IEVADRAKSTS

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome 2010. gada
4, februara sanaksmé noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes. Pasreiz&jas
procentu likmes joprojam ir atbilstoSas. Nemot v&ra visu informaciju un analizes
rezultatus, kas kluvusi pieejami kop§ Padomes sanaksmes 2010. gada 14. janvari, gaidams,
ka politikai svarigaja termina cenu dinamika joprojam biis mérena. Jaunaka informacija
arT apstiprinajusi, ka ap gadu miju euro zonas ekonomiska aktivitate turpinaja palielinaties.
Padome gaida, ka euro zonas tautsaimnieciba 2010. gada attistisies mérena tempa.
AtveseloSanas process, visticamak, biis nevienmérigs, un $1 perspektiva joprojam saistita
ar nenoteiktibu. Monetaras analizes rezultati apstiprina noveértgjumu, ka vidgja termina
inflacijas spiediens bus neliels. Kopuma Padome gaida, ka vid€ja termina cenu stabilitate
saglabasies, tadgjadi veicinot euro zonas majsaimniecibu pirktsp&ju. Videja un ilgaka
termina inflacijas gaidas joprojam tiek stingri noturStas Itmeni, kas atbilst Padomes

meérkim vidgja termina nodrosinat inflacijas [imeni zemaku par 2%, bet tuvu tam.

Jaunaka informacija apstiprina, ka ap gadu miju euro zonas ekonomiska aktivitate
turpinaja palielinaties. Euro zonu pozitivi ietekm& krajumu cikla paversiens un eksporta
atveseloSanas, ka arT uzsakta bitiska makroekonomiska stimuléSana un pasakumi, kas
veikti, lai atjaunotu finansu sist€mas funkcion€Sanu. Tomér laika gaita §1 stimuléSana
saruks, bet aktivitati negativi ietekmés bilan¢u korig€Sanas process finan$u un nefinan$u
sektora gan euro zona, gan arpus tas. ArT zema jaudu izmantoSana, iespgjams, samazinas
ieguldijumus, un gaidams, ka bezdarbs euro zona vél nedaudz palielinasies, tadgjadi
samazinot pat€rina pieaugumu. Tap&c paredzams, ka 2010.gada euro zonas
tautsaimniecibas izaugsme biis tikai mérena un atveseloSanas process varétu bt

nevienmerigs.

Padome joprojam uzskata, ka ar So perspektivu saistitie riski kopuma ir lidzsvaroti. No
vienas puses, iespejams, ka konfidence uzlabosies vairak, neka gaidits, un gan pasaules
tautsaimnieciba, gan argja tirdznieciba var atveseloties vairak, neka paredz&ts. Turklat
iesp&jama specigaka plaso makroekonomisko stimulu un citu istenoto politikas pasakumu
ietekme, neka paredzets. No otras puses, saglabajas bazas par spécigaku vai ilgstosaku
negativo atgriezenisko saikni starp realo tautsaimniecibu un finanSu sektoru, neka gaidits,
jaunu naftas un citu precu cenu kapumu, protekcionisma spiediena pastiprinasanos un

globalas nelidzsvarotibas haotisku korekciju iesp&jamibu.
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Runajot par cenu dinamiku, euro zonas SPCI gada inflacija 2010. gada janvart turpinaja
palielinaties, saskana ar Eurostat atro aplési sasniedzot 1.0% (2009. gada decembri —
0.9%). Gaidams, ka inflacija tuvakaja laika biis aptuveni 1% un politikai svarigaja termina
saglabasies mérena. Atbilstosi 1€najam pieprasijuma picaugumam euro zona un citur
paredzams, ka vispargjas cenu, izmaksu un darba samaksas parmainas biis nelielas. Sados
apstaklos butiski uzsvert, ka vidga un ilgaka termina inflacijas gaidas joprojam tiek
noturétas ITmeni, kas atbilst Padomes mérkim vid&ja termina nodro§inat inflacijas Itmeni

zemaku par 2%, bet tuvu tam.

Riski, kas apdraud So perspektivu, kopuma ir Iidzsvaroti. Tie Tpasi saistiti ar ekonomiskas
aktivitates turpmakajam noris€m un precu cenu attistibu. Turklat netieSo nodoklu un
administrativi regul€jamo cenu kapums varetu bt specigaks, neka paslaik tiek gaidits, jo

nakamajos gados nepiecieSama fiskala konsolidacija.

