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Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome 6. februara
sanaksmé noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes. Sapemta informacija
apstiprina, ka euro zonas tautsaimniecibas meérena atveseloSanas notiek atbilstosi
Padomes iepriek§€jam novertejumam. Vienlaikus euro zona saglabajas vaj§ pamata
esosais cenu spiediens un ierobezota monetara un kreditéSanas dinamika. Euro zonas
tautsaimniecibas vid€ja termina un ilgtermina inflacijas gaidas joprojam stabili atrodas
limeni, kas atbilst Padomes mérkim nodroSinat inflacijas limeni zemaku par 2%, bet
tuvu tam. Ka zinots ieprieks, euro zonas tautsaimnieciba paslaik vérojams ilgaks zemas
inflacijas periods, kam péc tam sekos pakapenisks inflacijas kapums lidz limenim, kas
zemaks par 2%, bet tuvu tam. Turpmaka informacija un analizes rezultati par vidgja
termina cenu un izaugsmes perspektivam biis pieejami marta sakuma. Jaunaka
informacija pilniba apstiprina, ka Padomes lémums saglabat stimul&oSu monetaras
politikas nostaju tik ilgi, cik nepiecieSams, palidzot veicinat pakapenisku euro zonas
tautsaimniecibas atveseloSanos, bijis pareizs. Padome stingri atkarto perspektivas
norades. Padome joprojam gaida, ka galvenas ECB procentu likmes saglabasies
pasreiz&ja vai zemaka limeni vél ilgaku laiku. Sadu gaidu pamata ir vidéja termina
kopuma ierobezota inflacijas perspektiva, nemot veéra visparéjo vajo tautsaimniecibas
izaugsmi un ierobeZzoto monetaro dinamiku. Attieciba uz neseno naudas tirgu
svarstigumu un ta potencialo ietekmi uz monetaras politikas nostaju Padome riipigi
uzrauga norises un ir gatava apsveért visu tai pieejamo instrumentu izmantoSanu.
Kopuma Padome joprojam stingri appémusies saglabat loti stimul&oSus monetaros
nosacijumus un nepiecieSamibas gadijuma gatava turpinat izleémigi darboties.

Runajot par tautsaimniecibas analizi, pec divus ceturkSnus ilgu$as pozitivas reala IKP
izaugsmes jaunakie dati un apsekojumu rezultati kopuma liecina, ka 2013. gada pedgja
ceturksni turpinajas meérena tautsaimniecibas atveseloSanas. Nakotnes perspektiva
apstiprinajies Padomes ieprieks€jais ekonomiskas izaugsmes novért§jums. Euro zona
gaidama léna produkcijas izlaides kapuma atjaunosanas. Konkréti, zinama mera
vajadz€tu uzlaboties iekSzemes pieprasijjumam, ko veicinas stimul&joS$a monetaras
politikas nostaja, finans€Sanas nosacijumu uzlaboSanas un panakumi, kas guti fiskalas
konsolidacijas un strukturalo reformu joma. Turklat redlos ienakumus veicinajusi
zemaka energijas cenu inflacija. Gaidams, ka ekonomisko aktivitati pozitivi ietekmes arT
pakapenisks euro zonas eksporta pieprasijuma kapums. Vienlaikus, lai gan bezdarba
Iimenis euro zona stabiliz€jas, tas joprojam ir augsts, un nepiecieSamas valsts un privata
sektora bilanCu korekcijas turpinas ierobezot ekonomiskas aktivitates atveseloSanas
tempu.

Ar euro zonas tautsaimniecibas perspektivu joprojam saistiti lejupversti riski. Pasaules
naudas un finanSu tirgu apstaklu parmaigas un ar tam saistita nenoteiktiba, ipasi
jaunajas tirgus ekonomikas valstis, potenciali var negativi ietekmét ekonomiskos
apstaklus. Citi lejupversti riski ietver vajaku, neka gaidits, iekSzemes pieprasijumu un
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eksporta kapumu un 1€nu vai nepietickamu strukturalo reformu istenoSanu euro zonas
valstis.

Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas gada SPCI inflacija 2014. gada janvari bija
0.7% (decembri — 0.8%). Sadu samazinajumu galvenokart noteica energijas cenu
dinamika. Vienlaikus inflacija 2014. gada janvari bija zemaka, neka kopuma gaidits.
Pamatojoties uz aktualo informaciju un pasreiz€jam birza tirgoto nakotnes ligumu
cenam energijai, paredzams, ka nakamajos méneSos gada SPCI inflacija saglabasies
aptuveni pasreizeja limeni. Gaidams, ka vidgja termina euro zona saglabasies mérens
pamata esoSais cenu spiediens. Euro zonas tautsaimniecibas vidga termina un
ilgtermina inflacijas gaidas joprojam stabili atrodas Itmeni, kas atbilst Padomes mérkim
nodro$inat inflacijas Iimeni zemaku par 2%, bet tuvu tam.

