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Padome 7.novembra sanaksm& piepnéma vairakus l€mumus par galvenajam ECB
procentu likmeém, perspektivas noradém un likviditates nodroSinasanu.

Pirmkart, pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome
noléma pazeminat Eurosist€émas galveno refinanséSanas operaciju procentu likmi par
25 bazes punktiem (Iidz 0.25%) un aizdevumu iesp&jas uz nakti procentu likmi par
25 bazes punktiem (lidz 0.75%). Noguldijumu iesp€jas procentu likme nemainisies
noradém, nemot ve€ra jaunakos raditajus par vid€ja termina arvien sariikoSo cenu
spiedienu euro zona, sakot ar paslaik zemo gada inflaciju (zemaka par 1%). AtbilstoSi
Sadai situacijai monetara un Ipasi kreditéSanas dinamika joprojam ir vaja. Vienlaikus
vidgja termina un ilgtermina euro zonas inflacijas gaidas vé&l arvien stabili atrodas
liment, kas atbilst mérkim vid€ja termina nodrosSinat inflacijas Iimeni zemaku par 2%,
bet tuvu tam. Sada situacija liecina, ka euro zona iespgjams ilgaks zemas inflacijas
periods, kam péc tam sekos pakapenisks inflacijas kapums lidz limenim, kas zemaks par
2%, bet tuvu tam. Tap&c monetaras politikas nostaja biis stimulgjosa arT turpmak, cik
ilgi vien bls nepiecieSams. Tadgjadi ta arT turpinas stimulét pakapenisku
tautsaimniecibas atveselo$anos, Ko atspogulo Iidz oktobrim pieejamie konfidences
raditaji.

perspektivas norades un apstiprindja, ka ta joprojam gaida, ka galvenas ECB procentu
likmes saglabasies pasreizg&ja vai zemaka Iimeni ilgaku laiku. Sadu gaidu pamata vél
arvien ir videja termina kopuma ierobezota inflacijas perspektiva, nemot véra kopuma
verojamo vajo tautsaimniecibas attistibu un ierobezoto monetaro dinamiku.

Treskart, Padome turpina cieSi sekot apstakliem naudas tirgli un to potencialajai
ietekmei uz monetaras politikas nostaju. Padome ir gatava izskatit visus pieejamos
Instrumentus un $aja saistiba noléma turpinat veikt galvenas refinansé€Sanas operacijas
(GRO), izmantojot fiks€tas procentu likmes izsoles procediiru ar pilna apjoma
pieSkirumu, tik ilgi, cik biis nepiecieSams, un vismaz lidz 2015. gada sesta rezervju
prasibu izpildes perioda beigam 2015. gada 7. jilija. So procediiru turpinas izmantot ari
Eurosistémas speciala termina refinans€Sanas operacijas ar dz€Sanas terminu viens
rezervju prasibu izpildes periods, kuras ari turpmak tiks veiktas tik ilgi, cik bis
nepiecie$ams, un vismaz lidz 2015. gada 2. ceturk$na beigam. Sajas speciala termina
refinanséSanas operacijas fikséta procentu likme bus tada pati ka taja laika piemérota
GRO procentu likme. Turklat Padome noléma Iidz 2015. gada 2. ceturkspa beigam veikt
3 meénesu ilgaka termina refinans€Sanas operacijas (ITRO), izmantojot fiksétas procentu
likmes izsolu procediiras ar pilna apjoma pieSkirumu. Procentu likmes $ajas 3 méneSu
operacijas visu attiecigas ITRO laiku biis fiks€tas atbilstoSi GRO vidgjai procentu
likmei.
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Runajot par tautsaimniecibas analizi, péc seSus ceturksSnus ilga produkcijas izlaides
krituma euro zonas realais IKP 2013.gada 2.ceturksni palielinajas par 0.3%
salidzinajuma ar iepriek$€jo ceturksni. Lidz oktobrim pieejamo uz apsekojumiem
balstito konfidences raditaju dinamika atbilst nepartrauktai, lai arT nelielai, izaugsmei
2. pusgada. Gaidams, ka turpmak produkcijas izlaide turpinas 1énam atveseloties, 1pasi
saistiba ar pakapenisku iek§zemes pieprasijuma uzlaboSanos, ko veicina stimul&osa
monetaras politikas nostaja. Euro zonas ekonomisko aktivitati vajadz€tu veicinat art
pakapeniskam eksporta pieprasijuma kapumam. Turklat kop§ pagajusa gada notikuSie
vispargjie uzlabojumi finansu tirgos, skiet, pakapeniski izpauzas realaja tautsaimnieciba,
un tapat vajadzEtu izpausties ari fiskalas konsolidacijas progresam. Ari realos
ienakumus pédgja laika labvéligi ietekmé&jusi kopuma zemaka energijas cenu inflacija.
Tomér bezdarba Itmenis euro zona saglabajas augsts, un ekonomisko aktivitati ari
turpmak paléninas nepiecieSamiba veikt bilancu korekcijas valsts un privataja sektora.