Runajot par monetaro analizi, M3 gada pieauguma temps 2009. gada decembri joprojam
bija negativs (-0.2%). Saja perioda privatajam sektoram izsniegto aizdevumu pieauguma
temps bija nulle. Sie dati joprojam apstiprina Padomes vértéjumu par mérenu monetaras
ekspansijas tempu un nelielu inflacijas spiedienu vidgja termina. Faktiskas monetaras
norises sakara ar visai stavas ienesiguma liknes lejupversto ietekmi visdrizak biis vajakas
neka monetaras ekspansijas pamattemps. Skiet, ka M3 un kredité$anas kapums kadu laiku

joprojam bis neliels.

Pasreizgja procentu likmju situacija joprojam spécigi ietekmé gan M3 gada pieauguma
tempa Itmeni, gan sastavdalas. No vienas puses, zemas banku Tstermina noguldfjumu
procentu likmes veicina Iidzeklu parvietoSanu no M3 uz ilgaka termina noguldijumiem un
vertspapiriem. No otras puses, neliela dazadu istermina noguldijumu procentu likmju
starpiba nozim& zemas izveles izmaksas par Iidzeklu turéSanu M1 ieklautajas
vislikvidakajas sastavdalas; M1 turpindja strauji palielinaties (gada pieauguma temps

decembrt — vairak neka 12%).

Privatajam sektoram izsniegto banku aizdevumu gada kapuma temps, kas bija vienads ar
nulli, atspogulo turpmaku majsaimniecibam izsniegto kreditu atlikuma pieaugumu,
turpreti nefinansu sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma gada pieaugums kluva vel
negativaks. Sadas atskiribas atbilst parastajam ekonomiskas attistibas cikla tendencém.
Nefinansu sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma samazinajums, kas turpinas,

joprojam tiek pilniba skaidrots ar lielu Tstermina aizdevumu atmaksu neto izteiksme.
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Sektora kopuma samazinajuma iemesls, iesp&jams, dal&ji saistits ar pareju uz finansg¢jumu,

kas balstits uz tirgus instrumentiem.

Nemot véra parasto laika nobidi starp ekonomiskas aktivitates paveérsiena punktu un
pieprasijuma p&c banku aizdevumiem paversiena punktu, gaidams, ka kreditu atlikuma
picaugums nakamajos ménesos joprojam biis neliels. Pagaidam nefinansu sabiedribu argja
finansgjuma realas izmaksas turpinajusas sarukt, turpreti banku noteiktie stingrakie
krediteSanas nosacljumi kopuma turpinajusi vajinaties (saskapa ar banku veiktas
kreditesanas 2009. gada pedgja ceturksna apsekojuma rezultatiem). Vienlaikus dazos
pedgjos méneSos bankas turpindja samazinat kop&o bilancu apjomu. Tap&c bankam
saglabajas uzdevums korigét bilan¢u apjomu un struktiiru, nodrosinot kreditu pieejamibu
nefinanSu sektoram. Bankam vajadz&tu risinat So uzdevumu, izmantojot finans€Sanas
nosacjjumu uzlaboSanos, lai turpmak nostiprinatu kapitala bazi, un nepiecieSamibas
gadijuma ar1 pilniba izmantojot valdibas atbalsta pasakumus rekapitalizacijai. Ir butiski
veicinat piekluvi finans€jumam, pasi tiem uznémumiem, kuri nevar izmantot uz tirgus

instrumentiem balstitu finansgjumu.

Apkopojot var teikt, ka pasreizgjas galvenas ECB procentu likmes joprojam ir atbilstosas.
Nemot v&ra visu informaciju un analizes rezultatus, kas kluvusi pieejami kops Padomes
sanaksmes 2010. gada 14. janvari, gaidams, ka politikai svarigaja termina cenu dinamika
joprojam biis mérena. Jaunaka informacija art apstiprinajusi, ka ap gadu miju euro zonas
ekonomiska aktivitate turpindja palielinaties. Padome gaida, ka euro zonas
tautsaimnieciba 2010. gada attistisies mérena tempa. AtveseloSanas process, visticamak,
biis nevienmerigs, un $1 perspektiva joprojam saistita ar nenoteiktibu. Tautsaimniecibas
analizes un monetaras analizes rezultatu salidzinajums apstiprina novertejumu, ka vidgja
termina inflacijas spiediens ir neliels. Kopuma Padome gaida, ka vidgja termina cenu
stabilitate saglabasies, tadg€jadi veicinot euro zonas majsaimniecibu pirktsp&ju. Vid&ja un
ilgaka termina inflacijas gaidas joprojam tiek stingri noturétas limeni, kas atbilst Padomes

