IEVADRAKSTS

Padome 15. janvara sanaksme, pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro
analizi, noléma pazeminat Eurosist€mas galveno refinanséSanas operaciju procentu likmi
vel par 50 bazes punktiem (kop$ 2008. gada 8. oktobra likme kopuma samazinata par
225 bazes punktiem). Eurosistémas galveno refinansé€Sanas operaciju procentu likme tika
pazeminata Iidz 2.00%, aizdevumu iesp€jas uz nakti procentu likme netika mainita (3.00%)
un noguldijumu iespgjas uz nakti procentu likme tika noteikta 1.00%. Nolemjot pazeminat
galveno refinanséSanas operaciju procentu likmi vél par 50 bazes punktiem, tick nemts
véra, ka inflacijas spiediens joprojam sarucis, galvenokart turpinot pasliktinaties
ekonomiskajai perspektivai. Rungjot par nakotni, Padome joprojam paredz, ka inflacija
euro zona monetarajai politikai svarigaja vidgja termina biis atbilstoSa cenu stabilitatei,
tadgjadi veicinot ienakumu un uzkrajumu pirktsp&ju. Péc §a lémuma Padome uzskata, ka
cenu stabilitates riski vidéja termina kopuma ir sabalanséti. Sajos apsvérumos nemti véra
jaunakie ekonomisko datu publiskojumi un apsekojumu dati, kas sniedz skaidrus papildu
pieradijumus novertg§jumam, ka euro zonas eckonomiska aktivitate butiski paléninas
galvenokart saistiba ar finan$u satricinajuma pastiprinasanas un paplaSinasanas ietekmi.
Gan pasaules, gan euro zonas pieprasijums, domajams, ilgu laiku bis ierobezots.
Monetaras ekspansijas temps joprojam paléninas, apstiprinot noveértgjumu, ka samazinas
inflacijas spiediens un riski. Kopuma saglabajas arkartigi augsts nenoteiktibas Itmenis.
Padome turpinas stingri noturét inflacijas gaidas atbilsto$i tas vid&ja termina meérkim
nodro$inat inflacijas limeni zemaku par 2%, bet tuvu tam. Tadgjadi tiek stimulEta
ilgtspgjiga izaugsme un nodarbinatiba un veicinata finansu stabilitate. Tapeéc Padome ar1

turpmak Joti uzmanigi sekos visam norisém.

Tagad — par tautsaimniecibas analizi. KopS 2008. gada septembra finanSu tirgus
satricingjums pastiprinajies un paplasingjies. Spriedze finanSu sektora arvien vairak
ietekm&jusi ar1 realo tautsaimniecibu. Tapec pasaules, t.sk. euro zonas, ekonomiska
aktivitate v&l vairak pavajinajusies. IpaSi samazinajies euro zonas eksporta argjais
pieprasijums, un euro zonas iekSzemes aktivitate sarukusi, nemot v&ra vajakas
pieprasijuma perspektivas un stingrakus finansé€Sanas nosacijumus. Apsekojumu dati un
novembra un decembra méneSa raditdji, kas kluvusi pieejami kops Padomes pedgjas
liecinot, ka istenojuSies agrak konstatetie lejupverstie riski, kas apdraud ekonomisko
aktivitati.
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Run3jot par talaku nakotni, pamatojoties uz pasreiz€jo analizi un novért€§jumu, Padome
joprojam uzskata, ka nakamo ceturks$pu laika saglabasies zema pasaules ekonomiska
aktivitate un loti vaj§ iekSzemes pieprasijums, finanSu spriedzei turpinot ietekmét
ekonomisko aktivitati. Vienlaikus Padome cer, ka preCu cenu pazeminajums turpmak
veicinas reali riciba esos$o ienakumu picaugumu. Turklat laika gaita euro zonai vajadz&tu
pilniba sajust pozitivo efektu, ko radis pedgjas ned€las izzinotie monetaras politikas

pasakumi.

Padome uzskata, ka §T1 tautsaimniecibas perspektiva joprojam ietver arkartigi lielu
nenoteiktibas pakapi. Kopuma skaidri redzams, ka tautsaimniecibas izaugsmes riski
joprojam ir lejupversti. Tie galvenokart saistiti ar iesp&ju, ka finansu tirgus satricinajums
butiskak ietekmés realo tautsaimniecibu, ka ari ar bazam par protekcionisma spiediena
ra§anos un pastiprina$anos un iesp&jamam nelabv&ligam noris€m pasaules tautsaimnieciba

globalas nesabalansétibas neprognozejamu korekciju del.

