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Atskatoties uz pagajusa gada noris€m, svarigs
notikums ir euro zonas tresa paplasinasanas
kops tas izveidosanas 1999. gada. 2008. gada

1. janvari Kipra un Malta, Tstenojot
2007. gada pienemto 1&émumu, kluva par 14. un
15. ES dalibvalsti, kuras ieviesusas euro (pirms
tam 2001. gada euro ieviesa Griekija, bet
2007. gada — Slovénija), un So valstu centralas
bankas pievienojas Eurosistémai. Es gribetu
sirsnigi apsveikt Kipras un Maltas pilsonus.
Kipras un Maltas veiksmiga ekonomiska darbiba,
kas pedgjos gados panakta, ievieSot uz stabilitati
orientetu makroekonomisko politiku, lava Stm
valstim ieviest euro. Abas valstis valiitas maina uz
euro notika raiti un efektivi. P&c euro ieviesanas
abas valstis galvenais politikas uzdevums ir
nodrosinat atbilstosas valsts ekonomikas politikas
istenoSanu, lai sasniegtu augstu ilgtsp&jigas
konvergences limeni.

2007. gada cits nozimigs notikums bija tas,
ka valstu vai valdibas vaditaji 13. decembrt
Lisabona parakstija ES jauno Ligumu. Lai
Ligums 2009. gada 1. janvari varétu staties
speka, tas tagad jaratific€ visam 27 dalibvalstim.
ECB ir gandarita, ka jaunais Ligums par
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vienu no ES meérkiem izvirza cenu stabilitati,
vienlaikus par ES mérki nosakot arT Ekonomikas
un monetaro savienibu (EMS), kuras valiita
ir euro. ECB klust par Savienibas institiiciju,
un jaunais Ligums apstiprina ECB, ECBS un
NCB neatkaribu, ka arT ECB juridiskas personas
statusu, regulativas pilnvaras un finansialo
neatkaribu. ECB uzskata, ka jaunais Ligums
apstiprina pasreizéjo EMS, un ar prieku gaida
ratifikacijas procesa veiksmigu pabeigSanu.

* % %

2007. gada euro zona SPCI gada inflacija bija
2.1% (2006. gada — 2.2%). Lai gan ta parsniedza
ECB cenu stabilitates definicija noteikto, t.i.,
zemaku par 2%, bet tuvu 2%, ECB monetara
politika joprojam vidgja termipa un ilgtermina
inflacijas gaidas piesaista Iimenim, kas kopuma
atbilst cenu stabilitatei, kaut arT ekonomiskaja vidé
iezZimgjas biitisks augsupversts cenu spiediens. To
galvenokart nosaka precu cenu pieaugums, Tpasi
energijas, bet seviski 4. ceturksni — partikas cenu
kapums, ka arT ieks&jie faktori: netieSo nodoklu
palielingjuma ietekme, jaudas ierobeZojumi
tautsaimniecibas izaugsmes apstaklos un saspringta
situacija darba tirgi. 2007. gada inflacijas gaidu
ilgstosa piesaiste vid€ja un ilgaka termina
prognozém liecina par labu ECB uzticamibai,
jo ta atbilstos$i savam uzdevumam nodrosina
cenu stabilitati vidgja termina. Sada piesaiste
ir neatnemams priekSnoteikums, lai euro zona
veiksmigi darbotos tirgi, izaugsme butu ilgtspgjiga
un tiktu raditas jaunas darba vietas, — Padome tam
pieskirusi augstako prioritati.

Visu 2007. gadu cenu stabilitates riski vid&ja
termina neparprotami bija augSupversti. Riskus
radija iesp&amais naftas un lauksaimniecibas
produktu cenu papildu pieaugums, ka ari
iespgjamie administrativi regul€jamo cenu un
netieSo nodoklu neparedzétie kapumi. Plasaka
skatljuma pastaveéja bitiski riski, ka pieaugs
uzn@mumu cenu noteikSanas spgja, Ipasi tirgus
segmentos, kur mazaka konkurence, un ka darba
samaksa varétu mainities dinamiskak, neka
gaidits, noradot uz Tslaicigi augstas inflacijas
netie$as ietekmes uz darba samaksu un cenu
noteikSanu draudiem. Lai nodroSinatu cenu



stabilitates saglabasanu vidgja termina, Padome
TpaSi uzmanigi sekoja lidzi darba samaksas
sarunam un cenu noteik$anai euro zona.

Euro zonas ekonomiska aktivitate 2007. gada
turpindja augt noturiga tempa, realajam IKP gada
palielinoties par 2.6%, lai gan energijas cenas
bija svarstigas un valdija nenoteiktiba, ko izraisija
finansu satricinajums 2. pusgada. Euro zonas
eksportu joprojam labveligi ietekmégja stabila,
tomer nedaudz mérenaka pasaules tautsaimniecibas
izaugsme, bet ekonomiskas aktivitates ekspansiju
galvenokart veicinaja ickSzemes pieprasijums,
Tpasi ieguldfjumi pamatlidzeklos. 2007. gada
1. pusgada nozimigo investiciju picaugumu
veicingja labvéligie finanséSanas nosacTjumi,
stabilie uzpémumu pelpas raditaji un nemitigs
uznémgjdarbibas efektivitates kapums. 2007. gada
2. pusgada paaugstinata finansiala nenoteiktiba
dalgji aptumsoja situaciju realaja tautsaimnieciba,
un euro Zzonas izaugsmes pamatscenariju
apdraudosie riski nosliecas uz leju.

Salidzinajums ar monetaras analizes rezultatiem
apstiprina Padomes vertgjumu, ka videja un ilgaka
termina saglabajas neparprotami augSupversti
cenu stabilitates riski. Pieejamo datu plasaks
vertejums apstiprinaja, ka pamata eso$o naudas
raditaju  un kreditéSanas ekspansijas temps
bija loti straujs. 2007. gada 2. pusgada finansu
satricindjuma ietekme uz plasas naudas raditaju
un krediteSanas ekspansiju joprojam bija neliela.
Par to 1paSi liecinaja iekSzemes privatajam
sektoram, 1pasi nefinansu sabiedribam, banku
izsniegto aizdevumu stabilais pieaugums, liecinot,
ka kreditu piedavajums nav butiski pasliktinajies.
Saja perioda Padome Tpasu uzmanibu velfija
monetarajam norisém.

Lai ierobezotu cenu stabilitates augSupvérstos
riskus vidgja termina, Padome 2007. gada
gan martd, gan jinija paaugstingja galvenas
ECB procentu likmes par 25 bazes punktiem.
Tadgjadi Eurosisttmas galveno refinansé€$anas
operaciju minimala pieteikuma procentu likme
2007. gada junija pieauga Iidz 4.00% (2006. gada
beigas — 3.50%). 2. pusgada Padome noléma
nemainit galvenas ECB procentu likmes. Rupigi
novertgjot neparasti lielo nenoteiktibu par finansu

satricingjuma ietekmi uz realo tautsaimniecibu,
Padome pirms turpmaku secinajumu izteikSanas
par monetaro politiku uzskatija par nepiecieSamu
savakt un novertét papildu informaciju un pasi
rupigi sekot [idzi finanSu tirgu norisém. Vienlaikus
Padome apliecindja, ka ta pastavigi ir gatava
rikoties atbilstoSi nepiecieSamibai, lai nelautu
Istenoties cenu stabilitates augSupverstajiem
riskiem un lai ilgtermina inflacijas gaidas arl
turpmak tiktu stingri noturétas.

* % %

2007. gada saskana ar aktualizEtajam stabilitates
programmam turpinajas fiskala konsolidacija un
euro zona fiskalais deficits vid&ji samazinajas
Iidz 0.8% no IKP (2006. gada — 1.5%). Tomér
jau 2008. gada atkal paredzams $a raditaja
kapums, jo daudzas valstis nav panakusas stabilu
fiskalo situaciju. Tas norada uz risku, ka dazas
valstis neatbildis Stabilitates un izaugsmes pakta
preventivas dalas nosacfjumiem. Lai negrautu
Pakta uzticamibu, §Tm valstim biitu jaizvirza
daudz ambiciozaki politiskie mérki un jauzlabo to
strukturala pozicija atbilstosi pakta noteiktajiem
0.5% no IKP gada. Ir batiski, lai visas valstis
pilditu savas saistibas un censtos ne vélak ka Iidz
2010. gadam sasniegt stabilas fiskalas situacijas
vidgja termina mérkus, ka par to vienojas un
pazinoja Eurogrupas sanaksme Berliné 2007. gada
aprili. Fiskalas nostajas stingribas mazinaSana
biitu pilnigi nepiemérota riciba. Turpretl
valstls ar stabilu budzeta situaciju butu jalauj
brivi darboties automatiskajiem stabilizatoriem
un janodroSina  valsts finanSu ilgtspgja
ilgtermina — tas ir labakais, ko fiskala politika var
sniegt makroekonomiskajai stabilitatei.

Strukturalo reformu joma Lisabonas stratégijas
konteksta panaktie jaunakie sasniegumi ir
iepriecino$i. Strukturalas reformas un pédSjos
gados verojama darba samaksas pieauguma
mazinasanas euro zonas valstis veicinajusi butisku
nodarbinatibas kapumu (aptuveni par 15.8 milj.
cilvéku) devinu gadu laika kops EMS tresa posma
sakuma salidzinajuma ar taja pasa valstu grupa
devinu gadu perioda pirms 1999. gada noveroto
pieaugumu (aptuveni par 4.5 milj.). Euro zonas
valstts 2007. gada arT bezdarba limenis atbilstosi
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$adai tendencei turpindja sarukt [idz 7.4%
(2006. gada — 8.3%) — §ads limenis nav registréts
25 gadus. Tomér nedrikst lauties pasapmierinatibai.
Bezdarba Iimenis daudzas valstis vél ir augsts, un
lidzdaliba darba tirghi saskana ar starptautiskajiem
standartiem joprojam ir zema. Turklat euro zonas
produktivitates kapums joprojam ir neliels un
ierobezo darba samaksas pieauguma iespgju.
Tapec ir svarigi, lai valdibas turpinatu saglabat
tempu un pastiprinatu savus reformu istenosSanas
centienus, lai noverstu atlikuSos Skerslus, kas
kavé darba vietu radiSanu un produktivitates
pieaugumu. Vissvarigakais, ka tapec japilnveido
izglitba un  mizizglitiba, lai uzlabotu
cilvekkapitalu, nodarbinatibas perspektivu un
palielinatu inovacijas. Nemitigas piiles arT javelta,
lai veicinatu konkurenci un elastibu un uzlabotu
darba, precu un pakalpojumu tirgu funkciongsanu.
Euro zonas valstls produktivitates pieaugumu
uzlabosana pakalpojumu sektora un komunikaciju
nozares, ka art atbilstosu pasakumu istenosana ES
lauksaimniecibas tirgt.

k sk sk

Finansu tirgos 2007. gada bija loti nopietnas
problémas. Kop$ augusta euro zonas naudas tirgu
ictekm@ja visa pasaulé verojama loti nozimiga
tirgus korekcija, spécigi satricinajumi un liels
svarstigums. Likviditates izstkums euro zonas
naudas tirgii 9. augusta lika ECB operacijas ar
darfjuma terminu uz nakti nodroSinat likviditati
95 mljrd. euro apjoma ar monetaras politikas
procentu likmi 4.00%. Nakamajas dienas ECB
vel veica lidzigas operacijas mazaka apjoma.
Nakamajas nedelas un ménesos ECB arT veica
papildu ilgaka termina refinanséSanas operacijas
un precizgjosas operacijas. Vienlaikus ar Nujorkas
Federalo rezervju bankas sniegto terminizsolu
iespgju ECB ari nodro$inaja likviditati ASV
dolaros. Gada beigas ECB veica 1pasus ar
likviditates nodroSinasanu saistitus pasakumus,
lai apmierinatu banku sist€mas specifiskas
vajadzibas.

ECB veikto operaciju rezultata darfjumu uz
nakti procentu likmes atkal stabilizgjas ap
Padomes noteikto monetaras politikas likmi, kas
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domingja pirms satricinagjuma sakuma. Tomér
joprojam vérojama naudas tirgus ilgaka termina
procentu likmju spriedze.

Finansu tirgus korekcijas rezultata tirgus dalibnieki
butiski parverteja riskus. ECB (ipasi "Finansu
Stabilitates Parskata"), ka arT citas Eurosisteémas
dalibvalstis vairakas reizes izteica bridinajumus, ka
situacijai raksturigs parak zems risku novertgjums.
Lai gan pasreizgja butiska tirgus korekcija nav
beigusies, iesp&jams git noteiktas provizoriskas
macibas, t.sk.: 1) bankam jauzlabo riska vadibas
sistémas; 2) jaatspogulo pirms korekcijas sakSanas
izveidota "radi un izdali" modela prieksrocibas
un trikumi; 3) javeicina visu tirgus dalibnieku
caurredzamiba; 4) janoverte kreditreitinga agentiiru
kopg&ja loma un 5) uzraugiem péc iespjas atrak
un efektivak jaievie§ jaunie Bazeles II kapitala
pamatprincipi un jaapsver iespgama likviditates
riska uzraudzibas reZima pilnveide.

Euro zonas finansu sisteéma 2007. gada saglabaja
elastibu, bet 2. pusgada tas sp&ja absorbét Sokus
tika paklauta nopietniem parbaudijumiem.
Papildus kreditu tirgus svarstibu iespgjamam
sekam euro zonas banku sistémas nakotnes riski
galvenokart saistiti ar nelabvéligas kreditcikla
attistibas iesp&ju, kas negativi ietekmés banku
aktivu kvalitati un ar aizdevumu vertibas
samazinasanos saistitos izdevumus. Turklat ka
pasaules finanSu stabilitates vid&ja termina risks
saglabajas iesp€ja, ka globala nesabalansétiba
varétu tikt noversta nevienmerigi.

* %k ok

ECB 2007. gada turpindja biutiski veicinat
Eiropas finansu integracijas procesu. Papildus
$aja joma panakto sasniegumu uzraudzisanai un
konsultaciju par attiecigajiem tiesibu aktiem un
noteikumiem sniegSanai ECB apliecinajusi savu
nozimi privata sektora darbibas veicinasana,
1pasi turpinot sniegt biitisku atbalstu Vienotas
euro maksajumu telpas iniciativai. Eurosistéma
uzturgja pastavigu dialogu ar bankam un citam
ieinteres€tajam pusém un uzlaboja koordinaciju
ar Eiropas Komisiju. ECB atbalstija Maksajumu
pakalpojumu  direktivas  piepemsanu, ko
2007. gada 15. oktobrT apstiprinaja ES Padome.



TARGET?2 sistema saka darbibu 2007. gada
19. novembri, kad astonas pirmas grupas valstis
veica migraciju, pievienojoties TARGET2
vienotajai platformai. Septinu otras grupas
valstu migracija notika $a gada 18. februari,
un tre$as grupas valstis Tstenos migraciju
19. maija. Lai pilniba izmantotu TARGET2
sistémas sniegtas priekSrocibas, Eurosistéma
turpinaja pétit jauna pakalpojuma — TARGET2
vertspapiriem (T2S) — piedavasanas iespgjas,
lai nodrosinatu kopigu tehnisko infrastrukttru
centralo vertspapiru depozitariju veiktajiem
euro norékiniem  vertspapiru  darijumos,
izmantojot centralo banku naudas lidzeklus,
un lai apstradatu gan vertspapiru, gan naudas
norékinus, lietojot vienotu tehnisko platformu.
Izmantojot T2S, euro zonas valstis iek§zemes un
parrobezu maksajumu izpilde neatskirtos. Tapéc
T2S veicinatu péc tirdzniecibas birza sniegto
finan$u pakalpojumu integraciju un saskanoSanu
Eiropa un sekmé&tu konkurenci, Eiropas finansu
tirgli nodro$inot vienadu, 1&taku un saskanotu
piekluvi norekinu pakalpojumiem.

k ok ok
2007. gada budzeta paredzEtais amata
vietu kopskaits atbilda 1 348 pilna darba
laika ekvivalenta (FTE) amata vietam.

Salidzinajumam — 2006. gada bija 1 343 FTE
amata vietas. P&c tam kad 2006. gada tika
ieviesti vispargjie mobilitates principi, kas
rosina darbiniekus ik p&c pieciem nostradatiem
gadiem mainit amata vietu, ieks$€a mobilitate
guvusi nozimigu atbalstu. 2007. gada kopuma
152 darbinieki, t.sk. 31 vaditajs un konsultants,
1slaicigi vai ilglaicigi tika parcelti cita amata
organizacija.

Papildus mobilitates veicinasanai cilvekresursu
stratégija turpinaja pieverst uzmanibu ECB vadibas
attistibai un Tpasi vadibas prasmju nostiprinasanai,
izmantojot macibas un individualo sagatavoSanu.
Visu darbinieku nemitiga prasmju un iemanu
apgtsana un attistiba ir viens no ECB cilvekresursu
strat€gijas  stirakmeniem. Papildus vairakam
iespgjam paaugstinat kvalifikaciju darbavieta
darbinieki un vaditaji turpinaja izmantot macibu
iespgjas arpus darba, lai nepiecieSamibas gadijuma

atseviSkiem darbiniekiem tiktu nodroSinatas

specifiskakas macibas.

Cilvekresursu konference, ko izveidoja
2005. gada, lai veicinatu sadarbibu un komandas
garu starp Eurosistémas/ECBS centralajam bankam
cilvékresursu vadibas joma, 2007. gada aplikoja
dazadus darbinieku macibu un atfistibas aspektus, t.sk.
ECBS macibu iespgjas un pasakumu izstradasanu, lai
palielinatu ECBS ieksgjo mobilitati.

* % %

2007. gada tika pabeigta ECB jauno telpu
detalplanosana. Julija vidi Eiropas Savienibas
Oficialaja  Véstnesi tika publicéts —aicinajums
picteikties ECB jaunas galvenas mitnes biivniecibas
atbildiga  generaluznéméja  atlases  konkursam.
Pec pietelkumu  sapemSanas lidz  oktobra
sakumam ECB izvelgjas dazus uzpémumus
un aicindja tos iesniegt piedavajumu. ECB Idz
2008. gada oktobrim izvelesies uznémumu. Projekta
IstenoSana noris atbilstoSi Padomes apstiprinatajiem
terminiem un finan$u budzetam.

% sk sk

2007. gada ECB pelpa bija 286 milj. euro
(2006. gada — 1 379 milj. euro). Tapat ka
2006. gada summa, kas ekvivalenta pelnai, tika
nodalita uzkrajumiem valiitas kursa, procentu
likmju un zelta cenas riskiem, un tadgjadi tira pelpa
bija nulle. Sos uzkrajumus izmantos, lai segtu $adu
risku raditus zaud@umus, 1pasi parverteSanas
zaudgjumus, kas netiek segti no parvertéSanas
kontiem. Uzkrajumu apjomu katru gadu parskatis.

Frankfurté pie Mainas 2008. gada marta

o=

Zans Klods Trisé
(Jean-Claude Trichet)
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|. MONETARAS POLITIKAS

ECB 2007. gada istenoja monetaro politiku
euro zonas stabilas tautsaimniecibas izaugsmes
un specigas monetaras un kreditu ekspansijas
apstaklos. Saskana ar Padomes regularo
tautsaimniecibas un monetaro analizi vidgja
termina cenu stabilitates riski gada laika
joprojam neparprotami bija augSupvérsti. Lai
Sos riskus ierobezotu, Padome turpinaja koriggt
monetaras politikas nostadni, marta un junija
paaugstinot galvenas ECB procentu likmes
kopuma par 50 bazes punktiem. Tadgjadi
Eurosist€émas galveno refinansé$anas operaciju
minimala pieteikuma procentu likme 2007. gada
junija pieauga lidz 4.00%.

Péc finanSu tirgus satricinagjuma 2007. gada
augusta sakuma un picaugo$a svarstiguma,
kuru izraisija stavokla pasliktinasanas ASV
zemas kvalitates hipoteku tirgi un risku
parcenoSana, euro zonas tautsaimniecibas
attistibas perspektivu aizé€noja neparasti liela
nenoteiktiba. Lai arT bija apstiprinajies, ka vidgja
termina cenu stabilitates riski ir augSupversti,
palielinatas nenoteiktibas apstaklos pirms
monetaro politiku ietekm€joSu secinajumu

LEMUMI'

izteikSanas bija nepiecieSams vakt un apkopot
papildu informaciju. Tapéc Padome 2. pusgada
nemainija galvenas ECB procentu likmes (sk.
1. att.).

Vidgja SPCI gada inflacija 2007. gada bija
2.1% (2006. gada — 2.2%). Gada laika inflacija
nozimigi svarstijas galvenokart energijas cenu
dinamikas d€]. Lidz 2007. gada 3. ceturksnim
SPCI gada inflacija attistijas atbilstosi ECB
cenu stabilitates definicijai (t.i., bija zemaka par
2%, bet tuvu tai videja termina) dalgji labveligo
bazes efektu del, kurus noteica energijas cenu
dinamika pirms gada. Turpreti gada inflacija
krasi picauga gada beigas, bitiski parsniedzot
2%. Kapumu galvenokart noteica nozimigais
naftas un partikas cenu piecaugums pasaulé
2007. gada 2. pusgada, ko pastipringja
nelabveligie bazes efekti, kurus noteica energijas

1 Visi dati par reala IKP pieaugumu un SPCI inflaciju ir koriggtie
dati, kadi pieejami $a parskata datu aktualizéanas pedgja termina
(2008. gada 29. februari). Tas, ka tiek izmantoti korigétie, nevis
monetaras politikas 1émumu pienemsanas briza reala laika dati,
nemaina $aja sadala aplikoto monetaras politikas diskusiju un
[émumu pamatojumu.

I. attels. ECB procentu likmes un naudas tirgus procentu likmes

(gada; dienas dati; %)

----- noguldijumu procentu likme
aizdevumu iespg€jas uz nakti procentu likme

3 ménesu EURIBOR
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galveno refinansé8anas operaciju minimala pieteikuma procentu likme
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Piezime. Galveno refinanséSanas operaciju procentu likme ir likme, kas ir speka fiksétas procentu likmes izsolés lidz 2000. gada
28. junijam veiktajam operacijam. P&c §a datuma veikto operaciju procentu likme ir minimala pieteikuma procentu likme, kas ir speka

mainigas procentu likmes izsol@s.
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cenu kritums 2006. gada 4. ceturksni. 2007. gada
darba samaksas pieaugums bija mérens, lai gan
tautsaimniecibas izaugsme bija stabila, radas
jaudas ierobezojumi un nosacijumi darba tirgii
kluva saspringtaki. Ta ka saskapa ar aptauju
rezultatiem ilgaka termina inflacijas gaidas
tika stingri notur€tas cenu stabilitatei atbilstosa
Itmeni, nedaudz palielinajas Iidzsvara inflacija,
ko nosaka obligaciju procentu likmes ietverta
inflacijas riska prémija. Kopuma vidgja termina
joprojam saglabajas neparprotami augSupversti
cenu stabilitates riski. Tie bija naftas un
lauksaimniecibas  produktu cenu papildu
kapums, neparedz€ts administrativi regulgjamo
cenu un netieSo nodoklu palielinagjums un
iespgjama uzpémumu cenu noteikSanas spgju
uzlabosanas, ipasi nozar€s, kur konkurence
mazaka. Plasaka skatfjuma butiskakas, neka
gaidits, darba samaksas dinamikas iesp&amiba
un 1pasi iepriek$€jo lielako pat€rina cenu un
augstakas inflacijas netiesa ietekme uz darba
samaksas un cenu noteikSanu radija nozimigus
augSupverstus cenu stabilitates riskus.

Ekonomiska aktivitate euro zona 2007. gada
turpinaja augt noturigad tempa. Euro zona
eksportu joprojam labveligi ietekméja stabila,
tomér nedaudz mérenaka tautsaimniecibas
izaugsme pasaulé, bet ekspansiju galvenokart
veicingja iek§zemes pieprasijums. Gada laika
investiciju apjoms joprojam dinamiski pieauga,
ko veicinaja labveligie finans€Sanas nosacijumi
(fpasi 1. pusgada), stabilie uzp€mumu
pelnas raditaji un nemitigs uznemejdarbibas
efektivitates kapums, ilgstosi parstrukturgjot
uznémumu sektoru. Euro zona ekonomisko
ekspansiju nodroSinaja arl patérins, ko,
uzlabojoties darba tirgus nosacijumiem,
veicinaja realo riciba eso$o ienakumu dinamika.
Finansu satricinajuma, kas sakas 2007. gada
augusta sakuma, apstaklos ckonomiskas
aktivitates perspektivas kluva nenoteiktakas
un palielindjas izaugsmes lejupverstie riski.
Tomeér tautsaimniecibas pamatraditaji euro zona
joprojam bija stabili, jo uzp€émumu pelnitspgja
bija noturiga, majsaimniecibu bilances -
stabilas, nodarbinatibas kapums — specigs
un bezdarba ITmenis samazinajas no 8.2%
2006. gada Iidz 7.4% 2007. gada (zemakais

raditajs pedejos 25 gados). Kaut gan svarstigas
energijas cenas un finan$u svarstibas radija
gritibas, kopuma 2007. gada euro zonas realais
IKP salidzinajuma ar ieprieksgjo gadu pieauga
par 2.6%. Lai gan tautsaimniecibas izaugsmes
perspektivas Istermina riski gandriz visu gadu
kopuma bija sabalanséti, ilgaka termina riski
joprojam bija lejupvérsti. Sie riski galvenokart
bija saistiti ar noriseém argja sektora, ipaSi ar
iesp&jamo naftas un citu patérina pre¢u cenu
talaku kapumu, globalo nesabalansétibu un
iespgjamo  protekcionisma spiedienu. Pgc
finansu satricinajuma izaugsmes lejupverstie
riski, nemot v&ra risku parvértésanas finansu
tirgos iespgjamo ietekmi wuz finans€Sanas
nosacijumiem, ekonomisko noskanojumu un
globalo vidi, kluva nozimigaki.

Tautsaimniecibas  analizes un monetaras
analizes rezultatu salidzinajums apstiprinaja, ka
vidgja un ilgaka termina domingja augSupversti
cenu stabilitates riski. 2007. gada vél arvien bija
verojams spécigs monetaro raditaju un kreditu
atlikuma pieaugums. Kaut arT vairaki Tslaicigi
faktori, pieméram, l1€zenaka ienesiguma ltkne un
velak arT finanSu satricinajums un specifiski, ar
restrukturizaciju atseviskas banku grupas saistiti
darfjumi ietekmé&ja plasas naudas raditaju M3,
visaptveroSs datu novert€jums apstiprindja, ka
pamata esoSais monetaras un kreditu ekspansijas
temps bija specigs, ko 1pasi apliecinaja stabils
privatajam sektoram izsniegto aizdevumu
picaugums. Tapé€c Padome monetarajam
noris€m pieversa 1paSu uzmanibu, véeloties
labak izprast finanSu iestazu, majsaimniecibu un
uznémumu Tstermina reakciju uz finansu tirgu
satricinajumu 2007. gada 2. pusgada.

Lai ietekm&tu domin&joSos augSupverstos
cenu stabilitates riskus, kuri konstat€ti gan
tautsaimniecibas, gan monetaraja analizée,
paaugstinat galvenas ECB procentu likmes par
25 bazes punktiem. P&c finanSu satricinajuma,
kas sakas 2007. gada augusta sakuma, euro zona
ekonomiskas aktivitates perspektivas iespaidoja
lielaka nenoteiktiba neka parasti, finansu tirgos
pieaugot svarstigumam un notiekot risku
parvértésanai. Sados apstaklos, lai gan bija
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novertets, ka vidéja termina cenu stabilitates
riski joprojam ir neparprotami augSupversti,
Padome uzskatija, ka nepiecieSams savakt
un apkopot papildu informaciju un ripigi
analizét sapemtos datus pirms monetaro
politiku ietekm&joSu secindgjumu izdari$anas.
Pienacigi novertgjot palielinato nenoteiktibu,
Padome 2. pusgada nemainija galvenas ECB
procentu likmes.

Komunicgjot ar finansu tirgus dalibniekiem un
sabiedribu, Padome uzsvera, ka ta ripigi sekos
lidzi visam noris€m, Ipasi noris€m finansu
tirgos. Turklat Padome arT darfja zinamu, ka ta ir
gatava ierobezot augSupverstos cenu stabilitates
riskus, noteikti un laikus rikojoties, lai vidgja
termina nepielautu netieSo ietekmi uz darba
samaksas un cenu noteikSanu. Tas nodro$inas,
ka vid&ja un ilgaka termina inflacijas gaidas ar1
turpmak tiks stingri notur€tas cenu stabilitatei
atbilstosa ltmeni. Saskana ar Padomes
uzdevumiem piesaiste cenu stabilitatei ir obligats
priekSnoteikums, lai tirgi veiksmigi darbotos,
tautsaimniecibas izaugsme biitu stabila un tiktu
raditas jaunas darba vietas.

MONETARAS POLITIKAS NOSTADNU TURPMAKAS
KOREKCIJAS 2007. GADA . PUSGADA

Gada sakuma sapemta informacija vél vairak
apstiprinaja apsvérumus, kuri noteica procentu
likmju paaugstinasanu 2006. gada. Sanemtie
dati skaidri apliecinaja viedokli, ka cenu
stabilitates riski joprojam bija augSupversti, lai
gan ekonomiska aktivitate euro zona joprojam
stabili palielinajas.

2006. gada 4. ceturksni euro zonas realais IKP
salidzinajuma ar iepriek$€jo ceturksni picauga
par 0.8%, parspgjot gaidas. To galvenokart
veicingja lielais iek$zemes pieprasijuma un
eksporta devums, liecinot par arvien lielaku
tautsaimniecibas izaugsmes paSpietiekamibu.
Arl pieejamie konfidences raditaji joprojam
apstiprinaja Padomes viedokli, ka 2007. gada
sakuma turpinajusies stabila tautsaimniecibas
izaugsme. Turklat ekonomiskas aktivitates
perspektiva vidéja termina joprojam bija
labveliga, jo pastavéja nosacijumi euro zonas
tautsaimniecibas attistibai stabila tempa, nemot
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vera spécigo izaugsmi pasaulé un dinamisko
investiciju pieaugumu euro zona, uzlabojoties
darba tirgus nosacijumiem. ECB specialistu
2007. gada marta makroekonomiskajas iesp&ju
apléses prognoz&tais tautsaimniecibas izaugsmes
diapazons salidzinagjuma ar Eurosistémas
specialistu  2006. gada decembra aplésém
tika korig€ts un paaugstinats, galvenokart
atspogulojot ve€l arvien spécigo reala IKP
picaugumu 2006. gada 2. pusgada un mazakas
energijas cenas, kuras varétu labvéligi ietekmét
realo riciba esoso ienakumu apjomu, ja vien §I
tendence butu noturiga. Reala IKP gada vidgjais
pieaugums 2007. gada prognozéts 2.1-2.9% un
2008. gada — 1.9-2.9%.

Runajot par cenu parmainpam, gada sakuma
SPCI gada inflacija saglabajas 1.9% un atbilda
ECB cenu stabilitates definicijai. Inflacijas
samazinaSanas kops 2006. gada vasaras
galvenokart skaidrojama ar mazakam energijas
cenam. Ve@rt€jot cenu attistibas perspektivas,
Padome uzsvera, ka svarigi tas skatit videja
termina un lukoties arT talak par iesp&jamam
inflacijas svarstibam 2007. gada. ECB specialistu
2007. gada marta makroekonomiskajas iesp&ju
apléses prognozeta inflacijas diapazona augsgja
robeza 2007. gadam bija nedaudz zemaka neka
Eurosistémas specialistu 2006. gada decembri
prognozeta, galvenokart atspogulojot bitisko
naftas cenu kritumu. Turprett 2008. gadam
prognozetais inflacijas diapazons bija nedaudz
augstaks neka decembra prognozes galvenokart
tapec, ka euro zona tiek gaidita spécigaka
izaugsmes dinamika, kas, iesp&jams, varétu
radtt intensivaku spiedienu uz faktoru noslodzi
un izmaksam. Tika prognozets, ka SPCI vid&ja
gada inflacija 2007. gada varétu but 1.5-2.1%
un 2008. gada — 1.4-2.6%. Politikai butiskaja
vidgja termina So prognozi vartu ietekmét
augSupversti riski.

Monetara analize apstiprindja tautsaimniecibas
analizé  konstatétos  augSupveérstos cenu
stabilitates riskus. Ilgstosi spéciga monetara un
kredttu ekspansija augstas likviditates apstaklos
noradija uz inflacijas riskiem vidgja un ilgaka
termina. 2007. gada sakuma M3 gada picauguma
temps bija straujakais kop$ euro ievieSanas.



Turklatjoprojam bija straujs privatajam sektoram
izsniegto aizdevumu gada pieauguma temps,
galvenokart atspogulojot nefinansu sabiedribu
aizpémumu  atlikuma nemitiga  kapuma
tendenci, kas vérojama kops§ 2004. gada vidus.
Tacu apstaklos, kad visa euro zona palielinajas
hipoteku kreditu procentu likmes un atseviskos
regionos majoklu tirgus dinamika pal&ninajas,
majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikums
saka pieaugt mérenaka tempa, tomer joprojam
saglabajoties augsta Itmeni. Tadejadi monetarie
dati apstiprindja pamata esoS$as monetaras un
kreditu ekspansijas augSupversto tendenci, kas
verojama kops 2004. gada vidus. Tapéc Padome
uzskatfja, ka monetaro raditaju parmainam
jaseko loti veérigi, ipasi apstaklos, kad euro
zona tautsaimniecibas izaugsme bija spéciga un
Tpasuma tirgus dinamika — joprojam strauja.

Nemot véra  galvenokart augSupverstos
cenu stabilitates riskus, kas konstatéti gan
tautsaimniecibas, gan monetaraja analizg,
Padome 2007. gada 8. marta noléma paaugstinat
galvenas ECB procentu likmes par 25 bazes
punktiem. Turklat Padome uzskatija, ka arl
pec léemuma atkal paaugstinat galvenas ECB
procentu likmes ECB monetara politika joprojam
veicindja izaugsmi, nemot vera tautsaimniecibas
attistibai labvéligo vidi.

Pieejamie dati par ekonomisko aktivitati
neparprotami liecinaja, ka euro zona tautsaimnieciba
turpinaja atfistities daudz straujaka tempa, neka
tika prognozets pirms gada. Reala IKP picauguma
temps 2007. gada 1. ceturksni salidzinajuma ar
ieprieks€jo ceturksni bija 0.8% — atkal nedaudz
augstaks, neka gaidits. Vidgja termina ekonomiskas
aktivitates prognozes joprojam bija labvéligas. To
atspoguloja Eurosistémas specialistu 2007. gada
junija prognozes, kas paredz€ja, ka reala IKP
gada vid&jais picaugums varétu bit tuvak ECB
specialistu marta prognozeta diapazona augsgjai
robezai. Vienlaikus 2008. gadam prognozgtais
diapazons pec naftas cenu kapuma tika nedaudz
pazeminats un vid€ja un ilgaka termina prognozu
riski uzskatami par lejupverstiem.

Turklat maija SPCI gada inflacija bija 1.9%, kas
lielaku naftas cenu dg€] bija nedaudz augstaka,

neka 2007. gada sakuma prognozets. Nemot
véra nakotnes ligumos ietverto naftas cenu
kapuma tendenci un to aplikojot saistiba ar
iepriek$§&jam energijas cenu parmainam, tika
prognozéts, ka gada inflacija turpmakajos
meéneS$os varétu samazinaties tikai nedaudz,
bet gada beigas atkal bitiski pieaugt. Saskana
ar Padomes viedokli videja termina saglabajas
augSupversti cenu dinamikas prognozu riski.
Sie riski Tpa§i bija saistiti ar straujaku, neka
gaidits, darba samaksas dinamiku, jo pieauga
jaudas izmantoSana un situacija darba tirgh
pakapeniski uzlabojas.

Monetara analize joprojam  apstiprinaja
domingjosos augSupvérstos cenu stabilitates
riskus vidgja un ilgaka termina, arvien
saglabajoties straujam monetaras ekspansijas
tempam augstas likviditates apstaklos. To
atspoguloja gan M3, gan kreditu atlikuma
ilgstosi spécigais kapums. Vienlaikus, nemot
vera faktorus, kas Tstermina ietekmeja monetaro
raditaju un kredrtu atlikuma parmainas, arvien
vairak pazimju liecinaja, ka augstakas Istermina
procentu likmes pamazam iespaidoja monetaro
raditaju dinamiku, kaut arT tie vél pagaidam
nesamazindja pamata eso$das monetaras un
kreditu ekspansijas tempu.

Kopuma tautsaimniecibas analizes un monetaras
analizes rezultatu salidzinajums apstiprinaja
Padomes viedokli, ka vidgja termina domingja
augSupversti cenu stabilitates riski. Tapéc
Padome 6. jinija noléma vélreiz paaugstinat
galvenas ECB procentu likmes par 25 bazes
punktiem. Saja konteksta Padome pazinoja, ka
pat péc §a lemuma pienemsanas ECB monetara
politika v&l joprojam bija labvéliga. Tapéec
cenu stabilitates nodro§inasanai videja termina
nepiecieSama apnémiga un savlaiciga riciba.
Padome ari darija zinamu, ka ta loti riipigi sekos
lidzi visam noris€m, lai nelautu vid€ja termina
Istenoties cenu stabilitates riskiem.

GALVENAS ECB PROCENTU LIKMES 2007. GADA

2. PUSGADA NEMAINIJAS

3. ceturksni sanemtie dati par ekonomisko
aktivitati joprojam bija pozitivi, apstiprinot
viedokli, ka tautsaimnieciba euro zona turpinaja
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attistities stabila tempa saskana ar Padomes
pamatscenariju. Lai gan 2. ceturksni reala
IKP picaugums salidzinajuma ar ieprieksgjo
ceturksni samazinajas 11dz 0.3% (1. ceturksnT —
0.8%), kopuma 1. pusgada tautsaimniecibas
izaugsme atbilda potencialam. Tomer p&c krizes
sakSanas ASV zemas kvalitates hipoteku kreditu
tirgi un ar to saistita finanSu satricinajuma
2007. gada augusta euro zonas ekonomiskas
aktivitates perspektivas ietekméja nepieredzeti
liela nenoteiktiba, tapéc bija nepiecieSams
rupigi sekot [1dzi visam noris€m, Tpasi norisem
finansu tirgos.

Saskana ar ECB specialistu2007. gada septembra
makroekonomiskajam iespgju aplésem
2007. gadam  prognozetais reala IKP
pieaugums bija 2.2-2.8% — nedaudz zemaks
neka FEurosistémas specialistu 2007. gada
jinija prognoze€tais. To galvenokart noteica
pienémums, ka naftas cenas biis nedaudz
augstakas, bet finans€Sanas nosacljumi —
mazliet stingraki, tiem atspogulojot lielaku
riska prémiju sakara ar finanSu satricinajumu.
2008. gadam prognozetais tautsaimniecibas

izaugsmes diapazons bija tads pats ka
Eurosistémas specialistu 2007. gada junija
paredzétais — 1.8-2.8%. Sos aplesu riskus

uzskatija par lejupverstiem, jo tie galvenokart
bija saistiti ar iespgjami lielaku paaugstinata
svarstiguma un risku parcenoSanas finanSu
tirgos ietekmi uz finansé$anas nosacijumiem un
ekonomisko noskanojumu.

Runajot par cenam, augusta SPCI gada inflacija
bija 1.7%, tacu tika lésts, ka atlikuSaja gada
dala ta wvar€tu parsniegt 2% galvenokart
energijas cenu bazes efekta dg]. Saskapa ar
ECB specialistu 2007. gada septembra iesp&ju
apléesem SPCI gada inflacija 2007. gadam
prognozéta 1.9-2.1%, bet 2008. gadam -
1.5-2.5%, jo tika gaidits, ka netieSo nodoklu
un energijas cenu mazaku ietekmi kompensés
lielaks vienibas darbaspeka izmaksu spiediens.
Padome uzskatija, ka ar So cenu attistibas
perspektivu joprojam saistiti augSupversti riski.

Monetara analize joprojam apstiprindja $o
vertg§jumu, jo pamatd eso$ds monetaras un
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kreditu ekspansijas ilgstoSi straujais temps
noradija, ka vidga un ilgaka termina pastav
augSupversti cenu stabilitates riski. Turpinoties
finansu satricinagjumam, Padome atgadin3ja,
ka svarstigums finanSu tirgos varétu islaicigi
ietekm&t monetaro raditdju dinamiku, jo, ka
liecinaja iepriek§€jas epizodes, parmainas privata
sektora attieksme pret risku varétu bt saistitas ar
verienigam portfelu sastava parmainam par labu
drosiem un likvidiem monetarajiem aktiviem.
Tadgjadi Padome uzskatija, ka nepiecieSama
detaliz€ta un visaptveroSa monetaro un kreditu
raditaju analize, lai labak izprastu finanSu norisu
ietekmi uz monetaro raditaju parmainam un
uztvertu monetarajai politikai btitiskas monetaro
raditaju pieauguma norades saistiba ar ilgaka
termina inflacijas tendencém.

Lai gan cenu stabilitati apdraudosie riski, ka
secinats tas tautsaimniecibas un monetaraja
analizg, galvenokart bija augSupversti, Padome
uzskatija, ka, nemot véra finan$u satricinajuma
radito lielo nenoteiktibu, nepiecieSams ieglt
papildu informaciju pirms turpmakiem ar
monetaro politiku saistitiem secinajumiem.
Tapéc Padome noléma 3. ceturksni nemainit
galvenas ECB procentu likmes, vienlaikus
velreiz apliecinot, ka loti rupigi sekos Iidzi
visam norisém, 1pasi finansu tirgos, lai nelautu
stenoties cenu stabilitates riskiem un lai ilgaka
termina inflacijas gaidas ar1 turpmak stingri
notur€tu cenu stabilitatei atbilstosa Itment.

4. ceturksni sapemtie dati liecinaja, ka
tautsaimniecibas izaugsme euro zona bija
noturiga. 2007. gada 3. ceturksni realais IKP
salidzinajuma ar ieprieks$gjo ceturksni pieauga
par 0.8%, un to galvenokart veicinaja iek§zemes
pieprasijums. Turklat pieejamie konfidences
raditaji, kuri nedaudz samazinajas kop$
2007. gada augusta sakuma finanSu tirgos
valdosa liela svarstiguma un risku parcenoSanas
del, kopuma tomér saglabajas tada limen;,
kas noradija, ka 4. ceturksni tautsaimniecibas
izaugsme turpinajas, kaut ari, iesp&jams, lenak
neka 3. ceturksni. Kopuma Padome atzina,
ka euro zonas tautsaimniecibas pamatraditaji
joprojam bija stabili, pelnitsp&ja — noturiga un
nodarbinatibas kapums — spécigs. 2007. gada



decembr1 Eurosistemas specialisti prognozgja,
ka 2007. gada reala IKP picaugums varétu
but 2.4-2.8%, 2008. gada — 1.5-2.5% un
2009. gada — 1.6-2.6%. Prognozu diapazons
2008. gadam tika parskatits un nedaudz
pazeminats, bet jaunais 2007. gada diapazons
saglabajas iepriek$€jo prognozu augsg€jas
robezas.

Tapéc 2008. un 2009. gadam palika speka
Padomes galvenais scenarijs par reala IKP
pieaugumu atbilstoSi tendences potencialam.
Vertgjot ieksgjos faktorus, tika prognozets, ka
tautsaimniecibas izaugsmi veicinas gan paterins,
gan investicijas. Vienlaikus paredzgja, ka argjais
pieprasijums turpinas veicinat euro zonas
eksportu, ja pasaules tautsaimnieciba joprojam
biis stabila un ja ekonomiskds izaugsmes
paléninasanos ASV dalgji kompensés noturiga
attistibas valstu izaugsme. Tadgjadi euro zonas
tautsaimniecibas attistibas perspektivas joprojam
bija stabilas, lai gan So prognozu riski arvien
bija lejupvérsti. Sie riski galvenokart saistiti
ar finansu satricinajuma iespg&jamo ietekmi uz
finansé€Sanas nosacTjumiem un ekonomisko
noskanojumu, kas varétu nelabvéligi iespaidot
izaugsmi gan euro zona, gan pasaulé.

Rungjot par cenam, gadu mija SPCI gada
inflacija  parsniedza 3%. Sadu situaciju
galvenokart noteica butiskais naftas un partikas
cenu kapums pasaulé un nelabvéligais energijas
cenu bazes efekts. Padome uzskatija, ka
2008. gada pirmajos méneSos gada inflacija
nozimigi parsniegs 2%, tacu turpmak $aja gada
atkal mazinasies. Tadgjadi islaicigas augstas
inflacijas periods varétu buat ilgaks, neka
sakotngji gaidits.

2007. gada decembri Eurosisteémas specialisti
prognozgja inflacijas kapumu 2008. gada Iidz
2.0-3.0% pirms tas samazinajuma 2009. gada
lidz 1.2-2.4%. Salidzinajuma ar ECB specialistu
2007. gada septembra prognozém 2008. gada
diapazons tika paaugstinats, galvenokart
atspogulojot pien€mumus par naftas un partikas
cenu dinamiku.

Attieciba uz monetarajiem raditadjiem nekas
pasi neliecindja, ka finansu satricinajums kops
2007. gada augusta biitu butiski ietekmgjis
plasas naudas dinamiku un kreditu ekspansiju.
Biitiba 2007. gada 2. pusgada banku izsniegtie
aizdevumi iek$zemes privatajam sektoram
saglabajas stabila Itmeni, noradot, ka kreditu
piedavajums nav mazinajies. Kopuma plass
monetaro  datu  novertgjums  apstiprinaja
viedokli, ka pamata esoSo monetaro raditaju
un kreditu atlikuma pieauguma temps joprojam
bija straujs.

Domingjot augSupverstiem cenu stabilitates
riskiem, TpaSi apstaklos, kad bija v&rojami
jaudas ierobeZojumi un darba tirgus attistijas
labveligi, bija noteikti jaizvairas no Tslaicigi
augstas inflacijas netie$as ietekmes uz darba
samaksas un cenu noteikSanu, lai vid&ja termina
nodroSinatu cenu stabilitati. Tapéc Padome
atkartoti uzsvera, ka ta Ipasi uzmanigi sekoja
lidzi sarunam par darba samaksas noteikSanu
euro zona. Turklat vajadz&tu arT izvairities no
jebkadas nominalas darba samaksas indeksacijas
sist€émas atkariba no paterina cenu indeksa. Citi
augSupverstie riski saistiti ar talaku naftas un
lauksaimniecibas cenu picaugumu, pasi, ja tas
turpinatu 2007. gada p&d&jos meénesos noveroto
kapuma tendenci, un ar lidz $im neparedz&tu
administrativi reguléjamo cenu un netieSo
nodoklu palielinajumu.

Saja situacija Padome noléma 2007. gada
4. ceturksni nemaintt galvenas ECB procentu
likmes. Vienlaikus ta neparprotami pazinoja par
ECB monetaras politikas gatavibu, noteikti un
laikus rikojoties, ierobezot augSupverstos cenu
stabilitates riskus saskana ar Liguma noteiktajam
pilnvaram. Gataviba rikoties nepiecieSama, lai
nelautu Tstenoties augstas inflacijas netieSajai
ietekmei un citu risku ietekmei uz cenu stabilitati
un lai vidgja termina un ilgtermina inflacijas
gaidas ar turpmak tiktu stingri noturétas cenu
stabilitatei atbilstosa Itment.
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2. MONETARAS, FINANSU UN EKONOMISKAS NORISES

2.1. PASAULES MAKROEKONOMISKA VIDE

PASAULES TAUTSAIMNIECIBAS IZAUGSME STABILA,
BET MERENAKA

2007. gada pasaules tautsaimniecibas izaugsme
(arpus euro zonas) péc pédgjo triju gadu loti
straujas izaugsmes nedaudz paléninajas. Tas
dalgji saistits ar globalo finansialo spriedzi, kas
sakas 2007. gada vidi un nomaca ekonomiskas
norises visa pasaulé, ka arT ar sasniegto globala
apstrades riipniecibas cikla brieduma pakapi.
Lai gan ASV majoklu tirgus vajajai aktivitatei
bija tikai ierobezota tiilit€ja ietekme uz citiem
ASV iekSzemes pieprasijuma komponentiem,
kas ieverojami palielingjas 2007. gada
2. un 3. ceturksni, ASV ekonomiska izaugsme
4. ceturksni batiski kritas. Vajakas ASV
attistibas  perspektivas  atskanas  pasaulé
2007. gada tomer bija saméra ierobezotas.
Galvenajas attistibas valstTs satricinajums izraisija
1slaicigu finanSu tirgus svarstibu pieaugumu,
tomér vairakuma attistibas valstu sp&ja izturet
So satricinajumu bija lielaka neka ieprieks. Gada
kopuma attistibas valstu ekonomiska izaugsme,
1pasi Azijas atfistibas valstis, notika strauja tempa.
Vienlaikus plasas risku parveértésanas, stingraku
finans€sanas noteikumu, patérina cenu kapuma
un konfidences raditaju pasliktinasanas dgl|
pastiprindjas ar pasaules ekonomiskas attistibas
perspektivu saistita nenoteiktiba.

Pec kopuma ierobezota globala inflacijas
spiediena gada laika 1idz 2007. gada septembrim
inflacija vairakuma valstu nozimigi paaugstinajas
2007. gada beigas (sk. 2. att.). OECD valstis
patérinpa cenu inflacija 2007. gada decembrl
pieauga Iidz 3.3%. Tas galvenokart saistams
ar augstakam preCu cenam un nelabveligu
bazes ietekmi. Saspringtu tirgus nosacijumu
apstaklos 2007. gada turpinajas spécigs naftas
cenu kapums. Turklat nenaftas pre€u cenas
2007. gada 1. pusgada turpindja nozimigi
palielinaties un, sasnieguS$as augstu Iimeni,
joprojam bija diezgan svarstigas. Sis pedgjas
norises atspoguloja bitisku lauksaimniecibas
precu cenu, 1pasi partikas cenu, paaugstinasanos,
ko tikai da]&ji kompens€ja metala cenu kritums.
Lauksaimniecibas cenas turpindja ietekmét
attistibas ~ valstu  sp€cigais  pieprasijums,
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2. attels. Svarigakas norises galvenajas
industriali attistitajas valstis
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Avoti: valstu dati, SNB, Eurostat un ECB aprekini.

1) Par euro zonu un Lielbritaniju izmantoti Eurostat dati; par
ASV un Japanu izmantoti attiecigo valstu dati. IKP dati ir sezonali
izlidzinati.

2) SPCI — euro zonai un Lielbritanijai; PCI — ASV un Japanai.

biodegvielas razoSanas norises un slikta raza
dazas valstis. Nemot veéra lielaku partikas
Tpatsvaru cenu indeksos, inflacijas spiediens
attisttbas valstls bija pat speécigaks neka
industriali attistitajas valstis. Tacu pat€rina cenu
inflacija, iznemot partiku un energiju, OECD
valstis bija ierobezota (decembrt — 2.1%).

2007. gada kopuma ASV reala IKP gada
pieauguma temps bija 2.2% (par 0.7 procentu



punktiem mazaks neka 2006. gada kapuma
temps). Majoklu tirgus korekcija, kas sakas jau
2006. gada, saglabajas ka viens no galvenajiem
izaugsmes kavékliem un, sariikot ieguldijumiem
majoklos, samazingja IKP izaugsmi gandriz
par veselu procentu punktu. Turklat 2007. gada
vasara pastiprinajas ar zemas kvalitates hipoteku
kreditiem saistitas finanSu tirgu svarstibas,
kas gada beigds veicindja izaugsmes kritumu.
2007. gada ekonomiska aktivitate bija nestabila,
IKP kapuma tempam 1. ceturksni nesasniedzot
potencialo pieauguma tempu, 2. un 3. ceturksni
to parsniedzot un 4. ceturksni atkal sariikot.
Sadu svarstibu apstaklos saglabajas neparasti
specigs privata patérina pieaugums, neraugoties
pat uz augstajam energijas cenam un majoklu
un finanSu tirgu svarstibam, galvenokart
ilgsto$a nodarbinatibas un ienakumu kapuma
del, kas tomér ap gada beigdm nozimigi
samazinajas. Turklat nerezidentu ieguldfjumi
uznémejdarbiba strauji palielinajas, tos veicinaja
uzpémumu pelnitspjas augstais Ilimenis un
labveligie finanséSanas nosacijumi 1. pusgada.
2007. gada neto tirdzniecibas ieguldijums izaugsmé
pirmo reizi kopS 1995. gada kluva pozitivs,
atspogulojot specigo globalo attistibu, ka ari ASV
dolara reala efektiva kursa pazeminasanos. Sie
faktori ari izskaidro tekos$a konta negativa saldo
samazinasanos no 6.2% no IKP 2006. gada lidz
5.5% no IKP 2007. gada pirmajos trijos ceturksnos.
Sos uzlabojumus lielakoties noteica pre¢u negativa
saldo samazinaSanas.

Vasara pastiprinajas finansu tirgu svarstibas,
ko izraisja ASV zemas kvalitates hipoteku
kreditu neatmaksato paradu un iekilato pasumu
zaudejumu arvien lielaks pieaugums. Tomér
visa 2007. gada So svarstibu ietekme uz ASV
realo tautsaimniecibu saglabajas  sameéra
ierobezota un skara galvenokart aizdevumu,
ipasi limitam neatbilstoso hipoteku kreditu,
pieejamibu un cenu. Citas jomas, kuras izpaudas
svarstibas, pamata bija naudas tirgi un finansu
sektors, kur bankam nacas veikt butisku kreditu
norakstiSanu.

ASV PCI gada parmainu temps 2007. gada bija
2.8% (ieprieksgja gada — 3.2%). 1. pusgada
patérinpa cenu inflacija paaugstinajas sakara

ar ievérojamiem energijas cenu kapumiem
un Tpasnieku Tres maksai pielidzinama PCI
komponenta palielinasanos. P&c nelielas
pierim$anas vasaras ménesos inflacijas spiediens
turpmak pastiprinajas, PCI parmainu tempam
novembri salidzinajuma ar ieprieksgja gada
atbilstoSo periodu sasniedzot 4.3%. Tas 1pasi
saistams ar sp&cigo bazes ietekmi un energijas un
partikas precu cenu pieaugumu, tuvojoties gada
beigam. Gada p&dgjos méneSos bija verojamas
ar1 gada inflacijas (iznpemot energiju un partiku)
kapuma atjaunosanas pazimes. 2007. gada
kopuma inflacija bija 2.3% (par 0.2 procentu
punktiem zemaka neka 2006. gada).

2007. gada 1. pusgada Federalo rezervju
sisttmas Federala atklata tirgus komiteja
(FOMC) saglabaja nemainigu federalo fondu
meérka likmi (5.25%). Péc tam kad vasaras
beigas finansu tirgus satricindjums saka
pastiprinaties, Federalo rezervju sistéma
septembr1 un oktobr vairakas kartas samazinaja
likmes kopuma par 75 bazes punktiem. P&c
papildu samazinajuma par 25 bazes punktiem
decembrT mérka likme gada beigas bija 4.25%
(par vienu veselu procentu punktu zemaka neka
janvari). Federalo rezervju sisttma izmantoja
ari citus monetaras politikas instrumentus.
Augusta ta no 100 lidz 50 bazes punktiem
samazinaja federalo fondu un diskonta
likmju starpibu. 12. decembrT ta pazinoja par
papildu parmainam savos monetaras politikas
instrumentos. Federalo rezervju sistéma
ieviesa pagaidu terminizsolu iesp&ju, lai
noguldijumus piesaistosam iestadém izsolitu
l1dzeklus ar ilgakiem terminiem un atvieglotam
nodroSindjuma prasibam salidzinajuma ar
atklata tirgus operacijam. Vienlaikus Federalo
rezervju sisttma panaca vieno$anos ar ECB
un Sveices nacionalo banku par likviditates
nodro§inasanas pagaidu operacijam, lai raditu
iespgju ASV dolaru lietoSanai So iestazu
jurisdikcija.

Runajot par fiskalo politiku, federala budzeta
deficits 2007. fiskalaja gada salidzinajuma ar
2006. gadu samazinajas, galvenokart pieaugot
iepémumiem no iedzivotaju nodokliem un
samazinoties izdevumiem. Saskana ar Kongresa
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budzeta biroja aplésem federala budzeta deficits
2007. fiskalaja gada bija 1.2% no IKP.

Japana 2007. gada turpin3jas ekonomiska
atveseloSanas, lai gan iekSzemes pieprasijums
un 1pasi privatais patérin$ samazinajas. Realas
saimnieciskas darbibas kapums 2007. gada
kluva m@renaks, un realais IKP, jau ceturto gadu
pec kartas saglabajoties potencialaja Itment,
palielinajas par 2.1% (2006. gada — par 2.4%).
Ekonomisko aktivitati joprojam veicinaja ilgstosi
specigais eksports, bet iekS§zemes pieprasijuma
ieguldijums IKP izaugsmé samazinajas. Eksporta
aktivitati veicinaja Japanas jenas efektiva kursa
parmainas un stabilais argjais pieprasyjums
(ipasi Azija). Privata patéripa pieaugums
samazinajas lidz 1.4% (2006. gada — 2.0%), lai
gan nodarbinatibas nosacijumi kopuma joprojam
bija labveligi. Turklat, neraugoties uz eksporta
pieauguma straujo tempu, privato ieguldfjumu
kapuma temps saruka. Tas atspoguloja mazakus
ieguldijumus majoklos, ko noteica blivniecibas
darbibas saSaurinasanas Buvniecibas standartu
likuma parskatiSanas rezultata, un nemajoklu
ieguldijjumu samazina§anos uznémeéju, Tpasi
mazo un vidgjo uznémumu, konfidences neliela
krituma ietekmé. Neraugoties uz ekonomisko
nosacljumu mé&renibu, 2007. gada banku
aizdevumu atlikums pasaules finansu vides
augosSas nenoteiktibas apstaklos tomér turpinaja
pieaugt, lai gan 1eénaka tempa neka 2006. gada.

Patérina cenu inflacija Japana 2007. gada
joprojam bija neliela, 1pasi atspogulojot m&reno
darba samaksas pieaugumu. P&c tam kad
2006. gada, sakoties preCu cenu kapumam,
paterina cenu gada inflacija bija pozitiva,
2007. gada sakuma ta kluva negativa, lai,
atjaunojoties importéto izejvielu cenu kapumam,
oktobri atkal KklGtu pozitiva. Gada kopuma
patérina cenu gada parmainu temps bija 0.0%
(2006. gada — 0.3%), bet, ja no parmainam
izsleédz neapstradato partiku, gada inflacija bija
0.0% (2006. gada — 0.1%). 2007. gada Japanas
Banka turpinaja monetaro nosacijumu stingribas
loti pakapeniskas palielinasanas politiku atbilstosi
nelielajam inflacijas spiedienam. Otro reizi péc
atteikSanas no kvantitativi veicino$as monetaras
politikas 2006. gada marta Japanas Banka
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3. attels. Geografiskais ieguldijums pasaules
IKP izaugsme
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Avots: ECB specialistu aprekini.

Piezime. Aplesu pamata — SVF World Economic Outlook
datubaze un 2007. gada oktobra prognozes. Ar valiitas kursiem,
kas koriggti atbilstosi pirktsp&jas paritatei.

1) ASV, Japana un euro zona.

2007. gada februart pienéma lémumu paaugstinat
uz nakti izsniegto nenodrosinato kreditu mérka
procentu likmi no 0.25% Iidz 0.50%.

Attistibas  valstu  ekonomiska izaugsme
2007. gada joprojam bija spéciga un veidoja
nozimigu pasaules IKP pieauguma dalu,
vajinoties attistito valstu ekspansijai (sk. 3. att.).
Vairakas valstis veidojas inflacijas spiediens.

Ekonomiska  aktivitite Azijas attistibas
valstts v&l arvien bija dinamiska. Lai gan
2. pusgada argjie apstakli vairs nebija tik
labveligi, specigais iekSzemes pieprasijums
veicindja izaugsmes tempa kapumu, Tpasi
regiona lielakajas valstis. Inflacijas spiediens
vairakuma valstu bija ierobeZots dalgji tapec,
ka daudzas valstis tika Tstenota stingraka
monetara politika. Izpémums bija Kina, kur
inflacija gada laika picauga. Atspogulojot
regiona spécigos makroekonomiskos raditajus,
novertéjumi viet§jos kapitala vertspapiru tirgos
lielu svarstibu apstaklos turpingja palielinaties.
Arvalstu valiitas tirgus norises nebija tik
vienveidigas. Dazu Azijas attistibas valstu
valiitu, t.sk. Taizemes bata un Indijas rapijas,
efektivais kurss nozimigi paaugstinajas specigas
kapitala ieplides rezultata, bet citu valstu
valiitas bija kopuma stabilas vai to efektivais
kurss pazeminajas.



Kinas tautsaimnieciba iepriek$gja gada vél
arvien strauji attistjas. Realais IKP 2007. gada
pieauga par 11.4% (2006. gada — par 11.1%)
gan stabila ick§zemes pieprasijuma, gan spéciga
neto eksporta rezultata. Pastiprinajas inflacijas
spiediens, PCI inflacijai palielinoties no 2.2%
janvarilidz6.5% decembrigalvenokartaugstaku
partikas precu cenu dél. Kinas renminbi kurss
attieciba pret ASV dolaru visu gadu turpinaja
pakapeniski paaugstinaties, lai gan efektiva
kursa parmainas bija mérenakas. Maija Kinas
Tautas banka pazinoja par renminbi kursa
attieciba pret ASV dolaru dienas tirdzniecibas
svarstibu robezas paplasinasanu no +0.3%
lidz £0.5% no atsauces kursa. Tirdzniecibas
pozitivais  saldo  joprojam  palielinajas,
2007. gada kumul&tajam pozitivajam saldo
sasniedzot 262 mljrd. ASV dolaru jeb aptuveni
8% no IKP (gandriz par 50% vairak neka
2006. gada pozitivais saldo). Sados apstaklos
arvalstu valiitas rezerves joprojam palielinajas,
2007. gadabeigassasniedzot 1.5 trlj. ASV dolaru
(gandriz 50% no IKP).

ArT Latinamerika ekonomiska izaugsme bija
noturiga, tomér tai bija raksturigas mérenas
inflacijas un izaugsmes raditaju atSkiribas
dazadasvalstis. Tautsaimniecibas perspektivu
turpinaja noteikt uzlaboti makroekonomiskie
pamatnosacijumi, finansialas ievainojamibas
talaka samazinaSanas, augstas preu cenas
un specigs iekSzemes pieprasijums. Nesena
globalo finan§u tirgus svarstibu perioda
ietekm& pasliktinajas aréjas finanséSanas
nosacijumi, tomér mazaka mera neka
ieprieksgjos tirgus svarstibu gadijumos.
Ipasi palielingjas Latinamerikas valstu
valdibas parada kreditriska mijmainas
darijumu procentu likmju starpibas,
tomér paliekot vesturiskajiem standartiem
atbilstoSos zemajos limenos. Rundjot par
regiona lielakajam valstim, Meksika bija
verojama diezgan meérena ekonomiska
aktivitate, liecinot par ne parak labveligu
arejo vidi, bet Brazilija ta bija sp&ciga, abas
valstis saglabajoties ierobezotai inflacijai.
Argentina v&l arvien bija strauj§ reala
IKP izaugsmes temps un augsts inflacijas
Iimenis.

PRECU CENU NORISES 2007. GADA

2007. gada jau ceturto gadu péc kartas bija
verojams naftas cenu kapums. Novembra
beigas Brent jElnaftas cena paaugstinajas
lidz aptuveni 95.6 ASV dolariem par
barelu. P&c tam naftas cena svarstijas un
gada beigas bija 94.9 ASV dolari par barelu
(aptuveni par 17 ASV dolariem augstaka neka
2006. gada augusta sasniegtais visaugstakais
limenis). Cenas euro izteiksmé tikai aptuveni
par 4 euro parsniedza 2006. gada augusta
sasniegto visaugstako limeni un aptuveni par
40% — 2006. gada beigu limeni. Viena barela
Brent jelnaftas gada vidéja cena bija 71 ASV
dolars (par 9% augstaka neka ieprieksgja gada
vidgja cena).

Naftas tirgos visu gadu valdija spriedze.
Runajot par piegadém, Naftas eksportetaju
valstu  organizacija (OPEC), tuvojoties
2006. gada beigam, samazindja razoSanas
kvotas un faktisko produkcijas izlaidi, bet
piedavajuma kapums arpus OPEC eso$ajas
valstls neattaisnoja gaidas un tadgjadi
nekompensgja samazinatos OPEC razoSanas
apjomus. Turklat produkcijas izlaidi Tslaicigi
kavéja arT atseviski razoSanas procesa
partraukumi  viesulvétru sezona. Globala

4. attels. Svarigakas norises precu tirgos

== Brent jélnafta (ASV dolaros par barelu; kreisa ass)
neenergijas preces (ASV dolaros; indekss:
2000. gads = 100; laba ass)
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Avoti: Bloomberg un Hamburgas Starptautiskas ekonomikas
institits.
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pieprasijuma pieaugums joprojam bija samera
dinamisks. Ap gada beigam nelielo OECD
pieprasijjuma  samazinaSanos  lidzsvaroja
spécigs arpus OECD esos$o valstu pieprasijuma
kapums. Vairakuma arpus OECD esoso valstu,
seviski Kina, pieprasijums joprojam bija liels
un atspoguloja stabilo ekonomisko sniegumu.
Turklat naftas pieprasijumu veicinaja naftas
produktu subsidésana daudzas no $Tm valstim.
Laika, kad krajumi parasti palielinas, ASV
un OECD valstim neizdevas tos izveidot
nepiecieSamaja daudzuma pirms apkures
sezonas sakuma ziemelu puslodé. Zems naftas
krajumu Itmenis radija bazas par nepietieckamu
nodrosinajumu nakotné iesp&jamu piegades
partraukumu gadijuma (geopolitisku
saspiléjumu un ckstremalu laikapstaklu
del) laika, kad naftas tirgus apstakli jau bija
saspringti. Tuvojoties gada beigam, cenas
kluva loti svarstigas, mainoties tirgus uztverei
par ASV un globalas tautsaimniecibas tempa
paléninasanos un sakara ar spekulativu darbibu
attistibu. Cena saglabajas augsta liment, lai gan
Starptautiska Energétikas agentiira apstiprinaja
2008. gada globala naftas pieprasijuma pozitivo
perspektivu sakara ar spécigo arpus OECD
eso$o valstu pieprasijuma kapumu un noradija
uz iesp&jamiem lénakiem naftas ieguves vietu
atklasanas tempiem tuvaka gadu desmita laika.

2007. gada nozimigi pieauga ne vien naftas,
bet arT citu preu cenas. Neenergijas precu
cenas, kuras nosaka saskana ar Hamburgas
Starptautiskas ekonomikas institiita datiem,
2007. gada lielakaja dala turpinaja palielinaties
un oktobra vidi nelielu svarstibu apstaklos
bija visaugstakas. 1. pusgada neenergijas
pre¢u cenu dinamikas dzingjspeks bija gan
straujais razoSanas izejvielu cenu kapums, gan
lauksaimniecibas cenu pieaugums, ko noteica
spéciga tautsaimniecibas attistiba, slikta
raza un augo$a lauksaimniecibas izejvielu
izmantoSana biodegvielas razosana. 2. pusgada
turpinajas lauksaimniecibas un partikas precu
cenu augSupveérsta tendence, ko galvenokart
veicinaja stabilais Kinas pieprasijums, bet
rupniecibas izejvielu un seviski krasaino
metalu cenas pazeminajas, atspogulojot
ripnieciskas razosanas saSaurinasanos OECD
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valstis. Kopgja izteiksmé neenergijas precu
cenas (izteiktas ASV dolaros) 2007. gada
salidzinajuma ar iepriek$éjo gadu picauga
vidgji aptuveni par 19%.

2.2. MONETARAS UN FINANSU NORISES

PAMATA ESOSAIS MONETARAS EKSPANSIJAS TEMPS
JOPROJAM BIJA STRAUJS

2007. gadu atkal raksturoja strauj§ monetaro
raditaju un kreditu atlikuma pieaugums, turpinot
kop$ 2004. gada vidus véroto kapumu. To
atspoguloja joprojam augstais plasas naudas
raditaja M3 un privatajam sektoram izsniegto
aizdevumu  atlikuma  picauguma  temps
(2007. gada 4. ceturksni — attiecigi 12.0% un
11.1%; sk. 5. att.).

Plasa monetaro noriSu analize liecina, ka
2007. gada M3 pieaugums, iesp&jams, liek
nedaudz par augstu novertét pamata esoSo
monetaras ekspansijas tempu sakara ar saméra
|8zenas ienesiguma liknes stimul&joSo ietekmi,
kas palielinaja istermina MFI noguldijumu
pievilcigumu salidzinajuma ar ilgaka termina
noguldijumiem un vertspapiriem. Tadgjadi

5. attels. M3 un aizdevumi privatajam

sektoram

(sezonali izlidzinatas un atbilstosi darbadienu skaitam korigétas
parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoso periodu; %)
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varétu biit, ka spécigo M3 pieaugumu zinama
meéra noteicis spekulativs monetaro aktivu
pieprasijums. Vienlaikus galveno ECB procentu
likmju vairakkartéja paaugstinasana kop$
2005. gada decembra neparprotami turpinajusi
ietekm@t monetaro raditaju un kreditu atlikuma
dinamiku. Sadas Tstermina procentu likmju
paaugstinaSanas ietekmi uz monetaro dinamiku
vel arvien atspoguloja, piem&ram, gan M1, gan
majsaimniecibu sektoram izsniegto aizdevumu
atlikuma gada pieauguma tempa samazinasanas.

Pagaidam finanSu satricinajumam, kas novérots
kops 2007. gada 2. pusgada, Skiet, bijusi
ierobezota ietekme uz plasas naudas raditaja
dinamiku. Tacu satricinagjums ietekmé&ja
konkrétas M3 sastavdalas un M3 neietilpstoSos
bilances postenus, ipasi tos, kuriem ir cieSa
saistiba ar naudas tirgii veidojoSos spriedzi
(piem@ram, naudas tirgus fondu akciju un dalu,
ka arT1 MFI parada vertspapiru emisijas). Tomer
vispargja lidzeklu novirziSana uz monetarajiem
aktiviem, ko vargja izraisit palielingjusies vélme
izvairities no riska nefinansu privataja sektora
finansu satricinajuma apstaklos, Skiet, vismaz
pagaidam nav notikusi. Sadu novértgjumu
pamato talak sniegta detaliz€ta M3 sastavdalu
un M3 neietilpstoso bilances postenu analize.

M3 SASTAVDALAS IETEKMEJA LEZENA IENESIGUMA
LIKNE

No M3 sastavdalam turpmaks gada pieauguma
tempa samazinajums bija v@rojams MI,
2007. gada beigas sasniedzot 4.1%, kas ir
ievérojami mazak neka divciparu skaitlos
meéramais kapuma temps laika no 2003. gada
lidz 2005. gada beigam, pirms tika uzsakta
galveno ECB procentu likmju paaugstinasana.

So samazina$anos atspogulo abas MI
sastavdalas, t.i., noguldijumi uz nakti un
skaidra nauda apgroziba. M1 pieaugumu

2007. gada galvenokart ietekméja divi savstarpgji
kompensgjosi speki. No vienas puses, ar procentu
likmju pieaugumu kop$ 2005. gada decembra
saistitajam M1 turéSanas izveles izmaksu
kapumam bija bremzgjosa ietekme. No otras
puses, nemot vera joprojam spécigo ekonomisko
aktivitati, pastaveja lielaks ar darjjumiem saistits
M1 pieprasijums, ka ari, iespgams, vélme

6. attels. M3 galvenas sastavdalas

(sezonali izlidzinatas un atbilstosi darbadienu skaitam koriggtas
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saglabat M1 turjumus ka droSibas rezervi
nesena finans$u satricinajuma apstaklos.

2007. gada turpinajas kops 2004. gada vidus
verotais Tstermina noguldijumu  (iznpemot
noguldijumus uz nakti; M2 — M1) gada kapuma
tempa pieaugums, decembri sasniedzot 17.8%
(sk. 6. att). So citu Tstermina noguldijumu
devums M3 gada picauguma decembri
palielingjas lidz 6.6 procentu punktiem, un
spécigo kop&jo monetaro ekspansiju un tas
neseno dinamiku galvenokart noteica tieSi
Sie noguldijumi. Tomer lielais kapums slépj
atSkirigas norises dazados apakskomponentos —
joprojam spécigas lidzeklu ieplides istermina
noguldijumos (t.i., noguldijumos ar noteikto
terminu [idz 2 gadiem), to atlikuma gada
pieauguma tempam decembri sasniedzot
41.4% (2006. gada decembri — 27.2%), un
turpmaku noguldijumu ar bridindjuma terminu
par izpemSanu Iidz 3 meéneSiem atlikuma
samazinasanos péc zema pieauguma tempa
2006. gada beigas, 11dz 2007. gada decembrim
sartikot par 3.6%.

Istermina  noguldfjumu atlidziba kopuma
atspoguloja naudas tirgus Istermina procentu
likmju kapumu (sk. 7. att.). Tadgjadi §1 starpiba
salidzinajuma ar istermina krajnoguldijumu un
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7. attels. MFI procentu likmes istermina

noguldijumiem un naudas tirgus procentu
likme

(gada; %)
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noguldijumi ar bridinajuma terminu par izgpemsanu
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noguldijumu uz nakti atlidzibam palielinajusies,
jo So noguldijumu atlidzibas augusas lénak un
pieticigak atbilstosi vesturiskajam tendenceém.
Tas veicinaja Iidzeklu parvirzisSanu no M1 un
krajnoguldijumiem uz terminnoguldijumiem.
Turklat saméra I€zenas ienesiguma liknes
apstaklos  Tstermina  noguldijumi  bijusi
pievilcigi salidzinajuma ar M3 neietilpstoSiem
riskantakiem ilgaka termina aktiviem, jo tie par
mazakam atdeves izmaksam piedava lielaku
likviditati un mazak riska, tadgjadi veicinot
arT lidzeklu aizpliSanu no ilgaka termina
aktiviem.

Péc ieverojama kapuma jau 2006. gada
tirgojamo finanSu instrumentu (M3 — M2)
atlikuma gada picauguma temps 2007. gada
turpinaja palielinaties, decembri sasniedzot
19.9% (2006. gada decembri — 13.3%). Liela
mera tas atspogulo samera lézenas ienesiguma
liknes ietekmi euro zona, kas veicinaja lidzeklu
parvietoSanu uz 1saka termina monetarajiem
aktiviem. Rezultata So instrumentu ieguldijums
M3 gada pieauguma tempa bija diezgan
nozimigs (2007. gada decembrT — 2.7 procentu
punkti).
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Sads batisks ieguldijums slepj atikirigas norises
pirms un p&c finansu satricinajuma sakuma, kas
redzams, aplikojot apakSkomponentu norises.
Pieméram, naudas tirgus fondu akciju un dalu
atlikuma gada pieauguma temps lidz 2007. gada
julijam nepartraukti palielinajas. Dazi naudas
tirgus fondi veica riska darfjumus strukturéto
kreditu tirgdi, lai strauji palielinatu pelpu un
tadgjadi parsniegtu savu naudas tirgus etalona
procentu likmi. Finan$u satricinajuma apstaklos
augusta un septembr1 bija vérojama Ipasi liela
lidzeklu neto aizpliide no naudas tirgus fondu
akcijam un dalam, tapéc to atlikuma gada
picauguma temps samazinajas. Sada aizplade
varétu atspogulot vispargju velmi izvairities
no riska saistiba ar Siem fondiem, jo Skiet, ka
investori uzskatija, ka nav spg&jigi spriest, cik
lielu risku uzpémusies atseviski fondi attieciba
uz vertspapiriem ar aktivu nodro$inajumu laika,
kad $adu instrumentu cena bija svarstiga un griiti
novertgjama. leguldijumu aizpliiSanu no naudas
tirgus fondu akcijam un dalam atspoguloja
specigas lidzeklu ieplides MFI Tstermina parada
vertspapiros. No augusta lidz novembrim
naudas lidzeklu turétaju sektora ieguldijumu
§ados vertspapiros pieauguma temps bijis
visstraujakais kops EMS tresa posma sakuma,
tadgjadi nodrosinot MFI sektora finansgjumu.

SPECIGI PIEAUGA MAJSAIMNIECIBU NAUDAS TUREJUMI
Plasakais M3 sastavdalu apkopojums, par kuru
pieejama ticama informacija turétaju sektoru
dalfjuma, ir istermina noguldfjumi plus repo
darfjumi (talak teksta — M3 noguldfjumi).
Majsaimniecibu sektora (sektors, kas nosaka
lielako M3 noguldijumu kopg&ja kapuma dalu)
M3 noguldijumu kopapjoma gada pieauguma
temps 2007. gada decembri sasniedza 8.1%
(sk. 8. att.). Tadgjadi turpinajas 2004. gada
vidi aizsakusies $a kapuma tempa augSupejas
tendence, ko veicingja ienakumu un labklajibas
palielinasanas un M3 noguldijumu atlidzibas
picaugums. Tapéc  majsaimniecibu M3
noguldijumu spécigais pieaugums liecina par
strauju pamata esoSo naudas kapuma tempu.

2007. gada 1. pusé nefinanSu sabiedribu
turgjuma esoSo M3 noguldfjumu atlikuma
gada pieauguma temps, turpinot kop$



8. attels. M3 noguldijumi sektoru dalijuma

9. attels. Kredits euro zonas rezidentiem

(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoso periodu;
%; sezonali neizlidzinati un atbilstosi darbadienu skaitam
nekorigeti dati)

= nefinansu sabiedribas
majsaimniecibas
==== citi finanSu starpnieki

UL L B UL B UL B
2002 2003 2004 2005 2006 2007

Avots: ECB.

Piezimes. Parskata ieklautaja sektora ietilpst MFI, izpemot
Eurosisttmu un centralo valdibu. M3 noguldijumi ietver
stermina noguldijumus un atpirkSanas ligumus.

2004. gada  beigam  veéroto  kapuma
tendenci, palielinajas, bet velak izlidzinajas,
2007. gada decembrt sasniedzot 11.1%. Lielais
uznémumu pieprasijums pec likvidiem aktiviem
2007. gada atbilda augstajiem pelnas raditajiem
un ievérojamiem (pasreizgjiem un gaidamajiem)
ieguldijumiem uznémégjdarbiba. Citu finansu
starpnieku (CFS), kas neietver apdroSinaSanas
sabiedribas un pensiju fondus, tur§juma esos$o
M3 noguldjjumu gada pieauguma temps
2007. gada decembri bija 25.0%. Zinama

méra $ads kapums atspogulo starpbanku
aizdevumu  ar  nodroSinajumu  apjoma
pieaugumu, izmantojot elektroniskas

tirdzniecibas platformas, jo finanSu tirgus
satricinajuma apstaklos uzticibas zudums M3
neietilpstosiem bilances posteniem licis tirgus
dalibniekiem dot prieksroku aizdevumiem
ar nodro§indjumu, nevis beznodro$inajuma
starpbanku aizdevumiem. Turklat $ads kapums
dalgji saistits arT ar atsevisku ieguldijumu fondu
nepiecieSamibu uzturét lielakas skaidras naudas
drosibas rezerves un 2007. gada 4. ceturksni —
ar papildu noguldijumiem saistiba ar kadas
euro zonas MFI parpemsSanu, ko, izmantojot

(gada parmainas; %; devums procentu punktos)

= akcijas un citi kapitala vertspapiri
was privata sektora neakciju vertspapiri
valdibas neakciju vertspapiri
aizdevumi privatajam sektoram
aizdevumi valdibai

kredits euro zonas rezidentiem

peeed

L

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Avots: ECB.
Piezime. Parskata ieklautaja sektora ietilpst MFI, izpemot
Eurosisteému.

nemonetaru finanSu starpnieku, veica vairakas
citas MFI.

PRIVATAJAM SEKTORAM IZSNIEGTO KREDITU
ATLIKUMS STRAUJI PIEAUGA

P&éc kapuma 2004. un 2005. gada euro zonas
rezidentiem izsniegto MFI kreditu atlikuma
gada pieauguma temps 2006. gada stabilizgjas.
Art 2007. gada tas bija straujs, 4. ceturksni
sasniedzot 9.3% (sk. 9. att.). Sada speciga MFI
aktivitate krediteSanas joma atspoguloja strauju
privatajam sektoram izsniegto kreditu atlikuma
palielinasanos, bet valdibai izsniegto kreditu
atlikums samazinajas.

Konkrétak — MFI nedaudz samazinaja savus
valdibai izsniegto aizdevumu tur§jumus un
vienlaikus neto izteiksm€ ievérojami samazinaja
valdibas parada vertspapiru atlikumu savos
ieguldijumu portfelos. Valdibas vertspapiru
turgjumu atlikuma gada sarukuma temps
2007. gada 4. ceturksni bija 5.0%. Sada
tendence ar daziem Tslaicigiem iznp€mumiem
verojama kops 2006. gada vidus un ir raksturiga
periodos, kad pieaug Tstermina procentu likmes

un finans&juma izmaksas.
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Privatajam sektoram izsniegto MFI kreditu
atlikuma gada kapuma temps 2004. un
2005. gada pakapeniski palielinajas un 2006. gada
stabilizgjas augsta Iimeni. Ar12007. gada tas bija
strauj§ — aptuveni 11.5%. Privatajam sektoram
izsniegtie aizdevumi 2007. gada joprojam bija
galvenais MFI izsniegto kreditu veids, tomer
palielinajas MFI veikto neakciju vertspapiru
iepirkumu nozime.

2007. gada 4. ceturksni privatajam sektoram
izsniegto MFI aizdevumu atlikuma gada
pieauguma temps bija 11.1%. Saja augstaja
limend tas svarstijas kop$s 2006. gada vidus, jo
speciga ckonomiska aktivitate un labvéligie
kreditéSanas nosacijumi veicindja aizdevumu
atlikuma kapumu. Vienlaikus augo$as banku
procentu likmes, kas atspoguloja kop$
2005. gada decembra veikto vairakkartgjo
galveno ECB procentu likmju paaugstinasanu,
mazinajusas privata sektora pieprasijumu pec
kreditiem.

Spécigais privata sektora kredit€Sanas kapums
slépj atskirigas norises atseviskos sektoros.
Majsaimniecibam izsniegto aizdevumu
atlikuma gada piecauguma temps 2007. gada
samazinajas, turpinot kop$ 2006. gada sakuma
novéroto tendenci, turpreti finansu un nefinansu
sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma gada
kapuma temps palielinajas.

Majsaimniecibam izsniegto aizdevumu
atlikuma gada pieauguma tempa sarukumu
galvenokart noteica majokla iegadei izsniegto
aizdevumu atlikuma gada kapuma tempa
kritums, kas atspoguloja noveroto majoklu cenu
pieauguma tempa un majoklu tirgu aktivitates
samazinasanos vairakas euro zonas valstis, ka ari
dazos pedgjos ceturksnos notikuso pakapenisko
hipotéku kredita procentu likmju kapumu visa
euro zona.

NefinanSu  sabiedribam  izsniegto =~ MFI
aizdevumu atlikuma gada kapuma temps
2007. gada pieauga, sasniedzot loti augstu
Itmeni pédgjo 30 gadu skatfjuma. 1. pusgada
aizdevumu pieprasijumu  veicindja speciga
tautsaimniecibas izaugsme un apvienos$anas un
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parpemsanas darTjumu aktivitate, ka art labveligi
kreditésanas nosacijumi. 2007. gada 2. pusgada,
neraugoties uz finansu satricinajumu, privatajam
nefinans$u sektoram izsniegto MFI aizdevumu
liclais apjoms izraisija jautajumu par to, vai
finansu satricinagjuma gaisotng, veicot banku
bilancu sagatavo$anu, nav radusies izkroplojumi
sniegtajas zinds par majsaimniecibam un
nefinanSu sabiedribam izsniegto aizdevumu
plismam. Pieejama informacija par aizdevumu,
kas izslegti no MFI bilancém, apjomu liecinaja,
ka bankas sp&jusas ar1 2007. gada 2. pusgada
joprojam samazinat $o aizdevumu apjomu to
bilancgs, tikai tas noticis nedaudz 1&naka tempa,
noradot uz to, ka MFI aizdevumu pliisma uz $o
sektoru sniegtajos datos v&l arvien novértéta par
zemu.

Tadgjadi lielais aizdevumu apjoms 2007. gada,
Skiet, atspoguloja finans€juma plismuno bankam
uz nefinansu sabiedribam un majsaimniecibam,
nevis finanSu satricinajuma izraisitu ieprieks
vertspapiroto kredrtu atgrieSanos MFI bilancgs,
kas drosi vien veidoja mazu MFI aizdevumu
atlikuma pieauguma dalu. Tadgjadi pieejamie
dati neapstiprinaja viedokli, ka 2007. gada banku
kreditu piedavajumu ievérojami ietekmgjis
satricinajums. Tomér $ie dati atbilst lielakiem
piedavajuma nosacijumu ierobezojumiem, ko
rada divi banku veiktas kreditéSanas apsekojumi
3. un 4. ceturksnim, kuros noradits uz
ieverojami stingraku kredit€Sanas nosacijumu
ievieSanu attieciba uz uzp€mumu sektoru, 1pasi,
ja tie ir aizdevumi lielakiem uzp@mumiem
un aizdevumi ar ilgaku terminu. Vienlaikus
nefinanSu sabiedribas, iesp&ams, joprojam
vargja aizgemties, izmantojot jau apstiprinatas
kreditlinijas, ar nosacijumiem, par kuriem
vienojas pirms satricindjuma.

2007. gada ievérojami pieauga CFS izsniegto
aizdevumu atlikuma gada kapuma temps.
Skiet, ka 1. pusgadda MFI aizdevumus §m
institicijam galvenokart noteica ieguldijumu
fondu pieprasijums un pieprasijums péc
pagaidu aizdevumiem, lai finans€tu aizdevumu
parvérSanu  vertspapiros, tos  pardodot.
2. pusgada aizdevumu pieprasijums atspoguloja,
pieméram, kadas MFI pamemsanu un



ieguldijumu fondu portfelu vadibu, ka ari
pieprasijumu, kas saistits ar satricinajumu,
ko izraisija TpaSu finans€Sanas struktiru un
strukttirieguldijumu instrumentsabiedribu
kreditliniju izmantoSana, un MFI lielaku
interesi par starpbanku aizdevumu darfjumiem
ar nodrosinajumu, izmantojot elektroniskas
tirdzniecibas platformas.

2007. gada MFI izsniedza kreditus privatajam
sektoram, palielinot savus uzpe@mumu sektora
emiteto vertspapiru turéjumus, Tpasi iegadajoties
parada vertspapirus, bet ne akcijas un citus
kapitala vertspapirus. Vairakums 2007. gada
iegadato vertspapiru bija ilgtermina vertspapiri.
So vértspapiru turéjumu spécigais pieaugums,
ipasi pirms satricinajuma sakuma, atspoguloja
dazas euro zonas valstis veiktas aizdevumu
vertspapirosanas aktivitates un augoSo euro
zonas finanSu integraciju, kad vienas euro
zonas valsts MFI iegadajas instrumentus, ko
izmanto hipoteku kreditu vertspapiroSana citas
euro zonas valstls, ta vieta, lai veiktu tieSus
ieguldijumus S$ajos hipoteku tirgos. Turklat
2007. gada beigas MFI iegadajas ievérojamus
parada vertspapiru turjumus saistiba ar kadas
MFI parpemsanu, ko veica CFS sektoram
piederosa finanSu instrumentsabiedriba. Tomer
finansu satricinajuma apstaklos MFI, iesp&jams,
iegadajusas instrumentus, kas saistiti ar ieprieks
vertspapirotiem aizdevumiem, tadgjadi tie
atgriezusies So MFI aizdevumu portfelos.

Run3ajot par citiem M3 neietilpstoSajiem
bilances posteniem, samazindjas naudas

lidzek]u turétaju sektora riciba esoso MFI ilgaka
termina finansu saistibu (iznemot kapitalu un
rezerves) turéjumu gada picauguma temps, un
2007. gada decembri tas bija 7.8% (2006. gada
beigas —9.7%). Tomeér Sie skaitli slepj to, ka lidz
2007. gada vidum S$is pieauguma temps
palielinajas, bet péc tam pakapeniski
samazinajas, ko pamata atspogulo gan
ilgaka termina noguldijumi, gan MFI parada
vertspapiri. Tas atbilst prioritates mainai
naudas Iidzeklu turétaju sektora (t.i., tika
dota prieksroka 1saka termina darfjumiem) un
zinama meéra varétu atspogulot veértspapirosanas
aktivitates tempa mazinasanos, kas biezi vien
saistita ar ilgtermina noguldijumu izveidi.

MFI sektora tiro argjo aktivu poziciju
2007. gada raksturoja svarstigums. levérojamas
kapitala ieplides 2007. gada 1. ceturksni noteica
gada Iidzeklu ieplizu MFI sektora tiraja argjo
akttvu pozicija palielinaSanos, marta sasniedzot
rekordlimeni — 340 mljrd. euro —, jo finanSu
tirgus dalibnieki zema svarstiguma un augstas
finansu tirgus likviditates apstaklos saskatija
veiksmigas ieguldijumu iesp&jas euro zona.
Atlikusaja gada dala Iidzeklu tira gada ieplude
samazinajas, decembrT sasniedzot 17 mljrd. euro,
jo ieguldijumu pozicijas vairs nebija tik rentablas
un tapéc tika dalgji likvidétas (sikaku MFI
sektora tiras argjo aktivu pozicijas norisu analizi
sk. 1. ielikuma). Maksajumu bilances monetarais
atspogulojums atklaj, ka gada ieplides MFI
tiro argjo aktivu pozicija galvenokart atspogulo
nerezidentu investoru veiktos ieguldijumus euro
zonas parada vertspapiros.

MFI TIRIE AREJIE AKTIVI UN TO IETEKME UZ MONETARAJAM NORISEM

MEFI sektora tiro argjo aktivu pozicija parada euro zonas naudas lidzeklu turétaju sektora neto
darfjumus ar darfjuma partneriem arpus euro zonas, norékinos izmantojot rezidentu MFI. Tira
argjo aktivu pozicija ir viens no plasas naudas raditaja M3 neietilpstosajiem bilances posteniem,
un dazkart tai ir svariga nozime euro zonas monetarajas noris€s. Pret€ji gandriz visam
2006. gadam 2007. gada bija verojamas tiro argjo aktivu pozicijas gada lidzeklu plasmas
norises — 2006. gada beigas un 2007. gada sakuma tas krasi pieauga, bet 2. pusgada samazinajas.
Lai gan no 2006. gada oktobra Iidz 2007. gada aprilim Sis norises atspoguloja Iidzek]u gada
iepluzu M3 dinamika, perioda no 2007. gada maija Iidz oktobrim ta vairs nenotika (sk. A att.).
Saja ielikuma apliikotas MFI tiro argjo aktivu norises un pétiti iesp&jamie skaidrojumi.
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Dazi konceptuali jautajumi A attels. MFI tirie arejie aktivi un M3

Jautajums par to, vai MFI tiro argjo aktivu
pozicijas norises ietekm& M3, atkarigs no

(gada plusmas; mljrd. euro)

mmm  MFI firie argjie aktivi (kreisa ass)

veida, kada euro zonas naudas Iidzeklu .- M3 (laba ass)

turétaju sektori (piem€ram, majsaimniecibas 350 1100
vai nefinan$u sabiedribas) finans€ savus 300

darfjumus ar pargjam pasaules valstim.' ;5]8 ] 00
Pieméram, aplikosim situaciju, kura euro 150 ;

zonas majsaimnieciba iegadajas obligaciju 100 - 700
no kadas arvalstu institiicijas, kas ir ASV 50 |||| Ill , »
rezidente. Ja S0 darfjumu veic, izmantojot S S :
MFI atvértus kontus, tas nozimé, ka MFI _1_38 300

sektora tiro argjo aktivu pozicija samazinas, 2005 2006 2007
jo euro zonas kreditiestade, kas atbild par
darfjumu, vai nu samazina savas prasibas
pret savu korespondentbanku ASV, vai veic
iemaksu ASV korespondentbanka. Tomeér ietekme uz M3 nav viennozimiga. No vienas puses, ja
pirkumu finans€, izmantojot noguldijumus uz nakti, kas majsaimniecibai izvietoti to apkalpojosa
kreditiestade, tam biis samazinosa ietekme uz M3, jo samazinas M1 komponents. No otras puses,
ja darfjumu finans€ ar aizdevumu, ko banka izsniedz majsaimniecibai, ietekmes uz M3 nebis,
bet notiks parmainas M3 neietilpstoSo bilances postenu sastava.?

Avots: ECB.

Un otradi, ja arvalstu institiicija iegadajas veértspapiru no kadas euro zonas naudas lidzeklu
turétaju sektora institiicijas un veic norékinu par So pirkumu ar naudas parvedumu no bankas
konta euro zonas MFI uz euro zonas institiicijas bankas kontu, M3, pieaugot euro zonas MFI
tirajiem argjiem aktiviem, palielinasies.

Svarigs instruments, petot MFI tiro argjo aktivu pozicijas noriSu pamata esosos faktorus, ir
"maksajumu bilances monetarais atspogulojums". Tas sasaista maksajumu bilances statistiku un
MFI bilances statistiku un lauj noteikt, vai kapitala plismas, kas ir tiro argjo aktivu pozicijas
noriSu pamata, radijusi euro zonas naudas lidzeklu turtaju sektori vai nerezidenti un vai tas
atspogulo precu un pakalpojumu apmainu vai tieSos ieguldijumus un portfelieguldijumus.

Skaidrojums par MFI tiro ar€jo aktivu norisém kops 2006. gada beigam

Maksajumu bilances monetarais atspogulojums liecina, ka galvenais avots, kas noteicis MFI
tiro argjo aktivu pozicijas pieaugumu no 2006. gada beigam lidz 2007. gada pavasarim, bija
portfelieguldijumi euro zonas aktivos (ipasi parada vertspapiros, bet arT kapitala vertspapiros;
sk. B att.).}

Analizgjot monetaras norises, jaatceras, ka tikai darfjumiem starp euro zonas naudas lidzek]u turétajiem, no vienas puses, un bankam un
arpus euro zonas eso$o valstu rezidentiem, no otras puses, ir tieSa ietekme uz naudas piedavajumu. Darfjumi starp euro zonas ne-MFI
vienkarsi uzskatami par iek$&ju naudas apriti naudas lidzek]u turétaju sektora, kas neietekmé euro zonas kop&jo naudas piedavajumu.
Ta notiek, ja privatus darfjumus finans€, apmainoties ar akcijam.

Jauzsver, ka daziem darfjumiem, kas ietekm& MFTI firos arjos aktivus, nav nekadas ietekmes uz naudu vai kreditiem. Piem&ram,
ja kreditiestade pardod euro zonas valdibas obligaciju nerezidentam, tas ietekmé& MFI firos argjos aktivus (picaugums) un valdibai
izsniegtos kreditus (samazinajums), bet nekadi neietekmeé M3.

Papildu informaciju par euro zonas maksajumu bilances monetaro atspogulojumu sk. ECB 2003. gada junija "Me&nesSa Biletena"
ielikuma Monetary presentation of the euro area balance of payments ("Euro zonas maksajumu bilances monetarais atspogulojums").
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B attels. Naudas lidzeklu turetaju sektora C attels. Portfelieguldijumu plusmu sastavs

kapitala plusmu sastavs un MFI tirie arejie

aktivi
(gada plasmas; mljrd. euro) (gada plusmas; mljrd. euro)
== firie portfe]ieguldijumi kapitala vertspapiros = portfelieguldijumi arvalstu parada vertspapiros
wen  tirie portfelieguldijumi parada vértspapiros ~ eeees portfelieguldijumi euro zonas arvalstu parada vertspapiros
tiras tie$as investicijas ==== portfelieguldijumi arvalstu kapitala vertspapiros
—— MEFI tirie argjie akfivi —— portfelieguldijumi euro zonas kapitala veértspapiros
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Avots: ECB. Avots: ECB.

Parada vertspapiri

Aplikojot kapitala plismu izcelsmi, var secinat, ka MFI tiro ar§o aktivu gada plasmas
pieaugumu galvenokart noteica lielaki arvalstnieku veiktie ieguldijumi euro zona, nevis
euro zonas rezidentu arvalstis giito lidzeklu repatriacija. Arvalstu investoru portfelieguldijumi
euro zonas parada vertspapiros bijusi nozimigi kops 2006. gada vidus. 2007. gada aprili
gada plusmas sasniedza jaunu rekordu un saglabajas augsta liment Iidz 2007. gada 3. ceturksnim
(sk. C att.). Tas varétu atspogulot arvalstu finansu tirgus dalibniekiem labvéligu investiciju
vidi euro zona, ko raksturo nelielas svarstibas un augsta finansu tirgu likviditate. Nerezidentu
lielo pieprasijumu pec euro zonas parada vertspapiriem apstaklos, kad samazinajusies euro
zonas valdibas vertspapiru neto emisija, nozimiga mera sedza MFI, pardodot valdibas
vertspapirus.

2. pusgada finansu satricinajuma un riska parcenosanas apstaklos noteiktas ieguldijumu pozicijas,
iesp&jams, zaudgja savu pievilcibu. lesp&jams, ka ari arpus euro zonas esosajiem investoriem
bija nepiecieSama likviditate citu operaciju veikSanai, tap&c tie nepalielinaja savus ieguldijumus
euro zona. Vienlaikus labveligas ieguldijumu iesp&jas pargjas pasaules valstis piesaistija euro
zonas rezidentu ieguldijumus. To paradija pakapeniskais euro zonas investoru portfelieguldijumu
gada pliismas pieaugums arvalstu parada vértspapiros. Sadi ieguldfjumi, iesp&jams, skitusi jo
pievilcigaki apstaklos, kad euro kurss paaugstinas. Arvalstu ieguldijumi euro zonas pardda
vertspapiros 1idz 2007. gada augustam kopuma nemainijas un p&c tam ieveérojami saruka, un
euro zonas rezidentu ieguldijumi arvalstis joprojam kopuma bija stabili, tapec MFI tiro argjo
aktivu pozicijas gada Iidzek]u plisma 2. pusgada samazinajas.

