IEVADRAKSTS

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome 2010. gada
14. janvara sanaksm& noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes. Pasreizgjas
procentu likmes joprojam ir atbilstoSas. Nemot véra visu informaciju un analizes
rezultatus, kas kluvusi pieejami kop$S Padomes sanaksmes 2009. gada 3. decembr,
gaidams, ka politikai svarigaja termina cenu norises joprojam biis mé&renas. Jaunaka
informacija arT apstiprinajusi, ka 2009. gada beigas euro zonas ekonomiska aktivitate
turpinaja pieaugt. Tacu daZziem faktoriem, kas nosaka reala IKP pieaugumu, ir Tslaiciga
iedarbiba. Kopuma Padome gaida, ka euro zonas tautsaimnieciba 2010. gada attistisies
mérena tempa, apzinoties, ka atveseloSanas process, visticamak, biis nevienmé&rigs un §1
perspektiva joprojam saistita ar nenoteiktibu. Monetaras analizes rezultati apstiprina
noveértgjumu, ka vidgja termina inflacijas spiediens biis neliels, jo turpinas monetaro
raditaju un kreditéSanas kapuma tempa paral€la paléninasanas. Kopuma Padome gaida, ka
vidgja termina cenu stabilitate saglabasies, tadgjadi veicinot euro zonas majsaimniecibu
pirktsp&ju. Vidgja un ilgaka termina inflacijas gaidas joprojam tiek stingri noturétas liment,
kas atbilst Padomes mé&rkim vid€ja termina nodrosinat inflacijas I[iTmeni zemaku par 2%,

bet tuvu tam.

Vispirms — par tautsaimniecibas analizi. Jaunaka informacija apstiprina, ka p&c reala IKP
kapuma 2009. gada 3. ceturksni (salidzindjuma ar iepriek$éjo ceturksni — 0.4%)
ieprieks€ja gada beigas ekonomiska aktivitate euro zona turpindja pieaugt. Euro zonu
pozitivi ietekm& krajumu cikla paversiens un eksporta atveseloSanas, ka arT uzsakta
bitiska makroekonomiska stimuléSana un pasakumi, kas tiek veikti, lai atjaunotu finansu
sisttmas funkcionéSanu. Tacu vairaki atbalsta faktori ir 1slaicigi. Turklat skiet, ka kadu
laiku aktivitati bremzés bilan¢u korig€Sanas process, kas notiek finan§u un nefinansu
sektora gan euro zona, gan arpus tas. ArT zema jaudu izmantoSana, iesp&jams, samazinas
ieguldijumus un gaidams, ka bezdarbs euro zona vél nedaudz palielinasies, tadgjadi
samazinot paterina pieaugumu. Tap&c gaidams, ka 2010. gada euro zonas tautsaimniecibas

izaugsme bis tikai meérena un atveseloSanas process varétu biit nevienmerigs.

Padome joprojam uzskata, ka ar So perspektivu saistitie riski kopuma ir lidzsvaroti.
Runajot par augSupverstiem riskiem, iesp&jama spécigaka plaSo makroekonomisko
stimulu un citu istenoto politikas pasakumu ietekme, neka paredz&ts. Ari konfidence,
iesp&jams, turpinas uzlaboties, un pasaules tautsaimnieciba, ka art argja tirdznieciba var

atveseloties vairak, neka tika paredzg€ts. Lejupverstais risks ir joprojam valdosas bazas par
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specigaku vai ilgstosaku negativo atgriezenisko saikni starp realo tautsaimniecibu un
finanSu sektoru, neka gaidits, jaunu naftas un citu pre¢u cenu kapumu, protekcionisma
spiediena pieaugumu un iespgjamam nelabveligdm tirgus noriseém saistiba ar globalas

nelidzsvarotibas korekcijam.

Runajot par cenu dinamiku, euro zonas SPCI gada inflacija, ka tika gaidits, 2009. gada
decembri vél pieauga lidz 0.9% (novembri — 0.5%). Sis kapums galvenokart atspogulo
augSupverstos bazes efektus, ko pamata izraisija energijas cenu kritums pasaulé pirms
gada. Tuvakaja nakotn€ gaidams, ka inflacija joprojam saglabasies aptuveni 1% Iimeni.
Talaka perspektiva politikai svarigaja perioda paredzams, ka inflacija joprojam bils
merena, turpinoties nelielam vispargjam cenu, izmaksu un darba samaksas parmainam
atbilstosi 1énajam pieprasijuma picaugumam euro zona un citur. Sados apstaklos bitiski
velreiz uzsvert, ka videja un ilgaka termina inflacijas gaidas joprojam tiek noturétas Itment,
kas atbilst Padomes mérkim vidgja termina nodrosinat inflacijas Itmeni zemaku par 2%,

bet tuvu tam.

Riski, kas apdraud So perspektivu, kopuma ir Iidzsvaroti. Tie 1paSi attiecas uz
ekonomiskas aktivitates perspektivam un precu cenu attistibu. Turklat netieSo nodok]u un
administrativi reguléjamo cenu kapums varétu biit spécigaks, neka paslaik tiek gaidits, jo

nakamajos gados nepieciesama fiskala konsolidacija.

