IEVADRAKSTS

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome
9. februara sanaksmé noléma nemaintt galvends ECB procentu likmes.
Informacija, kas kluvusi pieejama kop$ janvara vidus, pamata apstiprina Padomes
iepriek§€jo noverte§jumu. Gaidams, ka vairakus turpmakos meneSus inflacija
saglabasies virs 2%, bet péc tam saruks zem 2%. Pieejamie apsekojumu raditaji
liecina par dazam pirmajam pazimém, ka ekonomiska aktivitate gada nogalg
stabiliz€jusies zema limeni, tacu tautsaimniecibas perspektiva joprojam paklauta
lielai nenoteiktibai un lejupverstiem riskiem. Monetaras ekspansijas pamattemps
saglabajas ierobezots. Nakotné ir bitiski ar monetaras politikas palidzibu saglabat
cenu stabilitati euro zona kopuma. Tas nodro$ina noturigu inflacijas gaidu
stabilizaciju atbilstosi Padomes mérkim vidgja termina nodrosinat inflacijas limeni
zemaku par 2%, bet tuvu tam. Sada inflacijas gaidu stabilizéSana ir
priekSnoteikums tam, lai ar monetaras politikas palidzibu tiktu veicinata
ekonomiska izaugsme un darbvietu radiSana euro zona. Turpmakaja perioda

nepiecieSama loti rlipiga visu sanemto datu un noriSu analize.

Veicot nestandarta monetaras politikas pasakumus, Padome joprojam atbalstis
euro zonas finanSu sektora darbibu, tadéjadi stimul€jot realas tautsaimniecibas
finanséSanu. Kop§ 2011. gada decembra, kad tika veikta pirma ilgaka termina
refinans€Sanas operacija (ITRO) ar terminu 3 gadi, Padome apstiprinajusi
konkretus valstu atbilstibas krit€rijus un riska kontroles pasakumus, kas lauj
vairakas valstis uz laiku ka nodroSinajumu Eurosistémas kreditoperacijas pienemt
papildu kreditprasibas, kam vajadzétu paplagindt pieejamo nodro§indjumu.’
Pasreizgja rezervju prasibu izpildes perioda sakuma 2012. gada 18. janvarl
rezervju norma tika samazinata, tad€jadi atbrivojot papildu nodrosinajumu. Ka

noradits ieprieks, visi nestandarta pasakumi biitiba ir pagaidu pasakumi.

Run3jot par tautsaimniecibas analizi, domajams, ka 2011. gada 4. ceturksni reala

IKP pieauguma temps bijis loti vajs. Pe€dgjo divu ménesu apsekojumu rezultatos

! Sikaku informaciju sk. 2012. gada 9. februara pazinojuma presei "ECB Padome apstiprina
atbilstibas kriterijus papildu kreditprasibam".
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verojamas pirmas pazimes, kas liecina par ekonomiskas aktivitates stabilizéSanos
zema Iimeni. Nakotné Padome gaida, ka 2012.gada laika euro zonas
tautsaimnieciba loti pakapeniski atveselosies. Euro zonas tautsaimniecibu atbalsta
loti zemas istermina procentu likmes un visi pasakumi, kas veikti euro zonas
finansu sektora pienacigas darbibas veicinasanai. Turklat spriedzi finanSu tirgos
mazinajus$i Padomes monetaras politikas pasakumi, ka arT sasniegtais saistiba ar
stipraku euro zonas parvaldibas sisttmu un pastiprinata fiskala konsolidacija
vairakas euro zonas valstis. Tomér ierobezotais pasaules pieprasijuma kapums,
spriedzes saglabaSanas euro zonas valsts parada tirgos un tas ietekme uz
kreditéSanas nosacijumiem, ka arT finansu un nefinansu sektora notiekosais bilanc¢u

korig€8anas process joprojam palénina ekonomiskas izaugsmes pamattempu.

Sada perspektiva paklauta lejupverstiem riskiem. Tie Tpasi saistiti ar spriedzi euro
zonas parada tirgos un tas iesp&jamu izplatiSanos euro zonas realaja
tautsaimnieciba. Lejupverstie riski saistiti ar1 ar iespgjamam negativam noris€m
pasaules tautsaimnieciba, augstaku precu cenu kapumu, neka tika pienemts,
protekcionisma spiedienu un globalas nesabalansétibas haotiskas korekcijas

iesp&jamibu.

Saskana ar Eurostat atro aplési 2012. gada janvari euro zonas SPCI gada inflacija
bija 2.7% (tada pati ka 2011. gada decembri). Vid&ja inflacija 2011. gada bija
2.7%, un to galvenokart noteica augstakas energijas un citu precu cenas. Nakotné
gaidams, ka vairakus turpmakos ménesus inflacija saglabasies virs 2%, bet p&c tam
saruks zem 2%. ST tendence atspogulo gaidas, ka vajas euro zonas un globalas
izaugsmes apstaklos pamata esoSajam cenu spiedienam euro zona joprojam

vajadzetu biit ierobezotam.