Ir arkartigi svarigi, lai visas iesaistitas puses sniegtu ieguldijumu stabila ilgtsp&jigas
atveseloSanas pamata radiSana. Lai tas notiktu iesp&ami driz, pienemot
makroekonomiskas politikas lémumus, loti biitiski iev€rot disciplinu un vidgja termina
perspektivu, Istenojot uz stabilitati orient€tu un ilgtsp&jigu pieeju. Tas ir labakais veids, ka
saglabat un vairot konfidenci. Valdibu istenotajiem nozimigajiem pasakumiem finansu
satricinagjuma novérSanai biitu japalidz nodro§inat uztic€Sanos finanSu sist€émai un

samazinat kreditu piedavajuma ierobezojumus uzn€mumiem un majsaimniecibam.

Runagjot par cenu dinamiku, SPCI gada inflacija kops§ 2008. gada vidus, kad ta sasniedza
4.0%, ieverojami samazinajusies. SPCI inflacija decembrT bija 1.6% (novembri — 2.1%).
Jau mingts, ka butiskais inflacijas kritums 2008. gada 2. pusgada galvenokart atspogulo

pasaules precu cenu sp&ju sarukumu dazu peéd&jo menesu laika.

_____

inflacijas spiediens euro zona kritas. Paredzams, ka gada inflacija galvenokart agrakas
energijas cenu attistibas radita bazes efekta dé] nakamajos méneSos turpinas samazinaties,
iesp&jams, gada vidi sasniedzot loti zemu Iltmeni. Tomér gaidams, ka 2. pusgada
inflacija— ari agrakas energijas cenu attisttbas radita bazes efekta dél — atkal
paaugstinasies. Tapéc iespg&jams, ka SPCI inflacija 2009. gada krasi svarstisies. Toméer
$adas 1stermina svarstibas no monetaras politikas viedokla nav nozimigas. Gaidams, ka
monetarajai politikai svarigaja vidgja termina SPCI gada inflacija biis atbilstoSa cenu
stabilitatei. Sadu novértgjumu apstiprina pieejamie vidgja termina inflacijas gaidu raditaji.
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Cenu stabilitates riski videja termina kopuma ir sabalanséti. Precu cenu talaka negaidita
samazinaSanas vai straujaka tautsaimniecibas izaugsmes paléninasanas, neka gaidits,
varétu radit lejupverstu spiedienu uz inflaciju, savukart augSupversti cenu stabilitates riski
varétu Tstenoties Tpasi tad, ja neseno pre¢u cenu kritumu nomainttu kapums vai ja
iek§zemes cenu spiediens izraditos speécigaks, neka tika pienemts. Tapéc ir loti svarigi, lai

cenu un darba samaksas noteic€ji pilniba pilditu savas saistibas.

Tagad — par monetaro analizi. Jaunakie dati apstiprina, ka monetaras ekspansijas temps
euro zona paléninas. Tapéc monetaras tendences apstiprina viedokli, ka inflacijas

spiediens un riski samazinas.

Analiz€jot monetaras norises, jaapzinas, ka finanSu tirgus satricinajuma pastiprinasanas
kops 2008. gada septembra vidus sp&j biitiski ietekm& monetaro raditaju attistibu.
Jaunakie monetarie un kreditu dati norada, ka S$1 pastiprinasanas jau btiski ietekmé&jusi
tirgus dalibnieku ricibu. Gan plasas naudas raditaja M3, gan 1pasi to M3 sastavdalu, kuras
visciesak saistitas ar pastavoso finansu spriedzi (piem&ram, naudas tirgus fondu turéjumu),
svarstibas salidzinajuma ar iepriek$€jo menesi pe&deja laika bijusas loti lielas. Tomeér
kopuma, cik vien iespg&jams, nenemot veéra So svarstigumu, plasas naudas piecauguma
temps turpina samazinaties atbilstosi tendencei, kas izveidojusies p&d&jo 18 ménesu laika.
FinanSu spriedzes pastiprinasanas kop$ septembra izraisijusi M3 sastavdalu ievérojamu

savstarp&ju aizstasanu, nevis (vismaz pagaidam) M3 tendences straujas parmainas.

Runajot par banku aizdevumu attistibu, finan$u spriedzes pastiprinasanas rezultata
noteiktie stingrakie finansé$anas nosacijumi veicinajusi nefinanSu privatajam sektoram
izsniegto monetaro finansu iestazu (MFI) aizdevumu plismas paléninasanos p&dgjos
méne$os. NepiecieSams vairak datu un turpmaka analize, lai ieglitu pamatotu vertgjumu
par kreditu piedavajuma ierobezojumu nopietnibu un apjomu un to iesp&jamo ietekmi uz

ekonomisko aktivitati.

