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Tautsaimniecibas, finansialas un
monetaras norises

Kopsavilkums

Padome 2025. gada 17. aprila sanaksmé noléma pazeminat tris galvenas ECB
procentu likmes par 25 bazes punktiem. Konkrétak, IEmums pazeminat noguldijumu
iespéjas procentu likmi — likmi, ar kuras palidzibu Padome nosaka monetaras
politikas nostajas virzibu, — bija balstits uz Padomes aktualizéto inflacijas
perspektivas, pamatinflacijas dinamikas un monetaras politikas transmisijas spéka
novertéjumu.

Dezinflacijas process virzas atbilstosi gaiditajam. Inflacija ir turpinajusi attistities
saskana ar specialistu gaidam — gan kopégja inflacija, gan pamatinflacija marta ir
samazinajusies. Pakalpojumu cenu inflacija pedéjos ménesos ar ir bltiski sarukusi.
Vairakums pamatinflacijas raditaju liecina, ka inflacija ilgtspéjigi stabilizésies
aptuveni Padomes noteikta 2 % vidéja termina mérkraditaja [imeni. Darba samaksas
kapums paléninas, un pelna daléji amortizé joprojam paaugstinata darba samaksas
pieauguma ietekmi uz inflaciju. Eurozonas tautsaimnieciba ir nedaudz nostiprinajusi
noturibu pret globalajiem Sokiem, taCu izaugsmes perspektiva ir pasliktinajusies
tirdzniecibas spriedzes saasinaSanas rezultata. Lielaka nenoteiktiba, visticamak,
mazinas majsaimniecibu un uznémumu konfidenci, un finansé$anas nosacijumi,
iespéjams, klus stingraki sakara ar tirgus negativo un svarstigo reakciju uz
tirdzniecibas spriedzi. Sie faktori var turpmak nelabvéligi ietekmét eurozonas
tautsaimniecibas perspektivu.

Padome ir apnémusies nodrosinat ilgtspé&jigu inflacijas stabilizéSanos tas noteikta

2 % vidéja termina mérkraditaja Iiment. Tpasi pasreizéjos arkartéjas nenoteiktibas
apstaklos Padomes pieeja, tai katrd sanaksmé nosakot atbilstoSo monetaras
politikas nostaju, art turpmak bas balstita uz datiem. Konkrétak, Padomes [Emumi
par procentu likmém bus atkarigi no inflacijas perspektivas novertéjuma, un tajos tiks
nemti véra sanemtie tautsaimniecibas un finan8u dati, pamatinflacijas dinamika un
monetaras politikas transmisijas spéks. Padome iepriek8 neapnemas virzit procentu
likmes konkréta virziena.

Ekonomiska aktivitate

Tautsaimniecibas perspektivu aizéno arkartéja nenoteiktiba. Eurozonas eksportétaji
saskaras ar jaunam tirdzniecibas barjeram, tacu to apmeérs joprojam ir neskaidrs.
Starptautiskas tirdzniecibas traucéjumi, spriedze finansu tirgos un §eopolitiska
nenoteiktiba nelabveéligi ietekmé ieguldijumus uznéméjdarbiba. Pateretaji,
iespéjams, art ierobeZos térinus, arvien pieaugot to bazam par nakotni.
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Vienlaikus eurozonas tautsaimnieciba ir nedaudz nostiprinajusi noturibu pret
globalajiem Sokiem. Tautsaimnieciba 2025. gada 1. ceturksni, visticamak, ir
pieaugusi, un ir vérojamas apstrades ripniecibas stabilizacijas pazimes. Bezdarba
[Tmenis februari samazinajas (Idz 6.1 %), sasniedzot zemako [Tmeni kop$ euro
ievieSanas. Spécigam darba tirgum, lielakiem realajiem ienakumiem un monetaras
politikas ietekmei batu javeicina térini. Valstu un ES liment uzsaktas batiskas
politikas iniciativas, kuru mérkis ir palielinat aizsardzibas izdevumus un ieguldijumus
infrastruktara, varétu stimulét razoSanu. Tas atspogulojas art jaunakajos
apsekojumos.