Ar vidgja termina cenu dinamikas perspektivu saistitie riski joprojam kopuma ir
lidzsvaroti. Runajot par augSupvérstiem riskiem, tie saistiti ar netieSo nodoklu un
administrativi regul€jamo cenu lielaku kapumu, neka tika pienemts, ka arT precu
cenu pieaugumu. Svarigakie lejupverstie riski saistiti ar ietekmi, ko rada vajaka,

neka prognozets, izaugsme euro zona un pasaulg.
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Monetaras analizes rezultati liecina, ka monetaras ekspansijas pamattemps
saglabajas ierobezots. M3 gada kapuma temps 2011. gada decembri samazinajas

lidz 1.6% (novembri— 2.0%), atspogulojot monetaras dinamikas turpmaku

_____

Gan nefinanSu sabiedribam, gan majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma
gada pieauguma temps (korig€ts atbilsto§i aizdevumu pardosanas un
vertspapirosanas datiem) decembrT arT turpin3ja samazinaties (attiecigi lidz 1.2%
un 1.9%). Abiem Siem sektoriem izsniegto MFI aizdevumu apjoms decembri
saruka, 1pasi spécigi nefinanSu sabiedribu sektora. Turklat atseviskas norades
liecina, ka banku kredit€Sanas nosacijumi kluva vél stingraki, 2011. gada beigas
ietekm@jot aizdevumu piedavajumu vairakas euro zonas valstis. Pamatojoties uz
STm noris€m, paslaik v€l nav iesp€jams izdarit konkrétus secinajumus, Tpasi nemot
vera, ka pirmas ITRO ar terminu 3 gadi ietekme uz banku finans€jumu joprojam
turpinas un, iesp&jams, nebija pilniba atspogulota jaunaka banku kreditéSanas
apsekojuma rezultatos. Turklat jaisteno vél citi decembri pazinotie monetaras
politikas nestandarta pasakumi. Tapec turpmakaja perioda svariga kreditéSanas

noriSu riipiga novérosana.

Banku bilancu stabilitate biis noteicoSais faktors, kas laika gaita stimul€s atbilstosu
tautsaimniecibas kreditéSanu. Svarigi, ka banku rekapitalizacijas planu isteno$ana

neizraisa norises, kas varétu kaitét ekonomiskas aktivitates finansé$anai euro zona.

Apkopojot minéto, ekonomiskas analizes rezultati liecina, ka pamata esoSajam
cenu spiedienam joprojam vajadzetu bit ierobeZzotam un ar vid€ja termina cenu
dinamikas perspektivu saistitie riski kopuma joprojam ir lidzsvaroti. Salidzinajums

ar monetaras analizes raditaju sniegtajam noradém apstiprina $adu ainu.

Svarigi apvienot strukturalas reformas un fiskalo disciplinu, lai vairotu konfidenci
un raditu ilgtsp&jigai izaugsmei labveligu vidi. Saistiba ar fiskalo politiku visu
euro zonas valstu valdibam jaturpina darit visu iesp&jamo, lai nodrosSinatu fiskalo
ilgtsp&ju. Svarigi, lai visas valstis ievérotu 2012. gadam pazinotos fiskalos mérkus.
Tas palidz&tu nostiprinat stabilas fiskalas politikas gaidas un stiprinat konfidenci.

Noteikumi, kas regulé ar valsts fiskalas politikas izstradi un istenoSanu, tiek

ECB
Meénesa Biletens
2012. gada februaris



padariti stingraki gan ES Iimeni, gan vairaku dalibvalstu tiesiskaja reguléjuma. Sie
ir nozimigi soli pareizaja virziena. Runajot par strukturalajam reformam, tas ir
noteicosas, lai palielinatu euro zonas valstu pielagosanas sp&ju un konkurétspé&ju,
tadejadi veicinot izaugsmes perspektivas un darbvietu radiSanu. Svarigi Istenot
talejoSas un verienigas reformas, kas veicinatu konkurenci precu tirgos, 1pasi
pakalpojumu sektora, vienlaikus jamazina darba tirgus neelastiba un jauzlabo

darba samaksas elastiba.

Saja "Ménesa Biletena" icklauti tris raksti. Pirmaja raksta analizéta vidgja naudas
un kreditu atlikuma pieauguma tendence iepriek$€jo ekonomisko un finansu krizu
laika. Otraja raksturota nefinansu sabiedribu parada raditaju dinamika euro zona.
Tresaja raksta aplukota euro zonas loma parrobezu finans€$ana pasaul@ pirms un

péc globalas finansu krizes.
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