Aktualas tautsaimniecibas un
monetaras norises

Kopsavilkums

Pasaules ekonomiska aktivitate 2015. gada 3. ceturksni saglabajas mérena,
pastavot batiskam atSkirtbam starp lielakajam valstim. P&c aktivitates
nostiprinasanas 2. ceturksni izaugsmes temps ASV un Apvienotaja Karalisté
samazinajas, savukart Japana tas joprojam bija saméra neliels. 3. ceturkSna dati
liecina par pakapenisku Kinas tautsaimniecibas izaugsmes sarukumu. Agrakais
izejvielu cenu kritums jaunajas tirgus ekonomikas valstis izraisijis izaugsmes
atSkiribas starp izejvielu importétajvalstim un eksportétajvalstim. Pasaules
tirdznieciba joprojam ir vaja, savukart pasaules kopéja inflacija pédéjos menesSos
stabilizéjusies zema limen.

Euro zonas finansu tirgos joprojam vérojams neliels svarstigums. Valdibas obligaciju
pelnas likmes visas euro zonas valstis batiski samazinajusas, euro zonas valstu
valdibas 10 gadu ar IKP sveérto obligaciju pelnas likmei kops septembra sakuma
krTtoties aptuveni par 30 bazes punktiem (21. oktobri — 1.16%). Euro zonas akciju
tirgus cenas $a perioda beigas bija aptuveni par 2% augstakas, neraugoties uz
ievérojamam cenu parmainam un to Tslaicigu kritumu aptuveni par 6%. Euro
efektivais kurss saglabajas kopuma stabils.

Neraugoties uz nelabvéligakiem aréjiem apstakliem, euro zonas tautsaimniecibas
atvese|oSanas turpinas, un to arvien vairak veicina iek§zemes faktori, Tpasi privatais
patérins. Realais IKP 2015. gada 2. ceturksni salidzinajuma ar iepriekS$gjo ceturksni
palielinajas par 0.4% (kapums iepriek$éja ceturksni — 0.5%). Jaunakie radtaji liecina
par kopuma l1dzigu pieauguma tempu 3. ceturksni. Raugoties nakotné, gaidams,

ka tautsaimniecibas atveseloSanas turpinasies, lai gan to kavés vajaks, neka
gaidits, aréjais pieprasijums. Domajams, ka iekSzemes pieprasijumu art turpmak
veicinas ECB monetaras politikas pasakumi un to labvéliga ietekme uz finansu
nosacijumiem, ka art fiskalas konsolidacijas un strukturalo reformu joma panaktais
progress. Turklat naftas cenu sarukumam vajadzétu palielinat majsaimniecibu

reali riciba esoSos ienakumus un uznémumu pelnitspéju, tadeéjadi veicinot privato
patérinu un ieguldijumus. Tomér euro zonas izaugsmes perspektivas riski joprojam ir
lejupvérsti, Tpasi atspogulojot ar norisém jaunajas tirgus ekonomikas valstis saistito
paaugstinato nenoteiktibu, kas turpmak var mazinat globalo izaugsmi un euro zonas
eksporta aréjo pieprasijumu. PieaugusT nenoteiktiba, kas pédgja laika izpaudusies
finansu tirgus norisés, var negativi ietekmét art euro zonas iek§zemes pieprasijumu.

Kopéja inflacija atkal kluva negativa (septembri — —0.1%), atspogulojot sarikoSas
energijas cenas, savukart SPCI inflacija, neietverot energiju, joprojam bija stabila
(0.9%). Pamatojoties uz pieejamo informaciju un birza tirgoto naftas nakotnes ligumu
pasreizéjam cenam, gaidams, ka SPCI gada inflacija tuvakaja laika saglabasies

loti zema, bet gadu mija palielinasies. To galvenokart noteiks bazes efekti saistiba
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ar 2014. gada nogalé véroto naftas cenu kritumu. Paredzams, ka inflacija 2016. un
2017. gada turpinas palielinaties, un to noteiks gaidama tautsaimniecibas
atvese|oSanas, iepriek$€ja zema euro kursa ietekme, ka ar1 ar birza tirgoto naftas
nakotnes llgumu tirgiem saistits pienémums, ka turpmakajos gados naftas cenas
bls nedaudz augstakas. Tomér pastav riski, ko rada tautsaimniecibas perspektivas,
ka arT finanSu un precu tirgu norises, kuras varétu vél vairak paléninat pakapenisko
inflacijas kapumu Iidz 2% tuvakam inflacijas fTmenim.

Lai gan plasas naudas pieaugums augusta nedaudz samazinajas, Sis kapums
saglabajas stabils un to joprojam noteica plasas naudas likvidakas sastavdalas.
Naudas piedavajuma palielinaSanas iekSzemes avoti atkal kjuva arvien nozimigaki,
un tas dalg&ji skaidrojams ar ECB nestandarta monetaras politikas pasakumiem. Bija
vérojama pastaviga Iidzeklu aizplide no ilgaka termina finanSu saistibam un kredttu
plismu pieaugums, kas atspoguloja paplasSinatas aktivu iegades programmas (AIP)
ietekmi. Savukart aizdevumu dinamika, neraugoties uz $kérsliem dazas valstis,
turpinaja pakapeniski uzlaboties. Banku aizdevumu procentu likmes nefinansu
sabiedribam augusta turpinaja kristies, un to ievérojami veicindja ECB nestandarta
pasakumi. Turklat euro zonas banku veiktas kreditéSanas 2015. gada oktobra
apsekojums liecina, ka kredttu standartu parmainas un kredttu pieprasijums joprojam
veicina aizdevumu atlikuma pieauguma atjauno$anos.

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi un saskana ar
perspektivas noradem Padome 2015. gada 22. oktobra sanaksmé noléma nemainit
galvenas ECB procentu likmes. Runajot par nestandarta monetaras politikas
pasakumiem, aktivu iegades noris raiti, un tam joprojam ir pozitiva ietekme uz
majsaimniecibam un uznémumiem nepiecieSamo kreditu izmaksam un pieejamibu.
Padome uzsvéra nepiecieSamibu detalizéti analizét to faktoru stipribu un noturibu,
kuri pasSlaik palénina inflacijas atgrieSanos vid€ja termina Iiment, kas zemaks par
2%, bet tuvu tam. Padome rap1gi monitoré riskus, kas apdraud inflacijas perspektivu.
Saja konteksta stimul&jo$as monetaras politikas ieviesanas pakape tiks vélreiz
izvertéta decembra monetaras politikas sanaksmeé, kad bus pieejamas jaunas
Eurosistémas specialistu makroekonomiskas iespéju apléses. Padome uzsveéra, ka
ta vélas un spéj nepiecieSamibas gadijuma darboties, izmantojot visus savu pilnvaru
ietvaros pieejamos instrumentus, lai uzturétu atbilstoSu stimuléjo$as monetaras
politikas ievieSanas pakapi. Konkrétak, ta atgadinaja, ka AIP nodrosina pietiekamu
elastibu saistiba ar tas apjoma, sastava un ilguma korigé$anu, un informaja, ka
vienlaikus tiks pilniba Tstenotas aktivu ménesa iegades 60 mljrd. euro apjoma. Tas
paredzéts veikt [1dz 2016. gada septembrim vai, ja nepiecieSams, ilgak, bet jebkura
gadijuma I1dz bridim, kad Padome bls parliecinajusies, ka vérojama noturiga
inflacijas lTmena tuvinaSanas ECB mérkim vidéja termina sasniegt inflaciju zemaku
par 2%, bet tuvu tam.
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