Kapitala vertspapiri un arvalstu tieSas investicijas
Kas attiecas uz portfelieguldijumiem kapitala vertspapiros, euro zonas ne-MFI ieguldijumi
arvalstis nepartraukti samazinajusies, bet arvalstnieku ieguldijumi euro zona bijusi saméra

stabili, lai gan daudz zemaka IimenT neka ieguldijumi parada vertspapiros un mazliet sartikot
gada beigas. Informacija par kvalitates raditajiem 2006. gada beigas un 2007. gada sakuma
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D attels. Kopejo arejo aktivu un saistibu

noradija, ka starptautiskie investori uzskata
euro zonas kapitala vertspapiru tirgus par
labveligiem un ka investoru gaidas par euro
zonas uznémumu gaidamo pelnu ir pozitivas. — MFI tiric argjc akini
Lidz 2007. gada vidum tirie portfelieguldijumi ~ ----- argjie akfivi
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argjo aktivu svarstibam kops 2006. gada

beigam tikpat izteiktas svarstibas bijusas

raksturigas ar euro zonas MFI sektora kopgjiem argjiem aktiviem (un saisttbam). Tas iezimé
parmainas salidzinajuma ar iepriek§ novéroto saméra pakapenisko kapumu (sk. D att.). So kop&jo
poziciju vienlaicigo picaugumu 2007. gada galvenokart noteica strauj$ paréjam pasaules valstim
pieskirto MFI kreditu atlikuma kapums, kura rezultata euro zonas MFI uznémas noguldijumu
saistibas pret arpus euro zonas eso$o valstu rezidentiem.

Sads vienlaicigs kopgjo argjo aktivu un saistibu pieaugums var atspogulot spécigaku finansu
integraciju. Procesa sekas var€tu biit tadas, ka MFI sektora ieks€jie darfjumi (pieméram, kad
vienas euro zonas valsts MFI finans€ MFI izsniegtos aizdevumus cita euro zonas valstT) arvien
biezak tiek veikti, izmantojot kadu arpus euro zonas esosu finanSu centru. V&l viena iesp&ja —
rezidentu kreditiestades (piem&ram, naudas tirgus fondi) darbojas tikai to arpus euro zonas
esoSo matesuznémumu varda. Ja $is institlcijas sanem savus lidzeklus tikai no pargjam pasaules
valstim un arT iegulda tos tikai matesuznémuma piederibas valsts tirgii, visi darfjumi paradisies
tikai euro zonas MFTI sektora konsolidétas bilances argjos aktivos un saistibas.

Straujajam kopgjo argjo poziciju pieaugumam nav talit€jas ietekmes uz tirajam argjam pozicijam.
Tome@r §T situacija, iesp&jams, varétu radit lielu likviditates apjomu straujas parvirzisanas iespeju,
kas izraisis ievérojamas MFI tiro argjo aktivu pozicijas pliismu apjoma un virziena istermina
parmainas. Tas savukart palielina aréjo spéku ietekmi uz iekSzemes monetarajam norisém.

Secinajumi

Kops 2006. gada beigam euro zonas MFI sektora tiro ar€jo aktivu poziciju raksturojusas
ieverojamas svarstibas, tirajam gada ieplidém 2007. gada marta parsniedzot iepliides, kas tika
sasniegtas 2001.-2003. gada, kad notika portfelu sastava parmainas. Sadam ftiro argjo aktivu
pozicijas noriseém Iidz 2007. gada pavasarim vismaz no gramatvedibas viedokla bija redzama
ietekme uz M3 pieauguma dinamiku. Euro zonas naudas lidzeklu turétaju sektora darjjumi ar
pargjam pasaules valstim visticamak palielinasies atbilstosi pasaules finanSu tirgu integracijas
picaugumam. Nemot véra $adu darjjumu daudzos noteicosos spekus un iniciatorus, detalizgts tiro
argjo aktivu dinamikas novertgjums ECB monetaras analizes ietvaros biis nopietns izaicinajums.
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FINANSU TIRGUS SATRICINAJUMA APSTAKLOS
SITUACIJA NAUDAS TIRGU KLUVA SASPRINGTA
2007. gada pieauga visu terminu naudas tirgus
procentu likmes. 1. pusgada tas atbilda galveno
ECB procentu likmju kapumam. Turpmaks
naudas tirgus  beznodrosingjuma  darfjumu
procentu likmju butisks kapums bija verojams
2. pusgada, palielinoties naudas un finansu tirgus
svarsttbam. Naudas tirgus beznodroSinajuma
darfjumu un darfjumu ar nodrosinajumu procentu
likmju starpiba pieauga visiem terminiem, iznemot
vistsakos. Lai gan S§Ts starpibas samazinajas,
2008. gada sakuma tas joprojam bija liclas.

Gan 2007. gada marta, gan junija Padome
paaugstindja galvenas ECB procentu likmes par
25 bazes punktiem, un aizdevumu iespgjas uz nakti
procentu likme, minimala pieteikuma procentu
likme un noguldijumu procentu likme sasniedza
attiecigi 5%, 4% un 3% (sk. 1. att.). Atlikusaja
2007. gada dala un 2008. gada sakuma galvenas
ECB procentu likmes nemainijas. P&c stabila
kapuma 1. pusgada atbilstosi gaidam par turpmaku
galveno ECB procentu likmju paaugstinasanu
no 9. augusta naudas tirgus beznodroSinajuma

10. attels. Naudas tirgus procentu likmes

(gada; %; dienas dati)

1 ménesa EURIBOR (kreisa ass)

3 méneSu EURIBOR (kreisa ass)

12 ménesu EURIBOR (kreisa ass)
starpiba starp 12 ménesu un 1 ménesa
EURIBOR (laba ass)
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Avoti: ECB un Reuters.

dartjumu procentu likmes ievérojami palielinajas,
jo naudas un finansu tirgos picauga spriedze, kuras
iemesls bija bazas par banku zaud&jumiem saistiba
ar ASV zemas kvalitates hipoteku kreditiem
un sarezgitiem atvasinatajiem instrumentiem
(sk. 10. att). Sis procentu likmes sasniedza
rekordlimeni decembra viddi, kad starpbanku
tirgdi valdoSo spriedzi pastiprinaja ar gada beigdm
saistita nenoteiktiba. 2008. gada 29. februart
I, 3 un 12 ménesu EURIBOR procentu likmes
bija attiecigi 4.20%, 4.38% un 4.38%, t.i., par
57, 66 un 35 bazes punktiem augstakas neka
2007. gada 2. janvart. Turpreti starpbanku darfjumu
ar nodrosinajumu procentu likmes kop$ augusta
sakuma pakapeniski kritas, atspogulojot tirgus
gaidu attieciba uz galveno ECB procentu likmju
virzibu nakotn€ parskatiSanu, tas samazinot.

Ta ka naudas tirgus beznodroSinajuma darfjumu
procentu likmes ieverojami pieauga, atbilstosa
naudas tirgus beznodroSinajuma darfjumu un
darfjumu ar nodroSindjumu procentu likmju
starpiba biitiski palielinajas, Tpasi terminiem, sakot
ar 1 menesi (sk. 11. att.). Gada ped&jos méneSos
§ts starpibas vél arvien bija lielas, 3 ménesu

I1. attels. 3 menesu EUREPO, EURIBOR
un darijumu uz nakti procentu likmju

mijmainas darijumi

(gada; %; dienas dati)

= 3 ménesu EUREPO

3 ménesu EURIBOR

==== 3 méne$u darfjumu uz nakti procentu likmju
mijmainas darfjumi
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Avoti: ECB un Reuters.
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EURIBOR un 3 ménesu EUREPO (privata sektora
repo darTjumu procentu likmju indekss) starpibai
17. decembr1 gada nogal€ verotas ipasas spriedzes
apstaklos sasniedzot 93 bazes punktus. Lai gan §1
starpiba vélak samazinajas, 2008. gada 29. februari
sasniedzot 43 bazes punktus, salidzinajuma ar
2007. gada 1. pusgada vidgjo Iimeni (aptuveni
7 bazes punkti) ta joprojam bija ievérojama.

12 méneSuun | ménesa EURIBOR procentu likmju
starpiba 2007. gada svarstijas —15-50 bazes punktu
robezas, atspogulojot zinamu nepastavigumu
gada laika. 2008. gada 29. februari §1 starpiba
bija 18 bazes punktu (2007. gada 2. janvari —
40 bazes punktu; sk. 10. att.). Tom&r naudas tirgus
ienesiguma liknes slipums jainterpret€ ar zinamu
piesardzibu, jo 2. pusgada beznodroSindjuma
dartjumu EURIBOR un darfjumu ar nodro§inajumu
procentu likmju (pieméram, EUREPO procentu
likmju) starpibas terminiem, kas parsniedz loti 1sus
terminus, vesturiska skatfjuma bija neparasti lielas.
To noteica naudas tirgos kops 2007. gada augusta
noverotas svarstibas.

Implicétas 3 ménesu EURIBOR birza tirgoto
nakotnes ligumu ar termigpu 2008. gada
procentu likmes 2007. gada pieauga. Tomeér
arm1 §1 informacija jainterpreté piesardzigi,
nemot veéra naudas tirgus spriedzes apstaklos
notikuso EURIBOR procentu likmju kraso
kapumu, kura de€l informaciju par S$im
likmém nakotnes procentu likmju gaidam
nav iesp&jams izmantot tik labi, ka parasti.
2008. gada 29. februart implicétas 3 ménesu
birza tirgoto nakotnes ligumu, kuru izpildes
termin$ ir 2008. gada marts, jinijs un
septembris, procentu likmes bija attiecigi
4.36%, 4.05% un 3.71%, t.i., par 33 un 6 bazes
punktiem augstakas un par 27 bazes punktiem
zemaka neka 2007. gada 2. janvari.

2007. gada 1. pusgada implicétais svarstigums,
kas iegiits no 3 meénesu EURIBOR birza
tirgoto nakotnes iespgu Iligumu procentu
likm&m, samazinajas. Tomér, sakot no augusta,
kad situacija naudas un finansu tirgos kluva
saspringta, implicéta svarstiguma raditaji
ieveérojami pieauga (sk. 2. ielikumu).

NAUDAS TIRGUS PROCENTU LIKMJU SVARSTIGUMS 2007. GADA

Vertgjot 2007. gada norises naudas tirgos, ir svarigi analizét ne tikai procentu likmju Iimeni
(ka tas darits pamatteksta), bet arT to svarstigumu. Saja zina Ipa$i nozimigi ir divi jautajumi:
1) monetaras politikas [émumu ietekmes uz naudas tirgiem novert€jums un 2) analize, lai
noteiktu, cik labi darbojas tirgus, Tpasi saistiba ar monetaras politikas signalu transmisiju no
procentu likmju terminu spektra 1sakajiem terminiem Iidz ilgakajiem.

Pirma jautajuma konteksta centralas bankas censas nodrosinat, lai to politikas pasakumi un
pazinojumi pasi par sevi neveicinatu nevajadzigas neskaidribas (piemeram, vairojot nenozimigu
datu apjomu, kas traucé novertét patieso stavokli tautsaimnieciba), kas parasti izpaustos ka
lielaks finansu tirgu svarstigums.

Kas attiecas uz otro jautajumu, svarstiguma analize lauj ieskatities naudas tirgu mikrostrukttra un
spriest par to, cik efektivi tie darbojas!. Pieméram, salidzinot konkrétu terminu procentu likmju
svarstigumu ar vidgjo svarstiguma ltmeni visa terminu spektra, centrala banka varétu konstatet

1 Tadgjadi viens no jautajumiem ir, ka novertet procentu likmju un finanu pelnas likmju svarstigumu. Tas analizéts 2008. gada februara
ECB "Meénesa Biletena" publicétaja raksta The analysis of the euro money market from a monetary policy perspective ("Euro naudas
tirgus analize monetaras politikas perspektiva").
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netipiskas norises atseviskos naudas tirgus segmentos, kas savukart vargtu biit saistitas ar tirgus
struktiiras nepilnibam un kavét efektivu monetaras politikas impulsu nodosanu.

Sados apstaklos naudas tirgus procentu likmju 2007. gada svarstiguma analize var palidzét
noskaidrot, kada ietekme ir finansu satricinagjumam, kas vérojams kop$ 2007. gada augusta. Sis
ielikums pamata apliko starpbanku tirgus beznodrosinajuma darfjumu (t.i., darfjumu bez kilas)
segmenta norises, jo So segmentu satricinajums skara visvairak. Apliikoti svarstiguma raditaji,
kuru pamata ir procentu likme darfjumiem uz nakti, 1, 3, 6 un 12 ménesu starpbanku noguldijumu
procentu likmes un 3 ménesu EURIBOR (kam ir vairaki atvasinato finansu instrumentu ligumu
veidi).?

Naudas tirgus procentu likmju svarstiguma dinamika 2007. gada

A attela paradita darfjumu uz nakti procentu likmju vesturiska reala svarstiguma dinamika
2007. gada. No janvara lidz julija vidum realais svarstigums bija saméra neliels, 1idzigs pédgjos
gados noverotajam limenim. Svarstigums, ka parasti, periodiski palielinajas konkr&tos periodos
(t.i., dienas no pedgjas galvenas refinanséSanas operacijas 11idz rezervju prasibu izpildes perioda
pedgjai dienai).

Pec julija beigas vairakuma finansu tirgu noveérota paaugstinata svarstiguma augusta sakuma
naudas tirgos pieauga spriedze, jo palielindjas nenoteiktiba par iesp&jamiem lieliem zaudéjumiem
saistiba ar to ieguldijjumiem ASV zemas kvalitates hipoteku darfjumu tirgos un ar tiem saistitos
instrumentos. Ta rezultata palielinajas banku pieprasijums péc likviditates darfjjumiem uz nakti
un strauji pieauga svarstibu limenis. Loti liels svarstigums saglabajas 1idz oktobrim, kad situacija
nedaudz stabilizgjas, dalgji tapéc, ka ECB Tstenoja efektivu likviditates politiku spriedzes

2 Abi Saja ielikuma apliikotie svarstiguma raditaji (realais vésturiskais svarstigums un implicétais svarstigums) sikak aprakstiti
1. zemsvitras piezim& min&ta raksta ielikuma Measuring volatility in the money market ("Naudas tirgus svarstiguma novertésana").

A attels. Darijumu uz nakti procentu likmju B attels. llgaka termina noguldijumu
dienas realais svarstigums procentu likmju dienas realais svarstigums
(bazes punktos) (bazes punktos)
== darfjumu uz nakti procentu likmju dienas realais = eeeee noguldijumu ar termigu 1 ménesis procentu likme
svarstigums ~ eeees noguldijumu ar terminu 3 m&nesi procentu likme
----- centretais 21 dienas termina mainigais vidgjais raditajs ++=++ noguldijumu ar terminu 12 m&nesu procentu likme

= centrétais 21 dienas termina mainigais vid&jais
raditajs (1 ménesis)

= centrétais 21 dienas termina mainigais vidgjais
raditajs (3 menesi)

120 120 = centrétais 21 dienas termina mainigais vidgjais
raditajs (12 ménesu)
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novér$anai naudas tirgi. Tom&r novembra otraja pusé spriedze atjaunojas. Darfjumu uz nakti
procentu likmju svarstigums atkal bija neparasti augsts, ipasi, tuvojoties gada beigam, kad tirgos
daudzviet valdija bazas par iesp&jamu likviditates deficitu gadu mija.

Ilgaka termina procentu likmju (t.i., noguldijumu uz 1, 3 un 12 méneSiem procentu likmju)
dinamika kopuma ir lidziga (sk. B att.). Tomér paradas dazas butiskas atSkiribas, 1pasi ilgaka
termina procentu likmju tendence krasak reagét uz satricinajumu augusta.

Ka skaidrot paaugstinato svarstigumu 2007. gada augusta?

No junija beigam [1dz augusta sakumam kluva skaidrs, ka vairakas Eiropas finansu institiicijas
cietusas ievérojamus zaudéjumus no to darbibas ASV zemas kvalitates hipoteku darfjumu tirgos.
Pieaugot bazam par risku attieciba uz neveiksmigiem ASV zemas kvalitates hipotéku darfjumiem,
samazinajas Tpaso finansésanas struktiiru sp&jas refinansét savu darbibu un palielingjas to banku
likviditates pieprasijums, kam janodrosina krediti §Tm finans&$anas struktiiram. Sis paradibas vél
vairak saasindja ar §adu finanSu produktu novertésanu saistitas griitibas. Paaugstinats likviditates
pieprasijums un darfjuma partneru zudust savstarp&ja uzticiba radija tendenci lielai dalai banku
veidot likviditates uzkrajumus, un kopgja tirgus likviditate tadgjadi krasi samazinajas. Naudas
tirgus procentu likmes ievérojami pieauga, 1pasi darfjumu uz nakti segmenta, kur dienas ietvaros
tas sasniedza limeni, kas gandriz par 70 bazes punktiem parsniedza minimalo pieteikuma
procentu likmi.

9. augusta, nemot vera lielo likviditates pieprasijumu darjjumu uz nakti tirgh, kas izraisfja arl
butisku tirgus loti Tsa termina procentu likmju kapumu, Eurosist€éma ievérojami paaugstinaja tas
dienas tirgus likviditati, veicot refinanséSanas operaciju uz nakti. Ta ka spriedze naudas tirgi
nemitgjas, palielindjas naudas tirgus ilgaka termina beznodroSinajuma darfjumu segmentu (t.i.,
starpbanku aizdevumu, kas nav nodro$inati ar kilu), procentu likmes, ka rezultata So darjjumu
un darfjumu ar nodro$indgjumu segmentiem starpibas salidzinajuma ar vésturiski vid€jo raditaju
piecauga lidz piecam reiz€m. Lai atvieglotu likviditates sadali starp bankam, Eurosistema
2. pusgada veica dazadu veidu likviditati palielinogas operacijas. Sie pasakumi kombinacija ar
aktivu komunikacijas politiku veicinaja raitaku tirgus darbibu vismaz Tstermina un palidzgja
parliecinat bankas, ka to likviditates vajadzibas tiks apmierinatas. Rezultata dazadu terminu
darTjumu ar nodroSinajumu tirgii svarstiguma limenis nedaudz samazinajas.

Reala un impliceta svarstiguma dinamikas salidzinajums

Implicéto svarstigumu?® aprékina, izmantojot iesp&ju ligumus, kuru pamata ir nakotnes gaidas,
tadgjadi iegiistot zinamu informaciju par svarstibam perioda, kuru aptver minétie ligumi
(standarta EURIBOR birza tirgotiem nakotnes ligumiem — 3 ménesi). Turpreti realais svarstigums
atspogulo tirgti valdosSos uzskatus par nenoteiktibu.

Lai gan abu svarstiguma raditaju iezZim&ta aina ir pamata lidziga, impliceta svarstiguma dinamika
ir specigaka neka reala svarstiguma, kas aprekinats, izmantojot 3 mé&nesu noguldijumu procentu
likmi, dinamika. C attéla redzams, ka implic€tais svarstigums saka palielinaties julija vidd,
straujak pieauga augusta sakuma un pec tam ieveérojami svarstijas. L1dzigs bija reala svarstiguma

3 Saja ielikuma izmantots implic&tais svarstigums, kas iegiits no 3 ménesu birza tirgoto nakotnes ligumu iespgju ligumiem ar atlikuso
terminu 6 menesi.
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picaugums, kas aprékinats, balstoties uz
3 meénesSu noguldijumu procentu likmém, lai
gan So raditaju pieaugums bija pakapeniskaks
un kopuma mérenaks, t.sk. art augusta (t.i., eiro
naudas tirgus viskritiskakaja perioda).

Sada abu svarstiguma raditaiju dinamika
galvenokart  atspogulo  So  svarstiguma
raditaju raksturu. 3 méneSu procentu likmju
reala  svarstiguma pieaugums  atspogulo
uzskatus par spriedzi naudas tirgus 3 méneSu
beznodro§inajuma darfjumu segmenta, bet
implic&tais svarstigums nem vera arinenoteiktibu
par to, kada ietekme izriet no atsevisku Eiropas
banku pazinojumiem par to riska darfjumiem ar
vertspapirotajiem produktiem saistiba ar zemas
kvalitates hipoteku kreditu tirgu. Ipasi $1 naudas
tirgli valdosa spriedze radija lielaku nenoteiktibu
par finansu un makroekonomiskas vides nakotni,
ko atspogulo implicéta svarstiguma robezas, bet
neparada reala svarstiguma raditajs.

C attels. 3 menesu naudas tirgus procentu

likmju realais svarstigums un implicetais
svarstigums

(bazes punktos)

= realais svarstigums (3 ménesu procentu likme)

realais svarstigums — centrétais 21 dienas termina

mainigais vidgjais raditajs

==== implicEtais svarstigums, kas iegiits no 3 meénesu
EURIBOR birza tirgotajiem nakotnes ligumiem
(ar atlikuso terminu 6 ménesi)

T
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Avoti: Reuters un ECB apléses.

P&c neparasti augsta limena, kas tika novérots lidz septembra sakumam, reala svarstiguma raditajs
septembri nedaudz samazinajas, iesp€jams, reag€jot uz dasno likviditates politiku, kas tika istenota
kop$ augusta vidus. Vienlaikus implicétais svarstigums joprojam bija liels, un to, iesp&jams,
ietekmgja lielaka spriedze tirgus beznodroSinajuma darfjumu, Ipasi ar 3 ménesu terminu, segmenta,
lai gan septembrt ar1 §im raditdjam bija tendence samazinaties.

Neraugoties uz minéto samazinasanos, vélak abi raditaji kopuma stabilizgjas, lai gan to limenis bija
augstaks neka pirms satricinajuma sakuma augusta, liecinot, ka, iespgjams, biis nepiecieSams laiks,
lai atgrieztos pie stabiliem tirgus apstakliem, kas doming&ja pirms satricinajuma.

KRASAS PARMAINAS PASAULES OBLIGACI)U
TIRGOS 2007. GADA

2007. gada beigas euro zonas valdibas ilgtermina
obligaciju pelnas likmes bija 4.4% — aptuveni par
40 bazes punktiem augstakas neka pirms gada
(sk. 12. att.). Tomér Sis samera nelielais kopgjais
pelnas likmju kapums slépj diezgan ievérojamas
parmainas gada laika. Ipasi finan$u satricinajums,
ko izraisija ASV nekustama ipaSuma sektora
problémas, radija  paaugstinatu  pasaules
obligaciju tirgu svarstigumu gada beigu dala.
Merenas kopgjas ilgtermina obligaciju nominalo
pelnas likmju parmainas euro zona noteica neliels
inflacijai piesaistito 10 gadu obligaciju realo
pelnas likmju un atbilstoso ilgtermina lidzsvara
inflacijas raditaju pieaugums. Inflacijai piesaistito

valdibas obligaciju (ar dzESanas terminu
2015. gada) pelnas likmes (ilgtermina realo procentu
likmju raditajs) 2007. gada beigas sasniedza
2% un bija aptuveni par 20 bazes punktiem
augstakas neka 2006. gada beigas. Birza netirgoto
5 gadu nakotnes ligumu Iidzsvara inflacija,
kas aprékinata péc 5 gadiem nakotné un
raksturo tirgus dalibnieku ilgtermina inflacijas
gaidas un ar tam saistitas riska prémijas,
2007. gada pieauga par 20 bazes punktiem (gada
beigas — tuvu 2.4%).

2007. gada 1. pusgada valdibas ilgtermina
obligaciju pelnas likmes abas Atlantijas okeana
pusés krasi picauga. Euro zona valdibas
10 gadu obligaciju pelpas likmes no
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12, attels. Valdibas ilgtermina obligaciju
pelnas likmes"

(gada; %; dienas dati)
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Avoti: Reuters, Bloomberg un Thomson Financial Datastream.
1) 10 gadu obligacijas vai obligacijas ar tuvako pieejamo terminu.

2006. gada decembra beigam lidz 2007. gada julija
sakumam palielinajas maksimali aptuveni par
70 bazes punktiem, bet ASV 10 gadu obligaciju
pelnas likmes sasniedza augstako Iimeni jlnija
vidi, aptuveni par 60 bazes punktiem parsniedzot
2006. gada beigu Itmeni. Euro zonas ilgtermina
procentu likmju kapums atspoguloja tirgu gaidas

13. attels. Euro zonas tagadnes un nakotnes
lidzsvara inflacija

(gada; %; dienas datu 5 dienu mainigais vidgjais raditajs;
sezonali izlidzinats)

= 5 gadu tagadnes lidzsvara inflacija

10 gadu tagadnes lidzsvara inflacija

==== 5 gadu birza netirgoto nakotnes ligumu lidzsvara
inflacija, kas aprékinata pec 5 gadiem nakotng
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Avoti: Reuters un ECB aprékini.
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par spécigu tautsaimniecibas izaugsmi. Sis
novertéjums atbilda vid&ji labakiem, neka gaidits,
datu publiskojumiem par makroekonomisko un
uznémumu noskanojumu. 2007. gada 1. pusgada
pakapeniskais euro zonas obligaciju pelnpas
likmju kapums divreiz tika Tslaicigi partraukts.
Pirmkart, ilgtermina obligaciju pelpas likmes
saruka februara beigds un marta sakuma, kad
ieveérojami bija samazinajusies vélme risket un ta
rezultata lidzekli tika parvirziti no akciju tirgiem
uz obligaciju tirgiem. Otrkart, jinija sakuma
ilgtermina obligaciju pelnas likmes ieverojami
pieauga, atspogulojot plasa meroga izpardosanu,
kas sakas ASV obligaciju tirgos.

Kopuma novéroto saméra spécigo obligaciju
nominalo pelpas likmju kapumu euro zona
2007. gada 1. pusgada galvenokart noteica to
realas procentu likmes sastavdalas pieaugums.
Vienlaikus tirgus dalibnieku ilgtermina inflacijas
gaidas euro zona un ar tam saistitas riska
prémijas $aja perioda palielinajas tikai nedaudz.
Pieméram, birza netirgoto 5 gadu nakotnes
ligumu Iidzsvara inflacija, kas aprékinata péc
5 gadiem nakotng, 2007. gada 1. pusgada picauga
par 10 bazes punktiem, jinija beigas sasniedzot
2.3% (sk. 13. att.).

2007. gada vasara saka pieaugt bazas par ASV
nekustama IpaSuma tirgus stavokli. Tpa§i kluva
skaidrs, ka kreditnémegjiem, kuru kreditspgjas
raditaji ir viszemakie, radusas griitibas atmaksat
zemas kvalitates hipoteku kreditus, kas pemti
2002.-2004. gada, kad procentu likmes bija
loti zemas. Sakotngji investori uzskatlja, ka
problémas skars tikai ASV un ka tas ietekmées
tikai samera ierobezotu aktivu loku. Julija beigas
§a saméra labveliga scenarija TstenoSana tika
nopietni apdraudéta, kad noskaidrojas, ka ari
Eiropas finansu institlicijam ir liels riska darfjumu
apjoms ASV zemas kvalitates hipoteku kreditu
tirgi. Atseviskos gadfjumos §adu darfjumu
rezultata giitie zaud€jumi pat apdraudgja attiecigo
iestazu finansialo veselibu. Sadu nopietnu risku
atklasanas veicinaja finanSu tirgus satricinajuma
paplasinasanos, radot vispargju velmi izvairities no
riska pieauguma, tapec notika Iidzeklu parvirzisana
no riskantakiem aktiviem uz drosakiem, piem&ram,
valdibas obligacijam.



Lidz gada beigam satricindjuma rezultata
euro zonas valdibas 10 gadu obligaciju
pelnas likmes kopuma salidzingjuma ar julija
sakumu samazinajas par 30 bazes punktiem,
ko galvenokart noteica zemakas realas pelnas
likmes. ASV obligaciju pelpas likmju kritums
bija daudz izteiktaks, 10 gadu obligaciju pelnas
likmém gada beigas sasniedzot limeni, kas
bija aptuveni par 130 bazes punktiem zemaks
neka rekordlimenis jlnija vidd. Jutamaka
ASV pelnas likmju samazinaSanas Skietami
atspogulo investoru skatijuma vajakas ASV
tautsaimniecibas izaugsmes perspektivas, ka
arT1 FOMC lémumu pazeminat procentu likmi
18. septembr, 31. oktobrT un 11. decembr.

Kopuma nesenas svarstibas notika, beidzoties
saméra ilgam mierigu tirgus apstaklu
periodam. Iesp&jams, ka saméra mierigie tirgus
apstakli pirms satricindjuma veicinaja to, ka
daudzi tirgus dalibnieki pienéma l@mumus par
ieguldijumu veikSanu, pamatojoties uz riska
novertéjumu, kas izradijas parak optimistisks.
3. ielikuma atspogulotas 2007. un 1998. gada
finanSu tirgus satricinajuma galvenas Iidzibas
un atskiribas.

Birza netirgoto 5 gadu nakotnes ligumu
lidzsvara inflacija, kas aprékinata péc 5 gadiem
nakotng, 2007. gada 2. pusgada pieauga vél
par 10 bazes punktiem, gada beigas sasniedzot
2.4%. Kopégjais 2007. gada lidzsvara inflacijas
picaugums vargja buit saistits ar inflacijas
1stermina perspektivas pasliktinaSanos, Tpasi
sakara ar naftas un partikas cenu kraso kapumu.
Tomer nav skaidrs, cik liela mera §a raditaja
kopgjais pieaugums atspogulo tirgus dalibnieku
ilgtermina inflacijas gaidu un ar tam saistito
riska prémiju parmainas.

Tirgus dalibnieku uzskati par euro zonas
obligaciju tirgli valdoSo nenoteiktibu, ko
meéra ar implic€to svarstigumu, gada pirmajos
seSos ménesSos bija stabili. Tas atspoguloja
gaidas par to, ka gan euro zonas, gan pasaules
tautsaimniecibas vide joprojam bis labvéliga.
Satricinajuma d€] Sis investoru labvéligais
novertéjums mainijas, un rezultata no junija
lidz augustam krasi pieauga obligaciju tirgus

implicétais svarstigums. V@€lak euro zonas
implic€tais svarstigums kopuma nemainijas un
bija nedaudz paaugstinats.

2008. gada pirmajos divos ménesos euro zonas
ilgtermina obligaciju pelnas likmes samazinajas
aptuveni par 30 bazes punktiem (Iidz 4.1%
29. februari). Lidzigs inflacijai piesaistito
obligaciju realo pelpas likmju sarukums rosina
domat, ka tirgus dalibnieki 2008. gada sakuma
kluvusi nedaudz pesimistiskaki attieciba uz
ekonomiskas aktivitates perspektivam euro zona.

2007. GADA AUGSTA SVARSTIGUMA APSTAKLOS
PIEAUGA EURO ZONAS AKCIJU CENAS

Neraugoties uz spécigam svarstibam gada laika,
euro zonas akciju cenas 2007. gada kopuma
strauji  palielinajas, tadgjadi turpinot kops
2003. gada sakuma noveéroto pieauguma tendenci
(sk. 14. att). Kopuma Dow Jones EURO
STOXX indeksa pieaugums 2007. gada beigas
salidzinajuma ar 2006. gada beigam sasniedza
5%. ASV akciju tirgi pabeidza 2007. gadu
lidziga pozitiva gaisotn€, Standard & Poor's

14. attels. Galvenie akciju tirgus indeksi"

(indekss: 02.01.2007. = 100; dienas dati)
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Avoti: Reuters, Thomson Financial Datastream un ECB
aprekini.

1) Dow Jones EURO STOXX broad indekss euro zonai, Standard
& Poor's 500 indekss ASV un Nikkei 225 indekss Japanai.
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500 indeksa piecaugumam sasniedzot 3.5%,
turpreti Japanas akciju cenas, ko raksturo
Nikkei 225 indekss, samazindjas aptuveni par
11%. Lidzigi norisém obligaciju tirgos euro
zonas akciju cenu svarstibas bija pasi spécigas
vasaras méneSos, kad investori vairs seviski
nevélgjas turét tadus riskantus aktivus ka
akcijas. Pozittvus akciju tirgu kopgjos rezultatus
euro zona galvenokart noteica joprojam specigs
faktiskas un gaidamas pelnas kapums.

2007. gada 1. pusgada euro zonas akciju
cenam bija raksturiga stabila kapuma
tendence. ST augdupejosa tendence Tslaicigi
partrika februara beigas un marta sakuma,
kad akciju cenas euro zona, atspogulojot
norises vairakuma citu lielako tirgu, piedzivoja
krasas korekcijas, ko dalgji izraisija norises
Kinas tirgos. No 6. februara lidz 7. martam
Dow Jones EURO STOXX indekss zaudgja
aptuveni 4% ta veértibas. Velak tirgi atguvas,
ko dalgji veicinaja v€lmes riskét pieaugums,
uzp@émumu parpems$anas un apvienosanas
darTjumu aktivitates un ilgstosi labvéliga pelnas
dinamika. Par strauju pelpas kapumu liecina
fakts, ka no janvara lidz jinijam akcijas vidgjas
pelnas gada piecauguma temps uzpE€mumiem,
kas ietverti Dow Jones EURO STOXX indeksa,
sasniedza gandriz 17%. Kopuma euro zonas
akciju cenas junija beigas bija par 10%
augstakas neka 2006. gada beigas.

Pasaules akciju tirgos valdoSais optimisms
peksni beidzas, sakoties finansu satricinajumam,
kas izraisyja plaSu kreditrisku un finansu risku
parvertéSanu un paaugstinatu investoru velmi
izvairities no riska. Ta rezultata notikusT euro
zonas akciju cenu kriSanas, Skiet, galvenokart
atspoguloja spécigu par euro zonas akciju
turéjumiem pieprasito kapitala vertspapiru
riska prémiju kapumu, T1paSi attieciba uz
finansu sektora uzpémumu akcijam. Vienlaikus
strauji palielinajas akciju tirgus implicétais
svarstigums, sasniedzot Iimeni, kads nebija
novérots kops 2003. gada (sk. 15. att.). Seviski
plasas izpardoSanas euro zonas akciju tirgos
STOXX cenu indekss zaud@ja aptuveni 5% ta
vertibas.
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I5. attels. Implicetais akciju tirgu

svarstigums

(gada; dienas datu 10 dienu mainigais vid&jais raditajs; %)
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Avoti: Bloomberg un ECB aprékini.

Piezimes. Implicéta svarstiguma datu sérija atspogulo akciju
cenu procentualo parmainu gaidamo standartnovirzi perioda lidz
3 ménesiem, par ko liecina akciju cenu indeksu iesp&ju ligumu
cenas. Kapitala vertspapiru indeksi, uz kuriem attiecas implicéta
svarstiguma raditaji, ir Dow Jones EURO STOXX 50 euro zonai,
Standard & Poor's 500 ASV un Nikkei 225 Japanai.

Septembri un oktobra sakuma euro zonas
akciju cenas atkal nostipringjas lidzigi, ka tas
notika p&c februara beigu un marta sakuma
Tslaicigajam korekcijam. Tomeér vélak (no
oktobra vidus lidz pat gada beigam) investoru
nevelésanas uznemties risku atkal pieauga péc
tam, kad virkne finanSu institiiciju atklaja, ka
cietusas lielakus, neka gaidits, zaud&jumus no
ASV zemas kvalitates ieguldijumiem. Rezultata
euro zonas un pasaules akciju cenas krasi saruka,
un akciju tirgus nenoteiktiba, ko atspogulo
implic@tais svarstigums, atkal saka palielinaties,
gandriz sasniedzot vasaras méne$os noveroto
[Tmeni.

FinanSu tirgus satricinajumam bija neparasti
maza ietekme uz euro zonas uznémumu gaidamo
un faktisko pelnitsp&ju. No 2006. gada decembra
lidz 2007. gada decembrim Dow Jones EURO
STOXX indeksa ietverto uznémumu akcijas pelna
pieauga par 15%. Vienlaikus analitiki uzskatija —
gaidams, ka 2008. gada pelnas gada pieauguma
temps sasniegs aptuveni 9%. Fakts, ka finansu



tirgus satricinajums lielakoties neietekméja
euro zonas uzpémumu pelnitsp&ju, iespgjams,
palidz€ja mazinat kopgjo kritumu, kads bija
verojams 2007. gada 2. pusgada.

Apliakojot atsevisku sektoru norises, kopgjo
indeksu ievérojami parsniedza telekomunikaciju
un komunalo pakalpojumu sektori. So sektoru
specigo sniegumu, iesp&jams, noteica investoru
lielaka interese par uzp@mumiem ar samera
stabilam naudas plismam. Vienlaikus finanSu
sektora raditaji atpalika no kopgja indeksa. Sa
sektora vajais sniegums saistits ar augoS$ajam

bazam par ta pelnitsp&ju, ko nosaka sektora
kopuma apjomigie riska darfjumi ar aktiviem,
kas vai nu tieSi, vai netiesi saistiti ar grutibas
nonakuso ASV zemas kvalitates hipoteku
kreditu tirgu.

leilgusas bazas par kreditrisku vienlaikus ar
mazakas pelpas gaidam 2008. gada sakuma
noteica zemakas akciju cenas. Gan Dow
Jones EURO STOXX indekss, gan Standard
& Poor's 500 indekss no 2007. gada beigam
Iidz 2008. gada 29. februarim saruka (attiecigi
par 14% un 9%).

2007. GADA UN 1998. GADA NOTIKUSO FINANSU SATRICINAJUMU LIDZIGAS UN ATSKIRIGAS IEZIMES

2007. gada 2. pusgada pasaules finanSu tirgu cenas nopietni ietekmga vispar€ja finansu riska
parcenosana, kas sakas viena konkréta kreditu tirgus segmentad (ar ASV zemas kvalitates
hipotekam nodrosinati aktivi) un tad izplatfjas kreditu tirgos un kopuma finansu sistéma.
Neseno satricinajumu  iezim&joSo notikumu seciba un raksturs zindma mera atgadina
1998. gada 2. pusgada pieredzetas finansu tirgu svarstibas, ko parasti devé par LTCM krizi. Apliikojot
finansu tirgus raditajus, $aja ielikuma paraditas abu gadijumu galvenas lidzibas un atskiribas.

1998. gada 1. pusgada vairakuma attistito valstu bija labvéligi tirgus apstakli — strauji c€las
akciju cenas, ilgtermina obligaciju pelpas likmes stabili pieauga un samazinajas uzpémumu
obligaciju ienesiguma likmju starpibas, ko dal&ji noteica labveligi makroekonomiskie apstakli
(sk. A un B att., kas atspogulo ASV un euro zonas obligaciju pelnas likmes un akciju cenas).
Parmainas kopuma mierigaja pasaules finansu tirgus vidé sakas 1998. gada vasara. Finansu
tirgus noskanojuma un investoru vélmes risk&t parmainas Skietami bija saistitas ar $adiem
diviem galvenajiem faktoriem: pirmkart, palielinajas tirgus dalibnieku pesimisms attieciba
uz 1997. gada notiku$as Azijas attistibas valstu tirgu saSaurina$anas gaidamo ietekmi uz
pasaules tautsaimniecibu un, otrkart, tirgli saka pastiprinaties bazas par Krievijas spgju pilniba
segt paradu, nepielaujot ta pieaugSanu. Minétas bazas sasniedza kulminaciju 17. augusta, kad
Krievija publiskoja pazinojumu par parada parstrukturésanu, devalvaciju un privato aizpeémumu
pamatsummas atmaksu moratoriju. So pazinojumu rezultata pasaules kapitala vértspapiru tirgos
un uzpemumu obligaciju tirgos sakas masveida izpardosana. Centieni veikt portfelu sastava
parmainas par labu dro$akiem aktiviem izraisija valdibas ilgtermina obligaciju pelnas likmju
pazeminasanos (sk. A att.).

Tirgus spéciga reakcija uz Krievijas saistibu neizpildi izraisija augoSas bazas par pasaules
méroga kreditresursu trukuma iestasanos. Daudzi nodrosinajuma fondi un banku nekustama
Tpasuma ieguldijumu nodalas zinoja par licliem zaud&jumiem, ko galvenokart noteica uzpémumu
obligaciju ienesiguma likmju starpibu un citu riska starpibu palielinaSanas. Starpibu pieaugums
noteica papildu nodroSinajuma pieprasijumus un atbilstoSu nepiecieSamibu iegiit papildu
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A attels. ASY un euro zonas ilgtermina

obligaciju ienesiguma likmes 1998. un
2007. gada

(gada; %)
= ASV (1998)
----- ASV (2007)
====Euro zona (1998)
—— Euro zona (2007)
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Avoti: Reuters un ECB aprékini.

Piezimes. x ass atbilst attiecigi 120 darbadienam pirms un p&c
1998. gada 17. augusta un 2007. gada 30. julija. 1998. gada
datums ir datums, kura izplatija pazinojumu par Krievijas
moratoriju, bet 2007. gada datums — punkts, kura Vacijas
banka IKB bridinaja par lieliem zaud&umiem no ipaSo
finans€sanas struktiru/struktiirieguldijumu instrumentsabiedribu
ieguldijumiem ASV strukturéto kreditu instrumentos.

B attels. ASV un euro zonas akciju cenas
1998. un 2007. gada

(indekss = 100 1998. gada 17. augusta un 2007. gada 30. jalija)

= ASV (1998)
----- ASV (2007)
====Euro zona (1998)
—— Euro zona (2007)
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Avoti: Reuters un ECB aprekini.

Piezimes. x ass atbilst attiecigi 120 darbadienam pirms un péc
1998. gada 17. augusta un 2007. gada 30. julija. 1998. gada
datums ir datums, kura izplatija pazipojumu par Krievijas
moratoriju, bet 2007. gada datums — punkts, kura Vacijas
banka IKB bridingja par lieliem zaud&umiem no ipaSo
finanséSanas struktiiru/strukttrieguldijumu instrumentsabiedribu
ieguldijumiem ASV strukturéto kreditu instrumentos.

likviditati poziciju finanséSanai. 1998. gada septembra sakuma istermina finans€juma problémas
kluva 1pasi nopietnas vienam no lielakajiem nodroS$inajuma fondiem — Long-Term Capital
Management (LTCM). Plasi izplatijas bazas par to, ka LTCM biis spiests iztirgot lielas pozicijas
jau ta saspringtajos tirgus apstaklos, kas savukart pasaules finanSu sist€mai radis nopietnus
sisteémiskos riskus. Tomér vairaki dazu nakamo ned€lu laika veiktie pasakumi palidzgja tirgum
atsakt normalu darbibu: 1) 23. septembrT tika publiskots pazinojums par LTCM privatu glabSanas
planu un 2) Federalo rezervju sistéma pienéma lémumu trijos posmos pazeminat monetaras
politikas procentu likmes kopuma par 100 bazes punktiem. Kopuma krizei bija maza ietekme uz
realo tautsaimniecibu.

2007. gada un 1998. gada svarstibu gadijumos veérojamas divas bitiskas lidzibas — pirma saistita
ar finansu tirgus vidi pirms svarstibam, bet otra — ar to, ka abos gadijumos faktors, kas izraisija
satricinajumu, bija tikai saméra nenozimigs Soks.

Kas attiecas uz pirmo lidzibu, abos gadijumos pirms satricinajuma valdo$ajai videi bija raksturigi
ilgstosi periodi, kad lielakaja dala segmentu kopuma c€las aktivu cenas, turklat finansu tirgus
svarstigums bija neliels. Sadi loti labveligi tirgus apstakli, iespgjams, veicindja to, ka daZi
investori pienema l€émumus par ieguldijumu veikSanu, pamatojoties uz riska novertgjumu, kas
izradijas parlieku optimistisks. Rezultata Sie investori drosi vien pieskira parak lielu nozimi
nesenajai pieredzei, pamatojoties uz nesenajam tendencem, kas neatbilda ilgtermina lidzsvara
vertibam un varbttibam.

Otrkart, abos gadijumos finansu svarstibas radas bridi, kad nebija vérojami butiski inflacijas vai

tautsaimniecibas Soki. Ta vieta abas krizes izraisija diezgan nelieli Soki (t.i., negaidita saistibu
neizpilde apjomigos, tomér ne arkartigi lielos tirgus segmentos), kas noteica finansu riska
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vispargju parcenosanu un rezultata radija ekstrémas cenu parmainas konkrétos tirgus segmentos,
1pasi kredttu tirgus segmenta. Nevar izslégt to, ka specigo tirgus reakciju, iesp&jams, pastiprinaja
iepriek§ minéta mieriga tirgus vide, kura dazas aktivu kategorijas vismaz ex post skatfjuma
pamatos novertetas parak augstu.

Neraugoties uz ieprieks aprakstitajam lidzibam, abu krizu norises vairakos aspektos atskiras.
Pirmkart, pedejo 10 gadu laika ieviestie finansu jauninajumi kreditriska nodoSanas joma
ievérojami palielinajusi griitibas, kas saistitas ar to sektoru un konkréto struktiiru noteiksanu,
kuras Sie riski gala rezultata atrodas. Lai gan plasaka veértspapiroSanas izmantoSana, parversot
nelikvidus aizdevumus likvidos instrumentos, palielinajusi investoru riciba eso$as ieguldijumu
dazadoSanas iesp&jas, $o jauno produktu cenas noteikSana daudzos gadijumos ir arkartigi
sarezgita. Nesenas norises vairakos tirgus segmentos dal€ji skaidrojamas ar $o instrumentu
lietojuma kraso picaugumu un nenoteiktibu par to, kads ir darfjuma partneru risks $ajos
darfjumos. Otrkart, nesenais satricinajums galvenokart ietekméjis kreditu un naudas tirgus
procentu likmju starpibas un likviditati. Turprett 1998. gada likviditates trikums bija vérojams
ari valdibas obligaciju tirgos, jo daudzas riskantas ieguldijumu stratégijas, kas tika Tstenotas $aja
perioda, bija ietvertas ar1 valdibas parada vertspapiru pozicijas.

Treskart, abi attéli parada, ka abas finansu krizes bija vérojamas zinamas aktivu cenu reakcijas
atSkiribas euro zona un ASV. 1998. gada akciju cenu kritums euro zona bija jutamaks neka ASV.
Sada akciju cenu dinamikas atkiriba, iesp&jams, bija saistita ar abu tautsaimniecibu izaugsmes
raditaju atSkiribu palielinasanos. Par to liecinaja fakts, ka 1998. gada produkcijas izlaides
kapums ASV bija stabils visu gadu, bet euro zonas reala IKP gada picauguma temps samazinajas
no 3.8% 1998. gada 1. ceturksni lidz 2.4% 4. ceturksni. Turpreti ilgtermina obligaciju pelnas
likmju samazinajums abas tautsaimniecibas bija lidzigs. Ari 2007. gada gaidamas izaugsmes
atSkiribas, iesp&ams, veicinaja nedaudz atSkirigo euro zona un ASV veroto aktivu cenu
dinamiku. Piem@ram, m&nesos pec finansu satricinajuma sakuma ASV un euro zonas ilgtermina
obligaciju pelnas likmju starpiba samazinajas un pirmo reizi kops 2004. gada sakuma pat kluva
negativa. Skiet, 2007. beigu dala tirgus dalibnieki uzskatija, ka euro zonas tautsaimnieciba nesena
satricinajuma apstak]os ir nedaudz elastigaka neka ASV tautsaimnieciba. So ASV un euro zonas
ilgtermina procentu likmju starpibas zimes mainu veicinaja atbilstoSas gaidas par specigaku
monetaras politikas reakciju ASV, $adi mainoties investoru abu tautsaimniecibu relativas
izaugsmes prognozém. Vienlaikus ASV un euro zonas akciju cenu dinamika neseno svarstibu
laika bija vairak vai mazak vienada, kas liecina par spéciga starptautiska faktora klatbutni, kurs
$aja perioda noteica akciju cenas abas Atlantijas okeana malas.

Ceturtkart, attistibas valstu tirgi parcietusi 2007. gada tirgus satricinajumu daudz labak neka
1998. gada. Meérenaka ietekme 2007. gada liecina, ka pedgjo 10 gadu laika attistibas valstu
tirgi kluvusi elastigaki pret pasaules finansu sisteémas Sokiem. Lai gan 1998. gada satricinajuma
galvena loma bija attistibas valstu tirgu parada l[imenim, nesenaja satricinajuma attistibas valstu
tirgi tikpat ka nav iesaistiti. Drizak tie kalpo ka drosibas barjera pret rezultata raditajiem pasaules
tautsaimniecibas riskiem.

MAJSAIMNIECIBU AIZNEMUMU PIEAUGUMA piesardzigaka  kreditrisku  veért§juma  un
PAKAPENISKA SAMAZINASANAS majoklu  tirgus  attisttbas  paléninasanas
2007. gada majsaimniectbu aizpémumu ietekmi. Majsaimniecibas aiznémas lidzeklus
pieaugums  kluva  gausaks, atspogulojot galvenokart no MFI, kuru izsniegto kreditu
aizdevumu  procentu  likmju  kapuma, atlikuma gada kapuma temps 2007. gada
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16. attels. MFl aizdevumi majsaimniecibam

17. attels. Procentu likmes aizdevumiem

majsaimniecibam un nefinansu sabiedribam

(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoso periodu; %)

kopa

aizdevumi majok]a iegadei
patérina kredits

pargjie aizdevumi

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Avots: ECB.

decembri joprojam bija spécigs (6.2%;
2007. gada vida — 7.2%; 2006. gada beigas —
8.2%). So majsaimniecibam izsniegto aizdevumu
pakapeniska un ilgsto$a samazinasanas liecina,
ka to galvenokart nosaka fundamentali faktori
un ka vismaz Iidz §im finanSu satricinajuma
ietekme uz majsaimniecibu kredit€Sanu bijusi
ierobezota. Vienlaikus ne-MFI (piem&ram, CFS,
apdrosinasanas sabiedribu un pensiju fondu)
majsaimniecibam izsniegto aizdevumu gada
picauguma temps 2007. gada apsteidza MFI
veiktas majsaimniecibu kreditéSanas picauguma
tempu.

MFI izsniegtie aizdevumi kreditéSanas mérku
dalfjuma liecina, ka majokla iegade joprojam
bijusi galvenais dzinulis nemt kreditu.
2007. gada decembrt majokla iegadei izsniegto
aizdevumu pieauguma temps bija 7.1%
(2006. gada decembri — 9.6%; sk. 16. att.).
Kapuma pierimsana atbilda vairakas euro zonas

ECB
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ada; %; neskaitot maksas; jauno darfjumu procentu likmes;
g J 1 p
korigétas p&c svariem)

stermina procentu likmes aizdevumiem nefinansu
sabiedribam

ilgtermina procentu likmes aizdevumiem nefinansu
sabiedribam

procentu likmes aizdevumiem majsaimniecibam
majokla iegadei

—— majsaimniecibu patérina kreditu procentu likmes

2003 2004 2005 2006 2007

Avots: ECB.

Piezimes. Sakot ar 2003. gada decembri, péc svariem korigetas
MFI procentu likmes tiek aprekinatas, izmantojot valstu
svarus, ko veido jauno darfjumu apjomu 12 méneSu mainigais
vidgjais raditajs. Ieprieksgja perioda (no 2003. gada janvara
lidz novembrim) péc svariem korigétas MFI procentu likmes
aprékinatas, izmantojot valstu svarus, ko veido jauno darfjumu
apjomu 2003. gada vidgjais raditajs. Stkaku informaciju sk. ECB
2004. gada augusta "Meénesa Biletena" 3. ielikuma.

valstls verotajam majoklu cenu pieauguma
tempa kritumam un aktivitates samazinajumam
majoklu tirgl. FEurosistémas banku veiktas
kreditesanas apsekojuma rezultati apstiprina $o
vertejumu, jo 2007. gada bankas nosaukusas
majokla tirgus perspektivas un arvien biezak art
patérétaju konfidences parmainas ka faktorus,

kas nosaka majsaimniecibu pieprasijuma
péc aizdevumiem majokla iegadei kritumu.
2007. gada beigas verotais kreditéSanas

picauguma samazinajums, iespgjams, atspogulo
arT stingraku kredit€Sanas nosacijumu ietekmi,
jo bankas bija vairak norlip&jusas par majoklu
tirgus nakotnes izredz€m un tautsaimniecibas
attistibas vispargjo perspektivu.

Aizdevumu majokla iegadei gada pieauguma
tempa kritums atspoguloja arT jau kops
2005. gada decembra augoso galveno ECB
procentu likmju samazinoSo ietekmi. Turpinot
2006. gada veroto tendenci, MFI majokla



iegadei izsniegto aizdevumu procentu likmes
no 2006. gada decembra lidz 2007. gada
decembra beigam paliclinajas par 66 bazes
punktiem (sk. 17. att.). Procentu likmes
vairak augusSas majokla iegadei izsniegtajiem
aizdevumiem ar mainigo procentu likmi un ar
procentu likmes darbibas sakotn&jo periodu
lidz 1 gadam vai ilgaku par 10 gadiem, bet
mazak — vid&ja termina aizdevumiem.

Arl  patérina kredita gada pieauguma
temps samazinajies l1dzigi, kaut gan ne tik
strauji (2007. gada decembri — lidz 5.3%;
2006. gada beigas — 7.7%). Patérina kredita
gada pieauguma temps krities 1idz ar paterétaju
konfidences mazinasanos un euro zona
verojamo mazumtirdzniecibas apgrozijuma
kapuma pakapenisko sarukumu. Banku veiktas
krediteSanas apsekojuma rezultati norada, ka
2007. gada pirmajos trijos ceturkSnos kopuma
kreditéSanas nosacijumi kluvusi pielaidigaki,
tadgjadi veicinot kredit€Sanas kapumu, toties
4. ceturksni sakara ar finanSu satricinajumu
tika izvirziti stingraki kredit€Sanas nosacijumi.
Jaatzimé ari, ka bankas gada laika arvien
vairak bazljas par paterétaju kreditsp&ju un
par ekonomiskas aktivitates perspektivu
kopuma — tas var&tu biit mazinajis kredité$anas
aktivitati. Vienlaikus MFI izsniegta paterina
kredita procentu likmes, kas joprojam bija
ieveérojami augstakas neka kreditiem majokla

18. attels. Majsaimniecibu parads un

procentu maksajumi

(% no majsaimniecibu riciba esosajiem bruto ienakumiem)

== ma3jsaimniecibu parads (kreisa ass)
procentu maksajumu slogs (laba ass)

95 4.0
90 3.5
85 [ “13.0
80 25
75 2.0
70 T T T T T T T 13
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Avots: ECB.

iegadei, no 2006. gada decembra lidz
2007. gada decembrim pieauga par 55 bazes
punktiem, tadgjadi veicinot $ada pieprasijuma
mazinasanos.

MAJSAIMNIECIBU PARADS TURPINAJA AUGT
Neraugoties uz to, ka majsaimniecibu
kreditésanas kapuma temps samazinajas, speciga
aizndmumu pieauguma dél majsaimniecibu
parada  attieciba pret riciba  esoSajiem
ienakumiem 3. ceturksn palielinajas 1idz 92.5%
(sk. 18. att.), bet parada attieciba pret IKP,
ka liecina euro zonas integréto kontu dati,
Saja ceturksni picauga lidz 60.3%. Tomér
salidzinajuma ar ASV un Lielbritaniju euro zonas
majsaimniecibu parada limenis vél joprojam ir
saméra neliels. Nepartrauktais majsaimniecibu
parada kapums palielinajis arT majsaimniecibu
risku, kas saistits ar procentu likmju, ienakumu
un aktivu cenu parmainam. Jaatzime, ka minéta
attieciba ir vidgjais raditajs un ka parada
Iimenis atseviskam majsaimniecibam dazadas
euro zonas valstls var ievérojami atSkirties.
Pieméram, augstakam riskam paklautas tas
majsaimniecibas, kuras izmantoja iepricksgjos
gados piecjamos arkartigi labvéligos procentu
likmju nosacfjumus un panéma hipotekaro
kreditu ar mainigo procentu likmi un
maziem sakotngjiem procentu maksajumiem.
Paaugstinoties parada ITmenim un palielinoties
majsaimniecibam izsniegto aizdevumu procentu
likm&m, 2007. gada palielinajas parada segSanas
izmaksu slogs, ko izsaka ka procentu maksajumu
un pamatsummas samaksas  procentudlo
attiecibu pret riciba esoSajiem ienakumiem.
Procentu maksajumu slogs palielinajas vél
vairak (Iidz 3.2% 2007. gada 3. ceturksni). Kops
2006. gada beigam (2.8%) tas pieaudzis un ir
ievérojami augstaks neka 2004. un 2005. gada,
tomer atpaliek no 2001. gada rekordlimena.

NEFINANSU SABIEDRIBU AREJA FINANSEJUMA
IZMAKSAS 2007. GADA PIEAUGA

2007. gada nefinanSu sabiedribu  argja
finansgéjuma realas izmaksas euro zona
pakapeniski pieauga, turpinot 2006. gada

sakuSos tendenci. Vienlaikus saglabajas augsta
uzpémumu pelnitsp&ja. Neraugoties uz to un
atspogulojot lielaku finans€juma iztrukumu,
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19. attels. Euro zonas nefinansu sabiedribu

areja finansejuma realas izmaksas

(gada; %)

= kopgjas finansgjuma izmaksas

----- realas ilgtermina MFI aizdevumu procentu likmes
==== realas koteto kapitala vertspapiru izmaksas

—— realas Tstermina MFI aizdevumu procentu likmes

----- realas uz tirgus instrumentiem balstita parada izmaksas

S = N W A AN J X O
S = N W kA LN d X O

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Avoti: ECB, Thomson Financial Datastream, Merrill Lynch un
Consensus Economics prognozes.

Piezimes. Nefinansu sabiedribu ar§ja finans€juma realas
izmaksas tiek aprékinatas ka vidgjas svértas banku aizdevumu,
parada vertspapiru un Kapitala vértspapiru izmaksas, ko ieglist
no attiecigajiem atlikumiem un defleé ar inflacijas gaidam
(sk. ECB 2005. gada marta "Mgenesa Biletena" 4. ielikumu).
Péc saskanoto MFI aizdevumu procentu likmju ievieSanas
2003. gada sakuma datu laikrindas radas statistiskais lizums.

nefinan§u  sabiedribu  argja  finansgjuma
picauguma temps, ko veicingja lielais MFI
aizdevumu pieprasijums, joprojam bija straujs.
Tapéc domajams, ka 2007. gada nefinansu
sabiedribu finansu parada Tipatsvara raditajs
turpinajis palielinaties.

Pec galveno ECB procentu likmju kapuma
2006. gada un 2007. gada 1. pusgada euro zonas
nefinan$u sabiedribu argja finans€juma realas
izmaksas 2007. gada turpindja augt (sk.
19. att).? Gada laika kapumu galvenokart
veicindja nemitigs parada finans€juma realo
izmaksu pieaugums, kaut gan palielinajas ari
kapitala finans€juma izmaksas. 2007. gada
4. ceturksni satricinajums kredttu tirgos izraisija

sabiedribu  argja  finans€juma  izmaksu
sadardzinasanos, jo aizdevgji un citi iegulditaji
parvértgja uzskatus par kreditrisku, tapec

tirgus finans€juma nosacfjumi kluva stingraki
neka ieprieks.

No sabiedribu arga finans€juma izmaksu
sastavdalam 2007. gada gan realaja, gan
nominalaja  izteiksm& butiski palielinajas

ECB
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nefinansu sabiedribam izsniegto MFI aizdevumu
procentu likmes (sk. 19. att.). Naudas tirgus
Istermina procentu likmju kapumam, kad
3  meéneSsu EURIBOR pieaugums no
2006. gada beigam lidz 2007. gada beigam
sasniedza 120 bazes punktu, sekoja mazaks
MFI  sabiedribam  izsniegto  aizdevumu
istermipa procentu likmju picaugums. Saja
perioda procentu likmes vid€jiem un lieliem
aizdevumiem ar mainigo procentu likmi un
procentu likmes darbibas sakotn&o periodu
Iidz 1 gadam palielinajas aptuveni par 90-100
bazes punktiem. Sads pieaugums, iesp&jams,
atspogulo arT naudas tirgus procentu likmju
kapuma 2006. gada ietekmi uz MFI istermina
aizdevumu procentu likmém, kas kopuma
atbilst ieprieks€jos ciklos vérotajai novélotas
ietekmes tendencei. Saja perioda MFI ilgtermina
aizdevumu procentu likmes arT pieauga (par
60—-85 bazes punktiem). Valdibas 5 gadu
obligaciju pelnas likmes $aja perioda pieauga
par 30 bazes punktiem. Tadgjadi ipasi 2. pusgada
biitiski palielinajas banku ilgtermina aizdevumu
procentu likmju un salidzinama termina tirgus
procentu likmju starpiba. Starpibas pieaugums
atspoguloja banku resursu izmaksu kapumu.

Turpinoties tendencei, kas sakas 2006. gada,
2007. gada biatiski picauga ari nefinansu
sabiedribu uz tirgus instrumentiem balstita
parada realas izmaksas. Sis izmaksas Iidz
2007. gada decembrim bija aptuveni par
190 bazes punktiem augstakas par 2005. gada
vasara registrétajam zemakajam izmaksam. No
2007. gada junija nefinansu sabiedribu obligaciju
pelnas likmju kapums bija lielaks neka attieciga
termina valdibas obligaciju pelnas likmju
picaugums, tapéc 2. pusgada atbilstosi
palielinajas ar starpiba. Starpibas palielinasanas,
iesp&jams, atspoguloja  pasaulé  valdoSos
iegulditaju uzskatus par augstaku kreditrisku un
likviditates risku, ka arT finanSu tirgus

2 Nefinan§u sabiedribu argja finans§juma realas izmaksas
aprekinatas ka svértas izmaksas, par pamatu nemot dazado
argja finansgjuma avotu atlikumus (korig&ot tos atbilstosi
parvértesanas ietekmei). Sikaku $a raditaja raksturojumu sk.
ECB 2005. gada marta "Meénesa Biletena" ielikuma "Euro zonas
nefinansu sabiedribu argja finans€juma realo izmaksu raditajs".



20. attels. Euro zonas biria koteto

nefinandu sabiedribu pe|nas raditaji

21. attels. Nefinansu sabiedribu areja
finansejuma reala gada pieauguma tempa
dalijums"

(ceturksna dati; %)

= {iro ien@mumu attieciba pret apgrozijumu
(kreisa ass)

----- pamatdarbibas ienémumu attieciba pret apgrozijumu
(kreisa ass)
==== pamatdarbibas izdevumu attieciba pret apgrozijumu
(laba ass)
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Avoti: Thomson Financial Datastream un ECB aprekini.

Piezimes. Aprékina pamata ir euro zonas birza kotto nefinansu
sabiedribu ceturk$pa kopsavilkuma finansu parskati. No datu
parauga izslégti izn@mumi. Pretstata pamatdarbibas iepémumiem,
ko defing ka apgrozijumu, no kura atskaititi pamatdarbibas
izdevumi, firie iep@mumi un ar pamatdarbibu nesaistitie
ienémumi p&c nodoklu un arkartas postenu atskaitiSanas.

svarstiguma pieaugumu péc ilgaka perioda, kad
starpiba bija loti maza.?

Ar1 nefinanSu sabiedribu birza kotéto kapitala
vertspapiru realas izmaksas 2007. gada
pakapeniski palielinajas, kaut gan 1. pusgada
cenas birza pieauga (par to liecinaja euro
zonas vispargjais indekss). Cenu kritums birza
2007. gada 2. pusgada palielinaja kapitala
vertspapiru emisijas izmaksas. Tacu kapitala
vertspapiru  izmaksu aprékini balstas uz
noteiktiem piep€émumiem par gaidamajam
sabiedribu naudas plismam nakotng€, tapéc
rezultati javerte ar zinamu piesardzibu.

NEFINANSU SABIEDRIBU AREJA FINANSEJUMA
PIEPRASIJUMA TALAKS PIEAUGUMS

2007. gada nefinanSu sabiedribu argja
finanséjuma pieprasijums bija liels, turpinot
kapuma tendenci, kas v€rojama  kop$
2004. gada beigam. 4. ceturksni nefinansu
sabiedribu argja finansgjuma realais gada
pieauguma temps bija 5% (2006. gada vid&jais
kapuma temps — 4%). Sadas norises galvenokart

(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoso
periodu; %)

== kotGtas akcijas
mms  parada vertspapiri
MFI aizdevumi

6.0 6.0

5.0 ‘

AaA

L L
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I LN L L
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Avots: ECB.
1) Reala gada pieauguma temps definéts ka faktiska gada
pieauguma tempa un IKP deflatora pieauguma tempa starpiba.

noteica spéciga MFI izsniegto aizdevumu
kapuma ietekme, bet parada vertspapiru un

kotéto akciju picauguma ieguldijums bija
mazaks (sk. 21. att.).

Kaut gan sabiedribas bija nopelnijusas
pietickami lielu ieks€jo lidzeklu apjomu,

joprojam saglabajas augsts argja finans€juma
pieprasyjums. Saskana ar apkopotajiem birza
kotéto sabiedribu finanSu parskatu datiem
2007. gada pelpa bija stabila (sk. 20. att.).*
Tomer janem veéra ar1 apstaklis, ka, lai gan
gada laika euro zona tika gaidita augsta pelpa,
2007. gada 4. ceturksni arvien biezak euro zonas
kotéto sabiedribu pelnas gaidas tika korigétas un
pazeminatas.

3 Sk. ECB 2007. gada oktobra "Menesa Biletena" ielikumu
The recent repricing of credit risk ("Nesena kreditriska
parcenosana").

4 Pedgja laika kopuma visas euro zonas valstis, Skiet, bija vérojami
stabili sabiedribu pelnas raditaji. Sk. art ECB 2007. gada oktobra
"Meénesa Biletena" ielikumu Volatility and cross-country
dispersion of corporate earnings in the euro area ("Euro zonas
sabiedribu pelpas raditaju svarstigums un dispersija dazadas
valstis").
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2007. gada kopuma turpinajas MFI aizdevumu
nefinan§u  sabiedribam picauguma tempa
paatrinasanas, kas sakas 2004. gada sakuma.
2007. gada decembri S$is picauguma temps
sasniedza maksimumu (14.5%) un péc tam
palielinajas talak Iidz 14.6% 2008. gada janvarT.
Sads strauj§ krediteSanas pieauguma temps
nav noverots kops euro ievieSanas 1999. gada.
Saskana ar realajiem datiem nekas liecinaja, ka
nesenas svarstibas kreditu tirgos biitu izraistjusas
nefinanSu  sabiedribu  kreditéSanas  tempa
sarukumu. Straujo MFI veiktas krediteéSanas
pieaugumu euro zona dalgji varétu skaidrot ar
diviem faktoriem. Pirmkart, ka liecina jaunakais
banku veiktas kreditéSanas apsekojums, bankas
uzskata, ka nemitigais kreditu pieprasijuma
pieaugums skaidrojams ar realajai ekonomiskajai
aktivitatei nepiecieSamo finans€jumu — Tpasi
krajumiem, apgrozamajiem lidzekliem un
ieguldijumiem pamatkapitala. Otrkart, nefinansu
sabiedribu kredit€Sanas pieaugumu vartu bt
veicinajusi ar1 dalgja atteikSanas no parada
finans€Sanas, pamatojoties uz tirgu, sakara
ar nelabvéligo situaciju korporativa parada
tirgl 2007. gada beigas. Turpretl citi vairak
finansiala rakstura faktori, pieméram, mazakas
finans€juma vajadzibas uznémumu apvieno$anas
un parnems$anas darfjumiem vai kredité$anas

22. attels. NefinanSu sabiedribu finansejuma

iztrukums un galvenie to veidojosie
komponenti

(% no IKP; Cetru ceturks$nu mainigie vidgjie raditaji)

mmm  finansgjuma iztrikums (kreisa ass)
----- nefinan$u ieguldijumi " (laba ass)
===+ uzpémumu uzkrajumi? (laba ass)
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Avots: ECB.

1) Ietver krajumus un nefinan$u aktivu uzkrajumus.
2) letver neto kapitala parvedumus.
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izmaksu sadardzinaSanas tempa picaugums
var€tu bilit mazinajusi aizdevumu pieprasijumu.
To varétu biit samazinajusi arT mazak labveligie
pasu banku finans€juma nosacijumi, jo tas $os
stingrakos nosacijumus talak attiecinaja uz
sabiedribam, kuram izsniedza aizdevumus.

Tirgus finans€jums (gan parada, gan kapitala
vertspapiru  veida) palielinajas  atbilstosi
banku sabiedribam  sniegta  finans€juma
pieaugumam, tomér daudz mazak. NefinanSu
sabiedribu emiteto parada vertspapiru gada
pieauguma temps palielinajas no aptuveni 4.5%
2007. gada sakuma lidz 10.1% julija. Tas bija
diezgan butisks kapums, 1pasi salidzinajuma
ar saméra neliclo picaugumu ieprieksgjos
gados. Tacu pédgja laika nefinansu sabiedribu
emitéto parada vertspapiru gada pieauguma
temps nedaudz samazinajas. Vertgjot sezonali
izlidzinato datu dinamiku Tstermina, var
secinat, ka nefinan§u sabiedribu emisijas
aktivitate biitiskak samazinajas ar 2007. gada
augustu. Tas varetu bt saistits ar uzp€émumu
obligaciju procentu likmju starpibas kapumu
péc sarezgijumiem kreditu tirgos un ar mazaku
apvienoSanas un parpemsSanas  darfjumu
aktivitati. 2007. gada bija verojama nelicla
nefinansu sabiedribu emitéto kotéto akciju gada

23. attels. Nefinansu sabiedribu parada

raditaji

(%)
= parada attieciba pret darbibas bruto ienémumiem

(kreisa ass)
parada attieciba pret IKP (laba ass)
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Avoti: ECB, Eurostat un ECB aprekini.
Piezimes. Dati par paradu nemti no Eiropas sektoru kontu
ceturkS$pa statistikas un ietver aizpémumus, emit€tos parada
vertspapirus un pensijas fonda rezerves. Informacija ir par
periodu Iidz 2007. gada 4. ceturksnim.



kapuma tempa piecauguma tendence, tomer tas
joprojam bija 1€ns. Kopuma kotéto akciju neto
emisiju nelielais devums euro zonas uzpémumu
sektora neto finans€juma dal&ji varétu biit saistits
gan ar to, ka kapitala vertspapiru finanséjuma
realas izmaksas ir daudz lielakas neka parada
finans&juma realas izmaksas, gan ar to, ka brivi
pieejami ieksgjie lidzekli. Tomér 2007. gada
bruto emisijas apjoms nedaudz palielinajas, ko
veicinaja gan sakotngja, gan otrreizgja publiska
piedavajuma pieaugums.

Nefinansu  sabiedribu  argja  finans€juma
vispargjais pieaugums varétu biit saistits
ar lielaku finansgjuma iztrikumu jeb neto
aiznémumiem, ko aprékina ka starpibu
starp uzpémuma uzkrajumiem un nefinans$u
ieguldijumiem (sk. 22. att.)). Euro zonas
nefinanSu sabiedribu finans€juma iztrikuma
kapums 2006. gada un 2007. gada pirmajos
trijos ceturkSnos radies, pieaugot realajiem
ieguldijjumiem un samazinoties sabiedribu
uzkrajumiem. Ta ka sabiedribu pamatdarbibas
pelpa bija liela, to uzkrajumu samazinajums
galvenokart atspoguloja procentu maksajumu
kapumu, ka ari to, ka sabiedribas $aja perioda
sadalijusas lielaku pelnas dalu.

UZNEMUMU PARADA PIEAUGUMS
Euro zonas nefinansu sabiedribu bilancu
stavokla dinamika liecina, ka lielais sektora

24. attels. SPCI inflacijas dalijums: galvenie

komponenti

(parmainas salidzindjuma ar ieprieksgja gada atbilstoso periodu;
menesa dati; %)

= kopgjais SPCI (kreisa ass)
«++++ neapstradata partika (laba ass)
====energija (laba ass)

—rr T T T
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= kopgjais SPCI (izpemot energiju un neapstradato partiku)
+++++ apstradata partika
==== peenergijas ripniecibas preces

—— pakalpojumi
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Avots: Eurostat.

I. tabula. Cenu dinamika

(parmainas salidzinajuma ar ieprieks€ja gada atbilsto$o periodu, ja nav noradits citadi; %)

2005 2006 2007

SPCI un ta komponenti

2006 2007 2007 2007 2007 2008 2008
4. cet. 1. cet. 2. cet. 3. cet. 4. cet. Janv. Febr.

Kopgjais indekss » 2.2 22 2.1 1.8 1.9 1.9 1.9 2.9 3.2 3.2
Energija 10.1 7.7 2.6 1.5 1.1 0.5 0.7 8.1 10.6
Neapstradata partika 0.8 2.8 3.0 4.1 3.1 33 2.4 3.1 33
Apstradata partika 2.0 2.1 2.8 22 2.1 2.0 2.5 4.5 5.8
Neenergijas ripniecibas preces 0.3 0.6 1.0 0.8 1.1 1.0 1.0 1.0 0.7
Pakalpojumi 2.3 2.0 2.5 2.1 2.4 2.6 2.5 2.5 2.5

Citi cenu un izmaksu raditaji

Razotaju cenas riipnieciba? 4.1 5.1 2.8 4.1 2.9 2.4 2.1 4.0 4.9 .

Naftas cenas (euro par barelu) 44.6 52.9 52.8 473 44.8 51.0 54.2 61.0 62.4 64.0

Pre¢u cenas ¥ 9.4 24.8 9.2 23.0 15.7 13.8 6.7 1.6 10.4 15.0

Avoti: Eurostat, Thomson Financial Datastream, Hamburgas Starptautiskas ekonomikas institits un ECB aprékini.
Piezime. Dati par razotaju cenam riipnieciba attiecas uz euro zonu, t.sk. Kipru un Maltu.

1) SPCI inflacija 2008. gada februart atbilst Eurostat atrajai aplései.

2) Iznemot bavniecibu.
3) Brent Blend (piegadei péc viena ménesa).
4) Iznemot energiju (euro).
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parada finans€juma pieaugums izraisijis
turpmaku parada raditaju kapumu, turpinot
2005. gada sakuSos tendenci (sk. 23. att.).
2007. gada 4. ceturksni aplésta parada attieciba
pret IKP un parada attieciba pret darbibas
bruto iep€mumiem pieauga aptuveni lidz
78% un 386%. P&c konsolidacijas perioda,
kas ilga no 2002. gada lidz 2004. gadam un
sekoja straujam parada apjoma kapumam
20. gs. 90. gadu otraja puse, nefinansu sabiedribu
parada raditaji pedgjos trijos gados nemitigi
augusi. Pec krituma, kas bija veérojams kop$
2003. gada 1. ceturk$na, nefinansu sabiedribu
parada attieciba pret finansu aktiviem pretstata
parada attiecibai pret ienakumiem 2007. gada
pirmajos trijos ceturks$nos saglabajas stabila.
Nesenais parada raditaju picaugums un procentu
likmju kapums izraisijis nefinansu sabiedribu
neto procentu likmju sloga bitisku pieaugumu
2007. gada.

2.3. CENU UN IZMAKSU DINAMIKA

Kopgja SPCI inflacija 2007. gada vid&ji bija
2.1% — par 0.1 procentu punktu zemaka neka
divos ieprieksgjos gados (sk. 1. tabulu). Tomer
2007. gada vidéjo inflaciju noteica gada
laika vérotas divas noteiktas SPCI parmainu
tendences — gada inflacija neparsniedza 2% un
l1dz vasaras beigam pamata bija stabila, bet péc
tam strauji palielinajas. Patérina cenu inflacija
2007. gada septembr1 pirmo reizi kops 2006.
gada augusta nedaudz paaugstindjas virs 2%.
Tad ta pieauga I1dz augstam Itmenim, 2007. gada
novembrT un decembrT sasniedzot rekordaugstu
raditaju (3.1%).

SPCI inflacijas dinamiku 2007. gada
galvenokart noteica  straujais  energijas
un partikas cenu picaugums (sk. 24. att.).
2007. gada sakuma verojamo naftas cenu
kapuma ietekmi uz SPCI energijas cenu
komponentu lidz 2007. gada jiilijam mazinaja
labveligie bazes efekti, bet pec tam strauji
augoso naftas cenu un nelabveligo bazes efektu
del sis komponents bitiski ietekméja kopg&jo
SPCI inflaciju. Neapstradatas partikas cenu
gada parmainu temps gandriz visu 2007. gadu
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25. attels. Galveno komponentu ietekme uz
SPCI inflaciju

(parmainas salidzindjuma ar ieprieksgja gada atbilstoso periodu;
menesa dati; procentu punktos)

m  pakalpojumi
mmm  NEENErgijas rapniecibas preces
= apstradata partika
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Avots: Eurostat.

Piezime. NoapaloSanas dg] ietekmju summa var precizi neatbilst
kopgjam indeksam.

joprojam bija augsts, un apstradatas partikas
cenas pieauga, sakot ar vasaras beigam, dazos
pedejos gada meneSos ieverojami veicinot
inflacijas kapumu.

Turklat 2007. gada SPCI inflaciju nozimigi
ietekm&ja PVN likmes paaugstinaSana Vacija
(par 3 procentu punktiem; speka ar 2007. gada
1. janvari).

Darbaspéka izmaksas Ilidz 2007. gada
3. ceturksnim joprojam bija meérenas, bet
vienibas darbaspeka izmaksas nedaudz pieauga
darba raziguma kapuma samazinajuma del.



ENERGIJAS BAZES EFEKTU IETEKME UZ SPCI INFLACIJU 2007. GADA

SPCI gada inflacija 2007. gada ievérojami pieauga. DecembrT inflacija (3.1%) sasniedza augstako
limeni kops 2001. gada maija (2006. gada novembri — 1.9%). So palielindgjumu gandriz pilniba
noteica septembrT, oktobrT un novembrT p&c kartas noverotie tris krasie kapumi, un pieaugumu
galvenokart veicindja energijas un apstradatas partikas komponenta cenu dinamikas butiska
ietekme (sk. A att.).

Svarigi noteikt, cik liela méra inflacijas parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoSo
periodu atspogulo pasreizgjas norises (t.i., faktiskas ménesa parmainas) un cik liela méra tas
ataino iepriek$&ja gada novérota cenu svarstiguma ietekmi, ko noteica bazes efekti.! Saja
ielikuma apliikota bazes efektu, Ipasi energijas cenu dinamikas izraisito bazes efektu, nozime
jaunako SPCI inflacijas tendencu veicinasana un sniegts ieskats to prognozétaja 2008. gada
ietekme.

No katra SPCI komponenta iegiita ménesa sezonala tendence lauj nodalit bazes efektu ietekmi
un pasreizgjo dinamiku no SPCI gada inflacijas méne$a parmainam (sk. B att.) .2

—_

Bazes efektu var definét ka konkréta ménesi novéroto ietekmi uz gada inflacijas parmainam, kas izriet no ménesa parmainu tempa
novirzes bazes menesi (t.i., ieprick$€ja gada taja pasa ménesl) salidzinajuma ar "parastajam" parmainam, nemot véra svarstibas
sezonalu faktoru ietekmé.

2 Bazes efektu ietekmi uz gada inflacijas méneSa parmainam aprékina ka (sezonali neizlidzinatu) ménesa parmainu novirzi 12 ménesu
pirms apléstajam "parastajam" ménesa parmainam. "Parastas" méneSa parmainas ieglst, pieskaitot aplésto katra ménesa sezonalo
faktoru vidgjam kops 1995. gada janvara vérotajam ménesa parmainam.

B attels. SPCI gada inflacijas menesa
parmainu dalijums

A attels. SPCI gada inflacijas parmainu
ietekme (kops 2006. gada decembra)

(procentu punktos) (procentu punktos)

s pakalpojumi == cnergijas komponenta izraisitie bazes efekti
wems - neenergijas ripniecibas preces wass  neenergijas komponenta izraisitie bazes efekti
=== neapstradata partika === pasreizgja inflacijas dinamika "
memes - apstradata partika — inflacijas parmainas salidzinajuma ar iepriek$gja gada
s ENErgija atbilstoSo periodu?
- == SPCI gada inflacijas parmainas kops 2006. gada
decembra
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.

1) Aprekina ka starpibu starp SPCI kapuma tempu attiecigaja
ménesT salidzinajuma ar iepriek§&ja gada atbilstoSo periodu
un SPCI kapuma tempu 2006. gada decembrT salidzinajuma ar
iepriek$gja gada atbilstoSo periodu.

I T
XII 1T v VI VIII X XII
2006 2007

Avoti: Eurostat un ECB aprékini.

1) Aprékina ka starpibu starp inflacijas parmainam salidzinajuma
ar ieprieks€ja gada atbilstoSo periodu un energijas un neenergijas
komponentu izraisTtajiem kombinétajiem bazes efektiem.

2) Aprekina ka starpibu starp divus méneSus p&c kartas noveroto
inflacijas limeni salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoSo
periodu.
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C attels. Kops 2006. gada decembra

Bazes efekti 2007. gada, ka jau bija gaidits,
butiski ieteckméja inflacijas tendences.’ Gada
laika verotd visnozimigaka meéneSa ietekme
bl_-]a eneI’gU?S cemd kompo_nenta_lzrzilsnajlem mm  cnergijas komponenta izraisitie bazes efekti
bazes efektiem 2006. gada novérotas naftas wmm  neenergijas komponenta izraisitie bazes efekti
= : . et TS pasreizgja inflacijas dinamika "
cenu menesa dllr.lamlkas svarstlga.s te.ndep.ces SPCI gada inflacijas parmainas kops 2006, gada
ietekm@. Energijas komponenta izraisitajiem decembra?
labveligajiem bazes efektiem 2007. gada 14
janvari—julija bija lejupvérsta ieteckme uz 0
inflacijas tendenci. Turpreti 2007. gada 0.8
2. pusgada SPCI picaugumu salidzinajuma ar 04
iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu ietekmgja 0.2
nelabvéligie energijas bazes efekti, kas 1pasi  ,[
specigi bija septembrT un oktobri. Neenergijas  -04
komponentu bazes efekti 2007. gadé kopumé. XHJ I v VI VII X XII
bija saméra nelieli. 2006 LYl

noveroto SPCI gada inflacijas parmainu
dalijums

(procentu punktos)

Avoti: Eurostatun ECB aprékini.

1) Aprekina ka starpibu starp gada inflacijas parmainam kop$
2006. gada decembra un energijas un neenergijas komponentu
izraisitajiem kumulétiem bazes efektiem kop$ 2006. gada

Gada pédgja ceturksni veroto inflacijas

dinamiku galvenokart noteica cenu ménesa
parmainas, ko izraisija straujais energijas cenu
un ari apstradatas partikas cenu kapums. Ipasi
novembri energijas komponenta Dbitiskako

decembra.

2) Aprékina ka starpibu starp inflacijas kapuma tempu attiecigaja
menest salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoSo periodu un
inflacijas kapuma tempu 2006. gada decembrT salidzinajuma ar
ieprieksgja gada atbilstoSo periodu.

ietekmi uz SPCI inflacijas pieaugumu noteica

nesena naftas cenu kapuma starptautiskaja

tirghi sekas. Papildus jélnaftas cenu ietekmei bija vérojams zinams parstrades izmaksu starpibas
pieaugums, kas atspoguloja liclaku energijas piegadataju pelpu. Turpreti decembri energijas
komponentam zinama mera bija lejupversta ietekme uz kop€jo inflaciju, bet to kopuma
kompensgja apstradatas partikas cenu turpmaka paaugstino$a ietekme. Energijas komponenta
kritumu galvenokart noteica $aja menesi veérojama j€lnaftas cenu sarukuma ietekme, savukart
pirms gada véroto energijas cenu norisu bazes efekts bija gandriz nenozimigs.

Veértgjot gadu kopuma, energijas un neenergijas komponenta kopgjiem bazes efektiem bija
saméra maza kumuléta ietekme uz SPCI inflacijas gada pieauguma tempu, jo labveliga un
nelabveliga ietekme gandriz pilniba viena otru kompensgja (sk. C att.).

Kopuma tikai 0.1 procentu punkts no SPCI gada kapuma tempa kop€ja pieauguma 1.1 procentu
punkta apmera, kas novérots no 2006. gada decembra Iidz 2007. gada decembrim, atspoguloja
energijas komponenta bazes efektu palielinoSo ietekmi, bet atlikusais 1 procentu punkts atainoja
2007. gada verojamo cenu dinamiku. Tapéc lielako dalu SPCI gada inflacijas kopgja pieauguma,
Skiet, noteica pasreizgjas inflacijas norises.

Nakotnes perspektiva gaidams, ka 2008. gada SPCI inflacija klis me@renaka, pienemot, ka
nedaudz mazinasies nesenais energijas cenu un partikas preéu cenu kapums starptautiskaja
tirgh, jo paslaik tas ietvertas birza tirgoto nakotnes ligumu cenas. Paredzams, ka 2008. gada
energijas un neenergijas cenu izraisitie kopgjie bazes efekti butiski samazinosi ietekmés
inflacijas dinamiku (kumulativi aptuveni par 1.1 procentu punktu 12 ménesos lidz 2008. gada

3 Sk. ECB 2007. gada janvara "Mene$a Biletena" ielikumu The role of base effects in driving recent and prospective developments in
HICP inflation ("Bazes efektu nozime SPCI inflacijas jaunako un prognozgeto tendencu veicinasana").
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decembrim).* Bitiskaka ietekme kopuma biis vérojama gada beigas, jo ievérojamais energijas
un partikas prec¢u cenu kapums 2007. gada 2. pusgada netiks ieklauts, pec 12 ménesiem veicot
gada salidzinajumu. Tomeér tas, cik liela mera Sie negativie bazes efekti izraists arT SPCI inflacijas
sarukumu, galvenokart atkarigs no ta, vai turpmak nebts vérojami naftas un partikas precu cenu
Soki, un citu SPCI komponentu mérenas attistibas, kam 1pasi nepiecieSams, lai nebiitu netiesas

ietekmes.

4 Sk. ECB 2008. gada janvara "Menesa Biletena" ielikumu Accounting for recent and prospective movements in HICP inflation: the role
of base effects ("SPCI inflacijas jaunako un prognozeto parmainu pamatojums — bazes efektu nozime").

NOZIMIGA ENERGIJAS UN PARTIKAS CENU
DINAMIKAS IETEKME UZ SPCI INFLACIJU
Aplukojot 2007. gada véroto SPCI dinamiku
sikak, naftas cenu palielinajums un bazes efekti,
ko izraisija iepriek§€jas energijas cenu parmainas,
un partikas cenu pieaugums ievérojami ietekmeja
SPCI inflacijas diagrammu.

2007. gada janvara vidd mitgjas starptautiskaja
tirgh  verojama naftas cenu  spéciga
samazinasanas tendence, kas bija sakusies
2006. gada augusta, un cenas saka atkal
palielinaties. 2007. gada decembrT naftas cenas
euro bija aptuveni par 32% augstakas neka
iepriek$€ja gada.’ No 2007. gada janvara lidz
julijam vairakus ménes$us vérojamo naftas cenu
kapuma ietekmi uz SPCI energijas cenu
komponentu mazindja labvéligie bazes efekti,
ko radija pirms gada verotais straujais energijas
cenu kapums. Sakot ar 2007. gada septembri,
strauji augoSo naftas cenu un nelabvéligo bazes
efektu deél energijas komponents butiski
ietekméja kop&jo SPCI inflaciju (sk. 25. att.).
Gada 4. ceturksni SPCI energijas cenu
komponenta gada parmainu temps bija 8.1%
(gada pirmajos trijos ceturks$nos — vidgji 0.8%).
Lai gan bazes efekti ietekm&a SPCI gada
inflacijas ménesa dinamiku, labveéligie un
nelabvéligie bazes efekti gada kopuma
kompensgja viens otru, liecinot, ka energijas
komponenta ietekme wuz kopgjo inflaciju
2007. gada atspoguloja gada laika vE€rojamo
naftas cenu kapumu (sk. 4. ielikumu).

Cita parasti svarstiga inflacijas komponenta —
neapstradatas partikas cenu — ietekme uz
kopgjo inflaciju 2007. gada arT palielinajas péc

2006. gada verota $a komponenta strauja
picauguma. Neapstradatas partikas cenu gada
parmainutemps gandriz visu 2007. gadujoprojam
bija augsts, lai gan méneSa norises raksturoja
ievérojams svarstigums, ko galvenokart noteica
auglu un darzenu cenu, ko ietekmgja sliktie
laika apstakli Eiropa, 1pasi 2007. gada pavasar,
parmainas. Galas cenu, kuru pieaugums
2006. gada bija noturigs, gada kapuma
temps 2007. gada joprojam bija palielinats.
Sada dinamika dalgji atspoguloja dzivnieku
bartbas cenu un citu razoSanas izmaksu
pieaugumu pasaules tirgos.

SPCI inflacijas kapumu 2007. gada beigas
galvenokart ietekmé&ja apstradatas partikas
cenas, kuru picaugums vasaras beigas kluva
straujaks. Gada p&dgja ceturksni apstradatas
partikas komponenta gada kapuma temps
bija 4.5% — augstakais kop§ Ekonomikas un
monetaras savienibas izveides 1999. gada.
Apstradatas partikas cenu gada parmainu
temps pieauga dazu lauksaimniecibas precu
cenu biitiska kapuma pasaules tirgt apstak]os,
ko veicinaja 1slaicigi un strukturali faktori (sk.
5. ielikumu). Visvairak tika ietekm@ts maizes
un labibas produktu, ka ari piena, siera un olu
apakskomponents.

Neenergijas riipniecibas pre¢u cenas 2007. gada
palielinajas par 1.0% — to pieauguma temps bija
straujaks neka ieprick$jos gados. Sis kapums
galvenokart atspoguloja ietekmi, kada bija
PVN likmes paaugstinaSanai Vacija, raZoSanas

5 Brent jelnaftas gada vidgja cena euro par barelu 2007. gada
gandriz nemainijas, bet 2006. gada naftas cenas vidgji par 19%

parsniedza 2005. gada limeni.
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PARTIKAS CENU KOMPONENTA RADITA INFLACIJA EURO ZONA

Euro zona partikas cenu komponenta radita inflacija 2007. gada 2. pusgada krasi picauga
gan razotaju, gan patérétaju ltmeni. Partikas produktu un dz€rienu razotaju cenas 2007. gada
palielinajas vidgji par 4.5% (augstakais kapums vairak neka seSu gadu laika). SPCI partikas
cenu komponents 2007. gada decembri picauga par 4.3% (2006. gada — vid&ji par 2.4%). SPCI
partikas cenu komponenta kapumu galvenokart noteica apstradatas partikas komponents. Ipasi
krasi pieauga $a komponenta apakskomponentu — labibas produktu un maizes, ka ar piena, siera
un olu — cenas (sk. A att.). 2007. gada 2. pusgada vérojama kop€jas SPCI inflacijas kapuma
svariga nozime bija partikas cenam. Saja ielikuma analizéti potencialie faktori, kas euro zona
veicina partikas cenu komponenta raditas inflacijas parmainas, un apliikota perspektiva.

Partikas cenu komponenta raditas inflacijas kapums euro zona galvenokart atspogulo globalos
faktorus. Vairaku lauksaimniecibas precu, pieméram, labibas produktu un ellas augu se€klu cenas
2007. gada pasaules tirgos krasi pieauga (sk. B att.).

Sads cenu kapums dalgji atspoguloja Tslaicigus faktorus, pieméram, nelabvéligus laika apstaklus
dazas galvenajas lauksaimniecibas produkcijas eksportétajvalstis, kuri ietekm&ja So precu
globalo piedavajumu. Augstas energijas cenas veicinaja ari energoietilpigas lauksaimniecibas
produkcijas, pieméram, méslojuma, transporta degvielas un mehanismu, izmaksu palielinajumu.
Partikas cenu kapumu pasaulé papildus veicinaja krass partikas produktu globala pieprasijuma
pieaugums, ko noteica daudzas attistibas valstis vérojamas partikas patérina tendencu parmainas,
ka arT jauni dazu lauksaimniecibas produktu pieprasijuma veidi, Tpasi biodizeldegvielas
razoSanai. Ta ka pedgjas norises ir strukturalas, nakotn€ varétu turpinaties to palielinosa ietekme
uz apstradatas partikas cenam pasaul€. Piena produktu cenu kapums, iesp&jams, atspogulo piena
tirgus atSkirigo struktiiru Eiropas valstis papildus piena, dzivnieku baribas un citu razoSanas
izmaksu pieaugumam pasaules tirgos.

A attels. Apstradatas partikas cenu ietekme

B attels. Partikas un tropisko auglu
uz SPCI gada inflaciju

dzerienu cenu parmainas

(procentu punktos) (menesa dati; ASV dolaros; indekss: 2000. gada vidgjais = 100)
== piens, siers un olas = Jabibas produkti
wem  Mmaize un labibas produkti ~~ eeees ellasaugu seklas un e]la
cukurs, ievarfjums, medus, Sokolade, konditorejas ==== dzg€rieni, cukurs un tabaka
izstradajumi
P
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini. Avoti: Hamburgas Starptautiskas ekonomikas institiits un ECB
Piezime. Attela kreisaja dala atspogulots gada ieguldijums aprekini. . L .
2004.-2007. gada. Piezime. Jaunakie novérojumi attiecas uz 2007. gada decembri.
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Euro zonas valstu SPCl apstradatas partikas komponenti (iznemot tabaku)

(gada parmainas; %)

Svertas Vidgjas 2007 2008

2007 2005 2006 2007 Dec. Janv.
Belgija 10.8 2.0 1.9 4.1 7.3 8.2
Vacija 8.3 0.2 1.0 3.0 6.7 7.4
Trija 10.2 0.0 0.2 1.2 7.3 7.2
Griekija 9.7 32 4.7 22 6.0 6.3
Spanija 10.4 2.8 4.4 3.0 8.9 9.3
Francija 9.7 -0.6 0.7 0.7 3.0 4.7
Italija 9.9 0.6 1.9 2.5 4.7 5.1
Luksemburga 9.6 1.7 1.8 2.6 5.4 53
Niderlande 9.3 -1.8 0.2 1.5 4.7 5.6
Austrija 83 0.8 1.5 3.7 7.7 8.4
Portugale 8.4 -0.8 1.7 1.4 5.6 6.5
Slovenija 11.4 -1.3 1.4 5.7 11.9 13.8
Somija 13.0 -0.8 0.9 0.8 1.1 6.6
Euro zona 9.4 0.5 1.6 23 5.6 6.6

Avoti: Eurostat un ECB aprékini.

Vertgjot partikas cenu radita Soka globalo raksturu, vairakas arpus euro zonas esosajas lielakajas
valstts 2007. gada krasi pieauga partikas cenas. Turklat partikas cenu komponenti, kas visvairak
veicinaja euro zonas inflaciju (pieméram, labibas un piena produkti), palielinajas art $ajas valstTs,
liecinot par kop&ju cenu kapuma raditu Soku.

Runajot par euro zonu, pasaulé verojama partikas cenu Soka ietekme uz cenam atseviskas euro
zonas valstis ]oti at$kiras tempa un apjoma zina. Pieméram, 2007. gada SPCI apstradatas partikas
komponenta (iznemot tabaku) gada kapuma temps bija robezas no 5.7% Slovénija (augstakais
euro zona) lidz 0.7% Francija un 0.8% Somija, kur tas bija butiski zemaks neka euro zona
verotais vidgjais picauguma temps (sk. tabulu). Saskana ar visjaunakajiem datiem abas pédgjas
valstis palielinajusies apstradatas partikas cenu inflacija.

Partikas mazumtirdzniecibas tirgi parasti sadaliti dazadas valstis. Saja zina ar pieprasijuma
nosactjumu, tirgus struktiiru, partikas cenu limepa un konkurences spiediena atsSkirtbam
mazumtirdzniecibas un sadales sektora, iespgjams, skaidrojama dazadas valstis vérojama partikas
patrina precu cenu atskiriga reakcija uz kopg€jo argjo Soku.

Talaka perspektiva gan pasaules, gan iek§zemes partikas cenu prognozei joprojam raksturiga
liela nenoteiktiba. Lai gan lauksaimniecibas produktu piedavajumam tomér bitu jareagé uz
pieprasijuma pieaugumu, izlidzinasanas periods vartu but ilgaks, neka paslaik paredzams.
Turklat partikas cenas atkarTgas no vairakiem gruti prognoz&jamiem faktoriem, t.sk. tehnologiju
attistibas un iesp&jamam energijas politikas parmainam. Kopuma $kiet, ka riski ir augSupversti.

izmaksu spiedienam, par ko liecindja pat€rina
precu iekSzemes razotaju cenas, un apstaklim,
ka jaudas izmantoSana apstrades riipnieciba
visu gadu bija tuvu vesturiski augstam
limenim. ST ietekme vairak neka kompensgja

ietekmi, kas atainoja vallitas kursa norises
spécigas starptautiskas konkurences apstaklos.
Visbeidzot, pakalpojumu cenu inflacija
2007. gada sakuma biatiski palielinajas
(galvenokart PVN likmes kapuma Vacija ietekmg)

zemaku importa cenu spiediena mazinoSo un visu gadu joprojam bija augsta liment.
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Lai gan kopgja SPCI gada vid&jais pieauguma
temps 2007. gada pamata bija stabils, SPCI,
iznemot svarstigos neapstradatas partikas un
energijas komponentus, gada kapuma temps
2007. gada palielingjas lidz 2.0% (ieprieksgjos
divos gados — 1.5%). So raditaju ietekmgja PVN
likmes pieaugums gada sakuma Vacija. No
2007. gada februara Iidz julijam tas joprojam
bija stabils (1.9%), bet augusta atkal saka
augt galvenokart apstradatas partikas cenu
nozimiga kapuma ietekmé. Gada beigas SPCI
inflacija, izpemot neapstradatas partikas un
energijas komponentu, palielinajas 1idz 2.3% —
augstakajam limenim kops 2002. gada beigam.

