IEVADRAKSTS

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome
2012. gada 4. aprila sanaksmé noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes.
Informacija, kas kluvusi pieejama kops marta sakuma, pamata apstiprina Padomes
iepriek$¢jo novertgjumu. Gaidams, ka 2012. gada inflacija saglabasies virs 2%,
domingjot augSupverstiem riskiem. Padome paredz, ka politikai svarigaja termina
cenu dinamika saglabasies cenu stabilitatei atbilstosa Itmeni. Atbilstosi Sadai
situacijai  saglabajas  ierobezots  monetaras  ckspansijas  pamattemps.
Tautsaimniecibas izaugsmes apsekojumu raditaji 2012. gada pirmajos méneSos
kopuma stabiliz€juSies zema Iimeni, un gada laika gaidama meérena aktivitates
atjauno$anas. Sada tautsaimniecibas perspektiva joprojam paklauta lejupvérstiem

riskiem.

Euro zonas tautsaimniecibas vid&a termina inflacijas gaidas jaturpina stingri
noturét limeni, kas atbilst Padomes mérkim vid€ja termina nodroSinat inflacijas
limeni zemaku par 2%, bet tuvu tam. DaZzu pé€d€jo menesu laika Eurosisteéma
istenojusi gan standarta, gan nestandarta monetaras politikas pasakumus. Sis
pasakumu kopums veicingjis finanSu vides stabiliz€Sanos un monetaras politikas
transmisijas uzlaboSanos. Uzmanigi jaseko turpmakajam norisém. Svarigi arl
paturét prata, ka visi nestandarta monetaras politikas pasakumi biitiba ir pagaidu
pasakumi un ka pieejami visi nepiecieSamie instrumenti, lai apnémigi un laikus

noverstu augSupverstos riskus, kas vidgja termina apdraud cenu stabilitati.

Runajot par tautsaimniecibas analizi, realais IKP euro zona 2011. gada 4. ceturksni
kritas par 0.3%. Apsekojumu dati apstiprina, ka 2012. gada sakuma ekonomiska
aktivitate stabiliz€jusies zema ltmeni. Padome joprojam gaida, ka gada laika euro
zonas tautsaimnieciba pakapeniski atveselosies. Ar&jam pieprasijumam, loti
zemajam Istermina procentu likmém euro zona un visiem pasakumiem, kas veikti
euro zonas tautsaimniecibas pienacigas darbibas veicinaSanai, vajadzetu stimulét
ekonomiskas aktivitates perspektivas istenosanos. Tomér gaidams, ka spriedzes
saglabaSanas euro zonas valsts parada tirgos un tas ietekme uz kredit€Sanas

nosacijumiem, ka arf finanSu un nefinansu sektora notiekos$ais bilanc¢u korigésanas
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process un augstais bezdarba Iimenis dala euro zonas joprojam paléninas

ekonomiskas izaugsmes pamattempu.

Tautsaimniecibas perspektivu apdraud galvenokart lejupversti riski. Sie riski Tpasi
saistiti ar jaunu spriedzes pastiprinasanos euro zonas parada tirgos un tas
iesp&jamu talaku izplatiSanos euro zonas realaja tautsaimnieciba. Lejupverstie riski

saistiti arT ar turpmaku precu cenu kapumu.

Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas SPCI gada inflacija 2012. gada marta
bija 2.6% (ieprieksgjos trijos menesos — 2.7%). Gaidams, ka 2012. gada inflacija
saglabasies virs 2% galvenokart nesena energijas cenu kapuma, ka ari nesen
izzinotas netieSo nodoklu palielinasanas d€]. Pamatojoties uz pasreiz€jam birza
tirgoto pre€u nakotnes ligumu cenam, 2013. gada sakuma gada inflacijai atkal
vajadzétu sarukt zem 2%. Saja kontekstda Padome Tpasi uzmanigi sekos, vai
neparadas pazimes, ka augstakas energijas cenas iectekmé algas, pelnu un vispargjo
cenu noteikSanu. Tacfu, vertejot turpmakas norises, pieticigas ekonomiskas
izaugsmes apstaklos euro zona un pemot vera pienacigi stabilizétas ilgtermina
inflacijas gaidas, pamata esoSajam cenu spiedienam joprojam vajadz€tu biit

ierobezotam.

Vel arvien var uzskatit, ka SPCI inflacijas prognozu riski nakamajos gados ir
kopuma lidzsvaroti un augSupverstos riskus tuvakaja nakotné galvenokart nosaka
lielaks naftas cenu un netieSo nodoklu kapums, neka gaidits. Joprojam pastav

lejupverstie riski, ko rada vajaka, neka gaidits, ekonomiskas aktivitates dinamika.

