IEVADRAKSTS

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome 2012. gada
12. janvara sanaksmé noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes p&c tam, kad
2011. gada 3.novembr1 un 8. decembri tas tika pazeminatas par 25 bazes punktiem.
Informacija, kas kluvusi pieejama kop§ decembra sakuma, pamata apstiprina Padomes
iepriek$gjo novertgjumu. Gaidams, ka vairakus nakamos meénesus inflacija saglabasies
virs 2%, bet pec tam saruks zem 2%. Vienlaikus saglabajas meérens monetaras ekspansijas
pamattemps. Ka bija gaidams, pasreizgja spriedze finansu tirgos joprojam mazina euro
zonas ekonomisko aktivitati, bet saskana ar daziem jaunakajiem apsekojumu raditajiem
veérojamas pirmas pazimes, kas liecina, ka aktivitate stabiliz€jas zema Iimend.
Tautsaimniecibas perspektiva joprojam paklauta lielai nenoteiktibai un bitiskiem
lejupvérstiem riskiem. Sados apstaklos euro zona politikai svarigaja termina bitu
jasaglabajas nelielam izmaksu, darba samaksas un cenu spiedienam un inflacijai vajadz&tu
attistities atbilstoSi cenu stabilitatei. Kopuma saistiba ar monetaro politiku ir bitiski
saglabat cenu stabilitati vid§ja termina, tad€jadi nodroSinot noturigu inflacijas gaidu
stabilizaciju euro zona atbilsto$i Padomes merkim vidgja termina nodro$inat inflacijas
limeni zemaku par 2%, bet tuvu tam. Sada inflacijas gaidu stabilizésana ir
priek$noteikums tam, lai monetara politika vargtu sniegt ieguldjjumu ekonomiskas
izaugsmes veicinasana un darbvietu radiSana euro zona. Turpmakaja perioda nepiecieSama

loti ripiga visu sanemto datu un norisu analize.

Likviditates nodroSinajums un Eurosistémas refinanséSanas operaciju pieskiruma veidi
joprojam atbalstis euro zonas bankas, tadgjadi stimulgjot realas tautsaimniecibas
finanséSanu. Pirmas refinanséSanas operacijas ar terminu 3 gadi plasa izmantoSana rada,
ka ECB nestandarta monetaras politikas pasakumi palidz biitiski uzlabot banku
finans€juma stavokli, tadgjadi uzlabojot finanséSanas nosacijumus un konfidenci. Turklat
Eurosistéma aktivi rikojas, lai Tstenotu visus 8. decembri izzinotos pasakumus, kam
jasniedz papildu atbalsts tautsaimniecibai. Ka noradits ieprieks, visi nestandarta monetaras

politikas pasakumi ir pagaidu pasakumi.

Runajot par tautsaimniecibas analizi, 2011. gada 3. ceturksni euro zonas reala IKP
picauguma temps salidzinajuma ar iepriek$€jo ceturksni piecauga par 0.1%. Paslaik
ekonomiskas izaugsmes pamattempu euro zona acimredzot mazina vairaki faktori, t.sk.

meérens pasaules pieprasijuma kapums un vaja uznpémeéju un paterétaju konfidence euro
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zona. Gaidams, ka iekSzemes pieprasijumu mazinas spriedzes turpinasanas euro zonas
valsts parada tirgos, ka ari finan$u un nefinan$u sektora notiekosais bilan¢u korigéSanas
process. Vienlaikus Padome joprojam gaida, ka euro zonas ekonomiska aktivitate
2012. gada atjaunosies, lai gan loti pakapeniski. To veicinas globala pieprasijuma attistiba,
loti zemas Tstermina procentu likmes un visi pasakumi, kas veikti finansu sektora darbibas

atbalstam.

Saskana ar Padomes noveért€jumu joprojam pastav bitiski lejupversti euro zonas
tautsaimniecibas perspektivas riski lielas nenoteiktibas apstak]os. Sadi riski Tpasi saistiti ar
turpmaku spriedzes pastiprina§anos euro zonas parada tirgos un tas iesp&jamu talaku
izplatiSanos euro zonas realaja tautsaimnieciba. Lejupversti riski saistiti arT ar pasaules
tautsaimniecibu, protekcionisma spiedienu un haotisku globalas nesabalansétibas

korekcijas iesp&jamibu.