ZEMAKA VIDEJA RAZOTAJU CENU INFLACI)A UN
SPIEDIENA PIEAUGUMS 2007. GADA BEIGAS
Razotaju cenu inflacija 2007. gada 1. pusgada
samazinajas galvenokart energijas komponenta
bazes efektu ietekm@ un pec tam pieauga
energijas un partikas cenu parmainu del.

Euro zonas valstls razotaju cenu ripnieciba
(iznemot biuvniecibu) gada parmainu temps
2007. gada bija 2.8% — ievérojami zemaks neka
ieprieks€jos divos gados. Razotaju cenu inflacija,
kas 2006. gada jilija sasniedza rekordaugstu
Iimeni (6%), pakapeniski samazinajas Iidz
1.8% 2007. gada julija, un to galvenokart
noteica bazes efekti, kas ietekmgja energijas
komponentu. Sakot ar 2007. gada septembri,
augstaks energijas razotaju cenu gada kapuma
temps, ko ietekm@ja naftas cenu pieaugums un
bazes efekti, un partikas prec¢u razotaju cenu
palielinajums veicinaja razotaju cenu inflacijas
kapumu. Razotaju cenu inflacija 2007. gada
decembr bija 4.3%.

Razotaju cenu riipnieciba, iznemot biivniecibu
un energiju, gada kapuma temps gada
laika nedaudz samazindjas, tomér joprojam
bija augsts. ST norise atspoguloja galveno
komponentu atskirigo dinamiku (sk. 26. att.).

Starppatérina precu cenu gada kapuma temps
2007. gada turpinaja pakapeniski samazinaties,
no 2006. gada augusta rekordaugsta Iimena
(6.5%) sarukot Iidz 3.5% decembri. Starppaterina
pre¢u cenas 2007. gada 1. pusgada joprojam

ECB
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26. attels. Raiotaju cenu rupnieciba

dalijums

(parmainas salidzindjuma ar ieprieksgja gada atbilstoso periodu;
ménesa dati; %)

— cnergija (kreisa ass)

rupnieciba, iznemot bvniecibu (laba ass)
==== starppatCrina preces (laba ass)

—— kapitalpreces (laba ass)

paterina preces (laba ass)
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T 1'4
2007
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Avots: Eurostat.
Piezime. Dati par euro zonu, t.sk. Kipru un Maltu.

ietekm&ja augstaku riipniecibas izejvielu cenu,
kas ir to galvenie virzitaji, raditais augSupverstais
spiediens. Tam sckojos$s riipniecibas izejvielu
cenu kritums pasaules tirgos un euro kursa
kapums mazinaja daudzu starppat€rina precu
sektora cenu dinamiku. Ar partiku saistito precu
razotaji gada 3. ceturksni saskaras ar butisku
cenu kapumu, ko noteica strauji augosas dazu
lauksaimniecibas precu cenas pasaules tirgos (sk.
5. ielikumu). Kapitalprecu cenu gada pieaugums
2007. gada jiinija saka mazinaties un 2007. gada
4. ceturksni saruka lidz 1.5%, atspogulojot euro
kursa kapuma labvéligo ietekmi.

Talakajos raZzoS$anas procesa posmos turpinajas
kops$ 2005. gada vidus vérojama patérina prec¢u
cenu pieauguma tendence. Kop@jo paterina
preCu cenu gada parmaigu temps palielinajas
Iidz 3.9% 2007. gada decembri, sasniedzot
augstako kapuma tempu, kas noverots kop$
Ekonomikas un monetaras savienibas izveides
1999. gada. So norisi galvenokart noteica
Tslaiciga lietojuma patérina precu cenas, kas,



27. attels. Atlidziba vienam nodarbinatajam

nozaru dalijuma

(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoso periodu;
ceturk$na dati; %)

= ripnieciba, iznemot biivniecibu
buvnieciba
==== pakalpojumi

5.0 5.0

() LY

1.0

0.0 0.0
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.

sakot ar jiliju, strauji pieauga, atspogulojot
pasaulé vérojamo partikas cenu spiedienu, kas
veicindja partikas patérina precu cenu kapumu.
Tomer patérina precu cenu (iznemot tabakas un
partikas cenas) gada parmainu temps visu gadu
bija stabils, svarstoties ap 1.3%.

DARBASPEKA 1ZMAKSAS JOPROJAM BIJA MERENAS
Atlidzibas  vienam nodarbinatajam  gada
pieauguma temps 2007. gada joprojam bija
merens. Gada pirmajos trijos ceturksnos
verotais vid€jais gada kapuma temps bija 2.0% —
nedaudz zemaks neka 2006. gada vidgjais

2. tabula. Darbaspeka izmaksu raditaji

pieauguma temps (sk. 2. tabulu). Dati sektoru
dalfjuma liecina, ka, tapat ka iepricks€ja gada,
atlidzibas vienam nodarbinatajam kapuma
temps 2007. gada bija augstaks riipniecibas
sektora neka pakalpojumu sektora atbilstosi
produktivitates dinamikai sektoros (sk. 27. att.).
Riipniecibas sektora vid&jais pieauguma temps
2007. gada pirmajos trijos ceturkSnos pamata
atbilda kops 2006. gada sakuma verotajam
norisem. Atlidzibas vienam nodarbinatajam
gada kapuma temps biivniecibas sektora, lai
gan nedaudz augstaks neka riipniecibas sektora,
gada laika kluva mérenaks, un par to liecinaja
pirmas §a sektora nodarbinatibas samazinajuma
pazimes. 2007. gada pirmajos trijos ceturksnos
verotais atlidzibas vienam nodarbinatajam gada
kapuma temps pakalpojumu sektora bija zemaks
neka ieprieksgjos divos gados.

Kopgjo darbaspeka stundas izmaksu vidgjais
pieaugums 2007. gada pirmajos trijos ceturksnos
bija zemaks neka 2006. gada. Atlidzibas vienam
nodarbinatajam gada pieauguma tempaun kopgjo
darbaspéka stundas izmaksu mazinasanos dalgji
veicinaja 2007. gada dazas euro zonas valstis
Istenotas socialas nodroSinasanas iemaksu
samazinasanas paléninos$a ietekme.

Citi pieejamie darbaspéka izmaksu raditaji

liecina, ka 2007. gada darba samaksas
parmainas joprojam bija mérenas. Ipasi
vienoSanas cela noteiktas darba samaksas

kapums vidgji euro zona 2007. gada bija 2.1% —
nedaudz zemaks neka 2006. gada, lai gan darba

(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoso periodu; %)

2005 2006

Vienosanas cela noteikta darba
samaksa 2.1 2.3
Kopgjas darbaspeka stundas
izmaksas 2.7 2.6
Atlidziba vienam
nodarbinatajam 1.8 22
Papildposteni

Darba razigums 0.7 1.3

Vienibas darbaspéka izmaksas 1.0 0.9

2007 2006 2007 2007 2007 2007
4. cet. 1. cet. 2. cet. 3. cet. 4. cet.
2.1 2.5 2.0 2.3 2.1 2.1
23 23 24 2.5
1.8 22 1.9 2.0
1.6 1.3 0.7 0.7
0.2 0.9 1.2 1.2

Avoti: Eurostat, valstu dati un ECB aprekini.

Piezime. Dati par atlidzibu vienam nodarbinatajam, darba razigumu un vienibas darbaspéka izmaksam attiecas uz euro zonu, t.sk. Kipru

un Maltu.
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samaksas dinamika dazadas wvalstis bitiski
atSkiras. Zemaka bezdarba limena ictekme uz
vienoSanos par darba samaksu, Skiet, joprojam
ir saméra mérena. Darba un preu tirgu
strukturalas reformas, darbaspeka piedavajuma
un nodarbinatibas struktiras parmainas un
starptautiska konkurence, Skiet, euro zona
veicinajusi turpmaku mérenu darbaspeka
izmaksu dinamiku.

Lai gan darba samaksas dinamika bija
meérena, gada laika nedaudz palielinajas
vienibas darbaspéka izmaksu gada kapuma
temps, galvenokart atspogulojot darba
raziguma pieauguma sarukumu. Vienibas
darbaspéka izmaksas 2007. gada pirmajos
trijos ceturk$pos vid&ji pieauga par 1.1%
(ieprieksgjos divos gados vidgjais kapuma
temps — attiecigi 0.9% un 1.0%). Vienibas
darbaspéka izmaksu pieaugums 2007. gada
izraisija zinamu pelpas kapuma sarukumu.
Kopgja pelpas piecauguma raditajs, ko méra
ka IKP deflatora un vienibas darbaspéka
izmaksu kapuma tempa starpibu, Iidz 2007.
gada 3. ceturksnim joprojam liecinaja par
strauju, lai gan lénaku neka 2006. gada,
pelnas palielinajumu. Vid€jais pelpas likmes
picaugums 2007. gada pirmajos trijos
ceturksnos bija 0.6% (2006. gada — 0.8%).

28. attels. Majok|u cenu dinamika euro zonas
valstis

gada dati; %)
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T 1l Ll T T Ll T Ll 1l T T T T T T T
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Avots: ECB aprékini, pamatojoties uz nesaskanotiem valstu

datiem.
Piezime. 2007. gada dati ir 1. pusgada dati.
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MAJOKLU CENU PIEAUGUMS TURPINAJA
SAMAZINATIES

Majoklu cenas, kas nav ieklautas SPCI
noteik$ana, 2007. gada 1. pusgada pazeminajas,
turpinot 2005. gada 2. pusgada un 2006. gada
veroto samazinajuma tendenci (sk. 28. att.).
Saskana ar jaunakajam aplésem 2007. gada
1. pusgada majoklu cenu gada kapuma temps
euro zona kopuma saruka I1dz 5.0% (2006. gada
2. pusgada — 6.1%). Valstu sniegta informacija
liecina, ka majoklu cenu inflacijas kritums euro
zona Tpasi krass bija tajas valstts, kuras pedgjos
gados bijis verojams saméra augsts majoklu
cenu kapums, pieméram, Belgija, Irija, Spanija,
Francija un Malta. Pieejamie dati liecina, ka
turpreti Italija, Niderlandé un Austrija majoklu
cenu kapums 2007. gada pamata nemainijas
salidzinajuma ar 2006. gada datiem. Vacija
majoklu cenas pe&c paléninatajam norisém, kas
bija veérojamas lidz 2005. gadam, 2007. gada
joprojam nedaudz pieauga.

DOMATAS INFLACIJAS UN INFLACIJAS GAIDU
DINAMIKA

Nemot vera inflacijas picaugumu 2007. gada
beigas, domata inflacija un inflacijas gaidas
kluva par galveno jautajumu nakotnes inflacijas
tendenéu novérte§juma. Eiropas Komisijas
patérétaju domatas inflacijas kvalitativais

29. attels. Euro zonas valstu pateretaju

domatas inflacijas un inflacijas gaidu
kvalitativais raditajs

(procentu starpiba; sezonali izlidzinati dati)

= inflacijas gaidas
----- domata inflacija
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Avots: Eiropas Komisijas uzneémumu un patérétaju apsekojumi.
Piezime. Dati par euro zonu, t.sk. Kipru un Maltu.



30. attels. leguldijumi reala IKP ceturkspa

pieauguma

31. attels. Konfidences raditaji

(ceturksna ieguldijums; procentu punktos; sezonali izlidzinati dati)

= redlais IKP"
wems iekS§zemes galapieprasijums?
neto eksports
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Avoti: Eurostat un ECB aprekini.

Piezime. Dati par euro zonu, t.sk. Kipru un Maltu.

1) Parmainas salidzinajuma ar ieprieks€jo ceturksni (%).
2) Definéts ka iekSzemes pieprasijums, iznemot krajumu
parmainas.

raditajs par iepriek§Gjiem 12 ~meneSiem
2007. gada 2. pusgada péc realas inflacijas
kapuma bitiski palielinajas, sasniedzot limeni,
kads p&dgjo reizi noverots, ievieSot euro skaidras
naudas apgroziba 2002. gada janvarl
(sk. 29. att.).® Pretstata 2002. gadam patérétaju
inflacijas gaidas nakamajiem 12 meneSiem
2007. gada 2. pusgada pieauga, lai gan mazak.
Ar1T no profesionalajiem prognozu sniedzgjiem
iegiita informacija liecina, ka saskana ar
Consensus Economics 2007. gada oktobra
prognozém ilgtermina inflacijas gaidas, kas
pamatojas uz apsekojumu, joprojam bija 1.9%
un saskana ar Euro Zone Barometer un ECB
Survey of Professional Forecasters 2008. gada
janvar par 2008. gada 1. ceturksni sniegtajiem
datiem tas pieauga Iidz 2.0%. Turklat euro zona
pec 2007. gada septembra palielinajas lidzsvara
inflacija, kas iegiita no inflacijai piesaistitajam
obligacijam un mijmainas darjjumiem, liecinot,
ka finansu tirgos pieaugusas inflacijas gaidas vai

(procentu starpibas; sezonali izlidzinati dati)

= paterétaju konfidence
rupniecibas konfidence
pakalpojumu sektora konfidence
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Avots: Eiropas Komisijas uznémumu un patérétaju apsekojumi.
Piezime. Sniegtie dati aprékinati ka novirzes no vidgja raditaja
perioda kop$ 1985. gada janvara (patérétaju un rapniecibas
konfidences raditajam) un perioda kops 1995. gada aprila
(pakalpojumu sektora konfidences raditajam). Dati par euro zonu,
t.sk. Kipru un Maltu.

inflacijas riska prémija (sk. ar1 §Ts nodalas
2.2. sadalu).

2.4. PRODUKCIJAS IZLAIDE, PIEPRASIJUMS UN
DARBA TIRGUS NORISES

EKONOMISKAS 1ZAUGSMES LABVELIGAS NORISES
2007. GADA

Ekonomiskas norises 2007. gada kopuma bija
labveligas, lai gan gada laika izaugsmes temps
nedaudz samazinajas. Reala IKP vidgjais
kapums euro zona 2007. gada bija 2.6%
(nedaudz mazaks neka 2006. gada registrétais
pieaugums (2.8%), bet lielaks neka ieprieksgjos
gados fiks€tais izaugsmes temps; sk. 30. att.).

6 Sikaku informaciju sk. ECB 2007. gada novembra "Mg&nesa
Biletena" ielikuma Recent developments in consumers' inflation
perceptions and expectations in the euro area ("Paterétaju
domatas inflacijas un inflacijas gaidu jaunakas norises euro

zona").
ECB
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3. tabula. Reala IKP pieauguma struktura

(parmainas; %, ja nav noradits citadi; sezonali izlidzinati dati)

Gada pieauguma temps"

2005 2006 2007 | 2006

4. cet.

Realais iek§zemes kopprodukts 1.7 2.9 2.6 3.2

t.sk.

Ieks$zemes pieprasijums 1.9 2.7 2.2 2.4
Privatais paterin§ 1.6 1.8 1.4 2.1
Valdibas patérins 1.5 2.1 2.1 2.2
Kopgja pamatkapitala
veidosana 3.0 5.3 4.8 5.7
Parmainas krajumos ¥ 0.0 0.1 0.0 -04

Neto eksports -0.2 0.2 0.4 0.8
Eksports ™ 4.9 8.1 59 9.0
Imports > 5.7 7.8 52 7.1

Reala bruto pievienota vertiba

t.sk.

Riipnieciba, iznemot biivniecibu 1.2 3.8 3.7 42
Biivnieciba 1.7 4.6 3.1 52
Tikai ar tirgu saistitie

pakalpojumi ® 2.3 3.1 2.9 3.6

Ceturk$na pieauguma temps?

2007 2007 2007 2007 | 2006 2007 2007 2007 2007
1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet. | 4.cet. 1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet.
3.1 24 2.6 22 0.8 0.8 0.3 0.8 0.4
2.9 2.0 2.1 2.0 0.2 1.0 0.1 0.9 0.0
14 1.6 1.6 1.1 0.4 0.0 0.6 05 -0.1
22 2.1 22 1.8 0.3 1.1 0.2 0.7 -0.1
6.9 4.1 4.5 3.7 1.5 1.7 0.0 1.2 0.8
0.1 -02 -02 0.1 -05 03 -03 02 -0.1
0.3 0.4 0.5 0.3 0.6 -02 02 -0.1 0.4
6.6 5.8 7.1 4.4 3.1 0.9 0.8 2.1 0.5
6.0 5.0 5.9 3.8 1.6 1.4 0.3 25 -04
3.8 34 4.1 3.7 0.9 1.2 0.6 1.4 0.4
7.1 2.5 2.0 1.0 1.2 1.8 -14 0.4 0.2
3.3 2.8 29 2.6 0.7 0.7 0.6 0.8 0.4

Avoti: Eurostat un ECB aprekini.

Piezime. Sniegtie dati izlidzinati sezonali un dalgji arT péc darbadienu skaita, jo ne visas euro zonas valstis sniedz nacionalo kontu
ceturk$na datu laikrindas, kas izlidzinatas p&c darbadienu skaita. Dati par euro zonu, t.sk. Kipru un Maltu.
1) Parmainas salidzinajuma ar iepriek3gja gada atbilstoso periodu (%).

2) Parmainas salidzinajuma ar ieprieksgjo ceturksni (%).
3) Ieguldijums reala IKP picauguma (procentu punktos).
4) Ietverot vertslietu iegadi un neietverot to pardosanu.

5) Eksports un imports aptver preces un pakalpojumus, ieskaitot iek§gjo parrobezu tirdzniecibu euro zona. Ta ka no nacionalo kontu
importa un eksporta raditajiem nav izslégti dati par euro zonas valstu iek3gjo tirdzniecibu, $ie dati nav pilniba salidzinami ar maksajumu

bilances datiem.

6) letver tirdzniecibu un remontu, viesnicas un restoranus, transportu un sakarus, finansu starpniecibu, operacijas ar nekustamo IpaSumu,

nomu un citus komercpakalpojumus.

Lénaka IKP izaugsme 2007. gada galvenokart
bija privata patérina un ieguldijumu majoklos
norisu rezultats. Neto eksporta ieguldijums IKP
pieauguma bija 0.4 procentu punkti (divreiz
vairak neka 2006. gada; sk. 3. tabulu).

To faktoru vidi, kas noteica So lénako izaugsmi,
bija PVN likmes paaugstinaSanas vienreizgja
ietekme uz patérinu Vacija, bet Tpasi nozimiga
bija augstako partikas un energijas cenu
negativa ietekme uz majsaimniecibu reali 1iciba
esoSajiem ienakumiem un uz pat€rétaju un
uznéméju konfidenci. Sis inflacijas norises un
péc tam finansialais satricinajums, kas sakas
augusta un bija ciesi saistits ar zemas kvalitates
hipoteku kreditu krizi ASV, veicingja patérétaju
un uzpemeju gaidu pasliktinaSanos 2007. gada
2. pusgada. Turklat ekonomisko aktivitati
mazindja arT majoklu tirgus  apstaklu
pasliktinasanas vairakas euro zonas valstTs.

Neraugoties uz 2. pusgada augoso nenoteiktibu,
2007. gada euro zonas tautsaimniecibas raditaji
m
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bija labi, kas atspogulojas nozimigaja un
stabilaja bezdarba ITmena lejupslidé. Bezdarba
limenis euro zona decembri noslidgja lidz
7.1% un bija zemakais p&dejo 25 gadu laika.
ST pozitiva tendence liecina par euro zonas
tautsaimniecibas pamatnosacijumu stabilitati,
seviski par uzpémumu pelnitspgju un aktivu
jaunu darbavietu radiSanu.

Privatais paterin§ 2007. gada palielinajas
par 1.4% (2006. gada — par 1.8%). Patérina
picauguma tempu 2007. gada spécigi ictekmgja
PVN likmes paaugstinasana Vacija 2007. gada
janvari. Tas radija situaciju, ka jau pirms $§a
termina tika veikti pirkumi, TpaSi iegadatas
dargas, t.sk. ilglietojuma patérina, preces, lai
izvairitos no paaugstinatda nodokla. Rezultata
euro zonas privata pat€rina gada pieauguma
temps 2007. gada 1. ceturksni strauji saruka
lidz 1.4% (2006. gada 4. ceturksni — 2.1%).
Turpmakajos meénesos majsaimniecibu paterins
mainTjas atbilsto§i majsaimniecibu reali riciba
esoso ienakumu uzlabojumam, ko galvenokart



noteica nodarbinatibas  pozitivas  norises
un — mazakad méra — majsaimniecibu realas
bagatibas pieaugums. 2. pusgada bija vérojama
progresgjosa patérétaju konfidences lejupslide,
kas, skiet, bija saistita ar satricinagjumu finansu
tirgos, bazam par argo vidi un inflacijas
kapumu (sk. 31. att.). Tomer tiek uzskatits, ka
finan$u satricindjuma tie$a ietekme uz patérinu
bijusi ierobezota, lai gan paterina kredita
nosactjumi pretgji iepriek$€jos ceturkSnos
noverotajiem vispargjo kredité€Sanas nosacijumu
atvieglojumiem gada dazos pe&dgos meénesos
kluva stingraki.

Péc 2006. gada spécigas atveseloSanas kop€jo
ieguldijumu apjoma kapums 2007. gada
bija butisks (gada kopuma — 4.4%). Tomér
izaugsmes temps gada laika pakapeniski kluva
mérenaks. Visvairak samazinajas ieguldijjumi
majoklos, iezimgjot ekonomiskas aktivitates
augSupejas cikla beigas biivniecibas sektora,
paléninoties majoklu cenu kapumam. Dazas
valstls, piem&ram, Spanija, kur ieprieksgjos
gados bija noverots Joti strauj$ pieaugums,
ieguldijumu majoklos samazinasanas bija
lielaka. Saskana ar Eurosisttmas banku
veiktas kreditéSanas apsekojumu 2007. gada
4. ceturksni majsaimniecibu kopgjais aizdevumu
majokla iegadei pieprasijums ievérojami
samazinajas, atspogulojot sliktaku majoklu

tirgus perspektivu Verte§jumu un paterétaju
konfidences mazinasanos.

Euro zonas eksports 2007. gada nozimigi
paplasinajas (par 5.9%), liecinot par spécigu ar&ja
pieprasijuma kapumu, neraugoties uz gada laika
noveroto euro kursa straujo paaugstinasanos un
lielo Kinas un citu Azijas valstu konkurenci.
Euro zonas imports arT biitiski pieauga, un to
veicindja uzgeémumu ieguldijumu un eksporta
labie raditaji un arT euro kursa paaugstinasanas.
Kopuma neto tirdzniecibas devums IKP
izaugsme bija pozitivs (0.4 procentu punkti).

Sektoru  dalijjuma  ekonomisko  aktivitati
2007. gada galvenokart noteica pakalpojumu
sektora stabila darbiba. Sa sektora gada
pieauguma temps nedaudz samazinajas (no
2.5% 2006. gada Iidz 2.4% 2007. gada).
Riipniecibas sektora (iznemot biivniecibu) visu
gadu bija verojama nozimiga stabilitate, kas bija
cieSi saistita ar eksporta specigo pieaugumu,
un tas kompensg€ja aktivitates pavajinaSanos
biivnieciba. 2007. gada, 1pasi 2. pusgada, strauji
samazinajas euro zonas bivniecibas sektora
pievienotas vértibas kapums. Ka jau noradits
ieprieks, §1 tendence galvenokart radas majoklu
tirgus gaidu pasliktinasanas rezultata, lai gan ari
citas biivniecibas aktivitatés, t.sk. nemajoklu

4. tabula. Darba tirgus norises

(parmainas salidzinajuma ar ieprieks€jo periodu; %)

2005 2006 2007 | 2005 2005 2006 2006 2006 2006 2007 2007 2007 2007
3.cet. 4.cet. 1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet. 1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet.
Darbaspéks 0.9 0.9 0.8 0.2 0.3 0.4 0.3 -0.1 0.2 0.3 0.4 0.2 0.0
Nodarbinatiba 0.9 1.5 1.7 0.3 0.4 0.4 0.6 0.2 0.4 0.6 0.5 0.3 0.2
Lauksaimnieciba ! -1.2 -1.6 0.3 -0.1 -1.0 0.4 -1.5 -0.9 1.0 -1.1 -1.5
Riipnieciba? -0.3 0.6 -0.1 0.1 0.0 0.4 0.3 0.4 0.6 0.3 0.1
— iznemot buvniecibu -1.4 -0.3 -0.1 -0.1 -0.1 0.0 0.0 -0.0 0.1 0.0 0.1
— buivnieciba 2.3 2.7 -0.1 0.4 0.4 1.3 0.9 1.5 1.7 1.0 0.0
Pakalpojumi ¥ 1.5 2.1 0.4 0.5 0.7 0.7 0.3 0.4 0.6 0.7 0.5
Bezdarba Iimenis ¥
Kopa 8.8 8.2 7.4 8.8 8.7 8.6 8.4 8.1 7.9 7.6 7.4 7.3 7.2
Lidz 25 gadiem 172 16.1 148 172 168 168 162 157 158 150 147 146 144
25 gadi un vairak 7.8 7.2 6.5 7.7 7.7 7.6 7.4 7.1 6.9 6.7 6.6 6.4 6.3
Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Piezime. Dati par euro zonu, t.sk. Kipru un Maltu.
1) Ieskaitot zvejniecibu, medniecibu un mezsaimniecibu.
2) Teskaitot apstrades riipniecibu, biivniecibu, ieguves riipniecibu un karjeru izstradi, elektroenergiju, gazes un adens apgadi.
3) Iznemot eksteritorialas iestades un organizacijas.
4) Darbaspeks saskana ar SDO rekomendacijam (%).
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32. attels. Bezdarbs

(ménesa dati; sezonali izlidzinati)

=== oada parmainas; milj. (kreisa ass)"
----- % no darbaspeka (laba ass)
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Avots: Eurostat.
Piezime. Dati par euro zonu, t.sk. Kipru un Maltu.
1) Gada parmainas nav sezonali izlidzinatas.

blivnieciba un inZeniertehniskaja biivnieciba,
bija vérojama lénaka izaugsme.

TALAKA DARBA TIRGUS SITUACIJAS UZLABOSANAS
P&dgjos gados euro zonas darba tirgus situacija
ir uzlabojusies. P&c gadiem ilgas merenas
izaugsmes 2006. gada nodarbinatibas Iimenis
pieauga par 1.5%. Jaunu darba vietu radiSana
bija vienmeérigak izlidzinata vecuma, dzimuma
un kvalifikacijas grupu dalfjuma.” Sis stabilais
nodarbinato skaita pieaugums turpinajas arl
2007. gada, un ta gada kapuma temps (1.7%)
bija augstakais kops 2001. gada (sk. 4. tabulu).
Tomér 2007. gada 2. pusgada nodarbinatibas
Itmena kapums saruka, atspogulojot sliktakus
ekonomiskos apstaklus.

Sektoru  dalfjuma lielaks nodarbinatibas
picaugums 2007. gada dalgji liecinaja par
daudzu jaunu darba vietu radiSanu biivniecibas
sektora, kur gada pieauguma temps
2007. gada 3. ceturksni bija 4.3% (2006. gada
kopuma — 2.7%). 2007. gada beidzas ieilgusais
nodarbinato  skaita sarukums riipnieciba
(iznpemot biivniecibu) un pirmo reizi kop$
2001. gada tika nov@rots, lai gan Joti neliels,
jaunu darba vietu tirais pieaugums. Arl
pakalpojumu sektora nodarbinatiba pieauga
straujak, 2007. gada 3. ceturksni sasniedzot 2.2%
(vidgji 2006. gada — 2.1%). Tas galvenokart
saistits ar noris€m finanSu un komercdarbibas,
ka arT tirdzniecibas un transporta apaks$sektoros.

7 Sikaku informaciju sk. ECB 2007. gada septembra "Me&nesa
Biletena" 8. ielikuma.

PEDEJOS GADOS VEROJAMA BEZDARBA LIMENA SAMAZINASANAS EURO ZONA

P&dgjos devinos gados nodarbinatibas kapums euro zona vid&ji gada palielinajies par 1.3%. Kop$
2003. gada 2. ceturk$na euro zonas bezdarba limenis samazinajies par 1.5 procentu punktiem un
2007. gada decembri bija 7.2%. Sads samazinajums atspogulo ne tikai tautsaimniecibas labveligas
parmainas, bet arf stabilo méreno darba samaksas norisu ietekmi un euro zonas darba tirgus reformas.

Vertgjot bezdarba Iimena parmainas peéd&jos gados, Skirami divi periodi (sk. A att.). Pirmais
periods bija no 2003. gada vidus lidz 2005. gada sakumam, kad turpinajas 1ens bezdarba limena
kapums, lai gan aktivitate pastiprinajas. Tas notika p&c 2001. gada vidii novérota zema bezdarba
Iimena (7.8%) krasa pieauguma Iidz 8.7% 2003. gada vida. Otrais periods ilga no 2005. gada
sakuma lidz 2007. gadam, kad bezdarba raditaji stabilas ekonomiskas attistibas apstaklos biitiski
samazinajas Iidz [imenim, kads nebija pieredz&ts kops 20. gs. 80. gadu sakuma. Bezdarbnieku
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skaits absoliitaja izteiksmé kop§ 2003. gada [AGEMTICECIERREIEICERIL CUIERTT)
IKP pieaugums

junija sarucis aptuveni par 1.6 milj., absorbgjot
no 2001. gada vidus Iidz 2003. gada vidum
registréto kapumu. Saja ielikuma analizéta — bezdarba Iimenis (kreisd a55)

kops 2003. gada verojama euro zonas bezdarba - reala IKP pieaugums (salidzinajuma ar iepriekséja
limena samazinaSanas, ipasu uzmanibu veltot gada atbilstoSo periodu; laba ass)

vecuma, dzimuma, iemanu un bezdarba perioda
ilguma aspektam. 105

(%; gada procentualas parmainas)

Spécigs nodarbinatibas kapums liela mera
veicina bezdarba limena samazinasanos

Bezdarba Iimepa sarukuma pamata bija 851
spécigs nodarbinatibas pieaugums. Kop$ 80 |+
2003. gada vidus kopgja nodarbinatiba :
ceturksni  salidzinajuma ar ieprieksgjo
ceturksni bija vid&ji palielinajusies par 0.3%
(no 2001. gada vidus I1dz 2003. gada vidum — Avots: Eurostat.

tikai par 0.1%). Tas atbilst nodarbinato skaita  Piezime. Bezdarbs; % no darbaspeka.

picaugumam vairak neka par 7.5 milj. Vertgjot

sektoru dalfjuma, aptuveni 85% nodarbinatibas

kapuma nodroSinaja pakalpojumu sektors, bet pargjo — buivnieciba. Savukart nodarbinatibas
tendence lauksaimnieciba un riipnieciba, iznemot biivniecibu, bija lejupversta.

75

7.0 3.0

T T Ll T T T T T T T T T T T B
1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007

Janem veéra, ka bezdarba samazinasanas notika ilgstosa darbaspeka pieauguma apstaklos, lai gan
pedgjos divos gados bija verojamas meérenas paléninasanas pazimes. Darbaspéka pieaugums
(galvenokart augstaka lidzdalibas Iimena dél) kops 2003. gada sakuma bija stabils, saglabajot
vidéjo gada pieauguma tempu nedaudz virs 0.9%. Tatad nodarbinatibas dinamisms kop$
2003. gada ne tikai absorbgja darbaspeka pieaugumu, bet art biitiski pazeminaja bezdarba [imeni.

= e

Euro zonas bezdarba lIimenis dzimuma, vecuma un kvalifikacijas grupu dalijuma

(%; procentu punktos)

Parmainas
Vecums 2003 2005 2007 (2003 - 2007)

Visi vecaki par
15 gadiem 8.7 9.0 7.2 -1.5

. vecaki par
Viriesi 15 gadiem 7.7 8.2 6.5 1.2

. vecakas par
Sievietes 15 gadiem 9.9 10.0 8.0 1.9
Jauniesi 15-24 16.5 17.6 143 2.2
Veciki cilveki 55-64 7.4 7.5 6.1 -1.3

Kvalifikacija 25-64
zemaka par vidusskolas izglitibu 10.3 10.2 9.1 -1.2
vismaz vidusskolas izglitiba 7.7 79 6.2 -1.5
augstaka izglitiba 5.2 5.0 4.0 -1.2

Ilgstosa bezdarba limenis vecaki par
15 gadiem 442 45.4 44.4 0.2

Avots: Eurostat.
Piezime. Dati par 2003., 2005. un 2007. gadu ir attiecigi junija, marta un decembra dati. Tie iegiti, izmantojot visu kategoriju (iznpemot
vecakus stradniekus) saskanoto bezdarba raditaju prasmju dalijuma un ilgstosam bezdarbam (p&d&jam visos gadijumos — marta dati), un

balstiti uz ES darbaspéka apsekojuma datiem.
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Pozitivas darba tirgus parmainas sniedz B attéls. Euro zonas reformu intensitate"

un reformu dalijums pec veida (2000-2006)

labumu visam grupam

(veikto reformu skaits)

Kops 2003. gada registréta visu svarigako _ e

nodarbinato grupu, 1pasi dazu kategoriju wm Vienogands par algam
( 3 mfedn sievie§u) ko' visvairak darba nodokli, pensiju sistémas, bezdarba
L, ) ’ un socialie pabalsti

ietekm&ja lielais bezdarbs, bezdarba Iimena memm darba aizsardziba

ing¥anas. T zr daad bezdarb weese  imigracija un darbaspeka parvietosanas
samazinasanas. Tomer dazadu grupu bezdarba e T
raditaju atskiribas joprojam ir butiskas (sk. |5

120
tabulu). 00| mmH - | 100
[l — m (| [
28 = il 28
JaunieSu (kas jaunaki par 25 gadiem) bezdarbs, 40 IS = 40
. . . . - — SN = L e ,(’\f;
kas euro zona ir aptuveni divas reizes augstaks 28 i 0w B e e 30
- . —_— e PR — T T T T T T T 1
neka vispargjais bezdarbs, samazinajas 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

no 16.5% 2003. gada ]ﬁnl_]ﬁ lidz 14.3% Avots: ECB aprékini, izmantojot LABREF datubazi.

2007. gada decembri. Kopuma tre$a daja no 1) leskaitot Slovéniju.

kopgja bezdarba sarukuma attiecinama uz So

grupu. Sieviesu bezdarba Itmenis no 2003. gada jiinija Iidz 2007. gada decembrim samazinajas par
1.9 procentu punktiem (Iidz 8.0%) — butiskak neka virieSu bezdarba Itmenis. Gan jaunieSiem, gan
sievietem joprojam labveligi bija atvieglotie noteikumi, kas piemérojami fiks€ta termina darba
[igumiem, un pasakumu, lai veicinatu nepilna laika nodarbinatibu, ievieSana, kas paaugstinaja So
grupu nodarbinatibas iesp&jas. Pozitiva ietekme bija arT nodarbinatibas strukturalajam kapumam
pakalpojumu sektora.

IlgstoSo darba mekl&taju ipatsvara kop€ja bezdarbnieku skaita parmainas nebija tik pozitivas,
un, Skiet, no 2003. gada lidz 2007. gadam S§is raditajs kopuma nemainijas, saglabajoties nedaudz
virs 44%, kas salidzinajuma ar citam ekonomiskajam zonam ir Joti augsts Iimenis. Toméer ilgak
par gadu bez darba esoSo personu attieciba pret kop&jo bezdarbnieku skaitu kops 2005. gada
samazinajas par 1.0 procentu punktu. Tas liecina, ka Saja grupa ieklautas personas giist labumu
no ekonomiskas atveseloSanas procesa ar nelielu novelojumu. Atbilstosi tendences lejupslidei
ilgstoSie darba mekl&taji gust pozitivu impulsu arT no darba tirgus reformam, kuru meérkis ir
uzlabot visneaizsargatako grupu nodarbinatibas iesp&jas un paaugstinat motivaciju stradat.

Talakai bezdarba samazinasanai nepiecieSamas papildu reformas un ilgstosa darba
samaksas méreniba

Kopuma bezdarba sarukums kops 2003. gada vidus bijis nozimigs. Lai tuvakajos gados krituma
temps nesamazinatos, papildus darba samaksas meérenibas ieveéroSanai blis nepiecieSams
turpinat euro zonas darba un precu tirgus reformas. Eiropas Komisija nesen izveidojusi datubazi
(LABREF), kas ietver kops 2000. gada ieviesto politikas pasakumu svarigakas pazimes, galveno
uzmanibu veltot to koncepcijai, darbibas jomai un ilgtsp&jai.! B attéls liecina, ka kopuma euro
zonas darba tirgos 2000.—2006. gada, veicot politikas parmainas, ieviesti aptuveni 98 pasakumi.
Tie galvenokart Tstenoti aktivas darba tirgus politikas joma (Ipasi iniciativas, kas attiecas uz
valsts nodarbinatibas pakalpojumu un macibu sistému), pensiju sisteéma (lielakoties attieciba uz

1 Reformas iedalitas atbilstosi astonam galvenajam politikas dimensijam, aptverot darba nodoklu sistému, bezdarbnieku pabalstu sistémas
(kopa ar citiem socialajiem pabalstiem), aktiva darba tirgus programmas, darba aizsardzibu, pensiju sistémas, darba samaksas vienosanas
procesu, darba laika organizaciju, migracijas politiku un darbaspeka mobilitati; no $im plafa spektra politikas jomam tiek pétita
36 intervences jomu kopa.
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apjoma un atbilstibas krit€rijiem) un darba nodoklu joma (tadas politikas veida, kas galvenokart
ietekmé€ ienakumu aplikSanu ar nodokli un darba dev@ja socialas apdrosinasanas iemaksas).

Lai gan vairakas euro zonas valstis giti panakumi strukturalo reformu apstiprina$ana un ievieSana,
dazas politikas jomas nepiecieSams darbu turpinat. Reformu rezultata japaplasina nodarbinatibas
iesp&jas, 1pasi jaunieSiem un sievietém. Tapec katrai euro zonas valstij svarigi likvidet tirgus
kroplojumus un stingri Tstenot Lisabonas procesa pamata eso$as nacionalas reformu programmas.
Nodarbinatibas aizsardzibas likumu parskatiSanas un darba motivacijas pasakumi, izmantojot
nodoklu un pabalstu sisteému, bijusi diezgan ierobezoti. Dinamiskas reformas Sajas jomas butiski
veicinatu darba tirgu elastibu un paaugstinatu euro zonas valstu pielagosanas sp&jas. Turklat, lai
paliclinatu darba razigumu un nodarbinatibas iesp€jas, nepieciesams veltit liclakas piles, lai pabeigtu
ES ieksgja precu un pakalpojumu tirgus veidosanu un padzilinaSanu, ka arT paaugstinatu p&tniecibas
un atfistitbas un inovaciju nozimi. Lai likvidétu neelastibu, vélamas darba samaksas vienoSanas

sisttmas reformas, jo tas ir loti svarigas dazadu grupu bezdarba limena atSkiribu samazinasana.

2007. gada 2. pusgada nodarbinatibas picaugums
Sajos apakssektoros bija 1€naks; tas pats attiecas
uz buvniecibas sektoru, kura paléninajums bija
vél lielaks. Sa sektora norises atspogulo majoklu

buvniecibas un citu bivniecibas aktivitasu
cikliskas augsupejas beigas.
Bezdarba Itmenis, kas saka samazinaties

2005. gada sakuma un 2006. gada 4. ceturksni
bija 7.9%, 2007. gada turpingja sarukt (Iidz
7.1% gada beigas; sk. 32. att.).

Bezdarbnieku skaits 2007. gada vidgji
meénest samazinajas aptuveni par 80 000.
Kopuma mazaks bezdarbnieku skaits liecina
par nodarbinatibas pieaugumu saistiba ar
cikliskajiem apstakliem, ka arT ar tirgus
reformu un ilgstosas darba samaksas kapuma
paléninasanas ietekmi.

Darba raZiguma uzlabosanas visa
tautsaimnieciba, ko nosaka, realo IKP dalot ar
kopgjo nodarbinato personu skaitu, 2007. gada
picauga tikai par 0.8%, pazeminoties no 1.3%
2006. gada, kad darba raziguma gada kapuma
temps 4. ceturksni bija rekordliels (1.6%).
2006. gada noverota darba raziguma pieauguma
paatrinasanas, ko galvenokart saistija ar euro
zonas tautsaimniecibas ciklisko augSupeju,
izradijas Tslaiciga, un 2007. gada 4. ceturksnT ta
gada kapuma temps noslidgja I1dz 0.6%.

2.5. FISKALAS NORISES

NEPARTRAUKTA BUDZETA UZLABOSANAS

2007. GADA

Fiskalas norises 2007. gada joprojam bija
saméra labveligas, un to galvenokart noteica
dinamiska tautsaimniecibas aktivitate, turpmaki
neplanoti papildu iep@mumi, konsolidacijas
centieni un Tslaicigu faktoru ietekme, kas
palielingja budzeta deficitu Italija 2006. gada.
Saskana ar euro zonas valstu aktualiz&tajam
stabilitates programmam euro zonas valdibas
vidgjais budzeta deficits samazinajas no 1.5%
no IKP 2006. gada 1idz 0.8% no IKP 2007. gada
(sk. 5. tabulu).® Italijas un Portugales (divas euro
zonas valstis, kuras paklautas parmeriga budzeta
deficita noveérSanas procediirai) budzeta deficits
attiecigi samazinajas lidz 2.4% no IKP un 3%
no IKP. Saskana ar pedejam apleésém Italijas
budzeta deficits saruka Iidz 1.9% no IKP.
Saskana ar peédgjam aplésem Belgijas
2007. gada budZeta deficits bija 0.1% no IKP un
parads — 85.1% no IKP. Nevienas euro zonas
valsts budzeta deficits 2007. gada neparsniedza
3% no IKP, — §ada situacija pe&dgjo reizi tika
noverota 2000. gada (neietverot UMTS licencu
pardosanas iengmumus).

8 2007. gada skaitli stabilitates programmas pamatojas uz aplésém,

un tapec tie var atskirties no galiga rezultata.
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5. tabula. Euro zonas fiskalie raditaji

(% no IKP)
Valdibas budZeta parpalikums (+)/deficits (-)

2005 2006 2007
Euro zona -2.5 -1.5 -0.8
Belgija -2.3 0.4 -0.3
Vacija -3.4 -1.6 0.0
Trija 1.2 2.9 0.5
Griekija -5.1 2.5 2.7
Spanija 1.0 1.8 1.8
Francija 2.9 -2.5 24
Italija -4.2 -4.4 2.4
Luksemburga -0.1 0.7 1.0
Niderlande -0.3 0.6 -0.4
Austrija -1.6 -1.4 -0.7
Portugale -6.1 -3.9 -3.0
Slovénija -1.5 -1.2 -0.6
Somija 2.7 3.8 45
Valdibas bruto parads

2005 2006 2007
Euro zona 70.3 68.6 66.7
Belgija 922 88.2 84.6
Vacija 67.8 67.5 65.0
Trija 27.4 25.1 25.1
Griekija 98.0 95.3 93.4
Spanija 43.0 39.7 36.2
Francija 66.7 64.2 64.2
Italija 106.2 106.8 105.0
Luksemburga 6.2 6.6 6.9
Niderlande 52.3 47.9 46.8
Austrija 63.4 61.7 59.9
Portugale 63.7 64.8 64.4
Slovénija 27.4 27.1 25.6
Somija 41.4 39.2 353

Avoti: Eiropas Komisija (par 2005. un 2006. gadu, Belgijai — arT par 2007. gadu), aktualiz&tas stabilitates programmas (2007. gadam) un
ECB aprekini.
Piezime. 2007. gada skaitli stabilitates programmas ir valstu valdibu apléses un tap&c var atSkirties no galiga rezultata.

Salidzinot 2007. gada raditajus ar 2006. gada
beigas un 2007. gada sakuma iesniegtajas
aktualizetajas stabilitates programmas
noteiktajiem mérkiem, euro zonas vidgjais
budzeta deficits samazinajas par 0.7 procentu

punktiem no IKP. So uzlaboganos lielakoties
nosaka bazes efekts, kas 2006. gada atspogulo
labakus rezultatus, neka prognozets. Vairakuma
valstu, Tpasi Vacijas, Luksemburgas un Somijas,
rezultati 2007. gada bija labaki, neka planots.

VALDIBAS PARADA VERTSPAPIRU EMISIJAS NORISES UN OBLIGACIJU PELNAS LIKM)JU STARPIBAS EURO

ZONA

Procentu likmju kapuma apstaklos, kas bija vérojams gandriz visu gadu, euro zonas valdibas
parada veértspapiru neto emisiju apjoms 2007. gada palielinajas. Ipasi ievérojams bija Istermina
parada vertspapiru emisiju apjoma pieaugums. Euro zonas valdibas vertspapiru neto emisiju
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A tabula. Euro zonas valdibu emitetie parada vertspapiri

(gada procentualas parmainas; perioda beigas)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Valdiba kopa 3.4 2.7 32 5.0 5.5 5.8 4.6 24 2.8
ligtermina vértspapiri 5.6 3.5 2.9 3.9 4.8 6.1 5.4 3.4 2.3
Fikseta procentu likme 5.2 5.6 4.6 5.7 6.4 53 35 2.0
Mainiga procentu likme -2.5 -13.4 -4.5 -1.6 7.0 8.3 3.0 54
Istermina vértspapiri -16.5 -7.1 8.5 184 13.5 2.3 -3.9 -8.8 9.4

Avots: ECB.

picauguma temps 2007. gada decembri bija 2.8% (tikai par 0.4 procentu punktiem augstaks
raditajs neka 2006. gada; sk. A tabulu)!. Tomér spécigakas tautsaimniecibas izaugsmes apstak]os
valdibas parada attieciba pret IKP vairakuma euro zonas valstu samazinajas.

Viens no valdibas Tstermina parada vertspapiru emisiju picauguma iemesliem 2007. gada
salidzinajuma ar ilgtermina parada vertspapiriem varétu bit ilgtermina procentu likmju kapums
2007. gada 1. pusgada. Ta ka valdibam bija jarékinas ar I&zenu pelpas likni, ilgtermina parada
vertspapiru gada pieauguma temps samazinajas no 3.4% 2006. gada lidz 2.3% 2007. gada,
savukart Tstermina parada vertspapiru gada pieauguma temps krasi palielinajas un 2007. gada pat
kluva pozitivs.

Apgroziba eso$o valdibas parada vertspapiru struktiiras analize liecina, ka valdibas parada
vertspapirus galvenokart emité centrala valdiba. 2007. gada tie veidoja 93.5% no apgroziba
esoSajiem parada vértspapiriem, savukart pargjo valdibas apakssektoru emitétie parada vertspapiri—
atlikuSos 6.5%. Par&jo valdibas apakssektoru emit€to vertspapiru apjoms no 1999. gada lidz
2006. gadam gandriz dubultojas, savukart centralas valdibas emit€to vertspapiru apjoms $aja
perioda nepartraukti samazinajas.

1 Picauguma tempi aprekinati, pamatojoties uz finansu darfjumiem, tapéc tajos nav ietvertas parklasificeSanas, parvertésanas, valitas
kursa svarstibu un citas ar darjjumiem nesaistitas parmainas. Sikaku informaciju sk. ECB "Ménesa Biletena" tehniskajas piezimés, kas
attiecas uz nodalas "Euro zonas statistika" 4.3. un 4.4. tabulu.

B tabula. Euro zonas valdibu emiteto apgroziba esoSo parada vertspapiru struktura

(% no valdibas emitéto parada vertspapiru kopapjoma; perioda beigas)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Centralas valdibas vertspapiri 96.9 96.7 96.3 95.5 94.7 94.3 93.9 93.5 93.5
ligtermina vertspapiri 89.3 89.8 89.0 87.3 85.9 85.8 86 86.5 86.1
Istermina vértspapiri 7.6 6.9 7.2 8.2 8.9 8.5 7.8 7.0 7.4
Pargjie valdibas vertspapiri 3.1 33 3.7 45 5.3 5.7 6.1 6.5 6.5
llgtermina vertspapiri 3.0 3.2 3.6 4.4 52 5.6 6.0 6.4 6.4
Istermina vértspapiri 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Valdibas vertspapiri kopa
ligtermina vértspapiri 92.3 93.0 92.7 91.7 91.1 91.4 92.1 92.9 92.5
Fikséta procentu likme 79.2 81.1 82.5 82.1 82.2 82.7 83.2 84.0 833
Mainiga procentu likme 10.6 10.0 8.8 8.1 7.5 7.6 7.9 8.0 8.2
Istermina vértspapiri 7.7 7.0 7.3 8.3 8.9 8.6 7.9 7.1 7.5
Valdibas vertspapiri kopa
(mljrd. euro) 34533 3549.0 37753 39492 4151.6 43866 46029 47048 4835.0
Avots: ECB.
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A attels. Procentu maksajumu parmainu B attels. Valdibas obligaciju pe|nas likmju

dalijums starpibas salidzinajuma ar Vaciju
(% no IKP; gada dati) (bazes punktos; dienas dati)
mmmm  parada parmainas =—— Francija ==== Grickija
wasns  procentu likmju parmaipas  ~~ eeees Italija —— Portugale
=== savstarpgja ietekme
0.20 0.20
| PN I I I o
|
ool 0 B B B B 1 B wl|,,
-0.10 H H -0.10
-0.20 -0.20
-0.30 -0.30
-0.40 -0.40
-0.50 T T T T T T T T -0.50 0 T ! T T T 0
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 1 IV VI X 1 IV VI X 1
2006 2007 2008
Avoti: Eiropas Komisija (AMECO datubaze) un ECB apréekini. Avoti: Reuters un ECB aprékini.

Kopuma valstis joprojam deva prieksroku ilgtermina parada vertspapiriem. 2007. gada ilgtermina
parada vertspapiri veidoja 92.5% no apgroziba esosajiem parada vertspapiriem (nedaudz mazak
neka 2006. gada). Tomer istermina parada vertspapiru ipatsvars palielinajas no 7.1% 2006. gada
lidz 7.5% 2007. gada (sk. B tabulu). B tabula ar1 paradits, ka lielaka dala valdibas ilgtermina
parada vertspapiru lidz §im emitéta ar fiks€to procentu likmi. Savukart to vertspapiru ipatsvars,
kuri emitéti ar mainigo procentu likmi, 2007. gada nedaudz palielinajas, tadgjadi turpinot
2004. gada aizsakuSos kapuma tendenci.

Lai ilustrétu procentu likmju kapuma ietekmi uz valdibas parada procentu maksajumiem,
procentu maksajumu parmainas var sadalit $§adi: 1) ar valdibas parada parmainam saistita
ietekme, 2) ar procentu likmju parmainam saistita ietekme un 3) atlikusi savstarpgja ietekme.>
A attéla paradits, ka procentu likmju parmainas 2007. gada pirmo reizi kops 2000. gada pozitivi
ietekmé&ja kopgjas procentu maksajumu parmainas. Turklat procentu likmju parmainu ietekme
bija lielaka neka parada parmainu ietekme.

Runagjot par atSkiribam dazadas valstis, Iidz §im Vacijas valdibas 10 gadu obligaciju pelnas
likmes vidg&ji bijusas viszemakas euro zonas valstis galvenokart obligaciju augstas likviditates
un atbilstosa etalonraditaja statusa dél. B att€la paradits euro zonas valstu (izpemot Vaciju, kas
2006. gada beigas bija paklauta parmériga budzeta deficita novérSanas procedirai) valdibas
obligaciju pelnas likmju starpibas salidzinajuma ar Vacijas valdibas obligacijam.

Atskiribas starp valdibas obligaciju pelnpas likmém euro zonas valstis galarezultata atspogulo
likviditates un kreditriska atSkirtbas. Valdibas obligaciju pelpas likmju starpibam 2007. gada

2 Procentu maksajumu parmainas (7) var sadalit $adi:

Al =ABxi + AixB + ABXxAi

Parada Procentu Atlikust
{ parmainu { likmju savstarpgja
efekts parmainu efekts ietekme

kur B ir valdibas parads un i ir implicéta vidgja procentu likme (//B).
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bija verojamas divas raksturigas tendences.
2007. gada 1. pusgada dazas euro zonas valstis
tam bija tendence samazinaties. Tomér finansu
tirgu satricinajuma laika 2007. gada 2. pusgada
un vispargjas risku parcenoSanas rezultata
valdibas obligaciju pelnas likmju starpiba
palielinajas 1pasi Griekija, Francija, Italija
un Portugalé. Septembra beigas noveéroto
pelnas likmju starpibas sarukumu novembrd,
atjaunojoties iegulditaju ar kreditu tirgu
satricinajumu saistitajam bazam, nomainija
kapums.

Lai apstiprinatu neseno valdibas obligaciju pelpas
likmju starpibu palielinaSanos, C att€la paraditas
valstu kreditriska mijmaignas (KRM) Iigumu
procentu likmju starpibas. Pec biitibas valstu

C attels. Valstu kreditriska mijmaipas ligumi

(bazes punktos; dienas dati)

==== Griekija
—— Portugale

= Francija
Italija

I v v X I
2006

Avots: Bloomberg.

KRM ligumu procentu likmju starpibas var uzskatit arT par kreditriska, kas saistits ar So valstu valdibas
obligaciju turgjumiem, raditajiem. [zmantojot KRM Iigumu procentu likmju starpibas $adam mérkim, to
prieksrocibas ir $adas: tas neskar attiecigo valstu etalonobligaciju pelnas likmju parmainas, tas neietekmé
terminstruktiiras nesabalansétiba un tas spgj labak reagét uz tirgus parmainam. Atbilstosi valdibas
obligaciju pelnas likmju starpibu analizei jau minéto valstu KRM ligumu procentu likmju starpibas ari
palielingjas kops 2007. gada vasaras, un 2008. gada sakuma §1 kapuma tendence turpinajas.

Tapéc euro zonas valstu valdibas vidéja parada
attieciba pret IKP samazinajas gandriz par
2 procentu punktiem (Iidz 66.7% no IKP),
kas attieciba pret IKP ir zemakais parada
limenis kops EMS tresa posma sakuma 1999.
gada. ST tendence nebija vérojama Francija un
valstis, kuram ir zems pardda Iimenis, — Irija
un Luksemburga. Turklat sesas valstis parada
attieciba pret IKP joprojam parsniedza 60% no
IKP atsauces vertibu. Neraugoties uz fiskalo
rezultatu uzlabosanos, 2007. gada bija vérojams
euro zonas valstu valdibas parada vertspapiru
emisijas kapums (sk. 7. ielikumu).

Euro zonas vidgja strukturala budZzeta bilance
(cikliski korigéta bilance, iznemot vienreiz&jos un
citus pagaidu pasakumus) uzlabojas no —1.2% no
IKP 2006. gada lidz —0.8% no IKP 2007. gada. St
uzlaboSanas drizak atspoguloja strauju nodoklu
ien@mumu kapumu neka konkretus konsolidacijas
pasakumus  izdevumu pus€, parsniedzot
kapumu, ko var skaidrot ar noris€ém pienemtajas
makroekonomiskajas nodoklu bazes. Apliikojot
atseviskas valstis, nozimiga strukturalo budzeta

bilan¢u uzlabosanas (par 0.5 procentu punktiem
no IKP vai vairak) bija vérojama Vacija, Griekija,
Italija, Portugalé un Slovenija. Savukart Irija
un Niderland€ bija vérojama biitiska strukturala
budzeta pasliktinaSanas (vairak neka par
1 procentu punktu no IKP). Dazas euro zonas
valstis sasniedza vidgja termina budzeta merki
(VTM) vai turpinaja to sasniegt 2007. gada.

2008. GADA PAREDZETA FISKALAS

KONSOLIDACIJAS SAGLABASANAS ESOSAJA LIMENI
Euro zonas valstu fiskalie plani 2008. gada,
ka noteikts 2007. gada beigas iesniegtajas
aktualiz€tajas stabilitates programmas, rada,
ka euro zonas valstu valdibas vid&ja budzeta
defictta sarukums, kas aizsakas 2004. gada, vairs
neblis verojams, budzeta deficitam nedaudz
palielinoties (Iidz 0.9% no IKP). Valdibas
izdevumi un iep@mumi samazinatos aptuveni
vienada apméra (par 0.25 procentu punktiem
no IKP). Ta ka gaidams, ka tautsaimniecibas
izaugsme kopuma atbildis  potencialajai
izaugsmei, tuvakaja laika planota vidgja budzeta
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deficita stabilizésanas euro zona atspogulo
konsolidacijas centienu samazinasanos vai pat
apversanos dazas valstis un budzeta parpalikuma
samazinasanos citas. Tapéc paredzams, ka euro
zona valdibas vid€ja parada attieciba pret IKP
2008. gada nesaruks tik strauji (aptuveni par
1.5 procentu punktiem — Iidz 65.1% no IKP).

Precizak, Francija un Italija nav gaidams batisks
konsolidacijas progress stabilu wvalsts finansu
joma, — budZeta deficita raditajs ir diezgan tuvu
3% no IKP atsauces vertibai (ka tas ir Portugalg).
Progress citas valstis, kuras vél nav sasniegusas
VTM, biitu caurméra diezgan ierobezots, dazos
gadijumos strukturalajai fiskalajai situacijai pat
pasliktinoties. Paredzams, ka p&c fiskalas situacijas
pasliktina$anas Vacija un Irija samazinasies to
valstu skaits, kuras sasniegusas VIM.

BUTISKI PALIELINAT FISKALAS KONSOLIDACIJAS
CENTIENUS

Saskana  ar  aktualizétajam  stabilitates
programmam makroekonomiska vide 2008. gada
joprojam veicinas strauju progresu euro zonas
valstu noteikto VTM sasniegSana. Stabilitates
un izaugsmes pakts aicina euro zonas valstis
nodro§inat strukturalas budzeta bilances gada
uzlabojumu par 0.5% no IKP ka etalonraditaju
un lielakus konsolidacijas centienus labvéligaja
perioda. Eurogrupas ministri 2007. gada aprilt
velreiz apstiprinaja appemsanos nodroSinat
stabilas fiskalas politikas 1stenoSanu atbilstosi
Stabilitates un izaugsmes pakta nosacijumiem.
Vini atzina, ka euro zona vé&rojams
tautsaimniecibai labvéligs periods, un apnemas
pilniba izmantot pasreiz€jo ekonomisko vidi
un nodoklu ienémumus, kas ir lielaki, neka
prognozéts, lai palielinatu budzeta deficita
un parada samazinasanas tempu. Eurogrupas
ministri Ipasi apnémas, ka vairakums euro zonas
valstu 2008. un 2009. gada (un visas — vélakais
lidz 2010. gadam) sasniegs VTM. Paredzams,
ka dalibvalstis, kuras jau sasniegusas VTM,
saglabas stabilu budzeta poziciju, lai izvairitos
no fiskalas politikas stingribas mazinaSanas
labveligaja perioda. ECOFIN 2007. gada
oktobr1 vienojas par vairakiem Stabilitates
un izaugsmes pakta efektivitates uzlaboSanas
pasakumiem, Tpasi nostiprinot ta preventivo
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dalu. Ta arT apstipringja atbilstibas pakta
strukturalas konsolidacijas etalonraditaja (0.5%
no IKP gada) nepieciesamibu. Nenoteiktiba, kas
saistita ar 2007. gada vasara sakuSos finansu
tirgus svarstibu ietekmi uz tautsaimniecibu un
budzetu, liecina, ka fiskalas politikas noteiksana
jaievero lielaka piesardziba.

Euro zonas valstim, kuras joprojam paklautas
parmeriga  budzeta deficita novérSanas
procediirai, pastavigi jasamazina budZeta
deficita raditajs zem 3% no IKP atsauces
vertibas. Tam janodroSina ar1 strukturalas
budzeta bilances etalonraditaja uzlabojums
(0.5% no IKP) un atbilstiba attiecigajas
ECOFIN rekomendacijas ietvertajam papildu
konsolidacijas prasibam. Lai izvairitos no
budzeta deficita atsauces vertibas parsniegSanas
riska tuvakaja nakotn€, p&c budzeta deficita
samazinasanas zem 3% no IKP bitiski turpinat
stabilu valsts finanSu nodroSinasanu. Pretgja
gadijuma nelabvéligas norises varetu radit
situaciju, ka budzeta deficits atkal strauji
parsniegs So vertibu. Pasreizgjas iespeju
apléses, kas ietvertas divu valstu (Italijas un
Portugales), kuras paklautas parmé&riga budzeta
deficita novérSanas procediirai, stabilitates
programmas, rada, ka budzeta deficits
2008. gada samazinatos zem 3% no IKP, tomér
saglabatos diezgan liels, tadgjadi paredzot
turpmaku konsolidaciju.

Citam euro zonas valstim, kuras 2007. gada
nesasniedza videja termina merkus, jaisteno
konsolidacijas stratégija atbilstosi Stabilitates un
izaugsmes pakta prasibam. Tapéc janodrosina
strukturala konsolidacija (0.5% no IKP gada
ka etalonraditajs) un lielaki konsolidacijas
centieni labvéligaja perioda. Turklat, ka
noradits ieprieks, euro zonas valstim jasasniedz
VTM (véelakais) lidz 2010. gadam. Pamatojoties
uz jaunakajam aktualiz€tajam stabilitates
programmam, S$o politisko saistibu izpilde
Skiet ierobeZota. Konkréti, paredzams, ka Trija,
Griekija, Francija un Italija nesasniegs VIM lidz
2010. gadam, savukart Belgijas, Francijas, Italijas
un Austrijas strukturalais fiskalais korigétais
etalonraditajs 2008. gada bus zemaks par 0.5%
no IKP. Sis norises ir Tpasi neapmierinosas, jo



dazas valstis turpina izmantot arkartigi lielus
ienémumus, kas veicina strukturalo budzeta
bilan¢u uzlabosanos, un nav skaidrs, cik ilgi $ada
situacija turpinasies. Neieverojot Stabilitates un
izaugsmes pakta prasibas un nesen noteiktas
politiskas saistibas, Stabilitates un izaugsmes
pakta preventivas dalas uzticamiba tiek paklauta
nopietnam riskam.

Tam euro zonas valstim, kuras jau sasniegusas
VTM, labvéligaja perioda ieteicams izvairities
no procikliskas fiskalas politikas TstenoSanas,
kas veicinatu inflaciju un makroekonomisko
nesabalansétibu. Automatisko stabilizatoru briva
darbiba palidz&tu mazinat makroekonomiskas
svarstibas. Dazas valstis, kuras 2007. gada

Noteiktaki euro zonas valstu centieni sasniegt un
saglabat stabilas valsts finanses vélami ne tikai
no istermina makroeckonomiskas stabilizacijas
viedokla (nodroSinot automatisko stabilizatoru
brivu darbibu), bet arT tapéc, ka nepiecieSams
palielinat ilgtermina fiskalo stabilitati. Mazaks
valdibas paradu slogs dalgji kompensetu
iedzivotaju novecoSanas izraisito izdevumu
spiedienu turpmakajos gadu desmitos. Citi
fiskalas stabilitates veicinaSanas pasakumi
attiecas uz reformam veselibas apripes un
pensiju sisttmu joma un augoS$o efektivo
darbaspeka piedavajumu. Ja laikus netiks
noverstas iedzivotaju novecosanas izraisitas
budZeta sekas, tiks apdraudéta fiskala stabilitate
un palielinats slogs nakamajam paaudzém.

sasniegusas VTM, plano 2008. gada novirzities
no §Ts strukturalas budzeta pozicijas.

MACISANAS NO 2000. UN 2001. GADA ISTENOTAS FISKALAS POLITIKAS PIEREDZES

Paredzams, ka euro zonas valdibas budzeta deficits 2007. gada samazinasies lidz 0.8% no IKP.
Neietverot UMTS licenéu pardosanas ienémumu ietekmi, §is ir zemaks limenis neka 2000. gada,
ieprieks€ja ekonomiskas attistibas cikla labvéligakaja perioda, sasniegtais (sk. A att.). Apsverot
turpmakas tendences, fiskalas politikas istenoSana svarigi izvairities no gadu desmita pirmajos
gados pielauto kliidu atkartoSanas, kad fiskala pozicija strauji pasliktingjas un vairakam euro
zonas valstim radas parmérigs budzeta deficits. Pagatnes pieredze norada uz tendenci parvertet
pamata esoSo budzeta situaciju labveligaja perioda, jo labveligu ekonomisko nosactjumu
apstaklos jaisteno 1pasi piesardziga fiskala politika.

1999. un 2000. gada, pedeja ekonomiskas attistibas cikla labveligakaja perioda, vairakas valstis
istenoja ekspansivas fiskalas politikas pasakumus (galvenokart samazinot nodoklu likmes).
Nemot véra labveligas ekonomiskas prognozes un pamata eso$as (cikliski korigétas) budzeta
situacijas apléses, tas uzskatija, ka Sos pasakumus var atlauties. Tomer, zinot $o situaciju, valstu
pamata esosas fiskalas pozicijas uzlabosanas tika parvertéta. Ta ka euro zonas tautsaimnieciba
negaiditi sakas lejupslide, fiskalas bilances strauji pasliktinajas un vairaku valstu budzeta deficits
driz parsniedza 3% no IKP atsauces vértibu (sk. B att. pa kreisi).

Divastehniskas problémaskavé "patiesas" cikliski korigétas budZetabilances precizu novertésanu.
Pirma probléma attiecas uz tautsaimniecibas cikliskas pozicijas novertéSanas griittbam realaja
laika. 2000. gada rudent Eiropas Komisija un vairakums profesionalako prognozu sniedzgju
paredz&ja, ka euro zonas fiskala situacija turpinas uzlaboties. Sis novértéjums pamatojas uz
pienémumu, ka razoSanas apjoma starpiba (un tapec budzeta bilances cikliskais komponents)
bija tuvu nullei un ka tuvakaja nakotné ekonomiskajiem nosacijumiem joprojam biis pozitiva
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A attels. Fiskalas norises (1998-2007)

B attels. Budzieta bilance un cikliskais
komponents
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Avoti: Eiropas Komisija (AMECO datubaze) un ECB aprekini.
Piezime. BudZeta bilances neietver UMTS licencu pardoSanas
ienémumus.
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=== Eiropas Komisijas 2000. gada rudens prognoze
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Avoti: Eiropas Komisija (AMECO datubaze) un ECB aprekini.
Piezime. Budzeta bilances neietver UMTS licenc¢u pardosanas
ienémumus.

ietekme uz budzeta bilanci. Faktiski 2001. gada euro zonas tautsaimnieciba sakas lejupslide. Tas
izraisTja gan razoSanas apjoma starpibas, gan budzeta bilances cikliska komponenta ievérojamu
ex post parskatiSanu (sk. B att. pa labi). Tadgjadi 2000. gada galigie rezultati faktiski atspoguloja
spécigo pozitivo ciklisko ietekmi (aptuveni 1% no IKP). Savukart tika I€sts, ka cikliska ietekme
2000. gada bus nulle.

Otrs iemesls saistits ar nenoteiktibu attieciba uz nodoklu ienémumu parmainam ekonomiskas
attistibas cikla. PaSreiz€jas prognozeéSanas un cikliskas korigéSanas metodologijas kopuma
tiek pienemts, ka saikne starp nodoklu iep@émumu un IKP pieauguma tempu vai, ka atseviskas
metodologijas tiek piepemts, citu makroekonomisko bazu, kuras ir ari nacionalo kontu
apkopotie raditaji, pieauguma tempu ir saméra stabila. Tomér kapuma periodos redzams, ka
1pasi ienakumu un kapitala pieauguma nodokli palielinas daudz straujaka tempa neka pienemtas
makroekonomiskas bazes un tad nakamaja lejupslidé strauji samazinas. Gruti prognozet $adas
ietekmes biezumu un nozimigumu, jo ta atkariga no vairakiem faktoriem, pieméram, kapitala
pieauguma realizacijas laika un sarezgitiem nodoklu noteikumiem, kas parasti dod iesp&ju
pelnu viena gada kompensét ar zaudéjumiem ieprieksgjos gados. Valdibas ienémumu attiecibas
pret IKP parmainu dalfjums kop$ 2000. gada liecina, ka ienémumu zaud€jumus 2000. un
2001. gada galvenokart var skaidrot ar nodoklu likmju samazina$anu, bet to savukart noteikusi
citi faktori, kuri veicindja nodoklu ienémumu samazinasanos, ipasi 2002. gada. Savukart 2005. un
2006. gada iepémumu attieciba pret IKP ievérojami pieauga, neraugoties uz nodok]u
palielinasanas pasakumu relativo trikumu. Iespgja, ka $adi ieneémumi tuvakaja nakotné varetu
izzust, rada lejupverstu risku pasreizgjai fiskalajai perspektivai.

Nemot veéra So pieredzi, svariga maciba, kas guta, 2000. un 2001. gada nepareizi novertejot
fiskalo politiku, ir tada, ka nevajadzetu budzeta uzlaboSanos labvéligaja perioda interpretét ka
strukturalu, pat ja cikliski korigetas budzeta bilances parmainas uz to norada. Ka Eurogrupa
noteikusi 2007. gada aprili, neplanoti lieli nodoklu ienémumi labvéligaja perioda biitu janovirza
uz budZeta deficita un parada samazinasanu, nevis jaizmanto izdevumu vai nodoklu likmju
palielinasanai potenciali nenoturiga veida.
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Tas, ka strauj$ ienémumu kapums dazas valstis
dalgjitikaizmantots valdibas papilduizdevumu
palielinasanai, norada uz ekspansivas fiskalas
politikas stenosanas un 2000. un 2001. gada
pielauto politikas kltidu atkartoSanas risku (kad
samazinajas nodro$inajums un ta rezultata,
ekonomiskajiem apstakliem pasliktinoties,
vairakas valstis tika paklautas parmeriga
budzeta deficita noverSanas procedirai; sk.
8.1ielikumu). Tadgjadisaistosanacionala vidgja
termina fiskala struktiira, kas pareizi izstradata
un konsekventi ieviesta, var palidzét mazinat
iek§zemes spiedienu izmantot neplanotus
papildu  ienémumus papildu izdevumu
segSanai vai nodoklu likmju samazinasanai
un veicinat pietiekami lielas budzeta rezerves
izveidoSanu zem 3% no IKP atsauces vértibas.
Tapeéc sadi noteikumi jasagatavo ex ante,
un biitu ietverami arl noteikumi, kas nosaka
arkartéju iene@mumu parpalikuma novirzisanu
uz budzeta deficita un parada samazinasanu.
Lielaki izdevumi prioritarajas jomas vai
nodok]u likmju un socialas apdroSinasanas
iemaksu samazinasana, lai uzlabotu
valsts finanSu kvalitati, biitu galvenokart
janodro$ina, samazinot izdevumus, lai
izvairitos no nodoklu sloga un/vai fiskala
deficita paliclinasanas. Arvien efektivaka
valdibas pakalpojumu nodros§inasana kopuma
(un 1pasi — valsts parvaldé), ka ar valdibas
iepeémumu struktiiras ir efektivs veids, ka
produktivak izmantot budZzeta resursus.

2.6. VALUTAS KURSU UN MAKSAJUMU BILANCES
NORISES

EURO KURSS EFEKTIVAJA IZTEIKSME 2007. GADA
TURPINAJA PALIELINATIES

Péc neliela euro nominala efektiva kursa
krituma 2005. gada salidzinajuma ar 2004. gada
beigas sasniegto rekordlimeni 2006. gada tas
atkal lielakoties piecauga. 2007. gada sakuma
euro kursa kapums turpinajas, saglabajoties
iepriekseja gada specigajam impulsam. No
maija lidz augusta vidum bija verojamas
1slaicigas novirzes no §is kapuma tendences,
euro kursam svarstoties sameéra Saura amplittida.
Pasaules finanSu tirgu satricinajuma apstak]os

augusta euro kurss sakotngji samazinajas, bet
pec tam atlikusaja gada dala strauji picauga.
Gada beigas euro kurss nominalaja efektivaja
izteiksmé bija par 6.3% augstaks par ta janvara
sakuma Iimeni un par 8.2% augstaks neka
2006. gada vidgjais Iimenis. Ipasi krass bija
euro kursa kapums attieciba pret ASV dolaru.
Turklat euro kurss strauji pieauga arl attieciba
pret Lielbritanijas sterlipu marcinu. Mérenaks
kapums bija v@rojams attieciba pret Japanas
jenu, Kinas renminbi un Sveices franku.

Euro kursa kapumu attieciba pret ASV dolaru
lielakoties noteica parmainas tirgus vertgjuma
par abu ekonomisko zonu attiecigajam
cikliskajam perspektivam par labu euro zonai
un procentu likmju starpibu dinamika. Turklat
iespgjams, ka ASV valitas kursa kritumu zinama
meéra veicinajis ilgstosi lielais ASV tekosa konta
deficits. Gada pirmajos me&nesos publiskotie dati
par euro zonu bija saméra stabili, turprett ASV
raditaji bija pretrunigaki, tap€c samazinajas abu
ekonomisko zonu procentu likmju starpiba.
No maija Iidz augusta vidum euro kurss
attieciba pret ASV dolaru nedaudz svarstijas,
tirgus dalibniekiem parskatot vert§jumu par
to, cik spécigas bus cikliskas norises abas
tautsaimniecibas. Pec sakotngja Tslaiciga kursa
krituma perioda finanSu satricinajuma dgl, ko
izraisija bazas par likviditati pasaules naudas
un kreditu tirgos, no augusta beigam Iidz
novembra beigam euro kurss attieciba pret ASV
dolaru strauji pieauga. Skiet, ka ASV dolara
kursa kritums bija saistits ar tirgus dalibnieku
gaidu par ASV tautsaimniecibas izaugsmes
perspektivam pasliktinasanos, 1pasi atspogulojot
to, ka datu publiskojumi par ASV majoklu un
darba tirgu bija sliktaki, neka gaidits. 2007. gada
27. novembrT euro atbilda 1.49 ASV dolariem,
tad vienotas vallitas kurss nedaudz samazinajas,
un 2007. gada 31. decembri euro atbilda
1.47 ASV dolariem, par 11.8% parsniedzot gada
sakuma ltmeni.

2007. gada palielinajas ar1 euro kurss attieciba
pret Japanas jenu, lai gan bija v€rojamas
bitiskas Tstermina svarstibas. Skiet, ka viens no
galvenajiem faktoriem, kas ietekm&ja Japanas
jenas kursa attTstibu, bija parmainas starptautisko
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investoru attieksmé pret riskiem un parmainas
uztverg par tirdzniecibas darjjumu, kuru pamata
ir dazadu valiitu procentu likmju starpiba,
izdevigumu. Uzskata, ka zemas procentu
likmes Japana, vésturiski zemais implicétais
svarstigums un ari starptautisko investoru
prieksstats par labveligu risku situaciju veicinaja
bitisku tirdzniecibas darfjumu, kuru pamata
ir dazadu wvaliitu procentu likmju starpiba,
atlikuma pieaugumu. 13. julija euro sasniedza
visu laiku augstako kursu attieciba pret Japanas
jenu (euro atbilda 168.68 Japanas jenam). VElak
pasaules finansu svarstibu apstaklos §1 kursa
kapuma tendence vairs nebija vérojama, tapéc
starptautiskie investori parvertgja riskus, kas, ka
uzskata, veicingja buitisku tirdzniecibas darfjumu,
kuru pamata ir dazadu valiitu procentu likmju
starpiba, attistibu. Tomér no augusta vidus lidz
oktobra vidum euro kurss attieciba pret Japanas
jenu atkal palielinajas, bet gada atlikuSaja dala
bija veérojamas bitiskas svarstibas bez skaidri
noteiktas tendences. 2007. gada 31. decembrt
euro atbilda 164.93 Japanas jenam, par 5.1%
parsniedzot gada sakuma I[tmeni.

2007. gada butiski (par 9.2%) pieauga arl
euro kurss attieciba pret Lielbritanijas sterlinu

33. attels. Euro nominalais un realais

efektivais kurss"

(indekss: 1999. gada 1. cet. = 100; menesa/ceturksna dati)
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Avots: ECB.

1) Efektiva kursa indeksi attieciba pret euro zonas 24 galveno
tirdzniecibas partnervalstu (EVK-24) valatam. EVK-24 indeksu
kapums atspogulo euro kursa palielinaSanos. Jaunakie méneSa
datu novérojumi ir 2007. gada decembra dati. Uz VDIAR balstita
reala EVK-24 jaunakie novérojumi ir 2007. gada 3. ceturk$pa
dati, un tie dalgji pamatojas uz aplesem.
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marcigu. Kursa kapums galvenokart bija
veérojams no septembra lidz decembrim.
2007. gada decembra beigas euro atbilda
0.73 Lielbritanijas sterlinu marcinam, kas bija
augstakais ITmenis kops$ euro raganas 1999. gada.
Uzskata, ka Lielbritanijas sterlinu marcinas
kursa kritums bija saistits ar tirgus gaidam,
ka Bank of England vargtu talak samazinat
monetaras politikas procentu likmes, reaggjot
uz mazak labveligo finansu un ekonomisko
perspektivu.

Euro kurss palielinajas arT attieciba pret vairaku
Azijas tirdzniecibas partnervalstu valttam,
dalgji atspogulojot to formalo vai neformalo
saikni ar ASV dolaru. Euro kurss nozimigi
picauga attieciba pret Korejas vonu (par 12.5%)
un Honkongas dolaru (par 12.1%) un mérenak —
attieciba pret Singapiiras dolaru (par 4.8%) un
Kinas renminbi (par 4.6%). Samera ierobeZotais
kapums attieciba pret Kinas valiitu zinama méra
atspogulo Kinas valdibas iestazu neparprotami
lielaku veleSanos pielaut straujaku savas
valiitas kursa pieaugumu attieciba pret ASV
dolaru, 1pasi gada beigas. Euro kursa kapumu
attieciba pret §im valiitam dal&ji kompensgja ta
kritums attieciba pret Polijas zlotu (6.2%),

34. attels. TekosSa konta bilance un tas
komponenti

(mljrd. euro; gada dati; sezonali izlidzinati dati)
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Kanadas dolaru (5.4%), Norvégijas kronu
(3.4%) un Cehijas kronu (3.1%).

A euro  realie  efekfivie  kursi -
pamatojoties uz dazadiem izmaksu un cenu
indeksiem — 2007. gada palielingjas (sk. 33. att.).
2007. gada pedgja ceturksni euro realais efektivais
kurss, pamatojoties uz paterina cenam, bija aptuveni
par 5.5% augstaks neka ta [imenis pirms gada.

2007. GADA TEKOSA KONTA SALDO KLUVA
POZITIVS

Euro zonas tekosa konta pozitivais saldo
2007. gada bija 15.0 mljrd. euro jeb 0.2% no
euro zonas IKP salidzinajuma ar negativo saldo
(13.6 mljrd. euro) 2006. gada. ST parmaina
licla méra skaidrojama ar pre€u pozitiva
saldo kapumu (37.3 mljrd. euro) un (mazak)
ar pakalpojumu pozitiva saldo pieaugumu
(7.2 mljrd. euro). Sos pozitivos saldo tikai
dalgji kompensgja ienakumu konta saldo
pasliktinasanas, tam klGstot negativam, un
kartgjo parvedumu negativa saldo pieaugums
(sk. 34. att.).

Pec arkartigi strauja pieauguma tempa
2006. gada arpus euro zonas precu tirdzniecibas

vertiba 2007. gada palielingjas 1énak. Precu

35. attels. Euro zonas eksporta apjoms uz

atseviSkam tirdzniecibas partnervalstim

eksporta vertiba 2007. gada pieauga par 8.1%
(2006. gada — par 14.3%). Vienlaikus precu
importa kapums samazinajas bitiskak — no
17.0% 2006. gada lidz 5.5% 2007. gada. Tas
bija viens no galvenajiem faktoriem, kas noteica
euro zonas tekosa konta bilances vispargjo
uzlaboSanos. Turprett pakalpojumu imports
un eksports 2007. gada salidzinajuma ar
2006. gadu pieauga nozimigak, dalgji
kompens€jot 1€nako precu tirdzniecibas
kapumu.

Precu tirdzniecibas apjoma un cenu dalijjums
(pieejams Iidz 2007. gada novembrim)
liecina, ka eksporta vértibas pieauguma
tempa samazina$anas galvenokart atspoguloja
eksporta apjoma dinamiku. Nedaudz mazaks
argja pieprasijuma pieaugums un euro kursa
kapums noteica arpus euro zonas eksporta
samazinasanos 1. pusgada. Tom&r §is norises
zinama méra var skaidrot ar1 ka situacijas
normaliz€Sanos péc arkartigi strauja kapuma
2006. gada beigas. Péc tam 2007. gada
3. ceturksnl eksporta apjoma pieaugums
kluva straujaks, liela mera atspogulojot argja
pieprasijuma atjaunos$anos. Euro zonas precu
tirdzniecibas geografiskais dalfjums liecina,
ka eksports uz Azijas valstim (ipasi Kinu) un

36. attels. Euro zonas tiesas investicijas un
portfelieguldijumi

(indekss: 2000. gada 1. cet.=100; sezonali izlidzinati dati;
3 ménesu mainigais vid&jais raditajs)
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Avots: ECB.

Piezime. P&dgjie noverojumi attiecas uz 2007. gada decembri,
iznemot arpus euro zonas eso$as valstis (novembris) un
Lielbritaniju (oktobris).

(mljrd. euro; gada dati)
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1. Neto tie$as investicijas
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Centralas Eiropas un Austrumeiropas valstim
2007. gada joprojam bija ipasi dinamisks $ajos
regionos ve€rojamas spécigas ekonomiskas
aktivitates d€l. Eksporta apjoms uz ASV
absoliita izteiksmé samazinajas (sk. 35. att.).
Tomér $kiet, ka euro kursa kapumam Iidz $im
bijusi saméra ierobezota ietekme uz euro zonas
eksporta raditajiem, ko galvenokart noteica
strauja argja pieprasijuma kapuma turpinasanas.
Vienlaikus eksporta cenas piecauga tikai
nedaudz, noradot, ka euro zonas uzpE€mumi
varétu but korig€jusi savas pelpas marzas, lai
kompensgétu cenu un izmaksu konkurétspg&jas
mazinasanos euro kursa kapuma dgl.

Importa  apjoma attistibas  tendences
2007. gada bija lidzigas eksporta apjoma
attistibas tendencém. 1. pusgada kapums bija
neliels, bet 2. pusgada tas kluva straujaks,
atspogulojot uznémumu ieguldijumu
pieauguma atjaunoSanos un euro Kkursa
palielinasanos. P&c butiska krituma 2006. gada
beigas 2007. gada importa cenas atkal saka
pieaugt. Tas galvenokart skaidrojams ar lielo
naftas cenu kapumu, ko dalgji kompensgja euro
kursa paaugstinasanas. Kumulgétaja 12 ménesu
perioda Iidz 2007. gada oktobrim naftas
tirdzniecibas negativais saldo bija 161 mljrd.
euro (iepriekséja gada atbilstosaja perioda —
170 mljrd. euro).

APVIENOTO TIESO INVESTICIJU UN
PORTFELIEGULDIJUMU POZITIVAIS SALDO

2007. GADA SARUKA

2007. gada finanSu konta euro zonas apvienoto
tieSo investiciju un portfelieguldijumu pozitivais
saldo bija 124 mljrd. euro (ieprieksgja gada —
140 mljrd. euro). Sis samazinajums galvenokart
atspoguloja portfelieguldijumu pozitiva saldo
sarukumu par 44 mljrd. euro, kuru dalgji
kompensg€ja mazaks tieSo investiciju negativais
saldo (28 mljrd. euro; sk. 36. att.).

Portfelieguldijumu pozitiva saldo samazinajumu
lielakoties noteica mazaks parada vertspapiru
pozitivais saldo (60 mljrd. euro; 2006. gada —

124 mljrd. euro), kas galvenokart
atspoguloja nerezidentu veikto euro zonas
obligaciju un paradzZimju neto  pirkumu
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ieverojamu sarukumu. Tacu tas slépj divas
izteiktas tendenéu parmainas 2007. gada.
Parada instrumentu pozitiva saldo krasais kapums,
kas bija vérojams gada sakuma, vélak paléninajas.

2007. gada euro zona bija lielaks kapitala
vertspapiru  pozitivais saldo (175 mljrd.
euro; 2006. gada — 153 mljrd. euro). Tas
galvenokart skaidrojams ar euro zonas
rezidentu veikto arvalstu kapitala vertspapiru
neto pirkumu bitisku sarukumu (no 156 mljrd.
euro lidz 50 mljrd. euro), ko tikai dalgji
kompensg€ja mazaks arvalstu investoru
veikto euro zonas kapitala vértspapiru pirkumu
apjoms.

Kopuma jaunakie dati, Skiet, liecina, ka euro
zonas finanSu kontu ietekmg&ja kreditu tirgu
svarstibas, kas sakas 2007. gada augusta.
Lai gan 2007. gada oktobri atsakas neliels
kapums, euro zonas un arvalstu investori,
sakoties satricinajumam, iespgjams, samazinaja
arvalstu investicijas gan parada, gan kapitala
instrumentos, kas varétu liecinat par
piesardzigaku arvalstu investiciju stratégiju.

Runajot par tieSajam investicijam, mazaks
negativais saldo 2007. gada galvenokart
atspoguloja euro zona veikto arvalstu tieSo
investiciju  pieaugumu.  Vienlaikus  euro
zonas uzp€mumu arvalstts veikto tieSo
investiciju apjoms joprojam bija saméra liels.
Tas atspoguloja euro zonas daudznacionalo
uzp@mumu augsto pelnitspgju, kas dazu
pedejo gadu laika stabili uzlabojusies. Turklat
iesp&jams, ka euro zonas uznp€mumi izmantojusi
euro kursa kapuma prieksrocibas, perkot akttvus
arvalstis.

Pamatojoties uz ¢etru ceturk$nu kumulétajam
plismam, Iidz 2007. gada 3. ceturksnim
galvenie euro zonas tieSo investiciju sanémeéji
bija ASV, Lielbritanija, arzonu finansu
centri, Sveice un valstis, kas pievienojusas
ES kops 2004. gada. ASV un Lielbritanija
§aja perioda bija arT lielakas iegulditajas euro
zona.



37. attels. Neto starptautisko investiciju
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Piezime. Dati gada beigas (2007. gadam — 3. ceturksnis).

STARPTAUTISKO INVESTICIJU BILANCE

2007. GADA TURPINAJA PASLIKTINATIES

Euro zonas starptautisko investiciju bilances
dati attieciba pret pargjam pasaules valstim,
kas pieejami par periodu lidz 2007. gada
3. ceturksnim, norada, ka euro zonas neto
saistibas attieciba pret pargjam pasaules
valsttim ir 1 299 mljrd. euro jeb 14.8% no
euro zonas IKP (neto saistibas 2006. gada
beigas — 1 024 mljrd. euro jeb 12.1% no
IKP; sk. 37. att.). So neto saistibu picaugumu

2007. gada galvenokart noteica
portfelieguldijumu neto saistibu poziciju
un citu investiciju palielinajums
(attiecigi 340 mljrd. euro un

72 mljrd. euro), ko kompensgja tieSo
investiciju neto aktivu pozicijas un atvasinato
finanSu instrumentu piecaugums (attiecigi
80 mljrd. euro un 43 mljrd. euro). Rezerves
aktivi pamata nemainijas.

Kopuma euro zonas neto starptautisko saistibu
pozicijas pieaugumu galvenokart noteica
aktivu cenu parmainu un euro kursa svarstibu
radita parvertesanas ietekme. Euro kursa kapuma
del aktivu vertiba euro parasti samazinas par
summu, kas parsniedz saistibu vértibu, un neto
debitoru pozicija palielinas.
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3. EKONOMISKAS UN MONETARAS NORISES ARPUS

EURO ZONAS ESOSAJAS

EKONOMISKA AKTIVITATE

2007. gada arpus euro zonas eso$ajas dalibvalstis
saglabajas  speécigs reala IKP  kapums
(sk. 6. tabulu).® ST spécigas ekonomiskas
aktivitates tendence bija vérojama gandriz visas
valstis, tomér gada attistibas tempi batiski
atSkiras. Vislielakais vid&jais reala IKP gada
pieaugums bija Baltijas valstis un Slovakija, kur
tas sasniedza aptuveni 8%. Ari Cehijas
Republika, Polija un Rumanija reala IKP gada
vidgja izaugsme bija loti speciga (6.0-6.5%).
Vismazakais reala IKP pieaugums bija Danija
un Ungarija (attiecigi 1.8% un 1.3%). Kipra,
Malta, Zviedrija un Lielbritanija saglabajas
stabila izaugsme (2.8-4.4%).

Vairakuma arpus euro zonas esoSo ES
dalibvalstu ekonomisko aktivitati noteica
iek§zemes pieprasijums. Privato paterinu

veicindja augosais reali riciba esoSo ienakumu
apjoms, kas bija saistits ar strauju darba samaksas
kapumu un nodarbinatibas pieaugumu. Kopgja
pamatkapitala veidoSanas izaugsmi veicinaja
ar1 ilgais labv@ligo finans€Sanas nosacljumu
periods un lielaka ES struktiirfondu lidzeklu
iepliide daudzas valstis. Vairakuma valstu ar1
straujais kreditéSanas kapums un ekspansiva

ES DALIBVALSTIS

fiskala nostaja veicinaja ick§zemes pieprasijuma
spécigo izaugsmi.

Liclakaja dala arpus euro zonas esoSo ES
dalibvalstu, neraugoties uz argja pieprasijuma
stabilo kapumu, neto eksporta ieguldijums
izaugsmé bija negativs, jo spé€cigais importa
pieprasijums apsteidza eksporta pieaugumu.
Izteikti pozitivs neto eksporta ieguldijums
reala IKP izaugsmé bija tikai Ungarija, Malta,
Slovakija un Zviedrija. 2007. gada kopuma
eksporta pieaugums joprojam bija specigs,
lai gan salidzinajuma ar 2006. gadu lielakaja
dala valstu tas paléninajas. Eksporta kapumu
veicindja augstais pieprasijums galvenajas
tirdzniecibas partnervalstis un p&dgjo gadu
apjomigas arvalstu tieSo investiciju iepliides,
bet lielu importa izaugsmi noteica spécigais
iek§zemes pieprasijums un samerd nozimiga
importa dala eksporta.

9 Arpus euro zonas eso$o ES dalibvalstu grupa, kas aplikotas
§aja sadala, ietilpst 14 arpus euro zonas eso$as ES dalibvalstis
perioda Iidz 2007. gada decembra beigam (t.i., Bulgarija, Cehijas
Republika, Danija, Igaunija, Kipra, Latvija, Lietuva, Ungarija,
Malta, Polija, Rumanija, Slovakija, Zviedrija un Lielbritanija).

6. tabula. Reala IKP pieaugums arpus euro zonas esoSajas ES dalibvalstis un euro zona

(gada parmainas; %)

2004 2005
Bulgarija 6.6 6.2
Cehijas Republika 4.5 6.4
Danija 2.3 2.5
Igaunija 8.3 10.2
Kipra 4.2 4.0
Latvija 8.7 10.6
Lietuva 7.3 7.9
Ungarija 4.8 4.1
Malta 0.2 3.4
Polija 53 3.6
Rumanija 8.5 4.2
Slovakija 52 6.6
Zviedrija 4.1 33
Lielbritanija 33 1.8
ESI1Y 5.7 49
ES14? 3.8 2.7
Euro zona 2.1 1.6

2006 2007 2007 2007 2007 2007
1. cet. 2. cet. 3. cet. 4. cet.
6.1 . 6.2 6.6 4.5 .
6.4 6.5 6.5 6.5 6.3 6.6
39 1.8 3.9 -0.1 1.5 2.0
11.2 10.1 7.6 6.2 .
4.0 44 43 42 4.7 43
11.9 10.4 11.1 11.1 10.6 8.6
7.7 8.8 7.6 7.6 11.6 8.2
39 1.3 2.5 1.5 0.9 0.4
34 3.8 39 3.5 4.0 3.7
6.2 6.5 6.7 6.7 6.0 6.7
7.9 6.0 6.1 5.7 5.7 6.6
8.5 10.3 8.7 9.7 10.7 12.2
4.1 2.8 3.1 2.8 2.6 2.6
2.9 3.1 3.1 32 33 2.9
6.4 6.2 6.0 5.8
39 . 3.8 3.5 3.6 .
2.8 2.6 3.1 2.4 2.6 22

Avots: Eurostat.

Piezime. Ceturk$pa dati ir sezonali izlidzinati, iznemot Bulgarijas, Cehijas Republikas, Maltas un Rumanijas datus (nav sezonali
izlidzinati) un Ungarijas, Polijas un Lielbritanijas datus (sezonali un atbilstosi darbadienu skaitam izlidzinati).

1) ES11 kopgjais raditajs ietver to 11 valstu datus, kuras pievienojas ES 2004. gada 1. maija un 2007. gada 1. janvari (iznemot Slovéniju).
2) ES14 kopgjais raditajs ietver 14 arpus euro zonas esoSo ES dalibvalstu datus (ES sastavs 1idz 2007. gada 31. decembrim).
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Lielakaja dala arpus euro zonas esoSo
ES dalibvalstu 2007. gada vienlaikus ar
dinamiskaku ekonomisko darbibu turpinaja
uzlaboties darba tirgus situacija. Galvenokart
spéciga nodarbinatibas kapuma rezultata
joprojam  pazeminajas bezdarba Iimenis.
Daudzas valstis, seviski Baltijas valstis, Danija
un Lielbritanija, darba tirgus situacija kluva
vel saspringtaka. Starptautiska darbaspeka
plismas joprojam ietekmé&ja daudzu valstu
darbaspeka piedavajumu. Skiet, ka Bulgarija,
Latvija, Lietuva, Polija un Rumanija p&dgjos
gados notikusi Tpasi liela darbaspeka aizplide.
Tas pats 2007. gada notika Igaunija. Sis
aizpludes radijusas specialistu trikumu un
problémas vairakos $o valstu tautsaimniecibas
sektoros, vienlaikus paliclinot darba samaksas
spiedienu. Turpreti Cehijas Republika, Danija,
Kipra, Ungarija, Malta, Slovakija, Zviedrija
un Lielbritanija neto migracijas plismas bija
pozitivas.

CENU NORISES

2007. gada SPCI inflacija ieveérojami
paaugstindjas daudzas arpus euro zonas esosajas
ES dalibvalstis (sk. 7. tabulu). Visaugstaka
inflacija bija strauji augoSajas Baltijas valstis,
Bulgarija, Ungarija un Rumanija (4.9-10.1%),

un vairakuma pargjo arpus euro zonas esoSo
ES dalibvalstu ta bija gandriz euro zonas vidgja
raditaja Itmen vai nedaudz virs ta (0.7-3.0%).
Gada vidgja inflacija Danija, Malta, Slovakija un
Zviedrija 2007. gada bija zemaka par 2%, tomér
ar $ajas valstis gada beigas ta paaugstinajas
galvenokart sakara ar partikas un energijas
importa cenu palielinaSanos.

Augsupversta inflacijas tendence arpus euro
zonas esoSajas ES dalibvalstts 2007. gada
dalgji bija saistita ar energijas un partikas cenu
ievérojamo kapumu. Turklat pamata esoSo
inflacijas spiedienu vairakuma valstu veicinaja
straujais ick$zemes pieprasijuma pieaugums.

Liclakaja dala arpus euro zonas esoSo ES
dalibvalstu paaugstinajas energijas cenas. Arl
partikas cenas butiski pieauga. Vislielakais
kapums tika noverots Baltijas valstis, Bulgarija
un Ungarija, kopuma atspogulojot nelabvéligos
laikapstaklus, partikas cenas pasaules tirgos
un spécigaku globalo pieprasijumu. Turklat
augstais iekSzemes pieprasjjums joprojam
pastiprinaja inflacijas spiedienu, pasi valstTs,
kuras lielo privato paterina pieaugumu noteica
lielais kreditéSanas kapums negativu realo
procentu likmju un bitisku kapitala iepliizu

1. tabula. SPCI inflacija arpus euro zonas esosajas ES valstis un euro zona

(gada parmainas; %)

2004 2005 2006
Bulgarija 6.1 6.0 7.4
Cehijas Republika 2.6 1.6 2.1
Danija 0.9 1.7 1.9
Igaunija 3.0 4.1 4.4
Kipra 1.9 2.0 22
Latvija 6.2 6.9 6.6
Lietuva 1.2 2.7 3.8
Ungarija 6.8 35 4.0
Malta 2.7 2.5 2.6
Polija 3.6 22 1.3
Rumanija 11.9 9.1 6.6
Slovakija 7.5 2.8 43
Zviedrija 1.0 0.8 1.5
Lielbritanija 1.3 2.1 23
ESI1Y 5.2 3.7 33
ES14? 2.6 2.6 2.6
Euro zona 2.1 22 22

2007 2007 2007 2007 2007
1. cet. 2. cet. 3. cet. 4. cet.

7.6 5.3 4.7 9.0 11.2
3.0 1.7 2.6 2.7 4.9
1.7 1.9 1.5 1.0 22
6.7 5.1 5.8 6.7 9.2
22 1.4 1.8 2.3 32
10.1 7.6 8.5 10.4 13.7
5.8 44 5.0 59 7.9
7.9 8.8 8.5 7.3 7.1
0.7 0.8 -0.9 0.4 2.5
2.6 2.0 2.3 2.4 3.7
4.9 39 3.9 5.1 6.8
1.9 2.1 1.7 1.4 2.4
1.7 1.7 1.4 1.4 2.3
2.3 2.8 2.6 1.8 2.1
4.1 34 3.6 4.0 5.5
29 2.9 2.8 2.5 33
2.1 1.9 1.9 1.9 29

Avots: Eurostat.

