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misu pirma prezidenta Vima Duisenberga
pieminu, kur§ pagajusaja gada aizgaja muziba.
Ka vairakkart esmu uzsveéris Amsterdama,
Frankfurté un daudzas citas Eiropas pilsetas, §1
iestade — Eiropas Centrala banka, tas darbinieki,
mani Valdes, Padomes un Generalpadomes
kolégi un es — meés visi esam Vimam milzigu
pateicibu parada. Vin$ vienmér bus musu
piemina, vai, ka butu teicis Satobrians, "nave
nav vinu pieveikusi; ta tikai padarijusi vinu
neredzamu".

kkosk

2005. gada euro zonas realais IKP picaugums bija
1.4% (2004. gada — 1.8%; 2003. gada — 0.7%).
1. pusgada bija vérojama mérena ekonomiska
aktivitate, bet 2. pusgada, saglabajoties
globala pieprasijuma spécigajam pieaugumam,
uznémumu pelnas stabilajam kapumam un
loti labveligajiem finanséSanas nosacijumiem,
ta palielinajas. Tapéc ekonomiska aktivitate
augstu un svarstigu naftas cenu apstaklos bija
saméra spéciga. TaCu sakara ar ievérojamu
pre¢u un energijas cenu kapumu un (mazaka
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meéra) arl administrativi regul€jamo cenu un
netieSo nodok]u palielinajumu 2005. gada SPCI
gada inflacija bija 2.2% — mazliet augstaka
neka iepriek$ejos divos gados (2.1%). Tomer
iekszemes inflacijas spiediens tika ierobezots, jo
meérena darba samaksas dinamika un importéto
ripniecibas preCu cenu labveligas tendences
zinama méra kompenséja predu un energijas
cenu kapumu.

skekosk

Pastavot vajam iekSzemes inflacijas spiedienam,
Padome ECB galvenas procentu likmes gandriz
visu gadu saglabaja nemainigas vésturiski
zemaja 2% limeni, turpinot cieSi sekot lidzi
ilgaka termina inflacijas gaidam. Gada gaita
ECB veikta tautsaimniecibas analize liecinaja,
ka palielinas augSupversti riski vid€ja termina
cenu stabilitatei, un So izveért€jumu apstiprinaja
monetara analize, pamatojoties uz specigo
apgroziba esosa naudas daudzuma pieaugumu
un kreditu atlikuma kapumu un nemot vera
jau ta augsto likviditati. 2005. gada beigas
regulars tautsaimniecibas un monetaras analizes
salidzinajums liecinaja, ka, lai novérstu Sos
riskus, nepiecieSsams koriget labvéligo ECB
monetaras politikas nostaju. Tapéc Padome
2005. gada 1. decembri noléma paaugstinat ECB
galvenas procentu likmes par 25 bazes punktiem.
Pirms tam §is procentu likmes nebija mainitas
divarpus gadu.

Inflacijas gaidas euro zona kopuma tiek stingri
noturétas cenu stabilitatei atbilstosa Iimeni, ka
to atspogulo apsekojumi un finanSu raditaji.
Tas veicinajis zemu riska prémiju saglabasanu,
kas ietvertas nominalajas procentu likmes visas
terminu grupas, tadejadi samazinoties gan
istermina, gan ilgtermina procentu likmeém.
ECB augsta uzticamiba un uz stabilitati orientéta
politika palidzejusi saglabat Joti labveligus
finanséSanas nosacijumus investoriem, lidz ar
to veicinot tautsaimniecibas izaugsmi un darba
vietu radiSanu. Tas ari palidzéjusas saglabat
patérétaju pirktspeju, kas ir loti svarigi visiem
euro zonas rezidentiem, galvenokart tiem,
kam ir zemaki ienakumi. Ir bitiski, lai Sis
euro zonas tautsaimniecibas pozitivais faktors



tiktu saglabats. Tapéc Padome turpinas cies$i
sekot 1idzi visam attiecigajam norisém, lai
nodroSinatu, ka vidéja termina un ilgtermina
inflacijas gaidas joprojam tiktu stingri noturetas
cenu stabilitatei atbilstosa Itmeni.

kkosk

EMS panakumi atkarigi arino ilgtsp&jigas fiskalas
politikas un visaptveroSam strukturalajam
reformam, kuru meérkis ir tautsaimniecibas
izaugsmes potenciala palielinaSana. Sada
politiku kombinacija ne vien sekmé euro zonas
tautsaimniecibas koh€ziju un elastibu, bet ari
atbalsta monetaras politikas uzdevumu saglabat
cenu stabilitati, tadejadi veicinot tas efektivitati,
ka ari ilgtspejigu produkcijas izlaides pieaugumu
un darba vietu radiSanu.

Saskanoto fiskalo noteikumu ieveroSana
nostiprina valsts finansu ilgtspeju, kas ir loti
butiski ar1 saistiba ar prognozeto iedzivotaju
novecoSanas ietekmi uz budzetu. Tapéc
Eurosistéma vienmér stingri atbalstijusi
Stabilitates un izaugsmes paktu. Parskatito
noteikumu nepiekapiga un konsekventa ievieSana
veicina fiskalo disciplinu un palidz atjaunot
uzticesanos ES fiskalajiem pamatprincipiem,
ka ari uzticibu piesardzigai fiskalajai politikai.
Valsts finansu statistikas ticama apkopoSana un
savlaiciga tas publiskoSana ari ir butiska Eiropas
fiskalajiem pamatprincipiem un savstarpgjas
uzraudzibas efektivai funkcionéSanai.

Peédeéjos gados panakts zinams progress
strukturalo reformu joma, bet 2005. gada
marta veiktais Lisabonas stratégijas vidusposma
parskats liecinaja, ka nepiecieSams daudz
nopietnaks darbs, lai uzlabotu Eiropas izaugsmes
un nodarbinatibas potencialu. Elastigaki darba,
produktu un finanSu tirgi veicina labaku resursu
sadali, bet vairak stimul€joSa uznemejdarbibas
vide sekme spéju ieviest jauninajumus, ieguldit
un radit darba vietas. Pastav ari izaicinajums
pabeigt sakartot ieks€jo tirgu, t.sk. pakalpojumus,
tad€jadi laujot uznémumiem gut labumu no
liela méroga darbibas ekonomiska izdeviguma
un augosas ekonomiskas efektivitates. Kopuma
iespgjas, ko sniedz globalizacija un straujas

tehnologiskas parmainas, vislabak var izmantot,
laujot veikt un paatrinot strukturalas parmainas.
Tas sniedz vislabakas izredzes Eiropas pilsonu
nakotnes labklajibai.

Hkekosk

Eurosistema veltt lielu uzmanibu ar Eiropas
finanSu integraciju saistitajam noriseém.
FinanSu integracija veicina vienotas monetaras
politikas raitu ievieSanu visa euro zona, ka
ar1 finanSu resursu efektivu sadali un tadéjadi
arl tautsaimniecibas izaugsmi. Ta ietekme
Eurosistemas uzdevumu saglabat finansu
stabilitati un ir svariga ar1 efektivas maksajumu
un norékinu sisttmu darbibas un raitas
funkcionésanas nodrosinasanai. 2005. gada
septembr1 ECB publicgja pirmo zinojumu par
euro zonas finanSu integraciju, sniedzot euro
zonas finansu integracijas raditaju apkopojumu.
Sie raditaji liecinaja par finanSu integracijas
uzlaboSanos, lai gan dazados tirgus segmentos tas
Iimenis bija atSkirigs. Visbeidzot, neierobeZojot
cenu stabilitates mérka sasniegSanu, ECBS ar1
atbalsta ES vispar€jos merkus, kuros ietilpst
finansu integracija.

Pilniga integracija jau sasniegta reala laika bruto
norékinu sistemu joma ar TARGET sistemas
palidzibu. Eurosistéma aktivi gatavo TARGET?2
sistemu, kas piedavas uzlabotus pakalpojumus
un jaunu pamatpakalpojumu cenu noteikSanas
mehanismu. TARGET?2 pirmas valstu grupas
darbiba tiks uzsakta 2007. gada 19. novembrt.
Paredzams, ka Iidz 2008. gada maijam visas
centralas bankas, kas piedalas TARGET2, un
attiecigo valstu banku sektors jau lietos jauno
sistemu.

Attieciba uz neliela apjoma maksajumu
sisttmam vienotas euro maksajumu telpas
(Single Euro Payments Area; SEPA) izveidoSana
joprojam ir butisks mérkis. SEPA ietvaros klienti
varés veikt maksajumus visa euro zona no viena
bankas konta, izmantojot vienu maksajumu
instrumentu paketi, tikpat efektivi un drosi
ka paslaik vienas valsts ietvaros. Paredzéts, ka
§1 iespéja iedzivotajiem tiks nodrosinata lidz
2008. gadam. Eurosistéma pilniba atbalsta So
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terminu, kas prasa visu iesaistito puSu stingru
apnémibu.

Péc tam, kad 2004. gada oktobr1 tika parakstits
Ligums par Konstitiiciju Eiropai (Eiropas
Konstittciju), dalibvalstis saka nepiecieSamas
ratifikacijas procediiras. Lidz §im 15 dalibvalstis
ratificgjusas Eiropas Konstitticiju vai arT ir loti
tuvu oficialai procesa pabeigSanai. Francija
un Niderlandé Konstitiicija neguva vairakuma
atbalstu. ECB uzskata, ka Eiropas Konstitiicija
izskaidro ES juridiskos un institucionalos
pamatprincipus un veicina Savienibas spéju
darboties gan Eiropas, gan starptautiska
Iimeni, vienlaikus apstiprinot pastavoSos
monetaros pamatprincipus. Jauzsver, ka
ratifikacijas process neietekmé monetaras
savienibas darbibu un euro stabilitati. ECB,
darbojoties vai nu saskana ar paSreiz€jo
Ligumu, vai Eiropas Konstitliciju, turpinas
nostiprinat euro uzticamibu un nodrosinat cenu
stabilitati — priekSnosacijumu makroekonomiskajai
videibezinflacijas, kas veicinatu tautsaimniecibas
izaugsmi un nodarbinatibu.

2005. gada Cetras ES dalibvalstis iestajas Valiitas
kursa mehanisma (VKM II), lai pievienotos
euro zonai, kad visi konvergences kritériji bus
izpilditi un noturigi. 2006. gada rudeni ECB un
Eiropas Komisija izdos regularo konvergences
zinojumu, ko public€ reizi divos gados. Jauzsver,
ka dalibvalstis tiks veértétas katra atseviski
atbilstosi to individualajiem tautsaimniecibas un
monetaras darbibas rezultatiem, pilniba ievérojot
vienlidzigas attieksmes principu. levérojot sadus
nosacijumus, euro zonas paplasSinasana bis
izdeviga gan pasreiz€jai euro zonai, gan valstim,
kas tai pievienosies.

kskok

2005. gada ECB pelna bija 992 milj. euro. Tai
ekvivalents apjoms tika nodalits uzkrajumiem
pret valiitas kursa, procentu likmju un zelta cenas
riskiem, un tapéc 2005. gada deklareta tira pelna
bija precizi nulle. Sos uzkrajumus izmantos,
lai segtu S$adu risku raditus zaudéjumus, 1pasi
parvértéSanas zaudéjumus, kas netiek segti no
parvertésanas kontiem. 2005. gada pelna guta
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péc 1636 milj. euro tirajiem zaudéjumiem
2004. gada, ko galvenokart noteica euro kursa
palielinasanas attieciba pret ASV dolaru.
2005. gada euro kurss attieciba pret So valuitu kritas.

ECB 2005. gada budzeta paredzetais amata
vietu kopskaits atbilda 1 369.5 pilna darba
laika ekvivalenta (FTE) amata vietam
(2004. gada — 1 362.5). 2005. gada beigas
ECB bija 1 360 darbinieku ar pastavigiem vai
fikseta termipa (uz laiku ilgaku par 1 gadu)
darba ligumiem, kas atbilst 1351 FTE amata
vietai. Péc 2005. gada 15. maija ECB saka
pienemt pieteikumus no abu pievienoSanas
valstu (Bulgarijas un Rumanijas) pilsoniem.
2005. gada turpinajas jaunas,
2004. gada izstradatas cilvékresursu stratégijas
ievieSana. Papildus mobilitates veicinasanai
stratégija paredz ari ECB vadibas attistibu
un darbinieku prasmju un iemanu nemitigu
apguSanu un attisttbu. Turklat cilvekresursu
politika pakapeniski tika iestradatas ar1
2004. gada noteiktas ECB sesas pamatveértibas,
ko visi darbinieki turpinas ievérot ikdienas darba.

Cilvekresursu jautajumi tiek risinati art
Eurosistemas Itmeni. 2005. gada Padome
izveidoja Cilvekresursu konferenci (HRC), lai
ar1 turpmak $aja joma veicinatu Eurosistémas/
ECBS centralo banku sadarbibu un komandas
garu. Neierobezojot NCB un ECB ekskluzivo
kompetenci Saja joma, HRC nodroSinas
pieredzes, profesionalo zinasanu un informacijas
apmainas iesp€ju attiecigajos cilveékresursu
politikas un prakses jautajumos, palidzot
arl rast kopigu macibu iesp€jas un izstradat
pasakumus darbinieku apmainas veicinaSanai.
HRC un Eurosisteémas/ECBS komunikacijas
komitejai pieSkirtas pilnvaras arl Iistenot
konkrétos pasakumus, lai popularizétu
2005. gada 1. janvari publicéto Eurosistemas
misijas pazinojumu. Konkréta satura pieSkirSana
misijas pazinojumam bus nepartraukts process
Eurosistemas darbinieku ikdienas darba, un tas
stiprinas ECB un euro zonas NCB komandas
garu.

Ka publiska institicija ECB apnémusies
sniegt pakalpojumus visaugstakaja limeni



ar viszemakajam izmaksam. Nemot vera So
pastavigo appemsanos, Valde nolema izanalizet
ECB efektivitati un optimalo darbibu, veicot
nulles budzeta novertejumu (zero-based
budgeting; ZBB), kura aktivi tika iesaistiti
darbinieki un vadiba. Pamatojoties uz ZZB
rezultatiem, Valde noléma, ka amata vietu skaits
ievérojami samazinams vai tas parorienté€jamas,
neatlaizot darbiniekus. Tika noteikts 1slaicigs
partraukums darbinieku pienemsSanai darba.
Valde apstiprinaja vairakus citus pasakumus,
kas aptvéra plasaku organizatorisko jautajumu
loku gan dazadas ECB darbibas jomas, gan visas
jomas kopuma un kas laus palielinat iestades
efektivitati un optimizet darbibu. Tiek ieviestas
ZBB izraisitas organizatoriskas parmainas —
pieméram, vairaku darbibas jomu reorganizacija,
lai labak izmantotu sinergiju, zinasanu, pieredzes
un analitisko spéju koncentré$ana, darbibas
procesu vienkarSosana un parorientéSanas uz
vidéja termina strategisko planoSanu. ZBB
raditais impulss nostiprinas vadibas kultturu, lai
vislabak izmantotu jau esoSos resursus.

Péc tam, kad 2005. gada sakuma tika izvélets
ECB nakotnes mitnes projekta arhitekts, Padome
noléma parskatit vispargjas prasibas un projekta
apjomu. Sa optimizacijas posma rezultata batiski
samazinatas biivniecibas izmaksu apléses.
Padome apstiprinaja parstradato projektu un
2005. gada decembri pienéma lémumu par
planoSanas kartas uzsakSanu. ECB appémusies
So projektu istenot un kontrolét ar vislielako
rupibu attieciba uz kop€jam izmaksam un
savlaicigu visu atskaites punktu sasniegSanu.

Frankfurte pie Mainas 2006. gada marta
S
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1. MONETARAS POLITIKAS LEMUMI

2004. gada 2. pusgada un 2005. gada 1. pusgada
tautsaimniecibas izaugsme euro zona kluva
merenaka. Tas dalgji skaidrojams ar augoSajam
naftas cenam, pasaules tirdzniecibas apjoma
islaicigo samazinaSanos un agraka euro kursa
kapuma novéloto ietekmi. Tacu 2005. gada
2. pusgada euro zonas ekonomiskas aktivitates
pieaugums atkal kluva straujaks. To veicinaja
pastavigais spécigais globala pieprasijuma
pieaugums, stabilais uzpémumu pelnas kapums
un loti labvéligie finanséSanas nosacijumi.
Kopuma atbilstoSi darbadienu skaitam dal€ji
izlidzinatais reala IKP pieaugums 2005. gada
palielinajas par 1.4% (2004. gada — par 1.8%
un 2003. gada — par 0.7%). Tatad, nemot véra
augstas un svarstigas naftas cenas, ekonomiska
aktivitate 2005. gada bijusi saméra elastiga.

Lai gan preu un energijas cenu kapums bija
specigs, iekSzemes inflacijas spiediens joprojam
bija ierobeZots, nemot vera atjaunojosos, tomer
relativi méreno tautsaimniecibas izaugsmi. Ipasi
jaatzime, ka darba samaksas parmainas joprojam
bija mérenas. Inflacijas spiedienu mazinaja ari
importéto riipniecibas precu cenu labveligas
attistibas tendences. llgtermina inflacijas
gaidas euro zona joprojam stingri turéjas cenu
stabilitatei atbilstosa limeni. Tomér inflacija
2005. gada joprojam bija nedaudz paaugstinata
galvenokart liela energijas cenu kapuma un
(mazak) administrativi reguléjamo cenu un
netieSo nodoklu pieauguma dé]. Kopuma SPCI
gada inflacija 2005. gada bija 2.2% — nedaudz
augstaka par divu ieprieksejo gadu laika novéroto
Iimeni (2.1%). Joprojam domingja augSupversti
riski, 1pasSi saistiba ar iesp€jamo netieSo seku
izpausmi algu un cenu noteikSana augoso naftas
cenu del.

Monetara dinamika, kas saka nostiprinaties
2004. gada vida, 2005. gada kluva vél straujaka,
taCu trijos gada peédejos meéneos kluva
nedaudz mérenaka. Sis tempa kapums dalgji
atspoguloja galvenokart zemo procentu likmju
stimul€joso ietekmi uz naudas un kreditu
pieprasijumu. Spécigais monetaro raditaju
pieaugums vél vairak veicinaja jau ta lielo
likviditates parpalikumu euro zona, noradot uz
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augSupveérstiem cenu stabilitates riskiem vidéja
un ilgaka termina.

Nemot véra minétas norises, Eurosisteémas
galveno refinansé$anas operaciju minimala
pieteikuma procentu likme nemainijas, gandriz
visu gadu paliekot vesturiski zemaja 2% limeni.
Gada sakuma ekonomiska analize liecinaja par
ierobezotu ieck$zemes inflacijas spiedienu. Tacu,
nemot véra spéciga monetaro raditaju pieauguma
un likviditates parpalikuma apstaklus, Padome
pauda nepiecieSamibu saglabat piesardzibu
attiectiba uz augSupvérstiem cenu stabilitates
riskiem. Turklat inflacijas iesp&ju apléses gada
laika tika atkartoti parskatitas un paaugstinatas
daleji tapec, ka kluva skaidrs — naftas cenu
kapums turpinasies ilgak, neka sakotngji tika
gaidits, apstiprinot augSupverstu cenu stabilitates
risku esamibu. Lidz 2005. gada decembrim,
pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas
un monetaro analizi un to savstarpgju
salidzinajumu, radas viedoklis, ka, lai noveérstu
Sos riskus, nepiecieSsama labvéligas monetaras
politikas nostajas korig€sana. Tapec 2005. gada
1. decembri Padome noléma paaugstinat
ECB galvenas procentu likmes par 25 bazes
punktiem. Pirms tam §is procentu likmes nebija
mainitas divarpus gadu. Eurosistémas galveno
refinanséSanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi palielinaja lidz 2.25%, bet
noguldijumu iespéjas un aizdevumu iespéjas uz
nakti procentu likmes — attiecigi lidz 1.25% un
3.25% (sk. 1. att.).

Verigak ielukojoties monetaras politikas
lemumos 2005. gada, lietderigi sadalit gadu
divas dalas. Vispirms par 1. pusgadu. Par
2005. gada daziem pirmajiem méneSiem pieejamie
dati vedinaja domat, ka 2004. gada 2. pusgada
nebiis ilgstosa. Tacu galvenokart ilgstosi
augsto un svarstigo naftas cenu del 2005. gada
2. ceturksni, atklajoties lielakam neskaidribam
par iekSzemes pieprasijuma attistibu istermina,
Sis vert€jums kluva nedaudz pesimistiskaks.
makroekonomiskas iesp€ju apléses par reala IKP
pieaugumu salidzinajuma ar 2004. gada decembri
tika parskatitas un pazeminatas. Paredzgja,
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Piezime. Galveno refinanse$anas operaciju likme ir likme, kas ir speka fiksetas procentu likmes izsoles lidz 2000. gada 28. junijam veiktajam
operacijam. P&c 3a datuma likme atspogulo minimalo pieteikuma likmi, kas ir speka mainigas procentu likmes izsoles.

ka reala IKP gada kapums samazinasies no
1.8% 2004. gada Iidz 1.1-1.7% 2005. gada un
2006. gada pieaugs l1dz 1.5—2.5%. Starptautisko un
privato organizaciju prognozes sniedza lidzigas
norades. Tomer tika uzskatits, ka ekonomiskas
aktivitates nostiprinasanas nosacijumi joprojam
ir spéka, lai gan bija lejupversti izaugsmes riski
saist1ba ar zemo patérétaju konfidenci, augstajam
un svarstigajam naftas cenam un globalo
nesabalansétibu. Runajot par aréjiem faktoriem,
pasaules tautsaimniecibasizaugsme joprojam bija
spéciga, tadejadi veicinot euro zonas eksportu.
Vertejot iekSgjos faktorus, loti labveligie
finansé8anas nosacijumi, stabila uzpnémumu
pelna un uzpémumu parstrukturésanas radija
labveligu vidi investicijam. Bija gaidams, ka
straujaka nodarbinatibas kapuma un zemakas
inflacijas apstak|os privata patérina pieaugumu
veicinas paredzamais reali izmantojamo
ienakumu kapums. Parskatita statistika (kas bija
pieejama tikai gada peédejos meénesos) rada, ka, lai
gan reala IKP pieaugums joprojam bija merens,
2005. gada 1. pusgada tas faktiski pakapeniski
atjaunojas (no 0.2% 2004. gada pedeja ceturksni
lidz 0.3% un 0.4% attiecigi 2005. gada 1. un
2. ceturksni), galvenokart atspogulojot neto
eksporta ieguldijuma palielinasanos.

Vertéjot cenu norises, SPCI gada inflacija
2005. gada 1. pusgada videji saruka lidz 2.0%
(2004. gada 2. pusgada — aptuveni 2.3%). Tacu
Sis samazinajums galvenokart atspoguloja bazes
efektus. Naftas cenu kapums turpinaja radit
butisku augSupverstu spiedienu uz inflacijas
dinamiku. Tomér algu attistiba joprojam bija
meérena, tapéc nebija nekadu pieradijumu, ka
euro zona veidotos ick§zemes inflacijas spiediens.
Tadejadi saskana ar Eurosist€émas specialistu
2005. gada junija makroekonomiskajam iespéju
aplésém bija gaidams, ka vidéja SPCI inflacija
2005. gada bus 1.8—2.2% un 2006. gada — 0.9—
2.1%. Lai gan pamatscenarija ickSzemes inflacijas
spiediens saglabajas ierobezots, tika konstatéts,
ka $is iesp&ju apléses apdraud augSupvérsti
riski, kas TpasSi saistiti ar naftas cenu attistibu
nakotné un netieSo nodoklu un administrativi
reguléjamo cenu iesp&jamo kapumu. Turklat
Padome wuzsvéra, ka arl turpmak jaievéro
piesardziba attieciba uz iespéjamo netieso seku
izpausmém algu un cenu noteikSana, ko varétu
radit augstakas naftas cenas.

Monetaras dinamikas nostiprinasanas, kas
bija sakusies 2004. gada vida, turpinajas arl
2005. gada 1. pusgada. AtSkiriba no iepriekseja
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monetaro raditaju strauja kapuma perioda (no
2001. gada lidz 2003. gada vidum) monetaro
raditaju pieaugumu veicinaja M3 sastavdalas ar
visaugstako likviditati, un atbilstoSajos bilances
postenos tas bija saistits ar privatajam sektoram
izsniegto kreditu apjoma kapumu. Sis norises
liela mera atspoguloja veésturiski loti zemo euro
zonas procentu likmju stimuléjoSo ietekmi.
Pedejos gados verojama speéciga M3 pieauguma
del likviditate euro zona bija ieverojami lielaka,
nekanepiecieSams, lai finansétu tautsaimniecibas
izaugsmi bez inflacijas. Turklat aizdevumu
majokla iegadei pieprasijums joprojam bija
stabils, tadejadi veicinot spécigu majoklu cenu
dinamiku daZos euro zonas regionos. Savukart
nefinanSu sabiedribam izsniegto aizdevumu
gada pieauguma temps atkal kluva straujaks.

Kopuma Padome secinaja, ka, lai gan, nemot
vera ierobezoto iek$zemes inflacijas spiedienu,
joprojam ir lietderigi saglabat vesturiski zemas
procentu likmes, tautsaimniecibas analizes un
monetaras analizes rezultatu salidzinajums
apstiprinaja, ka ir pamats turpmakai piesardzibai
attieciba uz cenu stabilitates risku 1stenosanos
videja un ilgaka termina. Sajos apstaklos 1pasi
ripigi tika noverotas ilgaka termina inflacijas
gaidu tendences.

2005. gada 2. pusgada tautsaimniecibas
analize pakapeniski apstiprinaja ekonomiskas
aktivitates nostiprinasanos, kas bija gaidama
saskana ar Eurosisteémas specialistu 2005. gada
junija iespéju aplésem. 2005. gada 3. ceturksni
reala IKP pieaugums euro zona salidzinajuma
ar ieprieks$ejo ceturksni palielinajas lidz 0.7%.
Turklat joprojam saglabajas ieprieksgjas
Eurosistémas specialistu iesp&ju aplésés minétie
talakas izaugsmes nosacijumi. Nemot vera
Sos apstaklus, 2005. gada decembri publicétas
Eurosistémas specialistu iesp€ju apléses radija,
ka realais IKP kapums 2005. gada bus 1.2—1.6%
un gan 2006., gan 2007. gada — 1.4-2.4%, t.i.,
reala IKP pieauguma apléses pamata atbilda
junija iesp&ju aplesem. Starptautisko un privato
organizaciju prognozes bija lidzigas. Tomer Sadu
ekonomiskas aktivitates perspektivu joprojam
apdraudéja lejupversti riski galvenokart saistiba
ar naftas cenam, kas varétu but augstakas,
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neka gaidits, globalo nesabalans€tibu un, lai
arl augosu, tomeér joprojam zemu patérétaju
konfidenci.

Vertgjot cenu attistibu, SPCl inflacija 2005. gada
2. pusgada palielinajas, ievérojami parsniedzot
2%. Visaugstako limeni ta sasniedza septembri
(2.6%) galvenokart energijas cenu kapuma del.
Turklat pret€ji tam, ko paredzeja 2005. gada
sakuma, arvien skaidrak kluva redzams, ka naftas
cenu pieaugums varétu but sameéra ilgstoss.
Tapéc, lai gan 2005. gada sakuma pieejamas
iespéju apléses un prognozes liecinaja par relativi
nozimigu SPCI inflacijas kritumu 2006. gada, $is
viedoklis gada laika butiski mainijas. 2005. gada
2. pusgada tika uzskatits, ka videéja SPCI gada
inflacija 2006. gada varetu saglabaties virs 2%,
pat ievérojot pienémumu, ka algas pieaugums
joprojam bus ierobeZots. Jaatzime, ka saskana
ar Eurosistemas specialistu 2005. gada decembra
iespéju aplésem paredzama videja SPCI
inflacija 2006. gada bija 1.6—-2.6% un
2007. gada — 1.4-2.6%. Starptautisko un
privato organizaciju prognozes pamata bija
lidzigas. Turklat Padome apstiprinaja, ka So
scenariju joprojam apdraud iepriek$ konstatétie
augsSupverstie riski.

2005. gada 2. pusgada monetara analize joprojam
noradija uz augSupvérstiem cenu stabilitates
riskiem vid€ja un ilgaka termina. Visi ticamie
raditaji liecinaja, ka likviditate euro zona bija
augsta. Turklat kops 2004. gada vidus veérota
monetaro raditaju pieauguma nostiprinasanas
2005. gada 3. ceturksn1 kluva vel raksturigaka.
Plasas naudas raditaja M3 kapumu joprojam
noteica ta likvidakas sastavdalas loti zemu
procentu likmju apstak]os. Turklat aizpémumu,
ipasi hipotéku kredita, apjoma pieaugums
joprojam bija loti specigs. Sajos apstak]os
bija rupigi jakontrole cenu dinamika vairakos
majoklu tirgos.

Tapéc 2005. gada 2. pusgada Padome pauda
arvien lielakas bazas par augSupverstiem cenu
stabilitates riskiem un uzsveéra, ka jaievéro liela
piesardziba attieciba uz ilgaka termina inflacijas
gaidu attistibu. TieSam, nemot vera cenu
stabilitates riskus, kas bija konstatéti, veicot



tautsaimniecibas analizi, un kas apstiprinajas,
veicot salidzinajumu ar monetaro analizi, 1idz
decembrim bija izveidojusies nepiecieSamiba
korigét labvéligo monetaras politikas nostaju.
Nemot vera minétas norises, 1. decembrl
Padome noléma paaugstinat ECB galvenas
procentu likmes par 25 bazes punktiem. Padome
uzskatija, ka Sis lemums palidzes stingri noturét
videja un ilgaka termina inflacijas gaidas euro
zona cenu stabilitatei atbilsto§a limeni. Sada
inflacijas gaidu stabilizéSana ir priekSnoteikums,
lai monetara politika nodroSinatu pastavigu
atbalstu tautsaimniecibas izaugsmei euro zona.
Péc 2005. gada 1. decembra lemuma procentu
likmes euro zona visas terminu grupas gan
nominalaja, gan realaja izteiksme saglabajas loti
zemas. Tatad ECB monetara politika joprojam
bija labvéliga un ievérojami veicinaja ekonomisko
aktivitati un jaunu darba vietu radiSanu. Padome
uzsvera, ka turpinas ruipigi sekot visam norisem
saistiba ar cenu stabilitates riskiem.
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2. MONETARAS, FINANSU UN EKONOMISKAS NORISES

2.1. PASAULES MAKROEKONOMISKA VIDE

TURPINAJAS STABILA PASAULES TAUTSAIMNIECIBAS
IZAUGSME

2005. gada pasaules tautsaimnieciba turpinaja
attistities stabila tempa, kas tikai nedaudz
paléninajas salidzinajuma ar arkartigi straujo
2004. gada pieaugumu. Tapat ka 2004. gada
1padi spéciga izaugsme bija vérojama Azija. Ta
Kinas tautsaimnieciba turpinaja attistities vairak
vai mazak nemainiga tempa, savukart Japanas
tautsaimnieciba bija vérojams strauj$ kapums.
finanséSanas nosacijumi un stabila uzpémumu
pelnitspéja daudzas valstis. Arl spéciga ASV
tautsaimnieciba turpinaja veicinat globalo
izaugsmi.

Lielameéraatspogulojot pasaules tautsaimniecibas
stabilo izaugsmi un ar to saistito energijas
pieprasijuma kapumu, ka ari nepartrauktu
brivo jaudu samazinasanos visa naftas piegades
kede, naftas cenas gandriz visu gadu turpinaja
palielinaties, Brent jélnaftas cenai septembra
sakuma sasniedzot veésturé augstako Ilimeni
(67.5 ASV dolari par barelu). Tomer $kiet, ka
augsto naftas cenu ietekme uz globalo izaugsmi
un inflaciju I1dz §im bijusi saméra neliela. Lai gan
energijas sastavdalas pieaugums ietekméja PCI,
inflacijas spiediens vairakuma valstu joprojam
bija sameéra ierobezots. Ekonomiskas sadarbibas
un attistibas oraganizacijas (OECD) valstis PCI
gada inflacija gada kopuma bija 2.7%.

ASYV ekonomiska aktivitate 2005. gada attistijas
strauji — gada kopuma realais IKP pieauga par
3.5%. Reala IKP kapumu veicinaja ilgstosi
spécigs privatais patérip§ un ieguldijumu
izdevumi, bet neto tirdzniecibai savukart bija
neliela negativa ietekme uz izaugsmi. Gandriz
visu gadu saglabajas spécigs privatais paterins,
ko veicinaja labvéligie finanséSanas nosacijumi,
dzivojamo €ku cenu kapums un nodarbinatibas
apstak]u turpmaka uzlabo8anas. Darba samaksas
palielinasanas joprojam bija saméra ierobezota,
un augo$as energijas cenas kavéja reali
izmantojamo ienakumu kapumu, arvien vairak
samazinot jau ta zemo personisko uzkrajumu
veidoSanas tempu. Vienlaikus 2005. gada
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picauga majsaimniecibu parada procentuala
attieciba pret izmantojamiem ienakumiem.
Strauji palielinajas uzpémumu ieguldijumu
apjoms, ko veicinaja labvéligie finanséSanas
nosacijumi un augsta uznémumu pelnitspéja.
Lai gan naftas cenas bija augstas un izejvielu
izmaksas palielinajas, mérenais darba samaksas
kapums un spéciga, lai art nedaudz lenaka darba
raziguma uzlaboSanas veicinaja pelpas marzu
pieaugumu gada laika.

2. attéls. Svarigakas norises galvenajas

industriali attistitajas valstis

== euro zona
cesee ASV
= = = Japana

IKP pieaugums
(parmainas salidzinajuma ar iepriekseja gada atbilstoso periodu;
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Avoti: valstu dati, SNB, Eurostat un ECB aprékini.
1) Par euro zonu izmantoti Eurostat dati; par ASV un Japanu
izmantoti attiecigo valstu dati. IKP dati ir sezonali izlidzinati.



ASV areja bilance 2005. gada turpinaja
pasliktinaties. TekoSa konta deficits sasniedza
rekordaugstu Iimeni — 6.4% no IKP. Importa
kapums parsniedza eksporta palielinajumu,
izraisot argja deficita turpmaku pieaugumu.

Gada 3. ceturksni bija vérojams T1slaicigs
patérina cenu kapums sakara ar viesu]vétru
izraisito traucg€jumu negativajam sekam un
ilgsto§i augo$ajam energijas cenam. Talu lidz
gada beigam cenu spiediens samazinajas, un
PCI gada inflacija bija 3.4%. Inflacija (iznemot
energiju un partikas preces) joprojam bija saméra
zema (2.2%). Lai gan naftas cenas un izejvielu
izmaksas auga un viesu]vetras bija izraisijuSas
negativas sekas, ASV dolara kursa kapums
nominalaja efektivaja izteiksmé un vienibas
darbaspéka izmaksu meérenais pieaugums
palidzéja mazinat cenu spiedienu. Vienlaikus
inflacijas gaidas joprojam bija ierobezotas.

Federalo rezervju sistemas Federala atklata
tirgus komiteja (Federal Open Market Committee;
FOMC) 2005. gada paaugstinaja federalo fondu
merka likmi par 200 bazes punktiem. Ta tika
paaugstinata pakapeniski astonos posmos (par
25 bazes punktiem). Tadé¢jadi gada beigas
federalo fondu merka likme sasniedza 4.25%.
Pazinojuma péc gada pédejas sedes FOMC
atzimgéja, ka, iesp&jams, ari turpmak biis jaievies$
pardomati stingrakas politikas pasakumi.
Runajot par fiskalo politiku, federala budzeta
deficits 2005. fiskalaja gada salidzinajuma
ar 2004. gadu samazinajas, galvenokart
palielinoties uzpémumu un iedzivotaju nodoklu
iepemumiem. Federala budZeta deficits
2005. fiskalaja gada bija 2.6% no IKP.

Japana 2005. gada turpinajas tautsaimniecibas
atveseloSanas. Reala IKP pieauguma temps
jau otro gadu péc kartas parsniedza potencialo
IKP pieauguma tempu (2.8%; 2004. gada —
2.3%). 2005. gada sakuma bija verojams strauj$
ekonomiskas aktivitates kapums. To veicinaja
spécigs privata patérinaun nemajokluieguldijumu
apjoma pieaugums. Stabilais patérina izdevumu
kapums atspoguloja talaku ienakumu un
nodarbinatibas apstaklu uzlaboSanos, savukart
nemajoklu kapitalizdevumu straujo pieaugumu

veicinaja labveéligie finans€Sanas nosacijumi,
stabila uznémumu pelna un finansiala stavokla
uzlabosanas, un novecojusa pamatkapitala
atjaunosana. Lai gan tautsaimniecibas izaugsmi
2005. gada joprojam galvenokart noteica
iekSzemes pieprasijums, gada beigas kluva
redzamas pirmas eksporta (ipali uz Kinu)
atveseloSanas pazimes. gajé gada banku sektoru
pozitivi ietekm€ja makroekonomisko apstaklu
pakapeniska uzlaboSanas un labvéligaka
kreditriska situacija.

2005. gada mazinajas bazas par iesp&€jamo
deflaciju. Patérina cenu gada parmainu temps
gada kopuma bija mazliet negativs (—0.3%;
2004. gada — 0.0%), un, tuvojoties gada beigam,
patérina cenu, izpemot neapstradato partiku,
kritums rimas. 2005. gada Japanas Banka noléma
nemainit pieprasijuma noguldijjumu kontu
atlikuma merki (aptuveni 30-35 trlj. Japanas
jenu). Tacu 2005. gada beigas Japanas Banka
noradija, ka 2006. fiskalaja gada ta, visticamak,
atteiksies no kvantitativi veicinosas politikas
(ko ta istenojusi kops 2001. gada marta), ja
istenosies labvéligas cenu attistibas iesp&ju
apléses (Japanas Banka noradijusi, ka ilgstoss
patérina cenu pieaugums ir priekSnoteikums,
lai ta atteiktos no savas paSreiz€jas monetaras
politikas stratégijas).

Paréjas Azijas valstis (izpemot Japanu)
izaugsme — kaut ar1 joprojam speciga — 2005. gada
salidzinajuma ar ieprick8€ja gada loti straujo
tempu nedaudz saruka galvenokart sakara ar aréja
pieprasijuma kritumu, mazak stabilu iekSzemes
pieprasijumu un augstakam naftas cenam.
Runajot par cenu attistibu, augstas naftas cenas
vairakas lielakajas $§a regiona valstTs, iznemot
Kinu, izraisija augstu inflaciju, un monetaras
iestades pamazam saka paaugstinat procentu
likmes. Kinas tautsaimnieciba turpinaja strauji
attistities. To veicinaja ieveérojamais arejais
pieprasijums un stabilais iek§zemes pieprasijums.
Stingrie makroekonomiskie pasakumi paléninaja
ieguldijumu pieauguma tempu, 1pasi nekustamo
ipasumu sektora, un stabiliz€ja inflaciju. gl,(iet,
ka pareja uz elastigaku (bet joprojam stingri
kontroletu) valiitas kursa rezimu 2005. gada
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Decembri péc Kinas pirma visaptvero$a valsts
meéroga tautsaimniecibas apsekojuma Kinas
Nacionalais statistikas birojs (China's National
Bureau of Statistics; NBS) parskatija un
paaugstinaja 2004. gada IKP limeni par 2.3 trlj.
Kinas juanam jeb 16.8% no iepriek§ uzradita
nominala IKP. NBS parskatija ar1 Kinas IKP
kapuma raditajus kop$ 1993. gada, paaugstinot
tos videji aptuveni par 0.5 procentu punktiem.
Si parskatiSana notika galvenokart tapéc, ka tika
labak novertéts Kinas pakalpojumu sektors, kas
izradijas gandriz par 50% lielaks, neka liecinaja
iepriekSejie aprekini. 2005. gada kopuma Kinas
IKP palielinajas par 9.9%.

Latipamerika joprojam bija vérojama stabila
ekonomiskas situacijas uzlaboSanas, lai gan
tas temps bija mazliet Ieénaks neka 2004. gada.
Regionu pozitivi ietekmé&ja loti labveliga aréja
vide un preCu cenu kapums, kas lava mazinat
finansialo ievainojamibu. Regiona izaugsmi,
ko noteica spécigs eksporta kapums, veicinaja
arl augoSs patéripa pieprasijums un jaunu
ieguldijumu iesp€jas. Argentina bija vérojams
specigs realas produkcijas izlaides pieaugums,
savukart regiona divas lielakajas valstis (Brazilija
un Meksika) tautsaimniecibas attistibas temps
bija mérens.

PRECU CENAS 2005. GADA IEVEROJAMI PIEAUGA

2005. gada jau otro gadu péc kartas turpinajas
strauj$ naftas cenu kapums. Brent jélnaftas cena
septembra sakuma sasniedza jaunu visu laiku
augstako Itmeni — 67.5 ASV dolarus par barelu.
P&c tam naftas cenas nedaudz saruka un gada
beigas sasniedza 58 ASV dolarus. Gada kopuma
Brent jeélnaftas vidéja cena bija 55 ASV dolari,
kas par 45% parsniedz 2004. gada vidéjo Iimeni.

Lai gan naftas pieprasijums 2005. gada
samazinajas, brivas jaudas visa naftas piegades
keéde turpinaja sarukt. Naftas cenas joprojam
bija loti jutigas pret piegades un pieprasijuma
apstaklu parmainam. Naftas tirgus apstaklus
vel saspringtakus vérsa zemais piegades kapums
arpus OPEC. 2005. gada samazinajas razo$anas
apjoma pieaugums Neatkarigo Valstu Savieniba
(kas iepriekséjos gados bija galvenais piegazu
pieauguma avots arpus OPEC) un saruka naftas
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razoSana Ziemeljora. Turklat ekstremalie
klimatiskie apstakli (t.i., viesulvétras) specigi
iedragaja razoSanu ASV Meksikas lici. Tapéc
pieauga OPEC naftas pieprasijums (vérsanas pie
OPEC). Tomér OPEC razosanas apjoma kapums
nespéja mazinat cenas, jo sariikosa OPEC
briva razoSanas jauda joprojam radija tirgus
dalibniekos bazas par drosibas rezervju trukumu
nakotné iespéjamo piegades partraukumu
gadijuma.

Augot naftas parstrades produktu pieprasijumam,
saruka brivas parstrades jaudas. Sastrégumi
kluva biezaki arl nepietiekamo smagas un skabas
j€lnaftas parstrades jaudu del. Arl neatbilstiba
starp kritiska naftas barela piedavato un
pieprasito kvalitati noteica augstas vieglas
un saldas jelnaftas, pieméram, Brent, cenas.
Geopolitiska rakstura baZas par naftas piegades
drosibu nakotné radija papildu spiedienu uz
naftas cenam, jo $ie draudi (atkartoti) radas
dazadas naftas razotajvalstis.

Neenergijas pre¢u cenas, ko méra ar Hamburgas
Starptautiskas ekonomikas institiita indeksu,
kops 2003. gada célusas un 2005. gada marta
sasniedza augstako ITmeni. Kopuma neenergijas
precu cenu kapums nedaudz mazinajas aprilt un
maija un pamata izlidzinajas nakamajos sesos

3. attéls. Svarigakas norises precu tirgos

= Brent jelnafta (ASV dolari par barelu; kreisa ass)
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Avoti: Bloomberg un Hamburgas Starptautiskas ekonomikas
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ménesos. Kop§ 2005. gada novembra neenergijas
precu cenas atkal strauji palielinajusas. ASV
dolaru izteiksmé neenergijas predu cenas
2005. gada pieauga vidéji par 9.5%. Zelta cenas
2005. gada palielinajas, 2005. gada decembri
sasniedzot augstako limeni kop$ 1981. gada
(538 ASV dolari par Trojas unci).

2.2. MONETARAS UN FINANSU NORISES

ZEMU PROCENTU LIKMJU APSTAKLOS TURPINAJAS M3
DINAMIKAS KAPUMS

2005. gada ievérojami palielinajas monetaro
raditaju kapums, ko noteica euro zonas zemo
procentu likmju stimulgjosa ietekme. Vienlaikus,
ipasi 1. pusgada, samazinajas kompensgjosa,
kavejosa ietekme uz M3 pieaugumu, kas saistita
ar euro zonas rezidentu portfela sastava parmainu
normalizeésanos péc tam, kad no 2001. gada lidz
2003. gada vidum priekSroka neparprotami
tika dota instrumentiem ar augstaku likviditati.
Kopuma monetaro raditaju pieauguma kapums
2005. gada veicinaja jau ta augsto likviditati euro
zona.

Péc kapuma 2004. gada 2. pusgada 2005. gada
pirmajos méneSos saglabajas spécigs M3
pieaugums. No 2005. gada aprila atsakas 1paSi
bitisks monetaro raditaju kapums, M3 gada
pieauguma tempam 2005. gada 3. ceturksni
palielinoties Iidz 8.0%. Ipasi spéciga isaka
termina monetara dinamika bija vérojama gada
vidi, un uz gadu attiecinatais M3 seSu méneSu
kapuma temps 2005. gada septembr1 sasniedza
augstako Itmeni kops EMS tresa posma sakuma.
2005. gada 4. ceturksni paradijas pazimes, ka
monetaro raditaju pieaugums kluvis merenaks,
lai gan M3 gada kapuma temps joprojam bija
stabils (7.8%).

No sastavdalam M3 kopéjo kapumu visvairak
ietekmeja Sauras naudas raditaja M1 ietilpstoSie
M3 likvidakie aktivi. No atbilstoSajiem bilances
posteniem monetaro ekspansiju galvenokart
noteica MFI privatajam sektoram izsniegtie
krediti. Abas §is norises liecina, ka galvenais
monetaro dinamiku noteicoSais faktors
2005. gada bija euro zona domin€josas zemas

procentu likmes, kuras noteica zemakas likvido
instrumentu turéSanas izveéles izmaksas un
mazakas aiznemSanas izmaksas.

Sis norises rada ari, ka ievérojamais M3
pieauguma kapums no 2004. gada vidus
atSkiras no palielinajuma, kas bija vérojams no
2001. gada lidz 2003. gada sakumam. Sajé
iepriekséja perioda, kam bija raksturiga
paaugstinata ekonomiska un finansiala
nenoteiktiba, M3 gada pieauguma kapumu
pavadija privatajam sektoram izsniegto
aizdevumu gada pieauguma tempa stabils kritums
(sk. 4. att.). Turpreti kops 2004. gada vidus
vérojama monetaras dinamikas nostiprinasanas

saistita ar privatajam sektoram izsniegto
aizdevumu kapumu. Tapéc ta, iespg€jams,
vairak atspogulo fundamentalus faktorus

(1pasi — zemas procentu likmes) neka finansu
tirgus svarstiguma izraisito portfela sastava
parmainu (pieméram, tadu, kadas notika no
2001. gada lidz 2003. gada vidum) ietekmi.
(Kops 2004. gada vidus vérojama M3 pieauguma
noteicoso speku analizi sk. 1. ielikuma "Spécigas
monetaras dinamikas parmainas péd€jos
gados".)

Lai gan loti 1éna tempa, 2005. gada turpinajas
euro zonas rezidentu portfela sastava parmainu
normalizéSanas péc tam, kad no 2001. gada
lidz 2003. gada vidum priekSroka neparprotami
tika dota instrumentiem ar augstaku likviditati.
Ieguldijumu portfelos naudas aktivus aizstaja
ilgaka termina aktivi, nedaudz samazinot
M3 kapumu, lai gan $1 ietekme bija daudz
pieticigaka, neka varétu gaidit, nemot vera
pagitnes sistematiskas tendences. Ipasi euro
zonas naudas lidzeklu turétaju sektors turpinaja
izradit neveléSanos ieguldit arvalstu aktivos, kas
bija gluzi pretéji arvalstnieku veélmei ieguldit
lidzeklus euro zonas aktivos. Tomer, tuvojoties
gada beigam, paradijas pirmas pazimes, kas
liecinaja par agrakam portfela sastava parmainam
par labu naudas instrumentiem pretéju parmainu
iesp€jamu atsakSanos, ko atspoguloja MFT tiro
aréjo aktivu dinamika. Ta ka Sadas pret&jas
parmainas kavé monetaro raditaju kapumu,
varétu secinat, ka oficialajas M3 picauguma datu
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4. attéls. M3 un aizdevumi privatajam
sektoram

5. attels. leguldijums M3 gada pieauguma

darbadienu skaitam

(sezonali izlidzinatas un atbilstosi

periodu; %)
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laikrindas pamata esosais monetaras ekspansijas
temps novertets par zemu.

Tapat ka 2003. un 2004. gada, M3 gada kapumu
2005. gada noteica galvenokart ta likvidakas,
Sauras naudas raditaja M1 ietilpstosas
sastavdalas (sk. 5. att.). Joprojam lielais M1
devums kopéja kapuma slepa dazas pamata
esoSo sastavdalu dinamikas atSkiribas. No vienas
puses, 2005. gada gaita mazinajas apgroziba
esosas skaidras naudas turéjumu gada kapuma
temps, 2005. gada decembri sariikot Iidz 13.7%
(2005. gada janvari — 18.5%). Sada norise atbilda
gaidam, ka banknoSu un monétu turéjumu
pielagojumu process pé€c euro ievieSanas
skaidras naudas aprite 2002. gada janvari
bis ilgstoSs. No otras puses, 2005. gada bija
vérojams noguldijumu uz nakti gada piecauguma
tempa kapums, ko veicinaja loti zemas So
instrumentu turéSanas izveles izmaksas Joti zemu
procentu likmju apstaklos. Majsaimniecibu
un nefinanSu sabiedribu noguldijumu uz
nakti vidéja procentu likme salidzinajuma ar
2003.gadabeigam kopumanemainijas(2005.gada
beigas — 0.81%; sk. 6. att.). Vienlaikus
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zinama nozime, iesp€jams, bija ari finanSu
jaunievedumiem, pieméram, interneta
noguldijumu kontiem ar augstu likviditati un
atlidzibu, kurus uzskaité daleji atspogulo ka
noguldijumus uz nakti.

Lai gan vislielako kopgjo ieguldijumu M3
pieauguma 2005. gada deva M1, M3 gada
kapuma tempa uzlabosanos 2005. gada liela
mera noteica istermina noguldijumu (iznemot
noguldijumus uz nakti) dinamika (sk. 5. att.).
To vidéjais ieguldijums M3 gada pieauguma
2005. gada sasniedza aptuveni 2.1 procentu
punktu, gandriz divreiz parsniedzot 2004. gada
raditaju. Sadsliels ieguldijums atspoguloja stabilu
istermina terminnoguldijumu (t.i., noguldijumu
ar noteikto terminu Iidz 2 gadiem ieskaitot)
gada pieauguma tempa kapumu. Turpreti
istermina krajnoguldijumu (t.i., noguldijumu
ar bridinagjuma terminu par iznemSanu lidz
3 meéneSiem ieskaitot) gada pieauguma temps
2005. gada pakapeniski kritas. Kopuma visai
lielais pieprasijums péc istermina noguldijumiem
(iznemot noguldijumus uz nakti), domajams,
atspogulo So samera nelielas atlidzibas, tomeér



6. attéls. Istermina noguldijumu procentu
likmes

= noguldijumi uz nakti 1)

noguldijumi ar bridinajuma terminu par iznemsanu lidz
3 ménesiem )

noguldijumi ar noteikto terminu lidz 1 gadam D
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Avots: ECB.

Piezimes. Dati par maza apjoma darijumu procentu likmem
lidz 2002. gada decembrim un MFI procentu likmém jaunajiem
darfjumiem, iznemot banku norékinu kontu debeta atlikumus,
sakot ar 2003. gada janvari (sakot ar 2003. gada
decembri — korigétas saskana ar svariem). Sikaku informaciju par
MFI procentu likmju statistiku un svaru korekcijam sk. attiecigi
ECB 2003. gada decembra "Menesa Biletena" 2. ielikuma un ECB
2004. gada augusta "Meénesa Biletena" 3. ielikuma.

1) Pirms 2003. gada — uznémumu noguldijumu procentu likme.
Ar 2003. gada janvari — majsaimniecibu un nefinansu sabiedribu
noguldijumu procentu likme.

2) Pirms 2003. gada — uzpémumu noguldijumu procentu likme.
Ar 2003. gada janvari — majsaimniecibu noguldijumu procentu
likme.

diezgan likvido aktivu zemas turéSanas izvéles
izmaksas zemu procentu likmju apstak]os.

Tirgojamo finanSu instrumentu vidg&jais
ieguldijums M3 gada piecauguma tempa
2005. gada nedaudz palielinajas, sasniedzot
0.6 procentu punktus (2004. gada — 0.5 procentu
punkti). Sadu pieaugumu nosaka atSkiriga
dazadu komponentu dinamika. No vienas
puses, naudas tirgus fondu akciju un daju gada
kapuma temps joprojam bija saméra neliels. Ta
ka majsaimniecibas un uznémumi Sos aktivus
bieZzi izmanto ka droSus uzkralanas lidzeklus
ekonomiskas un finansialas neskaidribas
apstaklos, to mérenais pieaugums apstiprina
notiekoSo, bet Ieno euro zonas rezidentu portfelu
sastava parmainu normalizéSanos 2005. gada. No
otras puses, parada verstpapiru ar terminu lidz
2 gadiem pieprasijums ieverojami kapis, iespeéjams,
atspogulojot tadu jaunu strukturétu produktu
paradisanos, kuri apvieno Sos vértspapirus ar
atvasinatajiem finanSu instrumentiem, Kkas
nozimé zinamu atkaribu no kapitala vértspapiru

7. attéls. Istermina noguldijumu un repo

darfjumu ipatsvars gada pieauguma

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu;
%; ipatsvars; procentu punktos; sezonali neizlidzinati un atbilstosi
darbadienu skaitam nekorigéeti dati)

nefinansu sabiedribas

majsaimniecibas

apdrosinasanas sabiedribas un pensiju fondi
citi nemonetarie finansu starpnieki

pareja valdiba

istermina noguldijumi un repo darijumi
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Avots: ECB.
Piezime. Parskata ieklautaja sektora ietilpst MFI, izpemot
Eurosistému un centralo valdibu.

tirgus norisém, tomér pasarga iegulditajus
no lieliem kapitala zaudéjumiem. 2005. gada
salidzinajuma ar ieprieks€jo gadu ari atpirkSanas
darfjumu vidéjais gada pieauguma temps
ievérojami palielinajas, lai gan o instrumentu
kapums var but loti svarstigs.

istermir,la noguldijjumu un repo darfjumu
sektoru dalijums (t.i., lielakais M3 sastavdalu
apkopojums, kam pieejams ticams sektoru
dalijums) liecina, ka monetaro raditaju
pieauguma kapumu 2005. gada liela méra noteica
finan3u starpnieku (iznemot MFI) noguldijumu
turéjumi (sk. 7. att.). Ipa§i nemonetarie finansu
starpnieki, iznemot apdroSinasanas sabiedribas
un pensiju fondus (citi finanSu starpnieki jeb
CFS), liela meéra veicinaja M3 dinamikas
augsupejas tendenci, kura bija vérojama gandriz
visu 2005. gadu, lai gan 8a sektora turéjuma bija
tikai neliela kop€jo naudas lidzeklu turéjumu
dala. CFS ka naudas Iidzeklu turétaju sektora
nozimes pieaugums pédejos gados, iesp€jams,
liela meéra atspogulo finanSu reguléSanas
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mazinasanos un liberalizaciju, ka ari ar to
saistito dzilaku un likvidaku vértspapiru tirgu
attistibu.

Vienlaikus salidzinajuma ar 2004. gadu
nedaudz palielinajas ari nefinanSu sabiedribu
turéjuma esoso noguldijumu Ipatsvars istermina
noguldijumu un repo darijjumu pieauguma.
Parasti nefinansu sabiedribu turéjumus pamata
veido likvidakie noguldijumu veidi, liecinot,
ka Sie noguldijumi galvenokart tiek izmantoti
darjjumu veikSanai un saistiti ar Istermina
finans€juma un apgrozamo lidzeklu vajadzibu
nodroS§inaSanu. Turklat spécigaks uznémumu

noguldijumu  kapums varétu atspogulot
arl piesardzibas apsvérumus, jo nefinansu
sabiedribas, iesp€jams, izveidojusas likvidu

noguldijumu turgjumus, lai izvairitos no izvéles
izmaksam, Kkuras saistitas ar iepriekS€jam
ieguldijumu iespéjam, un/vai aréja finanséjuma
piesaistiSanas izmaksam, ja rastos neparedzéta
nepiecieSamiba péc skaidras naudas.

Visbeidzot, istermina noguldijumu un repo
darfjumu struktiira sektoru dalijuma liecina, ka
So instrumentu spécigo 2005. gada kapumu vél
arvien galvenokart noteica majsaimniecibas.

SPECIGAS MONETARAS DINAMIKAS PARMAINAS PEDEJOS GADOS

Monetaras norises pedejos gados raksturo divi buitiska M3 gada pieauguma tempa kapuma periodi.
Pirmais periods sakas ar M3 gada pieauguma tempa divkarsu palielinasanos no aptuveni 4% lidz
aptuveni 8% 2001. gada un beidzas ar talaku kapumu lidz gandriz 9% 2003. gada 1. pusgada.
Otrais periods sakas 2004. gada vidu. Kops ta laika M3 gada pieauguma temps no aptuveni 5%
palielinajas, sasniedzot augstako limeni (8%) 2005. gada 3. ceturksni. Saja ielikuma izmantota
informacija par M3 sastavdalam un atbilstoajiem bilances posteniem un noguldijumiem sektoru
daljjuma, lai paraditu monetaro raditaju picauguma tempa kapuma atSkiribas Sajos divos
periodos.

Spécigaka M3 kapuma galvenais virzitajspéks no 2001. gada lidz 2003. gada 1. pusgadam bija
Saja laika valdosa paaugstinata geopolitiska, ekonomiska un ipas$i finansiala nenoteiktiba, kas
bija saistita ar vairakiem lieliem pasaules tautsaimniecibas satricindgjumiem.' Sadi satricinajumi
bija ieverojams kapitala vertspapiru cenu kritums, 2001. gada 11. septembra teroristu uzbrukumi
ASV, neskaitamie gramatvedibas skandali Atlantijas okeana abos krastos, kas sekoja kapitala
vertspapiru tirgus korekcijam, un kar$ Afganistana 2001. gada beigas un Iraka 2003. gada sakuma.
Domajot par savu uzkrajumu droSibu $adu satricinajumu apstaklos, naudas lidzeklu turétaju
sektors (galvenokart majsaimniecibas un nefinanSu sabiedribas) mainija savu lidzeklu portfelu
sastavu, riskantos un ilgaka termina aktivus aizstajot ar droSiem un likvidiem monetarajiem
aktiviem un tadejadi veicinot monetaro raditaju kapumu. Turpreti kops 2004. gada vidus specigais
monetaro raditaju kapums péc buitibas liekas fundamentalaks. Ta virzitaji bijusi zemas procentu
likmes un attiecigi zemas naudas turésanas izvéles izmaksas.

Detalizeti aplukojot M3 sastavdalas, atklajas, ka portfelu sastava parmainas no riskantiem
aktiviem uz naudu no 2001. gada Iidz 2003. gada vidum veicinaja lidzeklu iepludi parada
vertspapiros ar terminu Iidz 2 gadiem un naudas tirgus fondu akcijas un dalas, ko majsaimniecibas
un uznémumi izmanto, lai nosargatu likviditati paaugstinatas nenoteiktibas apstak]os. Tadejadi
So divu sastavdalu parmainas liela méra ietekméja kop€jo monetaro dinamiku, bet vislikvidako

1 Sk. rakstu Money demand and uncertainty ECB 2005. gada oktobra "Menesa Biletena".
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sastavdalu ieguldijumam bija tikai pakartota [RSCUTIEEUERESEITEILE
nozime. Turpretti M3 straujo kapumu kops
2004. gada vidus veicinaja Sauraja nauda M1 (gada plasmas; mljrd. euro; sezonli izlidzinati un atbilstosi
ietilpstogas likvidakas sastavdalas. Vienlaikus =~ @Pediensskaitam korigeti dati)

gada ieplude parada veértspapiros ar terminu mm= skaidra nauda apgroziba un noguldijumi uz nakti (M1)
_ q 3 . mumn - pargjie Istermina noguldijumi un repo dartjumi
lidz 2 gadiem un naudas tirgus fondu akcijas === parada vertspapiri ar terminu lidz 2 gadiem un naudas
un dalas bijusi neliela (sk. A att.). s ey el
350 350

Tagad par M3 atbilstoSajiem bilances 00 00
posteniem. Spéciga monetaro raditaju
pieauguma atSkiribas abos periodos atklaj s 250
privatajam sektoram izsniegto aizdevumu
attisttba (sk. pamatteksta 4. att.). No 200 200
2001. gada Iidz 2003. gada vidum lidztekus |

. _ .. . 150 N 150
straujakam M3 kapumam bija v€rojams
privatajam sektoram izsniegto aizdevumu 100 100
gada picauguma tempa nepartraukts kritums.
Tadgjadi ilgstosa paaugstinatas ekonomiskas 50 1 50
un finansialas nenoteiktibas perioda M3

. . . 0 0
un privato aiznémumu pieauguma tempam ‘
bija pretéja attistibas dinamika. Turpreti i i

periodu kop§ 2004. gada vidus raksturo gan " Ty 2000 2001 2002 2003 2004 2003
monetaro raditaju, gan privatajam sektoram Avots: ECB.

izsniegto aizdevumu apjoma straujaks kapums,

atspogulojot zemas monetaro aktivu turéSanas izveles izmaksas zemo procentu likmju implicetos
un labveligos finansé$anas nosacijumus.

B attela paradits, cik biitiska nozime monetaras dinamikas picauguma no 2001. gada lidz
2003. gada vidum ir spécigajam kapitala plismam uz euro zonu (to attélo tiro argjo aktivu

B attels. M3 un ta atbilstoSo bilances postenu parmainas

(ménesa plusmas; perioda vidéjie raditaji; mljrd. euro; sezonali izlidzinati un atbilsto$i darbadienu skaitam korigeti dati)

= 2001. g. 1. cet.—2003. g. 2. cet.
- 2004. g. 3. cet.—2005. g. 4. cet.
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M3 Privatajam sektoram Valdibai izsniegtie Tirie argjie aktivi Ilgaka termina finanSu
izsniegtie krediti krediti saistibas (iznemot kapitalu
un rezerves)
Avots: ECB.

Piezimes. M3 paradits tikai ka atsauce. Ilgaka termina finan3u saistibas (iznemot kapitalu un rezerves) paraditas ar minusa zimi, jo tas ir

MFI sektora saistibas.
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parmainas $aja perioda). Paaugstinatas finan3u tirgus un geopolitiskas nenoteiktibas vide euro
zonas rezidenti repatri€ja lidzeklus, kas iepriekS bija iegulditi arvalstu kapitala vertspapiros,
nodroSinoties pret pasaules tautsaimniecibas satricinajumiem. Perioda kops 2004. gada vidus tiro
arejo aktivu pozicijas parmainam bijusi daudz mazaka nozime monetaras dinamikas pieauguma,
lai gan ta joprojam ir pozitiva. Lai gan tas liecina, ka euro zonas naudas lidzeklu turétaju sektors
joprojam negribigi ieguldijis arvalstu aktivos (vismaz salidzinajuma ar arpus euro zonas €soso
valstu rezidentu pieprasijumu péc euro zonas aktiviem), $a faktora ietekme uz M3 pieaugumu
bijusi neliela salidzinajuma ar aizdevumu apjoma kapuma sniegto impulsu.

Runajot par M3 atbilstoSo bilances postenu vispar€jo dinamiku, periodam no 2001. gada Iidz
2003. gada vidum raksturiga pareja no riskantiem ilgaka termina aktiviem uz 1saka termina
monetarajiem aktiviem, par ko liecina neliela ieplude MFI ilgaka termina finanSu saistibas.
Sakot no 2004. gada vidus, visparéjas MFI konsolidétas bilances ekspansijas konteksta vienlaikus
ar spécigu monetaro dinamiku bija vérojamas ari nozimigas ieplides MFI ilgaka termina finanSu
saistibas.

Visbeidzot, aplukojot visu terminu noguldijumus sektoru daljjuma (apkopotais raditajs, kas

sektoru dalijuma pieejams kopS 1999. gada un kas ietver ilgaka termina noguldijumus arpus

M3), redzams, ka pirmaja perioda pieaugosais pieprasijums péc noguldijumiem (t.sk. atpirkSanas

ligumiem) galvenokart vérojams majsaimniecibu sektora (sk. C att.). Tas rada, ka péc akciju

tirgus "burbula” parplisanas un geopolitiskas nenoteiktibas rasanas majsaimniecibas arvien vairak

izvairas no riska un izvélas likviditati. Otraja perioda spécigakam noguldijumu apjoma kapumam

visas terminu grupas raksturigs augo$s paréjo nemonetaro starpnieku sektora ieguldijums,

bet majsaimniecibu noguldijumu ietekme neliela. Tomer dati par istermina noguldijumiem

un atpirkSanas ligumiem (t.i., tam M3

sastavdalam, par kuram informacija picejama YIS T T RIS e LT L ICOLLL

sektoru dalfjuma, bet apkopota tikai kops RELULULE!

2003. gada) réda, ka éajé periodé (parmainas salidzinajuma ar iepriek$eja gada atbilstoSo periodu;

majsaimniecibu ieguldijums vairak izpauzas  %; iceuldijums procentu punktos; sezonali neizlidzinati un
. . C. _ . atbilstosi darbadienu skaitam nekorigéti dati)

M3 ietvertajos noguldijumos neka kopgjos

noguldijumu turgjumos.

=== pargjie nemonetarie finansu starpnieki
s apdrosinasanas sabiedribas un pensiju fondi
nefinansu sabiedribas

majsaimniecibas

..... kopa

Rezumgjot var teikt — noguldijumu sektoru
dalijuma un M3 sastavdalu un atbilstoso
bilances postenu analize apstiprina, ka divi
nesen noverotie spéciga M3 pieauguma
periodi (no 2001. gada lidz 2003. gada
1. pusgadam un kops$ 2004. gada vidus) ir
atSkirigi. Ipasi likvidako sastavdalu specigais
pieaugums un kreditu pieprasijuma dinamika
liecina, ka otraja perioda monetaro raditaju
pieaugumu galvenokart noteikusas zemas
procentu likmes. Runajot par to ietekmi uz
cenu stabilitati, §kiet, ka pirmais straujais M3
kapums arkartéjas finansialas un geopolitiskas o o
nenoteiktibas apstaklos, kas noteica pieaugosu 71999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
tickSanos pec likviditates, atspogulo portfelu o

aktivu izvietoSanas tendencu pa_ll'mail’las, Piezime. Apliikots MFI sektors, iznemot Eurosistemu.
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un attieciba uz cenu attistibas perspektivu to var uzskatit par sameéra labveligu. Savukart kops
2004. gada vidus verojamas spécigas monetaras attistibas atSkirigais raksturs ietver lielaku
inflacijas spiediena risku videja un ilgaka termina.

TURPINAJAS PRIVATAJAM SEKTORAM IZSNIEGTO MFI
KREDITU KAPUMS

No atbilstoSajiem bilances posteniem monetaro
dinamiku noteica turpmaks privatajam sektoram
izsniegto MFI kreditu kapums (sk. 8. att.).
Tas atspoguloja spécigu privatajam sektoram
izsniegto MFI aizdevumu gada pieauguma
tempa palielinasanos zemu procentu likmju,
uzlabotu kreditu piedavajuma nosacijumu
(saskana ar euro zonas banku veiktas kreditéSanas
apsekojumu) un ievérojama aktivu cenu kapuma
(1pasi majoklu tirgi) apstaklos. 2005. gada
beigas privatajam sektoram izsniegto kreditu
gada pieauguma temps palielinajas lidz 9.1%
(2004. gada decembri — 7.1%). 2005. gada MFI
privatajam sektoram izsniegto kreditu dinamika
bija vienadi vérojama visos galvenajos naudas
lidzeklu turétaju sektoros. Lai gan privatajam
sektoram izsniegto aizdevumu kapumu noteica
majsaimniecibusektors, galvenokart atspogulojot
aizdevumus majokla iegadei, turpmakais
aizdevumu pieauguma palielinajums liela mera
atspoguloja gan nefinanSu sabiedribam, gan
citiem finansu starpniekiem izsniegto aizdevumu
dinamiku.

No citiem M3 atbilstoSajiem bilances posteniem
péc ieprieks€ja gada ieveérojama kapuma
2005. gada saglabajas speciga MF1 ilgaka termina
finanSu saistibu (iznpemot kapitalu un rezerves)
dinamika. Tas liecinaja, ka euro zonas naudas
lidzek]u turétaju sektors joprojam tiecas ieguldit
lidzeklus ilgaka termina euro aktivos. Tomer,
nemot véra, ka salidzinajuma ar 2004. gadu
MFI ilgaka termina finanSu saistitbu kapuma
temps 2005. gada nepalielinajas, S$is norises
norada arl uz euro zonas rezidentu portfelu
sastava parmainu normalizéSanas (novirzot
lidzeklus no likvidiem monetarajiem aktiviem

1 Sikaku informaciju par saikni starp valutas kursu un MFI tiro
argjo aktivu dinamiku sk. ECB 2005. gada julija "Ménesa Biletena"
ielikuma Recent developments in MFI net external assets.

uz ilgaka termina instrumentiem) tempa zinamu
paléninasanos.

Gandriz visu 2005. gadu MFI tiro arejo aktivu
dinamikai bija raksturigas pozitivas gada
plismas, kas radija augSupverstu spiedienuuz M3
dinamiku (sk. 8. att.). Maksajumu bilances dati
liecina, ka 1 paradiba atspoguloja lielaku arpus
euro zonas esoso valstu rezidentu vélmi ieguldit
lidzeklus euro zonas kapitala vertspapiros un
obligacijas salidzinajuma ar euro zonas rezidentu
velmi ieguldit Iidzeklus arvalstis. 1. pusgada Sada
ieguldijumu aina, iesp€jams, bija saistita ar euro
kursa dinamiku.'

Turpreti 2. pusgada katru ménesi salidzinajuma
ar iepriekséjo periodu euro zona bija vérojams

8. attels. M3 atbilstosie bilances posteni

(gada plosmas; mljrd. euro; sezonali izlidzinati un atbilstosi
darbadienu skaitam korigéti dati)

privatajam sektoram izsniegtie krediti (1)
valdibai izsniegtie krediti (2)

tirie argjie aktivi (3)

ilgaka termina finansu saistibas (iznemot kapitalu
un rezerves) (4)

pargjie atbilstosie bilances posteni (t.sk. kapitals
un rezerves) (5)

--- M3
1000 1000
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Avots: ECB.

Piezimes. M3 paradits tikai uzzigai (M3 =1+2+3 -4 +35).
Ilgaka termina finan$u saistibas (iznemot kapitalu un rezerves)
paraditas ar pret€&ju zimi, jo tas ir MFI sektora saistibas.
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negativs kapitala plismu saldo, ko, iespéjams,
noteica turpmaks ASV un euro zonas procentu
likmju starpibas palielinajums ienesiguma liknes
isakajiem terminiem. Tas varétu but saistits ar1
ar atseviSkam ieprieks veiktajam portfelu sastava
parmainam par labu monetarajiem aktiviem
pret€jam parmainam, parvirzot Sos lidzek]us uz
riskantakiem arvalstu veértspapiriem péc tam, kad
acimredzami mazinajas euro zonas iegulditaju
nevélesanas ieguldit lidzeklus arvalstis. Sadas
norises pakapeniski samazinaja euro zonas
MFI tiro ar€jo aktivu gada plismu, lidz beidzot
2005. gada novembrT pirmo reizi kops$ 2001. gada
decembra $is atbilstoSais bilances postenis kluva
negativs. Tuvak gada beigam neto ar€jo aktivu
un ilgaka termipa finanSu saistibu dinamikas
paléninosa ietekme uz M3 pieaugumu vairak
neka kompens¢ja kreditu pieauguma kapumu.

SAGLABAJAS LIKVIDITATES PARPALIKUMS

M3 dinamikas kapums 2005. gada veicinaja
jau esoSo likviditates parpalikumu euro zona.
2005. gada vel vairak paaugstinajas pieejamas
apléses par likviditati (nominala naudas apjoma
starpiba un reala naudas apjoma starpiba),
kuras mégina novértét pieejamas likviditates
parsniegumu par apjomu, kas nepiecieSams,
lai finans€tu tautsaimniecibas izaugsmi bez
inflacijas (sk. 9. att.). Nominala naudas apjoma
starpiba ir starpiba starp faktisko M3 apjomu
un M3 apjomu, kads veidotos, ja M3 pastavigi
pieaugtu saskana ar ta atsauces vertibu (kop$
1998. gada decembra — 4.5%), bet reala naudas
apjoma starpiba korigeé nominalo naudas
apjoma starpibu par likviditates parpalikumu,
kuru absorbejuSas pagatnes cenu parmainas
(t.i., kumulativa inflacijas novirze no ECB cenu
stabilitates definicijas). Gada nogalé abi raditaji
nedaudz stabilizgjas, tomeér joprojam bija augsti.

ECB regulari publicgjusi ari naudas apjoma
starpibasraditajus, kas noteikti, izmantojot korigétas
M3 datu laikrindas, méginot to korigét ar aplésto
ietekmi, kada bija portfelu sastava parmainam
par labu monetarajiem aktiviem, kuras izraisija
lielas ekonomiskas un finansialas neskaidribas
2001.—2003. gada.? Sie korigetie raditaji
2005. gada nedaudz palielinajas, tomer joprojam
bija ievérojami mazaki neka atbilstoSie naudas
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9. attéls. Naudas apjoma starpibas apléses”

(no attieciga M3 raditaja; sezonali izlidzinati un atbilstosi

darbadienu skaitam korigéti dati; %; 1998. gada decembris = 0)
= nominala naudas apjoma starpiba, pamatojoties uz

oficialajiem M3 datiem

reala naudas apjoma starpiba, pamatojoties uz

oficialajiem M3 datiem

nominala naudas apjoma starpiba, pamatojoties uz M3

datiem, kas korigeti atbilstosi attieciga M3 raditaja

portfela sastava parmainu ietekmes aplésem?)

reala naudas apjoma starpiba, pamatojoties uz M3

datiem, kas korigeti atbilstosi portfela sastava

parmainu ietekmes aplésem?
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Avots: ECB.

1) Nominala naudas apjoma starpiba ir starpiba starp faktisko M3
apjomu un M3 apjomu, kads veidotos, ja M3 pastavigi pieaugtu
saskana ar ta atsauces vertibu 4.5% kops 1998. gada decembra.
Reala naudas apjoma starpiba ir starpiba starp faktisko M3
apjomu, kas deflets ar SPCI, un M3 defléto apjomu, kads veidotos,
ja M3 pastavigi pieaugtu saskana ar ta atsauces vertibu 4.5% un
SPCI inflaciju atbilstosi ECB cenu stabilitates definicijai, nosakot
1998. gada decembri par bazes periodu.

2) Apléses par to, cik liela ir portfe]u sastava parmainu ietekme
uz M3, veiktas, izmantojot ECB 2004. gada oktobra "Menesa
Biletena" raksta Monetary analysis in real time 4. sadala aprakstito
pieeju.

apjoma starpibas raditaji, kuru pamata ir

oficialie M3 dati.

Vertejot Sos likviditates raditajus, tomeér
nedrikst aizmirst, ka tie ir likviditates situacijas
nepilnigas apléses. Ta ka bazes perioda izvéle
ir zinama mera patvaliga, So raditaju limeni ir
stipri nenoteikti un tapéc javerté piesardzigi.
Turklat nevar pilnigi noliegt, ka paSreizeja
likviditates situacija zinama meéra atspogulo
pastavigas tautsaimniecibas dalibnieku
naudas pieprasijuma attistibas parmainas, t.i.,
interesi par strukturali augstaku likviditati un

2 Sikaku informaciju sk. ECB 2004. gada oktobra "Ménesa Biletena”
raksta Monetary analysis in real time 4. sadala.



tadejadi — velama naudas lidzeklu turgjumu
limena pieaugumu. Visbeidzot, ar portfelu
sastava parmainam korigéta M3 aplési liela méra
ietekmé ievérojamas neskaidribas, kas saistitas
ar pasu M3 datu korekciju apléseém.

Sis ievérojamas neskaidribas labi atspogulo
plasais aplesu diapazons, kads pieejams Seit
aplukotajiem cCetriem likviditates raditajiem.
Tomer, lai gan aplésem trikst noteiktibas,
So raditaju kopaina liecina par likviditates
parpalikuma  saglabasanos euro  zona
2005. gada. Vidgja un ilgaka termina perspektiva
Sads likviditates parpalikums apdraud cenu
stabilitati. Turklat spécigais monetaro raditaju un
kreditu kapums saistiba ar jau esoSo likviditates
cenu dinamika (ipaSi majoklu tirgos), nemot
vera to, cik liela ir novirzu veidosanas iesp¢ja.

PEC STABILITATES PERIODA NAUDAS TIRGUS PROCENTU
LIKMES GADA NOGALE PIEAUGA

Gandriz visu 2005. gadu ECB Padomes lémums
bija nemainit galvenas procentu likmes.
2005. gada 1. decembri ECB galvenas procentu
likmes tika paaugstinatas par 25 bazes punktiem,
tomeér vesturiska skatijuma joprojam bija zemas.
Naudas tirgus procentu likmes ienesiguma liknes
isakajiem terminiem (pieméram, | ménesa
EURIBOR, kas paradits 10. att.) precizi
atspogulo S§1s norises saistiba ar ECB galvenajam
procentu likmém. Lidz novembrim naudas tirgus
procentu likmes kopuma saglabajas stabilas
(nedaudz virs 2%), bet tad pieauga, gaidot ECB
galveno procentu likmju paaugstinasanos.

Ilgaka termina naudas tirgus procentu likmes
2005. gada 1. ceturksni kopuma nemainijas
un bija nedaudz augstakas par isaka termina
procentu likmém. 2005. gada 2. ceturksni
12 ménesu EURIBOR saka samazinaties un
jlnija beigas sasniedza tadu pasSu limeni ka
naudas tirgus ienesiguma liknes isako terminu
procentu likmes, uz 1isu bridi pat nokritot
vel zemak par tam. 2005. gada julija beigas
lejupslide beidzas un procentu likmes atkal saka
kapt; kops 4. ceturkSpa sakuma ilgaka termina

procentu likmju kapuma tendence palielinajas
un turpinajas vel 2006. gada sakuma.

Sis norises atspoguloja naudas tirgus ienesiguma
liknes izliekums. 2005. gada maija beigas
ECB galveno procentu likmju pazeminasanas
gaidu ietekmeé saka samazinaties procentu
likmes, 1pasSi naudas tirgus ienesiguma liknes
ilgako terminu procentu likmes. Naudas tirgus
ienesiguma liknes izliekums, ko meéra ka starpibu
starp 12 ménesu un 1 ménesa EURIBOR,

sasniedza zemako punktu (—5 bazes punktus).
Tomeér tirgii talaku ECB galveno procentu
likmju samazinasanas gaidas atri saruka,
tiklidz uzlabojas euro zonas tautsaimniecibas
izaugsmes perspektivas. Tapéc naudas tirgus
ienesiguma likne kluva stavaka, un tas
turpinajas Iidz novembra vidum, kad istermina
procentu likmes reagéja uz galveno monetaras
politikas procentu likmju paaugstinasanas
gaidu kapumu un ienesiguma likne kluva
nedaudz 1€zenaka. Sakoties jaunajam gadam,
isaka termina naudas tirgus procentu likmes
kopuma stabilizejas, bet ilgaka termina
procentu likmes turpinaja pieaugt. Ta rezultata
2006. gada janvari naudas tirgus ienesiguma
Iikne kluva stavaka, sasniedzot novembra vidi
novérotajam limenim lidzigu slipumu. Tomeér
februari paradijas pretéja tendence, jo istermina
procentu likmes palielinajas, bet ilgtermina
procentu likmes pamata nemainijas. Tapec
24. februart 1 ménesa un 12 méneSu EURIBOR
bija attiecigi 2.55% un 2.96%. Rezultata februari
naudas tirgus ienesiguma liknes slipums atkal
samazinajas par 10 bazes punktiem.

Implicetais svarstigums, kas iegiits no 3 ménesu
EURIBOR birza tirgoto nakotnes ligumu iesp&ju
ligumiem, 2005. gada janvari—maija ievérojami
kritas, liecinot, ka tirgus dalibniekiem nav
lieclu neskaidribu par gaidamo nakotnes
istermina procentu likmju attistibu. Tomer,
neraugoties uz So zemo limeni, divas reizes —
2005. gada junija un (vélieverojamak) 2005. gada
4. ceturksni — §1m likmém bija raksturigs buitisks
svarstigums. Abos gadijumos svarstiguma
kapums bija saistits ar to, ka tirgli paradijas
ECB galveno procentu likmju mainas gaidas.
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10. attels. Euro zonas istermina procentu

likmes un naudas tirgus ienesiguma liknes

11. attels. 3 meneSu EURIBOR birza tirgoto nakotnes ligumu
procentu likmes un implicétais svarstigums, kas iegiits no

izliekums
(gada; %; procentu punktos; dienas dati)

1 ménesa EURIBOR (kreisa ass)
12 ménesu EURIBOR (kreisa ass)
= = = starpiba starp 12 ménesu un 1 ménesa EURIBOR
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Avots: Reuters.

Tuvojoties gada beigam, 1pasSi péc Padomes
lemuma 1. decembri paaugstinat procentu
likmes, svarstigums vispirms mazinajas un veélak
stabilizéjas. 2006. gada sakuma svarstigums
atkal samazinajas, sasniedzot loti zemu limeni
salidzinajuma ar 2005. gada novéroto (sk.
11. att.).

ILGTERMINA OBLIGACIJU PELNAS LIKMES 2005. GADA
SASNIEDZA VESTURISKI VISZEMAKO LIMENI

2005. gada ilgtermina obligaciju pelnas
likmes euro zona sasniedza gadsimta laika
zemako ITmeni.’ Péc vesturiski zemaka ITmena
2005. gada septembri (3.1%) euro zonas valdibas
10 gadu obligaciju pelnas likmes gada nogalée
picauga lidz 3.4%, tomér joprojam bija aptuveni
par 35 bazes punktiem zemakas neka 2004. gada
beigas (sk. 12. att.).

Kopuma euro zonas ilgtermina obligaciju zemas
pelnas likmes 2005. gada atspoguloja tirgus
dalibnieku priekSstatu par to, ka ilgtermina
inflacijas spiediens ir ierobezots un realas
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3 ménesu EURIBOR birza tirgoto nakotnes ligumu iespéju ligumiem
(gada; %; bazes punktos; dienas dati)

= 3 méne$u EURIBOR birza tirgoti nakotnes ligumi ar
terminu 2006. gada marta (kreisa ass)

<+« implicetais svarstigums, kas iegiits no 3 menesu
EURIBOR birza tirgoto nakotnes ligumu ar terminu
2006. gada marta iespeju ligumiem (laba ass)
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Avoti: Reuters un Bloomberg.

pelnas likmes ir zemas (sk. 13. att.). llgtermina
inflacijas gaidas, ko atspogulo Iidzsvara inflacija,
2005. gada svarstijas diezgan Sauras robezas un
tadejadi joprojam bija stabilizejusas saméra zema
limeni. gl,(iet, ka realas ilgtermina obligaciju
pelnas likmes ietekméja ne tikai ilgtermina
izaugsmes prognozu samazinasana, 1pasi naftas
cenu strauja kapuma konteksta (sk. 2. ielikumu
"Naftas cenu kapuma ietekme uz obligaciju
pelnas likmém un akciju cenam: vésturisks euro
zonas un ASV salidzinajums"), bet arl augstais
valdibas obligaciju pieprasijums.

1. ceturkSna beigas ilgtermina obligaciju pelnas
likmes euro zona sasniedza 2005. gada augstako
Iimeni (3.8%), 1pasi atspogulojot ASV valdibas
ilgtermina obligaciju pelnas likmju kapumu
paaugstinata cenu spiediena un kopuma
labveligu ASV tautsaimniecibas perspektivu
datu publiskojumu apstak]os.

3 Sk. ECB 2005. gada augusta "Meénesa Biletena" ielikumu Long-
term and short-term nominal interest rates in the largest euro area
countries from a historical perspective.



12. attéls. Valdibas ilgtermina obligaciju

pelnas likmes"

13. attéls. Euro zonas obligaciju realas
pelnas likmes un lidzsvara inflacija

(gada; %; dienas dati)

m— CUIO ZONa
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Avoti: Reuters, Bloomberg un Thomson Financial Datastream.
1) 10 gadu obligacijas vai obligacijas ar tuvako pieejamo terminu.

