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Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome 2014. gada 7. augusta
sanaksmé noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes. Pieejama informacija joprojam atbilst
Padomes veért€jumam par euro zonas tautsaimniecibas mérenas un nevienmérigas atveselosanas
turpinasanos zemas inflacijas un ierobezotas monetaras un kredit€Sanas dinamikas apstaklos.
Vienlaikus vidgja termina un ilgtermina euro zonas inflacijas gaidas joprojam stabili atrodas Itmenf,
kas atbilst Padomes mérkim nodro§inat inflacijas limeni zemaku par 2%, bet tuvu tam. Saistiba ar
junija sakuma apstiprinatajiem monetaras politikas pasakumiem monetaras politikas nostaja kluvusi
stimulgjosaka. Tas ir saskana ar Padomes sniegtajam perspektivas noradém un atbilstosi atspogulo
euro zonas tautsaimniecibas perspektivu, ka arT lielako attistito valstu monetaras politikas cikla
atSkiribas. Ilgaka termina refinanséSanas mérkoperacijas (ITRMO), kas tiks istenotas nakamajos
ménesos, veicinas stimulgjosu monetaras politikas nostaju. Sis operdcijas visam bankam, kas
atbilst noteiktiem realas tautsaimniecibas kredit€Sanas standartiem, perioda Iidz cetriem gadiem
nodrosinas ilgtermina finans€jumu ar izdevigiem noteikumiem. Tam vajadz&tu turpmak atvieglot
finansé$anas nosacijumus un stimulét realas tautsaimniecibas kredité$anu. So pasakumu izpausmes
tautsaimnieciba palidzes inflacijai atkal paaugstinaties [1dz ltmenim tuvu 2%.

Atbilstosi ieprieks zinotajam un saistiba ar jinija sakuma pienemto lémumu Padome sakusi aktivak
veikt sagatavosanas darbus saistiba ar tieSajiem pirkumiem ar aktiviem nodro§inato vertspapiru
tirgt, lai uzlabotu monetaras politikas transmisijas mehanisma funkciongsanu.

Gaidams, ka Padome turpinas istenot loti stimul&josu monetaro politiku. Runajot par perspektivas
noradém, galvenas ECB procentu likmes ilgaku laiku saglabasies pasreizgja limeni, nemot vera
pasreizgjo inflacijas perspektivu. Turklat Padome vienpratigi apnémusies savu pilnvaru ietvaros
izmantot arT nestandarta instrumentus, ja rastos nepiecieSamiba péc turpmakas ricibas, lai noverstu
parak ilga zemas inflacijas perioda risku. Padome ciesi apnémusies nodrosinat noturigu inflacijas
gaidu stabilizaciju vidgja termina un ilgtermina.

Runajot par tautsaimniecibas analizi, euro zonas realais IKP §a gada 1. ceturksni salidzinajuma
ar ieprieks€jo ceturksni pieauga par 0.2%. Attieciba uz 2. ceturksni meéneSa raditaji bija nedaudz
svarstigi, dal&ji atspogulojot tehniska rakstura faktorus. Kopuma jaunaka informacija, t.sk. par
jaliju pieejamie apsekojumu rezultati, joprojam atbilst Padomes gaidam, ka turpinasies euro
zonas tautsaimniecibas mérena un nevienmeériga atveselosanas. Nakotné iekSzemes pieprasijumu
vajadz€tu veicinat vairakiem faktoriem, t.sk. stimul&joSai monetaras politikas nostajai un
notiekoSajiem finans€Sanas nosacijumu uzlabojumiem. Turklat pozitivu devumu tautsaimniecibas
izaugsme vajadzetu sniegt panaktajam fiskalas konsolidacijas un strukturalo reformu progresam, ka
arT reali 1iciba esoso ienakumu kapumam. Pasaul€ notickoSajam atvese]oSanas procesam vajadzetu
labveligi ietekmét arT eksporta pieprasijumu. Tacu, lai gan darba tirgos vérojamas dazas turpmakas
uzlabosanas pazimes, bezdarba ITmenis euro zona joprojam ir augsts un neizmantotas jaudas apjoms
kopuma vél arvien ir liels. Turklat privatajam sektoram izsniegto MFI aizdevumu atlikuma gada
parmainu temps jiinija joprojam bija negativs, un tautsaimniecibas atveselo$anas tempu, visticamak,
ar1 turpmak pal€ninas nepiecieSamiba veikt bilancu korekcijas valsts un privataja sektora.

Ar euro zonas tautsaimniecibas perspektivu saistitie riski joprojam ir lejupversti. It ipasi
paaugstinatie geopolitiskie riski, ka ari norises jaunajas tirgus ekonomikas valstis un pasaules
finan$u tirgos var negativi ietekmét ekonomiskos apstaklus, t.sk. ietekm&jot energijas cenas un
euro zonas produkcijas pieprasijumu pasaulé. Papildu lejupversts risks saistits arT ar nepietickamam
strukturalam reformam euro zonas valstis, ka arT vajaku, neka gaidits, iek§zemes pieprasijumu.
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0.5%). Tas galvenokart atspogulo zemaku energijas cenu inflaciju, bet pargjie galvenie SPCI
komponenti kopuma saglabajas nemainigi. Pamatojoties uz pasreiz€jo informaciju, gaidams, ka SPCI
gada inflacija nakamajos méneSos joprojam biis zema, pirms ta pakapeniski paaugstinasies 2015. un
2016. gada. Savukart euro zonas tautsaimniecibas vidgja termina un ilgtermina inflacijas gaidas
joprojam stabili atrodas Iimen, kas atbilst Padomes mérkim nodrosinat inflacijas Itmeni zemaku par
2%, bet tuvu tam.

