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Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome 3. aprila
sanaksmé noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes. Sapemta informacija
apstiprina, ka euro zonas tautsaimniecibas meérena atveseloSanas notiek atbilstosi
Padomes iepriek$&jam novertgjumam. Vienlaikus jaunaka informacija joprojam atbilst
Padomes uzskatam, ka gaidams ilgaks zemas inflacijas periods, kam sekos pakapenisks
SPCI inflacijas pieaugums. Monetaras analizes sniegtas norades apstiprina, ka euro
zona vid€ja termina bilis ierobezots pamatd esoSais cenu spiediens. 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.

Turpmak Padome loti rtpigi veiks noriSu monitoringu un apsveérs visu tai pieejamo
instrumentu izmantoSanu. Padome cieS$i apnémusies turpinat istenot loti stimul€&josu
monetaro politiku un nepieciesamibas gadijuma atri rikoties. Tatad ta neizsleédz, ka
monetara politika varétu kliit vél mazak ierobezojoSa, un vélreiz uzsver, ka joprojam
gaida galveno ECB procentu likmju saglabaSanu pasreiz€ja vai zemaka Itmeni vél
ilgaku laiku. Sadu gaidu pamata ir vidéja termina kopuma ierobeZota inflacijas
perspektiva, nemot veéra visparéjo vajo tautsaimniecibas aktivitati, lielo neizmantotas
jaudas apjomu un ierobezoto monetaro un kreditéSanas dinamiku. Vienlaikus Padome
ripigi seko naudas tirgu norisém. Ta vienpratigi apnémusies savu pilnvaru ietvaros
izmantot ar1 nestandarta instrumentus, lai efektivi noverstu parak ilga zemas inflacijas
perioda riskus.

Runajot par tautsaimniecibas analizi, euro zonas realais IKP 2013.gada
pedgja ceturksni salidzinajuma ar ieprieksgjo ceturksni pieauga par 0.2% (3. ceturksni —
par 0.1% un 2. ceturksni — par 0.3%). Apsekojumu dati, kas ietver $a gada 1. ceturksni,
atbilst turpmakas mérenas izaugsmes perspektivai, apstiprinot ieprieksgjas gaidas, ka
notiekoSo atveseloSanos arvien vairak veicina spécigaks iekSzemes pieprasijums.
Runajot par nakotni, iek§zemes pieprasijuma situacijai ari turpmak vajadzetu nedaudz
uzlaboties — to veicinas stimul&jo$a monetaras politikas nostaja, notieckosa finanséSanas
nosacijumu uzlaboSanas, kas pamazam sak ietekmét realo tautsaimniecibu, un fiskalas
konsolidacijas un strukturalo reformu progress. Turklat mérena cenu dinamika, Tpasi
zemakas energijas cenas, veicina realos ienakumus. Gaidams, ka ekonomisko aktivitati
pozitivi ietekmé&s arT pakapenisks euro zonas eksporta pieprasijuma kapums. Vienlaikus,
lai gan darba tirgos vérojamas pirmas uzlaboSanas pazimes, bezdarba Iimenis euro zona
joprojam ir augsts un neizmantotas jaudas apjoms kopuma ir liels. Turklat
tautsaimniecibas atveselosanas tempu arl turpmak paléninas nepiecieSamiba veikt
bilancu korekcijas valsts un privataja sektora.

Ar euro zonas tautsaimniecibas perspektivu saistitie riski joprojam ir lejupversti.
Norises pasaules finanSu tirgos un jaunajas tirgus ekonomikas wvalstls, ka arl
geopolitiskie riski var negativi ietekmé&t ekonomiskos apstaklus. Citi lejupversti riski
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ietver vajaku, neka gaidits, iekSzemes pieprasijumu un nepietickamu strukturalo
reformu 1stenoSanu euro zonas valstis, ka ar1 lénaku eksporta kapumu.

Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas SPCI gada inflacija 2014. gada marta
sarukusi 1idz 0.5% (februari — 0.7%). Sis kritums atspogulo partikas, pre¢u un
pakalpojumu komponentu gada parmaigu tempa samazinaSanos, ko dal&ji kompensé
mérenaks energijas cenu Kkritums. Pamatojoties uz pasreiz€jiem valttu kursiem un
domingjosam birza tirgoto energijas nakotnes ligumu cenam, gaidams, ka SPCI gada
inflacija aprili nedaudz pieaugs, dalgji sakara ar pakalpojumu cenu svarstigumu
méneSos pirms un péc Lieldienam. Gaidams, ka turpmakajos meneSos SPCI gada
inflacija saglabasies zema, bet péc tam 2015.gada pakapeniski paaugstinasies,
2016. gada beigas tuvojoties 2% Ilimenim. Vienlaikus vid€ja termina un ilgtermina
inflacijas gaidas joprojam stingri turas cenu stabilitatei atbilstosa liment.