No 1. ceturk§na beigam Iidz 3. ceturkSpa
beigam atjaunojas euro zonas ilgtermina
obligaciju pelnas likmju lejupslides tendence,
un 2005. gada 3. ceturkSna beigas tas sasniedza
vesturiski zemako limeni (3.1%). Sads ilgtermina
obligaciju pelnas likmju kritums atspoguloja
realo pelpas likmju samazinaSanos lidz pat
3. ceturk3na beigam, bet baZas par inflaciju
joprojam bija ierobezotas, neraugoties uz naftas
cenu straujo kapumu (sk. 13. att.). §l§iet, realo
pelnas likmju kritums tikai dal€ji bija saistams
ar makroekonomiskajiem pamatraditajiem,
t.i., ar ilgtermina izaugsmes perspektivam, bet
lielaka méra bija atkarigs no citiem faktoriem,
kas galvenokart saistiti ar neparasti augsto
ilgtermina obligaciju pieprasijumu.* Euro
zonas pensiju fondi 1pasi palielinaja ilgtermina
obligaciju turgjumus dal€ji tapéc, ka bija
notikuSas reguléjoSo prasibu parmainas un
pieaugusi pensiju fondu nepiecieSamiba saskanot
savus aktivus ar (ilgtermina) saistibam. Ilgaka

(gada; %; dienas dati)

= obligaciju reala pelnas likme 2012. gada®)
lidzsvara inflacija 2012. gada®
obligaciju reala pelnas likme 2015. gada®)
lidzsvara inflacija 2015. gada?)
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Avoti: Reuters un ECB aprékini.

1) Obligaciju realas pelpas likmes iegiitas no Francijas valdibas
obligaciju tirgus cenam, kuras indeksétas ar euro zonas SPCI
(iznemot tabakas cenas).

2) Sikaku informaciju par aprékinasanu sk. ECB 2002. gada
februara "Meénesa Biletena" 2. ielikuma.

termina perspektiva vél viena strukturala norise,
kas varétu but ietekméjusi obligaciju pelnas
likmju zemo ltmeni, ir demografiska spradziena
paaudzes augosa aktivitate uzkrajumu veidoSana
un iedzivotaju novecoSana kopuma. Spekulativi
darfjumi, pieméram, ienesiguma liknes parvirzes
darfjumi, t.i., aiznemsSanas ar zemam Istermina
procentu likmém un ieguldijumi ilgaka termina
instrumentos, iesp&jams, veicinajusi ilgtermina
obligaciju pelnas likmju kritumu.

Zemas valdibas ilgtermina obligaciju pelnas
likmes bija raksturigas visiem lielakajiem tirgiem.
Tas var€tu liecinat, ka euro zonas obligaciju
pelnas likmes samazinajas ne tikai iekSgjo
faktoru ietekmé, bet liela méra arl pieaugot
pieprasijumam péc euro zonas obligacijam
pasaule. §aj§1 zina noteikta loma, iesp€jams,

4 Sk. ECB 2005. gada aprila "Ménesa Biletena" ielikumu Recent

developments in long-term real interest rates.
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bijusi augoSajam naftas eksportétajvalstu
pieprasijumam un joprojam augstam Azijas
un citu valstu centralo banku pieprasijumam
péc obligacijam, ka art arvien lielakai arvalstu
valiitas rezervju diversifikacijai. Turklat nevar
izslegt to, ka zemas ilgtermina obligaciju pelnas
likmes 2005. gada bija saistitas ar ar likviditates
parpilnibu pasaules finansSu sistema péc ilgaka
monetaras politikas noregulésanas perioda.

2005. gada 3. ceturkSpa beigas euro zonas
obligaciju nominalo un realo pelnas likmju
lejupslide bija beigusies. Ilgtermina nominalo
un indeksiem piesaistito obligaciju pelnas
likmju kapums 2005. gada 4. ceturksnt liecina
par to, ka tirgus gaidija nedaudz straujaku euro
zonas tautsaimniecibas izaugsmi tuvakaja laika.
Ilgtermina obligaciju nominalo un realo pelnas
likmju kapums euro zona atspoguloja ari tirgus
dalibnieku gaidu palielinaSanos attieciba uz
nakotné paredzamo istermina procentu likmju
dinamiku tuvaka un videja termina, uz ko
norada pakapenisks implic€tas birza netirgoto
nakotnes ligumu ienesiguma liknes kapums
2005. gada 4. ceturksni atbilstoSa termina
segmentos.

So nori$u rezultata euro zonas valdibas 10 gadu
obligaciju nominalas pelnas likmes gada
beigas bija 3.4%, aptuveni par 35 bazes
punktiem zemakas neka 2004. gada beigas.
Turpreti ASV valdibas 10 gadu obligaciju pelnas
likmes Saja paSa perioda pieauga aptuveni par
20 bazes punktiem. Tapéc starpiba starp 10 gadu
procentu likmém ASV un euro zona 2005. gada
ievérojami picauga. 2004. gada beigas ta bija
55 bazes punkti, bet 2005. gada 4. ceturkSna
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sakuma bija vislielaka — 120 bazes punktu.
Sada ilgtermina procentu likmju attalinaSanas
atspogulo tirgus dalibnieku dazados viedoklus
par makroekonomikas izredzém un istermina
procentu likmju gaidas abas tautsaimniecibas.
Euro zonas ilgaka termina obligaciju realas
pelnas likmes 2005. gada samazinajas, bet ASV
tas ievérojami pieauga.

2005. gada, neraugoties uz naftas cenu kraso
kapumu, ilgtermina lidzsvara inflacija euro zona
svarstijas Sauras robezas starp 1.9% un 2.2%
(sk. 13. att.). Gada beigas 2012. gada indeksam
piesaistita lidzsvara inflacija bija 2.0%, kas
atbilst samazinajumam par 20 bazes punktiem
salidzinajuma ar 2004. gada beigam.

2005. gada implic€tais obligaciju tirgus
svarstigums, kas raksturo tirgus uzskatus par to,
kadas robeZzas obligaciju pelnas likmes svarstisies
tuvakaja termina, saglabajas kopS 2004. gada
2. pusgada novérotaja zemaja limeni. Tas liecina,
ka 2005. gada tirgus dalibnieki paredzéja saméra
ierobezotas tuvaka termina pelpas likmju
svarstibas euro zonas obligaciju tirgi.

2006. gada pirmajos divos méneSos valdibas
ilgtermina obligaciju pelnas likmes pasaules
tirgos pieauga. 24. februari valdibas 10 gadu
obligaciju pelnpas likmes euro zona bija par
20 bazes punktiem augstakas neka 2005. gada
beigas. So kapumu atspoguloja indeksiem
piesaistito ilgaka termina obligaciju pelnas
likmju palielinajums, bet ilgaka termina
inflacijas gaidas, ko méra ar lidzsvara inflaciju,
pamata nemainijas.



NAFTAS CENU KAPUMA IETEKME UZ OBLIGACIJU PELNAS LIKMEM UN AKCIJU CENAM: VESTURISKS EURO ZONAS
UN ASV SALIDZINAJUMS

gaja‘l ielikuma apliikota augstaku naftas cenu ietekme uz ekonomiskas izaugsmes un inflacijas
gaidam tirgn, kuras atspogulo ilgtermina obligaciju pelnas likmes un akciju cenas euro zona un
ASV. Finansu tirgus reakcija uz pédejo straujo naftas cenu kapumu salidzinata ar ieprieksejiem
augstu naftas cenu periodiem. Pilnigi preté&ji agrakajai pieredzei euro zonas un ASV obligaciju
pelnas likmju un akciju cenu reakcija pagajuSaja gada bija samera ierobeZota.

Fisera hipotéze lauj noskaidrot, kapéc un ka obligaciju pelnas likmes reagé uz naftas cenu
parmainam. Saskana ar So hipotézi ilgtermina nominalas procentu likmes var sadalit gaidamaja
realaja procentu likmé un preémija, kuru iegulditajs pieprasa, lai kompensetu obligacijas termina
laika gaidamo inflaciju. Realas procentu likmes komponentu savukart var saistit art ar obligaciju
tirgus iegulditaju prieksSstatu par tautsaimniecibas vidéjo izaugsmes perspektivu obligacijas
termina laika. Augstakas naftas cenas parasti pasliktina istermina un vid€ja termina izaugsmes
perspektivas valstis, kas nav naftas razotajas, vienlaikus palielinot inflacijas spiedienu un tadejadi
ari inflacijas gaidas. Tapec teorétiski obligaciju nominalas pelnas likmes vispargja reakcija uz
augstakam naftas cenam, ko pauz gaidas, ir neskaidra, jo atkariga no ta, cik stipri ta ietekmé
izaugsmes un inflacijas gaidas.

Agrak naftas cenu kulminacijas briZzos obligaciju nominalajam pelnpas likmém bija tendence
palielinaties, jo strauji augosa inflacija un inflacijas gaidas pilniba kompensgja lejupversto
spiedienu uz realajam procentu likmeém, kas saistits ar vienlaikus notiekoSo ekonomisko lejupslidi.
A tabulas pirmas tris rindas rada 10 gadu obligaciju pelnas likmju parmainas 12 méneSos pirms
briza, kad naftas cenas sasniedza divus kulminacijas punktus naftas cenu Soku laika 20. gs. 70. gados
(1974. gada janvari un 1979. gada novembri), un kapuma, ko izraisijja Persijas li¢a kar$
1990. gada (oktobr).! Valdibas 10 gadu obligaciju pelnas likmes patieSam ievérojami pieauga
abas Atlantijas okeana pusés — par 90—180 bazes punktiem Vacija un par 50—150 bazes punktiem
ASV. gajos vestures periodos abas valstis faktiska inflacija nozimigi pieauga, izraisot iegulditaju
inflacijas gaidu paaugstinasanos. Visticamak, ka tautsaimniecibas lejupslide, kas bija raksturiga
Siem periodiem, ar1 radija lejupverstu spiedienu uz realajam procentu likmém. Tapéc veérojamais
obligaciju nominalo pelnas likmju krasais kapums liecina, ka augstakas inflacijas gaidas ar uzviju
kompensgja realo ilgtermina procentu likmju varbutejo sarukumu.

Tau pédeja naftas cenu krasa kapuma laika BGRELITESATLRLY EERTN A AEIL T ECN (FEL T
ilgtermina procentu likmju parmainas bija

obligaciju pelnas likmju parmainas 12 ménesos
L o ol pirms naftas cenu kapuma kulminacijas punktiem
krasi atSkirigas, 1paSi euro zona (sk. A tabulas (e o)

ceturto rindu). 12 ménesos pirms 2005. gada euro zona ASV
septembra, kad naftas cenas sasniedza 1973. g. janv.—1974. g janv. 91 46
augstako punktu, valdibas 10 gadu obligaciju 1978. g. nov.—1979. g. nov. 117 152

1989. g. okt.—1990. g. okt. 176 73

pelnas likmes euro zona samazinajas aptuveni 2004. g. sept.—2005. g. sept. -89 20
par 90 bazes punktiem un ASV pieauga par  rsk:

20 bazes punktiem. Tas, domajams, galvenokart Mgieimmige HEET s el e Lo =1 %
ilgtermina lidzsvara inflacija -10 24

Avoti: SNB, Reuters un ECB aprékini.
1 Euro zonas obligaciju pelnas likmes Sajos trijos periodos attélo Piezime. Pirmajos trijos periodos euro zonai izmantoti dati par
Vacijas valdibas 10 gadu obligaciju pelpas likmes. Vacijas obligacijam.
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atspogulo to, ka salidzinajuma ar iepriekSejiem naftas cenu Sokiem faktiska un gaidama inflacija
$aja reize saglabajas sameéra stabila. PatieSam, ka redzams A tabula, 10 gadu lidzsvara inflacija —
kas gan nav ideals inflacijas gaidu meérs — attiecigaja perioda mainijusies tikai nedaudz.? Turklat
Skiet, ka augstaku naftas cenu d€| samazinajusas tirgus dalibnieku izaugsmes gaidas un tadejadi
pazeminajuias ilgtermina realas procentu likmes. Perioda pirms naftas cenu kulminacijas
2005. gada septembri euro zonas indeksam piesaistito 10 gadu obligaciju pelnas likme samazinajas
aptuveni par 80 bazes punktiem, bet faktiski nekas neliecina, ka lidziga reakcija biitu novérota
ASV (sk. A tabulu). Tapéc euro zonas ilgtermina obligaciju nominalo pelnas likmju kritums
Saja perioda galvenokart atspogulo zemakas realas obligaciju pelnas likmes, inflacijas gaidam
pamata nemainoties. Turklat iespéjams, ka pagajusaja gada centralo banku lielaka uzticamiba un
prognozejamiba palidzejusi mazinat neskaidribu, tadgjadi palidzot art ierobeZot obligaciju pelnas
likmju parmainas. TaCu, skaidrojot saikni starp ilgtermina obligaciju pelnas likmju un naftas
cenu nesenajam parmainam tikai saistiba ar naftas cenu ietekmi uz tirgus dalibnieku izaugsmes
un inflacijas gaidam, netiek nemti véra dazi citi faktori, kuri varétu but tieSi ietekmejusi abus Sos
mainigos lielumus.?

Naftas cenu dinamika var ietekmet ar1 akciju cenas. Teorétiski akcijas cena ir vienada ar nakotné
gaidamo dividenzu summu, kas diskontéta ar bezriska procentu likmi un riska prémiju, ko
iegulditaji pieprasa par tas turéSanu. Nakotné gaidamas dividendes novertéjuma var aizstat ar
pelnas gaidam, ja pienem, ka noteikta proporcionala pelnas dala tiks izmaksata dividendes. Naftas
cenu parmainas var ietekmét visus tris Sos komponentus. Pieméram, augstaku energijas izmaksu
del gaidamas pelpas pieauguma temps daZiem uzpémumiem var samazinaties, bet tiem
uznémumiem, Kuri giist labumu no naftas cenu kapuma, pieméram, naftas izpétes uznemumiem,
gaidamas pelnas pieaugums var ar1 palielinaties. Valdibas ilgtermina obligaciju realas pelnas
likmes biezi izmanto ka realas bezriska likmes raditaju, un, ka skaidrots ieprieks, naftas cenu
parmainas var ietekmet art 3o komponentu. Visbeidzot, periodos, kad naftas cenas ir augstas,
palielinas iegulditaju nedroSiba par uznémumu pelnas perspektivam, tapec savukart var tikt
pieprasitas augstakas kapitala veértspapiru riska prémijas. Lai gan dazi komponenti var darboties
viens pret otru, augstam un pieaugosam naftas cenam kopuma ir tendence negativi ietekmet
akcijas, jo parasti tam nenak par labu gaidama negativa ietekme uz priekSstatu par uzneémuma
pelnitsp&ju (sk. pirmas tris rindas B tabula).

B tabula attélota euro zonas un ASV akciju

tirgu gada atdeve tajos pasos Cetros naftas cenu LT LD S T LG LT

SRR ) parmainas 12 ménesos pirms naftas cenu
kulminacijas periodos. Ta parada art dazas & NENCIITEETER LG

krasas atSkiribas starp akciju cenu dinamiku (%)

pédéja perioda un ieprieks§€jos periodos, kam Saroleons LBV
sekoja rekordaugsts naftas cenu limenis. Abi 1973 & janv—1974. g janv. -2 -19

o . . 1978. g. nov.—1979. g. nov. 2 3
naftas cenu Soki 20. gs. 70. gados un krasais jog9 4 oki—1990. g, okt. o 9
kapums 20. gs. 90. gadu sakuma bija vérojams 2004. g. sept.—2005. g. sept. 30 12

vienlaikus ar sameéra zemiem akciju tirgus Avoti: Datastream, Reuters un ECB aprekini.

investoru ienakumiem, toties no 2004. gada Piezime. Aprékinos izmantotais akciju tirgus indekss ir Datastream
_ 5 a0 kopegjais tirgus indekss.

septembra Iidz 2005. gada septembrim akciju

2 Indeksam piesaistito obligaciju tirgus ir sameéra jauna iezime, tapéc $is sadalijums trijiem iepriek$€jiem naftas cenu kapuma kulminacijas
punktiem nav pieejams.

3 Pieméram, iespe&jams, ka ari jaunakas norises saistiba ar ilgtermina realajam procentu likmém veicinaja vairaki faktori, kas nosaka
obligaciju pelnas likmes ietvertas riska premijas. Sk. ECB 2005. gada aprila "Meéne3a Biletena" iclikumu Recent developments in long-term
real interest rates.
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cenas pieauga, 1paSi euro zona. Tapec 3kiet, ka pedeja gadijuma tirgus dalibnieki uzskatijusi ar
naftas cenam saistitos faktorus, kam ir tendence ietekmét akciju cenas, par mazak nozimigiem.

Iemesls varétu bt tas, ka salidzinajuma ar 20. gs. 70. gadiem un 80. gadu sakumu attistitas valstis
ir daudz mazak atkarigas no naftas un ka nesenais naftas cenu kapums lielaka méra bija atkarigs
no pieprasijuma, ko veicinaja kopgja stabila pasaules ekonomiska aktivitate. Turklat Skiet, ka
eskalacijas risks darba samaksas noteikSanas procesa un darba samaksas inflacijas spiralés ir
mazaks neka ieprieks€jo naftas cenu Soku gadijuma. Runajot par salidzino$o sniegumu, krasakais
kapums euro zonas akciju tirgii salidzinajuma ar ASV akciju tirgu 2004. un 2005. gada zinama
mera atspogulo lielaku ilgtermina realo procentu likmju kritumu euro zona (sk. A tabulu).

Apkopojot var teikt, ka at§kiriba no iepriek$ejam naftas cenu kapuma kulminacijam pedeja naftas
cenu pieauguma perioda euro zonas un ASV akciju tirgi reagéja mierigak. Euro zonas indeksiem
piesaistito obligaciju realo pelnas likmju kritums var noradit, ka nesena naftas cenu kulminacija,
iesp&jams, radijusi zinamas bazas par euro zonas tautsaimniecibas izaugsmes perspektivu, lai gan
Saja perioda nozimigi var but bijusi art citi strukturali un istermina faktori. Runajot par stabilo
lidzsvara inflaciju euro zona, nevar izslégt iesp&ju, ka vérojama finansu akttvu cenu elastiba pret
peédejo naftas cenu Soku visvairak bijusi saistita ar pieaugoso ticibu centralo banku spgjai radit

zemas un stabilas inflacijas vidi.

2005. GADA TURPINAJAS EURO ZONAS AKCIJU CENU
KAPUMS

2005. gada turpinajas kops 2003. gada sakuma
veérojama euro zonas akciju cenu pieauguma
tendence (sk. 14. att.). Dow Jones EURO STOXX
indekss gada beigas salidzinajuma ar iepriekseja
gada beigam bija palielinajies par 23%
(nedaudz mazak neka Nikkei 225, bet vairak
neka Standard & Poor's 500, kas 2005. gada
novirzijas no iepriek3¢jas tendences). Ja nenem
véra salidzinoSas procentu likmju attistibas
tendences, zemakus ASV akciju tirgus raditajus
zinama meéra var skaidrot ar1 ar valiitas kursa
dinamiku — 2005. gada ASV dolara kurss
attieciba pret euro un Japanas jenu pieauga
attiecigi par 13% un 15%.

Euro zonas akciju tirgus augstie raditaji
2005. gada, Skiet, atspoguloja vairakus
faktorus — 1paSi zemakas ilgtermina procentu
likmes, kuras darbojas ka nakotnes gaidamo
naudas plismu diskonta faktors, un ilgstoss ar
divciparu skaitli rakstams akcijas faktiskas pelnas
kapums (sk. 15.att.). Akciju tirgu analitiki
kopuma palielinaja savas pelnas prognozes. Ari
ilgstosi nelielais akciju tirgus svarstigums, kas

liecina, ka tirgus dalibnieku nenoteiktiba par
tuvaka termina akciju tirgus perspektivam ir

nenozimiga, iespéjams, nodrosinajis akciju cenu
dinamiku veicinoSus apstak]us.

Potenciali negativi faktori, pieméram, mazak
optimistiskas tautsaimniecibas perspektivas
strauja naftas cenu kapuma de] (sk. 2. ielikumu),
tikai dal€ji vajinajusi akciju cenu kapumu.

Sektoru dalijjuma euro zonas akciju cenu
pieaugums 2005. gada visjitamakais bija naftas
un gazes sektora (tas atbilst spécigajam uzraditas
pelnas kapumam, ko galvenokart noteica naftas
cenu attistibas tendences) un finansu sektora.
No desmit Dow Jones EURO STOXX indeksa
ietvertajiem tautsaimniecibas sektoriem tikai
telekomunikaciju sektora 2005. gada beigas
salidzinajuma ar iepriekséja gada atbilstoSo
periodu akciju cenas bija pazeminajusas.
Patérina pakalpojumu un veselibas aprupes
sektora raditaji art bija zemaki par 2005. gada
kopé&jo indeksu. Sadi zemaki minéto sektoru
raditaji liecina, ka to uzpémumu pelnas
perspektivas, kuri vairak atkarigi no privata
patérina, 2005. gada bija samera vajas.
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14. attéls. Akciju cenu indeksi

15. attels. Faktiskas un gaidamas uznémumu
akcijas pelnas pieaugums

(indekss: 31.12.2004. = 100; dienas dati)
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Avoti: Reuters un Thomson Financial Datastream.

Piezime. Izmantotie indeksi ir Dow Jones EURO STOXX broad
indekss euro zonai, Standard & Poor's 500 indekss ASV un
Nikkei 225 indekss Japanai.

2006. gada sakuma pasaules akciju cenas
turpinaja kapt. Lidz 2006. gada 24. februarim
Dow Jones EURO STOXX indekss piecauga par 8%
salidzinajuma ar 2005. gada beigam. Standard &
Poor’s 500 un Nikkei 225 piecaugums $aja perioda
bija mazaks. Sadu akciju cenu kapumu var
skaidrot ar vispargjo stabilo uznémumu pelnas
pieaugumu un lielaku iegulditaju vélmi ieguldit
lidzeklus kapitala vertspapiros.

SPECIGS MAJSAIMNIECIBU FINANSEJUMA PIEPRASIJUMS
2005. gada turpinajas 2003. gada vidii aizsakusies
majsaimniecibu aiznémumu pieauguma
tendence, atspogulojot spécigu majokla
iegadei izsniegto kreditu un arvien straujaku
paterina kreditu kapumu. 2005. gada decembri
majsaimniecibam izsniegto MFI aizdevumu
gada pieauguma temps palielinajas lidz 9.4%
(2004. gada beigas — 7.9%). Vienlaikus kop¢jas
euro zonas norises aizéno atSkiribas dazadas
valstis (sk. 3. ielikumu "Majsaimniecibam
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Avoti: Thomson Financial Datastream un ECB aprekini.

Piezimes. Akcijas pelpas kapums saskana ar Dow Jones EURO
STOXX indeksu.

1) Akcijas pedejo 12 meénesu pelna.

2) Analitiku prognozeta pelna pec 12 meénesiem.

3) Analitiku prognozeta pelpa péc 3—5 gadiem.

izsniegto aizdevumu kapuma atSkiribas euro
zonas valstis").

2005. gada ieverojami paléninajas citu finansu
starpnieku majsaimniecibam izsniegto
aizdevumu dinamika, kas iepriekséja gada
bija daudz spécigaka neka MFI aizdevumiem,
tapéc kop€jo majsaimniecibam izsniegto
aizdevumu gada pieauguma temps tuvinajas
majsaimniecibam izsniegto MFI aizdevumu
gada kapuma tempam.

Analizéjot majsaimniecibam izsniegto MFI
aizdevumu dalijumu atbilstosi merkim, Skiet,
ka 2005. gada salidzinajuma ar ieprieksgjo
gadu majsaimniecibu aiznémumu ekspansija
kluvusi plaSak novérojama dazadas aizdevumu

kategorijas. Tomeér aizdevumu dinamiku
joprojam galvenokart noteica spécigais
pieprasijums péc aizdevumiem majokla

iegadei (sk. 16. att.). Liekas, ka nepartrauktais



16. attels. MFl aizdevumi majsaimniecibam

17. attéls. Procentu likmes aizdevumiem

majsaimniecibam un nefinansu sabiedribam

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$€ja gada atbilsto3o periodu)
m— aizdevumi kopa
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Avots: ECB.

hipotéku kreditu pieaugums bija saistits gan ar
turpmaku hipotéku kreditu procentu likmju
samazinasanos visa euro zona, gan ar dinamisko
majoklu tirgus attistibu daudzos regionos (sk. §is
nodalas 2.3. sadalu).

Hipoteku kreditu procentu likmes 2005. gada
turpinaja sarukt, lai gan jau ieprieks¢jos gados
tas bija sasniegusas zemu limeni (sk. 17. att.).
Pieméram, MFI procentu likmes jaunajiem
aizdevumiem majokla iegadei ar procentu
likmes darbibas sakotn€jo periodu 5—10 gadi
2005. gada samazinajas par 13 bazes punktiem,
2005. gada decembri sasniedzot 3.7%.

Turklat euro zonas banku veiktas kreditéSanas
apsekojuma rezultati liecina, ka spécigais
majsaimniecibam majokla iegadei izsniegto
aizdevumu pieaugums, lai gan to galvenokart
noteica majsaimniecibu augstais pieprasijums,
iesp€jams, bija saistits ari ar nelielu majokla
iegadei pieSkirtajiem aizdevumiem pieméroto
banku kreditéSanas nosacijumu atviegloSanu
2005. gada 1. un 3. ceturksni. S1 kreditésanas
nosacijumu  atviegloSana un  spécigais
pieprasijums dal€ji atspoguloja gan banku, gan

(gada; %)

= stermina procentu likmes aizdevumiem nefinansu
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Piezimes. Dati par maza apjoma darfjumu procentu likmém
lidz 2002. gada decembrim un MFI procentu likmém jaunajiem
dartjumiem, izpemot banku norekinu kontu debeta atlikumus,
sakot ar 2003. gada janvari (sakot ar 2003. gada decembri —
korigétas péc svariem). Sikaku informaciju par MFI pro-
centu likmju statistiku un svaru korekcijam sk. attiecigi ECB
2003. gada decembra "MeneSa Biletena” 2. ielikuma un ECB
2004. gada augusta "Meénesa Biletena" 3. ielikuma.

1) Lidz2003. gadam — procentu likmes uzpémumiem izsniegtajiem
aizdevumiem ar terminu Iidz 1 gadam. P&c 2003. gada janvara —
procentu likmes nefinansu sabiedribam izsniegtajiem aizdevumiem
ar mainigo procentu likmi un procentu likmes darbibas sakotngjo
periodu lidz 1 gadam.

2) Lidz2003. gadam — procentu likmes uzpémumiem izsniegtajiem
aizdevumiemarterminuilgaku par | gadu. Péc 2003. gadajanvara —
procentu likmes nefinansu sabiedribam izsniegtajiem aizdevumiem
ar procentu likmes darbibas sakotngjo periodu ilgaku par 1 gadu.

aiznémeju arvien labveligaku majoklu tirgus
perspektivu noveértejumu.

Lai gan nominala patérina izdevumu kapums
visa euro zona bija saméra ierobeZots,
2005. gada bija verojama patérina kreditu gada
pieauguma tempa kapuma tendence, 2005. gada
4. ceturksni tam sasniedzot 7.5%. Sada
nostiprinaSanas atbilst zemajam patérina kreditu
procentu likmém, kadas domingja 2005. gada,
un to apstiprina ar1 euro zonas banku veiktas
krediteésanas apsekojuma rezultati, kas norada
uz vieglakiem kreditéSanas nosacijumiem.
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MAJSAIMNIECIBAM IZSNIEGTO AIZDEVUMU PIEAUGUMA ATSKIRIBAS EURO ZONAS VALSTIS

Majsaimniecibam izsniegto MFI aizdevumu gada pieauguma temps euro zona kops 2003. gada
vidus nostiprinajas saméra vienmerigi un 2005. gada beigas sasniedza 9.4%. Tomeér $ada stabila
aizdevumu dinamika euro zona neatklaj lielas kapuma tempa atSkiribas atseviSkas euro zonas
valstis. éaja ielikuma aplukotas statistiskas dispersijas raditaju atSkiribas un sniegti dazadas
valstis novéroto parmainu skaidrojumi.

Majsaimniecibam izsniegto aizdevumu pieauguma atSkiribu noteikSana euro zonas valstis

Majsaimniecibam  izsniegto  aizdevumu - Se e oo
. ) o vg_ ~ ” A attéls. Majsaimniecibam izsniegto MFI

picauguma at3kiribas dazadas valstis var EEEESTTTENEUPINERFRETY NI RTYER

analizet vairakos griezumos. A attéla paradits valstis

euro zonas valstis majsaimniecibam izsniegto

kop&jo MFI aizdevumu augstaka un zemaka N
_ . L . = maksimalais

gada kapuma tempa diapazons perioda kop§ ... euro zona

periodu; %)

EMS tre$a posma sakuma. Parasti §is diapazons -0

ir loti liels, vairakos gadijumos parsniedzot 30 30
30 procentu punktu. Lai gan gada pieauguma 40 ~— 40
temps valstis, kuras aizdevumu izsniegSana at / \

30 / . S 30
palielinas visstraujak, svarstijas 25—40% ‘\/ ~N—— N~
robezas, valstis ar vislenako aizdevumu 20 20
izsniegSanas kapumu atsauces perioda olosesder 1L L1 10
majsaimniecibu aizpémumu dinamika bija o ,".'":-..._ ...............................
loti neliela — reizém pat zem nulles limena. 0 ‘..' e
Salidzinajums ar euro zona kopuma sasniegto 0 ‘ ' ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ o
pieauguma tempu (5—10%) liecina, ka valstis 19992000 2001 2002 2003 2004 2005

ar visaugstako kapuma tempu bija iznemumi Avots: ECB.
un/vai euro zona tas veido sameéra nelielu
1patsvaru majsaimniecibam izsniegto neatmaksato aizdevumu apjoma.

Ieverojot atseviSku valstu Tpatsvaru euro zonas kopé€ja raditaja, B attela atspogulota aizdevumu
gada pieauguma dispersija dazadas valstis no 1999. gada lidz 2005. gadam, kas noteikta ar
svérto variacijas koeficientu. Sa raditaja priek§rociba ir tada, ka to mazak ietekmé izpémumi.
Tomer plasa izteiksmé abu dispersijas raditaju dinamika kop$ 1999. gada ir diezgan lidziga:
péc kulminacijas sasnieg§anas 2002. gada vidu Skiet, ka majsaimniecibam izsniegto aizdevumu
pieauguma dispersija dazadas valstis 2003. gada nedaudz samazinajusies un péc tam kopuma
stabilizejusies virs 1999. gada noverota limena.

Kop€jos majsaimniecibam izsniegtos MFI aizdevumus var sadalit $adi: krediti majokla iegadei,
patérina krediti un citi aizdevumi. B attela redzams, ka hipot€ku kreditu svertais variacijas
koeficients pieauga lidz 2002. gada beigam, bet kops ta laika tas saglabajies saméra nemainigs.
Nemot vera hipotéku kreditu lielo Tpatsvaru majsaimniecibam izsniegto MFI aizdevumu
kopapjoma (2005. gada beigas — gandriz 70%), hipoteku kredita kapuma dispersija galvenokart
nosaka majsaimniecibam izsniegto aizdevumu kopé€ja pieauguma dispersiju. Patérina kreditu
un citu aizdevumu pieauguma svértais variacijas koeficients agrak bijis daudz netipiskaks
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neka attiecigais hipotéku kreditu kapuma
koeficients. Tomeér Skiet, ka arl tas nesen
stabilizgjies, lai gan ievérojami augstaka ltrmenit
neka hipotéku kreditu pieauguma svértais
variacijas koeficients.

Euro zonas valstis majsaimniecibam izsniegto
aizdevumu kapums un parada limenu atskiribas

Iepriekséjos gados veérotas majsaimniecibam
izsniegto aizdevumu kapuma atSkiribas
dazadas valstis var atspogulot daudzveidigus
faktorus, t.sk. majsaimniecibu finansiala
stavokla un procentu likmju konvergences
Iimenpa atSkiribas pirms pievienoSanas
Ekonomikas un monetarajai savienibai,
finansSu tirgu struktiras (ipasi hipoteéku kredita)
un majsaimniecibu aizpémumu galveno
ekonomisko noteicgjfaktoru (ipasi nekustama
IpaSuma tirgu un majoklu cenu dinamikas)
atSkiribas.

B attéls. Majsaimniecibam izsniegto MFI

aizdevumu gada pieauguma svértais
variacijas koeficients euro zonas valstis

m— koOpgjic aizdevumi
«+e+o aizdevumi majokla iegadei
= = = patérina kredits un citi aizdevumi
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Avots: ECB.

Piezime. Mainiga lieluma svértais variacijas koeficients ir ta
svertas standartnovirzes attieciba pret ta sverto videjo. Svari
balstas uz valsts dalu attiecigaja aizdevumu kategorija.

C attela sniegts kop€jo majsaimniecibam izsniegto MFI aizdevumu gada vid€jais pieaugums
euro zonas valstis no 1998. gada 4. ceturkSnpa Iidz 2005. gada 4. ceturksnim attiectba pret
majsaimniecibu parada [imeni atseviSkas valstis 1998. gada beigas. EMS treSa posma sakuma euro
zonas valstis bija vérojamas butiskas majsaimniecibu parada limena atSkiribas, ko noteica péc
MPFI aizdevumu apjoma attiecibas pret IKP. Attéla redzams, ka valstis ar sakotngji zemaku parada

Iimeni noveérots vid&ji lielaks kreditéSanas
kapums neka valstis ar lielaku sakotn€jo
parada limeni. Tapéc kops 1999. gada verotas
vidgja aizdevumu pieauguma atSkiribas daleji
varétu atspogulot parada ITmenu konvergences
procesu, procentu likmém un inflacijas
Iimeniem izlidzinoties.

Finansu tirgu struktiira $ajas valstis 1999. gada
arl butiski atS8kiras un, iesp€jams, tadejadi
ietekmeéjusi majsaimniecibu parada sakotnéja
Iimena atSkiribas. Hipote€ku tirgos Sadas
atSkiribas atspogulotas, pieméram, daZados
pieejamos produktos, nemot vera tadus faktorus
ka ligumu ilgums, fiks€tu vai mainigu procentu
likmju izmantosSana, ka ari vidéja un maksimala
kredita attieciba pret nodroSinajuma vertibu.
Lai gan finansSu tirgu liberalizacija un lielaka
finansSu starpnieku konkurence pédejos gados ir
izplatita, dazu euro zonas valstu finansu tirgos
Sadu strukturalo parmainu ietekme ir lielaka

C attels. Majsaimniecibam izsniegto MFI

aizdevumu un majsaimniecibu parada
pieaugums euro zona

(x ass: % no IKP; y ass: parmainas salidzinajumi ar ieprieksgja
gada atbilstoSo periodu; %)

X ass: majsaimniecibu parada Ipatsvars (1998. gada 4. cet.)
y ass: majsaimniecibam izsniegto MFI aizdevumu vidéjais
gada picaugums (1998. gada 4. cet.—2005. gada 4. cet.)35
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Avots: ECB.

Piezime. Luksemburga nav ieklauta attéla sakara ar lielo parrobezu
aizdevumu dalu kopgja majsaimniecibam izsniegto aizdevumu
atlikuma.
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neka citos tirgos gan sakara ar sakumpozicijam, [RAACELEICINTRASITCILEL U]
gan ar veikto reformu tempu un apjomu.
Tapéc dazas valstis, pieméram, straujak (vidéjais gada picauguma temps; %)
samazinajas procentu likmju starpibas un citas

kreditéSanas izmaksas, ka arl paplaSinajas X ass: aizdevumi majokla iegadei
y ass: majoklu cenas

aizdevumi euro zona (1999-2004)

jaunu un daudzveidigu hipotéku produktu 20 20

klasts — piemeéram, aizdevumu ar 30 vai pat

50 gadu terminu pieejamiba un t.s. akordeona 15 e Tria 15

(aizdevuma  atmaksaanas ilgums var NI |~

mainities atkariba no procentu likmju 10 Fra:mija * Griekijaj 0

parmainam) mainigas likmes un ] Belgija o,//“a“ja .

bezamortizacijas hipotéku ievieSana, ta _ "o Portugile

nodroSinot lielakam majsaimniecibu skaitam 0 0

piekluvi finansejumam majokla iegadei. Viaciia « Austrija

Parmainas majsaimniecibu  aizn€émumu 5| | | | | | =

dinamika dazadas valstis, iespejams, dalgji 0 5 0 15 20 25 30 35

atspogulo finan3u tirgu sarez£itibas un attistibas Avots: ECB.

parmainu tempa un apjoma atSkiribas. T P s
atlikuma.

Lai gan sakara ar Ekonomikas un monetaras

savienibasizveidi dazadas valstisieviesta vienota

istermina procentu likme, valstu majsaimniecibu aiznemumu dinamikas parmainas atspogulo ari
makroekonomisko noriu atSkiribas euro zonas valstis. Tas 1paSi vérojamas nekustama 1paSuma
tirgu attistiba. D attéla paradits, ka vairakas valstis (pieméram, Irija un Spanija) novérots loti
straujS majoklu cenu kapums kopS 1999. gada, turpreti citas (Vacija un Austrija) raksturigas
stabilas majok]u cenas. Ta ka hipotéku kredits ir lielakais majsaimniecibu kop€ja aizpémuma
komponents un parasti saistits ar dinamisku majoklu tirgu attistibu, nekustama ipaSuma cenu
attistibas tendences atspogulojas majsaimniecibam izsniegto aizdevumu pieauguma tempa
atSkirtbas. Savukart patérina kreditu atSkiribas, iespgjams, nosaka majsaimniecibu izmantojamo
ienakumu un privata patérina daudzveidigas tendences dazadas valstis.

Apkopojot var teikt, ka euro zonas valstis butiskas atSkiribas verojamas kopéjo majsaimniecibam
izsniegto MFI aizdevumu gada pieauguma no 1999. gada Iidz 2005. gadam. Informacija ari
liecina, ka §is valstu atSkiribas ir pastavigas. Lai gan inflacijas Iimena un procentu likmju
izlidzinasanas pirms EMS darbibas sakuma un parejas uz droSu zemas inflacijas vidi ietekme
EMS treSa posma sakuma, iesp€jams, palidz izskaidrot valstu atSkiribas, nozimiga bijusi ar1
neviendabiga pieredze kops§ euro ievieSanas, 1pasi saistiba ar majoklu tirgu attistibu un finanSu
tirgu strukturas parmainam. Citi faktori, protams, ari var€ja veicinat majsaimniecibam izsniegto
aizdevumu pieauguma mainigumu dazadas valstis. Tie ietver, pieméram, dazadu ienakumu
un privata patérina dinamiku, ka arT demografijas un attieksmes pret ipaSnieka apdzivotiem
majokliem atSkiribas starp valstim, lai gan nozimiga, iesp€jams, bijusi art atSkiriga nodoklu
atskaitiSana no procentu maksajumiem, kapitala pieauguma nodokli (no pelnas, kas giita no
majok|u pardoSanas) un hipotéku aizdevumu parverSana vertspapiros. AtSkiribas iespéjams
dal€ji izskaidrot art ar finan3u sektora modeléSana panakto daudzveidigo progresa Iimeni, kas
nodrosinajis bankam lielakas tirgus norisu un kreditriska novertésanas iespéjas.
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MAJSAIMNIECIBU PARADA KAPUMS

Ilgstosais majsaimniecibu aiznémumu apjoma
kapums 2005. gada veél vairak palielinaja
majsaimniecibu  parada  attiecibu  pret
izmantojamiem ienémumiem (sk. 18. att.).
Tomeér euro zonas majsaimniecibu parada l[imenis
joprojam bija zemaks neka citas industriali
attistitajas valstis (pieméram, ASV, Lielbritanija
un Japana). Turklat, lai gan parada slogs
palielinajas, majsaimniecibu sektora kop€jas
parada segsSanas izmaksas (procentu maksajumu
un pamatsummas atmaksas procentuala attieciba
pret izmantojamiem ienakumiem) kopuma
nemainijas. Augstaku parada atmaksas slogu,
kas saistits ar ped€jos gados novéroto specigo
kreditésanas pieaugumu, vairak vai mazak
kompensgjis tas, ka zemu procentu likmju
apstaklos procentu maksajumiem jaizlieto
mazaka ienakumu dala.

Tomer parada apjoma pieaugums palielinajis ar1
majsaimniecibu risku, kas saistits ar procentu

18. attéls. Majsaimniecibu parads un parada

segSanas izmaksas

likmju, ienakumu un aktivu cenu parmainam.
Turklat, vertejot Sos apkopotos raditajus, janem
veéra, ka tie ir visas euro zonas majsaimniecibu
sektora vidgjie raditaji un ka majsaimniecibam ar
neatmaksatu hipotéku kreditu paradu segSanas
izmaksu raditajs bus augstaks. Turklat parada
segSanas izmaksu slogs ari var atSkirties dazadas
euro zonas valstis, ka ari dazadu ienakumu
kategoriju majsaimniecibam. Visbeidzot, zinama
neskaidriba saistita ari ar to, ka pasreiz€ja
hipotéku parada dala, kas paklauta domingjoSo
procentu likmju nosacijumu parmainam,
atkariga no ta pamata esoSo hipotéku ligumu
konkrétajam iezimém, kas dazadas euro zonas
valstis ir stipri atSKirigas.

JOPROJAM ZEMAS NEFINANSU SABIEDRIBU AREJA
FINANSEJUMA REALAS IZMAKSAS

2005. gada nefinanSu sabiedribu argja
finansejuma kopéjas realas izmaksas, ko aprékina
ka svertas izmaksas, par pamatu nemot dazado
aréja finanséjuma avotu atlikumus (koriggjot

19. attéls. Euro zonas nefinansu sabiedribu
areja finanséjuma realas izmaksas

(% no reali izmantojamiem ienakumiem)

mmmm  procentu maksajumi (laba ass)
mmmm - pamatsummas atmaksa (laba ass)
= = = parada attieciba pret ienakumiem (kreisa ass)
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Avots: ECB.
Piezime. 2005. gada dati ir apleses.

(gada; %)

= kopgjas finansejuma izmaksas

=+« realas istermina MFI aizdevumu procentu likmes

= = = realas ilgtermina MFI aizdevumu procentu likmes
realas uz tirgus instrumentiem balstita parada izmaksas
realas koteto kapitala vertspapiru izmaksas
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Avoti: ECB, Thomson Financial Datastream, Merrill Lynch un
Consensus Economics prognozes.

Piezimes. Nefinan$u sabiedribu argja finanséjuma realas izmaksas
tiek aprékinatas ka vidgjas svertas banku aizdevumu, parada
vertspapiru un kapitala vertspapiru izmaksas, ko iegust no
attiecigajiem atlikumiem un deflé ar inflacijas gaidam (sk. ECB
2005. gada marta "Meénesa Biletena" 4. ielikumu). Péc saskanoto
MFI aizdevumu procentu likmju ievieSanas 2003. gada sakuma

datu laikrindas radas statistiskais [azums.
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Gada parskats S
2005



tos atbilstosi parvértésanas ietekmei), joprojam
bija vésturiski zemas (sk. 19. att.).> Nefinansu
sabiedribu parada finans€jums ievérojami
pieauga ta loti zemo izmaksu de], bet kotéto
akciju emisiju apjoms 2. pusgada palielinajas
tikai nedaudz.

No ar¢ja finans€juma realas izmaksas veidojosam
sastavdalam Iidz pat 2005. gada 2. ceturksnim
nedaudz samazinajas nefinanSu sabiedribam
izsniegto MFI aizdevumu realas procentu likmes
(sk. 17. att.). Tas atspoguloja turpmako valdibas
istermina un vidéja termina obligaciju pelnas
likmju kritumu 1. pusgada. 2. pusgada notikusais
valdibas obligaciju pelnas likmju kapums tikai
daleji atspogulojas MFI kreditu procentu
likmes. 4. ceturksni banku kreditéSanas realas
izmaksas péc nenozimiga kapuma 3. ceturksni
joprojam bija nelielas. Kopuma zemas banku
veiktas krediteSanas realas izmaksas atspogulo
to, ka bankas nefinanSu sabiedribu kreditrisku
veérté pozitivi. To rada arl euro zonas banku
veiktas kreditésanas apsekojuma rezultati,
kas liecina par kopuma nedaudz atvieglotiem
vai nemainigiem uzpémumu krediteSanas
nosacijumiem 2005. gada.

Uz tirgus instrumentiem balstita parada
finans€juma realas izmaksas 2005. gada
svarstijas vairak neka banku kreditéSanas realas
izmaksas. Nefinan$u sabiedribu emitéta uz tirgus
instrumentiem balstita parada finanséjuma realas
izmaksas 2005. gada 1. ceturksni bija viszemakas,
bet tad, lidz pat 2. ceturkSnpa vidum, pieauga. Tas
bija saistits ar uznémumu obligaciju ienesiguma
likmju starpibu pieaugumu, ko pamata noteica
vairaki uznémumiem specifiski notikumi, kas
lielakoties skara automobilu raZoSanas nozari.
Velak, lidz pat 3. ceturksnim, galvenokart tapéc,
ka 2. un 3. ceturksni gandriz tada pasa apmera
ka iepriekS€jais kapums samazinajas uzpémumu
obligaciju ienesiguma likmju starpibas, uz tirgus
instrumentiem balstita parada realas izmaksas
kritas, tomeér 2005. gada 4. ceturksni tas
atkal pieauga. Galvenokart to noteica
tirgus procentu likmju kapums 2. pusgada
un  uzpémumu  obligaciju  ienesiguma
likmju starpibu palielinaSanas 4. ceturksni.
2005. gada beigas tas bija nedaudz augstakas

m o
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neka 2004. gada beigas, tomér veésturiska
skatfjuma — veél arvien Joti zemas.

2005. gada nefinansu sabiedribu emitéto kapitala
vertspapiru realas izmaksas joprojam bija
ievérojami augstakas neka parada finanséjuma
realas izmaksas un kopuma atbilda videéjam
Iimenim kop§ 1995. gada. 1. pusgada koteto
kapitala vertspapiru realas izmaksas nedaudz
palielinajas. Tas, iesp&jams, liecinaja, ka
augstaka nefinansSu sabiedribu pelnitspéja par
gaidito pilniba neatspogulojas akciju tirgus cenas
vai ar1 bija paaugstinajusies kapitala veértspapiru
riska prémija. Tomér, tuvojoties gada beigam,
galvenokart labveligas akciju tirgus dinamikas
ietekmé kapitala vertspapiru realas izmaksas
samazinajas aptuveni lI1dz tadam pasam limenim
ka gada sakuma.

NEFINANSU SABIEDRIBU AREJA FINANSE)JUMA
PIEPRASIJUMA KAPUMS

2005. gada ieveérojami palielinajas nefinansu
sabiedribu pieprasijums péc aréja finans€juma.
Tas notika apstaklos, kad 2005. gada péc spéciga
pelnitspéjas kapuma 2003. un 2004. gada
sabiedribu pelnitsp&jas raditaji (un ar tiem saistita
ieks€ja finanséjuma iesp&ju paplasinasanas)
saglabajas stabila Iimeni, ko rada euro zonas
birza kotéto nefinansu sabiedribu kopsavilkuma
finanSu parskati (sk. 20. att.).® Galvenais faktors,
kas nodro$inaja pelnitsp€jas uzlabosanos, bija
pamatdarbibas izdevumu samazinaSana attieciba
pret apgrozijumu. Lai gan tika prognozets, ka
nakamaja 12 meénesSu perioda no 2005. gada
februara Iidz oktobrim sabiedribu pelnas kapuma
temps palielinasies, 2005. gada beigas uz akciju
tirgu balstitie pelnitspéjas raditaji liecinaja, ka
nakamajos 12 meéneSos gaidama lielo birza

kotéto sabiedribu pelnitspéjas pieauguma
tempa neliela samazinasanas. Vienlaikus
gaidamie sabiedribu pelnitspéjas raditaji

joprojam bija samera augsti.

5 Sikaku euro zonas nefinansu sabiedribu areja finans€juma realo
izmaksu novertéjuma aprakstu sk. ECB 2005. gada marta "Ménes$a
Biletena" 4. ielikuma.

6 Sikaku informaciju par metodologiju un ilgtermina norisem sk.
ECB 2005. gada novembra "Menesa Biletena" raksta Developments
in corporate finance in the euro area.



20. attéls. Euro zonas biria kotéto nefinansu

sabiedribu pelnas raditaji

(%)
= jeneémumu no pamatdarbibas attieciba pret apgrozijumu
(kreisa ass)
«+e+¢ tiro ien@mumu attieciba pret apgrozijumu (kreisa ass)
= = = pamatdarbibas izdevumu attieciba pret apgrozijumu
(laba ass)
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Avoti: Thomson Financial Datastream un ECB aprekini.

Piezimes. Aprékina pamata ir euro zonas birza koteto nefinan$u
sabiedribu ceturkSpa kopsavilkuma finanSu parskati. No datu
parauga izslégti izpémumi. Salidzinajuma ar iepémumiem no
pamatdarbibas, ko define ka apgrozijumu, no kura atskaititi
pamatdarbibas izdevumi, tirie iepémumi ir iepémumi no
pamatdarbibas un ar pamatdarbibu nesaistitie iepémumi péc
nodoklu, amortizacijas un arkartas postenu atskaitiSanas.

Nefinansu sabiedribu argja finanséjuma realais
gada pieauguma temps 2005. gada ievérojami
palielinajas, 4. ceturksni sasniedzot 2.8%
(2004. gada beigas — 1.3%). Sadas norises
galvenokart noteica speécigs aizdevumu 1patsvara
kapums, bet parada vertspapiru un Kkotéto
akciju 1patsvara pieaugums bija mérenaks (sk.
21. att.).

MFI aizdevumu nefinansu sabiedribam gada
pieauguma temps decembri palielinajas lidz
8.0% (2004. gada beigas — 5.4%). 1. pusgada
kapumu galvenokart noteica norises saistiba
ar istermina aizdevumiem. Tomer 2. pusgada
strauji palielinajas ilgtermina aizdevumu gada
pieauguma temps. Istermir}a aizdevumus biezi
izmanto ka apgrozamos lidzeklus, bet ilgtermina
aizdevumi parasti cieSak saistiti ar ieguldijumiem
uznémeéjdarbiba. Atbilstosi Sadam norisem
2005. gada oktobra un 2006. gada janvara banku
veiktas kreditéSanas apsekojumi radija, ka
fiksétie ieguldijumi veicinajusi uznémumu neto
pieprasijuma péc aizdevumiem un kreditlinijam

21. attéls. NefinanSu sabiedribu aréja

finanséjuma reala gada pieauguma tempa
dalijums”

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$gja gada atbilstoSo
periodu; %)

= Lotétas akcijas

mwmn - parada vertspapiri

=== MFI aizdevumi
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Avots: ECB.
1) Realais gada pieauguma temps definets ka faktiska gada
pieauguma tempa un [KP deflatora pieauguma tempa starpiba.

kapumu. Turklat 2005. gada 2. un 3. ceturksni
strauji pieauga kopé€ja pamatkapitala veido$anas
gada kapuma temps. Saja zina nefinanSu
sabiedribas, iesp€jams, vElgjas izmantot zemas
finanséjuma izmaksas un sameéra labvéligos

kreditéSanas nosacijumus uznéméjdarbibas
izdevumu segsanai.
Dati, kas pieejami par periodu lidz

2005. gada 3. ceturkSpa beigam, liecina,
ka pretgji MFI aizdevumiem nefinanSu
sabiedribam izsniegto ne-MFI aizdevumu gada
parmainu temps joprojam bija negativs. Tas,
iesp€jams, vel arvien saistits ar vienas euro zonas
valsts nodoklu normativo aktu grozijumiem,
kas izraisija uzpémumu savstarpgjo aizdevumu
daleju aizstaSanu ar nekotétiem kapitala
vertspapiriem.

Nefinansu sabiedribu emitéto parada vértspapiru
gada pieauguma temps 2005. gada kopuma bija
neliels. Péc kapuma atsaksanas 1. ceturksni, kas
dal€ji bija saistita ar uznémumu apvienoSanas
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un parpemSanas darjjumu aktivizésanos,
2. un 3. ceturksni gada pieauguma temps
kritas un 4. ceturksni bija neliels. Kopuma
sameéra zemais parada veértspapiru neto emisiju
apjoms, iesp€jams, skaidrojams ar to, ka
parada vértspapiru finans¢jums tika aizstats ar
aizdevumu finanséjumu un uzlabojas lielo birza
kotéto uznémumu pelnitsp€ja. Vienlaikus, lai art
parada vertspapiru ar fikséto procentu likmi neto
emisiju apjoms 2005. gada bija neliels, nefinansu
sabiedribas strauji palielinaja ilgtermina parada
vertspapiru ar mainigo procentu likmi emisiju
apjomu. Turklat 2005. gada loti lielos apmeéros
tika dzeésti parada veértspapiri, kurus emitéja
1999.-2001. gada, kad euro zonas uzpémumu
obligaciju tirgl bija vérojams uzplaukums.

Nefinan$u sabiedribu emitéto kotéto akciju
gada piecauguma temps 2005. gada nedaudz
palielinajas, tomér kopuma joprojam bija leéns
daleji tapéc, ka kapitala vertspapiru realas
izmaksas bija ieveérojami lielakas neka parada
finans€juma realas izmaksas. Tomer 2005. gada
2. pusgada nefinansu sabiedribu emitéto kotéto
akciju apjoms nedaudz pieauga.

Euro zonas nefinansu sabiedribu bilancu
dinamika rada, ka nefinansu sabiedribu parada
finans€juma pieprasijuma pieaugums izraisija
nelielu nefinanSu sabiedribu parada raditaju
kapumu 2005. gada (4. ceturk3na beigas — 63%
no IKP; sk. 22. att.). Tas varétu nozimet, ka
2005. gada beidzas nefinansu sabiedribu bilancu
intensivu strukturalo parkartojumu periods.
Tomer vienlaikus situdcija atseviSku uzpémumu
limen1 varétu ieveérojami atSkirties.

Nelielais parada raditaju piecaugums javerté
saistitba ar uzlaboto nefinansu sabiedribu
pelnitsp€ju un joprojam vésturiskaja skatijuma
zemam aréja finans€juma realajam izmaksam.
Turklat ari neto procentu maksajumi, ko
nefinanSu sabiedribas maksaja par MFI
aizdevumiem un noguldijumiem (procentos no
IKP), vel arvien bija nelieli.

Kopuma, lai gan nedaudz palielinajas parada
raditaji, nefinanSu sabiedribu bilan¢u stavoklis,
Skiet, 2005. gada uzlabojies, galvenokart
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22. attéls. NefinanSu sabiedribu sektora

parada raditaji

(%)

== parada attieciba pret IKP (kreisa ass)

«+e+« parada attieciba pret bruto darbibas ienémumiem

(laba ass)
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Avoti: ECB un Eurostat.

Piezimes. Darbibas bruto iepémumi ir darbibas bruto iepemumu
un visas tautsaimniecibas kop€jo ienakumu kopsumma. Parada
dati sniegti saskapa ar finanu kontu ceturkSna statistiku. Tajos
ietilpst aizdevumi, emitétie parada vértspapiri un pensiju fondu
rezerves. Salidzinajuma ar datiem, kas sagatavoti, izmantojot
gada finanSu parskatus, Sie parada raditaji ir nedaudz zemaki
galvenokart tapéc, ka gada finanSu parskatos ieklauti gan arpus
euro zonas esoSo banku pieskirtie aizdevumi, gan plasaks nefinansu
sektoru izsniegto aizdevumu atspogulojums. Sniegts noveértéjums
par pédejo ceturksni, par kuru pieejami dati.

stabilas pelnitsp€jas dél. To rada ar1 labveligas
vispargjas norises, kas saistitas ar kreditéSanas
nosacijumiem uznémumiem izsniegtajiem
aizdevumiem, par ko liecina euro zonas banku
veiktas kreditéSanas apsekojums un norises
kreditreitingu joma.

2.3. CENU ATTISTIBAS TENDENCES

Kopgja SPCI inflacija euro zona 2005. gada bija
vidéji 2.2% (ieprieks€jos divos gados — 2.1%;
sk. 1. tabulu). 2005. gada iekSzemes inflacijas
spiediens joprojam bija zems, dal&ji atspogulojot
joprojam méreno darba samaksu neaktivas darba
tirgus attistibas konteksta. Augstakas naftas cenas
bija galvenais faktors, kas radija augSupverstu
spiedienu uz cenam, ipasi 2. pusgada. Tomer
tikai dazas pazimes liecinaja par ieprieksejo
naftas cenu kapumu ietekmi uz cenam vélaka
razoSanas procesa posma. Vienlaikus inflaciju



1. tabula. Cenu attistiba

(parmainas salidzinajuma ar iepriek3éja gada atbilstoso periodu, ja nav noradits citadi; %)

2003 2004 2005 2004 2005 2005 2005 2005 2005 2006
4. cet. 1. cet. 2. cet. 3. cet. 4. cet. Dec. Janv.
SPCI un ta komponenti
Kopgjais indekss 2.1 2.1 2.2 2.3 2.0 2.0 2.3 2.3 2.2 2.4
Energija 3.0 4.5 10.1 8.5 7.6 8.8 12.7 11.1 11.2
Apstradata partika 3.3 3.4 2.0 2.8 2.4 1.6 1.8 2.2 1.8
Neapstradata partika 2.1 0.6 0.8 -0.7 0.5 0.8 0.8 1.4 1.5
Neenergijas rupniecibas preces 0.8 0.8 0.3 0.8 0.3 0.3 0.1 0.4 0.4
Pakalpojumi 2.5 2.6 2.3 2.7 2.4 2.3 2.2 2.1 2.1
Citi cenu un izmaksu raditaji
Rupniecibas razotaju cenas" 1.4 2.3 4.1 3.8 4.1 3.9 4.2 4.4 4.7 .
Naftas cenas (euro par barelu)? 25.1 30.5 44.6 34.5 36.6 422 50.9 48.6 48.5 52.5
Pre¢u cenas® -4.5 10.8 9.4 1.3 1.9 2.2 11.6 23.2 29.8 23.1

Avoti: Eurostat, Thomson Financial Datastream un Hamburgas Starptautiskas ekonomikas instituts.

1) Izpemot buvniecibu.
2) Brent Blend (piegadei péc viena ménesa).
3) Iznemot energiju; euro.

mazinaja ieprieck§éja euro kursa pieauguma
novelota ietekme un spéciga konkurence globala
meéroga. Turklat 2003. gada tiro netieSo nodoklu
un administrativi reguléjamo cenu ietekme
uz SPCI inflaciju bija mazliet zemaka neka
2004. gada.

INFLACIJA, KO GALVENOKART IETEKME NAFTAS CENU
TENDENCES

Kopéjo SPCI inflaciju 2005. gada butiski
ietekméja energijas komponenta tendences, jo
naftas cenas ievérojami piecauga (sk. 23. att.).
Brent jelnaftas vidéja cena euro par barelu
2005. gada salidzinajuma ar 2004. gadu
palielinajas aptuveni par 45%. Tadgjadi
2005. gada energijas cenu gada kapuma temps
bija 10.1% (2004. gada — 4.5%). Energijas
cenu ieguldijums gada vidéja inflacija 2005. gada
bija 0.8 procentu punkti, un tas bija augstakas
piecu gadu laika (sk. 24. att.).

2005. gada 1. pusgada inflacija joprojam
bija gandriz 2.0%. 2. pusgada galvenokart
atspogulojot naftas cenu tendences, inflacija
septembrT sasniedza augstako limeni (2.6%),
bet lidz 2005. gada beigam samazinajas lidz
2.2%. Naftas cenu kapuma ietekmi uz SPCI
inflaciju atspoguloja ar1 inflacijas gaidu
parmainas 2005. gada. Piemeéram, ECB Survey
of Professional Forecasters (SPF) ieklautas
2005. gada inflacijas gaidas 2005. gada peédgja

ceturksni pieauga lidz 2.2% (1. ceturksni —
1.9%). Turpreti SPF ilgtermina inflacijas gaidas
nemainijas (2005. gada — 1.9%). So tendenci
plasi atspoguloja art citi istermina un ilgtermina
inflacijas gaidu apsekojumu raditaji.

Mazak svarstigajiem SPCI komponentiem bija
svariga nozime naftas cenu izraisita augSupversta
spiediena uz kopgjo inflaciju ierobezosana. Péc
samazinajuma 2005. gada 1. pusgada SPCI,
iznemot energiju un neapstradato partiku, gada
kapuma temps 2. pusgada izlidzinajas. Kopuma
SPCI, iznemot energiju un neapstradato partiku,
gada pieauguma temps 2005. gada saruka
lidz 1.5% (2004. gada — 2.1%). So kritumu
var daleji skaidrot ar tiro netieSo nodoklu
un administrativi regul€jamo cenu mazaku
ietekmi uz kopg€jo inflaciju 2005. gada (aptuveni
0.4 procentu punkti salidzinajuma ar aptuveni
0.6 procentu punktiem 2004. gada).” Pieméram,
apstradatas partikas cenu inflaciju 2005. gada
1. pusgada veicinaja labveligie bazes efekti,
atspogulojot tabakas nodokla palielinaSanos
dazas valstis 2004. gada 1. pusgada. Sos bazes
efektus tikai dalgji kompensgja tabakas nodokla
paaugstinasanas Vacija 2005. gada septembri.

7  Sikaku informaciju par SPCI apak§komponentiem, kas izmantoti
netie$o nodoklu un administrativi reguléjamo cenu attistibas
tenden¢u ietekmes novértésanai, sk. ECB 2004. gada janvara
"Menesa Biletena" ielikuma The impact of developments in indirect

taxes and administered prices on inflation.
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23. attéls. SPCl inflacijas dalijums: galvenie

komponenti

24, attéls. Galveno komponentu ietekme uz
SPCl inflaciju

(parmainas salidzinajuma ar iepriek3gja gada atbilstoSo periodu;
%; menesa dati)

= kopgjais SPCI (kreisa ass)
«++++ neapstradata partika (laba ass)
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Avots: Eurostat.

Kopuma apstradatas partikas cenu gada parmainu
temps 2005. gada bija 2.0% — ieveérojami
zemaks neka 2004. gada (3.4%). Neenergijas
ripniecibas  precu cenu gada parmainu
temps 2005. gada arl saruka (lidz 0.3%;
2004. gada — 0.8%). Vesturiski loti neliela
neenergijas riipniecibas precu cenu
ietekme, iesp€jams, atspogulo lejupversto
ietekmi uz cenam, ko rada spéciga areja
konkurence un iepriekS€ja euro kursa kapuma
novelota ietekme. Lai gan daZzi svarstigie
komponenti, pieméram, kompleksie tiirisma
braucieni un transporta pakalpojumi, radija
istermina mainigumu, pakalpojumu cenu
inflacija 2005. gada samazinajas vidgji Iidz
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(parmainas salidzinajuma ar iepriekS€ja gada atbilstoSo periodu;
meénesa dati; procentu punktos)

pakalpojumi

neenergijas riipniecibas preces
apstradata partika
neapstradata partika

energija

kopgjais indekss

3.0 3.0

Avots: Eurostat.

Piezime. NoapaloSanas rezultata ietekmju summa precizi neatbilst
kopejam indeksam.

2.3% (2004. gada — 2.6%). Kopuma 2005. gada
bija maz liecibu par nozimigam energijas cenu
pieauguma netieSajam sekam.

Tas, ka 2005. gada kopégja SPCI inflacija
piekto gadu péc kartas tikai mazliet parsniedza
2%, skaidri liecina par inflacijas noturibas
faktoru analizes nozimi. 4. ielikuma izklastiti
Eurosistemas inflacijas noturibas organizacijas
(Eurosystem Inflation Persistence Network)
galvenie secinajumi par inflacijas noturibu un
cenu noteikSanas mehanismu euro zona.



EURO ZONAS INFLACIJAS NOTURIBAS UN CENU NOTEIKSANAS MEHANISMA PETNIECIBAS DARBA ORGANIZACIJA

Eurosistémas inflacijas noturibas organizacija (INO) tika izveidota 2003. gada, lai analizétu
inflacijas noturibas un cenu noteikSanas tendences, faktorus un ietekmi euro zona un tas
dalibvalstis. Inflacijas noturiba attiecas uz inflacijas tendenci péc Soka tikai lénam tuvinaties
ilgstoSi novérotajam Itmenim. INO beidza darbu 2005. gada.

INO bija visu Eurosistemas centralo banku kop€js pé&tniecisks projekts. Taja izmantots
bezprecedenta datu kopums, kas ietvéra lielu informacijas apjomu par makroekonomiskajiem un
sektoru mainigajiem lielumiem un atsevi§$ku uznemumu cenu noteikSanas mehanismu. Daudzam
euro zonas valstim kluva pieejami atseviski cenu registri, uz kuriem pamatojas patérina cenu un
razotaju cenu indeksu veidoSana. Turklat INO veica cenu noteikSanas tendencu apsekojumus
devinas valstis. Kopuma §is datubazes sniedz unikalu iespéju izprast cenu veidotaju ricibu. Tas
ir bezprecedenta pat péc starptautiskiem standartiem, jo INO pieejamo datu apjoms ievérojami
parsniedz citam valsttm pieejamos datus.

Akadeémiskajas konferencés INO iepazistinaja ar saviem sakotn&jiem rezultatiem, lai operativi
sanemtu akadémisko aprindu atsauksmes, kuras varétu nemt véra turpmakaja darba. 2005. gada
notika prezentacijas Amerikas Ekonomiskas asociacijas gada sanaksmé Filadelfija un Eiropas
Ekonomiskas asociacijas gadskartéja kongresa Amsterdama. ECB pétijumu sérija publiceti daudzi
pétijumi, tuvakajos ménesos tiks publicéts vel vairak petijumu, un dazi ir vai tiks publiskoti
zurnalos, kuros public€ savstarpgji veértétus petjjumus.

Cenu noteikSana INO galvenie secinajumi ir $adi. Euro zona cenas ir diezgan neelastigas — tas
mainas videji tikai reizi gada.' Ja cenu parmainas notiek, tas médz but visai
ievérojamas — aptuveni 8—10% mazumtirdzniecibas sektora un aptuveni 5% razoSanas sektora.
Interesanti, ka cenu kapumi un kritumi vérojami gandriz vienlidz biezi un to apjoms ir lidzigs, bet
butisks iznpémums ir pakalpojumu sektors, kur nelieli cenu pieaugumi ir parasti un samazinajumi
verojami loti reti. Visos tautsaimniecibas sektoros ir ieveérojamas atSkiribas, 1pasi attieciba
uz cenu parmainu biezumu. Turklat cenu parmainu bieZums, apjoms un virziens atkarigs no
makroekonomiskiem apstakliem (pieméram, inflacijas) un laika faktoriem (sezonas), un cenas
reage uz specifiskiem notikumiem (pieméram, PVN parmainam).

Apsekojumi radija, ka vairakums uznémumu veic cenu parskatiSanu gan regulari, gan reagéjot
uz mainigiem ekonomiskajiem nosacijumiem. Cenu parskatiSana notiek biezak neka cenu
parmainas, iesp€jams, tapec, ka parskatiSana liecina, ka cenu parmainas nav nepiecieSamas, vai
ari tapéc, ka ir cenu parmainas kavejosi faktori, pat ja parskatiSana rada, ka cenas jamaina. INO
veiktajos apsekojumos konstatéti dazi cenu parmainas kav€josi faktori, un svarigakie no tiem ir
tieSie vai netieSie ligumi starp uzneémumiem un klientiem un uzpeémumu stratégiska sadarbiba.

Nakamais INO svarigais konstatéjums ir tas, ka inflacijas noturibas pakape palielinas atkariba
no datu apkopoSanas Iimena. AtseviSkas vai neapkopotas cenu rindas videji ir daudz mazak
noturigas neka apkopotas rindas. Empiriskas apléses liecina par mérenu inflacijas noturibas

I Tas notiek daudz retak neka cenu parmainas, pieméram, ASV. Detalizeétu parskatu par Siem rezultatiem sk. ECB 2005. gada novembra

"Menesa Biletena" raksta Price-setting behaviour in the euro area.
ECB
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pakapi pasreizéjas monetaras politikas rezima, tacu apléses, kas aptver plasakus periodus, svarigi
nemt vera atseviSkas ieprieksejas inflacijas videja l[imena parmainas. Tomer, pat ja tas izdarits,
Sadas apléses joprojam saistitas ar mérenu nenoteiktibas pakapi.

Kopuma INO analizes rezultati biitiski papildinajusi zinasanas par inflacijas noturibu un cenu
noteikSanas tendencém euro zona. Tiem ir svariga politiska nozime un ietekme uz modela
izstradasanu, jo jauna informacija butiski apstrid vairakus makroekonomiskajos modelos biezak
izmantotos pienémumus, kas pamatojas uz mikroekonomiku. Runajot par politiku, rezultati
rada, cik svarigi centralajam bankam nodroS$inat stabilas inflacijas gaidas, jo tad€jadi mazinasies
inflacijas noturiba un tiks veicinata monetaras politikas IstenoSana.

DINAMISKAS MAJOKLU CENAS

Euro zona majoklu cenas, kas nav ieklautas SPCI
noteikSana, 2005. gada turpinaja palielinaties.
2005. gada 1. pusgada salidzinajuma ar
iepriekséja gada atbilstoSo periodu tas pieauga
par 7.7% (2004. gada kopuma — par 7.0%; sk.
25. att.). Tomer Sis kop€jais spécigais kapums
neparadija ievérojamas atSkiribas valstu Iimeni.
Jaunaka dinamika galvenokart atspogulo
majoklu tirgu straujo attistibu Spanija, Francija
un [talija, savukart Vacija majoklu cenas
nedaudz samazinajas. Par 2005. gada 2. pusgadu
pieejamie ceturkSpa dati joprojam atspoguloja
strauju cenu kapumu Spanija un Francija, lai
gan nedaudz meérenaka tempa neka ieprieks.

IEROBEZOTA NETIESA IETEKME UZ VELAKIEM
RAZOSANAS PROCESA POSMIEM

Euro zona rupniecibas (iznemot buavniecibu)
razotaju cenu gada kapuma temps 2005. gada bija
4.1%, ieverojami parsniedzot 2004. gada limeni
(2.3%; sk. 26. att.). So palielinajumu galvenokart
noteica energijas cenas, jo ripniecibas, iznemot
energiju (un buvniecibu), raZotaju cenu
gada pieauguma temps 2005. gada bija 1.8%
(2004. gada — 2.0%).

Ripniecibas, izpemot energiju, razotaju
cenu gada kapuma tempa vispargja stabilitate
neatklaja atSkirigas apakSsektoru tendences.
Kapitalpre¢u cenu gada pieauguma temps
2005. gada bija 1.3% (2004. gada — 0.7%).
So augSupversto spiedienu dal€ji kompensgja
starppatérina preCu cenu straujais kritums,
daleji atspogulojot nenaftas izejvielu cenu
tendences un ar1 iepriekséja euro kursa kapuma
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noveloto ietekmi. Starppatérina preCu cenu
gada pieauguma temps 2005. gada samazinajas
(no 5.5% janvart lidz 1.9% decembrl) un vidgji
bija 2.9% (2004. gada — 3.5%).

Tomér bija maz pazimju, kas liecinatu par
ievérojama cenu spiediena veidoSanos velakos
razoSanas kédes posmos. 2005. gada patérina
pre¢u razotaju cenas pieauga par 1.1%, kas
liecinaja par kritumu salidzinajuma ar 2004. gada
cenam (1.3%). Neliels patérétaju pieprasjjums,
augosa ar€ja konkurence un ieprieksgjais euro
kursa kapums, iesp&jams, nelava uznémumiem
palielinat energijas un (mazak) starppatérina
prec€u cenas.

MERENAS DARBASPEKA IZMAKSU ATTISTIBAS
TENDENCES 2005. GADA

Atlidzibas vienam nodarbinatajam pieaugums
2005. gada pirmajos trijos ceturkSnos butiski
samazinajas, un videjais gada kapuma temps
bija 1.5% (2004. gada — 2.0%; sk. 2. tabulu). So
sarukumu galvenokart noteica darba samaksas
parmainas rupnieciba, izpemot bivniecibu, un
mazak — pakalpojumu sektora (sk. 27. att.).
Tomer pakalpojumu sektora norises atSkiras. Lai
gan atlidzibas vienam nodarbinatajam kapums
ar tirgu saistito pakalpojumu sektora 2005. gada
pirmajos trijos ceturkSnos palielinajas (videjais
gada kapuma temps — 1.8%; 2004. gada — 1.5%),
netirgus pakalpojumu sektora tas ievérojami
saruka (vid€jais gada pieauguma temps — 0.8%;
2004. gada — 2.1%).

Citi darbaspéka izmaksu raditaji ar1 liecina par
mérenu darba samaksas kapumu. VienosSanas



25. attéls. Majoklu cenas

26. attéls. Rapniecibas raiotaju cenu
dalijums

(parmainas salidzinajuma ar iepriek3gja gada atbilstoSo periodu;
%; gada dati)

= nominalaja izteiksme
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Avots: ECB apréekini, pamatojoties uz nesaskanotiem valstu datiem.
Piezime. 2005. gada dati ir 1. pusgada dati.

cela noteiktas darba samaksas gada pieauguma
temps 2005. gada salidzinajuma ar 2004. gadu
nebija mainijies (2.1%). Turklat vienosanos par
darba samaksu, kas vairakas euro zonas valstis
parakstitas lidz 2005. gada beigam, sniegta
netie$a informacija neliecinaja par augstaku
naftas cenu netieSo ietekmi, kas parsniegtu
darba samaksas indeksacijas shému mehanisku
ietekmi tajas valstis, kuras tas ieviestas. Nemot

2. tabula. Darbaspeka izmaksu raditaji

(parmainas salidzinajuma ar iepriekS€ja gada atbilstoSo periodu;
%; ménesa dati)

energija (kreisa ass)

ripnieciba, iznemot buvniecibu (laba ass)
starppatérina preces (laba ass)
kapitalpreces (laba ass)

---------- paterina preces (laba ass)
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Avots: Eurostat.

veéra pasreizéjo méreno reala IKP piecaugumu un
ierobezoto spiedienu euro zonas darba tirgos,
darba samaksas parmainas 2005. gada joprojam
kopuma bija nelielas.

Lai gan darba samaksas kapums samazinajas,
vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums
2005. gada nemainijas. Vienibas darbaspéka
izmaksas 2005. gada pirmajos trijos ceturksnpos,

(parmainas salidzinajuma ar iepriek3eja gada atbilstoso periodu; %, ja nav noradits citadi)

2003 2004 2005 2004 2005 2005 2005 2005

4. cet. 1. cet. 2. cet. 3. cet. 4. cet.

Vieno3anas cela noteikta darba samaksa 2.4 2.1 2.1 2.0 2.2 2.1 2.1 2.0
Kopegjas darbaspeka stundas izmaksas 3.0 2.5 . 2.4 3.2 2.5 2.2
Atlidziba vienam nodarbinatajam 2.3 2.0 . 1.7 1.5 1.4 1.6

Papildposteni

Darba razigums 0.5 1.1 . 0.7 0.4 0.5 0.9
Vienibas darbaspeka izmaksas 1.8 0.9 . 1.1 1.1 0.9 0.7

Avoti: Eurostat, valstu dati un ECB aprékini.
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27. attéls. Atlidziba vienam nodarbinatajam

nozaru dalijuma

28. attéls. leguldijumi reala IKP ceturksna
pieauguma

(parmainas salidzinajuma ar iepriek3gja gada atbilstoSo periodu;
%; ceturksna dati)

= r{ipnieciba, iznemot biivniecibu
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Avoti: Eurostat un ECB aprekini.

tapat ka 2004. gada, palielinajas vidéji par
0.9%. Sads kapums atspoguloja darba raziguma
pieauguma tempa samazinajumu, kas 2005. gada
pirmajos trijos ceturkSnos bija vidéji 0.6%
(2004. gada — 1.1%).

2.4. PRODUKCIJAS IZLAIDE, PIEPRASIJUMS UN DARBA
TIRGUS NORISES

2005. GADA LENAKA TAUTSAIMNIECIBAS IZAUGSME

Euro zonas reala IKP kapums (veikta dalgja
izlidzinasana atbilstoSi darbadienu skaitam)
2005. gada bija 1.4% — mazaks neka iepriekseja
gada (1.8%) un potencialajai produkcijas izlaidei
ilgaka laika raksturigais piecauguma temps (sk.
3. tabulu). Tas, ka 2005. gada, turpinoties jau
kop$ 2004. gada vidus novérotajam mérenajam
ekonomiskas aktivitates pieaugumam, darbibas
rezultati bija sliktaki, neka gaidits, atspoguloja
naftas cenu ietekmes speku, euro kursa
2004. gada kapuma novéloto iedarbibu un

,,,,,

2005. gada 1. pusgada.
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(ceturkSna ieguldijums procentu punktos; sezonali izlidzinati
dati)
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Avoti: Eurostat un ECB aprekini.
1) Parmainas salidzinajuma ar ieprieksgjo ceturksni (%).

AtveseloSanas, kas bija sakusies 2003. gada
3. ceturksni péc ieilgusa lénas izaugsmes
perioda no 2001. gada vidus Iidz 2003. gada
vidum, bija saméra vaja salidzinajuma ar
atveseloSanas posmiem 20. gs. 80. gadu
sakuma un 90. gadu sakuma. To var skaidrot
ar vairakiem faktoriem. Pirmkart, atSkiriba no
ieprieksejiem atveseloSanas posmiem Saja bija
loti spécigs naftas cenu kapums un nozimigs
euro kursa pieaugums. Otrkart, ir varbiit&ji
pieradijumi tam, ka potencialais produkcijas
galvenokart pal€ninoties darba raziguma
picaugumam. Treskart, vajadzétu ieveérot arl
to, ka tempa paléninajums pirms atveseloSanas
bija samera neliels. Ta ka dinamisms, ar kadu
noris atgrieSanas iepriekséja stavokli, parasti
atkarigs no ieprieksejas lejupslides dziluma, nav
parsteigums, ka paSreizeja atveseloSanas nav tik
spéciga ka ieprieksgjas.?

8  Sk.ari ECB 2005. gada novembra "Ménesa Biletena" ielikumu The
current euro area recovery from a historical perspective.



3. tabula. Reala IKP pieauguma struktira

(parmainas; %, ja nav noradits citadi; sezonali izlidzinati dati)

Gada pieauguma temps"

Ceturksna pieauguma temps?

2003 2004 2005 | 2004 2005 2005 2005 2005 | 2004 2005 2005 2005 2005
4.cet. 1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet. |4.cet. 1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet.

Realais ieks§zemes kopprodukts 0.7 1.8 1.4 1.6 1.2 1.2 1.6 1.7 0.2 0.3 0.4 0.7 0.3

t.sk.

Iek$zemes pieprasijums® 1.3 1.8 1.6 1.9 1.6 1.7 1.7 1.6 0.5 0.1 0.5 0.5 0.4
Privatais paterins 1.0 1.4 1.4 1.9 1.3 L5 1.9 0.8 0.9 0.1 0.3 0.5 -0.2
Valdibas paterins 1.7 1.1 1.3 0.7 0.8 1.2 1.6 1.7 0.0 0.0 0.8 0.9 0.0
Kopéja pamatkapitala veidoSana 0.8 1.8 2.2 1.6 1.2 1.9 2.7 3.2 0.4 0.2 1.0 1.1 0.8
Parmainas krajumos® 0.2 0.3 0.1 0.4 0.4 02 -03 0.1 0.0 0.0 0.0 -0.2 0.4

Neto eksports? -0.6 00 -02 -03 -03 -0.5 -0.1 0.1 -0.3 0.2 -0.1 02 -0.2
Eksports® 1.2 5.9 3.9 5.8 3.1 2.6 4.9 5.1 0.3 -09 2.0 3.4 0.5
Imports® 3.0 6.2 4.7 7.1 4.3 4.2 5.4 5.0 1.3 -1.5 2.3 3.1 0.9

Reala bruto pievienota vertiba

t.sk.

Riupnieciba, iznemot buvniecibu 0.2 1.6 1.3 0.6 0.4 0.6 1.4 26  -0.5 0.2 0.8 0.9 0.6
Buavnieciba 0.9 1.8 1.7 1.2 -04 1.4 2.4 3.1 0.6 -0.5 1.9 0.5 1.3
Tikai ar tirgu saistitie pakalpojumi® 0.9 1.8 2.1 2.0 2.2 1.9 2.1 2.0 0.3 0.6 0.6 0.5 0.2

Avoti: Eurostat un ECB aprekini.

Piezime. Sniegtie dati ir izlidzinati sezonali un dalgji ari pec darbadienu skaita, jo ne visas euro zonas valstis sniedz nacionalo kontu ceturk$na

datu laikrindas, kas izlidzinatas péc darbadienu skaita.

1) Parmainas salidzinajuma ar ieprick3gja gada atbilstoso periodu; %.

2) Parmainas salidzinajuma ar ieprieksgjo ceturksni; %.
3) leguldijums reala IKP pieauguma; procentu punktos.
4) letverot vertslietu iegadi un neietverot to pardosanu.

5) Eksports un imports aptver preces un pakalpojumus, ieskaitot iek$ejo parrobezu tirdzniecibu euro zona. Ta ka no nacionalo kontu importa
un eksporta raditajiem nav izslégti dati par euro zonas valstu iek$€jo tirdzniecibu, $ie dati nav pilniba salidzinami ar maksajumu bilances

datiem.

6) letver tirdzniecibu, transportu, remontu, viesnicas un restoranus, sakarus, finanses, darfjjumu pakalpojumus, nekustama ipasuma un

nomas pakalpojumus.

Merenaka izaugsme 2005. gada kopuma
saistama ar mazaku ar€ja sektora un iekSzemes
pieprasijuma ieguldijumu. 2005. gada ick§zemes
pieprasijuma un eksporta izaugsme atpalika no
gaidam 2004. gada beigas (sk. 28. att.).

Attieciba uz iekSzemes ieguldijumu izaugsmeé
privata patérina pieaugums 2005. gada joprojam
bija neliels (sk. 3. tabulu). Tas dalgji bija tapéc,
ka, atspogulojot nominalo ienakumu ierobeZoto
kapumu un energijas cenu cel§anos, bija mazs
reali izmantojamo ienakumu pieaugums. So
ietekmi nemazinaja sarukusSie majsaimniecibu
uzkrajumi, iesp€jams, tapéc, ka saglabajas
saméra pesimistiskas nodarbinatibas gaidas.
Sava loma varbiit bija arl bazam par pensiju
un veselibas apriipes sistemu ilgtsp&ju, ka art
tam, ka iedzivotajus ar zemiem ienakumiem un
videji lielaku pat€rina vélmi var€ja nesamerigi
ietekmét vajais ienakumu kapums un pirmas
nepiecieSamibas precu un pakalpojumu cenu
Soki. 2005. gada saglabajas mérena patérétaju

konfidence, lai gan, tuvojoties gada beigam,
paradijas tas uzlabojuma pazimes (sk. 29. att.).

2005. gada 1. pusgada ieguldijumu apjoma
kapums bija ievérojami zemaks neka 2004. gada
2. pusgada. Ta paléninasanos lielakoties noteica
ieguldijumu lénaks pieaugums ar buvniecibu
nesaistitas nozarés, galvenokart sakara ar
transporta sektora negativajam norisém.

Tomér no 2005. gada vidus spécigak pieauga
kopéja pamatkapitala veidosana. 2005. gada
faktori, kas veicinaja ieguldijumus, ietvéra
darbibas efektivitates uzlabojumus, stabilu
sabiedribu pelnu, loti labveligus finanséSanas
nosacijumus un globala  pieprasijuma
pastiprinasanos.

