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Aktualas tautsaimniecibas un
monetaras norises

Kopsavilkums

Informacija, kas sanemta kop8 Padomes pédéjas sanadksmes septembra sakuma,
apstiprina iepriek§€jo novértéjumu par ieilgusSu euro zonas izaugsmes dinamikas
vajumu, nozimigu lejupvérstu risku saglabasanos un ierobeZotu inflacijas spiedienu.
Euro zonas izaugsmes perspektivas riski joprojam ir lejupvérsti. Konkrétak, so risku
pamata ir ieilgust ar geopolitiskiem faktoriem saistita nenoteiktiba, augosais
protekcionisms un jauno tirgus ekonomikas valstu ievainojamiba. Vienlaikus
notiekoSais nodarbinatibas un darba samaksas kapums joprojam turpina uzturét
euro zonas tautsaimniecibas izaugsmi. Nemot véra 5o kopainu, Padome oktobra
sanaksmeé noléma nemainit savu monetaras politikas nostaju, apstiprinot iepriekséja
sanaksmé septembrT pienemtos Iémumus. Septembra sanaksmé pienemta
visaptvero$a monetaras politikas pasakumu pakete nodrosina bitisku monetaro
stimulu, tadéjadi veicinot uznémumu un majsaimniecibu aiznemsanas nosacijumu
turpmaku uzlaboSanos. Tas stiprinas euro zonas izaugsmi, turpmaku iek§zemes
cenu spiediena palielinaSanos un tadéjadi arT noturigu inflacijas tuvina8anos
Padomes noteiktajam vid&ja termina inflacijas mérkim.

Apsekojumu raditaji liecina, ka pasaules ekonomiska aktivitate 2019. gada

3. ceturksnT ir vaja, bet ta stabilizé€jas. P&c ieilguSa krituma perioda globalais
apstrades rupniecibas iepirkumu vaditaju indekss (V1) peédéjo ménesu laika
uzlabojies un atkal atrodas izaugsmes zona. Globalais pakalpojumu IVI 3. ceturksnt
joprojam liecinaja par izaugsmi. Pasaules (neietverot euro zonu) tirdzniecibas
apjoms 2019. gada 1. pusgada saruka, un to noteica vaja Azijas valstu iek3&ja
tirdznieciba, savukart pasaules tirdzniecibas istermina raditaji liecina par nelielu, bet
pozitivu pieaugumu 3. ceturksnt. Globala inflacija augusta saruka un bija zemaka par
2%, un to dalg&ji noteica zemaka energijas cenu inflacija, savukart inflacija (neietverot
partikas un energijas cenas) joprojam bija stabila (2.3%).

Kop$ Padomes 2019. gada septembra sanaksmes eiro zonas ilgtermina bezriska
procentu likmes palielindjusas un EONIA nakotnes ltkne nedaudz pavirzijusies
augsup, galvenokart atspogulojot mazakas tirgus gaidas par noguldijumu iespéjas
procentu likmes atkartotu samazinasanu I1dz gada beigam. Valdibas obligaciju
pelnas likmju starpibas kopuma saglabajusas stabilas, bet dazas valstis aplukojama
perioda vérojams neliels pieaugums. Kapitala vértspapiru cenas palielinajusas,
neraugoties uz augstakam diskonta likmém, un to noteicis kapitala vértspapiru riska
prémiju sarukums. ValGtas tirgos euro kurss ar tirdzniecibas apjomu sverta izteiksmé
kopuma palielingjies.

Euro zonas realais IKP 2019. gada 2. ceturksn salidzinajuma ar iepriekS$gjo

ceturksni pieauga par 0.2% péc 0.4% kapuma iepriek$&ja ceturksni. Jaunakie
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ekonomiskie dati un apsekojumos iegita informacija joprojam liecina, ka $a gada

2. pusgada euro zonas izaugsme biis mérena, bet pozitiva. ST izaugsmes
paléninaSanas galvenokart atspogulo turpmaku starptautiskas tirdzniecibas
aktivitates pavajinaSanos ilgsto8as globalas nenoteiktibas apstaklos, kas joprojam
ietekmé euro zonas apstrades rapniecibas nozari un palénina ieguldijumu
pieaugumu. Vienlaikus pakalpojumu un bavniecibas nozarés, neraugoties uz nelielu
tempa paléninasanos, vérojama noturiga izaugsme. Euro zonas tautsaimniecibas
izaugsmi veicina labvéligi finanséSanas nosacijumi, turpmaks nodarbinatibas un
darba samaksas kapums, nedaudz ekspansiva euro zonas fiskala nostaja un
notiekosSais (lai gan nedaudz Ieénaks) globalas aktivitates pieaugums.