Padome uzskata, ka gan augSupveérstie, gan lejupverstie cenu attistibas perspektivas
riski vidéja termina ir ierobezoti un kopuma lidzsvaroti. Saja konteksta tiks veikts
ripigs iesp&jamas geopolitisko risku un valiitas kursu dinamikas ietekmes monitorings.

Runajot par monetaro analizi, 2014. gada februara dati liecina par ierobezotu plasas
naudas (M3) kapumu. M3 gada pieaugums februari kopuma bija stabils (1.3%; janvari —
1.2%). Sauras naudas raditaja M1 kapums februari joprojam bija spécigs (6.2%;
janvari — 6.1%). Galvenais M3 gada izaugsmi noteicos$ais faktors joprojam bija MFI tiro
argjo aktivu pozicijas palielinajums, kas atspoguloja starptautisko investoru lielo
interesi par euro zonas aktiviem.

Privatajam sektoram izsniegto MFI aizdevumu atlikums februari turpinaja sarukt.
NefinanSu sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma gada parmainu temps, kas
koriggts atbilstosi aizdevumu pardosanas un vertspapiro$anas darjjumu ietekmei, bija —
3.1% (janvari — —-2.8%). Vaja nefinanSu sabiedribu kreditéSanas dinamika turpina
atspogulot nobidi tas sasaisteé ar ekonomiskas attistibas ciklu, ka ari kreditrisku un
notiekoSo finansu un nefinansu sektora bilan¢u korigéSanu. Majsaimniecibam izsniegto
aizdevumu atlikuma gada pieauguma temps, kas korigéts atbilstosi aizdevumu
pardoSanas un vértspapiroSanas darfjumu ietekmei, 2014. gada februari bija 0.4% un
kops 2013. gada sakuma kopuma joprojam nav mainijies.

Kops 2012. gada vasaras panakts ievérojams progress banku finansgjuma situacijas
uzlaboSana. Lai euro zonas valstis nodroSinatu atbilstoSu monetaras politikas
transmisiju uz finans€Sanas nosacijumiem, biitiski arl turpmak mazinat euro zonas
kreditu tirgu sadrumstalotibu un nepiecieSamibas gadijuma stiprinat banku noturibu.
Tas ir ECB veikta visaptverosa noveértgjuma mérkis.

Apkopojot var teikt — tautsaimniecibas analizes rezultati apstiprina Padomes gaidas, ka
iespejams ilgaks zemas inflacijas periods, bet péc tam SPCI inflacija pakapeniski
palielinasies, tuvojoties 2%. Salidzinajums ar monetaras analizes sniegtajam noradém
apstiprina, ka euro zona vid€ja termina biis ierobeZots pamata esosais cenu spiediens.

Attieciba uz fiskalo politiku euro zonas valstis panakuSas butisku progresu fiskalas
nelidzsvarotibas novérSana. Tas nedrikst atkapties no pagatnes sasniegumiem
konsolidacijas joma, un vidgja termina tam japanak lielo valdibas parada raditaju
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lejupversta attistiba atbilstosi Stabilitates un izaugsmes paktam. Fiskalajam stratégijam
janodrosina izaugsmi veicinoSa konsolidacijas struktiira, lai panaktu sabiedrisko
pakalpojumu labaku kvalitati un lielaku efektivitati, vienlaikus, cik vien iesp&jams,
samazinot nodoklu kroplojoso ietekmi. Javeic turpmaki izlémigi pre¢u un darba tirgus
reformu pasakumi, lai uzlabotu konkurétsp€ju, palielinatu potencialo izaugsmi, raditu
nodarbinatibas iesp&jas un vairotu euro zonas valstu tautsaimniecibas elastibu.

Saja "Ménesa Biletena" izdevuma ieklauti divi raksti. Pirmaja raksta aplikota centralo
banku motivacija sniegt perspektivas norades un skaidrots ECB sniegto perspektivas
norazu pamatojums un to efektivitate. Otraja raksta sniegts parskats par diskusijam
saistiba ar 1stermina fiskalajiem reizinatajiem un fiskalas konsolidacijas vid€ja un ilgaka
termina ietekme uz parada atmaksajamibu un produkcijas izlaidi.
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