mérkim vidgja termina nodro$inat inflacijas [imeni zemaku par 2%, bet tuvu tam.

Padome turpinas pastiprinato kreditéSanas atbalstu banku sist€émai, vienlaikus nemot véra
notieko$o finansu tirgus apstaklu uzlaboSanos un izvairoties no izkroplojumiem, kas
saistiti ar parak ilgu arkartas pasakumu istenoSanu. Padome marta sakuma pienems
lémumu par to, ka jaturpina pakapeniski partraukt arkartas likviditates pasakumus, kurus
vairs nebls nepiecieSams veikt tada pasa apjoma ka agrak. Lai efektivi noverstu jebkurus
draudus cenu stabilitatei vidéja un ilgaka termina, nodrosinata likviditate, kad tas bis
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nepiecieSams, tiks absorbéta. Tapéc Padome ari turpmak Joti uzmanigi sekos visam

norisém.

Runajot par fiskalo politiku, daudzas euro zonas valstis veérojamas lielas, spg€ji augosas
fiskalas neatbilstibas, kas rada nelabveligaku vidgja termina un ilgtermina procentu likmju
un zemaka privato ieguldijumu Itmena risku. Turklat liels valsts budzeta deficits un parads
papildus noslogo monetaro politiku un apdraud Stabilitates un izaugsmes paktu —
Ekonomikas un monetaras savienibas galveno pilaru. Sados apstaklos ir arkartigi svarigi,
lai katras euro zonas valsts stabilitates programmas pamata butu konkréti pasakumi, kas
atbilst fiskalas stimulé$anas partrauk$anas un konsolidacijas stratégijai nakotng. Valstim
biis nepieciesams pildit savas parmériga budzeta deficita noverSanas procediiras saistibas.
Valsts finan$u konsolidacija jasak v&lakais 2011. gada, un tai biis butiski japarsniedz
Stabilitates un izaugsmes pakta noteikta minimala prasiba par gada samazinajuma raditaju

0.5% no IKP. Ipasa uzmaniba japievers izdevumu reformam.

Lai pastiprinatu ilgtsp&jigu izaugsmi un darba vietu radiSanu, galvenais uzdevums ir
paatrinat strukturalas reformas, jo finansu krize negativi ietekmé&jusi euro zonas valstu
razoSanas jaudu. Precu tirgos steidzami nepiecieSama politika, kas veicina konkurétspeju
un jaunindjumus, lai paatrinatu parstrukturéSanu un ieguldijumus un raditu jaunas
uznémejdarbibas iesp&jas. Lai tuvakajos gados izvairitos no ieve€rojami augstaka
strukturala bezdarba Itmena, darba tirgos nepiecieSama meérenas darba samaksas
noteikSana, efektivi stimuli stradat un pietickama darba tirgus elastiba. Visbeidzot, svariga
loma biis atbilstosai banku sektora parstrukturéSanai. Lidzsvarotas bilances, efektiva risku
vadiba un caurredzami, spécigi uzp€méjdarbibas modeli ir galvenie nosacijumi, lai
stiprinatu banku spgju pretoties Sokiem, tadejadi veidojot ilgtsp&jigas tautsaimniecibas

izaugsmes un finansu stabilitates pamatus.

Saja "Ménesa Biletena" icklauti tris raksti. Pirmaja raksta apliikota finandu tirgus
satricinagjuma ietekme uz euro repo darfjumu tirgiem un analizéta saikne starp
Eurosistémas operacijam un Siem tirgiem. Otraja raksta sniegts parskats par euro zonas
komercipaSumu tirgiem un to ietekmi uz bankam. TreSaja raksta lasama jaunaka

informacija par norisém euro zonas tautsaimniecibas statistika.
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