IEVADRAKSTS

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome 2. maija
sanaksm& noléma pazeminat Eurosist€émas galveno refinans€Sanas operaciju
procentu likmi par 25 bazes punktiem (lidz 0.50%) un aizdevumu iesp&jas uz
nakti procentu likmi par 50 bazes punktiem (lidz 1.00%). Noguldijumu iespgjas
procentu likme nemainisies (0.00%). Sie lémumi atbilst zemam pamata esoajam
cenu spiedienam vidgja termina. Euro zonas inflacijas gaidas joprojam stabili
atrodas limeni, kas atbilst Padomes mérkim vidgja termina nodrosSinat inflacijas
limeni zemaku par 2%, bet tuvu tam. Ileveérojot to, monetara un kreditéSanas
dinamika joprojam ir ierobezota. Vienlaikus $a gada pavasari saglabajas vaj$
ekonomiskais noskanojums. Procentu likmju samazinagjumam biitu javeicina
atveselosanas perspektivas gada turpmakajos méneSos. Kopuma nemot véra Sos
apstaklus, monetaras politikas nostaja biis stimul€josa ar1 turpmak, cik ilgi vien
biis nepiecieSams. Turpmakaja perioda Padome loti uzmanigi sekos visai
sanemtajai informacijai par ekonomiskajam un monetarajam noris€m un novertes

visu ietekmi uz cenu stabilitates perspektivu.

Padome loti riipigi uzrauga naudas tirgus apstaklus un to potencialo ietekmi uz
monetaras politikas nostaju un tas transmisiju uz tautsaimniecibu. Saja saistiba
Padome 2. maija sanaksm& noléma turpinat veikt galvenas refinanséSanas
operacijas (GRO), izmantojot fiks@tas procentu likmes izsoles procediiru ar pilna
apjoma pieskirumu tik ilgi, cik biis nepiecieSams, un vismaz lidz 2014. gada sesta
turpinas izmantot ari Eurosistémas speciala termina refinanséSanas operacijas ar
dz&Sanas terminu viens rezervju prasibu izpildes periods, kuras turpinas veikt tik
ilgi, cik biis nepieciesams, un vismaz lidz 2014. gada 2. ceturksna beigam. Sajas
speciala termina refinanséSanas operacijas fikséta procentu likme biis tada pati ka
taja laika piemerota GRO procentu likme. Turklat Padome noléma lidz 2014. gada
2. ceturksna beigam veikt 3 ménesu ilgaka termina refinansé$anas operacijas
(ITRO), izmantojot fiks€tas procentu likmes izsolu procediiras ar pilna apjoma
pieskirumu. Procentu likmes $ajas 3 ménesu operacijas visu attiecigas ITRO laiku

bis fiksétas atbilstosi GRO vidgjai procentu likmei.

ECB
Menesa Biletens
2013. gada maijs



Padome noléma ar1 uzsakt apspriedes ar paréjam Eiropas institlicijam par
iniciativam tadu ar aktiviem nodroSinatu vertspapiru tirgus darbibas veicinasanai,

kuri nodrosinati ar nefinandu sabiedribam izsniegtiem aizdevumiem.

Vienlaikus ir svarigi, ka valdibas pastiprina strukturalo reformu ievieSanu
nacionalaja Iimeni, pamatojoties uz fiskalas konsolidacijas joma panakto progresu
un vajadzibas gadijjuma turpinot banku rekapitalizaciju. Turklat tam butu
jasaglaba virziba uz patiesu Ekonomikas un monetaro savienibu, t.sk. atru banku

savienibas 1steno$anu.

Runajot par tautsaimniecibas analizi, 2012. gada 4. ceturksni realais IKP saruka
par 0.6% (3. ceturksni samazinajums bija 0.1%). Tadgjadi produkcijas izlaide
samazinajas piecus ceturkSnpus péc kartas. Kopuma darba tirgus apstakli
saglabajas vaji. Nesenas norises attieciba uz Tstermina raditajiem, T1pasi
apsekojuma datiem, liecina, ka $a gada pavasari joprojam bija vaj$ ekonomiskais
noskanojums. Nakotn€ pasaules pieprasijuma pieaugumam vajadzetu labveligi
ietekmét euro zonas eksportu, savukart monetaras politikas nostajai vajadzetu
veicinat iek§zemes pieprasijumu. Turklat situacijai finansSu tirgos, kas uzlabojusies
kop$ pagajusas vasaras, vajadz€tu izpausties realaja tautsaimnieciba. Vienlaikus
un privataja sektora. Kopuma euro zonas ekonomiskajai aktivitatei 2. pusgada

biitu jastabiliz&jas un pakapeniski jauzlabojas.

Euro zonas tautsaimniecibas perspektivu joprojam apdraud lejupversti riski. Tie
ietver vél vajaka, neka gaidits, ickSzemes un globala pieprasijuma iesp&ju un 1énu
vai nepietickamu strukturalo reformu istenodanu euro zona. Siem faktoriem ir

potencials mazinat konfidenci, tadgjadi kavejot atveselosanos.

Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas valstu SPCI gada inflacija 2013. gada
aprili bija 1.2% (marta — 1.7%). Sis gada inflacijas samazindjums atspogulo
energijas cenu bitisko kritumu, bet to nosaka arT pakalpojumu cenu gada
parmainu tempa izraisita butiska 1islaiciga iedarbiba saistiba ar Lieldienu
brivdienam. Inflacijas Iimenis visa gada garuma varétu saglabaties nedaudz

svarstigs. Domajams, ka talaka nakotné pamata esosas cenu attistibas tendences
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turpinasies un vidgja termina inflacijas gaidas stingri saglabasies cenu stabilitatei

atbilsto$a Iimen.

