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Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome 1. augusta
sanaksm& noléma nemaintt galvenas ECB procentu likmes. Sanemta informacija
apstiprindjusi Padomes iepriek$€jo novertgjumu. Gaidams, ka euro zona vidgja termina
saglabasies ierobezots pamata esoSais cenu spiediens. Atbilstosi S$adai situacijai
monetara un 1pasi kredit€Sanas dinamika joprojam ir ierobezota. Euro zonas inflacijas
gaidas joprojam stabili atrodas Itmeni, kas atbilst Padomes mérkim vidgja termina
nodroSinat inflacijas Itmeni zemaku par 2%, bet tuvu tam. Vienlaikus jaunakie
konfidences raditaji, kas balstiti uz apsekojumu datiem, liecina, ka salidzinajuma ar
iepriek§€jo zemo limeni vérojama neliela turpmaka uzlaboSanas, un pagaidam apstiprina
ekonomiskas aktivitates stabilizacijas gaidas. Monetaras politikas nostaja joprojam
versta uz stimul§joSu monetaro nosacijumu saglabasanu cenu stabilitates perspektivai
atbilstosa ltmeni un stabilu naudas tirgus nosacijumu veicinasanu. Tadgjadi ta veicina
pakapenisku ekonomiskas aktivitates atveseloSanos $a gada atlikuSaja dala un 2014.
gada. Nakotnes perspektiva monetaras politikas nostaja biis stimul&josa ar1 turpmak, cik
ilgi vien biis nepieciesSams. Padome apstiprina gaidas, ka galvenas ECB procentu likmes
saglabasies pasreizgja vai zemaka limeni vél ilgaku laiku. Sadu gaidu pamata joprojam
ir nemainiga vidgja termina kopuma ierobezota inflacijas perspektiva, nemot veéra
vispargjo vajo tautsaimniecibas picaugumu un ierobezoto monetaro dinamiku.
Turpmakaja perioda Padome sekos visai sanemtajai informacijai par ekonomiskajam un
monetarajam noris€ém un novertes jebkuru ietekmi uz cenu stabilitates perspektivu.

Runajot par tautsaimniecibas analizi, péc seSu ceturkSnu ekonomiskas lejupslides
jaunakie konfidences raditaji, kas balstiti uz apsekojumu datiem, liecina, ka
salidzinajuma ar ieprieks$€jo zemo Iimeni veérojama neliela turpmaka uzlaboSanas, un
pagaidam apstiprina ekonomiskas aktivitates stabilizacijas gaidas. Vienlaikus darba
tirgus nosacijumi joprojam nav labvéligi. Gada turpmakajos méneSos un 2014. gada
euro zonas eksporta picaugumu vajadzetu skart pasaules pieprasijuma pakapeniskas
atveseloSanas labveligajai ietekmei, savukart iek§zemes pieprasijumu vajadzetu veicinat
stimul&josajai monetaras politikas nostajai un nesenajam realo ienakumu picaugumam,
ko izraisija kopuma zemaka inflacija. Turklat situacija finanSu tirgos, kas kopuma
uzlabojusies kopS pagajusas vasaras, Skiet, pakapeniski izpauzas realaja
tautsaimnieciba, un tam biitu janotiek ari ar fiskalas konsolidacijas progresu. Tomer
ekonomisko aktivitati ar1 turpmak pal€ninas nepiecieSamiba veikt vl neistenotas
nepiecieSamas bilancu korekcijas valsts un privataja sektora. Kopuma euro zonas
ekonomiskajai aktivitatei vajadz€tu stabilizéties un pamazam atveseloties.

Euro zonas tautsaimniecibas perspektivu joprojam apdraud lejupversti riski. Pedgja
laika vérojamas pasaules naudas un finanSu tirgu nosacijumu norises un ar tam saistita
nenoteiktiba potenciali var negativi ietekmét ekonomiskos apstaklus. Citi lejupversti
riski ietver iesp&ju, ka iek§zemes un pasaules pieprasijums biis vajaks, neka gaidits, un
ka strukturalo reformu 1stenos$ana euro zonas valstis bis 1€na vai nepietickama.
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1.6% — tada pati ka junija. PaSlaik gaidams, ka gada inflacija tuvakajos meneSos
slaicigi samazinasies, un to galvenokart noteiks bazes efekti, kas saistiti ar energijas
cenu dinamiku pirms 12 méneSiem. Raugoties atbilsto$a vid€ja termina perspektiva,
gaidams, ka pamata esoSais cenu spiediens saglabasies ierobezots, atspogulojot kopuma
vajo kop&jo pieprasijumu un pieticigo atveseloSanas tempu. Vidgja termina un
ilgtermina inflacijas gaidas turpina stingri saglabaties cenu stabilitatei atbilstosa lIiment.

