Aktualas tautsaimniecibas un
monetaras norises

Kopsavilkums

Finan8u tirgus svarstigums péc Apvienotas Karalistes referenduma par dalibu

ES bijis T1slaicigs. Tomér ar pasaules izaugsmes perspektivu saistita nenoteiktiba
palielinajusies, un sanemtie dati par 2. ceturksni liecina par vaju pasaules
ekonomisko aktivitati un tirdzniecibu. Vienlaikus pasaules kopgjas inflacijas limenis
joprojam ir zema, galvenokart atspogulojot iepriek$ vérotos energijas cenu kritumus.
Riski globalas aktivitates perspektivai, pasi jaunajas tirgus ekonomikas valstis,
joprojam ir lejupversti un galvenokart saistiti ar politisko nenoteiktibu un finansu
svarstigumu.

Euro zonas finansu tirgi parcietusi nenoteiktibu un svarstigumu, kas krasi palielinajas
péc Apvienotas Karalistes referenduma, apliecinot pozitivu noturibu. Tadéjadi
finanSu nosacijumi joprojam ir |oti labveligi. Lai gan EONIA nakotnes procentu likmju
[Tkne pavirzijusies lejup, Tpasi ilgakos terminos (iesp&jams, atspogulojot Ienakas
izaugsmes un turpmaku monetaras politikas pasakumu gaidas), un tam sekoja zema
riska valdibas obligaciju pelnas likmju pazeminajums, valdibas obligaciju pelnas
likmju starpibas salidzinajuma ar Vacijas valdibas 10 gadu obligaciju pelnas likmi
saruku$as, un joprojam samazinajusas uznémumu obligaciju ienesiguma likmju
starpibas. Vienlaikus turpinaja samazinaties euro zonas banku kapitala vértspapiru
cenas.

Euro zonas tautsaimniecibas atvese|oSanas, ko veicinaja iek§zemes pieprasijums,
turpinas, bet eksporta kdpums joprojam ir neliels. Paredzams, ka nakotné
tautsaimniecibas atveseloSanas turpinasies mérena tempa. lek§zemes
pieprasijumu joprojam veicina ECB monetaras politikas pasakumu ietekme uz realo
tautsaimniecibu. Labvéligi finanséSanas nosacijumi un uznémumu pelnitspéjas
uzlaboSanas turpina veicinat ieguldijumu atjauno3$anos. Pastavigs nodarbinatibas
pieaugums, ko sekmé art ieprieks veiktas strukturalas reformas, un joprojam saméra
zemas naftas cenas nodroSina papildu atbalstu majsaimniecibu reali riciba eso$o
ienakumu un tadéjadi arT privata patérina kapumam. Turklat gaidams, ka euro zonas
fiskala nostaja 2016. gada blis nedaudz ekspansiva, bet 2017. un 2018. gada ta
klds kopuma neitrala. Vienlaikus tautsaimniecibas atveselo$anos euro zona kavé
Apvienotas Karalistes referenduma rezultats un citi eopolitiskas nenoteiktibas
aspekti, ierobezotas izaugsmes perspektivas jaunajas tirgus ekonomikas valstis,
vairakos sektoros nepiecieSamas bilances korekcijas un I€nais strukturalo reformu
IstenoSanas temps. Nemot to véra, euro zonas izaugsmes perspektivas riski
joprojam ir lejupversti.

Euro zonas kopéja inflacija pédéjos ménesSos saglabajusies aptuveni nulles limen.
Pamatinflacijas raditaji kopuma vél neliecina par neparprotamu augSupveérstu
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tendenci, bet ar naftas piegades cenam saistita spiediena raditaji joprojam ir méreni.
Uz tirgus instrumentiem balstitie ilgtermina inflacijas gaidu raditaji turpinajusi
samazinaties un joprojam ir batiski zemaki par inflacijas gaidu raditajiem, kuru
pamata ir apsekojumi. Pamatojoties uz pasreiz&jam birza tirgoto naftas nakotnes
[fgumu cenam, gaidams, ka nakamajos ménesSos inflacija visticamak joprojam

bis |oti zema, bet vélak 2016. gada ta paaugstinasies galvenokart energijas cenu
gada parmainu tempa bazes efektu ietekmé. Turpmaku inflacijas kdpumu 2017. un
2018. gada varétu veicinat ECB monetaras politikas pasakumi un paredzama
tautsaimniecibas atvese|oSanas.

Kops 2014. gada junija veiktie monetaras politikas pasakumi, t.sk. $a8 gada marta
pienemta jauno monetaras politikas pasakumu visaptvero$a pakete, batiski
uzlabojusi uznémumu un majsaimniecibu aiznemsanas nosacijumus, ka art kredttu
plismas visa euro zona, tadéejadi veicinot tautsaimniecibas atvese|oSanos. Konkréti,
zemas procentu likmes, ka arT ECB ilgaka termina refinanséSanas mérkoperaciju
un paplasinatas aktivu iegades programmas ietekme turpina veicinat stabilu
naudas pieaugumu un pakapenisku kreditu atlikumu dinamikas atjaunoSanos.
Banku labvéligie finansé€Sanas nosacijumi atspogulojas zemakas aizdevumu
procentu likmés, un kredttu nosacijumu uzlaboSanas veicina aizdevumu atlikuma
kapuma tempa atjaunosSanos. Euro zonas banku veiktas kreditéSanas 2016. gada
2. ceturk8na apsekojuma rezultati liecina par uznémumiem un majsaimniecibam
izsniegto aizdevumu piedavajuma nosacijumu turpmaku uzlabo$anos un nemitigu
aizdevumu pieprasijuma pieaugumu visas aizdevumu kategorijas. Nemot vera
valdo$o nenoteiktibu, batiski arT turpmak nodrosinat banku aizdevumu kanala
netraucétu darbibu.

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome 2016. gada
21. julija sanaksmé noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes. Padome
joprojam gaida, ka galvenas ECB procentu likmes ilgstosi un krietni ilgak par neto
aktivu iegazu periodu saglabasies tagadéja lTment vai bls zemakas. Attieciba uz
nestandarta monetaras politikas pasakumiem Padome apstiprinaja, ka planots
saglabat aktivu iegédzu ménesa apjomu 80 mljrd. euro I1ldz 2017. gada marta

beigam vai, ja nepiecieSams, ilgak, bet jebkura gadijuma Iidz bridim, kad Padome
bis parliecinajusies, ka vérojama noturiga inflacijas limena korekcija atbilstoSi tas
inflacijas mérkim.

Nemot véra valdoSo nenoteiktibu, Padome turpinas |oti cieSi sekot I1dzi
tautsaimniecibas un finansu tirgus norisém un nodrosSinat tas Tstenotas stimuléjosas
monetaras politikas ietekmi uz realo tautsaimniecibu. Tuvakajos ménesos, kad bus
pieejama plasaka informacija, t.sk. jaunas specialistu iespé&ju apléses, Padome varés
labak parvéertét makroekonomiskos pamatnosacijumus, ka art iespéjamas inflacijas
un izaugsmes tendences un ar tam saistito risku sadalijumu. Ja bls nepiecieSams
mérka sasniegSanai, Padome rikosies, izmantojot visus savu pilnvaru ietvaros
pieejamos instrumentus.

Padome apliecinaja, ka nepiecieSams atbilsto$a [Tment saglabat monetaros stimulus,
lai nodrosinatu inflacijas atgrieSanos limen1, kas zemaks par 2%, bet tuvu tam, bez
parmérigas kavésanas.
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