1) ES11 kopgjais raditajs attiecas uz 11 valstim, kas pievienojas ES 2004. gada 1. maija un 2007. gada 1. janvari (iznemot Slovéniju).
2) ES14 kopgjais raditajs attiecas uz 14 arpus euro zonas esosajam valstim 2007. gada 31. decembri.
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apstaklos. Daudzas valstis inflacijas spiedienu
radija arT lielais darba samaksas picaugums, jo
darba tirgus situacija kluva v&l saspringtaka.
Nominalas darba samaksas kapums bija Tpasi
jitams valstis ar straujakiem produkcijas
izlaides izaugsmes tempiem (t.i., Baltijas valstis,
Bulgarija un Rumanija), kur ta parsniedza
darba raziguma pieaugumu, izraisot strauju
(vairakuma gadijjumu divciparu) vienibas
darbaspeka izmaksu paaugstinasanos. Importa
cenu tendences valstls ievérojami atskiras,
dalgji atspogulojot dazadas valiitas kursa
norises. Valstis, kuras pielauta biitiska valiitas
kursa elastiba, valiitas kursa paaugstinasanai
kopuma bija importa cenas mazinoSa ietekme
un, ieveérojot $o valstu saméra lielo atvértibas
pakapi, — arT slapgjosa ietekme uz inflaciju.

FISKALA POLITIKA

2007. gada arpus euro zonas eso$das ES
dalibvalstis joprojam 1istenoja neviendabigu
fiskalo politiku. Bulgarija, Danija, Igaunija,
Kipra, Latvija un Zviedrija tika registréts
fiskalais parpalikums, bet pargjas valstis —
fiskalais deficits (sk. 8. tabulu). Valstu, izpemot
Rumaniju un Lielbritaniju, budzeta izpildes
raditaji 2007. gada atbilda vai bija labaki neka
2006. gada beigas vai 2007. gada sakuma
iesniegtajas aktualiz&tajas konvergences
programmas  noteiktie  budZzeta  bilances
meérkraditaji. Tomér daudzos gadijumos tas
notika par programma planoto labveligakas
sakumpozicijas dél 2006. gada beigas un strauja
nodoklu ien€mumu kapuma rezultata, ko dalgji
var izskaidrot ar lielaku IKP pieaugumu, neka
sakotngji gaidits. Skiet, ka strukturala fiskala
konsolidacija vairakuma valstu zaudgjusi
tempu. Saskana ar aplésem tikai Kipra,
Ungarija, Polija un Zviedrija cikliski korigetaja
budZeta bilancé 2006. un 2007. gada notikusas
pozitivas parmainas sasniegs vismaz 0.5% no
IKP (neietverot vienreiz&jus un citus pagaidu
pasakumus). Turpreti dazas citas valstis fiskala
stingriba procikliski pat samazinajas, lai gan
bija specigs produkcijas izlaides kapums.

2007. gada beigas Cehijas Republikai, Ungarijai,

Polijai un Slovakijai tika piemerota parmériga
budzeta  deficita novérSanas  procedira.

ECB
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Atbilstosi 2007. un 2008. gada preciz&jumiem
konvergences programmas visas $ajas valstTs,
iznemot Cehijas Republiku, 2007. gada
samazinajas budzeta deficita raditaji. Tomér
2008. gada janvarT Cehijas Republikas Finaniu
ministrija pazinoja, ka saskapa ar aplésém
2007. gada budZeta deficits ir tikai 1.9% no IKP,
nevis 3.4% no IKP, ka noradits konvergences
programma. Slovakijas konvergences
programma bija vieniga, kurd noradits, ka
2007. gada budzeta deficita raditajs atkal
pazeminajies zem 3% no IKP atsauces vertibas.

Runajot par ECOFIN svarigakajiem lémumiem
attiectba uz parmériga budzeta deficita
novérsanas procediiru 2007. gada, Maltai un
Lielbritanijai attiecigi jinija un oktobrT ta tika
atcelta péc tam, kad tas zinoja par budzeta
defictta raditaja pazeminasanos zem 3% no IKP
atsauces vertibas 2006.—2007. fiskalaja gada un
strukturalas bilances uzlaboSanos. Attieciba uz
Poliju ECOFIN 2007. gada novembrT pienéma
lémumu, noradot, ka Polijas varas iestazu
darbiba atbilst Padomes 2007. gada februara
rekomendacijam. Tomér parmériga budzeta
deficita novérSanas procediira netika atcelta,
jo parmériga budZeta deficita korekcija bija
paklauta nopietniem riskiem.

2007. gada vairakuma arpus euro zonas eso$o
ES dalibvalstu valdibas parada attieciba
saglabajas ieve@rojami zemaka par 60% no
IKP. Tikai Malta un Ungarija, neraugoties uz
samazinajumu 2007. gada, parada attieciba
joprojam bija virs 60% atsauces vertibas.
Lielakaja dala pargjo arpus euro zonas esos$o
ES dalibvalstu parada attieciba samazinajas vai
pamata saglabajas nemainiga.

MAKSAJUMU BILANCES NORISES

2007. gada apvienota tekosa konta un kapitala
konta raditaji arpus euro zonas esoS$ajas
ES dalibvalstls joprojam butiski atskiras
(sk. 9. tabulu), lai gan salidzinajuma ar
2006. gadu kopuma nedaudz pasliktinajas.
Danija un Zviedrija saldo bija pozitivs, bet visas
parjas valstls — negativs. Salidzinajuma ar
2006. gadu $is deficits lielakoties palielinajas,
iznemot Ungariju, Maltu un Slovakiju. Deficits



8. tabula. Arpus euro zonas eso$o ES dalibvalstu un euro zonas fiskalie raditaji

(% no IKP)
. - q - Konvergences
Valsts budZeta parpalikums (+)/deficits (-) T Ak
2004 2005 2006 2007
Bulgarija 2.3 2.0 32 3.1
Cehijas Republika -3.0 -3.5 2.9 -3.4
Danija 1.9 4.6 4.6 3.8
Igaunija 1.8 1.9 3.6 2.6
Kipra -4.1 -2.4 -1.2 1.5
Latvija -1.0 -0.4 -0.3 0.3
Lietuva -1.5 -0.5 -0.6 -0.9
Ungarija -6.5 -7.8 9.2 -6.2
Malta -4.9 -3.1 2.5 -1.6
Polija -5.7 -4.3 -3.8 -3.0
Rumanija -1.5 -1.4 -1.9 -2.9
Slovakija 24 -2.8 -3.7 -2.5
Zviedrija 0.8 2.4 2.5 3.0
Lielbritanija 3.4 -3.3 2.7 -3.0
ES11V -4.0 -3.6 -3.4 -2.8
ES14? -2.7 -2.3 -1.8 -1.9
Euro zona -2.8 -2.5 -1.5 -0.8
Valdibas bruto parads Konvergences
programmas dati
2004 2005 2006 2007
Bulgarija 37.9 29.2 22.8 19.8
Cehijas Republika 30.4 30.2 30.1 30.4
Danija 44.0 36.3 303 25.6
Igaunija 5.1 44 4.0 2.7
Kipra 70.2 69.1 65.2 60.0
Latvija 14.5 12.5 10.6 9.4
Lietuva 19.4 18.6 18.2 17.6
Ungarija 59.4 61.6 65.6 65.4
Malta 72.7 70.8 64.7 62.9
Polija 45.7 47.1 47.6 47.0
Rumanija 18.8 15.8 12.4 11.9
Slovakija 41.4 342 304 30.6
Zviedrija 524 522 47.0 39.7
Lielbritanija 40.4 42.1 432 439
ES11V 40.3 39.4 38.2 37.2
ES14? 41.9 42.1 41.6 40.7
Euro zona 69.6 70.3 68.6 66.7

Avoti: Eiropas Komisija (2004.-2006. gads), aktualizétas konvergences programmas (2007. gads) un ECB aprékini.

Piezimes. Dati pamatojas uz parmeériga budzeta deficita noverSanas procediras definiciju. Budzeta bilances (Komisijas dati) neietver
UMTS licenéu pardoSanas iepémumus. Danijas, Polijas un Zviedrijas datos icklauti otra limena pensiju fondi. Apleses par $o fondu
pozitivo ietekmi uz bilanci 2006. gada ir §adas: Danijai 1.0% no IKP, Polijai 2.0% no IKP, Zviedrijai 1.1% no IKP. Tapat ka jaunakajas
konvergences programmu aktualizacijas un Komisijas 2007. gada rudens prognozes, dati par Ungariju vairs neietver otra limena pensiju

fondus.

1) ES11 kopgjais raditajs attiecas uz 11 valstim, kas pievienojas ES 2004. gada 1. maija un 2007. gada 1. janvari (iznemot Slovéniju).
2) ES14 kopgjais raditajs attiecas uz 14 arpus euro zonas esosajam valstim 2007. gada 31. decembri.

Bulgarija un Latvija parsniedza 20% no IKP
un Igaunija, Lietuva un Rumanija — 10% no
IKP. Kipra, Ungarija, Slovakija un Lielbritanija
deficits bija 4-8% no IKP. Vairakuma valstu
argéjo nelidzsvarotibu radija preCu negativais
saldo; izpémums bija Cehijas Republika,
Ungarija, Polija un Slovakija, kur noteicosais
faktors bija ieneémumu negativais saldo, kas biezi

tiek saistits ar arvalstu uznémumu reinvestéto
pelpu.

Daudzas valstis, kas pievienojas ES 2004. gada
1. maija un 2007. gada 1. janvari, deficttu vargja
uzskatit par normalu izlidzinaSanas procesa
iezimi tada zipa, ka tas atspogulo labvéligas
ieguldijumu iespgjas un tagadnes un pagatnes
patérina izlidzinasanos. Tomer loti liclo tekosa
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9. tabula. Arpus euro zonas eso$o ES dalibvalstu un euro zonas valstu maksajumu bilance

(% no IKP)

Apvienota tekosa konta un

Arvalstu tieSo investiciju

kapitala konta saldo pliasmas Portfelieguldijumu saldo

2004 2005 2006 | 2007 2004 2005 2006 | 2007 2004 2005 2006 | 2007
Bulgarija -5.8 -11.0 -15.0 -20.1 113 14.5 16.8 19.2 2.1 -5.5 1.0 -0.6
Cehijas Republika -5.7 -1.5 -2.8 -3.1 3.6 9.4 32 3.8 1.9 2.7 -0.8 -1.0
Danija 3.0 4.5 2.6 1.3 0.4 -1.3 -1.8 -3.8 -6.0 -4.4 -6.8 2.3
Igaunija -11.5 -9.3 -13.2 -15.0 5.8 15.6 35 32 6.0 -15.7 -8.1 -0.7
Kipra -4.2 -5.4 -5.8 -7.1 2.5 3.8 3.6 59 7.2 -0.8 -4.2 -8.6
Latvija -11.8 -11.2 2211 -24.2 3.8 3.6 7.4 7.7 1.6 -0.8 0.2 -1.5
Lietuva -6.4 -5.9 -9.6 -11.8 2.3 2.7 5.1 6.6 0.9 -1.0 -0.8 -2.5
Ungarija -8.1 -6.0 -5.9 -4.4 33 5.0 3.9 -0.2 6.7 4.0 5.7 25
Malta -4.6 -55 -3.7 -3.2 7.0 11.5 28.0 13.5 -37.7 -44.8 -39.2 -10.8
Polija -3.8 -1.3 2.6 -2.9 4.8 23 2.9 3.7 3.7 4.1 -0.9 -2.2
Rumanija -1.5 -7.9 -10.5 -12.9 8.4 6.6 9.0 8.1 -0.7 1.0 -0.2 0.4
Slovakija =32 -8.5 -7.1 -4.8 33 4.8 6.8 3.6 2.1 -2.0 2.9 0.2
Zviedrija 6.8 6.9 6.3 6.7 -2.8 -4.5 1.7 -3.2 -6.3 -0.1 -5.1 -4.4
Lielbritanija -1.5 -2.4 -3.8 -4.9 -1.0 44 2.6 -1.0 -4.5 -2.4 -3.1 0.4
ES11Y -5.6 -4.2 -5.7 -6.1 4.9 52 4.9 4.5 2.7 0.9 0.0 -1.0
ES14? -1.2 -1.4 -2.7 -3.6 0.2 3.3 2.7 -0.2 -3.2 -1.6 -2.9 -0.3
Euro zona 1.0 0.3 0.0 0.4 -0.9 -2.6 -1.6 -2.0 0.9 1.8 33 4.5
Avots: ECB.

1) ES11 kopsavilkuma dati ietver to 11 valstu svérto ieguldijumu, kuras pievienojas ES 2004. gada 1. maija un 2007. gada 1. janvari

(iznemot Sloveéniju).

2) ES14 kopsavilkuma dati ietver arpus euro zonas esoSo 14 valstu (stavoklis 2007. gada 31. decembr) svérto ieguldijumu.
3) 2007. gada dati ir ¢etru ceturkSpu kumul&ta summa lidz 2007. gada ceturksnim. Dati par Maltu ir ¢etru ceturkSpu kumul&ta summa

1idz 2007. gada 2. ceturksnim.

konta un kapitala konta deficitu dazas arpus
euro zonas eso$ajas ES dalibvalstis noteica
arT cikliskie faktori un spécigais iekSzemes
pieprasijums, kas norada uz bilances argjo
poziciju stabilitates riskiem, seviski, ja
pasliktinas starptautiska cenu un izmaksu
konkurétspg&ja un sartk eksporta pieaugums.

Salidzinajuma ar 2006. gadu 2007. gada neto
tiesas investicijas butiski samazinajas Danija,
Zviedrija un Lielbritanija. ES 11 valstis kopuma
tas saglabajas diezgan nemainigas, lai gan to
ievérojams sarukums tika noverots Ungarija,
Slovakija un Malta. Ipasi Malta nozimigo kritumu
varétu uzskatit par stavokla normalizéSanos péc
2006. gada augsta limena. Lai gan vairakas arpus
euro zonas esoSajas ES dalibvalstis neto tiesas
investicijas joprojam bija nozimigs finansgjuma
avots, Baltijas valstis, Ungarija, Rumanija un
Lielbritanija pamatbilances negativais saldo
(t.i., apvienota tekosa konta un kapitala konta
bilances un neto tieSo investiciju summa) bija
virs 4% no IKP, un Latvijai tas parsniedza
15% no IKP. Portfelieguldijumu neto ieplude
joprojam bija negativa vai pamata neitrala
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visas arpus euro zonas eso$ajas ES dalibvalstTs,
iznemot Daniju un Ungariju. Abas $ajas valstis
portfelieguldijumu  pozitivo saldo noteica
augsts parada vertspapiru pozitivais saldo, kas
Ungarijas gadijuma bija saistits ar pelnpas likmju
starpibu, bet kapitala vertspapiru neto pliisma
bija negativa. Neto citi ieguldijjumi lielakaja
dala wvalstu, kas pievienojas ES 2004. gada
1. maija un 2007. gada 1. janvari, lielakoties
bija pozitivi, galvenokart atspogulojot arvalstu
matesbanku aizdevumus saviem regionalajiem
meitasuznémumiem.

VALUTAS KURSA DINAMIKA

Valitas kursa norises arpus euro zonas esosajas
ES dalibvalstis 2007. gada lielakoties atspoguloja
atsevisku valstu valiitas kursa reZimus. Danijas,
Igaunijas, Kipras, Latvijas, Lietuvas, Maltas
un Slovakijas valtitas piedalijas VKM 1I ar
+15% standarta svarstibu koridoru ap attiecigas
valiitas centralo kursu attieciba pret euro
(iznemot Danijas kronu, kam noteikts Sauraks
+2.25% svarstibu koridors). Daliba VKM 11
atseviSkos gadijumos bija saistita arT ar attiecigo
valstu vienpus€jam saistibam pieméerot Saurakus



svarstibu  koridorus. Vienpus€jas saistibas
neuzlika ECB nekadus papildu pienakumus.
Tika panakta vienosanas, ka Igaunijas krona un
Lietuvas lits var pievienoties VKM II, saglabajot
jau izveidoto valitas padomes kartibu. Maltas
varas iestades pazinoja par nodomu saglabat
centralajam kursam attieciba pret euro atbilstoSu
Maltas liras kursu, bet Latvijas varas iestades
lema, ka tiks saglabats centralajam kursam
attieciba pret euro atbilstoss lata kurss ar 1%
svarstibu koridoru. Vienosanas par to valstu
dalibu, kuru valiitas pievienojas VKM II péc
2004. gada (t.i., visas mingtas valstis, iznemot
Daniju), balstijas uz vairakiem attiecigo valstu
varas iestazu politikas Iémumiem, kas skara
ar1 stabilas fiskalas politikas Tstenosanu, algu
mérenibas un tadu algas noriSu veicinasanu,
kuras atbilstu  produktivitates kapumam,
kreditéSanas pieauguma ierobezoSanu un talaku
strukturalo reformu ievieSanu.

Danijas kronas, Igaunijas kronas, Kipras
marcinas, Lietuvas lita un Maltas liras kurss
attieciba pret euro 2007. gada bija stabils, un
§1s valiitas tika pastavigi tirgotas atbilstosi to
centralajam kursam vai loti tuvu tam. Turklat
péc euro zonas paplaSinasanas 2008. gada
1. janvari Kipras marcina un Maltas lira tika
neatgriezeniski aizstatas ar euro.

Savukart Slovakijas kronas kursam bija
raksturigas sameéra lielas svarstibas (sk.
10. tabulu). Nemot veéra makroekonomisko

pamatraditaju uzlaboSanos un labvéligas
ekonomiskas attistibas perspektivas, 2006. gada
vidii sakas ilgstoSs Slovakijas kronas kursa
kapums, kas jaunu impulsu guva 2007. gada
februari un marta pirmaja pusé. Lai ierobeZotu
vallitas kursa svarstibas un parmérigu tirgus
spiedienu, 2007. gada marta sakuma Ndrodnd
banka Slovenska veica intervences, lai
samazinatu valiitas kursu. 2007. gada 19. marta
saskana ar Slovakijas varas iestazu prasibu,
savstarpgju vienosanos un vienotu procediiru
Slovakijas kronas centralais kurss attieciba
pret euro tika parvertéts par 8.5%. Sakara
ar mérenaku inflacijas prognozi Ndrodnd
banka Slovenska gan 2007. gada marta, gan
aprila beigas pazeminaja monetaras politikas
procentu likmi kopuma par 50 bazes punktiem
(Iidz 4.25%), kas palidzgja stabilizet Slovakijas
kronas kursu attieciba pret euro. Kop$
2007. gada aprila Slovakijas kronas kurss
saglabajies saméra stabils, svarstoties par
5-8% augstaka ITmeni neka jauna centrala
paritate. Ar1 Latvijas latam bija raksturigs
lielaks svarstigums neka ieprieks€jos gados,
lai gan svarstibas saglabajas vienpusgji
noteikta Saura +1% svarstibu koridora robezas
ap centralo kursu. Péc tam, kad gandriz visu
2006. gadu bija vErojams aptuveni par 1%
augstaks lata kurss neka ta VKM II centralais
kurss, divas reizes (2007. gada februara vida
un 2007. gada septembri) lata kurss pavirzijas
vienpus€ji noteikta Saura svarstibu koridora
augs€jas robezas virziena. Pirma epizode

10. tabula. VKM Il norises

Maksimala novirze (%)

Valiita Pievienosanas Augstakais Centralais Zemakais AT ST
datums kurss kurss kurss

DKK 01.01.1999. 7.62824 7.46038 7.29252 0.28 -0.03
EEK 28.06.2004. 17.9936 15.6466 13.2996 0.00 0.00
CYP 02.05.2005. 0.673065 0.585274 0.497483 1.21 0.00
LVL 02.05.2005. 0.808225 0.702804 0.597383 0.98 -1.00
LTL 28.06.2004. 3.97072 3.45280 2.93488 0.00 0.00
MTL 02.05.2005. 0.493695 0.429300 0.364905 0.00 0.00
SKK 28.11.2005. 44.2233 38.4550 32.6868 11.78 0.00
SKK (péc

parvértésanas) 40.7588 35.4424 30.1260 8.22 0.00
Avots: ECB.

Piezime. Lejupvérsta (augSupversta) novirze atbilst virzibai uz zemaku (augstaku) kursu un liecina par valiitas kursa kapumu (kritumu)
attieciba pret euro. Slovakijas kronas centralais kurss 2007. gada 16. marta parveértéts par 8.5%. Maksimalo nov&roto novirzu no attieciga
VKM II centrala kursa atsauces periods ir 2007. gada 2. janvaris—2008. gada 29. februaris.
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notika peéc Standard & Poor's Latvijas
nakotnes ekonomisko prognozu kreditreitinga
samazinasanas no stabila uz negativu
2007. gada 19. februari un baumam par
iesp&jamu Latvijas valiitas VKM II centrala
kursa samazinasanu. 2007. gada marta vida
Latvijas Banka iesaistijas, lai novérstu talaku
valiitas tirgos un palielinot refinanséSanas likmi
no 5.0% uz 5.5% kops 2007. gada marta beigam
un velreiz to paaugstinot Iidz 6.0% gandriz
divus ménesus velak. Starpbanku 1 ménesa
noguldijumu procentu likmes ieverojami
pieauga, svarstoties aptuveni 100-400 bazes
punktu diapazona virs refinanséSanas likmes.
2007. gada aprili spriedze arvalstu valitas
tirgos pakapeniski norima, nemot véra valdibas
apnems$anos Tstenot pretinflacijas planu, bet
1 ménesa procentu likme saglabajas ievérojami
augstaka Irmen1 neka ECB minimala pieteikuma
procentu likme. 2007. gada 12. maija lats atkal
sasniedza sava +1% svarstibu koridora apaksgjo
robezu un centrala banka veica intervenci,
lai novérstu talaku kursa paaugstinasanos.
2007. gada septembri atkal bija v&rojams
spiediens uz latu péc Moody's kreditreitinga
pazeminasanas un bazam par turpmaku teko$a
konta deficita un inflacijas palielinasanos. Saja
gadijuma Latvijas Banka neveica intervenci, bet
naudas tirgii saglabajas saspringta situacija.

Runajot par arpus euro zonas esoSo ES
dalibvalstu valiitam, kas nepiedalas VKM 11,
norises dazadas valstls bija biitiski atSkirigas
(sk. 38. att.). Gandriz visu 2007. gadu Cehijas

38. attels. Euro kursa parmainas attieciba

pret arpus VKM Il esoSo ES valstu valutam

(%)
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Avots: ECB specialistu aprekini.

Piezime. Pozitiva (negativa) vertiba liecina par euro kursa
kapumu (kritumu). Parmainas attiecas uz periodu no 2007. gada
2. janvara lidz 2008. gada 29. februarim.
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kronas un Polijas zlota kurss attieciba pret
euro auga, 2008. gada 29. februar attiecigi par
8.3% un 7.8% parsniedzot kursu attieciba pret
euro gada sakuma. Péc 2007. gada pirmajos
trijos ceturk$nos verota relativas stabilitates
perioda Lielbritanijas sterlipu  marcinas
kurss attieciba pret euro butiski samazinajas
sakara ar augoSo ekonomisko nenoteiktibu,
ko dalgji vartu saistit ar nelabveligakam
tautsaimniecibas izaugsmes perspektivam, kas
savukart saistitas arT ar vajaku majoklu tirgu.
Tadgjadi 2008. gada 29. februart Lielbritanijas
sterlinu marcinas kurss attieciba pret euro
bija par 13.6% zemaks neka 2007. gada
2. janvari. Saistiba gan ar ieks$¢jiem faktoriem,
gan kopuma sp&cigo euro Rumanijas lejas un
Zviedrijas kronas kurss attieciba pret euro
arT pazeminajas, aplikojama perioda sariikot
attiecigi par 10.3% un 4.1%. Neraugoties uz
dazam svarstibam, Ungarijas forinta kurss
2007. gada kopuma saglabajas nemainigs,
nedaudz samazinoties 2008. gada sakuma.
2008. gada 25. februart Magyar Nemzeti Bank,
saskanojot ar Ungarijas valdibu, noléma atcelt
svarstibu koridorus ap Ungarijas forinta kursu
un ieviesa brivi peldosu kursu. Visbeidzot,
Bulgarijas levas kurss attieciba pret euro
saglabajas stabils (1.95583), atspogulojot
nemainigo Bulgarijas valiitas kursa politiku
uz euro balstita valiitas padomes mehanisma
ietvaros.

FINANSU NORISES

No 2007. gada janvara Iidz 2008. gada februarim
valdibas ilgtermina obligaciju pelpas likmju
parmainas vairakuma arpus euro zonas esoso ES
dalibvalstu'® bija lidzigas to dinamikai euro
zona, 1. pusgada novérojot kapumu, kam no
2007. gada augusta sekoja kritums finansu tirgu
globala satricinajuma apstaklos.

2008. gada februari ilgtermina procentu likmes
arpus euro zonas esoSajas ES dalibvalstis vidgji
bija aptuveni par 25 bazes punktiem augstakas
neka 2007. gada sakuma (salidzinajuma ar
vairak neka 30 bazes punktu kapumu euro
zona). Lielakais procentu likmju pieaugums bija

10 Nav salidzinamu datu par Igaunijas ilgtermina procentu likmém.



39. attels. Krediti privatajam sektoram
2007. gada

(%)

mmm  kreditu picauguma temps (kreisa ass)
» kreditu attieciba pret IKP (laba ass)
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1 5 7 12 13 14 15
1 Polija 6 Lietuva 11 Zviedrija
2 Rumanija 7 Bulgarija 12 Kipra
3 Slovakija 8 Igaunija 13 Euro zona
4 Cehijas Republika 9 Latvija 14 Lielbritanija
5 Ungarija 10 Malta 15 Danija

Avoti: SNB, ECB, Eurostat, Central Bank of Cyprus un Bank
of England.

Piezimes. Dati par ne-MFI (iznpemot valdibu) izsniegtajiem
kreditiem. Par katras valsts kreditu pieauguma tempu 2007. gada
izmantoti pédgjie pieejamie ménesa dati. Dati par Lielbritaniju
balstiti uz tas nacionalo definiciju.

veérojams Bulgarija (gandriz 100 bazes punktu),
Cehijas Republika, Ungarija un Polija (aptuveni
80 bazes punktu), kas liela méra noradija uz
inflacijas prognozes pasliktinasanos. Lai gan
Rumanija saglabajas diezgan augstas ilgtermina
procentu likmes, laika no 2007. gada janvara
lidz 2008. gada februarim tas pazeminajas par
50 bazes punktiem.

Salidzinajuma ar euro zonas procentu likm&m
arpus euro zonas esoSo ES dalibvalstu valdibas
obligaciju pelnas likmju starpibu dinamika
2008. gada februarT salidzinajuma ar 2007. gada
sakumu bija dazada. Rumanija un Ungarija
saglabajas saméra liclas ilgtermina procentu
likmju starpibas (attiecigi aptuveni 340 un
280 bazes punktu). Fiskalo noriSu un argjas
nesabalansétibas ietekm& So valstu ilgtermina
obligaciju pelnas likmju starpibas bija lielas.
Turklat Rumanija $adu virzibu nosaka ar1
augstaka inflacija p&€dgjos gados.

Kopuma no 2007. gada janvara Iidz
2008. gada februarim lielakaja dala arpus euro
zonas esoSo ES dalibvalstu akciju tirgu izaugsme
bija pozitiva. Vislielakais akciju cenu kapums

bija vérojams Bulgarija, Kipra un Rumanija,
kur to dinamika saskana ar Dow Jones EURO
STOXX indeksu ievérojami parsniedza euro
zonas vidg€jo akciju cenu dinamiku. Tacu
Igaunija un Latvija akciju cenas Iidz 2008. gada
februara beigam bija sarukusas lidz 2006. gada
vidgjam ltmenim péc tam, kad 2007. gada tas
bija sasnieguSas vesturiski augstakos raditajus.
Lielakaja dala arpus euro zonas esoSo ES
dalibvalstu birzu indeksi globalo finansu tirgu
satricinajuma dé| vasaras ménesos samazinajas,
jo dazi investori iznéma savus aktivus no
akciju tirgiem, lai uzlabotu vispargjo likviditati.
Negativais noskanojums birzas 2007. gada
septembrT un oktobrT nedaudz mazinajas. Tomer
velak kapitala vertspapiru tirgos lielakaja dala
ES14 valstu, tapat ka euro zonas un citu lielako
valstu akciju tirgos, atkal bija vérojams kritums
sakara ar mazaku globalo velmi riskét.

2007. gada visas arpus euro zonas eso$ajas
ES dalibvalstis saglabajas liels privata sektora
kreditésanas kapums. Skiet, ka 2007. gada
beigas krediteéSanas gada kapuma temps daudzas
valstis stabilizgjas, dalgji atspogulojot banku
procentu likmju kapumu. Tom@r dazas valstis,
pieméram, Bulgarija, Cehijas Republika,
Lietuva un Polija, tas turpinaja paatrinaties.
Visdinamiskak kredité$ana paplasinajas strauji
augosajas Baltijas valstis, Bulgarija, Polija
un Rumanija, tas kapuma tempam 2007. gada
beigas sasniedzot 32—-62%. 2007. gada Kipra,
Cehijas Republika, Ungarija un Slovakija
privata sektora kreditéSanas gada kapuma temps
bija 19-29%. So valstu (izpemot Kipru) strauja
kreditésanas ekspansija jaapluko finans€Sanas
paplasinasanas konteksta. Privatajam sektoram
izsniegto kredttu attieciba pret IKP visas ES11
valstis, iznemot Kipru un Maltu, saglabajas
ievérojami zemaka neka euro zonas vidgjais
raditajs. Tomer strauja kreditéSanas ekspansija
arT rada risku, jo dazas valstis tas veicina
specigu iekSzemes pieprasijumu un tadgjadi
parmerigu argjo un iek§&jo nesabalansétibu.
Ipasas bazas rada arl lielais, arvien augo3ais
arvalstu valita denomingto aizpémumu
Ipatsvars vairakas valstis. Danija, Zviedrija
un Lielbritanija privata sektora kredit€Sanas
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I1. tabula. Arpus euro zonas eso$o ES dalibvalstu oficialas monetaras politikas strategijas

Monetaras politikas
stratégija Valiita Raksturojums

Bulgarija Valutas kursa mérkis Bulgarijas leva Valitas kursa mérkis: piesaiste euro, nosakot,
ka 1 EUR = 1.95583 BGN valitas padomes
mehanisma ietvaros.

Cehijas Republika Inflacijas mérkis Cehijas krona Merkis: 3% +1 procentu punkts lidz
2009. gada beigam; p&c tam 2% =1 procentu
punkts. Parvaldits peldoss valttas kurss.

Danija Valutas kursa mérkis Danijas krona Daliba VKM II, nosakot +2.25% pielaujamo
svarstibu koridoru ap DKK centralo kursu
attieciba pret euro (1 EUR = 7.46038 DKK).

Igaunija Valutas kursa mérkis Igaunijas krona Daliba VKM II, nosakot +15% pielaujamo
svarstibu koridoru ap EEK centralo kursu
attieciba pret euro (1 EUR = 15.6466 EEK).
Igaunija saglaba valitas padomes mehanismu ka
vienpusgjas saistibas.

Kipra Valutas kursa mérkis Kipras marcina Daliba VKM II, nosakot +15% pielaujamo
svarstibu koridoru ap CYP centralo kursu
attieciba pret euro (1 EUR = 0.585274 CYP).

Latvija Valutas kursa mérkis Latvijas lats Daliba VKM II, nosakot +15% pielaujamo
svarstibu koridoru ap lata centralo kursu attieciba
pret euro (1 EUR = Ls 0.702804). Latvija
saglaba +1% pielaujamo svarstibu koridoru ka
vienpusgjas saistibas.

Lietuva Valutas kursa mérkis Lietuvas lits Daliba VKM II, nosakot +15% pielaujamo
svarstibu koridoru ap LTL centralo kursu
attieciba pret euro (1 EUR = 3.45280 LTL).
Lietuva saglaba valttas padomes mehanismu ka
vienpusgjas saistibas.

Ungarija Inflacijas merkis Ungarijas forints Inflacijas meérkis: 3% =1 p.p. ka vidgja termina
merkis. Brivi peldoss valiitas kurss kop§
2008.gada februara, kad atcelta valttas kursa
piesaiste euro.

Malta Valutas kursa mérkis Maltas lira Daliba VKM II, nosakot +15% pielaujamo
svarstibu koridoru ap MTL centralo kursu
attieciba pret euro (1 EUR = 0.429300 MTL).
Malta saglaba nemainigu valiitas kursu attieciba
pret euro salidzinajuma ar centralo kursu ka
vienpusgjas saistibas.

Polija Inflacijas mérkis Polijas zlots Inflacijas mérkis: 2.5% £1 p.p. (PCI 12 ménesu
kapuma temps). Brivi peldoss valatas kurss.
Rumanija Inflacijas merkis Rumanijas leja Inflacijas mérkis — 4%, 3.8% un 3.5% +1 p.p.

attiecigi 2007., 2008. un 2009. gada beigas.
Parvaldits peldoss valttas kurss.

Slovakija Inflacijas mérka noteik$ana, Slovakijas krona Daliba VKM II, nosakot +15% pielaujamo

piedaloties VKM II svarstibu koridoru ap SKK centralo kursu

attieciba pret euro (1 EUR=35.4424 SKK).
Inflacijas mérkis 2006.—2008.gadam noteikts zem
2.5% 2006. gada beigas un zem 2% 2007. un
2008. gada beigas.

Zviedrija Inflacijas merkis Zviedrijas krona Inflacijas merkis: PCI kapums 2%, ar +1 p.p.
pielaides koridoru. Brivi peldoss valatas kurss.
Lielbritanija Inflacijas merkis Lielbritanijas sterlinu Inflacijas merkis: 2%, to nosaka pec PCI"
marcina 12 ménesu kapuma. Ja novirze parsniedz 1 p.p.,

Monetaras politikas komiteja raksta atklatu
véstuli finan$u ministram. Brivi peldoss valatas
kurss.

Avots: ECBS.
1) PCI ir vienads ar SPCIL.

gada pieauguma temps 2007. gada beigas bija MONETARA POLITIKA
aptuveni 13%. Cenu stabilitate ir visu arpus euro zonas
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esoSo ES dalibvalstu monetaras politikas
galvenais mérkis. Tom&r monetaras politikas
stratégija dazadas valstls ievérojami atSkiras
(sk. 11. tabulu).

2007. gada arpus euro zonas esoSajas ES
dalibvalstis saglabajas lielakoties nemainiga
monetara politika un valiitas kursa reZims, lai gan
dazas valstis, domajot par monetaro integraciju
nakotng, tika veikti vairaki monetaras politikas
pamatnostadnu  uzlabojumi. Tacu Ungarija
2008. gada februart atcéla valiitas kursa piesaisti
euro un ieviesa pilnigu inflacijas mérkraditaju
rezimu ar brivi peldosu valiitas kursu.

Monetaras politikas lémumu joma no 2007. gada
janvara lidz 2008. gada februarim vairakums
centralo banku, kas piedalas VKM II, veica
pasakumus, lai Tstenotu stingrakus monetaras
politikas nosacijumus. Tie biezi atspoguloja
ECB veiktas parmainas — ECB 2007. gada
kopuma par 50 bazes punktiem divas reizes
(marta un jinija; [Idz 4.0%) paaugstinaja
Eurosisteémas galveno refinansé$anas operaciju
minimalo pieteikuma procentu likmi.

Bvreapcka  wmapoona  6anka  (Bulgarijas
Nacionala banka), Eesti Pank un Lietuvos
bankas, kuram sakara ar valltas padomes
mehanismu nav oficialu monetaras politikas
procentu likmju, automatiski piemérojas ECB
noteiktajam procentu likmém. Tomer, nemot
vera spécigo inflaciju, vairakas nacionalas
bankas veica papildu pasakumus. bwreapcka
Hapoona 6anxa (Bulgarijas Nacionala banka),
sakot ar 2007. gada janvari, atc€la prasibu par
papildu rezervém tam bankam, kuru kreditu
kapums parsniedza noteiktu aug$€jo robezu.
Vienlaikus, lai mazinatu spécigo kredité$anas
pieaugumu, ta noléma palielinat obligato
rezervju prasibas par 400 bazes punktiem (Iidz
12%). Saskaroties ar Latvijas lata nominala
kursa svarstibu pieaugumu, ilgstosi loti augstu
inflaciju un parkarsusu iek§zemes pieprasijumu,
Latvijas Banka 2007. gada pirmajos piecos
meéneSos palielinaja savu refinanséSanas likmi
kopuma par 100 bazes punktiem (I1dz 6.0%), ka
arT aizdevumu iesp€jas uz nakti procentu likmi
kopuma par 150 bazes punktiem (Iidz 7.5%)

un vairakas reizes veica intervences arvalstu
valiitas tirgii. Neraugoties uz monetaras politikas
procentu likmju kapumu, Cetras jau mingtajas
valstls Tstermina realas procentu likmes
saglabajas negativas sakara ar straujo reala IKP
pieaugumu, augoso inflacijas spiedienu un lielu
noturigu ar&jo nesabalansétibu.

Sekojot ECB veiktajam parmainam, Danmarks
Nationalbank divos posmos palielinaja savu
aizdevumu procentu likmi (Iidz 4.25%). Gan
2007. gada 12. marta, gan 6. junija Central
Bank of Cyprus paaugstinaja savu aizdevumu
iespgjas uz nakti procentu likmi un noguldijumu
iesp&jas procentu likmi par 25 bazes punktiem
(attiecigi lidz 5.00% un 3.00%), lai pakapeniski
izveidotu 1 procentu punktu lielu koridoru
starp abam procentu likmém un Kipras
galveno refinanséSanas likmi, kas saglabajas
nemainiga (4.5%). 2007. gada decembrt
galvena refinansésanas likme tika samazinata
par 50 bazes punktiem un tadgjadi tika atkartoti
saskanota ar euro zonas galveno refinanséSanas
likmi — 4%. Bank Centrali ta' Malta/Central
Bank of Malta divas reizes — 2007. gada
25. janvari un 29. maija — palielinaja savu
centralo intervences likmi par 25 bazes
punktiem, sasniedzot 4.25%. Sie lémumi tika
piepemti, nemot véra argjo rezervju talaku
sarukumu un izteiktu istermina procentu likmju
starpibas samazinaSanos attieciba pret euro
par labu Maltas lirai galvenokart euro zonas
procentu likmju palielinasanas d&]. 2007. gada
decembr1 galvena monetaras politikas procentu
likme tika samazinata par 25 bazes punktiem un
tadgjadi tika atkartoti saskanota ar attiecigo euro
zonas procentu likmi. Pedgjie Kipras un Maltas
centralo banku pienemtie 18émumi par procentu
likmém bija dala no to galigas sagatavoSanas
pirms pievienosanas euro zonai 2008. gada
1. janvari. 2007. gada 25. aprili Narodna banka
Slovenska pazemindja savu repo darjjumu
procentu likmi kopuma par 50 bazes punktiem
(Iidz 4.25%) un palielindja procentu likmju
darfjumiem uz nakti koridoru ap S$o likmi,
balstoties uz mérenaku inflacijas prognozi.

To nacionalo centralo banku monetaras politikas
lémumi, kuram ir inflacijas mérka reZims un
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kuras nepiedalas VKM 11, dazadas valstis bija
atSkirigi, galvenokart atspogulojot to dazadas
cikliskas pozicijas un inflacijas prognozes.
Nemot véra augosSo inflacijas spiedienu un
inflacijas prognozu augSupveérstas korekcijas
2007. un 2008. gadam, Ceskd ndrodni banka
2007. gada cCetras reizes palielindja galveno
refinanséSanas likmi kopuma par 100 bazes
punktiem (lidz 3.5%). Narodowy Bank Polski
paaugstindja galveno monetaras politikas likmi
cetros posmos kopuma par 100 bazes punktiem
(I1dz 5%). 2008. gada janvari un februart galvena
monetaras politikas procentu likme tika vélreiz
palielinata kopuma par 50 bazes punktiem
(Iidz 5.5%). Skita, ka nepiecie$ama stingraka
politika, nemot véra, ka inflacija varétu parsniegt
inflacijas mérki sakara ar reala IKP kapumu virs
potenciala, augstu darba samaksas un vienibas
darbaspeka izmaksu palielinagjumu un fiskalas
politikas stingribas mazinasanos. Sveriges
Riksbank paaugstindja galveno monetaras
politikas procentu likmi piecos posmos kopuma
par 125 bazes punktiem, 2008. gada februari
sasniedzot 4.25%, lai inflacijas prognozi atkal
atjaunotu tas mérka Itment (2%).

2007. gada Bank of England paaugstingja
galveno monetaras politikas procentu likmi
trijos gadijumos kopuma par 75 bazes punktiem
(Iidz 5.75%), galvenokart nemot vera noturigo
izaugsmi un augsto inflaciju. Tacu péc tam Bank
of England to pazeminaja par 50 bazes punktiem
(Idz 5.25%). Pedgjie lemumi tika pienemti,
nemot Vvera izaugsmes tempa samazinasanas
pazimes.

Atskirtba no lielakas dalas citu valstu
Magyar Nemzeti Bank samazinaja galvenas
procentu likmes divos posmos kopuma par
50 bazes punktiem (Iidz 7.5%), jo vid&ja
termina inflacijas mérkis Skita sasniedzams.
2007. gada lidz junijam Banca Nationala a
Romaniei samazinaja galvenas procentu likmes
cetros posmos kopuma par 175 bazes punktiem
(Idz 7.0%), nemot vera labakas inflacijas
prognozes un nominala kursa palielina§anos
vairak, neka gaidits. Tacu 2007. gada oktobr1
un 2008. gada janvari un februarl monetaras
politikas procentu likme tika paaugstinata
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kopuma par 200 bazes punktiem (Iidz
9.0%), pamatojoties uz inflacijas prognozes
pasliktinasanos piedavajuma un pieprasijuma
Soku del.
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|. MONETARAS POLITIKAS OPERACIJAS, VALUTAS
MAINAS DARIJUMI UN IEGULDIJUMU AKTIVITATES

I.I. MONETARAS POLITIKAS OPERACIJAS

Eurosistémas monetaras politikas operacijas,
no vienas puses, ietver atklata tirgus operacijas,
pieméram, galvenas refinans€$anas operacijas
(GRO), ilgaka termina refinans€Sanas operacijas
(ITRO) un precizgjosas operacijas, bet, no
otras puses, — pastavigas iesp€jas. Monetaras
politikas TstenoSanas darbibas principu ietvaros,
kur ietilpst arT obligato rezervju prasibu sist€ma,
Sie instrumenti tiek izmantoti, lai parvalditu
likviditati starpbanku naudas tirgi, pirmkart, ar
mérki tuvinat loti Tsa termina procentu likmes —
pasi naudas tirgus procentu likmi darfjumiem uz
nakti — GRO minimalajai pieteikuma procentu
likmei, kas ir galvena Eurosistémas monetaras
politikas procentu likme.

2007. gada Padome divas reizes — 8. marta un
procentu likmi par 25 bazes punktiem (attiecigi
lidz 3.75% un 4.00%). Tapat ka iepriek$ kops
darbibas principu grozijumiem 2004. gada marta,
§1s procentu likmju parmainas biitiski neietekméja
nedz likviditati, nedz naudas tirgus procentu
likmi darfjumiem uz nakti, pirms tas reali stajas
speka, apliecinot, ka principu grozijumi butiski
palidzgjusi pasargat loti Tsa termina naudas tirgus
procentu likmes no monetaras politikas nostajas
parmainu gaidu ietekmes. Tacu péc 2007. gada
9. augusta Eurosisttma piedzivoja vienu no
sarezgitakajiem periodiem monetaras politikas
1stenosana kops euro ievieSanas — finansu tirgu
satricinajums, kas radas ASV zemas kvalitates
hipoteku kredttu tirgi, ietekm&ja arT euro naudas
tirgu. P&c tam, kad 9. augusta rita euro naudas
tirgh likviditate bija izsikusi, dazu stundu laika
Eurosistéma reaggja, precizéjosa operacija ar
darfjuma terminu uz nakti nodroSinot tirgum
papildu likviditati 95 mljrd. euro apjoma ar
monetaras politikas procentu likmi 4.00%.
Ta bija lidz §im lielaka preciz&josa operacija
pieskirta piedavajuma summa. P& tam Iidz
pat 2007. gada beigam satricindjums turpinaja
nopietni ietekmét Eurosisteémas atklata tirgus
operacijas. 9. ielikuma sniegts to specifisko
operativo pasakumu apraksts, kurus Eurosistema
izmantoja, lai noverstu saspiléjumus naudas
tirgli, un uzsverta nodrosinajuma sist€émas loma,
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finanSu tirgu svarstiguma perioda.

Ipasi svarigs raditajs tam, cik veiksmigi ECB
virzijusi loti 1sa termina procentu likmes, ir
procentu likmju starpiba starp naudas tirgus
procentu likmi darfjumiem uz nakti, ko
nosaka peéc EONIA (euro uz nakti izsniegto
kreditu procentu likmju vidgja indeksa), kas
ir svarigs naudas tirgus atsauces raditajs, un
GRO minimalo pieteikuma procentu likmi (sk.
40. att.). 2007. gada §1 EONIA starpiba vidg&ji
bija 3 bazes punkti, mazaka neka 2006. gada
verota starpiba (8 bazes punkti). Vienlaikus
EONIA starpibas svarstigums, ko nosaka
standarta novirze, 2007. gada palielinajas lidz
12 bazes punktiem (ieprieksgja gada — 5 bazes
punkti). Sis norises galvenokart atspogulo daudz
svarstigaku tirgus vidi kop$ 9. augusta — lai gan
ECB patiesam visu gadu spgja virzit vidgjo
procentu likmi darfjumiem uz nakti saméra
tuvu minimalajai pieteikuma procentu likmei,
vienlaikus EONIA starpibas standartnovirze
palielingjas no 6 bazes punktiem pirms
9. augusta Iidz 17 bazes punktiem péc
9. augusta. Saja pasa perioda vidgjais procentu
likmju starpibas ltmenis samazinajas no 6 bazes
punktiem Iidz —3 bazes punktiem.

BANKU SISTEMAS LIKVIDITATES VAJADZIBAS
Nodrosinot likviditati ar atklata tirgus operaciju
palidzibu, Eurosisttma nem véra katru dienu



veikto apvienotas euro zonas banku sist€mas
likviditates vajadzibu novertgjumu. Likviditates
vajadzibas nosaka obligato rezervju prasibu,
kreditiestazu pieprasijuma noguldijumu
kontos Eurosistéma papildus rezervju prasibas
paredz&tajam apjomam glabato finansu lidzeklu
(virsrezervju) un autonomo faktoru summa.
Autonomie faktori ir tadi Eurosist€mas bilances

posteni, pieméram, "banknotes apgroziba"
un "valdibas noguldfjumi", kuri ietekme
kreditiestazu pieprasijuma noguldijumu

kontu turjumus, bet nav tieSa Eurosistémas
likviditates parvaldibas kontrol&.

2007. gada euro =zonas banku sistémas
vidgjais dienas likviditates vajadzibu apjoms
(sk. 41. att.) bija 441.5 mljrd. euro (par 5%
lielaks neka 2006. gada). Galvenais pieauguma
c€lonis bija vid€jo rezervju prasibu nepartraukta
palielinasanas (par 14%; lidz 187.4 mljrd. euro),
ko tikai dalgji kompens€ja autonomo faktoru
samazinaSanas (par 2%; Iidz 252.2 mljrd.
euro). No autonomajiem faktoriem bitiski
palielinajas banknoSu apjoms apgroziba, lai
gan ta kapuma temps samazinajas lidz 9%
(2006. gada — 11%). Tacu banknoSu apjoma
palielinajuma samazino$o ietekmi uz likviditati
vairak neka kompensgja citi autonomie faktori.
Lai gan to rezervju prasibu izpildes periodu
vidgjas virsrezerves, kuri beidzas 2007. gada,
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palielinajas par 0.2 mljrd. euro (Iidz 0.9 mljrd.
euro), tas joprojam bija sam@ra nenozimigas
(0.5% no rezervju prasibam).

OBLIGATO REZERVJU SISTEMA

Euro zonas kreditiestadém obligatas rezerves
jatur Eurosisteémas pieprasijuma noguldijumu
kontos. Tapat ka Iidz Sim (kops 1999. gada)
obligato rezervju prasibu apjoms 2007. gada
bija 2% no kreditiestazu rezervju bazes. Tiesi
rezervju bazes pieaugums, ko nosaka atbilstosi
konkrétam kreditiestazu bilancu Tstermina
saistibam, izskaidro min€to rezervju prasibu
kopapjoma 14% kapumu 2007. gada. Ta ka
par katru rezervju prasibu izpildes periodu
Eurosistéma atlidzina par rezervju turgjumiem
ar vidéjo GRO robezlikmi, obligato rezervju
sisttma neuzlieck banku sektoram butiskas
izmaksas. Vienlaikus td nodroSina monetaras
politikas ievieSanas darbibas principu divu
svarigu funkciju izpildi — pirmkart, ta stabilize
naudas tirgus Istermina procentu likmes, jo
rezervju prasibas jaizpilda tikai vid&ji visa
rezervju prasibu izpildes perioda laika, laujot
kreditiestadém izlidzinat pagaidu un pekspas
likviditates iepliides to kontos un aizpliudes
no tiem; otrkart, ta palielina banku sistémas
likviditates deficttu, t.i., banku vispargju
vajadzibu péc refinansé$anas no Eurosistémas.

ATKLATA TIRGUS OPERACIJAS

Lai parvalditu likviditati naudas
Eurosisttma izmanto  GRO,
preciz&josas operacijas. Visam
palielinosam  operacijam  jabut  pilniba
nodros§inatam ar Kkilu. GRO ir regularas
operacijas, kas tiek veiktas katru ned¢€lu, parasti
ar 1 nedelas terminu. Tas ir galvenais
instruments, lai parvalditu likviditati tirgl un
paustu monetaras politikas nostaju. 2007. gada
tas tika veiktas ka mainigas procentu likmes
izsoles ar minimalo pieteikuma procentu likmi,
kas ir galvena ECB monetaras politikas procentu
likme. Lai gan ir pla$s $Tm operacijam atbilstosu
darfjuma partneru loks (2007. gada beigas —
1 693), 2007. gada tajas vidgji piedalijas
338 darfjuma partneri, par 10% mazak neka
2006. gada (377). L1dz 8. augustam GRO izsoles
ECB vidgji bija pieskirusi 292 mljrd. euro. ECB
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paaugstindja piedavajuma summu par 1 mljrd.
euro virs ectalonsummas (apjoma, kas lauj
darTjuma partneriem raiti izpildit savas rezervju
prasibas lidz nakamas GRO norékinu
veikSanai') visas GRO, iznemot vienu, kad
piedavajuma summa parsniedza etalonsummu
par 2 mljrd. euro). Tadgjadi ECB turpinaja
2005. gada oktobrT uzsakto politiku, nodrosinot
likviditati par nedaudz lielaku apjomu neka
etalonsumma, lai ierobeZotu acimredzamo
augSupversto spiedienu uz EONIA starpibu.

piedavatas summas apjomu —2007. gada sakuma
tas bija 50 mljrd. euro. ITRO var piedalities tie
pasi darfjuma partneri, kas GRO, no kuriem
2007. gada ITRO piedalijas vidgji 145 darfjumu
partneri (2006. gada — 162). Péc 2007. gada
9. augusta tika veiktas divas papildu ITRO
(ar noreékinu 24. augusta un 13. septembri) un
velak velreiz atkartotas, koriggjot kopsummu.
2007. gada beigas ITRO darfjumu atlikums bija
268 mljrd. euro (gandriz par 80% lielaks neka
atlikums augusta sakuma).

P&c 9. augusta vidgja piedavajuma summa bija
samazinajusies [idz 200 mljrd. euro, atspogulojot

papildu likviditates nodrosinasanu papildu

ITRO (Sk talak un 9. lehkumu)' 1 Piedavdjuma etalonsumma Jauj darfjuma partneriem kopuma
saglabat pieprasijuma noguldjjumu kontu atlikumus tuvu

ITRO ir likviditati palielino§as operﬁcijas rezervju prasibu apjomam, nemot véra prognozetas likviditates

vajadzibas un likviditates nesabalans€tibu, kas jau uzkrajusies
attiecigaja prasibu izpildes perioda. Precizu etalonsummas
definiciju sk. ECB 2004. gada aprila "M&nesa Biletena" ielikuma
Publication of the benchmark allotment in the main refinancing
operations ("Galveno refinanséSanas operaciju piedavajuma
etalonsummas publicésana").

ar 3 méneSu terminu, kas tiek veiktas katru
meénesi. Tas tiek veiktas ka vienkar$as mainigas
procentu likmes izsoles (bez piedavato procentu
likmju ierobezojumiem) ar ieprieks izsludinatu

MONETARAS POLITIKAS OPERACIJAS FINANSU TIRGU SVARSTIBU LAIKA

Agraka likviditates nodrosinasana rezervju prasibu izpildes perioda

Atklata tirgus operacijas Eurosistéma parasti nodroSina likviditati ta, lai lautu kreditiestadém
saglabat pieprasijuma noguldijumu kontu atlikumus Eurosisttma tuvu to rezervju prasibu
apjomam, tadgjadi izpildot §1s prasibas proporcionali visa rezervju prasibu izpildes perioda
laika. To panak, galveno refinans€Sanas operaciju (GRO) laika pieskirot summas, kas ir tuvu
etalonsummai. Sis pieskiruma politikas mérkis ir saglabat ]oti Tsa termina procentu likmes tuvu
galvenajai oficialajai procentu likmei, t.i., Eurosisttmas GRO minimalajai pieteikuma procentu
likmei. Tacu péc tam, kad 2007. gada 9. augusta rita finansu tirgu satricinajuma ietekme paradijas
ar1 euro darfjumu uz nakti naudas tirgt, izradijas, ka kreditiestades deva prieksroku izpildit
savas rezervju prasibas samera agri rezervju prasibu izpildes perioda, nemot véra apgrozijuma
samazinasanas pazimes ilgaka termina naudas tirgus segmentos.

Lai sasniegtu savu mérki loti 1sa termina procentu likmém, ECB veica rezervju piedavajuma
"prieksSpiegadi", t.i., palielinaja likviditates piedavajumu rezervju prasibu izpildes perioda
sakumad, bet samazindja to perioda beigas.! ST rezervju prick$piegade pirmajas dienas
péc 9. augusta tika panakta, Cetras preciz€josas operacijas uz nakti pieskirot papildu likviditati.
Piekta precizgjosa operacija uz nakti tika veikta septembra sakuma. P&c tam papildu likviditate

1 Eurosistéma bija veikusi rezervju piedavajuma priek$piegadi, nodrosinot likviditati nedaudz lielaka apjoma par etalonsummu jau pirms
satricinagjuma organizetajas GRO. Tacu, ka redzams attéla, satricinajuma perioda priekSpiegades limenis bija daudz augstaks.
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rezervju prasibu izpildes perioda sakuma tika (b ML S LI
prasibu izpildes perioda laika

galvenokart nodroSinata regularajas GRO.
Visos gadijumos likviditates nodro$inajums

visam rezervju prasTbu izpildes periodam x ass — dienu skaits lidz prasibu izpildes perioda beigam;
. o .o . . y ass — vidgjais dienas rezervju parpalikums mljrd. Euro

saglabajas nemainigs, pielagots tika tikai

no droginég anas laiks. Par to liecina dienas === dienas rezervju parpalikums (prasibu izpildes periodiem,
B _ ) . kas beidzas 2005. gada augusta—2007. gada augusta)

rezervju parpahkuma tendence, t.1. 9 starpra ----- dienas rezervju parpalikums (prasibu izpildes periodiem,

starp kreditiestéiu piepraSTj uma nogulde umu kas beidzas 2007. gada septembri—2008. gada februari)

kontu turgjumu atlikumiem un rezerviju 30
o _ . . S 40 40
prasibam prasibu izpildes perioda laika 30| L L . -
(sk. att.). Rezervju prasibu izpildes periodos 20 | t 20
irms 2007. gada augusta dienas rezervj 10 ; 10
pins 2007, gada avgusta dismas rezervin 10 DA TR T |
parpalikums vid€ji bija visai tuvu nullei, o JELTTR] o
savukart turpmako rezervju prasibu izpildes ’ T L Lt B, {20
periodu sakuma tas bija krietni virs nulles un ~ -30 130
So periodu beigas — krietni zem nulles. '48 g '48
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8. oktobr1 un 23. novembrl ECB zigu o« ECB.

agentiram pazinoja’?, ka pastiprinas $o

priekspiegades politiku un virzis likviditati ta,

lai arT rezervju prasibu izpildes perioda laika ta butu vairak sabalanséta, ja tas biis nepiecieSams,
lai notur€tu Tstermina procentu likmes tuvu minimalajai pieteikuma procentu likmei. Saskana
ar So pazinojumu ECB stabili turpindja GRO pieskirt par etalonsummu ievérojami lielakas
summas, un, tiklidz saka paradities butisks samazinoSs spiediens attieciba uz procentu likmi
darfjumiem uz nakti, ECB veica likviditati samazinoSas preciz&josas operacijas. Papildus
parastajam likviditati samazino$ajam operacijam rezervju prasibu izpildes perioda pedéja diena
sadas likviditati absorb&josas operacijas tika veiktas 12. oktobrT, 7. decembriun 17. decembrT un,
ka talak aprakstits, gada beigas. 2008. gada 14. janvari ECB apstiprinaja, ka ta varétu turpinat
1stenot piegades politiku tik ilgi, cik nepiecieSams.

Papildu ilgaka termina refinanséSanas operacijas

FinansSu tirgu svarstigums, skiet, pastiprindja banku v&lmi prieksroku dot savu nakotnes
likviditates vajadzibu mazina$anai, kas radija biitisku spriedzi naudas tirgi ne tikai istermina,
bet arT ilgaka termina segmenta, kur bija vérojams loti mazs apgrozijums. Lai veicinatu situacijas
normalizé$anos, Eurosistéma palielinaja to refinanséjuma dalu, ko nodrosina ar 3 méneSu
ilgaka termina refinansésanas operacijam (ITRO), vienlaikus samazinot refinanséjuma dalu, ko
nodrosina ar 1 nedélas GRO. Tatad saglabajas nemainigs refinansg€juma atlikuma kopapjoms, bet
vidgjais termins tika pagarinats, tadgjadi uz laiku samazinot banku sisteémas nakotnes likviditates
vajadzibas. 23. augusta un 12. septembrt tika veiktas divas papildu ITRO ar 3 menesu terminu,
izsolot attiecigi 40 mljrd. euro un 75 mljrd. euro. Ta ka regularas katra ménesa ITRO notika
ka parasti, ITRO nodrosinata refinans€juma kopapjoms palielingjas no 150 mljrd. euro (tris
50 mljrd. euro piedavajumi) lidz 265 mljrd. euro, savukart GRO apjoms attiecigi samazinajas no
aptuveni 300 mljrd. euro Iidz mazak par 200 mljrd. euro. Papildu ITRO, pienakot to terminam
novembri un decembri, tika atjaunotas, pieskiruma apjomu korig€jot lidz 60 mljrd. euro.
2008. gada 7. februari tika pazinots, ka tas atkal tiks atjaunotas 2008. gada februari un marta.

2 Pilnu ECB pazinojumu sarakstu sk. http://www.ecb.europa.eu/mopo/implement/omo/html/communication.en.html.
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Ipasie pasakumi gada beigas

Bankas parasti mazak ve€las aizdot naudas tirgii gada p&dgjas nedelas sakara ar bazam par
bilanci. Tika prognozets, ka §1 labi zinama probléma 1paSi specigi izpaudisies 2007. gada.
Tapec 30. novembra pazinojuma presei ECB informéja par 1pasiem pasakumiem, lai mazinatu
spriedzi naudas tirgi $aja perioda. 18. decembri veiktas GRO termin$ tika izn@muma karta
pagarinats no 1 ned€las uz 2 nedélam ta, lai bankas jau pirms $a griita perioda varetu segt
likviditates vajadzibas Ziemassvetku laika un gada beigas. 17. decembri ECB arl nosiitija
pazinojumu zinu agentiram, izskaidrojot, ka minétaja 2 nedélu GRO ta atkapsies no parastas
pieskiruma procediiras un apmierinas visus pieteikumus, kuros noradita procentu likme biis tada
ka ieprieksgjas GRO vidgja sverta procentu likme (4.21%) vai augstaka. So lémumu galvenokart
noteica informacija, ka likviditates vajadzibas varétu palielinat pieteikuma procentu likmes Iidz
nevélami augstam Iimenim. Tad&jadi ECB pieskira 348.6 mljrd. euro, parsniedzot etalonsummu par
168.1 mljrd. euro. Sada lielas likviditates nodrosina$ana radija lejupvérstu spiedienu uz procentu
likmi darfjumiem uz nakti. Lai mazinatu So spiedienu, ECB veica vairakas likviditati samazinoSas
precizgjosas operacijas. Pedeja no Stm preciz€josajam operacijam notika 3. janvari — dienu pirms
2008. gada pirmas GRO norekina. ECB ar preciz€joso operaciju palidzibu vidgji diena absorbgja
143.8 mljrd. euro. Tacu ECB gada beigu GRO arT nodrosinaja papildu likviditati 20 mljrd. euro
apjoma ar izsoles robezlikmi 4.20%, tadgjadi ietverot darTjuma partneru talakas likviditates prasibas
Saja perioda. Loti liela likviditates piedavajuma dél EONIA bija par 8 bazes punktiem zemaks neka
minimala pieteikuma likme 2007. gada pedgja tirdzniecibas diena, lai gan ieprieksgjos divos gados
tas bija par 19 un 17 bazes punktiem augstaks neka minimala pieteikuma procentu likme.

Operacijas saistiba ar ASV dolaru terminizsolu iespéju

Verojot euro zonas banku 1pasas bazas par to ASV dolaros denominéta finanséjuma pieejamibu,
ECB noslédza abpusgju valiitu darfjumu (valiitu mijmainas liniju) saistiba ar Federalo rezervju
sisttmas ASV dolaru terminizsolu iesp&ju (Term Auction Facility). Eurosistéma saviem
darTfjuma partneriem nodros$inaja ar §1s vallitu mijmainas Iinijas palidzibu sanemto finans€jumu
ASV dolaros pret Eurosistémas kreditoperacijam atbilstoSu nodroSinajumu divas operacijas ar
norékinu 20. un 27. decembri. Lidzigas operacijas veica ari Sveices Nacionala banka. Katra
Eurosisteémas operacija darfjuma partneriem tika piedavats finans€jums 10 mljrd. ASV dolaru
apjoma ar piekluvi aizdevumu iesp&jai uz nakti ar aptuveni 1 ménesa terminu. Abas operacijas
tika veiktas ar fiks€tu procentu likmi, kas vienada ar vienlaikus notiekoso Federalo rezervju
sistémas izsolu robezlikmi (attiecigi 4.65% un 4.67%), 17. decembri piesaistot pieteikumus
22 mljrd. ASV dolaru un 20. decembri — 14 mljrd. ASV dolaru apjoma. STm operacijam nebija
tieSas ietekmes uz euro likviditati, bet to mérkis bija uzlabot globala finans€juma situaciju.
Operacijas tika atjaunotas 2008. gada janvari, tacu likviditates vajadzibas ASV dolaros ir
samazinajusas, par ko liecinaja pieteikumu apjoma sarukums. Februari ECB neveica nevienu
operaciju saistiba ar finansgjumu ASV dolaros.

Nodrosinajuma sistéma finanSu tirgus svarstibu perioda

Eurosisttma pienem plasu nodroSinajumu loku, tapéc tas nodroSinajuma sist€ma ir labi
sagatavota, lai atbalstitu monetaras politikas ievieSanu tirgus satricingjuma laika. Ka paradits
42. un 43. attela, nodroSinajuma pietickamiba Eurosistémai nav bijis $k&rslis pat rekordliela
kreditu atlikuma gadijuma satricinajuma laika. Nemot to véra, nodro§inajuma sist€ma veicinajusi
plasa darfjuma partneru loka piekluvi centralo banku naudas Iidzekliem.
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ECB péc nepiecieSamibas veic likviditati
paliclinoSas un samazino$as precizgjosas
operacijas, lai parvalditu likviditati tirgli un
virzitu procentu likmes. FEurosisttma S$im
operacijam ir izv€l&jusies ierobezotu naudas
tirg visaktivako darfjuma partneru skaitu
(2007. gada beigas — 127). 2007. gada ECB
veica 24 precizgjosas operacijas, no kuram
18 tika inici€tas p&c 9. augusta finanSu tirgus
satricinajuma rezultata. Salidzinajumam —astonu
gadu laika (no 1999. gada Iidz 2006. gadam)
tika veikta 31 preciz€josa operacija. Visas seSas
pirms 9. augusta veiktas operacijas tika Tstenotas,
lai atjaunotu sabalansetu likviditati rezervju
prasibu izpildes perioda pedeja diena, ka tas
parasti notiek kop$ 2004. gada novembra. Cetras
no tam bija likviditati samazinoSas un divas —
likviditati palielinoSas operacijas, atspogulojot
nedaudz lielaku likviditates parpalikuma
varbiittbu péc tam, kad rezervju prasibu
izpildes perioda p&dgja GRO bija pieskirta
lielaka piedavajuma summa par etalonsummu.
Divos gadijumos likviditati samazino$ajas
operacijas paredzetais apjoms netika sasniegts
sakara ar nepietickamu pieteikumu apjomu.
Peéc 9. augusta saglabajas prakse veikt
perioda beigu preciz€josas operacijas. Tomer
péc tam lielaka dala preciz&joso operaciju
(pavisam 14) tika izmantota, lai novérstu
likviditates un procentu likmes darfjumiem uz
nakti svarstibas, kas saistitas ar finanSu tirgu
satricinajumu rezervju prasibu izpildes perioda
(sk. 9. ielikumu).

PASTAVIGAS IESPEJAS

Darfjuma partneri péc savas iniciativas var
izmantot divas pastavigas iespgjas, lai sanemtu
likviditati darfjumos uz nakti pret atbilstosu
nodro$indjumu vai ari lai Eurosistéma veiktu
noguldijumus uz nakti. 2007. gada beigas
aizdevumu iesp&ju uz nakti drikst€ja izmantot
2 122 darfjuma partneri, bet noguldijumu
iesp&ju — 2 798 darfjuma partneri. So iesp&ju
procentu likmes — attiecigi par 100 bazes
punktiem augstak un zemak par GRO minimalo
pieteikuma procentu likmi — principa norada
augstako un zemako ITmeni procentu likmei
darjumiem uz nakti un tadgjadi pilda svarigu
monetaras politikas TstenoSanas funkciju.

2007. gada katru dienu aizdevumu iespgja
uz nakti tika izmantota vid&ji 0.2 mljrd. euro
apjoma un noguldjjumu iespgja — 0.5 mljrd.
euro apjoma (pieaugums salidzinagjuma ar
ieprieks€jo gadu — attiecigi 0.1 mljrd. euro un
0.3 mljrd. euro). Noguldijumu iespgjas vidgja
izmantojuma palielinajumu var saistit ar noris€m
péc 9. augusta.

MONETARAS POLITIKAS OPERACIJU ATBILSTOSIE
AKTIVI

Saskana ar centralo banku praksi visa pasaulé
visam Eurosisttmas kreditoperacijam jabut
ar pietickamu nodrosinajumu. Pietieckamibas
koncepcija, pirmkart, nozimé, ka Eurosisteéma
ir pasargaita no zaudgumiem, veicot
kreditoperacijas, un, otrkart, ka plasam darfjuma
partneru lokam jabiit iesp&jai sanemt pietiekamu
nodros§inajumu, lai Eurosist€éma gan ar monetaras
politikas, gan ar maksajumu sistému operaciju
palidzibu var nodroSinat tadu likviditates
apjomu, kadu ta uzskata par nepiecieSamu. Lai
to veicinatu, Eurosisttma ka nodroSinajumu
piepem plasu aktivu klastu. FinanSu tirgus
satricinajuma apstaklos ta izradijas stabilizg&josa
iezZime, jo nodroSindja, ka darfjuma partneru
riciba ir pietickams nodrosinajums, lai pieklitu
Eurosistémas kreditoperacijam.

42. attels. Atbilstosais nodroSinajums

aktivu veidu dalijuma

(mljrd. euro; gada vidgjie radtaji)
= netirgojamie akfivi
we Citi tirgojamie aktivi
ar aktiviem nodroS$inati vertspapiri
sabiedribu obligacijas
wmeeee  nodro$inatas banku emitétas obligacijas
s nenodroSinatas banku emitétas obligacijas
sseee  regionalas valdibas vertspapiri
centralas valdibas vertspapiri
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2007. gada atbilstosa nodroSinajuma vidgjais
apjoms salidzinajuma ar 2006. gadu palielinajas
par 7.7% (lidz 9.5 trlj. euro; sk. 42. att.).
Valdibas parads (4.7 trlj. euro) veidoja
49% no kopapjoma, bet atlikuSo tirgojama
nodros$indgjuma dalu — kreditiestazu emitétas
nenodros§inatas obligacijas (1.6 trlj. euro jeb
17%) un nodroS§inatas obligacijas (1.2 trlj. euro
jeb 12%), uzng@mumu obligacijas (0.8 trlj. euro
jeb 9%), ar aktiviem nodroSinati vertspapiri
(0.7 trlj. euro jeb 8%) un citas obligacijas,
pieméram, starpvalstu organizaciju emitetas
obligacijas (0.4 trlj. euro jeb 4%). Turklat
kops 2007. gada 1. janvara netirgojamie
aktivi, kas ietver kreditprasibas (t.i., banku
aizdevumus), ieklauti vienotaja atbilstoSo
aktivu saraksta. Tacu, ta ka $o aktivu atbilstiba
pirms to piepemsSanas netiek vértéta, Sadu
aktivu potencialais apjoms nav vienkarsi
nosakams. To izmantosana 2007. gada sasniedza
0.1 trlj. euro jeb 1% no Eurosistémas atbilstosa
nodrosinajuma kopapjoma.

Tirgojamo un netirgojamo  aktivu, ko
darfjuma partneri izmantoja ka nodroSinajumu
Eurosistémas kreditoperacijas, vidgja vertiba
butiski palielingjas (no vidgji 906 mljrd. euro
2006. gada Iidz 1 101 mljrd. euro 2007. gada).
So pieaugumu galvenokart noteica lielais
nodro$indgjuma papildu apjoms, ko darfjuma
partneri noguldijusi Eurosisttma péc finansu
satricinajuma sakSanas augusta (sk. 43. att.). Ka
liecina nodro§inajuma un Eurosistémas darijuma
partneru  kreditu  atlikuma salidzinajums,
saglabajas augsts noguldita nodroSinajuma,
kas netiek izmantots monetaras politikas
kreditoperaciju  nodroSinasanai,  Ipatsvars.
Tas norada, ka, sakoties satricinajumam,
nodroS§inajuma pietickamiba nav bijusi Skérslis
Eurosistémas darfjuma partneriem.

Run3jot par aktivu veidiem, kas nogulditi
Eurosisttma ka nodroSinajums, centralas
valdibas obligaciju gada vidgjais Ipatsvars

samazinajas no 23% 2006. gada lidz 15%
2007. gada. Banku emitetas nenodroSinatas
obligacijas joprojam veidoja lielako aktivu
kategoriju, kas  nogulditi  Eurosisttma
(2007. gada vidgji 33%). Ar aktiviem nodrosinatu
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43, attels. Eurosistemas kreditoperacijas

izmantota nodroSinajuma un monetaras
politikas operaciju kreditu atlikuma attieciba

(mljrd. euro)
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1) Monetarajas operacijas izmantota kreditu atlikuma gada
lielakais raditajs.

vertspapiru vidgjais Tpatsvars palielinajas no 12%
2006. gada Iidz 16% 2007. gada.

P&c tam, kad 2007. gada 1. janvari netirgojamie
aktivi tika ieviesti ka atbilsto§s nodrosinajums
Eurosisttmas  kreditoperacijam visa euro
zona, darfjuma partneri sakuSi izmantot
$o papildu nodrofinajuma avotu. ST akfivu
kategorija gada vidgji veidoja 10% no kopgja
noguldita nodro$inajuma (2006. gada — 4%,
sk. 44. att.). 2007. gada saglabajas ierobeZots
tadu kreditprasibu skaits, kam iesp&jams
kreditsp&jas raditdju noveértejums (sk. sadalu
par riska vadibas jautajumiem). Tadgjadi viss §a
nodrosinajuma papildu avota potencials v&l nav
izmantots.

2007. gada 24. maija Padome piepéma divus
nelielus grozijumus attieciba uz nodrosinajuma
sistemu 2007. gada.

— Tika veikti grozijumi kalendaraja plana par
tirgojamo otra Iimena aktivu ka atbilstosa
nodro$indjumaEurosistémaskredttoperacijas
likvidésanu.?

2 Tirgojamie aktivi, kas emitéti pirms 2007. gada 31. maija un
tiek tirgoti neregul@tos tirgos, kas paslaik atbilst Eurosistemas
dro§ibas un pieejamibas prasibam, bet neatbilst caurredzamibas
prasibam, bis atbilstosi 1idz 2009. gada 31. decembrim un péc
tam klGs neatbilstosi.



44. attels. NodroSinajumam izmantotie

aktivi (t.sk. kreditprasibas) veidu dalijuma
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— Precizak tika defingti rezidences kriteriji
aktiviem, kas ir atbilsto§s nodroSinajums
Eurosistémas kreditoperacijas.?

RISKA VADIBAS JAUTAJUMI

Eurosistéma mazina darfjuma partneru saistibu
neizpildes risku Eurosistémas kreditoperacijas,
pieprasot darfjuma partneriem sniegt pietiekamu
nodroSinajumu. Tomér, neraugoties uz 3o
prasibu, Eurosisteéma joprojam var bt paklauta
vairakiem finansu riskiem, ja darjjuma partneris
nepildis savas saistibas. Tie ietver kreditrisku,
kas saistits ar pienemto nodroSinajumu, ka
ar1 tirgus un likviditates risku saistiba ar
nelabvéligam nodrosSinajuma cenas parmainam
likvidacijas perioda péc darfjuma partnera
saistibu neizpildes. Lai samazinatu $os riskus
lidz piepemamam Iimenim, Eurosistéma
nosaka augstus kreditstandartus aktiviem, kurus
pienem ka nodro$inajumu, katru dienu novérte
nodro§inajumu un piemero atbilstoSus riska
kontroles pasakumus. Kreditoperaciju finansSu
riskus noverté kvantitativi un par tiem zino ECB
lemgjinstiticijam.

Lai panaktu, ka augstie kreditstandarti tiek
izpilditi, Eurosisttma izmanto procediiru,

3 Vienota

noteikumu un panémienu kopumu, kas kopa

veido  Eurosisttmas kreditu  noveértSjuma
sisttmu  (EKNS). EKNS  Eurosistémas
kreditoperaciju  atbilstosa  nodrosinajuma
kreditu  kvalitates slieksnis noteikts ka

A (single A) kreditnovertejums.* EKNS paredz
vairakus alternativus kreditnovertgjuma avotus.
Vienlaikus ar netirgojamo aktivu ka atbilstoSa
nodro$inajuma Eurosistémas kreditoperacijas
ievieSanu visa euro zona no 2007. gada
1. janvara pirmoreiz, lai gan ierobezota apjoma,
ka jauns kreditnovértéjuma avots tika izmantota
Eurosisttmas darfjuma partneru ieksgja, uz
kreditreitingiem balstita sistéma. Ieksgjas, uz
kreditreitingiem balstitas sist€émas ierobezotas
izmanto$anas rezultata lielaka dala kreditprasibu,
kas ar 2007. gada 1. janvari kluva atbilstoSas un
péc §a datuma tika iesniegtas Eurosistéma, bija
prasibas pret valsts sektora institlcijam, kuru
netieSais kreditnovertgjums tiek iegiits no tas
valsts kreditnovertéjuma, kura kreditprasibas
paradnieks vai garantijas sniedz&js registréts.

2007. gada saistiba ar EKNS tika ieviesti vairaki
papildinajumi. Saskana ar Padomes 2007. gada
19. oktobra lemumu kops$ 2008. gada 1. janvara
kreditreitingu agentira DBRS tiek izmantota
ka EKNS papildu argja kreditnovertgjuma
institucionalais avots. 2007. gada Padome
noléma, ka arT uz banku emitétajam
nodro§inatajam obligacijam, kas precizi atbilst
Direktivas par parvedamu vertspapiru kolektivo
ieguldijumu uzpémumiem (PVKIU Direktivas)
22. panta 4. punkta noteiktajiem krit€rijiem un
ir emitétas peéc 2008. gada 1. janvara, attieksies
tas paSas kreditnovertéjuma prasibas, kas uz
citiem tirgojamiem aktiviem.

nodro§indjuma  struktiiras pabeigSanas rezultata
2007. gada 1. janvarl Eurosisteéma ir defingjusi, ka, iznpemot
starptautiskas vai starpvalstu iestades, tirgojamo aktivu, kas
ir atbilsto§s nodro$inajums Eurosistémas kreditoperacijas,
emitentiem jabiit registrétiem vai nu EEZ, vai viena no Getram
arpus EEZ esofajam G10 valstim (Kanada, Japana, Sveicé un
ASV). Aktivi, ko p&c 2007. gada 1. janvara emit&jusi uznémumi,
kuri atrodas arpus EEZ vai arpus EEZ eso$ajam G10 valstim,
nav atbilstosi neatkarigi no ta, vai ir piecjama garantija no
uznemuma, kas registréts EEZ. Tacu pirms 2007. gada 1. janvara
emitStie aktivi bus atbilstosi 1idz 2011. gada 31. decembrim, un
tikai péc mingta datuma tie klts neatbilstosi.

4 A kreditreitings nozimé vismaz A— ilgtermina kreditreitingam,

ko pieskir Fitch Ratings vai Standard & Poor's, vai vismaz A3,
ko pieskir Moody's, vai vismaz AL, ko pieskir DBRS.
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1.2. VALUTAS MAINAS DART)UMI

Eurosistéema 2007. gada valitas tirgli neveica
ar monetaro politiku saistitas intervences. ECB
valiitas mainas darfjumi bija saistiti tikai ar
ieguldijumu aktivitattm. Turklat ECB neveica
arT valiitas mainas darjjumus ar tam arpus euro
zonas esoSo valstu valitam, kuras piedalas
VKM II. Pastaviga vienoSanas starp ECB un
SVF par SVF Specialo aiznémuma tiesibu
(SDR) darfjumu veikSanas ECB varda
veicinaSanu ar citiem SDR turétajiem 2007.
gada tika izmantota 18 gadijumos.

Nemot veéra finanSu tirgu svarstigumu
2007. gada, Eurosisttma veica arT divas
operacijas saistiba ar Federalo rezervju sist€émas
ASV dolaruterminizsoluiesp&ju, abos gadijumos
nodroSinot Eurosist€mas darfjuma partneriem
10 mljrd. ASV dolaru (sikaku informaciju sk.
9. ielikuma).

.3. IEGULDIJUMU AKTIVITATES

ECB ieguldijumu aktivitates tiek organizetas
ta, lai nodro$inatu, ka, pienemot I&€mumus

par ieguldijumiem, nevar izmantot
nekadu iek$€jo informaciju par centralas
bankas politikas istenoSanas pasakumiem.

Noteikumu un procediru kopums, t.s. Kinas
miris, noskir ECB ieguldijumu aktivitates
iesaistitas struktiirvienibas no pargjam ECB
struktiirvienibam.

AREJO REZERV)JU PARVALDISANA

Sakotngji ECB argjo rezervju portfelis tika
izveidots, izmantojot euro zonas NCB argjo
rezervju aktivu parvedumus. Laika gaita
portfela sastavs atspogulo ieguldito aktivu
tirgus vertibas parmainas, ka ari ECB valitas
mainas un zelta operacijas. ECB argjo rezervju
galvenais mérkis ir nodrosinat, lai Eurosistémai
nepiecieSamibas gadijuma vienm&r bitu
pietickami daudz likvidu resursu valttas
politikas operaciju veikSanai to valstu valiitas,
kuras nav ES dalibvalstis. ECB argjo rezervju
parvaldiSanas mérki to svariguma seciba ir
likviditate, dros$iba un atdeve.
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ECB argjo rezervju portfell ietilpst ASV
dolari, Japanas jenas, zelts un SDR. ECB un
euro zonas NCB ka ECB agenti aktivi parvalda
ASV dolara un Japanas jenas rezerves. Lai
palielinatu Eurosistémas ieguldijumu operaciju
efektivitati, kops 2006. gada janvara darbojas
"valiitu specializacijas modelis". Saskana ar
So modeli katrai NCB iedalita kada dala no
ASV dolaru vai Japanas jenu portfela, bet
divas NCB paslaik parvalda divas dalas.’
2007. gada janvari divas NCB (Banka
Slovenije un Banque centrale du Luxembourg)
apvienoja savas ECB argjo rezervju dalas
parvaldiSanas aktivitates. Vel divi
apvienoSanas  risinajumi  stajas  spéka
2008. gada janvari, Central Bank of Cyprus un
Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta
pievienojoties Eurosistémai (sk. 3. nodalu).

2007. gada ECB pardeva zeltu (kopa
aptuveni 79 tonnas). Tas pilniba atbilda ECB
2004. gada 27. septembrT parakstitajam Centralo
banku noligumam par zeltu. Lielaka dala
iep€mumu no zelta pardosSanas tika pievienoti
Japanas jenu portfelim un mazaka dala — ASV
dolaru portfelim.

ECB ftirie argjo rezervju aktivi® saskana ar
pasreizgjiem valiitu kursiem un tirgus cenam
palielingjas no 42.3 mljrd. euro 2006. gada
beigas 11dz 42.8 mljrd. euro 2007. gada beigas
(t.sk. 32.1 mljrd. euro bija arvalstu valutas —
Japanas jenas un ASV dolaros —, bet 10.7 mljrd.
euro — zelta un SDR). Piem@rojot 2007. gada
beigu valiitu kursus, ASV dolaros denomin&to
akttvu Tpatsvars arvalstu valltas rezerves bija
79.7%, savukart Japanas jenas denominéto
akttvu Tpatsvars — 20.3%. Tadgjadi visbutiskakas
parmainas 2007. gada bija verojamas zelta
un SDR tirgus vertiba, kas palielinajas lidz
10.7 mljrd. euro (2006. gada — 10.3 mljrd.

5 Sikaku informaciju sk. ECB 2006. gada aprila "Ménesa Biletena"
raksta Portfolio management at the ECB ("ECB portfelu
parvaldiba").

6 Tirie argjo rezervju akfivi tiek aprekinati $adi: oficialie rezervju
aktivi plus rezidentu piesaistitic noguldijumi arvalstu valita
minus neto parmaipas arvalstu valltas turéjumos saistiba ar
repo un nakotnes darfjumiem. Detaliz€tu informaciju par datu
avotiem sk. www.ecb.int/stats/external/reserves/templates/html/
index.en.html.



euro) galvenokart =zelta kursa kapuma
rezultata (aptuveni par 18% euro izteiksme).
Arvalstu valiitu portfela faktiska tirgus veértiba
2007. gada kopuma saglabajas nemainiga— ASV
dolara un Japanas jenas kursa kritumu attieciba
pret euro kompensgja portfela parvaldiSanas
pasakumu rezultata giita tira pelna, ko veido
kapitala pieaugums un procentu ienakumi, ka
arT iep€mumi no ECB zelta pardoSanas.

2007. gada tika paplasSinats to atbilstoSo
instrumentu  saraksts, kuros var ieguldit
argjas rezerves, ieklaujot taja procentu likmju
mijmainas darfjumus. Turklat ievérojami
pavirzijies uz priekSu pilotprojekts automatiskas
vertspapiru  aizdoSanas  programmas  (kas
paredzéta ECB ASV dolaru aktiviem) izstradei,
un to planots ieviest 2008. gada laika.

PASU LIDZEKLU PARVALDISANA

ECB pasu Iidzeklu portfeli veido ECB
apmaksata kapitala iegulditas dalas, ka arT laiku
pa laikam vispargjo rezervju fonda turtas
summas un uzkrajumi valitas kursa, procentu
likmju un zelta cenas riskam. Sa portfela mérkis
ir nodro$inat ECB ar ienakumiem savu darbibas
izdevumu segSanai. PaSu lidzek]u parvaldisanas
merkis ir palielinat gaidamos ienakumus saskana
ar bezzaud&jumu nosactjumu noteikta konfidences
limeni. Portfelis ir ieguldits euro denomingtos
aktivos.

Portfela vertiba faktiskajas tirgus cenas
pieauga no 7.5 mljrd. euro 2006. gada beigas
lidz 9.3 mljrd. euro 2007. gada beigas.
Lielako tirgus vértibas kapuma dalu noteica
2005. gada ECB izveidota uzkrajuma valtas
kursa, procentu likmju un zelta cenas riskam
ieguldi$ana pasu Iidzeklu portfeli. Ariienakumi
no ieguldijumiem pozitivi ietekmgja tirgus
vertibas palielinasanos.

Gada laika ieguldijumu iesp&jam, kas pieejamas
§a portfela parvaldiSanai, tika pievienotas
mainigas procentu likmes paradzimes. Turklat
tika paplaSinats nodroSinato obligaciju un
nenodro§inato  seniorobligaciju  atbilstoso
emitentu saraksts.

RISKA VADIBAS JAUTAJUMI

Finansu riski, kam ECB ir paklauta, veicot
ieguldijumu aktivitates, tiek stingri kontrol&ti un
verteti, lai tie neparsniegtu ECB leméjinstitiiciju
noteiktos Iimenus. Sadam nolikam pastav

detalizéta ierobezojumu struktira, un Sie
ierobezojumi katru dienu tiek kontroléti.
Regulara parskatu sniegSana nodro§ina to, ka
visi akcionari sanem pietieckamu informaciju par
So risku Itmeni.

2007. gada ECB turpindja pilnveidot riska
vadibas iesp&jas, uzlabojot un modernizgjot
savas IT sistémas. Pilnveido$ana nozimé, ka
daudz riska kontroles, vért€sanas un zinojumu
sniegSanas uzdevumu var automatizgt stabila un
elastiga infrastruktara. Turklat izstradata uz
modeliem balstita izpildes pamatojuma sistema,
kas lauj portfelu sniegumu saistit ar to paklautibu
atsevisSkiem riska faktoriem. Visbeidzot, atzistot
faktu, ka kreditriska parvaldibas metodes
centralajas bankas kllist arvien nozimigakas,
Tirgus operaciju komitejas speciala darba grupa
ECB vadiba veica visaptverosu Eurosistémas
centralajas bankas izmantoto portfelu kreditrisku
modelu analizi. Sis analizes rezultati tika
publicéti ECB specialo pétijumu sérija.’

7 Sikaku informaciju sk. ECBS Tirgus operaciju komitejas
specialas darba grupas raksta The use of portfolio credit
risk models in central banks ("Portfelu kreditriska modelu
izmantoSana centralajas bankas") ECB specialaja pétjjuma

Nr. 64, 2007. gada jalijs.
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Viens no raditajiem, ko izmanto tirgus riska
kontrolei, ir valiitas riska kvantitativais raditajs
(Value-at-Risk; VaR), kas nosaka aktivu
portfela zaud&jumus, kuri netiks parsniegti
noteikta perioda beigas ar noteiktu varbiitibu.
Sa raditaja vertiba ir atkariga no vairakiem ta
aprékina izmantotajiem parametriem, konkréti,
konfidences limena, laika posma ilguma un
aplikota perioda, kas izmantots, lai noteiktu
aktivu cenu svarstigumu. Piem@ram, aprékinot
So raditaju ECB ieguldijumu portfelim, par
parametriem izmantojot 95% konfidences
Itmeni, viena gada laika periodu un viena gada
apliikoto periodu aktivu cenu svarstigumam,
rezultata iegiist VaR 3 500 milj. euro. Aprékinot
$o pasu raditdju, bet viena gada apliikota perioda
vieta nemot piecus gadus, rezultats biis VaR
4 800 milj. euro. Lielako dalu tirgus riska nosaka
valiitas un zelta cenas risks. Zemais procentu
likmju riska Iimenis atspogulo ECB ieguldijumu
portfelu saméra zemo korigéto procentu riska
indeksu.
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2. MAKSAJUMU UN VERTSPAPIRU NOREKINU

SISTEMAS

Statiitos Eurosisttmai noteikts uzdevums
veicinat maksajumu sisttmu raitu darbibu.
Eurosistémas galvenais $a uzdevuma (papildus
parraudzibas funkcijai; sk. 4. nodalas 4. sadalu)
izpildes instruments ir kliringa un maksajumu
sisttmu efektivas un droSas darbibas iespgju
sniegSana. Tapéc FEurosisttma izveidojusi
Eiropas Vienoto automatizeéto reala laika bruto
norekinu sistému, kas pazistama ka TARGET,
liela apjoma un steidzamiem maksajumiem
euro. Tehniski decentralizéto TARGET sistemu
pakapeniski aizstaj ar TARGET2 sistemu,
kuras darbiba pamatojas uz vienotu tehnisko
platformu, ko kopigi izmanto visi dalibnieki.
2007. gada 19. novembri notika pirmas grupas
valstu migracija uz TARGET?2.

Nodrosingjuma parvaldibas joma Eurosistema

un tirgus piedava vairakas iespgjas, lai
veicinatu nodroS§inajuma izmantoSanu
parrobezu  darfjumos. Turklat FEurosisteéma

kopa ar tirgus dalibniekiem nosaka lietotaja
prasibas vertspapiru norékinu pakalpojumu
sniegSanai, izmantojot centralas bankas naudas
lidzeklus un Eiropas vienoto tehnisko platformu
ar saskanotiem procesiem un procediram
(TARGET2 vértspapiriem). Sada iniciativa
nodros$inas, ka euro zona neatskirsies ick§zemes
un parrobezu norékinu veikSana.

2.1. TARGET SISTEMA

TARGET ir svariga nozime vienotas monetaras
politikas TstenoSana un euro naudas tirgus
darbiba. Sakara ar TARGET realaja laika
sniegtajiem centralas bankas naudas Iidzeklu
norékinu pakalpojumiem un plaso tirgus
segumu $1 sist€éma piesaista arT dazadus citus
maksajumus. TARGET pieejama visu kredita
parvedumu euro veikSanai starp $Ts sistémas
dalibniecém bankam, nenosakot maksimala vai
minimald apjoma limitu. Sadus parvedumus
var veikt gan starp vienas dalibvalsts bankam
(dalibvalsts iekSzemes maksajumu pliisma),
gan starp dazadu dalibvalstu bankam (starp
dalibvalstim veikto maksajumu plisma).

2007. gada TARGET funkciongja raiti un
turpinajas euro veikto maksajumu skaita
pieaugums. Tas atbilst Eurosistémas politikas
mérkim — veicinat centralas bankas naudas
lidzeklu norékinus ka ipasi droSu maksajumu
veidu. 2007. gada TARGET sistéma veikti 89%
no liela apjoma euro maksajumu sisteémas veikto
maksajumu kopapjoma. TARGET2 darbibas
sakSana 2007. gada 19. novembrl arT noris€ja
loti raiti (sk. §1s nodalas 2.2. sadalu).

Aptuveni 9 300 banku, tsk. filiales un
meitasuznémumi, izmanto TARGET sistemu
maksajumu uzsaks$anai sava vai savu klientu
varda. Ar TARGET palidzibu, izmantojot banku
identifikacijas kodu, kopuma var apkalpot
aptuveni 52 000 iestazu, 1pasi dalibnieku
filiales.

TARGET DARBIBA

2007. gada TARGET vidgji diena apstradato
maksajumu skaits un apjoms palielingjas attiecigi
par 12.3% un 15.6%. 12. tabula sniegts parskats
par maksajumu plismu TARGET 2007. gada
salidzinajuma ar iepricksgja gada plasmu.
2007. gada TARGET kopgja pieejamiba,
t.i., apjoms, kada dalibnieki vargja izmantot
TARGET tas darba laika bez darbibas
traucgjumiem, sasniedza 99.90%. Piecas
minhtes apstradati 97.9% starp dalibvalstim
veikto maksajumu.
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12. tabula. Maksajumu plusma TARGET"

Parmainas

Darijumu skaits 2006 2007 (%)

Kopuma

Kopa

Dienas vidgjais
raditajs
Dalibvalstu
iekSzemes
maksajumi?

Kopa

Dienas vidgjais
raditajs

Starp dalibvalstim
veiktie maksajumi
Kopa

Dienas vidgjais
raditajs

83179996 93375701

326 196 366 179 12.3

64162211 72574 446

251617 284 606 13.1

19017 785 20 801 255

74 580 81574 9.4

Apjoms (mljrd.
euro)

Parmainas

2006 2007 (%)

Kopuma

Kopa

Dienas vidgjais
raditajs
Dalibvalstu
iek§zemes
maksajumi?

Kopa

Dienas vidgjais
raditajs

Starp dalibvalstim
veiktie maksajumi
Kopa

Dienas vidgjais
raditajs

533 541 616 731

2092 2419 15.6

348 764 395412

1368 1551 13.4

184777 221319

725 868 19.7

Avots: ECB.
1) 2006. un 2007. gada bija 255 darbadienas.
2) Ietverti attalinatie dalibnieki.

SISTEMISKI NOZIMIGU MAKSAJUMU VEIKSANAS
TARGET REZERVES PASAKUMI

Sakara ar TARGET sistémas svarigo nozimi
tirgl un tas plaso tirgus segumu sist€mas
drosai un raitai darbibai biitiska ir atbilstosa
aizsardziba pret dazadu veidu draudiem. Svarigi,
lai pat arkartas apstaklos nekavéjoties varétu
veikt sistémiski nozimigus maksajumus, t.i.,
maksajumus, kas var radit sistémisku risku, ja
netiek apstradati paredzetaja laika, pasi norekinu
dartjumus Pastaviga piesléguma norgkinu (CLS)
sisttma un EUROL1 (sk. 4. nodalas 4.1. sadalu),
ka arT papildu nodroSinajuma pieprasijumus
centralajiem darfjuma partneriem. Eurosisteéma
ieviesusi rezerves pasakumus, lai nodrosinatu
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$adu maksajumu raitu apstradi pat TARGET
nepareizas darbibas gadijuma. 2007. gada
centralas bankas veica vairakas papildu
parbaudes (biezi iesaistot komercbankas), un
tas pieradija TARGET rezerves pasakumu
efektivitati. Parbaudes apstiprinaja Eurosistémas
sp&ju nodrosinat maksajumu sistému un finansu
tirgu raitas darbibas turpinaSanos krizes
situacija.

DALIBVALSTU, KAS PIEVIENOJAS ES 2004. UN
2007. GADA, NCB PIESLEGUMS TARGET

2002. gada oktobr1 Padome noléma, ka
péc ES paplasinasanas 2004. gada jauno
dalibvalstu NCB laus pieslégties esoSajai
TARGET sistémai, bet tas neblis obligats
pienakums. Narodowy Bank Polski un FEesti
Pank pieslédza savu reala laika bruto norékinu
sisttmu (RTGS) TARGET attiecigi 2005. un
2006. gada, izmantojot Banca d'ltalia RTGS.
Sakara ar Slovénijas pievienoSanos euro zonai
2007. gada janvari Banka Slovenije efektivitates
noluka noléma neveidot savu RTGS sistému,
bet pieslégties TARGET, izmantojot Deutsche
Bundesbank RTGS sisttemu. Kad 2007. gada
novembri TARGET2 nodeva ekspluatacija,
Kipra, Latvija, Lietuva un Malta saka darbibu
TARGET? vienotaja platforma (SSP).

ATTIECIBAS AR TARGET LIETOTAJIEM UN RTGS

SISTEMU OPERATORIEM CITU VALUTU ZONAS

ECBS wuztur cieSas saiknes ar TARGET
lietotajiem, lai nodroSinatu, ka to vajadzibas
tieck rlpigi apsvértas un sagemts atbilstoss
skaidrojums. 2007. gada, tapat ka ieprieksgjos
gados, notika regularas TARGET pieslégto
NCB un nacionalo TARGET lietotaju grupu
s€des. Turklat TARGET darbibas jautajumu
un TARGET2 ievieSanas un migracijas
uz TARGET2 apspriesanai notika ECBS
TARGET2 darba grupas un Eiropas Banku
nozares TARGET darba grupas kopigas sédes.
Stratégiskie jautajumi tika risinati diskusija
Euro maksajumu stratégijas kontaktgrupa, kura
parstaveéta komercbanku un centralo banku
augstaka Itmena vadiba. Eurosist€ma, pasaulé
lielakas RTGS sistemas operatore apstradato
darfjumu apjoma zina, 2007. gada uzturgja



ciesas saiknes ar RTGS sistemu operatoriem
citu galveno vallitu zonas. Savstarpgjo
saiknu (tadu, ko izraisa pastaviga piesléguma
norékinu operacijas) paplasinasanas radijusi
nepiecieSamibu  kopigi apspriest darbibas
jautajumus.

2.2. TARGET2

TARGET?2 sistema saka darbibu 2007. gada
19. novembri, kad pirmas grupas valstis
(Vacija, Kipra, Latvija, Lietuva, Luksemburga,
Malta, Austrija un  Slovénija) veica
migraciju, pievienojoties SSP. Otras grupas
valstu (Belgijas, Irijas, Spanijas, Francijas,
Niderlandes, Portugéles un Somijas) migracija
uz TARGET?2 notika 2008. gada 18. februari.
Pedgjas — tresas — grupas, kura ietilpst Danija,
Igaunija, Griekija, Italija, Polija un ECB,
migracija notiks 2008. gada 19. maija.

TARGET2 darbibas sakums bija loti veiksmigs.
SSP, kuras darbibu Eurosistemas varda organizé
Banque de France, Banca d'ltalia un Deutsche
Bundesbank, sniegums bija loti augsts.
Tehniska komunikacija ar pargjiem TARGET
komponentiem ari norisgja raiti. Pirmas grupas
valstim veicot migraciju, uz TARGET2 migréja
skaita un apjoma zina attiecigi aptuveni 50% un
30% no TARGET kopgjas maksajumu pliismas.
Otras grupas valstim Tstenojot migraciju, abi
Sie skait]i sasniedza aptuveni 80%. Sakot
TARGET2 darbibu, paslaik iesp&jams apstradat
starpbanku tiesa debeta darfjumus un kredita
parvedumus. Turklat ar TARGET2 ievieSanu
specializetas sistémas var veikt norékinu tiesi
SSP. Katrs dalibnieks biitiba var veikt naudas
norékinu ar jebkuras specializ€tas sistémas
starpniecibu, izmantojot vienotu centralas
bankas kontu TARGET?2.

