IEVADRAKSTS

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome 2011. gada
3. februara sanaksmé apstiprinaja, ka pasreizgjas galvenas ECB procentu likmes joprojam
ir atbilstosas. Tapec tika nolemts tas nemainit. Nemot véra visu jauno informaciju un
analizes datus, kas kluvusi pieejami kopS 2011. gada 13.janvara sanaksmes, Padome
joprojam saskata pazimes, kas liecina par istermina augSupvérstu spiedienu uz kopgjo
inflaciju, galvenokart saistiba ar energijas un pre¢u cenam. Lidz $im tas nav ietekméjis
Padomes novért€jumu, ka cenu dinamika joprojam atbildis cenu stabilitatei politikai
svarigaja termina. Vienlaikus nepiecieSama Joti riipiga uzraudziba. Jaunakie
tautsaimniecibas dati apstiprina, ka ekonomiskas aktivitates pamattemps euro zona ir
pozitivs, tacu joprojam pastav paaugstinata nenoteiktiba. Monetaras analizes rezultati
rada, ka vidgja termina un ilgtermina arT turpmak biitu jasaglabajas ierobezotam inflacijas
spiedienam. Inflacijas gaidas v&l arvien tiek stingri noturétas Itmeni, kas atbilst mérkim
vidgja termina nodrosinat inflacijas Itmeni zemaku par 2%, bet tuvu tam. Turpmaka

noturiga inflacijas gaidu stabilizacija ir loti bitiska.

Kopuma Padome paredz, ka vid&ja termina tiks saglabata cenu stabilitate, un pasreizgja
monetaras politikas nostdja joprojam ir stimul&josa. ST nostaja, likviditates nodroginajums
un pieSkiruma veidi tiks atbilsto$i korigéti, nemot véra, ka visi spécigas finansu tirgus
spriedzes perioda veiktie nestandarta pasakumi butiba ir pagaidu pasakumi. Tapéc

Padome arT turpmakaja perioda loti uzmanigi sekos visam norisém.

Runajot par tautsaimniecibas analizi, pec euro zonas reala IKP pieauguma par 0.3%
2010. gada 3. ceturksni salidzinajuma ar ieprieks€jo ceturksni jaunakie statistisko datu
publiskojumi un apsekojumu dati par 4. ceturksni un $a gada sakumu joprojam apstiprina,
ka euro zonas ekonomiskas aktivitates pamattemps ir pozitivs. Nakotné euro zonas
eksportu vajadzetu labveligi ietekmét vel arvien notieko$ajam pasaules tautsaimniecibas
atveseloSanas procesam. Vienlaikus, nemot v&ra saméra augsto euro zonas uznémeju
konfidences limeni, privata sektora iek§zemes pieprasijumam vajadzetu arvien vairak
veicinat pieaugumu. To pozitivi ietekm@s stimulgjosa monetaras politikas nostaja un
pasakumi, kas veikti, lai uzlabotu finansu sist€émas funkcionéSanu. Tacu gaidams, ka
aktivitates atjaunoSanos mazinas vairakos sektoros notiekoSais bilanu korigé€Sanas

process.

Saskana ar Padomes noveértgjumu riski, kas apdraud So tautsaimniecibas perspektivu, vél
arvien ir nedaudz lejupversti, joprojam pastavot paaugstinatai nenoteiktibai. No vienas
puses, iesp&jams, ka pasaules tirdznieciba turpinas attistities straujak, neka gaidits,
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tadgjadi veicinot euro zonas eksportu. Turklat spéciga uznémé&ju konfidence varétu
stimulét iek§zemes ekonomisko aktivitati euro zona vairak, neka paslaik tiek gaidits. No
otras puses, lejupversti riski saistiti ar spriedzi dazos finansu tirgus segmentos un to
iespgjamo ietekmi uz euro zonas realo tautsaimniecibu. Papildu lejupverstie riski saistiti ar
jaunu naftas un citu precu cenu pieaugumu, protekcionisma spiedienu un haotisku

globalas nesabalansétibas korekciju iesp&jamibu.

