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Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi un saskana ar
perspektivas noradém Padome 2014. gada 2. oktobra sanaksmé& noléma nemainit
galvenas ECB procentu likmes. Péc 2014. gada 4. septembra 1€émuma Padome ari
pienéma l€mumu par "Ar aktiviem nodroSinato vertspapiru iegades programmas" un
jaunas "NodroSinato obligaciju iegades programmas" biitiskako operativo informaciju.
Tadgjadi Eurosisttma 2014. gada 4. ceturksni vares sakt iegadaties nodroSinatas
obligacijas un ar aktiviem nodro$inatos vértspapirus (ABS), sakot ar nodroSinato
obligaciju iegadi oktobra otraja pus€. Programmas tiks istenotas vismaz divus gadus.
Kopa ar vairakam ilgaka termina refinanséSanas mérkoperacijam, kas tiks veiktas lidz
2016. gada juinijam, Sie pirkumi biitiski ietekmés Eurosist€émas bilanci.

Jaunie pasakumi atbalstis konkrétus tirgus segmentus, kuriem ir svariga nozime
tautsaimniecibas finans€Sana. Tadgjadi tie papildus uzlabos monetaras politikas
transmisijas mehanisma darbibu, veicinas plasas tautsaimniecibas kredit€Sanu un
pozitivi ietekmes pargjos tirgus. Nemot véra kopuma ierobezoto inflacijas perspektivu,
kreditu atlikuma dinamiku, Eurosist€émas veiktajam aktivu iegddém kopuma vajadzetu
mazinat monetaras politikas nostajas stingribu. Tam vajadz&tu ar1 stiprinat Padomes
galveno ECB procentu likmju perspektivas norades un vélreiz papildus noradit, ka
pastav nozimigas un augosas atskiribas lielako attistito valstu monetaras politikas cikla.

Apnémiga jauno pasakumu TstenoSana kopa ar jau esosSo stimul€joSo monetaro politiku
stingri notur€s vidgja termina un ilgtermina inflacijas gaidas Iiment, kas atbilst Padomes
mérkim nodro$inat inflacijas Itmeni zemaku par 2%, bet tuvu tam. Kad visu So
pasakumu ietekme saks izpausties tautsaimnieciba, tie palidzes inflacijai atkal
paaugstinaties lidz Padomes noteiktajam mérkim. Ja rastos nepiecieSamiba turpmak
rikoties, lai noveérstu parak ilga zemas inflacijas perioda risku, Padome vienpratigi
apnémusies savu pilnvaru ietvaros izmantot ar1 papildu nestandarta instrumentus.

Run3jot par tautsaimniecibas analizi, péc Cetrus ceturkSnus ilguSa merena pieauguma
euro zonas realais IKP §a gada 2. ceturksni salidzinajuma ar ieprieks€jo ceturksni
saglabajas nemainigs. Lidz septembrim pieejamie apsekojumu dati apstiprina euro
izaugsmei 2. pusgada. Runajot par 2015. gadu, saglabajas euro zonas merenas
atveseloSanas perspektiva, bet cieSi jamonitoré $adu novertgjumu veidojosSie galvenie
faktori un pien€mumi. IekSzemes pieprasijumu vajadz€tu veicinat monetaras politikas
pasakumiem, paSreiz§jiem finans€Sanas nosacijumu uzlabojumiem, fiskalas
konsolidacijas un strukturalo reformu progresam un zemakam energijas cenam, kas
labveligi ietekm& reali riciba eso$os ienakumus. Turklat pasaulé notiekoSajam
atveseloSanas procesam vajadzetu labveligi ietekmét eksporta pieprasijumu. Vienlaikus
domajams, ka atveseloSanos ar1 turpmak kaves augstais bezdarba Itmenis, lielais
neizmantotas jaudas apjoms, vél arvien negativais privatajam sektoram izsniegto banku
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aizdevumu pieaugums un nepiecieSamiba veikt bilan¢u korekcijas gan valsts, gan
privataja sektora.

Ar euro zonas tautsaimniecibas perspektivu saistitie riski joprojam ir lejupversti. Euro
zonas izaugsmes tempa paléninasanas pédgéja laika kopa ar paaugstinatajiem
geopolitiskajiem riskiem varétu mazinat konfidenci un 1pasi privatos ieguldijumus.
Turklat nepietieckams strukturalo reformu progress euro zonas valstis ir galvenais ar
tautsaimniecibas perspektivu saistitais lejupverstais risks.

Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas valstu SPCI gada inflacija 2014. gada
septembr1 bija 0.3% (augusta — 0.4%). Salidzinajuma ar iepriek$§&jo menesi Sada
inflacijas attistiba atspogulo liclaku energijas cenu kritumu un lielakas dalas citu SPCI
inflacijas komponentu cenu nedaudz mazaku kapumu. Pamatojoties uz pasreizgjo
informaciju, gaidams, ka SPCI gada inflacija nakamajos méneSos joprojam biis zema
pirms pakapeniskas paaugstinasanas 2015. un 2016. gada.

Padome turpinas riipigi monitorét ar cenu attistibas perspektivu saistitos riskus vidgja
termina. Tapéc Padome 1pasi koncentrés uzmanibu uz samazinatas izaugsmes dinamikas
iespgjamam sekam, geopolitiskajiem notikumiem, valitas kursa tendencém un
monetaras politikas pasakumu ietekmi.

Runajot par monetaro analizi, 2014. gada augusta dati joprojam liecina par paléninatu
plasas naudas (M3) kapuma pamattempu. M3 gada kapums augusta nedaudz pieauga
(Iidz 2.0%; jalija — 1.8%). M3 gada pieaugumu joprojam nosaka ta likvidakas
sastavdalas (Sauras naudas raditaja M1 gada pieauguma temps augusta bija 5.8%).

Nefinansu sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma gada parmainu temps (korigéts
atbilstos$i aizdevumu pardoSanas un vertspapiroSanas darfjumu ietekmei) augusta
joprojam bija negativs (—2.0%; iepriek§€ja menesi — —2.2%). Neto dz€Sanas vidgjais
raditajs pedejos meénesos samazinajies salidzinajuma ar vésturiski augsto limeni pirms
gada. NefinanSu sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma dinamika joprojam
atspogulo novéloto saikni ar ekonomiskas attistibas ciklu, kreditrisku, kreditu
piedavajuma faktorus un joprojam notickoSo finanSu un nefinanSu sektora bilancu
korigéSanu. Majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma gada picauguma temps
(korigets atbilstosi aizdevumu pardoSanas un vertspapiro$anas darfjumu ietekmei)
augusta bija 0.5% un kops 2013. gada sakuma kopuma nav mainijies.

Nemot vera kreditu atlikuma 1&€no kapumu, ECB drizuma pabeigs visaptveroso banku
bilancu novertgjumu, kam ir bitiska nozime kreditu piedavajuma ierobezoSanas
parvarésana.

Tautsaimniecibas analizes un monetaras analizes rezultatu salidzinajums apstiprina
nesenos Padomes Iémumus nodroSinat papildu stimul&oSus monetaras politikas
pasakumus un veicinat realas tautsaimniecibas kreditéSanu.

Monetaras politikas uzmanibas centra ir cenu stabilitates nodroSinasana vidéja termina,
un stimulgjo$a monetaras politikas nostaja atbalsta ekonomisko aktivitati. Tomer
par§jam politikas jomam jasniedz biitiska artava, lai veicinatu ieguldijumu aktivitati,
darbvietu radiSanu un potencialo izaugsmi. Konkrétak — vairakas valstis noteikti
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japaatrina strukturalo reformu tiesibu aktu izstrades un So reformu istenoSanas temps.
Tas attiecas uz precu un darba tirgiem, ka ar1 ricibu uznémejdarbibas vides uzlabosanai.
Fiskalas politikas joma euro zonas valstim nevajadzetu atkapties no panakta progresa un
biitu jaturpina rikoties atbilstosi Stabilitates un izaugsmes pakta noteikumiem. Tam
jaatspogulojas valdibu veidotajos 2015. gada budzeta planu projektos, kuros tas nems
vera attiecigos ieteikumus konkrétajam valstim. Paktam jaturpina but stabilam
uzticéSanas pamatam attieciba uz ilgtsp&jigam valsts finans€m, un esoSo noteikumu
elastibai vajadzeétu laut valdibam risinat lielako strukturalo reformu budzeta izmaksu
jautajumus, atbalstit pieprasijumu un panakt izaugsmei labvéligaku fiskalas politikas
saturu. Eso$a euro zonas fiskalas un makroekonomiskas uzraudzibas reguléjuma pilniga
un konsekventa ievieSana ir vitali svariga, lai samazinatu augsto valdibas parada Iimeni,
palielinatu potencialo izaugsmi un paaugstinatu euro zonas sp&ju pretoties
satricinajumiem.

Saja "Meénesa Biletena" izdevuma ieklauti divi raksti. Pirmaja raksta analizéta
ekonomiskas krizes ietekme uz euro zonas darba tirgiem. Otraja raksta skaidrots fiskalo
centienu jeédziens un uzlabota izpratne par konceptualajiem jautajumiem un vertéSanas
problémam, kas saistitas ar to novertgjumu.
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