Pasreizéja geopolitiskaja vidé ir vél bitiskak, lai fiskala un strukturala politika vairotu
eurozonas tautsaimniecibas produktivitati, konkurétspé&ju un noturibu. Eiropas
Komisijas "Konkurétspéjas kompass" paredz konkrétu ricibas planu, un $is
iniciativas priekslikumi, t. sk. par vienkarSoSanu, bitu nekavéjoties jaapstiprina. Tie
ietver uzkrajumu un ieguldijumu savienibas izveides pabeigS8anu saskana ar skaidru
un mérktiecigu grafiku, tadéjadi palidzot nogulditajiem izmantot vairak iespé&ju
ieguldtt un uzlabot uznémumu piekluvi finanséjumam, Tpasi riska kapitalam. Batiski ir
art strauji izstradat tiesisko reguléjumu, lai sagatavotu pamatu iesp€jamai digitala
euro ievieSanai. Valdibam batu janodroSina valsts finan8u ilgtspéja atbilstosi ES
ekonomiskas parvaldibas reguléjumam un janosaka par prioritati batiskas izaugsmi
veicino$as strukturalas reformas un stratégiskie ieguldijumi.

Inflacija

Gada inflacija 2025. gada marta noslidéja I1dz 2.2 %. Energijas cenas péc neliela
kapuma februart saruka par 1.0 %, bet partikas cenu inflacija marta palielinajas Iidz
2.9 % (februarm — 2.7 %). Pre€u cenu inflacija bija stabila (0.6 %). Pakalpojumu cenu
inflacija marta atkal samazinajas (I'dz 3.5 %) un paslaik ir pusi procentpunkta
zemaka par limeni 2024. gada beigas.

Lielaka dala pamatinflacijas raditaju liecina par inflacijas ilgtsp&jigu atgrieSanos
Padomes noteikta 2 % vid&ja termina mérkraditaja [iment. Kops 2024. gada beigam
iek§zemes inflacija ir sarukusi. Darba samaksas kapuma temps pakapeniski
samazinas. Viena nodarbinata atlidzibas gada pieaugums 2024. gada pédéja
ceturksni bija 4.1 % (iepriek8€ja ceturksnt — 4.5 %). Darba raZiguma kapums art
noziméja, ka vienibas darbaspéka izmaksas palielinajas Ienak. ECB darba
samaksas registrators un informacija, kas iegta sazina ar uznémumiem, liecina par
darba samaksas pieauguma samazinasanos 2025. gada, ka noradits ari ECB
specialistu 2025. gada marta makroekonomiskajas iesp€ju aplésés eurozonai.
Vienibas pelnas gada samazindjuma temps 2024. gada beigas bija 1.1 %. Tas
veicinaja iekSzemes inflacijas kritumu.

Vairakums ilgaka termina inflacijas gaidu raditaju joprojam ir aptuveni 2 % limen,
tadéjadi sekméjot inflacijas ilgtspéjigu atgrieSanos Padomes noteikta mérkraditaja
[TmenT.
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Risku noveértéjums

Tautsaimniecibas izaugsmes lejupveérstie riski ir palielinajusies. Batiska pasaules
tirdzniecibas spriedzes saasinaSanas un ar to saistita nenoteiktiba, visdrizak,
mazinas eurozonas izaugsmi, slap€jot eksportu, un varétu paléninat ieguldijumus un
patérinu. Finan8u tirgus noskanojuma pasliktinaSanas dé| finanséSanas nosacijumi
varétu klat stingraki, varétu palielinaties vélme izvairities no riska un mazinaties
uznémumu un majsaimniecibu vélme ieguldit un patérét. Batisks nenoteiktibas avots
joprojam ir arT geopolitiska spriedze, pieméram, neattaisnojamais Krievijas kar$ pret
Ukrainu un tradiskais konflikts Tuvajos Austrumos. Vienlaikus aizsardzibas un
infrastruktiras izdevumu kapums veicinatu izaugsmi.

Pieaugosie pasaules tirdzniecibas traucéjumi vairo ar eurozonas inflacijas
perspektivu saistito nenoteiktibu. Pasaules energijas cenu kritums un euro kursa
kapums varétu radit turpmaku lejupvérstu spiedienu uz inflaciju. To varétu pastiprinat
zemaks eurozonas eksporta pieprasijums augstaku tarifu dél un eksporta pliasmu
novirzisanas uz eurozonu no valstim, kuram ir jaudas parpalikums. Nelabvéliga
finansu tirgus reakcija uz tirdzniecibas spriedzi varétu negativi ietekmét iekSzemes
pieprasijumu, tadéjadi arf samazinot inflaciju. Savukart globalo piegades kézu
sadrumstalotiba varétu paaugstinat inflaciju, palielinot importa cenas. Ar aizsardzibu
un infrastruktdru saistito izdevumu strauj$ kdpums art varétu izraistt inflacijas
pieaugumu vidé&ja termina. Ekstremali laikapstakli, ka arT klimata krizes attistiba
kopuma varétu paaugstinat partikas cenas vairak, neka gaidits.