Tagad — par monetaro analizi. Gan M3, gan privatajam sektoram izsniegto aizdevumu
gada picauguma temps novembrT bija negativs (attiecigi —0.2% un —0.7%). Vienlaiciga
paléninasanas lidz v&sturiski zemam izaugsmes tempam $ajas divas datu laikrindas
pedgjos méneSos apstiprina noveértgjumu, ka vidgja termina samazinasies pamata esosas
monetaras ekspansijas temps un inflacijas spiediens biis neliels. Skiet, ka M3 un

kreditésanas kapums kadu laiku joprojam biis loti neliels vai negativs.

lesp&jams, ka faktiska monetaro raditaju pieauguma paléninaSanas norada uz lielaku
pamata esosas monetaras ekspansijas tempa samazinajumu, neka tas ir patiesiba. To
nosaka joprojam stava ienesiguma likne, ar ko skaidrojama lidzeklu parvietoSana no M3
uz ilgaka termina noguldijjumiem un vertspapiriem. Vienlaikus procentu likmju situacija
turpina veicinat M3 galveno sastavdalu atSkirigu attistibu, jo neliela dazadu Tstermina
banku noguldijjumu procentu likmju starpiba samazina izvéles izmaksas par Iidzeklu
parvietoSanu no, pieméram, istermina noguldijumiem uz noguldijumiem uz nakti. Ta
rezultatd M1 gada pieauguma temps turpinaja strauji palielinaties (novembrT — par 12.6%),
bet M3 gada picauguma temps kluva negativs.
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Privatajam sektoram izsniegto banku aizdevumu negativais gada kapuma temps neparada,
ka majsaimniecibam izsniegto kredttu atlikuma gada kapuma temps atkal kluva pozitivs,
turpreti nefinan$u sabiedribam izsniegto aizdevumu gada pieaugums kluva vél negativaks.
Sadas atskiribas atbilst parastajam ekonomiskas attistibas cikla tendencém, jo parasti
uzpémumiem izsniegto aizdevumu pieauguma paversiena punkts ir ar laika nobidi pret
ekonomiskas aktivitates paversiena punktu. Attieciba uz majsaimniecibam jaunakie dati
sniedz turpmaku apstiprinajumu, ka kapuma temps izlidzinas, saglabajoties zema ITmeni.
Nefinansu sabiedribam izsniegto aizdevumu apjoma samazina$anas galvenokart turpina
atspogulot lielu 1saka termina aizdevumu atmaksu neto izteiksmg, savukart ilgaka termina
aizdevumu un aizpémumu plliisma joprojam bija pozitiva. Nelielais razoSanas un
tirdzniecibas apjoms, ka ari pastavo$sa nenoteiktiba saistiba ar uznémeéjdarbibas
perspektivu, domajams, arl nakamajos méneSos ierobezos uzpémumu pieprasijumu pec
banku finans€juma. Vienlaikus péd€jos menesos uzlabojuSies uzn€émumu finansésanas
nosacijumi gan attieciba uz banku kreditu, gan tirgus finanséanas izmaksam. Saja zina
pedgjos ménesos noverotas nefinansu sabiedribam izsniegto banku aizdevumu negativas
plusmas, iesp&jams, dalgji atspogulo labakas iesp€jas tos aizstat ar citiem ilgaka termina

finans€juma avotiem.

Bankas turpinaja samazinat kop&o bilancu apjomu, galvenokart samazinot aktivus
attieciba uz citam bankam. Palieck uzdevums korigét bilanéu apjomu un struktiru,
nodrosinot kreditu pieejamibu nefinansu sektoram. Bankam vajadzgtu risinat $o uzdevumu,
izmantojot finans€Sanas nosacijumu uzlaboSanos, lai turpmak nostiprinatu kapitala bazi,

un nepiecieSamibas gadijuma ar1 valdibas atbalsta pasakumus rekapitalizacijai.

Apkopojot var teikt, ka pasreizgjas galvenas ECB procentu likmes joprojam ir atbilstosas.
Nemot vera visu informaciju un analizes rezultatus, kas kluvusi pieejami kops Padomes
sanaksmes 2009. gada 3. decembri, gaidams, ka politikai svarigaja termina cenu norises
joprojam biis mérenas. Jaunaka informacija ar1 apstiprinajusi, ka 2009. gada beigas euro
zonas ekonomiska aktivitate turpinaja palielinaties. Tacu daziem faktoriem, kas nosaka
reala IKP pieaugumu, ir Tslaiciga iedarbiba. Kopuma Padome gaida, ka euro zonas
tautsaimnieciba 2010. gada attistisies meérena tempa, atzistot, ka atveseloSanas process,
visticamak, biis nevienmérigs un S§1 perspektiva joprojam saistita ar nenoteiktibu.
Tautsaimniecibas analizes un monetaras analizes rezultatu salidzinajums apstiprina
novertgjumu, ka vid€ja termina inflacijas spiediens joprojam ir neliels, jo turpinas
monetaro raditdju un kreditéSanas kapuma tempa paraléla samazinasanas. Kopuma
Padome gaida, ka vid&ja termina cenu stabilitate saglabasies, tadejadi veicinot euro zonas
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majsaimniecibu pirktsp&ju. Vid&ja un ilgaka termina inflacijas gaidas joprojam tiek stingri
noturétas Itment, kas atbilst Padomes mérkim vidgja termina nodro$inat inflacijas ltmeni

zemaku par 2%, bet tuvu tam.