Monetaras analizes rezultati liecina, ka saglabajies ierobezots monetaras
ekspansijas pamattemps. M3 gada kapuma temps 2012. gada februari bija 2.8%
(janvarmT — 2.5%). Gan janvari, gan februari bija vérojama banku noguldijumu
bazes nostiprinasanas. Privatajam sektoram izsniegto aizdevumu atlikuma gada
picaugums joprojam bijis ierobeZots — ta temps (korigéts atbilstosi aizdevumu
pardoSanas un vertspapiroSanas datiem) salidzinajuma ar ieprieks€ja gada

atbilstoso periodu februart samazinajas lidz 1.1% (janvart — 1.5%).
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NefinanSu sabiedribam un majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma gada
kapuma temps (korigéts atbilstosi aizdevumu pardoSanas un vertspapiroSanas
datiem) februari bija attiecigi 0.6% un 1.8%. NefinanSu sabiedribam un
majsaimniecibam izsniegto MFI aizdevumu atlikums salidzinajuma ar ieprieks€jo

meénesi gandriz nemainijas.

Lidz februarim pieejamie monetarie raditaji un kredttu atlikuma dati apstiprina, ka
veérojama finanSu nosacijumu vispargja stabiliz€Sanas un attiecigi izdevies
izvairities no kreditiestazu bilancu krasam un haotiskam korekcijam, uz ko ari bija
versti Eurosistémas pasakumi. Banku finans€juma apstakli kopuma uzlabojusies,
un verojama paaugstinata emisijas aktivitate un dazu finans€juma tirgus segmentu
pieejamibas atjaunoSanas. Kreditu pieprasijums joprojam ir neliels, nemot véra
ierobezoto ekonomisko aktivitati un nefinanSu sektoros vél arvien notiekoSo
bilan¢u korigésanas procesu. Biis vajadzigs laiks, lai Eurosistémas nestandarta
pasakumu veicino$a ietekme pilniba izpaustos un, atjaunojoties pieprasijumam,
pozitivi ietekmétu kreditéSanas pieaugumu. Saja konteksta jaatzimé, ka norékins
par otro ilgaka termina refinanséSanas operaciju ar terminu 3 gadi tika veikts tikai

2012. gada 1. marta.

FinanSu videi stabiliz€joties, svarigi, lai bankas arT turpmak stiprinatu pretestibas
sp&ju, t.sk. nesadalot pelnpu. Banku bilancu stabilitate bus noteicoSais faktors, kas
stimul€s gan atbilstoSu tautsaimniecibas kreditéSanu, gan visu finanséSanas kanalu

normalizé$anos.

Apkopojot mingto, tautsaimniecibas analizes rezultati liecina, ka cenu dinamikai
vid§ja termina vajadz€tu saglabaties cenu stabilitatei atbilstosa Iimeni.
Salidzinajums ar monetaras analizes raditaju sniegtajam noradém apstiprina Sadu

ainu.

Lai stiprinatu uzticibu, ilgtsp&jigu izaugsmi un nodarbinatibu, Padome aicina
valdibas atjaunot stabilas fiskalas pozicijas un Tstenot ve&rienigas strukturalas
reformas. Saistibas, ko uzliek Stabilitates un izaugsmes pakts, pilniba jaievéro, un
apnémigi janovers konkurétspejas vajas vietas. Valstu politikas veidotajiem pilniba
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japilda savi pienakumi, lai nodro$inatu fiskalo ilgtsp&ju, palielinatu prec¢u un darba
tirgu pielagoSanas sp€jas, uzlabotu produktivitati un konkur€tsp&ju un nodrosinatu
finanSu sistémas stabilitati. Ipasi valstim, kas zaud&jusas izmaksu konkur&tsp&ju,
janodroSina pienacigas darba samaksas korekcijas un javeicina produktivitates

kapums.

Jaatceras, ka vienota monetara politika p&c butibas ir vérsta uz cenu stabilitates
uzturéSanu vidéja termina euro zona kopuma. Veicinat iekSzemes norises, kas
pozitivi ietekmé atseviSku valstu tautsaimniecibas konkurétsp&ju, ir valstu
politikas veidotaju atbildiba. Euro zonas tautsaimniecibas funkciongSanai arkartigi
butiska ir gan piesardziga fiskala politika, gan precu un darba tirgu konkurétspgja

un elastiba.

Saja "Méne$a Biletena" ieklauti tris raksti. Pirmaja raksta analizéti jautajumi
saistiba ar valdibas parada saglabasanu atmaksajama limeni euro zona. Otraja
raksta apliikota cenu un izmaksu attisttba 2008. un 2009. gada recesijas laika,
savukart treSaja raksturota Eurosistémas finanSu parskatu sniegSanas un

gramatvedibas kartiba un galvenie principi.
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