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Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome 2014. gada
9.janvara sanaksm& noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes. Sapemta
informacija un analizes rezultati joprojam apstiprina Padomes ieprieks€jo novertejumu.
Gaidams, ka euro zona vid&ja termina saglabasies ierobezots pamata esoSais cenu
spiediens. Atbilstosi $adai situacijai monetara un kreditéSanas dinamika joprojam ir
vaja. Vienlaikus vidgja termina un ilgtermina euro zonas inflacijas gaidas stabili atrodas
limeni, kas atbilst Padomes mérkim nodroSinat inflacijas limeni zemaku par 2%, bet
tuvu tam. Sada situacija joprojam liecina, ka euro zonas tautsaimnieciba iespgjams
ilgaks zemas inflacijas periods, kam péc tam sekos pakapenisks inflacijas kapums lidz
limenim, kas zemaks par 2%, bet tuvu tam. Sados apstaklos Padome stingri uzsver, ka
saglabas stimul&josu monetaras politikas nostaju tik ilgi, cik nepiecieSams, palidzot
veicinat pakapenisku euro zonas tautsaimniecibas atveselosanos. Tapéc Padome stingri
atkarto perspektivas norades — ta joprojam gaida, ka galvenas ECB procentu likmes
saglabasies pasreiz€ja vai zemaka IimenT ilgaku laiku. Ka noradits ieprieks, sadu gaidu
pamata ir vidéja termina kopuma ierobezota inflacijas perspektiva, nemot véra plasi
verojamo vajo tautsaimniecibas attistibu un ierobezoto monetaro dinamiku. Attieciba uz
apstakliem naudas tirgt un to potencialo ietekmi uz monetaras politikas nostaju Padome
rlipigi Uzrauga norises un ir gatava apsvert visu tai pieejamo instrumentu izmantoSanu.
Kopuma Padome joprojam appémusies saglabat Joti stimul&joSus monetaros
nosacljumus un nepiecieSamibas gadijuma gatava turpinat izlémigi darboties.

Runa@jot par tautsaimniecibas analizi, euro zonas realais IKP 2013. gada 3. ceturksni
salidzinajuma ar iepriek$€jo ceturksni palielinajas par 0.1% (kapums 2. ceturksni —
0.3%). Lai gan rupnieciskas razosanas dati par oktobri liecina par vaju 4. ceturksna
sakumu, lidz decembrim pieejamie uz apsekojumiem balstitie konfidences raditaji
turpinajusi uzlabojoties salidzinajuma ar zemo Iimeni, kopuma noradot, ka turpinas
pakapeniska ekonomiskas aktivitates atveseloSanas. Gaidams, ka 2014. un 2015. gada
produkcijas izlaides kapums 1&ni atjaunosies galvenokart nelielas iekSzemes
pieprasijuma uzlabosanas dgl, ko veicinas stimul&joSa monetaras politikas nostaja. Euro
zonas ekonomisko aktivitati vajadzetu veicinat art pakapeniskam eksporta pieprasijuma
kapumam. Turklat kop$ 2012. gada vasaras notikuSie vispargjie uzlabojumi finansu
tirgos, skiet, izpauzas realaja tautsaimnieciba, un tapat vajadz&tu izpausties ari fiskalas
konsolidacijas progresam. Turklat realos ienakumus pedeja laika labveligi ietekméjusi
zemaka energijas cenu inflacija. Vienlaikus bezdarbs euro zona joprojam ir augsts, un
nepiecieSamas valsts un privata sektora bilancu korekcijas turpinas ierobezot
ekonomisko aktivitati.

Ar euro zonas tautsaimniecibas perspektivu joprojam saistiti lejupversti riski. 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, neka gaidits, iek§zemes pieprasijumu un eksporta kapumu un [eénu vai
nepietiekamu strukturalo reformu 1steno$anu euro zonas valstis.
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Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas SPCI gada inflacija 2013. gada decembrT bija
0.8% (novembr — 0.9%). Sads rezultats kopuma atbilda gaidam un atspoguloja zemaku
pakalpojumu cenu inflaciju. Pamatojoties uz pasreiz&jam birza tirgoto nakotnes ligumu
cenam energijai, paredzams, ka nakamajos ménesos gada inflacija saglabasies aptuveni
pasreiz€ja limeni. Gaidams, ka euro zona vidgja termina pamata esosais cenu spiediens
saglabasies neliels. Vienlaikus vid€ja termina un ilgtermina euro zonas inflacijas gaidas
joprojam stabili atrodas Itmeni, kas atbilst Padomes mérkim nodro$inat inflacijas l[imeni
zemaku par 2%, bet tuvu tam.

Joprojam uzskata, ka ar cenu dinamikas perspektivu saistitie riski vidgja termina
kopuma biis lidzsvaroti. AugSupverstie riski saistiti ar augstakam precu cenam, ka art
straujaku administrativi regul€jamo cenu un netieSo nodoklu kapumu, neka gaidits, bet
lejupverstos riskus nosaka vajaka, neka gaidits, ekonomiska aktivitate.