Padome uzskata, ka gan augSupverstie, gan lejupverstie cenu attistibas perspektivas riski vid&ja termina
ir ierobezoti un kopuma lidzsvaroti. Saja konteksta tiks veikts riipigs paaugstinatu geopolitisko risku
un valiitas kursu dinamikas iesp&jamas ietekmes monitorings.

Runajot par monetaro analizi, 2014. gada jiinija dati joprojam liecina par paléninatu plasas naudas
(M3) kapuma pamattempu. M3 gada kapums jiinija bija 1.5% (maija — 1.0%). Sauras naudas raditaja
M1 kapums junija palielinajas [idz 5.3% (maija — 5.0%). Bitisks M3 gada izaugsmi noteicoSs faktors
joprojam bija MFI tiro argjo aktivu pozicijas palielinajums, kas dalgji atspoguloja starptautisko
investoru nerimsto$o interesi par euro zonas akttviem.

Nefinansu sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma gada parmainu temps, kas korigéts atbilstosi
pardosanas un vertspapirosanas darjjumu ietekmei, junija joprojam bija negativs (—2.3%; maija —
—2.5%; februarl — —3.2%). Nefinan$u sabiedribam izsniegto aizdevumu dinamika joprojam ir vaja,
atspogulojot novéloto saikni ar ekonomiskas attistibas ciklu, kreditrisku, kreditu piedavajuma
faktorus un notiekoSo finan$u un nefinan$u sektora bilan¢u korigé$anu. Vienlaikus péc gada sakuma
konstatétam ievérojamam negativam ménesa pliismam péd&jos menesos nefinansu sabiedribam
izsniegto aizdevumu dinamikd meéneSa plismu zina v€rojamas stabilizéSanas pazimes. Tas atbilst
banku krediteéSanas 2014. gada 2. ceturksna apsekojuma rezultatiem — $aja apsekojuma bankas zinoja,
ka kreditu standarti attieciba uz uzp@mumiem izsniegtajiem aizdevumiem kopuma ir atviegloti.
Tomér vesturiska skatfjuma tie joprojam visuma ir saméra stingri. Papildus bankas zinoja par
situacijas uzlaboSanos nefinansu sabiedribu un majsaimniecibu aizdevumu neto pieprasijuma zina.
Majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma gada piecauguma temps, kas korigéts atbilstosi
aizdevumu pardosanas un vertspapirosanas darijjumu ietekmei, jiinija bija 0.5% un kops 2013. gada
sakuma kopuma nav mainfjies.

Nemot véra Iéno kreditéSanas picaugumu, loti svarigs ir ECB paslaik veiktais visaptverosais banku
bilan¢u noveértéjums. Bankam vajadzétu pilniba izmantot $3 noveértéjuma sniegtas prieksrocibas,
lai uzlabotu kapitala poziciju, tadéjadi veicinot kreditéSanas paplaSinasanas iesp&jas turpmakajos
atveseloSanas procesa posmos.

Apkopojot var teikt — tautsaimniecibas analizes rezultati liecina, ka paSreiz€jam zemas inflacijas
periodam vajadzetu sekot pakapeniskam SPCI inflacijas pieaugumam Iidz [Tmenim, kas tuvaks 2%.
Salidzinajums ar monetaras analizes sniegtajam noradém to apstiprina.

Kas attiecas uz fiskalo politiku, p&d&jos gados visaptverosa fiskala konsolidacija veicinajusi budzeta
nelidzsvarotibas mazinasanos. Nozimigas strukturalas reformas uzlabojusas konkurgtsp&ju un valstu
darba un precu tirgu pielagoSanas spgjas. Paslaik Sie centieni japastiprina, lai uzlabotu euro zonas
izaugsmes potencialu. Strukturalajam reformam jabiit veérstam uz privato ieguldijumu un jaunu
darbvietu radiSanas veicinasanu. Lai atjaunotu stabilas valsts finanses, euro zonas valstim jaturpina
nodrosinat atbilstibu Stabilitates un izaugsmes paktam un tas nedrikst atkapties no panakta fiskalas
konsolidacijas progresa. Fiskala konsolidacija jaisteno izaugsmei labvéliga veida. Euro zonas esosa
fiskalas un makroekonomiskas uzraudzibas regul&juma pilniga un konsekventa ievieSana ir vitali
svariga, lai samazinatu augsto valsts parada limeni, palielinatu potencialo izaugsmi un paaugstinatu
euro zonas spéju pretoties Sokiem.
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Saja "Ménesa Biletena" izdevuma ieklauti divi raksti. Pirmaja raksta apliikota pieredze, kas giita
arvalstu valutas likviditati palielinoSos centralo banku mijmainas darfjumos. Otraja raksta skaidroti
statistikas joma pienemto starptautisko standartu parskatiSanas iemesli, ka arl jauno standartu

prieksrocibas.
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