Euro zonas tautsaimniecibas perspektivas riski joprojam ir lejupversti. Pasaules naudas
un finanSu tirgu nosacijumu norises un ar tam saistita nenoteiktiba potenciali var
negativi ietekmét ekonomiskos apstaklus. Citi lejupversti riski ietver augstakas precu
cenas, vajaku iekSzemes pieprasijumu un eksporta kapumu, neka prognozets, un 1eénu
vai nepietickamu strukturalo reformu Tsteno$anu euro zonas valstis.

Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas SPCI gada inflacija 2013. gada oktobr1
saruka 1idz 0.7% (septembri — 1.1%).

Sis sarukums bija specigaks, neka gaidits, un ipasi atspoguloja zemaku partikas precu
cenu inflaciju, lielaku energijas cenu kritumu un nelielu pakalpojumu cenu inflacijas
samazinasanos. Pamatojoties uz paSreizéjam birza tirgoto nakotnes ligumu cenam
energijai, paredzams, ka nakamajos ménesos gada inflacija saglabasies zema. Gaidams,
ka euro zona vidgja termina pamata esoSais cenu spiediens joprojam bis mérens.
Vienlaikus vidgja termina un ilgtermina euro zonas inflacijas gaidas joprojam stabili
atrodas limeni, kas atbilst mérkim vid€ja termina nodroSinat inflacijas Iimeni zemaku
par 2%, bet tuvu tam. Sada situacija liecina, ka euro zona iespgjams ilgaks zemas
inflacijas periods, kam péc tam sekos pakapenisks pieaugums Iidz inflacijas Itmenim,
kas zemaks par 2%, bet tuvu tam.

Nemot véra Padomes 7. novembra 1émumus, cenu dinamikas perspektivas riski videja
termina kopuma ir lidzsvaroti. AugSupverstie riski Tpasi saistiti ar augstakam precu
cenam un straujaku administrativi regul€§jamo cenu un netieSo nodoklu kapumu, neka
gaidits, bet lejupverstos riskus nosaka vajaka, neka gaidits, ekonomiska aktivitate.

Runajot par monetaro analizi, septembra dati apstiprina, ka plasas naudas (M3) un 1pasi
kreditu atlikuma kapuma pamattemps bija ierobezots. M3 gada kapuma temps
septembrT samazinajas 1idz 2.1% (augusta — 2.3%). M1 gada pieauguma temps joprojam
bija straujS (6.6%), atspogulojot tendenci dot prieksroku likviditatei, lai gan tas bija
leénaks neka aprili sasniegtais augstakais punkts (8.7%). M3 gada pieaugumu joprojam
galvenokart veicindja neto kapitala iepliide euro zona, savukart privatajam sektoram
izsniegto aizdevumu atlikuma gada parmaigpu temps joprojam bija I&ns.
Majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma gada picauguma temps, kas korigéts
atbilstos$i aizdevumu pardoSanas un vertspapiroSanas darjjumu ietekmei, septembr bija
0.3% un kop$ gadu mijas kopuma nav mainijies. Nefinansu sabiedribam izsniegto
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aizdevumu atlikuma gada parmainu temps, kas korigéts atbilstosi pardoSanas un
vertspapirosanas darijjumu ietekmei, septembri bija —2.7% (augusta — —2.9%). Kopuma
vaja nefinanSu sabiedribu kredit€Sanas dinamika galvenokart turpina atspogulot tas
novéloto saikni ar ekonomiskas attistibas ciklu, ka ari kreditrisku un notieko3o finansu
un nefinansu sektora bilancu korigéSanu. Vienlaikus banku kreditéSanas 2013. gada
oktobra apsekojums provizoriski liecina par kreditéSanas nosacljumu stabilizé$anos
uznémumiem un majsaimniecibam joprojam neliela aizdevumu pieprasijuma apstak]os.

