IEVADRAKSTS

Padome 2009. gada 7. maija sanaksmé, pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un
monetaro analizi, noléma ar 2009. gada 13. maiju pazeminat Eurosistémas galveno
refinansé$anas operaciju procentu likmi v&l par 25 bazes punktiem un aizdevumu iesp&jas
uz nakti procentu likmi — par 50 bazes punktiem (attiecigi lidz 1.00% un 1.75%).
Noguldijumu iesp&jas uz nakti procentu likme nemainisies (0.25%). Péc $a lémuma
Eurosistémas galveno refinanséSanas operaciju procentu likme kops 2008. gada 8. oktobra

kopuma samazinata par 325 bazes punktiem.

Nemot vera visu pieejamo informaciju un analizes rezultatus, pasreizgjas galvenas ECB
procentu likmes ir atbilstoSas. Papildus 1@mumam par procentu likmju pazeminasanu
Padome 2009. gada 7. maija noléma turpinat pastiprinata kreditéSanas atbalsta politiku.
Turpinot operacijas, ko Padome Tstenojusi kop$ 2008. gada oktobra, un saskana ar tam, ka
ar1 apzinoties banku sistémas noteicoSo lomu euro zonas tautsaimniecibas finansé$ana,
Eurosistema veiks likviditati palielinosas ilgaka termina refinanséSanas operacijas ar
1 gada terminu. Operacijas tiks veiktas, izmantojot fiksétas likmes izsolu procediru ar
pilna apjoma pieSkirumu. Pirmo $adu operaciju fikséta procentu likme, kas tiks pazinota
2009. gada 23. junija, biis galveno refinanséSanas operaciju procentu likme Saja laika.
Velak atkariba no apstakliem attiecigaja laika perioda fiksétaja procentu likmé papildus

galveno refinanséSanas operaciju procentu likmei var tikt icklauta arT prémija.

Padome principa noléma, ka Eurosisteéma iepirks euro zona emitétas euro denominétas
nodro$inatas obligacijas. Detalizéta kartiba tiks pazinota péc Padomes 2009. gada 4. jinija

sanaksmes.

Turklat Padome noléma, ka Eiropas Investiciju banka klis par atbilsto$u darfjuma partneri
Eurosistémas monetaras politikas operacijas, sakot ar 2009. gada 8. jiliju, saskana ar

tadiem pasiem nosacijumiem ka visi pargjie darijjuma partneri.

So lémumu mérkis ir veicinat notieko$o naudas tirgus termindarijumu procentu likmju
pazeminasanos, mudinat bankas saglabat un paplaSinat klientiem izsniegto aizdevumu
apjomu, palidz&t uzlabot tirgus likviditati privato parada vertspapiru tirgus svarigos

segmentos un atvieglot finanséSanas nosacfjumus bankam un uznémumiem.

Pienemot Sos lemumus, tick nemtas véra gaidas, ka agrakais butiskais precu cenu kritums
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cenu spiedienu. Péc 1. ceturk$na raditajiem, kas bija daudz sliktaki, neka gaidits, jaunakie
ekonomiskie dati un apsekojumu sniegta informacija atklaj loti nelielas un nenoteiktas
stabilizacijas pazimes. Pasaules tautsaimnieciba, t.sk. euro zona, turpinas krasa lejupslide,
un paredzams, ka gan argjais, gan iek§zemes pieprasijums 2009. gada joprojam bius loti
vajs pirms pakapeniskas atvese]osanas 2010. gada. Saja novértéjuma nemtas véra vairakas
negativas norises, kas, visticamak, Istenosies nakamo ménesu laika, pieméram, turpmaka
darba tirgus situacijas pasliktinasanas. Vienlaikus pieejamie videja un ilgaka termina
inflacijas gaidu raditaji joprojam stingri turas Iiment, kas atbilst Padomes mérkim vidgja
termina nodrosSinat inflacijas ITmeni zemaku par 2%, bet tuvu tam. Monetaras analizes
rezultati apstiprina, ka inflacijas spiediens mazinajies, monetaro raditaju un kreditu
atlikuma pieauguma tempam p&d&os méneSos turpinot paléninaties. Nemot véra $is
norises, Padome péc 7. maija lémumiem gaida, ka vid&ja termina tiks saglabata cenu

stabilitate, tadgjadi veicinot euro zonas majsaimniecibu pirktsp&ju.