Padome turpinas pastiprinato kredit€Sanas atbalstu banku sist€mai, vienlaikus nemot vera
notiekoSo finansu tirgus apstaklu uzlaboSanos un izvairoties no izkroplojumiem, kas
saistiti ar parak ilgu arkartas pasakumu TstenoSanu. Padome ari turpinas pakapeniski
partraukt arkartas likviditates pasakumus, kurus vairs nebiis nepiecieSams veikt tada pasa
apjoma ka agrak. Lai efektivi noverstu jebkurus draudus cenu stabilitatei videja un ilgaka
termina, nodros$inata likviditate, kad tas biis nepiecieSams, tiks absorb&ta. Tapéc Padome

arT turpmakaja perioda loti uzmanigi sekos visam norisém.

Attieciba uz fiskalo politiku daudzu euro zonas valstu valdibam nakas saskarties ar augstu
un strauji augosu fiskalo nelidzsvarotibu. Loti liela valdibu aiznemsSanas nepiecieSamiba
ietver risku izraisit strauju tirgus noskanojuma mainu, radot nelabvéligakas vid€ja termina
un ilgtermina tirgus procentu likmes. Tas savukart mazinatu privatos ieguldijumus un
tadgjadi vajinatu ilgtspejigas izaugsmes pamatus. Turklat liels valsts budzeta deficits un
parads papildus noslogotu monetaro politiku un mazinatu gan Liguma par Eiropas
Savienibas darbibu, gan Stabilitates un izaugsmes pakta noteikumu — Ekonomikas un
monetaras savienibas galvena pilara — uzticamibu. Tapéc Padome aicina valdibas laikus
pienemt l€mumu un Tistenot verienigas fiskalas stimuléSanas partraukSanas un
konsolidacijas stratégijas, kas balstitas uz realistiskiem izaugsmes piep€émumiem, Tpasu
uzmanibu pieveérsot izdevumu reformam. Nodoklu samazinasanu vajadzetu apsvert vienigi
vidgja termina, kad valstis atkal biis atguvusas pietickamas budZeta elastibas iesp&jas. Saja
zina pasreiz€ja valdibu appemsanas uzsakt konsolidaciju velakais 2011. gada un istenot to,
nozimigi parsniedzot strukturalo korekciju etalonraditaju (0.5% no IKP gada), uzskatama
par minimalo prasibu visam euro zonas valstim. Fiskalas korekcijas stratégiju veiksme biis
butiski atkariga arT no atbilstoSiem valstu budzeta likumiem un institicijam un to
istenoSanai blis nepiecieSamas caurredzamas budzeta procediiras, ka arl uzticama un

pilniga valdibas finansu statistika.

Rungjot par strukturalajam reformam, svariga loma biis ari atbilstoSai banku sektora
parstrukturéSanai. Lidzsvarotas bilances, efektiva risku vadiba un caurredzami, ka art
specigi uzneémejdarbibas modeli ir galvenie nosacijumi, lai stiprinatu banku sp&ju pretoties
Sokiem, tadgjadi veidojot ilgtsp&jigas tautsaimniecibas izaugsmes un finansu stabilitates
pamatus.
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Eurosistéma sniegs atbildi Eiropas Komisijas organizetaja sabiedriskaja apsprieSana par
ES stratégiju 2020. gadam, kas paredz&éta ka pasreiz&jas Lisabonas stratégijas pectece. Lai
risinatu nakotnes problémas, ES stratégijai 2020. gadam jakoncentr&jas uz potencialas
izaugsmes paaugstinasanu un augsta nodarbinatibas ltmena radiSanu, izmantojot labi
funkciongjosus darba un precu tirgus, stabilas finanSu sist€mas un ilgstpgjigu fiskalo
politiku. Merkis ir sasniegt loti konkurétspg€jigu socialo tirgus ekonomiku, ka noteikts

Liguma.

Saja "Ménesa Biletena" ieklauti tris raksti. Pirmaja raksta apliikots, ka ECB novértgjusi,
apliecinajusi un istenojusi monetaras politikas nostaju saistiba ar neseno finansu krizi.
Otraja raksta analizetas ECB attiecibas ar citam Eiropas Savienibas attiecigajam iestadem
un organizacijam, kas izveidotas kop$ euro ievieSanas. TreSaja raksta sniegts parskats un

novertgjums par majsaimniecibu tiesibam valsts pensiju shémas euro zona.
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