Runajot par cenu dinamiku, saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas SPCI gada inflacija
2011. gada janvari bija 2.4% (decembri — 2.2%). Sads turpmaks pieaugums pamata tika
gaidits un galvenokart atspogulo augstakas energijas cenas. Dazos nakamajos ménesos
inflacija 1slaicigi var€tu vél vairak paaugstinaties. Domajams, ka gandriz visu 2011. gadu
ta tur€sies nedaudz virs 2%, bet pec tam gada beigas atkal samazinasies. Kopuma Padome
joprojam saskata pazimes, kas liecina par Tstermina augSupveérstu spiedienu uz kopgjo
inflaciju galvenokart saistiba ar energijas un preéu cenam. Sads spiediens jitams arT
razoSanas procesa sakumposmos. Sis norises lidz §im nav ietekmé&jusas Padomes
noveértejumu, ka politikai svarigaja termina cenu dinamika joprojam atbildis cenu
stabilitatei. Tom&r nepiecieSama loti riipiga uzraudziba. Vid&ja un ilgaka termina inflacijas
gaidas V€l arvien tiek stingri noturétas limeni, kas atbilst Padomes mérkim vidgja termina

nodrosinat inflacijas Iimeni zemaku par 2%, bet tuvu tam.

Saistiba ar vidga termina cenu dinamikas perspektivu riski joprojam ir kopuma
lidzsvaroti, bet, ka janvari jau noradits, var klt augSupversti. Paslaik augSupverstie riski
konkréti attiecas uz energijas un neenergijas precu cenu attistibu. Turklat netieSo nodoklu
un administrativi regul&jamo cenu kapums var biit specigaks, neka paslaik gaidits, sakara
ar nepiecieSamibu nakamajos gados Tstenot fiskalo konsolidaciju, un cenu spiediens
razo$anas procesa posmos V&l var palielinaties. Lejupverstie riski galvenokart saistiti ar

potenciali zemakas izaugsmes ietekmi uz inflaciju, nemot véra eso$o nenoteiktibu.

Run3jot par monetaro analizi, M3 gada kapuma temps 2010. gada decembri saruka Iidz
1.7% (novembrT — 2.1%). A1 privatajam sektoram izsniegto aizdevumu atlikuma gada
pieauguma temps paleninajas, tiesa gan, nedaudz — no 2.0% novembr1 Iidz 1.9%
decembri. ST paléninasanas dalgji atspogulo novembri novéroto ipaso faktoru ietekmes
plasas naudas un kreditu atlikuma kapums joprojam ir neliels, apstiprinot novertejumu, ka
monetaras ekspansijas pamattemps ir mérens un vid€ja termina un ilgtermina art turpmak

butu jasaglabajas ierobezotam inflacijas spiedienam.
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Aplikojot M3 sastavdalas, M1 gada kapuma temps 2010. gada decembri vel vairak
paléningjies (Iidz 4.4%), atspogulojot parsvara zemo atlidzibu par noguldijumiem uz
nakti. Vienlaikus ienesiguma Iikne kluvusi v&l nedaudz stavaka, noradot, ka M3 ieklauto
istermina noguldijumu pievilcigums joprojam samazinas salidzinajuma ar M3

neietilpstosiem ilgaka termina instrumentiem ar lielaku atlidzibu.

Runajot par M3 neietilpstosajiem bilances posteniem, privatajam sektoram izsniegto
banku aizdevumu atlikuma gada kapuma temps joprojam slépa pieauguma atSkiribas
dazados sektoros. Nefinansu sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma pieaugums
2010. gada decembrT bija —0.2% (ieprieksgja menesi — —0.1%), savukart majsaimniecibam
izsniegto kreditu atlikuma kapums decembri sasniedza 3.0% (novembri — 2.8%).
Apzinoties ietekmi, ko radijusi aizdevumu izslégSana no banku bilanc€m, un nenemot
vera Tstermina svarstigumu, jaunakie dati apstiprina, ka nefinanSu privatajam sektoram

izsniegto aizdevumu gada kapuma temps pakapeniski turpinajis paatrinaties.

Vienlaikus jaunakie dati norada, ka banku bilan¢u kopgjais apjoms atkal sarucis péc
gandriz visu 2010. gadu vérojama pieauguma galvenokart sakara ar starpbanku aizdevumu
apjoma samazinasanos. Ir svarigi, lai bankas augosa pieprasijuma apstak]os turpinatu
paplasinat kreditu izsniegSanu privatajam sektoram. NepiecieSamibas gadijuma bankam
vajadz€tu risinat So uzdevumu, nesadalot pelpu, pieverSoties tirgum, lai turpmak
nostiprinatu kapitala bazi, vai pilniba izmantojot valdibas atbalsta pasakumus

rekapitalizacijai.