KopS 2012. gada vasaras panakts ievérojams progress, uzlabojot banku finanséjuma
stavokli. Lai euro zonas valstis nodro$inatu atbilstoSu monetaras politikas transmisiju uz
finans€Sanas nosacijumiem, butiski ari turpmak mazinat euro zonas kreditu tirgu
sadrumstalotibu un nepieciesamibas gadijuma stiprinat banku noturibu. Visaptverosais
novertgjums, ko ECB veiks, pirms ta saks pildit uzraudzibas pienakumus vienota
uzraudzibas mehanisma ietvaros, vél vairak veicinas uzticé$anas veidoSanas procesu.
Tas uzlabos par banku stavokli pieejamas informacijas kvalitati un palidzés noteikt un
Istenot nepiecieSamos korig€josos pasakumus. Turpmaki izlémigi banku savienibas
izveides pasakumi palidz€s atjaunot uzticéSanos finansu sisteémai.

Apkopojot var teikt, ka, nemot véra Padomes lémumus, tautsaimniecibas analizes
rezultati liecina, ka euro zona iesp€jams ilgaks zemas inflacijas periods, kam péc tam
sekos pakapenisks pieaugums lidz inflacijas Iimenim, kas zemaks par 2%, bet tuvu tam.
Salidzinajums ar monetaras analizes sniegtajam noradém to apstiprina.

Fiskalas politikas joma saskapa ar Eiropas Komisijas 2013.gada rudens
tautsaimniecibas prognozi paredzams, ka euro zonas budzeta deficits 2014. gada
turpinas samazinaties lidz 2.5% no IKP (2013. gada—- 3.1% no IKP). Vienlaikus
gaidams, ka euro zonas valdibas parada raditajs 2014. gada palielinasies lidz 95.9% no
IKP (2013. gada — 95.5% no IKP). Lai samazinatu augsto valsts parada limeni,
valdibam nevajadzetu partraukt centienus samazinat budzeta deficitu un turpinat veikt
vid§ja termina fiskalas korekcijas. Fiskalas konsolidacijas struktiirai jabut balstitai uz
izaugsmi veicinoSiem pasakumiem ar vid€ja termina perspektivu un jaapvieno
sabiedrisko pakalpojumu kvalitates un efektivitates uzlaboSana ar nodoklu kroplojosas
ietekmes samazinaSanu. Tapat valdibam appémigi jastiprina centieni, kas vérsti uz
nepiecieSamo strukturalo reformu istenosanu pre¢u un darba tirgii. Panakts progress,
samazinot teko$a konta deficitu un vienibas darbaspéka izmaksu atSkiribas, bet
joprojam nepiecieSami biitiski centieni, lai turpmak uzlabotu konkur€tspgju, veicinot
lidzsvara atjaunoSanu euro zona un radot elastigaku un dinamiskaku tautsaimniecibu,
kas savukart nodrosina ilgtsp€jigu ekonomisko izaugsmi un nodarbinatibu.

Saja "Menesa Biletena" izdevuma ieklauts viens raksts. Taja aplikota euro zonas
potencialas produkcijas izlaides dinamika kop$ krizes sakuma un pétita saikne starp
ekonomisko apsikumu un nominalo raditaju dinamiku.
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