2005. gada ekonomiskas izaugsmes sektoru
dalijjums liecina, ka pozitivu ieguldijumu taja
devusi ripniecibas (izpemot bivniecibu),
biivniecibas un pakalpojuma sektora pievienota

. m
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vértiba. Pievienotas vértibas pieaugums tirgus
pakalpojumu sektora bija lielaks neka 2004. gada,
bet rupnieciba (iznemot buvniecibu) tas bija
zemaks. Riipniecibas un pakalpojumu sektora

29. attéls. Konfidences raditaji

(procentu starpibas; sezonali izlidzinati dati)

_ e e = patéretaju konfidence
konfidence 2005. gada 1. pusgada pasliktinajas, fﬁpniecfjbas Konfidence
bet 2. pusgada ta uzlabojas (sk. 29. att.). = = = pakalpojumu konfidence
Pedejos gadu desmitos ieverojami pieaugusi 20 20
pakalpojumu sektora nozime, un gaidams, 15 Lok o 15
. . o kY
ka ta ieguldijums euro zonas tautsaimnieciba 0 . ./W 0
nostiprinasies arf turpmakajos gados. 5. ielikuma % \‘r{ g '.‘\
. . _ g )
sniegts euro zonas izaugsmes sektoru struktiiras 5 IAE g o 5
raksturojums, kas papildinats ar pakalpojumu 0 '-‘ _" "..‘_ - "‘ =0
01 ks =i 4L sV o\ 3
sektora noriSu stkaku analizi. Py FUIEY (-v/:' Sl s
'! : . oth ‘l‘.
-10 w 10
il : ' [
-15 L ' -15
L] . [}
] L]
20 L EPRN 20
. =|w
,|
225 25
30 ; ; : ; : ; : ; J 30
1998 2000 2002 2004

Avots: Eiropas Komisijas uznpeémumu un patérétaju apsekojumi.
Piezimes. Visi dati ir sezonali izlidzinati un aprékinati ka novirze no
videja lieluma patéretaju konfidencei un rupniecibas konfidencei,

sakot ar 1985. gada janvari, un pakalpojumu konfidencei, sakot
ar 1995. gada aprili.

EURO ZONAS IZAUGSMES SEKTORU STRUKTURA

Saja ielikuma sniegts parskats par euro zonas tautsaimniecibas sektoru struktiru un parmainam
pédéjos gados. Taja raksturots ari svarigako tautsaimniecibas sektoru pedéjo gadu ieguldijums
euro zonas pievienotas vertibas un svarstiguma kapuma, ka ari petits, vai paSreizejas atveseloSanas

relativais vajums salidzinajuma ar iepriekSgjiem uzplaukuma periodiem saistits ar norisém
konkrétos sektoros.

Pievienotas vertibas sektoru dalijums atspogulo pakalpojumu sektora lielo nozimi euro zona
(sk. A att.). Pakalpojumu sektors (ipatsvars — aptuveni 70%) ir pats lielakais euro zonas
tautsaimniecibas sektors. Rupniecibas sektors, kas ietver galvenokart apstrades rupniecibu (bet
arl ieguves rupniecibu un karjeru izstradi, ka ari elektroenergiju, gazes un udens apgadi), dod

aptuveni 20% no euro zonas pievienotas vertibas. Buvniecibas un lauksaimniecibas Ipatsvars ir
attiecigi tikai 6% un 2%.

Pakalpojumu sektors parasti tiek talak dalits trijas galvenajas aptuveni vienada lieluma
kategorijas — tirdznieciba un transports, finanSu un darjjumu pakalpojumi un sektors, kas
galvenokart sniedz ar valdibu saistitus pakalpojumus (sk. B att.). Lai gan $ads dalijums stingri
nenodala privatos un valsts pakalpojumus, tirdzniecibas un transporta, ka art finansu un dartjumu
pakalpojumu sektori parasti tiek uzskatiti par tirgus pakalpojumu jomam.
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A attéls. Kopéja bruto reala pievienota B attéls. Pakalpojumu bruto reala pievienota

vértiba" vértiba"

Lauksaimnieciba

un zvejnieciba )
2% Biivnieciba

Ar valdibu
saistiti

— Tirdznieciba un
Ripnieciba

(iznemot
buivniecibu)
21%

Pakalpoj inansu un

dartjumu
pakalpojumi
38%

Avots: Eurostat.
1) Svari attiecas uz 2005. gadu.

Atbilstosi attistitajas valstis parasti novérotajam izaugsmes tendencém euro zonas tautsaimnieciba
notikuSas nozimigas strukturalas parmainas. Par to liecina ieveérojami augusi pakalpojumu
sektora loma un ripniecibas sektora nozimes pastaviga pavajinasanas. Pieméram, pakalpojumu
sektora Ipatsvars kop€ja pievienotaja vertiba kops 1996. gada pieaudzis aptuveni par 3 procentu
punktiem, bet riipniecibas sektora Ipatsvars samazinajies par 2 procentu punktiem. Pakalpojumu
sektora Ipatsvara picaugumu, iespéjams, nosaka vairaki faktori, ieskaitot patérétaju pieprasijuma
orientaciju uz pakalpojumiem, pieaugot ienakumiem, un pakalpojuma sektora liberalizaciju,
ka ari sievieSu arvien lielaku iesaistiSanos darba tirgli, kas liecina par noteiktu pareju no
majsaimniecibas pienakumiem uz pakalpojumu sniegsanu.

Parmainas atsevi$ku euro zonas tautsaimniecibas sektoru pievienotas vertibas Ipatsvara atspogulo
butiskas atSkirtbas sektoru izaugsmes rezultatos. Darijjumu pakalpojumu joma rupniecibas
sektora arpakalpojumu izmantoSanas tendence ari var dalgji izskaidrot pakalpojumu sektora
paplaSinasanos. S1 norise turklat stiprina abu sektoru savstarp€jo saikni. Tabula rada, ka kop$
20. gs. 90. gadu sakuma reala kopgja pievienota vertiba euro zona salidzinajuma ar ieprieksejo
ceturksni augusi par 0.5%. Pakalpojumu apjoma izaugsme noris€ja tapat ka ieprieks, un to veicinaja
tirgus pakalpojumu apjoma pieaugums. Ripnieciba (iznemot buivniecibu) pieauga vidéji par 0.3%,
bet buvniecibas kapuma temps, picaugot tikai par 0.1%, bija vislénakais. Sava apjoma un veiksmigas
darbibasde|pakalpojumusektorsbijagalvenaiseurozonaspievienotasvertibaspieaugumaveicinatajs.
Kops 20. gs. 90. gadu vidus pakalpojumu sektora vid&jais ieguldijums euro zonas pievienotas
vertibas pieauguma bija 0.4 procentu punkti (ripniecibas sektora vidgjais ieguldijums — tikai
0.1 procentu punkts).

Butiskas sektoru atSkiribas ir arl pievienotas vertibas pieauguma svarstibu zina. Pievienotas
vertibas pieauguma svarstibas pakalpojumu sektora (standartnovirzes izteiksme) ir daudz mazakas
neka citos sektoros. Tomér pakalpojumu sektora apjomiguma del tas kops 20. gs. 90. gadu vidus
veicinajis pievienotas vertibas svarstibas vidéji tikpat spécigi ka riipniecibas nozare.
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Euro zonas bruto reala pievienota vértiba (norises sektoru dalijuma)

(attiecigo periodu videjie raditaji)

Videjais absolutais

Pieaugums Standartnovirze | Ieguldijums pieauguma ieguldijums pieauguma

salidzinajuma (no pieauguma salidzinajuma ar | parmainas salidzinajuma

ar ieprieksejo salidzinajuma ar ieprieksejo ceturksni | ar iepriekSejo ceturksni

ceturksni (%) ieprieksejo ceturksni) (procentu punktos) (procentu punktos)

(1991-2005) (1991-2005) (1996-2005) (1996-2005)

Pakalpojumi 0.5 0.3 0.4 0.2
Tirdzniecibas un transporta

pakalpojumi 0.5 0.6 0.1 0.1

Finans$u un darijjumu pakalpojumi 0.7 0.4 0.2 0.1

Ar valdibu saistiti pakalpojumi 0.4 0.3 0.1 0.0

Rupnieciba (izpemot buvniecibu) 0.3 1.0 0.1 0.2

Biivnieciba 0.1 1.7 0.0 0.1

Lauksaimnieciba 0.4 1.6 0.0 0.0

Kopa 0.5 0.4 0.5 -

Avoti: Eurostat un ECB aprekini.

Ieverojot butiskas atSkiribas euro zonas galveno tautsaimniecibas sektoru vid€jas izaugsmes
rezultatos, rodas jautajums, cik liela méra norises katra no tiem varétu but ietekmeéjusas
paSreiz€jo sameéra vajo atveseloSanas procesu vesturiska skatijuma. AtveseloSanas, kas sakas
2003. gada vidu, zaud€ja sparu pac€luma otraja gada, bet péc tam atkal pastiprinajas
2005. gada 3. ceturksni. C un D att€la salidzinatas pakalpojumu un riipniecibas sektora pasreizéja
atveseloSanas posma norises ar norisem divos iepriek3€jos uzplaukuma posmos. Tas liecina, ka
Sa atveseloSanas posma otra gada samera sliktie rezultati nav atkarigi no kada atseviSka sektora
vajas darbibas. Faktiski gan riipniecibas, gan pakalpojumu sektora relativas darbibas modelis
atbilst visparejam IKP modelim. Pasreiz€ja atveseloSanas posma pirmaja gada neviena no abiem
sektoriem netika noverotas butiskas novirzes no divu iepriek$gjo atveseloSanas periodu videjam

C attéls. Euro zonas pakalpojumu sektora D attéls. Euro zonas ripniecibas sektora
pievienota vértiba pievienota vértiba
(indekss: T = 100) (indekss: T = 100)
= 2003. g. 2. cet. = 100 (T) = 2003. g. 2. cet. = 100 (T)
ceeee 1993, g 3. cet. = 100 (T) ceeee 1993, g 3. cet. = 100 (T)
=== 1982.g.3.cet. = 100 (T) === 1982.g. 3. cet. =100 (T)
108 108 108 108
107 107 107 e e Ll
106 _ot" |06 106 < “ |06
s . . s
105 e 105 105 ) | 105
104 P /,” 104 104 i e 104
103 L 103 103 |+, I ~ 103
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7~ . ’
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Avots: Uz Eurostat datiem balstiti ECB apréekini.

Piezime. AtveseloSanas sakuma punkts ir T + 1, kur T ceturksnis ir cikla zemakais punkts saskana ar Ekonomiskas politikas petijumu centra
(EPPC) Euro zonas ekonomikas ciklu datéSanas komitejas definiciju (sk. http://www.cepr.org/data/Dating), iznemot pedejo atveseloSanas
periodu, kurs noteikts, pamatojoties uz reala IKP ceturk$na picauguma modeli.
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noriseém. Tacu atveseloSanas perioda otraja gada pievienotas vertibas picaugums abos sektoros
bija lénaks neka vidgji abos iepriek3ejos atveseloSanas posmos. Turklat attéli liecina par daudz
nepastavigakam norisém ripniecibas sektora salidzinajuma ar pakalpojumu sektoru. §1,<iet, ka
paSreizeja atveseloSanas posma otra gada relativi vajo attistibu ietekmejusi vairaki faktori, t.sk.
mazaks produkcijas izlaides kapums ilgaka laika, euro kursa un naftas cenu soki, ka art neskaidriba
par reformu procesu dazas euro zonas tautsaimniecibas (sk. ECB 2005. gada novembra "Menesa
Biletena" 5. ielikumu The current euro area recovery from a historical perspective).

Kopuma euro zonas pievienotas vértibas pieauguma struktiira sektoru dalijuma liecina par
pakalpojumu sektora nozimi euro zona. Pakalpojumu sektors ir pats lielakais euro zonas
tautsaimniecibas sektors. Ta nozime butiski augusi pedejo gadu desmitu laika, un $ads process, loti
iesp€jams, turpinasies; paslaik ta ietekme uz pievienotas vértibas kapuma visparéjam svarstibam
ir aptuveni tikpat liela ka riipniecibas sektora ietekme. Tadéjadi salidzinajuma ar ieprieksgjiem
paceluma periodiem paSreizeja atveseloSanas posma otraja gada, t.i., no 2004. gada vidus lidz
2005. gada vidum, 1€naka izaugsme bijusi pamata visos galvenajos euro zonas sektoros.

Dazadi dispersijas raditaji liecina, ka reala
IKP pieauguma tempa novirzes euro zonas
valstis 2005. gada kopuma nemainijas. Dalgji
atspogulojot globalas ekonomiskas izaugsmes
un tirdzniecibas saSaurinasanos un naftas cenu
celsanos, reala IKP gada vidgjais kapuma temps
2005. gada salidzinajuma ar ieprieks€jo gadu
samazinajas vai faktiski nemainijas visas euro
zonas valstis, iznemot Spaniju, kur tas nedaudz
pieauga un joprojam bija relativi spécigs.

SITUACIJAS UZLABOSANAS DARBA TIRGU

Visu gadu nodarbinatibas limenis paaugstinajas
tempa, kasbijalidzigs 2004. gadaregistrétajam (sk.
4. tabulu). Runajot par sektoriem, nodarbinatiba
ievérojami pieauga pakalpojumu un buvniecibas
sektora, bet rpnieciba (iznpemot buvniecibu)
un lauksaimnieciba ta samazinajas. Gada beigas
ievérojami uzlabojas ari pakalpojumu sektora
un ripniecibas nodarbinatibas perspektivu
apsekojumu raditaji. Iesp&jams, ka 2005. gada
meérenas ekonomiskas attistibas apstaklos liela
nozime bija nesenajiem darba tirgus politikas
pasakumiem, kas veicinaja nepilnas slodzes
nodarbinatibas un paSnodarbinatibas iespeju
paplaSinasanos.

2005. gada bezdarba Iimenis euro zona
vienmerigi pazeminajas un gada beigas noslidéja
lidz 8.3% (sk. 30. att.). Bezdarbs ievérojami
samazinajas to stradajoSo vidii, kas jaunaki

par 25 gadiem. Péc strukturala bezdarba
Iimena (non-accelerating inflation rate of
unemployment; NAIRU) paaugstinasanas no
20. gs. 70. gadiem lidz 90. gadu vidum, kas

30. attéls. Bezdarbs

(meénesa dati; sezonali izlidzinati)

=== oada parmainas; milj. (kreisa ass)!)

----- % no darbaspeka (laba ass)
3.0 - 11.5
= L11.0
2.0
: L 10.5
15 1 %
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1.0 |2l .'. Il
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0.5 f| ".

L. “I \ e
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-1.0 > F‘o
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Avots: Eurostat.
Piezime. Visu gadu dati attiecas uz visam 12 euro zonas valstim.

1) Gada parmainas nav sezonali izlidzinatas.
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4. tabula. Darba tirgus norises

(parmainas salidzinajuma ar ieprieksejo periodu; %)

2003 2004 2005 2003 2003 2004 2004 2004 2004 2005 2005 2005 2005

3.cet. 4.cet. 1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet. 1.cet. 2.cet. 3.cet. 4. cet.
Darbaspeks 0.8 0.9 0.1 0.2 0.2 0.3 0.3 0.2 0.0 0.0 0.0
Nodarbinatiba 0.3 0.7 0.1 0.1 0.2 0.3 0.3 0.2 0.0 0.2 0.3
Lauksaimnieciba" =22 -1.0 -0.3  -0.3 -03 -0.3 0.1 -0.4  -1.1 -0.2  -0.7
Rupnieciba? -1.1 -09 -04 -04 -0.5 0.2 -0.1 0.0 -0.6 0.0 0.0
— izpemot bivniecibu -5 -1.6 -0.5  -06  -0.7 0.1 -05 0.1  -08 -0 -0.1
— buvnieciba 0.0 0.8 -0.4 0.1 0.1 0.5 1.1 -0.3  -0.0 0.3 0.4
Pakalpojumi® 0.9 1.4 0.3 0.3 0.5 0.3 0.4 0.4 0.4 0.2 0.4

Bezdarba limenis?

Kopa 8.7 8.9 8.6 8.7 8.8 8.9 8.9 8.9 8.8 8.8 8.6 8.4 8.3

Lidz 25 gadiem 17.6 17.9 17.7 17.6 18.1 17.9 18.1 17.9 18.0 18.3 17.6 17.2 17.5

25 gadi un vairak 7.5 7.6 7.3 7.5 7.6 7.6 7.6 7.6 7.6 7.5 7.4 7.2 7.1

Avoti: Eurostat un ECB aprekini.
1) leskaitot zvejniecibu, medniecibu un mezsaimniecibu.

2) Ieskaitot apstrades rupniecibu, buivniecibu, ieguves ripniecibu un karjeru izstradi, elektroenergiju, gazes un adens apgadi.

3) Iznemot eksteritorialas iestades un organizacijas.
4) Darbaspeks saskana ar SDO rekomendacijam (%).

lielakoties atspoguloja negativos Sokus un
darba tirgus institiciju stingribu lielakaja dala
euro zonas valstu, péd€jo desmit gadu laika

31. attéls. Darba razigums

(gada parmainas; %)

= Visa tautsaimnieciba
«+e+o ripnieciba, iznemot biivniecibu

6.0 6.0
5.0 = 5.0
4.0 : 4.0
30 : : it 30
2.0 /J PSS 20
10 [ A 10
fa
0.0 \; 0.0
1.0 1.0
20 | 20
1996 1998 2000 2002 2004

Avots: Eurostat.
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NAIRU apleses tika nedaudz pazeminatas.’ Sis
samazinajums vispirms saistams ar darba tirgus
reformu ietekmi atseviSkas euro zonas valstis
(stkaka informacija sniegta 6. ielikuma). Laika,
kad vairakas valstis giiti ievérojami panakumi
darba tirgus elastibas paaugstinasana, daudzas
citas valstis veél nepiecieSamas radikalakas
reformas. Tikai Joti apneémigi veicot darba tirgus
strukturalas reformas, biis iesp&jams ievérojami
samazinat bezdarba Iimeni turpmakajos gados,
neapdraudot cenu stabilitati.

Darba raziguma kapums ari 2005. gada bija
meérens (sk. 31. att.). Ta pieauguma temps
rupniecibas sektora (izpemot buvniecibu)
saglabajas augstaks neka visas tautsaimniecibas
darba raziguma pieauguma Iimenis. Euro zonas
darba raziguma pieaugums péd€jos gados bijis
neapmierinos$s. Tas pedéja laika krities no 2%
(20. gs. 90. gados) lidz mazliet vairak par 1%.
Zemaks darba raziguma pieaugums euro zona
daleji skaidrojams ar augstaku nodarbinatibu,
vienlaikus liecinot ari par jaunu, darba
razigumu veicinoSu tehnologiju nepietiekamu
izmantosanu. Pedéjo gadu darba raZziguma
kapuma analize ar1 rada, ka zemakai darba

9 Sk. art ECB 2005. gada augusta "Ménesa Biletena" ielikumu
A longer-term perspective on structural unemployment in the euro
area.



kvalitatei'® ir nozime darba raZiguma pieauguma
izskaidroSana. Provizoriskie empiriskie dati saista
sameéra vajos darba raziguma uzlabojumus euro
zonas valstis ar konkurences trikumu un darba
aizsardzibas likumiem.'' Nakotnes perspektiva
tas nozimé, ka politikai cilvekkapitala joma jabiit
veidotai ta, lai raditu plasakas iespejas izglitibas

kas stimul€ inovacijas un veicina darba razigumu
paaugstinos$u tehnologiju izmanto$anu.

10 Sk.: G. Schwerdt and J. Turunen, "Growth in euro area labour
quality", ECB Working Paper No 575, January 2006.

11 Sk.: G. Nicoletti and S. Scarpetta, "Regulation and economic
performance: product market reforms and productivity in the OECD",

iegliSanai un apmacibai darba vieta. Noteikti

nepiecieSams izstradat ar1 ekonomisko politiku, 2005.

OECD Economics Department Working Paper No 460, November

STRUKTURALO REFORMU NORISE ES DARBA UN PRECU TIRGOS

Saasinata konkurence, straujas tehnologiju parmainas un iedzivotaju novecoSana liecina par to, ka
Eiropas valstim izvirziti jauni uzdevumi, kurus risinot, jarada jaunas iespéjas. Runajot par darba
un precu tirgiem, $adi uzdevumi ietver darba tirgus elastibas paaugstinasanu, darbaspeka iemanu
uzlabosanu, vienota tirgus (arT pakalpojumiem) izveides pabeigSanu, inovaciju veicinasanu un
uznémejdarbibas vides nostiprinaSanu. Lai to paveiktu, nepiecieSamas strukturalas reformas,
kas vairotu Eiropas ekonomiskas izaugsmes potencialu, veicinatu jaunu darba vietu rasanos,
paatrinatu pielagosanos un paaugstinatu sp&ju pretoties Sokiem.

So uzdevumu risinasanai 2005. gada pavasara Eiropadome vienojas, ka Komisijai, Padomei un
dalibvalstim butu jaatgriezas pie Lisabonas stratégijas — 2000. gada marta ieviestas veérienigas
reformu programmas —, atkal koncentréjoties uz ilgtspéjigu izaugsmi un nodarbinatibu.' Sada
konteksta un sekojot Komisijas priekslikumam, ECOFIN 2005. gada apstiprinaja Integrétas
vadlinijas izaugsmei un nodarbinatibai triju gadu posmam (2005—2008), kas ietvéra gan jaunas
Visparejas tautsaimniecibas politikas vadlinijas, gan jaunas Nodarbinatibas vadlinijas. gajas
tautsaimniecibas un nodarbinatibas vadlinijas tostarp izteikta nepiecieSamiba péc strukturalam
reformam, lai uzlabotu ES darba un precu tirgu darbibu. Pamatojoties uz "Integrétajam
vadlinijam", dalibvalstis sagatavojusas savas nacionalas reformu programmas, nosakot planotas
apstiprinaja paralelo Kopienas Lisabonas programmu, kas papildina nacionalas reformu
programmas ar pasakumiem, kas veicami Eiropas meroga.

Viena no svarigakajam nacionalo reformu programmu prioritatém ir darba tirgus situacijas
uzlabosana. ES vél joprojam bez darba ir 20 milj. cilvéku, tatad lidz Sim veiktie pasakumi
nodarbinatibas palielinaSana un bezdarba Iimena samazinasana noris€jusi lIeni. Lai gan dalibvalstis
pazinojuSas par daudzam darba tirgus pilnveidoSanas reformam, Skiet, ka jarikojas atrak, lai
sasniegtu Lisabonas stratégija noteiktos nodarbinatibas merkus. Ipasi japaaugstina stradajoso
sieviesSu, par 25 gadiem jaunaku un par 55 gadiem vecaku stradajoso lidzdalibas un nodarbinatibas
Iimenis. Pamatojoties uz sadam prioritatem, 2005. gada dalibvalstis virzija savu darba tirgus
politiku galvenokart ta, lai ietekmé&tu darbaspéka piedavajumu, liclakam skaitam cilvéku radot
stimulus pievienoties darba tirgum. Vairakums politikas pasakumu attiecas uz darba nodokliem,
aktiva darba tirgus politiku, ka arl uz bezdarbnieku un socialajiem pabalstiem. Lielaka dala

1 Sk. ECB 2005. gada julija "Ménesa Biletena" rakstu The Lisbon strategy — five years on.

ECB
Gada parskats
2005



pasakumu darba resursu nodoklu joma veérsti uz darba nodoklu sloga atviegloSanu, lai veicinatu
nodarbinatibu, samazinot darba resursu izmaksas. Aktivas darba tirgus politikas joma vairakas
valstis strukturali parveidoja savu valsts nodarbinatibas pakalpojumu sistému. Bezdarbnieku
un socialo pabalstu joma tika 1stenoti dazadi pasakumi, lai iejaukSanas butu konkrétak versta,
kontrole stingraka un atbilstibas noteikumi precizaki. Vairakas ES valstis pazinojusas, ka robezu
atvérSanai iebraucgjiem no jaunajam dalibvalstim lidz Sim kopuma bijusi pozitiva ietekme.
Vienlaikus tika uzsakts nedaudz reformu priekslaicigas pensionésanas joma.

Eiropa riske noklat zaud€tajos cina ar sancenSiem, ja konkur€tsp€jas un reguléSanas zina
neuzlabosies uznémejdarbibas vide. Precu, pakalpojumu un energijas, t.sk. komunikaciju nozaru,
tirgi vel nav pilniba konkuretspéjigi. Regulésanas pilnveidoSana nacionalaja un ES limen1 kopuma
paatrinajas. Attieciba uz pakalpojumiem ieksgja tirgus pakalpojumu direktivas istenoSana bius
svarigs ieguldijums iekseja tirgus izveides pabeigSsana. Tomer nepiecieSama aktivaka riciba, lai
likvidetu pievienoSanas SkérSlus un nodroSinatu tirgu, t.sk. komunikaciju nozaru tirgu, pareizu
darbibu.

Darba un precu tirgu reformas japapildina ar reformam, kas nodroSinas atbilstoSus apstaklus
zinaSanu attistibai un inovacijam. Starptautiskajos vert€jumos ES iepem zemas pozicijas
petniecibai un attistibai paredzéto izdevumu zina, kuri kop$ 2001. gada bijuSi gandriz
nemainigi — aptuveni 1.9% no IKP. Sis raditajs ir daudz zemaks par Lisabonas stratégija
noteikto 3% merki. Lai gan daudzas dalibvalstis nacionalajas reformu programmas ieklavusas
ievérojamu kop€jo pétniecibas un attistibas izdevumu palielinajumu Iidz 2010. gadam, vidéeja
un talaka perspektiva nepiecieSams aktivak veicinat Iidzeklu, 1pasi privata sektora finansgjuma,
kapumu pétniecibas un attistibas vajadzibam. Runajot par izglitibu, ari $ai jomai japievers lielaka
uzmaniba, lai darba kvalitates uzlabo$anas norises atbilstu Lisabonas stratégija noteiktajiem
merkiem.

Apkopojot var teikt, ka 2005. gada panakts talaks strukturalo reformu progress. Atjaunotas
Lisabonas stratégijas konteksta izvirzitie reformu pasakumi, kas deklaréti gan Kopienas Lisabonas
programma, gan nacionalajas reformu programmas, ir gaidits, pareizaja virziena veérsts papildu
solis. Pamatojoties uz $im programmam, jakapina reformu istenosanas temps.

2.5. FISKALAS NORISES Vairakas valstis neizpildija budZeta meérkus,
kas noteikti to 2004. gada beigas un 2005. gada

NEAPMIERINOSAS BUDZETA ATTISTIBAS TENDENCES 1. pusgada aktualizétajas stabilitates programmas.

2005. GADA

Runajot par fiskalajam norisém, euro zona
2005. gada bija vérojams pavisam neliels progress
stabilu valsts finanSu nodroSinaSana. Saskana ar
jaunakajiem pieejamiem dalibvalstu aktualizeto
stabilitates programmu datiem euro zonas
budzeta deficits nedaudz samazinajas (lidz 2.5%
no IKP). Tas nebija pietiekami, lai izvairitos no
turpmakas videjas parada attiecibas pret IKP
kapuma (sk. 5. tabulu). Apléstie budZzeta rezultati
2005. gada atspoguloja nedaudz stingraku fiskalo
nostaju meérenas tautsaimniecibas izaugsmes
apstak]os.
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Prognozetie rezultati bija sliktaki, neka paredzets
merkos (videji par 0.2 procentu punktiem no
IKP), un dalgji to noteica ne tikai zemaka,
neka prognozets, tautsaimniecibas izaugsme,
bet ar1 nepietiekama konsolidacija un izdevumu
parsniegSana atseviSkas valstis. Aplésta situacijas
pasliktinasanas bija 1paSi ieveérojama dazas
valstis, kuram jau bija liels budzeta deficits. Par
budzeta situacijas pasliktinasanos 2005. gada
liecina ar1 to valstu skaita palielinasanas, kuru
budzeta deficita koeficients parsniedza 3% no
IKP atsauces vertibu salidzinajuma ar
2004. gada stabilitates programmas korig€tajiem



5. tabula. Euro zonas fiskalie raditaji

(% no IKP)
Valdibas budZeta parpalikums (+)/deficits (—) Stabilitates
programmas
2002 2003 2004 dati 2005. gadam
Euro zona -2.5 -3.0 -2.7 -2.5
Belgija 0.0 0.1 0.0 0.0
Vacija -3.8 -4.1 -3.7 -3.3
Griekija -4.9 -5.7 -6.6 -4.3
Spanija -0.3 0.0 -0.1 1.0
Francija -3.3 -4.1 -3.7 -3.0
Trija -0.6 0.2 1.4 0.3
Italija -2.7 -3.2 -3.2 -4.3
Luksemburga 2.1 0.2 -1.2 -2.3
Niderlande -2.0 -3.2 -2.1 -1.2
Austrija -0.4 -1.2 -1.0 -1.9
Portugale -2.8 -2.9 -3.0 -6.0
Somija 4.3 2.5 2.1 1.8
Valdibas bruto parads Stabilitates
programmas
2002 2003 2004 dati 2005. gadam
Euro zona 69.2 70.4 70.8 71.0
Belgija 105.8 100.4 96.2 94.3
Vacija 61.2 64.8 66.4 67.5
Griekija 111.6 108.8 109.3 107.9
Spanija 53.2 49.4 46.9 43.1
Francija 58.8 63.2 65.1 65.8
Trija 32.4 31.5 29.8 28.0
Italija 108.3 106.8 106.5 108.5
Luksemburga 6.8 6.7 6.6 6.4
Niderlande 51.3 52.6 53.1 54.4
Austrija 66.7 65.1 64.3 63.4
Portugale 56.1 57.7 59.4 65.5
Somija 42.3 45.2 45.1 42.7

Avoti: Eiropas Komisija (2002.—2004. gadam), 2005. un 2006. gada aktualizetas stabilitates programmas (2005. gadam) un ECB aprékini.
Piezime. Dati pamatojas uz parmériga budzeta deficita novérSanas proceduras definiciju. Budzeta bilances neietver UMTS licen¢u pardosanas

ienémumus.

datiem. Tiek lests, ka cetru valstu (Vacijas
Griekijas, Italijas un Portugales) budzeta deficits
parsniedza atsauces vértibu, lai gan stabilitates
programmas $ada situacija prognozéta tikai
divas valstis. So valstu (iznemot Portugali, kura
no 2002. gada lidz 2004. gadam 1stenoti nozimigi
pagaidu pasakumi budzZeta deficita saglabasanai
3% no IKP liment vai zem ta) budZeta deficits
kop$ euro ievieSanas 1999. gada lielakoties
parsniedzis atsauces vértibu. Prognozets, ka
Vacijas budzeta deficita koeficients 2005. gada
bus 3.3% no IKP, bet savukart Francijas — 3.0%.
Tadejadi Vacijas budzeta deficits ceturto gadu
péc kartas saglabajas virs 3% no IKP. Pec biitiskas
statistisko datu parskatiSanas 2004. gada kluva
skaidrs, ka saskana ar EKS 95 metodologiju

Griekijas budZzeta deficits kop$ 1997. gada
parsniedzis atsauces vértibu, un prognozets,
ka 2005. gada ta limenis bus 4.3% no IKP.
Art Italija 2005. gada ievérojami parsniedza
atsauces veértibu (apléstais budzeta deficita
koeficients — 4.3% no IKP). Salidzinajuma ar
2004. gadu Portugale budzeta deficits faktiski
divkarSojies, péc nozimigo politikas pagaidu
pasakumu beigam sasniedzot 6.0% no IKP.

BudZeta rezultati euro zona kopuma
atspoguloja nedaudz stingraku fiskalas politikas
nostaju. Apléstais realais IKP picaugums bija
zemaks neka potencialais, un tas nozime, ka
ekonomiskais cikls negativi ietekméja budzeta
norises. Procentu maksajumi saglabajas stabili,
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atspogulojot vesturiski zemas procentu likmes
un labvéligu finansu situaciju.

Ta ka konsolidacijas vajadzibas euro zonas valstis
loti atSkiras, par ko liecina atseviSku valstu
cikliski korigétas fiskalas bilances svarstidanas
no parpalikuma (aptuveni 2.5% no IKP) lidz
deficitam (aptuveni 5% no IKP), valsts finans$u
situacijas strukturalie uzlabojumi vairakas valstis
joprojam bija nepietiekami salidzinajuma ar
nepieciesamo ltmeni. Deficita samazinasanas
pagaidu pasakumi un vienreiz€ji efekti tomeér
padara situaciju neskaidraku (lai gan mazak
neka iepriekS€jos gados) un biitiba neveicina
tas ilgstosu uzlaboSanos. Tiek Iésts, ka euro
zona kopuma valdibas izdevumi un iepémumi
(procentos no IKP) nedaudz palielinajusies.
TieSo nodok]u un socialo iemaksu samazinaSana
pamata kompenseé 2005. gada novéroto izdevumu
ierobeZojumu apjomu un netieSo nodoklu
palielinajumu.

Paredzams, ka 2005. gada parada attieciba pret
IKP euro zona treso gadu péc kartas palielinasies
un bas 71.0% no IKP. So pieaugumu noteica

zems sakotngja parpalikuma koeficients, tas,
ka tautsaimniecibas izaugsme bija zemaka neka
valsts parada implicéta vidéja procentu likme
un — dazos gadijumos — paradu palielinoSas
akciju plusmas korekcijas. Lielakas dalas euro
zonas valstu parada koeficients parsniedza
atsauces vertibu (60% no IKP). Daudzos
gadijumos parada attieciba pret IKP turpinaja
augt. Italijai bija visaugstakais parada koeficients
euro zona (apléstais raditajs — 108.5% no IKP).
Griekijas parada koeficients samazinajas tikai
nedaudz, paradam 2005. gada saglabajoties
virs 100% no IKP. Paredzams, ka tris pargjas
valstis, kuru parada koeficients parsniedz 60%
no IKP atsauces vértibu (t.i., Vacija, Francija
un Portugale), nebls samazinajusas savu parada
attiecibu pret IKP. Lai gan tiek lests, ka Belgijai
2005. gada atkal bija sabalanséts budzets, ko
dalgji noteica pagaidu pasakumu IstenoSana,
tas parada koeficienta samazinasanu ietekmgéja
ievérojamu deficita-parada korekciju veikSana.
Par butiskam budZeta neatbilsttbam un
nelabveligu parada dinamiku euro zona liecinaja
ar1 valdibas parada vértspapiru emisijas apjoms
(sk. 7. ielikumu).

VALDIBAS PARADA VERTSPAPIRU EMISIJAS TENDENCES EURO ZONA

Valdibas parada vértspapiru emisijas apjoms 2005. gada joprojam bija liels, jo pieauga valdibu
finanseéjuma vajadzibas budzeta deficita noverSanai. Lidz 1999. gadam, kad sakas EMS treSais
posms, lielakajai dalai euro zonas valstu bija tikai nelielas budzeta neatbilstibas vai pat ta
parpalikums, un tapec So valstu aiznemsSanas vajadzibas bija nelielas. Tomer pec 2000. gada
budZeta situacija saka pasliktinaties, un to dalgji noteica nelabveligaki ekonomiskie nosacijumi,
tapéc palielinajas euro zonas valstu kopéjas aiznemsSanas vajadzibas. So attistibas tendenci

A tabula. Euro zonas valdibu emitéto parada vértspapiru gada pieauguma temps

(%; perioda beigas)

‘ 1998 ‘ 1999 ‘ 2000 ‘ 2001 ‘ 2002 ‘ 2003 ‘ 2004 2005

Valdibas vertspapiri kopa 4.3 3.6 2.5 2.7 4.1 4.7 5.0 4.1
ligtermina vertspapiri 6.3 5.7 3.3 2.2 2.9 3.9 5.7 4.8
Fikseta procentu likme 5.1 5.2 3.9 5.0 6.1 4.7
Mainiga procentu likme -4.0 -16.2 -9.4 -5.5 5.1 9.3
Istermina vertspapiri -10.5 -16.0 -7.1 8.8 19.1 13.4 -1.3 -3.3

Avots: ECB.
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atspogulo gan parada attiecibas pret IKP kapums, gan valdibas emit€to parada veértspapiru lielaks
gada pieauguma temps euro zona. Pedéjos Cetros gados tas videji bija aptuveni 4.5% (sk.
A tabulu).

Apgroziba esoso valdibas parada veértspapiru struktiiras analize atklaj, ka valdibas parada
vertspapirus galvenokart emité centrala valdiba, un 2005. gada decembri tie veidoja 93.8% no
apgroziba esoSo parada vertspapiru apjoma, savukart paréjas valdibas emitétie parada
veértspapiri — atlikuSos 6.2%. Tomer parejas valdibas sektors kluvis aktivaks. No 1998. gada lidz
2005. gadam centralas valdibas emitéto parada veértspapiru ipatsvars nepartraukti samazinajas,
savukart par€jas valdibas emitéto parada vertspapiru ipatsvars divkarsojas (sk. B tabulu).

Parada vadiba valstis turpinaja ilgtermina kursu. Svarigs faktors, kas veicinaja valdibas ilgtermina
parada veértspapiru emisiju, bija zemas procentu likmes. Faktiski 2005. gada beigas ilgtermina
parada vertspapiri bija 92.3% no apgroziba esoSo parada veértspapiru apjoma, savukart istermina
parada vertspapiru Tpatsvars bija tikai 7.7%. Vienlaikus 2005. gada vérojams ar1 istermina parada
vertspapiru negativs pieauguma temps. Ilgtermina parada vertspapiru gada pieauguma temps
nedaudz samazinajas (no 5.7% 2004. gada lidz 4.8% 2005. gada).

B tabula paradits, ka lielaka dala valdibas ilgtermina parada vertspapiru emitéta ar fiks€tu
procentu likmi. Laika gaita mainigas ilgtermina procentu likmes parada vertspapiru ipatsvars
ievérojami samazinajies (no 11.9% 1998. gada lidz 7.9% 2005. gada decembri). So attistibas
tendenci noteica pakapeniska dazu valdibu izmaksatas termina prémijas samazinaSanas fiksetas
procentu likmes ilgtermina vertspapiriem 20. gs. 90. gadu beigas cenu stabilitates apstak]os.
Tomeér 2005. gada mainigas procentu likmes parada veértspapiru ipatsvars nedaudz pieauga
(Iidz 7.9%; 2004. gada — 7.7%). Italija ir vieniga valsts, kura mainigas procentu likmes parada
vertspapiru 1patsvars ievérojami (par 21%) parsniedza euro zonas vid€jo limeni, lai gan kops
1998. gada tas buitiski samazinajies. Mainigas ilgtermina procentu likmes vertspapiru pieauguma
temps euro zona 2005. gada palielinajas lidz 9.3%, atspogulojot parada vertspapiru emisijas
tendences citos tirgus segmentos, pieméram, MFI (sk. $is nodalas 2.2. sadalu). Sis pieaugums
varétu but saistits ar to, ka mainigas procentu likmes vertspapirus pozitivi ietekmeja loti zemas
istermina procentu likmes (sk. A tabulu).

B tabula. Euro zonas valdibu emitéto parada vértspapiru atlikumu struktira

(% no valdibas emitéto parada vértspapiru kopapjoma; perioda beigas)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Centralas valdibas vertspapiri 96.9 96.9 96.7 96.3 95.4 94.7 94.3 93.8
ligtermina vertspapiri 87.5 89.3 89.8 89.0 87.2 85.8 86.0 86.2
Istermina verispapiri 9.4 7.6 6.9 7.2 8.2 8.9 8.3 7.6
Paré¢jas valdibas vertspapiri 3.1 3.1 3.3 3.7 4.6 5.3 5.7 6.2
ligtermina vertspapiri 3.0 3.0 3.2 3.6 4.5 52 5.6 6.1
fstermir)m vertspapiri 0.1 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Valdibas vértspapiri kopa
ligtermina vertspapiri 90.5 92.3 93.0 92.6 91.7 91.1 91.6 92.3
Fikseta procentu likme 75.9 79.2 81.1 82.5 82.0 82.2 82.8 83.4
Mainiga procentu likme 11.9 10.6 10.0 8.8 8.1 7.6 7.7 7.9
Istermina verispapiri 9.5 7.7 7.0 7.4 8.3 8.9 8.4 7.7
Valdibas vertspapiri kopa (mljrd. euro) 3314.6 3450.7 3547.6 3765.7 3940.2 4142.0 4370.5 4588.3
Avots: ECB.
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A attéls. Euro zona apgroziba esosie valdibas

parada vértspapiri emisijas valstu dalijuma
2005. gada

(%; perioda beigas)

Avots: ECB.

B attéls. Valdibas parada vertspapiru neto

emisijas emisijas valstu dalijuma 2005. gada

(mljrd. euro; perioda vidgjie raditaji)
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Avots: ECB.

Kopuma jaunakas tendences valdibas finansé$anas struktiira atspogulo to, ka valsts parada vadibas
stratégijas pozitivi ietekméjusas labvéligas finansu tirgus tendences, ko nosaka peédéjo 10 gadu
laika 1stenota ekonomikas politika, kas vairak orientéta uz stabilitati. Visbuitiskakais sabiedribas
ieguvums ir ievérojami zemaka valdibas budzeta dala, kas izlietota procentu maksajumiem.

Apliikojot apgroziba esoso valdibas parada vertspapiru kopapjomu 2005. gada decembri (sk.
A att.), redzams, ka Italija ir lielakais emitents (27.2% no euro zonas kopajoma). Tad seko Vacija
un Francija (attiecigi 23.2% un 20.8%). So triju valstu paradi veido vairak neka divas treSdalas
no visu euro zonas valstu parada. Salidzinot neto emisijas [imeni 2005. gada, redzams, ka Vacijai
ir lielakais apjoms (65.8 mljrd. euro). Tai seko Francija un Italija (attiecigi 61.8 mljrd. euro un

35.4 mljrd. euro; sk. B att.).

2006. GADA VALSTS FINANSU PERSPEKTIVAS

Jaunakie stabilitates programmu grozijumi liecina,
ka merki atspogulo konsolidacijas progresu, kas
vairakuma gadijumu pamata atbilst parskatitajam
Stabilitates un izaugsmes paktam. TaCu (tapat
ka ieprieksejos gados) daudzam valdibam nav
pietiekami konkrétu vai ticamu planu visaptverosai
fiskalo neatbilsttbu novérSanai. Veérojama
neliela merktieciga izdevumu ierobezoSana,
tacu paredzams, ka to kompensés nodoklu
samazinasana. Tadejadi vienlaikus saruktu
valdibas izdevumi un ienémumi. Tapéc ir bazas,
ka lielakas dalas valstu centieni budzeta deficita
novérSanai bis nepietiekami un ka pietriiks ari
visaptvero$u strukturalu reformu. 2006. gada
stabilitates programmas norada uz mérenu euro
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zonas vidéja budzeta deficita samazinajumu
(0.2 procentu punkti) lidz 2.3% no IKP un
nosaka, ka tautsaimniecibas izaugsme biis tuvu
potencialajam  limenim. Sados apstaklos
2006. gada ekonomiskajam ciklam butu
neitrala ietekme uz fiskalajam norisem un
procentu maksajumi euro zonas limeni nedaudz
samazinatos. Vidgjais parada koeficients pamata
saglabatos stabils — tuvu 71% no IKP.

Runajot par valstim ar parmeérigu budZeta
deficitu, Griekija 2006. gada plano samazinat
budzeta deficitu zem 3%, savukart Vacija un
Italija to paredz darit tikai 2007. gada, bet
Portugale — 2008. gada. Sis valstis un Francija
plano sasniegt videja termina mérkiem atbilstoSu



fiskalo situaciju tikai p€c istenojamo programmu
aptverta perioda. Par€jas valstis to paveiks,
velakais, 11dz 2008. gadam.

FISKALAJAI POLITIKAI NEPIECIESAMS STRATEGISKS
PAVERSIENS

Saskana ar Eiropas Komisijas apliecinato un
aktualizetajas stabilitates programmas noradito

.....

vairakas nopietnas problémas.

Pirmkart, prioritate janosaka fiskalajai
konsolidacijai. Nopietnas bazas izraisa to valstu
skaits, kuram ir biitiskas fiskalas neatbilstibas.
Uzlabojoties izaugsmes perspektivam, valstim
rodas laba iesp&ja censties noverst parmerigu
budzeta deficitu un nodroSinat stabilas valsts
finanses. Tomer $kiet, ka, neistenojot papildu
pasakumus, vairakas valstis nevar izpildit savas
konsolidacijas saistibas. No ta jaizvairas ipasi
tapéc, lai atjaunotu parskatita Stabilitates un
izaugsmes pakta uzticamibu. Eiropas fiskala
struktiira ir EMS stirakmens, kas nostiprina
fiskalas disciplinas gaidas un tadéjadi veicina
izaugsmi, stabilitati un kohéziju euro zona.

Otrkart, atbilstoSi ekonomiskajam pamatojumam
parskatitaja Pakta vairak akcentéta budzeta
bilancu ilgstoSa konsolidacija, nevis vienreizgji
un pagaidu pasakumi, kas nepieciesami fiskalas
situacijas uzlabosanai. Tapéc, ka paredzejusas
dazas valdibas, butu Joti svarigi mazinat
palauSanos uz 8adiem pasakumiem. Ir skaidrs,
ka pagaidu pasakumi var mazinat konsolidacijas
centienus, kas nepiecieSami strukturalo budzeta
problému risinasanai, ar kuram saskaras daudzas
euro zonas valstis. Turklat Sadu pasakumu
sniegtie Istermina guvumi var turpmak izraisit
talaku pasliktinasanos. Tapéc nakamajam
paaudzeém varetu butu lielaks fiskalais slogs.

Treskart, lai veicinatu nodarbinatibu un
izaugsmi, lielakajai dalai euro zonas valstu
nepiecie$ama visaptvero$a reformu stratégija.
Sajas reformas jaietver fiskalas konsolidacijas
nodroSinaSana. Nemot véra, ka daudzas valstis
grib Saja stratégija ieklaut darba un kapitala
ienakumu efektivo nodok]u likmju samazinaSanu,
biitiska nozime ir valdibas izdevumu kontrolei.

Stabilu un izaugsmi veicinoSu valsts finanSu
nodroSinasana svariga nozime ir strukturalo
izdevumu reformam. Lai veicinatu ieguldijumus,
inovacijas un nodarbinatibu, japaredz izdevumi
efektivu mérku sasniegSanai. Vienlaikus jauzlabo
izdevumu kontroles mehanismi, lai izvairitos no
izdevumu parsniegSanas, kas biezi rada budzeta
deficita meérku augSupverstu izlidzinaSanu.
Daudzos gadijumos buis butiski art parskatit
valdibas saistibas, lai uzlabotu valsts izdevumu
kvalitati. Tas laus valstim nodroSinat stabilas
finanses, sniedzot atbilstoSu finanséjumu valsts
sektora galveno uzdevumu izpildei.

2.6. VALUTAS KURSU UN MAKSAJUMU BILANCES
NORISES

EURO KURSA KRITUMS 2005. GADA

Pec ieveérojama kapuma 2004. gada peédgjos
trijos meénesos euro kurss 2005. gada 1. pusgada
samazinajas. S1 kursa kri$anas bija sameéra plasa,
bet visizteiktak ta bija vérojama attieciba pret
ASYV dolaru un vairakam Azijas valstu valiitam,
kuras tika oficiali vai de facto piesaistitas ASV
dolaram. Tapéc, lai gan euro kurss atguva
agrakos zaudéjumus attieciba pret Japanas jenu,
vairakumam divpus€jo euro un citu valiitu paru
svarstibas bija sameéra nelielas. Tadgjadi lidz
2005. gada beigam euro kurss bija stabiliz&jies
nominalaja efektivaja izteiksmeé (aptuveni par
6% zemaks neka gada sakuma; sk. 32. att.).

Euro kurss, kas 2004. gada beigas bija sasniedzis
augstako Itmeni kop$ ta ievieSanas 1999. gada
gan nominalaja efektivaja izteiksmé, gan
attieciba pret ASV dolaru, saka samazinaties,
mainoties tirgus izpratnei par valiitas kursus
ietekméjosiem faktoriem. Saja laika arvien
vairak pazimju liecinaja par ekonomiskas
aktivitates uzlabosanos ASV un Japana, lai gan
euro zonas perspektivas joprojam netika vértétas
ka iepriecinodas. Ipadi ASV informacija, kas
liecinaja par spécigu tautsaimniecibas izaugsmi
vienlaikus ar augoSa inflacijas spiediena
pazimém, acimredzot novirzija tirgus uzmanibu
no liela un pastaviga ASV tekosa konta deficita uz
augstaku procentu likmju gaidam ASV, tadgjadi
atbalstot ASV valatu. Sis norises tikai neilgi tika
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partrauktas (no 2005. gada februara vidus lidz
marta sakumam), kad uz ASV valiitu 1slaicigi tika
izdarits spiediens, izplatoties pienémumiem par
atseviSku centralo banku veikto arvalstu valutas
rezervju diversifikaciju. Tomér marta vidu
tirgus noskanojums attieciba pret ASV dolaru
uzlabojas, lai gan tas kluva negativaks attieciba
pret euro kursu. Sitendence pastiprinajas jiinija
sakuma péc Liguma par Konstitiiciju Eiropai
noraidiSanas Francija un Niderlandé. Euro
kursa argjas veértibas ievérojamo pazeminasanos
no marta vidus Iidz julija beigam tikai dalgji
Iidzsvaroja ta kapums attieciba pret cetru
lielako jauno ES dalibvalstu valitam. Vélmes
risket Islaiciga samazinaSanas pasaulé, Skiet,
ietekméjusi ieguldijumu lémumus Centralaja
Eiropa un Austrumeiropa, 1pasi no marta vidus
Iidz jiinija sakumam, tapé&c valiitu stabilitate Saja
regiona diezgan ievérojami samazinajas.

2005. gada 2. pusgada arvalstu valutu tirgos
joprojam domineéja cikliskie faktori, savukart
strukturalo faktoru nozime, Skiet, bija
mazindjusies. Ipasi ASV procentu likmju
starpibas palielinasanas attieciba pret citam
lielakajam valstim joprojam ir bijusi ASV
dolaru atbalsto$s faktors. Turpmak to veicinaja
ar lek$§zemes ieguldijumu aktu'’ saistitas ASV
korporativas plismas un zinas, ka ar€jais ASV
aktivu pieprasijums turpina palielinaties, tadejadi,
iespéjams, mazinot tirgus bazas par ASV tekosa
konta deficita finanséSanu. Tomér pazimes, kas
liecinaja par euro zonas uznémejdarbibas vides
uzlabosanos, Ilidzsvaroja ASV dolara kursa
kapumu, tad€jadi euro kurss attieciba pret
ASYV dolaru no 2005. gada julija lidz decembra
beigam tikai nedaudz samazinajas. Japanas
tautsaimniecibas perspektivu uzlaboSanas
acimredzot nebija pietickama, lai Iidzsvarotu
lejupversto ietekmi uz Japanas jenu, ko noteica
augstakas naftas cenas un Japanas un citu liclako
valstu pelnpas likmju starpibas palielinasanas.
Tapéc Japanas jenas kurss 2005. gada 2. pusgada
ieverojami samazinajas. Kina 21. julija atteicas
no oficialas piesaistes ASV dolaram un pargaja
uz kontroléetu mainiga valitas kursa rezZimu
ar atsauci uz valttu grozu. Sis parmainas
galvenokart bija jlitamas Azija un, Skiet, tam
nebija ilgstosas tiesas ietekmes uz euro kursu.
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2005. gada 30. decembri 1 euro atbilda
1.20 ASV dolariem. Tas ir aptuveni par
11% zemaks raditajs neka gada sakuma.
2005. gada euro kurss samazinajas ar1 attieciba
pret Lielbritanijas sterlinpu marcinu (par 3.9%),
Norvégijas kronu (par 2.5%) un Australijas un
Kanadas dolaru (attiecigi par 7.0% un 14.4%).
Tas samazinajas art attieciba pret dazam jauno
ES dalibvalstu valutam, t.i., Polijas zlotu (par
5.4%) un Cehijas kronu (par 4.7%). Minétaja
perioda euro kurss bija gandriz nemainigs
attieciba pret Japanas jenu un Sveices franku.

Euro kursa kritumu attieciba pret minétajam
valatam tikai daleji kompens€ja ta merens
kapums attieciba pret Ungarijas forintu un
(vel vairak) attieciba pret Zviedrijas kronu (par
5.1%).

2006. gada janvari euro Kkurss palielinajas
attieciba pret lielako dalu nozimigako valitu,
bet februari — samazinajas. 2006. gada pirmajos
divos meéneSos tirgus gaidas par turpmako
monetaras politikas kursu ipaSi euro zona,
ASV un Japana, Skiet, galvenokart ietekméja
euro kursa attistibas tendences. 2006. gada
24. februari euro kurss nominalaja efektivaja
izteiksme bija aptuveni par 0.3% zemaks neka ta
Iimenis gada sakuma.

Euro realais efektivais kurss — pamatojoties
uz dazadiem izmaksu un cenu indeksiem — art
2005. gada samazinajas atbilsto$i nominala
efektiva valitas kursa kritumam (sk. 32. att.).
2005. gada 4. ceturksni euro reala efektiva
kursa indeksi nedaudz parsniedza to limeni
1999. gada 1. ceturksni un tuvojas to vidéjam
Iimenim pedgjo 10 gadu laika.

TEKOSA KONTA POZITIVAIS SALDO 2005. GADA
SAMAZINAJAS GALVENOKART AUGSTAKU NAFTAS
IMPORTA IZMAKSU DEL

Euro zonas tekos$a konta negativais saldo
2005. gada bija 29.0 mljrd. euro (t.i., 0.4%
no IKP), lai gan 2004. gada tas bija pozitivs

12 Iek$zemes ieguldijumu akts dod iespeju ASV uzpeémumiem
attiecigajos fiskalajos gados repatriet arzona turéto pelpu ar
izdevigu nodoklu likmi.



32. attéls. Euro nominalais un realais

efektivais kurss”

33. attéls. Teko$a konta bilance un tas
komponenti

(méneda/ceturkna dati; indekss: 1999. gada 1. cet. = 100)
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1) EVK-23 indeksa palielinajums atspogulo euro kursa kapumu.
Meénesa datu jaunakie noverojumi attiecas uz 2005. gada
decembri. Uz VDIAR balstita reala EVK-23 jaunakie novérojumi ir
2005. gada 3. ceturk3pa dati, un tie daleji pamatojas uz aplesem.

(43.5 mljrd. euro; 0.6% no IKP). So
samazinajumu lielakoties noteica preCu pozitiva
saldo un — mazak — ienakumu negativa saldo
samazinasanas, savukart pakalpojumu un kartéjo
parvedumu atlikumi pamata palika nemainigi
(sk. 33. att.).

Euro zonas teko$a konta geografiskais dalijums,
kas pieejams lidz 2005. gada 3. ceturksnim,
liecina, ka kumuléta tekoSa konta pozitiva
saldo kraso samazinajumu, kas bija vérojams
12 ménesu perioda lidz 2005. gada septembrim,
galvenokart noteica naftas tirdzniecibas ar naftas
eksportétajvalstim negativa saldo pieaugums.
Vienlaikus naftas tirdzniecibas ar ASV pozitivais
saldo saglabajas gandriz nemainigs (aptuveni
41 mljrd. euro), savukart tirdzniecibas ar
pargjam ES valstim pozitivais saldo pieauga par
14 mljrd. euro. So kapumu galvenokart noteica
tirdzniecibas ar Lielbritaniju pozitiva saldo
pieaugums.

Ta ka importa vertiba palielinajas straujak neka
eksporta vertiba, precu pozitivais saldo
2005. gada samazinajas par 47.6 mljrd. euro.
Precu eksporta vértiba palielinajas aptuveni

(mljrd. euro; sezonali izlidzinati dati)

2003
2004
2005

120 120

TekoSais  Preces Pakalpojumilenakumi Kartéjie
konts parvedumi
Avots: ECB.

tada pasa tempa ka 2004. gada, savukart
precCu importa vértibas pieaugums bija neliels.
Ienakumu negativais saldo krasi palielinajas,
ipasi gada beigas, atspogulojot ienakumu
maksajumu lielaku pieaugumu.

Precu tirdzniecibas dinamiku var labak izprast,
izmantojot  Furostat aréjas tirdzniecibas
statistiku, kura sniegts arpus euro zonas veikta
precu eksporta un importa veértibas dalijums
cenas un apjomos (pieejama statistika aptver
periodu lidz 2005. gada novembrim). Runajot
par importu, ievérojamo precu importa vertibas
pieaugumu 2005. gada galvenokart noteica
energijas produktu importa vértibas strauja
palielinasanas, kas lielakoties atspogulo naftas
cenu kapumu. Turklat importa apjoms pieauga,
1pasi 2005. gada 2. pusgada. Péc samazinasanas
2005. gada 1. pusgada importa apjoma kapumu
noteica euro zonas kopeja galapieprasijuma
palielinaSanas, 1pasSi izdevumu importa
intensitates kategorijas, pieméram, investicijas
un eksporta.

Runajot par eksportu, ta cenas un apjoms
veicinaja precu eksporta veértibas pieaugumu
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2005. gada. Eksporta cenu pieaugumu dal€ji
noteica ar augstakam naftas cenam saistito
izmaksu palielinasanas. Gada laika precu
eksporta apjoma palielinajumu galvenokart
noteica euro zonas argja pieprasijuma
tendences. Péc samazinaSanas 1. ceturksni
euro zonas argjais pieprasijums paréjos gada
meénesos strauji palielinajas, lai gan ne tik strauji
ka ieprieks€jos gados. SeviSki strauji pieauga

2005. gada. Euro zonas eksportu veicinaja
arl naftas eksportétajvalstu no naftas giito
iepémumu palielinasanas izraisita ietekme (sk.
8. ielikumu). Attieciba uz produktiem kapitalprecu
eksports sasniedza straujako pieaugumu, bet
patérina precu eksports bija merenaks. Attieciba
uz cenu konkuretspeju eksporta apjomu gada
sakuma negativi ietekmeja euro kursa kapuma
novelota ietekme. Tomeér ta turpmakais kritums,

iesp€jams, veicinajis to, ka 2005. gada 2. un
3. ceturksni eksporta apjoms parsniedza ar¢ja
pieprasijuma pieauguma tempu.

eksports uz Aziju (ipasi — Kinu) un jaunajam
ES dalibvalstim, atspogulojot ekonomiskas
aktivitates nostiprina$anos 8ajos regionos

NO NAFTAS GOTO IENEMUMU PALIELINASANAS UN TAS IETEKME

Pieaugot naftas cenam un razoSanas apjomam, kop$ 2002. gada ievérojami palielinajusies
naftas eksportétajvalstu no naftas eksporta gutie ienémumi. Saja ielikuma aplakoti Naftas
eksportétajvalstu organizacijas (OPEC) un Neatkarigo Valstu Savienibas (NVS), kas kopa razo
aptuveni 70% no starptautiski pardotas naftas, no naftas eksporta giitie uzkratie ienémumi. Tiek
lests, ka apvienotie OPEC un NVS iepémumi palielinajusies no 250 mljrd. ASV dolaru
2002. gada lidz aptuveni 630 mljrd. ASV dolaru 2005. gada (sk. A att.). Ielikuma apliukotas no
naftas giito ienémumu palielinaSanas (oil-bill recycling) izraisitas sekas un 1pasi abi galvenie
kanali — finanSu tirgi un starptautiska tirdznieciba —, pa kuriem no naftas eksporta giitie
ienémumi tiek novirziti uz naftas importetajvalstim.

Viens no iespéjamajiem resursu pardales scenarijiem péc ieilgusa augstu naftas cenu perioda ir
tads, ka naftas eksportétajvalstis palielina savus noguldijumus starptautiskajas bankas un/vai pérk
arvalstu kapitala veértspapirus un parada instrumentus. Parasti un 1pasi péc otra naftas cenu Soka
20. gs. 80. gadu sakuma OPEC valstis galvenokart ieguldijusas ASV aktivos un tirgos un savus
noguldijumus bankas veikusSas gandriz tikai ASV dolaros. Lidzigi naftas cenu kapumam no
1998. gada vidus lidz 2000. gada beigam ar nelielu novélosanos sekoja starptautiskajas bankas
turéto OPEC neto aktivu gandriz divkarSa palielinasanas — raditajs, kas liecina par OPEC Iidzeklu
novirziSanu noguldijumos starptautiskajas bankas. Tomer $ada situacija nebija vérojama pedeja
naftas cenu pieauguma perioda, jo OPEC aktivu apjoms attiectba pret SNB paklautajam bankam
kops 2001. gada 1. ceturk$na pamata saglabajies neliels (sk. B att.).! Ieguldijumu aina, kuru var
noverot, aplukojot banku bilanci, tomer, iesp€jams, neatspogulo situaciju kopuma. PatieSam,
apliikojot parrobezu kapitala pluismas, ASV Valsts kase uzrada OPEC turéto ASV vértspapiru
apjoma palielinasanos par 92% no 2001. gada janvara lidz 2005. gada septembrim (no 28.5 mljrd.
ASV dolaru Iidz 54.6 mljrd. ASV dolaru). Turklat no naftas giitie eksporta iepémumi, iesp&jams,
novirziti ASV veértspapiros, izmantojot arzonas tirgus.

Naftas eksportétajvalstu aktivu valitu struktura ir dazas butiskas parmainas. OPEC valstis
pakapeniski palielinaja euro denominéto noguldijumu ipatsvaru no 12% 1999. gada sakuma

1 Sk. SNB 2005. gada decembra ceturksna parskata 25.—27. Ipp. Neto aktivi attiecas uz at3kiribu starp OPEC aktiviem un pasiviem attieciba
pret SNB paklautajam bankam un norada uz lidzeklu novirziSanu uz starptautisko banku sistemu.
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A attéls. Naftas eksporta ienémumi B attéls. OPEC tirie aktivi un valatu

struktira

(mljrd. ASV dolaru, ja vien nav noradits citadi)

mmm NVS (kreisa ass) mmmm  tirie aktivi (mljrd. ASV dolaru; kreisa ass)
wmm  OPEC (kreisdass) e noguldijumi ASV dolaros (%; laba ass)
= = = Naftas cena (ASV dolari par barelu; laba ass) = = = noguldijumi euro (%; laba ass)
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Avoti: Starptautiskas Energetikas agentiras un ECB specialistu Avoti: SNB un ECB apréekini.
apléses. Piezime. Jaunakie noveérojumi attiecas uz 2005. gada 2. ceturksni.

lidz vairak neka 28% 2004. gada 1. ceturkSna beigas. Vienlaikus bija vérojams ari stabils ASV
dolaros denominéto noguldijumu ipatsvara samazinajums. Tomeér kops 2004. gada OPEC
valstis atkal pakapeniski palielinajuSas ASV dolaros veikto noguldijumu dalu, neraugoties uz
sameéra augsto euro kursa kapumu $aja gada. Tadejadi palielinajas ASV dolaros denomingéto
noguldijumu Ipatsvars no zemaka limena (51%) 2004. gada 1. ceturkSpa beigas lidz 65%
2005. gada 2. ceturksni. Vienlaikus apjoma zina lidzigi saruka euro denomin€to noguldijumu
ipatsvars (2005. gada 2. ceturksni — 17%).

Krievijas, kas ir lielaka naftas razotaja NVS un pasaul€ lielaka naftas eksportétaja arpus OPEC,
turétie neto aktivi nesenajos naftas cenu kapuma periodos biuitiski palielinajas, un mainijas ari to
valutas struktra (sk. C att.). Krievija kop$ 2002. gada bijusi SNB paklauto banku neto kreditore.
No 2002. gada vidus 11dz 2005. gada 2. ceturksnim euro denominéto noguldijumu ipatsvars vairak
neka triskarsojas, pieaugot no 11% lidz 36%. Sis saméra krasais palielinajums pédgjo triju gadu
laika zinama méra atspogulo ar1 Saja perioda noveroto nozimigo euro kursa kapumu attieciba pret
ASV dolaru un to, ka Krievijas monetaras institiicijas arvien vairak izmanto euro ka starptautisko
rezervju veidoSanas valiitu. Ka skaidrots talak, St pareja uz sabalansétaku noguldijumu portfeli
valiitu dalijjuma var liecinat par naftas razotaju veélmi nosargat savu pirktspeju laika, kad to
imports tiek novirzits no ASV uz Eiropu un paréjam valstim.

Starptautiska tirdznieciba norada uz otro iesp€jamo no naftas gito iepémumu palielinajuma
novirziSanas kanalu. Pirma un otra naftas cenu kapuma izraisita Soka laika 20. gs. 70. gados
OPEC no naftas eksporta gutie ienémumi ilgstoSi visai nozimigi parsniedza kopgjo importa
apjomu, veidojot "no naftas atkarigas tirdzniecibas pozitivu saldo”. Tas kluva negativs 20. gs.
80. gadu vidu, kad naftas cena samazinajas aptuveni lidz 15 ASV dolariem par barelu. Saldo atkal
kluva pozitivs 2000. gada, kad bija verojams krass naftas cenu kapums. Tomer kop$ 2001. gada
OPEC no naftas atkarigas tirdzniecibas pozitivais saldo saglabajies visai mérens salidzinajuma
ar iepriekSejiem periodiem, kad naftas cenas bija augstas, lai gan bija ievérojams naftas cenu
un naftas eksporta apjoma pieaugums. Tas liecina, ka OPEC uzkratie no naftas eksporta gutie
ienémumi, kas arvien pieauga, atbilda augo$ajam OPEC importam apjoma. Lidzigu tendenci
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var noverot NVS. To uzraditais no naftas C attels. Krievi]as tirie aktivi un valutu
atkarigas tirdzniecibas negativais saldo krasi
samazinajas péc naftas cenu kapuma 1999. un

struktira

2000. gada. Ievérojamais naftas cenu kapums - E;‘;ualggz:n(ﬁllsrg Qsl;(i"éf/zl;lggi:i’;‘“)

tomér sakrita ar NVS no naftas atkarigas = = = noguldijumi euro (%; laba ass)

tirdzniecibas bilances pasliktinasanos no 30 100
2001. gada lidz 2004. gadam. Tas liecina, ka 6 F%
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vidgjais gada pieaugums nominalaja ASV Avotiz SNB un ECB aprékini.

dolaru izteiksmé no 2001. gada lidz Piezime. Jaunakie noverojumi attiecas uz 2005. gada 2. ceturksni.
2004. gadam bija attiecigi 18% un 21%.

glgiet, ka euro zonu labveligi ietekmgjis naftas

eksportetajvalstu ieverojamais pieprasijums. OPEC un NVS no euro zonas iegiita importa videjais
gada picaugumatempsno 2001. gadalidz 2004. gadam bija attiecigi 21% un 26 %, tapec picauga euro
zonastirgusipatsvarsabosnaftaseksportétajregionos (sk. tabulu). AriAzijasvalstim (iznemotJapanu)
izdevas palielinat savu relativo ipatsvaru kopéja OPEC un NVS importa. Sie dati butiski atSkiras
no ASV, kur tirgus Tpatsvars Saja perioda ieveérojami samazinajas. 2005. gada euro zonu joprojam
labveligi ietekmeéja augoSais naftas eksportétajvalstu imports. OPEC un NVS importa apjoms
2005. gada 1. pusgada (jaunakie pieejamie dati) salidzinajuma ar iepriekS€ja gada atbilstosSo
periodu pieauga (attiecigi par 22% un 25%).

Kopuma kops 1999. gada naftas eksportétajvalstu, ipasi OPEC valstu, papildus no naftas eksporta
guto ienémumu sadalijuma verotas atSkirigas tendences. P&c ievérojama naftas cenu kapuma
1999. gada OPEC valstis noguldija lielu no naftas giito ieneémumu procentualo dalu starptautiskajas
bankas, savukart importa izmantoS$anas limenis bija zems. Tomeér kop$ 2001. gada gan OPEC, gan
NVS valstis nozimigi palielinaja savu importa apjomu. Sis nesenais NVS un OPEC valstu importa
kapums, Skiet, labveligi ietekméjis euro zonu. Tadgjadi, ja naftas cenu kapumam buitu jasamazina
ekonomiska aktivitate euro zona, no naftas guto ieneémumu palielinasanas ietekmei, Skiet, pedeja
laika zinama meéra vajadzeétu mazinat sakotnéji pieauguso naftas cenu negativo ietekmi.

AtseviSku valstu tirgus dalas OPEC un NVS importa

(% no kopgja importa apjoma)

OPEC NVS

1998 2001 2004 1998 2001 2004
Euro zona 26.0 24.8 26.7 32.0 31.6 33.2
ASV 15.4 12.5 8.9 7.0 6.5 3.7
Lielbritanija 5.9 5.0 4.4 2.5 2.3 2.5
Azija, izpemot Japanu un Kinu 9.8 10.7 12.3 2.8 2.5 3.1
Japana 9.2 8.3 7.0 1.4 1.8 3.3
Kina 3.7 4.8 7.4 1.9 2.9 5.9

Avoti: SVF un ECB apreékini.
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34. attéls. Euro zonas finansu konts

35. attéls. Euro zonas finansu plismas uz
jaunajam ES dalibvalstim

(mljrd. euro)
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80 80
| mw L
0 :|||| —77ﬂ5— 0
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-80 -80
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-200 - — T T 200

Neto tiesas Neto Neto Neto
investicijas  portfelieguldi- portfelieguldi- apvienotas tiesas
jumi kapitala  jumiparada investicijas un
vertspapiros  instrumentos portfelieguldijumi
Avots: ECB.

APVIENOTO TIESO INVESTICIJU UN
PORTFELIEGULDIJUMU NEGATIVAIS SALDO 2005. GADA
2005. gada finansSu konta euro zonas apvienoto
tieSo investiciju un portfelieguldijumu negativais
saldo bija 13 mljrd. euro (2004. gada pozitivais
saldo — 24 mljrd. euro). So samazinajumu
galvenokart noteica Kkapitala veértspapiru
portfelieguldijumu pozitiva saldo pieaugums,
ko kompensgja tieSo investiciju negativais saldo
un zemaks parada instrumentu pozitivais saldo
(sk. 34. att.).

Lielaku tieSo investiciju deficitu 2005. gada
noteica euro zonas arvalstu tieSo investiciju
(ATI) pieaugums galvenokart pasu kapitala
veida. S1 palielinaSanas var dal€ji atspogulot
euro zonas korporaciju atgiito interesi par
konkurences veicinaSanu ar arvalstu saistito
uznémumu starpniecibu, ka ari Royal Dutch
Shell arkartas parstrukturéSanas operaciju.
Vienlaikus ATI pozitivais saldo euro zona
2004. gada bija zems. Minétas norises noteica
gaidas, ka par€jas pasaules valstis varétu but
speécigaka tautsaimniecibas izaugsme neka euro
Zona.

(% no jauno ES dalibvalstu IKP; ceturkdna kumulétie dati)

= 2003. g. 4. cet.  wmeewe 2004. g. 4. cet.
w2004, g. 1. cet.  ww=wan 2005. g. 1. cet.
=== 2004.g.2.cet. mmmms 2005.g.2. cet.
mmmen 2004, g. 3. cet.  =m==m 2005. g. 3. cet.
0.45 0.45
0.40 0.40

0.35 -1 0.35
030 B8 B -1 0.30
025 | 8F B -1 0.25
020 | — B 1 0.20
015 | B B - 0.15
0.10 I B -1 0.10
0.05 I I B | 0.05
0.00 —/——————=—_ — —==_10.00

Arvalstu tiesas Portfelieguldijumi Pare]as
investicijas investicijas

Avots: ECB.

Portfelieguldijumu neto pozitiva saldo kapumu
veicinaja nerezidentu veikto euro zonas kapitala
vértspapiru neto pirkumu pieaugums. Sos
pirkumus dal€ji nodroSinaja Royal Dutch Shell
parstrukturéSanas rezultata iegutie kapitala
veértspapiri un augstaku no euro zonas akciju
tirgiem gito iepémumu gaidas. Tirgus aptaujas
dati noradija arl uz arvalstu investoru interesi
par euro zonas kapitala vertspapiriem, kuru
cenas tie uzskatija par daudz izdevigakam neka
citos tirgos.

Pieversoties parada instrumentiem, 2005. gada
strauji pieauga parrobezu plasmas, lielako dalu
darjjumu veicot obligacijas un paradzimes.
2005. gada bija veérojamas divas noteiktas
tendences: gada sakuma — stabils euro zonas
parada instrumentu pozitiva saldo pieaugums,
kas vasaras sakuma sasniedza augstako limeni,
péc tam, 2. pusgada, saldo kluva negativs. Si
tendencu maina, iespegjams, atspogulojusi faktu,
ka ASV un euro zonas valstu valdibas obligaciju
un paradzimju pelpas likmju starpiba, ipaSi
vasara, diezgan butiski palielinajas.
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36. attéls. Neto starptautisko investiciju IKP); sk. 36. att.). Lielakas neto saistibas
bilance 2005. gadagalvenokart noteica portfelieguldijumu
neto saistibu pieaugums (no 1 071 mljrd. euro

(% no IKP) _ . .. e ey
lidz 1350 mljrd. euro), ko dal€ji kompenséja tieSo
(2)_ B BE B BE BE BB B (2) investiciju neto aktivu pozicijas palielinajums
+J 98 B B B B B B . (no 89 mljrd. euro lidz 224 mljrd. euro) un
n BN N BN NN par€jo ieguldijumu neto saistibu samazinajums
8 N EE BN N (no 241 mljrd. euro lidz 212 mljrd. euro).
10 - | -10
-12 — | -12 Saskana ar euro zonas ATI geografisko
-14 ; - : - - - - -14 dalijumu 2004. gada beigas 24% bija iegulditi
1999 2000 2001 2002 2003 2004 3. cet. T .
2005 Lielbritanija un 21% — ASV. Raksturojot euro
Avots: ECB. zonas portfelieguldijumus arvalstis, abu So

valstu atbilsto$as dalas bija 23% un 35%. Sis
divas valstis bija arT svarigakie tieSie investori

Pamatojoties uz kumulétajam plismam euro zona.

2005. gada pirmajos trijos ceturk$nos,

Lielbritanija un jaunas ES dalibvalstis

bija galvenas euro zonas tieSo investiciju

sanémeéjas. Jaunas ES dalibvalstis Saja perioda

bija ar1 galvenas iegulditajas euro zona.

Portfelieguldijumu  geografiskais  dalijums

rada, ka euro zonas portfelieguldijumi arvalstis

2005. gada pirmajos trijos ceturkSnos galvenokart

tika virziti uz Lielbritaniju un arzonu centriem.

Euro zonas iegulditaji veica ari lielus ASV

obligaciju un paradzimju neto pirkumus un neto

pardeva ASV kapitala vértspapirus un naudas

tirgus instrumentus.

Jaunas ES dalibvalstis kopuma sanéma
ievérojamu euro zonas arvalstu investiciju
apjomu. Skaidri redzama pozitiva tendence, ka
euro zonas investoriem $is regions varetu skist
sameéra ienesigs un ka Saja perioda, iespéjams,
nostiprinajusies finansu integracija starp euro
zonu un jaunajam ES dalibvalstim (sk. 35. att.).

STARPTAUTISKA INVESTICIJU BILANCE 2005. GADA
TURPINAJA PASLIKTINATIES

Euro zonas starptautiskas investiciju bilances
(s.i.b.) dati attieciba pret paréjam pasaules
valstim, kas pieejami par periodu lidz
2005. gada 3. ceturkSpa beigam, noradija,
ka euro zonas neto saistibas ir 1 049 mljrd.
euro (13.2% no euro zonas IKP; 2004. gada
beigas — 946 mljrd. euro (12.4% no IKP) un
2003. gada beigas — 809 mljrd. euro (11.0% no
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3. EKONOMISKAS UN MONETARAS POLITIKAS NORISES
ARPUS EURO ZONAS ESOSAJAS ES DALIBVALSTIS

EKONOMISKA AKTIVITATE

Reala IKP pieaugums arpus euro zonas
esosajas ES dalibvalstis 2005. gada samazinajas
salidzinajuma ar 2004. gadu, taCu saglabajas
spécigaks neka euro zona (sk. 6. tabulu). Tapat
ka ieprieksejos gados, visspeécigaka izaugsme
bija vérojama Baltijas valstis (par 7% augstaks
kapums) un Slovakija un Cehijas Republika
(abas valstis pieauguma temps bija 6%).

Lielakaja dala valstu saglabajas stabils ickSzemes
pieprasijums spéciga privata patéripa kapuma
del, kas 2005. gada joprojam bija augsts, IpaSi
lielakaja dala jauno dalibvalstu. Majsaimniecibu
izdevumus veicinaja nozimigs reali izmantojamo
ienakumu pieaugums, ka ari ekspansiva fiskala
politika un majoklu cenu palielinaSanas
dazas valstis. Turklat augo$s privata sektora
kreditesanas kapums vairakas arpus euro
zonas esosajas ES valstis, 1pasi Baltijas valstis,
veicinaja ieguldijjumu nekustamaja IpaSuma
un majsaimniecibu izdevumu pieauguma
saglabasanos. 2005. gada bija vérojams
neliels patérina kapums Malta (atspogulojot
zemu izmantojamo ienakumu pieaugumu),
Polija (darba samaksas ierobezoSanas un

lielaku uzkrajumu dé]) un Lielbritanija
(augstaku procentu likmju un majoklu tirgus
aktivitates samazinasanas ietekmé). IekSzemes
pieprasijumu vel vairak veicinaja joprojam
speécigais ieguldijumu pieaugums daudzas
arpus euro zonas esoSajas dalibvalstis, 1pasi
Baltijas valstis, Ungarija, Malta, Slovakija un
Zviedrija. Straujo ieguldijumu kapumu noteica
zemas procentu likmes, razotaju konfidences
atjaunoSanas, augsts kapitala izmantoSanas
Iimenis un pozitivas stabila pieprasijuma
prognozes, turklat no ES fondiem giitie finansu
resursi ari veicinaja ieguldijumu pieaugumu
jaunajas dalibvalstis.

Savukart attieciba uz ar€jo pieprasijumu eksports
bija galvenais noteicosais reala IKP izaugsmes
faktors lielakaja dala jauno dalibvalstu, ipaSi
Baltijas valstis, Cehijas Republika, Ungarija
un Polija. Tacu neto eksporta ieguldijums reala
IKP pieauguma arpus euro zonas esoS$ajas
ES valstis ieverojami atSkiras, bet visa grupa
kopuma ta ietekme bija galvenokart neitrala.
2005. gada jaunajas dalibvalstis saglabajas
saméra augsts eksporta un importa kapums,
liecinot, ka ilgstosais tirdzniecibas integracijas

6. tabula. Reala IKP pieaugums arpus euro zonas esosajas ES dalibvalstis un euro zona

(parmainas salidzinajuma ar iepriekséja gada atbilstoso periodu; %)

2001 2002 2003 2004 2005 2005 2005 2005 2005

1. cet. 2. cet. 3. cet 4. cet.

Cehijas Republika 2.6 1.5 3.2 4.4 6.0 53 5.8 6.0 6.7
Danija 0.7 0.5 0.7 1.9 3.4 0.3 4.7 4.8 3.7
Igaunija 6.5 7.2 6.7 7.8 . 7.2 9.9 10.6 .
Kipra 4.1 2.1 1.9 3.9 3.8 3.9 3.6 4.0 3.6
Latvija 8.0 6.5 7.2 8.5 10.2 7.3 11.4 11.4 10.5
Lietuva 7.2 6.8 10.5 7.0 7.5 4.4 8.4 7.6 8.8
Ungarija 43 3.8 3.4 4.6 4.1 3.2 4.5 4.5 43
Malta 0.3 1.5 -2.5 -1.5 2.5 0.1 2.8 4.1 2.8
Polija 1.1 1.4 3.8 5.3 3.2 3.6 1.2 3.4 .
Slovenija 2.7 3.5 2.7 4.2 3.9 2.8 5.4 3.6 3.7
Slovakija 3.8 4.6 4.5 5.5 6.0 5.1 5.1 6.2 7.6
Zviedrija 1.1 2.0 1.7 3.7 2.7 1.1 3.3 3.5 2.9
Lielbritanija 2.2 2.0 2.5 3.2 1.8 2.0 1.6 1.8 1.8
ES10Y 2.8 2.6 3.9 5.1 4.5 4.1 3.8 4.8 .
ES132 2.1 2.0 2.5 3.5 2.5 2.2 2.4 2.7 2.5
Euro zona 1.9 0.9 0.7 2.1 1.3 0.6 1.9 1.4 1.3

Avoti: Eurostat un Lietuvas un Slovénijas nacionalie statistikas biroji gada pieauguma tempam 2005. gada $ajas abas valstis.

Piezimes. Ceturk$na dati nav sezonali izlidzinati, iznemot Cehijas Republiku (sezonali izlidzinati) un Lielbritaniju (sezonali izlidzinati un
atbilstosi darbadienu skaitam korigéti). Cehijas Republikas gada pieauguma temps 2005. gada ir ceturkdnu vidgjais raditajs.

1) ES10 kopégjais raditajs ietver to 10 valstu datus, kas pievienojas ES 2004. gada 1. maija.

2) ES13 kopgjais raditajs ietver 13 arpus euro zonas esoso ES dalibvalstu datus.
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process bija guvis jaunu impulsu tirdzniecibas
barjeru likvideSanas de] (galvenokart partikas
produktiem) péc pievienosanas ES.

2005. gada lielakaja dala arpus euro zonas
esoSo dalibvalstu, 1pasi Baltijas valstis, Polija
un Slovakija, situacija darba tirgl turpinaja

uzlaboties. Lai gan bezdarba Ilimenis tikai
pakapeniski samazinajas, nodarbinatibas
pieaugums jaunajas dalibvalstis  strauji

palielinajas, 1paSi tajas, kuras bija vérojams
vislielakais bezdarbs. SeviSki augsts bezdarba
Iimenis saglabajas Polija un Slovakija, aptuveni
divreiz parsniedzot euro zonas raditaju. Kipra,
Danija un Lielbritanija situacija darba tirgii bija
salidzinoSi stabila (par 6% zemaks bezdarba
[imenis).

CENU ATTISTIBAS TENDENCES

2005. gada viszemaka SPCI inflacija — zemaka
neka euro zonas vid€jais raditajs bija
veérojama Zviedrija, éehijas Republika, Danija
un Lielbritanija. Lielakaja dala pargjo arpus
euro zonas esoso ES valstu SPCI inflacija bija
tikai nedaudz augstaka par euro zonas vidéjo
raditaju, lai gan Latvija, Igaunija un Ungarija ta
parsniedza 3% (sk. 7. tabulu). Salidzinajuma ar
2004. gadu vairakuma jauno dalibvalstu (izpemot

Baltijas valstis) SPCI inflacija 2005. gada bija
zemaka, savukart Danija un Lielbritanija ta
no zema limena pieauga, sasniedzot augstakus
raditajus.

Inflacijas dinamiku arpus euro zonas esoSajas
dalibvalstis daléji noteica kopigi faktori.
Vairakas jaunajas dalibvalstis 2005. gada
1. pusgada veérojama inflacijas samazinaSanas
atspoguloja cenu pieauguma (kas saistits ar
pievienoSanos ES 2004. gada) bazes efektu.
Turklat Skiet, ka lielakaja dala arpus euro zonas
esoSo dalibvalstu speéciga konkurence izraisija
lejupveérstu spiedienu uz cenu dinamiku (1pasi
ripniecibas precém un partikai). Savukart naftas
cenas kapums radija augSupverstu spiedienu uz
inflaciju. Tomer ta konkréta ietekme katra valsti
bija citada, galvenokart atspogulojot atSkiribas
paté€rina tendences, tirgus struktira un energijas
izmantoSanas intensitat€ razoSanas procesa.
Turklat, ta ka daudzas arpus euro zonas esosajas
ES valstls energijas cenas lielakoties tiek
administrativi regulétas, augstaku naftas cenu
transmisija uz inflaciju 2005. gada, iesp&jams,
pilniba nenotika. Inflacijas spiediens dazas
jaunajas dalibvalstis radas ari ilgstoSi speéciga
iekSzemes pieprasijuma rezultata.

7. tabula. SPCl inflacija arpus euro zonas esoSajas ES dalibvalstis un euro zona

(parmainas salidzinajuma ar iepriek3eja gada atbilstoso periodu; %)

2001 2002 2003
Cehijas Republika 4.5 1.4 -0.1
Danija 2.3 2.4 2.0
Igaunija 5.6 3.6 1.4
Kipra 2.0 2.8 4.0
Latvija 2.5 2.0 2.9
Lietuva 1.6 0.3 -1.1
Ungarija 9.1 5.2 4.7
Malta 2.5 2.6 1.9
Polija 5.3 1.9 0.7
Slovénija 8.6 7.5 5.7
Slovakija 7.2 3.5 8.4
Zviedrija 2.7 1.9 2.3
Lielbritanija 1.2 1.3 1.4
ES10V 5.7 2.6 1.9
ES13? 2.7 1.8 1.6
Euro zona 2.4 2.3 2.1

2004 2005 2005 2005 2005 2005
1. cet. 2. cet. 3. cet. 4. cet.

2.6 1.6 1.4 1.2 1.6 2.2
0.9 1.7 1.1 1.6 2.2 2.0
3.0 4.1 4.5 3.6 4.3 4.0
1.9 2.0 2.5 2.1 1.7 1.9
6.2 6.9 6.7 6.7 6.7 7.5
1.2 2.7 3.1 2.4 2.2 3.0
6.8 3.5 3.5 3.6 3.5 3.2
2.7 2.5 2.3 2.2 2.1 3.5
3.6 2.2 3.6 2.2 1.8 1.2
3.7 2.5 2.8 2.2 2.3 2.6
7.5 2.8 2.8 2.6 2.2 3.7
1.0 0.8 0.7 0.5 0.9 1.1
1.3 2.0 1.7 1.9 2.4 2.1
4.1 2.5 3.2 2.4 2.2 2.2
2.1 2.1 2.1 2.0 2.2 2.1
2.1 2.2 2.0 2.0 2.3 2.3

Avots: Eurostat.