Runajot par cenu dinamiku, saskana ar Eurostat atro aplési 2011. gada decembri euro
zonas SPCI gada inflacija bija 2.8% (iepriekigjos trijos ménesos — 3.0%). Sads kritums
bija gaidits un atspogulo ar energijas cenam saistitu lejupverstu bazes efektu. Kops
2010. gada beigam inflacija bijusi paaugstinata, un to galvenokart noteica augstakas
energijas un citu precu cenas. Nakotn€ gaidams, ka vairakus turpmakos ménesus inflacija,
iespgjams, saglabasies virs 2%, bet p&c tam saruks zem 2%. ST tendence atspogu]o gaidas,
ka vajakas euro zonas un globalas izaugsmes apstaklos pamata eso$ajam izmaksu, darba

samaksas un cenu spiedienam euro zona joprojam vajadzetu but nelielam.

Padome joprojam uzskata, ka saistiba ar vid€ja termina cenu dinamikas perspektivu riski
kopuma ir lidzsvaroti. Galvenie augSupverstie riski saistiti ar netieSo nodoklu un
administrativi reguléjamo cenu turpmako kapumu sakara ar nepiecieSamibu nakamajos
gados veikt fiskalo konsolidaciju un iesp&amu preCu cenu pieaugumu. Lielakie
lejupverstie riski saistiti ar ietekmi, ko rada vajaka, neka prognozgts, izaugsme euro zona

un pasaule.

Runajot par monetaro analizi, atbilstosa vidgja termina perspektiva joprojam saglabajas
mérens monetaras ekspansijas pamattemps. M3 gada kapuma temps 2011. gada novembri
samazinajas lidz 2.0% (oktobr1 — 2.6%). Tapat ka trijos iepriek§€jos ménesos, novembra

monetaras norises ietekmeja paaugstinata nenoteiktiba finansu tirgos.
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Privatajam sektoram izsniegto aizdevumu atlikuma gada pieauguma temps (korigéts
atbilstosi aizdevumu pardoSanas un vertspapiroSanas datiem) novembr1 saruka lidz 1.9%
(oktobr1 — 3.0%). Gan nefinanSu sabiedribam, gan majsaimniecibam izsniegto aizdevumu
atlikuma gada pieauguma temps (korigéts atbilstosi aizdevumu pardosanas un
vertspapiroSanas datiem) novembr1 samazinajas (attiecigi 1idz 1.8% un 2.3%), un bija
verojama mazliet negativa MFI aizdevumu nefinanSu sabiedribam meénesa plisma.
Kopuma, neraugoties uz aizdevumu atlikuma kapuma samazinasanos, kreditésanas raditaji
pagaidam neliecina, ka paaugstinata spriedze finansu tirgos laika lidz novembrim biitu
butiski samazinajusi kreditéSanu euro zona kopuma. Vienlaikus, nemot veéra, ka kreditu
piedavajuma ietekme var paradities ar novéloSanos, turpmakaja perioda nepiecieSama

kredit€Sanas norisu riipiga noverosana.

Banku bilancu stabilitate, ko veicinas kapitala poziciju palielinasana, biis noteicosais
faktors, kas laika gaita stimul@s atbilstoSu tautsaimniecibas kredit€Sanu. Ir svarigi, ka
banku rekapitalizacijas planu Tstenosana nekaité ekonomiskas aktivitates finansésanai euro

Zona.