Euro zonas valstu gada SPCI inflacija samazinajas no 1.0% 2019. gada augusta idz
0.8% septembrT, atspogulojot partikas un energijas cenu inflacijas sarukumu.
Pamatojoties uz pasreizéjam birza tirgoto naftas nakotnes ligumu cenam, gaidams,
ka kopéja inflacija, visticamak, vél nedaudz samazinasies, bet gada beigas atkal
pieaugs. Pamatinflacijas raditaji kopuma saglabajas zema liment, un ar inflacijas
gaidu raditaji ir zemi. Laigan darbaspéka izmaksu spiediens ierobezotaka
darbaspéka piedavajuma apstaklos pastiprinajies, izaugsmes tempa paléninasanas
aizkavé ta ietekmi uz inflaciju. Paredzams, ka vidéja termina inflacija palielinasies,
un to veicinads ECB monetaras politikas pasakumi, notieko$a ekonomiska izaugsme
un stabils darba samaksas kapums.

Attieciba uz monetarajam norisém plasas naudas (M3) pieaugums 2019. gada
augusta palielinajas I1dz 5.7% (jalija — 5.1%). M3 pieaugumu Vvél arvien veicina jaunu
banku kredttu izsniegSana, un Sauras naudas radttajs M1 joprojam bija galvenais
plasas naudas pieaugumu noteicosais faktors. Turklat plasas naudas un privatajam
sektoram izsniegto aizdevumu atlikuma gada pieauguma temps saglabajas
nemainigs, jo aktivu iegades programmas (AIP) ietvaros veikto neto iegazu
mehaniska ietekme pakapeniski izzuda un ekonomiskas aktivitates temps
paléninajas. NefinanSu sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma gada pieauguma
temps augusta palielindjas I1dz 4.3% (julija — 4.0%), bet majsaimniecibam izsniegto
aizdevumu atlikuma gada kdpuma temps nemainijas (3.4%). Vienlaikus labvéligi
banku finanséSanas un kreditu nosacijumi joprojam veicinaja aizdevumu plismas un
tadéjadi art ekonomisko izaugsmi. ECB stimuléjo$a monetaras politikas nostaja
palidzés saglabat labvéligus banku kredTtu nosacijumus un turpinas veicinat
finans&juma pieejamibu (ipasi mazajiem un vid&jiem uznémumiem).

Apkopojot tautsaimniecibas analizes rezultadtus un monetaras analizes raiditos
signalus, Padome apstiprinaja, ka joprojam nepiecieSams batiska apjoma istenot
stimul&joSu monetaro politiku, lai vidéja termina panaktu noturigu inflacijas
tuvinasanos lTmenim, kas zemaks par 2%, bet tuvu tam.

Pamatojoties uz So novértéjumu, Padome noléma nemainit galvenas ECB procentu
likmes un paredz, ka tas saglabasies tagadéja vai zemaka [Tment I1dz bridim, kad
Padome bis parliecinajusies, ka iespéju apléSu perioda vérojama inflacijas
perspektivas stabila tuvinaSanas Iimenim, kas ir pietiekami tuvu, bet zem 2%, un ka
81 virziba konsekventi atspogulojas pamatinflacijas dinamika.
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Padome apstiprindja, ka ta no 1. novembra ECB AIP ietvaros atkal atjaunos neto
iegades ar ménesSa apjomu 20 mljrd. euro. Ta paredz, ka tas turpinasies tik ilgi, cik
nepiecieSams, lai stiprinatu ECB monetaras politikas procentu likmju stimul&jo$o
ietekmi, un beigsies Tsi pirms galveno ECB procentu likmju paaugstinasanas.

Padome paredz arT turpmak pilniba atkartoti ieguldit to AIP ietvaros iegadato
vértspapiru pamatsummas, kuriem pienacis dzéSanas termin$, ilgaku laiku péc tam,
kad ta bus sakusi paaugstinat galvenas ECB procentu likmes, un jebkura gadijuma
tik ilgi, cik tas bds nepiecieS8ams, lai uzturétu labvéligus likviditates apstaklus un
batisku stimuléjoSas monetaras politikas pasakumu apjomu.

Padome vélreiz uzsvéra nepiecieSamibu ilgaku laiku saglabat loti stimulgjoSu
monetaras politikas nostaju, lai palielinatu pamata esosas inflacijas spiedienu un
labveligi ietekmétu kopéjas inflacijas dinamiku vidéja termina. Konkrétak, Padomes
perspektivas norade nodrosinas finansé$anas nosacijumu korigéSanu atbilstosi
inflacijas perspektivas parmainam. Jebkura gadijuma Padome joprojam ir gatava
péc vajadzibas korigét visus tas instrumentus, lai nodros$inatu noturigu inflacijas
virzibu uz o mérki atbilstosi tas apnémibai ieverot simetriskuma principu.
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