1) ES10 kopegjais raditajs ietver to 10 valstu datus, kas pievienojas ES 2004. gada 1. maija.
2) ES13 kopgjais raditajs ietver 13 arpus euro zonas esoso ES dalibvalstu datus.
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Valiitas kursa tendences un to novélota
transmisija uz kop€jo inflaciju arl ietekméja
inflacijas virzibu 2005. gada. Vairakas valstis,
ipasi Cehijas Republika, Ungarija, Polija un
Slovakija, valiitas kursa kapuma ietekmé inflacija
samazinajas.

FISKALA POLITIKA

Nemot par pamatu ped€jas aktualizétas
konvergences programmas, kas iesniegtas
2005. gada beigas un 2006. gada sakuma, arpus
euro zonas esoso ES dalibvalstu fiskalo politiku
vispareja aina 2005. gada bija atSkiriga. Trijas
arpus euro zonas esoSajas dalibvalstis (Danija,
Igaunija un Zviedrija) bija fiskalais parpalikums,
bet paréjas 10 valstts — fiskalais deficits.
2005. gada budzeta rezultatu apléses vai nu
pamata atbilda konvergences programmas
noteiktajiem mérkiem, vai bija labaki par tiem,
iznemot Cehijas Republiku, Ungariju, Maltu
un Slovakiju. Gada laika sesas no 13 arpus euro
zonas esosajam ES dalibvalstim valdibas budzeta
bilances raditaji pasliktinajas (sk. 8. tabulu),
lai gan konvergences programmas dazkart
bija noraditas saméra konservativas apléses.
Pasliktinasanas notika, lai gan fiskalas bilances
raditajus ietekméja labvéliga ekonomiska vide,
kas vairakas valstis nodroSinaja augstakus
ienémumus, neka tika gaidits.

Cikliska ietekme uz budZzetu bija galvenokart
pozitiva vai neitrala. Tacu vienigas valstis ar
stingraku fiskalo nostaju bija Danija, Kipra,
Malta, Polija un Lielbritanija. 2005. gada Kipra
un Ungarija pagaidu pasakumiem bija deficitu
samazinosa ietekme (tas saruka vairak neka par
0.5% no IKP). Turpreti Slovakija deficits
2005. gada palielinajas vienreizeju izdevumu del.

Izdevumu dalas izpilde galvenokart atbilda
planotajam izlietojuma jomam. Tacu, tapat
ka 2004. gada, dazas valdibas, t.sk. Cehijas
Republika, Igaunija, Latvija, Lietuva un
Slovakija, izmantoja dalu no ienémumu
parsnieguma, lai finansétu papildu izdevumus,
nevis uzlabotu savas fiskalas bilances raditajus.

Saskapna ar ECOFIN 2004. gada 5. julija
I[emumiem se$as arpus euro zonas esosajas

(Cehijas
Malta, Polija un Slovakija) tika
No

dalibvalstis
Ungarija,

konstatéts parmeérigs budzeta deficits.
minétajam valstim Kipra 2005. gada samazinaja
deficitu zem 3% no IKP, ka to paredz attiecigais
Padomes lemums. Tacu saskana ar jaunakajiem
aktualiz€to konvergences programmu datiem
Cehijas Republika, Ungarija un Slovakija
deficits palielinajas (lai gan Slovakija tas
notika saistiba ar vienreiz&ju parada atlaiSanu
0.8% apjoma no IKP). Kipra, Malta un Polija
izpildija pozitivu parmainu konsolidacijas
etalonu (vismaz 0.5% no IKP) cikliski korigétaja
budzeta bilance, atskaitot vienreizéjus un
citus pagaidu pasakumus. Ungarija atkal bija
veérojama butiska neatbilstiba salidzinajuma ar
2005. gadam noteikto budZeta meérki, kas tika
mainits uz augsu — no 3.6% uz 6.1% no IKP.
Padome divreiz pienéma lémumu (saskana ar
Liguma 104. panta 8. punktu), ka Ungarija nav
veikusi nekadas efektivas darbibas, lai noverstu
parmeérigu budzeta deficitu (sk. arT 4. nodalas
1.1. sadalu). Lielbritanijai jau treSo gadu péc
kartas deficita raditajs parsniedza atsauces
vertibu (3% no IKP). ECOFIN 2006. gada
24. janvari pienéma lemumu, ka Lielbritanija ir
parmerigs budZeta deficits, un saskana ar Liguma
104. panta 7. punktu izdeva rekomendaciju,
aicinot péc iespé€jas atrak (bet ne velak ka lidz

2006./2007. finan$u gadam) to noverst.
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8. tabula. Arpus euro zonas eso$o ES dalibvalstu

un euro zonas fiskalie raditaji

(% no IKP)
Valsts budZeta parpalikums (+)/deficits (=) Konvergences
programmas dati
‘ 2002 2003 2004 2005. gadam
Cehijas Republika -6.8 -12.5 -3.0 -4.8
Danija 1.4 1.2 2.9 3.6
Igaunija 1.5 2.5 1.7 0.3
Kipra -4.5 -6.3 -4.1 -2.5
Latvija -2.3 -1.2 -0.9 -1.5
Lietuva -1.4 -1.2 -1.4 -1.5
Ungarija -8.5 -6.5 -5.4 -6.1
Malta -5.8 -10.4 -5.1 -3.9
Polija -3.3 -4.8 -3.9 -2.9
Slovénija -2.7 -2.7 -2.1 -1.7
Slovakija -7.8 -3.8 -3.1 -4.1
Zviedrija -0.3 0.2 1.6 1.6
Lielbritanija -1.7 -3.3 -3.2 -3.0
ES10Y -4.8 -6.1 -3.6 -3.6
ES132 -1.9 -3.1 -2.3 -2.2
Euro zona -2.5 -3.0 -2.7 -2.5
Valdibas bruto parads Konvergences
programmas dati
2002 2003 2004 2005. gadam
Cehijas Republika 29.8 36.8 36.8 37.4
Danija 47.6 45.0 43.2 35.6
Igaunija 5.8 6.0 5.5 4.6
Kipra 65.2 69.8 72.0 70.5
Latvija 14.2 14.6 14.7 13.1
Lietuva 22.4 21.4 19.6 19.2
Ungarija 55.5 57.4 57.4 57.7
Malta 63.2 72.8 75.9 76.7
Polija 41.2 45.3 43.6 42.5
Slovénija 29.8 29.4 29.8 29.0
Slovakija 43.7 43.1 42.5 33.7
Zviedrija 52.4 52.0 S1.1 50.9
Lielbritanija 38.2 39.7 41.5 43.3
ES10V 39.9 43.3 42.6 41.5
ES132 40.6 42.0 42.8 43.2
Euro zona 69.2 70.4 70.8 71.0

Avoti: Eiropas Komisija (par 2002.—2004. gadu), 2005. un 2006. gada aktualizétas konvergences programmas un Komisijas novértéjums

(2005. gadam) un ECB aprekini.

Piezimes. Dati pamatojas uz parmériga budzeta deficita novérsanas proceduras definiciju. Budzeta bilances (Komisijas dati) neietver UMTS
licen¢u pardoSanas iepémumus. Datos ieklauti otra [imena valsts pensiju fondi. Apléses par to pozitivo ietekmi (ja tadas ir) procentos no
IKP ir §adas: Danija (0.9% uz budzeta bilanci), Ungarija (1.3% uz budZeta bilanci, 3.8% uz paradu), Polija (1.8% uz budzeta bilanci, 5.4%
uz paradu), Slovakija (0.8% uz budZeta bilanci), Zviedrija (1.0% uz budZeta bilanci, 0.6% uz paradu).

1) ES10 kopéjais raditajs ietver to 10 valstu datus, kas pievienojas ES 2004. gada 1. maija.

2) ES13 kopejais raditajs ietver 13 arpus euro zonas eso$o ES dalibvalstu datus.

2005. gada gandriz visas arpus euro zonas
esosajas ES dalibvalstis parada raditajs
saglabajas ievérojami zemaka liment neka euro
zonas videjais raditajs. Tikai Kipra un Malta tas
joprojam parsniedza atsauces veértibu (60% no
IKP). Arpus euro zonas eso$o dalibvalstu parada
raditajs samazinajas (ar daziem izpémumiem),
dalgji atspogulojot labvéligu izaugsmes un
procentu likmju starpibu un paradu samazinoS$as
deficita-parada korekcijas.!?

ECB
Gada parskats
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MAKSAJUMU BILANCES PARMAINAS

2005. gada apvienota teko$a un kapitala konta
raditaji butiski atSkiras dazadas arpus euro
zonas esosajas ES dalibvalstis (sk. 9. tabulu).
Zviedrija un Danija bija ievérojams pozitivs
saldo, bet Lielbritanija un jaunajas ES

13 2005. gada parada dati no jaunakajam aktualizeétajam konvergences
programmam nav precizi salidzinami ar Eiropas Komisijas
ieprieksejo gadu datiem.



dalibvalstis — negativs saldo. Igaunija, Latvija
un Malta saglabajas loti liels deficits (aptuveni
10% no IKP vai lielaks), gan samazinoties divas
pirmajas minétajas valstis, bet Kipra, Lietuva,
Ungarija un Slovakija teko$a un kapitala
konta deficits parsniedza 5% no IKP. Cehijas
Republika, Polija, Slovénija un Lielbritanija tas
bija mazaks.

Lai gan liels tekosa konta deficits dazas valstis
varétu noradit uz riskiem saistiba ar to ar€jas
bilances postenu stabilitati, zinama mera ta
ar1 ir normala iezime valstis, kas cenSas panakt
attistitas valstis, pieméram, jaunajas dalibvalstis,
kur kapitala plasmas lauj finansét augstas
atdeves ieguldijumus, ko nebiitu iesp&jams veikt,
izmantojot tikai iekSzemes uzkrajumus. Lai
gan lielakaja dala valstu ar€ja nelidzsvarotiba
galvenokart radas preCu negativa saldo ietekme,
vairakos gadijumos art ienakumu negativais saldo
(kas biezi tiek saistits ar arvalstim piederoSu
uznémumu pelnas repatriaciju un tadejadi
ar iepriek§ ieplidusam ATI) bija svarigs tas
célonis. Nesenas tekosa konta parmainas javerte
ar zinamu piesardzibu, jo tas dal€ji ietekme

9. tabula. Maksajumu bilance (atseviski raditaji)

metodologijas parmainas tirdzniecibas datu
apkoposana péc pievienosanas ES.

Lielakaja dala ES dalibvalstu ATI (dalgji saistiba
ar privatizacijas programmam) joprojam bija
svarigs ar¢ja finanséjuma avots. Visai So valstu
grupai kopa 2005. gada ATI pozitivais saldo
nedaudz  palielinajas  salidzinajuma  ar
2004. gadu (sk. 9. tabulu). Ipasi augsts ATI
pozitivais saldo (IKP izteiksmg) bija Igaunija,
kur spéciga ietekme bija vienam lielam
darjjumam. Arl éehijas Republika un Malta
saglabajas sameéra ievérojams pozitivs saldo.
Visas jaunajas dalibvalstis ATI saldo bija pozitivs,
iznemot Slovéniju, kur 2005. gada ATI pliismas
bija saméra sabalansétas. No paréjam arpus euro
zonas esoSajam ES dalibvalstim Zviedrija un
Danija ATI saldo bija negativs (Zviedrija diezgan
liels), savukart Lielbritanija bija ievérojams ATI
pozitivais saldo. Lai gan kopuma 2005. gada ATI
plismas bija svarigs finanséjuma avots vairakas
arpus euro zonas esosajas dalibvalstis, vairakuma
gadijumu to apjoms nebija pietiekams, lai segtu
apvienota tekosa un kapitala konta deficitu.

(% no IKP)
Apvienota tekosa konta un
kapitala konta saldo Arvalstu tieSo investiciju saldo Portfelieguldijumu saldo
2002 2003 2004 2005" 2002 2003 2004 2005Y 2002 2003 2004 2005
Cehijas Republika -5.7 -6.3 -5.7 -3.3 11.2 2.1 3.6 7.6 -1.9 -1.4 2.2 -1.9
Danija 2.3 3.3 2.4 2.9 0.8 0.1 0.4 -1.1 0.1 -7.0 -6.0 -7.1
Igaunija -9.9 -11.6 -12.0 -10.8 2.2 8.4 6.9 21.8 2.1 1.9 6.5 -14.3
Kipra -4.5 -2.4 -4.9 -6.5 5.7 3.0 3.0 4.3 -4.9 1.9 7.6 7.1
Latvija -6.4 -7.4 -11.9 -9.9 2.7 2.3 43 4.0 -2.2 -2.0 1.7 -0.8
Lietuva -4.7 -6.4 -6.4 -5.2 5.0 0.8 2.3 1.3 0.1 1.5 0.9 -0.3
Ungarija -6.8 -8.7 -8.5 -7.2 4.1 0.6 3.5 2.8 2.6 3.6 6.8 6.7
Malta 0.5 -5.5 -8.7 -9.0 -10.4 8.6 8.1 9.9 -9.1 -33.5 -31.3 -25.7
Polija -2.5 -2.1 -3.8 -1.2 2.0 2.0 4.6 3.3 1.0 1.1 3.8 5.1
Slovénija 0.8 -1.0 -2.5 -1.1 6.5 -0.5 0.8 -0.3 -0.3 -0.9 -2.2 -2.9
Slovakija -7.6 -0.5 -3.1 -5.6 17.0 2.3 3.4 3.8 2.3 -1.7 2.2 -1.2
Zviedrija 5.0 7.4 8.2 7.3 0.5 -6.6 -3.8 -7.2 -4.5 -3.0 -6.9 0.8
Lielbritanija -1.5 -1.3 -1.8 -1.7 -1.7 -1.9 -0.9 4.9 4.8 5.4 -4.7 -5.6
ES10? -4.2 -4.3 -5.3 -3.5 5.0 1.8 3.9 4.2 0.4 0.5 3.2 2.5
ES13% -1.0 -0.6 -1.1 -0.8 -0.1 -1.6 -0.2 0.0 2.7 2.6 -3.5 -1.7
Euro zona 0.9 0.6 0.8 0.2 0.3 0.0 -0.6 -1.9 1.9 0.9 0.9 2.9
Avots: ECB.
1) 2005. gads attiecas uz Cetru ceturk$nu videjo raditaju lidz 2005. gada 3. cet.
2) ES10 kopgjais raditajs ietver to 10 valstu datus, kas pievienojas ES 2004. gada 1. maija.
3) ES13 kopgjais raditajs ietver 13 arpus euro zonas eso$o ES dalibvalstu datus.
ECB
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Ar1 portfelieguldijumu pozitivais saldo deva
nozimigu ieguldijjumu tekosa konta deficita
finansésana 2004. un 2005. gada Kipra,
Ungarija un Polija salidzinajuma ar sameéra
nelielo pozitivo saldo ieprickséjos gados. St
norise atspoguloja galvenokart lielaku parada
vertspapiru pozitivo saldo (kas dazos gadijumos
var€ja but dalgji saistits ar pelnas likmju starpibu),
tacu palielinajas ar1 kapitala vertspapiru
pozitivais saldo. Portfelieguldijumu un ari citu
ieguldijumu pozitivais saldo nodroSinaja papildu
finans€jumu, un dalgji ta rezultata pieauga ari
dazu valstu argjais parads attieciba pret [KP.

VKM I1 UN AR VALUTAS KURSU SAISTITI JAUTAJUMI

2005. gada cetras jaunas ES dalibvalstis
pievienojas Igaunijai, Lietuvai, Slovénijai
un Danijai VKM II: Kipra, Malta un Latvija
iestajas mehanisma 2005. gada 2. maija un
Slovakija — 2005. gada 28. novembr1; visas
valstis ar +15% standarta pielaujamo svarstibu
koridoru ap attiecigas valiitas centralo kursu
attieciba pret euro. Pirms iestasanas VKM 11
gan Kipras marcina, gan Latvijas lats jau bija
vienpus€ji piesaistiti euro. Kipras marcina
bija piesaistita euro jau kops vienotas valiitas
ieviesanas 1999. gada, savukart Latvija
2005. gada sakuma mainija savas valiitas piesaisti
no Specialajam aizpémuma tiesibam (norékinu
vieniba, ko galvenokart izmanto SVF un kuras
vertibu nosaka, izmantojot valutu grozu) uz
euro un saglabaja 1% svarstibu koridoru. Péc
pievienoSanas VKM II Latvijas varas iestades

pazinoja, ka tas vienpusgji saglabas centralajam
kursam attieciba pret euro atbilstosu lata kursu,
nosakot £1% svarstibu koridoru. Pievienojoties
mehanismam, tika veikta Maltas liras piesaistes
maina no valitu groza, kas ietvéra euro,
Lielbritanijas sterlinu marcinu un ASV dolaru,
uz euro. Turklat Maltas varas iestades pazinoja,
ka tas vienpusgji saglabas centralajam kursam
attiectba pret euro atbilstoSu Maltas liras
kursu. Attieciba uz Slovakijas kronu un Kipras
marcinu varas iestades neuznémas nekadas
formalas vienpusgjas saistibas par Sauraku
svarstibu  koridoru. Vienpus€jas saistibas
neuzliek ECB nekadus papildu pienakumus.
Lai nodrosinatu veiksmigu dalibu VKM 11, taja
iesaistitas valstis appemusas veikt nepiecieSamos
makroekonomiskas un valiitas kursa stabilitates
saglabasanas pasakumus.

Daliba VKM Il nav saistita ar ievérojamam
problemam valiitas tirgos neviena no mehanisma
dalibvalstim. Igaunijas krona, Lietuvas
lits, Maltas lira un Slovénijas tolars kop$
pievienosanas mehanismam pastavigi tirgoti
atbilstoSi to centralajiem kursiem vai loti tuvu
tiem. Ar1 Danijas krona 2005. gada joprojam
tika tirgota tuvu tas centralajam kursam. Péc
pievienoSanas VKM II Kipras marcinas kurss
attieciba pret euro pirmajos divos meénesos
nedaudz pieauga, bet péc tam 2005. gada
2. pusgada nostabilizéjas aptuveni 2% Ilimeni
virs centrala kursa. Latvijas lata kurss saglabajas
nemainigs standarta svarstibu koridora stipraja

10. tabula. VKM Il norises

Maksimala novirze; %

Pievienosanas datums Augstakais kurss Centralais kurss Zemakais kurss AugSupversta Lejupversta
DKK 01.01.1999. 7.62824 7.46038 7.29252 0.1 0.4
EEK 28.06.2004. 17.9936 15.6466 13.2996 0.0 0.0
CYP 02.05.2005. 0.673065 0.585274 0.497483 0.0 2.1
LVL 02.05.2005. 0.808225 0.702804 0.597383 0.0 1.0
LTL 28.06.2004. 3.97072 3.45280 2.93488 0.0 0.0
MTL 02.05.2005. 0.493695 0.429300 0.364905 0.0 0.0
SIT 28.06.2004. 275.586 239.640 203.694 0.2 0.1
SKK 28.11.2005. 44.2233 38.4550 32.6868 0.0 3.2
Avots: ECB.

Piezime. Lejupvérsta (augSupversta) novirze atbilst parmainam zemaka (augstaka) kursa virziena un norada attiecigas valtas kursa pret euro
kapumu (kritumu). Sniegtajam maksimalajam novirzém atsauces periodi ir no datuma, kad notikusi pievienosanas VKM II, lidz 2006. gada
24. februarim. Danijai atsauces periods ir no 2004. gada 1. janvara lidz 2006. gada 24. februarim.
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pusé un tuvu ta vienpuséji noteikta svarstibu
koridora aug$€jai robezai. P&c pievienoSanas
VKM II Slovakijas kronas svarstigums bija
lielaks neka parejam VKM II valutam un ta tika
tirgota péc kursa, kas parsniedza tas centralo
kursu Iidz 3.2% (sk. 10. tabulu).

Vairakuma arpus euro zonas esoSo VKM II
nepievienojusos dalibvalstu valuitu kurss
attieciba pret euro 2005. gada pieauga, bet
saskana ar tirdzniecibas svariem (efektiva
izteiksmeé) — mazaki, jo to dal€ji lidzsvaroja o
valiitu kursa kritums attieciba pret ASV dolaruun
ASV dolaram piesaistitajam valtitam. Péc
2004. gada veérojama Polijas zlota un Cehijas
kronas kursa spéciga kapuma 2005. gada
1. pusgada So valiitu kurss gandriz tada pasa
apjoma kritas, bet 2. pusgada atkal atsakas
kapums. 2006. gada 24. februari butiski
palielinajas So valitu kurss attieciba pret euro
salidzinajuma ar 2005. gada sakumu (t.i.,
euro kurss pret attiecigo valitu samazinajas
par 7.2% un 6.6%; sk. 37. attélu). Turpreti
Ungarijas forinta kurss kritas — gada kopuma
tas ieveérojami svarstijas galvenokart fiskalas
perspektivas pasliktinasanas del. 2006. gada
24. februari Ungarijas forinta kurss bija gandriz
par 3% zemaks neka 2005. gada sakuma.
Sl,det, ka procentu likmju starpibu parmainas
ietekméjusas Zviedrijas kronu un Lielbritanijas
sterlinu marcigu. Gandriz visu 2005. gadu
Zviedrijas kronas kurss attieciba pret euro
samera izteikti kritas, arvien pieaugot negativajai
procentu likmju starpibai salidzinajuma ar euro
zonu. Savukart Lielbritanijas sterlipu marcinas
kurss attieciba pret euro 2005. gada un
2006. gada sakuma palielinajas (gandriz par 4%),
vienlaikus ievérojami svarstoties.

MONETARA POLITIKA

Cenu stabilitate ir monetaras politikas galvenais
merkis visas arpus euro zonas esoSajas ES
dalibvalstis. Dazadas valstis monetaras politikas
stratégija ievérojami atSkiras, atspogulojot
nominalas, realas un strukturalas atSkiribas
starp tam (sk. 11. tabulu). Izpemot Kipras,
Latvijas, Maltas un Slovakijas pievienoSanos
VKM 11, 2005. gada arpus euro zonas eso$ajas

37. attéls. Euro kursa parmainas attieciba
pret arpus VKM Il esoSo ES valstu valatam

6 6
4 4
2 2
0 — — e -/ 0
|
41 38 |4
-6 [ -6
8 -6.6 | 8
CZK HUF PLN SEK GBP
Avots: ECB.

Piezime. Pozitiva (negativa) vertiba norada uz euro kursa kapumu
(kritumu) Parmainas attiecas uz periodu no 2005. gada 3. janvara
1idz 2006. gada 24. februarim.

ES dalibvalstis saglabajas parsvara nemainigs
monetaras politikas un valiitas kursa rezims,
lai gan vairaku valstu monetaras politikas
pamatnostadneés tika veikti dazi uzlabojumi,
domajot par monetaro integraciju nakotne.

Kas attiecas uz monetaras politikas lemumiem
2005. gada valstis ar valutas kursa meérki,
Danmarks Nationalbank paaugstinaja galveno
monetaras politikas procentu likmi par
25 bazes punktiem (Iidz 2.4%) sakara ar to, ka
2005.gada 1.decembri ECBpaaugstinajaprocentu
likmes. Danmarks Nationalbank 2006. gada
17. februari velreiz paaugstinaja procentu likmi
(par 10 bazes punktiem; lidz 2.5%) sakara ar
arvalstu valutas aizplusanu februari, kas notika ari
Danijas institucionalo investoru veikto arvalstu
akciju un citu vertspapiru pirkumu rezultata.
Central Bank of Cyprus lidz 2005. gada beigam
samazinaja minimalo pieteikuma procentu
likmi kopuma par 125 bazes punktiem (lidz
3.25%), lai ierobeZotu augSupversto spiedienu
uz Kipras marcinas kursu, ko izraisija augosa
iegulditaju uzticiba ekonomiskajai perspektivai,
uzlabojoties valsts finansu stavoklim un Kipras
marcinai pievienojoties VKM II. Latvijas
Banka divos posmos paaugstinaja obligato
rezervju normu no 4% uz 8%, lai ierobezotu
loti spécigo kreditéSanas kapumu Latvija. Malta
oficiala procentu likme tika paaugstinata par
25 bazes punktiem (I1dz 3.25%) sakara ar straujo
krediteSanas kapumu. 2006. gada februari

ECB
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11. tabula. Arpus euro zonas eso$o ES dalibvalstu oficiilas monetaras politikas stratégijas

‘ Monetaras politikas strategija ‘ Valuta ‘ Raksturojums

Cehijas Republika  Inflacijas mérkis Cehijas krona Merkis: 2—4% lidz 2005. gada beigam; pec tam 3%,
nodroginot, lai inflacijas raditaji neatskirtos vairak par
vienu procentu punktu (p.p.) abos virzienos no $a merka.
Peldoss (parvaldits) valutas kurss.

Danija Valutas kursa mérkis Danijas krona Daliba VKM IT, nosakot £2.25% pielaujamo svarstibu
koridoru ap DKK centralo kursu attieciba pret euro
(1 EUR = 7.46038 DKK).

Igaunija Valiitas kursa mérkis Igaunijas krona Daliba VKM II, nosakot £15% pielaujamo svarstibu
koridoru ap EEK centralo kursu attieciba pret euro
(1 EUR = 15.6466 EEK). Igaunija saglaba valutas
padomes mehanismu ka vienpusgjas saistibas.

Kipra Valiitas kursa mérkis Kipras marcina Daliba VKM IT, nosakot £15% pielaujamo svarstibu
koridoru ap CYP centralo kursu attieciba pret euro
(1 EUR = 0.585274 CYP).

Latvija Valiitas kursa mérkis Latvijas lats Daliba VKM II, nosakot £15% pielaujamo svarstibu
koridoru ap lata centralo kursu attieciba pret euro
(1 EUR = Ls 0.702804). Latvija saglaba +1% pielaujamo
svarstibu koridoru ka vienpusgjas saistibas.

Lietuva Valutas kursa mérkis Lietuvas lits Daliba VKM II, nosakot +15% pielaujamo svarstibu
koridoru ap LTL centralo kursu attieciba pret euro
(1 EUR = 3.45280 LTL). Lietuva saglaba valuitas padomes
mehanismu ka vienpusgjas saistibas.

Ungarija Kombinets valutas kursa Ungarijas forints Valutas kursa mérkis: piesaiste euro, nosakot, ka
un inflacijas mérkis 1 EUR = 282.36 HUF ar +15% pielaujamo svarstibu
koridoru. Inflacijas mérkis: 4% (+1 p.p.) Iidz 2005. gada
beigam, 3.5% (£1 p.p.) lidz 2006. gada beigam un 3%
(£1 p.p.) videja termina méerkis, sakot ar 2007. gadu.

Malta Valutas kursa mérkis Maltas lira Daliba VKM II, nosakot £15% pielaujamo svarstibu
koridoru ap MTL centralo kursu attieciba pret euro
(1 EUR =0.42930 MTL). Malta saglaba nemainigu valtitas
kursu attieciba pret euro salidzinajuma ar centralo kursu ka
vienpusgjas saistibas.

Polija Inflacijas merkis Polijas zlots Inflacijas merkis: 2.5% *1 p.p. (PCI gada parmainu
temps), speka ar 2004. gadu. Brivi peldoss valutas kurss.

Slovénija Divu pilaru stratégija, Slovenijas tolars Daliba VKM IT, nosakot £15% pielaujamo svarstibu
noverojot makroekonomiskas koridoru ap SIT centralo kursu attieciba pret euro
situacijas monetaros, realos, (1 EUR = 239.640 SIT).
arejos un finansu raditajus

Slovakija Inflacijas mérka noteikSana, Slovakijas krona Daliba VKM 11, nosakot +15% pielaujamo svarstibu
piedaloties VKM 11 koridoru ap SKK centralo kursu attieciba pret euro

(I EUR = 38.4550 SKK). Inflacijas mérkis: istermina
inflacijas merkis, kas noteikts 3.5% 0.5 p.p. 2005. gada
beigas. Periodam no 2006. gada lidz 2008. gadam inflacijas
mérkis noteikts zem 2.5% lidz 2006. gada beigam un zem
2% 2007. gada beigas un 2008. gada beigas.

Zviedrija Inflacijas merkis Zviedrijas krona Inflacijas merkis: PCI kapums 2%, ar £1 p.p. pielaides
koridoru. Brivi peldoss valutas kurss.

Lielbritanija Inflacijas merkis Lielbritanijas Inflacijas merkis: 2%, to nosaka péc PCI" 12 ménesu
sterlipu marcina kapuma. Ja novirze parsniedz 1 p.p., Monetaras politikas
komiteja raksta atklatu vestuli finan$u ministram. Brivi
peldoss valuitas kurss.

Avots: ECBS.
1) PCI ir vienads ar SPCI.
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Banka Slovenije samazinaja savu galveno
monetaras politikas procentu likmi par 25 bazes
punktiem (Iidz 3.75%).

PievérSoties arpus euro zonas esoSajam ES
valstim, kuras ieviesta inflacijas mérkraditaju
sistema, 2005. gada vairakums valstu pazeminaja
galvenas monetaras politikas procentu likmes.
Nemot véra labveligaku inflacijas perspektivu,
Ungarija, Polija un Slovakija samazinaja galvenas
monetaras politikas procentu likmes kopuma
par 350, 200 un 100 bazes punktiem (attiecigi
lidz 6%, 4.5% un 3%). Slovakija lemumus par
procentu likmém noteica ari valiitas kursa
kapums. Polija galveno monetaras politikas
procentu likmi 2006. gada janvari pazeminaja
vel par 25 bazes punktiem (11dz 4.25%). Zviedrija
un Lielbritanija galvenas monetaras politikas
procentu likmes 2005. gada tika pazeminatas
par 50 un 25 bazes punktiem (attiecigi lidz 1.5%
un 4.5%), atspogulojot produkcijas izlaides
samazinasanos un zemaku paredzamo inflaciju.
Tomer Zviedrija 2006. gada janvari monetaras
politikas procentu likmes paaugstinaja par
25 bazes punktiem (Iidz 1.75%) un 2006. gada
februari velreiz par 25 bazes punktiem (lidz
2%). So lemumu pamatojums bija 2005. gada
decembra un 2006. gada februara "Inflacijas
parskatos” sniegtas prognozes (nemot vera
istermina procentu likmju kapuma tendenci).
Cehijas Republika 2005. gada 1. pusgada
monetaras politikas procentu likmes tika
samazinatas kopuma par 75 bazes punktiem,
nemot vera labveligo inflacijas perspektivu un
Cehijas kronas kursa kapumu, lai gan oktobra
beigas tas atkal tika paaugstinatas par 25 bazes
punktiem (lidz 2%) atbilsto$i jaunakajam
inflacijas prognozém un ar tam saistitajiem
riskiem.

FINANSU NORISES

2005. gada ilgtermina obligaciju pelnas likmju
parmainas vairakuma arpus euro zonas esoSo ES
dalibvalstu atbilda lidzigu likmju dinamikai euro
zona. Lidz septembrim bija vérojams visparejs
kritums, bet p€c tam tas nedaudz paaugstinajas,
1pasi Ungarija un Polija. Lietuva un Slovénija

ilgtermina procentu likmes pakapeniski
samazinajas, sasniedzot euro zonas Iimeni,
savukart Malta un Lielbritanija tas bija nedaudz
stabilakas. Kopuma 2005. gada beigas liclakaja
dala valstu ilgtermina procentu likmes bija
par 20—55 bazes punktiem zemakas neka gada
sakuma. Spécigaks kritums bija vérojams Latvija,
Polija, Slovakija un 1pasi Kipra (vairak neka par
200 bazes punktiem). Euro zonas ilgtermina
procentu likmes 2005. gada kritas aptuveni par
30 bazes punktiem, bet obligaciju pelnas likmju
starpibas salidzinajuma ar euro zonu saglabajas
stabilas vai samazinajas. Tacu Ungarija un
Polija starpibas salidzinajuma ar euro zonu gada
pédéja ceturksni diezgan ievérojami pieauga.
Tirgus reakcija atspoguloja nelabveligas fiskalas
tendences Ungarija un neskaidribu par fiskalo
attisttbu un tautsaimniecibas politiku péc
parlamenta veélesanam Polija.

Akciju tirgi arpus euro zonas esosajas ES valstis
2005. gada turpinaja veiksmigi darboties,
un — iznemot Slovéniju un Lielbritaniju — to
raditaji parsniedza vid€jo akciju cenu dinamiku
euro zona (saskana ar Dow Jones EURO STOXX
indeksu). 2005. gada beigas akciju cenas jaunajas
ES dalibvalstis, iznemot Slovéniju, bija par
25—-65% augstakas neka gada sakuma.
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2. NODALA

CENTRALO BANKU
OPERACIJAS UN
DARBIBA



1. MONETARAS POLITIKAS OPERACIJAS, VALUTAS MAINAS
DARTJUMI UN IEGULDIJUMU AKTIVITATES

1.1.  MONETARAS POLITIKAS OPERACIJAS

2005. gada vienotas monetaras politikas
istenoSanas principi! joprojam bija efektivi.
Visu gadu saglabajas stabilas naudas tirgus loti
isa termina procentu likmes. 2005. gada bija
vérojams |oti neliels EONIA svarstigums. EONIA
un minimalas pieteikuma procentu likmes
standartnovirzes starpiba bija 5 bazes punkti
(2004. gada — 9 bazes punkti un 2003. gada —
16 bazes punktu).

2005. gada beigu norises bija pirma iespéja
zinama meéra parbaudit darbibas principu (ar
2004. gada marta veiktajiem grozijumiem)? sp&ju
rezervju prasibu izpildes perioda neitralizét
ECB galveno procentu likmju gaidu parmainu
ietekmi. P&c vairak neka diviem gadiem, kuru
laika netika gaiditas procentu likmju parmainas,
2005. gada novembr1 naudas tirgii bija vérojama
procentu likmju palielinasanas gaidu ietekme.
Pec ECB Prezidenta 18. novembra pazinojuma
(pirms Padomes 1. decembra sé€des) procentu
likme darfjumiem uz nakti palielinajas pat par
12 bazes punktiem. TaCu péc dazam dienam
ta saka kristies, un péc tam, kad rezervju
prasibu izpildes perioda pédéja galvenaja
refinansésanas operacija (GRO) tika piedavata
par etalonu® lielaka likviditates summa (kopa
ar paskaidrojoSu pazinojumu), procentu likme
mainijas iepriekS€ja limena virziena. Tapec
Skiet, ka, lai gan bija Sada sakotn€ja reakcija,
izpildes perioda sakuma saskanoSana ar
lemumu par procentu likmju mainu ievieSanu
efektivi palidz€ja izvairities no nozimigas un
ilgstosas procentu likmju mainas gaidu ietekmes
ieprieksgja izpildes perioda.

LIKVIDITATES NOVERTEJUMS UN PARVALDISANA

Eurosistemas likviditates parvaldiSsana
pamatojas uz katru dienu veikto euro zonas
banku sisteémas likviditates noveértgjumu, lai
noteiktu sistémas likviditates vajadzibas un
tadejadi art nepiecieSamo likviditates apjomu,
kas izsolams katras ned€las GRO, katra ménesa
ilgaka termina refinansé3anas operacijas (ITRO)
un potenciali izmantojot citas atklata tirgus
operacijas (pieméram, preciz€josas operacijas).
Banku sistémas likviditates vajadzibas

ECB
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38. attéls. Euro zonas likviditates faktori

2005. gada
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nosaka bankam pieméroto rezervju prasibu,
finansu Iidzeklu, kas tiek glabati kreditiestazu
pieprasijuma noguldijumu kontos NCB papildus
rezervju prasibas paredz€tajiem (virsrezerves),
un autonomo faktoru summa (sk. 38. att.).
Autonomie faktori ir Eurosistémas bilances
postenu kopums, kas ietekme banku likviditates

vajadzibas, bet parasti nav Eurosistémas
likviditates parvaldiSanas tieSa kontrolé
(pieméram, banknotes apgroziba, valdibas

noguldijumi un tirie ar€jie aktivi).

2005. gada euro zonas banku sistemas dienas
likviditates vajadzibu videjais apjoms sasniedza
377.4 mljrd. euro (par 21% vairak neka
2004. gada). Rezervju prasibu vid€jais apjoms
bija 146.5 mljrd. euro, virsrezervju — 0.8 mljrd.
euro un autonomo faktoru — 230.1 mljrd. euro.

1 Darbibas principu detalizétu aprakstu sk. ECB publikacija
"Monetaras politikas TIsteno$ana euro zona.
monetaras politikas instrumentu un proceduru visparéja
dokumentacija", 2005. gada februaris.

2 2004. gada marta tika ieviestas divas parmainas: 1) rezervju
prasibu izpildes periodu grafiks tika korigéts ta, lai Sie periodi
vienmér saktos tas galvenas refinansésanas operacijas (GRO)
norékinu diena, kas tiek veikta péc Padomes sédes, kura planots
pienemt kartgja ménesa Ilemumu par monetaras politikas nostaju;
2) GRO termins tika saisinats no 2 nedéelam uz 1 ned€lu. Sk. ECB
2004. gada parskatu (latvieSu val.), 80. un 81. Ipp.

3 Etalonsumma ir piedavata summa, kas parasti nepiecieSama, lai
nodroginatu sabalansetu likviditati istermina naudas tirgi, nemot
vera Eurosistemas komplekso likviditates prognozi. Publiskota
etalonsumma noapalota lidz tuvakajiem 500 milj. euro.
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Autonomo faktoru kopapjoma lielakais joprojam
bija banknosu apjoma gada kapums. BanknosSu
vidéjais apjoms pieauga aptuveni par 15%
(Iidzigi ka 2004. gada), 2005. gada 24. decembrt
sasniedzot vesturiski augstako raditaju —
568 mljrd. euro.

GALVENAS REFINANSESANAS OPERACIJAS

GRO ir likviditati palielinoSas katru nedelu
veiktas operacijas ar 1 nedglas terminu, un tas
notiek ka mainigas procentu likmes izsoles ar
minimalu pieteikuma procentu likmi saskana ar
vairaku procentu likmju izsoles procediiru. GRO
ir svarigakas Eurosistémas veiktas atklata tirgus
operacijas, jo tam ir izSkiroSa nozime, virzot
procentu likmes, parvaldot likviditati tirgl un
pauzot monetaras politikas nostaju ar minimalas
pieteikuma procentu likmes Itmeni.

Lai palidzeétu kreditiestadem sagatavot
pieteikumus GRO izsolem, ECB 2005. gada
turpinaja katru ned€lu publicét dienas vid€jo
autonomo faktoru un etalonsummas prognozi.
Sis komunikacijas politikas meérkis ir noverst
nepareizu pienémumu veidoSanos tirg par to,
vai ar GRO piedavajuma lémumiem paredzets
Iidzsvarot likviditati vai ne.

2005. gada GRO tika piedavatas summas
259.0—-333.5 mljrd. euro apjoma. Vidgjais
solitaju skaits viena GRO bija 351 — lidzigi ka
2004. gada pec principos ieviestajam parmainam.
Ar GRO palidzibu nodroSinata likviditate
veidoja 77% no kopgjas neto likviditates, ko
Eurosistéma nodrosinaja ar monetaras politikas
operaciju palidzibu. Robezlikmes un minimalas
pieteikuma procentu likmes vidéja starpiba bija
5.3 bazes punkti (2004. gada — 1.6 bazes punkti;

2003. gada — 4.7 bazes punkti). 2005. gada
pirmajos trijos ceturkSnos saglabajas kopuma
stabila starpiba (5 bazes punkti), bet septembri
ta saka palielinaties un oktobra vidii sasniedza
7 bazes punktus. Tad ECB pazinoja par savam
bazam $a kapuma del un saka istenot nedaudz
lielakas pieSkiruma summas neka etalonsumma
politiku, vienlaikus saglabajot mérki rezervju
prasibu izpildes perioda beigas panakt
sabalansétu likviditati. ST lielaku piegkiruma
summu politika faktiski izraisija robezlikmes un
minimalas pieteikuma procentu likmes starpibas
stabiliz€Sanos 5 bazes punktu limeni.

PRECIZEJOSAS OPERACIJAS

2004. gada marta veikto darbibas principu
grozijumu de] palielinajas likviditates prognozu
kladu diapazons, kas uzkratos astonu dienu
laika starp izpildes perioda pédéjo GRO un
izpildes perioda beigam. 2005. gada prognozes
un reala rezultata absoluta starpiba astonu
dienu laika sasniedza vidéji 7.16 mljrd. euro. Lai
nepielautu, ka Sis kludas izraisa pastavigo iespéju
izmantoSanu nozimiga apjoma, un izvairitos
no lielas procentu likmes darjjumiem uz nakti
un minimalas piedavajuma procentu likmes
starpibas, ECB veica preciz€josas operacijas
rezervju prasibu izpildes perioda pédéja diena
katru reizi, kad vargja paredzét ievérojamu
likviditates nesabalansétibu. Pavisam tika
veiktas devinas precizejosas operacijas: tris
no tam bija likviditati palielinoSas operacijas
(18. janvari, 7. februari un 6. septembri) un
seéas likviditétisamazinoéésoperécijas(S marta,
5. decembrl). Visu $o operaciju merl,qs bija panakt
sabalansétu likviditati un veicinat procentu
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likmju darfjumiem uz nakti stabilizéSanos
rezervju prasibu izpildes perioda beigas.

ILGAKA TERMINA REFINANSESANAS OPERACIJAS

ITRO ir likviditati palielinoSas operacijas,
ko organizé katru meénesi. Parasti §is izsoles
notiek ménesa pedeja treSdiena, un to termins
ir 3 ménesi, tadeéjadi nodrosinot bankam iespé&ju
apmierinat likviditates vajadzibas ilgakam
periodam. ITRO (atSkiriba no GRO) netiek
izmantotas, lai paustu Eurosistémas monetaras
politikas nostaju. Tas tiek veiktas ka vienkarSas
mainigas procentu likmes izsoles ar ieprieks
izzinotu piedavatas summas apjomu, tapéc
Eurosistéma pieméro tai piedavatas procentu
likmes.

2005. gada aptuveni 23% no kopgjas neto
likviditates, ko nodroSina ar atklata tirgus
operaciju palidzibu, bija ITRO darjjumi. Katrai
operacijai piedavata summa 2005. gada janvari
palielinajas no 25 mljrd. euro lidz 30 mljrd. euro,
bet 2006. gada janvari — lidz 40 mljrd. euro.

PASTAVIGAS IESPEJAS

Abas Eurosisteémas piedavatas pastavigas
iespgjas — t.i., aizdevumu iesp&ja uz nakti un
noguldijumu iesp&ja, — palielina un samazina
likviditati uz nakti par procentu likmém, kas
veido starpbanku procentu likmju koridoru
darijjumiem uz nakti. 2005. gada koridora
diapazons nemainijas (200 bazes punktu),
koncentréjoties ap GRO minimalo pieteikuma
procentu likmi.

2005. gada vidgjais diena izmantotais aizdevumu
iespéjas uz nakti apjoms sasniedza 106 milj.
euro, bet vidgjais diena izmantotais noguldijumu
iespéjas apjoms — 122 milj. euro. Nelielais
izmantoto pastavigo iespéju apjoms 2005. gada
atbilda iepriekS€jo gadu Iimenim un atspogulo
starpbanku tirgus augsto efektivitati, ka art
katra rezervju prasibu izpildes perioda pédéja
diena noverotas likviditates nesabalansétibas
samazinasanos. Sis likviditates nesabalansétibas
kritums atbilst 2005. gada arvien biezak
izmantotajam  preciz€josajam  operacijam
gadijuma, ja notikusas ievérojamas likviditates
prognozu kladas.
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OBLIGATO REZERV)U SISTEMA

Euro zonas kreditiestadem jatur obligatas
rezerves NCB kontos. Obligato rezervju
apjoms ir 2% no kreditiestades rezervju bazes,
ko nosaka atkariba no attiecigas iestades
bilances elementiem. Obligato rezervju prasibas
jaizpilda vidgji rezervju prasibu izpildes perioda.
Sistemai ir divas funkcijas: pirmkart, stabilizét
naudas tirgus istermipa procentu likmes,
izmantojot videja atlikuma nosacijumu, un,
otrkart, palielinat likviditates deficitu, t.i.,
banku visparéjo Eurosistémas refinanséjuma
nepiecieSamibu. 2005. gada obligato rezervju
prasibu apjoms pakapeniski pieauga, sasniedzot
153 mljrd. euro gada pedéja izpildes perioda.

MONETARAS POLITIKAS OPERACIJU ATBILSTOSIE AKTIVI
Lai pasargatu Eurosistemu no zaudéjumiem,
noteikta prasiba par visu FEurosistemas
kreditoperaciju pietiekamu nodroSinajumu.
Sakara ar Eiropas finansu tirgu un Eurosistemas
monetaras politikas darbibas principu Ipasajam
iezimém ka nodroSinajums tiek pienemts plaSs
aktivu loks. 2005. gada atbilstoSa tirgojama
nodrosinajuma vid€jais apjoms bija 8.3 trlj. euro
(par 7% vairak neka 2004. gada; sk. 39. att.).
Valdibas parads veidoja 53% no kopgja apjoma,
bet atlikuSo dalu — kreditiestazu emitetas
nodrosinatas (t.i., Pfandbrief veida) vai
nenodroginatas obligacijas (29%), uznémumu
obligacijas (9%), ar aktiviem nodroS§inati
vertspapiri (5%) un citas obligacijas, pieméram,
starpvalstu organizaciju emitétas obligacijas
(4%). Tirgojamo aktivu, ko darijjuma partneri
izmantoja ka nodroSinajumu Eurosistémas
kreditoperacijas, vidéja vertiba 2005. gada bija
866 mljrd. euro (2004. gada — 787 mljrd. euro;
sk. 40. att.).

41. attels ilustré starpibu starp atbilstoSajiem
aktiviem, ko var izmantot ka nodroSinajumu,
un tiem, kas reali izmantoti ka nodroSinajums
Eurosistéemas kreditoperacijas aktivu veidu
dalijjuma. Valdibas parads veidoja 53% no
pieejama tirgojama nodroSinajuma, taCu tikai
34% no izmantota nodroSinajuma. Savukart
kreditiestazu nenodro$inatas obligacijas bija
14% no pieejama tirgojama nodro$inajuma,
bet 27% no izmantota nodroSinajuma. Ar



39. attéls. Tirgojamie atbilstoSie aktivi

40. attéls. Tirgojamie atbilstoSie aktivi, kas
izmantoti ka nodroSinajums

(mljrd. euro)
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aktiviem nodroSinati vertspapiri veidoja 5% no
pieejama nodroSinajuma, bet 10% no izmantota
nodrosinajuma.

2005. gada bija vairakas svarigas norises saistiba ar
Eurosistémas nodrosinajuma politiku. Pirmkart,
Eurosistéma pabeidza ar aktiviem nodrosinatu
vertspapiru atbilstibas kritériju formulgjumu
parskatisanu. Tas bija nepiecieSams, jo ar
aktiviem nodroSinati vértspapiri klast par arvien
svarigaku nodroSinajuma avotu Eurosistémas
operacijas un darijjuma partneri aicinaja
palielinat caurredzamibu attieciba uz tiem ar
aktiviem nodroSinatu veértspapiru veidiem, kas
tiek pienemti. Kritériju grozijumi tika izsludinati
2006. gada janvari un tiks piemeroti ar 2006. gada
maiju. Tie ar aktiviem nodroSinatie vertspapiri,
kas paslaik ir atbilstoSo aktivu saraksta, bet
neatbilst min€tajiem kritérijiem, tiks likvideti
lidz 2006. gada oktobrim.

Eurosistema skaidri noteica ari minimalo
kreditésanas nosacijumu, kas ticis konsekventi
piemeérots, piepemot aktivus ka nodroSinajumu,
kops tika ieviesta vienota valiita, — vismaz A
(single A) kreditreitingu, ko pieSkirusi viena no
trim galvenajam starptautiskajam kreditreitinga

(mljrd. euro)
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agentiiram. A kreditreitings ir ekvivalents vismaz
A— ilgtermina kreditreitingam, ko pieSkir
Standard & Poor's vai Fitch Ratings, vai vismaz
A3, ko piesSkir Moody'’s. Tika ar1 paskaidrots, ka
§1 prasiba vienadi piemérojama gan privata, gan
valsts sektora emitentiem.

Turpinajas ari vienota nodroSinajuma saraksta
izveide, lai pakapeniski nomainitu pasreiz&jo
divu Iimenu nodroSinajumu sistému. Gaidams,
ka vienotais saraksts palielinas nodroSinajuma
pieejamibu, veicinot vienadas iesp€jas euro
zona, turpinot atbalstit vienadu attieksmi
pret darjjuma partneriem un emitentiem un
palielinot nodroSinajuma principu vispargjo
caurredzamibu. Vienota saraksta izveides pirmie
divi galvenie pasakumi stajas spéka 2005. gada.

— Pirmkart, 30. maija tika publicéts to
nereguléto tirgu saraksts, kuri ir pienemami
Eurosistémaino nodrosinajuma parvaldiSsanas
viedokla. Saraksts pieejams ECB interneta
lapa un tiks aktualizéts vismaz reizi gada.
Aktivi, kas ieklauti saraksta, kotéti vai tirgoti
tikai neregulétos tirgos, kas nav ieklauti
Saja saraksta, biis atbilstosi 11dz 2007. gada
maijam. Pe€c tam tie k]us neatbilstosi.
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41. attéls. Starpiba starp nodroSinajumam
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Iimena saraksta tika ieviesta jauna, ieprieks
neatbilstoSa nodroSinajuma kategorija,
t.i., euro denominéti parada instrumenti,
ko emitéjusi uznémumi, kas registréti to
10 valstu grupa (G10), kuras neietilpst
EEZ. 2005. gada beigas jauna atbilstosa
nodroS§inajuma kop€jais apjoms Dbija
137 mljrd. euro. 2005. gada 2. pusgada So
jauno instrumentu izmantoSana pakapeniski
palielinajas, decembra beigas sasniedzot
5.3 mljrd. euro.

2005. gada februart Padome pazinoja, ka vienota
saraksta sagatavosanas nakamais posms — banku
aizdevumu ieklauSana — notiks saskana ar Sadu
grafiku.

— Banku aizdevumi biis atbilstoSi ka
Eurosistémas kreditoperaciju nodrosinajums
visaseuro zonas valstisar 2007. gada 1. janvari,
kad tiks ieviesti vienoti atbilstibas kriteriji un
Eurosistemas kreditu novertéjuma sistema
(EKNS). EKNS ir procediiru un noteikumu
kopums, kas nosaka Eurosistémas prasibu,
ka visiem atbilstoSajiem nodroSinajumiem
toposaja vienotaja saraksta jaatbilst augstiem
kreditéSanas nosacijumiem (sk. talak).
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— No 2007. gada 1. janvara lidz 2011. gada
31. decembrim tiks noteikts starprezims,
kas Jaus katrai euro zonas NCB izveleties
aizdevumu minimalo apjomu, par kuru lielaki
aizdevumi bus atbilstoSs nodroSinajums,
un lemt, vai tiks piemérota maksa par
apkalposanu.

— Ar2012. gada 1. janvari tiks noteikts vienots
rezims banku aizdevumu izmantoSanai par
nodroSinajumu ar vienotu minimalo apjomu
500 000 euro.

atbilstibas Kkritérijus, kadiem jaatbilst banku
aizdevumiem, un 2005. gada novembri
apstiprinaja art EKNS pamatelementus, kas
nodrosinas debitoru atbilstibu Eurosistémas
augstajiem finanSu stabilitates standartiem.
Paslaik tiek gatavota banku aizdevumu
pamatprincipu ievieSana. Galigas tehniskas
un darbibas detalas attieciba uz banku
aizdevumu ieklauSanu tiks pazinotas 2006. gada
1. pusgada.

RISKA VADIBAS JAUTAJUMI

Veicot kreditoperacijas monetaras politikas vai
maksajumu sistémas vajadzibam, Eurosistémai
rodas ar iesp&jamu darijuma partneru saistibu
neizpildi saistits kreditrisks un tirgus risks.
Sos riskus mazina prasiba sniegt pietieckamu
nodroSinajumu saskana ar ECBS Statutu
18.1. punktu, ka ari pienacigs nodroSinajuma
novertéjums un riska kontroles pasakumi.

EKNS stasies speka 2007. gada 1. janvari. EKNS
pamata ir Cetri kreditu kvalitates noveértésanas
avoti — ar¢jas kreditu veértésanas iestades, NCB
ieksgjas kreditu vértéSanas sistémas, darijuma
partneru ieksejas, uz kreditreitingiem balstitas
sisttmas un treSo personu — kreditreitinga
sniedzeju — reitinga instrumenti. Konsekvence,
precizitate un salidzinamiba bus galvenie
principi, uz ko pamatosies EKNS.

Lai nodrosinatu So pamatprincipu piemérosanu,
visiem kreditu kvalitates novertésanas avotiem
biis jaatbilst noteiktiem kritérijiem. Turklat
tehnisku specifikaciju un instrumentu kopums



(t.sk. kreditu kvalitates slieksnis un kreditu
vértésanas rezultatu Kkontroles un parskatu
sniegSanas procediira) tiks izmantots, lai
garantétu, ka atbilstoSs nodroSinajums ir saskana
ar minimalajiem kreditsp€jas nosacijumiem.

Kas attiecas uz kreditriska etalonu, Eurosistema
principa pienems parada instrumentus tikai no
tadiem aizdevumu némejiem,

— kam ir vismaz A kreditreitings, ko pieSkirusi
kada no trim galvenajam starptautiskajam
kreditreitinga agenttiram, vai

— kam saistibu neizpildes varbltiba neparsniedz
0.10%, ietverot aizdevuma nemeéjus, kuri
pieder riska grupai ar gaidamo viena gada
saistibu neizpildes varbiitibu, kas neparsniedz
0.10%.

Si definicija vienadi piemérojama gan privata,
gan valsts sektora emitentiem, ka tas paredzéts
Liguma 102. panta, aizliedzot ECB pieskirt
labveligakus nosacijumus valsts sektora parada
instrumentiem.

1.2. VALUTAS MAINAS DARIJUMI

ECB2005. gada valiitas tirgii neveica ar monetaro
politiku saistitas intervences. Tas valutas
mainas darijumi bija saistiti tikai ar ieguldijumu
aktivitatem. Turklat ECB neveica ari valutas
mainas darjjumus ar tam arpus euro zonas €soso
valstu valutam, kuras piedalas VKM I1.

Pastaviga vienosanas starp ECB un SVF par SVF
Specialo aizpémuma tiesibu (SDR) darfjumu
veikSanas ECB varda veicinasanu ar citiem SDR
turétajiem 2005. gada tika izmantota piecos
gadijumos.

1.3. IEGULDIJUMU AKTIVITATES

ECB ieguldijumu aktivitates tiek organizetas
ta, lai nodroSinatu, ka, pienemot I€mumus
par ieguldijumiem, nevar izmantot nekadu
ieks€jo informaciju par centralas bankas

politikas Tstenosanas pasakumiem. Noteikumu

un procediru kopums, t.s. Kinas mdris,
noSkir ECB ieguldijumu aktivitatés iesaistitas
komercdarbibas vienibas no parégjam ECB
komercdarbibas vientbam.

ARE)O REZERV)JU PARVALDISANA

ECB argjo rezervju portfelis atspogulo euro
zonas NCB ar€jo rezervju nodosanu ECB, ka
ari iepriekS€jas ECB valatas mainas un zelta
operacijas. ECB argjo rezervju galvenais merkis
ir veicinat ECB intervences valiitas tirgii. ECB
arejo rezervju parvaldiSanas merki, kas sakartoti
péc svariguma, ir likviditate, drosiba un atdeve.
2005. gada ECB argjas rezerves tika parvalditas
decentralizeti, katrai NCB paturot turéjuma un
aktivi parvaldot ECB portfela dalu.

ECB argjo rezervju portfelis galvenokart sastav
no ASV dolariem, bet taja ir arT Japanas jenas,
zelts un SDR. 2005. gada zelta un SDR turéjumi
netika aktivi iegulditi. ECB pardeva zeltu (kopa
47 tonnas). Tas pilniba atbilda 2004. gada
27. septembri ECB parakstitajam Centralo
banku noligumam par zeltu. ECB oficialie
aréjo rezervju aktivi atbilsto§i faktiskajam
valuitas kursam un tirgus cenam palielinajas no
35.1 mljrd. euro 2004. gada beigas Iidz
41.0 mljrd. euro 2005. gada beigas. Parmainas
portfela vertiba 2005. gada galvenokart
atspoguloja ASV dolara un zelta kursa kapumu
attieciba pret euro, ka ari portfela parvaldiSanas
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pasakumu rezultata guto pelnu, ko veido kapitala
pieaugums un procentu ienakumi.

2006. gadajanvaritika uzsakta ECB argjo rezervju
parvaldisanas jauno darbibas principu ievieSana.
Principu parmainas tika ieviestas Eurosistémas
ieguldijumu operaciju decentralizétas izpildes
efektivitates palielinasanai. ECB argjo rezervju
operaciju parvaldiSanas joma (t.i., operaciju
veikS8ana, ieguldot Sos lidzeklus) katrai euro
zonas NCB tagad ir tiesibas parvaldit tikai
vienu portfeli (t.i., vai nu ASV dolaru, vai
Japanas jenu portfeli). Tacu divas NCB katra
parvalda divus portfelus. Turklat euro zonas
NCB drikst atteikties no ECB argjo rezervju
operaciju parvaldiSanas, tomeér saglabajot dalibu
strategiskas portfelu parvaldiSanas aktivitates,
pieméram, stratégiskaja etalonu un riska
kontroles principu parskatiSana. Tas euro zonas
NCB, kuras izvelgejusas piedalities operaciju
parvaldiSana, drikst ari apvienot §is aktivitates.

2005. gada turpinajas atbilstoSo instrumentu,
kuros var ieguldit argjas rezerves, saraksta
paplasinasana. 2006. gada sakuma sarakstam
tika pievienoti vallitas mijmainas darijumi un
ASV STRIPS* darfjumi. Veikts sagatavoSanas
darbs art procentu likmju mijmainas darijjumu
ievieSanai.

PASU LIDZEKLU PARVALDISANA

ECB paSu lidzeklu portfeli veido parakstita
kapitala apmaksatas dalas un ECB vispar€jo
rezervju fonds. Sa portfela mérkis ir nodroginat
ECB ar rezervém iespéjamo zaudéjumu segsanai.
Portfela parvaldiSanas mérkis ir gut ilgtermina
ienakumus, kas parsniegtu ECB galveno
refinans€$anas operaciju vidéjo procentu likmi.
2005. gada ieguldijumiem atbilstoSu instrumentu
emitentu saraksts tika talak papildinats ar
loti augsta reitinga agentliru un nodrosinato
obligaciju segmenta dalibniekiem. 2006. gada
sakuma ieguldijumu iesp&ju sarakstam tika
pievienotas nenodroSinatas seniorobligacijas, ko
emitéjusi finanSu sektora uzpémumi ar augstu
kreditreitingu.

ECB paSu lidzeklu portfelis faktiskajas tirgus
cenas palielinajas no 6.1 mljrd. euro 2004. gada
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beigas 1idz 6.4 mljrd. euro 2005. gada beigas,
atspogulojot pelnu no portfela parvaldiSanas
kapitala pieauguma un procentu ienakumu
veida.

RISKA VADIBAS JAUTAJUMI
ECB izmantotie principi tas finanSu risku

(pieméram, tirgus riska, kreditriska un
likviditates riska) mazinasanai tiek istenoti,
piemérojot  stingras  politikas  prasibas
(pieméram, ilguma ierobezojumus, valitas

dalfjumu un minimalo portfela likviditati) un
siki izstradatu ierobezojumu sist€ému, ar kuru ta
katru dienu parbauda un nosaka atbilstibu.
2005. gada tika veikta Value-at-Risk (VaR)’
ievieSanas sagatavoSana, kas ir galvenais
instruments to risku sliek§na noteikSanai, kas
saistiti ar portfelu parvalditaju tirdzniecibas
pozicijam salidzinajuma ar ECB atsauces
etalonportfeliem. VaR piedava vairakas
konceptualas prieksrocibas un ka visaptveross
riska raditajs guvis lielu popularitati finansu
nozaré. Par to liecina nozimigums, Kkas
tam pieSkirts Jaunajos Bazeles kapitala
pamatprincipos saistiba ar kapitala prasibu
aprékinaSanu.

4 STRIPS (Separate Trading of Registered Interest and Principal
of Securities — registrétas vertspapiru procentu summas un
pamatsummas atseviSka tirgoSana) ir vertspapiri, kas rodas,
nodalot ASV valdibas obligacijas pamatsummu no procentu
maksajumiem.

5 VaR definéts ka zaudéjumu summa, ko drikst parsniegt ar noteiktu
varbutibu iepriek$ noteikta laika perioda. Pieméram, viena gada
99% VaR ir zaudéjumi, kas tiks parsniegti viena gada laika tikai ar
1% varbutibu.



2. MAKSAJUMU UN VERTSPAPIRU NOREKINU SISTEMAS

Statiitos Eurosistémai noteikts uzdevums
veicinat maksajumu sistému raitu darbibu.
Eurosistémas galvenais $a uzdevuma (papildus
parraudzibas funkcijai) izpildes instruments ir
maksajumu un vertspapiru norékinu veikSanas
iespeju nodroSinasana. Tapéc Eurosistéma
izveidojusi Eiropas Vienoto automatizéto reala
laika bruto norékinu sistému, kas pazistama
ka TARGET, liela apjoma maksajumiem euro.
Dazu pédejo gadu laika ta uzlabota, un sakta
otras paaudzes sistemas TARGET?2 izstrade.

2005. gada augusta ECB publiskoja politikas
deklaraciju "Centralo banku pakalpojumi
kreditiestadem klientu euro maksajumu
nodrosinasanai”. Minot Eurosistémas Statltos
ietverto prasibu nodroSinat kreditiestadém
klientu neliela apjoma maksajumu euro
apstrades iesp€jas, deklaracija noradits, ka
NCB, kas piedava kreditiestadem neliela apjoma
maksajumu pakalpojumus, nem véra attieciga
tirgus prasibas un konkurences apstaklus, t.sk.
rentabilitati.

Vertspapiru norékinu joma Eurosistéma un
tirgus piedava vairakas iesp€jas, lai veicinatu
nodrosinajuma izmantoSanu parrobezu
darijumos.

2.1. TARGET SISTEMA

Pasreizéja TARGET sistéma ir "sistému sistema”,
ko veido 16 ES dalibvalstu nacionalas reala
laika bruto norékinu sistémas (RTGS), ECB
maksajumu mehanisms (EMM) un savienojosais
mehanisms, kas nodroSina maksajumu apstradi
saistitajas sistemas.

2005. gada TARGET veicinaja turpmako euro
naudas tirgus integraciju un tai joprojam bija
svariga nozime vienotas monetaras politikas
raita istenosana, jo, izmantojot o sistemu, tiek
veiktas Eurosistemas kreditoperacijas. Sakara
ar tas realaja laika sniegtajiem centralas bankas
naudas norekinu pakalpojumiem un plaSo tirgus
segumu TARGET sistéma piesaista art dazadus
citus maksajumus. 2005. gada TARGET
funkciongja raiti un veiksmigi un turpinajas euro

veikto liela apjoma maksajumu skaita kapuma
tendence. Tas atbilst Eurosistémas politikas
meérkim — veicinat centralas bankas naudas
norékinus ka ipaSi droSu maksajumu veidu.
2005. gada 89% no euro veikto liela apjoma
maksajumu kopéja apgrozijuma veikti TARGET.
TARGET pieejama visu kredita parvedumu euro
veikSanai starp pieslégtajam bankam, nenosakot
maksimala vai minimala apjoma limitu. Sadus
parvedumus var veikt gan starp vienas dalibvalsts
bankam (dalibvalsts iekSzemes maksajumu
pliisma), gan starp dazadu dalibvalstu bankam
(starp dalibvalstim veikto maksajumu pliisma).

2005. gada veiktais apsekojums paradija, ka
2004. gada 31. decembri TARGET bija
10 564 dalibnieki. Ar TARGET palidzibu,
izmantojot banku identifikacijas kodu, kopuma
var apkalpot aptuveni 53 000 iestazu, 1paSi
dalibnieku filiales.

TARGET DARBIBA

2005. gada TARGET vidgji diena apstradato
maksajumu skaits un apjoms palielinajas par
10%. 12. tabula sniegts parskats par maksajumu
plismu TARGET 2005. gada salidzinajuma ar
ieprieksgja gada plismu.

2005. gada TARGET kopégja piecjamiba,
t.i., apjoms, kada dalibnieki var€ja izmantot
TARGET tas darba laika (nenotiekot
darbibas trauc€jumiem), sasniedza 99.83%
(sk. 13. tabulu). Videji 95.59% starp dalibvalstim
veikto maksajumu apstradati piecas minutes.

SISTEMISKI NOZIMIGU MAKSAJUMU VEIKSANAS TARGET
REZERVES PASAKUMI

Sakara ar TARGET sistémas svarigo nozimi
tirgd un tas plaso tirgus segumu sistémas
drosai un raitai darbibai butiska ir atbilstoSa
aizsardziba pret dazadu veidu draudiem. Ipasi
svarigi, lai pat arkartas apstaklos nekavejoties
varétu veikt sisteémiski nozimigus maksajumus,
t.i., maksajumus, kas var radit sisteémisku
risku, ja netiek apstradati paredzetaja laika.
Eurosistéma ieviesusi rezerves pasakumus, lai
nodrosSinatu $adu maksajumu raitu apstradi
pat TARGET nepareizas darbibas gadijuma.
2005. gada centralasbankas veica vairakas papildu
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12. tabula. Maksajumu plisma TARGET"

13. tabula. TARGET kopéja pieejamiba

(%)
Parmainas

Darijumu skaits 2004 2005 %) RTGS sistema \ 2005
Kopiiia EPM (ECB) 99.52
Kopa 69 213 486 76 150 602 9
Dienas videjais ELLIPS (BE) 99.66
raditajs 267 234 296 306 10
Dalibvalstu iek§zemes KRONOS (DK) 99.84
maksajumi?
Kopa 52368115 58467492 10 RTGSplus (DE) 99.24
LDt Vi Tgats HERMES euro (GR) 99.80
raditajs 202 193 227 500 11
Starp dalibvalstim SLBE (ES) 99.93
veiktie maksajumi
Kopa 16 845371 17 683 110 5 TBF (FR) 99.62
Dienas vidgjais
raditajs 65040 68 806 5 U ({02) 99.93

. . BI-REL (IT) 99.89
Apjoms Parmainas
(mljrd. euro) 2004 2005 (%) LIPS-Gross (LU) 99.93
Kopuma
Kopa 443992 488 900 9 TOP (NL) 100.00
DTS Ve ARTIS (AT) 99.86
raditajs 1714 1902 10
Dalibvalstu iekszemes SORBNET-EURO (PL) 100.00
maksajumi 2
Kopa 297 856 324089 8 SPGT (PT) 99.97
Dienas videjais
raditajs 1150 1261 9 BOF-RTGS)(KI) 99.98
St.ar]? daﬁbvall.stm? E-RIX (SE) 99.89
veiktie maksajumi
Kopa 146 137 164 812 11 CHAPS Euro (UK) 99.97
Dienas vidgjais
raditajs 564 641 12 Sistemas kopeja pieejamiba 99.83
Avots: ECB. Avots: ECB.

1) 2004. gada bija 259 darbadienas un 2005. gada — 257
darbadienas.
2) letverti attalinatie dalibnieki.

parbaudes (biezi iesaistot komercbankas),
un tas pieradija TARGET rezerves pasakumu
efektivitati. Parbaudes apstiprinaja Eurosistémas
spéju nodrosinat maksajumu sistému un finansu
tirgu raitas darbibas turpinasanos krizes
situacija.

JAUNO ES DALIBVALSTU PIESLEGUMS TARGET

2002. gada oktobri Padome noléma, ka péc
ES paplasinasanas jauno dalibvalstu NCB laus
pieslegties TARGET sistemai, bet tas nebis
obligats pienakums. Nemot véra paSreizejas
TARGET sistemas ierobezoto darbibas laiku
un izmaksu samazinasanas noluka Eurosistema
izstradaja alternativas pilnai integracijai, kas lauj
jauno dalibvalstu NCB pieslégt savas sist€émas
pasreizéjai TARGET sistémai.
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Polijabija pirma jauna dalibvalsts, kas pievienojas
TARGET. 2005. gada 7. marta Narodowy Bank
Polski euro RTGS sistemu (SORBNET-EURO)
piesledza TARGET, izmantojot Banca d'Italia
RTGS sistemu (BI-REL).

ATTIECIBAS AR TARGET LIETOTAJIEM UN REALA LAIKA

BRUTO NOREKINU OPERATORIEM CITU VALUTU ZONAS

ECBS uztur cieSas saiknes ar TARGET
lietotajiem, lai nodroSinatu, ka to vajadzibas
tiek riipigi apsvertas un tiek sanemta atbilstoSa
atbilde. 2005. gada, tapat ka ieprieks€jos
gados, notika regularas TARGET pieslégto
16 NCB un TARGET nacionalo lietotaju grupu
sédes. Turklat TARGET darbibas jautajumu
apspriesanai notika ECBS TARGET?2 darba
grupas un Eiropas Banku nozares TARGET



darba grupas kopigas sédes. Stratégiskie
jautajumi tika risinati diskusija Euro maksajumu
stratégijas kontaktgrupa, kura parstavéta
komercbanku un centralo banku augstaka
limena vadiba. Eurosisteéma, kas ir operatore
vienai no pasaulé lielakajam RTGS sistemam,
uztur cieSas saiknes ar RTGS operatoriem citu
valitu zonas. Savstarpéjo saiknpu (tadu, ko
izraisa pastavigi saistitas norékinu operacijas)
paplaSinasanas radijusi nepiecieSamibu kopigi
apspriest darbibas jautajumus.

2.2. TARGET2

2005. gada 8. februari ECB public€ja pirmo
progresa zinojumu par TARGET2. Zinojuma
ieklauta informacija par Iémumiem, Kkurus
Padome 2004. gada decembri pienéma par
TARGET?2 pakalpojumiem, pamatpakalpojumu
cenu noteikSanas vispar€jo mehanismu un
pareju uz TARGET2. Taja sniegts ar1 parskats
par projekta planosanu kopuma.

Otrais progresa zinojums publicéts
2005.gada21. oktobri. Tasiepazistina ar Padomes
lemumiem, kas pienemti galvenokart par planoto
TARGET?2 darbibas uzsaksanu, datumiem, kad
paredzeta dazadu valstu grupu pareja uz jauno
sistému, piila pakalpojumu cenu noteikSanu un
specializéto sistému norékiniem. Zinojuma ari
izklastits TARGET2 pamatpakalpojumu cenu
noteikSanas mehanisms, kuru bankas apspriedis
pirms galiga lémuma pienemsanas. Visbeidzot,
zinojuma sniegta detaliz€ta informacija par
TARGET?2 darbibas dienu grafiku un saistiba ar
rezerves pasakumiem notiekoso darbu.

2005. gada veiktais galvenais sagatavosanas
darbs bija veltits funkcionalo specifikaciju
pabeigSanai. 2005. gada augusta beigas ciesa
sadarbiba ar TARGET lietotajiem pabeigta
"Lietotaju detalizetas funkcionalas specifikacijas”
(LDFS) pagaidu versijas izstrade. Galiga LDFS
(2.0 versija) lietotajiem kluva pieejama
30. novembri. Specifikaciju pabeig§ana veicinaja
TARGET?2vienotas platformas tehnisko izstradiun
ievieSanu, ka arl atseviSku dalibnieku iekS€jo
sistému pielagoSanu pieslégumam jaunajai sist€émai.

Runajot par planoto darbibas uzsaksanas datumu,
Padome 2005. gada 17. junija tirgus dalibniekiem
pazinoja, ka lietotaju plado konsultaciju periods
ir pabeigts un pirmas valstu grupas darbibas
uzsaksanas datums bus 2007. gada 2. pusgada.
P&c planosanas kartibas vispusigas novértéSanas
tika noteikts, ka pirma valstu grupa, kas pargajusi
uz jauno sistému, uzsaks darbibu 2007. gada
19. novembri. Gaidams, ka lidz 2008. gada
maijam visas centralas bankas, kas piedalas
TARGET?2, un to nacionalas banku grupas lietos
jauno sistemu. Sveriges Riksbank un Bank of
England nolemusas nepievienoties TARGET?2.

2005. gada vel viena svariga darba joma bija
turpmako testé€Sanas un parejas pasakumu
sagatavosana. Eurosistéma piekrita sadalit
parejas procesu cetros posmos, un pédgjais
posms paredzéts tikai rezerves pasakumiem.
Katrs parejas posms ietvers NCB grupu un
attiecigo banku sistému. Katra parejas posma
planotie izpildes datumi ir $adi: 2007. gada
19. novembris, 2008. gada 18. februaris,
19. maijs un 15. septembris (ja jaizmanto rezerves
iespéja). 2005. gada maija Eurosistéma publicéja
valstu parejas procesa modelus, kuros aprakstita
dazadu modulu izmanto3ana, sakot ar datumu,
kura centralas bankas paries uz TARGET2.
Lietotaju testéSana tiks veikta atbilstoSi parejas
posmiem. Katra posma testus sadalis dazados
Iimenos, pieméram, institucionalaja, nacionalo
banku sistemu un Eiropas limeni. 2007. gada
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sakuma planots uzsakt centralo banku testésanu.
2005. gada oktobra beigas NCB interneta lapas
tika publiceéts lietotaju test€Sanas pasakumu
planosanas un organizatorisko aspektu visparéjs
apraksts.

Pamatpakalpojumu cenu noteiksanas mehanisms
paredzéts divu galveno meérku sasnieglanai.
Pirmkart, tam janodroSina plaSa piekluve
sistemai, kas nozimé, ka $ads mehanisms
nedrikstétu atturé€t mazakas institiicijas no
tieSas dalibas sistema. Otrkart, noteiktajam
cenam jabiit pievilcigam galvenajiem tirgus
dalibniekiem, kuru darijumi veido loti lielu daJu
no paslaik TARGET veiktajiem darfjjumiem.
Otraja progresa zinojuma sniegta shema lauj
dalibniekiem izveleties: 1) nelielu ménesa
maksu 100 euro apmeéra plus fikseétu likmi
0.80 euro apmeéra par darjjumu un 2) ménesa
maksu 1 250 euro apmeéra plus uz apjomu
pamatotu pakapeniski dilstoSu maksu 0.60—
0.20 euro apmeéra par darjjumu. MéneSa maksa
ir fikse€ta summa, kas katram dalibniekam
jamaksa par norékinu kontu. Paredzetaja cenu
noteikSanas mehanisma ieklautas videjas maksas
gandriz visas attiecigajas valstis ir ievérojami
zemakas neka esosas TARGET sistémas
maksas. Visas centralas bankas neatkarigi no
tam noteiktajiem parejas datumiem piemeéros
TARGET?2 cenas tikai tad, kad tresas parejas
grupas valstis biis pievienojuSas vienotajai
platformai, t.i., ar 2008. gada maiju.

Saistiba ar TARGET?2 tika risinati ar1 ligumu un
citi juridiski, ka ar1 darbibas principu jautajumi
(pieméram, rezerves pasakumi un mijiedarbiba
ar specialam sistémam). Eurosistéma turpinas
rezultativo dialogu un cieSu sadarbibu ar
TARGET lictotajiem pargjo projekta posmu
istenoSanas laika un regulari zinos par
sasniegtajiem rezultatiem.

2.3. NODROSINAJUMA IZMANTOSANA PARROBEZU
DARIJUMOS

AtbilstoSos aktivus var izmantot parrobezu
darfjumos, lai nodroSinatu Eurosist€émas visu
veidu kreditoperacijas galvenokart ar centralo
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banku korespondentattiectbu modela (CCBM)
palidzibu vai ar atbilstoSam saikném starp euro
zonas vertspapiru norékinu sisttmam (VNS).
Eurosistema nodrosina CCBM, bet atbilstosas
saiknes ir tirgus noteikts risinajums.

2005. gada decembri Eurosistémas turéjuma
esosa parrobezu nodrosinajuma apjoms pieauga
lidz 444 mljrd. euro (2004. gada decembri —
370 mljrd. euro). 2005. gada beigas parrobezu
nodroSinajums kopuma veidoja 49.1% no
kopéja Eurosistémai sniegta nodrosinajuma. Sie
skaitli apstiprina iepriek$gjos gados novéroto
tendenci — finansu tirgu augosSo integraciju euro
zona un darfjuma partneru arvien lielaku veélmi
savos vertspapiru portfelos ieklaut cita euro
zonas valstl emitétus aktivus.

CENTRALO BANKU KORESPONDENTATTIECIBU MODELIS
CCBM joprojam ir nozimigakais parrobezu
nodrosinajuma parveduma kanals Eurosistémas
monetaraja politika un dienas ietvaros izsniegta
kredita operacijas. Ta ieguldijums bija 36.7%
no kopéja Eurosistemai 2005. gada sniegta
nodroSinajuma. 2005. gada beigas to aktivu
apjoms, kuri atrodas glabasana, izmantojot
CCBM, pieauga lidz 353 mljrd. euro (2004. gada
beigas — 298 mljrd. euro).

2005. gada sakas CCBM tehnisko un darbibas
principu parskatiSana, nemot véra gaidamo
2005. gada Padomes apstiprinatas
Eurosistemas jaunas nodroSinajuma sistémas
ieviesanu. ST sistema paredz vienotu atbilstoso
aktivu sarakstu un lauj jebkura euro zonas valsti
izmantot banku aizdevumus ka nodroSinajumu.
Turklat, pemot veéra euro zonas turpmako
paplasinasanos, veikti sakotngjie pasakumi
atseviSku jauno ES dalibvalstu integréSanai
CCBM sistema.

Ta ka CCBM pakalpojumiem, kas paredzéti ka
pagaidu mehanisms, ja visa euro zona nepastav
tirgus noteikts risinajums, nav visaptverosas
tirgus alternativas, ECB saka Eurosistémas
nodrosSinajuma parvaldibas darbibas principu
izstrades iespéju analizi.



NACIONALO VERTSPAPIRU NOREKINU SISTEMU
ATBILSTOSAS SAIKNES

Nacionalas VNS var saistit [igumiskas vieno$anas
un operativa kartiba, kas sisteémas lauj veikt
atbilstoSo vertspapiru parrobezu parvedumu.
Kad, izmantojot sadas saiknes, veikts atbilstoSo
vertspapiru parvedums uz citu VNS, tos ar
ieksejo procediiru palidzibu var izmantot tapat
ka jebkuru iekSzemes nodroSinajumu. PaSlaik
darjjuma partneriem pieejamas 59 saiknes, no
kuram aktivi izmantots tiek tikai ierobeZzots
skaits. Turklat $is saiknes aptver tikai dalu euro
zonas. Saiknes klust piemérotas Eurosistemas
kreditoperacijam, ja tas atbilst Eurosistémas
deviniem lietotaju standartiem.® Eurosistéma
péc Siem standartiem noveérté jebkuras jaunas
saiknes vai atbilstoSo saiknu uzlabojumus.
2005. gada uzlabotas un pozitivi noveértétas tris
pasreizejas atbilstosas saiknes.

Ar  saiknu  palidzibu  tur€juma  esosa
nodroSinajuma apjoms 2005. gada decembr1l
sasniedza 91 mljrd. euro (2004. gada
decembri — 72 mljrd. euro). Tas veidoja 8.6% no
kopéja 2005. gada Eurosistémas turéjuma esosa
(parrobezu un iekSzemes) nodrosSinajuma.

2005. gada Eurosistema noléma, ka trispus¢jas
saiknesstarp VNS varétuizmantot nodrosinajuma
parrobezu parvedumam Eurosistémai. Trispuséja
saikne ir ligumiska vienoSanas un tehnisks
mehanisms, kas lauj divam tieSi nesaistitam
VNS veikt darjjumu, izmantojot treSo VNS. Lai
nepielautu Eurosistémas paklausSanu jebkadiem
neveélamiem riskiem, tirgus dalibnieku izmantota
trispuséja saikne wuzskatama par atbilstosSu
tikai tada gadijuma, ja pati saikne un VNS,
kuru ta savieno, atbilst Eurosistémas lietotaju
standartiem. Tapéc ir izstradata metodologija,
lai Eurosistema varétu veikt trispusgjo saiknu
novértejumu.  Pirmie  trispus€jo  saiknu
novertéjumi sakti 2005. gada.

6 Standards for the use of EU securities settlement systems in ESCB
credit operations, 1998. gada janvaris.
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3. BANKNOTES UN MONETAS

3.1. EURO BANKNOTES UN MONETAS APGROZIBA UN
DARBIBAS AR NAUDU

EURO BANKNOSU UN MONETU PIEPRASIJUMS

2005. gada apgroziba esoSo euro banknoSu
vertiba palielinajas par 63.9 mljrd. euro (lidz
565.2 mljrd. euro; sk. 42. att.). Gada pieauguma
temps samazinajas aptuveni lidz 12.8%
(2004. gada — 15.0%). Apgroziba eso$o
banknosu skaits 2005. gada beigas sasniedza
10.4 mljrd., gada kapuma tempam pieaugot
lidz 7.4% (2004. gada — 6.8%; sk. 43. att.).
Statistiska analize liecina, ka nemitigi augosais
euro banknoSu pieprasijums dalgji rodas tirgos
arpus euro zonas. Tiek lésts, ka 10-20%
apgroziba esoSo euro banknoSu izmanto arpus
euro zonas esoso valstu iedzivotaji, galvenokart
veidojot uzkrajumus vai veicot maksajumus euro
lidztekus nacionalajai valutai.

2005. gada, tapat ka katru gadu kops$ parejas uz
euro skaidras naudas lietoSanu, apgroziba esoSo
euro banknosu vertiba augusi straujak neka to
skaits. Tas liecina, ka saglabajas spécigs lielu
nominalvértibu euro banknoSu pieprasijums.
AtseviSku nominalvertibu banknosu
pieprasijuma dinamika saglabajas 2004. gada
Iiment: apgroziba esoso 5, 10, 20 un 200 euro
banknosu skaita picauguma temps bija mérens
(3.1-3.9%), bet 50, 100 un 500 euro banknosu
skaits apgroziba ievérojami palielinajas (attiecigi
par 11.4%, 10.8% un 20.9%; sk. 44. att.).

42. attéls. Kopéja apgroziba esoSo banknosu

vértiba (2000-2005)

Kops 2003. gada janvara gan euro monétu skaits
apgroziba, gan to vértiba pieaug. 2005. gada
apgroziba eso$o euro monétu vértiba (t.i.,
kop€ja vertiba, iznemot NCB riciba esoSo
krajumu veértibu) palielinajas par 8.5% (no
15.3 mljrd. euro Iidz 16.6 mljrd. euro). Kopgjais
apgroziba esosSo euro monétu skaits pieauga par
12.1% (no 56.2 mljrd. Iidz 63.0 mljrd.). Mong&tu
skaita ieverojamo kapumu galvenokart noteica
ilgstoSais mazas nominalveértibas monétu
pieprasijums.

DARBIBAS AR BANKNOTEM EUROSISTEMA

2005. gada turpinajas ieprieks¢jos gados sacies
nelielais banknosu izlaiSanas un noguldiSanas
kapums. Kopgjais emitéto euro banknosu skaits
sasniedza 31.3 mljrd., un 30.6 mljrd. banknosu
atgriezas NCB.

Visam euro banknotém, kas no apgrozibas
nonaca atpakal euro zonas NCB, tika noteikts
autentiskums un  derigums apgrozibai,
izmantojot pilniba automatizétas banknoSu
apstrades iekartas. 2005. gada sadi tika
parbaudits aptuveni par 1 mljrd. vairak banknosu
neka iepriekséja gada. Tika iznicinats aptuveni
4.3 mljrd. netiru, nolietotu un tadéjadi apgrozibai
nederigu banknosu.

43. attéls. Kopéjais apgroziba esoSo
banknosu skaits (2002-2005)

(mljrd. euro)

= nacionalo valiitu banknotes

----- euro banknotes
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Avots: ECB.
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44. attéls. Apgroziba esoSo euro banknosu skaits (2002-2005)

(milj.)
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Avots: ECB.

