IEVADRAKSTS

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome 2011. gada
7. aprila sanaksmé noléma paaugstinat galvenas ECB procentu likmes par 25 bazes
punktiem p&c tam, kad tas gandriz divus gadus tika saglabatas nemainitas vesturiski zema
Iimeni. Nemot ve&ra augSupverstos cenu stabilitates riskus, kas tika konstateti
ekonomiskaja analizg, pasreiz€jas ]oti stimulgjosas monetaras politikas nostajas korekcija
ir nepiecieSama. Lai gan monetaras analizes rezultati rada, ka monetaras ekspansijas
pamattemps joprojam ir merens, saglabajas augsta monetara likviditate, kas var veicinat
cenu spiediena veidoSanos. Kopuma ir biitiski, lai nesena cenu dinamika neizraisttu plasu
inflacijas spiedienu vidgja termina. Padomes lémums palidzgs stingri noturét euro zonas
inflacijas gaidas ltmeni, kas atbilst mérkim vidg€ja termina nodroSinat inflacijas Itmeni
zemaku par 2%, bet tuvu tam. Sada stabilizé$ana ir priek§noteikums, lai monetara politika
veicinatu tautsaimniecibas izaugsmi euro zona. Vienlaikus procentu likmes visas terminu
grupas joprojam ir zemas. Tadgjadi monetaras politikas nostaja saglabajas stimul&josa un
turpina btiski veicinat ekonomisko aktivitati un darba vietu radiSanu. Jaunakie
tautsaimniecibas dati apstiprina, ka ekonomiskas aktivitates dinamika euro zona pamata
saglabajas pozitiva, taCu joprojam pastav paaugstinata nenoteiktiba. Padome turpinas loti
ripigi sekot visam noris€m saistiba ar cenu stabilitati apdraudosajiem augSupverstajiem

riskiem.

Ka mingts ieprieks, arT likviditates nodroSinajums un refinanséSanas operaciju pieskiruma
veidi péc vajadzibas tiks korigéti, nemot véra, ka visi spécigas finansu tirgus spriedzes
perioda veiktie nestandarta pasakumi butiba ir pagaidu pasakumi. Tapéc Padome ari

turpmakaja perioda loti uzmanigi sekos visam norisém.

Runajot par tautsaimniecibas analizi, euro zonas realais IKP 2010. gada 4. ceturksni
salidzinajuma ar ieprieks€jo ceturksni pieauga par 0.3%, un jaunakie statistisko datu
publiskojumi un uz apsekojumiem balstitie raditaji liecina, ka 2011. gada sakuma euro
zonas ekonomiskas aktivitates pamattemps joprojam bija pozitivs. Euro zonas eksportu
vajadzetu labveligi ietekm&t notiekoSajam pasaules tautsaimniecibas atveseloSanas
procesam. Vienlaikus, nemot vera saméra augsto euro zonas uzn€mgju konfidences
Iimeni, privata sektora iekSzemes pieprasijjumam vajadz&tu arvien vairdk veicinat
tautsaimniecibas izaugsmi. To pozitivi ietekm&s stimul&o$a monetaras politikas nostaja
un pasakumi, kas veikti, lai uzlabotu finansu sistémas funkciongSanu. Tacu gaidams, ka
aktivitates atjaunoSanos nedaudz mazinas vairakos sektoros notiekoSais bilancu

korigésanas process.
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Padome uzskata, ka §1s tautsaimniecibas perspektivas riski paaugstinatas nenoteiktibas
apstaklos kopuma joprojam ir lidzsvaroti. No vienas puses, iesp&jams, ka pasaules
tirdznieciba turpinas attistities straujak, neka gaidits, tadgjadi veicinot euro zonas
eksportu. Turklat pastaviga spéciga uznémé&ju konfidence varétu stimulét iekSzemes
ekonomisko aktivitati euro zona vairak, neka paslaik tiek gaidits. No otras puses,
lejupversti riski saistas ar spriedzes turpinasanos dazos finanSu tirgus segmentos un tas
iesp&jamo izplatiSanos euro zonas realaja tautsaimnieciba. Lejupverstie riski saistiti arT ar
turpmaku energijas cenu pieaugumu, ipasi nemot véra pastavoSo geopolitisko spriedzi,
protekcionisma spiedienu un haotisku globalas nesabalansétibas korekciju iesp&jamibu.
Visbeidzot, pastav potenciali riski, kurus rada nesen Japana notikusas dabas katastrofas un

kodolkatastrofas ekonomiska ietekme uz euro zonu un pargjo pasauli.