Runajot par monetaro analizi, novembra dati apstiprina noveértgjumu, ka saglabajies
ierobezots plasas naudas (M3) un kreditu atlikuma kapuma pamattemps. M3 gada
pieauguma temps novembri pamata nemainijas (1.5%; oktobrt — 1.4%) p&c sarukuma
divus ménesus péc kartas septembri un augusta. M1 gada pieauguma temps joprojam
bija straujs (6.5%), atspogulojot tendenci dot priekSroku likviditatei, lai gan tas bija
lenaks neka 2013.gada aprili sasniegtais augstakais punkts (8.7%). Tapat ka
ieprieks€jos ménesos galvenais faktors, kurs noteica M3 gada pieaugumu, bija MFI tiro
argjo aktivu pozicijas palielinajums, kas turpindja atspogulot starptautisko investoru
augoso interesi par euro zonas aktiviem. Privatajam sektoram izsniegto aizdevumu
atlikuma gada parmainu temps joprojam bija l€ns. Majsaimniecibam izsniegto
aizdevumu atlikuma gada parmainu temps, kas korigéts atbilstosi aizdevumu
pardoSanas un vértspapiroSanas darijumu ietekmei, novembri bija 0.3% un kops
2013. gada sakuma kopuma nav mainijies. Nefinansu sabiedribam izsniegto aizdevumu
atlikuma gada parmainu temps, kas korigéts atbilstoSi pardoSanas un vertspapiroSanas
darfjumu ietekmei, novembri bija —3.1% (oktobrT — —3.0%). Kopuma vaja nefinansu
sabiedribu kreditéSanas dinamika turpina atspogulot tas novéloto saikni ar ekonomiskas
attistibas ciklu, ka arT kreditrisku un notiekoSo finanSu un nefinansu sektora bilancu
korigésanu.

KopS 2012. gada vasaras panakts ievérojams progress banku finanséjuma stavokla
uzlaboSana. Lai euro zonas valstis nodroSinatu atbilstoSu monetaras politikas
transmisiju uz finans€Sanas nosacijumiem, biitiski arT turpmak mazinat euro zonas
kreditu tirgu sadrumstalotibu un nepiecieSamibas gadijuma stiprinat banku noturibu.
ECB visaptverosais noveért€jums vél vairak veicinas $o uzticéSanas veidosanas procesu.
Tas uzlabos par banku stavokli pieejamas informacijas kvalitati un palidzes noteikt un
veikt nepiecieSamos korig€josos pasakumus. Laikus Tstenoti turpmaki banku savienibas
izveides pasakumi palidz€s atjaunot uztic€Sanos finanSu sist€mai.

Apkopojot var teikt — tautsaimniecibas analizes rezultati liecina, ka euro zonas
tautsaimnieciba iesp&jams ilgaks zemas inflacijas periods, kam sekos pakapenisks
pieaugums lidz inflacijas ltmenim, kas zemaks par 2%, bet tuvu tam. Salidzinajums ar
monetaras analizes sniegtajam noradém to apstiprina.

Runajot par fiskalo politiku, bitiski ir nezaudét jau panakto un turpinat fiskalo
konsolidaciju vidéja termina. Fiskalajam stratégijam jaatbilst fiskalajam paktam un
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janodro$ina izaugsmi veicinos$s fiskalas konsolidacijas saturs, apvienojot sabiedrisko
pakalpojumu kvalitates un efektivitates uzlaboSanu un nodoklu kroplojosas ietekmes
samazinasanu. Kopa ar izlémigu strukturalo reformu istenosanu tad€jadi ari turpmak
tiks veicinata pakapeniska euro zonas tautsaimniecibas atveseloSanas, pozitivi
ietekm@jot valsts finanses. Ipa$a uzmaniba japievers precu un darba tirgu reformam un
stingrai vienota tirgus politikas 1stenoSanai, lai uzlabotu tautsaimniecibas izaugsmes
perspektivu un veicinatu darbvietu radiSanu augsta bezdarba apstak]os.

Saja "Ménesa Biletena" icklauti tris raksti. Pirmaja raksta Fifteen years of the ECB
survey of professional forecasters ("ECB profesionalo prognozu sniedz&ju apsekojuma
15. gadskarta") aplukoti dazi pamatelementi attieciba uz apsekojuma ka informacijas
avota lietderibu izmantoSanai ECB monetaras politikas noveérte§juma. Otraja raksta
paraditi faktori, kas noteica neseno likviditates parpalikuma dinamiku un ta ietekmi uz
naudas tirgus procentu likmém. TreSaja raksta sniegtas Kinas tautsaimniecibas vid&ja
termina perspektivas un analizeti ar renminbi internacionalizaciju saistiti jautajumi.
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