3.2. BANKNOSU VILTOSANA UN TAS NOVERSANA

VILTOTAS EURO BANKNOTES

2005. gada saglabajas stabils atklato viltoto euro
banknosu skaits. No 2004. gada sakuma lidz
2005. gadabeigamvidéjiménesino apgrozibastika
iznpemts aptuveni 49 000 viltotu euro bankno3u.
Kopégjais viltojumu skaits, kas 2005. gada
nonaca nacionalajos analizes centros (NAC)’,
sasniedza aptuveni 582 000 un bija Joti tuvs
2004. gada raditajam (594 000). Sabiedriba var
uztic€ties euro droSumam, jo ta ir labi aizsargata
valuta gan sarezgito aizsardzibas elementu, gan
Eiropas un nacionalo tiesibsargajoSo iestazu
darbibas efektivitates zina. Tomér ECB iesaka
cilvekiem bit modriem un neaizmirst par
naudas parbaudi, to aptaustot, apskatot un
pagrozot.® 45. attels atspogulo no apgrozibas
iznemto viltojumu tendences, izmantojot datus
ar seSu meénesu intervalu kop§ euro banknosSu
laiSanas apgroziba. 14. tabula redzams, ka
50 euro banknote ir visbiezak viltota naudas

14. tabula. Izplatitie viltojumi

nominalvértibu dalijuma

‘ 5 euro ‘ 10 euro ‘ 20 euro ‘ 50 euro
Procenti 1 7 21 59
‘ 100 euro ‘ 200 euro ‘ 500 euro ‘ Kopa
Procenti 7 4 1 100

Avots: Eurosistéma.
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zime; kops 2004. gada viltoto 50 euro naudas
ZImju 1patsvars audzis, bet viltoto 100 euro
banknoSu Ipatsvars attiecigi krities.

VILTOSANAS NOVERSANA

Euro viltoSanas novérsana ECB turpina cieSu
sadarbibu ar euro zonas NCB, Eiropolu un
Eiropas Komisiju (ipasi ar Eiropas Krapsanas
apkarosanas biroju (European Anti-Fraud Office;
OLAF)). Eurosistéema aktivi darbojas gan ES,
gan arpus tas robezam, lai apmacitu skaidras
naudas apstradatajus noteikt viltotas banknotes
un rikoties ar tam.

Starptautiskais viltojumu novérSanas centrs
(International Counterfeit Deterrence Centre;
ICDC) veérté jaunas reproducésanas iekartas
un naudas viltojumu novérSanas sist€émas,
ka ar1 sniedz atbalstu Centralo banku
viltojumu novérSanas grupai, kura G10 valstu
centralo banku vaditaju aizbildniba darbojas
27 centralas bankas. Viltojumu noveérSanas
sistemu izplatisanas rezultata ICDI darbibas
joma ievérojami paplasSinajusies. Turpinas
viltojumu noveér$anas infrastruktiiras veidoSana;
pilnveidota interneta lapa www.rulesforuse.org,
tapéc uzlabojusies informacijas apmaina par

7  Centri, kas izveidoti katra ES dalibvalsti sakotngjai viltoto euro
banknosu analizei valsts liment.
8  Sikaku informaciju sk. http://www.ecb.int/bc/banknotes/security/

html/index.en.html.
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45. attéls. No apgrozibas iznemto viltoto

euro banknosu skaits (2002-2005)

(takst.)
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Avots: Eurosistéma.

viltojumu novérSanas sistémam starp banknosu
emitentiem un sabiedribu.

3.3. BANKNOSU EMISIJA UN RAZOSANA

SISTEMA VILTOJUMU NOTEIKSANAI UN BANKNOSU
SKIROSANAI PEC DERIGUMA

Lai nodrosinatu, ka apgroziba esosas banknotes
nav viltotas un ir laba stavokli, 2005. gada
janvari ECB publicgja viltojumu noteikSanas
un bankno3u SkiroSanas péc deriguma sistemu
kreditiestadem un citiem profesionaliem
skaidras naudas apstradatajiem. Sistéma paredz
vienotu politiku to banknoSu apstradasana,
kuras kreditiestades un citi profesionali naudas
apstradataji sapem no saviem Kklientiem.
Turklat sistéma palidz $im iestadém pienakumu
izpilde saskapna ar Padomes Regulas (EK)
Nr. 1338/2001 par viltotu euro banknosu
atklaSanu un iznemSanu no apgrozibas 6. pantu.
Lai nodrosSinatu vienotu $is sist€émas ievieSanu
visa Eurosistema, 2005. gada decembri Padome
apstiprinaja procediiru rokasgramatu. NCB biis
atbildigas par sistemas ievieSanu ne vélak ka lidz
2006. gada beigam, ievérojot vietéjos apstaklus
(pieméram, ekonomisko vidi, banku sistemas
struktiru, NCB filialu tiklu un attiecigas NCB
nozimi skaidras naudas aprites cikla). Turklat tiks
noteikts divu gadu parejas periods, kas noslégsies
ne velak ka 2007. gada beigas, lai kreditiestades
un citi profesionali skaidras naudas apstradataji
varétu pielagot proceduras un iekartas.
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Kreditiestazu un citu profesionalu skaidras
naudas apstradataju pienakums parbaudit visu
no klientiem sapemto un citiem klientiem
atkartoti izsniegto euro banknoSu Istumu
un — atbilsto§i minimalajiem SkiroSanas
standartiem — aril to kvalitati (derigumu) ir
svarigs sistemas nosacijums. Ja kreditiestades
un citi profesionali skaidras naudas apstradataji
nolems neiesaistities banknoSu aprite, tie
joprojam saglabas iesp€ju apmierinat euro
banknosSu vajadzibas NCB.

Kreditiestazu bankomatos izsniegtas banknotes
parbaudis banknoSu apstrades iekartas, kuru
atbilstibu sistémai noteikusas euro zonas NCB.
Paredzets, ka arl citas organizacijas, kuru
riciba ir bankomati, 1pasi mazumtirgotaji, veiks
banknoSu parbaudi saskana ar Siem standartiem.
Eurosistema sekos norisém $aja joma.

Sistéema ari paredz, ka kreditiestades un citi
profesionali skaidras naudas apstradataji sniedz
NCB informaciju par savam darbibam ar
skaidro naudu, lai lautu Eurosistemai uzraudzit
atbilsttbu sistemai. 2004. gada decembri
Padome noléma, ka Eurosistéma sadarbiba
ar banku sektoru detalizéti noteiks Sadu datu
apkoposanu. Lai to T1stenotu, FEurosistéma
2005. gada izveidoja apvienotu specialo darba
grupu ar parstavjiem no Eiropas Maksajumu
padomes Skaidras naudas darba grupas (European
Payments Council's Cash Working Group) un
Eiropas Apsardzes transporta asociacijas
(European Security Transport Association). No
iestadém, kuras euro banknotes laiz apgroziba
bankomatos, ekonomiski izdevigi tiks vakta
ierobezota apjoma svarigaka informacija par
skaidras naudas darfjjumu infrastruktiiru un
operativie dati par banknosu apstradi.

PAPLASINATO PARRAUDZITO KRAJUMU
PILOTPROGRAMMAS IZVEIDE

ECB apsver iespéju izstradat euro banknoSu
paplasSinato parraudzito krajumu (PPK)
pilotprogrammu, lai veicinatu banknoSu
starptautisko izplatibu un uzlabotu to aprites
kontroli arpus euro zonas, nemot véra apléses,
ka nominalvertibas izteiksme 10—20% apgroziba
esoSo euro banknoSu atrodas arpus euro zonas.



PPK nozimé skaidras naudas krajumus kada
privata banka (PPK banka), kurai nauda
nodota parraudziba. Sadas programmas ietvaros
PPK bankas zinotu par banknoSu pardoSanas
galameérki un izcelsmi, apkopotu informaciju par
atklatajiem viltojumiem un noteiktu apgrozibai
nederigas banknotes, tadejadi sniedzot
Eurosistémai zinas par euro izmantoSanu arpus
euro zonas un viltojumiem. PPK bankas varétu
arl sniegt informaciju par jauna izlaiduma
euro banknoSu laiSanu apgroziba un paatrinat
veca izlaiduma nomainu. Pirms galiga [emuma
par Sadas programmas izveidoSanu un darbibu
pienemSanas ECB noveértés viena gada PPK
pilotprogrammas isteno$anu divas bankas Azija.

BANKNOSU IZGATAVOSANAS KARTIBA

2005. gada kopuma tika izgatavoti 3.63 mljrd.
(2004. gada — 1.6 mljrd.) euro banknoSu.
BanknosSu izgatavosanas pieaugums
2005. gada atspoguloja 8adus faktorus:
1) NCB krajumu limena kritumu 2004. gada,
2) naudas apgrozijuma pieaugumu 2005. gada,
3) tadu apgroziba esoSo banknosu skaita
palielinasanos, kuras nepiecieSams nomainit,
un 4) lémumu 2005. gada izgatavot dalu no
nakotné nepiecieSama banknoSu pieprasijuma.
Sim lémumam vajadzétu samazinat nakotné
gaidamos banknosSu izgatavoSanas sastrégumus
un tuvakajos gados Jaut daudz racionalak
izmantot razoSanas jaudas.

2005. gada euro banknosu izgatavoSana turpinaja
noris€t péc decentralizétas izgatavoSanas
scenarija ar kopigu banknoSu fondu, kuru
apstiprinaja 2002. gada. Saskana ar o kartibu
katra euro zonas NCB atbild par tai no
kopéja noteiktas nominalvértibas banknosu
pieprasijuma iedalitas dalas izgatavoSanu.
15. tabula sniegts 2005. gada iedalita banknosu
izgatavoSanas apjoma kopsavilkums.

EURO BANKNOSU OTRAIS IZLAIDUMS

Péc tam, kad Padome apstiprinaja otra izlaiduma
euro banknoSu sagatavoSanas, razosSanas un
apgrozibas generalplanu, sakas $a projekta
istenoSana, kas noris veiksmigi. Projekta
galvenos posmus veido dazadu banknoSu
lietotaju grupu funkcionalo un tehnisko prasibu

:w@."
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noteikSana, potencialu liela méroga iespieSanas,
dizaina un izcelsmes problemu identificéSanas
ripnieciskais pamatojums, eksperimentala
razosana, banknosu iespieSana liela apjoma un
to pakapeniska izlaiSana.

Jauno banknosu svarigakas funkcionalas prasibas,
ieskaitot galvenos drosibas elementus, tiek
izstradatas, pamatojoties uz tirgus pétijumiem un
un Eiropas Neredzigo savienibu. Konsultaciju
procesa iesaistits ari Eiropas banku sektors,
apsardzes transporta, mazumtirdzniecibas un
tirdzniecibas automatu nozares, ka ari banknosu
iekartu razotaju asociacijas.

15. tabula. 2005. gada iedalitais euro

banknoSu izgatavosanas apjoms

Nominalvertiba Apjoms IzgatavoSanas
(milj. banknosu) pasiutitaja NCB
5 euro 530 FR
10 euro 1020 DE, GR, IE, AT
20 euro 700 ES, FR, NL, PT, FI
50 euro 1100 BE, DE, ES, IT, NL
100 euro 90 IT
200 euro — —
500 euro 190 DE, LU
Kopa 3630
Avots: ECB.
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Gaidams, ka pirma jauna izlaiduma banknote
tiks emitéta $a gadu desmita beigas. Precizs
izlaides laiks un seciba biis atkariga no
panakumiem jaunu droSibas elementu izveidé
un no situacijas naudas viltosanas joma. Otraja
izlaiduma saglabasies esoSo euro banknosSu
nominalvertibas, un dizaina tiks izmantota
pasreizéja banknoSu izlaiduma "laikmetu un
stilu" téma.
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4. STATISTIKA

Ar NCB atbalstu ECB vac, apkopo un publicé
plasu statistisko datu klastu, kas palidz euro zonas
monetaras politikas istenosana, ka ar1 dazadu
ECBS uzdevumu izpilde. Tapat ka ieprieksgjos
gados, 2005. gada statistisko datu vakSana
norisgja raiti. Turklat atbilstosi ECB statistikas
vid€ja termina stratégijai kluva pieejama jauna
statistiska informacija un turpinajas ECB
ieguldijums statistisko koncepciju saskanoSana
un to ieveéroSanas veicinasana sadarbiba ar
Kopienas iestadém un citam starptautiskajam
organizacijam.

4.1. EURO ZONAS VISPAREJAS STATISTIKAS NORISES

Dazu pédejo gadu laika giiti ievérojami
panakumi, attistot euro zonas statistikas sisteému.
Euro zonas statistikas sistéma tiecas atspogulot
finan3u tirgu un visas tautsaimniecibas parmainu
norises saistiba ar nakotni, vienlaikus cenSoties
noverst statistisko datu trikumu, uz ko norada
lietotaji ECB un arpus tas. So uzdevumu izpilde
ECB ir apnémibas pilna darboties rentabli un
maksimali samazinat datu sniedzéju slodzi.
Tadgjadi jaunu vai biitiski mainitu statistisko
datu priekslikumi tiek vértéti no izmaksu un
izdeviguma aspekta, iesaistot gan parskatu
sniedz&éjus un datu apkopotajus, gan ari to
lietotajus.

Ceturksna finanSu un nefinanSu kontu sistemas
uzbuve un veidoSana institucionalo sektoru
dalijuma euro zonai, ko Eurosistéma veic kopa
ar Eiropas Komisiju (Eurostat) un nacionalajam
statistikas iestadem (NSI), ir svarigaka prioritate.
Gaidams, ka $ada integréta kontu sist€éma tiks
izstradata 2007. gada. Ta atspogulos dazadu
tautsaimniecibas sektoru (nefinansu sabiedribu,
finanSu iestazu, valdibas un majsaimniecibu),
ka ar1 So sektoru un arpasaules mijiedarbibu.
Ta veidos pamatu tautsaimniecibas finansu un
nefinansu noriSu sakaribu analizei, 1pasi attieciba
uz balansposteniem, pieméram, majsaimniecibu
un sabiedribu uzkrajumiem un ieguldijumiem,
valsts budzeta deficitu un IKP. Tadejadi ar laiku
klus iesp€jams gt labaku izpratni par dazadiem
monetaras politikas transmisijas kanaliem un
dzilak analizet ekonomisko Soku ietekmi euro

zona. Rezultata euro zonas ceturkSna konti laus
kontrolét lielu skaitu statistisko datu un svarigako
raditaju vienota un saskanota makroekonomiska
kontu sistema.

ECB ari veido sistemu, lai apkopotu saskanotus
statistiskos datus par nemonetarajiem finansu
starpniekiem (iznemot apdrosinasanas
sabiedribas un pensiju fondus), 1pasu uzmanibu
veltot ieguldijumu fondiem, tadejadi noradot uz
arvien augoso So institiiciju nozimi euro zonas
finansu tirgos.

Gatavosanas euro zonas talakai paplaSinasanai
nakotné ir vél viens ECB statistikas videja termina
stratégijas pamatelements. ECB cie$i sadarbojas
ar arpus euro zonas esoSo ES dalibvalstu NCB,
lai nodrosinatu, ka plasais nacionalo datu klasts,
par kuriem atbildiga ECB, klatu pieejams ar
dienu, kad Sis valstis pievienosies euro zonai.
Ir apstiprinata vispargja visu ES dalibvalstu
svarigu iepriekSejo datu iesniegSanas politika,
lai nodroSinatu, ka jebkadas paplasinatas euro
zonas apstaklos bus pieejamas pietiekami garas
datu laikrindas.

ECB ciesi sadarbojas ar FEurostat un citam
starptautiskajam organizacijam, un ta aktivi
iesaistas  pasaules statistisko standartu,
pieméram, Nacionalo kontu sistémas (NKS 93)
un SVF Maksajumu bilances rokasgramatas,
atjauninasana. Starptautiski atzitu statistisko
standartu pilnveide un lietojums, ka ari
statistikas jomas vadibas noteikumi lauj apkopot
nozimigus euro zonas raditajus un veikt
starpvalstu salidzinajumu un veicina oficialo
statistisko datu ticamibu un neatkaribu.

4.2. JAUNA VAI UZLABOTA STATISTIKA

Grozijumi ECB Regula par MFI konsolidéto
bilanci stajas spcka 2005. gada 1. janvari.
Saskana ar So Regulu kreditiestadém un naudas
tirgus fondiem jaturpina datu sniegSana par
noguldijumu un aizdevumu apjomiem to
nominalvertiba, nepemot véra Starptautisko
Finansu parskatu standartu piemérosanu finansu
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instrumentiem, tadéjadi nodroSinot monetaras
statistikas konceptualas bazes saglabasanu.

Kops$ 2005. gada janvara ECB publicé euro zonas
maksajumu bilanci un starptautisko investiciju
bilanci geografiskaja dalijjuma. Kops 2005. gada
aprila starptautisko investiciju bilance tiek
publiskota katru ceturksni. Jaunie statistiskie
dati sniedz labaku priekSstatu par parrobezu
darfjumu un poziciju ietekmi uz euro zonas
tautsaimniecibu.

2005. gada septembri ECB saka publicét
statistiskos raditajus par integracijas Iimeni
galvenajos euro zonas finanSu — naudas,
obligaciju, kapitala veértspapiru un banku —
tirgos. Tie ietver datus no maza apjoma
aizdevumiem 1idz liela akciju apjoma
tirdzniecibai (sk. 3. nodalas 3. sadalu).

Lai nodroSinatu jaunu statistisko datu
publiceésanu nakotné, ECB juridiskaja baze
veikti talaki uzlabojumi. Izstradajot minéto
stratégiju euro zonas finan§u un nefinansu
ceturkSna kontu integréta komplekta veidoSanai
institucionalo sektoru dalijjuma, Padome
veica grozijumus ECB Pamatnostadné par
ceturkSna finanSu kontiem. Tie nodroSinas
daudz aptveroSaku un savlaicigaku ceturkSpa
finansu kontu iesniegSanu, sakot ar 2006. gadu,
turklat ietverot pilnigu sektoru un instrumentu
dalijjumu, kas papildinats ar atbilstoSo sektoru
informaciju par noguldijumiem un aizdevumiem
(sakot ar 2008. gadu). Turklat, pienemot ECB
Pamatnostadni par valdibas finanSu statistiku,
tika paatrinata valdibas sektora statistisko
datu ieklauSana euro zonas ceturkSpa kontos
institucionalo sektoru dalijuma. Euro zonas
valsts parada un deficita-parada korekciju
ceturkSna raditaji tiek publiceti kop$ 2005. gada
novembra.

Atbilstosi ECB centieniem uzlabot euro zonas
statistisko datu pieejamibu un kvalitati Padome
2005. gada veica pasakumus, lai atlautu (tikai
statistikas vajadzibam) konfidencialas statistiskas
informacijas apmainu starp statistikas iestadém.
Informacijas pieejamiba stingras slepenibas
apstaklos lauj izvairities no vienu un to paSu datu
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daudzkartéjas pieprasiSsanas no informacijas
sniedz€jiem.

Lai veicinatu Vienotas euro maksajumu telpas
(sk. 3. nodalu) izveidoSanu, Padome atbalstija
ar1 Eiropas Komisijas nodomu paaugstinat
ES veikto maksajumu bilancé atspogulojamo
euro denominéto maksajumu slieksni. Sads
priekslikums nozimeétu, ka ar 2008. gada janvari
bankam vairs nebutu jazino par tadiem klientu
parrobezu maksajumiem euro, kas mazaki par
50 000 euro.

2005. gada tika veikta talaka statistiskas
informacijas izplatiSanas un pieejamibas
pilnveide. ECB un lielakas dalas euro zonas NCB
interneta lapas pieejamas atseviSku statistisko
datu tabulas ar euro zonas raditajiem un visiem
valstu ieguldijumiem tajos. Turpinajas darbs,
lai atvieglotu politikas veidotaju, plaSsazinas
lidzek]u, analitiku, akadeémiska personala un
citu lietotaju piekluvi statistiskajai informacijai
ECB interneta lapa. Planots, ka tas tiks pabeigts
2006. gada 2. pusgada.

4.3. KONVERGENCES NOVERTESANAS STATISTIKA

Ligums paredz, ka ECB un Eiropas Komisija
sagatavo konvergences zinojumus vismaz reizi
divos gados vai péc arpus euro zonas esosas
dalibvalsts pieprasijuma. Nakamais konvergences
zinojums tiks publiskots 2006. gada.

Statistiskos datus, kas nepiecieSami, lai
novertétu, kada lIiment dalibvalstis izpildijusas
konvergences kritérijus cenu, fiskala stavokla,
valitas kursa un ilgtermina procentu likmju
joma, nodroSina Furostat. ECB un attiecigo
dalibvalstu NCB palidz Eurostat sagatavot
ilgtermina procentu likmju statistiku, ka art
vac un apkopo citu statistisko informaciju, kas
papildina ¢etrus minétos galvenos raditajus.

Ta ka konvergences procesa noveértéjuma
iz8kiro8a nozime ir ta pamata esoSo statistisko
datu kvalitatei un droSumam, ECB stigri uzrauga
jaunakas norises statistisko datu, 1pasi valdibas
finansu statistikas, apkoposana un sniegSana.



Tapéc ECB atbalsta Eiropas Komisijas 2005. gada
1stenotas iniciativas par Furostat un NSI Prakses
kodeksa ievieSanu. Gaidams, ka $a kodeksa
ievérosana paaugstinas nacionalo un Kopienas
statistikas iestazu neatkaribu, integritati un
atbildibu, kas ir oti svarigi kvalitativas un droSas
statistikas sagatavosana ES.
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5. EKONOMISKIE PETIJUMI

ECB un visas Eurosistemas ekonomisko
pétljumu meérkis ir politikas veidoSanas
procesa stabilas konceptualas un empiriskas
bazes nodroSinasana. Tadéjadi Eurosistémas
veiktie peétijumi veltiti tam, lai paplasinatu
zinasanas par euro zonas tautsaimniecibas
darbibu un piedavatu analitiskus materialus,
modelus un citus instrumentus, kas svarigi euro
zonas monetaras politikas IstenoSanai un citu
Eurosistémas uzdevumu veiksanai.

5.1. PETIjUMU PROGRAMMA

2005. gada pétijjumu programmu var iedalit
sesas galvenajas jomas — makroekonomika un
monetara ekonomika, starptautiska ekonomika
un finanses, finanSu stabilitate, finansu
integracija, makroekonomiska modeléSana,
prognozeéS$anas instrumenti un visparigie
ekonomiskie un strukturalie jautajumi.

Makroekonomikas un monetaras ekonomikas
joma2005.gadapabeigtie projektiveltitiobligaciju

ienesiguma riska prémijas izskaidrojumam,
izmantojot  fundamentalos  ekonomiskos
faktorus, tadéjadi iegiistot precizakas,

tirgus situacija balstitas inflacijas gaidas, un
Rikardo teorijai neatbilstoSu (non-Ricardian)
majsaimniecibu un finanSu tirgus trikumu
(pieméram, kreditéSanas ierobeZojumu un to
nozimes monetaras transmisijas mehanisma)
analizei. Citi aplukotie temati skara aktivu cenu
svarstibu nozimi monetaraja politika, piemérotu
politikas noteikumu izveli, naudas nozimi,
centralas bankas komunikacijas svarigumu un
ekonomiskas attistibas atSkiribas euro zona.

Starptautiskas ekonomikas un finansu pétijumu
galvenas témas bija valiitas kursa transmisija,
Soku starptautiska transmisija, riska sadale
monetara savieniba, globalo nelidzsvarotibu
noteicosie faktori un ienesiguma liknes sniegta
informacija.

Finansu stabilitates pétijumi veltiti jaunu metozu
izstradei banku nestabilitates riska novertésanai.
FinanSu integracijas joma tika veikta nozimiga
euro zonas un jauno ES dalibvalstu finanSu

ECB
' Gada parskats
12005

integracijas indikatoru veidu un aprékinu izpéte
(sk. 10. ielikumu). Tika pabeigts p&tijums ar1 par
TARGET?2 sabiedriska labuma faktoru.

2005. gada ieveérojami panakumi tika giiti
makroekonometriskaja modelésana, izstradajot
ECB jauno visas zonas modeli. Tas izveidots
atbilstosijaunakajam norisem makroekonomiskas

teorijas attistiba. Salidzinajuma ar agrak
izstradatajiem modeliem jaunas paaudzes
dinamiski stohastiskie visparéja lidzsvara

(DSVL) modeli daudz lielaka mera pamatojas
uz mikroekonomiku un lauj sikak analizet
ekonomiskos traucéjumus. Jauna visas zonas
modela tehniskas apstrades rezultati kopa ar cita
DSVL modela (izmantoti monetarie un finansu
mainigie lielumi) pirmajiem empiriskajiem
rezultatiem tika prezentéti 2005. gada decembri
kopéja konferencé ar Federalo rezervju sistemas
Valdi un SVE.

Turpinas darbs, lai uzlabotu euro zonas inflacijas
un IKP izaugsmes istermina prognozeés$anu. Tika
analizeti transmisijas Soki visas valstis, sektoros
un tautsaimniecibas nozar€s, novertejot
inflacijas "globalo" tendencu paredzésanas spéju
un péetot atbilstoSu modelu izveles iespgjas.
Papildu pétijumos tika izzinatas summeétu un
atseviSku laikrindu prognozesanas salidzinoSas
prieksrocibas, ka ar1 pétits biezi sastopamu datu
informativais saturs.

Visparéjas tautsaimniecibas un strukturalo
jautajumu izp€tes joma 2005. gada gutas atzinas
par darba tirgus institiciju ietekmi, darbaspéka
piedavajumu regul€joSiem faktoriem un
nacionalajam darbaspéka plismas dinamikas
un realas darba samaksas atSkirtbam. Turpinajas
fiskalas reformas ietekmes pétijumi, TIpasi
attieciba uz jaunajam ES dalibvalstim.

Lielaka dala ECB vai sadarbiba ar to veikta
pétnieciska darba rezultatu publiceta ECB
pétijumu sérija un — mazaka apjoma — ECB
specialo pétijumu sérija, ka arl prezentéta
dazadas konferencés wun darbseminaros.
2005. gada publiceti 145 ECB pétijumi
(2004. gada — 126). No tiem 68 (2004. gada —
72) tika izstradati ar ECB specialistu lidzdalibu,



bet 77 darbu autori (2004. gada — 54) nav
ECB darbinieki un pétijumus veica zinatnieku
apmainas programmu vai ECB organizéto
konferencu  ietvaros. Ievérojama ECB
specialistu veikto petijumu dala kops $is seérijas
pirmsakumiem 1999. gada jau ir vai tiks publicéta
akadémiskos zurnalos (123) vai gramatas (22).
Sakara ar to, ka publicéSanu ievérojami aizkave
ilgais salidzinoSo parbauzu process, S$is jau
ta nozimigais skaits 2006. gada palielinasies.
46. attela redzams, ka ECB pétijumi galvenokart
veltiti politikas veidoSanas problemam. ECB
pétijumi taja sakartoti pa témam, izmantojot
Journal of Economic Literature Kklasifikaciju.
Makroekonomika un monetara ekonomika
ir petijumos visplasak aplukota joma, tai seko
matematiskas un kvantitativas metodes, finansu
ekonomika un starptautiska ekonomika.

Gada laika ECB rikoja vairakas konferences
un darbseminarus, pieméram, darbseminaru
"Monetaras politikas Tsteno$ana euro zona:
pagatnes macibas un nakotnes izaicinajumi",
Starptautiska Monetaras politikas pétijumu
foruma  treSo  konferenci,  konferenci
"Kada ir EMS ietekme euro zona un tas

dalibvalstis?", darbseminaru "Darba tirgus
paplasinata Eiropas Savieniba: kas var veicinat
nodarbinatibu?" sadarbiba ar Ekonomiskas
politikas petijumu centru (EPPC), kopigu
ECB un SNB darbseminaru "Procentu likmju
termigstruktiiras makrofinanSu modelésana”,
kopigu EPPC un Eiropas Vasaras institiita
devito gadskartéjo konferenci "Strukturalas

46. attels. ECB pétijumu sérija (Journal of Economic Literature klasifikacija)
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reformas un ekonomiska izaugsme", ceturto
centralo banku zinatnisko konferenci "Riska
noveértéjums un sistémiskais risks" sadarbiba ar
Japanas Banku un Federalo rezervju sistémas
Valdi Globalas finanSu sistémas komitejas
vadiba (Committee on the Global Financial
System) un ceturto prognozé$anas metodém
veltito darbseminaru "Prognozu novértéjums un
nosacitas prognozes".

5.2. PETNIECISKA DARBA ORGANIZACIJA

ECB pétijumus biezi veic organizétu sisteému
ietvaros. Tas veido pétnieku grupas, kas kopigi
1steno plasus, daudzfunkcionalus projektus, un
tajas var darboties ECB, euro zonas NCB, citu
centralo banku un politikas veidoSana iesaistitu
organizaciju ekonomisti, ka ari augstskolu
macibspeki. ECB pati vai sadarbiba ar citam
institicijam koordiné So sistému darbibu un
sniedz tam organizatorisku atbalstu.

Eurosistémas inflacijas noturibas organizacija
(Eurosystem Inflation Persistence Network),
kas apvieno pétniekus no visam Eurosistémas
centralajam bankam, izveidota 2003. gada,
lai analizétu inflacijas dinamiku euro zona un
valstu tautsaimnieciba. ST organizacija beidza
darbibu 2005. gada. Inflacijas noturibas un
cenu veidoSanas pétijjumos izmantoti bagatigi
dati, t.sk. atseviSki un sektoru dati par patérina
un razotaju cenam un makroekonomisko
inflaciju un parskatu rezultati. 2005. gada 23 ar
organizacijas darbibu saistiti zinatniskie darbi
tika publicéti ECB pétijumu sérija. Akademisko
aprindu atsauksmes tika apkopotas Amerikas
Ekonomikas asociacijas gada kopsapulces
un Eiropas Ekonomikas asociacijas gada
kongresa prezentacijas (stkaku informaciju sk.
4. ielikuma).

Euro zonas ekonomiska cikla organizacija
(Euro Area Business-Cycle Network), kas
izveidota sadarbiba ar EPPC, ir euro zonas
ekonomiska cikla pétijumu diskusijas vieta. Ta
pulcina pétniekus no akadémiskajam aprindam,
centralajam bankam un citam politikas
izstradé iesaistitam institiicijam. 2005. gada
ECB
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organizacija sagatavoja treSo macibu kursu, kas
bija veltits lietojamo laikrindu un prognozesanas
jautajumiem un kura norisi organizéja Banca
d'Italia. Notika ar1 divi darbseminari. Vienu
no tiem — par euro zonas reala laika datubazes
nepiecieSamibu — rikoja Nationale Bank van
Belgié/Banque Nationale de Belgique, bet otrs
bija veltits produktivitatei un ekonomiskajam
ciklam euro zona un ASV, un to rikoja Suomen
Pankki — Finlands Bank. Organizacijas pétijjumu
rezultati pieejami tieSsaisté zinatnisko darbu
datubazeé (251 pétijums) un diskusiju peétijjumu
sérija, kas iznak sadarbiba ar EPPC.

ECB un Finansu studiju centra (FSC)
2002. gada izveidotas Eiropas Kapitala tirgus un
finansialas integracijas pétijjumu organizacijas
merkis ir veicinat politikai nozimigus pétijumus
par finanSu sistému integraciju Eiropa un
to starptautiskajam saiknem. ECB un FSC
pienéma I€émumu turpinat organizacijas darbu
lidz 2007. gadam, veicot peétijumus vél trijas
prioritaras jomas: 1) finanSu integracijas un
finansu stabilitates sakaribas, 2) pievienosSanas
ES, finansu attistiba un integracija un 3) finansu
sisttmas modernizacija un ekonomiska izaugsme
Eiropa. Organizacijas ietvaros izveidota
Lamfalussy Fellowship p€tijumu programma ari
ietver $1s jomas. QOesterreichische Nationalbank
2005. gada Vingé rikoja ECB un FSC pétijumu
organizacijas konferenci par finansu sistémas
attistibu, integraciju un stabilitates jautajumiem
Centralas Eiropas, Austrumeiropas un
Dienvidaustrumu Eiropas valstis (sikaku
informaciju sk. 10. ielikuma).



6. CITI UZDEVUMI UN AKTIVITATES

6.1. MONETARAS FINANSESANAS UN PRIVILEGETAS
PIEKLUVES AIZLIEGUMU IEVEROSANA

Saskana ar Liguma 237. panta d) punktu ECB
uzticéts uzdevums uzraudzit, ka ES25 NCB
un ECB ievéro Liguma 101. un 102. panta,
ka ari1 Padomes Regulas (EK) Nr. 3603/93
un  Nr. 3604/93 noteiktos aizliegumus.
101. pants aizliedz ECB un NCB nodroSinat
konta partérinu vai jebkada cita veida kreditu
iesp€jas valdibam un Kopienas institiicijam vai
struktiiram, ka ari tieSi iegadaties no tam parada
instrumentus. 102. pants aizliedz jebkurus
pasakumus, kuru pamata nav piesardzibas
apsverumu, kas nodroSina valdibam un Kopienas
institiicijam vai struktiram privilegetu piekluvi
finanSu institiicijam. Vienlaikus ar ECB minéto
nosacijumu ievéroSanu dalibvalstis uzrauga ari
Eiropas Komisija.

ECB uzrauga ari ES centralo banku veiktas
iek§zemes un citu dalibvalstu valsts sektora
emitéto parada instrumentu iegades otrreizéja
tirg. Saskana ar Padomes Regulas (EK)
Nr. 3603/93 apsverumu dalu valsts sektora
parada instrumentu iegadi otrreizéja tirgh
nedrikst izmantot, lai apietu Liguma 101. panta
noteikto merki. Sadas iegades nedrikst klut par
valsts sektora netie$as monetaras finansésanas
veidu.

2005. gada Padome konstatéja divus minéeta
Liguma un ar to saistito Padomes Regulu
prasibu neizpildes gadijumus. Banca d'ltalia
un Oesterreichische Nationalbank sniedza
informaciju par Eiropas Investiciju bankas
(EIB) emitéto parada instrumentu iegadi
sakotnéja tirgl. Banca d'ltalia 2005. gada
13. oktobr1 iegadajas ASV dolaros denominétos
EIB vertspapirus 10 milj. ASV dolaru apjoma
valiitas rezervju parvaldiSanai. Oesterreichische
Nationalbank 2005. gada 14. septembr1 iegadajas
euro denominétos EIB vértspapirus 200 milj.
euro apjoma. Eiropas Investiciju banka ir
Kopienas struktira, tapec Sadas iegades saskana
ar Liguma 101. pantu un Padomes Regulu (EK)
Nr.3603/93 ir monetaras finansésanasaizlieguma
parkapums. Banca d'ltalia 2006. gada 8. marta
pardeva sakotngja tirgi iegadatos EIB parada

instrumentus. QOesterreichische Nationalbank
2005. gada oktobra beigas pardeva sakotngja
tirgti iegadatos EIB parada instrumentus. Turklat
abas bankas nekavéjoties veica pasakumus, lai
turpmak tas vairs neatkartotos.

2004. gada® Padome konstatéja vienu gadijumu,
kad NCB neizpildija minéta Liguma un ar to
saistito Padomes Regulu prasibas. Sakara ar
nacionalo monétu spécigu pluismu NCB péc
euro bankno$u un monétu ievieSanas 2002. gada
1. janvari Suomen Pankki — Finlands Bank no
2001. gada oktobra lidz 2004. gada februarim
parsniedza Padomes Regulas (EK) Nr. 3603/93
6. panta noteikto apgroziba esoSo monétu 10%
limitu. 2004. gada marta §1 situacija pilniba
tika noreguléta, un kop$ $a datuma Liguma
nosacijumi tiek ievéroti.

6.2. PADOMDEVEJA FUNKCIJAS

Liguma 105. panta 4. punkts paredz, ka ar
ECB jakonsultgjas par ikvienu ierosinato
Kopienas vai nacionalo tiesibu aktu, kas ir ECB
kompetencé.'” Visi ECB atzinumi pieejami
ECB interneta lapa. Kops 2005. gada janvara
atzinumi par valstu tiesibu aktu projektiem
parasti tiek publicéti talit péc to pienemsanas
un nosiitisanas attiecigajai konsultétajai iestadei
saskana ar kartibu, kas ieviesta atzinumiem par
ierosinatajiem ES tiesibu aktiem. 2005. gada
uz valstu iestazu konsultacijam ar Eiropas
Centralo banku par tiesibu aktu projektiem",
kas izstradati, lai valstu iestadém nodroSinatu
praktisku palidzibu un informaciju.

Salidzinajuma ar 2004. gada apstiprinatajiem
39 atzinumiem ECB 2005. gada apstiprinaja
61 atzinumu — 13 sakara ar ES Padomes
ierosinatajam konsultacijam un 48 sakara ar
valstu iestazu ierosinatajam konsultacijam.

9  Saja gada parskata sniegta atsauce uz 2004. gada norisem, jo ECB
pabeidza attiecigo uzraudzibas pasakumu péc 2004. gada parskata
icklauto datu aktualiz€Sanas pedeja termina.

10 Saskana ar Protokolu par atseviSkiem nosactjumiem Lielbritanijas
un Ziemelirijas Apvienotajai Karalistei (pievienots Ligumam)
pienakums konsultéties ar ECB neattiecas uz Lielbritaniju.
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Kapums saistits ar lielaku skaitu konsultaciju,
ko jaunas dalibvalstis ltigusas pirmaja pilnaja
dalibas ES gada. Sa gada parskata pielikuma
pievienots 2005. gada apstiprinato atzinumu
saraksts.

Savos atzinumos par ES Padomes jaunajam
regulam par parraudzibu un parmeriga budzeta
deficita novérSanas proceduru, kas nosaka
Stabilitates un izaugsmes pakta reformu,'' ECB
uzsvera, kastabila fiskala politikair EMS veiksmes
pamata un makroekonomiskas stabilitates,
izaugsmes un kohézijas nodroSinasanas euro
zona priekSnoteikums. ECB turklat uzskatija,
ka janodroSina parliecinosa parmeériga budzeta
deficita noveérSanas procediira, t.sk. stingrs laika
grafiks (sk. ar1 4. nodalas 1.1. sadalu). ECB tika
ltigta konsultacija ari par Padomes regulu par
euro ievieSanu jaunajas dalibvalstis nakotne.!?
ECB uzskatija, ka maksimalais parejas perioda
ilgums no euro ka jauno dalibvalstu valiitas
ieviesanas lidz euro banknoSu un monétu
ievieSanai nedrikst parsniegt tris gadus un
biitu javeicina pat isaki parejas periodi. ECB
arl uzsvera, ka, nemot véra dazadu alfabétu
lietojumu, svariga ir prasiba, lai vienotas valtitas
nosaukums butu vienads visas oficialajas ES
valodas."

Valstu iestades joprojam liidza ECB konsultacijas
jautajumos par NCB ka ECBS dalibniecu
neatkaribu, t.sk. Italija, Lietuva, Slovakija un
Spanija,'* ka arl par grozijumiem Igaunijas,
Latvijas, Lietuvas, Slovakijas un Zviedrijas
centralo banku likumos, kas veicami ECB
2004. gada konvergences zinojuma konteksta.'s
Valstu iestades ludza ECB konsultacijas
arl jautajumos par monetaras finansésanas
aizlieguma ieveéroSanu saskana ar Liguma
101. pantu, t.sk. likumprojektu, kas Jauj
Oesterreichische Nationalbank veikt noguldijumu
SVF 1pasa konta, kas paredzeéts to valstu
nabadzibas samazina$anas un izaugsmes
veicinasanai, kuras skarusas dabas katastrofas,'®
un likumprojektu, kas Banca d'ltalia lauj
pagarinat kreditliniju Libanas Republikai.!”
ECB secinaja, ka Austrijas likumprojekta
ievérots monetaras finans€Sanas aizliegums,
jo tas atbilst Kopienas tiesibu aktu izpémumu
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apjomam attieciba uz NCB finans€tajam valsts
sektora saistibam pret SVFE.!® Tomér par Italijas
likumprojektu ECB secinaja, ka ierosinata
finanséSana radis Liguma aizliegto monetaro
finanseésanu. Italijas institiicijas So likumprojektu
pe€c tam atsauca.

Valstu iestades ludza ECB konsultaciju par
tiesibu aktu priekSlikumiem saistiba ar finansu
uzraudzibas principiem.!” Sava atzinuma par
likumprojektu, ar kuru izveidota vieniga finansu
uzraudzibas institiicija Cehijas Republika —
Ceskd ndrodni banka —, ECB pauda viedokli,
ka, saskaroties ar arvien lielaku tradicionalo
robezu saplusanu banku darbibas, vértspapiru
un apdro$inasanas sektora un no tas izrieto$am
problemam uzraudzibas un finansu sistémas
stabilitates joma, NCB, kas ir kopuma atbildiga
par finanSu tirgiem, iesp&jams, sasniegtu labakus
rezultatus neka vairaki uzraugi, kuriem konkreta
finan3u sektora pieskirtas atsevi$kas ierobeZzotas
pilnvaras. Atseviska konsultacija par Cehijas
Republikas maksatnespéjas likumprojektu?®
ECB bija gandarita, ka likumprojekta atzita
Ceskd ndrodni banka atbildiba par finansialas
griitibas nonakusu banku uzraudzibu un lemumu
pienemSanu par maksatnesp€jas procesa sakSanu
pret $adam bankam.

11 2005. gada 3. junija CON/2005/18 un CON/2005/17.

12 CON/2005/51. Dazujauno dalibvalstu, t.sk. Lietuvas un Slovénijas,
valsts iestades ari konsultéjas ar ECB par nacionalajiem tiesibu
aktiem, kas nakotné veicinas euro ievieSanu $ajas dalibvalstis (sk.
CON/2005/38 un CON/2005/57).

13 ECB lugta arT konsultacija par citiem svarigiem ES tiesibu aktu
projektiem, kas analizeti citur $aja gada parskata. Tie ietver
priekslikumu Kapitala pietiekamibas direktivai (CON/2005/4)
un priekslikumu Padomes lemumam par Hagas konvencijas
par starpnieku turjuma esoSiem veértspapiriem parakstiSanu
(CON/2005/7). Detalizetaku informaciju sk. 3. nodalas 2. sadala.

14 CON/2005/25; CON/2005/30; CON/2005/34; CON/2005/38;
CON/2005/58.

15 CON/2005/20; CON/2005/26; CON/2005/38; CON/2005/54;
CON/2005/59; CON/2005/60.

16 CON/2005/29.

17 CON/2005/1.

18 Padomes 1993. gada 13. decembra Regulas (EK) Nr. 3603/93
7. panta, kura sniegtas definicijas Liguma 101. panta minéta
aizlieguma pieméro$anai.

19 CON/2005/9; CON/2005/24; CON/2005/26; CON/2005/39.

20 CON/2005/36.



6.3. EIROPAS KOPIENAS AIZNEMUMU UN AIZDEVUMU
OPERACIJU ADMINISTRESANA

Saskana ar Liguma 123. panta 2. punktu un
Padomes 2002. gada 18. februara Regulu (EK)
Nr. 332/2002 ECB Vidgja termina finansialas
palidzibas mehanisma ietvaros joprojam ir

atbildiga par Eiropas Kopienas aizneémumu un
aizdevumu operaciju administrésanu. 2005. gada
ECB neveica nekadus administrésanas
uzdevumus. 2004. gada beigas atlikumi
neveidojas, un 2005. gada jaunas operacijas
netika uzsaktas.

EUROSISTEMAS REZERV)U PARVALDISANAS PAKALPOJUMI

2005. gada janvari tika ieviesta jauna Eurosistémas klientu euro denominéto rezervju aktivu
parvaldiSanas sistema. Ta pieejama centralajam bankam, monetarajam iestadem un valdibas
agentiram arpus euro zonas, ka ari starptautiskajam organizacijam, un ta nodro$ina plasu
pakalpojumu klastu, ko tiesigie klienti var izmantot savu euro denominéto rezervju aktivu
efektivai parvaldiSanai. Klasta ieklauti pakalpojumi no vértspapiru kontu atverSanas un ar
tiem saistitajiem glabaSanas un darijjumu norékinu pakalpojumiem lidz skaidras naudas un
ieguldijumu pakalpojumiem. Pakalpojumus piedava atseviSkas Eurosistémas centralas bankas
(Eurosistémas pakalpojumu sniedzgjas) ar saskanotiem noteikumiem atbilstoSi visparatzitiem
tirgus standartiem, $Tm bankam darbojoties ka uzticamiem pakalpojumu nodrosinatajiem.
Tiesigie klienti var izmantot pilnu jaunas sisteémas piedavato pakalpojumu komplektu ar jebkura
So pakalpojumu sniedzg€ja starpniecibu.

Paslaik ir seSas Eurosistemas pakalpojumu sniedz&jas — Deutsche Bundesbank, Banco de Espana,
Banque de France, Banca d'ltalia, Banque centrale du Luxembourg un De Nederlandsche Bank.
Parejas Eurosistemas centralas bankas var piedavat dazus jaunaja sistema ietvertos pakalpojumus.
Turklat gan Eurosistémas pakalpojumu sniedz€jas, gan par€jas centralas bankas var individuali
sniegt euro denominéto rezervju parvaldiSanas papildu pakalpojumus. ECB veic vispargjo
koordinésanu, nodroSinot raitu sistemas darbibu.

Tiesigie klienti labveligi novertéja jauno sistemu. Pamatojoties uz ECB apkopoto informaciju, to
klientu skaits, kuri izveidojusi sadarbibas attiecibas ar kadu no Eurosistémas centralajam bankam,
Skiet, ir atbilstoss tiesigo klientu skaitam, kuriem paredzeta jauna sistéma. Runajot par pasiem
pakalpojumiem, kop€jie klientu naudas atlikumi un/vai vertspapiru turéjumi Eurosistémas
centralajas bankas palielinajusies salidzinajuma ar situaciju pirms jaunas sistémas ievieSanas. Tas
1pasi attiecas uz klientu turétajiem citu valdibu veértspapiriem, t.i., tadu valstu valdibu emitétiem
vertspapiriem, kuras neatrodas centrala banka, kura nogulditi attiecigie vertspapiri. Klienti
noverte ari jaunas sistémas piedavato automatisko noguldijumu uz nakti iesp€ju, kas lauj tiesi
noguldit Iidzeklus attieciga pakalpojumu sniedz€ja konta un/vai ieguldit tirgii par izdevigam
atlidzibas likmém.

Atbilstosi daudzus gadus istenotajai rezervju parvaldiSanas pakalpojumu praksei jauna sist€éma
balstas uz galvenajiem principiem, kas raksturo oficialo rezervju parvaldiSanu, — finanSu un
juridiska drosiba un, pats galvenais, konfidencialitate. Rezervju parvaldiSanas pakalpojumi jaunaja
sistema tiek piedavati tradicionalajiem centralo banku klientiem, tad€jadi tiek apmierinatas to
institliciju 1pasas vajadzibas un intereses, kuras darbojas taja pasa centralo banku darbibas joma
ka Eurosistema.
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3. NODALA

FINANSU STABILITATE
UN INTEGRACIJA



1. FINANSU STABILITATE

Eurosistéma veicina raitu kompetento nacionalo
iestazu 1stenotas ar kreditiestazu uzraudzibu un
finanSu sistémas stabilitati saistitas politikas
izpildi. Ta piedava $§im iestadem un Eiropas
Komisijai arT konsultacijas par Kopienas tiesibu
aktu kopumu un to ievieSanu attiecigajas jomas.

1.1. FINANSU STABILITATES UZRAUDZIBA

Sadarbojoties ar ECBS Banku uzraudzibas
komiteju (BSC), ECB veic finansu stabilitates
risku uzraudzibu, lai novertétu finansu sisteémas
Soku absorbésanas spéjas.! Vairak uzmanibas,
veicot uzraudzibu, tiek pievérsts bankam, jo tas
joprojam ir galvenie starpnieki, kas nodrosina
lidzeklu plusmas starp nogulditajiem un
aiznémejiem euro zona un tapéc uzskatamas par
svarigu kanalu, pa kuru riski var€tu izplatities
talak finanSu sisttma. Tomeér, ta ka pieaug
citu finanSu institiciju un tirgu nozime un to
savstarpéjas saiknes ar bankam, So finanSu
sistémas komponentu ievainojamiba var ietekmeét
ar1 bankas. Tapéc uzraudziba aptver ari norises
Sajos komponentos.

CIKLISKAS NORISES

2005. gada euro zonas finansu sistemas elastiba
palielinajas. Finansu iestades labveligi ietekméja
pasaules ekonomiskas aktivitates kapums, kas
saglabaja saméra stabilu tempu, lai gan naftas
cenas joprojam pieauga, ka art lielo euro zonas
uznémumu bilan¢u raditaju uzlaboganas. Sados
apstak]os euro zonas banku pelnitspgja turpinaja
augt un nostiprinajas apdrosinasanas sabiedribu
bilan¢u raditaji. Tomeér talaka nakotn€ finansu
iestadem bus jasaskaras ar atseviSkiem riskiem,
kurus rada, pieméram, pé€kSnas globalas
nesabalansétibas rasanas iesp&ja, ievainojamiba
sakara ar cenu korekciju (cenas pieaugusas
nepartrauktu lielakas pelnas meklgjumu del)
atseviSkos fikséta ienakuma instrumentu un
kreditu tirgos un turpmaka naftas cenu kapuma
iespéja. Turklat majsaimniecibu bilances
vel arvien ietekm€ iesp€jamas majoklu cenu
korekcijas atseviskas valstis.

Euro zonas banku sektora ari 2005. gada
turpinajas 2003. gada sakusies lielo banku
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pelnitsp€jas uzlabosanas, lai gan bankam, kuras
2005. gada saka izmantot Starptautiskos finansu
parskatu standartus (SFPS), grutak salidzinat
jaunos datus ar agrakajiem pelnitsp&jas
raditajiem. Svarigi, ka pelnitsp&jas uzlaboSanas
bija plasi vérojama, aptverot ari tos nacionalos
banku sektorus, kuru sniegums 2003. gada bija
vajaks par vidéjo. Galvenie pelnitsp€jas kapuma
avoti 2005. gada bija uzkrajumu samazinasana,
stabils majsaimniecibu sektoram (galvenokart
majokla iegadei) izsniegto aizdevumu pieaugums
un uznémumu sektora kreditéSanas uzlaboSanas
sakums. Izmaksu samazinasana, kas veicinaja
banku pelnitspéju 2004. gada, 2005. gada bija
mazak vérojama.

Uzkrajumi sliktajiem kreditiem 2005. gada
turpinaja  sarukt. To noteica mazaks
maksatnespéjas gadijumu skaits majsaimniecibu
un uzpémumu sektord un tikai neliela banku
aktivu  kvalitates pasliktinasanas, kamer
iepriek$gjo gadu kreditu paradu dal€ja un pilniga
norakstiSana ievérojamos apmeéros (vismaz
dazas euro zonas valstis) mazinaja kreditriska
ietekmi uz banku bilanc¢u raditajiem. Turklat
ir arl atseviSkas liecibas, ka seguma raditajs,
t.i., wuzkrajumu attieciba pret ienakumus
nenesosajiem aktiviem, 2005. gada saruka. Tomeér
nevar noliegt, ka, ta ka plismas un atseviSkas
valstls ari atlikumu apjomi samazinajusies,
negaiditas kreditcikla pasliktinasanas gadijuma
uzkrajumi varétu izradities nepietiekami.

Ja turpinasies 2004. un 2005. gada vérotais
uzpémumu aizpémumu pieauguma tempa
kapums, tas varétu nodroSinat bankam vélamo
ienakumu avotu dazadibu arpus majsaimniecibu
sektora. Tomer, lai gan kreditéSanas apjoms
palielinajas, tirie procentu ienakumi, kas
ir galvena banku pelnitsp€jas komponente,
2005. gada turpinaja samazinaties, jo saruka
procentu likmju starpiba. To noteica 1eézenakas
pelnas liknes, stabili zemas procentu likmes

I Kop3 2004. gada beigam ECB divas reizes gada public€ zinojumu
par euro zonas finansu sistémas stabilitati Financial Stability
Review. 2005. gada ta publicgja ar1 EU banking sector stability
ceturto izdevumu, kura aplukoti galvenie BSC konstatéjumi, veicot
regularu banku sektora stabilitates uzraudzibu. Sis publikacijas
pieejamas ECB interneta lapa.



un spéciga banku konkurence aizdevumu
un noguldijumu joma. Attieciba uz tirajiem
neprocentu ienakumiem bankas pamata uzradija
gan komisijas maksu, gan tirdzniecibasienakumu
kapumu. AtseviSkos gadijumos Sie ienakumi bija
pietiekami lieli, lai ar uzviju kompensétu banku
darbibas pamata esoSas terminu mainas radito
ienakumu sarukumu.

Lai gan atseviSkas valstis bija vérojami turpmaki
uzlabojumi, euro zonas banku sektora galvenie
reglamentétic maksatsp&jas raditaji 2004. gada
(pedgjais gads, par kuru piecjami konsolidétie
dati) kopuma nemainijas. Nekonsolidétie dati,
kas pieejami par vairakam lielajam euro zonas
bankam, liecina par nelielu maksatspéjas
raditaju uzlabosanos 2005. gada.

2005. gada euro zonas apdroSinasanas
sektora pelnitsp€ja un kapitala baze turpinaja
uzlaboties, lai gan ieguldijumu ienakumi,
pastavot zemam procentu likmém, joprojam
bija méreni. Nedzivibas apdrosinasanas sektora
bilan¢u raditaju uzlaboSanos noteica riska
apdroSinasanas nozares pelnitspgjas kapums
stingras cenu noteikSanas disciplinas del.
Dzivibas apdrosinasanas sektora pelnitspéjas
uzlabosanos veicinaja zemaki uzkrajumu
produktu garantétie ienakumi un izmaksu
ietaupijumi. Turklat notiekosas valsts pensiju
shému reformas euro zona galvenokart atbalstija
privato  uzkrajumu ieguldiSanu dzivibas
apdroSinasanas produktos. ParapdroSinasanas
sektora pardoto poliSu veértibas samazinajums
veicinaja pelnitspéjas pasliktinasanos.

Globalo nodrosinajuma fondu un privato
kapitala veértspapiru fondu nozare 2005. gada
turpinaja paplasinaties. Iepliides nodrosinajuma
fondos turpinajas visu 2005. gadu, nedaudz
samazinoties 2. un 3. ceturksni, jo bija zemaki
sektora ienakumi. Ipasi negativi ietekmétas tika
konkrétas kreditéSanas stratégijas, kuras skara
2005. gada pavasari notikust divu lielu ASV
automobilu raZotaju kreditreitinga samazinaSana
lidz zemakai kategorijai (sub-investment grade).
Turklat, pemot véra augoSo nodroSindjuma
fondu iesaistiSanos relativas vértibas instrumentu
un kompleksi strukturétu kreditproduktu

tirgos, nevar izslégt iespeju, ka, kreditu tirgu
svarstigumam saglabajoties, bankas varétu ciest
turpmakus zaudejumus saistiba ar to darbibam
nodro$inajuma fondos. Tomér nesenaja ES banku
ieguldijumu nodros§inajuma fondos apsekojuma?
konstatéts, ka vairakuma valstu esosie tieSie riski
parasti ir méreni salidzinajuma ar banku bilanc¢u
apmériem un lidzigu ASV banku attiecigajiem
ieguldijumiem. Tas atspogulo faktu, ka pasaules
visaugstaka reitinga brokeru pakalpojumu tirgii
vel arvien dominé galvenokart ASV finansu
iestades. Tomeér vel arvien ir butiski, lai bankas
nodroSinatu atbilstoSu ar nodroSinajuma
fondiem saistito risku vadibu.

STRUKTURALAS NORISES

Strukturalas parmainas banku darbibas nozare
pieméram, mainoties konkurences apstakliem
vai palielinoties internacionalizacijai. Euro
zonas banku sektora turpinas svarigas ar
konsolidaciju, internacionalizaciju, finansu
starpniecibu un finanséjuma struktiiram saistitas
strukturalas parmainas. Lai gan banku tirgus
struktiiras visa euro zona vél arvien ir atSkirigas
koncentracijas, 1paSumtiesibu struktdras,
arvalstu lidzdalibas un pakalpojumu sniegSanas
kanalu apméru un svariguma zina, situacija var
mainities, pieaugot uznémumu apvienoSanas

2 Large EU banks' exposures to hedge funds, ECB, 2005. gada

novembris.
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un parnemSanas aktivitatém sektora un citu
strukturalo parmainu rezultata.’

Konsolidacijas temps gan valstu, gan
parrobezu limen1 péd€jos gados krities, par ko
liecina nelielais uzpémumu apvienoSanas un
parpemsSanas darijjumu skaits un kreditiestazu
skaita samazinaSanas paléninajums.* Tomeér
2005. gada notika vairaki lieli parrobezu
uznémumu apvienoSanas un parpems$anas
darfjumi, apstiprinot norades, ka atjaunojusies
interese par parrobezu konsolidaciju, kas pirmo
reizi bija verojama 2004. gada. Atseviskas
dalibvalstis lielo banku iek§zemes konsolidacija,
iesp€jams, pakapeniski tuvojas noslégumam,
jo attiecigo banku tirgu koncentracijas pakape
jau tagad ir loti augsta. Tapec, lai gan Skersli
saglabajas, parrobezu konsolidacija kluvusi par
galveno ekspansijas stratégiju $ajas dalibvalstis,
ja nenem véra organisko izaugsmi.

Ir ar1 pazimes, kas liecina par pakapeniskam
banku bilances struktaras parmainam,
kreditéSanas kapuma tempam parsniedzot
piesaistito noguldijumu pieauguma tempu. i
tendence, iesp€jams, atspogulo noguldijumu
pievilcibas  mazinasanos majsaimniecibu
izpratn€, nemot vera joprojam zemas procentu
likmes un risku/atdeves savstarpéja saméra
parmainas, ka arl strukturalos faktorus
(pieméram, mainigos demografiskos apstaklus),
kas palielina privato pensiju un apdrosinasanas
produktu nozimi. Tas arl norada, ka bankas
arvien vairak izmanto starpbanku tirgu un uz
kapitala tirgu balstitu finanSu instrumentu
finans€jumu.

Sl,(i(:t ar1, ka euro zonas bankas novirza vairak
risku uz citiem tautsaimniecibas sektoriem, nevis
tikai darbojas ka starpnieki starp aizdevejiem
un aizpémeéjiem, un daZas bankas attalinas no
integrétas finanSu pakalpojumu sniegSanas.
Tomeér banku finanséjums euro zona vel arvien
ir galvenais finansu starpniecibas veids.’

Visbeidzot, bankas arvien vairak ievie$
elastigakus organizacijas veidus, veértibu
kédes mazak nozimigos posmos izmantojot
arpakalpojumus un specializ€joties konkrétu
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pakalpojumu cikla posmu (uzsaksana, razoSana,
izplatiSana vai norékini) veikSana.

Kopuma banku nozime euro zona pamazam
pieaug. Arvien svarigaka klust tieSa kapitala tirgus
finanséSana, un iesp&jams, ka netradicionalo
finanSu pakalpojumu sniedzeji vel vairak
nostiprinasies konkrétas banku darbibas jomas,
tadejadi paaugstinot euro zonas finansu sistemas
efektivitati un parveidojot risku kopainu.

1.2. SADARBIBA FINANSU KRIZES SITUACIJAS

2005. gada turpinajas ES sadarbibas principu
finansu krizu vadibas joma starp kompetentajam
institicijam sistémas nostiprinasana.

Pirmkart, maija ES banku uzraudzibas
institlicijas, centralas bankas un finansu
ministrijas vienojas par Saprasanas memorandu
(SM) par sadarbibu finanSu krizes situacijas,
Ekonomikas un finanSu komitejas vadibas
atbalstu, attiecas uz krizes situacijam, kuras ir
parrobezu un sisteémiska rakstura seku iespéja,
kas skartu kreditiestades, banku grupas vai
finanSu grupu banku darbibas komponentus, ka
ari raditu citus sistémiska rakstura traucéjumus
ar parrobezu sekam finansu tirgos, t.sk. tadam,
kas ietekmé maksajumu sisteémas vai citas
tirgus infrastruktiiras. SM ietvertie principi
un procediras apliko informacijas, viedoklu
un novertéjumu apmainu starp iestadem
un sadarbibu valstu un parrobezu Iimeni.
Lai vel vairak veicinatu ciesaku sadarbibu
starp iestadem, SM ietverta ar1 kartiba, kada
izstradajami arkartas plani krizes situaciju
vadibai, ka arl stresa testu un simulacijas
uzdevumi. PaSu SM planots testet 2006. gada,
veicot krizes simulaciju.

3 Detaliz€taka ES un euro zonas banku sektora strukturalo norisu
analize aplikojama BSC 2005. gada oktobra zinojuma EU banking
structures un ECB 2005. gada maija "MéneSa Biletena" raksta
Consolidation and diversification in the euro area banking sector.

4 2004. gada saruka par 2.8%, bet
2005. gada — par 2.3% (uz gadu attiecinatais raditajs, izmantojot
datus I1dz 3. ceturksnim), kltistot nedaudz mazaks par 6 300.

5 2005. gada iekszemes kreditu attieciba pret IKP sasniedza 115%,
bet akciju tirgus kapitalizacijas attieciba pret IKP — 68%.

kreditiestazu  skaits



Otrkart, BSC un Eiropas Banku uzraugu
komiteja (CEBS) kopigi apsprieda turpmakos
krizes vadibas principu sistémas uzlabojumus
centralo banku darbibas un uzraudzibas prakses
joma, risinot finansu krizes parrobezu liment.
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2. FINANSU REGULESANA UN UZRAUDZIBA

2.1. VISPAREJIE JAUTAJUMI

sabiedriskai apsprieSanai Green Paper on
Financial ~ Services  Policy (2005-2010).
lesaistoties apsprieSana, Eurosistema noradija,
ka ES finanSu uzraudzibas principu sistémas
uzlabojumiem péc iesp&jas vairak jaizmanto
Lamfalust (Lamfalussy) principu sistémas
potencials.® Eurosistéma ari noradija, ka dod
priekSroku turpmakai finanSu noteikumu
racionalizacijai, izmantojot Lamfalusi principu
sisteémas galvenos elementus. Iesp&jams skaidrak
nodalit pamatprincipus (1. limepa tiesibu
akti) un tehniskas detalas (2. Iimena tiesibu
akti). To vajadzeétu papildinat ar turpmaku
uzraudzibas prakses konvergenci, kas ari ir
svarigi konsekventas prakses piemérosanas
nodro$inaSanai dalibvalstis. Eurosistema ar1
atziméja, ka finanSu grupam, kas izver§ aktivu
parrobezu darbibu, 1pasi nozimiga ir stabila
un konsekventa piederibas un mitnes valsts
kompetento iestazu sadarbiba. Runajot par
finanSu stabilitati veicinoSiem pasakumiem,
Eurosistéma ka potencialas uzlabojumu jomas
mingja finanSu stabilitates uzraudzibu parrobezu
méroga un starp finansu sektoriem, finansu
stresu vadibu un noguldijumu apdrosinasanu.

2.2. BANKU DARBIBA

Péc parstradatas International Convergence of
Capital Measurement and Capital Standards
principu sistémas publiskoSanas 2004. gada
principi, Bazeles Banku uzraudzibas komiteja
(BCBS) pievérsas galvenajiem to ievieSanas
jautajumiem. BCBS turpinaja darbu art vairakas
tehniskas jomas.

Eiropas Iimen1 Bazeles II principi iestradati ES
tiesibu aktos, veicot grozijumus Kodificétaja
banku darbibas direktiva un Kapitala
pietiekamibas direktiva. Eiropas Parlaments
un ES Padome pienéma So tiesibu aktu galigo
redakciju attiecigi 2005. gada septembri un
oktobri. Dalibvalstim biis javeic nacionalo
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tiestbu aktu grozijumi, lai iestradatu jaunos
noteikumus, kas stasies spéka 2007. gada.
Turklat 2005. gada beigas BCBS veica jauno
kapitala noteikumu piekto kvantitativas
ietekmes pétijumu (pazistamu ka "QIS5").
Rezultati bus pieejami 2006. gada pavasari, un
tie var noteikt turpmakus kvantitativus principu
sistemas pielagojumus. Petijuma bija iesaistita
art CEBS.

ECB turpina atbalstit BCBS darbu un sniedz
savu ieguldijumu taja, piedaloties BCBS un tas
galvenajas apakSstruktiiras noveérotaja statusa.
Turklat ECB sagatavoja atzinumu par jauno ES
kapitala principu sistému, kura pamata atbalstija
jauno noteikumu virzibu.

FinanSu stabilitates saglabasanas konteksta
ECB analizgja ar1 iespéjamas politiskas sekas,
kadas varétu biit parrobezu banku darbibas
paplasSinasanai ES. Si analize, kas galvenokart
tika veikta ar BSC starpniecibu, aptver
finanSu uzraudzibas, krizu vadibas un finansu
stabilitates uzraudzibas jomas un noguldijumu
garantiju pasakumus. Pe&dgéja joma iegltie
rezultati izradijusies noderigi Eiropas Komisijas
paslaik veiktaja Noguldijumu garantiju shémas
direktivas parskatiSana.’

2.3. VERTSPAPIRI

2005. gada vertspapiru sektora darbiba
galvenokart bija veérsta uz ES regulgjoso
principu sistémas pabeigSanu, pienemot

ieverojamus 2. Iimena ievieSanas pasakumus,
kas saistiti ar FinanSu instrumentu tirgus
direktivu un Caurredzamibas direktivu. Nemot
véra So pasakumu nozimi Eiropas finansu tirgu
integracija un finansu stabilitates stiprinasana,
ECB ciesi sekojusi $aja joma veiktajam darbam

6  Final Report of the Committee of Wise Men on the Regulation of
European Securities Markets, 2001. gada 15. februaris. Sis zinojums
pieejams Eiropas Komisijas interneta lapa. Sk. art ECB 2003. gada
parskatu, 111. Ipp.

7 Review of the Deposit Guarantee Schemes Directive (94/19/EC),
Eiropas Komisija, 2005. gada 14. julijs. Sis konsultativais
dokuments pieejams Eiropas Komisijas interneta lapa.



un sniegusi savu ieguldijumu, Iidzdarbojoties
Eiropas Veértspapiru komiteja.

Eurosistema piedalijas debatés par Lamfalusi
procesa parskatisanu, atbildot uz sabiedriskajai
apsprieSanai publicéto Eiropas Komisijas
priekSnovertejumu. Eurosistéema apstiprinaja
savu pozitivo nostaju attieciba uz Lamfalust
principu sistemu. Ta 1pasi uzsvera, ka Lamfalust
process jaizmanto ta, lai nodroSinatu esoSo
regulativo prasibu sakartoSanu un izstradatu
kopigu saskanotu tehnisko noteikumu kopumu,
kas apmierinatu gan regulatoru, gan tirgus
dalibnieku vajadzibas. Sads kopigs saskanotu
tehnisko noteikumu kopums tirgus dalibniekiem,
kas piedava parrobezu pakalpojumus, butu
vienots tiesibu un pienakumu avots attiecigaja
joma.

Visbeidzot, Eurosistema piedalijas debatés par ES
ieguldijumu fondiem domatas principu sistemas
sabiedriskajai apsprieSanai publicétais Eiropas
Komisijas Green Paper. Eurosistéma pievérsa
uzmanibu faktam, ka turpmaki centieni novérst
atlikuSos regulativos un juridiskos SkerSlus
varétu izraisit lielaku Eiropas ieguldijumu fondu
nozares konsolidaciju un piedavato produktu
racionalizaciju, gala rezultata nodro$inot labumu
iegulditajiem un ES finanSu tirgum. Attieciba uz
nodrosinajuma fondiem Eurosistéma atbalstija
lidzsingjo pieeju starptautiskaja ltmeni, ka
nodro$inajuma fondu izraisitas bazas par finansu
stabilitati kliedéjamas, galvenokart nodroSinot
to sadarbibu ar regulétiem uznémumiem, ipasi
bankam.

2.4. GRAMATVEDIBA

2005. gada 1. janvari stajas speka Padomes Regula
(EK) Nr. 1606/2002, nosakot, ka visiem birza
kotétiem uznémumiem, t.sk. bankam, jagatavo
konsolidétie finanSu parskati saskana ar SFPS.
Nemot véra droSu gramatvedibas standartu
nozimi no finan3u stabilitates viedokla, ECB
turpinaja piedalities ar jaunas gramatvedibas
principu sistémas ievieSanu ES saistitaja darba.

2005. gada 1. pusgada galvena uzmaniba
tika pievérsta jaunas iesp€jas iestradei
39. Starptautiskaja gramatvedibas standarta
(39. SGS), pielaujot patiesas vértibas®

izmantoSanu visu veidu finanSu instrumentiem
(patiesas vertibas iespéja). Tika panakts progress
konstruktiva dialoga starp ECB, BCBS un
Starptautisko gramatvedibas standartu padomi
(SGSP), kura kulminacija bija ECB prezidenta
2005. gada aprila vestule SGSP, atbalstot
ierosinatos 39. SGS grozijumus. Mingétos
grozijumus SGSP velak, 2005. gada junija,
iestradaja standarta.

Saja konteksta ECB, lidzdarbojoties novérotaja
statusa BCBS Gramatvedibas specialaja
darba grupa, sniedza savu ieguldijjumu ari §is
specialas darba grupas veiktaja uzraudzibas
publiskoja  apsprieSanai  dokumentu ar
nosaukumu Supervisory guidance on the use of
the fair value option by banks under International
Financial Reporting Standards, kas, raugoties
no uzraudzibas viedokla, galvenokart sasaista
patiesas vertibas iesp&jas izmantoSanu ar drosu
riska vadibas praksi.’

2005. gada aprilt Starptautisko gramatvedibas
standartu komitejas fonda (SGSKF) pilnvarnieki
pabeidza parskatit fonda sastavu. Reag€jot uz
apsprieSanas perioda sanemtajiem komentariem,
t.sk. no ECB, SGSKF noléma izveidot jaunu,
strukturali parveidotu Standartu konsultativo
padomi (Standards Advisory Council), kas
sniegtu plaSas stratégiskas konsultacijas, ka
ar1 Pilnvarnieku iecelSanas konsultativo grupu
(Trustee Appointments Advisory Group), ar kuru
biitu jakonsultgjas pirms pilnvarnieku iecelSanas.
ECB parstavéta abas Sajas struktiiras.

8 Patiesa vértiba ir summa, pret kuru aktivu objektu varétu
apmainit vai saistibas varétu nokartot labi informetu, savstarpgji
neieinteresétu un nesaistitu personu labpratiga darjjuma. Prakse
patiesa veértiba biezi ir kotéta tirgus cena vai arl tiek noteikta,
izmantojot verteSanas panémienu, kas diskonté nakotnes naudas
plusmas.

9 Uzraudzibas noradijumu merkis nav noteikt papildu prasibas

gramatvedibai.
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2005. gada 2. ceturksni BSC uzsaka
gramatvedibas un finansu stabilitates savstarpgjo
saiknu analizi. Sis darbs galvenokart apliiko
SFPS ieviesanas ietekmi uz finansu stabilitati
un cenSas noskaidrot, vai Sie standarti
efektivi veicina turpmako finansSu stabilitates
nostiprinasanos.
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3. FINANSU INTEGRACIJA

Nemot véra Eurosistémas pamatuzdevumus, ta
seviSki ieintereséta Eiropas, ipaSi euro zonas,
finanSu integracija. Pirmkart, labi integréta
finanSu sistéma nodroSina raitu un efektivu
monetaras politikas impulsu izplatiSanu visa
euro zona. Otrkart, finanSu integracija skar
Eurosistemas uzdevumu nosargat finanSu
stabilitati. Ta svariga ar1 efektivas maksajumu
sistému un raitas norékinu sistému darbibas
nodroSinaSana. Turklat saskana ar Liguma
105. pantu, neierobezojot cenu stabilitates
meérka sasniegSanu, Eurosistéma atbalsta Eiropas
Kopienasvisparéjo ekonomisko politiku. Finansu
integracija ka viens no Kopienas prioritarajiem

Eurosistema parasti izSkir Cetru veidu
pasakumus, kurus istenojot ta veicina finansu
integracijas uzlabosanos: 1) izpratnes vairoSana
par Eiropas finanSu integracijas uzlaboSanas
gaitu un tas uzraudziba, 2) privata sektora
darbibas stimuléSana, veicinot kolektivo ricibu,
3) konsultacijas par finansu sistémas juridiskas
un reguléjosas bazes izveidi un 4) centralo banku
pakalpojumu nodroSinasana, kas arl veicina
Eiropas finansu integraciju. 2005. gada ECB
turpinaja istenot iniciativas visas ¢etras jomas
atbilstosi talak sniegtajam aprakstam. Plasaka
nozimé ECB turpinaja ari p€tijumus finanSu
integracijas joma (sk. 10. ielikumu).

meérkiem var palidzet veicinat finanSu sistémas
attistibu, uzlabojot tautsaimniecibas izaugsmes
potencialu.

EIROPAS KAPITALA TIRGU UN FINANSU INTEGRACIJAS PETNIECIBAS TIKLS

ECB un Finansu pétijumu centrs (FPC) Frankfurté turpinaja nodrosinat sava Eiropas kapitala
tirgu un finansu integracijas pétniecibas tikla darbibu.' Pasreizéjais, otrais, petniecibas darbibu
posms paplasinats, ietverot tris prioritasu jomas: 1) finansu integracijas un finansu stabilitates
saistiba, 2) pievienosanas ES, finansu attistiba un finanSu integracija un 3) finanSu sistémas
modernizacija un tautsaimniecibas izaugsme Eiropa.

Pétijumu tikla pasakumu otra posma pirmo konferenci 2005. gada maija Briselé rikoja Nationale
Bank van Belgié/Banque Nationale de Belgique, un tas organizéSana piedalijas Ekonomiskas
politikas pétijumu centrs (EPPC). Konferences nosaukums bija "Konkurence, stabilitate un
integracija Eiropas banku darbiba" (Competition, stability and integration in European banking),
un ta ipasi aplukoja tikla prioritates attieciba uz banku konkurenci un banku darbibas geografisko
aptvérumu, ka art finansu integraciju un finansu stabilitati.

Viens no galvenajiem konference apspriestajiem tematiem bija parrobezu banku darbiba Eiropa.
Arvalstu banku ienaksanas jaunajos tirgos analize, kura tika apliikotas Centralas Eiropas un
Austrumeiropas valstis (Krievija un Ukraina), liecina, ka arvalstim piederoSo banku izsniegtie
aizdevumi $ajas valstis stimulé uznémumu tirdzniecibas apjomu un aktivu pieaugumu.’ Tas
attiecas pat uz mazakiem uznémumiem, lai gan tie vel arvien zaude savu tirgus dalu relativaja
izteiksme. Turklat arvalstu banku klatbutne labveligi ietekme kreditu pieejamibu, jo iekSzemes
uznémumi var sanemt mazakas procentu likmes, palielinat sava parada attiecibu pret aktiviem
un pagarinat termipstruktiru saistibu puse. Visbeidzot, Skiet, ka arvalstu banku ienakSana
veicina nozares dinamiku jeb "radoSo iznicinasanu", jo palielinas tirg ienakuso un to atstajuso
uznémumu skaits.

1 Sikaku informaciju par iepriek$ejo darbibu sk. ECB 2003. gada parskata 10. ielikuma un ECB 2004. gada parskata 12. ielikuma, ka ari tikla

interneta lapa www.eu-financial-system.org.
2 ECB Working Paper No 498, 2005. gada junijs.
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Otra posma otras konferences organizéSana piedalijas Oesterreichische Nationalbank, kas
rikoja ar1 konferenci Vine 2005. gada novembri. Konferences galvenais temats bija "Finansu
attistiba, integracija un stabilitate Centralaja, Austrumu un Dienvidaustrumu Eiropa" (Financial
development, integration and stability in central, eastern and south-eastern Europe), un ta ipasi
apliikoja tikla prioritates pievienosanas ES, finansu attistibas un finansu integracijas jomas.
Rezultati kopuma liecina, ka (vél joprojam nelielie) Centralas Eiropas un Austrumeiropas (CAE)
lielako valstu — Cehijas, Ungarijas un Polijas — akciju tirgi arvien vairak integréjas euro zonas
akciju tirgos. Ar mazaku CAE valstu akciju tirgiem situacija ir citada. Ir saméra maz pieradijumu
tam, ka CAE valstu valdibas obligaciju tirgi biitu integréjusies attiecigajos euro zonas tirgos.

2006. gada tikls turpinas darbibu. Notiks Deutsche Bundesbank rikota konference, kas aplukos
Eiropas finansu sistémas modernizacijas un tautsaimniecibas izaugsmes prioritates jomu, un
Banco de Esparia rikota konference par finansu integraciju un finansu stabilitati.

FINANSU INTEGRACIJAS UZRAUDZIBA Picejamie pieradijumi liecina, ka dazados

2005. gada septembri ECB publicgja pirmo
zinojumu par finanSu integraciju un pirmo
finanSu integracijas raditaju apkopojumu.
Tie sniedz visparéju noveértejumu par finansu
integracijas pakapi galvenajos euro zonas finansu
tirgus segmentos. Veértgjot finanSu integraciju,
tiek uzskatits, ka attieciga finanSu instrumentu
vai pakalpojumu sortimenta tirgus ir pilniba
integréts, ja visi tautsaimniecibas dalibnieki
ar vienadam Dbutiskajam 1paSibam, kuri
darbojas attiecigaja tirgh, paklauti vienadiem
noteikumiem, tiem ir vienlidzigas pieejas iesp€jas
un pret tiem izturas vienadi. Tika apliikotas
divas plasas raditaju kategorijas — raditaji,
kuru pamata ir cenas, un kvantitativie raditaji.
Tie tika vai nu aprékinati (standartnovirzu un
attiecibu gadijuma), vai art modeléti (ieguti,
izmantojot ekonometriskos modelus). Raditaju
loks tiks paplasinats, 1pasi pievienojot ar finansu
iestadem un tirgus infrastruktiiram saistitus
raditajus.
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tirgus segmentos integracijas pakape ir loti
atSkiriga. BeznodroSinajuma naudas tirgus
pilniba integréts isi péc euro ievieSanas. Arl
repo darfjumu tirgus integracija skaidri redzams
progress. Valdibas obligaciju tirgu integracijas
pakape ievérojami augusi jau pirms monetaras
savienibas aizsakumiem, lai gan joprojam
saglabajas atseviskas pelnas likmju atSkiribas,
kas atspogulo arl emitentu kreditreitingu un
obligaciju likviditates at3kiribas. Arf uznémumu
obligaciju tirgus integracijas pakape ir augsta, un
kapitala vértspapiru tirgus integracija panakts
progress. Banku darbibas tirgli, IpasSi maza
apjoma darfjjumu segmenta, integracijas pakape
parasti ir daudz mazaka. Kopuma euro zona
joprojam verojamas atseviSkas banku kreditu un
noguldijumu procentu likmju atSkiribas dazadas
valstis (sk. 11. ielikumu).



HIPOTEKU KREDITU PROCENTU LIKMJU STARPREGIONALAIS SALIDZINAJUMS EURO ZONA UN ASV

§ajﬁ ielikuma analiz€ta majsaimniecibam majokla iegadei pieSkirto aizdevumu procentu likmju
atSkiribas pakape euro zonas valstis. Konstatejot, ka kopuma euro zonas hipoteku kreditu
procentu likmju dispersija euro zonas valstis ir lielaka neka ASV procentu likmju dispersija
dazados regionos, iespéjams, var secinat, ka euro zonas hipotéku kreditu tirgus ir mazak integréts.
Tomér jaatzimé, ka analizé izmantotie ASV dati neietver regionu iek§€jo dispersiju (t.i., starp
Statiem).

Dazas majokla iegadei pieskirto aizdevumu procentu likmju at3kiribas euro zona varétu skaidrot ar
hipoteku kreditu finansejuma struktras atSkiribam, kas, visticamak, ietekme piedavata produkta
veidu. Euro zonas hipoteku kreditu tirgus joprojam ir sadrumstalots finanse$anas prakses zina, kas ir
atSkiriga gan noguldijumu finanséjumam, gan ari hipotéku (nodroSinatajam) obligacijam un

A attéls. Majsaimniecibam majokla iegadei izsniegto aizdevumu mainigo un istermina procentu

likmju un atbilstoSo tirgus procentu likmju dispersija attiecigi ASV regionos un euro zonas valstis
(jauno darijumu procentu likmes; variacijas koeficients)

e curo zonas hipoteku krediti ar mainigo procentu likmi un sakotngjo procentu likmes darbibas periodu lidz 1 gadam
ee+++ ASV 1 gada koriggjama procentu likme
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B attéls. Majsaimniecibam majokla iegadei izsniegto aizdevumu ilgtermina procentu likmju un

atbilstoso tirgus procentu likmju dispersija attiecigi ASV regionos un euro zonas valstis
(jauno darfjumu procentu likmes; variacijas koeficients)

== euro zonas hipoteku krediti ar terminu ilgaku par 5 gadiem un sakotngjo procentu likmes darbibas periodu lidz 10 gadiem
+*+* euro zonas hipoteku krediti ar sakotngjo procentu likmes darbibas periodu ilgaku par 10 gadiem
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Avoti: Freddie Mac (Primary Mortgage Market Survey) un ECB.

Piezimes. Lai izvairitos no nepatiesas likmju tendencu atspoguloSanas nelielu/svarstigu apjomu del, euro zonas dispersijas aprékinos ietvertas
tikai tas valstis, kuras apjoms ir nozimigs. ASV dati méra dispersiju 5 ASV regionos (Ziemelaustrumu, Dienvidaustrumu, Ziemelu centralaja,
Dienvidrietumu un Rietumu regiona). Nevar izslégt, ka regionu iek$ejas dispersijas atspogulojums ir nepilnigs (t.i., nav atspogulota dispersija

pakapi var ietekmet attieciga datu parauga lielums.
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ar hipotéku nodrosinatajiem vertspapiriem. Hipoteku kreditlikmes var at3kirties ari produktu
dazado 1paSibu, procentu likmju sakotngja darbibas perioda un klientu izveles del, par ko liecina,
pieméram, dazadi aizdevumu termini un aizdevumu nodroSinajuma raditaji, ka ar1 atSkirigas

valdibas lomas un tirgus regulacijas del.

Sados apstaklos majsaimniecibam majokla iegadei izsniegto kreditu procentu likmju dispersija
dazadas valstis euro zona bija ieveérojami lielaka neka starpregionala hipotéku kreditu procentu
likmju dispersija ASV no 2003. gada janvara lidz 2005. gada oktobrim (sk. A un B attélu).

PRIVATA SEKTORA DARBIBAS STIMULESANA

Eiropas istermina vertspapiru (STEP) iniciativa,
ko uzsakusi un vada FinanSu tirgu asociacija
(ACI), veicina Eiropas sadrumstalotajos
istermina veértspapiru tirgos valdoSo standartu un
prakses konvergenci, panakot tirgus dalibnieku
atbilstibu STEP Tirgus konvencijas prasibam,
kas aptver datu atspoguloSanu, dokumentéSanu,
norékinus un datu nodroSinasanu. Kop3
2005. gada maija Eiropas Banku federacija
(FBE) sniegusi ACI atbalstu §is iniciativas
istenosSana, un ta tieSi piedalisies STEP tirgus
darbiba. Paredz€ts, ka pirma programma ar
STEP apziméjumu tiks uzsakta 2006. gada
sakuma.

ECB atbalsta So iniciativu, darbojoties ka
katalizators, pieméram, nodroSinot diskusiju
forumu un rikojot ACI sabiedrisko apspriesanu
sava interneta lapa. Eurosistéma sniegs ari
atbalstu darbibas nodroSinasana. Padome
STEP apzimé&juma ievieSanu saistitas aktivitates
pirmos divus gadus péc STEP uzsakSanas.
STEP Sekretariats, ko vada FBE, pieSkirs STEP
apzimgjumus, izmantojot vairaku euro zonas
NCB palidzibu. Péc datu vakSanas procesa
efektivitates parbaudes Padome noléma ari
izpildit logumu regulari sagatavot un publicét
STEP ienesiguma likmju un apjoma statistiku.