Apkopojot var teikt, ka, 2009. gada 15. janvari pienemot lémumu pazeminat Eurosisteémas
galveno refinanséSanas operaciju procentu likmi v&l par 50 bazes punktiem, tiek nemts
vera, ka inflacijas spiediens joprojam sarucis, galvenokart turpinot pasliktinaties
ekonomiskajai perspektivai. Padome arT atgadinaja par 2008. gada 18. decembri pienemto
operativo lémumu ar 2009. gada 21.janvari atkal paplasinat Eurosistémas pastavigo
iesp&ju procentu likmju koridora diapazonu. Runajot par nakotni, Padome paredz, ka
inflacija euro zona monetarajai politikai svarigaja vidgja termina bis atbilstoSa cenu
stabilitatei, tadgjadi veicinot ienakumu un uzkrajumu pirktsp&ju. Padome uzskata, ka cenu
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stabilitates riski vidgja termina kopuma ir sabalanséti. Sajos apsvérumos nemti véra
jaunakie ekonomisko datu publiskojumi un apsekojumu dati, kas sniedz skaidrus papildu
pieradijumus novert§jumam, ka euro zonas eckonomiska aktivitate butiski paléninas
galvenokart saistiba ar finanSu satricinajuma pastiprinaSanas un paplasinasanas ietekmi.
Gan pasaules, gan euro zonas pieprasijums, domajams, ilgu laiku bis ierobeZots.
Tautsaimniecibas analizes un monetaras analizes rezultatu salidzinajums apstiprina $o0
viedokli. Monetaras ekspansijas temps joprojam pal€ninas, apstiprinot novertgjumu, ka
samazinas inflacijas spiediens un riski. Kopuma saglabajas arkartigi augsts nenoteiktibas
Iimenis. Padome turpinas stingri noturét inflacijas gaidas atbilstosi tas vidgja termina
mérkim nodros$inat inflacijas [imeni zemaku par 2%, bet tuvu tam. Tadgjadi tiek stimul&ta
ilgtsp&jiga izaugsme un nodarbinatiba un veicinata finan$u stabilitate. Tapeéc Padome ar1

turpmak Joti uzmanigi sekos visam norisém.

Runajot par fiskalo politiku, Padome atzinigi noveért€ to, ka Eiropadome vélreiz
apliecinajusi pilnigu apnemsanos nodrosinat ilgstpgjigas valstu finanses. Tapec pasreizgja
ekonomiskaja situacija jaievéro ipasa piesardziba attieciba uz plasu fiskalas stimul&Sanas
pasakumu apstiprinaSanu, nemot vera katras valsts fiskalo stavokli. Papildus jau
izzinotajiem ekspansivajiem fiskalas politikas pasakumiem un valdibas atbalstam banku
sektoram automatisko stabilizatoru darbiba pavajinatajai tautsaimniecibai dos saméra
plasu un spécigu fiskalo impulsu. Kopuma [idz §im jau pienemtie papildu pasakumi rada
ievérojamu slogu daudzu euro zonas valstu finansém. Ja tie netiks laikus atcelti, tas Tpasi
negativi ietekm&s jaunakas un nakamas paaudzes. Tapéc ir bitiski péc iesp&jas atrak
atgriezties pie parliecinoSas apnemsanas 1stenot vid€ja termina budzeta merkus. Bitiska
fiskalas nostajas stingribas mazinasanas un ar to saistita valdibas parada palielinasanas
nekada gadijuma nedrikst mazinat sabiedribas ticibu valsts finanSu ilgtspgjai, tadgjadi

pavajinot fiskalo stimulu efektivitati.

Runajot par strukturalo politiku, zemas ekonomiskas aktivitates perioda valdot lielai
nenoteiktibai par tautsaimniecibas perspektivu, jastiprina euro zonas tautsaimniecibas
noturiba un elastiba. Precu tirgus reformam javeicina konkurence un japaatrina efektiva
parstrukturéSana. Darba tirgus reformam japalidz veicinat pareizu darba samaksas
noteik8anu, ka arl darbaspéka mobilitati starp sektoriem un regioniem. Tapéc paSreizéja
situacija uzskatama par katalizatoru, kas veicina nepiecieSamo iekSzemes reformu

IstenoSanu atbilstosi atklata tirgus ekonomikas brivas konkurences principam.
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Saja "Ménesa Biletena" izdevuma ieklauti divi raksti. Pirmaja aplikoti teorétiskie un
empiriskie pieradijumi par majoklu Tpasumu vertibas ietekmi uz patérinu, demonstrgjot, ka
majoklu TpaSumu vértibas ietekme euro zona ir saméra neliela salidzinajuma ar ASV un
Lielbritaniju. Otraja raksta skaidrots, kap€c attistibas valstu institiicijas ped&jos 10 gadus
veikuSas ievEérojamus ar€jo aktivu uzkrajumus, ka arf ar to saistita valdibu rezerves fondu

rasanas.
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