IEVADRAKSTS

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome
7. februara sanaksmé noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes. SPCI
inflacija, ka gaidits, veél vairak turpin3jusi samazinaties, un paredzams, ka
nakamajos méneSos ta saruks zem 2%. Politikai svarigaja termina vajadzetu
saglabaties ierobezotam inflacijas spiedienam. Monetaras ekspansijas pamattemps
joprojam ir vajS. Vid€ja un ilgaka termina inflacijas gaidas euro zona stingri
saglabajas Itment, kas atbilst Padomes mérkim vidgja termina nodros$inat inflacijas
limeni zemaku par 2%, bet tuvu tam. Tas kopuma lauj saglabat stimul€josu
monetaras politikas nostaju. Gaidams, ka 2013.gada sakuma euro zonas
ekonomiska attistiba joprojam bis vaja. Ekonomisko aktivitati arT turpmak Tpasi
paléninas nepiecieSsamas bilancu korekcijas valsts un privataja sektora. VeElak
2013. gada ekonomiskajai aktivitatei vajadz€tu pakapeniski atjaunoties. To
veicinas stimulgjoSa monetaras politikas nostdja, finanSu tirgu konfidences
uzlaboSanas un sadrumstalotibas mazinasanas, ka ari globala pieprasijuma
nostiprinasanas. Lai saglabatu konfidenci, valdibam svarigi turpmak samazinat gan
fiskalo, gan strukturalo nesabalansétibu un turpinat finanSu sektora

parstrukturéSanu.

Attieciba uz banku likviditates situaciju darfjuma partneri lidz §im atmaksajusi
140.6 mljrd. euro no 489.2 mljrd. euro, ko tie sanéma pirmaja no divam
2011. gada decembrt un 2012. gada marta veiktajam ilgaka termina refinanséSanas
operacijam (ITRO) ar termigu 3 gadi. Tas liecina par finanSu tirgu konfidences
uzlaboSanos. Atmaksas noteiktas ITRO ar 3 gadu terminu veik$anas nosacijumos,
un darfjuma partneri var tas veikt péc saviem ieskatiem, pienacigi noveértgjot savu
finans€juma situaciju, sp€ju nodrosinat jaunus aizdevumus tautsaimniecibai un
noturibu pret Sokiem. Padome cieSi sekos apstakliem naudas tirgd un to
potencialajai ietekmei uz monetards politikas nostaju, kas joprojam biis

stimulgjosa, nodrosinot likviditati pilna apjoma pieSkiruma rezima.

Runajot par tautsaimniecibas analizi, 2012. gada 3. ceturksni euro zonas realais
IKP salidzinajuma ar iepriek$€jo ceturksni samazinajas par 0.1% (2. ceturksni —

par 0.2%). Pieejamie dati joprojam norada uz turpmaku zemu ekonomisko
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aktivitati 4. ceturksni un 2013. gada sakuma. Ta atspogulo nomakta paterétaju un
iegulditaju noskanojuma nelabvéligo ietekmi uz iekSzemes izdevumiem, ka ari
nelielu argjo pieprasijumu. Tacu noskanojums finanSu tirgos uzlabojies, un
jaunakie apsekojumu raditaji apstiprina iepriek§ v€rojamas uzp€mumu un
patérétaju konfidences raditaju stabiliz€Sanas pazimes, kaut arT zema Iimeni. Velak
2013. gada vajadzeétu sakties pakapeniskai augSupejai, stimul&joSajai monetaras
politikas nostajai, finanSu tirgu konfidences pieaugumam un mazakai
sadrumstalotibai veicinot iek$zemes pieprasijumu un spécigakam globalajam

pieprasijumam labvéligi ietekméjot eksporta pieaugumu.

Euro zonas tautsaimniecibas perspektivu joprojam apdraud lejupvérsti riski. Tie
saistiti ar vajakas, neka gaidits, iekSzemes pieprasijuma un eksporta attistibas
iesp&ju, 1énu strukturalo reformu istenoSanu euro zona, ka ari geopolitiskajiem
jautajumiem un nesabalansétibu galvenajas attistitajas valstis, kas varétu ietekmét
norises gan pasaules pretu, gan finan3u tirgos. Siem faktoriem ir potencials

mazinat notiekoSo konfidences uzlabosanos, tadéjadi kavejot atveselosanos.

Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas SPCI gada inflacija 2013. gada janvari
bija 2.0% (novembrT un decembri — 2.2% un oktobri — 2.5%). Pamatojoties uz
pasSreiz&jam birza tirgoto naftas nakotnes Iigumu cenam, nakamajos ménesos
gaidams turpmaks inflacijas samazinajums zem 2%. FEuro =zonas vajas
ekonomiskas aktivitates un stabilu ilgtermina inflacijas gaidu apstaklos politikai

svarigaja termina vajadzetu saglabaties ierobezotam cenu pamatspiedienam.