Runajot par cenu dinamiku, euro zonas SPCI gada inflacija 2011. gada marta saskana ar
Eurostat atro aplesi bija 2.6% (2011. gada februari — 2.4%). Inflacijas pieaugums
2011. gada sakuma galvenokart atspogulo lielakas precu cenas. Energijas un partikas cenu
krasa kapuma izraistais spiediens jlitams ari razo$anas procesa sakumposmos. Ir arkartigi
butiski, lai SPCI inflacijas kapums neraditu netieSu ietekmi uz cenu un darba samaksas
noteikSanu, tadgjadi izraisot plasu inflacijas spiedienu vidgja termina. Inflacijas gaidas
stingri janotur Itmeni, kas atbilst Padomes mérkim vidgja termina nodrosinat inflacijas

limeni zemaku par 2%, bet tuvu tam.

Vidgja termina cenu dinamikas perspektivas riski joprojam ir augSupveérsti. Tie Tpasi
saistiti ar augstaku energijas cenu kapumu, neka tika paredzgts, un to liela méra nosaka
pasreizgja politiska spriedze Ziemelafrika un Tuvajos Austrumos. Runajot visparigak,
speciga ekonomiska izaugsme attistibas valstis, ko pastiprina globala Iimeni pieejama
augsta likviditate, var turpmak veicinat preCu cenu paaugstinasanos. Turklat netieSo
nodoklu un administrativi regulgjamo cenu kapums var biit straujaks, neka paslaik
pienemts, sakara ar nepiecieSamibu nakamajos gados Tstenot fiskalo konsolidaciju.
Visbeidzot, riski saistiti ar specigaku, neka gaidits, iek§zemes cenu spiedienu notieko$as

tautsaimniecibas atveseloSanas konteksta.

Run3jot par monetaro analizi, M3 gada kapuma temps 2011. gada februari piecauga lidz
2.0% (janvarT — 1.5%). Nenemot vera nesenas plasas naudas pieauguma svarstibas, ko
noteica 1pasi faktori, M3 ped€jos menesos turpinajis palielinaties. Februari vél pieauga art
privatajam sektoram izsniegto aizdevumu atlikuma gada kapuma temps (lidz 2.6%;
ieprieks&ja meénest — 2.4%). Tadgjadi monetaras ekspansijas pamattemps pakapeniski

pieaug, tacu saglabajas merens. Vienlaikus saglabajas liels Iidz finansu tirgus spriedzes
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periodam uzkratas monetaras likviditates apjoms, un tas var veicinat cenu spiediena

veidoS$anos euro zona.

Aplikojot M3 sastavdalas, M1 gada kapums 2011. gada februar vel vairak paléninajas
(Iidz 2.9%), bet citu Tstermina noguldijumu un tirgojamo finansu instrumentu kapums
picaudzis. Sada M3 sastavdalu lidzsvara maina atspogulo nesends ienesiguma liknes
stavuma palielinasanas ietekmi uz atlidzibu par dazadiem monetarajiem aktiviem. Tom&r
sada stavaka ienesiguma likne nozime ar1 paléninos$u ietekmi uz kop&jo M3 pieaugumu, jo
ta samazina monetaro aktivu pievilcigumu salidzinajuma ar M3 neietilpstoSiem ilgaka

termina instrumentiem ar lielaku atlidzibu.

Runajot par M3 neietilpstosajiem bilances posteniem, februar talaku privatajam sektoram
izsniegto banku aizdevumu atlikuma gada kapuma tempa pieaugumu dalgji noteica neliels
talaks nefinansu sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma kapums (februari — 0.6%,
janvarl — 0.5%). Majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma kapums februari bija
3.0% (janvari — 3.1%). Kopuma 2011. gada sakuma nefinansu privata sektora kredit€sanas

pozitiva pliisma bija vél plasak vérojama majsaimniecibu un nefinansu sabiedribu sektora.

Jaunakie dati apstiprina, ka bankas talak paplasinajusas privata sektora kredit€Sanu,
vienlaikus pamatd nemainot kop&jo bilancu apjomu. Svarigi, lai bankas augosa
pieprasijuma apstaklos turpinatu paplasinat kreditu izsniegSanu privatajam sektoram.
NepiecieSamibas gadijuma bankam vajadzétu risinat So uzdevumu, nesadalot pelnu,
pieverSoties tirgum, lai turpmak nostiprinatu kapitala bazi, vai pilniba izmantojot valdibas
atbalsta pasakumus rekapitalizacijai. Ipasi tam bankam, kuram paslaik ir ierobeZota pieeja

tirgus finans€jumam, steidzami japalielina kapitals un japaaugstina efektivitate.