Apkopojot var teikt, ka sanemta informacija apstiprina Padomes ieprieks€jo novertgjumu.
Gaidams, ka vairakus nakamos ménesus inflacija saglabasies virs 2%, bet p&c tam saruks
zem 2%. Ka bija gaidams, pasreizgja spriedze finanSu tirgos joprojam mazina euro zonas
ekonomisko aktivitati, bet saskana ar daziem jaunakajiem apsekojumu raditajiem
verojamas pirmas pazimes, kas liecindja, ka aktivitate stabiliz€jas zema Iimen.
Tautsaimniecibas perspektiva joprojam paklauta lielai nenoteiktibai un batiskiem
lejupverstiem riskiem. Sados apstaklos politikai svarigaja termina euro zona biitu
jasaglabajas nelielam izmaksu, darba samaksas un cenu spiedienam un inflacijai vajadzetu
attistities atbilstoSi cenu stabilitatei. Salidzinajums ar monetaras analizes raditaju
sniegtajam noradém apstiprina $adu ainu, piepemot, ka saglabasies mérens monetaras

ekspansijas pamattemps.

Tagad — par fiskalo politiku. Euro zonas valstu valdibam jadara viss iesp&jamais, lai
veicinatu fiskalo ilgtsp&ju, saskana ar noteikto grafiku noverSot parmerigu budzeta
deficTtu un virzoties uz strukturali sabalansétu budzetu vai budzetu ar parpalikumu vidgja
termina. Atkapes apdraudéto valstu fiskalas konsolidacijas planu TstenoSana nekavégjoties
jakorigé ar strukturalajiem fiskalajiem uzlabojumiem. Attieciba uz jaunajiem ES
ekonomiskas parvaldibas sistémas noteikumiem, kuri nesen stajas speka, ir loti svarigi, lai

visi to elementi tiktu konsekventi istenoti. Tikai verieniga politika, lai noverstu un
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korigétu makroekonomisko un fiskalo nesabalansétibu, veicinas sabiedribas ticibu

politikas pasakumu pamatotibai, tad€jadi stiprinot kop&jo ekonomisko noskanojumu.

Padome atbalsta Eiropadomes vienoSanos virzities uz stingraku ekonomisko savienibu,
par ko tika pazinots 2011. gada 9. decembrl. Svarigs nosacijums tam, lai nodro$inatu euro
butisku jaunu fiskalo noteikumu un euro zonas valstu valdibu fiskalo saistibu
formulgjumu. Noteikumiem jabiit skaidri un konstruktivi formulétiem. Turpmakajai
Eiropas finanSu stabilitates instrumentu attistibai biitu javeicina Eiropas Finansu
stabilitates fonda un Eiropas FinanSu stabilitates mehanisma darbibas efektivitate. So
instrumentu driza izmantoSana paslaik ir Joti nepiecieSama. Runajot par privata sektora
iesaistiSanos finanSu palidzibas sniegSana valstim, kuram ir parads, Padome atzinigi
noverte atkartotu apstiprinajumu, ka 2011. gada 21. julija un 26. un 27. oktobr1 pienemtie

lemumi par Griekijas paradu ir vienreizgji un izn€muma rakstura.

Papildus fiskalajai konsolidacijai Padome aicina steidzami Tstenot drosmigas un verienigas
strukturalas reformas. Fiskala konsolidacija kopa ar strukturalajam reformam stiprinatu
ticibu un veicinatu izaugsmes perspektivas un darbvietu radiSanu. Galvenas reformas
jaisteno nekavejoties, lai palidzetu euro zonas valstim stiprinat konkur€tspgju, paaugstinat
tautsaimniecibas elastibu un palielinat ilgaka termina izaugsmes potencialu. Precu tirgus
reformu galvenais mérkis ir pilniga tirgu atverSana pastiprinatai konkurencei. Darba tirgus
reformu galvenais merkis ir neelastibas novérSana un darba samaksas elastibas

atjaunoSana.

Saja "Ménesa Biletena" izdevuma ieklauti divi raksti. Pirmaja raksta analizéta finan$u
starpniecibas nozime un mainigas tendences euro zona un pétita tas ietekme uz monetaras
analizes veikSanu. Otraja raksta sniegts karSu maksajumu tirgus apskats un ekonomiskie
principi un iezimes, noradot jomas, kuras jauzlabo, lai izveidotu integrétu Eiropas karsu

maksajumu tirgu.
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