Nemot vera TARGET2 darbibas saksanu,
2007. gada tika pabeigta darbibas principu un
tiesiskas bazes izveide. Ipasi rlipigi sagatavoti
un ar nakamajiem sistémas lietotdjiem
Istenoti test€Sanas un migracijas pasakumi.
No 2007. gada februara Iidz aprilim tika
parbaudita TARGET2 SSP atbilstiba sistémas

specifikacijam, ko formulgjusi Eurosistéma
sadarbiba ar lietotajiem (vispargjas funkcionalas
specifikacijas (VFS) un lietotaju detalizétas
funkcionalas specifikacijas (LDFS)). Testi,
kuros iesaistiti TARGET? lietotaji, ka planots,
sakas 2007. gada 2. maija, un rezultati sniegti
regularajos progresa zinojumos. Testi lava arl
novertét, ka tiek planotas sistémas ievieSanai
paredzetas nedélas nogales. 2007. gada 29. un
30. septembrT ar visam NCB veikts Ipasi pilnigs
pirmajai parejai uz jauno sistému paredz&tas
nedélas nogales méginajums. P&c veiksmigas
testu pabeigSanas Eurosisttma 2007. gada
9. novembra pazinojuma presei apliecinaja
pirmas migracijas grupas valstu banku kopuma
gatavibu un apstiprindja, ka jauno sistému
nodos ekspluatacija, ka planots, 2007. gada
19. novembri.

Padome 2007. gada 22. junija publiskoja
Ceturto TARGET2 progresa  zinojumu.
Zinojuma meérkis — informét tirgus dalibniekus
par Eurosistemas 1émumiem par vél risinamiem
cenu noteikSanas jautajumiem un TARGET2
pamatnostadnes apstiprinasanu, ka arT precizét
dazus jau pienemtos Ilémumus. Zinojuma ietverta
ar1 vispargjo funkcionalo specifikaciju galiga
versija un sniegta informacija par tiesiskajiem
jautagjumiem, vienotas platformas paredz&tas
funkcionalitates jaunakajam parmaindm un
testeéSanas un migracijas pasakumiem. Turklat
2007. gada 29. oktobr1 Padome publiskoja
Piekto TARGET2 progresa zinojumu, kura
tirgus dalibnieki tiek informeti par Eurosistémas
lémumiem par pargjiem darbibas jautajumiem.
Zinojuma ietvera ar1 User information guide for
TARGET2 users ("Informativa rokasgramata
TARGET?2 lietotajiem") un Information guide to
the TARGET? pricing ("Informativa TARGET2
cenu noteikSanas rokasgramata lietotajiem").

"Informativa rokasgramata TARGET2
lietotajiem" sniedz bankam un specializétajam
sistemam, kuras izmanto TARGET2,
standartinformacijas ~ kopumu, kas lauj
dalibniekiem  labak  saprast TARGET2
vispargjo  funkcion€Sanu  un  iesp&jami

efektivak to izmantot. Rokasgramata sniegtas
atbildes uz visbiezak uzdotajiem jautajumiem
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par TARGET2 un Tipas§i méginats veicinat
lietotaju skaidru izpratni gan par kopgjam, gan
katras wvalsts specifiskam iezim&m. Turklat
rokasgramata ietverta informacija par darbibas
procediiram parastos un Tpasi — arkartas
apstaklos.

"Informativaja  TARGET2 cenu noteikSanas
rokasgramata lietotajiem" TARGET2
lietotajiem sniegts visaptveross cenu noteikSanas
mehanismu parskats saisttba ar TARGET2
(pamatpakalpojumiem, likviditates piila un
specializ&to sistému pakalpojumiem) un dazadu
veidu darfjumu tarifikacijas sikaks skaidrojums,
ka arl noraditas iestades, kuram jaizsniedz
rékins.

Papildus Siem progresa zinojumiem un
cieSai sadarbibai ar lietotdjiem test€Sanas un
migracijas joma lietotdji par sasniegto tika
informéti, izmantojot TARGET2 veltitas ECB
un NCB interneta lapas. Interneta lapas sniegta
informacija par $adam norisém.

— 2007. gada izstradats un regulari aktualizts
lietotajiem paredzéts TARGET2 plans
lietotaju iek$gjas planosanas un saskanosanas
ar  Eurosisttmas planosanas  procesu
veicinasanai.

— 2007. gada valstu Itmeni notika regulari
darbseminari lietotajiem. Turklat 2007. gada
14. jinija ECB notika TARGET2 informativs
pasakums lietotajiem Eiropas limeni.

— Padome 2007. gada 26. aprili piepéma
TARGET2 Pamatnostadni un 2007. gada
11. junija publicgja to visas oficialajas
ES valodas. Pamatnostadne paredzéta
to dalibvalstu NCB, kas ieviesu$as euro
("Eurosisttmas NCB"), un, pamatojoties
uz atseviSku ligumu, piemérojama arT arpus
euro zonas esoSo ES wvalstu NCB, kuras
pieslégtas vai tiks pieslégtas TARGET2
sisttmai ("sisttmai pieslégtam NCB").
Pamatnostadnes II  pielikuma ietverti
saskanotie daltbas TARGET2 nosacijumi,
kas jaievies TARGET2 dokumentacija visas
§Ts sisteémas dalibas un tai pieslégtajas NCB.

ECB
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Pamatnostadne publicéta Eiropas Savienibas
Oficialaja Véstnest 2007. gada 8. septembri
un pieejama ari visas ES valodas ECB
interneta lapa.

— Valstu migracijas procesa un specializéto
sisttmu modelus gada gaita regulari
aktualizgja. Sie modeli rada, kads vienotas
platformas modulis tiks izmantots katrai
centralajai bankai un ka specializetas
sistemas veiks norekinus péc migracijas uz
TARGET2.

— 2007. gada 2. novembri publicéta vienotas
platformas informacijas un kontroles
modula lietotdja rokasgramatas galiga
versija, bet lietotaju detalizétas funkcionalas
specifikacijas galiga versija (1., 2. un
4. gramata par XML zinojumiem un to

atbilstosajam XML struktiras datném)
publicéta 2007. gada 9. oktobrT.

2.3. TARGET2 VERTSPAPIRIEM

TARGET2 vertspapiriem (T2S) iniciativas

mérkis — nodrosinat saskanotu un efektivu
vertspapiru darfjumu norékinu ar centralas
bankas naudas Iidzekliem euro, vienotaja
platforma koncentrgjot vertspapiru un naudas
norgkinus euro. Izmantojot T2S, euro zona
neatskirtos iek§zemes un parrobezu maksajumu
izpilde centralajos vertspapiru depozitarijos
(CSD), kas piedalas Saja sisttma. Tapéc T2S
biitu katalizators péc tirdzniecibas darfjuma
Eiropa sniegto finanSu pakalpojumu integracijai
un saskanosanai. T2S arT veicinatu konkurenci,
Eiropas finansu tirgii nodrosinot vienadu, 1&taku
un saskanotu piekluvi norékinu pakalpojumiem.

Padome 2007. gada 8. marta pozitivi novértja
T2S tehniskas iespgjas® un noléma Tstenot
projekta nakamo posmu, kas ietver T2S lietotaja
prasibu  formuléSanu, iev@rojot  pilnigu
caurredzamibu un sadarbojoties ar tirgus
dalibniekiem, 1pasi ar CVD un to lietotajiem.

8 ECB interneta lapa publicéts tehniski ekonomiskais pamatojums,
kas aptvéra projekta darbibas, tehniskos, tiesiskos un
ekonomiskos aspektus.



Padome 2007. gada 26. aprili organiz€ja pirmo
T2S vispargjo principu un augsta Itmena grupas
priekslikumu sabiedrisko apsprieSanu, nosakot
T2S darbibas raksturu un apjomu, un apstiprinaja
T2S lietotaja prasibu izstradasanas
organizatoriskas un vadibas struktiiras izveidi.
Konsultativa grupa, kurai pieskirts pilnvarojums
sagatavot lietotaja prasibas, sadalija darba
pienakumus se$am dazadam tehniskajam
grupam, kas pieversas specifiskam tehniskam
norékinu jomam. Konsultativa grupa un
tehniskas grupas saka sagatavosanos 2007. gada
vasaras sakuma un kopuma veica septinas Tsas
konsultacijas, ludzot valstu lietotaju grupas un
Eiropas asociacijas sniegt novertejumu, lai giitu
ierosmi no dazados tirgus segmentos uzkratajam
plasajam zinasanam un pieredzes. Tirgus
dalibniekus iepazistindja ar secinajumiem un
progresa zinojumiem triju informativu pasakumu
Visi T2S dokumenti, t.sk. 1sas konsultacijas,
informativie izdevumi, progresa zinojumi, darba
kartibas un sézu kopsavilkumi, pieejami ECB
interneta lapa. Saja posma T2S vadibas struktiira
kopuma iesaistiti vairak neka 188 cilvéki no
77 organizacijam,’ tadéjadi nodroSinot, ka tiek
nemtas vera visas lietotaja prasibas un tirgus
dalibnieku pieprasita funkcionalitate un, ja
nepiecieSams, tas tiek icklautas. Konsultativa
grupa, kas sniedz parskatu tiesi Padomei,
2007. gada decembri pabeidza T2S lietotaja
prasibu projekta pirmo versiju.

Padome 2007. gada 8. martd ar1 noléma, ka,
lai pilnigi izmantotu sinergiju, T2S pilniba
piederétu, tiktu izstradata un darbotos
Eurosisteéma, izmantojot TARGET2 platformu.
Kreditiestades varctu apkopot visus vertspapirus
un centralas bankas naudas lidzeklus vienota
platforma, neveicot vertspapiru un centralas
bankas naudas lidzeklu sadali vairakas
neatkarigds nacionalajas platformas un ta
gustot labumu no TARGET2 un T2S sinergijas.
Tadgjadi nodroSinajuma parvaldibas efektivitate
palielinatos. T2S ar1 sniegtu iesp&u atrak
atkartoti izmantot vertspapirus un centralas
bankas naudas Iidzek]us ka nodrosindjumu, un
tirgus dalibnieki no ta giitu labumu. Cetras euro
zonas NCB (Deutsche Bundesbank, Banco de

Espaiia, Banque de France un Banca d'ltalia) ir
gatavas izstradat T2S un organizgt tas darbibu.

Eiropas Parlaments, ECOFIN un Eiropas
Komisija — §Ts institicijas 2007. gada tika
regulari informetas par jaunakajam noris€m
saistiba ar T2S priekslikumu un pauda atbalstu
T2S projektam.

Tiesisko jautajumu joma 2007. gada veikta
plasa uzskaite, aptverot ES un nacionalos tiesibu
aktus un citas attiecigo valstu procediras un
praksi, kas varétu ietekmé&t T2S tiesisko pamatu.
Sis pasakums ietvéra norekinu procediras,
datu glabasanas, parskatu sniegSanas un
audita prasibas. Nozimigi tiesiski $kérSli T2S
iniciativas TstenoSanai netika konstatgti.

Nakama pilniba atbilstigu lietotaja prasibu un
ekonomiskas ietekmes analizes metodologijas
sabiedriska apsprieSsana notika 2007. gada
beigas, pieprasot visam ieinteres€tajam tirgus
pusem lidz 2008. gada 2. aprilim sniegt
komentarus un ieteikumus. P&c §is sabiedriskas
apsprieSanas tiks pabeigta lietotdja prasibu
izstrade un T2S iniciativas ekonomiskas,
tiesiskas un parvaldibas struktiiras novertéjums.
Tad Padome pienems lémumu par projekta
nakama posma saksSanu.

IevieSot T2S, euro zona giitu labumu no drosas,
efektivas un neierobezotas infrastruktiiras
vertspapiru  darjjumu  euro  norekiniem,
izmantojot centralo banku naudas lidzeklus.
Sis infrastruktiiras nodrosinatie pakalpojumi
bis pieejami ari CVD, centralajam bankam
un bankam citas ES un EEZ valsts, ja tie tiks
prasiti. FinanSu tirgus dalibniekiem neatkarigi
no vinu izvietojuma un tirdzniecibas darfjumu
norises vietas biis viens kopigs saskanotu
norékinu procediiru un procesu kopums.

9 Tajaietverti visi CVD, kas veic norékinus euro, un 33 vértspapiru

kontu turétajas bankas.
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2.4. NODROSINATU DARIJUMU NOREKINU
PROCEDURAS

AtbilstoSos aktlvus var izmantot ne tikai
ick§zemes, bet ari parrobezu darfjumos,
lai nodroSinatu Eurosistémas visu veidu

kreditoperacijas (parrobezu darijumos — tikai ar
centralo banku korespondentattiecibu modela
(CCBM) palidzibu vai ar atbilstosam saikném
starp euro zonas vertspapiru norékinu sisttmam
(VNS)). Eurosistema nodrosina CCBM, bet
atbilstosas saiknes ir tirgus noteikts risinajums.

2007. gada decembri Eurosist€mas turgjuma
esosa parrobezu nodroSinajuma apjoms picauga
lidz 683 mljrd. euro (2006. gada decembri —
514 mljrd. euro). Parrobezu nodro$inajums
2007. gada beigas kopuma veidoja 48.5% no
kopgja Eurosistémai sniegta nodro§inajuma.

CENTRALO BANKU KORESPONDENTATTIECIBU
MODELIS

CCBM joprojam ir nozimigakais parrobezu
nodro$indjuma parveduma kanals Eurosistémas
monetaraja politika un dienas ietvaros izsniegta
kredita operacijas. Ta ieguldijums bija 39.6%
no kopgja Eurosisttmai 2007. gada sniegta
nodro§inajuma. 2007. gada beigas to aktivu
apjoms, kuri atrodas glabasana, izmantojot
CCBM, sasniedza 558 mljrd. euro (2006. gada
beigas — 414 mljrd. euro).

CCBM struktiira parskatita, lai taja varetu
integréties jaunas euro zonas valstis. Saja
konteksta 2007. gada 22. novembrl parakstits
CCBM ligums ar Bank Centrali ta' Malta/
Central Bank of Malta un Central Bank of
Cyprus.

Neraugoties uz CCBM veiksmigo darbibu un
finanSu integracijas bitisku veicinasanu, ta
mehanismam ir dazi trikumi, kas galvenokart
saistiti ar apstakli, ka tas bija veidots ka pagaidu
risindjums un ta pamata ir minimalas
saskanotibas princips. So trikumu un parrobezu
nodro§inajuma nozimes palielinasanas dg]
Padome 2007. gada 8. marta'® noléma parskatit
Eurosistémas pasreizgjas nodro§indjuma
parvaldibas TstenoSanas procediiras un izveidot
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Eurosistémai jaunu nodrosinajuma parvaldibas
sisttmu (pamatojoties uz eso$ajam sistémam,
piem&ram, Nationale Bank van Belgié/Banque
Nationale de Belgique un De Nederlandsche
Bank sisttmam), sauktu par Centralo banku
nodro$inajuma parvaldibu, vai CCBM2. Euro
zonas valstu NCB daliba CCBM2 ir brivpratiga.

Lai gan CCBM2 galvenokart paredzets
Eurosisttmas centralo banku nodroSinajuma
parvaldibas efektivitates palielinasanai
parrobezu un iekSzemes darfjumos, tas arl
sniegs jaunas iespgjas Eurosistémas darfjuma
partneriem, Tpasi bankam, kas darbojas
dazadas valstis, nodroSinajuma izmanto$anas
optimizésana un likviditates parvaldibas
veicinasana. CCBM2 darbibas apjoms parsniedz
pasreiz€ja CCBM darbibu, un ar ta palidzibu
tiks ieviestas efektivas metodes gan vertspapiru,
gan kreditprasibu nodoSanai un piepemsanai
iek§zem& un parrobezu Iimeni, nodrosinot
saskanota pakalpojuma sniegSanu, pamatojoties
uz SWIFT komunikacijas protokolu. CCBM2
tiks ieviests saskana ar decentralizgtas
piekluves kreditiem principu un biis pilniba
savienojams ar TARGET2 un T2S. CCBM2
apstradas rikojumus realaja laika, pamatojoties
uz maksajumu apstrades automatizaciju, kas
laus, sniedzot nodrosinajumu, darit pieejamu
ar to saistito kreditu TARGET2 realaja
laika. CCBM2 var@s sanemt nodroSinajumu,
izmantojot visas atbilsto§as VNS un starp
tam esoSas atbilstosas saiknes. Lai saskanotu
darfjuma partneru vajadzibas, Eurosistéma
izstrada CCBM2 ciesa sadarbiba ar tirgus
dalibniekiem. Pirma $§a modela izstradasanas
principu  sabiedriska  apsprieSana  notika
2007. gada 26. aprili. Sanemtie komentari
izmantoti ka papildingjums jaunas platformas
lietotaja prasibu definicijai. Nakama $o lietotaja
prasibusabiedriska apspriesananotiks 2008. gada
1. pusgada, un péc tam CCBM2 lietotaja
prasibas tiks pabeigtas.

10 Sk. http://www.ecb.europa.eu/paym/coll/coll/ccbm2/html/index.
en.html.



NACIONALO VERTSPAPIRU NOREKINU SISTEMU
ATBILSTOSAS SAIKNES

Nacionalas VNS var saistit Iigumiskas
vienosanas un operativa kartiba, kas sistémas
lauj veikt atbilstoSo vertspapiru parrobezu
parvedumu. Kad, izmantojot $adas saiknes,
veikts atbilstoSo vertspapiru parvedums uz
citu VNS, tos ar iek$&jo procediru palidzibu
var izmantot tapat ka jebkuru iekSzemes
nodroSinajumu. Paslaik darfjuma partneriem
pieejamas 59 tiesas un 5 daudzpusgjas saiknes,
no kuram aktivi izmantots tiek tikai ierobezots
skaits. Turklat §Ts saiknes aptver tikai dalu euro
zonas. Saiknes kllist piemérotas Eurosistémas
kreditoperacijam, ja tas atbilst Eurosistémas
lietotaju standartiem (sk. 4. nodalas 4. sadalu).

Ar  saiknu  palidzibu  tur§juma = esosa
nodroSinajuma apjoms 2007. gada decembrt
picauga Iidz 125 mljrd. euro (2006. gada
decembri — 99 mljrd. euro), tomer tas
veidoja tikai 8.9% no kopgja (parrobezu un
iek§zemes) Eurosist€mas turgjuma 2007. gada
eso05a nodrosinajuma.
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3. BANKNOTES UN MONETAS

3.1. BANKNOTES UN MONETAS APGROZIBA UN
DARBIBAS AR NAUDU

EURO BANKNOSU UN MONETU PIEPRASIJUMS

2007. gada beigas apgroziba atradas 12.1 mljrd.
euro banknoSu 676.6 mljrd. euro vertiba.
Salidzinajuma ar 2006. gada beigam banknosu
skaits pieaudzis par 6.7% un to vértiba — par 7.7%
(11.3 mljrd. banknoSu 628.2 mljrd. euro vértiba).

Samazinoties gada kapuma tempam, apgroziba
esoSo banknoSu vertiba kop$ parejas uz euro
skaidras naudas lietosanu 2002. gada turpinaja
augt (sk. 45. un 46. att.). 2007. gada beigas

45, attels. Kopejais apgroziba esoSo euro
banknosu skaits (2002-2007)

(mljrd.)

= curo banknotes
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12 12
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8 8
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6 g g g y . 6
2002 2003 2004 2005 2006 2007
Avots: ECB.

apgroziba esosas banknotes vidgja vertiba
bija 55.85 euro (iepricksgja gada beigas —
55.36 euro).

Tiek 1ésts, ka vertibas izteiksmé 10-20%
(iesp&jamaks augstakajai robezai tuvaks skaitlis)
apgroziba esoSo euro banknoSu izmanto arpus
euro zonas eso$o valstu iedzivotaji, kas joprojam
rada euro banknoSu pieprasjjumu, galvenokart
veidojot uzkrajumus vai veicot maksajumus
euro I1dztekus nacionalajai valiitai.

Nominalveértibu daljjuma apgroziba esosSo
50 un 100 euro banknoSu skaits palielinajas

46. attels. Kopeja apgroziba esoSo euro
banknosu vertiba (2002-2007)

== gada picauguma temps (%; laba ass)

kopgja vertiba (mljrd. euro; kreisa ass)
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47. attels. Apgroziba esoSo euro banknosSu skaits (2002-2007)

(milj.)

= 500 euro
200 euro
==== 100 euro
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Avots: ECB.
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visstraujak (attiecigi par 8.9% un 8.3%);
nakamais straujakais bija 500 euro banknosu
skaita pieaugums (7.9%). Pargjo apgroziba
eso$o nominalvertibu banknosu skaita kapums
svarstijas no 2% lidz 6% (sk. 47. att.).

2007. gada kop€jais euro monetu skaits
apgroziba (t.i., kop€jais apgrozijums bez
NCB krajumiem) palielinajas par 9.1% (Iidz
75.8 mljrd.), bet to vertiba pieauga par 7.6%
(Idz 19.2 mljrd.). Mazas nominalvertibas —
1 centa, 2 un 5 centu — monétu Ipatsvars
apgroziba eso$o monétu kopgja skaita sasniedza
58.0% (ieprickseja gada — 57.3%). Oficiali
neapstiprinata informacija liecina, ka pastavigi
augstais mazas nominalvértibas mongtu
pieprasijums skaidrojams ar saméra lieliem
mongtu zudumiem un krasanu.

DARBIBAS AR BANKNOTEM EUROSISTEMA
Turpinajas ieprieks€jos gados noverota euro
banknoSu izlaiSanas un to izpemSanas no
apgrozibas neliela kapuma tendence. 2007. gada
euro zonas NCB emitgja 33.4 mljrd. banknosu,
bet 32.7 mljrd. banknoSu nonaca tajas atpakal.
Apgroziba eso$o banknosu nonaksanas atpakal
biezums!'' nedaudz samazindjas (no 3.03
2006. gada I1dz 2.93 2007. gada).

Euro zonas NCB parbaudija katras atpakal
nonakusas banknotes autentiskumu un derigumu
apgrozibai, izmantojot pilniba automatiz€tas
banknosu apstrades iekartas, lai nodroSinatu
apgroziba eso$o banknosu kvalitati un integritati.
2007. gada NCB par apgrozibai nederigam atzina
un nomainija aptuveni 5.5 mljrd. banknosu. Tas
bija par 5.1% vairak neka ieprieksgja gada, un
nederiguma raditajs'? bija 17.0% (2006. gada —
16.9%).

3.2. BANKNOSU VILTOSANA UN VILTOJUMU
NOVERSANA

VILTOTAS EURO BANKNOTES

No apgrozibas iznemto viltoto euro banknosu
skaits pedgjo Cetru gadu laika nav mainijies,
kaut gan apgroziba esoSo 1sto banknosu skaits
$aja perioda ir audzis. 48. attéla redzama no

48. attels. No apgrozibas iznemto viltoto
euro banknosu skaits (2002-2007)

(tiikst.)
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Avots: Eurosisteéma.

apgrozibas izpemto viltoto banknoSu skaita
tendence; raditaji aprékinati katru pusgadu kop$
euro banknosu laiSanas apgroziba. 2007. gada
nacionalajos analizes centros!* kopuma nonaca
aptuveni 566 000 viltojumu.!* Salidzinagjuma
ar apgroziba esoso 1sto banknosu skaitu (vidg&ji
2007. gada — vairak neka 11 mljrd.) viltoto
banknosu skaits tiesam ir loti mazs. Visbiezak
viltota bija 50 euro banknote (gandriz puse no
viltojumu skaita). 49. attéla redzama viltojumu
izplatiba nominalvertibu daljjuma.

Sabiedriba joprojam var uzticSties euro
droSumam — ta pieradijusi sevi ka labi aizsargatu

oG

vallitu gan sarezgito pretviltoSanas elementu,
gan Eiropas un nacionalo tiesibsargajoso iestazu
darbibas efektivitates zina. Tomér Sai uzticibai
nekad nevajadzEtu radit bezripibu, un ECB
iesaka sabiedribai rekinaties ar viltojumu iesp&ju
un neaizmirst par naudas parbaudi, to "aptaustot,
apskatot un pagrozot".!

11 Aprekina, dalot attiecigaja perioda NCB atpaka] nonaku$o
banknosu kopgjo skaitu ar banknosu vidgjo skaitu apgroziba $aja
perioda.

12 Aprekina, dalot attiecigaja perioda par apgrozibai nederigu atzito
banknosu skaitu ar kopgjo $aja perioda skiroto banknosu skaitu.

13 Centri, kas izveidoti katra ES dalibvalsti sakotngjai viltoto euro
banknosu analizei valsts [iment.

14 Sis skaitlis var nedaudz mainities vélu iesniegto datu (ipasi arpus
euro zonas esoSo valstu) dg|.

15 Sikaku informaciju  sk.
security/html/index.en.html.

http://www.ecb.int/bc/banknotes/
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49. attels. lzplatitie viltojumi
nominalvertibu dalijuma

100 euro
19%

v 200 euro
T %

Avots: ECB.

VILTOSANAS NOVERSANA

Eurosistema 2007. cieSu

gada
sadarbibu ar Eiropolu un Eiropas Komisiju
(1pasi ar Eiropas Krapsanas apkarosanas biroju
(European Anti-Fraud Office; OLAF)) cipa
pret euro viltoSanu. Eurosisteéma aktivi darbojas
gan ES, gan arpus tas robezam, lai apmacitu

turpinaja

profesionalos skaidras naudas apstradatajus
noteikt viltotas banknotes un rikoties ar tam.

Eurosistéma aktivi piedalas Centralo banku
viltoSanas novérSanas grupas (Central Bank
Counterfeit Deterrence Group; CBCDG)
darba; darba grupa parstavets 30 centralo banku
un banknoSu spiestuvju, kas darbojas G10
valstu aizbildniba. Starptautiskais viltojumu
noverSanas centrs (International Counterfeit
Deterrence Centre; 1CDC), kas darbojas
ka visu CBCDG loceklu tehniskais centrs,
izvietots ECB telpas. Ta galvenais uzdevums
ir nodro$inat visu organizaciju, kas iesaistitas
viltojumu noverSanas sisttmu joma, tehnisko
atbalstu un centralizétas komunikaciju sisteémas
darbibu. ICDC ir arT publiski pieejama interneta
lapa, kura atrodama informacija un norades par
banknoSu attelu reproducésanu, ka arT saites uz
valstu attiecigajam interneta lapam.
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3.3. BANKNOSU EMISIJA UN RAZOSANA

SISTEMA BANKNOSU ATKARTOTAI LAISANAI
APGROZIBA

Saskana ar ECB sistémas, kas nosaka
kreditiestazu un citu profesionalo skaidras
naudas apstradataju ricibu, atklajot viltojumus
un Skirojot banknotes péc deriguma ("BanknoSu
atkartotas apgrozibas sist€ma"; Banknote
Recycling Framework; BRF), ievieSanu visu
euro zonas NCB (iznemot vienu, kurai process
vel gaidams) darbiba kreditiestadém un citiem
profesionalajiem skaidras naudas apstradatajiem
noteikts parejas periods savu naudas apstrades
procediiru sakartosanai.

BRF ievieSanai NCB izmantojusas dazadas
pieejas atkariba no vietgjiem apstakliem
(pieméram, ekonomiskas un juridiskas vides,
banku sektora struktiiras un NCB lomas skaidras
naudas aprites cikla). Dazas valstts BRF ieviesta
ar tiesisko aktu, ko papildina obligati parakstami
ligumi ar attiecigo NCB, bet citas valstts NCB
izdevusas obligati pildamus noradijumus
(kuri atseviskos gadijumos ir saistoSi tikai
kreditiestadem) vai  sléguSas  divpusgjus
ligumus, kuri paredz, ka kreditiestades
piekrit stingri ievérot BRF noteikumus un
iestradat Sos noteikumus ligumos ar saviem
pakalpojumu sniedzgjiem. Padome 2007. gada
decembra atzinuma atbalstija Eiropas Komisijas
priekSlikumu izdarit grozijumus Padomes
Regula (EK) Nr. 1338/2001 par euro aizsardzibu
pret viltoSanu. Saskana ar So priekslikumu
Regulas 6. panta bitu skaidri janosaka
pienakums kreditiestadém un citiem
profesionalajiem naudas apstradatajiem
parbaudit sanemtas euro banknotes un
monétas, kuras tie gatavojas atkartoti
laist apgroziba, un jaieklauj atsauce uz
procediram, kas ECB jaizstrada attieciba
uz atkartoti apgroziba laizamo banknoSu
parbaudes pag€mieniem.

ECB ciesa sadarbiba ar euro zonas NCB
turpinaja istenot centienus nodro$inat vienotu
izpratni par BRF ievieSanu visa euro zona,
Tpasi attiectba uz banknoSu apstrades iekartu
Eurosistémas kopgjo parbaudes procediiru.



Pielagojot darbibu BRF prasibam, kreditiestades
un citi  profesionalie  skaidras naudas
apstradataji uzlabos sp&ju noteikt iesp&jamos
euro banknosu viltojumus. Tas butiski atvieglos
to juridisko saistibu izpildi nekavgjoties iznemt
no apgrozibas iespgjamos viltojumus un nodot
tiesibsargajosam iestadem talakai izmeklgSanai.
Turklat tas nodroSinas, ka kreditiestades saviem
klientiem piegadda banknotes laba stavokli,
tadgjadi palidzot vieglak atskirt 1stas banknotes
no viltotam.

PAPLASINATO PARRAUDZITO KRAJUMU
PILOTPROGRAMMA

Padome 2006. gada pienéma lemumu Azija
uzsakt euro bankno$u Paplasinato parraudzito
krajumu (PPK) pilotprogrammu. PPK ir skaidras
naudas krajumi privata banka (PPK banka),
kurai nauda nodota parraudziba. PPK uzdevums
ir veicinat euro banknoSu starptautisko
izplatibu un nodroSinat statistiskos datus par
euro banknoSu apgrozibu arpus euro zonas,
ka arT inform&t par viltojumiem. 2007. gada
divas lielas, banknoSu liela apjoma darfjumu
tirgl aktivas komercbankas — viena Honkonga,
bet otra Singapura — uzsaka darbibu ka euro
banknos$u PPK bankas (uz vienu gadu).

Pilotprogrammas gaita PPK bankas nodrosingja,
ka atpakal apgroziba nonaca tikai derigas
banknotes, bet viltotas banknotes tika iznemtas
no apgrozibas, ka to paredz BRF noteiktie
standarti. Liekas wun apgrozibai nederigas
banknotes tika nogadatas Deutsche Bundesbank,
kas darbojas ka PPK banku logistikas un
administrativais partneris. PPK banku darbiba
un statistikas parskatu iesniegSana noris&ja raiti.

Pamatojoties uz $o pilotprogrammu, Padome
2008. gada nolems, vai PPK programma biitu
ievieS$ama pastaviga lictosana.

PLANS NCB SKAIDRAS NAUDAS PAKALPOJUMU
LIELAKAI KONVERGENCEI

2007. gada februari Padome pienéma planu,
kura meérkis ir vidgja termina sasniegt lielaku
Eurosisttmas  piedavato skaidras naudas
pakalpojumu konvergenci.

Lielaka konvergence ir svariga, jo laus
iesaistitajam pusém, Tpasi tam, kuras aktivi
iesaistijusas  parrobezu  skaidras  naudas
darTjumos, pilniba izmantot vienotas valiitas
priekSrocibas  un  visiem  konkurentiem
nodro$inas vienlidzigus apstaklus. Ta ka valstu
ekonomiskie un geografiskie apstakli ir atskirigi,
Eurosistema neparedz skaidras naudas piegades
sistému péc principa "viens izmérs der visiem".
Konvergences procesa biis nepiecieSsama
elastiga pieeja attieciba uz klientu prasibam,
skaidras naudas parvadajumu infrastruktiiru un
parejas periodiem ieviesanai.

Plana ietvaros no 2007. gada jilija NCB péc
pieprasijuma sakusas piedavat skaidras naudas
pakalpojumus euro zonas kreditiestadém, kas
atrodas arpus to jurisdikcijas ("nerezidentu
bankas"), un kop$ 2007. gada beigdm euro
mongétas no profesionalajiem klientiem pienem
visas euro zonas NCB.

Eurosisttma pagaidam vel apsver vairakus
nakamos solus, t.sk. datu apmainu elektroniska
veida ar kreditiestadém par skaidras naudas
piepemSanu  un  izmaksam,  banknoSu
pienemsanas un izmaksas ievieSanu, neskirojot
virzienus, ka NCB bezmaksas pakalpojumu
un vienotu banknoSu pacinu standartu
ievieSanu NCB bezmaksas skaidras naudas
pakalpojumiem.

Ta ka Sie jautdjumi ietekmé skaidras naudas
aprites cikla iesaistitas puses un varétu atsaukties
gan uz darbibu, gan izmaksam, notikusas
konsultacijas valstu un Eiropas ltmeni.

BANKNOSU 1ZGATAVOSANAS KARTIBA

2007. gada kopuma tika izgatavoti 6.3 mljrd.
(2006. gada — 7.0 mljrd.) euro banknoSu.
RazoSanas apjoms samazinats galvenokart
tapéc, ka 2006. gada apgrozibas pieaugums
bija nedaudz mazaks neka ieprieks€ja gada un
ka 2006. gada bija sarazota dala no nakotne
nepiecieSamajam banknoteém.

Euro banknoSu izgatavoSana joprojam notika
péc decentralizétas izgatavoSanas scenarija ar
2002. gada apstiprinato kopigo fondu. Saskana
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13. tabula. 2007. gada iedalitais euro
banknosSu izgatavosanas apjoms

Nominalvértiba Apjoms (milj. | IzgatavoSanas pasiititaja

bankno$u) NCB
S euro 980.0 DE, ES, FR
10 euro 1280.0 DE, GR, FR, NL, AT
20 euro 1890.0 IE, GR, ES, FR, IT, PT, FI
50 euro 1730.0 BE, DE, ES, IT
100 euro 230.0 IT, LU, NL
200 euro - -
500 euro 190.0 DE
Kopa 6300.0 -
Avots: ECB.

ar So kartibu katra euro zonas NCB atbild par tai
no noteiktas nominalvértibas banknosu kopiga
pieprasijjuma iedalitas dalas izgatavoSanu
(sk. 13. tabulu).

EURO BANKNOSU OTRAIS IZLAIDUMS

2005. gada aprili Padome apstiprinaja kopigo
projekta planu otras euro banknoSu sérijas
veidoSanai un ievieSanai. Kop$ ta laika ECB
noteikusi banknoSu funkcionalas un tehniskas
prasibas, izmantojot ieinteres€to  pusu
lidzdalibu, pieméram, veicot sabiedribas loceklu
viedoklu kvalitativo izpéti, ka ari zinatniski
pétot banknosu uztveri ar redzi un tausti. So
pasakumu rezultata iegiits apkopots to lietotajam
draudzigo previltosanas elementu uzskaitfjums,
kuri var€tu bt piemeroti ietverSanai otras
s€rijas euro banknotes. Uzskaitito pazimju
saraksts ripnieciska pamatojuma posma saruka,
jo tika nemts vera, ka pretviltoSanas elementi
saglabasies liela méroga iespieSanas procesa.
Tika nemti véra arl citi aspekti, piem&ram,
pretviltosanas elementu noturiba pret viltosanu,
kvalitates  kontroles  prasibas, izmaksas,
intelektuala Tpasuma tiesibas un piegades kédes
Ipatnibas, ka arT veselibas, drosibas un vides
aizsardzibas apsvérumi.

Riipnieciska pamatojuma posms pamata tika
pabeigts 2007. gada augusta. Tika iegtts
pretviltoSanas elementu kopums, ko Padome
apstiprinaja 2007. gada oktobri. Lidztekus
tradicionalajiem pretviltoSanas elementiem,
kuru iedarbigums jau pieradits, otraja banknosu
seérija tiks iestradati vairaki jauni vizualie un
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masinlasamie pretviltosanas elementi, lai varétu
efektivi kavét moderno viltoSanas panémienu
izmanto$anu. Atlasitie pretviltoSanas elementi
icklauti bankno$u dizaina, kura pamata ir
pasreizgjas sérijas "laikmeta un stilu" t&ma. Sis
témas saglabasana grafisko elementu parveides
gaita nodroSinds, ka jaunas banknotes bis
nekavgjoties atpazistamas ka euro banknotes,
tomer laus naudas lietotajiem viegli atskirt abas
banknoSu serijas. 2007. gada decembr1 Padome
apstiprinaja jaunas banknoSu s@rijas dizaina
skices, tadgjadi dodot iesp&ju uzsakt tehniskas
sagatavoSanas'® posmu. Jauno s€riju laidis
apgroziba vairaku gadu laika, un pirmas
nominalvertibas emisija gaidama p&c daziem
gadiem. ECB laikus inform&s sabiedribu par
jauno banknosu ievieSanas kartibu.

16 Techniska sagatavoSanas ietver att€la sagatavoSanu augsta
kvalitaté un dizaina iestradasanu razoSanas rikos, piem&ram,
iespiedplatés.



4. STATISTIKA

Ar NCB atbalstu ECB veido, vac, apkopo
un izplata plasu statistisko datu klastu, kas
atbalsta euro zonas monetaro politiku un
dazadus ECBS uzdevumus. Sos datus arvien
biezak izmanto ar finansu tirgi un sabiedriba.
Tapat ka ieprieks€jos gados, 2007. gada
statistisko datu vaksana norisgja raiti. Svarigs
ECB statistikas vidéja termipa stratégijas
ECB un Eurostat pirmo reizi kopigi publicgja
euro zonas institucionalo sektoru ceturk$pu
integréto nefinansu un finansu kontu kopumu.
Turklat ECB ciesa sadarbiba ar NCB turpinaja
veicinat Eiropas statistisko  koncepciju
saskanosanu un galveno pasaules statistisko
standartu parskatisanu.

4.1. JAUNA VAI UZLABOTA EURO ZONAS
STATISTIKA

reizi kopigi publicgja euro zonas ceturkspu
integréto nefinanSu un finansu sektoru kontu
kopumu no 1999. gada 1. ceturkipa. Sos
euro zonas kontus, kurus var uzskatit par tas
nacionalajiem kontiem, sagatavo Eurosistéma
kopa ar Eurostat un nacionalajam statistikas
iestadém. Ari Sie konti lauj dzili analizét
tautsaimniecibas finan$u un nefinansu norisu
saiknes, dazadu tautsaimniecibas sektoru
(majsaimniecibu, nefinans$u sabiedribu,
finanSu sabiedribu un valdibas) savstarpgjas
sakartbas un mingto sektoru un pargjas
pasaules mijiedarbibu.

Euro zonas konti ar vislabak nodro$ina biezak
apkopoto datu vispusigakas analizes sisteému,
kuras ietvaros, kop$ 2007. gada novembra
public€jot plasas naudas raditaja M3 datus
sektoru dalfjuma, talak paplasinajusas monetaras
analizes iespgjas.

2007. gada aprili jau publicEtos menesa
statistiskos datus par apgroziba esosajiem
Eiropas 1stermina vertspapiriem (STEP)

papildinaja vértspapiru pelpas likmju dienas
statistika sakotngjo terminu un emitentu sektoru
dalijuma (sk. 4. nodalas 3. sadalu).

2007. gada julija ECB saka elektroniski publicét
dienas ienesiguma liknes, kas atspogulo
euro denominéto valdibas parada vertspapiru
implicétas tirgus atlidzibas likmes euro zona
(pamatojoties uz procentu likmi un tirgus cenu)
vertspapiriem ar plaSu terminu diapazonu
robezas no 3 ménesiem lidz 30 gadiem. Euro
zonas ienesiguma liknes var palidz&t noteikt
vidgja termina un ilgtermina ekonomiskas un
finansu aktivitates tirgus gaidas.

Izméginajumu veida ECB ir apkopojusi un
publiskojusi uz SPCI ménesa datiem balstitas
euro zonas administrativi regul§jamo cenu
apléses, izmantojot informaciju par SPCI
apakSindeksiem, ko publicé Eurostat, un
definicijas, par kuram panakta vienosanas
ECBS.

Piekluvi ceturk$na maksajuma bilances plismu
un gada starptautisko investiciju bilances datu
papildus ieviestajam geografiskajam dalijumam '’
nodrosina regularas preses publikacijas un ECB
tieSsaistes Statistisko datu noliktava (SDN).'8

Monetaras un finanSu statistikas vaksanas
juridiska baze tika uzlabota, izdodot jaunu
ECB Regulu par ieguldijumu fondu (iznemot
naudas tirgus fondus) aktivu un pasivu statistiku.
Atbilstosi tai ieguldfjumu fondi no 2009. gada
sakuma iesniegs saskanotus datus. Padome
arl apstiprindja pilnveidotu Pamatnostadni par
monetaro, finan$u iestazu un tirgu statistiku, kura
tagad ieklauti ieguldijumu fondu aktivu un pasivu,
ka arT maksajumu statistikas papildu nosactjumi.
Turklat Padome grozija ECB Pamatnostadni
un ieteikumu par ECB prasibam attieciba uz
statistikas parskatiem maksajumu bilances un
starptautisko investiciju bilances statistikas joma,
ka arT starptautisko rezervju matricu.

Vairakas jomas noris darbs, lai turpmakajos
gados vel vairak uzlabotu euro zonas monetaro

17 Brazilijai, Krievijai, Indijai, Kinai un Honkongas SAR.

18 SDN versija interneta publiski kluva pieejama 2006. gada
beigads, un euro zonas statistisko datu lietotaji to novertgja.
Pateicoties drosajiem un vienkarSajiem interfeisiem, ta atri kluva
par popularu euro zonas datu mekl€Sanas riku interneta. Katru
menesi aptuveni 20 000 cilvéku izmanto SDN, lai atrastu un
lejupladétu euro zonas datus, t.sk. datus valstu dalfjuma.
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un finansu statistiku. Tas T1paSi attiecas
uz sagatavoSanas darbiem, kas veikti, lai
ieviestu vienotu pieeju MFI vertspapirosanai
un finanSu instrumentsabiedribu  darbibai,
tadgjadi  nodroSinot  ievérojami  lielaku
piekluvi aizdevumu pardoSanas un aizdevumu
vertspapiro$anas datiem.

Turklat Eurosisttma tiek pétita iesp&amiba
uzlabot apdro§inaSanas sabiedribu un pensiju
fondu statistiskos datus. Tiek analizgti arT MFI
bilances statistikas un MFI procentu likmju
statistikas regulgjosie principi, lai izmaksu zina
izdevigi apmierinatu jaunas lietotaju prasibas un
attistitu finansu tirgus.

ECB turpinaja izstradat Centraliz&to vertspapiru
datubazi (Centralised Securities Database,
CSDB). CSDB —visas ECBS projekts —ir vienota
datubaze ar pamatinformaciju par individualiem
vertspapiriem, kas svarigi ECBS statistikas
vajadzibam. Projektam ir centrala loma, tiecoties
ieviest "vertspapirs pret vertspapiru" (security-
by-security) datu sniegSanu, kas var ievérojami
atvieglot respondentu parskatu sniegsanas slogu,
vienlaikus uzlabojot euro zonas statistisko datu
kvalitati un elastibu. So datubazi jau izmanto
dazas NCB, lai apkopotu nacionalos finansu
statistikas datus.

4.2. CITAS STATISTIKAS NORISES

Eurosisteéma 2007. gada detalizeti analiz&ja ECB
statistikas sagatavoSanas efektivitates talakas
uzlabosanas iesp€jas ar1 noliika I1dz minimumam
samazinat statistisko datu sniegSanas slogu. Saja
sakara turpinajas eso$o, pasi kreditu registru
un centralo bilan¢u datu iestaZzu, mikrodatu
atkartotas izmantoSanas iesp&ju izpé&te. Turklat
turpingjas darbs, lai veicinatu statistisko un
uzraudzibas koncepciju un datu saskanosanu,
sakuma lielako veribu pievérSot kreditiestazu
parskatu sniegSanas prasibam.

Vairaki 2007. gada publicétie dokumenti
palidzgja palielinat to parvaldibas un kvalitates
standartu caurredzamibu, kurus paslaik pieméro
ECB un ECBS statistikas veidoSanai un
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izplatiSanai. Dokuments The ESCB's governance
structure as applied to ESCB statistics ("ECBS
statistikai piemérojama ECBS parvaldibas
struktlira") sniedz 1su ieskatu parvaldibas
struktiira, kas nosaka ECB un NCB statistikas
nodroS§inasanu. Publikacija Public commitment
with respect to the ESCB's statistical function
("Valsts uzdevumi saistiba ar ECBS statistikas
funkciju") ECB interneta lapas statistikas
sadalas pirmaja lapa sniegti statistiskie principi
un &tiskie un kvalitates standarti, kuriem ECB
un NCB ir uzticigas, pildot savus uzdevumus
statistikas joma. Turklat ECB Statistics Quality
Framework ("ECB  statistikas  kvalitates
sisteéma") sikak apliko kvalitates principus, kuri
nosaka ECB statistikas sagatavos$anas procesu.
Ka dala no §1s kvalitates sistémas regulari tiek
sniegti kvalitativi vert€§jumi un kvantitativi
raditaji, kas ietverti, pieméram, kvalitates gada
zinojuma par euro zonas maksajumu bilances
un starptautisko investiciju bilances statistiku.

Statistisko datu izplatiSanu vél vairak veicinaja
euro zonas statistikas un visu atbilstoSo
nacionalo datu papildu tabulu publicéSana gan
ECB, gan NCB interneta lapas. Uzlabota ari
maksajumu statistika, un Blue Book pielikumu
aizstajusas datu laikrindas un tabulas, kas
atrodamas ECB interneta lapa (sk. 2. nodalas
2. sadalu). Turklat kluvusi pieejama jauna
informacija par vertspapiru tirdzniecibu un
centralajiem darfjuma partneriem.

Tapat ka ieprieksgjos gados, ECB publikacijas
sniegta  statistiska  informacija  kluvusi
vispusigaka. Ka piem@rus var minét plaso
raditaju loku gada parskata Financial integration
in Europe ("FinanSu integracija Eiropa") un
publikacijas Bond markets and long-term
interest rates in non-euro area Member States of
the European Union and in accession countries
("Obligaciju tirgi un ilgtermina procentu likmes
arpus euro zonas esoSajas Eiropas Savienibas
dalibvalstis un pievienoSanas valstis") pielikuma
(sk. 4. nodalas 3. sadalu). Vel vairak uzlaboti
banku struktiras gada un finanSu stabilitates
parskata pamata esosie ceturkSpa dati. ArT euro
naudas tirgus apsekojums uzlabojas gan datu



kvalitates, gan sniegSanas savlaiciguma zina, un
nodroSinata piekluve datu pamatkopam SDN.

ECB specialais pétijums Towards harmonised
balance of payments and international
investment position statistics — the experience
of the European compilers ("Eiropas statistisko
datu apkopotaju pieredze virziba uz saskanotu
maksajuma bilances un starptautisko investiciju
bilances statistiku"), ko publicgja 2007. gada
apkopoSanas un izplatiSanas metodologiskaja
sisteéma un praktiskajos jautajumos.

ECB turpinaja cieSu sadarbibu ar Eurostat un
citam starptautiskajam organizacijam, un tai bija
svariga loma pasaules statistikas standartu
(Nacionalo kontu sistéemas (NKS 93) un lidz
2008. gadam sagatavojamas SVF Maksajumu
bilances rokasgramatas) atjauninasana. Ar ECB
atbalstu Eurostat nesen saka gatavoties EKS 95,
kura tiks ieviesta lielaka dala NKS parmainu
Eiropas Itmeni, parskatiSanai. ECB arT aktivi
iesaistjusies OECD sniegtas arvalstu tieSo
investiciju  etalondefinicijas  parskatiSana.
Visbeidzot, ta turpina atbalstit un ieviest datu
apmainas pasaules tehniskos standartus."

4.3. GATAVOSANAS EURO ZONAS PAPLASINASANAI

Statistikai ir arT svariga loma euro zonai
vél nepiederoSo ES dalibvalstu konvergences
parraudziba un lidz ar to arl konvergences
zinojumu sagatavoSana (sk. 5. nodalas
1.2. sadalu).

Statistiskos datus, kas nepiecieSami, lai novertétu
ES dalibvalstu giitos panakumus cenu stabilitates,
fiskalas situacijas, valiitas kursu un ilgtermina
procentu likmju konvergences kritériju izpildg,
nodro$ina Eurostat. ECB un iesaistito dalibvalstu
NCB palidz Eurostat, sniedzot ilgtermina
procentu likmju statistiku, ka ar1 vac un apkopo
citus statistiskos datus, kas papildina Cetrus
galvenos konvergences raditajus.

Ta ka konvergences procesa novertgjums liela
méra atkarigs no tam pamata esosas statistikas

kvalitates un integritates, ECB stingri uzrauga
§adas statistikas, 1pasi valdibas finanSu
statistikas, apkopo$anas un sniegSanas norisi.

19 Pieméram, statistisko datu un metadatu apmaina (Statistical
Data and Metadata Exchange; SDMX) — iniciativa, kuru atbalsta
SNB, ECB, Eurostat, SVF, OECD, ANO un Pasaules Banka, lai
veicinatu statistiskas informacijas apmainas pasaules standartu

lietosanu.
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5. EKONOMISKIE PETIJUMI

ECB unvisas Eurosistémas ekonomisko p&tijumu
galvenais uzdevums ir nodroSinat pétijumu
rezultatus, kas svarigi monetaras politikas un citu
Eurosistémas uzdevumu ieteikumu formulésana,
izstradat un ieviest atbilstoSos modelus un
analitiskos instrumentus, saglabat un izmantot
ekonomiskajai prognoz€Sanai un alternativu
politiku ietekmes salidzinaSanai nepiecieSamos
ekonometriskos modelus un uzturét sakarus ar
akadémiskajam aprindam, piemé&ram, izmantojot
petijumu rezultatu publikacijas ar&jos zurnalos
un organizgjot zinatniskas konferences.

5.1. PETIJUMU PRIORITATES

ECB ekonomiskos pétjjumus galvenokart
veic Petniecibas generaldirektorats, bet tajos
iesaistas ar1 dazadas citas uznéméjdarbibas
jomas. Petniecibas koordinéSanas komiteja
(Research Coordination Committee) koording
pétniecibu, nosakot prioritates un apvienojot
uzpémeéjdarbibas jomas, kuras izmanto vai
piedava veikt izpéti.

2007. gada péetijumu galvenas prioritates bija
$adas jomas: prognozésanas modelu attistiSana,
finansu sektora informacijas, t.sk. kreditu un
monetaro raditaju, loma monetaras politikas

analiz€, monetaras politikas transmisijas
mehanisma  izpratne, finanSu stabilitate,
Eiropas finanSu sistémas efektivitate un

starptautiskie jautajumi.

Attieciba uz prognozesanas modelu attistiSanu
butiskaka bija strukturalo dinamisko stohastisko
vispargja Iidzsvara (DSVL) modelu talaka
pilnveide un lietosana, ka arT dinamisko faktoru
modelu ievieSana Tstermina prognozé$anas
mérkiem. DSVL modeli ECB izveidoti un
izmantoti jau agrak daudzu, skaita zina augosu
politikas jautajumu risinaSana. Sis darbs
turpinajas 2007. gada, uzmanibas centra 1pasi
izvirzot strukturalo (pieméram, demografisko)
parmainu, argjo faktoru (piemé€ram, naftas
cenu Soku), produktivitates noriSu un finans$u
jautajumu (pieméram, kredit€Sanas problému)
ietekmi. Turklat turpinajas darbs pie diviem
vidéja méroga modeliem — jauna visas zonas
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modela JVZM (New Area-Wide Model,
NAWM) un Kristiano (Christiano), Moto
(Motto) un Rostanjo (Rostagno) modela —
un to lietojuma politikas analizé. Pirmo —
prognozeésanas un simulacijas riku — paredzgts
izmantot kopa ar citiem modeliem Eurosistémas
un ECB prognozu sagatavoSanas konteksta.
Otrais ir simulacijas riks ar Ipasu uzsvérumu
uz uzg€mumu finansu faktoriem. Attieciba uz
prognozeSanas instrumentu attistibu talak tika
izstradati un tautsaimniecibas nori§u istermina
novertejuma plasi lietoti uz faktoriem balstiti
modeli. Visbeidzot, ECB aktivi atbalstija Euro
zonas ekonomiska cikla organizaciju (Euro Area
Business Cycle Network) — centralo banku un
akadémisko aprindu kopigu iniciativu, ko vada
Ekonomiskas politikas p&tijumu centrs (EPPC;
Center for Economic Policy Research; CEPR).

Monetaras politikas analizei veltito pétijumu
uzmanibas centrd bija monetards analizes
kvantitativo metozu izstradasana un
izmantoSana ar uzsvaru uz politikas [émumu
sagatavoSanas procesam nepiecieSamo augstas
kvalitates analitisko instrumentu attistibu. Darbs
tika koncentréts uz inflacijas analizei vajadzigo
uz naudas balstito raditaju modelu attistibu
un naudas pieprasjjuma analizi, k& arT uz jau
minéto strukturalo modelu ievie$anu politikas
analizes procesa.

No vairakiem aspektiem tika pétits monetaras
politikas transmisijas mehanisms. Gan agregéto
datu, gan mikrodatu [iment darbu turpinaja Algu
dinamikas pétljumu struktira (ADS; Wage
Dynamics Network; WDN) — ECBS pétnieku
organizacija, kas veic pétjjumus par euro zonas
algu dinamikas pazimém un avotiem, ka ari
to saikni ar cenam. ADS apsekojumu grupa
sagatavoja ad hoc apsekojumu par algam,
darbaspéka izmaksam un cenu noteikSanas
mehanismu uznémumu Iimeni 17 valstis.
Apsekojuma ietvaros tiek vakta informacija
par algu un cenu noteikSanas praksi, algu
lejupversto elastibas trikumu, ka art algu un
cenu pielagosanos Sokiem. Pirmie pétjjumu
rezultati tiks prezenteti konference, kas planota
2008. gada. Tika analiz&ta arT situacija majoklu
tirgos un banku un kreditu loma monetaras



politikas transmisijas mehanisma. Turpinaja
attistities majsaimniecibu finanSu pétijumi,
Eurosisttmas majsaimniecibu  finanSu un
patérina pétijjumu struktiirai planojot veikt visu
euro zonu aptvero$u apsekojumu. STs pétijumu
jomas ietvaros veiktas analizes jautajumi bija ar1
centralas bankas komunikacijas politika, gaidu
un riska prémijas atspogulojums ienesiguma
Itkn€ un kapitala vertspapiru cenu dinamiku
noteicoSie faktori.

Tika pétiti arT finanSu stabilitates jautajumi un
to ietekme uz monetaro politiku, Tpasi ECB
Finan$u stabilitates parskata sagatavoSanai
veikta darba konteksta. FinanSu sist€émas analize
noris§ja divos virzienos, pétot tas integracijas
pakapi un kapitala tirgu attistibu.

Starptautiskajiem jautajumiem veltito
petnieciska darba prioritaSu joma galvenas
temas bija globala nesabalansétiba un euro
starptautiska nozime. Pirmajai no tam
2008. gada tiks veltits augsta ITmena seminars,
bet otras t€mas izp€tes rezultatus izmantos,
lai uzlabotu katru gadu publiskota Review
of the international role of the euro ("Euro
starptautiskas nozimes parskata") analitisko
saturu. STs prioritaras pé&tijumu jomas konteksta
notika JVZM starptautiska paplasinasana.

5.2. PUBLIKACIJAS UN KONFERENCES

ECB pétjjumu rezultati tika publicéti tas
petijumu sérija un — mazaka apjoma — ari ECB
specialo pétijumu un juridisko p&tijumu serijas.
Ipasi ECB pétijumu sérija — jau visparatzita ar
svarigiem politikas jautajumiem saistitu ick$gjo
pétijumu izplatisanas instrumenta — 2007. gada
tika publicéts vairak neka 140 ECB pétijumu.
No tiem nedaudz vairadk par 100 izstradaja
ECB specialisti patstavigi vai sadarbiba ar
argjiem lidzautoriem, bet pargjos — viesi —
konferen¢u un darbseminaru dalibnieki, kas
darbojas péetnieciskajas struktiiras vai ilgaku
laiku uzturas ECB, lai pabeigtu kadu zinatnisko
projektu. Atbilstosi paslaik iedibinatajai praksei
gaidams, ka lielaka dala p&ttjumu tiks publicéta

vados$ajos, profesionalu specialistu vertétajos

akadémiskajos zurnalos. 2007. gada ECB
darbinieki akad@miskajos Zurnalos publicgja
vairak neka 50 rakstu.

Lai iepazistinatu ar ECB pétjjumu s@rija
publicéto darbu rezultatiem plasaku auditoriju,
tika nolemts publicét Research Bulletin, kas
galvenajos vilcienos aprakstitu ar politiku
saistitus pétfjumus, ietverot aktualus rakstus
un  atseviSku  pétijjumu  kopsavilkumus.
2007. gada publicétajos rakstos bija aplikota
nepilnigas informacijas un zinasanu ietekme
uz finanSu tirgus cenam, finansu integraciju un
kapitala plismam jaunajas ES dalibvalstis un
produktivitates pieaugumu euro zona.

ECB organizgja vai piedalijas vairak neka
10 konferencu vai darbseminaru par pétfjumu
téemam  organizéSana. Konferences tika
organizgtas kopa ar EPPC un citam centralajam
bankam Eurosist€éma un arpus tas. Turklat daudz
darbseminaru un seminaru tika organizets, lai
publiskotu pétijumus ECB.

Lielaka dala konferencu un darbseminaru bija
veltita specifiskam prioritaram izpetes jomam.
Tapat ka ieprieks€jos gados, ar1 2007. gada liela
uzmaniba tika pieveérsta prognozeSanas modelu
atfistibai. Septembri Euro zonas ekonomiska cikla
organizacijas konteksta notika darbseminars,
ko ECB organizgja kopa ar EPPC un Banque
de France, lai apspriestu inflacijas dinamikas
parmainas un to ietekmi uz prognozeSanu.
Darbseminara secinajumi deva lietderigu
ieguldijumu inflacijas prognozéSanas darba,
kas paslaik notiek ECB. Turklat prognozésanas
metodeém veltitaja darbseminara (pasakums, ko
ECB organizg reizi divos gados) tika apspriesta
makroekonomikas un  finanSu  prognozu
nenoteiktiba, pieveérsot ipasu uzmanibu tam, ka
prognozesanas darbibas integrét riska pasakumus,
kas ir daudzu centralo banku aktuala probléma.
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Runajot par monetaras politikas analizes
prioritaro  nozimi, 2007. gada novembrl
ECB notika Bank of Canada un ECB kopigi
organizéta konference par cenu stabilitates
definiciju. Taja izskatija teorétiskos variantus un
praktisko pieredzi cenu stabilitates definé$anas
konteksta. 2007. gada novembrT notika vél viena
konference, kas bija veltita naudas tirgu lomas,
uzdevumu un ietekmes analizei monetaras
politikas perspektiva un talak attistija izpratni
par monetaras politikas transmisijas mehanismu.
2007. gada maija notika konference par
banku darbibas un uzpémumu finanséSanas
parmainu ietekmi uz monetaras politikas
transmisijas mehanismu.

Ka finanSu  stabilitates  izpétes  dala
tika organiz&ta konference par maksajumiem un
monetaro un finansu stabilitati, un starptautisko
notika globalizacijai un makroekonomikai
veltita konference.

Seminaru s€riju organizé$ana kluva par pétjjumu
rezultatu izplatiSanas papildu mehanismu. Divas
sérijas — Joint Lunchtime Seminars (Kopigie
pusdienlaiku seminari), kas tika organizéti kopa
ar Deutsche Bundesbank un FinanSu studiju
centru (Center for Financial Studies), un Invited
Speakers  Seminars (Pieaicinato referentu
seminari) — bija 1IpasSi nozimigas. Abas sgrijas
katru nedelu notika seminari, pieaicinot ar&jos
pétniekus jaunako darbu prezent&Sanai. Turklat
papildus §STm divam s@rijam ECB organizgé ar1
ad hoc zinatniskos seminarus.
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6. CITI UZDEVUMI UN AKTIVITATES

6.1. MONETARAS FINANSESANAS UN
PRIVILEGETAS PIEKLUVES AIZLIEGUMA
IEVEROSANA

Saskana ar Liguma 237. panta d) punktu ECB
uzticéts uzdevums uzraudzit, ka visas ES
27 NCB un ECB ieveéro Liguma 101. un 102.
panta, ka arT Padomes Regulas (EK) Nr. 3603/93
un Nr. 3604/93 noteiktos aizliegumus. 101. pants
aizliedz ECB un NCB nodrosinat konta parterina
vai jebkada cita veida kredita iespgjas valdibam
un Kopienas institiicijam vai struktiram, ka ar1
tieSi iegadaties no tam parada instrumentus.
102. pants aizliedz jebkurus pasakumus (ja vien
to pamata nav piesardzibas apsvérumu), kuri
nodro$ina valdibam un Kopienas institiicijam
vai struktiram privilegétu piekluvi finanSu
institicijam. Vienlaikus ar Padomi min&to
nosacijumu ieveroSanu dalibvalstis uzrauga ari
Eiropas Komisija.

ECB wuzrauga arm ES centralo banku veiktas
iek§zemes un citu dalibvalstu valsts sektora
emitéto parada instrumentu iegades otrreizgja
tirgli. Saskana ar Padomes Regulas (EK)
Nr. 3603/93 ievaddalu valsts sektora parada
instrumentu iegadi otrreizgja tirgd nedrikst
izmantot, lai apietu Liguma 101. panta noteikto
mérki. Sadas iegades nedrikst klat par valsts
sektora netie$sas monetaras finansésanas veidu.

2007. gada Padome konstatgja divus minéta
Liguma un ar to saistito Padomes Regulu
prasibu neizpildes gadijumus.

Pirmaja gadijuma Ndrodna banka Slovenska
sakotngja tirgli iegadajas Eiropas Investiciju
bankas (EIB) emitétos parada instrumentus. Proti,
2007. gada 6. februari Narodna banka Slovenska
nopirka ASV dolaros denomingtas EIB obligacijas
50 milj. ASV dolaru vértiba arvalstu valitas
rezervju parvaldisanai. EIB ir Kopienas struktiira,
tapec $adas iegades saskana ar Liguma 101. pantu
un Padomes Regulu (EK) Nr. 3603/93 ir monetaras
finanséSanas aizlieguma parkapums. 2007. gada
22. maija Ndarodnd banka Slovenska sakotngja
tirgli iegadatos EIB parada instrumentus pardeva
un nekavgjoties veica pasakumus, lai izvairitos
no $adu notikumu atkartosanas nakotné.

Otraja gadijuma Banka Slovenije parkapa
centralajai bankai noteiktos valsts sektora kontos
gramatoto monétu turgjuma limitus. 2007. gada
15. februari Banka Slovenije turéjuma eso$o
monétu, kuras emitgjis valsts sektors un kuras
gramatotas valsts sektora kontos, dienas vid€jais
apjoms parsniedza noteikto limitu, kas saskana
ar Padomes Regulas (EK) Nr. 3603/93 6. pantu
ir 10% no apgroziba esoo monétu vértibas. Saja
datuma Banka Slovenije turgjuma esoSo valsts
sektora kontos gramatoto mongtu vertiba bija
12.27% no apgroziba eso$o monétu vertibas.
Parkapums radas tapéc, ka 2007. gada februara
pirmaja pus€ Banka Slovenije nonaca atpakal
ieveérojams skaits monétu, kas 2006. gada rudent
pirms euro ievie$anas bija piegadatas bankam.
ST situdcija talit pilniba tika labota, un kops §a
datuma Liguma nosacijumi ir ieveroti.

6.2. PADOMDEVEJA FUNKCIJAS

Liguma 105. panta 4. punkts paredz, ka ar ECB
jakonsult&jas par ikvienu ierosinato Kopienas vai
nacionalo tiesibu aktu, kas ir ECB kompetencg.?
Visi ECB atzinumi publicéti ECB interneta lapa.

ECB 2007. gada apstipringja 43 atzinumus —
astonus sakara ar ES iestazu ierosinatajam
konsultacijam un 35 sakara ar valstu iestazu
ierosinatajam konsultacijam (2006. gada -
62 konsultaciju atzinumus). Sa gada parskata
pielikuma pievienots 2007. gada un 2008. gada
sakuma apstiprinato atzinumu saraksts.

Ipasi svarigi ir $adi ECB atzinumi, kas sniegti
péc ES Padomes pieprasijuma.

Papildus Liguma 105. panta 4. punkta kartiba
sniegtajiem atzinumiem 2007. gada 5. julija
ECB publicgja atzinumu?! saskana ar Liguma
48. pantu attieciba uz Starpvaldibu konferences
(Intergovernmental Conference; SVK)

20 Saskana ar Protokolu par atsevi§kiem nosacijumiem Lielbritanijas
un Ziemelirijas Apvienotajai Karalistei (pievienots Ligumam)
pienakums konsultéties ar ECB neattiecas uz Apvienoto Karalisti
(OV C 191, 29.07.1992., 18. Ipp.).

21 CON/2007/20, 2007. gada 5. julijs, OV C 160, 13.07.2007.,

2. Ipp.
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atklaSanu, kura sagatavoja jauno Lisabonas
ligumu?. ECB 1pa$i atbalstfja to, ka cenu
stabilitate un Ekonomikas wun monetaras
savienibas izveidoSana ar euro ka tas valiitu
jaizvirza par ES mérkiem un ka monetara
politika noteikti jaierindo starp tikai ES
kompetencé esosajam jomam (sk. 5. nodalas
1.2. sadalu). 2007. gada 2. augusta, pec tam kad
tika publiskots jauna Iiguma teksts, ECB
prezidents nositija véstuli SVK prezidentiirai?,
kura izteica dazus priekslikumus par ECB un
ECBS institucionalo statusu.

Péc tam, kad Padome atzina Kipru un Maltu
par valstim, uz kuram neattiecas izpémums,
ECB sniedza vienotu atzinumu?® par Eiropas
Komisijas priekslikumu izdarit grozijumus
Regula (EK) Nr. 974/98 attieciba uz euro
ievieSanu un Regula (EK) Nr. 2866/98 attieciba
uz euro un dalibvalstu, kas ievie$ euro, valutu
konvertéSanas kursiem.?

ECB tika lugta konsultacija par priekslikumu
Padomes direktivai attieciba uz Eiropas kritiskas
infrastrukttras konstatéSanu un noteik$anu?®®, kura
mérkis ir uzlabot darbibas koordinéSanu terorisma
draudu gadijuma. ECB atzim&ja, ka japanak
atbilstiba starp direktivas ievieSanas nacionalajiem
noteikumiem un centralo banku atbildibu par
maksajumu un vertspapiru norékinu sisttmu un
kliringa centru uzraudzibu un ka jaizvairds no
centralo banku $aja joma jau uzsaktas darbibas
dublesanas. ECB art uzsvera, ka Eiropas kritiskas
infrastrukttiras sarakstam jabit konfidencialam.

Atzinuma par priekslikumu Padomes regulai,
ar ko groza Regulu (EK) Nr. 1338/2001
(attieciba uz euro aizsardzibu pret viltoanu?’),
ECB atgadinaja, ka kriminallikums izn@muma
karta var pariet Kopienas kompetence, ja
nepiecieSams nodroSinat Kopienas likumu
ievéroSanas efektivitati. ECB noradija, ka
ECB un NCB principa biitu jasanem banknosu
paraugi, pat ja tas aizturétas ka kriminalprocesa
pieradijumi, un ka priekSlikuma precizak
jaatspogulo pasas ECB kompetence nodro$inat
euro banknoSu integritati saskana ar Liguma
106. panta 1. punktu un ECBS Stattitu 16. pantu.
Par procediiru, ko nosaka ECB un Komisija
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attieciba uz pienakumu parbaudit, vai noteikts
sanemto banknoSu un monétu istums, atzinuma
noradits, ka §Tm iestadém janosaka nacionalas
ievie$anas termini.

Atzinuma par priekslikumu Eiropas Parlamenta
un Padomes regulai, ar ko groza Regulu (EK)
Nr. 322/97 attieciba uz Eiropas statistiku,?
ECB atbalstija iniciattvu atzit cieSas sadarbibas
nepiecieSamibu  starp  Eiropas  Statistikas
sisttmu  (European Statistical System) un
ECBS, veidojot, izstradajot un publiskojot
Eiropas statistiku, un noteikumus attieciba uz to
konfidencialo datu apmainu.

2007. gada jUnija apvienota speciala darba
grupa, ko veidoja Eiropas Komisijas, ES
Padomes Sekretariata un ECB parstavji,
sagatavoja zinojumu par ECB konsultacijam
attieciba uz ierosinatajiem Kopienas tiesibu
aktiem. Specialo darba grupu izveidoja péc
ECB prezidenta ieteikuma. Zinojuma meérkis ir
nodrosinat, lai visas puses raitak veiktu iek$&jas
procediiras un varétu lugt konsultaciju ECB un
ta var€tu sniegt savus atzinumus pec iesp&jas
agraka likumdosanas procesa fazg. Zinojuma
atzits pienakums konsultéties ar ECB par
Lamfalusi 2. limena pasakumiem?, kas attiecas
uz ECB kompetences jomam, un izskaidrota
ECB padomdevgja kompetence pienacigas
uzraudzibas un finan$u stabilitates jomas.
Specialas darba grupas diskusiju rezultata
veidojas vienots viedoklis par sadarbibas
nepiecieSamibu, kas dotu labumu visas
Kopienas likumdosanas procesiem. Zinojums

22 Sikak sk. 5. nodalas 1.2. sadala.

23 Vestule publicéta gan SVK, gan ECB interneta lapa.

24 CON/2007/19, 2007. gada 5. jalijs, OV C 160, 13.07.2007.,
1. Ipp.

25 Sk. 3. nodalas 2. sadalu.

26 CON/2007/11, 2007. gada 13. aprilis, OV C 116, 26.07.2007.,
1. 1pp.

27 CON/2007/42,2007. gada 17. decembris, OV C 27, 31.01.2008.,
1. 1pp.

28 CON/2007/35, 2007. gada 14.
05.12.2007., 1. Ipp.

29 LamfalusT pieeja ir Cetru limenu process, lai apstiprinatu tiesibu
aktus vertspapiru, banku un apdro§inaSanas joma. Sikaku
informaciju sk. 2001. gada 15. februara zinojuma Final report
of the Committee of Wise Men on the regulation of European
securities markets, kas piecjams Eiropas Komisijas interneta
lapa. Sk. arT ECB 2003. gada parskata 111. Ipp.

novembris, OV C 291,



atspogulo specialas darba grupas loceklu kopgjo
skatfjumu un formali nav saistoSs attiecigo
loceklu parstavétajam iestadeém.

ECB turpingja sniegt konsultacijas valstu
iestadeém par jautajumiem, kas attiecas uz NCB,
1pasi sakara ar Vacijas, Griekijas, Ungarijas un
Austrijas centralo banku statiitu grozijumiem.3°
ECB konsultgja arf Cehijas Republiku, Ungariju,
Portugali un Rumaniju jautajumos, kuriem
varétu bit saistba ar NCB ka ECBS
dalibvalstu neatkaribu.?!

ECB sniedza konsultacijas monetaras politikas
joma Latvijai, Maltai, Polijjai un Rumanijai
attieciba uz obligato rezervju rezimu*? un Kiprai,
Polijai un Slovénijai — valiitas un maksasanas
lidzeklu jautdgjumos.®* ECB arl sniedza
konsultacijas Austrijai, Vacijai, Ungarijai un
Rumanijai statistikas jautajumos.*

Finan$u uzraudzibas joma Bulgarija, Vacija,
Griekija, Italija, Austrija, Polija un Rumanija3
konsultegjas ar ECB par likumprojektu
priekslikumiem attieciba uz nozimigam finansu
uzraudzibas sist€tmas reformam un finanSu
stabilitates jautdgjumiem. Saja sakara sniedzot
atzinumus par likumprojektiem, ar kuriem groza
Banku likumu, Krajbanku likumu, Finansu
uzraudzibas iestazu likumu un "Likumu par
Oesterreichische  Nationalbank", lai talak
uzlabotu Austrijas kreditiestazu uzraudzibas
sistému un stiprinatu NCB lomu, ECB atbilstosi
saviem iepriek§€jiem atzinumiem S$aja joma
atkartoti noradija, ka uzraudzibas iestazu un
centralo banku sadarbiba (t.sk. informacijas
apmaina) ir  buatiska  makrouzraudziba,
maksajumu sisttmu parraudziba un citu tadu
tirgus infrastruktiiras segmentu aizsardziba, kas
nosaka raitu monetaras politikas TstenoSanu.
Seviski finanSu stabilitates perspektiva ECB
pauda viedokli, ka NCB nenovérSami bis
jaiesaistas finanSu tirgus krizes vadiSana.

Maksajumu un norékinu sisttmu joma ECB
konsultacijas lidzaNiderlande, Ungarija, Latvija,
Griekija, Slovénija, Rumanija un Spanija. Saja
joma Niderlandes FinanSu ministrija lidza ECB
atzinumu par likumprojektu attieciba uz kliringa

un norékinu kompaniju sist€misku uzraudzibu.
ECB atkartoti uzsvéra, ka, ta ka maksajumu
sist€émas ir saistitas ar veértspapiru kliringa un
norékinu sisttmam, NCB uzraudzibai gan par
maksajumu sistémam, gan vértspapiru kliringa
un norékinu sistémam ir spécigs pamatojums.
Ta arT atkartoti ieteica De Nederlandsche Bank
pilniba pargemt maksajumu sistému, t.sk.
tirgus vadibas, uzraudzibu, kas atbilstu tas
dalibai Eurosisttma. ECB ar1 noradija, ka NCB
ka piesardzigam un sist€miskam uzraugam
japiedalas novertejuma par to, vai kliringa un
norgkinu iestazu noteikumi ietver kritérijus, kas
ierobezo dalibnieku piekluvi tam nevis riska,
bet citu iemeslu dél.

Kipra*’ lidza ECB atzinumu par euro ievie$anas
tiesisko regul&jumu. Slovakija konsultgjas ar
ECB par nacionalo tiesibu aktu projektiem, ar
ko paredz&ts veicinat euro ievieSanu nakotne
un ar ko groza "Likumu par Ndarodna banka
Slovenska" un 27 citus ar ECB kompetenci
saistttus jautajumus regul&josus likumus, kas
svarigi tiesiskajai konvergencei  atbilstosi
Ligumam un ECBS Statutiem. 3

Sakot ar 2008. gadu, gada parskata ieklauta art
informacija par nozimigakajiem gadijumiem,
kad konstatéta saistibu neizpilde attieciba uz
pienakumu konsultéties ar ECB nacionalo un
Kopienas likumprojektu jautajumos. 2007. gada
konstateti seSi gadijumi, kad netika veiktas
konsultacijas ar ECB. Viena saistibu neizpildes
gadijuma Polijas iestades nepieprasija ECB
atzinumu  par informacijas  izpausanas
likumprojektu. Sis likums paredzéja atseviskiem
cilvékiem wuzlikt par pienakumu zinot par
darbibu 1944.—1990. gada, kuru varétu klasificét
ka sadarbibu ar valsts drosibas dienestiem.

30 CON/2007/33, CON/2007/6, CON/2007/13 un CON/2007/14.

31 CON/2007/8, CON/2007/14, CON/2007/23 un CON/2007/29.

32 CON/2007/12, CON/2007/16, CON/2007/34 un CON/2007/22.

33 CON/2007/39, CON/2007/28 un CON/2007/5.

34 CON/2007/33, CON/2007/21, CON/2007/41, CON/2007/2 un
CON/2007/24.

35 CON/2007/17, CON/2007/32, CON/2007/33, CON/2007/15,
CON/2007/23, CON/2007/31 un CON/2007/40.

36 CON/2007/7, CON/2007/10, CON/2007/12, CON/2007/13,
CON/2007/15, CON/2007/18, CON/2007/25 un CON/2007/27.

37 CON/2007/1.
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Atseviski likumprojekta noteikumi vargja
ietekmét centralas bankas neatkaribu un grozit
dazus "Likuma par Narodowy Bank Polski"
ietvertos centralas bankas institucionala rezima
aspektus, radot sekas Narodowy Bank Polski
vadibas struktliru parstavjiem un darbiniekiem.
Ja konsultacijas ar ECB par So likumprojektu
biitu notikuSas, rastos butiskas iebildes.
Jautajuma par pienakumu konsulteties ECB
sazinajas ar Polijas parlamenta apaksSpalatas
spikeru, bet sanéma atbildes, kuras tika apSaubita
ECB kompetence sniegt konsultacijas par minéto
likumprojektu. Rezultata dazus informacijas
izpausanas likuma noteikumus, kas bija svarigi
ECBS, atcéla Polijas Konstitucionala tiesa.

Cita konsultaciju neveikSanas gadijuma
Latvijas valsts iestades nekonsultgjas ar ECB
par likumprojekta normu attieciba uz valiitas
jautdjumiem, ka to nosaka Kopienas tiesibu
akti. Attieciga likumprojekta norma, kas tika
apstiprinata 2007. gada 18. decembri, bija
grozijums Ministru kabineta Noteikumos par
Eiropas Savienibas vienotas valiitas nosaukuma
atveidoSanu latvieSsu valoda, ko sakotngji
apstiprinaja 2005. gada 26. julija un par kuriem
Latvijas valsts iestades arT nekonsultgjas ar
ECB. Lai gan sakotn&jie Noteikumi paredzgja,
ka vienotas valitas nosaukums latviesu
valoda ir "eiro", $1 norma paSlaik mainita ta,
ka Latvijas tiesibu aktos jalieto vards "euro".
Arpus tiesibu aktiem vienoto valiitu Latvija
joprojam oficiali sauc "eiro". P&c sakotngjo
Noteikumu apstiprinasanas 2005. gada ECB
2005. gada 1. septembrT nosutija vestuli Latvijas
finanSu ministram, skaidri noradot, ka saskana
ar Eiropas Kopienu tiesas praksi dalibvalstis
nedrikst izdot likumus par jautajumiem, kurus
regulé tiesi piemérojami Kopienas tiesibu akti,
un uzsverot, ka Kopienai ir ekskluzivas tiesibas
izdot likumus par euro un ta nosaukumu.

6.3. EIROPAS KOPIENAS AIZNEMUMU UN
AIZDEVUMU OPERACIJU ADMINISTRESANA

Saskapa ar Liguma 123. panta 2. punktu un
Padomes 2002. gada 18. februara Regulu (EK)
Nr. 332/2002 ECB Vidgja termina finansialas
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palidzibas mehanisma ietvaros joprojam ir
atbildiga par Eiropas Kopienas aiznémumu
un aizdevumu operaciju  administréSanu.
2007. gada ECB administréSanas uzdevumus
neveica. 2006. gada beigas atlikumi neveidojas,
un 2007. gada jaunas operacijas netika uzsaktas.

6.4. EUROSISTEMAS REZERVJU PARVALDISANAS
PAKALPOJUMI

2005. gada izveidotas Eurosisteémas klientu
euro denominéto rezerves aktivu parvaldisanas
sisttmas ietvaros 2007. gada joprojam tika
piedavats daudzpusigs pakalpojumu Kklasts.
Atseviskas Eurosisttmas centralas bankas
(Eurosistéemas pakalpojumu  sniedzgjas) —
uzticamas pakalpojumu nodroSinatajas —
piedava centralajam bankam, monetarajam
iestadem un valdibas agentiram arpus euro
zonas, ka arT starptautiskajam organizacijam
pilnu pakalpojumu kopumu, kas pamatojas
uz saskanotiem nosacijumiem atbilstosi
vispargjiem tirgus standartiem. ECB veic
koordinatora funkcijas, nodrosinot sist€mas
raitu darbibu. Salidzinajuma ar 2006. gadu to
klientu skaits, kuriem 2007. gada bija darjjuma
attiecibas ar Eurosistému, nemainijas. Attieciba
uz pasiem pakalpojumiem novérots klientu
kopgjo naudas lidzeklu vai vertspapiru turgjumu
pieaugums. 2007. gada Eurosisttma veica
klientu apmierinatibas aptauju, kas liecinaja
par vispargju klientu apmierinatibu ar sist€éma
pieejamo pakalpojumu klastu un piedavato
pakalpojumu kvalitati.









3. NODALA

KIPRAS UN MALTAS
PIEVIENOSANAS
EURO ZONAI



|. EKONOMISKAS UN MONETARAS NORISES

KIPRA UN MALTA

ECOFIN 2007. gada 10. julija pienéma lémumu
atlaut Kiprai un Maltai 2008. gada 1. janvarT ieviest
euro ka savu valttu, tadejadi palielinot euro zonas
valstu skaitu no 13 Iidz 15. Padomes lémums, kas
pienemts péc ES Padomes rikotas diskusijas, kura
piedalijas valstu vai valdibu vaditaji, pamatojas
uz ECB un Eiropas Komisijas 2007. gada maija
publicétajiem konvergences zinojumiem, Eiropas
Parlamenta viedokli un Eiropas Komisijas
priekslikumu. Taja pasa diena ECOFIN pienéma
Regulu par Kipras marcinas un Maltas liras, no
vienas puses, un euro, no otras puses, neatsaucama
konversijas kursa fikseSanu. Tika noteikts Kipras
marcinas konversijas kurss attieciba pret euro
(0.585274) un Maltas liras konversijas kurss attieciba
pret euro (0.429300), kas atbilda noteiktajam
centralajam kursam, kas stajas speka 2005. gada
2. maija, kad abas vallitas pievienojas
VKM 1I. Kipras marcinas kurss joprojam bija
tuvu tas centralajam kursam attieciba pret euro pie
pielaujamo svarstibu koridora apaksgjas robezas,
savukart Maltas liras kurss atbilda tas centralajam
kursam attieciba pret euro visa dalibas VKM I
laika. Abu valiitu kurss saglabajas Joti tuvu vai
atbilda $im kursam konversijas kursa noteik$anas
diena.

14. tabula. Kipras galvenie ekonomiskie raditaji

Pedgjos 10 gados SPCI inflacija Kipra un Malta
bijusi diezgan ierobezota, svarstoties lielakoties
2-3% robezas (sk. 14. un 15. tabulu). Ss saméra
labveligas inflacijas tendences jaapliiko ilgstoSo
piesaistita valiitas kursa reZimu apstaklos.
Kipra SPCI inflacija 2000. un 2003. gada bija
augstaka, galvenokart atspogulojot specigu
energijas un partikas precu cenu kapumu, ka
arl1 ar ES saskanoSanu saistitu pakapenisku
energijas akcizes nodoklu palielinaSanu un PVN
likmes paaugstinaSanu (no 10% 2002. gada
Iidz 15% 2003. gada). Malta nedaudz augstaka
SPCI inflacija registréta 1997. un 1998. gada —
galvenokart samera krasa viesnicu, restoranu
un transporta pakalpojumu cenu kapuma del.
2007. gada vidgja SPCI inflacija Kipra
bija 2.2%, gada inflacijai no 2007. gada
1. pusgada v€rojama meérena Iimena gada
beigds paaugstinoties virs 3%, galvenokart
atspogulojot energijas cenu parmainas. Malta
SPCI inflacija 2007. gada vidgji bija zemaka
neka 2006. gada, lielakoties liecinot par
energijas cenu ievérojamu samazina$anos no
ieprick§€ja gada noverota augsta limena, ka
arl par majokJu cenu sarukumu. 2007. gada
2. pusgada gada inflacija stabili palielindjas un

(gada parmainas; %, ja nav noradits citadi)

1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007

Reala IKP pieaugums 5.0 4.8 5.0 4.0 2.1 1.9 42 4.0 4.0 4.4

leguldijums reala IKP pieauguma

(procentu punktos)

Iek$zemes pieprasijums, iznemot krajumus 5.9 32 4.0 5.1 33 2.7 4.7 43 5.5

Neto eksports -0.5 2.7 -1.0 0.6 2.2 0.1 2.2 0.7 -1.2 .
SPCI inflacija" 2.3 1.1 4.9 2.0 2.8 4.0 1.9 2.0 2.3 2,2
Atlidziba vienam nodarbinatajam 3.1 45 6.0 3.7 4.8 7.7 1.9 1.8 2.7
N(?mlnalas YICI'{TbaS darbaspéka izmaksas 03 15 27 19 48 0.7 15 14 05
(visa tautsaimnieciba)
Importa deflators (preces un pakalpojumi) 0.0 2.5 52 1.1 1.1 -0.3 2.3 4.5 2.3 .
Teko$a un kapitala konta bilance (% no IKP)? 3.1 -1.7 -5.2 -33 -3.6 -2.0 -4.2 -5.4 -5.8 -7.1
Kopgja nodarbinatiba 1.6 1.8 1.7 22 2.1 3.8 3.8 3.6 1.7 1.5
Bezdarba Iimenis (% no darbaspeka) 43 4.6 4.9 3.8 3.6 4.1 4.6 52 4.6 39
Valdibas budzeta parpalikums (+)/deficits (-) -4.1 -4.3 -2.3 2.2 -4.4 -6.5 -4.1 2.4 -1.2 1.5
Valdibas bruto parads 584 587 5838 60.7 64.6 689 70.2 69.1 652  60.0
3 ménesu procentu likme (% gada)® 6.2 6.4 59 4.4 3.9 4.7 42 3.4 42
Valdibas ilgtermina 10 gadu obligaciju pelnas
likme (% gada)" . . 7.6 5.7 4.7 5.8 5.2 4.1 4.5
Valiitas kurss attiecTba pret euro ¥ 0.58 0.58 0.57 0.58 0.58 0.58 0.58 0.58 0.58 0.58

Avoti: ECB un Eurostat.
1) Perioda vertibu vidgjais raditajs.

2) 2007. gada dati ir ¢etru ceturksnu vidgjais raditajs lidz 2007. gada 3. ceturksnim.

3) Kipras marcinas kurss attieciba pret euro.
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I5. tabula. Maltas galvenie ekonomiskie raditaji

(gada parmainas; %, ja nav noradits citadi)

1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007

Reala IKP pieaugums -1.6 2.6 -0.3 0.2 33 3.4 3.1

leguldijums reala IKP pieauguma

(procentu punktos)

Iek$zemes pieprasijums, iznpemot krajumus -2.1 -4.3 6.8 1.6 24 2.1

Neto eksports . . . 6.7 5.4 -5.3 -1.5 2.2 1.2 .
SPCI inflacija 3.7 2.3 3.0 2.5 2.6 1.9 2.7 2.5 2.6 0.7
Atlidziba vienam nodarbinatajam 5.4 3.1 4.6 1.4 1.8 2.5
N9mmalas Ylegibzzs darbaspéka izmaksas 9.0 10 6.0 04 01 03
(visa tautsaimnieciba)
Importa deflators (preces un pakalpojumi) -6.7 0.8 2.4 -0.8 4.8 7.5
Tekosa un kapitala konta bilance (% no
IKP)? -5.3 2.8 -12.0 -3.8 2.6 -2.8 -4.6 -5.5 -3.7 -3.2
Kopgja nodarbinatiba . 1.7 0.6 1.0 -0.8 1.6 1.1 1.4
Bezdarba Iimenis (% no darbaspeka) 6.7 7.6 7.5 7.6 7.4 7.3 7.3 6.3
zh;ldibas budzeta parpalikums (+)/deficits 9.9 77 62 64 55 98 49 31 25 16
Valdibas bruto parads 53.4 57.1 55.9 62.1 60.1 69.3 72.7 70.8 64.7 62.9
3 ménesu procentu likme (% gada)” 5.4 52 49 49 4.0 33 29 32 35 43
Valdibas ilgtermina 10 gadu obligaciju
pelnas likme (% gada)? . . 6.2 5.8 5.0 4.7 4.6 43 4.7
Valutas kurss attieciba pret euro!-? 0.43 0.43 0.40 0.40 0.41 0.43 0.43 0.43 0.43 0.43

Avoti: ECB un Eurostat.
1) Perioda vertibu vidgjais raditajs.

2) 2007. gada dati ir ¢etru ceturksnu vidgjais raditajs lidz 2007. gada 3. ceturksnim.

3) Maltas liras kurss attieciba pret euro.

decembrT bija nedaudz augstaka par 3%, bet
gada kopuma vidgja inflacija bija 0.7%. Gan
Malta, gan Kipra partikas cenas 2007. gada
veicingja inflacijas kapumu. Malta §is inflacijas
palielinajums, kas bija 1pasi jitams gada pedgja
ceturksni, atspoguloja ari apgérba un apavu un
viesnicu un restoranu apaksindeksa pieaugumu.

Inflacijas norises biitu jaapliko, nemot vera
pedgjos 10 gados veroto stabilo tautsaimniecibas
izaugsmi Kipra, savukart Malta §1 izaugsme
bija lénaka. Kipra $a perioda sakuma realais
IKP pieauga aptuveni par 5%, bet 2002. un
2003. gada kluva mérenaks (aptuveni 2%),
liecinot par tlrisma pieprasjjuma mazinasanos.
Pedejos gados reala IKP picaugums atkal
paliclingjies lidz aptuveni 4% atbilstosi atkal
vérojamam iekSzemes pieprasijuma kapumam.
Malta pec stabilas tautsaimniecibas izaugsmes
perioda, kas turpinajas Iidz 2000. gadam,
razosanas izlaides kapums ieverojami saruka,
augosu konkurenci Maltas eksporta tirgos un
apstrades riipniecibas sektora parstrukturéSanu.
Velakajos gados razosSanas izlaides kapums

paatringjas un vidgji bija aptuveni 3% (to
galvenokart noteica iek$zemes pieprasijums).
Vertgjot aréja sektora norises, pedejos 10 gados
Kipras un Maltas tekosa konta un kapitala konta
negativais saldo vidgji bija attiecigi aptuveni
3.5% no IKP un 4% no IKP. 2007. gada Kipra
tekosa konta un kapitala konta negativais saldo
pieauga 1idz 7.1% no IKP un Malta — saruka Iidz
3.2% no IKP.

Darba tirgus apstakli ped&jos 10 gados abas
valstls saglabajas samera stabili. Kipra bezdarba
Itmenis svarstijas aptuveni 3—-5% robeZzas, bet
Malta — aptuveni 7%. Kipra vérojams saméra
spécigs nodarbinatibas kapums, no 2003. gada
Iidz 2005. gadam pieaugot gandriz lidz 4%, bet
Malta $aja perioda nodarbinatibas palielinajums
bija daudz mérenaks. Tomer péc pedgjos gados
veérojamas  tautsaimniecibas  atveseloSanas
2007. gada abas valstis situacija darba tirgd
uzlabojas. Bezdarba Iimenis samazinajas gan
Kipra, gan Malta, un 2007. gada beigas tas bija
attiecigi 3.9% un 5.8%. Bitisks viesstradnieku
(t.sk. sezonas stradnieku) pieplidums abas
valstis veicina darba tirgus elastibu.
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Kipra un Malta fiskala politika pedgjos gados
kluvusi labveligaka cenu stabilitates panaksanai,
jo ievérojami uzlabojies to fiskalais stavoklis.
Valdibas budzeta deficita attieciba pret IKP
abas valstis 2004. gada saka samazinaties, kaut
gan sakuma ta bija augsta. Kipra 2003. gada
novéroto budzeta deficita raditaju (6.5% no IKP)
2007. gada aizstaja budzeta parpalikums (1.5%
no IKP), bet Malta budzeta deficita raditajs
2007. gada samazingjas Iidz 1.6% no IKP
(2003. gada — 9.8% no IKP). Abas valstis valdibas
budZzeta stavokla uzlaboSanos  galvenokart
noteica necikliskie faktori, lai gan ped&jos gados
arT pagaidu pasakumiem bijusi svariga nozime.
Valdibas parada attieciba pret IKP ir augsta abas
valstis, bet peédgjos gados ta samazinajusies. Kipra
parada raditajs 2007. gada pazeminajas lidz 60%
no IKP no 2004. gada novérota rekordaugsta
limena (70.2% no IKP), vienlaikus Malta Sis
raditajs saruka lidz 62.9% no IKP (no 72.7%
no IKP). Malta nepiecieSama turpmaka fiskala
konsolidacija, lai valsts sasniegtu Stabilitates un
izaugsmes pakta noteikto vidgja termina mérki.
Turklat abas valstls biitu janodrosina pietiekama
valsts finanSu elastiba, lai mazinatu gaidamo
demografiskas situacijas pasliktinaanos, kas,
iespgjams, radis ar iedzivotaju novecosanu saistito
valsts izdevumu picaugumu.

Monetarajai politikai bija svariga nozime
Kipras un Maltas konvergences procesa.
Abam valstim raksturiga ilgstosi piesaistitu
valiitas kursa rezimu tradicija, kas aizsakusies
20. gs. 60. gados. Turklat cenu stabilitates
nodro$inasana ka monetaras politikas galvenais
meérkis nostiprinats 2002. gada Likuma par
Central Bank of Cyprus un Likuma par Bank
Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta.
Kipras marcinu piesaistija ekijam 1992. gada un
euro — 1999. gada, nosakot svarstibu koridoru
+2.25%. 2001. gada koridoru paplasinaja Iidz
+15% ilgstosas pakapeniskas kapitala plasmu
liberalizacijas konteksta. Tomér Central Bank
of Cyprus paplaSinato koridoru neizmantoja,
un vallitas kurss svarstijas Saura amplitida.
Lielako dalu §a perioda péc Maltas neatkaribas
atgtiSanas 1964. gada Maltas lira bija piesaistita
valiitu grozam, kura liels Tpatsvars bija ekijam/
euro, Lielbritanijas sterlinu marcinai un ASV
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dolaram. Ta ka vislielakais svars (70%) valiitu
groza bija euro, Maltas liras kursa svarstibas
attieciba pret euro perioda pirms pievieno$anas
VKM I bija saméra ierobezotas. Gan Kipras
marcina, gan Maltas lira 2005. gada 2. maija
pievienojas VKM I, nosakot £15% standarta
pielaujamo svarstibu koridoru. Vienlaikus
Maltas valsts institiicijas ar1 pauda nodomu
saglabat Maltas liras kursu attieciba pret euro
atbilstosi centralajam kursam, uzpemoties
vienpusgjas saistibas.

2007. gada Kipras un Maltas centralo banku
monetara politika joprojam tika versta uz
cenu stabilitates sasniegSanu. Abas centralas
bankas atbalstfja savu valltas kursu piesaisti,
nosakot galvenas oficialas procentu likmes virs
galvenajam ECB procentu likmém. Gandriz
visu gadu Central Bank of Cyprus nemainija
minimalo pieteikuma procentu likmi (4.5%),
savukart Bank Centrali ta' Malta/Central
Bank of Malta divas reizes (janvari un maija) —
kopuma par 50 bazes punktiem — paaugstinaja
centralo intervences kursu (Iidz 4.25%). Oficialo
procentu likmju saskanosana ar ECB noteiktajam
procentu likmém Kipra notika 2007. gada
21. decembri un Malta—2007. gada 28. decembri,
pabeidzot oficialo procentu likmju konvergences
procesu. Kipra un Malta naudas tirgus procentu
likmes kopuma attistijas atbilstosi katra valsti
noteiktajam oficialajam procentu likmeém, tapec
2007. gada decembri pabeigta tirgus procentu
likmju konvergence. Ilgtermina procentu likmes
jau kops 2006. gada sakuma bija tuvu euro zonas
Itmenim. Tas atspoguloja tirgus uztic€Sanos
vispargjam ekonomiskajam norisem abas
valstls un monetaras un valiitas kursa politikas
uzticamibu.

Péc euro ievieSanas gan Kipras, gan Maltas
politikas galvenais uzdevums ir nodro§inat
atbilstosas  valsts  ekonomikas  politikas
istenoSanu, lai sasniegtu augstu ilgtsp&jigas
konvergences limeni. Abam valstim ir Tpasi
svarigi turpinat virzibu uz ilgtspgjigu un
drosu fiskalo konsolidaciju, balstoties uz
strukturalajiem  pasakumiem, un uzlabot
valstu fiskalo sniegumu, ievérojami samazinot
parada raditaju. Valstim arT bitiski saglabat



mérenas darba samaksas norises, nemot véra
darba raziguma kapumu, darba tirgus situaciju
un norises konkurgjosajas valstis. Saja zina
abas valstis galvenie faktori ir konkurences
veicinaSana preCu tirgos un darba tirgus
funkcionéSanas uzlaboSana. Kipra, piem&ram,

(pieméram, iztikas minimuma atvieglojumu)
indeksacijas mehanisms, laimazinatu arinflacijas
inerci saistitos riskus. Malta japievér§ uzmaniba
arT strukturalo ierobezojumu novér$anai, kas
kavé tautsaimniecibas izaugsmi un darba vietu
radisanu, Ipasi veicinot darbaspéka lidzdalibu.

japarskata algu un dazu socialo pabalstu

STATISTIKAS PARMAINAS SAISTIBA AR EURO ZONAS PAPLASINASANOS, IETVEROT KIPRU UN MALTU

Euro zonas paplasinasanas, ar 2008. gada 1. janvari ietverot taja Kipru un Maltu, ir tresa reize,
kad sakara ar papildu dalibvalstu ieklausanu bija jaizdara grozijumi euro zonas statistisko datu
laikrindas. Ja nepiecieSams, paplasinatas euro zonas statistikas sagatavoSana tika saskanota ar
Eiropas Komisiju.

Kipras un Maltas pievienos$anas euro zonai nozimé, ka So valstu rezidenti kluvusi par euro zonas
rezidentiem. Tas skar statistiku, kura euro zonas statistiskie dati nav tikai valstu datu — monetaro
raditaju, maksajumu bilances un starptautisko investiciju bilances statistikas, ka arT finansu kontu —
apkopojums, jo tagad jaietver Kipras, Maltas un citu euro zonas rezidentu veiktie darfjumi.