Runajot par tautsaimniecibas analizi, 2009. gada 1. ceturksni ekonomiska aktivitate euro
zona turpindja pavajinaties, atspogulojot finansu tirgu satricinajuma ietekmi, vienlaikus
daudz spécigaka, neka tika prognozéts marta. Pédgja laika apsekojumu datos paradijusas
nenoteiktas stabilizacijas pazimes, lai gan pagaidam loti nelielas. Iesp€jams, ka kopuma
ekonomiska aktivitate bis loti vaja visu atlikuSo gadu pirms pakapeniskas atveseloSanas
2010. gada. Ipasi bitiskais pre¢u cenu kritums kops 2008. gada vasaras veicina reali riciba
eso§o ienakumu pieaugumu un tadgadi - patéripu. Turklat nozimigajiem
makroekonomiskajiem stimuléSanas pasakumiem un pasakumiem, kas lidz Sim veikti, lai
atjaunotu finanSu sistémas darbibu gan euro zona, gan arpus tas, vajadzetu 1pasi labveligi

ietekmét argjo un art iek§zemes pieprasijumu.

Nemot véra visus $os pasakumus un to ietekmi, ka arT biitisko negativo pieaugumu $a gada
1. ceturksnt un pavisam nesen public&tas valsts institliciju prognozes, riski, kas apdraud $o
perspektivu, joprojam kopuma ir izlidzinati. Runajot par lejupveérstiem riskiem, pastav
bazas, ka finansu tirgu satricinajumam varetu biit lielaka ietekme uz realo tautsaimniecibu,
varétu pastiprinaties protekcionisma spiediens un iesp&jamas nelabvéligas norises pasaules
tautsaimnieciba haotisku globalas nesabalansétibas korekciju d€]. Vienlaikus pre¢u cenu
samazinaSanas un istenoto politikas pasakumu dél iesp&jama spécigaka pozitiva ietekme,

neka gaidits.

ECB
Meénesa Biletens
2009. gada maijs



Saskana ar Eurostat atro aplési SPCI gada inflacija aprili, tapat ka marta, bija 0.6%.
Inflacijas pazeminaSanas kop$§ pagajusas vasaras galvenokart atspogulo kraso pre¢u cenu
kritumu pasaulé Saja perioda. Turklat arvien skaidrak paradas pazimes, ka inflacijas
spiediena samazinasanas ir plasaka. Agrako energijas cenu parmainu bazes efekti nakotné
butiski ietekm&s SPCI 1saka termina dinamiku. Tapec Padome paredz, ka gada inflacija
turpinas samazinaties un dazus ménesus gada vidi Tslaicigi saglabasies negativa. Gaidams,
ka péc tam gada inflacija atkal paaugstinasies. Tomér $ada Tstermipa dinamika no
monetaras politikas viedokla nav nozimiga. Runajot par talaku nakotni, domajams, ka
2010. gada SPCI inflacija saglabasies pozitiva un biis zemaka par 2% un cenu dinamiku
paléninas euro zona un citur vérojamais vajais pieprasijjums. Pieejamie videja un ilgaka
termina inflacijas gaidu raditaji joprojam stingri turas Itment, kas atbilst Padomes mérkim

vidgja termina nodrosinat inflacijas limeni zemaku par 2%, bet tuvu tam.

Riski, kas apdraud So perspektivu, kopuma ir lidzsvaroti. Tie galvenokart saistiti ar

riskiem, kas attiecas uz ekonomiskas aktivitates perspektivam, ka ar1 pre¢u cenu riskiem.