Finansé&Sanas un monetarie nosacijumi

Reagéjot uz tirdzniecibas spriedzes saasinasanos, bezriska procentu likmes ir
samazinajusas. Visa pasaulé augsta svarstiguma apstaklos samazinajuas kapitala
vértspapiru cenas un pieaugusas uznémumu obligaciju ienesiguma likmju starpibas.
Euro kurss pédéjas nedélas ir nostiprinajies, jo iegulditaju noskanojums attieciba uz
eurozonu izradijies noturigaks neka attieciba uz citam tautsaimniecibam.

Jaunakie oficialie statistikas dati par uznémumu aiznémumiem, kas attiecas uz
situaciju pirms tirgus spriedzes sakuma, joprojam liecina, ka galveno ECB procentu
likmju pazeminaSana mazina aiznémumu dardzibu uznémumiem. Uznémumiem
izsniegto jauno aizdevumu vidéja procentu likme 2025. gada februari saruka lidz
4.1 % (iepriek3€ja ménest — 4.3 %). Uz tirgus instrumentiem balstita uznémumu
parada emisijas izmaksas februari samazinajas I1dz 3.5 %, taCu pedéja laika ir
vérojams neliels augSupversts spiediens. Turklat uznémumiem izsniegto banku
aizdevumu kapuma temps februart pieauga I1dz 2.2 %, bet uznémumu parada
vértspapiru emitéSanas temps nemainijas (3.2 %).

Vienlaikus, ka liecina 2025. gada aprila eurozonas banku veiktas kreditéSanas
apsekojums, uznémumiem izsniegtajiem aizdevumiem piemérotie kreditéSanas
standarti 2025. gada 1. ceturksnT atkal kluva nedaudz stingraki. Lidzigi ka iepriek$&ja
ceturksnt to galvenokart noteica pieaugosas banku bazas par ekonomiskajiem
riskiem, kas apdraud to klientus. Péc mérenas atveseloSanas iepriek$&jos
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ceturk8nos uznémumu pieprasijums péc kreditiem 1. ceturksni nedaudz
samazinajas.

Jauno hipotekaro kreditu vidéja procentu likme (februarm — 3.3 %) palielinajas
atbilstoSi ilgaka termina naudas tirgus procentu likmju agrakajam kapumam.
Hipotekara kreditéSana februar turpinaja nostiprinaties, jo bankas mazinaja
kreditéSanas standartu stingribu un majsaimniecibu pieprasijums péc aizdevumiem
turpindja strauji palielinaties, tomér gada pieauguma temps joprojam bija I€ns

(1.5 %).

Monetaras politikas lemumi

Noguldijumu iespé&jas procentu likme, galveno refinanséSanas operaciju procentu
likme un aizdevumu iespéjas uz nakti procentu likme ar 2025. gada 23. aprili tika
pazeminatas attiecigi [1dz 2.25 %, 2.40 % un 2.65 %.

Aktivu iegades programmas un pandémijas arkartas aktivu iegades programmas
portfeli tiek samazinati mérena un prognozéjama tempa, jo Eurosistéma vairs
atkartoti neiegulda dzé8anas terminu sasniegu$o vértspapiru pamatsummas
maksajumus.

Secinajums

Padome 2025. gada 17. aprila sanaksmé noléma pazeminat tris galvenas ECB
procentu likmes par 25 bazes punktiem. Konkrétak, [Emums pazeminat noguldijumu
iespéjas procentu likmi — likmi, ar kuras palidzibu Padome nosaka monetaras
politikas nostajas virzibu, — bija balstits uz Padomes aktualizéto inflacijas
perspektivas, pamatinflacijas dinamikas un monetaras politikas transmisijas spéka
novértéjumu. Padome ir apnémusies nodroSinat ilgtsp&jigu inflacijas stabilizéSanos
tas noteikta 2 % vidéja termina mérkraditaja liment. Tpasi pasreizéjos arkartéjas
nenoteiktibas apstaklos Padomes pieeja, tai katra sanaksmeé nosakot atbilstoSo
monetaras politikas nostaju, art turpmak bis balstita uz datiem. Konkrétak, Padomes
Iemumi par procentu likmém bus atkarigi no inflacijas perspektivas novertéjuma, un
tajos tiks nemti véra sanemtie tautsaimniecibas un finansu dati, pamatinflacijas
dinamika un monetaras politikas transmisijas spéks. Padome iepriek§ neapnemas
virzit procentu likmes konkréta virziena.

Jebkura gadijuma Padome ir gatava atbilsto$i savam pilnvaram korigét visus
instrumentus, lai nodro8inatu, ka inflacija videja termina ilgtspéjigi stabiliz&jas
mérkraditaja limeni, un saglabatu raitu monetaras politikas transmisijas darbibu.
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