Gaidams, ka riski, kas apdraud cenu dinamikas perspektivu, vidgja termina kopuma
joprojam bus Ilidzsvaroti. AugSupverstie riski saistiti ar lielaku administrativi
reguljamo cenu un netieSo nodoklu kapumu, neka gaidits, ka arT ar augstakam precu
cenam, bet lejupverstos riskus nosaka vajaka, neka gaidits, ekonomiska aktivitate.

Run3jot par monetaro analizi, naudas un 1pasi kreditu atlikuma kapuma pamattemps

(maija — 8.4%). Privatajam sektoram izsniegto aizdevumu atlikuma gada parmainu
temps vél paléningjas. Lai gan majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma gada
pieauguma temps, kas korigéts atbilstosi aizdevumu pardosanas un vértspapiroSanas
mijas, nefinanSu sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma gada parmainu temps, kas
korigéts atbilstosi pardosanas un vértspapiro$anas darfjjumu ietekmei, jinija bija —2.3%
(maija — -2.1%). Vaja kredit€Sanas dinamika galvenokart turpina atspogulot pasreizgjo
ekonomiskas attistibas cikla posmu, palielinatu kreditrisku un notiekoSo finansu un
nefinansu sektora bilancu korigésanu. Banku kreditéSanas apsekojuma rezultati 2013.
gada 2. ceturksni apstiprina, ka aizn€meéju risks un makroekonomiska nenoteiktiba
joprojam bija galvenie faktori, kas ierobezoja banku kreditpolitiku. Vienlaikus 2013.
gada 2. ceturksni salidzinajuma ar 1. ceturksni neto izteiksmé nemainiga kredit€Sanas
nosacijumu stingribas pakape saglabajas nefinanSu sabiedribam izsniegtajiem
aizdevumiem, bet ta samazinajas majsaimniecibam izsniegtajiem aizdevumiem.

Kops 2012. gada vasaras panakts bitisks progress, uzlabojot banku finans€juma
stavokli un 1pasi stiprinot iek§zemes noguldijumu bazi vairakas griitibu skartajas valstis.
Lai euro zonas valstis nodroSinatu atbilstoSu monetaras politikas transmisiju uz
finans€Sanas nosacijumiem, biitiski mazinat euro zonas kreditu tirgu sadrumstalotibu un
nepiecieSamibas gadijuma turpinat banku noturibas stiprinasanu. Turpmaki izleémigi
pasakumi banku savienibas izveidei palidzes sasniegt So mérki.

Apkopojot iepriek§ sacito, tautsaimniecibas analizes rezultati rada, ka cenu dinamikai
vidgja termina vajadz&tu saglabaties cenu stabilitatei atbilstosa Itment. Salidzinajums ar
monetaras analizes sniegtajam noradeém to apstiprina.
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Fiskalas politikas joma, lai panaktu parada raditaja samazinasanos, euro zonas valstim
nevajadz&tu partraukt savus centienus samazinat valdibas budzeta deficitu. Biitu
jauzsver izaugsmi veicinoSas fiskalas stratégijas ar vidéja termipa perspektivu, kas
apvieno sabiedrisko pakalpojumu kvalitates un efektivitates uzlabosanu ar nodoklu
kroplojosas ietekmes samazinaSanu. Lai pastiprinatu $adas stratégijas kop€jo ietekmi,
dalibvalstim japaatrina nepiecieSamo strukturalo reformu TstenoSana, veicinot
konkurétsp&ju, izaugsmi un darbvietu radiSanu. Darba tirgus neelastibas novérSana,
administrativa sloga samazinasana un konkurétsp&jas nostiprinasana precu tirgos 1pasi
stimulés mazos un vid&jos uznémumus. Sie strukturalo reformu pasakumi ir batiski, lai
samazinatu pasreizgjo augsto bezdarba, 1pasi jauniesu bezdarba, Itmeni euro zona.

Saja "Ménesa Biletena" izdevuma ieklauti divi raksti. Pirmaja raksta analizéta procentu
likmju transmisija euro zona lielas finansialas sadrumstalotibas konteksta, un sniegti
jauni empiriskie pieradijumi par transmisiju Cetras lielakajas euro zonas valstis. Otraja
raksta skaidrota ECB makro stresa testu sistéma banku maksatsp&jas noveért€Sanai un
sniegti piemeri par tas izmantojumu politikas analizg.
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