Tagad — par monetaro analizi. Jaunakie dati apstiprina, ka monetaras ekspansijas
pamattemps turpina paléninaties. Par to liecina, pieméram, M3 un privatajam sektoram
izsniegto aizdevumu gada piecauguma tempa vienlaiciga talaka palninasanas (attiecigi
lidz 5.1% un 3.2%). Ta apstiprina noveértg§jumu, ka inflacijas spiediens vidgja termina

samazinas.

M3 un ta sastavdalu ménesa dinamika joprojam ir svarstiga. Marta dati rada, ka vairakums
attiecigo atlikumu samazinajusies. lespgjams, ka tas dal&ji atspogulo tirgus dalibnieku
ieguldijumu reakciju uz galveno ECB procentu likmju agrako pazeminasanu, kuras dg]
samazinajusies Tstermipa noguldjjumu un tirgojamo instrumentu atlidziba un Kura
veicinajusi atbilstoas parmainas Iidzeklu parvirzisana ne vien starp M3 sastavdalam, bet

ari uz M3 neietilpstosajiem instrumentiem.

Privatajam sektoram izsniegto MFI aizdevumu atlikums marta turpinaja sarukt,
galvenokart atspogulojot nefinanSu sabiedribam izsniegto aizdevumu negativo plasmu.
Finansgjuma apjoma samazinajums atkal galvenokart saistits ar 7isaka termina
aizdevumiem, savukart ilgaka termina aizdevumu tira plisma joprojam bija pozitiva.
Domajams, ka Tistermina aizdevumu sarukums liela meéra atspogulo pieprasijuma
samazinaSanos péc tam, kad gada sakuma krasi pasliktinajas ekonomiska aktivitate un
uznémgjdarbibas perspektivas. Procentu likmes majsaimniecibam un nefinanSu
sabiedribam izsniegtajiem banku istermina aizdevumiem un aizdevumiem ar mainigo
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procentu likmi pedejo méneSu laika butiski pazeminajusas, noradot, ka monetaras
politikas impulsu transmisija uz tautsaimniecibu turpinas. Kopuma jaunakie naudas
raditaju un kreditu atlikuma dati apstiprina novértg§jumu, ka gan bankas, gan naudas
lidzeklu turétaju sektori samazina p&d&jos gados uzkratas loti lielas aiznemto lidzeklu

pozicijas.

Apkopojot var teikt — Padomes 7. maija 1émumi nem véra gaidas, ka cenu dinamiku
joprojam mazinas agrakais bitiskais precu cenu kritums un ievérojama ekonomiskas
sliktaki, neka gaidits, jaunakie ekonomiskie dati un apsekojumu sniegta informacija atklaj
loti nelielas un nenoteiktas stabilizacijas pazimes. Pasaules tautsaimnieciba, t.sk. euro
zona, turpinas krasa lejupslide, un paredzams, ka gan argjais, gan ick§zemes pieprasijums
2009. gada joprojam bis oti vaj§ pirms pakapeniskas atveselosanas 2010. gada. Saja
novertgjuma nemtas vera vairakas negativas norises, kas, visticamak, istenosies nakamo
ménesu laika, pieméram, turpmaka darba tirgus situacijas pasliktinasanas. Vienlaikus
pieejamie vidgja un ilgaka termina inflacijas gaidu raditaji joprojam stingri turas Iiment,
kas atbilst Padomes mérkim vidgja termina nodro$inat inflacijas Iimeni zemaku par 2%,
bet tuvu tam. Salidzinajums ar monetaras analizes rezultatiem apstiprina, ka inflacijas
spiediens mazinajies, monetaro raditaju un kreditu atlikuma picauguma tempam pedgjos
meénesos turpinot paléninaties. Nemot véra $is norises, Padome péc 7. maija l€mumiem
gaida, ka vidgja termina tiks saglabata cenu stabilitate, tadejadi veicinot euro zonas

majsaimniecibu pirktsp&ju.

