Aktualas tautsaimniecibas un
monetaras norises

Kopsavilkums

Globala izaugsme joprojam ir mérena un nevienmériga. Lai gan attistitajas valstis
aktivitate turpina stabili augt, norises jaunajas tirgus ekonomikas valstis kopuma vél
arvien ir vajas un daudzveidigakas. Péc |oti vajiem 2015. gada 1. pusgada raditajiem
pasaules tirdznieciba atjaunojas, lai gan Iéna tempa. Pasaules kopéja inflacija
joprojam ir zema, un nesenais naftas un citu izejvielu cenu papildu kritums turpinas
magzinat inflacijas spiedienu.

Ar norisem Kina saistita augosa nenoteiktiba un naftas cenu sarukuma atsakSanas
izraisijusi straujas korekcijas pasaules kapitala vértspapiru tirgos un lejupveérsta
spiediena uz euro zonas valdibas obligaciju pelnas likmém atsakSanos. Uzpémumu
un valdibas obligaciju pelnas likmju starpibas nedaudz palielindjusas. Nenoteiktibas
pieaugumam pasaulé pievienojies euro efektiva kursa kapums.

Euro zonas ekonomiska atveseloSanas turpinas, un to galvenokart nosaka dinamisks
privatais paterins. Tomeér vél nesen atvese|oSanos dal€ji kavéja eksporta pieauguma
paléninasanas. Jaunakie raditji atbilst kopuma nemainigajam tautsaimniecibas
izaugsmes tempam 2015. gada 4. ceturksni. Raugoties nakotné, iek§zemes
pieprasijumu arT turpmak vajadzétu veicinat ECB monetaras politikas pasakumiem
un to labvéhgajai ietekmei uz finanSu nosacijumiem, ka art iepriek$ panaktajam
progresam fiskalas konsolidacijas un strukturalo reformu joma. Turklat naftas cenu
sarukuma atsakumam vajadzétu papildus veicinat majsaimniecibu reali riciba esosSo
ienakumu un uznémumu pelnitspéjas kapumu, tadéjadi palielinot privato patérinu
un ieguldijumus. Turklat euro zonas fiskala nostaja kl|Gst nedaudz ekspansivaka,
atspogulojot arT béglu atbalsta pasakumus. Tomér euro zonas atveseloSanos kave
ierobezotas jauno tirgus ekonomikas valstu izaugsmes perspektivas, svarstigi
finansu tirgi, vairakos sektoros nepiecieSamas bilances korekcijas un I€nais
strukturalo reformu TstenoSanas temps. Euro zonas izaugsmes perspektivas riski
joprojam ir lejupveérsti un Tpasi saistiti ar paaugstinato nenoteiktibu attieciba uz
pasaules tautsaimniecibas norisém, ka arT plasakiem geopolitiskajiem riskiem.

Euro zonas SPCI gada inflacija 2015. gada decembrT bija 0.2% (novembri — 0.1%).
Decembra rezultats bija zemaks, neka gaidits, galvenokart atspogulojot strauja
naftas cenu krituma atsakSanos, ka art zemaku partikas un pakalpojumu cenu
inflaciju. Péc 2015. gada 1. pusgada novérota pamatinflacijas raditaju kapuma
lielaka dala $o raditaju joprojam pamata bija stabili. Neenergijas importa cenas vél
arvien bija galvenais cenu kapuma avots, jo iekSzemes cenu spiediens joprojam bija
mérens. Pamatojoties uz birza tirgoto naftas nakotnes ligumu pasreizéjam cenam,
kas ir daudz zemakas neka pirms dazam nedélam, gaidama SPCI gada inflacijas
virziba 2016. gada paslaik ir ievérojami zemaka salidzinajuma ar 2015. gada
decembra sakuma perspektivam. Paslaik gaidams, ka inflacija joprojam bas |oti
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zema vai tuvakajos menesos k|Us negativa un palielinasies tikai vélak 2016. gada.
Péc tam ECB monetaras politikas pasakumu un ekonomiskas atveselo$anas
ietekmé inflacijai vajadzétu turpinat atjaunoties, kaut gan tiks rGpigi monitoréti
energijas cenu inflacijas sarukuma atsaksanas otrreizéjas ietekmes riski.

NovembrT saglabajas stabils plasas naudas pieaugums. To galvenokart noteica
vislikvidako monetaro aktivu turéSanas zemas izvéles izmaksas un ECB
paplasinatas aktivu iegades programmas ietekme. Turklat euro zonas privatajam
sektoram izsniegto aizdevumu atlikums turpinaja pakapeniski augt — to veicinaja
kreditu standartu atviegloSana un augosSais aizdevumu pieprasijums. Tomér
nefinansu sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma gada kdpuma temps joprojam
ir zems, jo uznémumu kreditéSanas norises vél arvien atspogulo novéloto saikni ar
ekonomiskas attistibas ciklu, kredttrisku un notiekoSo finanSu un nefinanSu sektora
bilan¢u korigésanu.

Padome 2016. gada 22. janvara sanaksmé&, pamatojoties uz tas regulari veikto
ekonomisko un monetaro analizi un ECB monetaras politikas pasakumu
parkalibréSanu 2015. gada decembrt, noléma nemainit galvenas ECB procentu
likmes. Gaidams, ka tas saglabasies pasreizéja vai zemaka limen1 vél ilgaku

laiku. Runajot par nestandarta monetaras politikas pasakumiem, aktivu iegades
noris raiti un tam joprojam ir pozitiva ietekme uz kredttu izmaksam un pieejamibu
uznémumiem un majsaimniecibam. Kopuma un nemot véra 2016. gada sakuma
pieejamos datus, ir skaidrs, ka Padomes kops 2014. gada vidus pienemtie
monetaras politikas pasakumi bijusi efektivi. Tadéjadi realas tautsaimniecibas,
kreditéSanas un finanséSanas nosacijumu norises uzlabojusas un stiprinajusas euro
zonas noturibu pret nesenajiem globalajiem ekonomiskajiem Sokiem. Decembra
sakuma pienemtie IEmumi pagarinat ménesa neto aktivu iegades 60 mljrd. euro
apjoma vismaz lidz 2017. gada martam un atkartoti investét vértspapiru (pienakot
to dzéSanas terminam) pamatsummas maksajumus tik ilgi, kamér tas bls
nepiecieSams, ievérojami palielinds banku sistémas likviditati un stiprinas procentu
likmju perspektivas norades.

Tomeér jauna gada sakuma Padome atzina, ka lejupvérstie riski atkal palielinajusies
paaugstinatas nenoteiktibas dél, ko rada jauno tirgus ekonomikas valstu izaugsmes
perspektivas, finandu un predéu tirgu svarstigums un geopolitiskie riski. Sados
apstak|os arT euro zonas inflacijas dinamika joprojam ir vajaka, neka gaidits. Tapéc
Padomei marta sakuma, kad bls pieejamas jaunas specialistu makroekonomisko
iesp€ju apléses, kuras bus ietverts arT 2018. gads, vajadzés parskatit un, iesp&jams,
parvértet ECB monetaras politikas nostaju. Tikmer tiks veikts darbs visu tehnisko
nosacijumu radiSanai, lai nepiecieSamibas gadijuma nodroSinatu visa politikas
risinajumu klasta pieejamibu TstenoSanai.
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