Gan augSupvérstie, gan lejupveérstie ar cenu dinamiku saistitie riski v€l arvien ir
ierobezoti, un vidgja termina tie kopuma joprojam ir lidzsvaroti.

Runajot par monetaro analizi, 2013. gada decembra dati apstiprina novertgjumu, ka
plasas naudas (M3) un kreditu atlikuma kapuma pamattemps bija ierobezots. M3 gada
picauguma temps decembri samazinajas lidz 1.0% (novembri — 1.5%). Noguldijumu
aizplades decembri atspoguloja euro zonas MFI pardoto valdibas un privata sektora
vertspapiru lielo apjomu, kas dalgji varétu biit saistits ar banku veiktajam korekcijam,
gaidot ECB Tstenoto visaptvero$o banku bilan¢u novértéjumu. Sis norises ietekm&ja ar
M1 gada kapuma tempu, kas decembri samazinajas lidz 5.8%, tacu joprojam bija
strauj$. Tapat ka iepriekS€jos meénesos galvenais faktors, kur§ veicinaja M3 izaugsmi,
bija MFI tiro argjo aktivu pozicijas palielinajums, kas turpinaja atspogulot starptautisko
investoru augo$o interesi par euro zonas aktiviem. Privatajam sektoram izsniegto
aizdevumu atlikuma gada parmainu temps turpindja pal€ninaties. Majsaimniecibam
izsniegto aizdevumu atlikuma gada parmainu temps, kas korigéts atbilstosi aizdevumu
pardosanas un vertspapiroSanas darfjumu ietekmei, decembri bija 0.3% un kop$
2013. gada sakuma kopuma nav mainijies. NefinanSu sabiedribam izsniegto aizdevumu
atlikuma gada parmainu temps, kas korigéts atbilstosi pardosanas un vertspapirosanas
darfjumu ietekmei, decembri bija -2.9% (novembri — -3.1%). Banku veiktas
kreditéSanas 2014. gada janvara apsekojuma rezultati liecina par talaku uzpémumu un
majsaimniecibu kredit€Sanas nosacijumu stabilizéSanos, ka armT mazaku uzpnémumu
pieprasijuma p&c aizdevumiem neto kritumu. Kopuma vaja nefinanSu sabiedribu
kredité€Sanas dinamika turpina atspogulot tas nov€loto saikni ar ekonomiskas attistibas
ciklu, ka arT kreditrisku un notiekoSo finansu un nefinansu sektora bilancu korigésanu.

Kops 2012. gada vasaras panakts ievérojams progress, uzlabojot banku finans€juma
stavokli. Lai euro zonas valstis nodro$inatu atbilstoSu monetaras politikas transmisiju uz
finans€Sanas nosacijumiem, butiski ari turpmak mazinat euro zonas kreditu tirgu
sadrumstalotibu un nepiecieSamibas gadijuma stiprinat banku noturibu. Tas ir ECB
visaptverosa noverteéjuma mérkis, bet laikus 1stenoti banku savienibas izveides papildu
pasakumi turpmak palidz€s atjaunot uzticéSanos finansu sist€mai.

Apkopojot var teikt — tautsaimniecibas analizes rezultati apstiprina Padomes gaidas, ka
iespejams ilgaks zemas inflacijas periods, kam péc tam sekos pakapenisks pieaugums
lidz inflacijas limenim, kas zemaks par 2%, bet tuvu tam. Salidzinajums ar monetaras
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analizes sniegtajam noradém apstiprina, ka euro zona vid€ja termina biis ierobezots
pamata esosais cenu spiediens.

Fiskalas politikas joma euro zonas valstim nevajadz&tu zaudét konsolidacijas procesa
jau sasniegtos panakumus un vidgja termina vajadzetu pazeminat augsto valdibas parada
Iimeni. Fiskalajam stratégijam jaatbilst Stabilitates un izaugsmes paktam un janodrosina
izaugsmi veicinoss fiskalas konsolidacijas saturs, apvienojot sabiedrisko pakalpojumu
kvalitates un efektivitates uzlaboSanu un nodoklu kroplojosas ietekmes mazinasanu.
Kopa ar izlémigu strukturalo reformu istenoSanu §is stratégijas arl turpmak veicinas
joprojam trauslo tautsaimniecibas atveselosanos. Tapec valdibam jaturpina istenot pre¢u
tirgu un darba tirgus reformas. Sis reformas palidzes uzlabot euro zonas izaugsmes
potencialu un samazinat augsto bezdarba limeni daudzas valsts.

Saja "Ménesa Biletena" izdevuma ieklauti divi raksti. Pirmaja raksta aplikoti ECB
plaSaja monetaraja analiz€ izmantoto modelu jaunakie paplaSinajumi. Otraja raksta
pétitas aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazinaSanas tendences euro zonas uzn€mumu
sektora.
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