Joprojam tiek uzskatits, ka riski, kas apdraud cenu dinamikas perspektivu, videja
termind kopuma ir Ilidzsvaroti. AugSupveérstie riski saistiti ar augstakam
administrativi regulgjamam cenam un netieSajiem nodokliem, ka arT naftas cenu
pieaugumu, bet lejupverstos riskus nosaka vajaka ekonomiska aktivitate un —

pedgja laika — euro kursa kapums.

Runajot par monetaro analizi, saglabajas ierobezots monetaras ekspansijas
pamattemps. M3 gada kapuma temps 2012. gada decembri samazinajas lidz 3.3%
(novembr1 — 3.8%). Sariikot noguldijumu uz nakti un attiecigi augot istermina
termignoguldijumu atlikumam, M1 gada kapuma temps palénindjas, decembr1
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sasniedzot 6.2% (novembrT — 6.7%), un lidzeklu aizpliide no tirgojamiem finansu
instrumentiem palénindja kop&jo M3 pieaugumu. Decembr1 bija vérojama talaka
MFI noguldijjumu bazes nostiprinasanas vairakas gritibu skartajas valstis
apvienojuma ar turpmaku kapitala iepliidi euro zona, un abi Sie faktori turpinaja

mazinat sadrumstalotibu.

Privatajam sektoram izsniegto aizdevumu atlikuma gada pieauguma temps
(korigéts atbilstosi aizdevumu pardoSanas un vértspapiroSanas datiem) decembri
joprojam bija negativs. Tas galvenokart atspoguloja vél arvien negativo nefinansu
sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma gada kapumu, kas decembri sasniedza
—1.3% (novembri — —1.5%). Tacu MFI majsaimniecibam izsniegto aizdevumu
atlikuma gada pieaugums decembri pamata saglabajas nemainigs (0.7%). Vaja
kredit€Sanas dinamika liela méra atspogulo pasreiz€jo ekonomiskas attistibas cikla
posmu, palielinatu kreditrisku un notiekoso finansu un nefinansu sektora bilancu
korig€sanu. Atbilstosi $Tm norisem 2012. gada 4. ceturkSna banku kredit€Sanas
apsekojums liecina, ka pieprasijums p&c kreditiem ir neliels un kreditriska
apsvérumu ietekmé kreditstandarti joprojam kliist stingraki. Vienlaikus
apsekojums liecina par Eurosisteémas veikto pasakumu pozitivu ietekmi uz banku
vispargjo finans€juma un likviditates situaciju. Konkrétak, bankas noradijusas, ka

4. ceturksni bijusi ve€rojami uzlabojumi visas finanséjuma kategorijas.

Lai nodroSinatu atbilstoSu monetaras politikas transmisiju uz finans€Sanas
nosacijumiem euro zonas valstis, ir biitiski nepiecieSamibas gadijuma turpinat
banku nostiprinasanu. Izlémigi pasakumi integrétas finansu sist€mas izveide
palidzes 1stenot So mérki. Nakotné paredzetais vienotais uzraudzibas mehanisms ir
viens no galvenajiem elementiem. Ir loti svarigi virzities uz banku sist€mas

reintegraciju.

Apkopojot minéto, tautsaimniecibas analizes rezultati liecina, ka cenu dinamikai
vidgja termina vajadzetu saglabaties cenu stabilitatei atbilstosa Iimeni.

Salidzinajums ar monetaras analizes sniegtajam noradém to apstiprina.

Runa3jot par citam politikas jomam, strukturalas reformas un fiskalas korekcijas var
viena otru papildinat, tadejadi uzlabojot jaunu darbvietu radiSanas, ekonomiskas
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izaugsmes un parada ilgtsp&jas perspektivas. Pagatné veiktie politikas pasakumi
devusi rezultatus, samazinot gan esoSo fiskalo nelidzsvarotibu, gan tekosa konta
deficttu. Ipasi vairakas valstis, kuras korekcijas bijuSas visvairak nepiecieSamas,
ierobezotais vienibas darbaspéka izmaksu kapums signalizé par augoSu cenu
konkurétsp&ju un eksporta raditaji uzlabojas. Valdibam jaturpina sasniegtais
fiskalas konsolidacijas progress, janostiprina konkur€tsp&ja precu tirgos un
jaturpina istenot darba tirgus reformas. Tam vajadzetu vairot euro zonas izaugsmes
potencialu, mazinat augsto strukturala bezdarba limeni un uzlabot euro zonas

valstu korekcijas kapacitati.

Saja "Ménesa Biletena" izdevuma ieklauti divi raksti. Pirmaja raksta apliikoti ES
dalibvalstis pastavosie nacionalie fiskalie regulgjumi un identificEtas
nepiecieSamas reformas, lai panaktu to atbilstibu jauna ES fiskalas parvaldibas
reguléjuma prasibam. Otraja raksta skaidrota paralélo banku uzraudzibas nozime

no centralo banku darbibas viedokla.

ECB
Meénesa Biletens
2013. gada februaris