Apkopojot var teikt, ka pasreizgjas galvenas ECB procentu likmes joprojam ir atbilstosas.
Tapeéc Padome noléma tas nemainit. Nemot veéra visu jauno informaciju un analizes
rezultatus, kas kluvusi pieejami kops$ 2011. gada 13. janvara sanaksmes, Padome joprojam
saskata pazimes, kas liecina par Istermina augSupverstu spiedienu uz kopgjo inflaciju
galvenokart saistiba ar energijas un pre¢u cenam. Lidz $im tas nav ietekm&jis Padomes
novertgjumu, ka politikai svarigaja termina cenu dinamika joprojam atbildis cenu
stabilitatei. Vienlaikus nepiecieSama loti riipiga uzraudziba. Jaunakie tautsaimniecibas dati
apstiprina, ka ekonomiskas aktivitates pamattemps euro zona ir pozitivs, tacu joprojam
pastav paaugstinata nenoteiktiba. Tautsaimniecibas analizes un monetaras analizes
rezultatu salidzinajums rada, ka vid&ja termina un ilgtermina arT turpmak bttu jasaglabajas
ierobezotam inflacijas spiedienam. Inflacijas gaidas vl arvien tiek stingri noturtas
ltment, kas atbilst mérkim vid&ja termina nodrosinat inflacijas limeni zemaku par 2%, bet

tuvu tam. Turpmaka noturiga inflacijas gaidu stabilizacija ir loti batiska.

Tagad — par fiskalo politiku. Paslaik ir loti svarigi, lai 2011. gada visu valstu valdibas

pilniba istenotu fiskalas konsolidacijas planus. Vajadzibas gadijuma strauji jaisteno
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papildu korigéSanas pasakumi, lai nodro§inatu progresu fiskalas ilgtsp€jas sasnieg$ana.
Savas daudzgadu korekciju programmas valstim janosaka konkr&ti politikas pasakumi
periodam péc 2011. gada, lai nostiprinatu savu fiskalas konsolidacijas mérku ticamibu.
Pieredze rada, ka svarigs solis cela uz fiskalas stabilitates sasniegSanu un uzturéSanu ir
izdevumu ierobezosana, pasi, ja ta ir viens no saistodiem iek$politikas principiem. Sada
apnemsanas palidz stiprinat uztic€Sanos valsts finansu ilgtsp€jai, mazina procentu likmes
ietvertas riska prémijas un uzlabo stabilas un ilgtsp&jigas izaugsmes apstaklus. Ticamas

politikas TstenoSana ir arkartigi svariga, nemot veéra spiedienu, kas verojams finansu tirgos.

Lai uzlabotu straujakas ilgtspgjigas izaugsmes un nodarbinatibas perspektivas, papildus
fiskalajam korekcijam nekavégjoties jaisteno biitiskas un talejosas strukturalas reformas.
Nozimigas reformas 1pasSi nepiecieSamas tajas valstls, kurds pagatné bija verojams
konkurétspgjas zudums vai kuras ir augsts fiskalais un argjais deficits. Lielaka konkurence
produktu tirgli un darba tirgus elastiba turpmak veicinatu nepiecieSamos korekcijas
procesus tautsaimnieciba. Visas §is strukturalas reformas jaatbalsta ar nepiecieSamajiem
banku sektora uzbtives uzlabojumiem. Lidzsvarotas bilances, efektiva risku vadiba un
caurredzami, specigi uznemégjdarbibas modeli joprojam ir galvenie nosacjumi, lai
stiprinatu banku sp&ju pretoties Sokiem un nodroSinatu pienacigu finans€juma pieejamibu,

tadgjadi veidojot ilgtspejigas izaugsmes un finansu stabilitates pamatus.

Saja "Ménesa Biletena" izdevuma ieklauti divi raksti. Pirmaja raksta apliikotas jaunakas
inflacijas gaidu tendences euro zona. Otraja rakstd analizEta informacija, kas finansu

krizes laika ietverta iesp&ju ligumu cenas.
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