Apkopojot jaatzime, ka Padome noléma paaugstinat galvenas ECB procentu likmes par
25 bazes punktiem. Nemot véra augSupverstos cenu stabilitates riskus, kas tika konstat&ti
tautsaimniecibas analiz€, paSreiz&jas loti stimulgjoSas monetaras politikas nostajas
korekcija ir nepiecieSama. Salidzinot ar monetaras analizes raditaju sniegtajam noradem,
redzams, ka, lai gan monetaras ekspansijas pamattemps joprojam ir mérens, saglabajas
augsta monetara likviditate, kas var veicinat cenu spiediena veidoSanos. Kopuma ir
butiski, lai nesena cenu dinamika neizraisttu plasu inflacijas spiedienu vidéja termina.
Padomes lémums palidz€s stingri noturét euro zonas inflacijas gaidas limeni, kas atbilst
mérkim vidéja termina nodrosinat inflacijas limeni zemaku par 2%, bet tuvu tam. Sada
stabiliz€Sana ir priekSnoteikums, lai monetara politika veicinatu tautsaimniecibas izaugsmi
euro zona. Vienlaikus procentu likmes visas terminu grupas joprojam ir zemas. Tadgjadi
monetaras politikas nostaja saglabajas stimulgjosa, turpinot biitiski veicinat ekonomisko
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aktivitati un darba vietu radiSanu. Jaunakie tautsaimniecibas dati apstiprina, ka
ekonomiskas aktivitates dinamika euro zona pamata saglabajas pozitiva, tacu joprojam
pastav paaugstinata nenoteiktiba. Padome turpinas loti riipigi sekot visam noris€m saistiba

ar cenu stabilitati apdraudosajiem augSupverstajiem riskiem.

Tagad — par fiskalo politiku. Ir biitiski, lai visas valdibas sasniegtu publiskotos 2011. gada
konsolidacijas mérkus. Turklat pilnigi konkretizétu 2012. gada un talakas nakotnes
konsolidacijas pasakumu publiskoSana palidz&tu parliecinat sabiedribu un tirgus
dalibniekus, ka korektiva politika tiks saglabata. Ir butiski stiprinat uztic€Sanos valsts
finansu ilgtsp&jai, jo tas mazinas procentu likmes ietvertas riska prémijas un uzlabos

stabilas un ilgtspgjigas izaugsmes apstaklus.

Vienlaikus ir loti svarigi euro zona steidzami Tstenot butiskas un talejoSas strukturalas
reformas, lai stiprinatu tas izaugsmes potencialu, konkurétsp&ju un elastibu. Precu tirgos
1pasi jaturpina istenot politiku, kas veicina konkur€tsp&ju un jauninajumus, lai paatrinatu
parstrukturéSanu un veicinatu darba raziguma pieaugumu. Darba tirgii prioritatei jabiit
darba samaksas elastibas uzlaboSanai, spécigakiem stimuliem stradat un darba tirgus

neelastibas novér$anai.

Visbeidzot, Padome uzskata, ka seSu tautsaimniecibas parvaldibas tiesibu aktu
priekslikumu pakete, ko Eiropadome apstiprinaja 2011. gada 24. un 25. marta sanaksmg,
zinama mera uzlabos euro zonas ekonomisko un budzeta parraudzibu. Tomér Padome
uzskata, ka Sie priekslikumi nav pietieckami butisks euro zonas parraudzibas uzlabojums,
kads nepieciesams, lai nodroSinatu Ekonomikas un monetaras savienibas raitu darbibu.
Tapec Padome atbilstoSi ECB 2011.gada 17. februara atzinumam par Siem
priekslikumiem mudina ECOFIN, Eiropas Parlamentu un Komisiju $o institliciju sarunu
ietvaros vienoties par stingrakam prasibam, lielaku procediiru automatiskumu un to, ka
vairak uzmanibas javeltt visneaizsargatakajam valstim, kas zaud&jusas konkurétsp&ju. Visi

Sie pasakumi palidzetu nodrosinat jaunas sist€mas efektivitati ilgtermina.

Saja "Ménesa Biletena" izdevuma ieklauti divi raksti. Pirmaja raksta analizéti fiskalas
stabilitates riski un uzdevumi euro zona. Otraja raksta aprakstiti divu apsekojumu galvenie

rezultati, kuros majsaimniecibas un uzn€mumus aptaujaja par euro banknosu lietoSanu.
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