Nemot véra Padomes lemumus, riski, kas apdraud cenu dinamikas perspektivu,
vid§ja termina kopuma ir lidzsvaroti. AugSupverstie riski saistiti ar lielaku
administrativi reguléjamo cenu un netieSo nodoklu kapumu, neka gaidits, ka ari
augstakam precu cenam, un lejupverstos riskus nosaka vajaka ekonomiska

aktivitate.

Runajot par monetaro analizi, jaunakie dati apstiprina, ka saglabajas ierobeZots
monetaras ekspansijas pamattemps. Marta samazinajas plaSas naudas gada
pieaugums, sasniedzot 2.6% (februari — 3.1%). Sauras naudas raditaja M1 gada
pieauguma temps marta vél nedaudz palielinajas (lidz 7.1%), atspogulojot to, ka
prieksroka joprojam tiek dota vislikvidakajiem M3 instrumentiem. lekSzemes
naudas Iidzeklu turétaju sektora noguldijumi marta turpinaja palielinaties griitibu

visvairak skartajas valstis.

NefinanSu sabiedribam un majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma gada
pieauguma temps (korigéts atbilstosi aizdevumu pardosanas un veértspapiroSanas
darbibam) kop$ gadu mijas kopuma nav mainijies, marta sasniedzot attiecigi
-1.3% un 0.4%. Vaja kreditéSanas dinamika liela méra atspogulo pasreiz€jo
ekonomiskas attistibas cikla posmu, palielinatu kreditrisku un notiekoSo finansu
un nefinan$u sektora bilan¢u korigéSanu. Nesenais banku veiktas kreditéSanas
apsekojums (BLS) apstiprinaja, ka kreditu pieprasijums euro zona ir neliels. Lai
gan ir daZas stabilizacijas pazimes, apsekojums par finanséjuma pieejamibu euro
zonas mazajiem un vidgjiem uznémumiem (MVU) liecina par stingru kredit€Sanas
nosacijumu saglabaSanos, 1pasi attieciba uz MVU vairakas euro zonas valstis.

Turklat pieejama informacija liecina, ka bankam ir augsta riska uztvere.

Lai nodroSinatu atbilstoSu monetaras politikas transmisiju uz finans€Sanas
nosacijumiem euro zonas valstis, ir biitiski vél vairak samazinat euro zonas
kreditu tirgu sadrumstalotibu un nepiecieSamibas gadijuma turpinat banku
izturibas nostiprinaSanu. Kop$ pagajusas vasaras panakts progress, uzlabojot
banku finans€juma stavokli, stiprinot iekSzemes noguldijumu bazi griitibu

skartajas valstis un samazinot atkaribu no Eurosistémas, ko atspogulo atmaksatas
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ITRO ar terminu 3 gadi. Turpmaki izlémigi pasakumi banku savienibas izveidei
palidzes sasniegt So mérki. Padome 1pasi uzsver, ka nakotn€ iecerétais Vienotais
uzraudzibas mehanisms un Vienotais reguléjuma mehanisms ir batiski elementi

virziba uz banku sistémas reintegraciju, un tapec nepieciesams tos ieviest loti atri.

Apkopojot var teikt — nemot véra Padomes 2. maija [émumus, tautsaimniecibas
analizes rezultati liecina, ka cenu dinamikai vid€ja termina vajadzetu saglabaties
cenu stabilitatei atbilstosa Iimeni. Salidzinajums ar monetaras analizes sniegtajam

noradém to apstiprina.

Runajot par fiskalo politiku, 2013. gada pavasara euro zonas valstu valdibas
parada un budZeta deficita notifikacijas liecina, ka valdibas budzeta deficits
2012. gada vidgji samazinajies 1idz 3.7% no IKP (2011. gada — 4.2% no IKP).
Saja perioda vidgjais valdibas parads pieauga no 87.3% no IKP lidz 90.6% no
IKP. Lai panaktu parada attiecibas pret IKP samazinasanos, euro zonas valstim
nevajadzetu partraukt savus centienus samazinat valdibas budzeta deficitu un
nepiecieSamibas gadijuma vajadzetu turpinat likumdoSanas pasakumus vai citadi
nekav@joties 1stenot strukturalas reformas, lai savstarp&ji stiprinatu fiskalo
ilgtsp&ju un ekonomiskas izaugsmes potencialu. Sadu strukturalo reformu mérkim
jabut konkur€tsp&jas un pielagoSanas sp&ju uzlaboSanai, ka ar1 ilgtspejigas

izaugsmes un nodarbinatibas palielinasanai.

Saja "Ménesa Biletena" izdevuma ieklauti tris raksti. Pirmaja raksta apskatita
Eurosistémas specialistu makroekonomisko iesp&u aplésu istenoSanas kops to
pirmas publicéSanas 2000. gada. Otraja raksta aplikotas argjas un iekSzemes
nesabalansétibas norises euro zonas valstis kops 2008. un 2009. gada pasaules
finansu krizes sakuma, lai novertétu Iidz $im panakto korekciju procesa progresu.
TreSaja raksta skaidrots, ka nefunkcion€joSu banku finans€juma tirgu konteksta
radas lielas TARGET prasibas, ECB sedzot maksatspgjigo banku likviditates
vajadzibas, un paskaidrots, ka TARGET atlikumi norada uz pamata esosSo spriedzi

Ekonomikas un monetaraja savieniba.
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