2005. gada ECB turpinaja sniegt pastavigu
atbalstu Vienotas euro maksajumu telpas (SEPA)
projektam, galvenokart veicinot savlaicigu
pirma SEPA atskaites punkta sasniegSanu,
kas nozimeétu, ka Iidz 2008. gada 1. janvarim
euro zonas iedzivotajiem lidztekus esoSajiem
nacionalajiem maksajumu instrumentiem
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tiks nodroSinata iesp€ja izmantot SEPA
maksajumu instrumentus kreditu parvedumu,
tiesa debeta un karSu darijumu veikSanai.
Turklat ECB sekoja 1idzi banku darbibas nozaré
veiktajam, lai sasniegtu otro atskaites punktu —
pilnvertigas SEPA infrastruktiiras izveidi kreditu
parvedumiem, tieSajam debetam un karSu
darfjumiem lidz 2010. gada beigam. ECB aktivi
atbalstija Eiropas Maksajumu padomi (EPC),
un Euro maksajumu stratégijas kontaktgrupas
sanaksmeés notika jautajumu koordin€Sana
augsta limeni starp Eurosistemu un EPC. Lai
nodroSinatu visu ieintereséto pusu iesaistiSanu,
Eurosistema sarikoja vairakas tik§anas ar SEPA
galalietotajiem, t.sk. patér€taju organizacijam,
mazajiem un  vidéjiem  uzpémumiem,
mazumtirgotajiem un uzpémumu finanSu
direktoriem. Velak Eurosistéma iesaistijas
dialoga ar bankam par to, ka labak nodrosinat $o
grupu vélmju un prasibu iestradi SEPA projekta.
Par ieveérojamu sasniegumu ECB atzina EPC
ieguldijumu SEPA karsu, kreditu parvedumu un
tiesa debeta standartu un darbibas noteikumu
definésana, vienlaikus atzimé&jot, ka vél daudz
japaveic nacionalo SkeérSlu parvaréSana un
atbilsttbas dazadu galalietotaju prasibam
nodro$inasana. levérojot nacionalo maksajumu
pareju ar 2008. gadu uz SEPA instrumentiem,
ECB uzsaka augsta limepa dialogu starp
Eurosistémas centralajam bankam un euro
zonas lielakajam kreditiestadém, lai nodroSinatu
apnemsSanos veikt ieguldijumus SEPA un istenot
projektu.

ECB veica euro zonas karSu maksajumu shémas
izmantoto savienojuma maksu juridisko un
ekonomisko analizi. Turklat ECB ciesa sadarbiba
ar NCB veica ar1 apsekojumu, ietverot vairak



neka 100 dazadu ES e-maksajumu shému, vacot
informaciju par jaunievedumiem e-maksajumu
joma. Apsekojuma rezultati biis pieejami
2006. gada.

Vertspapiru kliringa un norékinu joma vérojama
konkurence starp tirgus dalibniekiem, Kkuri
piedava atSkirigus integracijas risinajumus.
Lai gan Eurosistéma ievéro neitralu nostaju
attieciba pret risinajumiem, ta neparprotami
atbalsta turpmaku integraciju. Tapéc divreiz
gada tika rikotas tikSanas ar Euro vértspapiru
infrastruktiiru kontaktgrupu, iesaistot euro
zonas banku un vértspapiru norékinu nozaru
parstavjus, lai apspriestu euro zonas veértspapiru
norékinu nozares integracijas jautajumus.
Notika arT tikSanas ar nozares organizacijam.
Turklat ECB piedalijas Kliringa un norékinu
konsultativaja un parraudzibas ekspertu grupa
un Juridiskas noteiktibas grupa, ko Komisija
izveidoja attiecigi 2004. un 2005. gada, lai
veicinatu DzZovanini (Giovannini) grupas
noteikto 15 integracijas SkérSlu noverSanu, kuri
saistiti ar tehnisko vai tirgus praksi, nodoklu
kartibu un juridiskajiem jautajumiem.

Eiropas Generalligums (EMA) ir iniciativa, lai
nodrosinatu iesp€ju veikt parrobezu tirdzniecibu,
pamatojoties uz juridisku generalligumu.
Tas ir daudzvalodu, multijurisdikciju,
multiproduktu ligums, kas aptver tirdzniecibu
ar repo darjjumiem, valitas darfjumiem,
atvasinatajiem finanSu instrumentiem un
vertspapiru aizdevumiem. ECB, kas piedalijas
EMA projekta izstradeé, to izmantojusi kops
2001. gada sadarbiba ar visiem Eiropas ar€jo
rezervju vadibas un paSu lidzek]u repo dartjjumu
partneriem, bet kopS 2005. gada jiunija — tas
veiktajos darfjjumos ar atvasinatajiem finansu
instrumentiem 15 Eiropas jurisdikcijas.

KONSULTACIJAS PAR FINANSU SISTEMAS REGULATIVO
UN JURIDISKO BAZI

Eurosistema piedalijjas Eiropas Komisijas
rikotaja sabiedriskaja apsprieSana saistiba ar
Green Paper par finansu pakalpojumu politikas
prioritattm nakamajiem pieciem gadiem
(sk. S$is nodalas 2.1. sadalu), ES ieguldijumu
fondu principu sist€émas stiprinasanu (sk. Sis

nodalas 2.3. sadalu), hipoteku kreditiem ES
un vertspapiru kliringa un norékinu sisttmam.
ECB piedalijas ar1 Komisijas Jaunas maksajumu
juridiskas bazes izstrade, kuras merkis ir
palielinat maksajumu efektivitati un drosibu,
noverdot tehniskos un juridiskos $ker§lus un
uzlabojot patérétaju aizsardzibu.

2005. gada marta ECB pienéma atzinumu saistiba
ar priekSlikumu sagatavot Padomes lémumu
par Hagas konvencijas par starpnieku turéjuma
esoSiem veértspapiriem (the Hague Convention on
securities held with an intermediary) parakstiSanu.
ECB atziméja, ka Hagas konvencija piedava
vienu no iesp€jamam pieejam attieciba uz
veértspapiru atrasanas vietas noteikSanu dazadu
jurisdikciju likumu konfliktsituacijas, un izteica
atbalstu vispusigam iepriek§€jam noveértéjumam
par konvencijas parakstiSanas sekam ES. Sadam
novertegjumam nevajadzetu ierobezot Kopienas
iniciativas kliringa un norékinu joma vai
nepiecieSamibu veikt butisku dematerializéto
vértspapiru likuma reformu un saskapoSanu.
ECB piedalijas ar1 Starptautiska Privattiesibu
unifikacijas institita UNIDROIT (International
Institute for the Unification of Private Law)
darba saistiba ar starptautiskas konvencijas
projekta izstradi par starpnieku turéjuma esoso
vertspapiru noteikumu saskanosanu.

FINANSU INTEGRACIJU VEICINOSU CENTRALAS BANKAS
PAKALPOJUMU SNIEGSANA

2005. gada turpinajas TARGET2, kas ir
TARGET sistemas nakama paaudze (sk.
2.nodalas 2.2. sadalu), izstrade. Eurosistéma
veica arl pirmos pasakumus, lai pakapeniski
ieviestu vienotu Eurosistémas nodroSinajuma
principu sarakstu (sk. 2. nodalas 1. sadalu).
Globala limen1i ECB piedalijas ar parrobezu
nodroSinajuma vienoSanos analizi saistita
darba. So darbu saskana ar G10 Maksajumu un
norékinu sistému komitejas (CPSS) pasutijumu
veica darba grupa.
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4. TIRGU INFRASTRUKTURU PARRAUDZIBA

Viens no Statiitos Eurosistémai noteiktajiem
uzdevumiem ir maksajumu un kliringa sisteému
parraudziba. Parraudzibas meérkis ir nodroSinat,
lai tautsaimnieciba maksajumu plismu visparéja
organizacija buitu efektiva un drosa. Eurosistému
ar1 galvenokart interesé vertspapiru kliringa un
norékinu sistémas, jo saistibu neizpilde norékina
un nodroSinajuma glabasana var apdraudet
monetaras politikas 1stenoSanu un maksajumu
sistemu raitu darbibu. ECB piedalijas divu
CPSS parraudzibai veltito zinojumu (publiceti
2005. gada maija) starptautiskaja apsprieSana.'’

4.1. LIELA APJOMA EURO MAKSAJUMU SISTEMU UN
INFRASTRUKTURU PARRAUDZIBA

Eurosistémas parraudzibas funkcija aptver
visas euro maksajumu sistémas, t.sk. tas, kuras
Eurosistema parvalda pati. Eurosistéma piemeéro
vienus un tos pasus parraudzibas standartus
gan savam, gan privata sektora sistemam. Sie
standarti ir "Sistemiski nozimigu maksajumu
sistému pamatprincipi”, kurus Padome piepéma
2001. gada.

TARGET

Esosas TARGET sistemas parraudzibas
principi ir pilniba ieviesti. Jaunas TARGET?2
sistémas parraudzibas joma ir ieviesta vispareja
organizatoriska struktira. ECB vadis un
saskanos TARGET2 parraudzibas darbibas
centralajas bankas, kas piedalisies TARGET2.
NCB galvenais pienakums bus sistémas vietéjo
funkciju parraudzibas darbibu izpilde, kad vien
Sadas funkcijas bus biitiskas tikai ieks€jai videi,
un daliba centralajas parraudzibas darbibas.
TARGET?2 sistémas izstradi kontrole TARGET
parraugi, un TARGET?2, tapat ka jebkurai citai
liela apjoma euro maksajumu sistémai euro
zona, bis jaatbilst Eurosistémas parraudzibas
principiem. PasSlaik tiek veikts plass sakotngjais
TARGET2 parraudzibas novértéjums tas
projektéSanas posma.

2005. gada sakuma TARGET parraugi veica
Narodowy Bank Polski euro reala laika bruto
norékinu sistemas (RTGS) SORBNET-EURO
parraudzibas noveértéjumu, nemot veéra tas
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gaidamo pieslégSsanu TARGET, izmantojot Banca
d'ltalia un tas BI-REL sistemu. Paredzams, ka
esosas TARGET sistemas talaka paplasinasana
notiks EMS paplasinasanas konteksta. RTGS
sisttmam, kuras paredzets piesleégt pasreiz€jai
TARGET sistémai, un visam citam sistémiski
svarigam euro infrastruktiiram attiecigajas
dalibvalstis tiks piemeéroti parraudzibas
novertéjumi atbilstosi Eurosistemas kopégjai
parraudzibas politikai.

EURO1
EUROI ir neto norékinu sistema liela
apjoma maksajumiem euro, kura pieder

privatuznémumam EBA Clearing Company, Kas
to art apkalpo. 2005. gada EUROI1 parraudziba
ipasa uzmaniba veltita sistémas juridiskajai
stabilitatei. Lai sagatavotu EUROI1 jauno
ES dalibvalstu banku pieslégSanai, sistémas
operators uzdeva sagatavot attiecigajam
jurisdikcijam atbilstoSus juridiskos atzinumus,
lai apstiprinatu to, ka EUROI1 joprojam pildis
I pamatprincipu ("juridiska stabilitate"). ECB
ka EUROI1 parraugs parskatija Sos juridiskos
atzinumus. Parskata noraditi dazi attiecigo
valstu nacionalo tiesibu aktu vispargjie trikumi,
kas tadgjadi varétu ietekmét ari citu maksajumu
sisteému stabilitati Sajas valstis. ECB parbaudijusi
Sos jautajumus cieS$a sadarbiba ar attiecigajam
NCB.

PASTAVIGA PIESLEGUMA NOREKINU SISTEMA
Pastaviga  piesléguma norékinu  (CLS)
sistema tiek veikti valiitas dartjumi 15 valutas,
pamatojoties uz maksajumu pret maksajumu,
tadejadi loti liela mera noverdot ar norékiniem
arvalstu valiita saistito risku.

2005. gada decembri CLS vidgji diena veica
194 000 darijumu, kuru vidgjais dienas apjoms
bija 2.6 trilj. ASV dolaru.'" Euro ir nozimigaka
norékinu valiita peéc ASV dolara. 2005. gada
decembri norekini euro CLS videji diena

10 Sk. SNB zinojumus Central bank oversight of payment and settlement
systems un New developments in large-value payment systems.
Katra valutas mainas darijuma ietverti divi darfjumi — viens
katra attiecigaja valuta. Tadejadi 2005. gada decembri CLS veica
darfjumus, kuru vidgjais dienas apjoms bija 1.3 trilj. ASV dolaru
(aptuveni 1.1 trilj. euro).
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bija 429 mljrd. euro un apjoma zina veidoja
20% no kop€jiem norékiniem (norekini ASV
dolaros — 47%). Salidzinajuma ar 2004. gada
decembri euro dala mazliet samazinajas sakara
ar lielaka skaita valitu izmantoSanu norékinos
CLS.

2006. gada SNB saks galveno arvalstu valutas
tirgus dalibnieku pétijumu, lai identificetu
riska mazinasanas metodes, kuras tie izmanto
ar norékiniem arvalstu valuta saistita riska
mazinaSanai. P&tjjuma rezultati biis pamata
centralo banku veiktajam novértéjumam par G10
stratégiju ar norékiniem arvalstu valiita saistita
riska mazinaSanai, kas definéta 1996. gada SNB
zinojuma "Ar norékiniem arvalstu valuta saistitais
risks". Kop$ 1996. gada veiktos pasakumus
noveértes, lai noteiktu, vai tie uzskatami par
veiksmigiem vai nepiecieSams veikt reguléjoSus
pasakumus, lai nodroSinatu piepemamu ar
norékiniem arvalstu valuta saistita riska Iimeni.

SWIFT

Vispasaules Starpbanku finansu telekomunikaciju
sabiedriba (SWIFT) ir kooperativa sabiedriba
ar ierobezotu atbildibu, kas nodroSina droSu
zinojumu parraidi vairak neka 7 500 finanSu
iestadem.

2005. gada centralas bankas, kas sadarbojas
SWIFT parraudzibas joma, turpinaja nostiprinat
parraudzibas praktisko kartibu. Joprojam ir
speka SWIFT parraudzibas sakotnéjas strukturas
divas pamatkoncepcijas, t.i., uz sadarbibu
balstitas parraudzibas koncepcija (vadosais
parraugs — Nationale Bank van Belgié/
Banque Nationale de Belgique) un moralas
parliecinaSanas par parmainu IstenoSanu
koncepcija. 2005. gada februari Sis kartibas
ietvaros ECB un Nationale Bank van Belgié/
Banque Nationale de Belgique oficiali vienojas
par sadarbibu SWIFT parraudziba.

DARBIBAS NEPARTRAUKTIBA

2005. gada 10. maija ECB sabiedriskai
apsprieSanai publicéja dokumentu "Maksajumu
sistemu darbibas nepartrauktiba" (ar galveno
jautajumu izklastu). Dokumenta ietvertas
sistemiski nozimigu maksajumu sistému darbibas

nepartrauktibas TIstenoSanas pamatnostadnes,
kas balstas uz VII pamatprincipu. Taja apliikoti
darbibas nepartrauktibas galvenie aspekti —
stratégija, plano$ana, krizu vadiba un testésana.
Sanemtie komentari tiks pemti véra, pabeidzot
2006. gada planoto dokumentu. Gaidams,
ka pabeigto dokumentu pieméros sistémiski

nozimigu maksajumu sistému darbibas
nepartrauktibas mehanismu sagatavoSanai
un darbibai un Eurosistemas veiktajiem
parraudzibas novertgjumiem.

4.2. NELIELA APJOMA MAKSAJUMU PAKALPOJUMI

NELIELA APJOMA MAKSAJUMU SISTEMU PARRAUDZIBA
2004. un 2005. gada Eurosistéma saskanpa ar
piemérojamiem Pamatprincipiem novértéja
15 euro neliela apjoma maksajumu sistémas, kas
atzitas par sistémiski nozimigam vai sist€émiski
ievérojamam maksajumusistémam (pamatojoties
uz Padomes 2003. gada pienemtajiem "Euro
neliela apjoma maksajumu sistému parraudzibas
principiem"). Divas sistemiski nozimigas
sistémas un viena sistemiski ievérojama sistéma
atbilda visiem piemérojamiem Pamatprincipiem.
Tika konstatéts, ka paréjam sistemam ir trikumi
viena vai vairaku Pamatprincipu piemérosana.
Tomér noveértejumi  atspogulo  stavokli
2004. gada junija beigas, un trukumi, kas at3kiras
pec nozimiguma, paslaik tiek noversti.'?

12 Sk. ECB zinojumu Assessment of euro area retail payment systems
against the applicable Core Principles, 2005. gada augusts.
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4.3. VERTSPAPIRU KLIRINGA UN NOREKINU SISTEMAS

Eurosistémai ir IpaSa interese par veértspapiru
kliringa un norékinu sistému raitu darbibu un
parraudzibu. Pirmkart, ta novérté euro zonas
vertspapiru norékinu sistému (VNS) atbilstibu
"ES vertspapiru norékinu sistému izmantoSanas
ECBS kreditoperacijas standartiem" (Standards
for the use of EU securities settlement systems
in ESCB credit operation; t.s. Eurosistémas
lietotaja standarti)'?, ka ari saiknes starp $§im
VNS. Otrkart, ta sadarbojas ar institiicijam, kas
atbildigas par vértspapiru kliringa un norékinu
sistemu regulésanu un parraudzibu ES Iimeni.

VERTSPAPIRU NOREKINU SISTEMU NOVERTEJUMS
ATBILSTOSI LIETOTAJU STANDARTIEM

VNS regularas novértéSanas konteksta
Eurosistema 2004. gada ieteica ieviest jaunu
starptautisko parada vertspapiru emisijas,
glabaanas un norekinu veikSanas mehanismu.
Sadi vertspapiri, kurus kopigi emitéja divi
starptautiskie centralie vértspapiru depozitariji
(ICSD) Euroclear Bank (Belgija) un Clearstream
Banking Luxembourg, veido Eurosistemas
kreditoperacijam atbilsto$u vértspapiru nozimigu
daju. 2005. gada ICSD un citi tirgus dalibnieki
sakagatavoties "Jaunasstarptautiskas paradzimes”
(New Global Note; NGN) mehanisma ievieSanai.
Jaunaja struktiira veértspapiru emisiju apliecinas
NGN - jauna veida starptautiska uzraditaja
aplieciba. Saskana ar NGN nosacijumiem
ICSD wuzturés juridiski atbilstoSu emitenta
paradu registru. Papildu informaciju par NGN
mehanismu var sanemt, pieméram, ICSD
interneta lapas. Jauno mehanismu planots

SADARBIBA AR EIROPAS VERTSPAPIRU REGULATORU
KOMITE)U

2001. gada Padome apstiprinaja pamatnostadnes
ECBS un CESR sadarbibai vértspapiru kliringa
un norékinu sistému joma. Tika izveidota darba
grupa, taja ieklaujot katras ECBS centralas
bankas un katra CESR veértspapiru regulatora
parstavi. Galvenokart izmantojot Starptautiskas
Vertspapiru komisiju organizacijas (I0SCO) un
CPSS VNS rekomendacijas (t.s. CPSS-IOSCO
rekomendacijas), darba grupa sagatavoja
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konsultativu zinojumu "Veértspapiru kliringa
un norékinu standarti Eiropas Savieniba"'4,
kura publiskoSanu sabiedriskai apspriesanai
apstiprinaja Padome un CESR 2004. gada
oktobr1. Konsultativaja zinojuma ieklauti
19 standarti'®, kuru merkis ir vertspapiru
kliringa un norékinu droSibas, stabilitates un
efektivitates palielinaSana ES. Salidzinajuma ar
CPSS-10SCO rekomendacijam ECBS-CESR
standarti veérsti uz dazas jomas izvirzito prasibu
padzilinaSanu un nostiprina8anu sakara ar
Eiropas tirgu 1pasam iezimém. ECBS-CESR
standartu kopgjais merkis ir veicinat tirgu
infrastruktiiru drosibu un efektivitati, sekmgjot
ES kapitala tirgu integraciju un konkurétsp&ju.
Eiropas Komisijas $aja joma veiktais darbs ir
nemts vera.

Kops 2004. gada oktobra darba grupa turpinaja
darbu $adas Cetras jomas: 1) VNS standartu
novértéjuma metodologijas  izstradasana,
2) centralo darjjuma partneru novertéjuma
metodologijas un nosacijumu izstradasana,
3) ar vertspapiru kontu turétajam bankam
saistitu jautajumu analize un 4) to t€ému analize,
kuras attiecas uz reguléjoso, uzraudzibas un
parraudzibas institiiciju sadarbibu.

Darba grupa stradajusi ar atklatam un
caurredzamam metodém. 2005. gada tai bija
daudzas tikSanas ar banku un vertspapiru
kliringa un norékinu nozaru parstavjiem, lai
apspriestu konkrétus jautajumus un veicinatu
labaku savstarpéjo izpratni par nozares
praksi un institliciju bazam par riskiem.
Turklat arvien paplasinas centralo banku un
vertspapiru regulatoru (no vienas puses) un
banku uzraudzibas institiiciju (no otras puses)
sadarbiba.

13 Ta ka ES parraudzibas standarti nav saskanoti, Eurosist¢émas
lietotaja standartus uzskata par ES VNS de facto kopigiem
standartiem, tap€c tie apliikoti $aja nodala. Tomer nav paredzéts,
ka lietotaja standarti bus visaptvero§s VNS uzraudzibas vai
parraudzibas standartu kopums.

14 Pieejami ECB interneta lapa.

15 Pieejami ECB interneta lapa.
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4. NODALA

EIROPAS UN
STARPTAUTISKAS
ATTIECIBAS



1. EIROPAS JAUTAJUMI

2005. gada ECB uzturéja regularus sakarus ar ES
institiicijam un organizacijam. ECB prezidents
apmeklgja ECOFIN sanaksmes, kad tajas tika
apspriesti ar ECBS uzdevumiem un meérkiem
saistiti jautajumi. Eurogrupas prezidents un
Eiropas Komisijas loceklis piedalijas Padomes
sanaksmes, kad uzskatija to par nepiecieSamu.
ECB prezidents un viceprezidents ar1 piedalijas
Eurogrupas sanaksmes, kas joprojam ir loti
svarigs forums atklata un neformala dialoga
veidosSanai starp ECB, euro zonas valstu finansu
ministriem un Komisiju.

1.1, POLITIKAS JAUTAJUMI

STABILITATES UN IZAUGSMES PAKTS

2005. gada 12 ES dalibvalstim bija parmeérigs
budZeta deficits (sk. art 1. nodalas 2.5. sadalu).
Euro zona tika uzsakta vai turpinata parmeriga
budzeta deficita novérSanas procediras
pieméroSana Vacijai, Griekijai, Francijai,
Italijai un Portugalei, bet Niderlandei So
procediiru atcéla. 2005. gada janvart ECOFIN
noléma, ka, pamatojoties uz Eiropas Komisijas
veikto analizi, attieciba pret Vaciju un Franciju,
kuram tiek piemérota parmeériga budzeta deficita
noverSanas procediira, papildu pasakumi Saja
posma nav nepieciesami. ECOFIN 2005. gada
februari nositija Griekijai pazinojumu, kura
aicinaja to péc iespéjas atrak (ne velak ka
lidz 2006. gadam) novérst parmérigo budzeta
deficttu. 2005. gada julija ECOFIN aicinaja
Italiju noveérst parmeérigo budzeta deficitu,
velakais, Iidz 2007. gadam; termins tika
pagarinats, pemot vera ipaSus apstaklus. Ari
Portugalei, nemot vera ipaSus apstak]us,
ECOFIN 2005. gada septembri pagarinaja
parmériga budZeta deficita noverSanas terminu,
velakais, 1idz 2008. gadam. 2006. gada janvari
ECOFIN konstatéja parmérigu budzeta deficitu
Lielbritanijai un aicinaja to péc iesp€jas atrak
noverst (bet ne velak ka 1idz 2006./2007. finanSu
gadam). No jaunajam dalibvalstim Cehijas
Republikai, Kiprai, Ungarijai, Maltai, Polijai un
Slovakijai ar1 tika piemeérota parmeériga budzeta
deficita novérSanas procedira. BudZeta situacija
Ungarija gada laika strauji pasliktinajas, un
8. novembri ECOFIN pazinoja, ka Ungarijas
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veiktie pasakumi nav pietiekami. Turpmakie
pasakumi attieciba uz dalibvalstu parmeériga
budzeta deficita novérSanas procediiram biis
atkarigi no 2005. gada budZeta rezultatiem,
valstu konsolidacijas planiem un darbibam
salidzinajuma ar to saisttbam 2006. gada un
velak.

2005. gada tika parveidotas Stabilitates un
izaugsmes pakta noteiktas procesualas normas.
Péc tehniskajam diskusijam, kas risinajas
kops 2004. gada vidus, ECOFIN 2005. gada
20. marta panaca politisku vienoSanos un
publicgja zinojumu Eiropadomei Improving the
implementation of the Stability and Growth Pact
("Stabilitates un izaugsmes pakta Istenosanas
uzlabosana"). P&c Eiropadomes politiska
apstiprinajuma ECOFIN pabeidza Pakta
oficialo parskatiSanu un grozija ar Stabilitates
un izaugsmes paktu saistitas Padomes Regulas.!
2005. gada oktobr1 ECOFIN apstiprinaja
arl parskatito Etikas kodeksu, kura ietvertas
procesualas specifikacijas un vadlinijas Pakta
istenosanai. Eiropas Komisija un attiecigie
ES forumi visu gadu turpinaja darbu, izskatot
procesualos un metodologiskos jautajumus, kas
saistiti ar parveidoto Paktu.

Pakta grozijumi ietver valstij raksturigo
videja termina budzeta meérku noteikSanu
un to korigeSanu, akcentéjot konsolidacijas
centienus ekonomiski labveliga perioda. Tie
ietilpst Pakta preventivaja dala. Grozijumi
veikti arT parmeériga budzeta deficita noveérSanas
proceduru struktura, t.i., korektivaja dala.
Biitiska ekonomiska lejupslide, kas atbrivo
valsti no parmeériga budzeta deficita novérSanas
procediiras 1istenoSanas, tagad definéta ka
negativs gada reala IKP pieauguma temps vai
ilgsto$s razoSanas apjoma samazinajuma kapums
perioda, kad ieildzis loti zems gada reala IKP
pieaugums salidzinajuma ar potencialo izaugsmi.

1 2005. gada 27. junija tika pienemtas divas jaunas Padomes Regulas:
Padomes Regula (EK) Nr. 1055/2005, kas groza Padomes Regulu
(EK) Nr. 1466/97 par budzeta situacijas uzraudzibas stiprinasanu
un ekonomiskas politikas uzraudzibu un saskanosanu, un Padomes
Regula (EK) Nr. 1056/2005, kas groza Padomes Regulu (EK)
Nr. 1467/97 par parmeériga budZeta deficita noverSanas proceduras
isteno$anas precizé$anu un paatrinasanu.



Turklat, ja budzeta deficits saglabajas tuvu 3%
no IKP atsauces vértibai un parsniegums ir
1slaicigs, tad, izvertgjot, vai budzeta deficits ir
parmeérigs, un nosakot ta sakotn€jo noveérSanas
terminu, var nemt veéra citus butiskus faktorus.
Parmériga budzeta deficita novérSanas kartiba
janosaka saskana ar minimala gada uzlabojuma
etalonu valsts cikliski korig€taja bilance (0.5%
no IKP), iznemot vienreiz€jos un pagaidu
pasakumus. Terminu var parskatit, ja, nemot véera
neparedzetus negativus ekonomiskos notikumus
ar ievérojamu nelabvéligu ietekmi uz budzetu
situacija, kad attiecigas dalibvalsts darbiba
bijusi efektiva, atkartoti publicéta Padomes
rekomendacija vai zinojums. Turklat pagarinati
ar1 vairaki procesualie termini. Runajot par
vadibu, parveidotais Pakts aicina dalibvalstis
cieSsak sadarboties ar Eiropas Komisiju un
ES Padomi un uzlabot savstarp&jo atbalstu un
savstarp€jo disciplinas veicinasanu. Tas aicina
ar1 izstradat valstu budzeta likumus, nodroSinat
budZeta merku nepartrauktibu valdibas mainas
gadijuma, ka arivairak iesaistit valstu parlamentus

visparéja Eiropas fiskalaja struktiira. Visbeidzot,
Pakts uzsver, ka fiskalas struktiiras ievieSana
un tas uzticamiba galvenokart pamatojas uz
realistiskam makroekonomiskam prognozéem
un ticamiem budzeta statistikas datiem (sk. ar1
2. nodalas 4.3. sadalu).

ECB nav Stabilitates un izaugsmes pakta
parakstitaja, un tai nav oficialas lomas Pakta
proceduru definé$ana un ievieSana. Tomeér ECB
piedalijas diskusijas par reformu un konsekventi
uzsvéra, ka EMS nepiecieSama stabila fiskalas
politikas struktiira, kas biitu vérsta uz fiskalo
disciplinu. ECB pauda viedokli, ka Pakts
sava sakotn&ja veida bija atbilstoSs un nebija
pratigi mainit Pakta korektivas dalas juridiskos
tekstus. ECB ari noradija, ka varétu uzlabot
Pakta preventivo dalu. 2005. gada marta ECB
Padome izplatija pazinojumu par vienoSanos par
par Eiropas Komisijas tiesibu aktu projektu
priekslikumiem (sk. 12. ielikumu).

ECB PUBLISKIE PAZINOJUMI PAR STABILITATES UN IZAUGSMES PAKTA REFORMU

Padomes 2005. gada 21. marta zinojums

"ECB Padome ir nopietni noraizgjusies par ierosinatajiem Stabilitates un izaugsmes pakta
grozijumiem. Jaizvairas no ta, ka grozijumi korektivaja dala mazina uzticamibu Eiropas
Savienibas fiskalajai struktiirai un valsts finansu stabilitatei euro zonas dalibvalstis. Attieciba uz
Pakta preventivo dalu Padome atzime ari daZus ierosinatos grozijumus, kas atbilst tas iespejamiem
uzlabojumiem. Ekonomikas un monetaras savienibas veiksmes pamata ir stabila fiskala politika
un uz cenu stabilitati veérsta monetara politika. Tas ir priekSnoteikumi makroekonomiskas
stabilitates, izaugsmes un kohézijas nodrosinasanai euro zona. Dalibvalstim, Eiropas Komisijai un
Eiropas Savienibas Padomei obligati janodroSina parstradatas struktiiras stingra un konsekventa
ievieSana, kas veicinatu piesardzigas fiskalas politikas istenoSanu. PaSreizgjos apstaklos vairak
neka jebkad ir butiski, lai visas iesaistitas puses izpilditu savus pienakumus. Sabiedriba un tirgi
var but drosi, ka Padome joprojam stingri appnémusies Istenot savas cenu stabilitates saglabaSanas
pilnvaras."

ECB 2005. gada 3. junija atzinumu par grozitajam Padomes Regulam izraksts

"Ekonomiskas un monetaras savienibas veiksmes pamata ir stabila fiskala politika. Ta ir
prieksnoteikums makroekonomiskas stabilitates, izaugsmes un kohézijas nodroSinasanai euro
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zona. Fiskala struktiira, kas nostiprinata Liguma un Stabilitates un izaugsmes pakta, ir EMS
stirakmens un tapéc svariga fiskalas disciplinas gaidu nostiprinasanai. Sai struktarai, kura
pamatojas uz normativajiem aktiem un kuras meérkis ir nodroSinat stabilas valsts finanses,
vienlaikus pielaujot raZoSanas apjoma svarstibu izlidzinaSanu, darbojoties ar automatiskajiem
stabilizatoriem, jabit skaidrai, vienkarsai un istenojamai. Atbilstiba Siem principiem ari veicinas
caurredzamibu un vienadu attieksmi struktiiras ieviesana."

Stabilitates un izaugsmes pakta reforma piedava
iesp€ju atjaunot appnemsanos izstradat un istenot
stabilu fiskalo politiku atbilstosi 1saka un ilgaka
termipa budZeta meérkiem. Tomeér butiski, lai
dalibvalstis, Eiropas Komisija un ES Padome
nodro$inatu stingru un savlaicigu parskatitas
struktiiras ievieSanu, kas veicinatu stabilas
fiskalas politikas 1stenosanu.

LISABONAS STRATEGIJA

Eiropadome 2005. gada marta noslédza Lisabonas
stratégijas — plaSas ES ekonomiskas, socialas
un vides reformas programmas — vidusposma
parskatu. Parskata sagatavoSanai izvél€tais
laiks ir perioda vidi starp 2000. gadu, kad tika
pienemta stratégija, un 2010. gadu — noteikto
meérka datumu, kad ES butu japarveido par
"visdinamiskako un konkurétspé&jigako zinasanu
ekonomiku pasaulé, kura spétu veicinat stabilu
tautsaimniecibas izaugsmi, nodroSinot lielaku
skaitu labaku darba vietu un lielaku socialo
vienotibu". Nemot véra $o griti sasniedzamo
merki un relativi zemo ta sasniegSanas raditaju
Iidz 2005. gada pavasarim, Eiropadome noléma
pievérst lielaku uzmanibu Lisabonas stratégijas
istenoSanai, par savam prioritatém nosakot
izaugsmi un nodarbinatibu. Ta apstiprinaja
ar1 jaunu vadibas struktiru ar meérki uzlabot
reformu 1stenosanu.

Stratégijas saturs lielakoties nemainijas.
Tomér, saglabajot stratégijas ekonomiskos,
socialos un vides aspektus, valstu vai valdibu
vaditaji un Eiropas Komisijas prezidents
noteica cCetras visparéjas politikas prioritates
reformu 1stenos$anas veicinasanai: zinasanu un
jauninajumu stimuléSana, centieni padarit ES
pievilcigu investicijam un darbam, izaugsmes
un nodarbinatibas veicinasana, pamatojoties
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uz socialo vienotibu, un stabilas izaugsmes
sekmésana.

Nemot véra, ka Lisabonas stratégijas galvenais
trikums ir nepietiekama strukturalo reformu
istenoSana, Eiropadome pievérsa lielaku
uzmanibu stratégijas vadibas struktiras
uzlaboSanai. Tapéc tika groziti noteikumi un
procediras, kas regulé stratégijas formulé$anu
un 1stenoSanu, lai racionaliz€tu politikas
koordinésanas procesus laika, dazadas politikas
jomas un starp ES un nacionalo limeni. Sis
jaunas vadibas strukturas merkis ir art nacionalo
programmu atbilstibas, datu sniegSanas un
noveértésanas uzlabosana.

Praktiski Sie grozijumi nozimé, ka Vispargjas
tautsaimniecibas politikas vadlinijas un
Nodarbinatibas vadlinijas tiks apvienotas viena
dokumenta Integrated Guidelines for Growth and
Jobs ("1zaugsmes un nodarbinatibas veicinasanas
integrétas vadlinijas"). Pirma pakete tika
pienemta 2005. gada junija, un kopuma ta
bis speka tris gadus (2005—-2008). 2005. gada
rudeni dalibvalstis pienéma nacionalas reformu
programmas, pamatojoties uz Integrétajam
vadlinijam, un iec€la nacionalos Lisabonas
koordinatorus, augsta Iimena vadibas parstavjus,
kuru uzdevums ir veicinat ar stratégiju saistito
darbibu iek$€jo saskanoanu. Programmas sniedz
detalizetu dalibvalstu reformu politiku planu Iidz
2008. gadam, nemot véra to konkrétas vajadzibas
un situaciju. Tas ietver arl reformu IstenoSanu,
apvienojot viena dokumenta agrakos nacionalos
parskatus par nodarbinatibu un strukturalajam
reformam precu un kapitala tirgos ("Kardifas
parskatus") un citus parskatus. Turklat
2005. gada julija Eiropas Komisija pienéma
Kopienas Lisabonas programmu, kura ietvertas
visas ar Lisabonas stratégiju saistitas darbibas,
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kas Kopienas ltmen1 javeic turpmakajos trijos
gados. Progress javertée daudz integretak, t.i.,
Komisijas gada progresa zinojuma. Pirmo Sadu
progresa zinojumu Komisija piepéma 2006. gada
janvarl. Zinojuma atzinigi noveértetas nacionalas
reformu programmas un izteikts aicinajums
nodroS$inat to stingru istenosanu.

Jaunas vadibas struktiras butiskaka iezime ir
uzsvars uz valstu augoSo atbildibu par reformu
ievieSanu. Tai ir svariga nozime stratégijas
istenoSana, jo strukturalo reformu izstrade
un — vél lielaka méra — to ievieSana galvenokart
ir dalibvalstu prerogativa. Tapéc dalibvalstim
pilniba jaapnemas istenot to politiku, kuru tas
apstiprinajusas nacionalaja un ES Iimeni. Tam
tapat ka savu nacionalo reformu programmu
gadijuma jakonsultéjas ar So politiku izstrade
un isteno$ana iesaistitajam pusém valstu limeni,
pieméram, valstu parlamentiem un socialajiem
partneriem. Sai valstu lidzdalibai reformas
savukart biitu javeicina dalibvalstu progress to
istenoSana.

ECB pieskir lielu nozimi Lisabonas stratégijas
istenoSanai un to veicina, 1stenojot uz stabilitati
orient€tu monetaro politiku. ECB vienmeér
uzsverusi strukturalas reformas priekSrocibas un
atbalsta valdibu un socialo partneru centienus
§aja joma. lIzstradajot Lisabonas stratégiju ar
augstu atbildibas izjutu, dalibvalstis var istenot
veselu reformu ciklu. Saskana ar stratégiju
labi izstradatas strukturalas reformas precu,
pakalpojumu, darba un kapitala tirgos veicinas
euro zonas tautsaimniecibas elastibu, veérSot
to izturigaku pret ekonomiskajiem Sokiem.
Tadejadi nostiprinatos stabils kapuma temps
ilga termina un butu augstaks nodarbinatibas
Iimenis. Vidusposma parskats bija nozimigs
solis stratégijas aktualizé$ana. Nemot véra
valstu atSkirigos raditajus stratégijas Istenosana,
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nepiecieSami nopietnaki centieni noteikto
meérku sasniegSana, lai risinatu globalizacijas,
tehnologisko  parmainu un iedzivotaju

novecos$anas problémas.

1.2. INSTITUCIONALIE JAUTAJUMI

EIROPAS KONSTITUCIJA

Péc tam kad valstu vai valdibu vaditaji
2004. gada 29. oktobri Roma bija parakstijusi
Ligumu par Konstitiiciju Eiropai (Eiropas
Konstitticiju), dalibvalstis saka ratifikacijas
proceduru saskana ar katras valsts attiecigajiem
konstitucionalajiem nosacijumiem. Lidz Sim
15 dalibvalstis, parstavot vairak neka 50% no
ES iedzivotajiem, — Belg‘;ija, Vacija, Igaunija,
Griekija, Spanija, Italija, Kipra, Latvija,
Lietuva, Luksemburga, Ungarija, Malta,
Austrija, Slovénija un Slovakija — ratificéjusas
Eiropas Konstitiiciju vai ir loti tuvu oficialajam
noslégumam.

Francija un Niderlandé, kur Eiropas
Konstitucijas  pienemSanai  tika  rikots
referendums (saistoSs referendums Francija
un nesaistoSs — Niderlande), lidz vairakuma
atbalstam pietriika attiecigi aptuveni 5 procentu
punktu un aptuveni 12 procentu punktu. Péc
tam vairakas dalibvalstis uz laiku partrauca
ratifikacijas procesu.

Nemot véra minétas norises, Eiropadome
2005. gada 16. un 17. junija sanaksmé apsprieda
jautajumu par Konstitiicijas ratifikaciju.
Sanaksmé valstu vai valdibu vaditaji pienéma
deklaraciju, atgadinot, ka Konstitticija tika
"izstradata, lai nodroSinatu nepiecieSamo
atgriezenisko saiti paplaSinatas Eiropas
Savienibas demokratiskakas, caurredzamakas un
efektivakas darbibas nodrosinasanai”. Atzimgjot
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referenduma rezultatus Francija un Niderlandg,
Eiropadome neuzskatija, ka tie apSaubitu
Eiropas iedzivotaju dalibu Eiropas veidoSana.
Vienlaikus bija jutams, ka Sie rezultati atspogulo
iedzivotaju bazas un sekos periods, kura visas
dalibvalstis biitu janotiek plasam diskusijam.
Eiropas institiicijas tika aicinatas veicinat $adas
diskusijas. Lai gan Eiropadome piekrita, ka
nepiecieSamibas gadijuma ratifikacijas grafiku
atseviSkas valstis var€tu mainit, ta neuzskatija,
ka §is norises mazinatu ratifikacijas procesa
turpinasanas pamatotibu. Eiropadome plano
atkartoti izskatit So jautajumu 2006. gada
pirmaja pusg, lai izteiktu skaidrakas nakotnes
perspektivas un vienotos par turpmako ricibu.

ECB uzskata, ka Eiropas Konstitiicija precizé
ES juridisko un institucionalo struktiiru
un veicina Savienibas spéju darboties gan
Eiropas, gan starptautiskaja limeni, vienlaikus
apstiprinot esoSo monetaro struktiiru. Tapéc
ECB atbalsta Konstitiiciju. Tomer jauzsver, ka
Konstitiicijas ratifikacijas process neietekmes
monetaras savienibas darbibu un euro stabilitati.
ECB, darbojoties saskana ar pasreizéjo Ligumu
vai Eiropas Konstitiiciju, turpinas nostiprinat
euro veértibu un veidos makroekonomisko
vidi bez inflacijas, lai veicinatu izaugsmi un
nodarbinatibu.

1.3. NORISES ES PIEVIENOSANAS VALSTIS UN
SARUNVALSTIS UN ATTIECIBAS AR TAM

ECB galvenais uzdevums, sadarbojoties ar ES
pievienosanas valstu un sarunvalstu centralajam
bankam, ir veicinat raitu monetaras integracijas
procesu saskana ar Liguma noteikto kartibu.
Tadejadi ECB un So valstu centralo banku
attiecibas, protams, vienlaikus veicina $o valstu
vispargjo progresu cela uz dalibu ES.

Kop$ Bulgarija un Rumanija 2005. gada
25. aprili Luksemburga parakstija PievienoSanas
ligumu, So abu valstu centralo banku vaditaji
ka noverotaji apmeklejusi ECB Padomes
sanaksmes, bet to specialisti novérotaju statusa
piedalijusies ECBS komiteju sanaksmeés (sk.
7. nodalas 1.4. sadalu).
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ECB turpinaja stiprinat divpusgjas attiecibas ar
Bulgarijas un Rumanijas centralajam bankam,
lai péc pievienoSanas ES veicinatu raitu to
integraciju ECBS. Eurosisttma kopuma
turpinaja atbalstit So valstu gatavoSanos ar
tehniskas palidzibas projektiem ES finansétu
meérksadarbibas shemu (twinning schemes) veida.
So pasakumu uzmanibas centra galvenokart
bija statistika, juridiskie jautajumi, maksajumu
sistémas, monetara politika un darba jautajumi,
ietverot ari citas jomas, pieméram, finansu
stabilitati un uzraudzibu, banknotes, iekSg€jo
auditu un informaciju tehnologijas.

Bulgarijas un Rumanijas pievienosanas ES
noteiktais datums ir 2007. gada 1. janvaris,
tomer PievienoSanas liguma ietverts
"aizsargmehanisma nosacijums”, saskana ar
kuru pievienosanas atliekama uz vienu gadu, ja
ir dro8i pieradijumi, ka progress cela uz dalibu
ES nav pietiekams. Eiropas Komisija 2005. gada
oktobri public€ja Kontroles zinojumu, kura
noradits, ka, lai gan sasniegts progress, joprojam
ir vairakas nopietnas bazas izraisoSas jomas.
Tas ir cipa pret korupciju un ar iek8gja tirgus
funkcionésanu un ES drosibu saistiti jautajumi
(pieméram, partikas precu aizsardziba un ar€jo
robezu kontrole). Eiropas Komisija turpinaja
aktivu Bulgarijas un Rumanijas parraudzibu, un
paredzams, ka 2006. gada pavasari ta sagatavos
nosléguma rekomendaciju. Pamatojoties uz $o
rekomendaciju, Eiropadome pienems [emumu
par datumu, kad $is valstis pievienosies ES.

Saskana ar Eiropadomes 2004. gada decembra
lemumu pievienoSanas sarunas ar Turciju tika
uzsaktas 2005. gada 3. oktobr1 péc tam, kad ES
Padome bija apstiprinajusi sarunu struktiru.
ECB turpinaja ieilguSo augsta Iimena politisko
dialogu ar Turcijas Republikas Centralo banku,
t.sk. gadskartgjas sanaksmes Valdes Iimeni.
Tapéc viceprezidents 2005. gada jilija vadija
ECB delegaciju Turcija. Diskusijas uzmaniba tika
pieversta Turcijas makroekonomiskas stabilitates
un strukturalo reformu procesam, Turcijas
Republikas Centralas bankas monetarajai un
valutas kursa politikai, ekonomiskajai situacijai
euro zona un centralo banku lomai finanSu
stabilitates nodrosinasana.



2004. gada 13. decembri ES Padome noléma
2005. gada 17. marta sakt pievienoSanas sarunas
ar Horvatiju ar nosacijumu, ka valsts pilniba
sadarbosies ar Starptautisko Kriminalo tribunalu
bijusajai Dienvidslavijai (ICTY). Ta ka sadarbiba
tika uzskatita par nepietieckamu, ES atlika So
sarunu sakumu. 2005. gada 3. oktobr1 ES atzina,
ka Horvatijas institiicijas pilniba sadarbojas ar
ICTY, un noléma sakt pievienoSanas sarunas.
ECB turpinaja stiprinat divpus€jas attiecibas
ar Horvatijas Nacionalo banku, un 2005. gada
marta tika organizéta pirma oficiala ECB
vizite Valdes limeni. Divpuséjas sanaksmes tiks
organizetas katru gadu Frankfurté 1idz bridim,
kad Horvatija parakstis PievienoSanas ligumu.
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2. STARPTAUTISKIE JAUTAJUMI

2.1. GALVENAS NORISES STARPTAUTISKAJA
MONETARAJA UN FINANSU SISTEMA

MAKROEKONOMISKAS POLITIKAS PARRAUDZIBA
PASAULES TAUTSAIMNIECIBA

Nemot vera euro zonas ekonomisko un
finanSu integraciju pasaules tautsaimnieciba,
Eurosistéma ciesi uzrauga un analizeé arpus euro
zonas esoso valstu makroekonomisko politiku
un to pamatojosas norises. Ta piedalas ari
starptautisko organizaciju veiktaja daudzpusg€ja
uzraudziba un forumos, kas galvenokart norisinas
SVE, Ekonomiskas sadarbibas un attistibas
organizacijas (OECD) un G7, G10 un G20
finanSu ministru un centralo banku prezidentu
sanaksmes, ka art SNB centralo banku prezidentu
sanaksmeés, kas notiek reizi divos ménesos.
Dazas institiicijas un forumos (pieméram, SVF)
ECB pieskirts noverotajas statuss. ECB noverté
starptautiskas tautsaimniecibas politikas norises,
lai veicinatu stabilu makroekonomisko vidi un
droSu makroekonomisko politiku.

2005. gada starptautiskas politikas vide
domingja tekosa konta globalas nelidzsvarotibas
kapums. 2005. gada turpinaja augt lielais ASV
tekosa konta deficits. Vienlaikus Azija joprojam
saglabajas ieveérojams tekosa konta pozitivais
saldo, kas sasniedza aptuveni 0.8% no pasaules
IKP, butiski pieaugot Kinas tekoSa konta
pozitivajam saldo, kas kompenséja kritumu
paréjas Azijas jaunattistibas valstis un Japana.
Globalas nelidzsvarotibas radiSana arvien
lielaka nozime bija ar1 naftas eksportétajvalstim,
ieveérojot naftas cenu spéjo kapumu. 2005. gada
So valstu tekosa konta pozitivais saldo (aptuveni
1% no pasaules IKP) bija lielaks neka Azijas
valstu teko$a konta pozitivais saldo. Azijas
valstis un naftas eksportétajvalstis turpinaja ari
veidot ievérojamus rezervju aktivus. Ipasi lielas
rezerves uzkratas Kina (aptuveni 200 mljrd. ASV
dolaru jeb aptuveni 165 mljrd. euro).

Eurosistema joprojam vairakkart wuzsvéra
riskus un nenoteiktibu, kas saistita ar Sadu
nelidzsvarotibu turpinasanos, un pilniba
atbalstija uz sadarbibu balstitu pieeju Sim
jautajumam, kas paredzétu visu valstu lidzdalibu
esoSo nelidzsvarotibu organizéta izlidzinasana.
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Starptautiskas politikas darba kartiba ietverta
politika uzkrajumu palielinasanai valstis ar
budzeta deficitu, strukturalo reformu istenosanai
valstis ar saméra zemu potencialo izaugsmi un
valiitas kursu elastibas veicinasanai lielakajas
valstis un regionos, kuros nav $adas elastibas. gajﬁ
zina ECB atbalstija Kinas varas iestazu lemumu
2005. gada julija pariet uz jaunu kontrolgjamu
mainiga valitas kursa rezimu. Ta uzskatija, ka
virziba uz lielaku elastibu ir vélama pasaules
tautsaimniecibas labakai funkcion€Sanai, un
ceréja, ka jaunais kontrol€jamais mainiga
valiitas kursa reZims veicinas pasaules finansu
stabilitati.

Kapitala pliismas uz jaunajam tirgus ekonomikas
valstim, kuras ECB pastavigi kontrole, nemot
veéra to nozimi starptautiskas finansu stabilitates
nodrosinasana, 2005. gada saglabaja stabilitati,
kas bija raksturiga ar1 So valstu ekonomiskajai
darbibai kopuma. Butiski $o noriSu ar¢jie faktori
bija labvéligi aréjas finanséSanas nosacijumi,
augstas eksporta precu starptautiskas cenas
un spécigais reala IKP kapums ASV un Kina.
Spécigaka iekSpolitika, labveligi finanséSanas
nosacijumi un arvien lielaka starptautisko
investoru interese Java daziem jauno tirgu
kreditpémejiem  izmantot  starptautiskos
obligaciju tirgus, pirmo reizi emit€jot
vertspapirus iekSzemes valiitas. Pec islaicigas
jauno tirgu obligaciju pelnas likmju starpibas
palielinasanas aprili, ko noteica ar1 bailes no
inflacijas kapuma ASV un augosa investoru
izvairiSanas no riska, samazinoties atseviSku
ASV sabiedribu reitingam, tas velak taja pasa
gada atgriezas vesturiski zemaja liment.

Visbeidzot, starptautiska politikas parraudziba
tiek veikta ari pa8a euro zona. Papildus atseviSku
euro zonas valstu parbaudém gan SVF, gan
OECD veica regularas euro zonas monetaras,
finanSu un ekonomiskas politikas parbaudes.
SVF Vienos$anas liguma IV panta konsultacijas
un OECD Ekonomikas un attistibas
parskatiSanas komitejas parskats nodroSinaja
iespeju veidot rezultativu viedoklu apmainu
starp SIm starptautiskajam organizacijam un
ECB, Eurogrupas prezidentiru un Eiropas
Komisiju. Péc §im diskusijam gan SVF, gan



OECD sagatavoja zinojumu, kura ietverts euro
zonas politiku novértéjums.?

STARPTAUTISKA FINANSU ARHITEKTURA

Paslaik SVF veic stratégijas parskatiSanu,
apspriezot to ne tikai pasa SVF, bet ar1 dazados
starptautiskos forumos (pieméram, G7 un
G20). ECBS veic so diskusiju parraudzibu un
piedalas tajas. Strategijas parskatiSanas merkis
ir noteikt SVF darba vid€ja termina prioritates.
ParskatiSana aptver tadas svarigas jomas ka
SVF uzraudziba, SVF nozime jaunajas tirgus
ekonomikas valstis, viedoklis un parstaviba.

SVF rikotajdirektors 1pasi uzsvéra, ka SVF
japalidz dalibvalstim risinat globalizacijas
raditas probléemas. Turpmakajas diskusijas
par starptautisko politiku dalibnieki uzsvera,
ka SVF japieverS lielaka uzmaniba valitas
kursu jautajumu divpusejai uzraudzibai un
nacionalas politikas pasakumu starptautiskajai
ietekmei. P&d€ja gada laika daudz debatéts
par adekvata viedokla pauSanu un parstavibu
starptautiskajos forumos, 1ipasi SVF. Dazas SVF
dalibvalstis, Tpasi Azijas valstis, uzskata, ka to
kvotas pietiekami neatspogulo to augoSo nozimi
pasaules tautsaimnieciba. Par kvotu jautajumiem
un viedokla pauSanu bus jaruna lidztekus citu
stratégijas parskatianas aspektu apsprie$anai,
gatavojoties nakamajai SVF gada sanaksmei,
kas notiks Singapura 2006. gada septembri.
SVF veic ar1 13. visparéjo kvotu parskatiSanu,
kas lauj novertet, kada apjoma paSreiz€jais
kvotu sadalijums starp SVF dalibniekiem atbilst
noteiktajam dalibvalstu relativa ekonomiska un

finanSu nozimiguma novertéjumam. Parskatisana
japabeidz 11dz 2008. gada janvarim.

Starptautiska sabiedriba vairakus gadus loti
lielu uzmanibu veltijusi pardomatas krizu
vadibas veicinasanai. ECBS turpinaja apspriest
ar krizu vadibu saistitus jautajumus, 1pasi
privatajam sektoram paredzéto lomu finansu
krizu risinasana. Lai gan veikti vairaki privata
sektora iesaistes principu sist€émas pilnveides
pasakumi, joprojam seviSki nopietnas grutibas
rada tas, ka laikus noteikt visam iesaistitajam
pusem veicamas darbibas. Lai novértétu Sis
problémas, ECBS centralas bankas sagatavojusas
parskatu par privata sektora iesaisti, kura
apliikota ieprieks€ja pieredze un noteiktas
krizu risinasanas iespéjamo uzlabojumu jomas.
Parskata® noradits, ka krizu risina8anas procesu
prognozeéjamibas pilnveide, vadot paradnieku,
kreditoru un oficiala sektora ricibu, var
samazinat finanSu krizu kopg€jas izmaksas un
radit tadu izmaksu sadalijumu, ko varétu uzskatit
par pienemamaku no vispargjas labklajibas
viedokla neka to paSreiz€jo sadalijumu.

EURO STARPTAUTISKA NOZIME

2005. gada euro ka starptautiskas valiitas nozime
atseviSkos segmentos turpinaja pakapeniski augt.
Ipasi pakapeniski palielinajas euro izmanto$ana
starptautiskajos parada veértspapiros, euro ka

2 SVF: Euro Area Policies: Staff Report, 2005. gada augusts; OECD:
Economic Survey of the Euro Area, 2005. gada julijs.

3 Sk. Managing  financial emerging
economies — experience with the involvement of private sector
creditors, ECB speciala publikacija Nr. 32, 2005. gada julijs.
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piesaistes un intervences valiitas izmanto$ana un
euro ka noguldijumu valiitas lietoSana treSajas
valstis. Euro ka piesaistes un intervences valiitu
arvien biezak izmantoja galvenokart jaunajas
ES dalibvalstts, ES pievienoSanas valstis un
sarunvalstis un citos ES kaiminu regionos. P&c
SVF 2005. gada decembra Iémuma pazinoSanas
euro Ipatsvars Specialajas aizpémuma tiesibas
(SDR) ar 2006. gada 1. janvari tiks palielinats
no 29% lidz 34%. SDR procentu likmes euro
komponentam 3 méneSu EURIBOR tika aizstats
ar 3 méneSu EUREPO likmi.

Citos tirgos (pieméram, starptautisko aizdevumu
un noguldijumu, valiitas un oficialo rezervju
tirgos), ka ar1 starptautiskaja tirdznieciba euro
izmantojums kopuma bija stabils.

ECB turpinaja pilnveidot statistisko
nodroSinajumu, kas nepiecieSams euro
starptautiskas nozimes uzraudzibas un
analizes veik$anai. Ipadi jauniegiitie dati
par parada veértspapiru valitu dalijjumu euro
zonas maksajumu bilancé un starptautisko
investiciju bilancé veicinaja uzraudzibu par
euro starptautisko lietojumu kapitala tirgos
(sk. 2. nodalas 4.2. sada]u). ECB saka ari pétit
ar euro izmantoSanu starptautiskajos tirgos
saistitos faktorus.

2.2. SADARBIBA AR VALSTIM ARPUS ES

Eurosistéema turpinaja paplaSinat kontaktus
ar centralajam bankam arpus ES, galvenokart
organizéjot seminarus un darbseminarus, ka
art sniedzot tehnisko palidzibu, kas kluvusi par
svarigu instrumentu, lai atbalstitu institiiciju
stiprinasanu un veicinatu atbilstibu Eiropas un
starptautiskajiem standartiem. Sadu kontaktu
merkis ir apkopot informaciju un apmainities
viedokliem par ekonomiskajam un monetarajam
norisém dazados pasaules regionos, Kkas,
iespeéjams, varétu ietekmet globalo ekonomisko
vidi un norises euro zona. Eurosistéma turpinaja
piedavat sadarbibu centralajam bankam tas
kaiminu regionos, un ECB izveidojusi nelielu
pastavigu tehniskas palidzibas vienibu.
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2005. gada oktobr1 Eurosistema kopa ar
Krievijas Federacijas Centralo banku (Krievijas
Banku) organizgja otro divpus€jo augsta Iimena
seminaru Sanktpéterburga. Seminara tika runats
par Krievijas monetaro un valttas kursu politiku
un banku sektora stabilitates problemam, ko
rada ar1 straujais banku aizdevumu kapums
un parrobeZu aizpemsSanas ekspansija. Tika
apspriesti ar1 noguldijumu apdroSinaSanas
un banku sektora attistibas jautajumi. Lidzigi
pasakumi tiks regulari organizéti ari turpmak;
nakamais Eurosistémas seminars, kas tiks
organizéts sadarbiba ar Deutsche Bundesbank,
notiks Drézdené 2006. gada.

2005. gada 31. oktobri tika pabeigts projekts
"Centralo banku macibas III" — Eurosistémas
tehniskas palidzibas projekts sadarbiba ar
Krievijas Banku banku uzraudzibas joma.
ES finansetais projekts tika sakts 2003. gada
novembri Tehniskas palidzibas programmas
Neatkarigo Valstu Savienibai (TACIS) ietvaros.
Eurosistemas projektu 1stenoja ECB partneriba
ar devinam euro zonas NCB un trijam ES
uzraudzibas institlcijam, kas nav centralas
bankas.* §a divu gadu macibu projekta meérkis
bija palidzeét Krievijas Bankai stiprinat tas
nozimi banku uzraudziba, sniedzot zinaSanas
par labako ES banku uzraudzibas institiiciju
izmantoto praksi. PlaSaks merkis bija veicinat
Krievijas banku sistémas stabilitati. Projekta
istenoSana notika galvenokart kursu un
seminaru veida Krievija, un tos apmekl€ja
800 Krievijas Bankas banku uzraudzibas
specialistu. Svariga projekta dala bija anglu un
krievu valoda pieejama publikacija Banking
supervision: European experience and Russian
practice®, jo lauj izplatit zinatibu.

4 Deutsche Bundesbank, Banco de Espaia, Banque de France,
Central Bank and Financial Services Authority of Ireland, Banca
d'Italia, De Nederlandsche Bank, Oesterreichische Nationalbank,
Banco de Portugal, Pankki — Finlands Bank,
Rahoitustarkastus —  Finansinspektionen (Somijas finansu
uzraudzibas institicija), Finansinspektionen (Zviedrijas
finan$u uzraudzibas institlicija) un Financial Services Authority
(Lielbritanijas finanSu uzraudzibas instittcija).

5 Publikacija atrodama, ECB interneta lapa izmantojot saiti no
2005. gada 13. oktobra pazinojuma presei Completion of central
banking training project in Russia.
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Otrais un treSais augsta limepa Eurosistémas
seminars, kuros piedalijas ES euro zonas
Vidusjuras regiona partnervalstu centralo
banku prezidenti, notika attiecigi Kannas
2005. gada 9. februari un Nafpliona 2006. gada
25. janvari. Diskusiju uzmanibas centra bija
arl centralas bankas neatkariba un stradajoso
naudas parvedumi (Kannas), kapitala konta
liberalizacijas process un monetaras politikas
darbibas pamatnostadnu modernizacijas norise
(Nafpliona).

Eurosisteéma ari uzpémas atbildibu par palidzibas
sniegdanu Egiptes Centralajai bankai tas banku
uzraudzibas sisteémas reforméSana, nemot
vera vispargjo valsts finansu sektora reformu.
ECB un cetras euro zonas NCB (Deutsche
Bundesbank, Bank of Greece, Banque de France
un Banca d'ltalia) iesaistijusas divu gadu
tehniskas palidzibas programma, ko finansé ES
delegacija Egipté Vidusjiras valstu palidzibas
programmas (MEDA) ietvaros. Tehniskas
palidzibas programma tika sakta 2005. gada
1. decembri. Kops$ 2005. gada oktobra ECB SVF
vadiba paplasindja ari tehnisko palidzibu Egiptes
Centralajai bankai tas monetaras politikas
darbibas pamatnostadnu reformas joma.

ECB turpinaja paplaSinat attiecibas ar
Rietumbalkanu valstim, pemot vera, ka tas
ir potencialas ES kandidatvalstis (2005. gada
decembr1 BijuSajai Dienvidslavijas Republikai
Makedonijai tika pieSkirts kandidatvalsts
statuss). 2005. gada ECB parstavji apmeklgja
Makedonijas Republikas Nacionalo banku
un Albanijas Banku. Péc tam kad ES izvélgjas
paral€lu komunikaciju attieciba uz pievienosanas
sarunam ar Serbiju un Melnkalni, ECB
darbinieki apmekléja ari Melnkalnes Centralo
banku.

Videjos Austrumos ECB turpinaja veidot
attiecibas ar Persijas Ii¢a valstu sadarbibas
padomes Generalsekretariatu  (GCC) un
GCC dalibvalstu monetarajam iestadem un
centralajam bankam, nemot véra to planu lidz
2010. gadam GCC dalibvalstis® ieviest vienotu
valttu.

2005. gada 28. februari ECB rikoja regionalu
sanaksmi ar Dienvidafrikas Attistibas apvienibas
(SADC)’ Centralo banku prezidentu komiteju,
lai parrunatu regionalas un monetaras
integracijas procesu pieredzi.

ECB nostiprindja tie$os kontaktus ar Azijas
centralajam bankam, kopigi ar Indoneézijas
Banku organizgjot augsta Iimepa seminaru,
kura tikas 11 prezidentu no Austrumazijas un
Klusa okeana regiona valstu centralo banku
vaditaju sanaksmes (EMEAP) un ECB Padomes
locekli. 2005. gada novembri ECB notikusa
seminara dalibnieki parrunaja virzibas veidus
uz lidzsvarotaku globalo izaugsmi un apsprieda
nesenas norises un ar tam saistitos politikas
jautajumus euro zona un Azijas un Klusa okeana
regiona. Tika novértéta ari abu regionu pieredze
daudzpuséjas makroekonomiskas un finansu
uzraudzibas joma, ka ari parrobezu finanSu
integracija globala limeni un gan Azijas un Klusa
okeana regiona, gan euro zona.

Runajot par institucionalam attiecibam ar
Latinamerikas valstim, ECB novérotajas
statusa piedalijas Amerikas Attistibas bankas
gadskarteja sanaksmé Okinava aprila sakuma.
Ka  Latipamerikas monetaro  pétijumu
centra sadarbibas partnere ECB turpinaja
piedalities vairakos pasakumos, kuru rikotajs
vai lidzorganizetajs bija mineétais centrs. To
vidu bija divas reizes gada notiekoSas centralo
banku prezidentu sanaksmes Kartahena un
Vasingtona (attiecigi aprilt un septembr1), ka
arl oktobri Mehiko notikuSais seminars par
stradajoSo naudas parvedumiem Latinamerika.
ECB turpinaja stiprinat divpuséjas attiecibas ar
Latipamerikas regiona monetarajam un citam
oficialajam iestadém, t.sk. apmekl&jot Meksiku,
Braziliju un Argentinu. ECB ar1 Frankfurte
2005. gada uznéma oficialas delegacijas no
vairakam Latinamerikas valstim.

6 Sesas GCC dalibvalstis ir Apvienotie Arabu Emirati, Bahreina,
Katara, Kuveita, Omana un Satuda Arabija.

7 SADC ir regionals grup&jums, kura ietilpst $adas Dienvidafrikas
regiona valstis: Angola, Botsvana, Dienvidafrika, Kongo
Demokratiska Republika, Lesoto, Madagaskara, Malavija,
Mauricija, Mozambika, Namibija, Svazilenda, Tanzanija, Zambija

un Zimbabve.
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5. NODALA

ATBILDIBA



1. ATBILDIBA PRET SABIEDRIBU UN EIROPAS

PARLAMENTU

Peédéjos gadu desmitos centralo banku
neatkariba kluvusi par tada monetara rezima
nepiecieSamu elementu, kura prioritate ir cenu
stabilitate. Vienlaikus misdienu demokratijas
pamatprincips ir tas, ka jebkura neatkariga
institiicija, kas pilda sabiedriskas funkcijas, ir
atbildiga par savam darbibam pret pilsoniem
un vinu demokratiski ievel€tajiem parstavjiem.
Neatkarigas centralas bankas atbildiba ir
pienakums izskaidrot savus [Emumus pilsoniem
un vinu ievelétajiem parstavjiem, ta dodot
viniem iesp€ju prasit atbildibu no centralas
bankas par tas merku istenoSanu.

ECB kops dibinasanas apzinajusies savas
atbildibas par politiskajiem lemumiem biuitisko
nozimi un uzturgjusi regularu dialogu ar ES
pilsoniem un Eiropas Parlamentu. Daudzas
2005. gada publikacijas un liels skaits Padomes
loceklu gada laika teikto runu uzskatami parada
§1s ECB saistibas (sk. 6. nodalas 2. sadalu).

Liguma ECB noteiktas precizas parskatu
sniegSanas prasibas, kas ietver ceturkSna
parskatu, nedélas finanSu parskatu un gada
parskata publiceéSanu. ECB faktiski parsniedz
Statiitos noteiktos pienakumus, pieméram,
publicgjot "Ménesa Biletenu", nevis ceturkSna
parskatu, katru meénesi organizéjot preses
konferences un informéjot par Padomes
lemumiem, kas piepemti papildus lémumiem
par procentu likmeém.

Liguma Eiropas Parlamentam institucionala
Iimeni piedkirta ieveérojama nozime saistiba ar
ECB atbildibu. Saskana ar Liguma 113. panta
nosacijumiem prezidents 2005. gada iesniedza
Eiropas Parlamenta plenarsédei ECB 2004. gada
parskatu. Turklat prezidents, katru ceturksni
uzstajoties Ekonomikas un monetaro lietu
parlamenta komiteja (ECON), turpinaja regulari
sniegt parskatus par ECB monetaro politiku un
citiem tas uzdevumiem.

Art citi valdes locekli tika lagti vairakkart
uzstaties Eiropas Parlamenta. 2005. gada aprili
viceprezidents iesniedza ECB 2004. gada
parskatu ECON. Oktobri Komiteja uzaicinaja
Lorenco Bini Smagi (Lorenzo Bini Smaghi) uz
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viedok]u apmainu par SVF stratégisko parskatu
(sk. 4. nodalas 2.1. sadalu).

Saskapa ar iedibinato praksi ECON locek]u
delegacija apmekléja ECB, lai ar Valdes
locekliem apmainitos viedokliem par dazadiem
jautajumiem. Turklat notika neformalas
diskusijas ar Eiropas Parlamenta locekliem par
jautajumiem, kas attiecas uz vertspapiru kliringu
un norékiniem ES, ka ar1 euro komunikacijas
jautajumiem, pievérSot 1pasu uzmanibu
jaunajam ES dalibvalstim, kuras plano ieviest
euro. ECB art turpinaja brivpratigi iedibinato
praksi atbildet uz Eiropas Parlamenta locek]u
rakstiski iesniegtajiem jautajumiem, kas ir ECB
kompetence.

Visbeidzot, Liguma 112. panta noteikts, ka
Eiropas Parlaments sniedz savu atzinumu par
Valdes loceklu amata kandidatiem pirms to
iecelSanas amata. Lai sagatavotu savu nostaju,
Parlaments uzaicinaja Lorenco Bini Smagi
uzstaties ECON, lai vin$ paustu savu viedokli
un atbildétu uz komitejas loceklu jautajumiem.
Péc §is noklausisanas Parlaments apstiprinaja
vina iecelSanu.



2. ATSEVISKI SANAKSMES AR EIROPAS PARLAMENTU

IZVIRZITIE JAUTAJUMI

ECB un Eiropas Parlamenta daudzajas viedoklu
apmainas tika risinati dazadi jautajumi, bet,
prezidentam uzstajoties Eiropas Parlamenta,
galvena uzmaniba tika pievérsta monetarajai
politikai. Talak aprakstiti dazi citi apspriestie
jautajumi.

STABILITATES UN IZAUGSMES PAKTA REFORMA
Ieverojama dala Eiropas Parlamenta un ECB
viedok]u apmainas bija veltita valsts finan3u
attisttbai un Stabilitates un izaugsmes pakta
reformai. 2005. gada februari pienemtaja lemuma
par valsts finansem EMS Eiropas Parlaments
bridinaja, ka "parmeérigi valdibas izdevumi
apdraud cenu stabilitati, zemas procentu likmes
un valdibas ieguldijjumu Ilimeni un turklat
samazina sp&ju risinat demografisko parmainu
raditas problémas”. Runajot par Stabilitates un
izaugsmes pakta reformu, Parlaments atzinigi
novertéja Pakta preventivas dalas nostiprinaSanu
un arvien lielakas uzmanibas veltiSanu parada
limenim un Lisabonas stratégijas meérkiem.
Vienlaikus tas pauda bazas par neskaidribu Pakta
korektivas dalas noteikumos un izteica noZelu,
ka nav izmantota iesp&ja stiprinat Eiropas
Komisijas nozimi.

ECB prezidents atzinigi novertéja abu institiiciju
viedoklu lielo saskanotibu Saja jautajuma.
Uzstajoties Ekonomikas un monetaro lietu
komiteja, prezidents uzsvéra, ka EMS veiksmes
pamata ir stabila fiskala politika. Vin$ noradija,
ka Sados apstaklos Pakta reforma radija iespéju
no jauna appemties istenot stabilu fiskalo
politiku, ja parstradata struktira tiks stingri un
konsekventi ieviesta (sk. 4. nodalas 1.1. sadalu).

LISABONAS STRATEGIJAS VIDUSPOSMA PARSKATS

Vel viens jautajums, kuru ECB un Eiropas
Parlaments regulari apsprieda, bija Lisabonas
stratégijas vidusposma parskats. Saja jautajuma
pienemtaja lémuma Parlaments atzinigi novertéja
ES Padomes un Eiropas Komisijas apnemsanos
pieSkirt jaunu dinamismu Lisabonas stratégijai
un pauda atbalstu jaunas vadibas struktiirai.
Parlaments ari uzsveéra, ka "janodro$ina uz
izaugsmi orientéti, ilgtsp€jigi makroekonomiskie
apstakli, ja .. jasasniedz ekonomiskie, socialie
un vides merki". Parlaments pauda nozelu, ka

Eiropas Padome neapstiprinaja augsta limena
grupas (prieksseédetajs Vims Koks (Wim Kok))
priekslikumu, ka Komisijai katru gadu biitu
jasagatavo tabulas, kas atspogulo dalibvalstu
panakto progresu Lisabonas mérku sasniegSana.

ECB prezidents noradija, ka parskatita
Lisabonas stratégija nodro$ina atbilsto$u
planu Eiropas izaugsmes un nodarbinatibas
potenciala paaugstinaSanai. Vin§ turklat
piekrita Parlamenta viedoklim, ka stabila
makroekonomiska vide ir izaugsmes un
nodarbinatibas kapuma priekSnosacijums. Ving
arl uzsvéra nepiecieSamibu Eiropas Iimeni
"noteikt etalonu” un sniegt savstarp&jo atbalstu,
lai uzlabotu strukturalo reformu istenosanu (sk.
4. nodalas 1.1. sadalu).

EURO UN EMS KOMUNIKACIJA

2005. gada Eiropas Parlaments ar1t loti
detalizeti izskatija euro un EMS komunikacijas
politiku attiectba pret esoSo un nakamo
euro zonas valstu pilsoniem. Marta Eiropas
Parlamenta preses sekretars apmekléja ECB,
lai apmainitos viedokliem par S0 jautajumu
ar Valdes locekli Hoseé Manuelu Gonsalesu-
Paramo (José Manuel Gonzdlez-Pdramo) un
vairakiem ECB ekspertiem. Parlaments sava
rezoliicija par euro un EMS informacijas un
komunikacijas stratégijas ievieSanu atzinigi
novértéja EMS prieksSrocibas un nodévéja euro
par, "iesp€jams, visveiksmigako jebkad uzsakto
Eiropas projektu". Lai atbalstitu vienoto valutu
un sagatavotu nakamas euro zonas dalibvalstis
raitai valutas mainai, Parlaments aicinaja
istenot logisku, vérienigu un ilglaicigu euro un
EMS komunikacijas stratégiju. Viens no Eiropas
Parlamenta ieteiktajiem pasakumiem bija
sads — ECB reizi gada biitu javeic to priekSrocibu
kvantitativa analize, kuras vienota valuta radijusi
pilsoniem.

Uzstajoties Eiropas Parlamenta plenarsede,
prezidents uzsvéra, ka ECB nem veéra visus
atbilsto3os lidzeklus, lai veicinatu komunikaciju
par vienotas valutas priekSrocibam. Prezidents
paskaidroja, ka plasa kvantitativa euro
priekSrocibu analize varétu but saistita
ar metodologiskam problemam un datu
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ierobezojumiem. Veéstule Parlamentam ar1
noradits, ka $ada analize biitu jaietver jautajumi,
kas parsniedz centralo banku darbibas jomu.

FINANSU INTEGRACIJA UN REGULESANA

ECB un Eiropas Parlamenta viedoklu apmaina
atkal 1paSi tika uzsverti jautajumi par finansu
integraciju un regulésanu. Parlaments pievérsa
lielu uzmanibu ECBS un Eiropas Veértspapiru
regulatoru komitejas (CESR) darbibai vértspapiru
kliringa un norékinu joma. 2005. gada julija par
So jautajumu pienemtaja rezoltcija Parlaments
zinoja, ka ECBS-CESR standarti (sk. 3. nodalas
4.3. sadalu) nedrikst ieprieks ietekmét ES tiesibu
aktus, un uzsvéra nepiecieSsamibu péc plasam un
atklatam konsultacijam ar iesaistitajam pusém
Saja jautajuma.

Prezidents uzsveéra, ka standarti ir svarigs
ieguldijums dro$as un integrétas infrastruktiiras
izveid€ vertspapiru kliringa un norékinu joma
un ka ECBS un CESR piepéma l[emumus atklata
un caurredzama veida péc plasam konsultacijam
ar tirgus dalibniekiem. Prezidents ari teica,
ka ECBS un CESR standarti neapsteidz vai
neizsledz nakamos tiesibu aktus $aja joma.

EURO MONETAS UN BANKNOTES

2005. gada apspriesta ari iespejama loti mazas
nominalvertibas euro banknosu emisija. Papildus
tam, ka prezidentam par So tému tika iesniegti
rakstiski jautajumi, Eiropas Parlaments pienéma
deklaraciju, kas aicinaja Eiropas Komisiju, ES
Padomi un ECB atzit nepiecieSamibu izlaist
1 un 2 euro banknotes.

2004. gada Padome noléma neieviest Joti mazas
nominalveértibas euro banknotes, nemot vera,
ka vairak argumentu bija pret $adu ievieSanu
neka tai par labu. Padomes Iémumu noteica
nepietiekamais pieprasijums péc loti mazas
nominalvertibas banknotém, to ievieSanas
izraisitas praktiskas problémas treSajam pusém
un lielas iespieSanas un apstrades izmaksas.
Prezidents paskaidroja, ka nav ieguti jauni
pieradijumi tam, lai mainitu Padomes lémumu.
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6. NODALA

AREJA KOMUNIKACIJA



1. KOMUNIKACIJAS POLITIKA

Komunikacija ir ECB monetaras politikas un citu
tas uzdevumu izpildes neatnemama sastavdala.
ECB komunikacijas darbibas nosaka divas
pamatnostadnes — atklatiba un caurredzamiba.
Abas pamatnostadnes veicina ECB monetaras
politikas efektivitati, optimalu darbibu un
ticamibu. Tas art palidz ECB centienos sniegt
pilnigu parskatu par savu darbibu, ka sikak
skaidrots 5. nodala.

1999. gada ieviesta reala laika, regularas un
detalizétas ECB monetaras politikas vértéjumu
un léemumu skaidrosanas koncepcija ir unikali
atklata un caurredzama pieeja centralas bankas
komunikacijai. Monetaras politikas lemumi
tiek skaidroti preses konferencé tulit péc
tam, kad Padome tos piepémusi. Prezidents
nolasa detalizétu ievadpazinojumu un kopa ar
viceprezidentu atbild uz plaSsazinas lidzeklu
parstavju jautajumiem. KopS 2004. gada
decembra art tie Padomes pienemtie [émumi,
kuri neattiecas uz procentu likmju noteiksanu,
katru meénesi tiek publicéti Eurosistémas
centralo banku interneta lapas.

ECB tiesibu akti, tapat ka Eurosistémas
konsolidetie finanSu parskati, pieejami visas
20 oficialajas ES valodas. Pargjas Statutos
noteiktas publikacijas — Gada parskats, "Mé&nesa
Biletena" ceturkina versija un Konvergences
zinojums — pieejami 19 oficialajas ES valodas
no 20.' Lai nodro$inatu parskata snieg8anu un
caurredzamibu Eiropas iedzivotajiem un vinu
veletajiem parstavjiem, ECB publicé ar1 citus
dokumentus visas oficialajas valodas, 1pasi
pazinojumus presei par monetaras politikas
lemumiem, specialistu makroekonomiskas
iesp&ju apléses un politikas skaidrojumus, kas
skar plasu sabiedribu. ECB galveno publikaciju
sagatavoSana un publicéSana nacionalajas
valodas un izplatiSana notiek cieS$a sadarbiba ar
NCB.

1 Uz maltie$u valodu attiecas pagaidu iznpgmums.
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2. KOMUNIKACIJAS
PASAKUMI

ECB jauzruna dazadas auditorijas ar atSkirigu
finansu un ekonomikas zinaSanu Iimeni,
pieméram, finanSu eksperti, plassazinas lidzeklu
parstavji, valdibas, parlamenti un sabiedriba.
Tapéc tas pilnvaras un politikas lemumi
skaidroti, izmantojot dazadus sazinas lidzeklus
un pasakumus, kas pastavigi tiek uzlaboti, lai
padaritu tos efektivakus.

ECB publicé vairakus pétijjumus un zinojumus.
Gada parskats ir visaptvero$s ECB ieprieksgja
gada aktivitasu apskats un tad€jadi palidz uzturét
ECB atbildibu par tas darbibu. "Méne3a Biletens"
sniedz pastavigi aktualizétu informaciju par
ECB ekonomisko un monetaro norisu vértgjumu
un detalizétu tas lemumu pamatojumu. ECB
veicina arl p€tniecisko atklajumu izplatiSanu,
public€jot visparigus un specialus petijjumus un
organizgjot akadémiskas konferences, seminarus
un darbseminarus.

2005. gada ECB sadarbiba ar euro zonas
NCB piedavaja izglitojosu materialu kopumu
pusaudziem un vinu skolotajiem. Ta merkis ir
nodroSinat visaptveroSu un skaidru parskatu
par iemesliem, kap€c cenu stabilitatei ir svariga
nozime ilgtermina labklajibas nodroSinaSana,
un skaidrojumu, ka ECB monetara politika
versta uz $a mérka sasniegSanu. Informacija, kas
sagatavota euro zonas valstu valodas un izplatita
aptuveni 50 000 tas vidusskolam, ietver astonas
minttes ilgu filmu, broSuras skoléniem un
bukletu skolotajiem. So informaciju iespgjams
lejupieladét ari no ECB interneta lapas, kur ta
pieejama visas oficialajas ES valstu valodas.

ECB ari uzlabojusi metodes, ka informét finansu
tirgus par monetaras politikas lémumiem un ka
savus pazinojumus darit zinamus sabiedribai.
Meénesa preses konferenci kops 2005. gada
februara var noskatities tieSraide ECB interneta
lapa. Turklat neilgi péc konferences sabiedribai
pieejami ar to saistitie video un audio faili.

Kopa ar SNB un G10 valstu centralajam bankam
ECB saka izdot jaunu izdevumu International
Journal of Central Banking, kura pirmais
ceturk$na izdevums tika publicets 2005. gada
19. maija. Taja lasami politiski nozimigi raksti

par centralo banku darbibas teoriju un praksi,
1pasi uzsverot ar monetaro politiku un finansu
stabilitati saistitus peétijjumus.

Visi Padomes locekli tieSi piedalas sabiedribas
zinasanu un izpratnes par Eurosistémas
uzdevumiem un politiku veicinasana, sniedzot
komentarus Eiropas Parlamenta un nacionalajos
parlamentos, uzstajoties ar publiskam runam un
ar plaSsazinas lidzek]u starpniecibu. 2005. gada
Valdes locekli aptuveni 220 reiZu uzstajas ar runu
un sniedza dazadas intervijas, ka ar1 publiceja
rakstus Zurnalos un laikrakstos.

Nozimiga loma, nodroSinot informacijas par
euro un Eurosistémas darbibu izplatiSanu
nacionalaja limeni plaSai sabiedribai un
ieinteresétajam pusém, ir art euro zonas NCB.
Tas uzruna dazadas regionalas un nacionalas
auditorijas to dzimtaja valoda un vide.

ECB ar1 uznem apmeklétaju grupas savas
telpas Frankfurte. 2005. gada aptuveni
8 000 apmekletaju sanéma informaciju no
pirmavota ECB darbinieku sagatavoto lekciju
un prezentaciju veida. Lielaka dala apmekletaju
bija universitates studenti un finanSu sektora
profesionali.
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Visi ECB publicétie dokumenti un informacija
par dazadiem tas veiktajiem pasakumiem sniegta
ECB interneta lapa. 2005. gada pa dazadiem
kanaliem tika sanemts un apstradats aptuveni
65 000 jautajumu.

ECB veido ikgadéjo kultiiras dienu
programmu ar meérki iepazistinat sabiedribu
un savus darbiniekus ar ES dalibvalstu kultiiras
atSkirtbam un aktivitatém. Katru gadu Saja
pasakuma uzmaniba tiek pievérsta kadas valsts
kultiras bagatibam, tadeéjadi veicinot labaku
izpratni par ES tautam. 2005. gada kulttiras
dienu programma bija veltita Ungarijai
(2003. gada — Portugalei, 2004. gada — Polijai).
Pasakumu programma tika organizéta ciesa
sadarbiba ar Magyar Nemzeti Bank un istenota
no 2. novembra lidz 28. novembrim.
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7. NODALA

INSTITUCIONALA
STRUKTURA,
ORGANIZACIJA UN
FINANSU PARSKATI






1. ECB LEMEJINSTITUCIJAS UN KORPORATIVA VADIBA

1.1. EUROSISTEMA UN EIROPAS CENTRALO BANKU SISTEMA

Nationale Bank van Belgié/
Banque Nationale de Belgique

Deutsche Bundesbank
Bank of Greece
Banco de Espaiia

Banque de France

Central Bank and Financial
Services Authority of Ireland

Ceska narodni banka
Danmarks Nationalbank
Eesti Pank

Central Bank of Cyprus

Latvijas Banka
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Eurosistéma ir euro zonas centralo banku
sistema. Taja ietilpst ECB un to 12 dalibvalstu
NCB, kuru valuta ir euro. Padome pienéma
terminu "Eurosistéma", lai veicinatu izpratni
par euro zonas centralo banku darbibas
struktiiru. Termins uzsver visu tas dalibnieku
kopigo identitati, komandas darbu un sadarbibu.
2005. gada janvari ECB un euro zonas NCB
savas interneta lapas publicéja Eurosistemas
misijas pazinojumu kopa ar stratégiskajiem
nodomiem un organizatoriskajiem principiem,
kas paredzeti, lai visi Eurosistémas dalibnieki
nodroSinatu Eurosistémas funkciju izpildi.

ECBS ietilpst ECB un visu ES dalibvalstu NCB
(paslaik — 25), t.i., ieskaitot to dalibvalstu
NCB, kuras vél nav ieviesusas euro. Kameér
vien bus dalibvalstis, kuras vél nav ieviesusas

Lietuvos bankas
Magyar Nemzeti Bank
Central Bank of Malta

Narodowy Bank Polski

Banca d'Italia

Banque centrale du
Luxembourg

De Nederlandsche Bank
Oesterreichische Nationalbank
Banco de Portugal

Suomen Pankki - Finlands Bank

Banka Slovenije

Narodna banka Slovenska
Sveriges Riksbank

Bank of England

euro, bus nepiecieSams noskirt Eurosistému un
ECBS.

Saskapna ar starptautiskajam publiskajam
tiesibam ECB ir juridiska persona. Ta dibinata
ka Eurosistémas un ECBS kodols un nodrosina
So organizaciju attiecigo uzdevumu izpildi vai
nu pasas ECB darbibas rezultata, vai ar NCB
palidzibu.