Kopuma kop$ finansu krizes pastiprinasanas 2008. gada septembri Eurosistéma veikusi
vairakus veida, apjoma un ievieSanas laika zina agrak nepieredzétus pasakumus. Tapéc
acimredzami samazinajusas galvenas naudas tirgus procentu likmes, ko euro zonas bankas
parasti izmanto ka etalonu, lai parskatitu aizdevumus ar mainigo procentu likmi un
noteiktu procentu likmes jauniem Tstermina aizdevumiem. Tas savukart izraisijis sp&ju
sadu aizdevumu majsaimniecibam un nefinansu sabiedribam procentu likmju kritumu. Ta
ka monetaras politikas transmisija darbojas ar laika nobidi, Padomes politikas pasakumi
pakapeniski pilniba izpaudisies tautsaimnieciba. Tadgjadi, veicot visus pasakumus,

monetara politika ilgstosi labveligi ietekm&jusi majsaimniecibas un sabiedribas.

Padome nodrosinas, ka, atkal uzlabojoties makroekonomiskajai videi, veiktos pasakumus
varés atri atcelt un nodro$inato likviditati absorbét, lai laikus efektivi novérstu draudus
cenu stabilitatei vidgja un ilgaka termina. Padome turpinas nodro$inat vid€ja termina
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inflacijas gaidu stingru stabilizesanu. Sada stabilizéSana ir obligata, lai stimulétu
ilgtsp€jigu izaugsmi un nodarbinatibu un veicinatu finanSu stabilitati. Tapéc Padome ar1

turpmak ]oti uzmanigi sekos visam norisém.

Runajot par fiskalo politiku, jaunakas iesp&ju apleses euro zonas valstim rada, ka turpinas
budZeta bilances planu un prognozu parskatiSana. Lielaks budzeta deficits un finanSu
sektora atbalsta pasakumu bitiskaka fiskala ietekme ievérojami palielinas valdibas parada
attiecibu pret IKP. Turklat Eiropas Komisijas un Ekonomikas politikas komitejas
aktualizétas apléses, kas veiktas ECOFIN uzdevuma, rada, ka lielakajai dalai valstu rodas
gritibas, risinot ar iedzivotaju novecoSanu saistitos budZeta izmaksu jautagjumus. Tapéc
Ipasi svariga ir stingra un parliecinosa valstu apnemsanas istenot konsolidacijas kursu,
nodroSinot atgrieSanos pie stabilas fiskalas pozicijas, pilniba ieveérojot Stabilitates un
izaugsmes pakta noteikumus. Tadgjadi tiks saglabata sabiedribas uzticESanas valsts
finansu ilgtsp€jai un veicinata gan tautsaimniecibas atveseloSanas, gan ilgtermina
izaugsme. Fiskalas konsolidacijas saistibu uzticamiba tiks stiprinata, ja tas bus paredzétas

valstu politikas pamatnostadngs, kas verstas uz vidgja termina periodu.

Runajot par strukturalo politiku, ir butiski, ka galvena uzmaniba paslaik pieversta euro
zonas tautsaimniecibas pieclagoSanas sp&jas un elastibas stiprinaSanai atbilsto$i atklata
tirgus ekonomikas principam. Tap&c nepiecieSams paatrinati istenot darba tirgus reformas,
lai veicinatu pareizu darba samaksas noteikSanu un darbaspéka mobilitati starp sektoriem
un regioniem, ka ari preCu tirgus reformas, lai veicinatu konkurenci un paatrinatu

parstrukturéSanu.

Saja "Ménesa Biletena" icklauti tris raksti. Pirmaja raksta skaidrota gaidu, Tpasi stabilu
ilgtermina inflacijas gaidu, noteicosa loma monetaras politikas 1@mumu pienemsana.
Otraja raksta aprakstitas to 12 valstu, kuras pievienojas ES 2004. gada maija vai
2007. gada janvari, galvenas institucionalas un ekonomiskas iezimes, apliikojot attistibu
kops iestasanas ES. TreSaja raksta apliikotas galvenas tendences un politikas aspekti, kas

attiecas uz kreditreitinga agenttiru darbibu regulgjosiem noteikumiem.
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