Ar 2008. gada janvari Kiprai un Maltai tapec jaizpilda visas ECB statistikas sniegSanas prasibas,
t.i., jasniedz pilniba saskanoti un salidzinami valstu dati.! Kipras un Maltas centralas bankas un
ECB saka gatavoties statistikas snieg§anai laikus, jau pirms Kipras un Maltas pievienoSanas ES,
jo jaunas statistikas sagatavoSanai nepiecieSams ilgs laiks. Lai izpilditu ECB prasibas monetaraja,
banku, maksajumu bilances, valdibas finansSu, finanSu kontu un citas finansu statistikas jomas,
Central Bank of Cyprus un Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta, kliistot par ECBS
dalibniece@m, pastiprinaja So gatavosanos. Dazas statistikas jomas ar abam valstim izstradats ricibas
plans, lai 2008. gada nodrosinatu pakapenisku visu ECB statistikas prasibu izpildi. Turklat Kipras
un Maltas centralajam bankam bija javeic nepiecieSama gatavosanas Kipras un Maltas kreditiestazu
integracijai ECB obligato rezervju sistéma un jaizpilda attiecigas statistikas prasibas.

Citu euro zonas valstu datu sniedzgjiem un NCB euro zonas paplasinasanas nozimgja to, ka
ar 2008. gada janvari tiem jasniedz ar Kipras un Maltas rezidentiem veikto darfjumu (vai
maksajumu pliismu) un poziciju parskats ka dala no euro zonas datiem, nevis ka ar arpus euro
zonas eso$o valstu rezidentiem veikto darfjumu un poziciju parskats.

Turklat Kiprai, Maltai un pargjam euro zonas valstim bija jasniedz ieprieksgjie dati ar atbilstosi
detalizetu informaciju geografiska un sektoru limeni, sakot vismaz ar 2004. gadu, kad Kipra un
Malta pievienojas ES.

Euro zonas statistikas publicésanas joma ECB tieSsaiste nodrosinajusi lietotajiem piek]uvi divam
laikrindu datu kopam — viena ietver pasreiz€jas euro zonas visus pieejamos ieprieksgjos datus
(t.i., ietverot Kipru un Maltu), un otra apkopo datus atbilsto$i euro zonas sastava parmainam,
sakot ar 11 valstim 1999. gada.

1 ECB statistikas prasibas apkopotas 2006. gada aprili publicétaja dokumenta ECB statistics: an overview ("Parskats par ECB statistikas
prasibam").
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2. CENTRAL BANK OF CYPRUS UN BANK CENTRALI
TA' MALTA/CENTRAL BANK OF MALTA
INTEGRACIJAS EUROSISTEMA TIESISKIE ASPEKTI

Saskana ar Liguma 122. panta 2. punktu ECB
parskatija Central Bank of Cyprus un Bank
Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta statiitu
un citu attiecigo Kipras un Maltas tiesibu aktu
atbilsttbu Liguma 109. panta nosacijumiem.
Ka noradits 2007. gada maija publicétaja
Konvergences zinojuma par Kipru un Maltu,
ECB pozitivi novertgja Kipras un Maltas tiesibu
aktu atbilstibu Ligumam un ECBS Stattitiem.

ECB, Central Bank of Cyprus un Bank Centrali
ta' Malta/Central Bank of Malta ieviesa
vairakus juridiskos instrumentus, lai nodrosinatu
Central Bank of Cyprus un Bank Centrali ta'
Malta/Central Bank of Malta integraciju
Eurosistéma 2008. gada 1. janvari. Eurosistémas
tiesisko  regulgjumu  pielagoja ECOFIN
2007. gada 10. jilija lémumam par to, ka Kipra
un Malta vairs nav uzskatamas par valstim, uz
kuram attiecas izpémums.! Euro ievie$ana
Kipra un Malta un So valstu centralo banku
integracija Eurosistema arl noteica
nepieciesamibu mainit dazus Kipras un Maltas
juridiskos instrumentus.

2007. gada marta Central Bank of Cyprus
statiiti tika saskanoti ar ECB 2004. un
2006. gada Konvergences zinojumos sniegtajiem
ieteikumiem. Kipra ludza ECB tris konsultacijas
par Central Bank of Cyprus statiitu grozijumu
projektu. ECB pienéma tris atzinumus, ierosinot
grozijumus, kas tika atspoguloti statiitu galigaja
versija.2 2007. gada ECB tika lugta konsultacija
arT par grozijjumiem tajos Kipras tiesibu aktos,
ar ko nosaka valitas jautajumus.?

2006. gada 30. marta Malta luidza ECB
konsultaciju par Bank Centrali ta' Malta/Central
Bank of Malta statitu grozijumu projektu.
ECB pienéma atzinumu,® ierosinot vairakus
grozijumus, kas tika pienpemti un icklauti
statiitu grozijumos. Bank Centrali ta' Malta/
Central Bank of Malta 2006. gada
21. novembri lidza ECB konsultaciju ari
par turpmakajiem Bank Centrali ta' Malta/
Central Bank of Malta statitu grozijumiem, lai
tajos ietvertu ECB 2006. gada Konvergences
zinojuma sniegtos ieteikumus. ECB pienéma
atzinumu® par grozijumiem, kas arl tika

ECB
/ Gada parskats
2007

atspoguloti Bank Centrali ta' Malta/Central
Bank of Malta statitu galigaja versija,
2007. gada 28. maija ECB tika luigta konsultacija
arl par grozijumiem Bank Centrali ta' Malta/
Central Bank of Malta Direktiva Nr. 1 par
obligato rezervju prasibam, un ECB pienéma
atzinumu par grozijumiem.$

Veikti ECOFIN 2007. gada 10. julija 1émuma
rosinati Padomes Regulas (EK) Nr. 974/98
grozijumi, lai nodroSinatu euro ievieSanu
Kipra’ un Malta?, un piepemta Padomes Regula
(EK) Nr. 1135/2007° un Padomes Regula (EK)
Nr. 1134/2007'°, ar ko grozita Regula (EK)
Nr. 2866/98, kas noteica neatsaucamo fikséto
euro kursu attieciba pret Kipras marcinu un
Maltas liru. Padome liidza ECB konsultaciju
par priekslikumiem saistiba ar abam Regulam,
par kuram ECB piepéma atzinumu.!! ECB
lagta arT konsultacija par nacionalajiem tiesibu
aktiem, ar ko nosaka euro ievieSanas Kipra un
Malta tiesisko regul&jumu.'?

Saistiba ar tiesisko gatavoSanos Central Bank of
Cyprus un Bank Centrali ta' Malta/Central Bank
of Malta integracijai Eurosisttma ECB ieviesa
nepiecieSamos  juridiskos  instrumentus, lai
nodro§inatu iesp&ju katrai centralajai bankai
apmaksat atliku$o kapitala daJu un nodot argjo

1 Padomes 2007. gada 10. julija Iémums 2007/503/EK par vienotas

valiitas ievieSanu Kipra 2008. gada 1. janvarT saskana ar Liguma

122. panta 2. punkta nosacljumiem, OV L 186, 18.07.2007.,

29. lpp., un Padomes 2007. gada 10. jalija lémums

2007/504/EK par vienotas valiitas ievieSanu Malta 2008. gada

1. janvari saskana ar Liguma 122. panta 2. punkta nosacijumiem,

OV L 186, 18.07.2007., 32. Ipp.

CON/2006/4, CON/2006/33 un CON/2006/50.

CON 2007/39 un CON/2008/1.

CON/2006/23.

CON/2007/58.

CON/2007/16.

Padomes 2007. gada 10. julija Regula (EK) Nr. 835/2007, ar

ko groza Regulu (EK) Nr. 974/98, par euro ievieSanu Kipra,

OV L 186, 18.07.2007., 1. Ipp.

8 Padomes 2007. gada 10. julija Regula (EK) Nr. 836/2007, ar
ko groza Regulu (EK) Nr. 974/98, par euro ievieSanu Malta,
OV L 186, 18.07.2007., 3. Ipp.

9 Padomes 2007. gada 10. julija Regula (EK) Nr. 1135/2007, ar
ko groza Regulu (EK) Nr. 2866/98, par euro konversijas kursu
Kipras marcinai, OV L 256, 02.10.2007., 2. Ipp.

10 Padomes 2007. gada 10. julija Regula (EK) Nr. 1134/2007, ar
ko groza Regulu (EK) Nr. 2866/98, par euro konversijas kursu
Maltas lirai, OV L 256, 02.10.2007., 1. Ipp.

11 CON/2007/19, OV C 160, 13.07.2007., 1. Ipp.

12 CON/2006/10 un CON/2007/1.
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rezervju aktivus ECB.!"* Saskana ar ECBS Statatu
27.1. pantu Padome pienéma rekomendacijas par
Central Bank of Cyprus* un Bank Centrali ta'
Malta/Central Bank of Malta® gada finansu
parskatu  ar§jiem  revidentiem, sakot ar
2008. finansu gadu. ECB ar1 parskatija tiesisko
regul§jumu un, ja bija nepiecieSams, ieviesa
grozijumus sakara ar Central Bank of Cyprus un
Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta
dalibu Eurosistema. Tapéc tika parskatiti Kipras
un Maltas tiesibu akti, ar ko tiek ieviests
Eurosistémas monetaras politikas un TARGET2
tiesiskais regulgjums. Kipras un Maltas dartjuma
partneri tadejadi, sakot ar 2008. gada 2. janvari,
vargja piedalities Eurosistémas atklata tirgus
operacijas. ECB arT pienéma Regulu par parejas
noteikumiem ECB veiktajai obligato rezervju
pieméro$anai pec euro ievieSanas Kipra un Malta.'¢
Visbeidzot, ar Central Bank of Cyprus un Bank
Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta tika
partraukts ligums par dalibu VKM IL"

14

16

2007. gada 31. decembra Lémums ECB/2007/22 par Central
Bank of Cyprus un Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of
Malta apmaksato kapitalu, argjo rezervju aktivu nodoSanu un
iemaksam Eiropas Centralas bankas rezervés un uzkrajumos,
OV L 28, 01.02.2008., 36. Ipp.

2007. gada 15. novembra ieteikums ECB/2007/12
Savienibas Padomei par Central Bank of Cyprus
revidentiem, OV C 277, 20.11.2007., 1. Ipp.

2007. gada 29. novembra ieteikums ECB/2007/17 Eiropas
Savienibas Padomei par Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of
Malta argjiem revidentiem, OV C 304, 15.12.2007., 1. Ipp.

2007. gada 9. novembra Regula ECB/2007/11 par parejas
noteikumiem ECB veiktajai obligato rezervju piemérosanai pec
euro ievie$anas Kipra un Malta, OV L 300, 17.11.2007., 44. Ipp.
2007. gada 14. decembra ECB un arpus euro zonas esoSo
dalibvalstu centralo banku ligums, ar ko groza 2006. gada
16. marta ECB un arpus euro zonas eso$o dalibvalstu centralo
banku Iigumu, ar kuru nosaka valtitas kursa mehanisma darbibas
procediiras Ekonomikas un monetaras savienibas tre§aja posma,

OV C 319, 29.12.2007., 7. Ipp.
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3. CENTRAL BANK OF CYPRUS UN BANK CENTRALI
TA' MALTA/CENTRAL BANK OF MALTA
INTEGRACIJAS EUROSISTEMA DARBIBAS ASPEKTI

Pec ECOFIN 2007. gada 10. jilija 1€émuma
par euro ieviesanu Kipra un Malta 2008. gada
1. janvari ECB veica tehnisko sagatavoSanos
pilnigai Central Bank of Cyprus un Bank
Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta
integrésanai Eurosisttma. Saskapa ar Liguma
noteikumiem abas centralas bankas pievienojas
Eurosistémai ar tiesi tadam pasam tiesibam un
pienakumiem, ka to ES dalibvalstu NCB, kuras
euro jau ieviests.

Tehniska sagatavoSanas Kipras un Maltas
centralo banku integréSanai Eurosistéma tika
veikta, ECB ciesi sadarbojoties ar Central Bank
of Cyprus un Bank Centrali ta' Malta/Central
Bank of Malta, un nepiecieSamibas gadijuma —
ar1 daudzpusgja sadarbiba ar euro zonas valstu
13 NCB. ST sagatavosanas aptvéra visdazadakas
jomas, ipasi finanSu parskatu sniegSanu un
gramatvedibu, monetaras politikas operacijas,
argjo rezervju parvaldiSsanu un valiitas mainas
operacijas, maksajumu sist€mas, statistiku
un banknoSu izgatavoSanu. Operaciju joma
sagatavoSanas ietvéra apjomigu monetaras
politikas ievieSanas instrumentu un procediru,
ka ar1 valiitas mainas operaciju testéSanu.

3.1. MONETARAS POLITIKAS OPERACIJAS

P&c euro ievieSanas Kipra un Malta 2008. gada
1. janvarT abas valstis esoSajam kreditiestadeém ar
$o dienu jaieveéro Eurosist€mas rezervju prasibas.
Tacu, ta ka 2008. gada 1. janvaris bija gandriz
Eurosistémas parasta rezervju prasibu izpildes
perioda, kas ilga no 2007. gada 12. decembra
lidz 2008. gada 15. janvarim, vidii, obligato
rezervju uzturéSanai Kipra un Malta $aja perioda
vajadz€ja ieviest parejas noteikumus. Parejas
noteikumi bija vajadzigi ari, lai aprekinatu
attiecigo darfjuma partneru rezervju bazi. To
215 Kipras un 22 Maltas kreditiestazu saraksts,
kuram jaievéro Eurosisteémas rezervju prasibas,
ECB interneta lapa pirmo reizi tika publicéts
2007. gada 31. decembri.

Kipras un Maltas pievienosanas euro zonai
palielinaja euro zonas kreditiestazu kopgjas
rezervju prasibas mazak neka par 1% (attiecigi
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1.1 mljrd. euro un 0.4 mljrd. euro). Abu valstu
centralo banku bilances autonomie likviditates
faktori 2008. gada 1.—15. janvari samazinaja
visa euro zonas banku sektora likviditates
vajadzibas vidgji par 2.7 mljrd. euro. Aprékinot
So skaitli, par autonomiem faktoriem tiek
uzskatitas ar1 Central Bank of Cyprus un Bank
Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta pirms
pievienoSanas euro zonai ieviestas likviditati
samazino$as monetaras politikas operacijas,
kuram Iidz 4. janvarim bija iestdjies termins.
Tapéc, nemot vera gan rezervju prasibas,
gan autonomos faktorus, Kipras un Maltas
pievienoSanas euro zonai samazinaja euro zonas
banku sektora kopgjas likviditates vajadzibas
par 1.2 mljrd. euro, kas veido 0.3% no kopg&jam
likviditates vajadzibam.

Kopuma Sis likviditates parpalikums
(1.2 mljrd. euro) tika raiti novirzits, izmantojot
starpbanku tirgu, citu euro zonas valstu bankam,
lai to var€tu izlietot rezervju prasibu izpildei
Sajas valstts. Tomér ar1 Kipras darfjuma partneri,
izmantojot noguldijumu iesp&ju, lidz 15. janvarim
noguldija diena vidgji aptuveni 0.3 mljrd. euro.

ECB néma véra ietekmi uz euro zonas likviditates
nosacijumiem, koriggjot galvenajas refinanséSanas
operacijas piedavatos apjomus, jau sakot ar
operaciju, par kuru norékini veikti 28. decembrt
un kam termin$ iestdjies 4. janvarl. Ta ka bija
likviditates parpalikums, Kipras un Maltas darfjuma
partneri galvenajas refinans€Sanas operacijas
2008. gada sakuma iesniedza tikai loti nelielu
pieteikumuskaitu. Darfjumapartneritomerpiedalijas
2. un 3. janvarl veiktajas likviditati samazinosas
precizgjosajas operacijas, izvietojot Eurosistéma
attiecigi 0.3 mljrd. euro un 0.5 mljrd. euro.

Pievienojoties euro zonai, Kipras un Maltas
centralas bankas ari ieviesa Eurosisteémas
nodrosinajuma sistému. Central Bank of Cyprus
pazinoja, ka Kipra izvietoto aktivu vertiba ir
4.2 mljrd. euro, un Bank Centrali ta' Malta/
Central Bank of Malta pazinoja, ka Malta izvietoto
aktivu vertiba ir 3.1 mljrd. euro, un, sakot ar
2008. gada 1. janvari, Sos prasibam atbilstoSos
aktivus var izmantot ka nodrosinajumu
Eurosistémas kreditoperacijas.



3.2. IEMAKSAS ECB KAPITALA, REZERVES UN
AREJO REZERVJU AKTIVOS

2004. gada 1. maija, pievienojoties ECBS,
Central Bank of Cyprus un Bank Centrali ta'
Malta/Central Bank of Malta apmaksaja 7% no
to ECB parakstita kapitala dalas; maksajums
tika izmantots ECB darbibas izmaksu segSanai.
Saskana ar ECBS Statiitu 49. pantu Central Bank
of Cyprus un Bank Centrali ta' Malta/Central
Bank of Malta atlikuso parakstita kapitala dalu
apmaksaja 2008. gada 1. janvarl. To kopgja
parakstita kapitala dala ir attiecigi 7.2 milj. euro
un 3.6 milj. euro (0.1249% un 0.0622% ECB
parakstita kapitala, kas 2008. gada 1. janvari
bija 5.761 mljrd. euro).

2008. gada sakuma saskana ar ECBS Statiitu
30. un 49.1. pantu Central Bank of Cyprus un
Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta
proporcionali Iidzdalibai ECB parakstitaja
kapitala ieskaitija ECB argjo rezervju aktivus
(attiecigi 73.4 milj. euro un 36.6 milj. euro),
tadgjadi papildinot tos argjo rezervju aktivus,
kurus ECB jau ieskaitfjusas pargjas euro
zonas valstu NCB. Kopgjo iemaksu veidoja
zelts (15%) un aktivi ASV dolaros (85%).
Péc 2007. gada novérota precedenta, Banka
Slovenije un Banque centrale du Luxembourg
apvienojot savas ECB argjo rezervju aktivu
dalas parvaldiSanas aktivitates, Central Bank
of Cyprus un Bank Centrali ta' Malta/Central
Bank of Malta piekrita apvienot savas ECB argjo
rezervju aktivu dalas parvaldiSanas aktivitates
attiecigi ar Griekijas Banku un Central Bank
and Financial Services Authority of Ireland. Ta
ka Central Bank of Cyprus un Bank Centrali
ta' Malta/Central Bank of Malta nodeva argjo
rezervju aktivus ECB, to kontus tas kreditgja ar
euro denominétu prasibu pret ECB.
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4. KIPRAS UN MALTAS SKAIDRAS NAUDAS NOMAINA

Sesus gadus péc veiksmigas euro banknosu
un monétu ievieSanas 12 euro zonas valstis
vienlaikus un vienu gadu péc Slovénijas
pievienoSanas Eurosistémai Kipra un Malta
2008. gada 1. janvari veiksmigi laistas apgroziba
euro banknotes un monétas. P&c viena ménesa
vienlaicigas apgrozibas perioda euro pilnigi
aizstaja Kipras marcinu un Maltas liru.

Tapat ka ieprieks€jos skaidras naudas nomainas
procesos, Joti svarigibijalaikusun plasi sagatavoties
raitai euro banknoSu un monétu ievieSanai. Gan
Kipra, gan Malta jau sen pirms euro ievieSanas
dienas bija valsts méroga izstradajusas skaidras
naudas nomainas planus. Sie plani pamatojas arl
uz Padomes 2006. gada jiilija pienemto tiesisko
regulgjumu par konkrétiem sagatavosanas
pasakumiem euro ievieSanai skaidras naudas
aprit€ un euro banknoSu un monétu priekSpiegadi
un priekSpiegades otro fazi arpus euro
zonas valstim.

Saskana ar ECOFIN 2007. gada 10. jilija
lemumu par euro ievieSanu Kipra un Malta
2008. gada 1. janvari Central Bank of Cyprus
un Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of
Malta, gatavojoties euro ievieSanai skaidras
naudas apritt un banknoSu pieprasijumam
2008. gada, kluva tiesigas aiznemties banknotes
no Eurosisteémas.

Euro ievieSanas prasibu izpildei Eurosisttma no
saviem krajumiem kopuma nodro$inaja Central
Bank of Cyprus ar 79.1 milj. euro banknoSu ar
1 730.0 milj. euro nominalvertibu, bet Bank
Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta saneéma
kopsumma 72.0 milj. banknoSu ar 1 566.0
milj. euro nominalvertibu. Eurosistémas varda
geografisku un logistisku iemeslu de] Bank of
Greece, Banca d'lItalia un Banco de Portugal
veica banknosu fizisko piegadi.

Lai nepiecieSama daudzuma iegadatos euro
monétas, kompetentas institlicijas abas valstis
izvelgjas publiska konkursa procediru. Kiprai
Somijas Kaltuve izgatavoja 395.0 milj. euro
monétu ar 100.3 milj. euro nominalvertibu, bet
Maltai Monnaie de Paris nokala 200.0 milj.
euro monétu ar 56.1 milj. euro nominalvertibu.

ECB
1) Gada parskats
01 2007

Central Bank of Cyprus 2007. gada 22. oktobri
saka euro monétu priekSpiegadi kreditiestadem,
savukart euro banknoSu priekSpiegade sakta

2007. gada 19. novembri. Priekspiegades
otra faze — piegade mazumtirgotdjiem un
tirdzniecibas automatu nozarei — uzsakta
vienlaikus ar  priekSpiegades  operaciju.

Plasa euro monétu ieprieksgja sadale tika
veicinata, sagatavojot aptuveni 40 000 ieprieks
sapakotu monétu sakotngjos komplektus
(katrs 172 euro vertiba), kas ar 2007. gada
3. decembri bija pieejami uzgp€mumiem un
mazumtirgotajiem. Taja pasa diena pardosanai

plasai sabiedribai tika nodots 250 000
minikomplektu (katrs 10 Kipras marcinu
vertiba).

Malta euro monétu priekSpiegade  sakas

2007. gada septembra beigas, bet euro banknosu
prieckSpiegdde — oktobra beigas. 2007 gada
1. decembri sakta priekSpiegades otra faze —
banknosu un monétu piegade uzp€mumiem
un mazumtirgotajiem, tsk. mongtu sakotngjo
komplektu sadale (katrs 131 euro vertiba). Plasai
sabiedrTbai ar 2007. gada 10. decembri piedavaja
iesp&ju nopirkt vienu no 330 000 minikomplektiem
(katrs 11.65 euro vertiba).

Abas valstis priekSpiegades un priekSpiegades
otras fazes operacijas, kas veicinaja euro skaidras
naudas plaSu sadali pirms ta ievieSanas, tika
pabeigtas, ka planots, un bija butiskas kopgja
procesa raitas norises nodrosinasanai. Kipra un
Malta euro skaidras naudas ievieSanas procesu
labveligi ietekmgja arT bankomatu (ATM) atra
parveidosana, kas notika vai nu pirms euro
ievieSanas dienas, vai 2008. gada 1. janvarl.
Turklat, sakot ar pirmo dienu, mazumtirgotaji
izdeva atlikumu tikai skaidra nauda euro.

Abas valstis euro laists apgroziba saskana
ar vienlaicigas darbibas scenariju, t.i., euro
banknotes un mongtas tika fiziski ieviestas
vienlaikus ar euro noteikSanu par likumigo
maksasanas Iidzekli. Central Bank of Cyprus
un Bank Centrali ta' Malta/Central Bank
of Malta veiks savu attiecigo banknosu, kas bija
maksasanas [idzeklis pirms euro ievieSanas,
apmainu 10 gadus un moné&tu apmainu — 2 gadus.



Saistiba ar euro ievieSanu Kipra un Malta euro
zonas valstu NCB ar 2008. gada pirmo
darbadienu mainija Kipras marcigas un Maltas
liras banknotes pret euro par nominalvertibu un
lidz 2008. gada 29. februarim joprojam
nodroS§inas So iespgju ka  bezmaksas
pakalpojumu.'® Summa, kadu katra attieciga
persona vai katra darjjuma jebkura diena vargja
apmaintt, tika noteikta 1 000 euro apmera.

EURO IEVIESANAS INFORMACIJAS KAMPANA

ECB, gatavojoties euro ievieSanai Kipra un
Malta 2008. gada 1. janvari, sadarbiba ar Central
Bank of Cyprus un Bank Centrali ta' Malta/
Central Bank of Malta izstradaja un Tstenoja
plasas informacijas kampanas. So kopigo euro
informacijas kampanu mérkis bija iepazistinat
sabiedribu ar euro banknoSu un monétu vizualo
noform&umu un pretviltoSanas elementiem,
ka arT ar skaidras naudas nomainas kartibu.
Ipasa uzmaniba tika pievérsta profesionalajiem
skaidras naudas apstradatajiem un cilvékiem ar
redzes traucg€jumiem, kam sagatavoti speciali
macibu pasakumi un materiali.

Logo "€ — MUSU nauda", kura pamata ir
2002. gada euro bankno$u un mongétu ievieSanai
veltitaja informacijas kampana izmantotais
logo, atspogulots visos kopigajos komunikacijas
pasakumos saistiba ar naudas nomainu Kipra
un Malta.

Kopigajas euro ievieSanas informacijas
kampanas Tstenota kompleksa komunikacija,
kas ietver pétniecisko darbu, publikacijas,
plassazinas lidzeklu un sabiedrisko attiecibu
programmu un partneribas programmu, ka
arT $im procesam veltitas interneta lapas. P&c
2006. gada veikta Eiropas kopgja kvalitativa
pétijuma, sniedzot informaciju par euro skaidro
naudu, tika izmantots spécigs personibas faktors.
Lai euro tuvinatu cilvékiem, informativajos
materialos ieklautas fotografijas, kuras Kipras
un Maltas iedzivotaji redzami naudas apstrades
situacijas. Kampanas nemtas veéra arT macibas,
kas giitas euro ievieSanas informacijas kampanas
laika Slovénija, kur izmantota kompleksa
komunikacija verteéta 2007. gada februarl
veiktaja apsekojuma.

ECB sagatavoja un Central Bank of Cyprus
un Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of
Malta izplatija gandriz 1.8 milj. publikaciju
grieku, maltieSu, anglu un turku valoda. Katra
majsaimnieciba Kipra un Malta sanéma vienu
no 560 000 lapinam sabiedribas informé&Sanai.
Majsaimniecibas Kipra kopa ar S§im lapinam
sanéma ar1 euro kalkulatoru un divas euro
banknotes kartites, savukart majsaimniecibas
Malta saneéma divas euro mainas kursu kartites.
Tas ir kabatas portfela lieluma kartites, kuras
atainoti divi atteli, kas, kartiti pagrozot,
parmainus klast redzami. Maltas kartites sniegta
mainas kursu tabula standarta summam euro un
Maltas lirai, un reversa attélota 20 euro banknote
un tas pretviltoSanas elementi. Kipras kartite
redzama gan 20 euro, gan 50 euro banknote un
attiecigie pretviltoSanas elementi.

IpaSa uzmaniba pievérsta iedzivotajiem ar
redzes traucgjumiem. Euro audiokartite ir
jauns produkts, kura darbibas pamata melodiju
atskanojoSas dzimsanas dienas kartites princips.
Kartité ietverta elektroniska mikroshéma ar
ieprieks ierakstitu triju mintsu ilgu vestijumu,
kas raksturo euro galvenas iezimes un vietgjo
euro ievieSanas kartibu.

Vairaki sabiedrisko attiecibu un plassazinas lidzeklu
parstavjiem organizgetie pasakumi nodrosinaja plasu
atspogulojumu pres€ — euro simboli uz Central
Bank of Cyprus un Bank Centrali ta' Malta/Central
Bank of Malta €kam, euro velfita konference Malta
dialoga par euro ievieSanas ekonomiskajiem un
praktiskajiem aspektiem veicinaSanai, lekcija
akademiskajam aprindam Kipra un euro ievieSanas
svinibas Malta un Kipra attiecigi 2008. gada 12. un
18. janvari. Kipras un Maltas Zzurnalistiem
ECB telpas Frankfurte 2007. gada septembri
tika organizéts divu dienu seminars, lai sniegtu
autoritativu informaciju par ECB un Eurosistémas
organizaciju, pienakumiem un darbibu.

18 ECBS Statitu 52. panta noteikts, ka ECB Padomei javeic
nepiecieSsamie pasakumi, lai nodrosinatu valiitas ar neatsaucamo
fiks€to kursu pret euro denominétu banknoSu apmainu euro
zonas valstu NCB par nominalvertibu. Tapéc Padome 2006. gada
24. julija pienéma Pamatnostadni par $adu bankno$u apmainu.
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4. NODALA

FINANSU STABILITATE UN
INTEGRACIJA



|. FINANSU STABILITATE

Eurosistéma veicina raitu kompetento nacionalo
iestazu ar kreditiestazu uzraudzibu un finansu
sisteémas stabilitati saistitas politikas izpildi. Ta
piedava $im iestadém un Eiropas Komisijai ari
konsultacijas par Kopienas tiesibu aktu kopumu
un to ievieSanu attiecigajas jomas.

I.1. FINANSU STABILITATES UZRAUDZIBA

Sadarbojoties ar ECBS Banku uzraudzibas
komiteju (BSC), ECB mérkis ir nosargat finansu
sisteémas stabilitati.! Pamatdarbibas jomas ir
finansu stabilitates risku uzraudziba un finansu
sisttmas Soka absorb&Sanas sp&ju novértésana.
Galvena uzmaniba, veicot uzraudzibu, tiek
pievérsta bankam, jo tas joprojam ir nozimigakie
lidzeklu  starpnieki un ari  svarigakais
potencialais kanals, pa kuru risks varétu
izplatities finansu sist€ma. Vienlaikus, pieaugot
finansu tirgu un citu finansu institiiciju nozimei
un to saikném ar bankam, ECBS uzraudzibai

jaaptver So finanSu sistémas komponentu
vajas puses.

CIKLISKAS NORISES

Starptautisko  finansu tirgu  satricinajums

2007. gada 2. pusgada pievérsa uzmanibu
vairakiem ar euro zonas finanSu stabilitati
saistitiem jautagjumiem. Galvenas norises,
to dinamika un macibas, ko var giit no §Is
epizodes, apliukotas citur $aja parskata (sk.
1. nodalas 2. sadalu), ka arT vairakas atbilstosas
ECB publikacijas, 1pasi "Finan$u Stabilitates
Parskata". Neraugoties uz satricindjumiem,
2007. gada euro zonas finansu sistéma kopuma
saglabaja stabilitati un elastibu. Tomer tas Soka
absorbésanas spéjas 2. pusgada tika ilgstosi
paklautas nopietniem parbaudijumiem. Lai
gan makroekonomiskas norises visu gadu
joprojam kopuma veicindja finanSu sistémas
tirgus apstakli peksni kluva nelabvéligi.
ST finandu tirgus satricinajuma epizode, ko
izraisija zemas kvalitates hipoteku kreditu
neatmaksato paradu krass pieaugums ASV,
noteica kreditriska parcenosanu vairakos tirgos
un visbeidzot radifja pamatfinans€juma tirgu
darbibas parravumu.
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Pirms sakas tirgus satricinajums, euro zonas
finansu sisttmas finanSu stavoklis bija stabils,
jo banku sektora pelnitspgja vairakus gadus
bija augsta, un tas turpingjas ari 2007. gada
1. pusgada. Tadgadi banku sisttma bija
izveidojusi nozimigu droSibas rezervi tirgus
satricinajumu  absorb&Sanai. Euro zonas lielo
banku pelnitsp&jas uzlaboSanos 2007. gada
1. pusgada galvenokart noteica sp&cigs neprocentu
ienakumu pieaugums, bet tirie procentu ienakumi
joprojam samazinajas Ilidzenas ienesiguma
liknes apstaklos, lai gan privatajam sektoram
izsniegto aizdevumu apjoma pieauguma temps,
kaut arT paléninajas, bija stabils. Euro zonas liclo
banku pelnitsp&ju veicingja ari joprojam zemi
ar aizdevumu vertibas samazinaSanos saistitie
izdevumi. Tomér 2. pusgada pelnitsp&jas limeni
nelabveligi ietekm&ja kreditriska parcenoSana
un stingraki tirgus nosactjumi likviditates
finansesanai. So negativo ietekmi dalgji noteica
zemas kvalitates hipoteku un strukturétajiem
kreditiem piesaistito vertspaptru, ka art tadu
aizdevumu, kas izsniegti personam, kuram jau ir
paradsaistibas, saistibu novertgjuma parmainas.
Kreditu tirgus satricinajums T1pasi ietekmégja
banku neprocentu ienakumu avotus, bet bankas,
kuras palavas uz licla apjoma finansgjuma
avotiem, saskaras arl ar tiro procentu ienakumu
avotu palielinasanas problému.

Lai gan joprojam liela pelnitspgja 2007. gada
1. pusgada pozitivi ietekm&ja banku kapitalu,
maksatsp&jas raditaji nedaudz pasliktinajas,
jo riska svérto aktivu pieauguma temps
bija straujaks neka banku kapitala bazes
palielinagjuma temps. Tomér maksatspgjas
raditaji 2007. gada 1. pusgada vel arvien bija
daudz labaki, neka to paredz regulativo prasibu
minimums. Lai gan 2. pusgada pelnitsp&ju
skara nelabvéligas norises, maz ticams, ka
finansu tirgus satricindjuma tie$as sekas
butiski ietekm&s euro zonas lielo banku
2007. gada maksatspgjas raditajus, liecinot par to,

1 Kops 2004. gada beigam ECB reizi pusgada publicé zinojumu
par euro zonas finanSu sistémas stabilitati Financial Stability
Review. 2007. gada ta publicgja arT zinojumu EU banking
sector stability un EU banking structures sestos izdevumus.
Sis publikacijas apliko BSC veiktas banku sektora uzbiives un
stabilitates regularas uzraudzibas galvenos konstatEjumus. Tas
pieejamas ECB interneta lapa.



ka §is bankas saglabajusas atbilstosu Soka
absorb&sanas sp&ju.

Papildus kreditu tirgus svarstibu iespg&jamam
sekam euro zonas banku sistemas nakotnes riski
galvenokart saistiti ar nelabvéligas kreditcikla
attistibas iesp&ju, kas negativi ietekm&s banku
aktivu kvalitati un ar aizdevumu vertibas
samazinaSanos saistitos izdevumus. Turklat ka
vidgja termina pasaules finansu stabilitates risks
saglabajas iespgja, ka globala nesabalansétiba
varétu tikt noversta nevienmerigi.

Euro zonas apdroSinasanas sektora finanSu
apstakli 2007. gada 1. pusgada turpingja
uzlaboties, konsolidgjot kops 2004. gada
verojamos uzlabojumus. To veicingja turpmaks
apdrosinaSanas prémiju pieaugums, ka ari
izmaksu ierobezoSana un merens zaud&umu
palielinajums. Pelnitspgjas uzlaboSanos nodrosinaja
a1 ieguldjumu ienakumu kapums, ko izraisija
labveligas akciju tirgus norises 2007. gada
1. pusgada. Tomer atseviski apdroSinasanas
sektora riski saglabajas un, iespgjams, pat
ir pieaugusi. FinanSu tirgus riski joprojam
ir vieni no liclakajiem  apdroSinataju
riskiem. Lai gan euro zonas apdrosinasanas
uznémumu iesaiste zemas kvalitates hipoteku
kreditu un strukturéto kreditproduktu tirgh ir
ierobeZota, zinamas bazas var radit problematiskas
kreditu tirgus vides otrreizgja ietekme. Talakus
riskus var izraistt konkurences kapums, Ipasi
nedzivibas apdroSinasanas segmentd, kas var€tu
radit lejupverstu spiedienu uz apdrosinasanas
prémiju pieaugumu.

Globalo nodrosinasanas fondu nozare 2007.gada
kopuma turpinaja paplasinaties, lai gan lidzeklu
tiro iepliizu dinamika gada gaita bija loti atskiriga.
1.pusgadalidzeklutirasiepliidesbijalotispécigas,
lai gan februara beigas un marta sakuma finansu
tirgos bija vérojamas Tslaicigas svarstibas. Tomér
2.pusgada  tiras  ieguldijumu  iepludes
nodroS§inajuma fondu sektora nelabveligi skara
kredttu tirgus satricinajums un plasie zaud&umi
augusta, kasietekméja visasnodros§inajumu fondu
istenotas ieguldjjumu stratégijas. Tadu
2007. gada 3. ceturk$na beigas nodroSinajuma

fondu nozares kopgjie iengmumu dati no gada
sakuma joprojam bija pozitivi.

STRUKTURALAS NORISES

Strukturalas parmainas banku darbibas nozare,
kas parasti notiek ilgaka laika perioda, var
butiski ietekmé&t finanSu sist€mas stabilitati.
2007. gada turpinajas konsolidacijas un finansu
starpniecibas galvenas ilgtermina tendences.
Banku darbibas tirgu struktiira ES dalibvalstis
vél arvien nozimigi atSkiras.

Kopgja liment turpinajas konsolidacijas process,
ko atspoguloja kreditiestazu skaita sarukums, lai
gan $a procesa temps paléninajas. 2006. gada
beigas kreditiestazu skaits ES25 valstis bija
par 2% mazaks neka 2005. gada. Vienlaikus
banku starpniecibas darfjumu kapuma temps,
ko atspogulo banku kop€jie aktivi, turpinaja
parsniegt nominala IKP pieauguma tempu.
Kreditiestazu skaita samazinaSanas, vienlaikus
pieaugot banku aktiviem, norada uz lielaku
iestazu nozimes kapumu.

Kreditiestazu skaita sarukums bija cieSi saistits
ar galvenokart iekSzemeé veiktu uzp@mumu
apvienosanas un parpemsSanas darfjumu
aktivitati ES banku sektora. Vienlaikus
2007. gada turpinajas kops 2000. gada veérojama
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apvienosanas un parnemsanas darjjumu skaita
samazinasanas tendence. Parrobezu darfjumi
starp ES kreditiestadem un arpus ES eso$am
kreditiestadém $adu tendenci neatspogulo, jo
to skaits picaudzis, 1pasi péd€jos divos gados.
Tomer 2007. gada palielindjas apvienoSanas un
parnemsanas darfjumu vértiba, ko galvenokart
noteica apjomigi iek§zemes darfjumi atseviskas
dalibvalstis. Royal Bank of Scotland, Santander
un Fortis konsorcijam parpemot ABN Amro,
parrobezu darfjumu apjomi ES sasniedza jaunu
mérogu. Tas uzsver, ka kops 2004. gada katru
gadu noteicosais bijis saméra mazs liela méroga
darfjumu skaits.

Saistiba ar maza apjoma banku darijumu sektora
sadales kanaliem var mingt vairakas nesenas
norises. Notiek filialu tiklu parkartojumi, mainot
izvietojumu un pakalpojumus, lai nodrosinatu
lielaku rentabilitati un labaku integracijas pakapi
ar jaunajiem kreditiestazu izmantotajiem sadales
kanaliem. Turklat strauji attistas elektroniskie
kanali, kas domati ne tikai informacijas un
darfjumu pakalpojumu sniegSanai, bet arl
banku produktu reklamé&Sanai un tirdzniecibai.
Cinoties ar specigu konkurenci patérina kreditu
joma, bankas ar palielina sadarbibu ar treSajam
personam  (piem@ram,  mazumtirgotajiem,
finanSu uzpémumiem un finanSu agentiem/
pakalpojumu grupam). Sadas norises un Tpasi
elektronisko kanalu plasaka izmantoSana varétu
biit saistita ar dazadu veidu riskiem (piemeram,
darbibas, reputacijas, likviditates, juridisko
un stratégisko risku). Tomér pagaidam batiski
finansu stabilitates apdraud&jumi nav konstatéti,
jo vairakuma banku elektronisko kanalu nozime
joprojam ir ierobeZota.

1.2. FINANSU STABILITATI VEICINOSI PASAKUMI

Galvenas norises finansu stabilitati veicinoSu
pasakumu joma 2007. gada bija saistitas ar
talaku darbu ar 2006. gada aprili veiktas ES

meéroga finansu krizes simulacijas
secindgjumiem.?  Ekonomikas un finansu
komitejas (EFK) ES Finansu stabilitates

veicinasanas pasakumu speciala darba grupa
(Ad Hoc Working Group on EU Financial
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Stability Arrangements), kas bija pilnvarota
aplikot atseviskus simulacija noskaidrotos
galvenos jautajumus un kura bija parstavéta
ECB, 2007. gada septembr1 iesniedza
galazinojumu ar vairakiem ieteikumiem, ko
vélak apstiprinaja EFK. Saja diskusija ECB
uzsvera, ka galvena uzmaniba darba konsekventi
javelti finansu krizu preventivai noveérSanai,
tomer neaizmirstot par attiecigajiem
jautajumiem, kas saistiti ar krizu vadibu, ja tadas
rodas, un to sekojoo novérdanu. Sa pasakuma
ietvaros BSC sadarbiba ar Eiropas Banku
uzraugu komiteju (CEBS) izstradaja vienotu
analitisko principu sistemu finanSu krizu
sistémisko seku veértéSanai, lai nodroS§inatu
kop&ju pamatu diskusijas starp parrobezu
finansu krizu skarto dalibvalstu institiicijam. Tas
laus attiecigajam valstu institiicijam efektivak
parvaret krizes ietekmi uz to viet€§jam finansu
sisttmam un redlo tautsaimniecibu.

Nemot vera EFK ieteikumus, 2007. gada
oktobri ECOFIN vienojas par stratégisko planu
ES finansu stabilitates veicinasanas pasakumu
stiprinaSanai gan ES, gan dalibvalstis. Vispirms
Padome pienéma vienotu parrobezu finansu
krizes vadibas principu kopumu, ko ieklaus ES
dalibvalstu centralo banku, banku uzraugu un
finanSu ministriju Saprasanas memoranda (SM),
ko, papildinot 2005. gada parakstito ES SM,
parakstis 2008. gada pavasari. Papildinataja SM
bis ietverta arT minéta kopgja analitisko principu
sistéma. Turklat taja ietilps ar praktiskas krizes
vadibas pamatnostadnes, kas atspogulo vienotu
izpratni par nepiecieSamajiem pasakumiem,
kadi veicami parrobezu krizes gadijuma.
ECOFIN arT mudinaja dalibvalstis, kuram ir
kopgjas bazas par finanSu stabilitati, izstradat
un parakstit brivpratigas konkrétas sadarbibas
ligumus, kas atbilst ES méroga papildinata SM
nostadném, un izveidot parrobezu uzraudzibas
sistetmu krizes noveérsanai. Eiropas Komisija tika
aicinata cie$a sadarbiba ar dalibvalstim apsvert
iesp&jamu stingraku pasakumu ievieSanu un, ja

2 Simulaciju organiz&€ja Ekonomikas un finansu komiteja, lai
parbauditu, ka darbojas banku uzraugu, centralo banku un finansu
ministriju Saprasanas memorands par sadarbibu finansu krizes
situacijas. Sikaku informaciju sk. ECB 2006. gada parskata
138. un 139. Ipp.



nepiecieSams, ierosinat regulativas parmainas,
Tpasi informacijas apmainas, aktivu parrobezu
parvedumu, banku grupu likvidacijas un ar
noguldijumu garantiju planu saistito vienoSanos
joma. Eiropas Komisija paslaik jau parskata
Direktivu  2001/24/EK  par  kreditiestazu
reorganizaciju un likvidaciju, nemot véra ECB
tehnisko ieguldijumu, lai 2008. gada sagatavotu
priekslikumus, ka vel vairak uzlabot ES banku
grupu krizes risinaanas un vadibas pasakumus.
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2. FINANSU REGULESANA UN UZRAUDZIBA

2.1. VISPAREJIE JAUTAJUMI

ES finanSu pakalpojumu regulativas un
uzraudzibas principu sisttmas ekonomiskas un
funkcionalas efektivitates nodroSinasana bijusi
peédgjo gadu galvena prioritate. Lamfalusi
finanSu reguléSanas un uzraudzibas principu
sisttma,®> ko vertspapiru sektora izveidoja
2002. gada un péc tam 2005. gada parnéma
banku un apdrosinasanas sektors, tika izstradata,
lai nodroSinatu $aja zina atbilstosu institucionalo
vidi.

Lamfalus principu sisttma veikta ciesa
konvergences nodro$inaSana un sadarbiba
panakta progresa uzraudziba. Lamfalusi
finansu sektoru finanSu reguléSanas un
uzraudzibas principu sistemu pirmo reizi
pilniba parskatija 2007. gada 2. pusgada.
Procesa kulminacija bija ECOFIN 2007. gada
4. decembra sanaksmé pienemtais atzinums.
ParskatiSsana néma véra dazadu ES institiciju
un forumu veiktos novértéjumus, t.sk. Eiropas
Komisijas, Starpinstitiiciju uzraudzibas
grupas, FinanSu pakalpojumu komitejas
(FPK) un Eiropas Parlamenta sagatavotos
noveértéjumus. Eurosistéma, kas kop$s pasa
sakuma aktivi atbalstijusi Lamfalusi pieeju
un savu uzdevumu ietvaros ciesi sekojusi tas
attistibai, lai veicinatu raitu politikas TstenoSanu
kreditiestazu uzraudzibas un finanSu sistémas
stabilitates joma, public€ja savus secinajumus
2007. gada 30. novembrT.

Tajos Eurosisttma noradija, ka tirgus
norises, 1paSi banku integracijas joma
panaktais  progress, ES banku  grupu,

kuram raksturiga aktiva parrobezu darbiba,
nozimes palielinasanas un darbibas funkciju
augosa centralizacija, liecina, cik svarigi
veicinat parrobezu konvergenci un sadarbibu
ES banku uzraudzibas joma. Tas nodroSinatu
efektivu parrobezu finanSu risku uzraudzibu
un noverSanu, vienlaikus izveidojot racionalu
uzraudzibas sadarbibas sistému un vienlidzigus
noteikumus tirgus dalibniekiem. Ja v&las
sasniegt Sos mérkus, nepiecieSams uzlabot katru
regulativa un uzraudzibas procesa posmu.
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Eurosistéma arT uzskata, ka japalielina CEBS
nozime ES institucionalaja vidé un vairak
jauzsver CEBS dalibnieku pienakumi ES
konvergences un sadarbibas veicinasana.
Vienlaikus nepiecieS$ams skaidrak defingt
ES politikas mérkus. Eurosistéma uzskata,
ka regulativo principu sisttmas joma
nepiecieSams panakt lielaku ES banku darbibu
reguléjoso tiesibu aktu konvergenci. Lai gan
galvena prioritate piederibas un mitnes valsts
uzraudzibas iestazu sadarbiba biis Kapitala
prasibu direktiva* izklastitas regulativo principu
sistémas efektiva Tstenosana ikdiena, jaapsver
iespéja sniegt sikakus skaidrojumus. IpaSa
uzmaniba $aja konteksta japiever§ piederibas
un mitnes valsts sadarbibas kartibai, ko
izmanto arvalstu filiales, ipasi lai nodroSinatu
atbilstoSu mitnes valsts iesaisti lielu arvalstu
filialu gadijuma. Lai veicinatu uzraudzibas
prasibu  konvergenci, Eurosisttma uzsver
uzlabota 1émumu pienems$anas procesa nozimi
CEBS, l[émumu ievieSana iev€rojot principu
"nodro$ini  atbilstibu vai paskaidro”, un
efektivas uzraudzibas informacijas atklasanas
un salidzinoSo parbauzu lomu. Visbeidzot,
nesen ieviesti vairaki uzraudzibas procesu
konvergenci veicino$i pasakumi. Tie Tpasi
saistiti ar CEBS standartu un pamatnostadnu
konsekventu ieviesanu ikdienas darba, operativo
tiklu veido$anu ar kolégiem, kas atbild par ES
banku grupu uzraudzibu, uzdevumu delegésanu
un uzraugu starpniecibu, ka arT centieniem
veicinat vienotas uzraudzibas kultiiras izveidi.
Eurosistema uzskata, ka nakotng ir svariga $o

3 Lamfalusi pieeju veido Cetri Iimeni. 1. [imeni, izmantojot parasto
likumdosanas procesu, tiek izstradati tiesibu aktu pamatprincipi —
kopiga lémumu piepemsanas procediira, kura piedalas Eiropas
Parlaments un ES Padome. Lémumu pienem, pamatojoties uz
Eiropas Komisijas priekslikumu. 2. Iimeni, izmantojot paatrinatu
procediiru, tiek pienemti un groziti pasakumi, kas paredzeti
1. limena tiesibu aktu ievieSanai. 3. limenis saistits ar 3. [imena
Komiteju darbu, kas versts uz uzraudzibas konvergences
un sadarbibas stiprinaSanu. 4. Iimenis saistits ar Komisijas
pasakumiem ES tiesibu aktu izpildes stiprina$anai. Sikaku
informaciju sk. 2001. gada 15. februara zinojuma Final Report
of the Committee of Wise Men on the regulation of European
securities markets, kas pieejams Eiropas Komisijas interneta
lapa. Sk. arT ECB 2003. gada parskata 111. Ipp.

4 Kapitala prasibu direktiva ietver divas 2006. gada 14. junija
parstradatas direktivu versijas — Direktivu 2006/48/EK par
kreditiestazu darbibas saksanu un veikSanu un Direktivu 2006/49/EK
par ieguldijumu sabiedribu un kreditiestazu kapitala pietickamibu.



pasakumu efektiva TstenoSana un turpmaka
attistiba.

2.2. BANKU DARBIBA

ECB sadarbiba ar BSC veic darbu, kas saistits
ar banku likviditates riska vadibu. 2007. gada
1. ceturksni tika sagatavots zinojuma par
likviditates riska vadibu ES parrobezu banku
grupas galavariants, kas laikus papildinaja
Eiropas Komisijas veikto regulativo darbu
likviditates riska vadibas joma. Zinojumu
iesniedza arT Bazeles Banku uzraudzibas
komitejai un CEBS, papildinot to veikto darbu
$aja joma.

Zinojuma  koncentréto  versiju  publicgja
2007. gada oktobri, ieklaujot to ka atsevisku rakstu
ECB zinojuma EU banking structures. Tas veltits
ar likviditates reguléSanu saistitiem jautajumiem
un noris€m parrobezu banku likviditates riska
vadibas organizacijas joma, ka arl iesp&amai
ietekmei uz finansu stabilitati. Galvenie zinojuma
secingjumi ir $adi. Pirmkart, parrobezu bankas
neuzskata, ka likviditates riska regulSanas
sadrumstalotiba ES  wuzlick  nevajadzigus
ierobezojumus, veicot banku grupas ieksgjo
likviditates vadibu dazadas valstis. Tomér
bankas norada, ka citi noteikumi, kas attiecas
uz piederibas un mitnes valsts kartibu un lielu
riska darfjumu limitiem, varétu radit Ske&rSlus
efektivai likviditates riska vadibai. Otrkart, lai
gan parrobezu bankas atzist, ka centralo banku
veiktie pasakumi ar starptautiskam likviditates
plismam wun nodroSindgjuma izmantoSanu
parrobezu  darfjumos  saistito  problému
risinasanai ir lietderigi, tas atzimée, ka atseviski
skersli, kas saistiti ar likviditates ptulu veidoSanu
un nodrosindgjuma izmantoSanu parrobezu
darfjumos, iesp&jams, nav noversti. Treskart, lai
gan parrobezu banku likviditates riska vadiba
joprojam saglabajas atSkiribas, apstiprinajusies
likviditates vadibas politiku un procediru
centralizacijas un ikdienas likviditates vadibas
decentralizacijas tendence. Ceturtkart, sarezgitas
ieksgjas likviditates riska vadibas pieejas
joprojam netiek plasi izmantotas, tacu liclakas

bankas, kuras $adas pieejas izstradajusas, veletos
tas izmantot arT regulativiem mérkiem. Tomer
mazakas bankas paslaik izmanto regulativi
noteiktos likviditates raditajus ari iek$gjas
vadibas nolika. Visbeidzot, tika noteikts, ka
dazas galvenas tirgus norises, kas ietekmé& banku
likviditates riska vadibu, ir banku maksajumu
saistibu termina saisinaSana, vairak no tirgus
atkarigu un potenciali svarstigaku finansgjuma
avotu izmantoSana un augos$a nepiecieSamiba
péc augstas kvalitates nodrosinajuma darTjumos.

Nakotné ECB turpinas stradat $aja svarigaja
joma sadarbiba ar BSC. Saja konteksta BSC
analiz8s pasreiz€jo praksi, kada izveidojusies
ES banku likviditates riska stresa testéSanas un
neparedz&to gadijumu finansé$anas planu joma.

ECB ar1 uzsakusi darbu saistiba ar Kapitala
prasibu  direktivas iesp&jamo  prociklisko
ietekmi. Saskana ar Kapitala prasibu direktivu
un nemot veéra ECB ieguldijumu, Eiropas
Komisijai sadarbiba ar dalibvalstim pieskirtas
pilnvaras regulari kontroleét, vai minimala
kapitala prasibas bitiski ietekmé ekonomisko
ciklu, un sniegt ieteikumus koriggjosu pasakumu
veikSanai, ja S$ada ietekme tiek konstatEta.
Tapéc BSC un CEBS kopigi izstrada analitisko
principu sistému jaunas regulativas kapitala
principu sist€mas potencialas procikliskas
ietekmes noveértéSanai.

2.3. VERTSPAPIRI

ECB sniedza savu ieguldijumu ES regulativaja
darba vertspapiru joma, darbojoties Eiropas
Vertspapiru  komiteja. Noverotaja statusa
ECB piedalijas arT Eiropas Vertspapiru tirgus
ekspertu grupas (ESME) darba. Eiropas
Komisija izveidoja $o grupu ka struktiiru, kas
sniedz konsultacijas vertspapiru sektora.

Kopuma valsts institiicijas 2007. gada galveno
uzmanibu pieversa pareizai Finan$u instrumentu
tirgus direktivas un Caurredzamibas direktivas
ievieSanai dalibvalstis, ka arT talaku regulativo
intervencu nepieciesamibas noverteésanai.
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Precizak, ECB aktivi piedalijas starptautiskos
un Eiropas forumos, debat&jot par iespgjamiem
regulativiem  pasakumiem  attieciba uz
nodro$indjuma fondiem, nemot vera to augoso
nozimi finanSu sistéma un iesp&jamo ietekmi
uz finansu stabilitati. Saskana ar zinojumu par
institiicijam ar lielu aiznemto Iidzeklu patsvaru,
ko sagatavoja FinanSu stabilitates forums
(FSF), apstiprinajas, ka starptautiskd meroga
vienpratigi atzita valdosa netie$sa regulativa
pieeja, kuras pamatda ir cieSa nodroSindjuma
fondu parbaude, ko veic to darjjuma
partneri—galvenokart bankas —un investori. ECB
pilniba atbalsta netieSo pieeju un to, ka tirgus
dalibniekiem jaievero labaka prakse. FSF ciesi
uzrauga, ka tiek ieviesti ta ieteikumi uzraudzibas
iestadém, darfjuma partneriem, investoriem un
nodro§inajuma fondu nozarei, un jau zinojis
G10 valstu centralo banku prezidentiem un
finans$u ministriem par [1dzsingjiem
sasniegumiem $aja joma.
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3. FINANSU INTEGRACIJA

Eurosisttma ir 1paSi ieintereséta Eiropas
finanSu integracija, jo labi integréta finanSu
sisttma veicina raitu un efektivu monetaras
politikas impulsu izplatisanu euro zona, turklat
tai ir nozime, pildot Eurosistémas uzdevumu
nosargat finanSu stabilitati. FinanSu integracija
veicina ar1 efektivu un raitu maksajumu un
vertspapiru norékinu sistemu darbibu. Turklat
finans$u integracija ka viens no ES prioritarajiem
mérkiem var palidzet veicinat finansu sist€mas
attistibu, tadéjadi uzlabojot tautsaimniecibas
izaugsmes potencialu.

Eurosistéma izskir Cetru veidu pasakumus,
kurus Tstenojot ta veicina Eiropas finansu
integracijas uzlabosanos: 1) izpratnes vairo$ana
par finanSu integraciju un tas uzraudziba,
2) privata sektora darbibas stimulés$ana, veicinot
kolektivo ricibu, 3) konsultacijas par finansu
sisttmas un tieSas lémumu pienemSanas
tiesisko un regulativo bazi un 4) centralo banku
pakalpojumu nodro§inasana, kas arTl veicina
finansu integraciju. 2007. gada ECB turpinaja
darboties visas ¢etras minétajas jomas.

IZPRATNES VAIROSANA PAR FINANSU INTEGRACIJU
UN TAS UZRAUDZIBA

2007. gada marta ECB izdeva jaunu gadskart&jo
publikaciju Financial integration in Europe
("Finan$u integracija Eiropa"). Sa zinojuma
galvenais meérkis ir veicinat Eiropas finanSu
integraciju un vairot sabiedribas izpratni par
Eurosist€émas nozimi finansu integracijas procesa
atbalstiSana. Zinojumam ir tris nodalas. Pirmaja
nodala sniegts ECB veiktais finansu integracijas
stavokla euro zona novertgjums. Ta pamata ir
kvantitativu raditaju kopums, kuri sikak aplikoti
statistikas pielikuma. Sie raditaji aptver daudzus
svarigus finansu sisteémas aspektus (piem&ram,
naudu, obligacijas, kapitala vértspapirus un banku
darbibas tirgus, ka ari tirgus infrastruktiiras),
un reizi pusgada tos publice ECB interneta
lapa, bet reizi gada — $aja jaunaja zinojuma.
2. nodala, kuras nosaukums ir Special features,
sniegta padzilinata atsevisku jautajumu analize.
Temas parasti izvel€tas pec to nozimes ES
finansu integracijas aktualo jautajumu aspekta
un ECB uzdevumu izpildé. Pirma zinojuma
2. nodala aplikotas $adas témas: monetara

politika un finansu integracija, ES parrobezu
bankam paredz&tas principu sistémas uzlabosana
un Vienotas euro maksajumu telpas iniciativa un
tas ietekme uz finans$u integraciju. Visbeidzot,
3. nodala sniegts apskats par Eurosistémas
ieguldijumu Eiropas finan$u tirgu integracijas
un attistibas veicinasana pagajusaja kalendaraja
gada.

2007. gada ECB turpinaja darboties arl
Eiropas Kapitala tirgu un finanSu integracijas
pétniecibas tikla, kuru ta Frankfurtes pie
Mainas Universitaté vada sadarbiba ar Finansu
petijumu centru. NCB aktivi iesaistoties, tika
turpinata konferenéu s@rija ar akadémisko
aprindu  parstavju, tirgus dalibniecku un
politikas veidotaju piedaliSanos. 2007. gada
8. un 9. oktobr1 Dublina Central Bank and
Financial Services Authority of Ireland rikotas
9. konferences t€ma bija Asset management,
private equity firms and international capital
flows: their role for financial integration and
efficiency ("Aktivu vadiba, privato kapitala
vertspapiru uznpémumi un starptautiska kapitala
plismas — to loma finanSu integracija un
efektivitate"). P&tniecibas tikla ietvaros ECB
katru gadu pieskir jaunajiem p&tniekiem piecas
Lamfalussy Fellowships stipendijas. Nemot
veéra finanSu integracijas paredzamo ietekmi uz
finansu sist€mas attisttbu un tautsaimniecibas
izaugsmi, ECB darbs finansu integracijas joma
cieSi saistits ar tas veikto plasako to faktoru
analizi, kuri stimule finan$u sisttmu adekvatu
darbibu. 2007. gada darbs $aja joma turpinajas,
lai izveidotu konceptualo principu sist€ému
finansu sist€mas attistibas vertéSanai.

PRIVATA SEKTORA DARBIBAS STIMULESANA
Eiropas finanSu integracijas gaita liela méra
atkarfiga no privata sektora iniciativam, kas
verstas uz esoS$o parrobezu darfjumu iesp&ju
izmantoSanu. Valsts sektors atbalsta S$adus
privata sektora centienus.

2007. gada Eurosistéma turpinaja sniegt atbalstu
SEPA iniciativai. Gatavojoties SEPA atklasanai
2008. gada janvari, 2007. gada projekta
ievieSana sasniedza savu bitiskako fazi.
Eurosistéma vél vairak izvérsa savu veicino$o
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lomu, uzturot pastavigu dialogu ar bankam un
citam ieinteresétajam pusém un uzlabojot
koordinaciju ar Eiropas Komisiju. 2007. gada
julija Eurosistéma izklastija savu poziciju visos
bitiskajos jautdgjumos tas sagatavotaja piektaja
SEPA progresa zinojuma, kura tika apliikota
SEPA instrumentu un infrastruktiru gatavibas
stadija un sniegti attiecigi ieteikumi,
skaidrots Eurosistémas viedoklis par ievieSanas
pasakumiem un migraciju uz SEPA, ka arl
skarti SEPA tiesiska reguléjuma un ar to saistito
shému un principu sistémas vadibas jautajumi.
Eurosistéma stradaja loti ciesa sadarbiba ar
Eiropas Komisiju, 1pasi atbalstot Maksajumu
pakalpojumu direktivas’® pienemsanu, ko
2007. gada 24. aprili apstiprindja Eiropas
Parlaments, bet 2007. gada 15. oktobri — ES
Padome. ECB un Komisija publicgja kopigu
pazinojumu,  izsakot  gandarfjumu  par
Maksajumu pakalpojumu direktivas pienemsanu,
kas ir izSkiroSs solis SEPA ievieSana. SEPA
ievieSanas procesa NCB tieSi iesaistitas par
migraciju uz SEPA atbildigo valsts institiciju
darba. Eiropas Itmeni1 ECB nodroSinaja
analitisko principu sistemu, kas lauj salidzinat
dazadu valstu ievieSanas planus. Eurosistéma
rikoja vairakus forumus, lai veicinatu atklatu
dialogu ar bankam, lietotajiem un infrastrukttiras
nodro$inatajiem, ka arT atbalstTja lidzigas banku
un Eiropas Komisijas iniciativas. Eurosist€ma
nodros$inaja informaciju visam ieinteres€tajam
pusém brosiiras un ECB un NCB interneta
lapas, ka ar1 atbild par saiSu direktorija, kura
apkopota visa ar SEPA saistita informacija,
uzturéSanu.

Kops 2008. gada sakuma euro karSu shémam,
kas darbojas Eiropa, janodro$ina atbilstiba
SEPA karSu sisttmai, un 2008. gada
28. janvarT tika uzsakti SEPA kreditparvedumi.
Lai atzZim&tu $a svariga pavérsiena punkta
sasniegSanu, ECB, Eiropas Komisija un
Eiropas Maksajumu padome 28. janvarl
organiz&ja augsta ltmena SEPA atklaSanas
pasakumu SEPA ieinteres€tajam pusém un
plassazinas lidzekliem.

ECB sniegusi atbalstu Eiropas Istermina
vertspapiru (STEP) iniciativai kops tas sakuma
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2001. gada. Péc veiksmigas STEP tirgus
atklagsanas 2006. gada julija Eurosisttma
turpinajusi sniegt atbalstu iniciativas TstenoSanai
divas galvenajas jomas. Pirmkart, ECB un
devinu euro zonas valstu NCB lidz 2008. gada
junijam turpinds nodro$inat tehnisku palidzibu
STEP  Sekretariatam STEP  apzim&umu
pieskirSanas procesa. Tomer galiga atbildiba
par STEP apzim&jumu pieskirSanu un anulésanu
ir STEP Sekretariatam. Otrkart, ECB regulari
publicg statistisko informaciju par STEP tirgus
ienesiguma likmém un apgrozijumu sava
interneta lapa. Domajams, ka STEP statistikai ir
butiska nozime §a tirgus integracijas veicinasana,
nodroSinot  lielaku tirgus caurredzamibu.
Kops 2006. gada septembra ECB publicé
STEP statistiku par ménesa darfjumu atlikuma
summam un kop$ 2007. gada aprila — STEP
dienas statistiku par ienesiguma likmju datiem,
izmantojot atseviski izv€letus datu sniedzgjus.
Planots, ka dienas statistiskie dati par visiem
datu sniedzgjiem tiks publicéti ar 2008. gadu.

KONSULTACIJAS PAR FINANSU SISTEMAS UN
TIESAS LEMUMU PIENEMSANAS TIESISKO UN
REGULATIVO BAZI

Eurosistéma regulari piedalas ES tiesiskas un
regulativas bazes pilnveidg, sniedzot konsultacijas
par galvenajam sagatavoSanas procesa esoS$ajam
politikas noris€m un iniciativam.

Galvenais darbs, kura Eurosisttma 2007. gada
piedalfjas saistiba ar finanSu uzraudzibas ES
principu sisteému, bija Lamfalust principu sistémas
plaSa parskatiSana (sk. §1s nodalas 2. sadalu).
Turklat atbilstosi Liguma 105. panta 4. punkta
noteiktajai konsultativajai lomai ECB regulari
sniedz konsultacijas par Komisijas 2. limena
tiesibu aktu priekslikumiem (sk. art 2. sadalu).

Péc tam, kad Eurosisttma 2005. gada nogalg
piedalijas Eiropas Komisijas "Zalas gramatas"
sagatavoSana par So t€mu, ECB turpinaja darbu
Eiropas hipoteku tirgu integracijas joma. ECB

5 Eiropas Parlamenta un Padomes 2007. gada 13. novembra
Direktiva 2007/64/EK par maksajumu pakalpojumiem iek$gja
tirgi, ar ko groza Direktivu 97/7/EK, 2002/65/EK,
2005/60/EK un2006/48/EK unatce] Direktivu97/5/EK (OVL319,
05.12.2007., 1. 1pp.).



pievers lielu uzmanibu hipoteku tirgu turpmakas
integracijas un attistibas jautdgjumiem vairaku
iemeslu dél. Hipoteku tirgiem ir liela nozime
monetaras politikas transmisija euro zona, un tie
var butiski ietekmét finanSu stabilitati. Turklat
ar hipot€ku nodrosinatiem vertspapiriem ir sava

loma monetaras politikas 1stenoSana ar
Eurosistémas darTjumiem atbilstosa
nodro§indjuma principu sistémas starpniecibu.
P&c konsultaciju pabeigSanas par "Zalo gramatu"
2007. gada 18. decembri Eiropas Komisija
publicgja "Balto gramatu". ECB piedalas $aja
darba, darbojoties dazadas Komisijas ekspertu
grupas un Eiropas Finansu tirgu juristu grupa
(EFMLG). 2007. gada 7. maija EFMLG
publicgja zinojumu par tiesiskajiem $kérsliem,
kadi pastav parrobezu vertspapirosanas darfjjumu
veiksana ES.¢

ECB sniedza konsultacijas ar vertspapiru
norgkinu sisttmu un maksajumu sistému
integraciju  saistitu  jautagjumu  risinasana.
ECB bija 1pasi ciesi iesaistita ar Kliringa un
norékinu &tikas kodeksu (Code of Conduct
for Clearing and Settlement) saistita darba.
Kodeksa galvenais mérkis ir laut lietotajam
brivi izvéléties veélamo pakalpojumu sniedzgju
katra darTjuma k&des posma. Lai to nodro$inatu,
kodeksa ietvertas trijas jomas Tstenojamas
prasibas: cenu caurredzamiba, pieeja un
savietojamiba, ka arT pakalpojumu sadaliSana
un uzskaites noskirtiba. Nemot vera, ka kodekss
ir pasregulacijas instruments, izveidots stingrs
uzraudzibas mehanisms, lai nodro§inatu visu
pasakumu pienacigu un savlaicigu ievieSanu.

Principa mehanisma darbibu nodroSina argjie
auditori un speciala Uzraudzibas grupa, ko
veido Eiropas Komisija, Eiropas Vertspapiru
regulatoru komiteja un ECB. Ta ka &tikas
kodeksa galamérkis ir nodroSinat izvéles
brivibu, vienlidz nepiecieSsams pilniba atcelt
t.s. Dzovanini barjeras efektiva kliringa un
norékinu veikSana (tie nosaukti grupas varda,
kas §1s barjeras 2001. gada atklaja), ko izraisa
tehnisko standartu un uznéméjdarbibas prakses
atSkiribas, tiesiskas neskaidribas un nodoklu
kartibas atSkiribas. Pirmo barjeru novérSana
notiek Kliringa un norékinu konsultativas
uzraudzibas ekspertu grupas (CESAME)
konteksta.  Fiskalas  atbilstibas  ekspertu
grupa novers fiskalas barjeras, bet Juridiskas
noteiktibas grupa — tiesiskas barjeras. ECB
turpinaja darboties CESAME un Juridiskas
noteiktibas grupa. Visbeidzot, ECB turpinaja
stradat vairakos virzienos, kur $aja joma notiek
darbs pasaules méroga (pieméram, UNIDROIT
veikums), lai nodro$inatu, ka ES iniciativas
vertspapiru  kliringa un norékinu joma gan
papildina, gan atbilst starptautisko institiiciju
izstradatajam pieejam.

Finansu instrumentu tirgus direktivas 65. panta
1. punkts nosaka, ka Eiropas Komisijai
jaiesniedz Eiropas Parlamentam un ES Padomei
parskats par iesp&jam attiecinat direktiva
izklastitas caurredzamibas prasibas uz citiem
finanSu instrumentiem, kas nav kapitala
vertspapiri, 1pasi uz obligacijam. Tirgus

6 Pieejams www.efmlg.org.
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dalibnieki un regulatori plasi debatgjusi par to,
kada bitu stingraku caurredzamibas prasibu
ietekme tirdznieciba ar finanSu instrumentiem,
kas nav kapitala vertspapiri, Tpasi uzpémumu
obligacijam. ECB uzskata, ka nav noteiktu
pieradijumu tam, ka ierobezota caurredzamiba
péc darjjumu veikSanas obligaciju tirg paslaik
traucetu $a tirgus darbibu. Vienlaikus tomeér
nekas ari neliecina, ka S$adas ierobezotas
caurredzamibas  apstaklos tirgus darbojas
efektivi. Komisijas atklataja sede 2007. gada
11. septembrT un 2007. gada notikusajas ESME
sanaksmés ECB ierosinaja risinat jautajumu
par $adas pieredzes trikumu Eiropa, veicot
tirgus vaditu kontrolétu eksperimentu gan
maza, gan liela apjoma darfjumu tirgd, lai
novértétu, kada ietekme noteiktu obligaciju
tirgos ir  pakapeniskai  caurredzamibas
nodro§inasanai p&c darjjumu noslégsanas.

FINANSU INTEGRACIJU VEICINOSU CENTRALO BANKU
PAKALPOJUMU SNIEGSANA

Veiksmiga TARGET2 sistemas atklasana
2007. gada 19. novembrl radija turpmaku
stimulu  finan§u  integracijas  procesam

Eiropa. TARGET2 ievie§ vienotu tehnisko
infrastruktiiru, kas lauj nodrosSinat saskanota
Iimena pakalpojumus un nodros$ina vienlidzigus
nosacfjumus bankam visa Eiropa. Vienota cenu
struktiira piem@rojama gan iekSzemes, gan
parrobezu darfjumiem. TARGET? arT nodro§ina
virkni saskanotu naudas norékinu pakalpojumu,
izmantojot centralo banku naudas Iidzeklus,
visas specializetajas sisttmas. TARGET2
jauna funkcionalitate lauj bankam, kas darbojas
vairakas valstis, konsolidét to iek$gjos procesus
(pieméram, kases un ar klientu apkalpoSanu
nesaistitas funkcijas) un nodrosinat pilnigaku

to euro likviditates vadibas integraciju.
Turklat TARGET2 lietotajiem ir vienota
pieeja visaptveroSai tieSsaistes informacijai

un likviditates kontroles
2. nodalas 2.2. sadalu).

pasakumiem (sk.

Lai pilntba izbauditu TARGET2 sniegtas
prieksrocibas, Eurosist€ma ari turpindja ciesa
sadarbiba ar tirgus dalibniekiem pétit jauna
pakalpojuma - TARGET2 vertspapiriem
(TARGET2-Securities; T2S) — piedavasanas
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iespgjas, lai nodroSinatu kopigu tehnisko
infrastruktiiru centralo vertspapiru depozitariju
veiktajiem euro noré€kiniem  vertspapiru
darTjumos, izmantojot centralo banku naudas
lidzeklus, un lai apstradatu gan vértspapiru,
gan naudas norékinus, lietojot vienotu tehnisko
platformu (sk. 2. nodalas 2.3. sadalu).

Visbeidzot, nodrosinajuma vadibas joma paraléli
un cie$a sadarbiba ar tirgus dalibniekiem tiks
izstradata vienota kopgja platforma (CCBM2;
sk. 2. nodalas 2.4. sadalu).



4. TIRGU INFRASTRUKTURU PARRAUDZIBA

Viens no Eurosistémas galvenajiem uzdevumiem
ir maksajumu sisttmu parraudziba. Veicot
maksajumu sistému, pasi sisteémiski nozimigu
sisttmu,” parraudzibu, Eurosistéma veicina
finansu infrastruktiiru dro§ibu un efektivitati un
tadgjadi — par precém, pakalpojumiem un
finansu aktiviem veikto maksajumu plismu
efektivitati tautsaimnieciba. Maksajumu sist€mu
un vertspapiru kliringa un nor€kinu sistému
cieSa saistiba nozimé to, ka centralas bankas
kopuma un 1pasi Eurosistému loti interes€ arl
vertspapiru  kliringa un norekinu sist€mas.
Eurosistémas kopgjais mérkis ir sistémiska riska
samazinasana [i1dz minimumam.

Butiski, lai centienos veicinat maksajumu
sisttmu un vértspapiru kliringa un norékinu
sisttmu stabilitati un efektivitati centralo
banku riciba biitu vispusiga informacija par
§im sisttmam. Tapeéc ECB reizi dazos gados
publicé ES dalibvalstu galveno maksajumu un
vertspapiru norékinu sistému plasu aprakstu. Sa
zinojuma, kas pazistams ka Blue Book, ceturtais
izdevums publicéts 2007. gada 14. augusta.

ECB katru gadu publicg arT statistiskos datus
par maks3ajumiem un vertspapiru tirdzniecibu,
kliringu un norékinu. Agrak $adu statistiku
public€ja Blue Book pielikuma. 2007. gada
16. novembrT, publicgjot 2006. gada datus, tika
partraukta Blue Book pielikuma publicésana
iespieddarba, jo pilnas So datu laikrindas
tagad var lejupladét no ECB interneta
lapas, izmantojot Statistisko datu noliktavu
(http://sdw.ecb.europa.eu/).

4.1. LIELA APJOMA EURO MAKSAJUMU SISTEMU
UN INFRASTRUKTORU PARRAUDZIBA

Eurosisttma  parrauga  visas galvenas
maksajumu sist€émas un infrastruktiiras, kuras
tiek apstradati darfjumi euro un/vai veikti to
norekini, t.sk. tas, kuras Eurosistema parvalda
pati. Eurosistéma pieméro vienus un tos pasus
parraudzibas standartus gan savam, gan privata
sektora sistémam. Sie standarti ir The Core
Principles for Systemically Important Payment
Systems ("Sist€miski nozimigu maksajumu

sisttmu pamatprincipi"). Tos izstradaja G10
valstu Maksajumu un norekinu sistemu
komiteja (CPSS) un 2001. gada apstiprinaja
Padome. Tie papildinati ar Padomes 2006. gada
apstiprinatajam sistémiski nozimigu maksajumu
sisttmu  (SIPS) darbibas nepartrauktibas
parraudzibas gaidam.

Balstoties uz pamatprincipiem un darbibas
nepartrauktibas parraudzibas gaidam,
Eurosisttma 2007. gada izstradaja vienotu
metodologiju sistémiski nozimigu un ievérojamu

euro  maksajumu  sisttmu  parraudzibas
novertésanai. Vienotas metodologijas
mérkis ir sniegt Eurosisttmas maksajumu

sisttmu parraugiem skaidras un vispusigas
vadlinijas attiecigo sisttmu nov&rtéSanai un
parraudzibas zinojumu sagatavoSanai. Turklat
ta sniedz maksajumu sistému izstradatajiem un
operatoriem labaku priekSstatu par parraugu
bazam par drosibu un efektivitati, operatoriem
rada papildu stimulu turpinat veikt pasakumus,
kas mazina vai ierobezo dazados riskus, kadi
sisttmam var rasties, un, visbeidzot, ta palidz
nodro§inat sisttmu raitu darbibu. P&c vienotas
parraudzibas  noveért§juma  metodologijas
sabiedriskas  apsprieSanas ~ 2007.  gada
12. novembr public€ja Terms of reference for
the oversight assessment of euro systemically and
prominently important payment systems against
the Core Principles ("Rekomendacijas euro
sisteémiski nozimigu un sist€miski ieveérojamu
maksajumu sist€mu parraudzibas noveértéjumam
salidzindjuma ar pamatprincipiem")® un Guide
for the assessment against the business continuity
oversight expectations for SIPS ("Rokasgramata
noverte§juma  veikSanai  salidzinajuma ar
sistémiski nozimigu maksajumu sistému (SIPS)
darbibas nepartrauktibas parraudzibas gaidam")
galaversijas.

7 Maksajumu sistému uzskata par sist€miski nozimigu, ja tas
darbibas traucjums var radit vai izplatit trauc&umus turpmak,
ietekm@jot sist€émas dalibniekus un, visbeidzot, plasaku finansu
sistemu.

8 Maksajumu sistému uzskata par sist€émiski ievérojamu, ja tai
ir ievérojama nozime neliela apjoma maksajumu apstradé un
norekina un tas darbibas trauc&umi varétu butiski ietekmét
tautsaimniecibu un mazinat sabiedribas uzticibu maksajumu

sisttmam un valiitai kopuma.
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Eurosistemai jasaglaba galiga kontrole par euro.
Tapéc gan vispargjas politikas, gan sistemiska
riska  perspektiva  Eurosisttma  principa
nevar arpus euro zonas eso$o maksajumu
infrastruktiiram, kas nodro$ina euro darfjumus,
dot iesp&ju kIt par galvenajam euro maksajumu
infrastruktiram, pasi, ja ta tiktu apdraudéta
Eurosisttémas kontrole par euro. 2007. gada
principles on the location and operation of
infrastructures  settling  euro-denominated
payment transactions ("Eurosist€mas politikas
principi attieciba uz infrastruktiiru, kas veic euro
denominétu maksajumu darfjumu norekinu,
atraSanas vietu un darbibu"). Sie principi neveido
jaunu politikas nostaju, bet papildus detalizétak
parada Eurosisttmas nostaju, kas aprakstita
1998. gada politikas deklaracija par arpus euro
zonas eso$am euro maksajumu un norékinu
sisttmam un 2001. gada Eurosistemas izveletas
politikas apraksta attieciba uz centrala darfjuma
partnera kliringa konsolidaciju. Sie principi
attiecas uz jebkuru esoSo vai potencialo arpus
euro zonas eso$o maksajumu infrastruktiiru, kas
veic euro darfjjumu norékinus.

TARGET

Saskana ar vienotajiem TARGET parraudzibas
pamatprincipiem un mérkiem ECB un NCB veic
to nacionalo reala laika bruto norékinu sistému,
kas piedalas TARGET wvai ir tai pieslégtas,
ka ar1 ECB maksajumu mehanisma (EMM)
regularas un parmainu noteiktas parraudzibas
darbibas. Sakara ar TARGET2 ieviesanu
2007. gada novembr1 TARGET veiktas loti
ierobezota apjoma parmainas, un TARGET
parraudziba tap&c veérsta uz regularam darbibam,
piem@ram, zinojumu sniegSanu par darbibas
trauc€jumiem un papildu pasakumiem.

Pirms nodoSanas ekspluatacija 2007. gada
19. novembri TARGET2 veikts visaptveross

parraudzibas  novertgjums, kas pabeigts
2007. gada 3. ceturksni. Sniegti vairaki
parraudzibas secindjumi par atseviskiem

pamatprincipiem. Sie secinajumi tiks nemti
veéra, pamatojoties uz TARGET2 operatoru
izstradato un ar parraugiem saskanoto ricibas
planu. Tomer talak pétit noteiktus aspektus bis
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iespgjams tikai tad, kad TARGET2 darbiba
tiks giita sakotngja pieredze. Saskana ar esoso
Eurosistémas politiku 2008. gada paredzéts
publicét TARGET? parraudzibas noveértgjumu.

EUROI

EUROL1 ir lielaka privata sektora maksajumu
sisttma kredita parvedumu veikSanai euro,
kas darbojas euro zona. To apkalpo Euro
banku asociacijas kliringa uznémums EBA
CLEARING. EUROI1 darbojas saskapa ar
daudzpusg&ju neto norékinu principu. EUROI
dalibnieku dienas beigu poziciju norékini tiek
veikti TARGET sistéma, izmantojot centralas
bankas naudas lidzeklus. Ta ka 2007. gada
EUROI1 sisttma netika ieviestas biitiskas
parmainas, ECB parraudzibas pasakumi bija
versti uz sist€mas regularas darbibas kontroli.
ECB secinaja, ka 2007. gada nebija problému,
kas nelabveligi ietekm&tu EUROI1 sistémas
ilgstoSo atbilstibu pamatprincipiem.

PASTAVIGA PIESLEGUMA NOREKINU

SISTEMA

Pastaviga piesleguma norékinu (Continuous
Linked Settlement, CLS) sistéma izveidota

2002. gada, lai nodroSinatu norekinu
pakalpojumus valiitas darfjumiem vairakas
valitas. CLS  paslaik  veic  norékinus

15 nozimigakajas valiitas visa pasaulé. Sistemu
apkalpo CLS Bank International (CLS banka),
un $T1 sistéma faktiski nover§ ar norekiniem
arvalstu valita saistito risku, veicot norékinu
vallitas mainas darfjumos iesaistitajos divos
valiitas posmos vienlaikus, t.i., saskana ar
maksajuma pret maksajumu (PvP) principu, un
tikai tad, kad pieejami pietiekami Itdzekli.

CLS darbibu regulé Federalo rezervju sistéma,
kas ir ari tas vadosais parraugs, jo CLS banka
atrodas ASV. Federalo rezervju sisteéma
sadarbojas ar visu to wvallitu centralajam
bankam, kuras ir atbilstoSas norékinu veikSanai
CLS, tsk. ECB. ECB ciesa sadarbiba ar
euro zonas valstu NCB ir galvenais euro
darfjumu norékinu parraugs $aja uz sadarbibu
balstitas parraudzibas mehanisma. 2007. gada
CLS sagatavoja pasnovertejumu saskana ar
pamatprincipiem.



Federalo rezervju sisttma 2007. gada CLS
bankai deva reglamentgjoSu atlauju sniegt
vienotas valiitas (neveicot maksajumu pret
maksajumu) maksajuma rikojumu norékina
pakalpojumus saistiba ar nepiegadajamiem
nakotnes ligumiem (NDF) un darboties ka
galvenajai visu maksajuma rikojumu norékinu
nodroSinatajai kreditu atvasinato instrumentu
arpusbirzas darfjumiem, kas aprékinati vai
saskanoti DTCC (Depository Trust & Clearing
Corporation) Deriv/SERV ~ Tirdzniecibas
informacijas datubaze. Eurosistéma piekrita,
ka CLS banka var€tu $aja pakalpojuma ietvert
nepiegadajamo nakotnes ligumu un kreditu
atvasinato instrumentu arpusbirzas darfjumu
norékinu euro, pemot véra CLS sistémas
ilgstoso atbilstibu gan pamatprincipiem, gan
Eurosistemas politikas principiem par euro
denominétu maksajuma darfjumu norékina
infrastruktiiru atrasanas vietu un darbibu.

Eurosist€émai svarigaka ir nepartraukta CLS
drosiba un efektivitate un atbilstiba Eurosisteémas
politikas principiem, jo apjoma zina CLS
sistema ir lielaka maksajumu sisteéma, kas veic
euro darfjumu norékinu arpus euro zonas.
2007. gada decembri CLS vidgji diena veica
381 436 valiitas mainas darijumus, kuru vidgjais
dienas apjoms bija ekvivalents 2.9 trlj. euro.’
Euro joprojam bija otra nozimigaka norékinu
valiita pec ASV dolara (45%), jo no visiem CLS
veikto darfjumu norkiniem euro veikto
darfjumu 1patsvars sasniedza 20%. CLS euro
veikto darfjumu vidgjais dienas apjoms bija
564 mljrd. euro.

SNB 2007. gada publicgja konsultativo
zinojumu Progress in reducing foreign exchange
settlement risk ("Ar norékiniem arvalstu valiita
saistita riska samazinasana panaktais progress"),
ko palidzgja sagatavot Eurosist€éma. Zinojuma
sniegti rezultati, kas giti galveno arvalstu valiitas
tirgus dalibnieku aptauja par norekinu arvalstu
valiita riska apjomu, ilgumu, koncentraciju
un kontroli, un So aptauju 2006. gada veica
tas centralas bankas, kuru valiitu norékini tiek
veikti CLS. Zinojuma noradits, ka atseviskam
iestadém, nozares grupam un centralajam
bankam javeic papildu pasakumi, lai sist€mas

méroga mazinatu finansu stabilitates riskus, ko
rada ar norékiniem arvalstu valiitas saistitais
risks. Zinojuma galaversija tiks publicéta
2008. gada.

DARBIBAS NEPARTRAUKTIBA

ECB 2006. gada septembra konferencé par
tirgus infrastruktiru darbibas nepartrauktibu
tirgus dalibnieki ladza Eurosistemu/
ECBS organizét darbibas nepartrauktibas
pasakumus parrobezu un starpsisttmu Itment.
Eurosisttma/ECBS papildus izstradaja darbibas
nepartrauktibas ~ pasakumu  organizeSanas
struktiiru un metodologiju un 2007. gada veica
pirmo ieksgjo krizes komunikacijas testéSanu.
2008. gada paredzéts veikt sarezgitakus
darbibas nepartrauktibas pasakumus. Turklat
ECBS sagatavojusi priekslikumu par to, ka ES
centralas bankas var dalities informacija par
darbibas nepartrauktibu ar tirgus dalibniekiem
un ka centralas bankas var veikt savstarpgju
konfidencialas informacijas apmainu. Tapéc
ECBS organizgja vairakas faktu konstatacijas
aptaujas, lai savaktu informaciju par dazadiem
jautajumiem, piemé&ram, starptautiskajiem un
valsts standartiem un iniciativam, un darbibas
nepartrauktibas pasakumiem valsts méroga.
Sabiedribai katras centralas bankas interneta
lapa biis pieejama nekonfidencidla informacija
darbibas nepartrauktibas joma. Gaidams, ka
ECB interneta lapa 2008. gada biis pieejama Sai
jomai veltita informacija.

SWIFT

SWIFT parraudziba vérsta uz SWIFT
infrastruktiiras aizsardzibas, darbibas drosibas,
darbibas  nepartrauktibas un  elastiguma
nodros§inasanas  uzdevumu  izpildi.  Lai
parliecinatos, vai SWIFT S$os uzdevumus
pilda, parraugi regulari noverte, vai ta ieviesusi
atbilstosu parvaldibas kartibu, struktiiras,
procesus, riska vadibas procediiras un kontroli,
kas lauj tai efektivi parvaldit iesp&jamos
riskus, ko td var radit finanSu stabilitatei un

9 Katra valitas mainas darfjuma naudas norekina ietverti divi
maksdjuma darfjumi — viens katra attiecigaja valata. Tadgjadi
2007. gada decembr CLS sisteéma veikts 190 718 darfjumu, kuru
vidgjais dienas apjoms bija ekvivalents aptuveni 1.5 trlj. euro.
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finansu infrastruktiiru drosibai. Piedaloties uz
sadarbibu balstita SWIFT parraudziba, ECB
2006. gada saka sadarboties ar G10 valstu
centralajam bankam, lai izveidotu augsta
limena grupas parraudzibas gaidu kopumu, kas
butu piemé&rots SWIFT novértésanai, nemot
vera SWIFT pasreizéjo struktiiru, procesus,
kontroli un procediiras. Parraudzibas piecas
ieklautas parraudzibas grupas izstradataja riska
parraudzibas metodologija. Tas ir $adas.

1. Riska identifikacija un parvaldiba — gaidams,
ka SWIFT identificEs un parvaldis kritisko
pakalpojumu darbibas un finanSu riskus
un nodrosinas efektivus risku parvaldibas
procesus.

2. Informacijas droSiba — gaidams, ka SWIFT
1stenos atbilstoSu politiku un procediras
un veltts pietiekamus resursus informacijas
konfidencialitates un integritates un kritisko
pakalpojumu pieejamibas nodroSinasanai.

3. Drosiba un izturiba — atbilstosi SWIFT
lomai pasaules finanSu sisttma gaidams,
ka SWIFT Tistenos atbilstosu politiku un
procediiras un veltis pietieckamus resursus
tam, lai nodroSinatu kritisko pakalpojumu
pieejamibu, drosibu un elastigumu un
lai ricibas plans darbibas nepartrauktibas
parvaldibai un darbibas atjaunoSanai péc
avarijas veicinatu savlaicigu SWIFT kritisko
pakalpojumu atsakSanos dikstaves gadijuma.

4. Tehnologijas planoSana — gaidams, ka
SWIFT ieviesis stabilas metodes visa
tehnologiju lietosanas dzives cikla un

tehnologisko standartu atlases planoSanai.

5. Komunikacija ar lietotajiem — gaidams, ka
SWIFT darbiba bis lietotajiem caurredzama
un sniegs tiem pietiekamu informaciju, lai
varetu labi izprast savu lomu un atbildibu ar
SWIFT lietosanu saistito risku parvaldiba.

SWIFT paslaik gatavo pasnovertejumu, kura
pamata ir §1s augsta [Tmena grupas gaidas, un
zinos centralajam bankam par tas sp&ju istenot
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parraugu gaidas. Piecas gaidas veido struktiiru,
saskana ar kuru parraugi organizé savas
darbibas, un riska parraudzibas planosana tiek
veikta, pamatojoties uz $o struktliru. Augsta
limena grupas gaidu un struktiiras pamatojuma
siks izklasts sniegts Nationale Bank van Belgié/
Banque Nationale de Belgique "Finansu

Stabilitates Parskata", kas publicéts 2007. gada

4.2. NELIELA APJOMA MAKSAJUMU PAKALPOJUMI

Eurosisttmas parraudziba aptver arT neliela
apjoma maksajumu sistémas un instrumentus.
ECB 2007. gada turpingja kontrol&t pirma Visas
Eiropas automatizéta kliringa centra licla apjoma
maksajumiem euro, STEP2, raitu darbibu.
STEP2 parvalda un apkalpo EBA CLEARING.

Neliela apjoma maksajumu kontroles joma ECB
kopigi ar Kanzassitijas Federalo rezervju banku
veica salidzino$o pétjjumu par nebanku lomu
neliela apjoma maksajumu nodrosinasana ASV
un dazas Eiropas valstTs.

4.3. KARSU MAKSAJUMU SISTEMAS

Saskana ar likuma noteikto atbildibu nodro$inat
raitu maksajumu sisttmu darbibu euro zona
Eurosisttma izstradajusi euro maksajumus
apstradajoso  karSu  maksajumu  sist€tmu
parraudzibas struktiiru. Tas meérkis ir saglabat
sabiedribas uztic€Sanos karSu maksajumiem
un nodro$inat vienlidzigus darbibas apstaklus
visam euro zonas karSu sisttmam.

Tika organiz€ta zinojuma Draft oversight
framework for card payment schemes —
requirements ("KarSu maksajumu sistému
parraudzibas struktiiras projekts") sabiedriska
apsprieSana.  Nemot  v@ra  sabiedriskas
apsprieSanas gaita sanemtas atsauksmes, tika
izstradata zinojuma jauna redakcija. Zinojuma
noteikts to parraudzibas darbibu apjoms, kas butu
javeic Eurosistémai attiectba uz karSu maksajumu
sisttmam, un piedavati standarti, kuru ievérosana
veicinatu $adu sisttmu stabilitati. Standarti



izstradati, pamatojoties uz Eurosistémas veikto
risku analizi. Parraudzibas struktiira atticksies uz
visam kar$u maksajumu sist€émam, kas apkalpo
debetkartes vai kreditkartes.

Eurosisttmas  karSu  maksajumu  sisteému
parraudzibas standartu galigo versiju Padome
apstiprinaja 2008. gada janvari, un to ieviesis
2008. gada laika.

4.4. VERTSPAPIRU KLIRINGS UN NOREKINI

Eurosistéma ir 1pasi ieinteresSta vertspapiru
kliringa un nor€kinu sistému raita darbiba,
jo saistibu neizpilde kliringa, noré€kinos un
nodro§indgjuma  glabasana var apdraudét
monetaras politikas TstenoSanu, maksajumu
sisttmu raitu darbibu un finanSu stabilitates
nodroSinasanu.

Eurosisttma ka viens no vertspapiru norékinu
sisttmu (VNS) lietotajiem noverté euro zonas
VNS, ka arT saiknu starp Stm VNS atbilstibu
Standards for the use of EU securities settlement

systems in ESCB credit operations ("ES
vertspapiru norékinu sistému izmanto$anas
ECBS  kreditoperacijas  standarti";  t.s.

Eurosistémas lietotaju standarti). '

Saiknesuzskatamas par atbilsto§am izmantoSanai
Eurosisteémas kreditoperacijas, ja tas atbilst
Eurosisttmas deviniem lietotaju standartiem.
Eurosisttma noverté visu jauno saiknu vai
atbilstoSo saiknu uzlabojumu atbilstibu Siem
standartiem. Tris eso$as atbilstosas saiknes
2007. gada tika uzlabotas un pozitivi novertetas.
Turklat tika veértéta piecu daudzpusgjo saiknu,
t.i., saiknu, kuras iesaistitas vairak neka divas
VNS, izmantoSana. VeértéSanas laika nekadi
pasi riski netika konstatéti. Tadgjadi Padome
uzskatija, ka visas piecas vertétas daudzpusgjas
saiknes ir atbilstoSas lidzdalibai Eurosisteémas
kreditoperaciju nodro$inasanas procesa.

Kiprai un Maltai gatavojoties 2008. gada
1. janvari pievienoties euro zonai, Padome
vertgja So divu valstu VNS. Padzilinata analize
liecinaja, ka abas sisttmas kopuma atbilst

lietotaju standartiem, tapéc izmantojamas
Eurosistémas monetaras politikas un dienas
ietvaros izsniegta kredita operacijas.

ECB ari palidzgja CPSS sagatavot zinojumu
New developments in clearing and settlement
arrangements for OTC derivatives ("Jaunas
atvasinato finanSu instrumentu arpusbirzas
darfjumu kliringa un norekinu procediru
norises"), kas tika publicéts 2007. gada marta.
Zinojuma, kura tapSanas gaita notika daudz
parrunu ar bankam, analizeti $adi sesi jautajumi:
riski, ko rada kavéSanas ar tirdzniecibas
darfjumu dokumenté$anu un apstiprinasanu;
nodro$indjuma izmantoS$anas ietekme
kreditriska mazina$ana; centralo darfjuma
partneru  izmantoSana darfjuma  partnera
riska mazinasanai; riski, kurus rada brokeru
pakalpojumu sniegSana nodrosinajuma fondiem;
riski, kurus rada spéka neesoSa ligumsaistibu
nodoSana treSajam personam; tirgus trauc€jumi,
kurus var€tu izraisit vertspapiru portfela
likvidacija sakara ar viena vai vairaku darjjuma
partneru nespé&ju pildit saistibas.

VERTSPAPIRU KLIRINGA UN NOREKINU
STANDARTU IZSTRADASANA EIROPAS SAVIENIBA
Padome 2001. gada apstiprindja pamatnostadnes
ECBS un CESR sadarbibai veértspapiru kliringa
un norékinu sisttmu joma. ECBS-CESR darba
grupa 2004. gada sagatavoja zinojuma projektu
Standards for securities clearing and settlement
in the European Union ("Vertspapiru kliringa
un norekinu standarti Eiropas Savieniba"), lai
ES videi piem&rotu CPSS-IOSCO izstradatas
VNS rekomendacijas. Nakamaja gada darba
grupa turpindja darbu Saja jautdjuma, lai
izstradatu novért§juma metodologiju, kas
sniegtu  noradijumus  standartu  efektivai
ieviedanai. Saja perioda grupa lidztekus stradaja,
lai CPSS-IOSCO rekomendacijas piemérotu
centralajiem darfjuma partneriem. Vairaki
neatrisinati jautajumi jau kop§ 2005. gada
beigam kavé talaku virzibu. Tacu Eiropas
Komisija diskusijas ECOFIN, EFK un FPK
sanaksmés 2007. gada lietas risinaSana deva

10 Standards for the use of EU securities settlement systems in

ESCB credit operations, 1998. gada janvaris.
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jaunu stimulu. So diskusiju rezultata ECOFIN
atzinusi, ka "iegulditaju aizsardziba un norékinu
drosiba, t.sk. riska vadiba, ir svarigi apspriezamie
jautajumi un biitu jaapsver, vai Ricibas kodeksu
risku un finanSu stabilitates joma nevajadz&tu
papildinat ar konkrétu ricibu, piem&ram,
vienoSanos par standartiem vai regul&oSiem
pasakumiem". Turklat ECOFIN liigusi, lai FPK
"izverstu darbibu standartu apjoma, tiesiskas
bazes un satura joma, veltot pietieckamu
uzmanibu vienlidzigu darbibas  apstaklu
nodro§inasanas nozimei, un kopigi ar Komisiju
izstradatu priekslikumus $a jautajuma talakai
risinasanai, lai 2008. gada pavasara sakuma tos
iesniegtu Padomei".!! ECB piedalijusies $aja
darba.