Visas NCB ir juridiskas personas saskana
ar attiecigas valsts likumiem. Euro zonas
NCB, kas veido neatpemamu Eurosistémas
dalu, veic Eurosistemai uztic€tos uzdevumus
saskapa ar ECB Iemegjinstitiiciju izstradatajiem
noteikumiem. NCB sniedz savu ieguldijumu
arl Eurosistémas un ECBS darba, piedaloties
Eurosistemas/ECBS komitejas (sk. §1s nodalas
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1.5. sadalu). Tas péc paSu ierosmes var veikt
ar Eurosistému nesaistitas funkcijas, ja vien
Padome neuzskata, ka Sadas funkcijas trauce
Eurosist¢émas mérkiem un uzdevumiem.

Eurosisttemu un  ECBS vada ECB
lemgjinstitucijas — Padome un Valde.
Generalpadome izveidota ka treSa ECB

lemegjinstitucija, kas pastaves, kamer bus ES
dalibvalstis, kuras veél nav ieviesuSas euro.
Lémeéjinstiticiju darbibu nosaka Ligums, ECBS
Statttiun attiecigais reglaments.! Eurosistémaun
ECBS lemumu pienemsana notiek centralizeti.
Tomér gan stratégijas izstradé, gan darbiba
ECB un euro zonas NCB vienoti veicina kopgjo
meérku sasniegSanu, ievérojot decentralizacijas
principu saskana ar ECBS Statitiem.

1.2. PADOME

Padomi veido visi ECB Valdes locekli un euro
ieviesuSo dalibvalstu NCB vaditaji. Saskana ar
Ligumu tas galvenie pienakumi ir:

— apstiprinat pamatnostadnes un pienemt
lemumus, kas nepiecieSami, lai nodrosinatu
Eurosistémai uzticéto uzdevumu izpildi;

— formulét euro zonas monetaro politiku,
ieklaujot lemumus, kas attiecas wuz
Eurosistémas vid€ja termina monetarajiem
mérkiem, galvenajam procentu likmém,
rezervju nodroSinajumu un S$o lémumu
istenoSanai nepiecieS8amo pamatnostadnu
izstradi.

Padome parasti tiekas reizi divos ménesos
ECB Frankfurté pie Mainas, Vacija. Ta veic
padzilinatu monetaro un ekonomisko noriSu
novertéjumu un meénesa pirmaja sedé pienem
attiecigus lémumus, savukart otraja sede
parasti tiek izskatiti jautajumi, kas attiecas uz
citiem ECB un Eurosistémas uzdevumiem un
pienakumiem. 2005. gada divas sédes nenotika
Frankfurte — vienu reizi Padome viesojas
Deutsche Bundesbank Berling, bet otru — Bank
of Greece Aténas.

ECB
1) Gada parskats
01 2005

Pienemot lemumus par monetaro politiku un
citiem ECB un Eurosistémas uzdevumiem,
Padomes locekli neparstav savu valsti, bet
darbojas ka pilnigi neatkarigas personas. To
atspogulo Padomeé piemeérotais princips "viens
loceklis — viena balss".

1 Par ECB reglamentiem sk. 2004. gada 19. februara Lemumu
ECB/2004/2, ar kuru piepemts Eiropas Centralas bankas
Reglaments, OJ L 80, 18.03.2004., 33. Ipp.; 2004. gada
17. junija Lemumu ECB/2004/12, ar kuru pienemts ECB Padomes
Reglaments, OJ L 230, 30.06.2004., 61. Ipp.; un 1999. gada
12. oktobra Lemumu ECB/1999/7 par ECB Valdes Reglamentu,
OJ L 314, 08.12.1999., 34. Ipp. Sie reglamenti pieejami ari ECB
interneta lapa.



PADOME

Zans Klods Trise

ECB prezidents

Lukass D. Papademoss

ECB viceprezidents

Lorenco Bini Smagi (no 2005. gada 1. junija)
ECB Valdes loceklis

Haime Karuana

Banco de Espariia prezidents

Vitors Konstansiu

Banco de Portugal prezidents

Vincenco Desario

(no 2005. gada 20. decembra lidz

2006. gada 15. janvarim)

Banca d'Italia prezidenta v.i.

Mario Dragi (no 2006. gada 16. janvara)
Banca d'Italia prezidents

Antonio Facio (I11dz 2005. gada 19. decembrim)
Banca d'Italia prezidents

Nikolass C. Gargans

Bank of Greece prezidents

Hose Manuels Gonsaless-Paramo

ECB Valdes loceklis

DZons Herlijs

Central Bank and Financial Services
Authority of Ireland prezidents

Otmars Isings

ECB Valdes loceklis

Klauss LibSers

Oesterreichische Nationalbank prezidents
Erki Likanens

Suomen Pankki — Finlands Bank prezidents
Ivs Merss

Banque centrale du Luxembourg prezidents
Kristians Noje

Banque de France prezidents

Tomazo Padoa-Siopa

(I1dz 2005. gada 31. maijam)

ECB Valdes loceklis

Gijs Kveidens

Nationale Bank van Belgié/Banque
Nationale de Belgique prezidents
Gertrude Tumpela-Gugerela

ECB Valdes locekle

Aksels A. Vebers

Deutsche Bundesbank prezidents

Nouts Velinks

De Nederlandsche Bank prezidents

Pedeja rinda (no kreisas uz labo):
Lorenco Bini Smagi,

Klauss Libsers, Aksels A. Vébers,
Hosé Manuels Gonsaless-Paramo,
Otmars Isings

Videja rinda (no kreisas uz labo):
Haime Karuana, Vitors Konstansiu,
Erki Likanens, Antonio Facio,
Dzons Heérlijs, Gijs Kveidens

Pirmaja rinda (no kreisas uz labo):
Nikolass C. Gargans, Ivs Merss,
Gertrude Tumpela-Gugerela,
Lukass D. Papademoss,

Zans Klods Trise, Nouts Velinks,
Kristians Nojé
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1.3. VALDE

Valdi veido ECB prezidents, viceprezidents
un vel Cetri locekli, kurus iece] euro ieviesuSo
dalibvalstu vai to valdibu vaditaji, savstarpéji
vienojoties. Valdes sédes parasti notiek reizi

pamatnostadném un lémumiem un, to darot,
sniegt nepiecieSamas norades euro zonas
NCB;

vadit ECB ikdienas darbu;

istenot konkrétas pilnvaras, ko tai delegejusi
Padome. Dazas pilnvaras ir reglamentgjosas.

Otraja rinda (no kreisas uz labo):
Lorenco Bini Smagi,

Hose Manuels Gonsaless-Paramo,

Otmars Isings

Pirmaja rinda (no kreisas uz labo):
Gertrude Tumpela-Gugerela,
Zans Klods Trise (prezidents),
Lukass D. Papademoss
(viceprezidents)

nedeéla. Valdes galvenie pienakumi ir:

— sagatavot Padomes sédes;

— 1stenot euro zonas monetaro politiku
saskana ar Padomes apstiprinatajam

Vadibas komiteja, kuras priekSsedéetajs ir kads no
Valdes locekliem, konsulté un palidz Valdei ECB
vadibas, darbibas planosanas un gada budzeta
sagatavoSanas procesa.

Zans Klods Trise

ECB prezidents

Lukass D. Papademoss

ECB viceprezidents

Lorenco Bini Smagi (no 2005. gada 1. junija)
ECB Valdes loceklis

Hose Manuels Gonsaless-Paramo

ECB Valdes loceklis
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Gada parskats
2005

Otmars Isings

ECB Valdes loceklis
Tomazo Padoa-éiopa

(lidz 2005. gada 31. maijam)
ECB Valdes loceklis

Gertrude Tumpela-Gugerela
ECB Valdes locekle



Statistikas Administracijas
generaldirektorats generaldirektorats
Stivens Kénigs Geralds Grise >
Q : Vietnieks: Verners Birs BanknoSu
Sekretariata un valodu = e direktorats
generaldirektorats S
8 Anti Heinonens

Franks Moss _

tnieks: Hulio Durans Komunikacijas

Pétniecibas
generaldirektorats

Lukrécija Reihlina
Vietnieks: Franks Smets Valdes juriskonsults

Zils Noble

Maksajumu sistemu un tirgus
infrastrukturas generaldirektorats % : e _
o " . \ y ECB pastaviga parstavnieciba Vasingtona
Zanmisels Godfrojs -

Vietnieks: Daniela Russo Johanness Onno de Bo

Tirgus operaciju ;
generaldirektorats - Ekonomikas
. . generaldirektorats

Volfgangs Sils
Vietnieks: Filips Muto

Juridiskais
generaldirektorats
Finansu stabilitates

Antonio Saincs de Vikunja un uzraudzibas direktorats

Vietnieks: -
Mauro Grande
Cilvekresursu, budZeta
un organizacijas
generaldirektorats
Konrads de Gésts
direktorats generaldirektorats Vietnieks: Berends van Baks

Klauss Gresenbauers Hanss Gerts Per
Vietnieks: Fransua Lorans

Starptautisko un Eiropas
attiecibu generaldirektorats
van der Hégens
s: Zorzs Pino

Valde

1 letver datu aizsardzibas funkeiju Otra rinda (no kreisas uz labo): Lorenco Bini Smagi (Lorenzo Bini Smaghi), Hosé Manuels Gonsaless Paramo (José Manuel Gonzdlez-Paramo), Otmars Isings (Otmar Issing)
2 Zino tiesi Valdei. Pirma rinda (no kreisas uz labo): ~ Gertriide Tumpela-Gugerela (Gertrude Tumpel-Gugerell), Zans Klods Trisé (Jean-Claude Trichet) (prezidents), Lukass D. Papademoss (Lucas D. Papademos) (viceprezidents)



Pedeja rinda (no kreisas uz labo):
Andress Lipstoks, Erki Likanens,
Ilmars Rimsevics, Larss Heikenstens,
Zdeneks Tuma, Aksels A. Vébers,
Reinoldijs Sarkins, Mitja Gaspari

Videja rinda (no kreisas uz labo):
Nikolass C. Gargans,

Haime Karuana, LeSeks Balcerovics,
Vitors Konstansiu, Klauss Libsers,
Antonio Facio, DZons Hérlijs,
Zigmonds Jarojs

Pirmaja rinda (no kreisas uz labo):
Ivs Merss, Bodila Nibti Andersena,
Hristoduloss Hristoduls,

Lukass D. Papademoss,

Zans Klods Trise,

Maikls S. Bonello, Nouts Velinks,
Kristians Noje, Gijs Kveidens

Piezime: Meérvins Kings un

Ivans Sramko nevarégja piedalities
sanaksme, kad tika uznemta

§1 fotografija.

1.4. GENERALPADOME

Generalpadomi  veido ECB  prezidents,
viceprezidents un visu ES dalibvalstu NCB
vaditaji. Ta galvenokart isteno no EMI
parpemtos uzdevumus, kas ECB joprojam javeic
tapéc, ka visas ES dalibvalstis vél nav ieviesusas
euro. 2005. gada notika Cetras Generalpadomes
sédes. 2005. gada marta Generalpadome
piepéma I€émumu aicinat Bulgarijas un
Rumanijas centralo banku prezidentus péc

PievienoSanas liguma parakstiSanas piedalities
Generalpadomes sédés ka noverotajiem. Sis
lemums tika pienpemts saskana ar toreiz€jo
desmit pievienoSanas valstu centralajam
bankam (PVCB) 2003. gada pieméroto pieeju,
paredzot sadarbibas veicinasanu ar PVCB, tam
gatavojoties pievienoties ECBS. 2005. gada
16. junija Bulgarijas un Rumanijas centralo
banku prezidenti pirmo reizi piedalijas
Generalpadomes sedé ka noverotaji.

Zans Klods Triseé ECB prezidents

Lukass D. Papademoss ECB viceprezidents
Bodila Nibu Andersena (Iidz 2005. gada 31. oktobrim)
Danmarks Nationalbank prezidente

LeSeks Balcerovics

Narodowy Bank Polski prezidents

Nils Bernsteins (no 2005. gada 1. novembra)
Danmarks Nationalbank prezidents

Maikls S. Bonello

Central Bank of Malta prezidents

Haime Karuana Banco de Espaiia prezidents
Hristoduloss Hristoduls

Central Bank of Cyprus prezidents

Vitors Konstansiu Banco de Portugal prezidents
Vincenco Desario

(no 2005. gada 20. decembra lidz 2006. gada
15. janvarim) Banca d'Italia prezidenta v.i.
Mario Dragi (no 2006. gada 16. janvara)
Banca d'ltalia prezidents

Antonio Facio (11dz 2005. gada 19. decembrim)
Banca d'ltalia prezidents

Nikolass C. Gargans Bank of Greece prezidents
Mitja Gaspari Banka Slovenije prezidents
Larss Heikenstens

(Itdz 2005. gada 31. decembrim)

Sveriges Riksbank prezidents

DZons Herlijs

Central Bank and Financial Services

Authority of Ireland prezidents
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Stefans Ingvess (no 2006. gada 1. janvara)
Sveriges Riksbank prezidents

Zigmonds Jarojs

Magyar Nemzeti Bank prezidents

Mervins Kings Bank of England prezidents
Vahurs Krafts (Iidz 2005. gada 6. jinijam)
Eesti Pank prezidents

Klauss LibSers

Oesterreichische Nationalbank prezidents

Erki Likanens

Suomen Pankki — Finlands Bank prezidents
Andress Lipstoks (no 2005. gada 7. jiinija)
Festi Pank prezidents

Ivs Merss

Banque centrale du Luxembourg prezidents
Kristians Noje Banque de France prezidents
Gijs Kveidens Nationale Bank van Belgié/Banque
Nationale de Belgique prezidents

Ilmars Rim$evics Latvijas Bankas prezidents
Reinoldijs Sarkins

Lietuvos bankas valdes priek$sedetajs

Ivans Sramko

Narodna banka Slovenska prezidents

Zdeneks Tuma Ceskd narodni banka prezidents
Aksels A. Vebers Deutsche Bundesbank prezidents
Nouts Velinks

De Nederlandsche Bank prezidents



1.5. EUROSISTEMAS/ECBS KOMITEJAS, BUDZETA KOMITEJA UN CILVEKRESURSU KONFERENCE

EUROSISTEMAS/ECBS KOMITEJAS, BUDZETA KOMITEJA, CILVEKRESURSU KONFERENCE
UN TO PRIEKSSEDETA)I

Gramatvedibas un monetaro ienakumu komiteja (AMICO)

Banku uzraudzibas komiteja (BSC)

Bankno$u komiteja (BANCO)

Eurosistemas/ECBS komunikacijas komiteja (ECCO)

Informacijas tehnologiju komiteja (ITC)

Iekseja audita komiteja (IAC)

BudZeta komiteja (BUCOM)

Eurosistemas/ECBS komitejas turpinaja sniegt
nozimigu palidzibu ECB Iém¢gjinstitiicijam to
uzdevumu istenoSana. Péc Padomes un Valdes
liguma komitejas nodrosinaja ekspertu palidzibu
savas kompetences jomas un veicinaja lemumu
pienemsSanas procesu. Komiteju sastava parasti
ir tikai Eurosistemas centralo banku darbinieki.
Tacu to dalibvalstu NCB, kuras vél nav ieviesusas
euro, piedalas kadas komitejas seédes, ja tajas tiek
izskatiti Generalpadomes kompetencé esoSie
jautajumi. Ja nepiecieSams, var tikt piecaicinatas
citas kompetentas institicijas, pieméram,
nacionalas uzraudzibas institiicijas — uz Banku
uzraudzibas komiteju. Kop$ PievienoSanas
liguma parakstiSanas 2005. gada aprilt un saskana
ar lemumu aicinat PVCB prezidentus piedalities
Generalpadomes sedeés Bulgarijas un Rumanijas
centralo banku eksperti tiek aicinati piedalities
ECBS komiteju sédés novérotaju statusa, kad
tas risina Generalpadomes kompetencé esoSus
jautajumus. Paslaik darbojas 12 Eurosistémas/

Starptautisko attiecibu komiteja (IRC)
Juridiska komiteja (LEGCO)
Tirgus operaciju komiteja (MOC)
Monetaras politikas komiteja (MPC)
Maksajumu un norekinu sistému komiteja (PSSC)

Statistikas komiteja (STC)

Cilvekresursu konference (HRC)

ECBS komitejas; tas visas izveidotas saskana ar
ECB Reglamenta 9. pantu.

BudZeta komiteja, kas tika izveidota saskana ar
ECB Reglamenta 15. pantu, palidz Padomei ar
ECB budzetu saistitos jautajumos.

2005. gada novembri Padome saskana ar ECB

Reglamenta 9.a pantu izveidoja Cilvékresursu
konferenci (sk. §is nodalas 2. sadalu).
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1.6. KORPORATIVA VADIBA

ECB korporativa vadiba bez lemgjinstitiicijam
ietver ar1 vairakus iekS$ejas un argjas kontroles
limenus, ka art noteikumus par ECB dokumentu
publisko pieejamibu.

AREJAS KONTROLES LIMENI

ECBS Statutos paredzeti divi aréjas kontroles
limeni, t.i., argjais auditors®, kas tiek iecelts
ECB gada parskatu revizijas veikSanai (ECBS
Statiitu 27.1. pants), un Eiropas Revizijas palata,
kas parbauda ECB vadibas darbibas efektivitati
(27.2. pants). Eiropas Revizijas palatas gada
zinojums kopa ar ECB atbildi publicets ECB
interneta lapa un Eiropas Savienibas Oficialaja
Veéstnest.

Lai sabiedribai buitu pilniga parlieciba par ECB
aréja auditora neatkaribu, 2002. gada augusta
Padome pienéma lemumu par auditorsabiedribu
rotacijas principa piemeérosanu. Sis 1émums
tika istenots ka ECB ar€ja auditora iecelSanas
procediras dala.

IEKSEJAS KONTROLES LIMENI

ECB ieksejas kontroles sistémas pamata
ir funkcionala pieeja. Katra organizacijas
struktiirvieniba  (dala, nodala, parvalde,

direktorats vai generaldirektorats) ir atbildiga
par savu iek$gjo kontroli un efektivitati. Lai
to nodroSinatu, katra struktiirvieniba isteno
darbibas kontroles procediiras joma, par kuru ta
ir atbildiga, un nosaka pienemamo riska limeni.
Pieméram, ieviests noteikumu un procediiru
kopums, t.s. Kinas muris, ar kura palidzibu
ieksejai informacijai, kas radita strukttirvienibas,
kuras atbild par monetaro politiku, neJauj nonakt
struktiirvienibas, kuras atbild par ECB argjo
rezervju un paSu kapitala portfela parvaldiSanu.
Papildus Siem kontroles mehanismiem, ko 1steno
katra struktiirvieniba, dazadas Cilvekresursu,
budZeta un organizacijas generaldirektorata
nodalas seko kontroles procesam un izstrada
priekslikumus, lai ECB kopuma uzlabotu riska
identificéSanas, noveértéSanas un mazinasanas
efektivitati.
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Neatkarigi no ECB kontroles struktiiras un
riska uzraudzibas IekSéja audita direktorats
veic revizijas, un par to atbild Valde. Saskana
ar ECB Revizijas harta’® noteiktajam pilnvaram
ECB iekséjas revizijas péc nepiecieSamibas
tiek novérteta ECB ieks€jas kontroles sistemas
piemérotiba un efektivitate, ka art ECB darbiba,
veicot uzticeétos pienakumus. ECB ieksgjie
auditori stingri ievero Iek$€jo auditoru institiita
izstradatos "Starptautiskos ieks$g¢ja audita
profesionalas prakses standartus”.

Iekseja audita komiteja, kura ir viena no
Eurosistemas/ECBS komitejam un kuru veido
ECB un NCB ieksgja audita vaditaji, ir atbildiga
par Eurosistémas/ECBS kopigo projektu un
operacionalo sisteému revizijas nodroSinasanas
koordinaciju.

ECB ir pienemti divi Etikas kodeksi. Pirmais
domats Padomes locekliem un atspogulo vinu
pienakumu sargat Eurosist€émas integritati un
reputacijuun nodro$inat tas darbibas efektivitati.*
Tas sniedz noradijumus Padomes locekliem un
vinu vietniekiem un nosaka étiskos standartus,
pildot Padomes loceklu funkcijas. Padome ir
ari iec€lusi padomnieku, kura uzdevums ir tas
locekliem sniegt noradijumus par atseviSkiem
profesionalas ¢&tikas aspektiem. Otrs ir ECB
Etikas kodekss, kas sniedz noradijumus ECB
darbiniekiem un Valdes locekliem un nosaka
standartus — veicot darba pienakumus, no katra
tiek gaidita atbilstiba augstiem profesionalas
etikas standartiem.® Saskana ar Etikas
kodeksa ieksgjas informacijas neizmantoSanas
noteikumiem ECB darbiniekiem un Valdes
locekliem aizliegts savtigos nolikos izmantot
ieks€jo informaciju, veicot privatas finansu
darbibas ar savu pasSu risku un sava laba vai

2 2002. gada péc konkursa KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft tika iecelts par ECB argjo
auditoru uz pieciem gadiem — no 2003. finan$u gada lidz
2007. finan$u gadam.

3 Harta publicéta ECB interneta lapa, lai veicinatu ECB ieviesto
audita proceduru caurredzamibu.

4 Sk. Padomes locek]u Etikas kodeksu OJ C 123, 24.05.2002., 9. Ipp.
un ECB interneta lapa.

5 Sk. Eiropas Centralas bankas Etikas kodeksu saskana ar Eiropas
Centralas bankas Reglamenta 11.3. pantu OJ C 76, 08.03.2001.,
12. Ipp. un ECB interneta lapa.



arl ar kadas treas personas risku vai tas laba.°
Valdes iecelts €tikas padomnieks nodroSina So
noteikumu konsekventu interpretaciju.

KRAPSANAS APKAROSANAS PASAKUMI

1999. gada Eiropas Parlaments un ES Padome
pienéma Regulu’, lai pastiprinatu cigu
pret krapSanu, korupciju un visam citam
nelikumigam darbibam, kas kaiteé Kopienas
finandu interesem. Si Regula paredz, ka
Eiropas Krapsanas apkaroSanas birojs (OLAF)
veic ieksS€jo izmekléSanu Kopienas iestades,
institlcijas, birojos un agentiiras, ja radusas
aizdomas par krapsanu.

OLAF Regula paredz, ka visam mingtajam
institiicijam japienem lemumi, lai OLAF katra
no tam varétu veikt izmekléSanu. 2004. gada
junija Padome pienéma lémumu® par OLAF
izmeklesanas noteikumiem ECB, kas stajas

ECB DOKUMENTU PUBLISKA PIEEJAMIBA

2004. gada marta piepemtais ECB lemums
par ECB dokumentu publisku pieejamibu’®
atbilst citu Kopienas iestazu un institiiciju
piemérotajiem meérkiem un standartiem
attieciba uz to dokumentu publisku pieejamibu.
Tas veicina caurredzamibu, vienlaikus nemot
véra ECB un NCB neatkaribu un nodroSinot
konkrétu ar ECB uzdevumiem saistitu jautajumu
konfidencialitati.

Ar12005. gada bija maz pieprasijumu nodroSinat
publisku pieejamibu.

6 Sk. ECB Personala reglamenta 1. dalas 2. sadalu, kura ietverti
profesionalas €tikas un profesionalas konfidencialitates noteikumi,
0J C92,16.04.2004., 31. Ipp. un ECB interneta lapa.

7  Eiropas Parlamenta un Padomes 1999. gada 25. maija Regula
(EK) Nr. 1073/1999 par izmeklésanu, ko veic Eiropas Krapsanas
apkaro$anas birojs (OLAF), OJ L 136, 31.05.1999., 1. Ipp.

8 Lémums ECB/2004/11 par Eiropas Krap$anas apkaros$anas biroja
izmekleSanas nosacijumiem Eiropas Centralaja banka saistiba ar
krap$anas, korupcijas un visu citu nelikumigu darbibu, kas kaite
Kopienas finan$u interesém, apkaro$anu un par grozijumiem
Eiropas Centralas bankas personala nodarbinatibas noteikumos,
0J L 230, 30.06.2004., 56. Ipp. Sis lémums tika pienemts pec
Eiropas Kopienu Tiesas 2003. gada 10. julija sprieduma lieta
C-11/00 "Komisija pret Eiropas Centralo banku", ECR I-7147.

9 OJ LS80, 18.03.2004., 42. Ipp.
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2. ORGANIZACIJAS AKTUALITATES

2.1. CILVEKRESURSI

DARBINIEKI

2005. gada budzeta paredzetais amata vietu
kopskaits atbilda 1 369.5 pilna darba laika
ekvivalenta (FTE) amata vietam. Tas atbilst
1362.5 FTE amata vietam 2004. gada.
2005. gada beigas ECB bija 1360 darbinieku
ar pastavigiem vai fikséta termina (uz laiku
ilgaku par 12 meéneSiem) darba ligumiem, kas
atbilst 1 351 FTE amata vietai.'” Péc 2005. gada
15. maija ECB saka piepemt pieteikumus
no abu pievienoSanas valstu — Bulgarijas un
Rumanijas — pilsopiem. Visi jaunie darbinieki
pastavigas amata vietas tika pienemti darba ar
fikseta termina darba ligumiem — uz pieciem
gadiem vaditajiem un Konsultantiem un uz
trijiem gadiem visiem paréjiem darbiniekiem.

2005. gada
ligumus uz

ECB nosledza 106 istermina
laiku 1saku par 1 gadu, lai
nodroSinatu darbiniekus darbam uz laiku
(darbinieku aizstaSanai dzemdibu, bérna
kopSanas un bezalgas atvalindjumu laika utt.;
2004. gada — 123).

Turklat saskana ar vienu no Eurosistemas
organizatoriskajiem principiem — "visiem
Eurosisteémas dalibniekiem javeicina
darbinieku, zinatibas un pieredzes savstarpgja
apmaina" — ECBslaicigi (no 311dz 11 ménesiem)
stradaja 80 specialistu no ECBS NCB, ka ar1 no
Bulgarian National Bank un Banca Nationald a
Romaniei. Sie Tstermina norikojumi sniedza [oti
vertigu iespéju gan ECB, gan NCB darbiniekiem
savstarpéji giit pieredzi, tadejadi stiprinot ECBS
komandas garu. Tie palidz&ja ari sagatavoties
talakai ES paplasinasanai un paredzetajai
Bulgarian National Bank un Banca Nationald a
Romdniei integracijai ECBS.

2005. gada ECB piedavaja stazeéSanas
programmas 158 studentiem un augstskolu
absolventiem (ar ekonomisko, statistikas,
uznémejdarbibas vadibas, juridisko un tulka
izglitibu). No 158 stazieru programmam
10 programmu tika piedavats Absolventu
zinatniski pé€tnieciskas programmas ietvaros,
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kas paredzeta ipaSi apdavinatiem studentiem
doktorantiiras studiju beigu posma.

Vieszinatnieku  pé€tnieciskds programmas
ietvaros, kas paredzéta specifiskiem augsta
limena pétnieciskiem projektiem monetaras
politikas joma, 2005. gada tika uzaicinats
19 vieszinatnieku (2004. gada — 18).

2005. gada tika izveidota ECB augstskolu
absolventu programma nesen augstskolu
beigusiem absolventiem ar daudzpusigu izglitibu
un izsludinata pieteikSanas. Paredzéts, ka pirmie
dalibnieki tiks uznemti 2006. gada.

IEKSEJA MOBILITATE

Ieks€ja mobilitate ir darbinieku iespéja
paplasinat profesionalas zinasanas un veids,
ka palielinat darbibas jomu sinergiju. Tapéc
personala ieksejas atlases politika, vairak neka
agrak uzsverot plasaku kompetenci, paredz
arl turpmaku darbinieku iekSéjas mobilitates
veicinaSanu. Aril citas iniciativas, pieméram,
darbinieku apmaina un islaiciga norikoSana
jaunu funkciju izpildei organizacijas ietvaros,
aizstajot kolégus vinu prombitnes laika, veicina
ieks€jo mobilitati. 2005. gada vairak neka
100 darbinieku organizacijas ietvaros tika
parcelts cita amata.

AREJA MOBILITATE

Turpinajas ECB darbinieku nosiitiSana
komandéjuma uz NCB un citam attiecigam
starptautiskajam un Eiropas institicijam
(pieméram, Eiropas Komisiju un SVF) uz laiku
no 2 lidz 12 ménesiem. 2005. gada aréjas darba
pieredzes programma piedalijas 15 darbinieku.
Turklat ECB pieSkira bezalgas atvalinajumu
uz laiku Iidz trijiem gadiem darbiniekiem, kas
velgjas sakt darbu kada NCB vai cita saistita
finanSu organizacija. 2005. gada So iespéju
izmantoja 14 darbinieku.

10 Salidzinajumam — 2004. gada beigas bija 1 314 darbinieku (ar
pastavigiem vai fikséta termipa darba ligumiem), kas atbilst
1 309 FTE amata vietam.



CILVEKRESURSU NOSTIPRINASANA

2005. gada turpinajas jaunas, 2004. gada
izstradatas cilvékresursu stratégijas ievieSana.
Papildu mobilitates (t.sk. vadibas rotacijas)
veicinaSanai cilvékresursu stratégija paredzeta arl
ECB vadibas attistiba. Turpinajas organizatorisko
un vadibas prasmju nostiprinasana, izmantojot
macibas, individualo sagatavosanu un
novertéjuma sanemsanu no vairakiem avotiem.
Sa gadskartéja visiem vaditajiem obligata
pasdkuma ietvaros tiek sapemts vert€jums no
attiecigajiem darbiniekiem un ieklauts ECB
vaditaju gadskartéja darbibas noveértéjuma.
Turklat Vadibas macibas programma tika
paplasinata, lai ietvertu darbinieku veikuma un
organizacijas parmainu vadibu.

Cilvekresursu politika tika pakapeniski
iestradatas arl 2004. gada noteiktas ECB seSas
pamatvertibas  (kompetence, efektivitate

un optimala darbiba, integritate, komandas
gars, caurredzamiba un atbildiba un darbs
Eiropas laba). Pirmie pasakumi, ievieSot S§is
veértibas ikdienas riciba un darbinieku darbiba,
ietvéra iniciativu veicinasanu izveidot tas par
konkrétiem uzvedibas standartiem un darbibam
un So vertibu ieklauSanu darbinieku darbibas
novertéjuma.

NemitigaprasmjuuniemanuapguSanaunattistiba
ir viens no svarigakajiem ECB cilvékresursu
stratégijas aspektiem. Par pamatprincipu tiek
pienemts, ka maciSanas un attistiba ir kopiga
atbildiba. ECB nodroSina budzeta lidzeklus
un macibu sistému, vaditaji nosaka macibu
vajadzibas, lai garantétu darbiniekiem iespéjas
saglabat augstu profesionalo zinasanu un prasmju
limeni, kads nepiecieSams vinu paSreizgja amata,
bet darbinieku galvena atbildiba ir maciSanas
un izaugsme. Papildus vairakam iesp€&jam celt
kvalifikaciju darbavieta darbinieki un vaditaji
var izmantot macibu iespé&jas arpus darba, lai
atseviSkos specifiskos gadijumos apmierinatu
"tehniskaku" macibu nepiecieSamibu. Var
izmantot tadu macibu iesp&jas, ko organizée
ka kopigas ECBS programmas vai ko piedava
NCB.

Turklat saskana ar Papildizglitibas politiku
ECB piedavaja atbalstit 19 darbiniekus tadas
kvalifikacijas iegiSana, kas paaugstina vinu

profesionalo kompetenci
pasreizéja amata prasibam.

papildus  vinu

CILVEKRESURSU KONFERENCE UN EUROSISTEMAS
MISIJAS PAZINOJUMA PAPILDINAJUMS

Lai arT turpmak veicinatu sadarbibu un
komandas garu starp Eurosistémas/ECBS
centralajam bankam personala vadibas joma,
Padome izveidoja Cilveékresursu konferenci
(HRC), tadgjadi oficiali noformgjot ilgstoso ES
centralo banku personala vaditaju sadarbibu.
Neierobezojot NCB un ECB ekskluzivo
kompetenci cilvekresursu joma, Padome
pieSkirusi HRC pilnvaras pieredzes, profesionalo
zinaSanu un informacijas apmainai attiecigajos
cilvékresursu politikas un prakses jautajumos.
HRC art palidzes noteikt kopigu macibu iespé&jas
un izstradat pasakumus darbinieku apmainas
veicinasanai. Turklat ta koordinés kopgjo
intereSu pasakumus cilvékresursu joma.

2005. gada 1. septembri Padome pienéma
lemumu par vairakiem konkrétiem pasakumiem,
lai popularizétu 2005. gada janvari publicéto
Eurosisteémas misijas pazinojumu. Péc tam HRC
un Eurosistemas/ECBS komunikacijas komitejai
tika pieSkirtas pilnvaras ieviest apstiprinatos
pasakumus. Konkréta satura pieSkirSana
misijas pazinojumam bis nepartraukts process
Eurosistémas darbinieku ikdienas darba.

DAZADIBAS VADIBA

Dazadibas vadiba cenSas izmantot darbinieku
atSkiribas, lai raditu produktivu un cienas pilnu
darba vidi, kura tiek pilniba izmantoti talanti
un sasniegti organizatoriskie merki. Dazadibas
vadiba ECB ir nozimiga ka institiicijai, kura
strada darbinieki no 25 ES dalibvalsttim un
divam pievienoSanas valstim. Tad€jadi ECB
integréjusi dazadibas vadibu sava ikdienas darba
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ta, lai darbinieku individualas prasmes un sp&jas
tiktu atzitas un pilniba izmantotas, lai ECB
spetu darboties augsta Itmeni, kas nepiecieSams
tas uzdevumu veikSanai. 2005. gada turpinajas
vispargjas dazadibas politikas, politikas principu
attieciba uz cienu darba un dazadibas jautajumu
kontroles priekslikuma izstradasana.

2.2. ECB EFEKTIVITATES UN OPTIMALAS DARBIBAS
ANALIZE

Ka publiska institicija ECB apnémusies
sniegt pakalpojumus visaugstakaja Iimeni ar
viszemakajam izmaksam. Papildus esoSajiem
iek$€jas un argjas kontroles mehanismiem, kas
pastavigi uzrauga, ka ECB pilda o appem3anos,
ECB noléma izanalizét savu efektivitati un
optimalo darbibu, veicot nulles budzeta
noveértejumu (zero-based budgeting; ZBB), kura
aktivi tika iesaistiti darbinieki un vadiba. ZBB
bija pilnigi no jauna izstradata visu ECB darbibas
jomu efektivitates un optimalas darbibas analize,
ko veica ar visu ECB darbinieku un vadibas
aktivitasu un rezultatu apsekojuma palidzibu.

Pamatojoties uz ZBB rezultatiem, Valde pienéma
Iémumu, ka amata vietu skaits ievérojami
samazinams, neatlaizot darbiniekus. 2005. gada
uz daziem méneSiem tika noteikts 1slaicigs
partraukums darbinieku pienemsanai darba,
kamer tika izvertéta dazu darbinieku iesp€jama
parcelSana cita amata iestades ietvaros. Valde
apstiprinaja vairakus citus pasakumus, Kkas
aptvera plasaku organizatorisko jautajumu loku
gan dazadas ECB darbibas jomas, gan visas jomas
kopuma. Minétie pasakumi ietvéra Centrala
iepirkumu biroja izveidosanu Administracijas
generaldirektorata, PlanoSanas un kontroles
generaldirektorata apvienosanu ar Cilvékresursu
direktoratu, izveidojot jaunu Cilvékresursu,
budZeta un organizacijas generaldirektoratu,
atbildibas sadalijjuma precizéSanu starp
Informacijas sistemu generaldirektoratu un
citam ECB IT lietojuma darbibas jomam,
statistikas darba koncentréSanu Statistikas
generaldirektorata un darbibas riska vadibas
funkcijas nostiprinasanu.
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2.3. ECB JAUNAS TELPAS

Padome 2005. gada 13. janvari pienéma lemumu
par ECB nakotnes mitnes projektu. Péc rupigas
izveértéSanas un plasas apspriesanas, pamatojoties
uz konkursa atlases kritérijiem, Padome noléma,
ka arhitektu biroja COOP HIMMELB(L)AU,
kas bija uzvarejis starptautiskaja pilsétplanosanas
un arhitektiiras projektu konkursa, parstradata
projekta koncepcija ir visatbilstosaka. Vienlaikus
Padome uzsaka t.s. optimizacijas kartu, kuras
laika tiktu parskatitas funkcionalas, telpu
un tehniskas prasibas, lai lidz minimumam
samazinatu izmaksas un nodrosinatu optimalu
resursu izlietojumu.

2005. gada 15. decembri Padome apstiprinaja
arhitektu biroja COOP HIMMELB(L)AU
optimizéto ECB jaunas mitnes projekta
koncepciju. Jauna koncepcija vislabak atbilda
ECB prasibam. Bivniecibas izmaksu apléses
bija paredzeétajas izmaksu robezas (500 milj.
euro). Jaunas €kas biivniecibas izmaksas ietver
biivniecibu, tehnisko infrastruktiiru un ainavas
veidoSanu, ka arl noteiktas nepiecieSamas
iezimes un lietotajiem specifiskas prasibas, kas
nodroS$inas atbilstosu ECB — modernas centralas
bankas — funkcionésanu. Kopgjas ieguldijumu
izmaksas ietver ne tikai biivniecibas izmaksas, bet
arivisas citas projekta pabeigSanai nepiecieSamas
izmaksas. Citas izmaksas sedz konkréti zemes
gabala, uz kura atrodas Tirgus halle, iegades
izdevumus, talaku vietas sagatavoSanu un
attistibu, visas planoSanas maksas un citus
izdevumus, kas ietver buvatlauju, aprikojuma un
informacijas tehnologijas nodroSinajumu. Tiek
lests, ka kopgjais izmaksu apjoms bus 350 milj.
euro, t.sk. aptuveni 80 milj. euro jau iegulditi
pirkuma, vietas sagatavo$ana un attistiba, ka ar1
projektu konkursa. Saskana ar aplésem kopéjas
ieguldijumu izmaksas (biivniecibas izmaksas un
visas citas izmaksas) biis 850 milj. euro. Izmaksu
aplesés nemta veéra 8ada veida projektam
izmantota metodika, pamatojoties uz nemainigu
2005. gada cenu limeni.

rezultata
vairakas

kartas
veiktas

Optimizacijas
piedavajuma

projekta
parmainas.



Pirmkart, izstradats projekts jaunai €kas dalai,
kas biis perpendikulara Tirgus hallei, savienojot
halli ar torpiem un nodroSinot atseviSku ieeju
ECB jaunajas telpas no ziemelu puses. Otrkart,
Tirgus halles izmantoSana tika intensificéta,
bet skats uz halli no dienvidu puses — uzlabots.
Optimizetaja projekta piedavajuma nemainijas
tornu arhitektoniskie aspekti un to funkcija —
galvenokart nodrosinat telpas birojiem.

2005. gada 15. decembri Padome ari noléma
2006. gada marta sakt planoSanas Kkartu.
Biivniecibu paredzeéts sakt 2007. gada beigas un
pabeigt 2011. gada beigas.

2006. gada 16. februari Padome apstiprinaja
jauno ECB telpu projekta planoSanas kartas
vadibas, organizacijas, kontroles un audita
koncepcijas principus, t.sk. iepirkuma un
darbibas riska vadibu.

Tiks bavets art memorials un informacijas
telpa, pieminot Tirgus halles nozimi ebreju
tautibas iedzivotaju deportacija. Memoriala
un informacijas telpas starptautisko projektu
konkursa sagatavosanai izveidota Frankfurtes

pilsétas, Frankfurtes Ebreju kopienas un ECB

parstavju darba grupa. Konkursu planots
organizet 2006. gada 1. pusgada.

ECB
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3. ECBS SOCIALAIS DIALOGS

ECBS Socialais dialogs ir konsultativs forums,
kura iesaistita ECB un darbinieku parstavji no
visam ECBS centralajam bankam un Eiropas
arodbiedribu federacijam. Ta merkis ir sniegt
informaciju un apspriest jautajumus, kuri varétu
butiski ietekmét nodarbinatibu ECBS centralajas
bankas.

2005. gada notika tris ECBS Sociala dialoga
sanaksmes. Diskusijas tika runats ne vien par
jautajumiem saistiba ar banknoSu izgatavoSanu
un laiSanu apgroziba, maksajumu sist€mam
(TARGET?2) un finansu uzraudzibu, kas regulari
tiek apspriesti Socialaja dialoga, bet ari par
Eurosistemas misijas pazinojumu, stratégiskajiem
nodomiem un organizatoriskajiem principiem
un to nozimi Eurosistémas darbinieku ikdienas
darba.

Padome atzina darbinieku parstavju velesanos
tikt iesaistitiem diskusijas par to, ka Eurosistémas
misijas  pazinojums  turpmak ietekmeés
darbiniekus, un pirms lémuma pienem3anas
konsult€jas ar viniem par vairakiem sakotn€jiem
misijas pazinojuma ievieSanas pasakumiem.
Pirmkart, 2005. gada maija euro zonas NCB tika
iesniegts priekslikums tajas veikt decentralizeétu
konsultaciju ar darbinieku parstavjiem. Otrkart,
pamatojoties uz minéto iniciativu, tika veiktas
konsultacijas ar darbinieku parstavjiem sakara
ar Sociala dialoga 2005. gada julija sanaksmi.
Saja’l sanaksmé Eiropas arodbiedribu federacijas
pienéma kopigu deklaraciju, kura sniegts vinu
redzeéjums, kadam jabut Eurosistémas misijas
pazinojumam, stratégiskajiem nodomiem un
organizatoriskajiem principiem.

Sanaksmju starplaika ECB turpinaja publicét
informativu izdevumu, lai darbinieku parstavji
sanemtu informaciju par jaunakajam norisém
minétajos jautajumos. 2005. gada sanaksmeés
tika panakta vienoSanas arl par citiem celiem,
ka talak veicinat ECBS Socialo dialogu un
palielinat 10 jauno dalibvalstu NCB darbinieku
parstavju un arodbiedribu iesaistiSanos taja.
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4. ECB FINANSU PARSKATI
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VADIBAS ZINOJUMS PAR 2005. GADU

1. PAMATDARBIBA

ECB darbiba 2005. gada detalizéti aprakstita
attiecigajas gada parskata nodalas.

2. FINANSU PARSKATI

Saskana ar ECBS Statiitu 26.2. pantu ECB
finanSu parskatus sagatavo Valde atbilstosi
Padomes noteiktajiem principiem. FinanSu
parskatus apstiprina Padome, un péc tam tie tiek
publicéti.

3. UZKRAJUMS VALUTAS KURSA, PROCENTU LIKMJU
UN ZELTA CENAS RISKIEM

Lielaka dala ECB aktivu un saistibu periodiski
tiek parvertéta péc pasSreize€jiem valiitas tirgus
kursiem un veértspapiru cenam, tapéc ECB
pelnitspéju butiski ietekmé valutas kursu
svarstibas un mazak — procentu likmju riski. Sie
riski galvenokart rodas saistiba ar tas lielajiem
aréjo rezervju aktivu tur€jumiem ASV dolaros,
Japanas jenas un zelta, kas galvenokart iegulditi
procentus pelnosos instrumentos.

Nemot véra ECB lielo paklautibu minétajiem
riskiem un tas parvértésanas kontu pasreiz&jo
apjomu, Padome piepéma I€mumu izveidot
uzkrajumu valitas kursa, procentu likmju un
zelta cenas riskiem. 2005. gada 31. decembri
Saja uzkrajuma uzradija 992 milj. euro, tadejadi
gada tira pelna samazinajas precizi lidz nullei.

Sis uzkrajums tiks izmantots, lai segtu realizétos
un nerealizétos zaud&jumus, 1pasi novertésanas
zaudéjumus, kurus nesedz parvértéSanas konti.
Ta apjomu katru gadu parskatis.

4.  FINANSU REZULTATI

Ja netiktu izveidots uzkrajums valutas kursa,
procentu likmju un zelta cenas riskiem, ECB
tira pelna 2005. gada butu 992 milj. euro. ECB
tirie zaudejumi 2004. gada bija 1 636 milj. euro.
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Zaudejumu galvenais iemesls 2004. gada
bija euro kursa kapums. Tapéc saruka ECB
ASV dolaros turéto aktivu vértiba euro. Sis
samazinajums tika ietverts pelnas un zaudejumu
aprékina. ECB uzskaité esoSo aktivu un saistibu
ASV dolaros videja vertiba ari tika korigéta
atbilstosi gada beigu valiitas kursam.

Euro kursa kritums attieciba pret ASV dolaru
un zeltu 2005. gada izraisija buitisku pieaugumu
atbilstosajos parvertésanas kontos, bet vienlaikus
neietekméja pelnas un zaud€jumu aprekinu. ECB
un Eurosistémas vienota gramatvedibas politika,
kas aprakstita finanSu parskatu skaidrojumos,
galvenokart pamatota uz piesardzibas principu.
Jo 1pasi tas merkis ir nodroSinat, lai nerealizetie
guvumi no aktivu un saistibu parvertéSanas
netiktu atziti par ienakumiem un tadéjadi nebiitu
sadalami ka pelna. Un pretéji — lai nerealiz€tie
zaud€jumi no parvertésanas gada beigas tiktu
ietverti pelnas un zaud€jumu aprekina.

Tiro procentu ienakumu pieaugumu 2005. gada
galvenokart radija ASV dolara procentu likmju
kapums péc veésturiski zemajam iekSzemes un
arvalstu procentu likmém 2004. gada. Tirie
procentu ienakumi ietver 868 milj. euro pelpu
no apgroziba esoSo euro banknoSu ECB dalas.

ECB kopé¢jas administrativas izmaksas, t.sk.
pamatlidzek]u nolietojums, samazinajas par 7%
(no 374 milj. euro 2004. gada lidz 348 milj. euro
2005. gada). Personala izmaksas galvenokart
samazinajas sakara ar parmainam gramatvedibas
metode, kas izmantota neto aktuaro guvumu/
zaud€jumu atziSana saistiba ar ECB pensiju
planu un citiem pécnodarbinatibas pabalstiem.
Pensiju saistibas 2004. gada bija ievérojami
lielakas, jo 23.7 milj. euro tika pilna apjoma
atziti par neto aktuarajiem zaud€jumiem to
rasanas gada. Sakot ar 2005. gadu, neto aktuaros
guvumus un zaudéjumus, kas parsniedz noteikto
limitu, amortize iesaistito darbinieku paredzama
vidgja atlikus$a darba staza laika.

Tacu So personala izmaksu samazinajumu
daleji kompensgja darbinieku skaita pieauguma
ietekme uz kopégjo algu.



Saruka art citi administrativie izdevumi,
galvenokart samazinoties konsultantu un
profesionalo pakalpojumu maksai.

ECB Valdes atalgojums 2005. gada kopuma bija
2.1 milj. euro (2004. gada — 2.1 milj. euro).

5. IEGULDIJUMU DARBIBAS UN RISKA PARVALDIBA

ECB ar¢jo rezervju portfeli veido Eurosistémas
NCB argjo rezervju aktivi, kas nodoti ECB
saskanaar ECBS Statttu 30. panta noteikumiem,
un ienakumi no tiem. Sie aktivi tiek izmantoti,
lai finansétu ECB darbibas valttas tirgli Liguma
noteiktajiem mérkiem.

ECB paSu kapitala portfelis atspogulo tas
apmaksata kapitala ieguldijumus, visparejo
rezervju fondu un 3a portfela iepriek§ uzkratos
ienakumus. Ta meérkis ir nodroSinat ECB ar
rezervém iespéjamo zaudéjumu segSanai.

ECB ieguldijumu darbibas un tas veikta saistito
risku parvaldiSana sikak raksturota 2. nodala.

6. ECB PARVALDIBA

Informacija, kas saistita ar ECB parvaldibu,
izklastita 7. nodala.

7. DARBINIEKI

ECB darbinieku vidgjais skaits pieauga no
1 261 darbinicka 2004.gada lidz 1 331
darbiniekam 2005. gada. Sikaka informacija
atrodama pelnas un zaudg&juma aprékina
skaidrojumos un 7.nodalas 2.sadala, kura
aprakstita ari ECB cilvékresursu stratégija.
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BILANCE 2005. GADA 31. DECEMBRI

AKTIVI SKAIDRO- 2005 2004
JuMi (EURO) (EURO)
Zelts un zelta izteiktie debitoru paradi 1 10 064 527 857 7 928 308 842
Prasibas arvalstu valuta pret
arpus euro zonas esoSo valstu rezidentiem 2
SVF debitoru paradi 170 162 349 163 794 845
Atlikumi bankas un ieguldijumi vértspapiros,
argjie aizdevumi un citi argjie aktivi 31062 557 242 26 938 993 980
31232719591 27 102 788 825
Prasibas arvalstu valuta pret
euro zonas valstu rezidentiem 2 2908 815 389 2552 016 565
Prasibas euro pret arpus euro zonas esoSo valstu
rezidentiem 3
Atlikumi bankas, ieguldtjumi
vertspapiros un aizdevumi 13416 711 87 660 507
Parejas prasibas euro pret euro zonas
kreditiestadem 4 25000 25000
Eurosistemas ieksSejas prasibas 5
Prasibas saistiba ar euro banknosu
sadali Eurosistéma 45216 783 810 40 100 852 165
Pargjas prasibas Eurosistéma (neto) 5147 038 409 3410918 324
50363822219 43511770489
Parejie aktivi 6
Pamatlidzekli 175237902 187 318 304
Paré€jie finansu aktivi 6 888 490 580 6308 075905
Uzkrajumi un nakamo periodu izdevumi 1091945 157 770 894 480
Dazadi 4397 807 6933022

Gada zaudejumi

Kopa akfivi

ECB
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8160071 446

102 743 398 213

7273221711

1636 028 702

90 091 820 641



PASIVI

Banknotes apgroziba

Saistibas euro pret citiem
euro zonas valstu rezidentiem

Saistibas euro pret arpus euro zonas
eso050 valstu rezidentiem

Saistibas arvalstu valuta
pret euro zonas valstu rezidentiem

Saistibas arvalstu valuta pret arpus euro zonas
eso050 valstu rezidentiem

Noguldijumi, kontu atlikumi un citas saistibas
Eurosistemas iekSejas saistibas

Saistibas par nodotajam aréjam rezervém

Parejas saistibas
Uzkrajumi un nakamo periodu ienakumi
Dazadi

Uzkrajumi

ParverteSanas konti

Kapitals un rezerves

Kapitals
Rezerves

Kopa pasivi

SKAIDRO-
JUMI

2005
(EURO)

7 45216 783 810

8 1050 000 000

9 649 304 896
10 0
10
855933000

11
39 782 265 622

12
1331685870
632012224
1963 698 094

13 1027 507 143
14 8108 628 098
15

4 089 277 550

0
4089 277 550

102 743 398 213

2004

(EURO)

40 100 852 165
1050 000 000

137 462 706

4967 080

1254905 957
39 782 265 622

1136 708 542
265799 279
1402 507 821
52 396 126
1921117 190
4 089 277 550

296 068 424
4 385 345974

90 091 820 641
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2005. GADA PELNAS UN ZAUDEJUMU APREKINS

SKAIDRO- 2005
JuMi (EURO)
Procentu ienakumi no argjo rezervju aktiviem 889 408 789
Procentu ienakumi, kas giiti no euro
banknosu sadales Eurosistema 868 451 848
Parégjie procentu ienakumi 1794 267 421
Procentu ienakumi 3552128 058
Atlidziba par NCB prasibam par
nodotajam aréjam rezervém (710 160 404)
Pargjie procentu izdevumi (1572338 709)
Procentu izdevumi (2282499 113)
Tirie procentu ienakumi 18 1269 628 945
Realizetie finansu operaciju
guvumi/zaudejumi 19 149 369 135
Finansu aktivu un poziciju norakstiSana 20 (97 494 081)
Parvedumi uz/no uzkrajumiem valiitas kursa
un cenas riskam (992 043 443)
FinanSu operaciju, vertibas norakstiSanas
un riska uzkrajumu neto rezultats (940 168 389)
Tirie komisijas maksas izdevumi 21 (182 373)
Parejie ienakumi 22 18 281 961
Kopa tirie ienakumi 347 560 144
Personala izmaksas 23 (153048 314)
Administrativie izdevumi 24 (158 457 219)
Pamatlidzeklu nolietojums (31 888 637)
Banknosu razosanas pakalpojumi 25 (4 165974)
Gada pelna/(zaudejumi) 0

Frankfurte pie Mainas 2006. gada 7. marta
EIROPAS CENTRALA BANKA

Zans Klods Trié (Jean-Claude Trichet)
Prezidents
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2004
(EURO)

422 418 698
733 134 472
1456 650 188
2612203 358
(693 060 433)
(1229369 015)
(1922429 448)
689 773910
136 045 810

(2 093 285 109)

0

(1957 239 299)
(261517)
5956 577

(1261770 329)

(161 192 939)
(176 287 651)
(33 655 824)

(3 121 959)

(1636 028 702)



GRAMATVEDIBAS POLITIKA'

FINANSU PARSKATU FORMA UN SNIEGSANA

Eiropas Centralas bankas (ECB) finansu parskati
sagatavoti, lai patiesi atspogulotu ECB finansialo
stavokli un darbibas rezultatus. Tie sagatavoti
saskana ar §adu gramatvedibas politiku?, ko
Padome uzskata par atbilstoSu centralas bankas
darbibas butibai.

GRAMATVEDIBAS PRINCIPI

levéroti  sadi  gramatvedibas  principi:
saimnieciska realitate un caurredzamiba,
piesardziba, notikumu p€c bilances datuma
atziSana, butiskums, uzkrasanas princips,
darbibas turpinaSanas pienémums, konsekvence
un salidzinamiba.

UZSKAITES PAMATS

Sie parskati sagatavoti saskana ar sakotngjo
izmaksu principu, kas atbilsto$i pielagots, lai
ieklautu tirgojamo vértspapiru, zelta un visu
paréjo bilances un arpusbilances aktivu un
saisttbu arvalstu valiitas novertéjumu tirgus
vértitba. Darfjumi ar finansu aktiviem un
saistibam parskatos atspoguloti, piemeérojot
uzskaiti péc norékinu datuma.

ZELTS UN ARVALSTU VALUTU AKTIVI UN SAISTIBAS
Aktivi un saistibas arvalstu valuta izteikti euro
pec valuitas kursa bilances datuma. Ienakumi un
izdevumi izteikti péc valtutas kursa darijuma brid.
Arvalstu valiitu aktivu un saistibu parvérté$anu
veic katrai valutai atseviSki, ieklaujot gan
bilances, gan arpusbilances instrumentus.

Aktivu un saistibu arvalstu valiitas parvertésanu
péc tirgus cenam veic atseviSki no parverteSanas
péc valutas kursa.

Zeltu noverte pec tirgus cenas gada beigas. Zelta
gadijuma cenas parvertéSana netiek nodalita
no valiitas parvertésanas. Ta vieta uzrada vienu
zelta vertibu, pamatojoties uz zelta cenu euro
par vienu Trojas unci, ko gadam, kas beidzas
2005. gada 31. decembri, aprékinaja péc euro
kursa attieciba pret ASV dolaru 2005. gada
30. decembri.

VERTSPAPIRI

Visus tirgojamos vertspapirus un lidzigus
aktivus noverte pec vidgjas tirgus cenas bilances
datuma. Katru vertspapiru noverté atseviski.
Gadam, kas beidzas 2005. gada 31. decembrr,
tika izmantotas videjas tirgus cenas 2005. gada
30. decembr1. Netirgojamos veértspapirus noverte
péc izmaksam.

IENAKUMU ATZISANA

Ienakumi un izdevumi atziti perioda, kura tie
nopelniti vai radusies. Arvalstu valiitas, zelta
un vertspapiru pardosanas realiz€tos guvumus
un zaudéjumus uzrada pelpas un zaudejumu
aprekina. Sadus realizétos guvumus un
zaudejumus aprekina atbilstoSi attieciga aktiva
vidéjam izmaksam.

Nerealizetos guvumus neatzist ka ienakumus,
bet parnes tieSi uz parvertéSanas kontu.

Nerealizétos zaudéjumus uzrada pelpas un
zaudéjumu aprekina, ja tie parsniedz iepriekSejos
parvértéSanas guvumus, kas uzraditi atbilstosaja
parvertésanas konta. Nerealiz€tos zaud€jumus
no kada veértspapira, valutas vai zelta un
nerealiz€tos guvumus no cita vertspapira, valuitas
vai zelta savstarpéji neieskaita. Ja gada beigas
ir nerealiz€ti zaudéjumi no kada postena, $a
postena vid€jas izmaksas samazina Iidz valutas
kursam un/vai tirgus cenai gada beigas.

legadato vertspapiru prémijas vai diskonta
summas aprékinatas un uzraditas ka dala no
procentu ienakumiem un tiek amortizétas So
aktivu atlikuSaja termina.

REVERSIE DARIJUMI

Reversie dartjumi ir operacijas, kuras ECB pérk
vai pardod aktivus saskana ar repo ligumu vai
veic kreditoperacijas pret nodrosinajumu.

Repo dartjumos vertspapiri tiek pardoti par
skaidru naudu, vienlaikus slédzot ligumu par to

1 ECB gramatvedibas politika detalizeti izklastita ECB Padomes
2002. gada 5. decembra Lemuma (ECB/2002/11) (OJ L 58,
03.03.2004., 38.—59. Ipp.).

2 Si politika atbilst ECBS Stataitu 26.4. panta noteikumiem. Tie
paredz saskanotu pieeju noteikumiem, kas regulé Eurosisteémas

operaciju uzskaiti un finansu parskatu sniegsanu.
ECB
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atpirkSanu no darijuma partnera par noteiktu
cenu konkréta nakotnes datuma. Repo darijjumi
uzskaititi ka nodrosinati ieplistosie ieguldijumi
bilances saistibu pusé un ari rada procentu
izdevumus pelpas un zaudgéjumu aprekina.
Veértspapiri, kas pardoti $ada liguma ietvaros,
paliek ECB bilance.

Reverse repo dartjumos vertspapiri tiek pirkti par
skaidru naudu, vienlaikus slédzot ligumu par to
atpardosanu darifjuma partnerim par noteiktu
cenu konkréta nakotnes datuma. Reverse repo
darfjumi uzraditi ka nodroSinati aiznp€émumi
bilances aktivu pus€, bet netiek ieklauti ECB
vértspapiru turéjuma. Tie rada procentu
ienakumus pelnas un zaudéjumu aprekina.

Reversos darfjumus (t.sk. vértspapiru aizdevumu
darijumus), ko veic automatizetas vertspapiru
aizdevumu programmas ietvaros, uzrada bilance
tikai gadijumos, kad ECB sanem nodroSinajumu
skaidras naudas veida uz darfjuma termina laiku.
2005. gada ECB nesapéma nodroSinajumu
skaidras naudas veida uz $adu darijuma termina
laiku.

ARPUSBILANCES INSTRUMENTI

Valuitas instrumenti, t.i., birza netirgotie valiitas
mainas nakotnes darfjumi, arvalstu valutas
mijmainas darfjumu nakotnes puse un citi valiitas
instrumenti, kas ietver vienas valutas apmainu
pret citu kada nakotnes datuma, ieklauti arvalstu
valutas tiraja pozicija arvalstu valutas mainas
guvumu un zaud€jumu aprékinaSanai. Katru
procentu likmju instrumentu parverte atseviski.
Birza tirgoto procentu likmju nakotnes ligumu
poziciju atlikumi uzraditi arpusbilances kontos.
Mainigas rezerves ikdienas parmainas uzraditas
pelnas un zaud€jumu aprékina.

NOTIKUMI PEC BILANCES DATUMA

Aktivi un pasivi Kkorigéti, atspogulojot
notikumus laika no gada beigu bilances datuma
lidz datumam, kad finanSu parskatus apstiprina
Padome, ja $adi notikumi butiski ietekmeé aktivu
un pasivu stavokli bilances datuma.
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ECBS IEKSEJIE ATLIKUMI/EUROSISTEMAS IEKSE]IE
ATLIKUMI

ECBS ieksgjie darijumi ir parrobezu darijumi
starp divam ES centralajam bankam. Sos
darfjumus apstrada galvenokart TARGET
sistema (Trans-European Automated Real-time
Gross settlement Express Transfer system; sk.
2. nodalu). So darijumu rezultata veidojas divpusgji
atlikumiSo TARGET pieslégto ES centralo banku
kontos. Sie divpusejie atlikumi katru dienu tiek
nodoti ECB, un katrai NCB paliek tikai viena
divpusgja tira pozicija attieciba pret ECB. ECB
uzskaité §1 pozicija atspogulo katras NCB neto
prasibas vai saistibas pret paréjo ECBS.

ECBS ieksgjie atlikumi, kas ir euro zonas valstu
NCB atlikumi ECB (iznemot ECB kapitalu
un pozicijas, kas veidojas, nododot ECB argjo
rezervju aktivus), atspoguloti ka Eurosistemas
iekSejas prasibas vai saistibas un ECB bilance
uzraditi ka viena neto aktivu vai saistibu pozicija.

Eurosistémas ieksejie atlikumi, kas saistiti ar
euro banknoSu sadali Eurosistema, uzraditi
ka viens neto aktivs posteni "Prasibas saistiba
ar euro banknoSu sadali Eurosistéma"
(sk. "Banknotes apgroziba" gramatvedibas
politikas skaidrojumos).

ECBS ieksgjie atlikumi, kas ir arpus euro zonas
esoSo valstu NCB (Danmarks Nationalbank,
Sveriges Riksbank un Bank of England) atlikumi

ECB, atspoguloti posteni "Saistibas euro pret
arpus euro zonas esoso valstu rezidentiem".

PAMATLIDZEKLI

Pamatlidzekli, iznpemot zemi, tiek noveértéti
péc izmaksam, atnemot nolietojumu. Zemi
noverté péc izmaksam. Nolietojumu apréekina
péc linearas metodes, sakot ar ceturksni péc
pamatlidzekla iegades un turpinot visu aktiva
paredzamo saimnieciskas izmantoSanas laiku,
kas ir $ads.

Datori, ar tiem saistita datoraparatiira un

programmatiira, transportlidzekli 4 gadi
Aprikojums, mebeles un iekartas telpas 10 gadu
Kapitalizetie buvniecibas un remonta izdevumi 25 gadi
Pamatlidzekli, kuru cena mazaka Noraksta
par 10 000 euro iegades gada



Nolietojuma periods kapitalizétajiem
biivniecibas un remonta izdevumiem, Kkas
saistiti ar ECB pasreiz€jam telpam, saisinats,
lai nodros§inatu So aktivu pilnigu norakstiSanu
pirms ECB parcel$anas uz jaunajam telpam.

ECB PENSIJU PLANS UN CITI PECNODARBINATIBAS
PABALSTI

ECB nodroSina saviem darbiniekiem noteiktu
pabalstu shemu. To finanse, izmantojot aktivus,
kas tiek turéti darbinieku ilgtermina pabalstu
fonda. ECB mainijusi savu gramatvedibas
politiku (Sis parmainas speéka ar 2005. gada
1. janvari). Tai ir Sada ietekme uz finansu
parskatiem.

Bilance

Saistibas, kuras tagad bilancé tiek atzitas
attieciba uz noteikto pabalstu planiem, veido
noteikto pabalstu pienakuma pasreizeja vertiba
bilances datuma, no kuras afpemta $a pienakuma
finanséSanai izmantoto plana aktivu patiesa
vértiba, kas korigéta, nemot vera neatzitos
aktuaros guvumus vai zaudéjumus.

Noteikto pabalstu pienakumu katru gadu
aprékina neatkarigi aktuari, izmantojot
planotas vienibas kreditmetodi. Noteikto
pabalstu pienakuma pasreizejo vértibu nosaka ar
aplésto nakotnes naudas plusmu diskontéSanu,
izmantojot procentu likmes, kadas ir augstas
kvalitates uzpémumu obligacijam euro ar tadu
terminu, kas atbilst attiecigo pensiju saistibu
terminam.

Aktuarie guvumi un zaud€jumi var rasties uz
pieredzi pamatoto korekciju rezultata (kur
faktiskie rezultati atSkiras no iepriek3ejiem
aktuara pienémumiem) un no parmainam
aktuara pienémumos.

Lidz 2005. gadam ECB $o noteikto pabalstu
pienakumu un plana aktivu patieso veértibu
atspoguloja atseviSki (uzradiSana péc bruto
principa). Turklat visi aktuarie guvumi un
zaud€jumi tika atziti pelpas un zaud€jumu
aprékina to raSanas gada. Tapec visi salidzinamie

lielumi par 2004. gadu ir parkvalificéti, lai
panaktu to atbilstibu parskatitajai gramatvedibas
politikai. Ta ka visus aktuaros guvumus un
zaudejumus iepriek§ pilna apjoma atzina to
rafanas gada, pelnas un zaudejumu aprekina $aja
sakara nebija javeic nekadas korekcijas attieciba
uz ieprieksejo gadu.

Pelnas un zaudejumu aprekins

Tagad pelnas un zaudéjumu aprékina ieklauj
b 9 9

neto summu, kas ietver:

a) kartejas darba izmaksas pabalstiem, Kkas
uzkrajas gada laika;

b) procentus péc diskonta likmes no noteikto
pabalstu pienakuma;

¢) plana aktivu paredzamo atdevi;

d) jebkurus aktuaros guvumus un zaudgjumus,
kuri atziti pelnas un zaud€jumu apréekina,
izmantojot "10% koridora" pieeju.

"10% koridora" pieeja

Tiros kumulativos neatzitos aktuaros guvumus
un zaudéjumus, kuri parsniedz lielako no
a) 10% no noteikto pabalstu pienakuma
pasreizejas vertibas vai b) 10% no plana aktivu
patiesas veértibas, amortizé plana iesaistito
darbinieku paredzama vidéja atlikusa darba
staza laika.

Valdes loceklu pensijas un parejie
pecnodarbinatibas pienakumi

Ir nefondetas vienoSanas par Valdes loceklu
pensijamunuzkrajumiemdarbiniekuinvaliditates
pabalstiem. So pabalstu paredzamas izmaksas
tiek uzkratas Valdes locek]u/darbinieku pilnvaru
termina vai nodarbinatibas laika, lietojot lidzigu
gramatvedibas metodi ka noteikto pabalstu
pensiju planiem. Aktuarie guvumi un zaudejumi
tiek atziti, ka noradits ieprieks.

Lai noteiktu atbilstosas saistibas finanSu

parskatos, Sos pienakumus katru gadu verté
neatkarigi aktuari.
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BANKNOTES APGROZIBA

ECB un 12 euro zonas valstu NCB, kas kopa
veido Eurosistému, emité euro banknotes.?
Apgroziba eso$o banknosu kopéja vertiba katra
meénesa pedeja darbadiena saskana ar banknoSu
pardales atslegu* tiek sadalita starp Eurosisteémas
centralajam bankam.

ECB pieskirta dala ir 8% no apgroziba esoSo
banknoSu kopégjas vertibas, ko atspogulo bilances
pasivu posteni "Banknotes apgroziba". ECB
dala kopé€ja euro banknoSu emisija nodroSinata
ar prasibam pret NCB. Sis prasibas, par kuram
tiek maksati procenti®, uzraditas apakSpostent
"Eurosistemas icksgjas prasibas: prasibas saistiba
areuro banknosu sadali Eurosistema" (sk. "ECBS
ieksgjie atlikumi/Eurosisteémas ieksgjie atlikumi"”
gramatvedibas politikas skaidrojuma). Procentu
ienakumi no §Im prasibam ietverti posteni "Tirie
procentu ienakumi”. Padome 2002. gada noléma
Sos ienakumus péc katra ceturkSpa beigam
atseviSki sadalit starp NCB starpperioda sadales
veida.® Tos sadala pilniba, iznemot gadijumus,
kad ECB tira pelna attiecigaja gada ir mazaka par
tas ienakumiem no euro banknotém apgroziba,
ka ari ja Padome pienem lemumu parskaitit
lidzeklus uzkrajumiem valitas kursa, procentu
likmju un zelta cenas riskiem un ja Padome
pienem lemumu atpemt no Siem ienakumiem
izmaksas, kas radusas ECB saistiba ar euro
banknoSu emisiju un apstradi.
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CITI JAUTAJUMI

Nemot véra ECB ka centralas bankas lomu, Valde
uzskata, ka naudas pliismas parskata publicéSana
nesniegtu finanSu parskatu lasitajiem nekadu
svarigu papildu informaciju.

Saskana ar ECBS Statatu 27.pantu un
pamatojoties uz Padomes rekomendaciju, ES
Padome uz pieciem gadiem — 1idz 2007. finansu
gada beigam — apstiprinajusi KPMG Deutsche
Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft par ECB ar€jiem
auditoriem.

3 ECB 2001. gada 6. decembra Lemums par euro banknosu
emisiju (ECB/2001/15) (OJ L 337, 20.12.2001., 52.—54. lpp.; ar
grozijumiem).

4 "BanknoSu pardales atsléga” ir procentualas dalas, ko iegust,
nemot véra ECB dalu kopgja euro banknoSu emisija un piemerojot
kapitala atslegu NCB dalai no 32 kopuma.

5 ECB 2001. gada 6. decembra Lémums par iesaistito dalibvalstu
nacionalo centralo banku monetaro ienakumu sadali, sakot
ar 2002. finan$u gadu (ECB/2001/16) (OJ L 337, 20.12.2001.,
55.—61. Ipp.; ar grozijumiem).

6 ECB 2002. gada 21. novembra Lémums par Eiropas Centralas
bankas ienakumu no euro banknotém apgroziba sadali starp
iesaistito dalibvalstu nacionalajam centralajam bankam
(ECB/2002/9) (OJ L 323, 28.11.2002., 49. un 50. Ipp.). So
lemumu atcéla ar Lemumu ECB/2005/11 (OJ L 311, 26.11.2005.,
41. lpp.), kas stajas speka 2005. gada 18. novembri. Sakot ar
2006. gadu, $1 ienakumu sadale notiks tikai gada beigas.



BILANCES SKAIDROJUMI

1. ZELTS UN ZELTA IZTEIKTIE DEBITORU PARADI

ECB 2005. gada 31. decembri piedergja
23.1 milj. uncu tira zelta (2004. gada — 24.7 milj.
uncu). Samazinajuma iemesls bija zelta

pardoSana saskana ar 2004. gada 27. septembra
Centralo banku noligumu par zeltu, kuru
parakstijusi ECB. Salidzinajuma ar 2004. gada
beigam kop€ja turéjuma veértiba pieauga, ko
izraisija butisks zelta cenas kapums 2005. gada
(sk. "Zelts un arvalstu valtitu aktivi un saistibas"
gramatvedibas politikas skaidrojumos).

2. PRASIBAS ARVALSTU VALUTA PRET ARPUS EURO
ZONAS ESOS0 VALSTU UN EURO ZONAS VALSTU
REZIDENTIEM

SVF debitoru paradi

Sis aktivs atspogulo Specialas aiznpémuma
tiestbas (SDR) ECB turéjuma 2005. gada
31. decembri. Tas saistits ar divvirzienu
vienoSanos ar Starptautisko Valutas fondu
(SVF) par SDR pirkSanu un pardoSanu, saskana
ar kuru SVF ir pilnvarots ECB varda organizét
SDR pirkSanu vai pardoSanu par euro minimala
un maksimala turéjumu apjoma robezas. SDR
define ka valutu grozu. Ta veértibu nosaka ka
Cetru galveno valiitu (euro, Japanas jenas,
Lielbritanijas sterlinu marcinas un ASV dolara)
valtitas kursu svérto summu. Gramatvedibas
vajadzibam SDR uzskata par arvalstu valutu
(sk. "Zelts un arvalstu valtitu aktivi un saistibas"
gramatvedibas politikas skaidrojumos).

Atlikumi bankas un ieguldijumi vertspapiros,
arejie aizdevumi un citi arejie aktivi

Prasibas arvalstu valuta pret euro zonas valstu
rezidentiem

Sis prasibas veido atlikumi bankas, aizdevumi
arvalstu valtitas un ieguldijumi ASV dolaros
un Japanas jenas denominétos veértspapiros, ka
redzams tabula.

Prasibas pret
arpus euro zonas

es050 valstu 2005 2004 Parmainas
rezidentiem (euro) (euro) (euro)
Pieprasijuma

noguldijumu

konti 5149756962 2682171017 2467 585945
Naudas tirgus

noguldijumi 1182580317 848 227 002 334353315
Reverse repo

darfjumi 1306216228 2408046989 (1101830761)
leguldijumi

vertspapiros 23424003735 21000548972 2423454763
Kopa 31062557242 26938993980 4123563 262

Prasibas pret

euro zonas valstu 2005 2004 Parmainas
rezidentiem (euro) (euro) (euro)
Pieprasijuma

noguldijumu

konti 25019 26 506 (1487)
Naudas tirgus

noguldijumi 2908790370 2547022979 361767 391
Reverse repo

darfjumi 0 4967 080 (4967 080)
Kopa 2908 815389 2552016 565 356 798 824

So poziciju pieaugums 2005. gada galvenokart
skaidrojams ar ECB aktivu ASV dolaros gada
beigu parvertésanu (sk. "Zelts un arvalstu valiitu
aktivi un saistibas" gramatvedibas politikas
skaidrojumos).

3. PRASIBAS EURO PRET ARPUS EURO ZONAS ESOS0
VALSTU REZIDENTIEM

2005. gada 31. decembri §is prasibas veidoja
noguldijumi arpus euro zonas esoSo valstu
bankas.

4.  PAREJAS PRASIBAS EURO PRET EURO ZONAS
KREDITIESTADEM

2005. gada 31. decembri $is prasibas veidoja
noguldijums euro zonas valsts banka.
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5. EUROSISTEMAS IEKSEJAS PRASIBAS

Prastbas saistiba ar euro banknosu sadali
Eurosistema

So posteni veido ECB prasibas pret euro
zonas valstu NCB saistiba ar euro banknosu
sadali Eurosistema (sk. "Banknotes apgroziba"
gramatvedibas politikas skaidrojumos).

Parejas prasibas Eurosistema (neto)

So posteni veido euro zonas valstu NCB
TARGET atlikumi attieciba pret ECB un
summas, kas maksajamas saisttba ar ECB
ienakumu no banknotém starpperioda
sadali. 2005. gada 31. decembri euro zonas
valstu  NCB bija jamaksa 634 milj. euro
(2004. gada — 536 milj. euro) saistiba ar ECB
ienakumu no banknotém starpperioda sadali. Tie
ir ienakumi, kas gada pirmajos trijos ceturksnos
tika sadaliti euro zonas NCB. Sis starpperioda
sadales péc tam tika atsauktas (sk. "Banknotes
apgroziba" gramatvedibas politikas skaidrojumos
un 18. skaidrojumu "Tirie procentu ienakumi").

2005 2004
(euro) (euro)

Prasibas pret euro zonas valstu
NCB saistiba ar TARGET 75906 443905 64 024 554 579

Saistibas pret euro zonas valstu

NCB saistiba ar TARGET (71393877 603) (61 149 859 140)

TARGET neto pozicija 4512566 302 2874 695439
Prasibas/(saistibas) pret euro

zonas valstu NCB saistiba ar

ECB ienakumu no banknotem

starpperioda sadali 634 472 107 536 222 885

Parégjas prasibas Eurosistema

(neto) 5147 038 409 3410918 324

ECB
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6. PAREJIE AKTIVI

Pamatlidzekli
So aktivu sadalfjums 2005. gada 31. decembri
bija sads.

Neto bilances  Neto bilances

vertiba vertiba
2005. gada 2004. gada
31.decembri  31. decembr1 Parmainas
(euro) (euro) (euro)
Zeme un ékas 128 986 932 135997016 (7010 084)
Datortehnika un
programmatura 30 751 165 43089388 (12338223)
Aprikojums,
meébeles, iekartas
telpas un
transportlidzekli 2929 688 3809292 (879 604)
Pamatlidzekli
buvniecibas stadija 11576 491 3215050 8361441
Pargjie
pamatlidzekli 993 626 1207 558 (213 932)
Kopa 175237902 187318304 (12080 402)

Samazinajums $aja postent galvenokart saistits ar
to, ka at8kiriba no 2004. gada 2005. gada netika
veiktas ne lielas zemes un €ku, ne datortehnikas
un programmatiiras iegades.

Pieaugums kategorija "Pamatlidzekli buvniecibas
stadija" galvenokart saistits ar jaunajam ECB
telpam. Parvedumi no $is kategorijas uz
attiecigajiem pamatlidzeklu posteniem tiek

veikti pec So aktivu lietoSanas uzsaksanas.

Parejie finanSu aktivi
Sa postena galvenie komponenti ir 8adi.

2005 2004 Parmainas

(euro) (euro) (euro)
Euro denominétie
vertspapiri 5710256343 5399222333 311034010
Reverse repo
darfjumi euro 1 136 043 600 869977 933 266 065 667
Pargjie finansu
aktivi 42190 637 38875639 3314998
Kopa 6888490580 6308075905 580414675

a) Euro denominétie vertspapiri un reverse
repo darijumi euro veido ECB paSu lidzek|u
ieguldijumu (sk. art 12. skaidrojumu "Paréjas
saistibas").

b) gajé posteni 2004. gada beigas tika uzraditi
ar ECB pensiju planu saistito ieguldijumu



portfeli 120.2 milj. euro vertiba. Tagad
tie parklasificéti ka pensiju shémas neto
saistibu dala posten1 "Par€jas saistibas”
(sk.  "ECB pensiju plans un citi
pécnodarbinatibas pabalsti" gramatvedibas
politikas skaidrojumos).

c) ECB 2005. gada iegadajas vel 211
Starptautisko norékinu bankas (SNB) akcijas.
Ta rezultata ECB turéjuma kopapjoms ir
3 211 akciju, kas uzskaititas péc to iegades
izmaksam (41.8 milj. euro).

Uzkrajumi un nakamo periodu izdevumi

2005. gada S§1  pozicija ietvéra uzkratos
sanemamos procentus no ECB prasibam par euro
banknoSu sadali Eurosistéma pédeja ceturksni
(sk. "Banknotes apgroziba" gramatvedibas
politikas skaidrojumos).

Saja posteni ietilpst arl uzkratie procenti no
vertspapiriem un citiem finansu aktiviem.

DaZadi

éajﬁ posteni ieklauta prasiba pret Vacijas
Federalo finanSu ministriju saistiba ar pievienotas
vertibas un citu samaksato netieSo nodoklu
atmaksu. Sadi nodokli atmaksajami saskana ar
Protokola par privilégijam un imunitati Eiropas
Kopienas 3. panta noteikumiem, kas attiecas uz
ECB atbilstosi ECBS Stattitu 40. pantam.

7. BANKNOTES APGROZIBA

Sis postenis ietver ECB dalu no kopé€ja
euro banknoSu apjoma apgroziba (sk.
"Banknotes apgroziba" gramatvedibas politikas
skaidrojumos).

8.  SAISTIBAS EURO PRET CITIEM EURO ZONAS
VALSTU REZIDENTIEM

Sis postenis ietver Euro banku asociacijas
(EBA) loceklu noguldijumus, ko ECB izmanto
ka nodroSinajumu EBA maksajumiem, kas tiek
veikti TARGET sistéma.

9. SAISTIBAS EURO PRET ARPUS EURO ZONAS ESOSO
VALSTU REZIDENTIEM

Sis saistibas pamata ir arpus euro zonas €SoSo
valstu NCB atlikumi ECB saistiba ar dartjjumiem,
ko apstrada TARGET sistema (sk. "ECBS
ieksgjie atlikumi/Eurosistémas ieksejie atlikumi”
gramatvedibas politikas skaidrojumos).

10.  SAISTIBAS ARVALSTU VALUTA PRET EURO ZONAS
VALSTU UN ARPUS EURO ZONAS ESOS0 VALSTU
REZIDENTIEM

Saistibas, kas attiecas uz repo darijjumiem ar euro
zonas valstu un arpus euro zonas eso$o valstu
rezidentiem saistiba ar ECB valiitas rezervju
parvaldibu, ir $adas.

Saistibas pret

euro zonas valstu 2005 2004 Parmainas
rezidentiem (euro) (euro) (euro)
Repo dartjumi 0 4967 080 (4967 080)
Saistibas pret arpus

euro zonas esoso 2005 2004 Pérmai];nas
valstu rezidentiem (euro) (euro) (euro)
Repo darijumi 855933000 1254905957 (398972957)

11.  EUROSISTEMAS IEKSE)AS SAISTIBAS

Tas ir saistibas pret euro zonas valstu NCB
saisttba ar aréjo rezervju aktivu nodoSanu
ECB, tam pievienojoties FEurosistémai.
§ajos atlikumos 2004. gada tika veiktas divas
korekcijas, lai atspogulotu: a) reizi piecos gados
veicamo procentualas dalas ECB kapitala atslega
korekciju, kas notika 2004. gada 1. janvari;
b) desmit jaunu dalibvalstu pievienoSanos
2004. gada 1. maija, kas art mainija procentualo
sadalijjumu ECB kapitala atslegad. Kopuma $o
divu korekciju rezultata So saistibu apjoms
samazinajas no 40.5 mljrd. euro lidz 39.8 mljrd.
euro. Nekadas citas korekcijas 2005. gada netika
veiktas.
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Sis saistibas tiek atlidzinatas péc pédejas
pieejamas Eurosistémas galveno refinansésanas
operaciju likmes, kas korigéta, lai atspogulotu to,
ka no zelta pelna netiek giita (sk. 18. skaidrojumu
"Tirie procentu ienakumi").

Kapitala
atsléga (%) (euro)

Nationale Bank van Belgi¢/

Bangque Nationale de Belgique 2.5502 1419 101 951
Deutsche Bundesbank 21.1364 11761707 508
Bank of Greece 1.8974 1055 840 343
Banco de Esparia 7.7758 4326975513
Bangque de France 14.8712 8275330931
Central Bank and Financial

Services Authority of Ireland 0.9219 513 006 858
Banca d'Italia 13.0516 7262783715
Banque centrale du Luxembourg 0.1568 87254014
De Nederlandsche Bank 3.9955 2223363598
Oesterreichische Nationalbank 2.0800 1157 451203
Banco de Portugal 1.7653 982 331 062
Suomen Pankki — Finlands Bank 1.2887 717 118 926
Kopa 71.4908 39 782 265 622

12. PAREJAS SAISTIBAS

So posteni veido galvenokart NCB maksajamie
procenti, kas attiecas uz to prasibam saistiba
ar nodotajiem ar€jo rezervju aktiviem (sk.
11. skaidrojumu  "Eurosistémas  iek$g¢jas
saistibas"). Saja atlikuma ietverti ari: a) citi
uzkrajumi un saistitba ar ECB paSu lidzeklu
parvaldibu veikto repo darfjumu atlikums
556 milj. euro apjoma (sk. 6. skaidrojumu
"Pargjie aktivi"); b) neto saistibas, kas attiecas
uz ECB pensiju pienakumiem.

ECB pensiju plans un citi pecnodarbinatibas
pabalsti

Bilancé atzitas summas saistiba ar ECB pensiju
pienakumiem (sk."ECB pensiju plans un citi

peécnodarbinatibas pabalsti" gramatvedibas
politikas skaidrojumos) ir $adas.

2005 2004

(milj. euro) (milj. euro)

Pienakumu pasreizeja vertiba 223.5 178.5

Plana aktivu patiesa vertiba (161.2) (120.2)

Neatzitie aktuarie guvumi/
(zaudéjumi) 6.5 0
Bilance atzitas saistibas 68.8 58.3

ECB
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Pienakumu pasreiz€ja vértiba ietverti nefondeti
pienakumi saistiba ar Valdes loceklu pensijam
un uzkrajumiem darbinieku darbspgjas
zaudéjuma gadijumiem 30.4 milj. euro apjoma
(2004. gada — 23.0 milj. euro).

Summas, kuras 2005. gada atzitas pelpas un
zaud€jumu aprékina, un summas, kuras butu
atzitas 2004. gada saistiba ar kategorijam
"Kartejas darba izmaksas", "Procenti no
pienakumiem" un "Plana aktivu paredzama
atdeve", ir Sadas.

2005 2004
(milj. euro) (milj. euro)
Kartejas darba izmaksas 24.6 17.6
Procenti no pienakumiem 6.2 4.8
Plana aktivu paredzama atdeve (5.2) (4.2)
Gada atzitie neto aktuarie
(guvumi)/zaudejumi 0 23.7
Kopa kategorija "Personala
izmaksas" 25.6 41.9

Noteikto pabalstu pienakuma pasSreizéejas
vértibas parmainas ir Sadas.

