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Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi un saskana ar
perspektivas noradém Padome 2014. gada 6. novembra sanaksmé noléma nemainit
galvenas ECB procentu likmes. Atbilstosi 2014. gada 2. oktobri pienemtajiem
lémumiem pagajuSaja ménesi Eurosistéma saka nodroSinato obligaciju iegades jaunas
programmas ietvaros. Driz Eurosistéma saks ar ar aktiviem nodroSinato vertspapiru
iegades. Programmas tiks Tstenotas vismaz divus gadus. Kopa ar vairakam ilgaka
termina refinans€Sanas mérkoperacijam, kas tiks veiktas lidz 2016. gada jiinijam, $is
aktivu iegades bitiski ietekm@s Eurosistémas bilanci. Paredzams, ka ta pietuvosies
2012. gada sakuma novérotajiem apmeériem.

Veiktie pasakumi stimulés monetaras politikas transmisijas mehanisma darbibu, uzlabos
finanséSanas apstaklus euro zona, veicinds realds tautsaimniecibas kredit€Sanu un
izraisis pozitivu netieSo ietekmi uz pargjiem tirgiem. Tadgjadi tie nodrosinas vél vairak
stimul&oSu monetaras politikas nostaju plasaka meroga, stiprinas Padomes galveno
ECB procentu likmju perspektivas norades un papildus noradis, ka pastav nozimigas un
augosas atSkiribas lielako attistito valstu monetaras politikas cikla.

Ar veiktajiem pasakumiem monetara politika reagéjusi uz zemas inflacijas perspektivu,
dinamiku. Stimul€&jo$a monetaras politikas nostaja biis pamats tam, lai stingri noturétu
vidgja termipa un ilgtermina inflacijas gaidas Iimeni, kas atbilst Padomes merkim
nodroginat inflacijas limeni zemaku par 2%, bet tuvu tam. So monetaras politikas
pasakumu ietekmei sakot izpausties tautsaimnieciba, tie visi kopa palidzes inflacijai
atgriezties Padomes mérkim tuvaka liment.

Tomeér, raugoties nakotn€, ka art nemot véra jaunu informaciju un analizes rezultatus,
Padome riipigi monitorés un nepartraukti vert€s savas monetaras politikas nostajas
piemérotibu. Ja rastos nepiecieSamiba péc turpmakas ricibas, lai noverstu parak ilga
zemas inflacijas perioda risku, Padome vienpratigi appémusies savu pilnvaru ietvaros
izmantot papildu nestandarta instrumentus. Padome uzdevusi ECB darbiniekiem un
attiecigajam Eurosistémas komitejam laikus nodro$inat nepiecieSamibas gadijuma
veicamu turpmaku pasakumu sagatavoSanu.

Run3jot par tautsaimniecibas analizi, euro zonas realais IKP §a gada 2. ceturksni
salidzinajuma ar iepriek$¢jo ceturksni palielinajas par 0.1% (augSupversta korekcija
salidzinajuma ar ieprieks$€jo aplesi). Kop§ vasaras meneSiem sanemtie dati un
S1 informacija tagad nemta veéra jaunakajas privata sektora un valsts iestazu prognozes —
reala IKP pieaugums iesp€ju apléSu perioda lidz 2016. gadam tajas samazinats,
vienlaikus saglabajot pieticigas tautsaimniecibas atveseloSanas perspektivu. Tada aina
kopuma atbilst Padomes pasreiz€jam novert§jumam. No vienas puses, iekSzemes
pieprasijumu vajadzeétu veicinat monetaras politikas pasakumiem, vérojamiem finanSu
nosacijumu uzlabojumiem, fiskalaja konsolidacija un strukturalajas reformas
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sasniegtajam progresam un zemakam energijas cenam, kas labvéligi ietekmé reali riciba
esoSos ienakumus. Turklat pasaulé notiekoSajam atveseloSanas procesam vajadzetu
labveligi ietekmét eksporta pieprasijumu. No otras puses, domajams, ka atveseloSanos
ar1 turpmak kaves augstais bezdarba Itmenis, lielais neizmantotas jaudas apjoms un
nepiecieSamiba veikt bilancu korekcijas gan valsts, gan privataja sektora.

Riski, kas apdraud euro zonas tautsaimniecibas perspektivu, joprojam ir lejupveérsti.
geopolitiskajiem riskiem varétu mazinat konfidenci un — ipasi — privatos ieguldijumus.
Turklat nepietickams strukturalo reformu progress euro zonas valstls arvien ir
tautsaimniecibas perspektivas galvenais lejupverstais risks.

Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas SPCI gada inflacija 2014. gada oktobr1 bija
0.4% (septembri — 0.3%). Salidzinajuma ar iepriek§€jo menesi tas galvenokart
atspogulo nedaudz mazak negativu energijas cenu devumu un mazliet specigaku
partikas cenu gada pieaugumu. Riipniecibas precu cenu kritumu dalgji kompensgjis
pakalpojumu cenu inflacijas kapums. Pamatojoties uz pasreiz€jo informaciju un
domingjosam birza tirgoto energijas nakotnes ligumu cenam, gaidams, ka SPCI gada
inflacija nakamajos menesos joprojam bils aptuveni pasreizgja zemaja limeni, pirms ta
pakapeniski paaugstinasies 2015. un 2016. gada. Par §adu ainu liecina ar1 jaunakas
prognozes, kuras tagad nemts véra pasreiz&jais krasais naftas cenu kritums.