11 ECOFIN Council Conclusions on Clearing and Settlement,
2822. Ekonomikas un finanSu lietu komitejas sanaksme,
Luksemburga, 2007. gada 9. oktobris.
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5. NODALA

EIROPAS UN
STARPTAUTISKAS
ATTIECIBAS



|. EIROPAS JAUTAJUMI

ECB 2007. gada uzturgja regularus sakarus
ar Eiropas institlicijam un forumiem, Ipasi ar
Eiropas Parlamentu, ECOFIN, Eurogrupu un
Eiropas Komisiju (sk. 6. nodalu). ECB prezidents
piedalijas ECOFIN sanaksmés, kad tajas tika
apspriesti ar ECBS uzdevumiem un mérkiem
saistiti jautdjumi, un Eurogrupas sanaksmes.
Eurogrupas prezidents un Ekonomikas un
monetaro lietu komitejas pilnvarotais parstavis
apmeklgja Padomes sanaksmes, kad uzskatija to
par nepiecieSamu.

I.1. POLITIKAS JAUTAJUMI

STABILITATES UN IZAUGSMES PAKTS

Labvéliga makroekonomiska vide 2007. gada
veicinaja budzeta bilancu uzlabosanos lielakaja
dala valstu, tap&c vairakos gadijumos parmeriga
budzeta deficita noverSanas procediru
istenoSana tika partraukta. To dalibvalstu
skaits, kuram ir parmérigs budzeta deficits,
samazinajas no 11 2006. gada beigas lidz
sesam 2007. gada beigas. ECOFIN 2007. gada
janvarl pabeidza parmériga budzeta deficita
novérSanas procediiras istenoSanu Francija.
Savukart Vacija, Griekija un Malta to pabeidza
2007. gada junija. Maltai tad¢jadi tika likvidets
nozimigs $kérslis, kas kav€ja euro ievieSanu
2008. gada. Visbeidzot, ECOFIN 2007. gada
oktobrT partrauca parmeriga budzeta deficita
novérsanas procediras istenoSanu Lielbritanija.
Lai sasniegtu vidgja termina merki, svarigi,
lai dalibvalstis p&c parmériga budzeta
deficita nov@rSanas turpinatu strukturalo
fiskalo konsolidaciju atbilstosi Stabilitates un
izaugsmes pakta noteikumiem. Tas arT palidzes
izvairTties no budzeta deficita atsauces vertibas
(3% no IKP) atkartotas parsnieg§anas normalu
ciklisku ekonomiskas aktivitates parmainu
rezultata. Divas euro zonas valstis (Italija un
Portugale) un Cetras arpus euro zonas esosas
valstis (Cehijas Republika, Ungarija, Polija
un Slovakija) 2007. gada beigas joprojam
bija paklautas parmériga budzeta deficita
novérsanas procediiras Tstenosanai.

Bazas radija fiskalas norises Cehijas Republika.
2007. gada julija ECOFIN, pamatojoties
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uz  Eiropas  Komisijas  rekomendaciju,
piengma Iémumu, ka Cehijas Republikas
veiktie pasakumi izradijuSies nepietiekami,
lai lidz 2008. gadam samazinatu budzeta
deficitu  zem 3% slieksna. Ipasi Cehijas
Republikas marta aktualizétaja konvergences
programma noradits, ka 3% no IKP budzeta
deficita slieksnis tiktu parsniegts ne tikai
2008. gada, bet arm 2009. gada. Padome
2007. gada oktobri atkartoti sniedza Cehijas
Republikai  rekomendaciju  saskana  ar
Liguma 104. panta 7. punktu samazinat
budzeta deficitu zem 3% no IKP vé&lakais
2008. gada, 2007. un 2008. gada nodrosinot
0.75%  strukturalos uzlabojumus budzeta
bilancé. Saskana ar Eiropas Komisijas
2007. gada rudens prognozém budzeta deficits
2008. gada patieSam samazinasies zem
3% no IKP.

Attiectba uz parmériga budzeta deficita
noverSanas procediru TstenoSanu Italija (tai
saskana ar ECOFIN rekomendaciju parmerigs
budzeta deficits bija jasamazina 2007. gada),
Ungarija (2009), Polija (2007), Portugalg (2008)
un Slovakija (2007) nekadi turpmaki pasakumi
netika veikti, jo jauni dati un prognozes kopuma
noradija uz progresu parmériga budzeta deficita
noveérSana saskapa ar Padomes jaunakajam
rekomendacijam.

2007. gada oktobr1 ECOFIN, pamatojoties uz
Eiropas Komisijas priekslikumiem, kas ietverti
zinojumam Public finances in EMU — 2007 (Valsts
finanses EMS — 2007) pievienotaja pazinojuma,
parrunaja jautajumu saistiba ar Stabilitates un
izaugsmes pakta preventivas dalas efektivitati.
Ministri secindja, ka visam valstim, kuras vél nav
sasniegusas vidéja termina merkus, japaliclina
budzeta deficita un parada samazinasanas temps un
§a mérka sasniegSanai jaizmanto lielaki iepeémumi,
neka prognozets. Vini arT uzsvéra valstu vairaku
gadu uz normativajiem aktiem pamatoto fiskalo
struktiru un valstu parlamentu iesaistiSanas
nozimi. Turklat dalibvalstis tika aicinatas savas
stabilitates un  konvergences  programmas
noradit, ka tiktu sasniegti vid€ja termina merki,
ietverot informaciju, cik liela méra Saja sakara
nepiecieSami  turpmaki pasakumi. Komisija



tika aicinata turpinat darbu pie pamata esoSas
fiskalas pozicijas novertesanas. Attieciba uz
valsts finanSu ilgtermina stabilitati ECOFIN
aicingja  Komisiju  sniegt  priekslikumus
2008. gada diskusijam par to, ka vid€ja termina
mérku definicija ietvert iedzivotaju novecosanas
izraistto fiskalo slogu.

LISABONAS STRATEGIJA

Lisabonas stratégija — plasa ES ekonomiskas,
socialas un vides reformas programma -
joprojam bija galvenais tautsaimniecibas
politikas debaSu jautajums. ES Padome
nemainija 2005. gada pienemtas Integrétas
vadlinijas triju gadu periodam, vienlaikus
aicinot pieveérst lielaku uzmanibu stratégijas
istenoSanai, lai sasniegtu vispargjo merki
nodro§inat straujaku izaugsmi un vairak darba
vietu.! Vienlaikus 2007. gada pavasari ES
Padome papildinaja §1s vadlinijas ar katrai
dalibvalstij sniegtajam rekomendacijam un
euro zonas valstim paredz€to horizontalo
pamatnostadni. Dalibvalstis 2007. gada rudent
iesniedza otros progresa zinojumus par 2005.—
2008. gada nacionalajam reformu programmam.
Sajos  zinojumos atspogulots  dalibvalstu
lidz §im sasniegtais progress strukturalo
reformu stratégiju Tsteno$ana. Sis stratégijas
ietver  valsts  finanSu  stabilitates un
kvalitates nodrosinasanu, uznéméjdarbibu
reglament&josas videsuzlabosanu, ieguldijumus
petijumos un attisttba, un jauninajumos, ka art
pasakumu TstenoSanu, lai veicinatu iesaistiSanos
darba tirgli un darba tirgus elastibu (sk. ar1
1. nodalu). ECOFIN un Eiropas Komisija, kas
2007. gada decembri publicgja "Stratégisko
zinojumu", izvert€ja progresa zinojumus par
naciondlajam reformu programmam. Sis
novért&jums kalpoja par pamatu jaunu integréto
vadliniju pienemsanai 2008. gada jaunajam
triju gadu (2008-2010) politikas ciklam.
Vienlaikus 2007. gada beigas aktualiz&taja
Kopienas Lisabonas programma tika noteiktas
vairakas prioritates darbibai Kopienas Itment
2008.-2010. gada atbilstosi Cetram
svarigakajam reformu jomam, kuras Eiropas
Padome noteica 2006. gada pavasarT (zinasanas
un jauninajumi, ekonomiskais potencials, darba
tirgi un energija).

ECB atkartoti uzsvérusi strukturalo reformu
isteno$anas nozimi un atbalsta Komisijas
un dalibvalstu apnémibu Tstenot aktualiz&to
Lisabonas stratégiju ES un valstu Iimeni. Ta ka
EMS raitas darbibas nodros§inasana ir kopigs
euro zonas valstu uzdevums, Tpasi svarigi,
lai tas piemé&rotu visaptveroSus reformu
pasakumus.

1.2. INSTITUCIONALIE JAUTAJUMI

LISABONAS LIGUMS

2007. gada 13. decembri ES dalibvalstu vai to
valdibu vaditaji parakstija Lisabonas ligumu,
kas groza Ligumu par Eiropas Savienibu un
Eiropas Kopienas dibinasanas ligumu. Paslaik
norisinas jauna Liguma ratifikacijas process,
un ta javeic visam 27 dalibvalstim. Paredzgts,
ka tas stasies speka 2009. gada 1. janvari, ja
ratifikacijas process $aja diena biis noslédzies.
Ja ta nenotiks, Lisabonas ligums stasies spéka
ta méneSa pirmaja diend, kur§ sekos pédgjas
dalibvalsts veiktajai ratifikacijai.

Jaunais Ligums groza Eiropas Kopienas
dibinasanas ligumu un Ligumu par Eiropas
Savienibu. Sie divi Ligumi joprojam bis
ES funkciong$anas pamats. Jaunaja Liguma
Kopienu nomaina Savieniba, kurai ir juridiskas
personas statuss. ECB atbalsta ES juridisko un
institucionalo pamatprincipu vienkarSoSanu.

ECB wuzskatija, ka ir butiski saglabat cenu
stabilitati ne tikai ka ECB un ECBS galveno
mérki, bet noteikt to arT par ES mérki. Jaunaja
Liguma tas ieverots, par ES mérki nosakot art
Ekonomikas un monetaro savienibu, kuras
valiita ir euro.

ECB, kas paslaik ir Kopienas struktiira, klist
par Savienibas institiiciju. ECB ar uzskatija,
ka, lai veiksmigi izpilditu savus uzdevumus,
nepiecieSams saglabat ECB un ECBS specifiskas
institucionalas iezimes. Jaunaja Liguma tas

1 Saskana ar Lisabonas stratégijas 2005. gada vidusposma parskatu
Integrétas vadlinijas noteiktas triju gadu periodam, tapéc tas
katru gadu $aja perioda tiek aktualizétas (sk. ECB 2005. gada

parskata 140. un 141. Ipp.).
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tiek saglabatas, apstiprinot ECBS uzdevumus
un sastavu un ECB un NCB neatkaribu, ka ar1
ECB juridiskas personas statusu, regul&josas
pilnvaras un finansialo neatkaribu. Saskana ar
jauno Ligumu ECB Valdes locekli tiek ieveleti
ar Europadomes kvalificétu balsu vairakumu,

turpreti  pasSlaik nepiecieSsama  dalibvalstu
valdibu vaditaju  savstarpgja  vienoSanas.
Nemot véra ECB prasibu, Ligumos ieviests
termins "Eurosistéma".

Jaunais Ligums ievie§ arT vairakus citus
jauninajumus tautsaimniecibas vadibas joma.
Ka vienu no tiem var minét Eurogrupas, kas
saglaba savu paSreiz€jo neoficialo statusu,
atziSanu. Tas prezidents tiks ievel&ts uz divarpus
gadiem. Turklat svarigaka klist euro zonas
valstu loma. Lai gan ES Padome, pamatojoties
uz Komisijas priekslikumu, joprojam lems,
vai dalibvalsts var ieviest euro, euro zonas
valstis pirms $ada lémuma pienemsanas sniegs
rekomendaciju. Lidzigi 1€émumus par euro
zonas valstu neatbilstibu parmériga budzeta
deficita novérSanas procediirai un Vispargjam
tautsaimniecibas politikas vadlinijam pienems
tikai euro zonas valstis, nepiedaloties
attiecigajam dalibvalstim. Visbeidzot, jauns
nosacijums euro zonas valstim atlauj ar
kvalificgtu balsu vairakumu apstiprinat jaunus
pasakumus, lai veicinatu to budzeta disciplinas
koordingSanu un uzraudzibu un noteiktu
konkrétas tautsaimniecibas politikas vadlinijas
euro zonas valstim.

ECB uzskata, ka jaunais Ligums pamata
apstiprina pasreiz€jo EMS uzbuvi. Tapéc ECB
biitu gandarita par veiksmigu ratifikacijas
procesa noslégumu.

KONVERGENCES ZINOJUMI

Peéc Kipras un Maltas liguma gan ECB, gan
Eiropas Komisija saskana ar Liguma 122. pantu
sagatavoja konvergences zinojumu par $o divu
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valstu sasniegto progresu, pildot nosacijumus,
lai pievienotos euro zonai. Pamatojoties uz
Siem 2007. gada 16. maija publicétajiem
konvergences  zinojumiem un Komisijas
priekslikumu, ECOFIN 2007. gada 10. julija
pienéma lémumu atlaut Kiprai un Maltai ieviest
euro ka savu valitu 2008. gada 1. janvari
(sk. 3. nodalu).

1.3. NORISES ES KANDIDATVALSTIS UN
ATTIECIBAS AR TAM

ECB turpinaja sadarbibu ar kandidatvalstu
centralajam bankam, lai raditu apstaklus raitam
monetaras integracijas procesam ES, kad
bls izpilditi institucionalie un ekonomiskie
nosacijumi. ST sadarbiba veidojas vienlaikus ar
institucionalo dialogu starp ES un §im valstim.

PievienoSanas sarunas ar Horvatiju tika uzsaktas
2005. gada oktobri. Sarunas par atseviskam
acquis communautaire nodalam tika uzsaktas
2006. gada junija un raiti norisgja 2007. gada.
Lidz gada beigam sarunas tika izskatitas daudzas
no 35 nodalam. ECB turpin3ja nostiprinat
divpusgjas attiecibas ar Horvatijas Nacionalo
banku — ECB darbinieki 2007. gada aprili devas
viziteé uz Zagrebu, savukart Horvatijas Nacionalas
bankas prezidents viesojas Frankfurte, lai
2007. gada oktobrT risinatu gadskartgjo augsta
Iimena pirmspievienosanas dialogu.

P&c pievienoSanas sarunu uzsaksanas ar Turciju
2005. gada oktobr1 Eiropas Komisija 2006. gada
communautaire nodalam. Eiropadome
2006. gada decembri noléma apturét sarunas
par astopam no 35 nodalam pievieno$anas
procesa ES, un to noteica nepietickams
progress muitas Ginijas paplasinasana, ietverot
taja ES dalibvalstis. 2007. gada tika uzsaktas
sarunas par piecam nodalam (uzp€mumu
un rapniecibas politika, statistika, finansu
kontrole, Eiropas vienotie tikli un veselibas
un patérétdju aizsardziba). ES institiicijas
turpina izskatit Turcijas tiesibu aktu atbilstibu
acquis communautaire, un notiek gatavosanas
iesp&jamo sarunu uzsaksanai par citam nodalam.



ECB turpinaja ieilguso augsta Iimena politisko
dialogu ar Turcijas Republikas Centralo banku,
kas ietvéra ECB prezidenta viziti Ankara
2007. gada 1. jinija par godu Turcijas centralas
bankas 75 gadu jubilejai. Diskusijas uzmaniba
tika veltita jaunakajam makroekonomiskajam
un finansu noris€m Turcija, Turcijas Republikas
Centralas bankas monetarajai politikai un
ekonomiskajai un monetarajai situacijai euro
zona. 2007. gada Turcijas centralajai bankai
nepiecieSamibas gadijuma tika sniegta tehniska
palidziba, piem&ram, ieks$gja finans€juma un
maksajumu sistému joma.

Bijusajai Dienvidslavijas Republikai
Makedonijai 2005. gada decembri tika pieskirts
kandidatvalsts statuss. Tomeér Eiropadome
noléma sarunas neuzsakt Iidz vairaku
nosacijumu, t.sk. ar ES noslégta Stabilizacijas
un asociacijas liguma efektivas IstenoSanas,
izpildei, un precizs datums vél nav noteikts.
Komisija ripigi kontrol€ sasniegto, un, lai gan ta
atzinusi, ka pasakumi veikti pareizaja virziena,
ta noradijusi uz vairakam reformu jomam, kuras
centieni biitu japalielina. Pastiprinajas sadarbiba
starp ECB un Makedonijas Republikas
Nacionalas bankas darbiniekiem.
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2. STARPTAUTISKIE JAUTAJUMI

2.1. GALVENAS NORISES STARPTAUTISKAJA
MONETARAJA UN FINANSU SISTEMA

MAKROEKONOMISKAS POLITIKAS PARRAUDZIBA
PASAULES TAUTSAIMNIECIBA

Nemot véra ekonomiskas un finansu integracijas
straujo tempu, arvien vairak pieaug pasaules
ekonomiskas vides nozime ekonomiskas
politikas  TstenoSana euro zona. Tapec
Eurosistema riipigi kontrolé un analiz€ arpus
euro zonas esoSo valstu makroekonomisko
politiku un to pamatojosas norises. Tai ir arl
svariga nozime makroekonomiskas politikas
starptautiska daudzpusgja parraudziba,
kas galvenokart tiek veikta starptautisko
organizaciju, pieméram, SNB, SVF un OECD,
sanaksmés un G7 un G20 valstu finansu
ministru un centralo banku prezidentu forumos.
Attiecigajas institiicijas un forumos ECB
pieskirts vai nu pilntiesiga locekla (piem&ram,
G20), vai noverotaja statuss (piem&ram,
SVF). ECB noverte starptautiskas norises, lai
veicinatu stabilu makroekonomisko vidi un
droSu makroekonomisko un finansu politiku.

2007. gada starptautiskaja ekonomiskaja vidé
joprojam domingja liela tekosa konta globala
nesabalansétiba. Nelielas korekcijas tika veiktas
ASV un naftas eksportétajvalstis.> ASV tekosa
konta deficits nedaudz samazinajas (Iidz 5.7%
no IKP; 2006. gada — 6.2% no IKP), galvenokart
atspogulojot lidzsvarotaku globala pieprasijuma
izaugsmi un labvéligu valiitas kursu dinamiku.
Vienlaikus korekcijas ASV tieSi neietekméja
Azijas valstu teko$o kontu. Sajas valstis
joprojam saglabajas ievérojams tekosa konta
pozitivais saldo, kas vidgji sasniedza aptuveni
6.1% no IKP (2006. gada — 5.3% no IKP). Ipasi
tekosa konta pozitivais saldo palielinajas Kina
(Iidz 11.7%) un Japana (lidz 4.5%). Tomér
naftas eksportétajvalstis, kuras ari liela méra
veicina ASV tekosa konta deficitu, samazinaja
tekosa konta pozitivo saldo 11dz 11.9% no IKP
(2006. gada — 16.1% no IKP). Atseviskas Azijas
un naftas eksportetajvalstis turpinaja veidot
bitiskus argjo rezervju uzkrajumus. IpaSi
nozimigas rezerves uzkratas Kina, kur arvalstu
valiitas rezerves ieverojami parsniedza 1 trlj.
ASV dolaru. Arvalstu valiitas rezervju kapums
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valstis, kuras saglabajas ievérojams tekosa konta
pozitivais saldo, veicinaja valstij piederosu

investiciju fondu nozimes palielinasanos
pasaules finansu tirgos.
Eurosisttma joprojam vairakkart uzsvera

riskus un nenoteiktibu, kas saistita ar S$adas
nesabalansétibas turpinasanos. Ta arTapstiprinaja
pilnigu atbalstu uz sadarbibu balstitai pieejai $im
jautajumam, kas nodrosinatu, ka visas attiecigas
valstis Tsteno nepiecieSsamo politiku globalas
nesabalansétibas  organiz&tai izlidzinasanai.
Pastaviga un organizéta nesabalansétibas
izlidzinasana veicinatu un nostiprinatu pasaules
tautsaimniecibas izaugsmes un stabilitates
perspektivas. Starptautiskas politikas darba
kartiba ietverta politika privato un valsts
uzkrgjumu palielinasanai valstis ar tekosa
konta deficitu un aicinajums turpinat istenot
strukturalas reformas attistitajas valstis ar
sameéra zemu potencialo izaugsmi, ka arl
uzsverta nepiecieSamiba palielinat iekSzemes
pieprasijumu un uzlabot kapitala sadali jaunajas
tirgus ekonomikas valstis. Ta ka valiitas kursiem
butu jaatspogulo ekonomiskie pamati, valiitas
kursu elastiba lielakajas valstis un regionos, kur
tas nav, joprojam ir prioritate. Kina ieteicama
virziba uz lielaku elastibu un, nemot veéra tas
tekosa konta pozitiva saldo kapumu un inflaciju,
joprojam japielauj strauj$ euro efektiva kursa
kapums. Kopuma vairakas norises un politikas
pasakumi 2007. gada tika versti pareizaja
virziena, tacu javeic turpmaka izlidzinasana, ja
globala nesabalansétiba ievérojami jasamazina.

Pasaules kreditu tirgus nosactjumi 2007. gada
2. pusgada pasliktinajas, jo ar spriedzi ASV
zemas kvalitates hipoteku tirgi saistita
kreditrisku  parcenoSana izraisija pelnas
likmju kapumu un likviditates problémas
starpbanku tirgus segmentos. Lai gan §is
norises ietekmé&ja ari attistibas valstis, to
ietekme nebija tik nopietna ka ieprieks€jos
pasaules finan$u satricinajumu gadijumos.
ST elastiba dalgji atspogulo  politikas
pamatnosacijumu uzlabosanos $ajas valstis, lai

2 Saja sadala 2007. gada apléses balstitas uz SVF 2007. gada
septembra World Economic Outlook ietvertajam prognozem.



gan $o situaciju var skaidrot arT ar to, ka finansu
satricinagjumi radas jauno kreditinstrumentu
tirgos, kas attistibas valstis ir mazak
izplatiti neka attistitajas valstis ar attistitam
finan$u sistémam.

Visbeidzot, starptautiska politikas parraudziba
tiek veikta arT pasa euro zona. Papildus atsevisku
euro zonas valstu parbaudém gan SVF, gan
OECD Ekonomikas un attistibas analizes
komiteja 2007. gada veica regularas euro zonas
monetaras, finanSu un ekonomikas politikas
parbaudes. SVF Vienosanas liguma IV panta
konsultacijas un OECD Ekonomikas un
attistibas  analizes  komitejas  parbaude
nodro§inaja iesp&ju veidot lietderigu viedoklu
apmainu starp $im starptautiskajam
organizacijam un ECB, Eurogrupas prezidentiiru
un Eiropas Komisiju. P&c $im diskusijam gan
SVF, gan OECD sagatavoja zinojumu, kura
ietverts euro zonas politikas novertejums.’ Euro
zona piedalijas ar1 SVF pirmaja daudzpusgja
konsultacija, kura uzmaniba tika pieversta
globalajai nesabalansétibai (sikaku informaciju
sk. nakamaja sadala).

STARPTAUTISKA FINANSU ARHITEKTURA

Gada laika turpingjas centieni veikt reformas
SVF saskana ar vid§a termipa strat€égiju.
Progress dazadas jomas tika sasniegts at$kiriga
tempa. Nozimigakais sasniegums bija jauna
lémuma par divpus€jo uzraudzibu piepemsana.*
Citas galvenas reformu jomas ietvéra SVF
uzraudzibu (kvotas un parstaviba SVF), Fonda
ienakumu un izdevumu strukttiru un Fonda lomu
jaunajas tirgus ekonomikas valstis. VienoSanas
par Siem jautajumiem tiek panakta diskusijas
pasa SVF un citos forumos (pieméram, G7 un
G20), un ECBS veic $o diskusiju parraudzibu
un attiecigi piedalas tajas.

Viens no galvenajiem jaunakajiem SVF
sasniegumiem ir uzlabojumi uzraudzibas
joma. Lai nomainitu pasreiz&jo 30 gadus veco
lémumu par uzraudzibu un uzlabotu skaidribu,
atklatibu, objektivitati un atbildibu, 2007. gada
vidi tika piegemts jauns lémums par SVF
loceklu politiku divpus€ju uzraudzibu. Jaunaja
lemuma lielaka uzmaniba pieversta dazadu

valstu savstarpgjai ietekmei, izmantojot argjo
stabilitati ka uzraudzibas organizacijas principu.
Argja stabilitate formuléta, nemot véra valiitas
kursu, kura analize attiecigi kliist par galveno
uzraudzibas procesa sastavdalu. Euro zonas
vienotas valiitas dé| euro zonas ar€ja stabilitate
janoverte euro zonas limeni kopuma, savukart
divpusgjai valstu uzraudzibai, kurd uzmaniba
versta uz atseviSku dalibvalstu politiku,
joprojam ir nozime ari $aja konteksta. Tiek
veikti nepiecieSamie pasakumi, lai nodroSinatu
efektivu jauna lémuma izpildi, pemot véra
tehniskas un konceptualas problémas.

Turklat pirmais daudzpusgjais konsultaciju
process attistijas Iidz uzraudzibas fazei.
Daudzpus€jas konsultacijas ir jauna pieeja
uzraudzibai, kuras mérkis ir apvienot galvenas
puses konfidenciala apvieniba atklata dialoga
veidoSanai, lai veicinatu atbilstosas politikas
isteno$anu, risinot sist€miski un regionali
svarigas problémas. Pirmaja daudzpusgja
konsultacija uzmaniba veltita globalajai
nesabalansétibai, un taja iesaistijas Kina, euro
zona, Japana, Satida Arabija un ASV. Forums
kalpoja par noderigu platformu, kura apmaintties
idejam un viedokliem par nesabalansétibas
cloniem un risinagjumiem. Paslaik uzsvars
parvirzits no dialoga uz politikas TstenoS$anu,
un SVF darbinieki uzrauga $o procesu un ietver
savus secinajumus divpus€jos un daudzpus&jos
Zinojumos.

Progress panakts arT citos vidgja termina
strategijas aspektos. Runajot par kvotu un
parstavibas reformu, diskusijas uzmaniba
tika versta uz jaunu kvotas formulu, uz kuru
pamatosies kvotu ad hoc picauguma otrais
cikls plasakam valstu lokam, un pamatbalsu
pieaugumu. Divi galvenie reformu meérki ir
panakt ievérojamu progresu kvotas dalu atkartota
saskanosana ar SVF loceklu relativajiem
svariem un nozimes pasaules tautsaimnieciba

3 Euro area policies: 2007 Article IV consultation — staff report,
SVF, 2007. gada julijs, un Economic survey of the euro area,
OECD, 2007. gada janvaris.

4 Valdes 2007. gada 15. junija pienemtais 1émums par dalibvalstu
politiku divpusgja uzraudziba aizstaj 1977. gada 1émumu par

valitas kursa politiku uzraudzibu.
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palielinasana un veicinat valstu ar zemiem
ienakumiem parstavibu un dalibu SVF. Gaidams,
ka vienoS$anas par galvenajiem elementiem tiks
panakta 2008. gada pavasara sanaksmés. Planots
arT izveidot stabilaku institiicijas finansialo
pamatu. Rundjot par ienakumiem, levérojamo
personu komitejas (Committee of Eminent
Persons; institicija, kas izveidota SVF stabilas
ilgtsp@jigas finansé$anas jautajumu risinasanai)
zinojuma ietvertie ieteikumi nodroSina pamatu
konkrétu priekslikumu izteikSanai. Izdevumu
pusé apsvérumi par Fonda galvenajam
pilnvaram un ripigu prioritaSu noteikSanu
ir galvenie priekslikumi jaunas izdevumu
struktiiras izveidei, kas paredz butisku budzeta
samazinasanu. Visbeidzot, turpinas ari Fonda
sadarbiba ar jaunajam tirgus ekonomikas valstim.
Fonds sniedza lielaku atbalstu ievainojamibas
noteikSana un parada vadiba un turpindja apsvert
iespgju izveidot jaunu likviditates instrumentu
ka krizu novérsanas pasakumu.

Papildus SVF reformam starptautiska finansu
sabiedriba turpinaja lielu uzmanibu velttt krizu
noveérSanas un pardomatu krizu risinajumu
veicina$anai. Saja sakara tika panakts progress
G20 2004. gada noteikto stabilu kapitala
plismu un godigas parada parstrukturéSanas
jaunajos tirgos principu Tsteno$ana. So uz
tirgu balstito un brivpratigo principu mérkis ir
nodrosinat pamatnostadnes suveréno emitentu
un to privato kreditoru ricibai informacijas
apmainas, dialoga veidoSanas un cieSas
sadarbibas joma. Arvien lielaks skaits finansu
institiciju un emitentvalstu atbalstfjis Sos
principus un izradijis IpaSu interesi par to
istenoSanas veicinasanu. Lai vaditu principu
istenoSanu un attistibu, 2006. gada tika
izveidota Pilnvarnieku grupa, kura darbojas
augstakie vaditaji pasaules finanSu joma.
Pilnvarnieku grupa sava pédéja sanaksmé
Vasingtona 2007. gada oktobrT parskatija
principu 1istenoSanas progresu starptautiskas
finansu arhitektiiras ietvaros.

2007. gada tika veikti vairaki citi ar finansu
tirgiem saistiti pasakumi. Pamatojoties uz privata
sektora sniegto pieméru saistiba ar minétajiem
principiem, vadoSo Londonas nodroSindjuma
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fondu grupa izstradaja nodrosinajuma fondu
gtikas kodeksu. Brivpratigais kodekss izstradats,
lai veicinatu caurredzamibu un uzlabotu risku
parvaldibu. Turklat G8 vienojas par ricibas planu
viet&jo obligaciju tirgu attistiSanai jaunajas tirgus
ekonomikas valstis un attistibas valstis. Taja
noteikti vairaki svarigakie politikas jautajumi
turpmakai detalizétai izskatiSanai, t.sk. tirgus
infrastruktiiras un valsts parada vadibas politikas
nostiprinasana, iegulditaju loka paplasinasana un
dazadoSana, atvasinato finanSu instrumentu un
mijmainas darfjumu tirgu attistiSana, datubazu
uzlabo$ana un regionalo pasakumu veicinasana.
Merkis ir padzilinat vietgjo obligaciju tirgus un
palielinat to efektivitati, lai tie pilniba varétu
pildit savas funkcijas finanSu starpniecibas,
finansu stabilitates un stabilas tautsaimniecibas
izaugsmes joma. Visbeidzot, apliecinot arvien
pieaugoso interesi par valsts investiciju fondu
lomu un darbibu, Starptautiska Monetara un
finansu komiteja liidza SVF uzsakt dialogu
ar valstu aktivu un rezervju parvalditajiem.
Pirma apala galda diskusija tika sasaukta
2007. gada novembrT.

2.2. SADARBIBA AR ARPUS ES ESOSAJAM VALSTIM

Starptautiskas sadarbibas joma Eurosistéma
turpinaja veidot kontaktus ar centralajam
bankam arpus ES, galvenokart organizgjot
seminarus un darbseminarus. Turklat tehniska
sadarbiba kluvusi par svarigu instrumentu,
lai atbalstitu arpus ES esoSo institiciju
stiprinaSanu un veicinatu to atbilstibu Eiropas
un starptautiskajiem standartiem.

2007. gada oktobri Maskava notika ceturtais
divpusgjais  Eurosisttmas un  Krievijas
Federacijas Centralas bankas (Krievijas Bankas)
augsta ITmena seminars. Ta dalibnieki apmainijas
viedokliem par paSreiz€jam  problémam
monetaras un valiitas kursa politikas joma
Krievija un finansu tirgu paplasinasanas procesu
un ta ietekmi uz monetaras politikas transmisijas
mehanismu gan Krievija, gan citas attistitajas
un jaunajas tirgus ekonomikas valstis. Turklat,
parskatijusi ar ES un euro zonas paplasinasanu
saistitas problémas un perspektivas, diskusijas



dalibnieki veérsa uzmanibu uz to ietekmi
uz Krieviju. Lidzigi pasakumi tiks rikoti
regulari, un nakamais seminars notiks Ving
2009. gada pavasari.

Péc diskusijam 2006. gada oktobri Drézdeng
notikusaja Eurosistémas un Krievijas Bankas
augsta limepa seminara Krievijas Banka
Tula 2007. gada 14. junija rikoja ekspertu
darbseminaru par Krievijas tautsaimniecibas
ilgtermina izaugsmes perspektivam. Krievijas
Bankas darbinieki un citi Krievijas valdibas
un finansu eksperti apmainijas viedokliem
ar Eurosisttmas ekonomistiem par Krievijas

tautsaimniecibas  izaugsmi  noteicosajiem
faktoriem un tas izaugsmes perspektivam.
Darbseminara tika sniegtas prezentacijas

par dazadam té€mam, pieméram, "llgtermina
problémas Krievijas tautsaimnieciba: naftas
cenu atkariba un holandiesu slimiba" un "IKP
pieauguma prognozesana Krievija un politikas
loma".

Tehniska sadarbiba ar Krievijas Banku
turpinas. Pieméram, 2007. gada oktobr1
ECB rikoja divus augsta Iimena macibu
komand&jumus tirgus operaciju un ieks€jo

finansu joma. Krievijas Banka, ECB un euro
zonas valstu NCB ir ari cieSi sadarbojusas
péc liela méroga banku macibu programmas
istenoSanas banku uzraudzibas joma 2003.—
2005. gada. 2008. gada 1. aprili paredz&ts uzsakt
jaunu FEiropas Komisijas finansétu centralo
banku sadarbibas programmu (ta noslégsies
2010. gada decembri). Viens no programmas
mérkiem ir uzlabot Krievijas Bankas ieksgja
audita darbibu, nododot ES =zinaSanas un
pieredzi uz risku balstita icksgja audita joma.
Cits merkis ir nodrosinat pakapenisku Bazeles 11
banku uzraudzibas principu ievieSanu Krievija,
sniedzot konsultacijas un izklastot ES pieredzi
ES Kapitala prasibu direktivas ievie$anas joma.
Neatkarigo Valstu Savieniba konsultacijas
maksajumu  sisttmu joma tika sniegtas
Kazahstanas Nacionalas bankas organizetaja
seminara 2007. gada septembri.

Ceturtais Eurosistémas augsta [imena seminars,
kura piedalijas ES euro zonas un Vidusjiras

regiona partnervalstu centralo banku prezidenti,
notika Valensija 2007. gada 28. marta, savukart
piektais seminars notiks Kaira 2008. gada
26. novembri. Valensija notikuso diskusiju
centra bija Vidusjuras valstu fiskala politika un
euro zonas Vidusjuras regiona tirdznieciba. Tika
organizgtas vairakas ECB darbinieku vizites uz
Magribas valstu centralajam bankam, piem&ram,
Alzirijas Banku (2007. gada februari), Magribas
Banku (2007. gada novembri) un Tunisijas
Centralo banku (2007. gada novembrt).

ECB turpinaja padzilinat attiecibas ar Persijas
Iica sadarbibas padomes (GCC) dalibvalstu
centralajam  bankam  un  monetarajam
agentiram.” ECB sniedza atbalstu GCC ari
maksajumu sistému un banknosu joma. Ta kopa
ar Deutsche Bundesbank 2008. gada 11. un
12. marta Mainca organiz€s Eurosistémas augsta
Iimena seminaru ar GCC centralajam bankam un
monetarajam iestadém. 2007. gada 25. novembrT
ECB kopa ar cetram euro zonas NCB (Deutsche
Bundesbank, Bank of Greece, Banque de France
un Banca d'ltalia) pabeidza Eiropas Komisijas
finanséto divu gadu sadarbibas programmu ar
Egiptes Centralo banku. Programma nodro$inaja
Egiptes Centralajai bankai atbalstu tas talejoso
reformu programmas TstenoSana, galvenokart
pieveérsoties uz risku balstitas pieejas ievieSanai
banku wuzraudziba un uzraudzibas spgjas
uzlabosanai. Sim nolikam tika izstradati sesi
projekti nepartrauktas uzraudzibas, parbauzu un
kontroles, makrouzraudzibas, juridisko
jautajumu, standartu noteikSanas, macibu un
informaciju tehnologiju joma, kuros visas Cetras
NCB uzpeémas padomdevéja lomu un ciesi

5 Bahreina, Kuveita, Omana, Katara, Satida Arabija un Apvienotie
Arabu Emirati.
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sadarbojas ar Egiptes Centralas bankas grupas
vaditaju.

ECB un vairakas NCB turpindja padzilinat
attiecibas ar Rietumbalkanu valstim. ECB
2007. gada 1. un 2. oktobr1 Frankfurte
organizgja otro tautsaimniecibas konferenci,
un taja pastiprinata uzmaniba tika pieversta
visam Centralas Eiropas, Austrumeiropas un
Dienvidaustrumu Eiropas valstim. Centralo
banku augstaka Iimena specialisti no visam
ES dalibvalstim un Dienvidaustrumu Eiropas
valstim, ka arT Eiropas Komisijas, starptautisko
organizaciju un akadémisko aprindu parstavji
parrungja atseviS$kus realas konvergences
aspektus un galvenas problémas $aja regiona.

ECB kopa ar astonam NCB (Deutsche
Bundesbank, Eesti Pank, Bank of Greece, Banco
de Espaiia, Banque de France, Banca d'ltalia,
Oesterreichische  Nationalbank un Banka
Slovenije) veica Bosnijas un Hercegovinas
Centralajai bankai vajadzibu noveértgjumu, lai
noskaidrotu centralas bankas darbibas jomas,
kuras tai biis japanak progress, gatavojoties
pievienoties ES. Eurosistéma $o novertgjumu, ar
kuru tika pabeigta 2007. gada 1. marta uzsakta
misija, oficiali nodeva 2007. gada 12. septembri.
Taja ietvertas Bosnijas un Hercegovinas
Centralajai bankai sniegtas rekomendacijas
jomas, kuras biis japanak progress turpmakajos
gados, lai nodroSinatu tas standartu atbilstibu
ECBS pienemtajiem standartiem. Programmu
finansgja Eiropas Komisija, izmantojot Kopienas
palidzibas programmu rekonstrukcijai, attistibai
un stabilizacijai (CARDS), un koordingja ECB.
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6. NODALA

ATBILDIBA



|. ATBILDIBA PRET SABIEDRIBU UN EIROPAS

PARLAMENTU

P&edgjos gadu desmitos centralo banku neatkariba
kluvusi par industriali attistito un attistibas
valstu monetaras politikas pamatnostadnu visai
buitisku sastavdalu. Lémums centralajam bankam
pieskirt neatkaribu cie$i saknojas ekonomikas
teorija un pamatots ar empiriskiem datiem,
kas liecina, ka $ada struktiira veicina cenu
stabilitates saglabaSanu. Vienlaikus saskana ar
demokratiskas sabiedribas pamatprincipu valsts
varas iestadem jauzpemas atbildiba sabiedribas
prieksa, jo tiesi ta pilnvarojusi iestades darboties.
Neatkarigas centralas bankas atbildiba jasaprot
ka pienakums izskaidrot, ka ta izmanto savas
pilnvaras, un pamatot savus lémumus pilsoniem
un vinu ievélétiem parstavjiem.

ECB vienmér pilniba apzinajusies savas
atbildibas par politiskajiem 1€émumiem biitisko
nozimi un tapec uzturgjusi regularu dialogu
ar ES pilsoniem un Eiropas Parlamentu. ECB
parsniedz Liguma noteiktas parskatu sniegSanas
prasibas, piem&ram, publicgjot "Menesa
Biletenu", nevis prasito ceturksna parskatu. Ta
arT organiz€ preses konferenci péc Padomes
pirmas ménesa sédes. Daudzas ECB publikacijas
un liels skaits Padomes loceklu 2007. gada teikto
runu, kuras skaidroti ECB 1€émumi, uzskatami
parada ECB saistibas attieciba uz atbildibas
principa ieverosanu.

Institucionala limeni Eiropas Parlamentam ka
institicijai, kuras likumibu tieSi nosaka ES
pilsoni, ir galvena nozime, prasot atbildibu
no ECB. Saskapa ar Liguma nosacijumiem
prezidents 2007. gada Eiropas Parlamenta
plenarsédei iesniedza ECB 2006. gada parskatu.
Turklat prezidents, katru ceturksni uzstajoties
Ekonomikas un monetaro lietu komiteja,
turpingja regulari sniegt parskatus par ECB
monetaro politiku un citiem tas uzdevumiem.
Komiteja papildus aicindja prezidentu uzstaties
un izskaidrot ECB operacijas naudas tirgi,
reag€jot uz finan$u tirgus satricinajumu
2007. gada 2. pusgada, ka ar1 analiz€t guto
macibu, kas var€tu noderét pamatnostadném
finan$u regul€Sanas, uzraudzibas un stabilitates
joma. Prezidents uzstajas ar1 Eiropas Parlamenta
un valstu parlamentu kopigaja sanaksmé,
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lai apmainitos viedokliem par ekonomisko
konvergenci euro zona.

A1l citi Valdes locekli vairakkart tika Ilagti
uzstaties Eiropas Parlamenta. Viceprezidents
Ekonomikas un monetaro lietu komitejai
iesniedza ECB 2006. gada parskatu. Gertrude
Tumpela-Gugerela  divas reizes  uzstajas
komiteja, informgjot par jaunakajam noris€m
vertspapiru kliringa un norékinu joma, ka ari par
Eurosistémas TARGET?2 vertspapiriem projektu.

Tapat ka ieprieks€jos gados, Ekonomikas un
monetaro lietu komitejas delegacija apmeklgja
ECB, lai ar Valdes locekliem apmainitos
viedokliem par dazadiem jautagjumiem. ECB
arl turpindja brivpratigi iedibinato praksi
atbildét uz Eiropas Parlamenta loceklu
rakstiski iesniegtajiem jautajumiem, kas ir
ECB kompetencg.



2. ATSEVISKI SANAKSMES AR EIROPAS PARLAMENTU

IZVIRZITIE JAUTAJUMI

Daudzajas Eiropas Parlamenta un ECB viedok]u
apmainas tika apspriests plass jautajumu loks.
Talak ieskicéti galvenie jautajumi, kurus $ajas
viedoklu apmainas izvirzija Eiropas Parlaments.

ES PAMATNOSTADNES FINANSU REGULESANAS,
UZRAUDZIBAS UN STABILITATES JOMA

Eiropas Parlaments un ECB turpinaja nopietnu
dialogu par finanSu integracijas un stabilitates
jautajumiem. L€muma par finansu pakalpojumu
politiku 2005.-2010. gadam Parlaments, atzistot
nodros§inajuma fondus par tirgus papildu
likviditates un dazadoSanas avotu, kuri rada
iespgjas uzpémumu darbibas efektivitates
paaugstinasanai, vienlaikus kopa ar atseviskam
centralajam bankam un uzraudzibas institiicijam
pauda bazas, ka $adi fondi varétu radit sist€misku
risku. Tap&c Parlaments rosindja uzraudzibas
institiicijas sadarboties aktivak, 1stenojot Finansu
stabilitates foruma ieteikumus, bet iegulditajus,
vadoSos finanSu starpniekus un valsts varas
iestades — novertet potencialos ar nodroSinajuma
fondiem saistitos darfjuma partnera riskus.
Eiropas Parlaments arT atzimgja, ka kreditreitingu
agentiiru sektora vérojama augsta koncentracija,
un ieteica $STm iestadém darba metodes padarit
caurredzamakas. Runajot par finansu uzraudzibu,
Parlaments izteica baZas, ka pasreizgja struktiira
varétu biit mazak dinamiska par norisém finansu
tirgli, un uzsvéra, ka verienigu parrobezu
sistémisko krizu gadijumos uzraudzibai, lai ta
spétu adekvati un atri reagét, japieskir pietickami
daudz resursu un juridisko pilnvaru un ta
jakoordingé. Tapéc Parlaments uzskatija, ka
jaatvel laiks saméra jauno Lamfalust principu
sistémas' 2. un 3. posma pasakumu ievieSanai,
vienlaikus domajot par to, cik vElama un
lietderiga biitu uzraudzibas ieviesana ES Iiment,
ja nakotné rastos tada nepiecieSamiba.

ECB prezidents uzsvéra, ka 2007. gada
2. pusgada raduSos risku parvertésana
apliecinaja — ievainojamiba, ko jau pirms

tam bija konstat€jusi ECB un citas centralas
bankas, tieSam pastav. Vin$ uzskatija, ka
jauzlabo caurredzamiba un ar sareZgitiem
finanSu produktiem saistitu risku parvaldiSana.
Prezidents atzina, ka nelielais starptautisko
kreditreitingu  agentiru  skaits  izverties

par nopietnu problému pasaules finanSu
sisttmas darbibai. Vienlaikus vin§ noradija,
ka iegulditajiem reitingu agentaru viedokli
nevajadz€tu izmantot ka paSu veiktas
kreditrisku analizes un padzilinatas izpétes
aizvietotaju. Attiectba uz nodroSinajuma
fondiem vins uzsvera to pozitivo nozimi finansu
tirgu efektivitates un likviditates veicinasana,
vienlaikus atzistot, ka tie arl var radit finanSu
sisteémas stabilitates risku. Tap&c vin§ mudinaja
veicigak ieviest Finansu stabilitates foruma
ieteikumus un atbalstfja priekslikumu, ka
nodros§inajuma fondu sektoram jatiecas uz
labakas prakses parpemsanu un pasas nozares
noteiktais etalons var€tu biit labs instruments
§8 meérka sasniegSanai. Vin$ ari pieziméja,
ka biutiski jauzlabo izpratne par neregulétam
saimnieciskajam vienibam, pieméram,
ipasam finans€juma struktiram (conduits) un
specifiskiem merkiem dibinatiem uzg€mumiem
(special purpose vehicles), un liidza turpinat
$adu neregulétu saimniecisko vienibu riipigu
izpeti. Visbeidzot vin$ uzsvéra, ka Lamfalust
principu sist€mas potencials biitu maksimali
jaizmanto, pirms apsvert kadas talejosas
institucionalas parmainas (sk. 4. nodalu).

VALSTS FINANSES

Diskusijas starp Eiropas Parlamentu un ECB
ipasa uzmaniba tika pievérsta fiskalas politikas
istenoSanas jautdjumiem. Eiropas Parlaments
rezolicija par Eiropas Komisijas zinojumu
Public  finances in EMU 2006 atbalstija
Stabilitates un izaugsmes pakta striktu
piemérosanu un aicindja dalibvalstis atjaunot
centienus izmantot tautsaimniecibas izaugsmi,
lai valsts finanses sagatavotu nakotnes

1 Lamfalusi pieeju veido Cetri limeni. 1. limeni, izmantojot
parasto likumdoSanas procesu, tiek izstradati tiesibu aktu
pamatprincipi — kopiga lémumu pienemsanas procediira, kura
piedalas Eiropas Parlaments un ES Padome. Lémumu pienem,
pamatojoties uz Eiropas Komisijas priekslikumu. 2. Iimeni,
izmantojot paatrinatu procediru, tiek piepemti un groziti
pasakumi, kas paredzeéti 1. Iimena tiesibu aktu ievieSanai.
3. limenis saistits ar 3. limepa Komiteju darbu, kas versts
uz uzraudzibas konvergences un sadarbibas stiprinaSanu.
4. limenis saistits ar Komisijas pasakumiem ES tiesibu aktu
izpildes stiprinaSanai. Sikaku informaciju sk. 2001. gada
15. februara zinojuma Final Report of the Committee of Wise
Men on the Regulation of European Securities Markets,
kas pieejams Eiropas Komisijas interneta lapa. Sk. ari ECB

2003. gada parskata 111. Ipp.
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parbaudijumiem — Tpasi saistiba ar iedzivotaju
novecoSanu. Tapéc rezoliicija par Komisijas
euro zonas gada parskatu Eiropas Parlaments

atzinigi novértgja Eurogrupas 2007. gada
aprill pienemtas fiskalas politikas vadlinijas,
kas atgadindja appemSanos t.s. labajos
laikos nostiprinat valsts finanses un negaiditi
lielos iep@mumus novirzit deficita un parada
mazinasanai.

Prezidents uzsvéra, ka tautsaimniecibai
labveligais periods euro zonas valstim
jaizmanto, lai strauji noverstu atlikusas budzeta
neatbilstibas un paatrinatu vidéja termina mérku
korig€Sanu. Tapéc vin$ aicindja visas euro
zonas valstis respektét Eurogrupas pienemtas
saistibas iesp&jami atri un ne vélak ka lidz
2010. gadam sasniegt vidgja termina budzeta
mérkus (sk. 5. nodalas 1.1. sadalu).

MAKSAJUMU UN VERTSPAPIRU NOREKINU
SISTEMAS

ECB turpinaja informé&t Eiropas Parlamentu
par paSreiz€jam noris€m maksajumu sistému
un vertspapiru kliringa un norékinu sist€mu
joma. Gertriide Tumpela-Gugerela divas reizes
uzstajas Ekonomikas un monetaro lietu komiteja,
lai zinotu par sasniegto, veidojot Eurosisteémas
infrastruktiiru vertspapiru norékinu pakalpojumu
sniegSanai, izmantojot centralas  bankas
lidzeklus (TARGET2 vertspapiriem). ECB
atzinigi novertgja to, ka Eiropas Parlaments un
ES Padome 2007. gada pienémusi Maksajumu
pakalpojumu direktivu, jo ta nodrosina juridisku
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pamatu Vienotas euro maksajumu telpas (SEPA)
izveidei (sk. 4. nodalas 3. sadalu).

Eiropas Parlaments péc savas iniciativas
izstradataja rezoliicija par ECB 2006. gada
parskatu pilniba atbalstijis ECB centienus veicinat
finanSu integraciju, uzpemoties katalizatora
lomu privatd sektora iniciativam, pieméram,
SEPA. Parlaments arT uzskatija, ka TARGET2
vertspapiriem projekts varétu veicinat Eiropas
vertspapiru norékinu sistémas infrastruktiiras
integraciju, efektivitati un drosibu. Vienlaikus
Parlaments uzskatija, ka ir batiski nodroSinat
atbilstosu vadibas strukttiru. Eiropas Parlaments
rezoliicija par finanSu pakalpojumu politiku
2005.-2010. gadam aicindja turpinat darboties
DZovanini grupas zinojuma par parrobezu
kliringu un norekiniem konstateto skerslu
noversana (sk. 2. nodalas 2. sadalu).









7. NODALA

AREJA KOMUNIKACIJA



|. KOMUNIKACIJAS POLITIKA

ECB komunikacijas meérkis ir veicinat
sabiedribas izpratni par ECB lémumiem.
Ta ir ECB monetaras politikas un citu tas
uzdevumu izpildes neatnemama sastavdala.
ECB komunikacijas darbibas nosaka divas
pamatnostadnes — atklatiba un caurredzamiba.
Abas pamatnostadnes veicina ECB monetaras
politikas efektivitati, optimalu darbibu un
ticamibu. Tas arT palidz ECB centienos sniegt
pilnigu parskatu par tas darbibu, ka sikak
skaidrots 6. nodala.

1999. gada ieviesta monetaras politikas
novertéjuma un lémumu reala laika, regularas un
detalizetas skaidrosanas koncepcija ir vienreizgji
atklata un caurredzama pieeja centralas bankas
komunikacijai. Monetaras politikas 1€mumi
tiek skaidroti preses konference tulit pec tam,
kad Padome tos piepnémusi. Preses konferencé
prezidents nolasa detalizé€tu ievadpazinojumu,
skaidrojot Padomes lémumus. Prezidents un
viceprezidents atbild uz plassazinas lidzeklu
parstavju jautagjumiem. Kops 2004. gada
decembra arT tie Padomes piepemtie 1€mumi,
kuri neattiecas uz procentu likmju noteiksanu,
katru meénesi tiek publicéti Eurosistémas
centralo banku interneta lapas.

ECB tiesibu akti, tapat ka FEurosistémas

konsolidétie finansu parskati, pieejami visas

oficialajas ES valodas.! ArT ECB gads parskata

un "Menesa Biletena" ceturkSna versijas teksts

pilna apjoma pieejams visas oficialajas ES

valodas.> Konvergences zinojums pieejams

visas oficialajas ES valodas vai nu pilna apjoma,

vai kopsavilkuma veida.? Lai nodroSinatu

parskatasniegSanu sabiedribai un caurredzamibu,

ECB publice art citus dokumentus, papildinot

publikaciju tekstus dazas vai visas oficialajas

valodas, Tpasi pazinojumus presei par monetaras

pO]itikaS lémumiem, ECB specia’tlistu 1 Iznemot Tru valodu, kurai ES IimenT pieskirts izneémuma statuss.
makrockonomisks iespcju apleses.’ poliikas 2 [ G S e e it
skaidrojumus un informativo materialu, kas skar iznémuma statusa atcelianas 2007. gada maija) valodu.

plasu sabiedribu. ECB galveno publikaciju 3 Sk 2.zemsvitras piezimi.

sagatavoéana, publicé§ana nacionélajﬁs valodas 4 ECB specialistu prognozes kop$ 2004. gada septembra

un Eurosisttmas specialistu prognozes — kops 2000. gada
un izplatiSana notiek cie$a sadarbiba ar NCB. decembra.
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2. KOMUNIKACIJAS
PASAKUMI

ECB jauzruna dazadas auditorijas ar atskirigu
finanSu un ekonomikas =zinasanu ITmeni,
pieméram, finanSu eksperti, plassazinas
lidzeklu parstavji, valdibas, parlamenti un
sabiedriba. Tapéc tas pilnvaras un Iémumi
skaidroti, izmantojot dazadus sazinas lidzeklus
un pasakumus, kas pastavigi tiek uzlaboti, lai,
nemot vera dazadas auditorijas, padaritu tos pec
iespgjas efektivakus.

ECB publicg vairakus p&tjjumus un zinojumus.
Gada parskats ir ECB ieprieks&ja gada aktivitasu
apskats un tadgjadi palidz uzturét ECB atbildibu
par tas darbibu. "Menesa Biletens" sniedz
pastavigi aktualiz€tu informaciju par ECB
ekonomisko un monetaro noriSu vertéjumu un
detalizétu tas [émumu pamatojumu, savukart
"FinanSu Stabilitates Parskats" novert€ euro
zonas finansu sist€mas stabilitati attieciba uz tas
sp&ju absorbét nelabveligus Sokus.

Visi Padomes locekli tiesi piedalas sabiedribas
zindSanu un izpratnes par Eurosisteémas
uzdevumiem un politiku veicinaSana, sniedzot
komentarus Eiropas Parlamenta un nacionalajos
parlamentos, uzstajoties ar publiskam runam
un sniedzot intervijas plassazinas lidzekliem.
2007. gada ECB prezidents uzstajas Eiropas
Parlamenta septinas reizes, un uzsakta ari $o
runu translésana tiesraideé ECB interneta lapa.

Valdes locekli 2007. gada aptuveni 220 reizu
uzstajas dazadam auditorijam un sniedza daudz
interviju, ka arT publicgja rakstus Zurnalos un
laikrakstos.

2007. gada ECB organizgja 15 seminaru, kuru
mérkauditorija bija starptautisko un nacionalo
plassazinas lidzeklu parstavji. Tris no Siem
seminariem tika rikoti sadarbiba ar Eiropas
Komisiju, ¢etri — ar ES NCB.

ECB turpinaja veicinat p&tniecisko atklajumu
izplatiSanu, publicgjot visparigus un specialus
petijumus un organiz€jot akadémiskas
konferences, seminarus un darbseminarus
(sk. 2. nodalas 5. sadalu).

nodrosinot
par Eurosisttmu un pazigojumu izplatiSanu

Nozimiga loma, informacijas
nacionalaja Iltmeni plasai sabiedribai un
ieinteresétajam pusém, ir arT euro zonas NCB.
Tas uzruna dazadas nacionalas un regionalas

auditorijas to dzimtaja valoda un vidg.

ECB 2007. gada kopa ar Central Bank of
Cyprus un Bank Centrali ta' Malta/Central
Bank of Malta, gatavojoties euro ievieSanai
Kipra un Malta 2008. gada 1. janvari, organizgja
informacijas kampanas. Logo "€ MUSU
nauda" ir lidzigs 2002. gada euro banknoSu
un monétu ievieSanas informacijas kampana
izmantotajam, un tas tika lietots visos kopigajos
komunikacijas pasakumos sakara ar euro
ievieSanu Kipra un Malta. Kampanas notika
saskana ar komunikacijas strateégiju, kas bija
izstradata saistiba ar Slov€nijas pievienoSanos
euro zonai 2007. gada 1. janvari. So kampanu
mérkis bija iepazistinat profesionalas skaidras
naudas apstrades iestades un plasu sabiedribu ar
euro bankno$u un monétu vizualo noformgjumu
un pretviltosanas elementiem, ka arT ar
skaidras naudas mainas kartibu (sk. 3. nodalas
4. sadalu).

ECB 2007. gada savas telpas Frankfurt€ uznéma
aptuveni 13 500 apmekletaju. Apmekl&taji
sapéma informaciju no pirmavota ECB
specialistu sagatavotu lekciju un prezentaciju
veida. Lielaka dala apmeklI&taju bija universitasu
studenti un finansu sektora profesionali.

Visi ECB publicétie dokumenti un informacija
par dazadiem tas veiktajiem pasakumiem sniegta
ECB interneta lapa, ko 2007. gada apmeklgjusi
15 milj. interesentu (lejupladéts 15 milj.
dokumentu). Seviski lielu interesi izraisija
informacijas pakete skolas vecuma jaunieSiem
un vinu skolotajiem "Cenu stabilitate. Kapéc ta
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ir svariga?",’ ko visas oficialajas ES valodas
sagatavoja ECB sadarbiba ar euro zonas NCB.
Paket€ ietilpst astonas miniites ilga animacijas
filma, broStras skoléniem un buklets
skolotajiem. Filma divi vidusskoléni izzina cenu
stabilitates jédzienu. Brosiiras temats skaidrots
viegli uztverama, apkopota veida, bet bukleta
skolotajiem rodams sikaks izklasts.

2007. gada sniegtas atbildes uz aptuveni
60 000 sabiedribas jautajumu ar informacijas
pieprasijjumiem par dazadiem ECB darbibas
aspektiem.

ECB veido gadskartgjo Kultiras dienu
programmu, lai iepazistinatu ECB un ECBS
darbiniekus, Frankfurtes starptautisko finansu
kopienu un Frankfurtes un tas apkartnes
iedzivotajus ar ES dalibvalstu daudzveidigo
kultaru. Katru gadu $aja pasakuma uzmaniba tiek
pieversta kadas ES wvalsts kultiras bagatibam,
tadgjadi veicinot labaku izpratni par ES tautam.
2007. gada Kultiras dienu programma bija
veltita Griekijai (ieprieksgjos gados — Austrijai,
Ungarijai, Polijai un Portugalei). Programma
tika organizéta cie$a sadarbiba ar Bank of
Greece un istenota no 2007. gada 24. oktobra
lidz 13. novembrim.

5 Informacijas pakete pieejama ECB interneta lapa http://www.
ecb.europa.eu/ecb/educational/pricestab/html/index.en.html.
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8. NODALA

INSTITUCIONALA
STRUKTURA,
ORGANIZACIJA UN
FINANSU PARSKATI






|. ECB LEMEJINSTITUCIJAS UN

KORPORATIVA VADIBA

I.1. EUROSISTEMA UN EIROPAS CENTRALO BANKU SISTEMA

Fadome!

Nationale Bank van Belgié/
Banque Nationale de Belgique

Deutsche Bundesbank

Central Bank and Financial
Services Authority of Ireland

Bank of Greece

Banco de Espaiia

Banque de France

Banca d'ltalia

Bbnrapcka HapoaHa 6aHka
(Bulgarijas Nacionala banka)
Ceska narodni banka
Danmarks Nationalbank
Eesti Pank
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Eurosistéma ir euro zonas centralo banku
sistéma. Taja ietilpst ECB un to ES dalibvalstu
NCB, kuru valtta ir euro (kops 2008. gada
1. janvara — 15). Padome pienéma terminu
"Eurosistema", lai veicinatu izpratni par euro
zonas centralo banku darbibas struktiiru.
Termins uzsver visu tas dalibnicku kopigo
identitati, komandas darbu un sadarbibu.
Termins "Eurosistéma" ir ietverts Lisabonas
liguma (sk. 5. nodalas 1.2. sadalu).

ECBS ietilpst ECB un visu ES dalibvalstu NCB
(kops 2007. gada 1. janvara — 27), t.i., arl to
dalibvalstu NCB, kuras v&l nav ieviesusas euro.

ECB ir Eurosisttmas un ECBS kodols un
nodroSina So organizaciju attiecigo uzdevumu
izpildi vai nu pasas ECB darbibas rezultata, vai

Latvijas Banka
Lietuvos bankas
Magyar Nemzeti Bank

Narodowy Bank Polski

Eiropas Centrala banka (ECB)

Central Bank of Cyprus

Banque centrale du
Luxembourg

Bank Centrali ta' Malta/
Central Bank of Malta

De Nederlandsche Bank
Oesterreichische Nationalbank

EUROSISTEMA

Banco de Portugal

Banka Slovenije

Suomen Pankki - Finlands Bank I

Banca Nationala a Romaniei
Narodna banka Slovenska
Sveriges Riksbank

Bank of England

ar NCB palidzibu. Saskana ar starptautiskajam
publiskajam tiestbam ECB ir juridiska persona.

Visas NCB ir juridiskas personas saskana
ar attiecigas valsts likumiem. Euro zonas
NCB, kas veido neatnemamu Eurosistémas
dalu, veic Eurosist€mai uzticgtos uzdevumus
saskana ar ECB leémgjinstitliciju izstradatajiem
noteikumiem. NCB sniedz savu ieguldijumu
arT Eurosisttmas un ECBS darba, piedaloties
Eurosistemas/ECBS komitejas (sk. $is nodalas
1.5. sadalu). Tas péc pasSu ierosmes var veikt
ar Eurosisttmu nesaistitas funkcijas, ja vien
Padome neuzskata, ka $adas funkcijas trauce
Eurosist€émas mérkiem un uzdevumiem.

ECBS vada
Padome un

ECB
Valde.
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Generalpadome izveidota ka tresa ECB
lémé&jinstiticija, kas pastaves, kamér bus ES
dalibvalstis, kuras v€l nav ieviesuSas euro.
Lémgjinstitiiciju darbibu nosaka Ligums, ECBS
Statati un attiecigais reglaments.! Eurosistéma
un ECBS I|émumu pienem$ana notiek
centralizeti. Tomer gan stratégijas izstrade, gan
darbiba ECB un euro zonas NCB vienoti veicina
Eurosisttmas kop&jo mérku sasniegSanu,
ieveérojot decentralizacijas principu saskana ar
ECBS Statttiem.

1.2. PADOME

Padomi veido ECB Valdes locekli un euro ieviesuso
dalibvalstu NCB vaditaji. Saskana ar Ligumu tas
galvenie pienakumi ir:

— apstiprinat pamatnostadnes un piegemt
Eurosist€émai uzticéto uzdevumu izpildes
nodros§inasanai nepiecieSamos lémumus;

— formulét euro zonas monetaro politiku,
ieklaujot 1€mumus, kas attiecas uz
Eurosistémas vid&ja termina monetarajiem
mérkiem, galvenajam procentu likmém,
rezervju nodroSindgjumu un $o I€mumu
istenoSanai nepiecieSamo pamatnostadnu
izstradi.

Padome parasti tiekas divreiz ménest ECB
Frankfurté pie Mainas, Vacija. Ta veic arl
padzilinatu monetaro un ekonomisko norisu
noverté§jumu un meénesa pirmaja s€dé pienem
attiecigus 1@mumus, savukart otraja sede
parasti tiek izskatiti jautajumi, kas attiecas uz
citiem ECB un Eurosisttmas uzdevumiem un
pienakumiem. 2007. gada divas sédes nenotika
Frankfurté — vienu reizi Padome viesojas
Central Bank and Financial Services Authority
of Ireland Dublina, bet otru — Oesterreichische
Nationalbank Ving.

Pienemot l@mumus par monetaro politiku un

citiem ECB un Eurosisttmas uzdevumiem,
Padomes locekli neparstav savu valsti, bet

ECB
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darbojas ka pilnigi neatkarigas personas. To
atspogulo Padomé piemérotais princips "viens
loceklis — viena balss".

1 Par ECB reglamentiem sk. 2004. gada 19. februara Lémumu
ECB/2004/2, ar kuru piepemts Eiropas Centralas bankas
Reglaments, OV L 80, 18.03.2004., 33. Ipp.; 2004. gada 17. junija
Lémumu ECB/2004/12, ar kuru piepemts ECB Generalpadomes
Reglaments, OV L 230, 30.06.2004., 61. Ipp.; un 1999. gada
12. oktobra Lemumu ECB/1999/7 par ECB Valdes Reglamentu,
OV L 314, 08.12.1999., 34. Ipp. Sie reglamenti pieejami ari ECB
interneta lapa.



PADOME

Zans Klods Trise

ECB prezidents

Lukass D. Papademoss

ECB viceprezidents

Lorenco Bini Smagi

ECB Valdes loceklis

Maikls S. Bonello?

Bank Centrali ta' Malta/

Central Bank of Malta prezidents
(no 01.01.2008.)

Vitors Konstansiu

Banco de Portugal prezidents
Mario Dragi

Banca d'lItalia prezidents

Migels Fernandess Ordoness
Banco de Esparia prezidents
Nikolass C. Gargans

Bank of Greece prezidents

Mitja Gaspari

Banka Slovenije prezidents
(01.01.2007.-31.03.2007.)

Hose Manuels Gonsaless-Paramo
ECB Valdes loceklis

DZons Heérlijs

Central Bank and Financial Services
Authority of Ireland prezidents
Marko Kranjecs

Banka Slovenije prezidents (no 16.07.2007.)
Klauss Libsers

Oesterreichische Nationalbank prezidents

Erki Likanens

Suomen Pankki — Finlands Bank prezidents
Ivs Merss

Bangque centrale du Luxembourg
prezidents

Kristians Nojé

Banque de France prezidents
Atanasijs Orfanidis?

Central Bank of Cyprus prezidents
(no 01.01.2008.)

Gijs Kveidens

Nationale Bank van Belgié/Banque
Nationale de Belgique prezidents
Andrejs Rants

Banka Slovenije prezidenta v.i.
(01.04.2007.-15.07.2007.)

Jirgens Starks

ECB Valdes loceklis

Gertriude Tumpela-Gugerela
ECB Valdes locekle

Aksels A. Vebers

Deutsche Bundesbank prezidents
Nouts Velinks

De Nederlandsche Bank prezidents

2 Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta un Central Bank
of Cyprus prezidents apmekl&ja Padomes scdes Tpasa viesa
statusa saskapa ar 2007. gada 10. julija ECOFIN piepemto
Iémumu, ka, sakot ar 2008. gada 1. janvari, §is valstis vairs nav
uzskatamas par valstim, uz kuram attiecas izpeémums.

Pédeja rinda (no kreisas uz labo):
Jirgens Starks, Erki Likanens,
Klauss Libsers, Nikolass C. Gargans,
Nouts Velinks, Marko Kranjecs

Videja rinda (no kreisas uz labo):
Dzons Heérlijs, Migels Fernandess
Ordoness, Kristians Noje,

Aksels A. Vebers, Lorenco Bini Smagi,
Maikls S. Bonello

Pirmaja rinda (no kreisas uz labo):

Tvs Merss, Hosé Manuels
Gonsaless-Paramo,

Lukass D. Papademoss, Zans Klods Trise,
Gertrude Tumpela-Gugerela,

Atanasijs Orfanidis
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Pedeja rinda (no kreisas uz labo):
Jirgens Starks,

Hosg Manuels Gonsaless-Paramo,
Lorenco Bini Smagi

Pirmaja rinda (no kreisas uz labo):
Gertriide Tumpela-Gugerela,

Zans Klods Trisg,

Lukass D. Papademoss

1.3. VALDE

Valdi veido ECB prezidents, viceprezidents
un vél Cetri locekli, kurus iece] euro ieviesuso
dalibvalstu vai to valdibu vaditaji, savstarpgji
vienojoties. Valdes s@des parasti notiek reizi
nedéla. Valdes galvenie pienakumi ir:

sagatavot Padomes sedes;

istenot euro zonas monetaro politiku
saskana ar Padomes apstiprinatajam
pamatnostadném un l€mumiem un, to darot,

sniegt nepiecieSamas norades euro zonas
NCB;

— vadit ECB ikdienas darbu;

— Tstenot konkrétas pilnvaras, ko tai deleggjusi
Padome. Dazas pilnvaras ir regulativas.

ECB vadibas, darbibas planoSanas un gada
budzeta sagatavoSanas procesa Valdi konsulte un
tai palidz Vadibas komiteja. Vadibas komiteju
veido viens Valdes loceklis, kas ir priek$sedetajs,
un vairaki augstaka [imena vaditaji.

Zans Klods Trise

ECB prezidents

Lukass D. Papademoss
ECB viceprezidents
Lorenco Bini Smagi
ECB Valdes loceklis
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Hosé Manuels Gonsaless-Paramo
ECB Valdes loceklis

Jirgens Starks

ECB Valdes loceklis

Gertriide Tumpela-Gugerela
ECB Valdes locekle



+ Euro zonas kontu un ekonomiskas
statistikas nodala

+ Argjas statistikas nodala

+ Monetaras un finan$u statistikas nodala

* Statistiskas informacijas nodala

« Statistikas attistibas un koordinacijas nodala

+ Naudas atfistibas nodala
+ Naudas parvaldibas nodala

Statistikas
generaldirektorats

Stivens Kenigs BanknoSu

X Vietnieks: Verners Birs . =
Sekretariata un valodu direktorats

generaldirektorats Anti Heinonens

+ Ekonometriskas model&$anas nodala
+ Finansu izpétes nodala _
+ Monetaras politikas izp&tes nodala Pjers van der Hegens' Komunikicijas
Vietnieks: K imke direktorits
Pétniecibas Elizabete Ardaijona-Puarjé

generaldirektorats

Lukr&cija Reihlina
Vietnieks: Franks Smets

[EES SRS Valdes juriskonsults

VARG

¢ Tirgus infrastrukttiras nodala
¢ Parraudzibas nodala

+ TARGET nodala Maksajumu sistému un tirgus

infrastruktiiras generaldirektorats F
Zanmisels Godfrojs . ECB parstavnieciba VaSingtona.
Vietniece: Daniela Ruso . : Johanness Onno de Bofors Vinholds

« Fiskalas politikas nodala
Tirgus operaciju . Tautsaimniecibas attistibas direktorats
generaldirektorats . Ekonomikas Hanss Joahims Klekers
Francesko Papadia generaldlrektf) r - + ES valstu nodala
Volfgangs Sils + Euro zonas makroekonomiskas attistibas nodaja
Verners Studeners Vietnieks: Filips Muto + Argjas attistibas nodala

Monetaras politikas direktorats
) Filips Muto
Juridiskais + Kapitala tirgus un finansu struktiras nodala
generaldirektorats Finanu stabilitates * Monetaras politikas nostajas nodala

Antonio Saincs de Vikunja un uzraudzibas direktorats * Monetaras politikas strategijas nodala
Mauro Grande
Starptautisko un Eiropas Cllvékresurs‘u,_ b‘l}dzeta
attiecibu generaldirektorats un organizacijas
Franks Moss generaldirektorats
+ Juristu lingvistu nodala Vietnieks: Zorzs Pino N Emu Konrads de Gests
+ Juridisko konsultaciju nodala' Teksgja audita seneraldir ektﬁrﬁts Vietnieks: Bérends van Baks
direktorats ° 15 Pencel
rts Pencels

Klauss Gresenbauers Vietnieks: Fransua Lorans

+ BudZeta un projektu nodala

+ Personala atlases un atalgojuma nodala

* Organizacijas planosanas nodala

* Cilvekresursu politikas un personala
attiecibu nodala

¢ Riska vadibas nodala?

¢ Audita uzdevumu nodala
+ Audita nodala

Valde
1 Letver datu aizsardzTbas funkeiju. Otra rinda (no kreisas uz labo): Jirgens Starks (Jiirgen Stark), Hose Manuels Gonsaless Paramo (José Manuel Gonzdlez-Pdramo), Lorenco Bini Smagi (Lorenzo Bini Smaghi)
2 Paklauts tiesi Valdei. Pirma rinda (no kreisas uz labo): ~ Gertriide Tumpela-Gugerela (Gertrude Tumpel-Gugerell), Zans Klods Trisé (Jean-Claude Trichet) (prezidents), Lukass D. Papademoss (Lucas D. Papademos) (viceprezidents)

3 Valdes, Padomes un Generalpadomes sekretars.



Pedgja rinda (no kreisas uz labo):
Erki Likanens, Andrass Simors,
Klauss Libsers, Nikolass C. Gargans,
Aksels A. Vébers, Reinoldijs Sarkins,
Nouts Velinks, Andress Lipstoks

Vidéja rinda (no kreisas uz labo):
Dzons Herlijs, Nils Bernsteins,
Kristians Nojg, [lmars Rimsgvics,
Zdeneks Ttuma, Stefans Ingvess,
Marko Kranjecs, Mugurs
Konstantins Iseresku

Pirmaja rinda (no kreisas uz labo):
Migels Fernandess Ordoness,

Ivans Sramko,

Lukass D.Papademoss, Zans Klods Trisg,
Maikls S. Bonello, Atanasijs Orfanidis,
Ivs Merss

.4, GENERALPADOME

Generalpadomi  veido ECB  prezidents,
viceprezidents un visu ES dalibvalstu NCB
vaditaji. Ta galvenokart isteno no EMI
parnemtos uzdevumus, kas ECB joprojam javeic
tapéc, ka visas ES dalibvalstis vl nav ieviesusas
euro. 2007. gada notika piecas Generalpadomes

s€des. No 2007. gada janvara bwreapcka
Hapoona banka (Bulgarijas Nacionalas bankas)
un Banca Nationald a Romdniei prezidenti ir
Generalpadomes locekli.

Zans Klods Trise

ECB prezidents

Lukass D. Papademoss

ECB viceprezidents

LeSeks Balcerovics

Narodowy Bank Polski prezidents
(Iidz 10.01.2007.)

Nils BernSteins

Danmarks Nationalbank prezidents
Maikls S. Bonello

Bank Centrali ta' Malta/

Central Bank of Malta prezidents
Hristoduloss Hristoduls

Central Bank of Cyprus prezidents
(Iidz 02.05.2007.)

Vitors Konstansiu

Banco de Portugal prezidents
Mario Dragi

Banca d'ltalia prezidents

Migels Fernandess Ordoness
Banco de Esparia prezidents
Nikolass C. Gargans

Bank of Greece prezidents

Mitja Gaspari

Banka Slovenije prezidents (Iidz 31.03.2007.)
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Dzons Heérlijs

Central Bank and Financial Services
Authority of Ireland prezidents

Stefans Ingvess

Sveriges Riksbank prezidents

Mugurs Konstantins Iseresku

Banca Nationala a Romaniei prezidents
Ivans Iskrovs

bwreapcka napoona banka

(Bulgarijas Nacionalas bankas) prezidents
Zigmonds Jarojs

Magyar Nemzeti Bank prezidents

(Iidz 02.03.2007.)

Mervins Kings

Bank of England prezidents

Marko Kranjecs

Banka Slovenije prezidents

(no 16.07.2007.)

Klauss LibSers

Oesterreichische Nationalbank prezidents
Erki Likanens

Suomen Pankki — Finlands Bank prezidents
Andress Lipstoks

Eesti Pank prezidents



Ivs Merss

Banque centrale du Luxembourg prezidents
Kristians Nojé

Banque de France prezidents

Atanasijs Orfanidis

Central Bank of Cyprus prezidents

(no 03.05.2007.)

Gijs Kveidens

Nationale Bank van Belgié/

Banque Nationale de Belgique prezidents
Andrejs Rants

Banka Slovenije prezidenta v.i.

Reinoldijs Sarkins

Lietuvos bankas valdes prickSsedetajs
Slavomirs SkSipeks

Narodowy Bank Polski prezidents
(no 11.01.2007.)

Andrass Simors

Magyar Nemzeti Bank prezidents

(no 03.03.2007.)

Ivans Sramko

Narodna banka Slovenska prezidents
Zdeneks Tuima

Ceskd ndarodni banka prezidents

(01.04.2007.—15.07.2007.) Aksels A. Vébers
Ilmars Rimsévics Deutsche Bundesbank prezidents
Latvijas Bankas prezidents Nouts Velinks

De Nederlandsche Bank prezidents

I.5. EUROSISTEMAS/ECBS KOMITEJAS, BUDZETA KOMITEJA, CILVEKRESURSU KONFERENCE UN

EUROSISTEMAS 1T KOORDINACIJAS KOMITEJA

EUROSISTEMAS/ECBS KOMITEJAS, BUDZETA KOMITEJA, CILVEKRESURSU KONFERENCE

UN TO PRIEKSSEDETAJI

Gramatvedibas un monetiro ienakumu komiteja (AMICO)

Banku uzraudzibas komiteja (BSC)

Banknos$u komiteja (BANCO)

Izmaksu metodologijas komiteja (COMCO)

Eurosistéemas/ECBS komunikacijas komiteja (ECCO)

Informacijas tehnologiju komiteja (ITC)

Ieks€jo auditoru komiteja (IAC)

Budzeta komiteja (BUCOM)

Starptautisko attiecibu komiteja (IRC)

Juridiska komiteja (LEGCO)

Tirgus operaciju komiteja (MOC)

Monetaras politikas komiteja (MPC)

Maksajumu un norékinu sisttmu komiteja (PSSC)

Statistikas komiteja (STC)

Cilvekresursu konference (HRC)
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Eurosistemas/ECBS komitejas turpinaja sniegt
nozimigu palidzibu ECB lemgjinstitiicijam
to uzdevumu TstenoSana. Péc Padomes un
Valdes liguma komitejas nodrosinaja ekspertu
palidzibu savas kompetences jomas un veicingja
lémumu pienemsanas procesu. Komiteju sastava
parasti ir tikai Eurosisttmas centralo banku
darbinieki. Tomér to dalibvalstu NCB, kuras vél
nav ieviesusas euro, piedalas komitejas sedes, ja
tajas tiek izskatiti Generalpadomes kompetence
esoSie jautajumi. Ja nepiecieSams, var tikt
pieaicinatas ar1 citas kompetentas institiicijas
(pieméram, nacionalas uzraudzibas institiicijas —
uz Banku uzraudzibas komiteju). 2007. gada
julija tika izveidota Izmaksu metodologijas
komiteja (Committee on Cost Methodology),
kurai saskana ar ECB Reglamenta 9. panta
1. punktu ir Eurosisttmas/ECBS komitejas
statuss. Tadgjadi saskana ar minéto
pantu izveidots 13 komiteju.

Budzeta komiteja, kas tika izveidota saskana
ar Reglamenta 15. pantu, palidz Padomei ar
ECB budzetu saistitos jautajumos. 2005. gada
saskana ar Reglamenta 9.a pantu tika izveidota
Cilvekresursu  konference ka  pieredzes,
profesionalo zinasanu un informacijas apmainas
forums starp Eurosistemas/ECBS centralajam
bankam cilvékresursu vadibas joma.

Padome 2007. gada augusta izveidoja
Eurosistemas IT koordinacijas komiteju (EISC),
kuras uzdevums ir koordinét IT izmantoSanas
pastavigu pilnveidosanu Eurosisttma. EISC
atbildiba 1paSi saistita ar Eurosistémas IT
vadibu, aptverot tadas jomas ka IT arhitektiiras
un drosibas politiku izstrade un uzturéSana, IT
pieprasijuma identific€Sana, IT projektu portfela
parvaldiSana un prioritaSu noteik$ana, IT
projektu planosana, isteno$ana un kontrole un
IT sistému un darbibas uzraudziba. Gaidams, ka
EISC palielinas Padomes [émumu pienemsanas
produktivitati un efektivitati saisttba ar
Eurosistemas/ECBS IT projektiem un darbibu,
izskatot ECBS komiteju vai Eurosistemas
centralo banku priekslikumus pirms to
apsprieSanas Padomé un iesniedzot Padomei
zinojumus par tiem. EISC sniedz parskatus
Padomei ar Valdes starpniecibu.

ECB
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1.6. KORPORATIVA VADIBA

ECB korporativa vadiba bez leémgjinstitiicijam
ietver arT vairakus argjas un ieksgjas kontroles
limenus, tris tikas kodeksus un noteikumus par
ECB dokumentu publisko pieejamibu.

AREJAS KONTROLES LIMENI

ECBS Statiitos paredzeti divi Iimeni, t.i., argjais
auditors, kas tiek iecelts ECB gada parskatu
revizijas veikSanai (ECBS Statiitu 27.1. pants),
un Eiropas Revizijas palata, kas parbauda ECB
vadibas darbibas efektivitati (27.2. pants).
Eiropas Revizijas palatas gada zinojums kopa ar
ECB atbildi publicéts ECB interneta lapa un
Eiropas Savienibas Oficialaja Veéstnesi. Lai
sabiedribai biitu pilniga parlieciba par ECB
argja auditora neatkaribu, tiek piemérots
auditorsabiedribu rotacijas princips.?

IEKSEJAS KONTROLES LIMENI

ECB icksgjas kontroles sisttmas pamata
ir funkcionala pieeja — katra organizacijas
struktlirvieniba (dala, nodala, direktorats
vai generaldirektorats) ir atbildiga par savu
risku  parvaldibu, kontroli, produktivitati
un efektivitati. Katra struktiirvieniba Isteno
darbibas kontroles procediiras joma, par kuru
ta ir atbildiga saskana ar pienemamo riska
limeni, ko ex ante nosaka Valde. Pieméram,
ieviests noteikumu un procediiru kopums,
t.s. Kinas mdiris, ar kura palidzibu ieks$gjai
informacijai, kas radita struktiirvienibas, kuras
atbild par monetaro politiku, nelauj nonakt
struktlirvienibas, kuras atbild par ECB argjo
rezervju un pasu kapitala portfela parvaldisanu.
2007. gada ECB uzlaboja pieeju darbibas risku
parvaldibai, izveidojot "jumta struktiiru", kas
lauj parvaldit darbibas riskus konsekventi,
struktur€ti un integréti, apkopojot vairakas
riska un kontroles politikas, procediiras un
instrumentus. Turklat Cilvékresursu, budzeta
un organizacijas generaldirektorats uzrauga

3 KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft bija ECB argjais auditors
no 2003. finansu gada Iidz 2007. finansu gadam. P&c atklata
konkursa procediiras pabeig$anas un atbilstosi ECB saskanotajai
praksei par auditorsabiedribu rotaciju 2008.-2012. finansu
gadam tiks iecelts jauns ar€jais auditors.



risku portfeli un ieksgjas kontroles struktliru un
iesniedz priekslikumus risku identificé$anas,
novertésanas un noverSanas efektivitates
uzlabosanai ECB.

Neatkarigi no ECB ieksgjas kontroles struktiiras
un risku uzraudzibas Ieksgja audita direktorats veic
revizijas, par kuram tiesi atbildiga Valde. Saskana
ar ECB Revizijas harta* noteiktajam pilnvaram
ECB ieksgjie auditori sniedz neatkarigus un
objekfivus  apdros$inaSanas un  konsultaciju
pakalpojumus, nodrosinot sistemisku pieeju risku
parvaldibas, kontroles un vadibas procesu
efektivitates novertéSanai un uzlabosanai. Ieksgja
audita direktorats stingri ievero Ieksgjo auditoru
institita  "Starptautiskos  iek$§ja  audita
profesionalas prakses standartus".

Ieksgja audita komiteja, kas ir viena no
Eurosisttmas/ECBS komitejam un ko veido
ECB un NCB ieksgja audita vaditaji, ir atbildiga
par Eurosisttmas/ECBS kopigo projektu un
operacionalo sisttmu audita nodroSinasanas
koordinaciju.

Lai wuzlabotu korporativo vadibu, Padome
noléma ar 2007. gada aprili izveidot ECB
Audita komiteju tris Padomes loceklu sastava,
par priekssédétaju iecelot Central Bank
and Financial Services Authority of Ireland
prezidentu Dzonu Herliju (John Hurley).

ETIKAS KODEKSI

ECB pienemti trTs etikas kodeksi. Pirmais domats
Padomes locekliem un atspogulo vinu atbildibu
sargat Eurosistémas integritati un reputaciju
un nodro§inat tas darbibas efektivitati.®> Tas
sniedz noradijumus Padomes locekliem un
vinu vietniekiem un nosaka &tiskos standartus,
pildot Padomes loceklu funkcijas. Padome ir
arT iec€lusi padomnieku, kura uzdevums ir tas
locekliem sniegt noradijumus par atseviskiem
profesionalas &tikas aspektiem. Otrs ir Eiropas
Centralas bankas eétikas kodekss, kas sniedz
noradijumus ECB darbiniekiem un Valdes
locekliem, no kuriem tiek gaidita atbilstiba
augstiem profesionalas &tikas standartiem,
katram veicot savus darba pienakumus.®
Saskana ar Etikas kodeksa iek$€jas informacijas

neizmantoSanas noteikumiem ECB darbiniekiem
un Valdes locekliem aizliegts savtigos noliikos
izmantot iek$gjo informaciju, veicot privatas
finansu darbibas ar savu paSu risku un sava
laba vai arT ar kadas treSas personas risku vai
tas laba.” TreSais ir Valdes loceklu Etikas
kritériju papildkodekss.®? Tas papildina abus
pargjos kodeksus, detaliz€tak nosakot wuz
Valdes locekliem attiecinamo &tisko rezimu.
Valdes iecelts &tikas padomnieks nodrosina $o
noteikumu konsekventu interpretaciju.

KRAPSANAS APKAROSANAS PASAKUMI

1999. gada FEiropas Parlaments un ES
Padome pienéma Regulu®, lai pastiprinatu
cinu pret krapSanu, korupciju un visam citam
nelikumigdm darbibam, kas kaite Kopienas
finansu interes€m. Saskana ar So Regulu Eiropas
KrapSanas apkaroSanas birojs (European Anti-
Fraud Office; OLAF) veic iek$gjo izmeklesanu
Kopienas iestades, institiicijas, birojos un
agentiiras, ja radu§as aizdomas par krapsanu.

Saskana ar OLAF Regulu visam minétajam
institlicijam japienem lémumi, lai OLAF katra
no tam varétu veikt izmekléSanu. 2004. gada
junija Padome piepéma l€émumu'® par OLAF
izmekléSanas noteikumiem ECB, kas stajas

4 Harta publicéta ECB interneta lapa, lai veicinatu ECB ieviesto
audita procediiru caurredzamibu.

5 Sk. Padomes locek]u Etikas kodeksu, OV C 123, 24.05.2002.,
9. lpp., ta grozijumus, OV C 10, 16.01.2007., 6. lpp. un ECB
interneta lapa.

6 Sk. Eiropas Centralas bankas Etikas kodeksu saskana ar Eiropas
Centralas bankas Reglamenta 11.3. pantu, OV C 76, 08.03.2001.,
12. 1pp. un ECB interneta lapa.

7 Sk. ECB Personala reglamenta 1. dalas 2. sadalu, kura ietverti
profesionalas &tikas un profesionalas konfidencialitates
noteikumi, OV C 92, 16.04.2004., 31. Ipp. un ECB interneta
lapa.

8 Sk. Valdes locek]u Etikas kriteriju papildkodeksu, OV C 230,
23.09.2006., 46. lpp. un ECB interneta lapa.

9 Eiropas Parlamenta un Padomes 1999. gada 25. maija Regula
(EK) Nr. 1073/1999 par izmekl&sanu, ko veic Eiropas Krapsanas
apkarosanas birojs (OLAF), OV L 136, 31.05.1999., 1. Ipp.

10 Lemums ECB/2004/11 par Eiropas Krapsanas apkarosanas biroja
izmekl&$anas nosacijumiem Eiropas Centralaja banka saistiba ar
krapsanas, korupcijas un visam citam nelikumigam darbibam,
kas kaite Kopienas finandu interesém, apkaroSanu un par
grozijumiem Eiropas Centralas bankas personala nodarbinatibas
noteikumos, OV L 230, 30.06.2004., 56. Ipp. Sis Lemums tika
pienemts péc Eiropas Kopienu Tiesas 2003. gada 10. julija
sprieduma lieta Case-11/00 "Komisija pret Eiropas Centralo
banku" (Commission v European Central Bank), ECR 1-7147.
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ECB DOKUMENTU PUBLISKA PIEEJAMIBA

2004. gada marta pienemtais ECB 1émums par
ECB dokumentu publisku pieejamibu!! atbilst
citu Kopienas iestazu un institiciju
piemérotajiem mérkiem un standartiem attieciba
uz to dokumentu publisku pieejamibu. Tas
veicina caurredzamibu, vienlaikus pemot vera
ECB un NCB neatkaribu un nodrosinot konkr&tu
ar ECB uzdevumiem saistitu jautajumu
konfidencialitati.'?

A112007. gada bija maz pieprasijumu nodrosinat
publisku pieejamibu.

11 OV L 80, 18.03.2004., 42. Ipp.

12 Saskana ar ECB saistibam nodro$inat atklatibu un caurredzamibu
ECB interneta lapas sadala "Arhivs" nodroSina piekluvi
vesturiskiem dokumentiem.
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2. ORGANIZACIJAS AKTUALITATES

2.1. CILVEKRESURSI

ECB 2007. gada uzlaboja savas cilvékresursu
politikas sisteému, lai uzsvertu tas vertibas un
cilvekresursu pamatprincipu nozimi.' ST sistéma
ir arT instruments, ar kura palidzibu var
izskaidrot, kapec izveletas  konkréetas
cilvekresursu politikas un ka tas savstarpgji
saistitas. Saja sistema ar cilvékresursu vadibu
saistitas politikas var iedalit Cetras galvenajas
jomas.

KORPORATIVA KULTURA

ECB, kura strada darbinieki no 27 ES
dalibvalstim, integréjusi dazadibas vadibu
sava cilvékresursu praksé ta, lai darbinieku
individualas prasmes un sp&jas  tiktu
atzitas un pilniba izmantotas ECB mérku
sasniegSanai. Dazadibas vadiba ECB balstas uz
2006. gada noteikto dazadibas stratégiju. Ta
cen$as nodrosinat, lai pret visiem darbiniekiem
izturétos ar ciepu un vipu darbu vertétu
pec nopelniem.

Turpinajas ECB sesu pamatvertibu (kompetences,
efektivitates un optimalas darbibas, integritates,
komandas gara, caurredzamibas un atbildibas un
darba Eiropas laba) iestrade cilvékresursu politika,
lai ieviestu §is vertibas ikdienas riciba un uzlabotu
sniegumu.

PERSONALA I1ZAUGSME

Pec tam kad ECB 2006. gada ieviesa vispargjos
mobilitates principus, kas rosina darbiniekus péc
katriem pieciem nostradatiem gadiem mainit
amata vietu, iek$€ja mobilitate guvusi nozimigu
atbalstu. Mobilitate tiek uztverta ka darbinieku
iespgja paplaSinat profesionalas zinasanas un
attistit prasmes, ka ari veids, ka ECB paplasinat
tas darbinieku izpratni un palielinat darbibas
jomu sinergiju. Saja zina personala ick3gjas
atlases politika, uzsverot plaSu kompetenci,
paredz ar1 turpmaku darbinieku ieks$gjas
mobilitates veicinasanu. 2007. gada tika
izveidota t.s. mobilitates iesp€ja, lai veicinatu
darbinieku apmainu, ka ar1 Tslaicigus ieks$€jus
norikojumus, lai, piem&ram, aizstatu kolégus
vinu prombiitnes laika. Kopuma 2007. gada
152 darbinieki, t.sk. 31 vaditajs un konsultants,
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Tslaicigi vai uz ilgu laiku tika parcelti cita amata
organizacijas ietvaros.

ECB argjas darba pieredzes programma
veicina darbinieku nositiSanu komand€juma
uz ES27 NCB vai attiecigam starptautiskajam
organizacijam (pieméram, SVF un SNB) uz
2—-12 meéneSiem. 2007. gada S§is programmas
ietvaros komand@umos devas 23 darbinieki.
Turklat ECB 36 darbiniekiem pieskira bezalgas
atvalinajumuuz laiku I1dz trijiem gadiem. Daudzi
no viniem (19) saka darbu NCB, starptautiskas
organizacijas vai  privatsabiedribas. Citi
izmantoja Sos bezalgas atvalindjuma periodus
studijam.

Papildus mobilitates (t.sk. vadibas rotacijas)
veicina$anai cilveékresursu stratégija turpinaja
pievérst uzmanibu ECB vadibas attistibai
un IpaSi — vadibas prasmju nostiprinaSanai,
izmantojot macibas un individualo sagatavosanu.
Vaditaju macibas galvena uzmaniba tika
pievérsta vadibas prasmju veicinasanai, darba
izpildes un organizacijas parmainu vadibai,
ka arT jautajumiem par t.s. cienu darba, kas ir
butisks ECB dazadibas stratégijas pilars.

Vaditaji piedalijas ari obligata gadskartgja
vairaku avotu sniegtd novert€§juma, kura
tieSie padotie, kolégi un argjie partneri
katram vaditdjam nosaka personigas attistibas
jomas. Pamatojoties uz vairaku avotu sniegta
novertg§juma rezultatiem, var nodroSinat
individualu sagatavosanu.

Nemitiga visu darbinieku prasmju un iemanu
apgiiSana un attisttba ir viens no ECB
cilvékresursu stratégijas stirakmeniem. Par
pamatprincipu tiek pienemts, ka maciSanas
un attistiba ir darbinieku un iestades kopiga
atbildiba. No vienas puses, ECB nodro$ina
budzeta lidzeklus un macibu sistému un
vaditaji nosaka darbinieku macibu vajadzibas
atbilsto$i vinu pasreiz€jam amatam. No otras
puses, darbiniekiem javeic viss nepiecieSamais
macibam un izaugsmei un janodroSina savu
13 Cilvekresursu pamatprincipi ir $adi: organizacijas vajadzibas,

decentraliz&ta personala vadiba, nopelni, dazadiba, pievilcigi
nodarbinatibas nosacijumi un abpusgjas saistibas.



profesionalo zinaSanu un prasmju uzturéSana
augstakaja limeni. Papildus vairakam iesp&jam
celt kvalifikaciju darbavieta darbinieki turpinaja
izmantot aréjas macibu iesp&jas, lai Tstenotu
individualas specializétaku macibu vajadzibas.
Tika izmantotas ari tadu macibu iespgjas, kas
tika organizétas ka ECBS programmu sastavdala
vai ko piedavaja NCB.

Saskana ar papildizglitibas politiku ECB
22 darbiniekiem nodroSinaja atbalstu tadas
kvalifikacijas iegiiSana, kas paaugstina vinu
profesionalo  kompetenci  papildus  vigu
pasreizgja amata prasibam.

PERSONALA ATLASE

Jaunie darbinieki pastavigajas amata vietas
tika pienemti darba ar fikséta termina darba
ligumiem uz pieciem gadiem vaditdja amatos
un uz trijiem gadiem — pargjos amatos. Fikseta
termina Iigumus pastavigajam amata vietam
var nomainit ar beztermina Iigumiem péc
to parskatiSanas, nemot vera organizacijas
apsvérumus un  individualo  sniegumu.
2007. gada 27 argjiem kandidatiem ECB
piedavaja noslégt fikséta termina darba ligumus
ar tiesibam tos pagarinat. Ta noslédza ari
56 fikséta termina darba ligumus bez tiesibam
tos pagarinat, lai aizstatu darbiniekus par vienu
gadu ilgakas prombiitnes laika, un 114 istermina
ligumus darbinieku aizstaSanai par gadu 1sakas
prombiitnes laika, piemé&ram, bezalgas vai bérna
kopsanas atvalinajuma laika. Tabula apkopotas

ECB personala komplekteSanas norises
2007. gada.
Personala komplekteSanas norises
2007 2006
Pilna darba laika ekvivalenta
darbinieki ar ECB ligumu" 1375 1342
Istermina ligumi ar NCB un/
vai starptautisko organizaciju
ekspertiem 106 93
Jauni Absolventu programmas
daltbnieki 10 6
StazeSanas 145 173
Avots: ECB.

1) Apstiprinatais darbinieku skaits 2007. gada 31. decembrT bija
1 348. Sada neatbilstiba radas galvenokart tapéc, ka tika slégti
fiks@ta termina darba ligumi, lai aizstatu darbiniekus, kas atradas
prombiitné ilgak par 12 ménesiem.

Piedavajot Tstermina ligumus NCB un
starptautisko organizaciju ekspertiem, ECB un
mingtajam organizacijam ir iesp&ja savstarpgji
git pieredzi. NCB darbinieku istermina
pienemsana darba ari palidz nostiprinat ECBS
komandas garu.

2007. gada septembri, noslédzot divu gadu
darba ligumu bez tiestbam to pagarinat, darbu
ECB wuzsaka nesen augstskolu beigusiem
absolventiem ar  daudzpusigu  izglitibu
paredzétas ECB Absolventu programmas otra
gada dalibnieki.

ECB piedavatas stazéSanas iesp&jas bija
paredz&tas studentiem  un augstskolu
absolventiem ar ekonomisko, statistikas,

uznémgjdarbibas vadibas, juridisko un tulka
izglitibu.

ECB piedavaja ar1 piecas vadoSajiem
ekonomistiem paredz€tas stipendijas Wim
Duisenberg Research Fellowship programmas
ietvaros un piecas Lamfalussy Fellowship
programmas stipendijas jaunajiem p&tniekiem.

NODARBINATIBAS NOSACIJUMI

ECB ir uzsakusi ambiciozu projektu ar mérki
ieviest uznémuma resursu planoSanas sistému.
Uz SAP balstita sisttma ar nosaukumu "ISIS"
(Integrated data, Streamlined processes,
Information  Sharing), kas agrak bija
operétajsistéma, bitiski ietekmes vairakus
ar cilvekresursu vadibu saistitus uzdevumus.
Vienlaikus ar dazadu administrativo procesu

vienkarSoSanu sisttma laus darbiniekiem
un vaditajiem vairakas darbibas  veikt
pasapkalposanas rezima, tadgjadi veicinot

efektivitates palielinasanos organizacija.

Nemot véra jaunakas aktualitates attieciba uz
paredzamo dzives ilgumu, ECB uzsakusi pensiju
plana, ko ta piedava saviem darbiniekiem,
parskatiSanu. Paredzams, ka tas rezultata
parmainas tiks ieviestas 2009. gada sakuma.