2005 2004

(milj. euro) (milj. euro)
Noteikto pabalstu sakuma
pienakums 178.5 123.4
Darba izmaksas 24.6 17.6
Procentu izmaksas 6.2 4.8
Plana dalibnieku iemaksas 9.3 8.4
Pargjas neto parmainas saistibas,
kas atspogulo plana dalibnieku
iemaksas 6.1 1.8
Samaksatie pabalsti (2.2) (1.0)
Aktuarie (guvumi)/zaudgjumi 1.0 23.5
Noteikto pabalstu
beigu pienakums 223.5 178.5

Plana aktivu patiesas vértibas parmainas ir $adas.

2005 2004
(milj. euro) (milj. euro)
Plana aktivu sakuma patiesa vertiba 120.2 91.8
Paredzama atdeve 5.2 4.2
Aktuarie guvumi/(zaudgjumi) 7.5 0.2)
Darba deveja iemaksas 14.7 14.6
Plana dalibnieku iemaksas 9.3 8.4
Samaksatie pabalsti (1.8) (0.4)
Parejas neto parmainas aktivos,
kas atspogulo plana dalibnieku
iemaksas 6.1 1.8
Plana aktivu beigu patiesa vértiba 161.2 120.2



Gatavojot Saja skaidrojuma minétos
novertéjumus, aktuari izmantojusi piepemumus,
kurus uzskaites un informacijas atklasanas

noluikiem akceptéjusi Valde.

Lai aprékinatu personala shémas saistibas,
izmantoti Sadi galvenie pienémumi. Pelnas un
zaudejumu aprékina uzradamas gada summas
aprékinaSanai aktuari izmantoja plana aktivu
paredzamas atdeves likmi.

2005 2004

(%) (%)

Diskonta likme 4.10 4.50
Plana aktivu paredzama atdeve 6.00 6.00
Algu palielinajums nakotné 2.00 3.75
Pensiju palielinajums nakotné 2.00 2.25

13.  UZKRAJUMI

Nemot veéra ECB lielo paklautibu valutas kursa,
procentu likmju un zelta cenas riskam un tas
parvértéSanas kontu pasreizéjo apjomu, Padome
uzskatija par pareizu izveidot Siem riskiem
paredzeétu uzkrajumu. 2005. gada 31. decembr1
§T uzkrajuma summa bija 992 milj. euro, ka
rezultata tira pelna samazinajas lidz nullei.

Sis uzkrajums tiks izmantots, lai finansétu
nakotnes realizétos un nerealizétos zaud€jumus,
ipasi parvertésanas zaudéjumus, kurus nesedz
parvértésanas konti. Sa uzkrajuma apjomu un
turpmako nepiecieSamibu katru gadu parskatis,
pamatojoties uz ECB noveértejumu par tas
paklautibu valatas kursa, procentu likmju un
zelta cenas riskam nakotné. Sis novertéjums
pamatojas uz visparpiepemtam finanSu risku
novértéjuma metodeém.

Saja postent ietilpst atbilsto$s uzkrajums saistiba
ar ECB ligumsaistibam atjaunot pasreizéjas ECB
telpas to sakotngja stavokli tad, kad ECB tas
atbrivos un parcelsies uz pastavigajam telpam,
un citi uzkrajumi.

14.  PARVERTESANAS KONTI

Sie konti ietver parvértéSanas rezerves, Kkas
rodas saistiba ar nerealizétajiem guvumiem no
aktiviem un saistibam.

2005 2004 Parmainas

(euro) (euro) (euro)

Zelts 4362459301 1853957106 2508502195
Arvalstu valiitas 3737934137 0 3737934137
Vertspapiri 8234660 67 160 084 (58 925 424)
Kopa 8108628098 1921117190 6187510908

Gada beigu parvértésana izmantotie valiitu kursi
bija sadi.

Valtitu kursi 2005 2004
ASV dolari par euro 1.1797 1.3621
Japanas jenas par euro 138.90 139.65
Euro par SDR 1.2099 1.1396
Euro par Trojas unci zelta 434.856 321.562

15.  KAPITALS UN REZERVES

Kapitals
ECB parakstita kapitala apjoms ir 5.565 mljrd.
euro. Apmaksata kapitala apjoms ir 4.089 mljrd.

euro. Euro zonas valstu NCB pilniba
apmaksajusas savu kapitala daJu — 3.978 mljrd.
euro (2005. gada nav notikuSas nekadas
parmainas), ka redzams tabula ’.
Kapitala
atslega
(%) (euro)
Nationale Bank van Belgié/
Bangque Nationale de Belgique 2.5502 141910 195
Deutsche Bundesbank 21.1364 1176 170 751
Bank of Greece 1.8974 105 584 034
Banco de Espaiia 7.7758 432697 551
Banque de France 14.8712 827 533093
Central Bank and Financial
Services Authority of Ireland 0.9219 51300 686
Banca d'Italia 13.0516 726 278 371
Bangque centrale du Luxembourg 0.1568 8725401
De Nederlandsche Bank 3.9955 222 336 360
Oesterreichische Nationalbank 2.0800 115745 120
Banco de Portugal 1.7653 98233 106
Suomen Pankki — Finlands Bank 1.2887 71711893
Kopa 71.4908 3978 226 562

7 AtseviSkas summas noapalotas lidz tuvakajam euro. Skaitlu
noapalosanas rezultata komponentu summa §is sadalas tabulas var

atSkirties no kopsummas.
ECB
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13 arpus euro zonas eso$o valstu NCB jaapmaksa
minimala procentuala dala no to parakstita
kapitala, piedaloties ECB darbibas izmaksu
segSana. 2004. gada §1 procentuala dala tika
palielinata no 5% lidz 7%. leskaitot desmit
jauno arpus euro zonas eso$o dalibvalstu NCB
maksajumus, S§is iemaksas kopé€jais apjoms
2004. gadabeigasbija 111 050 988 euro. Nekadas
parmainas 2005. gada nenotika. At3kiriba no
euro zonas valstu NCB arpus euro zonas eso$o
valstu NCB nav tiesigas sanemt dalu no ECB
sadalamas pelnas, t.sk.ienakumus, kas giti
no euro banknoSu sadales Eurosistéma, un tas
neuznemas ari nekadas saistibas finansét ECB
zaud&jumus.

Arpus euro zonas eso$o valstu NCB samaksajusas
Sadas summas.

Kapitala

atslega
(%) (euro)
Ceska narodni banka 1.4584 5680 860
Danmarks Nationalbank 1.5663 6101 159
Eesti Pank 0.1784 694916
Central Bank of Cyprus 0.1300 506 385
Latvijas Banka 0.2978 1160011
Lietuvos bankas 0.4425 1723 656
Magyar Nemzeti Bank 1.3884 5408 191
Central Bank of Malta 0.0647 252024
Narodowy Bank Polski 5.1380 20013 889
Banka Slovenije 0.3345 1302967
Narodnida banka Slovenska 0.7147 2783948
Sveriges Riksbank 2.4133 9400451
Bank of England 14.3822 56 022 530
Kopa 28.5092 111 050 988

ARPUSBILANCES INSTRUMENTI

16. AUTOMATIZETA VERTSPAPIRU AIZDEVUMU
PROGRAMMA

ECB paSu Ilidzeklu parvaldibas ietvaros ECB
noslégusi automatisko verstpapiru aizdevumu
ligumu. Saskana ar to iecelts parstavis ECB
varda veic veértspapiru aizdevumu darijjumus
ar vairakiem darijjuma partneriem, ko
ECB noradijusi ka atbilstoSus darijuma
partnerus. Sa liguma ietvaros 2005. gada
31. decembri reverso darijumu atlikums bija

ECB
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0.9 mljrd. euro (2004.gada — 1 mljrd. euro;
sk. "Reversie darjjumi” gramatvedibas politikas
skaidrojumos).

17.  BIRZA TIRGOTIE PROCENTU LIKMJU NAKOTNES
LIGUMI

2005. gada ECB aréjo rezervju parvaldibas

ietvaros tika izmantoti birza tirgotie arvalstu

valiitu procentu likmju nakotnes ligumi. Noslégto

darfjumu atlikumi 2005. gada 31. decembr1 bija

sadi.

Liguma vertiba
(euro)

Birza tirgotie arvalstu valutu procentu likmju

nakotnes ligumi

5021586 677
100 873 103

PirkSanas ligumi

Pardosanas ligumi



PELNAS UN ZAUDEJUMU APREKINA SKAIDROJUMI

18. TIRIE PROCENTU IENAKUMI

Procentu ienakumi no arejo rezervju aktiviem
So posteni veido $adi procentu ienakumi
(atnemot procentu izdevumus), kas saistiti ar
aktiviem un saistitbam arvalstu valita.

2005 2004 Parmainas

(euro) (euro) (euro)
Procenti no
pieprasijuma
noguldijumu
kontiem 7519063 3744 188 3774 875
Procenti no
naudas tirgus
noguldijumiem 124214 410 49 854 512 74 359 898
Reverse repo
darfjumi 153 568 329 63759 141 89 809 188
Tirie ienakumi no
vertspapiriem 641956 243 317 073 827 324 882416
Kopa procentu
ienakumi no arejo
rezervju aktiviem 927 258 045 434 431 668 492 826 377
Procentu izdevumi
par pieprasijuma
noguldijumu
kontiem (221 697) (32 020) (189 677)
Repo dartjumi (37562595)  (11947990) (25614 605)
Pargjie procentu
izdevumi (neto) (64 964) (32 960) (32004)
Procentu ienakumi
1o arejo rezervju
aktiviem (neto) 889 408 789 422 418 698 466 990 091

Procentu ienakumi 2005. gada butiski pieauga,
kas skaidrojams ar procentu likmju kapumu
aktiviem ASV dolaros.

Procentu ienakumi, kas giti no euro banknosu
sadales Eurosistema

So posteni veido procentu ienakumi saistiba ar
ECB dalu no kopégjas euro banknoSu emisijas
(8%). Procentu ienakumi no ECB prasibam
saistiba ar tas banknoSu dalu tiek aprekinati
péc pédejas pieejamas Eurosistémas galveno
refinansé$anas operaciju likmes. Sie ienakumi
tiek sadaliti starp NCB, ka aprakstits sadala
"Banknotes apgroziba" gramatvedibas politikas
skaidrojumos.

Pamatojoties uz aplésem par ECB finanSu
rezultatiem 2005. gada, Padome 2005. gada
decembr1 noléma:

a) atsaukt sadalitos ienakumus, kas gada laika
notikulajas trijas ceturkSpu starpperioda
sadalésjau izmaksati NCB (kopuma 634 milj.
euro);

b) ieturet pédeja ceturkina starpperioda sadali
(234 milj. euro).

NCB prasibu atlidziba par nodotajam arejam
rezervem

§aj€1 posteni uzradita atlidziba, ko izmaksa euro
zonas NCB par to prasibam pret ECB saistiba
ar ar€jo rezervju aktiviem, kas nodoti saskana ar
ECBS Statiitu 30.1. pantu.

Parejie procentu ienakumi un Parejie procentu
izdevumi

§ajos postenos ietverti procentu ienakumi
(1.6 mljrd. euro; 2004. gada — 1.2 mljrd.
euro) un procentu izdevumi (1.5 mljrd. euro;
2004. gada — 1.1 mljrd. euro) par atlikumiem
saistiba ar TARGET. Seit uzraditi ari procentu
ienakumi un izdevumi saistiba ar citiem euro
denominétiem aktiviem un saisttbam.

19. REALIZETIE FINANSU OPERACIJU GUVUMI/
ZAUDE)UMI

Neto realizéto guvumu no finansu operacijam
sadalijums 2005. gada bija $ads.

2005 2004 Parmainas
(euro) (euro) (euro)
Neto realizétie
guvumi no
vertspapiru
cenas 14 854 774 94643 135 (79 788 361)
Neto realizetie
guvumi/
(zaudejumi) no
zelta cenas un
valutas kursiem 134514 361 41402 675 93 111 686
Realizetie
finan$u
operaciju
guvumi 149 369 135 136 045 810 13323325
ECB
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20.  FINANSU AKTIVU UN POZICIJU NORAKSTISANA

2005 2004 Parmainas
(euro) (euro) (euro)
Nerealizetie
zaudgéjumi no
vertspapiru cenas (97 487 772) (28 485006) (69 002 766)

Nerealizetie
zaudgjumi no

valiitas kursiem (6309) (2064 800103) 2064 793 794

Kopa (97494 081) (2093 285109) 1995791028

Sie izdevumi galvenokart radusies, norakstot
ECB vértspapiru turéjuma ASV dolaros vidgjas
iegades izmaksas atbilstosi to gada beigu cenai.

21.  TIRIE KOMISIJAS MAKSAS IZDEVUMI

2005 2004 Parmainas

(euro) (euro) (euro)
Ienakumi no
komisijas maksas 473 432 297 964 175 468
Izdevumi
saistiba ar
komisijas maksu (655 805) (559 481) (96 324)
Tirie komisijas
maksas izdevumi (182 373) (261 517) 79 144

Saja kategorija ienakumi galvenokart radas no
soda naudam, kas kreditiestadem tika uzliktas
sakara ar obligato rezervju prasibu neizpildi.
Izdevumi galvenokart saistiti ar maksu
par pieprasijuma noguldijumu kontiem un
maksajumiem saistiba ar birza tirgoto arvalstu
valutu procentu likmju nakotnes ligumu izpildi
(sk. 17. skaidrojumu "Birza tirgotie procentu
likmju nakotnes ligumi").

22. PAREJIE IENAKUMI

Dazadi pargjie ienakumi gada laika saistiti
galvenokart ar neizmantoto uzkrajumu
administrativam vajadzibam parveSanu uz
pelnas un zaudéjumu aprékinu. Sis postenis
ipaSi palielindjas tapéc, ka péc parmainam
ECB nomas ligumos uzkrajumi saistiba ar ECB
ligumsaistibam atjaunot pasreizéjas ECB telpas
to sakotngja stavokli tad, kad ECB tas atbrivos,
tika atkartoti novertéti un péc tam samazinati.

ECB
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23. PERSONALA IZMAKSAS

Saja kategorija ietvertas algas, pabalsti
un darbinieku apdroSinasanas izmaksas
(126.9 milj. euro; 2004. gada — 120.0 milj.
euro). Valdes atalgojums kopuma bija 2.1 milj.
euro (2004. gada — 2.1 milj. euro). Parejas laika
maksajumi locekliem, kuri aizgaja no Valdes,
un pensijas bijusajiem Valdes locekliem vai vinu
apgadajamiem 2005. gada kopuma bija 0.4 milj.
euro (2004. gada — 0.5 milj. euro).

Algas un pabalsti, t.sk. augstakas vadibas
atalgojums, pamata veidoti atbilstoSi Eiropas
Kopienu atalgojuma shémai un ir ar to
salidzinami.

Saja posteni ieklauti art 25.6 milj. euro
(2004. gada —41.9 milj. euro), kas atzitisaistiba ar
ECB pensiju planu un citiem pécnodarbinatibas
pabalstiem  (sk. 12. skaidrojumu  "Pargjas
saistibas").

Postena "Personala izmaksas” samazinajums
galvenokart saistits ar parmaipam gramatvedibas
metod€, kuru izmantoja neto aktuaro guvumu/
zaudéjumu atziSana saistiba ar ECB pensiju
planu un citiem pécnodarbinatibas pabalstiem.
Pensiju saistibas 2004. gada bija butiski lielakas,
jo 23.7 milj. euro tika pilna apjoma atziti par
neto aktuarajiem zaudéjumiem to rasanas gada.
Sakara ar 10% koridora pieejas pieméroSanu
2005. gada aktuarie guvumi/zaudgjumi pelnas
un zaud€jumu aprékina netika atziti (sk.
12. skaidrojumu "Pargjas saistibas").

2005. gada beigas ECB bija 1 351 darbinieks, no
kuriem 131 ienéma vadoSu posteni. 2005. gada
notika $adas darbinieku skaita parmainas.

2005 2004
1. janvari 1309 1213
Jaunie darbinieki 82 137
Aizgajusie darbinieki 40 41
31. decembri 1351 1309
Videgjais darbinieku skaits 1331 1261



24. ADMINISTRATIVIE IZDEVUMI

Tie ietver visus par€jos kart€jos izdevumus
saistiba ar telpu 1ri un uzturéSanu, precém
un aprikojumu, kas nav kapitalieguldijumi,
profesionalajiem pakalpojumiem un par€jiem
pakalpojumiem un piegadém, ka ari izdevumus,
kas saistiti ar personalu, t.sk. darbinieku
pienemSanu, parcelSanos, iekartosanos,
apmacibu un parvietosanu.

25. BANKNOSU RAZOSANAS PAKALPOJUMI

Sie izdevumi saistiti ar euro banknoSu
parrobezu parvadajumiem starp NCB, reaggjot
uz negaiditam pieprasijuma svarstibam. Sis
izmaksas centralizéti sedz ECB.

ECB
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PELNAS UN ZAUDEJUMU SADALES SKAIDROJUMS

Sis skaidrojums nav ECB 2005. gada finansu
parskatu sastavdala.

IENAKUMI, KAS SAISTITI AR ECB DALU NO KOPE)A
APGROZIBA ESOSO BANKNOSU APJOMA

2004. gada saskana ar Padomes léemumu
ienakumus 733 milj. euro apmeéra no ECB kop¢ja
apgroziba esoSo banknoSu apjoma dalas paturgja,
lai nodro8inatu, ka gada kopé€ja pelnas sadale
neparsniedz gada tiro pelnu. Lidzigi 2005. gada
paturéja 868 milj. euro. Abas summas bija
visi ienakumi no ECB kop€ja apgroziba esoso
banknoSu apjoma dalas attiecigajos gados.

PELNAS SADALE/ZAUDEJUMU SEGSANA

Saskana ar ECBS Statutu 33. pantu ECB tira
pelna japarskaita $adi:

a) ECB Padomes noteiktu summu, Kkas
neparsniedz 20% no tiras pelnas, parskaita
vispargjo rezervju fonda, kas neparsniedz
100% no kapitala;

b) paréja tira pelna jasadala ECB akcionariem
proporcionali to iemaksatajam dalam.

Ja. ECB raduSies zaudgjumi, tos var
kompensét no ECB visparéjo rezervju fonda
un, ja nepiecieSams, saskana ar Padomes
lemumu no attieciga finanSu gada
monetarajiem ienakumiem proporcionali un
neparsniedzot apjomu, kada tas sadalits starp
NCB saskana ar Statiitu 32.5. pantu.'

2005. gada izveidotais uzkrajums valiitas kursa,
procentu likmju un zelta cenas riskiem 992 milj.
euro apmeéra samazinaja tiro pelnu precizi lidz
nullei. Tapéc netika veikti parskaitijumi visparejo
rezervju fonda un nenotika pelpas sadale
ECB akcionariem. Nebija arl nepiecieSamibas
kompenseét zaudejumus.

Tapéc darbibas ar ECB 2004. un 2005. gada tiro
pelnu/zaud€jumiem var apkopot 3adi.

2005 2004
(euro) (euro)
Gada tira pelpa/(zaudejumi) 0 (1636028 702)
Iznemts no visparejo rezervju
fonda 0 296 068 424
Parskaitits no apvienotajiem
monetarajiem ienakumiem 0 1339960 278
Kopa 0 0

I Saskapa ar ECBS Statutu 32.5. pantu NCB monetaro ienakumu
summa jasadala NCB proporcionali to dalJam ECB apmaksataja
kapitala.

ECB
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Auditor’s report

President and Governing Council
of the European Central Bank

Frankfurt am Main

We have audited the accompanying balance shcet of the European Central Bank as of
31 December 2005 and the related profit and loss account for the year then ended as well as the
notes. These annual accounts are the responsibility of the European Central Bank’s Executive
Board. Our responsibility is to express an opinion on these annual accounts based on our audit.

We conducted our audit in accordance with International Standards on Auditing. Those Stan-
dards require that we plan and perform the audit to obtain reasonable assurance about whether
the annual accounts are free of material misstatement. An audit includes examining, on a test
basis, evidence supporting the amounts and disclosures in the annual accounts. An audit also
includes assessing the accounting principles used and significant estimates made by manage-
ment, as well as evaluating the overall presentation of the annual accounts. We believe that our
audit provides a reasonable basis for our opinion.

In our opinion, the annual accounts give a true and fair view of the financial position of the Eu-
ropean Central Bank as of 31 December 2005 and of the results of its operations for the year
then ended in accordance with the accounting policies as described in the first part of the notes.

Frankfurt am Main, 7 March 2006
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So ECB areja auditora zinojuma neoficialo tulkojumu nodroSinajusi ECB.
Neatbilstibas gadijuma noteicoSais ir teksts anglu valoda ar KPMG parakstu.

Auditora zinojums

Eiropas Centralas bankas
prezidentam un Padomei

Frankfurté pie Mainas

Mes esam veikusi pievienotas Eiropas Centralas bankas 2005. gada 31. decembra bilances, ka art ar to
saistita pelnas un zaudejumu aprekina par gadu, kas nosledzas 2005. gada 31. decembri, un attiecigo
skaidrojumu reviziju. Eiropas Centralas bankas Valde ir atbildiga par Siem finanSu parskatiem. Més
esam atbildigi par atzinumu, ko izsakam par Siem finanSu parskatiem, pamatojoties uz miisu veikto
reviziju.

Mes veicam reviziju saskana ar Starptautiskajiem revizijas standartiem. Sie standarti nosaka, ka mums
japlano un javeic revizija ta, lai iegiitu pietiekamu parliecibu par to, ka finansu parskatos nav biitisku
neatbilstibu. Revizija ietver finansu parskatos noradito summu un citas finansu parskatos ietvertas
informacijas pamatojuma parbaudi izlases veida. Revizija ietver ar1 lietoto gramatvedibas principu un
nozimigu vadibas izdarito aplésu, ka ari visparéju finansu parskatu satura izveértéjumu. Mées uzskatam,
ka miisu veikta revizija dod pietiekamu pamatojumu musu atzinumam.

Misuprat, finanSu parskati sniedz patiesu un skaidru prieksSstatu par Eiropas Centralas bankas
finansialo stavokli 2005. gada 31. decembri un tas darbibas rezultatiem gada, kas noslédzas 2005. gada
31. decembri, saskana ar skaidrojumu pirmaja dala aprakstito gramatvedibas politiku.

Frankfurté pie Mainas 2006. gada 7. marta

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

(Wohlmannstetter) (Dr. Lemnitzer)
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer



m

5. EUROSISTEMAS KONSOLIDETA BILANCE
2005. GADA 31. DECEMBRI

(MIL). EURO)
AKTIVI 2005. GADA
31. DECEMBRI
1. Zelts un zelta izteiktie debitoru paradi 163 881
2. Prasibas arvalstu valuta pret arpus euro zonas eso$o
valstu rezidentiem 154 140
2.1. SVF debitoru paradi 16 391
2.2. Atlikumi bankas un ieguldijumi vértspapiros,
arejie aizdevumi un citi arejie aktivi 137 749
3. Prasibas arvalstu valuta pret euro zonas valstu rezidentiem 23 693
4. Prasibas euro pret arpus euro zonas esoSo valstu rezidentiem 9185
4.1. Atlikumi bankas, ieguldijumi veértspapiros
un aizdevumi 9185
4.2. Kredita iespeju prasibas VKM II ietvaros 0
5. Aizdevumi, kas izsniegti euro euro zonas valstu
kreditiestadem monetaras politikas operaciju rezultata 405966
5.1. Galvenas refinanséSanas operacijas 315000
5.2. Ilgaka termina refinanséSanas operacijas 90017
5.3. Preciz€josas reversas operacijas 0
5.4. Strukturalas reversas operacijas 0
5.5. Aizdevumu iesp€ja uz nakti 949
5.6. Papildu nodroSinajuma pieprasijumu krediti 0
6. Parejas prasibas euro pret euro zonas kreditiestadem 3636
7. Euro zonas rezidentu euro denominétie vertspapiri 92 367
8. Valdibas parads euro 40 113
9. Pargjie akfivi 145 635
Kopa aktivi 1038 616

DaZzos gadijumos skaitlu noapaloSanas rezultata komponentu summa var atskirties no kopsummas.

ECB
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2004. GADA
31. DECEMBRI

125730
153 856
23948
129 908
16 974
6 849

6 849

0

345112
270 000
75000
0

0

109
3763
70 244
41 317

120 479

884 324



PASIVI

1.

28

Banknotes apgroziba

Saistibas euro pret euro zonas valstu kreditiestadem
monetaras politikas operaciju rezultata
2.1. Pieprasijuma noguldijjumu konti
(ietverot obligato rezervju sistemu)
2.2. Noguldijumu iespéja
2.3. Terminnoguldijumi
2.4. Preciz€josas reversas operacijas
2.5. Papildu nodroSinajuma pieprasijumu noguldijumi

Paréjas saistibas euro pret euro zonas kreditiestadem
Emitetie parada vertspapiri

Saistibas euro pret citiem euro zonas valstu rezidentiem
5.1. Saistibas pret valdibu

5.2. Parejas saistibas

Saistibas euro pret arpus euro zonas esoSo valstu rezidentiem
Saistibas arvalstu valuta pret euro zonas valstu rezidentiem
Saistibas arvalstu valuta pret arpus euro zonas eso$o
valstu rezidentiem

8.1. Noguldijumi, kontu atlikumi un citas saistibas

8.2. Kredita iespeju saistibas VKM II ietvaros

Saistibas pret SVF Specialo aiznemuma tiesibu ietvaros

10. Parejas saistibas

11. ParverteSanas konti

12. Kapitals un rezerves

Kopa pasivi

2005. GADA
31. DECEMBRI

565216

155535

155283
252

o O O

207

41762

34 189

7573

13224

366

8 405

8405

5920

67 325

119 094

61562

1038616

2004. GADA
31. DECEMBRI

501 256

138 735
138 624
106

0

0

5

126

42 187
35968
6219
10 912
247

10 679
10 679
5573
51791
64 581
58 237

884 324
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ECB APSTIPRINATIE JURIDISKIE INSTRUMENTI

Tabula sniegts to juridisko instrumentu saraksts,
ECB apstiprinajusi
2006. gada sakuma un publicéjusi Eiropas
Savienibas Oficialaja Vestnesi. Oficialo Véstnesi

kurus

biroja.
2005. gada un

var sanemt Eiropas Kopienu Oficialo publikaciju

Nr.
ECB/2005/1

ECB/2005/2
ECB/2005/3

ECB/2005/4

ECB/2005/5

ECB/2005/6

ECB/2005/7
ECB/2005/8

ECB/2005/9

1) Gada parskats
01 2005

ECB
(

Nosaukums

Eiropas Centralas bankas 2005. gada 21. janvara Pamatnostadne,
ar kuru groza Pamatnostadni ECB/2001/3 par Eiropas Vienoto
automatizeto reala laika bruto norékinu sisttmu (TARGET)

Eiropas Centralas bankas 2005. gada 3. februara Pamatnostadne,
ar kuru groza Pamatnostadni ECB/2000/7 par Eurosisteémas
monetaras politikas instrumentiem un procediram

Eiropas Centralas bankas 2005. gada 11. februara ieteikums
Eiropas Savienibas Padomei par Banco de Portugal argjiem
revidentiem

Eiropas Centralasbankas2005. gada 15. februara Pamatnostadne,
ar kuru groza Pamatnostadni ECB/2003/2 par konkrétam
Eiropas Centralas bankas statistikas parskatu sniegSanas
prasibam un nacionalo centralo banku statistiskas informacijas
sniegSanas procediiram naudas un banku statistikas joma

Eiropas Centralas bankas 2005. gada 17. februara Pamatnostadne
par Eiropas Centralas bankas statistikas parskatu sniegSanas
prasibam un statistiskas informacijas apmainas procediram
Eiropas Centralo banku sistema valdibas finanSu statistikas
joma

Eiropas Centralas bankas 2005. gada 11. marta Pamatnostadne,
ar kuru groza Pamatnostadni ECB/2000/1 par Eiropas Centralas
bankas argjo rezervju aktivu parvaldiSanu, ko veic nacionalas
centralas bankas, un par to operaciju juridisko dokumentaciju,
kuras iesaistiti Eiropas Centralas bankas aré€jo rezervju aktivi

Eiropas Centralas bankas 2005. gada 7. aprila ieteikums Eiropas
Savienibas Padomei par Bank of Greece aréjiem revidentiem

Eiropas Centralas bankas 2005. gada 7. aprila ieteikums Eiropas
Savienibas Padomei par Nationale Bank van Belgié/Banque
Nationale de Belgique argjiem revidentiem

Eiropas Centralas bankas 2005. gada 20. maija ieteikums
Eiropas Savienibas Padomei par De Nederlandsche Bank ar€jo
revidentu

Visu ECB kops tas
apstiprinato un Oficialaja Veéstnesi publicéto
juridisko instrumentu sarakstu sk. ECB interneta
lapa sadala "Tiesiskais regulgjums”.

dibinasanas

OV atsauce

OV L 30,
03.02.2005.,
21. Ipp.

OVLI11I,
02.05.2005.,

1. Ipp.

OV C 50,
26.02.2005.,

6. Ipp.

OV L 109,
29.04.2005.,
6. Ipp.

OV L 109,
29.04.2005.,
81. Ipp.

OV L 109,
29.04.2005.,
107. 1pp.

OV CO9l,
15.04.2005.,

4. lpp.

OV C91,
15.04.2005.,
5. Ipp.

OV C 151,
22.06.2005.,
29. 1pp.



Nr.
ECB/2005/10

ECB/2005/11

ECB/2005/12

ECB/2005/13

ECB/2005/14

ECB/2005/15

ECB/2005/16

ECB/2005/17

Nosaukums

Eiropas Centralas bankas 2005. gada 26. oktobra ieteikums
Eiropas Savienibas Padomei par Central Bank and Financial
Services Authority of Ireland argjiem revidentiem

Eiropas Centralas bankas 2005. gada 17. novembra I€émums
par Eiropas Centralas bankas ienakumu no euro banknotem
apgroziba sadali starp iesaistito dalibvalstu nacionalajam
centralajam bankam

Eiropas Centralas bankas 2005. gada 17. novembra [émums, ar
kuru groza lemumu ECB/2002/11 par Eiropas Centralas bankas
finanSu parskatiem

Eiropas Centralas bankas 2005. gada 17. novembra
Pamatnostadne, ar kuru groza Pamatnostadni ECB/2002/7
par Eiropas Centralas bankas statistikas parskatu sniegSanas
prasibam ceturk3na finansu kontu joma

Eiropas Centralas bankas 2005. gada 9. decembra lemums par
2006. gada emiteéjamo monetu daudzuma apstiprinasanu

Eiropas Centralas bankas 2005. gada 15. decembra
Pamatnostadne, ar kuru groza Pamatnostadni ECB/2000/1 par
Eiropas Centralas bankas aréjo rezervju aktivu parvaldisanu, ko
veic nacionalas centralas bankas, un par to operaciju juridisko
dokumentaciju, kuras iesaistiti Eiropas Centralas bankas aréjo
rezervju aktivi

Eiropas Centralas bankas 2005. gada 30. decembra
Pamatnostadne par Eiropas Vienoto automatizeéto reala laika
bruto norékinu sisttmu (TARGET)

Eiropas Centralas bankas 2005. gada 30. decembra
Pamatnostadne, ar kuru groza Pamatnostadni ECB/2000/7
par Eurosistemas monetaras politikas instrumentiem un
procediram

OV atsauce

oV C 277,
10.11.2005.,
30. Ipp.

OV L 311,
26.11.2005.,
41. Ipp.

OV L 311,
26.11.2005.,
43. 1pp.

OV L 30,
02.02.2006.,

1. Ipp.

OV L 333,
20.12.2005.,
55. 1pp.

OV L 345,
28.12.2005.,
33. Ipp.

OVLIS,
23.01.2006.,

1. Ipp.

OV L 30,
02.02.2006.,
26. Ipp.

ECB
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ECB APSTIPRINATIE ATZINUMI

Tabula sniegts to atzinumu saraksts, kurus ECB
apstiprinajusi 2005. gada saskana ar Liguma
105. panta 4. punktu un ECBS Statiitu
4. pantu, ka arT ar Liguma 112. panta 2. punkta

b) apakSpunktu un Statitu 11.2. pantu. Visu
ECB kops tas dibinasanas apstiprinato atzinumu
sarakstu sk. ECB interneta lapa.

a) ECB atzinumi pec dalibvalsts pieprasijuma’

Nr.? Iniciators Tema

CON/2005/1 Italija Banca d'Italia Libanai pieskirto kreditliniju pagarinaSana

CON/2005/3 Ungarija Skaidras naudas apstrade un izplatiSana

CON/2005/5 Malta Central Bank of Malta statistikas parskatu sniegSanas prasibas
kreditiestadem

CON/2005/8 Lietuva Obligato rezervju prasibas krajaizdevu sabiedribam (kredito
unija)

CON/2005/9 Belgija Vertspapiru norékinu institiciju un tam pielidzinato instittciju
uzraudzibas noteikumi

CON/2005/10 Ungarija Magyar Nemzeti Bank statistikas parskatu sniegSanas prasibas
maksajumu darijumu kodiem

CON/2005/12 Luksemburga FinanSu nodrosinajuma ligumi

CON/2005/13 Kipra Monetaro finansu iestazu ménesa bilances parskatu snieg§ana

CON/2005/14 Ungarija Obligato rezervju prasibas

CON/2005/15 Danija Debetkarsu sistemas darbibas izmaksu sadale starp bankam,
patérétajiem un mazumtirgotajiem

CON/2005/19 Ungarija Tehniskie uzdevumi un citi pienakumi saistiba ar likumigo
maksaSanas lidzeklu aizsardzibu pret viltoSanu

CON/2005/20 Latvija Likuma "Par Latvijas Banku" grozijumi

CON/2005/21 Lietuva Euro ievieSanas tiesiskais reguléjums

CON/2005/23 Austrija Parrobezu pakalpojumu datu sniegSana maksajumu bilances
un starptautisko investiciju bilances statistika

CON/2005/24 Cehijas FinanSu tirgus uzraudzibas reorganizacija un maksajumu un

Republika vertspapiru norékinu sistému parraudziba

CON/2005/25 Slovakija Lobésanas (t.sk. saistiba ar Ndrodnd banka Slovenska)
noteikumi

CON/2005/26 Slovakija Ndrodnd banka Slovenska uzdevums saistiba ar visa finansu

tirgus integrétu uzraudzibu un tas likuma grozijumi

1 2004. gada decembri Padome noléma, ka ECB atzinumi, kas sniegti péc nacionalo institliciju pieprasijuma, vienmeér japublicé uzreiz pec
to apstiprinasanas un nosutisanas instittuicijai, kura lugusi konsultaciju.
2 Pieprasijumi numuréti tada seciba, kada Padome tos apstiprinajusi.
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Nr.?
CON/2005/27

CON/2005/28

CON/2005/29

CON/2005/30

CON/2005/31

CON/2005/32

CON/2005/34

CON/2005/35

CON/2005/36

CON/2005/37

CON/2005/38

CON/2005/39

CON/2005/40

CON/2005/41
CON/2005/42

CON/2005/43

CON/2005/44
CON/2005/45

Iniciators

Niderlande
Kipra
Austrija
Spanija
Belgija
Lietuva
Italija
Kipra
Cehijas
Republika

Vacija

Lietuva

Cehijas
Republika

Francija

Italija
Ungarija
Belgija
Polija

Cehijas
Republika

Tema
De Nederlandsche Bank un Centraal Bureau voor de Statistiek

sadarbiba saistiba ar ECB statistikas parskatu sniegSanas
prasibam

Grozijumi likuma, saskana ar kuru isteno Direktivu 98/26/EK
par norékinu galigumu maksajumu un vertspapiru norékinu
sisttmas (Norekinu galiguma direktiva)

Oesterreichische Nationalbank Austrijasieguldijuma finanséSana
SVF ieguldijumu fonda valstim ar zemiem ienakumiem, kuras
skarusas dabas katastrofas

Banco de Esparia pelnas maksajumu Valsts kasei noteikumi

TiesSas parskatu sniegSanas sisteémas izveide maksajumu bilances
un starptautisko investiciju bilances statistika

Lietuvos bankas statistikas parskatu sniegSanas prasibas
maksajumu instrumentiem

Banca d'ltalia strukturas un iek$ejas vadibas parmainas saskana
ar likumu par noguldijumu aizsardzibu

Central Bank of Cyprus obligato rezervju rezima grozijumi

Maksatnespéjas procediuras modernizacija, ievieSot jaunus
maksatnesp€jas situacijas atrisinaSanas panémienus un
nostiprinot kreditoru tiesibas

Parrobezu maksajumu parskatu sniegSanas prasibu grozijumi

Lietuvos bankas tiesibas emitét banknotes un monétas péc euro
ievieSanas un tas prezidenta personiska neatkariba

Parstradats priekslikums par finansu tirgus uzraudzibas pilnigu
nodoSanu Ceskd ndrodni banka ka vienigajai uzraudzibas
iestadei

Noteikumu par finanSu instrumentu 1pasumtiesibu nodosanu
ievieSana
Neliela apjoma maksajumu sistému parraudziba

Kliringa darfjumu saturiskas, tehniskas, droSibas un darbibas
nepartrauktibas prasibas

Uzraditaja vertspapiru atcelSana un korporativo veértspapiru
tiesiska reguléjuma modernizacija

Valutas mainas tiesiska regulejuma grozijumi

Statistikas parskatu sniegSanas prasibas dazam finanSu
iestadem, t.sk. apdroSinasanas sabiedribam un pensiju
fondiem

ECB
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Nr.?

CON/2005/46

CON/2005/47

CON/2005/48

CON/2005/49

CON/2005/50

CON/2005/52

CON/2005/54
CON/2005/55
CON/2005/57

CON/2005/58

CON/2005/59
CON/2005/60

CON/2005/61

ECB
Gada parskats
2005

Iniciators
Cehijas
Republika
Slovakija
Zviedrija
Cehijas
Republika
Slovakija

Ungarija

Zviedrija
Slovakija

Slovénija

Italija

Igaunija

Lietuva

Slovakija

Tema
Statistisko datu apmaina starp Ceskd ndrodni banka un Cesky
statisticky urad (Statistikas biroju)

Juridisko personu kriminalatbildibas neattiecinasana uz
Ndrodnd banka Slovenska

Sveriges Riksbank procentu maksajumi uzpémumiem, kas
Skiro un glaba skaidro naudu

Statistikas parskatu sniegSanas prasibas bankam un arvalstu
banku filialem

Komercbanku gada iemaksu samazinaSanas Noguldijumu
aizsardzibas fonda un monetaras finansésanas aizliegums

Centralas bankas informacijas sistemai iesniedzamas
informacijas apjoms un datu iesniegSanas metode un termini

"Sveriges Riksbank likuma" grozijumi
Valsts kases sisteémas parmainas

Akciju sabiedribu un sabiedribu ar ierobezotu atbildibu
kapitala denominacijas maina un akciju un kapitaldalu bez
nominalvertibas ievieSana sakara ar euro ievieSanu

Parstradats priekSlikums par parmainam Banca d'ltalia
struktira un vadiba saskapa ar likumu par noguldijumu
aizsardzibu

"FEesti Pank likuma" grozijumi, gatavojoties euro ievieSanai

"Lietuvos bankas likuma"
ievieSanai

grozijumi, gatavojoties euro

Ndrodnd banka Slovenska izmantojamie gramatvedibas un
finanSu parskatu standarti



b) ECB atzinumi pec Eiropas institucijas pieprasijuma?

Nr.*
CON/2005/2

CON/2005/4

CON/2005/6

CON/2005/7

CON/2005/11

CON/2005/16

CON/2005/17

CON/2005/18

CON/2005/22

CON/2005/33

CON/2005/51

Iniciators

Padome

Padome

Padome

Padome

Padome

Padome

Padome

Padome

Padome

Komisija

Padome

3 Pieejami arl ECB interneta lapa.
4 Pieprasijumi numuréti tada seciba, kada Padome tos apstiprinajusi.

Tema

FinanSu sisttmas izmantoSanas nepielausana
nelikumigi iegutu Iidzeklu legalizeéSanai un
teroristu finanséSanai

Kapitala pietiekamibas reguléjums
kreditiestadém un ieguldijumu sabiedribam

ECB Valdes locekla iecelSana

Hagas Konvencija par starpnieku turétiem
vertspapiriem

Statistisko datu kvalitate parmeériga budzeta
deficita noverSanas procediiras konteksta

Kopienas statistika par arvalstu saistito
uznémumu struktiru un darbibu

Ka paatrinat un precizét parmeériga budzeta
deficita novérSanas procediiras istenosanu, lai
atspogulotu Stabilitates un izaugsmes pakta
istenoSanas parmainas

BudZeta stavokla uzraudzibas un ekonomikas
politikas uzraudzibas un koordinacijas
stiprinaSana, lai atspogulotu Stabilitates un
izaugsmes pakta istenoSanas parmainas

Apmainas, atbalsta un macibu programmas
euro aizsardzibai pret viltosanu ("Perikla"
programmas) pagarinasana

Kopégjais indeksa atsauces periods saskanotajam
patérina cenu indeksam (SPCI)

Euro ievieSanas rezims dalibvalstis, kuras euro
vel nav ieviesusas

0J atsauce
0J C 40,
17.02.2005.,
9. Ipp.

0J C 52,
02.03.2005.,
37. 1pp.

0J C75,
24.03.2005.,
14. Ipp.

0J C8l1,
02.04.2005.,
10. Ipp.

0J C 116,
18.05.2005.,

11. Ipp.

0OJ C 144,
14.06.2005.,
14. 1pp.

0J C 144,
14.06.2005.,

16. Ipp.

0J C 144,
14.06.2005.,

17. 1pp.

0J C 161,
01.07.2005.,

11. 1pp.

0J C 254,
14.10.2005.,
4. lpp.

OJ C 316,

13.12.2005.,
25. Ipp.
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Nr.* ‘ Iniciators Tema ‘ 0J atsauce

CON/2005/53 Padome Terminu pagarinasana Direktivas 2004/39/EK  OJ C 323,
par finansu instrumentu tirgiem transpozicijai  09.12.2005.,
un piemeérosanai 31. Ipp.

CON/2005/56 Padome Naudas parvedumiem pievienota informacija OJ C 336,
par maksataju 31.12.2005.,

109. Ipp.
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EUROSISTEMAS MONETARAS POLITIKAS PASAKUMU

HRONOLOGIJA
2005. GADA 13. JANVARIS

ECB Padome nolemj nemainit galveno
refinansésanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi, aizdevumu iesp€jas uz nakti
procentu likmi un noguldijumu iesp&jas procentu
likmi (attiecigi 2.0%, 3.0% un 1.0%).

2005. GADA 14. JANVARIS

ECB Padome nolemj 2005. gada katra ilgaka
termina refinanséSanas operacija piedavato
apjomu palielinat no 25 mljrd. euro lidz
30 mljrd. euro. Nosakot lielaku apjomu, nemtas
vera 2005. gada gaidamas euro zonas valstu
banku sisteémas likviditates nodroSinasanas
augos$as vajadzibas. Tomer Eurosistéma turpinas
nodro8inat likviditates lielako dalu, veicot
galvenas refinanséSanas operacijas. Padome
var nolemt 2006. gada sakuma atkal korigét
piedavato apjomu.

2005. GADA 3. FEBRUARIS, 3. MARTS, 7. APRILIS,
4. MAIJS, 2. JUNIJS, 7. JOLIJS, 4. AUGUSTS,
1. SEPTEMBRIS, 6. OKTOBRIS UN 3. NOVEMBRIS

ECB Padome nolemj nemainit galveno
refinanséSanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi, aizdevumu iesp&jas uz nakti
procentu likmi un noguldijumu iesp€&jas procentu
likmi (attiecigi 2.0%, 3.0% un 1.0%).

2005. GADA 1. DECEMBRIS

ECB Padome nolemj palielinat galveno
refinansésanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi par 0.25 procentu punktiem (Iidz
2.25%), sakot ar operaciju, par kuru veicami
norekini 2005. gada 6. decembri. Turklat ta
nolemj palielinat gan aizdevumu iespéjas uz
nakti procentu likmi, gan noguldijumu iespejas
procentu likmi par 0.25 procentu punktiem
(attiecigi lidz 3.25% un 1.25%; speka ar
2005. gada 6. decembri).

2005. GADA 16. DECEMBRIS

ECB Padome nolemj 2006. gada katra ilgaka
termina refinanséSanas operacija piedavato
apjomu palielinat no 30 mljrd. euro lidz
40 mljrd. euro. Nosakot S0 kapumu, pemti
vera divi aspekti. Pirmkart, 2006. gada
gaidams euro zonas valstu banku sistémas
likviditates nodroSinasanas vajadzibu turpmaks
pieaugums. Otrkart, Eurosistéma nolémusi
nedaudz palielinat likviditates vajadzibas,
kas tiek nodroSinatas, veicot ilgaka termina
refinansésanas operacijas. Tomér Eurosistéma
turpinas nodroSinat likviditates lielako dalu,
veicot galvenas refinanséSanas operacijas.
Padome var nolemt 2007. gada sakuma atkal
koriget piedavato apjomu.

2006. GADA 12. JANVARIS UN 2. FEBRUARIS

ECB Padome nolemj nemainit galveno
refinanséSanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi, aizdevumu iesp&jas uz nakti
procentu likmi un noguldijumu iesp&jas procentu
likmi (attiecigi 2.25%, 3.25% un 1.25%).

1 Eurosistémas monetaras politikas pasakumu 1999.—2004. gada
hronologija sniegta attiecigi ECB 1999. gada parskata 176.—
180. lpp., ECB 2000. gada parskata 205.-208. Ipp., ECB
2001. gada parskata 219. un 220. Ipp., ECB 2002. gada parskata
234.un235. Ipp., ECB 2003. gada parskata 217. un 218. Ipp. un ECB
2004. gada parskata (latviesu val.) 208. Ipp.
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EIROPAS CENTRALAS BANKAS PUBLICETIE DOKUMENTI
(SAKOT AR 2005. GADA JANVARI)

Saraksts paredzets lasitaju informéSanai par Eiropas Centralas bankas atseviSkiem dokumentiem,
kas publiceti, sakot ar 2005. gada janvari. Petijumu saraksta ieklauti tikai tie izdevumi, kuri
publiskoti 2005. gada decembri—2006. gada februari. Publikacijas interesentiem pieejamas Preses
un informacijas dala bez maksas. Rakstiskus pieteikumus lidzam sutit uz titullapas otra puse
noradito pasta adresi.

Eiropas Centralas bankas un Eiropas Monetara institiita publicéto dokumentu pilns saraksts
pieejams ECB interneta lapa (http://www.ecb.int).

GADA PARSKATS
"Annual Report 2004", April 2005.

MENESA BILETENOS PUBLICETIE RAKSTI

"The new Basel Capital Accord: main features and implications", January 2005.

"Financial flows to emerging market economies: changing patterns and recent developments”,
January 2005.

"Bank market discipline”, February 2005.

"Initial experience with the changes to the Eurosystem’s operational framework for monetary policy
implementation", February 2005.

"Euro area balance of payments and international investment position vis-a-vis main counterparts”,
February 2005.

"Asset price bubbles and monetary policy”, April 2005.

"Comparability of statistics for the euro area, the United States and Japan", April 2005.

"The ESCB-CESR standards for securities clearing and settlement in the European Union",
April 2005.

"Monetary policy and inflation differentials in a heterogeneous currency area", May 2005.
"Consolidation and diversification in the euro area banking sector”, May 2005.

"The evolving framework for corporate governance", May 2005.

"The Harmonised Index of Consumer Prices: concept, properties and experience to date",
July 2005.

"The Lisbon strategy — five years on", July 2005.

"The use of harmonised MFI interest rate statistics”, July 2005.

"The reform of the Stability and Growth Pact", August 2005.

"The role of '"Emerging Asia' in the global economy", August 2005.

"The euro banknotes: developments and future challenges”, August 2005.

"Money demand and uncertainty”, October 2005.

"Assessing the performance of financial systems", October 2005.

"Price-setting behaviour in the euro area", November 2005.

"Developments in corporate finance in the euro area", November 2005.

"Economic and financial relations between the euro area and Russia", November 2005.

"The predictability of the ECB’s monetary policy", January 2006.

"Hedge funds: developments and policy implications”, January 2006.

"Assessing house price developments in the euro area", February 2006.

"Fiscal policies and financial markets", February 2006.
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"Labour productivity in the Nordic EU countries: a comparative overview and explanatory
factors 1980—2004" by A. Annenkov and C. Madaschi, October 2005.

"What does European institutional integration tell us about trade integration?" by
F. P. Mongelli, E. Dorrucci and 1. Agur, December 2005.
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"Trends and patterns in working time across euro area countries 1970—2004: causes and
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by M. Sdnchez, December 2005.
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TERMINU SKAIDROJUMS

Saja terminu skaidrojuma ietverti atseviski ECB gada parskata atrodamie termini. Pilnigaku un
detalizetaku terminu skaidrojumu sk. ECB interneta lapa.

Aizdevumu iespeja uz nakti (marginal lending facility) — Eurosistemas pastaviga iespeja, kuru
darijuma partneri var izmantot, lai sanemtu no NCB kreditu uz nakti ar iepriek§ noteiktu procentu
likmi pret atbilstoSajiem aktiviem (sk. ari ECB galvenas procentu likmes (key ECB interest rates)).

Atklata tirgus operacija (open market operation) — operacija, ko finanSu tirg veic péc centralas
bankas iniciativas. Atkariba no meérkiem, regularitates un proceduram Eurosistemas atklata
tirgus operacijas var iedalit Cetras kategorijas: galvenas refinanseSanas operacijas, ilgaka termina
refinanseéSanas operacijas, precizejosas operacijas un strukturalas operacijas. Attieciba uz
izmantotajiem instrumentiem Eurosistémas galvenie atklata tirgus instrumenti ir reversie darijumi,
un tos var izmantot visas ¢etras operaciju kategorijas. Turklat strukturalajam operacijam pieejamas
parada vertspapiru emisijas un tieSie darijumi, savukart precizéjoSo operaciju veikSanai pieejami
tieSie darijumi, valutas mijmainas darjjumi un noguldijumu ar noteiktu terminu piesaiste.

AtpirkSanas ligums (repurchase agreement) — vienoSanas, saskana ar kuru aktivs tiek pardots un
pardevejs vienlaikus iegiist tiesibas un saistibas kada nakotnes datuma vai péc pieprasijuma atpirkt
to par konkrétu cenu. Sada vienoganas ir lidziga aizneémumam ar nodro§inajumu, bet atSkiriba ir ta,
ka pardevejs nepatur veértspapiru ipaSumtiesibas.

Bruto darbibas ienemumi (gross operating surplus) — parpalikums (vai deficits), kas rodas, atskaitot
no sarazoto galaproduktu vértibas starppatérina izmaksas, nodarbinato atlidzibu un nodoklu
izmaksas minus raZoSanas subsidijas, bet nenemot véra ar finanu un nerazoto aktivu aiznpemsanos/
réSanu vai ar ipaSumu saistitos maksajumus un sanemtos ienakumus.

Centrala valdiba (central government) — valdiba saskana ar Eiropas Kontu sistemas (EKS 95) definiciju,
kura neietilpst regionala un vietgja limena valdiba (sk. ari valdiba (general government)).

Centralais darijjuma partneris (central counterparty) — darijjuma partneris, kas darijjumos darbojas
ka starpnieks, t.i., pircgjs attieciba pret visiem pardevéjiem un pardevéjs attieciba pret visiem
pircgjiem.

Centralais vertspapiru depozitarijs (CVD) (central securities depository (CSD)) — iestade vertspapiru
glabasSanai un parvaldiSanai un vértspapiru darijumu apstrades nodroSinasanai dematerializéta
veida. Vertspapirus var turét materializéta (bet imobilizéta) veida vai dematerializéta (t.i., tikai
elektronisku ierakstu) veida. CVD var pildit ne tikai vértspapiru glabasanas un parvaldiSanas
funkcijas, bet art kliringa un norékinu funkcijas.

Cenu stabilitate (price stability) — cenu stabilitates saglabaSana ir Eurosistémas galvenais mérKkis.
Padome defingjusi cenu stabilitati ka euro zonas saskanota paterina cenu indeksa picaugumu
salidzinajuma ar ieprieks$€jo gadu mazaku par 2%. Padome ar1 darijusi zinamu, ka, lai nodrosinatu
cenu stabilitati, ta censas saglabat inflaciju zemaku par 2%, bet tuvu 2% videja termina.

Cits finanSu starpnieks (CFS) (other financial intermediary (OFI)) — sabiedriba vai kvazisabiedriba
(iznemot apdroSinasanas sabiedribas un pensiju fondus), kas galvenokart nodarbojas ar finan3u
starpniecibu, uznemoties saistibas veidos, kas nav nauda, noguldijumi un/vai tuvi noguldijumu
aizstajeji, pret institucionalam struktiiram, kas nav MFI, 1pasi tadam, kas galvenokart nodarbojas
ar ilgtermina finanséjuma nodroSinaSanu (pieméram, sabiedribas, kas nodarbojas ar finanSu
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lizinga pakalpojumiem, finanSu instrumentsabiedribas, kas izveidotas vértspapiros parveérstu aktivu
turésanai, finansSu holdingsabiedribas, vértspapiru un atvasinato finansu instrumentu dileri, ja tie
darbojas sava varda, riska kapitalsabiedribas un attistibas kapitalsabiedribas).

Darijuma partneris (counterparty) — finanSu darfjuma (pieméram, jebkura darijuma ar centralo
banku) otra puse.

ECB galvenas procentu likmes (key ECB interest rates) — Padomes noteiktas procentu likmes, kas
atspogulo Eiropas Centralas bankas monetaro politiku. Tas ir galveno refinanseSanas operaciju
minimala pieteikuma procentu likme, aizdevumu iesp€jas uz nakti procentu likme un noguldijumu
iespejas procentu likme.

ECOFIN (ECOFIN Council) — ES Padomes sanaksme, kura piedalas ekonomikas un finansu
ministri.

Eiropas Centrala banka (ECB) (European Central Bank (ECB)) — ECB ir Eurosistemas un Eiropas
Centralo banku sistemas (ECBS) centrs, un saskana ar Ligumu (107. panta 2. punkts) ta ir juridiska
persona. Saskana ar ECBS Statutiem ta nodroSina Eurosistémai un ECBS uzticéto uzdevumu
veikSanu, izvérSot savu darbibu vai arl ar NCB starpniecibu. ECB parvalda Padome, Valde un — ka
treSa lemejinstitiicija — Generalpadome.

Eiropas Centralo banku sistema (ECBS) (European System of Central Banks (ESCB)) — sistema
ietilpst Eiropas Centrala banka (ECB) un visu 25 ES dalibvalstu NCB, t.i., taja ietilpst ne tikai
Eurosistemas dalibvalstis, bet ar1 to dalibvalstu NCB, kuras vél nav ieviesuSas euro. ECBS parvalda
ECB Padome, Valde un — ka ECB tresa lemgjinstitucija — Generalpadome.

Eiropas Kontu sistema (EKS 95) (European System of Accounts 1995 (ESA 95)) — visaptverosa
un integréta makroekonomikas kontu sisteéma, kuras pamata ir starptautiski saskanotu statistikas
koncepciju, definiciju un uzskaites noteikumu kopums un kuras merkis ir nodrosinat saskanotu
ES dalibvalstu tautsaimniecibu kvantitativo aprakstu. EKS 95 ir Kopienas versija par pasaules
Nacionalo kontu sistemu 1993 (NKS 93).

Eiropas Monetarais instituts (EMI) (European Monetary Institute (EMI)) — pagaidu institiits, kas
tika izveidots 1994. gada 1. janvari, uzsakot Ekonomikas un monetaras savienibas otro posmu. Pec

Ekonomikas un finanSu komiteja (EFK) (Economic and Financial Committee (EFC)) — konsultativa
Kopienas struktiira, kas piedalas ECOFIN darba sagatavosana. Ta veic tadus uzdevumus ka
dalibvalstu un Kopienas ekonomiska un finan3u stavokl|a vertéSana un budZeta parraudziba.

Ekonomikas un monetara savieniba (EMS) (Economic and Monetary Union (EMU)) — process,
kura rezultata ieviesta vienota vallita — euro — un euro zonas vienota monetara politika, ka ari
veikta ES dalibvalstu ekonomiskas politikas koordinacija. Sis Liguma aprakstitais process notika
trijos posmos. Ped¢jais, tresais, posms sakas 1999. gada 1. janvari, kad pilnvaras monetaraja joma
tika nodotas Eiropas Centralajai bankai un tika ieviests euro. EMS izveides procesu noslédza euro
ievieSana skaidras naudas aprité 2002. gada 1. janvari.
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EONIA (euro uz nakti izsniegto kreditu videjais procentu likmju indekss) (EONIA (euro overnight
index average)) — efektivas procentu likmes raditajs, kas domin€ euro starpbanku darfjjumu uz nakti
tirgdl. To aprékina ka euro denominéto aizdevumu darijumu uz nakti bez nodroSinajuma procentu
likmju videjo sveérto raditaju saskana ar saraksta ieklauto banku sniegtajiem datiem.

Etalonportfelis (benchmark portfolio) — attieciba uz ieguldijumiem — atsauces portfelis vai indekss,
ko ieguist, izmantojot S0 ieguldijumu likviditates un riska, ka art to atdeves mérkraditajus. [zmantojot
etalonportfeli, tiek salidzinats faktiska portfela sniegums.

EURIBOR (euro starpbanku kreditu procentu likmju indekss) (EURIBOR (euro interbank offered
rate)) — likme, ar kadu saskana ar saraksta iekJauto banku sniegtajiem datiem visaugstaka reitinga
banka vélas aizdot naudas lidzeklus citai visaugstaka reitinga bankai un ko katru dienu aprékina
starpbanku noguldijumiem ar dazadiem terminiem Iidz 12 méneSiem.

Euro efektivie kursi (EEK, nominalie/realie) (effective exchange rates (EERs) of the euro (nominal/
real)) — vidgjie svertie divpusgjie euro kursi attieciba pret euro zonas nozimigako tirdzniecibas
partnervalstu valtitam. Eiropas Centrala banka publicé nominala EEK indeksus attieciba pret divam
tirdzniecibas partnervalstu grupam: EEK-23 (ietilpst 13 arpus euro zonas esosas ES dalibvalstis un
10 nozimigakas tirdzniecibas partnervalstis arpus ES) un EEK-42 (ietilpst EEK-23 un 19 papildu
valstis). Izmantotie svari atspogulo katras partnervalsts dalu euro zonas tirdznieciba, nemot véra
konkurenci treso valstu tirgos. Realie EEK ir nominalie EEK, kas defleti ar arvalstu un iek§zemes
cenu vai izmaksu attiecibas vidéjo sverto vertibu. Tadejadi tie ir cenu un izmaksu konkurétspéjas
raditaji.

Euro zona (euro area) — zona, kura ietilpst tas ES dalibvalstis, kuras saskana ar Ligumu ieviesuSas
euro ka vienoto valiitu un kuras tiek istenota vienota monetara politika, par ko atbild Eiropas
Centralas bankas Padome. Euro zona paslaik ietilpst Be!gija, Vacija, Griekija, Spanija, Francija,
Irija, Italija, Luksemburga, Niderlande, Austrija, Portugale un Somija.

Eurosistema (Eurosystem) — euro zonas centralo banku sistéma. Taja ietilpst Eiropas Centrala banka
un to dalibvalstu NCB, kuras Ekonomikas un monetaras savienibas treSaja posma ieviesusas euro.

Galvena refinanseSanas operacija (main refinancing operation) — regulara atklata tirgus operacija,
ko Eurosistema veic reverso darijjumu veida. Sadas operacijas veic katru ned€lu ar standartizsolu
palidzibu, un to termins parasti ir 1 nedela.

Generalpadome (General Council) — viena no Eiropas Centralas bankas (ECB) [emeéjinstitucijam.
Taja ietilpst ECB prezidents un viceprezidents un visu Eiropas Centralo banku sistemas NCB
vaditaji.

Iespejas ligums (option) — finansu instruments, kas ta 1pasniekam dod tiesibas, tomér neuzliek
saistibas pirkt vai pardot noteiktus aktivus (pieméram, obligacijas vai akcijas) par ieprieks noteiktu
cenu (iesp€jas liguma izmantoSanas cena (strike vai exercise price)) vai nu noteikta datuma, vai lidz
noteiktam datumam (iesp€jas liguma izmantoSanas datums (exercise vai maturity date)).

Iespeju apleses (projections) — Cetrreiz gada veikta pasakuma rezultati, kura meérkis ir prognozet

iespéjamas nakotnes makroekonomiskas norises euro zona. Eurosistemas specialistu iesp€ju
apléses tiek publicétas junija un decembri, bet Eiropas Centralas bankas (ECB) specialistu iesp&ju
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apléses — marta un septembri. Tas ietilpst ECB monetaras politikas stratégijas tautsaimniecibas
analizes pilara un tadéjadi ir viens no vairakiem ieguldijumiem Padomes veiktaja cenu stabilitates
risku novertéjuma.

Ilgaka termina refinanseSanas operacija (longer-term refinancing operation) — regulara atklata
tirgus operacija, ko Eurosistema veic reverso darijjumu veida. Sadas operacijas veic katru ménesi ar
standartizsolu palidzibu, un to termins$ parasti ir 3 menesi.

Implicetais svarstigums (implied volatility) — gaidamais aktiva (pieméram, akcijas vai obligacijas)
cenas parmainu tempa svarstigums (t.i., standartnovirze). To var iegut no aktiva cenas, termina
beigu datuma un attiecigo iesp€ju ligumu izmantoSanas cenas, ka ari no bezriska ienesiguma likmes,
izmantojot iesp€ju ligumu cenu noteikSanas modeli (pieméram, Bleka—Soulza (Black-Scholes)
modeli).

Izpildes periods (maintenance period) — periods, uz kadu aprékina kreditiestaZu atbilstibu rezervju
prasibam. Izpildes periods sakas diena, kad veicams norékins par pirmo galveno refinanséSanas
operaciju, kas tiek veikta peéc ECB Padomes s¢€des, kura paredzéts sniegt monetaras politikas kartéja
meénesa noveértéjumu. Vismaz 3 ménesus pirms katra gada sakuma Eiropas Centrala banka publicé
rezervju prasibu izpildes periodu kalendaru.

Kapitala vertspapiri (equities) — vertspapiri, kas atspogulo ipaSumtiesibas uz akciju sabiedribas dalu.
Tie ietver birzas tirgotas akcijas (kotétas akcijas), nekotétas akcijas un citus kapitala vértspapiru
veidus. Kapitala vértspapiri parasti nodroSina ienakumus dividenzu veida.

Kapitala vertspapiru tirgus (equity market) — tirgus, kura emit€ un tirgo kapitala vertspapirus.

Korporativa vadiba (corporate governance) — noteikumi, proceduras un procesi, saskana ar kuriem
organizacija tiek vadita un kontroléta. Korporativas vadibas uzbiive nosaka dazadu organizacijas
dalibnieku (pieméram, valde, vaditaji, akcionari un citas iesaistitas puses) tiesibu un savstarpg€jo
pienakumu sadalijumu, ka ari Iémumu pienemsSanas noteikumus un kartibu.

Kreditiestade (credit institution) — 1) uznémums, kas nodarbojas ar noguldijumu vai citu atmaksajamu
lidzeklu pienemSanu no sabiedribas un kreditu pieSkirSanu sava varda, vai 2) uznémums vai
jebkura cita juridiska persona, kas atSkiras no 1. punkta min€tajam un emité maksasanas lidzeklus
elektroniskas naudas veida.

Kreditrisks (credit risk) — risks, ka darjjuma partneris pilna apjoma nenokartos savas saistibas, vai
nu pienakot terminam, vai ar1 jebkura laika péc tam. Kreditrisks ietver aizstaSanas izmaksu risku un
galveno risku, ka ari risku, ka norékinu neveiks norékinu veico$a banka.

Ligums (Treaty) — Eiropas Kopienas dibinasanas ligums ("Romas ligums"). Ligums vairakkart
grozits, 1pasi, kad tika pienemts Eiropas Savienibas ligums ("Mastrihtas Iigums"), kur§ izveidoja

Ekonomikas un monetaras savienibas pamatus un kura ietilpa ECBS Statuti.

Likviditates risks (liquidity risk) — risks, ka darijjuma partneris pilna apjoma nokartos savas saistibas
nevis termina, bet gan nenoteikta datuma péc tam.
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Lisabonas strategija (Lisbon strategy) — visaptverosa strukturalo reformu programma, kuras merkis
ir parveidot ES par "visdinamiskako un konkurétsp€jigako uz zinasanam balstito tautsaimniecibu
pasaule" un kuru 2000. gada uzsaka Lisabonas Eiropadome.

M1 — Sauras naudas raditajs, kas ietver skaidro naudu apgroziba un noguldijumus uz nakti MFI un
centralaja valdiba (pieméram, pasta vai Valsts kasg).

M2 — vidgjas naudas raditajs, kas ietver M1, noguldijumus ar bridinajuma terminu par iznemsanu
lidz 3 meéneSiem ieskaitot (t.i., istermina krajnoguldijumus) un noguldijumus ar noteikto terminu
lidz 2 gadiem ieskaitot (t.i., istermina noguldijumus) MFI un centralaja valdiba.

M3 — plasas naudas raditajs, kas ietver M2 un tirgojamos instrumentus, 1pasi atpirkSanas ligumus,
naudas tirgus fondu akcijas un dalas, ka art MFI emitétus parada vertspapirus ar terminu lidz
2 gadiem ieskaitot.

M3 pieauguma atsauces vertiba (reference value for M3 growth) — M3 gada kapuma temps vidéja
termina atbilstoSi cenu stabilitates saglabaSanas merkim. PaSlaik M3 gada pieauguma atsauces
vertiba ir 4.5%.

Maksajumu apstrades automatizacija (STP) (straight-through processing (STP)) — pilniba
automatizéta darjjumu/maksajumu parvedumu apstrade, t.sk. automatizéta rikojumu generésana,
apstiprinaSana, kliringa (tirvértes) un norékina veik3ana.

Maksajumu bilance (balance of payments (b.o.p.)) — statistikas parskats, kas konkrétam periodam
apkopo kadas valsts saimnieciskos darfjumus ar paréjam valstim. Seit ietilpst dartjumi, kas saistiti
ar precém, pakalpojumiem un ienakumiem, tadi darijjumi, kas saistiti ar finansu prasibam un
saistibam pret paréjam valstim, un darijjumi (piemeéram, valstu parada atlaiSana), kas klasific€jami
ka parvedumi.

MFI (monetaras finanSu iestades) (MFIs (monetary financial institutions)) — finansu iestades, kas
veido euro zonas naudas emisijas sektoru. Seit ietilpst Eurosistema, rezidentu kreditiestades saskana
ar Kopienas tiesibu aktu definiciju un visas pargjas rezidentu finanSu iestades, kas nodarbojas ar
noguldijumu un/vai tiem tuvu aizstajéju piesaisti no ne-MFI, ka art kreditu izsniegS8anu un/vai
ieguldijumu veikSanu veértspapiros sava varda (vismaz ekonomiska nozime). Pe€dgja grupa galvenokart
ietilpst naudas tirgus fondi.

MFT ilgaka termina finanSu saistibas (MFI longer-term financial liabilities) — noguldijumi ar
noteikto terminu ilgaku par 2 gadiem, noguldijumi ar bridinajuma terminu par iznemsSanu ilgaku
par 3 méneSiem, euro zonas MFI emitetie parada vertspapiri ar sakotngjo dzeSanas terminu ilgaku
par 2 gadiem un euro zonas MFI sektora kapitals un rezerves.

MFI kredits euro zonas rezidentiem (MFI credit to euro area residents) — MFI izsniegtie aizdevumi
ne-MFI, kas ir euro zonas valstu rezidenti (t.sk. valdibai un privatajam sektoram), un MFI euro
zonas rezidentu ne-MFI emitéto vertspapiru turéjumi (akcijas, citi kapitala veértspapiri un parada
vertspapiri).

MFI procentu likmes (MFI interest rates) — procentu likmes, kuras rezidentu kreditiestades un
citas MFI, izpemot centralas bankas un naudas tirgus fondus, pieméro euro denominétajiem euro
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zonas rezidentu majsaimniecibu un nefinansu sabiedribu noguldijumiem un tam izsniegtajiem
kreditiem.

MFTI sektora konsolideta bilance (consolidated balance sheet of the MFI sector) — bilance, kas
sagatavota, MFI kopsavilkuma bilancé ietverot MFI savstarp&jo darijumu neto pozicijas (pieméram,
MPFI savstarpgjos aizdevumus un noguldijumus). Ta sniedz statistisko informaciju par MFI sektora
aktiviem un saistibam pret Sim sektoram nepiederoSiem euro zonas rezidentiem (t.i., valdibu un
paréjiem euro zonas rezidentiem) un pret arpus euro zonas esoSo valstu rezidentiem. Ta ir galvenais
statistisko datu avots monetaro raditaju aprekina8anai un nodroSina pamatu regularai M3 atbilstoSo
bilances postenu analizei.

MFTI ftirie arejie aktivi (MFI net external assets) — MFI sektora ar€jie aktivi (pieméram, zelts,
arvalstu valiitas banknotes un mongétas, arpus euro zonas esoso valstu rezidentu emitéti vértspapiri
un arpus euro zonas esosSo valstu rezidentiem izsniegti aizdevumi), no ka atskaititas euro zonas
MFI sektora argjas saistibas (pieméram, arpus euro zonas esoso valstu rezidentu noguldijumi un
atpirkSanas ligumi, ka ar1 to naudas tirgus fondu akciju un dalu un MFI emitéto parada vertspapiru
ar terminu lidz 2 gadiem ieskaitot turgjumi).

Minimala pieteikuma procentu likme (minimum bid rate) — zemaka procentu likme, ar kuru darjjuma
partneri var iesniegt pieteikumus galveno refinanse$anas operaciju mainigas procentu likmes izsolés.
Ta ir viena no ECB galvenajam procentu likmem, kas atspogulo monetaras politikas nostaju.

Monetara analize (monetary analysis) — viens no Eiropas Centralas bankas principu sistémas pilariem
visaptveroSas cenu stabilitates risku analizes veikSanai, kas ir Padomes monetaras politikas lémumu
pamats. Monetara analize palidz novertet videja termina un ilgtermina inflacijas tendences, nemot
veéra cieso saistibu starp naudu un cenam ilgakos periodos. Monetaraja analizé tiek ievérotas norises
plaSa monetaro raditaju spektra, t.sk. M3, ta sastavdalas un atbilstoSajos bilances postenos, 1pasi
kreditos, un dazados likviditates parpalikuma raditajos (sk. ari tautsaimniecibas analize (economic
analysis)).

Monetarie ienakumi (monetary income) — Eurosistemas monetaras politikas funkcijas veikSanas
procesa uzkratie NCB ienakumi, ko ieglist no saskana ar Padomes vadlinijam iezimetiem aktiviem,
ko tur apmaina pret apgroziba esofam banknotém un noguldijumu saistibam pret kreditiestadem.

Naudas tirgus (money market) — tirgus, kura tiek piesaistiti, iegulditi un tirgoti istermina lidzekli,
izmantojot instrumentus, kuru sakotngjais termins parasti neparsniedz 1 gadu.

NefinanSu sabiedribu areja finansejuma izmaksas (realas) (cost of the external financing of
non-financial corporations (real)) — nefinansu sabiedribu izmaksas, kas rodas, piesaistot jaunus
arejos lidzeklus. Euro zonas nefinanSu sabiedribam tas tiek aprékinatas ka videjas svértas banku
aizdevumu izmaksas, parada vertspapiru izmaksas un kapitala vértspapiru izmaksas, pamatojoties
uz atlikuma un apgroziba eso§a apjoma summam, kas korigétas atbilstosi parvértésanas ietekmei,
un deflgjot tas ar inflacijas gaidam.

NodroSinajums (collateral) — aktivu kila (pieméram, kreditiestades kila, kas sniegta centralajai

bankai), kas garanté aizdevuma atmaksu, ka ar1 aktivi, kas tiek pardoti (pieméram, aktivi, ko
kreditiestades pardod centralajam bankam) saskana ar atpirkSanas ligumu.
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Noguldijumu iespeja (deposit facility) — Eurosistemas pastaviga iespeja, kuru darijjuma partneri var
izmantot, lai NCB veiktu noguldijumus uz nakti ar ieprieks noteiktu procentu likmi (sk. art ECB
galvenas procentu likmes (key ECB interest rates)).

Norekinu risks (settlement risk) — vispargjs termins, ar ko apzimé risku, ka norékins parvedumu
sistéma nenotiks ta, ka planots. Sis risks var ietvert gan kreditrisku, gan likviditates risku.

Obligaciju tirgus (bond market) — tirgus, kura emité un tirgo ilgaka termina parada vertspapirus.

Padome (Governing Council) — augstaka Eiropas Centralas bankas (ECB) lemgjinstitucija. Padomi
veido visi ECB Valdes locekli un euro ieviesuso dalibvalstu NCB vaditaji.

Parada vertspapirs (debt security) — emitenta (t.i., aiznéméja) apnemsanas veikt vienu vai vairakus
maksajumus vértspapiru turétajam (aizdevéjam) noteikta datuma vai datumos nakotné. Sadiem
vertspapiriem parasti ir noteikta procentu likme (kupons), un/vai tie tiek pardoti ar diskontu no
summas, kas tiks atmaksata noteiktaja dzeSanas termina. Parada veértspapiri, kas emitéti ar sakotngjo
terminu ilgaku par 1 gadu, klasificeti ka ilgtermina parada veértspapri.

Parmeriga budZeta deficita noverSanas procedura (excessive deficit procedure) — Liguma
104. panta un 20. protokola izklastita parmeériga budzeta deficita noveérSanas procediiras norma prasa
ES dalibvalstim nodrosinat budZeta disciplinu, definé kritérijus, saskana ar kuriem kads budzeta
stavoklis uzskatams par parmeérigu budzeta deficitu, un nosaka, kadi pasakumi javeic péc tam,
kad konstatéta budzeta deficita vai valsts parada prasibu neizpilde. 104. pantu papildina Padomes
1997. gada 7. julija Regula (EK) Nr. 1467/97 par parmeériga budZeta deficita novérSanas proceduras
ievieSanas paatrinasanu un precizéSanu (ar grozijumiem, kurus ieviesa Padomes 2005. gada
27. junija Regula (EK) Nr. 1056/2005), kas ir viens no Stabilitates un izaugsmes pakta
elementiem.

Pastaviga iesp€ja (standing facility) — centralas bankas nodro$inata iesp&ja, kas pieejama darijjuma
partneriem p&c pasSu iniciativas. Eurosistema piedava divas pastavigas iesp&jas uz nakti: aizdevumu
iespeju uz nakti un noguldijumu iespeju.

PievienoSanas valstis (acceding countries) — valstis, kuras parakstijusas PievienoSanas ligumu.
Bulgarija un Rumanija to izdarija 2005. gada 25. april1.

Portfelieguldijumi (portfolio investment) — euro zonas rezidentu tadu vertspapiru tirie darfjumi un/
vai pozicijas, kuru emitenti ir euro zonas nerezidenti ("aktivi"), un tadu euro zonas nerezidentu
vertspapiru tirie darfjumi un/vai pozicijas, kuru emitenti ir euro zonas rezidenti ("saistibas").
Tiek ietverti kapitala vértspapiri un parada vertspapiri (obligacijas un paradzimes un naudas tirgus
instrumenti), iznemot tieSajas investicijas vai rezerves aktivos uzraditas summas.

PrecizejoSa operacija (fine-tuning operation) — atklata tirgus operacija, ko Eurosistema veic, lai
noverstu neparedzetas likviditates svarstibas tirgii. Preciz€joSo operaciju biezums un termini nav
standartizeti.

Reala laika bruto norekinu (RTGS) sistema (real-time gross settlement (RTGS) system) — norékinu

sistéma, kura maksajumu apstrade un norékins notiek, pamatojoties uz katru atseviSku maksajuma
dokumentu (neizmantojot mijieskaitu) realaja laika (nepartraukti) (sk. art TARGET).
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Reversais darijums (reverse transaction) — operacija, kura centrala banka pérk vai pardod aktivus
saskana ar atpirkSanas Iigumu vai veic kreditoperacijas pret nodroSinajumu.

Rezervju baze (reserve base) — to bilances postenu (ipasi saistibu) summa, kuri veido kreditiestades
rezervju prasibu aprékinasanas bazi.

Rezervju norma (reserve ratio) — centralas bankas noteikta norma katrai rezervju baze ieklauto
atbilstoSo bilances postenu kategorijai. Normas izmanto rezervju prasibu aprékinasanai.

Rezervju prasibas (reserve requirement) — minimalais rezervju apjoms, kas kreditiestadei jaglaba
Eurosistema. Izpilde tiek noteikta, pamatojoties uz dienas atlikumu vid€jo raditaju izpildes
perioda.

Sakotneja bilance (primary balance) — valdibas tirie aizn€émumi vai tirie aizdevumi, iznemot
procentu maksajumus par valdibas konsolidétajam saistibam.

Sarunvalstis (accession countries) — valstis, ar kuram uzsaktas sarunas par pievienoSanos ES. Ar
Horvatiju un Turciju sarunas uzsaktas 2005. gada 3. oktobri.

Saskanotais paterina cenu indekss (SPCI) (Harmonised Index of Consumer Prices (HICP)) — Eurostat
aprékinats patérina cenu raditajs, kas saskanots visam ES dalibvalstim.

Sistemisks risks (systemic risk) — risks, ka, vienai institicijai nesp&jot laika nokartot savas saistibas,
arl citas institiicijas nespés laika nokartot savas saistibas. Sada nespé&ja var radit ievérojamas
likviditates vai kredita problémas un tadéjadi apdraudét tirgu stabilitati vai konfidenci tajos.

Stabilitates un izaugsmes pakts (Stability and Growth Pact) — Stabilitates un izaugsmes pakta
merkis ir Ekonomikas un monetaras savienibas treSaja posma nodroSinat stabilas valdibas finanses,
lai stiprinatu cenu stabilitates un spécigas, ilgtsp€jigas, nodarbinatibu veicinoSas izaugsmes
nosacijumus. Lai sasniegtu §o mérki, pakts paredz, ka dalibvalstim janosaka vid€ja termina budZeta
merki. Tas ietver arl parmeriga budZeta deficita noverSanas proceduras konkrétas specifikacijas.
Pakta ietilpst Amsterdamas Eiropadomes 1997. gada 17. junija Rezolucija par Stabilitates un
izaugsmes paktu un divas Padomes Regulas: 1) 1997. gada 7. julija Regula (EK) Nr. 1466/97 par
budZeta stavok]a parraudzibas un ekonomiskas politikas parraudzibas un koordinacijas stiprinasanu
(ar grozijumiem, kurus ieviesa 2005. gada 27. junija Regula (EK) Nr. 1055/2005), un 2) 1997. gada
7. julija Regula (EK) Nr. 1467/97 par parmériga budzZeta deficita novér§anas proceduras ievieSanas
paatrinasanu un precizéSanu (ar grozijumiem, kurus ieviesa 2005. gada 27. junija Regula (EK)
Nr. 1056/2005). Stabilitates un izaugsmes paktu papildina ECOFIN zinojums "Stabilitates un
izaugsmes pakta ievieSanas uzlabosana", kuru apstiprinaja Briseles Eiropadome 2005. gada 22. un
23. marta. To papildina ar1 jaunais Ricibas kodekss "Stabilitates un izaugsmes pakta istenosanas
specifikacijas un vadlinijas par stabilitates un konvergences programmu formu un saturu”, ko
2005. gada 11. oktobr1 apstiprinaja ECOFIN.

Starptautisko investiciju bilance (s.i.b.) (international investment position (i.i.p.)) — kadas valsts tiro
finanSu prasibu (vai finanSu saistibu) pret paréjam valstim atlikumu vértiba un sastavs.

TARGET (Eiropas Vienota automatizeta reala laika bruto norekinu) sistéma (TARGET (Trans- European
Automated Real-time Gross settlement Express Transfer) system) — reala laika bruto norekinu sistema
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(RTGS) euro. Ta ir decentralizeta sistéma, ko veido 16 nacionalas RTGS sistemas, ECB maksajumu
mehanisms (EMM) un starpsavienojumu mehanisms.

TARGET2 — jauna TARGET sistemas paaudze, kura pasreizéjo decentralizéto tehnisko struktiiru
aizstas vienota platforma, kas nodroSinas saskanotu pakalpojumu sniegSanu un vienotu cenu
noteikSanas shemu.

Tautsaimniecibas analize (economic analysis) — viens no Eiropas Centralas bankas principu sistémas
pilariem visaptverosSas cenu stabilitates risku analizes veikSanai, kas ir Padomes monetaras politikas
lemumu pamats. Ekonomiska analize galvenokart tiek veikta pasreizéjo ekonomisko un finanSu
noriSu un implicéto istermina lidz videja termina cenu stabilitates risku noveértéjumam precu,
pakalpojumu un faktoru tirgu piedavajuma un pieprasijuma mijiedarbibas skatijjuma miné&tajos
terminos. §aj€1 zina vajadziga uzmaniba tiek pievérsta nepiecieSamibai noteikt tautsaimniecibu
ietekmejoSo satricinajumu raksturu, to ietekmi uz izmaksu un cenu noteikSanas parmainam un to
istermina lidz vid€ja termina izplatiSanas perspektivas tautsaimnieciba (sk. ari monetara analize
(monetary analysis)).

Tiesas investicijas (direct investment) — parrobezu investicijas, ko veic, lai iegiitu ilgstosu lidzdalibu
kada uznémuma, kas ir rezidents cita valsti (parasti, lai nodroSinatu ipaSumtiesibas, kas atbilst
vismaz 10% no parastajam akcijam vai balsstiesibam).

Uznemumu pelnitspeja (corporate profitability) — uznémumu pelnas raditaju mers, kas galvenokart
saistits ar to apgrozijumu, aktiviem vai paSu kapitalu. Ir vairaki atSkirigi uzneémumu pelnitsp€jas
raditaji, kuru pamata ir uzpémumu finanSu parskatu dati, pieméram, pamatdarbibas iepemumu
(apgrozijums minus pamatdarbibas izdevumi) attieciba pret apgrozijumu, neto ienémumu
(pamatdarbibas un ar pamatdarbibu nesaistitie iepemumi péc nodok|u, amortizacijas un arkartas
postenu atskaitiSanas) attieciba pret apgrozijumu, aktivu pelna (saistito tiro iepemumu attieciba
pret kopejiem aktiviem) un paSu kapitala atdeve (saistito tiro ienémumu attieciba pret akcionaru
lidzekliem). Makroekonomikas Iimeni, pamatojoties uz nacionalo kontu datiem, par pelnitspejas
raditaju bieZi vien izmanto bruto darbibas ienemumus, pieméram, saistiba ar IKP vai pievienoto
vertibu.

Valde (Executive Board) — viena no Eiropas Centralas bankas (ECB) lémgjinstituicijam. Valde ir
ECB prezidents, viceprezidents un vel Cetri locekli, kurus iecel euro ieviesuSo dalibvalstu vai to
valdibu vaditaji, savstarpgji vienojoties.

Valdiba (general government) — Eiropas Kontu sistema (EKS 95) definéts sektors, kura ietilpst
rezidentu iestades, kas galvenokart nodarbojas ar privatam un kolektivam pat€rinam paredzetu
netirgus precu un pakalpojumu raZoSanu un/vai nacionalo ienakumu un Iidzeklu pardali. Seit
ietilpst centralas, regionalas un vietéjas valdibas iestades, ka ari socialas nodroginasanas fondi. Seit
neietilpst valsts IpaSuma esoSas iestades, kas veic komercdarbibu (pieméram, valsts uznémumi).

Valutas mijmainas darijums (foreign exchange swap) — vienas valiitas maina pret otru, vienlaikus
veicot darijumu péc darfjuma sakumkursa un darijjumu péc darijuma beigu kursa.

Vertspapiru norekinu sistéma (VNS) (securities settlement system (SSS)) — sist€ma, kas lauj turét un
parvest vertspapirus bez samaksas, pret samaksu (piegade pret samaksu) vai apmaina pret citu aktivu
(piegade pret piegadi). Taja ietilpst visas institucionalas un tehniskas procediiras, kas nepiecieSamas
norekinu veikSanai vértspapiru darijumos un vertspapiru uzglabasanai. Sada sistéma var darboties
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ka reala laika bruto norékinu sistéma, bruto norékinu sist¢éma vai neto norékinu sistéma. Norékinu
sist¢éma lauj veikt dalibnieku saistibu aprékinu (kliringu).

VKM II (Valutas kursa mehanisms II) (ERM II (exchange rate mechanism II)) — valiitas kursa

rezims, kas nodroSina pamatprincipus sadarbibai valiitas kursa politikas joma starp euro zonas
valstim un ES dalibvalstim, kuras nepiedalas Ekonomikas un monetaras savienibas tresaja posma.
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