Padome turpinas riipigi monitorét ar cenu attistibas perspektivu saistitos riskus vidgja
termina. Saja konteksta Padome pasi koncentrés uzmanibu uz samazinatas izaugsmes
dinamikas iesp&jamam sekam, geopolitiskajam norisém, valiitas kursa un energijas cenu
dinamiku un monetaras politikas pasakumu ietekmi.

Runajot par monetaro analizi, 2014. gada septembra dati joprojam liecina par leénu
plasas naudas (M3) kapuma pamattempu, lai gan gada piecauguma temps meéreni
palielinajas, septembrT sasniedzot 2.5% (augusta — 2.1%). M3 gada pieaugumu joprojam
veicina ta likvidakas sastavdalas (Sauras naudas raditaja M1 gada pieauguma temps
septembrT — 6.2%).

Nefinansu sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma gada parmainu temps (korigéts
atbilstosi aizdevumu pardoSanas un vertspapiroSanas darfjjumu ietekmei) septembri
joprojam bija negativs (—1.8%; augusta — —2.0%, bet julija — —2.2%). Neto dz&Sanas
vidg€jais raditajs ped€jos menesos videji samazinajies salidzinajuma ar vesturiski augsto
Iimeni pirms gada. NefinanSu sabiedribu kreditéSanas dinamika v&l arvien atspogulo
novéloto saikni ar ekonomiskas attistibas ciklu, kreditrisku, kreditu piedavajuma
faktorus un notickoSo finansu un nefinan§u sektora bilanéu korigg€Sanu.
Majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma gada picauguma temps (korigéts
atbilstos$i aizdevumu pardoSanas un vértspapirosanas darfjumu ietekmei) septembr1 bija
0.6% (augusta — 0.5%). Atbilstosi tam, ka kreditu plismas nedaudz stabiliz&jusas, euro
zonas banku veiktas kredit€Sanas oktobra apsekojuma noradits, ka uzgpémumiem un
majsaimniecibam pieméroti neto izteiksmé mazak stingri kreditu standarti. Vienlaikus
jaatceras, ka vésturiska skatijuma kreditu standarti joprojam ir stingri. Péc ECB
visaptvero$a noveértéjuma pabeigSanas paredzams, ka turpmaka banku bilancu
nostiprinaSana veicinas kreditu piedavajuma ierobezojumu mazinaSanos un krediteéSanas
kapumu.
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Tautsaimniecibas analizes un monetaras analizes rezultatu salidzinajums apstiprina
nesenos Padomes lémumus nodrosinat papildu stimul&josus monetaras politikas
pasakumus un veicinat realas tautsaimniecibas kreditéSanu.

Monetaras politikas uzmanibas centra ir cenu stabilitates nodroSinasana vidéja termina,
un labveliga monetaras politikas nostaja veicina ekonomisko aktivitati. Tomér, lai
stiprinatu ieguldijumu aktivitati, darbvietu radiSanu un darba raziguma piecaugumu,
nepiecieSams biitisks citu politikas jomu devums. Konkrétak — vairakas valstis
japaatrina preCu un darba tirgus reformu tiesiskais regul&jums un istenoSana, ka ari
uznémejdarbibas vides uzlaboSanas pasakumi. Efektiva strukturalo reformu isteno$ana
laus cerét uz lielakiem ienakumiem un stimul€s uzp€mumus palielinat Sodienas
ieguldijumus, paatrinot tautsaimniecibas atveseloSanos. Fiskalas politikas joma valstim,
kuras joprojam pastav fiskala nesabalansétiba, nevajadzetu atkapties no jau panakta
progresa un bitu jaturpina rikoties atbilstoSi Stabilitates un izaugsmes pakta
noteikumiem. Visos saskanotaja reguléjuma paredz&tajos procediras posmos paktam
jaturpina nodroSinat ticibu ilgtsp&jigam valsts finanseém. EsoSo noteikumu elastibai
vajadze€tu valdibam laut risinat lielako strukturalo reformu budzeta izmaksu jautajumus,
veicinat pieprasijumu un panakt izaugsmei labvéligaku fiskalas politikas saturu. Euro
zonas esoSa 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 Sokiem.

Saja "Ménesa Biletena" izdevuma ieklauti divi raksti. Pirmaja raksta apliikoti tris jauna
starpvalstu salidzinosa pé€tijuma pieméri saisttba ar euro zonas majsaimniecibu
finansialo ievainojamibu. Otraja raksta izklastiti jaunakie sasniegumi, integréjot finansu
stresa agrina bridinajuma raditajus Eiropas budzeta parraudzibas sist€ma, un sniegti So
raditaju turpmaku uzlabojumu ieteikumi.
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