Lai uzlabotu profesionalas un privatas dzives
Iidzsvaru un vél vairak attistitu ECB elastibu,
Valde nolémusi uzsakt pilotprojektu, lai

ECB
Gada parskats Yy
2007



pakapeniski ieviestu taldarbu (teleworking).
P&c projekta pabeigSanas, pirms tiks pienemts
lémums par programmas turpinasanu, rupigi
tiks izvertéti ieguvumi un trokumi.

CILVEKRESURSU KONFERENCE UN EUROSISTEMAS
MISIJAS PAZINOJUMA PAPILDINAJUMS

2005. gada tika izveidota Cilvekresursu
konference (HRC) ar mérki arT turpmak veicinat
sadarbibu un komandas garu starp Eurosistemas/
ECBS centralajam bankam personala vadibas
joma. 2007. gada HRC darbiba aptvera dazadus
personala macibu un attistibas aspektus, t.sk.
ECBS macibu iesp€jas un pasakumu izstradi,
lai palielinatu mobilitati ECBS ietvaros.

Lai veicinatu pieredzes apmainu un labakas
prakses noteikSanu un ievéroSanu, tika
organiz&ti darbsemindri un prezentacijas
par tadam témam ka personala pienemsSana
darba un atlases procediiras, novertéjuma
centri, iek$€ja mobilitate un karjeras politika.
Notika arT konference par organizacijas
parmainu vadibu, un tika izveidota jauna
ECBS personala vadibas informacijas speciala
darba grupa.

2.2. ECB JAUNAS TELPAS

Ar ECB jaunajam telpam saistitais darbs
2007. gada turpindjas saskapa ar planu.
Detalplanosanas posms sakas 2007. gada
20. februari, un $3a posma rezultati tika
prezentéti sabiedribai 2007. gada 8. oktobri.
2007. gada 22. oktobr1 projekts tika iesniegts
attiecigajam  Frankfurtes institicijam, lai
sanemtu nepiecieSamas biivatlaujas.

Lai gan detalplanosanas posma rezultata eku
ansambla vispargjais argjais veidols saglabajas
nemainigs, turpindjas jaunas &kas projekta
izstrade. Biivniecibas vieta, Tirgus hallg, tika
veikta izmantoto originalo buvelementu un
buvmaterialu analize, lai izstradatu atbilstoSas

restauracijas  metodes.  Detalizétak  tika
izstradatas planotas Tirgus halles ieksgjas
izbiives specifikacijas, 1pasi attieciba uz

ugunsdzesibas un drosibas prasibam, ka arl
halles funkcionalo zonu strukturalie elementi.

Tika izstradata jaunas ¢&kas interjera kopgja
koncepcija, t.sk. attieciba uz materialiem un
virsmam. Tika uzbiivétas modelkonstrukcijas,
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lai parbauditu galvenajiem buvelementiem
izveleto materialu funkcionalitati un kvalitati.
ECB nakotnes mitnes vieta uzbuvéts divstavu
€kas modelis dabiska lieluma, kas demonstré
ECB augstceltnes dienvidu biroja torna fasades
vidusdalu un blakus eso$o atriju, lai parbauditu
tehniskas, funkcionalas un arhitektiiras detalas.

2007. gada Frankfurtes pilsétas planosanas
departaments sadarbiba ar ECB turpinaja
izstradat zemes izmantoSanas planu. Zemes
izmantoSanas plana izstrades merkis ir nodrosinat
ilgtspgjigu pilsetas attistibu. Sabiedriba un
dazadas institiicijas iesaistitas plana izstrade,
tadgjadi nodroSinot ta demokratisko likumibu.
Zemes izmanto$anas plans bija publicéts
Frankfurtes pilsétas oficidlaja  laikraksta
Amtsblatt 2007. gada 13. novembri, tadgjadi tas
kluvis juridiski saistoSs.

2007. gada augusta ECB izsludinaja starptautisku
publisku konkursu par generaluznéméju jaunas
ekas buvniecibai. Konkursa sludinajums
bija publicéts gan Eiropas Savienibas
Oficialaja Vestnesi, gan ECB interneta lapa.
Planots, ka konkursa uzvarétajs tiks pazinots
2008. gada oktobri, un galvenos celtniecibas
darbus paredz&ts uzsakt 2008. gada 4. ceturksni.
ECB nakotnes mitnes vieta biivniecibas
prieksdarbi saksies 2008. gada 1. ceturksni.
Paredzams, ka jauno &ku uzbuvés Iidz
2011. gada beigam.

2008. gada Frankfurtes pilséta izsludinas
memoriala un informacijas telpas projekta
konkursu, pieminot ebreju tautibas iedzivotaju
deportaciju no Tirgus halles.

2.3. EUROSISTEMAS IEPIRKUMU KOORDINESANAS
BIROJS

Eurosistémas Iepirkumu koording$anas biroju
(Eurosystem Procurement Coordination Office;
EPCO), lai uzlabotu sadarbibu Eurosistémas
ietvaros iepirkumu joma. EPCO galvenie
uzdevumi ir veicinat labakas prakses apgiiSanu
un apmainu Eurosistémas ietvaros, izveidot

infrastruktiiru (prasmes, funkcionalos rikus
un IT procesus), kas laus apkopot pirktsp&ju,
un koordinét Eurosistémas iepirkumu darba
kartibu. Eurosistémas centralo banku daliba
ir brivpratiga. 2007. gada decembri par
EPCO vaditaju no 2008. gada 1. janvara lidz
2012. gada 31. decembrim tika noteikta Banque
centrale du Luxembourg.
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3. ECBS SOCIALAIS DIALOGS

ECBS Socialais dialogs ir konsultativs forums,
kura iesaistita ECB un darbinieku parstavji no
ECBS centralajam bankam un Eiropas
arodbiedribu federacijam.!* Ta mérkis ir sniegt
informaciju un veicinat viedoklu apmainu par
jautgjumiem, kuri vartu butiski ietekmét
nodarbinatibas nosacijumus ECBS centralajas
bankas.

ECBS Sociala dialoga sanaksmes notika
tika runats ne vien par jautajumiem saistiba ar
banknoSu izgatavoSanu un laiSanu apgroziba,
maksajumu sisttmam (TARGET2, TARGET2
vertspapiriemun CCBM2)un finan$uuzraudzibu,
bet arT par pasakumiem saistiba ar Eurosistémas
misijas pazinojumu, stratégiskajiem nodomiem
un organizatoriskajiem principiem un to nozimi
Eurosisttmas  darbinicku  ikdienas darba.
Darbinieku parstavjus informgja art par HRC
veikto darbu.

ECB turpingja divas reizes gada publicét
informativu izdevumu, lai darbinieku parstavji
sanemtu informaciju par jaunakajam noris€m
mingtajos jautajumos.

2007. gada tika sakta un 2008. gada tiks
turpinata to pasakumu istenoSana, par kuriem
2006. gada panakta vienoSanas starp ECB un
Eiropas arodbiedribu federacijam, lai turpinatu
ECBS Sociala dialoga veicinasanu.

14 Eiropas Centralo banku arodbiedribu Pastaviga komiteja
(The Standing Committee of European Central Bank Unions;
SCECBU), Union Network International — Europa (UNI —
Europa) Finance un Eiropas Valsts parvaldes arodbiedribu
federacija (The European Federation of Public Service Unions;
EPSU).
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4. ECB FINANSU PARSKATI
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VADIBAS ZINOJUMS PAR 2007. GADU

I. DARBIBAS RAKSTURS

ECB darbiba 2007. gada detalizéti aprakstita
attiecigajas gada parskata nodalas.

2. MERKI UN UZDEVUMI

ECB mérki un uzdevumi aprakstiti ECBS Statiitos
(2. un 3. pants). Parskats par Siem merkiem sniegts
prezidenta ievadvardos gada parskata.

3. GALVENIE RESURSI, RISKI UN PROCESI
ECB PARVALDIBA

Informacija, kas saistita ar ECB parvaldibu,
sniegta 8. nodala.

VALDES LOCEKLI

Par Valdes locekliem iecel personas ar
nevainojamu  reputdciju un  profesionalo
pieredzi saistiba ar monetarajiem vai banku
jautajumiem. Valdes loceklus iecel dalibvalstu
valdibas, savstarpgji vienojoties valstu vai
valdibu vaditaju limeni, pamatojoties uz ES
Padomes ieteikumu péc tas apspriedém ar
Eiropas Parlamentu un Padomi.

Leémumus par Valdes loceklu darba noteikumiem
un nosacijumiem pienem Padome, pamatojoties
uz prieks$likumu, ko sniedz komiteja, kuras
sastava ir tris Padomes iecelti locekli un tris ES
Padomes iecelti locekli.

Valdes loceklu atalgojums raksturots finansu
parskatu 29. skaidrojuma "Personala izmaksas".

DARBINIEKI

2007. gada ECB darbinieku ar pilna darba
laika ekvivalenta pastavigajiem vai fikséta
termina darba ligumiem vid€jais skaits
picauga lidz 1 366 (2006. gada — 1 337).
Gada beigas bija 1 375 darbinieki. Stkaka
informacija atrodama finanSu parskatu
29. skaidrojuma "Personala izmaksas" un
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8. nodalas 2. sadala, kura aprakstita arit ECB
cilveékresursu stratégija.

IEGULDIJUMU DARBIBAS UN RISKA PARVALDIBA

ECB argjo rezervju portfeli veido euro zonas
NCB argjo rezervju aktivi, kas nodoti ECB
saskana ar Eiropas Centralo banku sist€mas
un Eiropas Centralas bankas Statiitu 30. panta
noteikumiem, un ienakumi no tiem. Sie aktivi
tiek izmantoti, lai finansétu ECB darbibas
valitas tirgi Liguma noteiktajiem mérkiem.

ECB pasu kapitala portfelis atspogulo tas
apmaksata kapitala ieguldijumus, uzkrajuma
valiitas kursa, procentu likmju un zelta cenas
riskiem atbilstoSo bilances posteni, vispargjo
rezervju fondu un §a portfela ieprieks uzkratos
ienakumus. Tas paredzets, lai nodroSinatu ECB
ienakumus, kas tiek izmantoti pamatdarbibas
izdevumu segSanai.

ECB ieguldijumu darbibas un tas veikta saistito
risku parvaldiSana sikak raksturota 2. nodala.

BUDZETA SAGATAVOSANAS PROCESS

Galvenais ECB finansu parvaldibas procesa
dalibnieks ir Budzeta komiteja (BUCOM),
kura ieklauti ECB un euro zonas NCB eksperti.
Saskana ar Reglamenta 15. pantu BUCOM
palidz Padomei, sniedzot detaliz&tu novertgjumu
par ECB gada budzeta projektiem un Valdes
iesniegtajiem papildu budzeta finans€juma
pieprasfjumiem, pirms tie tiek iesniegti
Padomei apstiprinasanai. Izdevumu atbilstibu
apstiprinatajam budzetam regulari uzrauga Valde,
nemot vera ECB icksgjas kontroles funkcijas
ieteikumus, un Padome ar BUCOM palidzibu.

4. FINANSU REZULTATI

FINANSU PARSKATI

Saskana ar ECBS Statiitu 26.2. pantu ECB finansu
parskatus sagatavo Valde atbilstosi Padomes

noteiktajiem principiem. Tad finanSu parskatus
apstiprina Padome, un péc tam tie tiek publicéti.



UZKRAJUMS VALUTAS KURSA, PROCENTU LIKMJU
UN ZELTA CENAS RISKIEM

Lielaka dala ECB aktivu un saistibu periodiski
tiek parveértéta péc pasreiz€jiem valiitas tirgus
kursiem un vértspapiru cenam, tapéc ECB
pelnitsp&ju  butiski ietekmé wvaliitas kursu
svarstibas un mazak — procentu likmju riski.
Sie riski galvenokart rodas saistiba ar tas argjo
rezervju aktivu turgjumiem ASV dolaros,
Japanas jenas un zelta, kas galvenokart iegulditi
procentus pelnosos instrumentos.

Nemot vera ECB lielo paklautibu mingtajiem
riskiem un tas parveértésanas kontu apjomu,
2005. gada Padome pienéma lémumu izveidot
uzkrajumu valiitas kursa, procentu likmju un
zelta cenas riskiem. 2006. gada 31. decembri
uzkrajuma bija 2 371 395 162 euro. Saskana ar
ECBS Statttu 49.2. pantu ar1 Banka Slovenije
2007. gada 1. janvari iemaksaja uzkrajuma
10 947 042 euro. Nemot véra sava novertgjuma
rezultatus, Padome noléma 2007. gada
31. decembrl ieskaitit uzkrajuma papildu
286 416 109 euro, tadgjadi palielinot ta apjomu
lidz 2 668 758 313 euro un tapat ka 2006. gada
samazinot tiro pelnu precizi lidz nullei.

Sis uzkrajums tiks izmantots, lai segtu realizétos
un nerealiz€tos zaud&umus, 1pasi noverteSsanas
zaudgjumus, kurus nesedz parvértéSanas konti. Sa
uzkrajuma apjomu un turpmako palielinaSanas
nepiecieSamibu katru gadu parskata, nemot vera
vairakus faktorus, t.sk. risku ietveroSu aktivu
tur§jumu apjomu, risku TstenoSanas gadijumus
attiecigaja finanSu gada, paredzamos rezultatus
nakamaja gada un risku novertgjumu, kas ietver
riskam paklauto vertibu (VaR) aprekinasanu
risku ietverosajiem aktiviem un tiek konsekventi
piemerots ilgstosa laika perioda. Padome pienemusi
lémumu, ka uzkrajums kopa ar ECB vispargjo
rezervju fonda turéto summu nedrikst parsniegt euro
zonas valstu NCB apmaksata ECB kapitala vertibu.

2007. GADA FINANSU REZULTATI

Ja 2007. gada nebiitu palielinats uzkrajums valatas
kursa, procentu likmju un zelta cenas riskiem,
ECB tira pelna biitu bijusi 286 milj. euro.

2007. gada sakara ar euro kursa attieciba
pret ASV dolaru un mazak — attieciba pret
Japanas jenu kapumu ECB $ajas valiitas turéto
aktivu vértiba euro samazindjas. So vértibas
samazinajumu aptuveni par 2.5 mljrd. euro
uzradija ka izdevumus pelpas un zaud&jumu
aprekina.

Tirie procentu ienakumi 2007. gada pieauga
lidz 2 421 milj. euro (2006. gada — 1 972 mil;.
euro), galvenokart palielinoties apgroziba esoso
euro banknoSu apjomam un Eurosistémas
galveno refinanséSanas operaciju likmei, kas
nosaka atlidzibu, ko ECB sanem par savu euro
banknosu dalu Eurosistéma.

Tirie realizétie finanSu operaciju guvumi
2007. gada pieauga lidz 779 milj. euro
(2006. gada — 475 milj. euro) galvenokart
tapeéc, ka a) 2007. gada samazinajas ASV
procentu likmes, palielinot gada tiro realiz&to
pelnu no vertspapiru pardoSanas un b) pieauga
zelta cena, palielinot realizéto pelpu no zelta
pardosanas 2007. gada. Zelta pardoSana notika
saskana ar Centralo banku noligumu par zeltu,
kas stajas speka 2004. gada 27. septembri un ko
parakstijusi ari ECB.

ECB kopgjas administrativas izmaksas, ieskaitot
nolietojumu, 2007. gada pieauga lidz 385 milj.
euro (2006. gada — 361 milj. euro).

PARMAINAS ECB KAPITALA

Saskana ar ECBS Statttu 49.3. pantu, kas tika
ieklauts Statltos ar Pievieno$anas ligumu,
ECB parakstitais kapitals tiek automatiski
palielinats katru reizi, kad ES pievienojas jauna
dalibvalsts un tas NCB pievienojas ECBS. Lai
§1 palielinasana varétu notikt, kapitala atslégas
svérums katrai NCB, kas ir ECBS sastava,
jaaprékina péc analogijas ar ECBS Statiitu
29.1. pantu un saskapa ar 29.2. pantu. Tapéc
péc jauno dalibvalstu Bulgarijas un Rumanijas
pievienoSanas 2007. gada 1. janvari a) NCB
kapitala parakstiSanas atsléga tika korigeta
saskana ar Padomes 2003. gada 15. julija
Lémumu 2003/517/EK par statistiskajiem
datiem, kas izmantojami Eiropas Centralas
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bankas  kapitala  parakstiSanas  atslégas
korig€Sanai, un b) ECB parakstitais kapitals tika
palielinats Iidz 5 761 milj. euro.

Turklat saskana ar ECBS Statiitu 49.1. pantu
Banka Slovenije péc vienotas valiitas ievieSanas
2007. gada 1. janvari iemaksaja lidz Sim
neapmaksato ECB parakstita kapitala dalu, bet
bwneapckanapoona 6anka (Bulgarijas Nacionala
banka) un Banca Nationald a Romaniei, tapat ka
par€jas NCB, kas nav ieviesuSas euro, iemaksaja
7% parakstita kapitala, piedaloties ECB darbibas
izmaksu segSana.

Mingto noriSu rezultata ECB parakstitais kapitals
2007. gada 1. janvari piecauga lidz 4 127 milj.
euro (2006. gada 31. decembri — 4 089 milj.
euro). Sis parmainas detalizéti aprakstitas
finansu parskatu 15. skaidrojuma "Kapitals un
rezerves'".
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BILANCE 2007. GADA 31. DECEMBRI

Aktivi

Zelts un zelta izteiktie debitoru paradi

Prasibas arvalstu valuta pret arpus euro
zonas esoSo valstu rezidentiem
SVF debitoru paradi
Atlikumi bankas un ieguldijumi
vertspapiros, aréjie aizdevumi un citi
argjie aktivi

Prasibas arvalstu valuta pret euro zonas
valstu rezidentiem

Prasibas euro pret arpus euro zonas esos$o
valstu rezidentiem
Atlikumi bankas, ieguldijumi veértspapiros
un aizdevumi

Parejas prasibas euro pret euro zonas
kreditiestadem

Eurosistéemas iek$ejas prasibas
Prasibas saistiba ar euro banknosu sadali
Eurosistema
Pargjas prasibas Eurosistema (neto)

Parejie aktivi
Pamatlidzekli
Pargjie finansu aktivi
Arpusbilances instrumentu parveértésanas
starpiba
Uzkrajumi un nakamo periodu izdevumi
Dazadi

Kopa aktivi

ECB
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Skaid- 2007
rojumi (euro)

1 10 280 374 109

449 565 998

28 572 614 853
29 022 180 851

2 3 868 163 459

3
25128295
4 100 038 774
5
54 130 517 580
17241 183 222
71 371 700 802
6

188 209 963
9526 196 135

34 986 651
1557414 330
69 064 934

11 375 872 013

126 043 458 303

2006
(euro)

9929 865 976

414 768 308

29313 377 277
29 728 145 585

2773 828 417

4193 677

33914

50 259 459 435
3 545 868 495
53 805 327 930

175 180 989
8220270 389

29518 315

1 094 509 354
5580 697

9 525 059 744

105 766 455 243



Pasivi

Banknotes apgroziba

Saistibas euro pret citiem euro zonas valstu
rezidentiem

Saistibas euro pret arpus euro zonas esoso
valstu rezidentiem

Saistibas arvalstu valiita pret arpus euro

zonas esoSo valstu rezidentiem
Noguldijumi, kontu atlikumi un citas
saistibas

Eurosistemas ieksgejas saistibas
Saistibas par nodotajam argjam rezervem

Parejas saistibas
Arpusbilances instrumentu parveértésanas
starpiba
Uzkrajumi un nakamo periodu ienakumi
Dazadi

Uzkrajumi

Parvertesanas konti

Kapitals un rezerves
Kapitals

Gada pelnpa

Kopa pasivi

Skaid- 2007
rojumi (euro)

7 54130 517 580

8 1 050 000 000

9 14 571 253 753

10
667 076 397

11
40 041 833 998

12
69 589 536
1 863 461316
659 763 920
2592 814 772

13 2 693 816 002

14 6169 009 571

15
4127136 230

126 043 458 303

2006
(euro)

50 259 459 435

1 065 000 000

105 121 522

330 955 249

39 782 265 622

0

1262 820 884
899 170 800
2161 991 684

2393 938 510

5578 445 671

4 089 277 550

105 766 455 243
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2007. GADA PELNAS UN

Skaid- 2007
rojumi (euro)
Procentu ienakumi no argjo rezervju
aktiviem 1354 887 368
Procentu ienakumi, kas giiti no euro
banknosu sadales Eurosistéma 2 004 355782
Pargjie procentu ienakumi 4380 066 479
Procentu ienakumi 7739 309 629
Atlidziba par NCB prasibam par
nodotajam argjam rezervém (1356 536 045)
Pargjie procentu izdevumi (3 962 006 944)
Procentu izdevumi
Tirie procentu ienakumi 23 2420766 640
Realizgtie finansu operaciju guvumi/
zaud@jumi 24 778 547 213
Finan$u aktivu un poziciju norakstiSana 25 (2534252814)
Parvedumi uz/no uzkrajumiem valtitas
kursa un cenas riskam (286 416 109)
FinansSu operaciju, vértibas norakstiSanas
un riska uzkrajumu neto rezultats
Tirie komisijas maksas izdevumi 26 (621 691)
Ienémumi no kapitala akcijam un
lidzdalibas kapitala 27 920 730
Parejie ienakumi 28 6 345 668
Kopa tirie ienakumi 385289 637
Personala izmaksas 29 (168 870 244)
Administrativie izdevumi 30 (184 589 229)
Pamatlidzeklu nolietojums (26 478 405)
Banknosu razosanas pakalpojumi 31 (5351 759)
Gada pelnpa 0
Frankfurté pie Mainas 2008. gada 26. februari
EIROPAS CENTRALA BANKA
Zans Klods Trisé (Jean-Claude Trichet)
Prezidents
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ZAUDEJUMU APREKINS

2006

(euro)

1318 243 236
1 318 852 000
2761 697 060
5398 792 296

(965 331 593)

(2 461 625 254)
(5318 542 989) (3 426 956 847)

1971 835 449

475 380 708
(718 467 508)

(1379351 719)

(2042 121 710) (1 622 438 519)

(546 480)

911 866
11 407 583

361 169 899

(160 847 043)
(166 426 595)
(29 162 141)
(4734 120)



GRAMATVEDIBAS POLITIKA'

FINANSU PARSKATU FORMA UN SNIEGSANA

Eiropas Centralas bankas (ECB) finansu parskati
sagatavoti, lai patiesi atspogulotu ECB finansialo
stavokli un darbibas rezultatus. Tie sagatavoti
saskana ar $adu gramatvedibas politiku?, ko
Padome uzskata par atbilstoSu centralas bankas
darbibas bitibai.

GRAMATVEDIBAS PRINCIPI

Ieveroti sadi gramatvedibas principi: ekonomiska
bitiba un caurredzamiba, piesardziba, notikumu
péc Dbilances datuma atziSana, butiskums,
uzkraSanas princips, darbibas turpinasanas
pienémums, konsekvence un salidzinamiba.

AKTIVU UN SAISTIBU ATZISANA

Aktivu vai saistibas atzist bilancé tikai tad,
ja ir ticams, ka jebkur§ ar to saistits nakotnes
saimnieciskais labums plidis uz ECB vai no
tas, visi ar to saistitie riski un atlidziba biitiba ir
nodoti ECB un aktiva izmaksas vai vértibu vai
saistibu apjomu var ticami novertet.

UZSKAITES PAMATS

Sie parskati sagatavoti saskana ar sakotngjo
izmaksu principu, kas atbilstosi pielagots,
lai ieklautu tirgojamo vertspapiru, zelta un
visu pargjo bilances un arpusbilances aktivu
un saisttbu arvalstu valiitas novert§jumu
tirgus vertiba. Darfjumi ar finansu aktiviem
un saistibam parskatos atspoguloti, ieverojot
datumu, kad veikti norékini.

Ar 2007. gada 1. janvari valiitas darfjumu,
arvalstu vallitas denomin€tu finansu instrumentu
un ar tiem saistito uzkrajumu uzskaites pamats
Eurosisttmas centralo banku parskatos ir
mainTjies. Bija atlauta agraka piemé&rosana, un
ECB 2006. gada 1. oktobrT ieviesa parmainas,
kuru sekas bija $adas. Darfjumus, iznemot
darfjumus ar vertspapiriem, tagad gramato
arpusbilances kontos darfjuma datuma. Norekinu
datuma arpusbilances gramatojumus reverse
un darfjumus uzrada bilancé. Arvalstu valiitas
pirkSana un pardosana ietekmé arvalstu valiitas

tiro poziciju darjjuma datuma, nevis tagadnes
(spot) norekinu datuma, ka tas notika Iidz Sim.
Realizétie pardoSanas guvumi vai zaud&umi
arT tiek aprékinati darfjuma datuma. Uzkratos
procentus, prémijas vai diskonta summas,
kas saistitas ar arvalstu vallitas denominétiem
finansu instrumentiem, aprékina un gramato
katru dienu. Sie uzkrajumi ari katru dienu
ietekmé arvalstu vallitas poziciju, nevis tikai,
kad faktiski notiek procentu naudas pliismas, ka
tas bija agrak.

ZELTS UN ARVALSTU VALUTU AKTIVI UN SAISTIBAS

Aktivi un saistibas arvalstu valiita izteikti euro
péc vallitas kursa bilances datuma. Ienakumi
un izdevumi izteikti p&c valiitas kursa uzskaites
diend. Arvalstu valitu akfivu un saistibu
parvertésanu veic katrai valtitai atseviski, ieklaujot
gan bilances, gan arpusbilances instrumentus.

Aktivu un saistibu arvalstu valiitas parvertésanu
péc tirgus cenam veic atseviski no parvertésanas
pec valiitas kursa.

Zeltu noverte pec tirgus cenas gada beigas. Zelta
gadijuma cenas parvertésana netiek nodalita no
vallitas parvértéSanas. Ta vieta uzrada vienu
zelta veértibu, pamatojoties uz zelta cenu euro
par vienu Trojas unci, ko gadam, kas noslédzas
2007. gada 31. decembri, aprékinaja pe&c euro
kursa attieciba pret ASV dolaru 2007. gada
31. decembrT.

VERTSPAPIRI

Visus tirgojamos vertspapirus un lidzigus aktivus
noverte pec vidgjas tirgus cenas vai pamatojoties
uz attiecigo ienesiguma Iikni bilances datuma.
Katru vertspapiru novérté atseviski. Gadam, kas
noslédzas 2007. gada 31. decembri, tika izmantotas
vidgjas tirgus cenas 2007. gada 28. decembri.

1 ECB gramatvedibas politika detalizeti izklastita Leémuma
ECB/2002/11 (OV L 58, 03.03.2003., 38. Ipp.; ar grozijumiem).
Ar 2007. gada 1. janvari §is I@mums ir atcelts un aizstats ar
Lémumu ECB/2006/17 (OV L 348, 11.12.2006., 38. Ipp.; ar
grozijumiem).

2 S§i politika atbilst ECBS Statiitu 26.4. panta noteikumiem. Tie
paredz saskanotu pieeju noteikumiem, kas regulé Eurosistémas
operaciju gramatvedibu un finan$u parskatu sniegSanu.
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Netirgojamos vertspapirus noverte pec izmaksam,
savukart nelikvidas kapitala dalas noverte péc
izmaksam, nemot vera vertibas samazinasanos.

IENAKUMU ATZISANA

Ienakumi un izdevumi atziti perioda, kura tie
nopelniti vai radusies. Arvalstu valiitas, zelta
un vertspapiru pardoSanas realiz€tos guvumus
un zaud@umus uzrada pelpas un zaud&jumu
aprékina. Sadus realizétos guvumus un
zaud€jumus aprekina atbilstosi attieciga aktiva
vidgjam izmaksam.

Nerealizétos guvumus neatzist ka ienakumus,
bet parved tiesi uz parvértésanas kontu.

Nerealiz€tos zaudgjumus uzrada pelpas un
zaud&jumu aprékina, ja tie parsniedz iepriek$€jos
parveértéSanas guvumus, kas uzraditi atbilstosaja
parveértésanas konta. Nerealiz€tos zaudgjumus
no kada vertspapira, valiitas vai zelta neieskaita
ar nerealiz€tajiem guvumiem no cita vertspapira,
valiitas vai zelta. Ja gada beigas ir nerealizéti
zaudgjumi no kada postena, $a postena vidgjas
izmaksas samazina Iidz vallitas kursam un/vai
tirgus cenai gada beigas.

Iegadato vertspapiru prémijas vai diskonta
summas aprekinatas un uzraditas ka dala no
procentu ienakumiem un tiek amortiz€tas So
aktivu atlikusaja termina.

REVERSIE DARIJUMI

Reversie darTjumi ir operacijas, kuras ECB pérk
vai pardod aktivus saskana ar repo ligumu vai
veic kreditoperacijas pret nodrosinajumu.

Repo darfjumos vertspapiri tiek pardoti par
naudu, vienlaikus slédzot ligumu par to
atpirkSanu no darfjuma partnera par noteiktu
cenu konkréta nakotnes datuma. Repo darfjumi
uzskaititi ka nodro$inati piepemtie noguldijumi
bilances saistibu pusé un ari rada procentu
izdevumus pelpas un zaud&umu aprekina.
Vertspapiri, kas pardoti $ada liguma ietvaros,
paliek ECB bilance.
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Reverse repo darfjumos vertspapiri tiek pirkti
par naudu, vienlaikus slédzot ligumu par to
atpardoSanu darfjuma partnerim par noteiktu
cenu konkréta nakotnes datuma. Reverse repo
darfjumi uzraditi k@ nodroSinati aizdevumi
bilances aktivu pusg, bet netiek icklauti ECB
vertspapiru  turgjuma. Tie rada procentu
ienakumus pelnas un zaudéjumu aprekina.

Reversos darjjumus (t.sk. vertspapiru aizdevumu
darjjumus), ko veic automatiz@tas vertspapiru
aizdevumu programmas ietvaros, uzrada bilancé
tikai gadijumos, kad ECB sanem nodro§inajumu
nauda uz darjjuma termipa laiku. 2007. gada
ECB nesanéma nodro$inajumu nauda uz $adu
darfjuma termina laiku.

ARPUSBILANCES INSTRUMENTI

Valiitas instrumenti, t.i., birza netirgotie valiitas
mainas nakotnes darfjumi, arvalstu valiitas
mijmainas darfjumu nakotnes puse un citi valiitas
instrumenti, kas ietver vienas valiitas apmainu
pret citu kada nakotnes datuma, arvalstu valiitas
mainas guvumu un zaud&jumu aprékinasanai
ieklauti arvalstu valiitas tiraja pozicija.

Katru procentu likmju instrumentu parverte
atseviski. Atklato birza tirgoto procentu likmju
nakotnes darfjumu ligumu mainigas rezerves
dienas parmainas uzraditas pelnas un zaudgjumu
aprekina. Birza netirgoto nakotnes darfjumu ar
vertspapiriem un procentu likmju mijmainas
darfjumu veértéSanas pamata ir visparpienemtas
vertésanas metodes, izmantojot noverojamas
tirgus cenas un likmes un diskonta faktorus no
norékina datumiem lidz novert€juma datumam.

NOTIKUMI PEC BILANCES DATUMA

Aktivi un pasivi Kkorigéti, atspogulojot
notikumus laika no gada beigu bilances datuma
lidz datumam, kad finansu parskatus apstiprina
Padome, ja $adi notikumi biitiski ietekmé aktivu
un pasivu stavokli bilances datuma.



ECBS IEKSEJIE ATLIKUMI/EUROSISTEMAS IEKSEJIE
ATLIKUMI

ECBS ieksgjie darfjumi ir parrobezu darfjumi
stap divim ES centralajam  bankam. Sos
darfjumus  apstrada  galvenokart =~ TARGET/
TARGET2 sisttma (Trans-European Automated
Real-time Gross settlement Express Transfer system;
sk. 2. nodalu), un to rezultata veidojas divpusgji
atlikumi So TARGET/TARGET2 pieslegto ES
valstu centralo banku kontos. Sie divpusgjie atlikumi
katru dienu tiek nodoti ECB, un katrai NCB paliek
tikai viena divpusgja tira pozicija attieciba pret ECB.
ECB uzskaité §1 pozicija atspogulo katras NCB neto
prasibas vai saistibas pret pargjo ECBS.

ECBS ieksgjie atlikumi, kas ir euro zonas valstu
NCB atlikumi ECB (iznemot ECB kapitalu
un pozicijas, kas veidojas, nododot ECB argjo
rezervju aktivus), atspoguloti ka FEurosist®mas
iek$gjas prasibas vai saistibas un ECB bilancé
uzraditi ka viena neto akttvu vai saistibu pozicija.

Eurosistemas ieksgjie atlikumi, kas saistiti ar
euro banknoSu sadali Eurosistema, uzraditi
ka viens neto aktivs posteni "Prasibas saistiba
ar euro banknoSu sadali Eurosistema"
(sk. "Banknotes apgroziba" gramatvedibas
politikas skaidrojumos).

ECBS ieksgjie atlikumi, kas ir arpus euro zonas
eso$o valstu NCB atlikumi ECB un raduSies no
to dalibas TARGET/TARGET23, atspoguloti
postent "Saistibas euro pret arpus euro zonas
esoSo valstu rezidentiem".

PAMATLIDZEKLI

Pamatlidzekli, iznemot zemi, tiek noverteti pec
izmaksam, atnemot nolietojumu. Zemi noverte
p&cizmaksam. Nolietojumu aprékina péc linearas
metodes, sakot ar ceturksni péc pamatlidzekla
iegades un turpinot visu paredzamo aktiva
izmantoSanas laiku, kas ir §ads.

Datori, ar tiem saistita datoraparatiira un

programmatiira, transportlidzekli 4 gadi
Aprikojums, mébeles un iekartas telpas 10 gadu
Pamatlidzekli, kuru cena mazaka Noraksta
par 10 000 euro iegades gada

Nolietojuma periods kapitaliz&tajiem
blivniecibas un remonta izdevumiem, kas
saistiti ar ECB pasreizgjam telpam, saisinats,
lai nodro$inatu $o aktivu pilnigu norakstiSanu
pirms ECB parcel$anas uz jaunajam telpam.

ECB PENSIJU PLANS UN CITI PECNODARBINATIBAS
PABALSTI

ECB nodrosSina saviem darbiniekiem noteiktu
pabalstu sheému. To finans€, izmantojot aktivus,
kas tiek turéti darbinieku ilgtermina pabalstu
fonda.

BILANCE

Saistibas, kuras bilancé tiek atzitas attieciba
uz noteikto pabalstu planiem, veido noteikto
pabalstu pienakuma pasreizgja vertiba bilances
datuma, no kuras atpemta $a pienakuma
finansé$anai izmantoto plana aktivu patiesa
vertiba, kas korigéta, nemot vé€ra neatzitos
aktuaros guvumus vai zaud&umus.

Noteikto pabalstu pienakumu katru gadu
aprékina neatkarigi aktuari, izmantojot planotas
vienibas  kreditmetodi. Noteikto pabalstu
pienakuma paSreiz€jo veértibu nosaka ar
aplésto nakotnes naudas plismu diskontesanu,
izmantojot procentu likmes, kadas ir augstas
kvalitates uzp€mumu obligacijam euro ar tadu
terminu, kas atbilst attiecigo pensiju saistibu
terminam.

Aktuarie guvumi un zaud&umi var rasties uz
pieredzi pamatoto korekciju rezultata (kur
faktiskie rezultati atSkiras no ieprieks$€jiem
aktuara piep€mumiem) un no aktuara
pien@mumu parmainam.

3 2007. gada 31. decembri TARGET/TARGET?2 piedalijas $adas
arpus euro zonas esos$o valstu NCB: Danmarks Nationalbank,
Central Bank of Cyprus, Latvijas Banka, Lietuvos bankas, Bank
Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta un Bank of England.

ECB
Gada parskats
2007



PELNAS UN ZAUDEJUMU
APREKINS

Pelpas un zaud&umu aprékina ieklauj neto
summu, kas ietver:

a) kartgjas darba izmaksas pabalstiem, kas
uzkrajas gada laika;

b) procentus péc diskonta likmes no noteikto
pabalstu pienakuma;

c) plana aktivu paredzamo atdevi;

d) jebkurus aktuaros guvumus un zaud€jumus,
kuri atziti pelpas un zaud€umu aprékina,
izmantojot "10% koridora" pieeju.

"10% KORIDORA" PIEEJA

Tiros kumulativos neatzitos aktuaros guvumus
un zaud&jumus, kuri parsniedz lielako no a) 10%
no noteikto pabalstu pienakuma pasreizgjas
vertibas vai b) 10% no plana aktivu patiesas
vertibas, amortiz€ plana iesaistito darbinieku
paredzama vidgja atlikusa darba staza laika.

VALDES LOCEKLU PENSIJAS UN PAREJIE
PECNODARBINATIBAS PIENAKUMI

Ir nefond€tas vienoSanas par Valdes loceklu
pensijam un uzkrajumiem darbinieku invaliditates
pabalstiem. So pabalstu paredzamas izmaksas
tiek uzkratas Valdes loceklu/darbinieku pilnvaru
termina vai nodarbinatibas laika, lietojot Iidzigu
gramatvedibas metodi ka noteikto pabalstu
pensiju planiem. Aktuarie guvumi un zaudgjumi
tiek atziti, ka noradits ieprieks.

Lai noteiktu atbilsto$as saistibas finansu parskatos,
Sos pienakumus katru gadu verté neatkarigi
aktuari.

BANKNOTES APGROZIBA

ECB un euro zonas valstu NCB, kas kopa veido
Eurosistému, emité euro banknotes.* Apgroziba
esoSo banknosu kopgja vertiba katra menesa
pedgja darbadiena saskana ar banknosu pardales
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atslegu tiek sadalita
centralajam bankam.’

starp  Eurosistémas

ECB pieskirta dala ir 8% no apgroziba esoSo euro
banknosu kopgjas vértibas, ko atspogulo bilances
pasivu posteni "Banknotes apgroziba". ECB
dala kopgja euro banknosu emisija nodroSinata
ar prasibam pret NCB. Sis prasibas, par kuram
tiek maksati procenti®, uzraditas apakSposteni
"Eurosistemas ieksejas prasibas: prasibas saistiba
ar euro banknosSu sadali Eurosisttma" (sk. "ECBS
ieksgjie atlikumi/Eurosisteémas ieksgjie atlikumi"
gramatvedibas politikas skaidrojumos). Procentu
ienakumi no §im prasibam ietverti posteni "Tirie
procentu ienakumi". Sie ienakumi pienakas NCB
taja finansu gada, kad tie radusies, bet sadalami
nakama gada otraja darbadiena.” Tos sadala pilniba,
iznemot gadijumus, kad ECB fira pelpa attiecigaja
gada ir mazaka par tds iendkumiem no euro
banknotem apgroziba, ka art ja Padome pienem
lemumu parvest Iidzeklus uzkrajuma valttas kursa,
procentu likmju un zelta cenas riskiem un atpemt
no Siem ienakumiem izmaksas, kas radusas ECB
saistiba ar euro banknoSu emisiju un apstradi.

CITI JAUTAJUMI

Nemot véra ECB ka centralas bankas lomu,
Valde uzskata, ka naudas pliismas parskata
public€Sana  nesniegtu  finanSu  parskatu
lasttajiem nekadu svarigu papildu informaciju.

Saskana ar ECBS Statitu 27. pantu un
pamatojoties uz Padomes rekomendaciju, ES
Padome uz pieciem gadiem — lidz 2007. finanSu
gada beigam — apstiprinajusi KPMG Deutsche
Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft ~ par  ECB
argjiem revidentiem.

4 2001. gada 6. decembra Lémums ECB/2001/15 par euro banknosu
emisiju (OV L 337, 20.12.2001., 52. Ipp.; ar grozijjumiem).

5 "BanknoSu pardales atsléga" ir procentualas dalas, ko iegiist, nemot
véra ECB dalu kopgja euro banknosu emisija un piemérojot parakstita
kapitala atslégu NCB dalai no $a kopuma.

6 2001. gada 6. decembra Lemums ECB/2001/16 par iesaistito dalibvalstu
naciondlo centralo banku monetaro ienakumu sadali, sakot ar
2002. finansu gadu (OV L 337, 20.12.2001., 55. Ipp.; ar grozijumiem).

7 2005. gada 17. novembra Lémums ECB/2005/11 par Eiropas Centralas
bankas ienakumu no euro banknotém apgroziba sadali starp iesaistito
dalibvalstu nacionalajam centralajam bankam (OV L 311, 26.11.2005.,
41. Ipp.). Ar So lémumu atcelts Lémums ECB/2002/9.



BILANCES SKAIDROJUMI

I.  ZELTS UN ZELTA IZTEIKTIE DEBITORU PARADI

ECB 2007. gada 31. decembri piedercja
18 091 733 unces tira zelta (2006. gada —
20 572 017 unéu). Samazinajums radies tapéec,
ka a) 2 539 839 unces zelta tika pardotas saskana
ar Centralo banku noligumu par zeltu, kas
stajas speka 2004. gada 27. septembrT un ko
parakstijusi ECB, un b) Slovénija ieviesot
vienoto valiitu, Banka Slovenije saskana ar
ECBS Stattitu 30.1. pantu nodeva ECB 59 555
unces tira zelta®. Tur€uma vértibas euro
ekvivalenta samazinajumu So darjjumu rezultata
vairak neka kompensgja bitisks zelta cenas
kapums 2007. gada (sk. "Zelts un arvalstu valiitu
aktivi un saistibas" gramatvedibas politikas
skaidrojumos).

2. PRASIBAS ARVALSTU VALUTA PRET ARPUS
EURO ZONAS ESOSO VALSTU UN EURO ZONAS
VALSTU REZIDENTIEM

SVF DEBITORU PARADI

Sis aktivs atspogulo Specialas aiznémuma
tiesibas (SDR) ECB turgjuma 2007. gada
31. decembri. Tas saistits ar divvirzienu
vienosanos ar Starptautisko Valiitas fondu
(SVF) par SDR pirkS§anu un pardoSanu,
saskana ar kuru SVF ir pilnvarots ECB varda
organiz€t SDR pirkSanu vai pardoSanu par
euro minimala un maksimala turéjumu apjoma
robezas. SDR defing ka valttu grozu. Ta vertibu
nosaka ka cetru galveno valiitu (euro, Japanas
jenas, Lielbritanijas sterlinu marcinas un
ASV dolara) valiitas kursu sverto summu.
Gramatvedibas vajadzibam SDR uzskata par
arvalstu valiitu (sk. "Zelts un arvalstu valGitu
aktivi un saistibas" gramatvedibas politikas
skaidrojumos).

ATLIKUMI BANKAS UN IEGULDIJUMI VERTSPAPIROS,
AREJIE AIZDEVUMI UN CITI AREJIE AKTIVI UN
PRASIBAS ARVALSTU VALUTA PRET EURO ZONAS
VALSTU REZIDENTIEM

Sis prasibas veido atlikumi bankas, aizdevumi
arvalstu valditas un ieguldijumi ASV dolaros

Prasibas pret
arpus euro zonas

esoso valstu 2007 2006 Parmainas
rezidentiem (euro) (euro) (euro)
Pieprasijuma

noguldijumu

konti 761 073 851 1388630590 (627 556 739)
Naudas tirgus

noguldijumi 688 783 688 1352326 756 (663 543 068)
Reverse repo

darfjumi 543247188 330983321 212263 867
Teguldijumi

Vertspapiros 26579510126 26241436610 338073 516
Kopa 28572614853 29313377277 (740 762 424)

Prasibas pret

euro zonas valstu 2007 2006 Parmainas
rezidentiem (euro) (euro) (euro)
Pieprasijuma

noguldijumu

konti 574 945 18 535 556 410
Naudas tirgus

noguldijumi 3867588514 2621949 594 1245638 920
Reverse repo

darfjumi 0 151860288 (151 860 288)

Kopa 3868163459 2773828417 1094335 042
un Japanas jenas denomingtos vertspapiros, ka

redzams tabula.

Lai arT 2007. gada kritas gan ASV dolara,
gan Japanas jenas kurss attieciba pret euro, So
poziciju neto vértiba euro pieauga, galvenokart
sakara ar a) ien@mumu no zelta pardoSanas
ieguldiSanu Japanas jenu un (mazak) ASV
dolaru portfelt (sk. 1. skaidrojumu "Zelts un
zelta izteiktie debitoru paradi") un b)
ienakumiem, kas sapemti galvenokart ASV
dolaru portfeli.

Turklat ar 2007. gada 1. janvari, kad Slovénija
ieviesa vienoto valiitu, Banka Slovenije saskana

ar ECBS Statiitu 30.1. pantu nodeva ECB ASV
dolarus 162.9 milj. euro vértiba.

8 Zelts, kura vertiba atbilda 28.7 milj. euro, tika nodots ar

2007. gada 1. janvari.
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2007. gada 31. decembr1 ECB bija $adi neto
arvalstu vallitu turgumi® ASV dolaros un
Japanas jenas.

(milj. valutas vienibu)
37 149
1076 245

ASV dolari
Japanas jenas

3. PRASIBAS EURO PRET ARPUS EURO ZONAS
ESOSO VALSTU REZIDENTIEM

2007. gada 31. decembrT §is prasibas veidoja
arpus euro zonas esoSo valstu rezidentu naudas
tirgus noguldijumi 20.0 milj. euro veértiba un
pieprasijuma noguldijumu konti.

4. PAREJAS PRASIBAS EURO PRET EURO ZONAS
KREDITIESTADEM

2007. gada 31. decembrt §1s prasibas veidoja
euro zonas rezidentu naudas tirgus noguldfjumi
100.0 milj. euro vertiba un pieprasjjuma
noguldijumu konti.

5. EUROSISTEMAS IEKSEJAS PRASIBAS

PRASIBAS SAISTIBA AR EURO BANKNOSU SADALI
EUROSISTEMA

So posteni veido ECB prasibas pret euro
zonas valstu NCB saistiba ar euro banknoSu
sadali Eurosistéma (sk. "Banknotes apgroziba"
gramatvedibas politikas skaidrojumos).

PAREJAS PRASIBAS EUROSISTEMA (NETO)

So posteni veido euro zonas valstu NCB
TARGET/TARGET?2 atlikumi attieciba pret
ECB (sk. "ECBS ieksgjie atlikumi/Eurosistémas
iek$gjie atlikumi" gramatvedibas politikas
skaidrojumos). STs pozicijas kapumu galvenokart
noteica euro norekini par kompensgjosiem
mijmainas darfjumiem, kas veikti ar NCB
saistiba ar ASV dolaru terminizsolu iesp&ju (sk.
9. skaidrojumu "Saistibas euro pret arpus euro
zonas eso$o valstu rezidentiem").
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2007
(euro)

2006
(euro)
Prasibas pret euro
zonas valstu NCB
saistiba ar TARGET/
TARGET2
Saistibas pret euro
zonas valstu NCB
saistiba ar TARGET/
TARGET2

145 320 642 526 83 764 470 700

(128 079 459 304) (80 218 602 205)

Par&jas prasibas

Eurosistema (neto) 17 241 183 222 3 545 868 495

6.  PAREJIE AKTIVI

PAMATLIDZEKLI

So aktivu sadalfjums 2007. gada 31. decembri
bija $ads.
2007 2006 Parmainas
(euro) (euro) (euro)
Izmaksas
Zeme un ekas 156 964 236 160 272 602 (3308 366)
Datoraparatiira un
programmatiira 168 730 634 157 573 338 11157 296
Aprikojums,
mébeles, iekartas
telpas un
transportlidzekli 27 105 564 26 670 476 435088
Pamatlidzekli
bivniecibas
stadija 59 791 855 28 790 200 31001 655
Pargjie
pamatlidzek]i 1195290 1232143 (36 853)
Kopa izmaksas 413787579 374 538 759 39 248 820
Uzkratais
nolietojums
Zeme un &kas (49 672 589) (39 696 727) (9 975 862)
Datoraparatiira un
programmatiira (150 195777) (135057 096) (15138 681)
Aprikojums,
mébeles, iekartas
telpas un
transportlidzekli (25562 068) (24 471251) (1090 817)

9 Attiecigaja arvalstu vallita, uz ko attiecas arvalstu valiitas
parvérteSana. Tie ietverti postenos "Prasibas arvalstu valiita
pret arpus euro zonas esoSo valstu rezidentiem", "Prasibas
arvalstu valata pret euro zonas valstu rezidentiem", "Uzkrajumi
un nakamo periodu izdevumi", "Saistibas arvalstu valiita pret
arpus euro zonas eso$o valstu rezidentiem", "Arpusbilances
instrumentu parvertésanas starpiba" (pasivu pus€) un "Uzkrajumi
un nakamo periodu ienakumi", nemot véra ari birza netirgotos
valiitas mainas nakotnes darfjumus un arvalstu valiitas mijmainas
darfjumus arpusbilances postenos. Guvumi no arvalstu valitas
denomingto finansu instrumentu cenu parveértésanas nav ieklauti.



Pargjie

pamatlidzekli (147 182) (132 696) (14 486)

Kopa uzkratais

nolietojums (225577 616) (199 357770) (26 219 846)

Atlikusi bilances

vértiba 188209963 175180989 13028974
"Zeme un &kas" izmaksu samazinajums

galvenokart saistits ar 2001. gada pirktas
oficialas ECB prezidentu mitnes pardoSanu
2007. gada janvari. 2006. gada decembrT tika
iegadata jauna oficiala mitne.

Pieaugums kategorija "Pamatlidzek]i
biivniecibas stadija" galvenokart skaidrojams ar
uzsaktajiem darbiem saistiba ar ECB jauno &ku.
Parvedumi no $§is kategorijas uz attiecigajiem
pamatlidzeklu postepiem tiks veikti péc $o
aktivu lietoSanas uzsakSanas.

PAREJIE FINANSU AKTIVI

Sa postena galvenie komponenti ir §adi.

2007 2006 Parmainas

(euro) (euro) (euro)
Euro
denomingtie
vertspapiri 8815612722 7303413758 1512198964
Reverse repo
darfjumi euro 668 392 837 874 669 464 (206 276 627)
Pargjie finansu
aktivi 42190 576 42 187 167 3409

Kopa 9526 196 135 8220270389 1305925 746

a) Euro denomingtie vertspapiri un reverse
repo darfjumi euro veido ECB pasu lidzek]u
ieguldijumu (sk. 12. skaidrojumu "Pargjas
saistibas"). Ve@rtspapiru turéjuma pieauguma
pamata galvenokart ir ieguldijums pasu
lidzeklu portfeli, kas atbilst uz ECB
uzkrajumu valiitas kursa, procentu likmju un
zelta cenas riskiem 2006. gada parskaititajai
summai.

b) ECB pieder 3 211 SNB akciju, kas uzskaititas
péc to iegades izmaksam (41.8 milj. euro).

ARPUSBILANCES INSTRUMENTU PARVERTESANAS
STARPIBA

So posteni veido galvenokart nepabeigto
mijmainas un birza netirgoto valiitas mainas
nakotnes darfjumu arvalstu valGita parvertésanas
parmainas 2007. gada 31. decembri (sk.
21. skaidrojumu "Valtitas mijmainas darjumi
un birza netirgotie vallitas mainas nakotnes
darfjumi"). Sis parvérteianas parmainas radijusi
$adu darjjumu konvert€sana to euro ekvivalenta
péc valitas kursa bilances datuma salidzinajuma
ar euro vertibu, Sos darjjumus konvertgjot péc
attiecigas valiitas vid&jas cenas (sk. "Zelts un
arvalstu valiitu aktivi un saistibas" gramatvedibas
politikas skaidrojumos). Saja posteni ietverta arT
pelna no birza netirgoto nakotnes darfjumu ar
vertspapiriem parvertésanas.

UZKRAJUMI UN NAKAMO PERIODU IZDEVUMI

2007. gada S§1 pozicija ietvéra uzkratos
sanemamos procentus no ECB prasibam par euro
banknosSu sadali Eurosisttma p&dgja ceturksni
(sk. "Banknotes apgroziba" gramatvedibas
politikas skaidrojumos) 545.8 milj. euro apjoma
un uzkratos procentus no TARGET/TARGET2
atlikumiem 481.6 milj. euro apjoma, kas
sanemami no euro zonas NCB par 2007. gada
pedgjo ménesi.

Saja posteni uzraditi ar1 uzkratie procenti no
vertspapiriem un citiem finanSu aktiviem, t.sk.
ar tiem saistita diskonta amortizacija.

DAZADI

So posteni veido galvenokart atlikumi
saistiba ar nepabeigtajiem mijmainas un
birza netirgotajiem vallitas mainas nakotnes
darfjumiem arvalstu valuta 2007. gada
31. decembri (sk. 21. skaidrojumu "Valitas
mijmainas darfjumi un birza netirgotie valtitas
mainas nakotnes darfjumi"). Sos atlikumus
radijusi $adu darjjumu konvert€Sana to euro
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ekvivalenta péc attiecigas valiitas vidgjas
cenas bilances datuma salidzinajuma ar euro
vertibu, kada Sie darfjumi sakotngji uzraditi
(sk. "Arpusbilances instrumenti" gramatvedibas
politikas skaidrojumos).

Saja posteni ieklauta ari prasiba pret Vacijas
Federalo finanSu ministriju saistiba ar pievienotas
vertibas un citu samaksato netieSo nodoklu
atmaksu. Sadi nodokli atmaksajami saskana ar
Protokola par privilégijam un imunitati Eiropas
Kopienas 3. panta noteikumiem, kas attiecas uz
ECB atbilstosi ECBS Statiitu 40. pantam.

7. BANKNOTES APGROZIBA

Sis postenis ietver ECB dalu (8%) no kopgja

euro banknoSu apjoma apgroziba (sk.
"Banknotes apgroziba" gramatvedibas politikas
skaidrojumos).

8.  SAISTIBAS EURO PRET CITIEM
EURO ZONAS VALSTU REZIDENTIEM

Sis postenis ietver Euro banku asociacijas
(EBA) loceklu noguldijumus, ko ECB izmanto
ka nodrosinajumu EBA maksajumiem, kas tiek
veikti TARGET/TARGET?2 sistéma.

9.  SAISTIBAS EURO PRET ARPUS EURO ZONAS
ESOSO VALSTU REZIDENTIEM

So posteni galvenokart veido saistibas pret
Federalo rezervju sisttmu 13.9 mljrd. euro
apjoma saistiba ar ASV dolaru terminizsolu
iespgju. Sis programmas ietvaros Federalo
rezervju  sisttma  pagaidu  savstarp&jas
vienosanas (mijmainas darfjumu linijas) veida
nodrosindgja ECB 20 mljrd. ASV dolaru, lai
piedavatu Eurosisttmas darfjuma partneriem
1stermina finanséjumu ASV dolaros. Vienlaikus
ECB nosledza kompens€joSus mijmainas
darfjumus ar to valstu NCB, kuras ieviesusas
euro. NCB izmantoja sanemtos Iidzeklus,
lai veiktu likviditati palielinoSas operacijas
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ar Eurosistémas darfjuma partneriem. So
kompensgjoSo mijmaigas darfjumu rezultata
veidojas neatlidzinati Eurosistémas ieksgjie
atlikumi starp ECB un NCB, kas uzraditi postent
"Par¢jas prasibas Eurosistéma (neto)".

Saja posteni atspoguloti ar arpus euro zonas
esoSo valstu NCB atlikumi ECB saistiba ar
darfjumiem, ko apstrada TARGET/TARGET2
sisttma (sk. "ECBS ieksgjie atlikumi/
Eurosistemas ieks€jie atlikumi" gramatvedibas
politikas skaidrojumos).

10. SAISTIBAS ARVALSTU VALUTA PRET ARPUS
EURO ZONAS ESOSO VALSTU REZIDENTIEM

Saja postent ietilpst repo darTjumi ar arpus euro
zonas eso$o valstu rezidentiem saistiba ar ECB
arvalstu valiitas rezervju parvaldibu.

I1. EUROSISTEMAS IEKSEJAS SAISTIBAS

Tas ir saistibas pret euro zonas valstu NCB, kas
radas, nododot argjo rezervju aktivus ECB, tam
pievienojoties Eurosistemai. Tas tiek atlidzinatas
péc peédgjas pieejamas Eurosistémas galveno
refinanséSanas operaciju likmes, kas korigéta,
lai atspogulotu to, ka no zelta sastavdalas pelna
netiek guta (sk. 23. skaidrojumu "Tirie procentu
ienakumi").

Sakara ar ES paplasinasanos, pievienojoties
Bulgarijai un Rumanijai, un ta rezultata veikto
NCB prasibu un svérumu ECB kapitala atsléga
kopgja limita korekciju (sk. 15. skaidrojumu
"Kapitals un rezerves"), ka arT Banka Slovenije
nodotajiem argjo rezervju aktiviem, Slovénijai
ievieSot vienoto valiitu, §1s saistibas pieauga par
259 568 376 euro.

Lidz 2006. gada No 2007. gada

31. decembrim 1. janvara®
(euro) (euro)
Nationale Bank van
Belgié/
Bangque Nationale de
Belgique 1419 101 951 1423 341 996
Deutsche Bundesbank 11761 707 508 11 821 492 402



Central Bank and
Financial Services
Authority of Ireland 513 006 858 511 833 966
Bank of Greece 1 055 840 343 1046 595 329

4326975513
8275330931
7262783 715

4349 177 351
8288 138 644
7217 924 641

Banco de Espaiia
Banque de France
Banca d'ltalia

Banque centrale du

Luxembourg 87254014 90 730 275
De Nederlandsche

Bank 2223363 598 2243 025 226
Oesterreichische

Nationalbank 1157451203 1161289918
Banco de Portugal 982 331 062 987 203 002
Banka Slovenije - 183 995 238
Suomen Pankki —

Finlands Bank 717 118 926 717 086 011
Kopa 39 782 265 622 40 041 833 998

1) Atseviskas summas noapalotas lidz tuvakajam euro. Skaitlu
noapalo$anas rezultata summa var atskirties no kopsummas.

Banka Slovenije prasibu noteica 183 995 238 euro
apjoma, lai nodroSinatu, ka attieciba starp So
prasibu un citam NCB, kas ieviesuSas euro,
kreditetajam kop&jam prasibam ir vienada ar
attiecibu starp Banka Slovenije svérumu ECB
kapitala atsléga un citu iesaistito NCB kopgjo
sverumu $aja atsléga. Starpiba starp $o prasibu un
nodoto aktivu vertibu (sk. 1. skaidrojumu "Zelts un
zelta izteiktie debitoru paradi" un 2. skaidrojumu
"Prasibas arvalstu valiita pret arpus euro zonas
esoSo valstu un euro zonas valstu rezidentiem")
tika uzskatita par dalu no Banka Slovenije
iemaksam, kas tai saskapa ar ECBS Statiitu
49.2. pantu javeic rezerves un uzkrajumos, kuru
apjoms ir ekvivalents ECB rezervém 2006. gada
31. decembrt (sk. 13. skaidrojumu "Uzkrajumi"
un 14. skaidrojumu "Parvertésanas konti").

12. PAREJAS SAISTIBAS

ARPUSBILANCES INSTRUMENTU PARVERTESANAS
STARPIBA

So posteni veido galvenokart nepabeigto
mijmainas un birza netirgoto valiitas mainas
nakotnes darfjumu arvalstu valiita parvertésanas
parmainas  2007. gada 31. decembrl
(sk. 21. skaidrojumu "Valiitas mijmainas
darfjumi un birza netirgotie vallitas mainas
nakotnes darfjumi"). Sis parvértésanas parmainas

radijusi $adu darfjumu konvertéSana to euro
ekvivalenta pec valiitas kursa bilances datuma
salidzinajuma ar euro vértibu, Sos darfjumus
konvertgjot p&c attiecigas valiitas vidéjas cenas
(sk. "Zelts un arvalstu valiitu aktivi un saistibas"
gramatvedibas politikas skaidrojumos un ari
6. skaidrojumu "Pargjie aktivi").

Saja posteni ietverti ari zaudgumi no birza
netirgoto nakotnes darfjumu ar vertspapiriem
un procentu likmju mijmainas darjjumiem
parvertesanas.

UZKRAJUMI UN NAKAMO PERIODU IENAKUMI

So posteni veido galvenokart NCB maksajamie

procenti, kas attiecas uz to prasibam
par nodotajiem argo rezervju aktiviem
(sk. 11. skaidrojumu "Eurosist€mas ieksgjas

saistibas"), 1.4 mljrd. euro apjoma. Saja
atlikuma ietverti arT uzkrajumi saistiba ar
NCB maksajamam summam, kas attiecas uz
TARGET/TARGET2, uzkrajumi saistiba ar
finansu instrumentiem, t.sk. kuponu obligaciju
prémiju amortizacija, un citi uzkrajumi.

DAZADI

Saja posteni ietverts galvenokart saistiba ar
ECB pasu lidzeklu parvaldibu veikto repo
darfjumu atlikums 517 milj. euro apjoma
(sk. 6. skaidrojumu "Pargjie aktivi") un
neto saistibas, kas attiecas uz ECB pensiju
pienakumiem, ka aprakstits talak.

ECB PENSIJU PLANS UN CITI PECNODARBINATIBAS
PABALSTI

Bilancg atzitas summas saistiba ar ECB pensiju
pienakumiem (sk. "ECB pensiju plans un citi

pEcnodarbinatibas  pabalsti"  gramatvedibas
politikas skaidrojumos) ir §adas.
2007 2006
(milj. euro) (milj. euro)
Pienakumu pasreiz&ja vertiba 285.8 258.5
Plana aktivu patiesa vertiba (229.8) (195.3)
Neatzitie aktuarie guvumi/
(zaudgjumi) 354 17.3
Bilancg atzitas saistibas 91.4 80.5
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Pienakumu pasreizgja vertiba ietverti nefondeti
pienakumi saistiba ar Valdes loceklu pensijam
un  uzkrajumiem  darbiniecku  darbspgjas
zaud&juma gadijumiem 36.8 milj. euro apjoma
(2006. gada — 32.6 milj. euro).

Summas, kas 2007. un 2006. gada atzitas pelnas
un zaud@umu aprekina saistiba ar kategorijam
"Kartgjas darba izmaksas", "Procenti no
pienakumiem" un "Plana aktivu paredzama
atdeve", ir Sadas.

2007 2006

(milj. euro) (milj. euro)

Kartgjas darba izmaksas 26.5 273

Procenti no pienakumiem 8.6 6.8

Plana aktivu paredzama atdeve (7.9) (6.7)
Gada atzitie neto aktuarie (guvumi)/

zaudgjumi 0 0

Kopa kategorija "Personala izmaksas" 27.2 274

Saskapa ar "10% koridora" pieeju (sk. "ECB
pensiju plans un citi p€cnodarbinatibas
pabalsti" gramatvedibas politikas skaidrojumos)
2007. gada pelnas un zaudejumu aprekina netika
atziti aktuarie guvumi.

Noteikto pabalstu pienakuma pasreizgjas
vertibas parmainas ir $adas.
2007 2006
(milj. euro)  (milj. euro)
Noteikto pabalstu sakuma pienakums 258.5 223.5
Darba izmaksas 26.5 27.3
Procentu izmaksas 8.6 6.8
Plana dalibnieku iemaksas 14.2 10.4
Pargjas neto parmainas saistibas, kas
atspogulo plana dalibnieku iemaksas 2.5 3.7
Samaksatie pabalsti (2.5) (2.6)
Aktuarie (guvumi)/zaudgjumi (22.0) (10.6)
Noteikto pabalstu beigu pienakums 285.8 258.5

Plana aktivu patiesas vértibas parmainas ir §adas.

2007 2006

(milj. euro) (milj. euro)

Plana aktivu sakuma patiesa vertiba 195.3 161.2
Paredzama atdeve 7.9 6.7
Aktuarie guvumi/(zaudgjumi) (4.0) 0.2
Darba deveja iemaksas 16.2 15.4
Plana dalibnieku iemaksas 14.1 10.3
Samaksatie pabalsti (2.2) 2.2)
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Pargjas neto parmainas aktivos, kas

atspogulo plana dalibnieku iemaksas 2.5 3.7
Plana aktivu beigu patiesa vertiba 229.8 195.3
Gatavojot Saja skaidrojuma mingtos

novertgjumus, aktuari izmantojusi pienemumus,
kurus uzskaites un informacijas atklasanas
nolikiem akcept&jusi Valde.

Lai aprékinatu personala shémas saistibas,
izmantoti $adi galvenie pienémumi. Pelpas un
zaud&jumu aprékina uzradamas gada summas
aprékinasanai aktuari izmantoja plana aktivu
paredzamas atdeves likmi.

2007 2006

(%) (%)

Diskonta likme 5.30 4.60
Plana aktivu paredzama atdeve 6.50 6.00
Algu palielinajums nakotné 2.00 2.00
Pensiju palielindjums nakotné 2.00 2.00

13. UZKRAJUMI

Nemot véra ECB lielo paklautibu valiitas kursa,
procentu likmju un zelta cenas riskam un tas
parvertésanas kontu apjomu, Padome uzskatija
par atbilstosu 2005. gada 31. decembrT izveidot
$iem riskiem paredzétu uzkrajumu. Sis uzkrajums
tiks izmantots, lai finansétu nakotnes realizétos
un nerealiz€tos zaud&umus, 1pasi parverteéSanas
zaudejumus, kurus nesedz parvérteSanas konti.
Sa  uzkrdgjuma  apjomu un  turpmako
nepiecieSamibu parskata katru gadu, pamatojoties
uz ECB novértg§jumu par tas paklautibu
minétajiem riskiem. Veicot So novertgjumu, tiek
nemti vera vairaki faktori, t.sk. risku ietverosu
aktivu tur§jumu apjoms, risku Tstenosanas
gadljumi kartgja finansu gada, paredzamie
rezultati nakamaja gada un risku novértSjums,
kas ietver riskam paklauto vértibu (VaR)
aprekinaSanu risku ietveroSajiem aktiviem un tiek
konsekventi piemérots ilgstosa laika perioda.!
Uzkrajums kopa ar vispargjo rezervju fonda
tur€to summu nedrikst parsniegt euro zonas
valstu NCB apmaksata ECB kapitala vertibu.

10 Sk. arT ECB gada parskata 2. nodalu.



2006. gada 31. decembrl uzkrajums valiitas
kursa, procentu likmju un zelta cenas riskiem
sasniedza 2 371 395 162 euro. Saskana ar
ECBS Statiitu 49.2. pantu ari Banka Slovenije
2007. gada 1. janvarl iemaksaja uzkragjuma
10 947 042 euro. Nemot véra sava novertéjuma
rezultatus, Padome noléma 2007. gada
31. decembri papildus ieskaitit uzkrajuma
286 416 109 euro, tadgjadi palielinot ta apjomu
lidz 2 668 758 313 euro un tapat ka 2006. gada
samazinaja tiro pelnu precizi lidz nullei.

Saja posteni ietilpst ari atbilsto$s uzkrajums
saisttba ar ECB Iigumsaistibam atjaunot
pasreizéjas ECB telpas to sakotn&ja stavokli
tad, kad ECB tas atbrivos un parcelsies uz
pastavigajam telpam, un citi uzkrajumi.

14. PARVERTESANAS KONTI

Sie konti ietver parvértésanas atlikumus, kas
rodas saistiba ar nerealiz€tajiem guvumiem
no aktiviem un saistibam. Saskana ar
ECBS Statitu 49.2. pantu Banka Slovenije
2007. gada 1. janvari iemaksaja Sajos atlikumos
26 milj. euro.

2007 2006 Parmainas

(euro) (euro) (euro)

Zelts 5830485388 4861575989 968 909 399
Arvalstu valiitas 0 701959896 (701 959 896)
Vertspapiri 338524 183 14909 786 323 614 397
Kopa 6169 009 571 5578 445 671 590 563 900

Gada beigu parvértesana izmantotie valtitu kursi
bija sadi.

Valiitu kursi 2007 2006
ASV dolari par euro 1.4721 1.3170
Japanas jenas par euro 164.93 156.93
Euro par SDR 1.0740 1.1416
Euro par Trojas unci zelta 568.236 482.688

I5. KAPITALS UN REZERVES
KAPITALS
A)  PARMAINAS ECB KAPITALA ATSLEGA

Saskapa ar ECBS Statiitu 29. pantu NCB dalas
ECB kapitala atslega tiek svertas vienada
proporcija atbilstosi katras dalibvalsts iedzivotaju
skaita un IKP 1patsvaram ES iedzivotaju skaita un
IKP, ko ECB pazino Eiropas Komisija. Sos
sverumus korigg reizi piecos gados, ka arf tad, ja
ES pievienojas jaunas dalibvalstis. Pamatojoties
uz Padomes 2003. gada 15. jdlija Lémumu
2003/517/EK par statistiskajiem datiem, kas
izmantojami Eiropas Centralas bankas kapitala
parakstiSanas atslégas korigéSanai'!, 2007. gada
1. janvari péc jauno dalibvalstu Bulgarijas un
Rumanijas pievienoSanas NCB kapitala atslégas
tika korigetas sadi.

No 2004. gada No 2007. gada

1. maija lidz 1. janvara
2006. gada
31. decembrim
(%) (%)

Nationale Bank van Belgié/
Bangque Nationale de Belgique 2.5502 2.4708
Deutsche Bundesbank 21.1364 20.5211
Central Bank and Financial
Services Authority of Ireland 0.9219 0.8885
Bank of Greece 1.8974 1.8168
Banco de Esparia 7.7758 7.5498
Bangque de France 14.8712 14.3875
Banca d'ltalia 13.0516 12.5297
Bangque centrale du
Luxembourg 0.1568 0.1575
De Nederlandsche Bank 3.9955 3.8937
Qesterreichische Nationalbank 2.0800 2.0159
Banco de Portugal 1.7653 1.7137
Banka Slovenije - 0.3194
Suomen Pankki — Finlands
Bank 1.2887 1.2448
Euro zonas NCB starpsumma 71.4908 69.5092
Bwneapcka napoona banka
(Bulgarijas Nacionala banka) - 0.8833
Ceska ndrodni banka 1.4584 1.3880
Danmarks Nationalbank 1.5663 1.5138
Eesti Pank 0.1784 0.1703
Central Bank of Cyprus 0.1300 0.1249
Latvijas Banka 0.2978 0.2813

11 OV L 181, 19.07.2003., 43. Ipp.
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Lietuvos bankas 0.4425 0.4178
Magyar Nemzeti Bank 1.3884 1.3141
Bank Centrali ta' Malta/Central

Bank of Malta 0.0647 0.0622
Narodowy Bank Polski 5.1380 4.8748
Banca Nationala a Romaniei - 2.5188
Banka Slovenije 0.3345 -
Narodna banka Slovenska 0.7147 0.6765
Sveriges Riksbank 2.4133 2.3313
Bank of England 14.3822 13.9337
Arpus euro zonas esoSo valstu

NCB starpsumma 28.5092 30.4908
Kopa 100.0000 100.0000

B) ECB KAPITALS

Saskana ar ECBS Stattitu 49.3. pantu, kas tika
icklauts Statiitos ar Pievieno$anas ligumu, ECB
parakstitais kapitals turpmak tiek automatiski
palielinats katru reizi, kad ES pievienojas jauna
dalibvalsts un tas NCB pievienojas ECBS.
Pieaugumu nosaka, reizinot esoSo parakstita
kapitala apjomu (t.i., 5 565 milj. euro 2006. gada
31. decembri) ar attiecibu starp pievienojosos
NCB procentualo dalu un jau esoso ECBS
dalibvalstu NCB procentualo dalu paplasinataja
kapitala atsleéga. Tadgjadi 2007. gada 1. janvarl
ECB parakstitais kapitals tika palielinats Iidz
5761 milj. euro.

Saskana ar ECBS Statiitu 49.1. pantu un
Padomes 2006. gada 30. decembri pienemto
tiestbu aktu'? Banka Slovenije 2007. gada
1. janvarl iemaksaja 17 096 556 euro — lidz
§im neapmaksato ECB parakstita kapitala
dalu.

Arpus euro zonas esoSo valstu NCB jaapmaksa
7% no to parakstita kapitala, piedaloties ECB
darbibas izmaksu segSana. Tapéc 2007. gada
1. janvari Bwaeapcka napoona 6anrxa (Bulgarijas
Nacionala banka) un Banca Nationala a
Romadniei iemaksaja attiecigi 3 561 869 euro
un 10 156 952 euro. leskaitot Sos maksajumus,
iemaksas kopé&jais apjoms 2007. gada beigas
bija 122 952 830 euro. Arpus euro zonas eso$o
valstu NCB nav tiesigas sanemt dalu no ECB
sadalamas pelnas, t.sk. ienakumus, kas giti
no euro banknoSu sadales Eurosistéma, un tas
neuznemas ar1 nekadas saistibas finansét ECB
zaud&jumus.
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Visu  triju  mingto noriSu  rezultata
ECB apmaksatais kapitals piecauga no
4 089 277 550 euro 2006. gada 31. decembri
lidz 4 127 136 230 euro 2007. gada 1. janvari,
ka redzams tabula.'3

12 2006. gada 30. decembra ECB/2006/30 Leémums par to, ka Banka
Slovenije apmaksa kapitalu, nodod argjo rezervju aktivus un veic
iemaksas Eiropas Centralas bankas rezervés un uzkrajumos (OV
L 24,31.01.2007., 17. Ipp.).

13 Atseviskas summas noapalotas lidz tuvakajam euro. Skaitlu
noapalosanas rezultata komponentu summa §is sadalas tabulas
var atskirties no kopsummas.



Parakstitais Apmaksatais Parakstitais Apmaksatais
kapitals lidz kapitals lidz kapitals no kapitals no
2006. gada 2006. gada 2007. gada 2007. gada
31. decembrim 31. decembrim 1. janvara 1. janvara
(euro) (euro) (euro) (euro)

Nationale Bank van Belgié/
Banque Nationale de Belgique 141 910 195 141 910 195 142 334 200 142 334 200
Deutsche Bundesbank 1176 170 751 1176 170 751 1182 149 240 1182 149 240
Central Bank and Financial Services Authority of Ireland 51 300 686 51 300 686 51183 397 51183397
Bank of Greece 105 584 034 105 584 034 104 659 533 104 659 533
Banco de Esparia 432 697 551 432 697 551 434917735 434917735
Banque de France 827533 093 827533 093 828 813 864 828 813 864
Banca d'lItalia 726 278 371 726 278 371 721792 464 721792 464
Banque centrale du Luxembourg 8725 401 8725 401 9073 028 9073 028
De Nederlandsche Bank 222336 360 222 336 360 224302 523 224302 523
Oesterreichische Nationalbank 115 745 120 115 745 120 116 128 992 116 128 992
Banco de Portugal 98 233 106 98 233 106 98 720 300 98 720 300
Banka Slovenije - - 18 399 524 18 399 524
Suomen Pankki — Finlands Bank 71711 893 71711 893 71708 601 71708 601
Euro zonas NCB starpsumma 3978 226 562 3978 226 562 4004 183 400 4004 183 400
Bvreapcka napoona 6anxa (Bulgarijas Nacionala banka) - - 50 883 843 3561 869
Ceskd ndrodni banka 81 155136 5680 860 79 957 855 5597 050
Danmarks Nationalbank 87159414 6101 159 87204 756 6104 333
Eesti Pank 9927370 694916 9810391 686 727
Central Bank of Cyprus 7234070 506 385 7195 055 503 654
Latvijas Banka 16 571 585 1160011 16204 715 1134330
Lietuvos bankas 24 623 661 1723 656 24 068 006 1 684 760
Magyar Nemzeti Bank 77 259 868 5408 191 75 700 733 5299 051
Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta 3600 341 252 024 3583 126 250 819
Narodowy Bank Polski 285912 706 20013 889 280 820 283 19 657 420
Banca Nationala a Romdniei - - 145099 313 10 156 952
Banka Slovenije 18 613 819 1302 967 - -
Narodna banka Slovenska 39770 691 2783 948 38970814 2727957
Sveriges Riksbank 134292 163 9400 451 134 298 089 9400 866
Bank of England 800 321 860 56 022 530 802 672 024 56 187 042
Arpus euro zonas esoSo valstu NCB starpsumma 1586 442 685 111 050 988 1756 469 003 122 952 830
Kopa 5564 669 247 4089 277 550 5760 652 403 4127 136 230

16. NOTIKUMI PEC BILANCES DATUMA
KIPRAS UN MALTAS PIEVIENOSANAS EURO ZONAI

Saskana ar Padomes 2007. gada 10. julija
Lémumu 2007/503/EK, kas pienemts atbilstosi
Liguma 122. panta 2. punktam, Kipra un Malta
ieviesa vienoto valiitu 2008. gada 1. janvari.
Saskana ar ECBS Statitu 49.1. pantu un
Padomes 2007. gada 31. decembr1 pienemtajiem
tiesibu aktiem'* Central Bank of Cyprus un
Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta
2008. gada 1. janvarm iemaksaja attiecigi
6 691 401 un 3 332 307 euro — Iidz Sim
neapmaksato ECB parakstita kapitala dalu.

2008. gada 1. janvart saskana ar ECBS Statiitu
30.1. pantu Central Bank of Cyprus un Bank
Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta nodeva
ECB argjo rezervju aktivus ar kop&jo vertibu

14 2007. gada 31. decembra Lémums ECB/2007/22 par Central
Bank of Cyprus un Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta
apmaksato kapitalu, argjo rezervju aktivu nodoSanu un iemaksam
Eiropas Centralas bankas rezervés un uzkrajumos (OV L 28,
01.02.2008., 36. Ipp.); Eiropas Centralas bankas un Central Bank
of Cyprus 2007. gada 31. decembra vienoSanas par prasibam, ko
Eiropas Centrala banka kredit&jusi Central Bank of Cyprus saskana
ar Eiropas Centralo banku sistémas un Eiropas Centralas bankas
Statiitu 30.3. pantu (OV C 29, 01.02.2008., 4. Ipp.); Eiropas Centralas
bankas un Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta 2007. gada
31. decembra vienoSanas par prasibam, ko Eiropas Centrala banka
kreditgjusi Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta saskana
ar Eiropas Centralo banku sistemas un Eiropas Centralas bankas

Statiitu 30.3. pantu (OV C 29, 01.02.2008., 6. Ipp.).
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109 953 752 euro. Kopgjo nododamo summu
noteica, reizinot ECB jau nodoto argjo rezervju
aktivu euro vertibu péc 2007. gada 31. decembra
kursa ar attiecibu starp abu nacionalo centralo
banku parakstito dalu skaitu un to NCB, kuram
nav pieskirts iznémuma statuss, apmaksato dalu
skaitu. Sos argjo rezervju aktivus veidoja ASV
dolari skaidra nauda un zelts (attieciba 85 : 15).

Central Bank of Cyprus un Bank Centrali ta'
Malta/Central Bank of Malta ieguva prasibas
pret ECB par apmaksato kapitalu un argjo
rezervju aktiviem, kas ekvivalenta nodotajam
summam. Tas uzskatamas par tadam pasam
prasibam ka pargjo dalibniecu NCB prasibas
(sk. 11. skaidrojumu "Eurosistémas ieksgjas
saistibas").

ARPUSBILANCES INSTRUMENTI

I7. AUTOMATIZETA VERTSPAPIRU AIZDEVUMU
PROGRAMMA

ECB pasu lidzeklu parvaldibas ietvaros ECB
noslégusi automatisko verstpapiru aizdevumu
programmas Iigumu. Saskapa ar to norikots
agents ECB varda veic vertspapiru aizdevumu
darfjumus ar vairakiem darfjuma partneriem, ko
ECB noteikusi ka atbilstosus darfjuma partnerus.
Sa liguma ietvaros 2007. gada 31. decembri
reverso darfjumu atlikums bija 3.0 mljrd. euro
(2006. gada — 2.2 mljrd. euro; sk. "Reversie
darfjumi" gramatvedibas politikas skaidrojumos).

18. BIRZA TIRGOTIE PROCENTU LIKMJU
NAKOTNES LIGUMI

2007. gada ECB argjo rezervju un pasu lidzeklu
parvaldibas ietvaros tika izmantoti birza tirgotie
procentu likmju nakotnes Iligumi. Noslégto
darfjumu atlikumi 2007. gada 31. decembrT bija
sadi.

Birza tirgotie arvalstu valiitu procentu likmju Liguma vértiba
nakotnes ligumi (euro)
Pirksanas ligumi 5932333678
Pardosanas ligumi 2105780 978
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Birza tirgotie euro procentu likmju Liguma vértiba

nakotnes ligumi (euro)
PirkSanas ligumi 25 000 000
Pardosanas ligumi 190 600 000

19. PROCENTU LIKMES MIJMAINAS DARIJUMI

2007. gada 31. decembri procentu likmju
mijmaigas darfjumu prasibu atlikums bija
13 milj. euro. Sie darfjumi tika noslégti ECB
argjo rezervju parvaldibas ietvaros.

20. BIRZA NETIRGOTIE NAKOTNES DARIJUMI AR
VERTSPAPIRIEM

2007. gada 31. decembri birza netirgoto
vertspapiru  pirkSanas nakotnes darjumu
atlikums bija 113 milj. euro un birza netirgoto
vertspapiru  pardosanas nakotnes darfjumu
atlikums — 9 milj. euro. Sie darfjumi noslégti
ECB argjo rezervju parvaldibas ietvaros.

21. ARVALSTU VALUTAS MIJMAINAS DARIJUMI
UN BIRZA NETIRGOTIE VALUTAS MAINAS
NAKOTNES DARIJUMI

2007. gada 31. decembri arvalstu valiitas
mijmainas darfjumu un birZa netirgoto valiitas
mainas nakotnes darfjumu prasibu atlikums
bija 794 milj. euro un saistibu atlikums —
797 milj. euro. Sie darfjumi noslégti ECB argjo
rezervju parvaldibas ietvaros.

Turklat 2007. gada 31. decembri saglabajas
birza netirgoto nakotnes darfjumu prasibu
pret NCB atlikums un saistibu pret Federalo
rezervju sistemu atlikums, kas radusies sakara
ar Federalo rezervju sist€mas izveidoto ASV
dolaru terminizsolu iesp&ju (sk. 9. skaidrojumu
"Saistibas euro pret arpus euro zonas esoSo
valstu rezidentiem").

22. NEPABEIGTIE TIESAS PROCESI

Document  Security Systems Inc. (DSSI)
iesniedza zaudgjumu atlidzinasanas prasibu pret



ECB Eiropas Kopienu Pirmas instances tiesa,
apgalvojot, ka, izgatavojot euro banknotes, ECB
parkapusi DSSI patenta tiesibas's. Pirmas
instances tiesa noraidija DSSI prasibu pret ECB
par zaudgjumu atlidzinasanu.!® ECB paslaik veic
darbibas, lai So patentu anulétu vairakas
nacionalajas jurisdikcijas. Turklat ECB ir ciesi
parliecinata, ka nav nekada veida parkapusi
patenta tiesibas, un attiecigi aizstavesies pret
jebkuram apsiidzibam, kuras DSSI varetu celt
kompetentas valstu tiesas.

15 DSSI Eiropas patents Nr. 0455 750 B1.
16 Pirmas instances tiesas 2007. gada 5. septembra rikojums, licta
T-295/05. Lieta pieejama interneta lapa www.curia.eu.
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PELNAS UN ZAUDEJUMU APREKINA SKAIDROJUMI

23. TIRIE PROCENTU IENAKUMI

PROCENTU IENAKUMI NO AREJO REZERV)U
AKTIVIEM

So posteni veido $adi procentu ienakumi
(atpemot procentu izdevumus), kas saistiti ar
aktiviem un saistibam arvalstu valita.

2007
(euro)

2006
(euro)

Parmainas
(euro)
Procentu
ienakumi no
pieprasijuma
noguldijumu
kontiem 24052 321

15399 229 8 653 092

Procenti no
naudas tirgus
noguldijumiem 196 784 561

195 694 549 1090012

Reverse repo

darfjumi 138079630 201 042718 (62 963 088)

Tirie ienakumi no

vertspapiriem 1036836752 934077489 102 759 263

Tirie procentu
ienakumi no birza
netirgotajiem
valtitu nakotnes
un mijmainas
darfjumiem 19 766 033

3853216 15912 817

Kopa procentu
ienakumi no

argjo rezervju
aktiviem 1415519297

1350 067 201 65 452 096

Procentu

izdevumi par
pieprasijuma
noguldijumu

kontiem 71 508

(28 878 581)

(154 041)
(60 476 997)

(225 549)
Repo dartjumi (31598 416)
Tirie procentu
izdevumi no
procentu likmju
mijmainas
darfjumiem

(891) 0 (891)

Procentu
ienakumi no
ar¢jo rezervju

aktiviem (neto) 1354 887 368 1318243 236 36 644 132

PROCENTU IENAKUMI, KAS GUTI NO EURO
BANKNOSU SADALES EUROSISTEMA

So posteni veido procentu ienakumi saistiba
ar ECB dalu kopgja euro banknosu emisija.
Procentu ienakumi no ECB prasibam saistiba
ar tas banknosu dalu tiek aprekinati pec pedgjas
pieejamas Eurosistémas galveno refinansésanas
operaciju likmes. 2007. gada procentu ienakumi
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atspoguloja gan vispar€ju euro banknosu apgroziba
pieaugumu, gan ECB galvenas refinanséSanas
likmes paaugstinasanos. Sie ienakumi tiek sadaliti
starp NCB, ka aprakstits sadala "Banknotes
apgroziba" gramatvedibas politikas skaidrojumos.

Pamatojoties uz aplésem par ECB 2007. gada
finanSu rezultatiem, Padome noléma ieturét visu
So ienakumu sadali.

ATLIDZIBA PAR NCB PRASIBAM PAR NODOTAJAM
AREJAM REZERVEM

Saja posteni uzradita atlidziba, ko izmaksa euro
zonas NCB par to prasibam pret ECB saistiba
ar ar¢jo rezervju aktiviem, kas nodoti saskana ar
ECBS Statutu 30.1. pantu.

PAREJIE PROCENTU IENAKUMI UN PAREJIE
PROCENTU IZDEVUMI

Sajos postenos ietverti procentu ienakumi
(3.9 mljrd. euro; 2006. gada — 2.5 mljrd.
euro) un procentu izdevumi (3.8 mljrd. euro;
2006. gada — 2.4 mljrd. euro) par atlikumiem
saistiba ar TARGET/TARGET2. Seit uzraditi ari
procentu ienakumi un izdevumi saistiba ar citiem
euro denoming&tiem aktiviem un saistibam.

24. REALIZETIE FINANSU OPERACIJU GUVUMI/
IAUDEJUMI

Neto realiz€to guvumu no finansu operacijam
sadalijums 2007. gada bija Sads.

2007 2006 Parmainas
(euro) (euro) (euro)
Neto realizétie
guvumi/(zaudgjumi)
no vertspapiriem
un birza tirgotajiem
procentu likmju
nakotnes darfjumiem 69 252 941 (103 679 801) 172 932 742
Neto realizetie
guvumi no valiitas
kursiem un zelta
cenas 709294 272 579 060 509 130233 763
Realizetie finansu
operaciju guvumi 778 547 213 475380 708 303 166 505



25. FINANSU AKTIVU UN POZICIjU
NORAKSTISANA

2007
(euro)

2006
(euro)

Parmainas
(euro)
Nerealizetie
zaudgjumi no
vertspapiru cenas 57 745 442

(15 864 181) (73 609 623)

Nerealizétie
zaud&jumi no
procentu likmju
mijmainas
darfjumiem (18 899) 0 (18 899)
Nerealizétie

zaud&jumi no

valatas kursiem (2 518 369 734) (644 857 885) (1873 511 849)

Kopa vértibas

samazinajums (2534252 814) (718 467 508) (1 815785 306)

Zaudgjumi no valltas kursiem galvenokart
radusies, norakstot ECB ASV dolaru un Japanas
jenu turgjuma videjas iegades izmaksas atbilstosi
to gada beigu valiitas kursam p&c $o valttu kursa
krituma attieciba pret euro gada laika.

26. TIRIE KOMISIJAS MAKSAS IZDEVUMI

2007 2006 Parmainas

(euro) (euro) (euro)

Ienakumi no komisijas maksas 263440 338 198 (74 758)
Izdevumi saistiba ar komisijas

maksu (885 131) (884 678) (453)

Tirie komisijas maksas izdevumi (621 691) (546 480) (75 211)

Saja kategorija ienakumi ietver soda naudas,
kas kreditiestadem tika uzliktas par obligato
rezervju prasibu neizpildi. Izdevumi saistiti ar
maksu par pieprasfjuma noguldijumu kontiem
un maksajumiem saistiba ar birza tirgoto arvalstu
valiitu procentu likmju nakotnes ligumu izpildi
(sk. 18. skaidrojumu "Birza tirgotie procentu
likmju nakotnes ligumi").

27. IENEMUMI NO KAPITALA AKCIJAM UN
LIDZDALIBAS KAPITALA

Dividendes, kas sapemtas par SNB akcijam
(sk. 6. skaidrojumu "Pargjie aktivi"), ieklautas
$aja pozicija.

28. PAREJIE IENAKUMI

Dazadi pargjie ienakumi gada laika saistiti
galvenokart ar citu centralo banku iemaksam
saistiba ar pakalpojumu liguma izmaksam,
ko ECB centralizéti noslégusi ar argjo IT tikla
pakalpojumu sniedzgju.

29. PERSONALA IZMAKSAS

Saja  kategorija ietvertas algas, pabalsti,
darbinieku apdrosinasana un dazadas pargjas
izmaksas (141.7 milj. euro; 2006. gada —
133.4 milj. euro). Personala izmaksas 1.1 milj.
euro apjoma (2006. gada — 1.0 milj. euro) saistiba
ar ECB jaunas €kas buvniecibu ir kapitalizgtas
un netiek ieklautas $aja posteni. Algas un
pabalsti, t.sk. augstakas vadibas atalgojums,
pamata veidoti atbilstosi FEiropas Kopienu
atalgojuma sh&€mai un ir ar to salidzinami.

Valdes locekli sanpem pamatalgu un papildu
pabalstus majokla Trei un reprezentacijas
izdevumiem. Prezidentam majokla ires pabalsta
vieta tiek nodroSinata oficiala mitne, kas pieder
ECB. Saskana ar Eiropas Centralas bankas
personala nodarbinatibas noteikumiem Valdes
locekliem ir tiesibas sapemt majokla, b&rna
kopSanas un izglitibas pabalstu (atbilstosi
personiskajiem apstakliem). Pamatalgu apliek
ar nodokli, ko iekasé Eiropas Kopiena, ka
arT no tas atvelk iemaksas pensiju, veselibas
apdroSinasanas un negadijumu apdrosinasanas
shémas. Pabalstus neaplick ar nodokliem
un neieklauj pensiju aprékina. VienoSanas
par Valdes pensijam aprakstita sadala "ECB
pensiju plans un citi pecnodarbinatibas pabalsti”
gramatvedibas politikas skaidrojumos.

Valdes locekliem izmaksatas pamatalgas gada
laika bija $adas.
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2007 2006
(euro) (euro)
Zans Klods Trige (Jean-Claude Trichet,;
prezidents) 345252 338472
Lukass D. Papademoss (Lucas D.
Papademos; viceprezidents) 295920 290112
Gertrude Tumpela-Gugerela (Gertrude
Tumpel-Gugerell; Valdes locekle) 246 588 241752
Hosé Manuels Gonsaless-Paramo (José
Manuel Gonzalez-Pdaramo; Valdes
loceklis) 246 588 241752
Lorenco Bini Smagi (Lorenzo Bini
Smaghi; Valdes loceklis) 246 588 241752
Otmars Isings (Otmar Issing; Valdes
loceklis 11dz 2006. gada maijam) - 100730
Jirgens Starks (Jiirgen Stark; Valdes
loceklis kops 2006. gada junija) 246 588 141 022
Kopa 1627524 1595592
Kopa Valdes locekliem izmaksatie pabalsti

un pabalsti no ECB iemaksam veselibas
apdro§inasanas un negadijumu apdro$inasanas
shema bija 579 842 euro (2006. gada —
557 421 euro) un kopgjais atalgojums attiecigi bija
2 207 366 euro (2006. gada — 2 153 013 euro).

Bijusajiem Valdes locekliem noteiktu laiku
pec vinu amata pilnvaru termina beigam tiek
veikti parejas laika maksajumi. 2007. gada Sie
maksajumi un ECB iemaksas bijuso Valdes
loceklu veselibas apdrosinasanas un negadijumu
apdro$inasanas shémas veidoja 52 020 euro
(2006. gada — 292 280 euro). Pensijas, ieskaitot
ar tam saistitos pabalstus, bijusajiem Valdes
locekliem vai vinu apgadajamiem un iemaksas
veselibas  apdrosinaSanas un  negadijumu
apdro§inasanas shémas veidoja 249 902 euro
(2006. gada — 121 953 euro).

Saja posteni ieklauti arf 272 milj. euro
(2006. gada — 27.4 milj. euro), kas atziti saistiba ar
ECB pensiju planu un citiem pé&cnodarbinatibas

pabalstiem (sk. 12. skaidrojumu "Pargjas saistibas").

2007. gada beigas faktiskais pilna darba laika
ekvivalenta darbinieku skaits ar pastavigajiem vai
fikséta termina darba ligumiem bija 1 375" (t.sk.
149 ienéma vadoSus postenus). 2007. gada notika
$adas darbinieku skaita parmainas.

Darbinieku skaits 2007. gada 31. decembrT ietver
79 pilna darba laika ekvivalenta darbiniekus
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2007 2006
1. janvarl 1342 1338
Jaunie darbinieki? 82 54
Aizgajusie darbinieki/
darbinieki, kuriem beidzies
liguma terming? 49 50
31. decembri 1375 1342
Vidgjais darbinieku skaits 1366 1337

1) Saja postent ietvertas ari parmainas, ko radijusi pareja no nepilna
laika nodarbinatibas uz pilna laika nodarbinatibu.

2) Saja posteni ietvertas arT parmainas, ko radijusi pareja no pilna
laika nodarbinatibas uz nepilna laika nodarbinatibu.

(2006. gada — 63), kas atrodas bezalgas/
bérna kopSanas atvalinajuma, un 21 pilna
darba laika ekvivalenta darbinieku dzemdibu
atvalinagjuma (2006. gada — 10). Turklat
2007. gada 31. decembri ECB bija
71 pilna darba laika ekvivalenta darbinieks
(2006. gada — 70) ar 1stermina darba ligumiem,
kas aizstaja darbiniekus bezalgas/b&rna kopSanas
un dzemdibu atvalinajuma.

ECB ar1 piedava pargjo ECBS centralo banku
darbiniekiem Iigumus uz noteiktu laiku, un ar to
saistitas izmaksas icklautas $aja pozicija. Lidz
2007. gada 31. decembrim S$aja programma
piedalijas 76 ECBS darbinieki (2006. gada — 61).

30. ADMINISTRATIVIE IZDEVUMI

Tie ietver visus pargjos kartjos izdevumus
saisttba ar telpu i un uztur€Sanu, preceém
un aprikojumu, kas nav kapitalieguldijumi,
profesionalajiemiem pakalpojumiem un pargjiem
pakalpojumiem un piegadém, ka ar izdevumus,
kas saistiti ar personalu, tsk. darbinieku
pienemsanu, parcel$anos, ickartosanos, macibam
un parvietosanu.

17 Lidz 2006. gadam S$aja skaidrojuma tika noraditi visi pilna
darba laika ekvivalenta darbinieki ar pastavigajiem vai fikscta
termina darba ligumiem. 2007. gada tika piepemts lémums
noradit faktisko pilna darba laika ekvivalenta darbinieku skaitu
ar pastavigajiem vai fikséta termipa darba ligumiem, jo tiek
uzskatits, ka tas ir lietderigak finanSu parskatu lietotajiem.
2006. gada dati ir korigeti.



31. BANKNOSU RAZOSANAS PAKALPOJUMI

Sie izdevumi saistiti ar euro bankno3u parrobezu
parvadajumiem starp NCB, reaggjot uz
negaiditam banknoSu pieprasijuma svarstibam.
Sis izmaksas centralizéti sedz ECB.
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Independent auditor’s report

President and Governing Council
of the European Central Bank

Frankfurt am Main

We have audited the accompanying annual accounts of the European Central Bank, which comprise the balance sheet
as at 31 December 2007, the profit and loss account for the year then ended, and a summary of significant accounting
policies and other explanatory notes.

The responsibility of the European Central Bank's Executive Board for the annual accounts

The Executive Board is responsible for the preparation and fair presentation of these annual accounts in accordance
with the principles established by the Governing Council, which are set out in Decision ECB/2006/17 on the annual
accounts of the European Central Bank, as amended. This responsibility includes: designing, implementing and main-
taining internal control relevant (o the preparation and fair presentation of annual accounts that are free from matcrial
misstatement, whether due to fraud or error; selecting and applying appropriate accounting pelicies; and making ac-
counting estimates that are reasonable in the circumstances.

Auditor's responsibiliny

Chur responsibility is to express an opinion on these annual accounts based on our audit. We conducted our audit in
accordance with International Standards on Auditing. Those standards require that we comply with ethical require-
ments and plan and perform the audit to obtain reasonable assurance whether the annual accounts are free from mate-
rial misstatement,

An audit involves performing procedures to obtain audit evidence about the amounts and disclosures in the unnual
accounts. The procedures selected depend on the auditor's judgment, including the assessment of the risks of material
misstatemnent of the annual accounts, whether due to fraud or error. In making those risk assessments, the auditor
considers internal control relevant to the entity's preparation and fair presentation of the annual secounts In order 1o
design audit procedures that are appropriate in the circumstances, but not for the purpose of expressing an opinion on
the effectivencss of the entity's internal control. An audit also includes evaluating the appropriateness of accounting
policies used and the reasonableness of accounting estimates made by management, as well as evaluating the overall
presentation of the annual accounts.

We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to provide a basis for our audit opi-
nion,

Opinion

In our opinion, the annual accounts give a truc and fair view of the financial position of the European Central Bank as
of 31 December 2007 and of the results of its operations for the year then ended in accordance with the principles
established by the Governing Council, which are set out in Decision ECB/2006/17 on the annual accounts of the Eu-
ropean Central Bank, as amended.

Frankfurt am Main, 26 February 2

EPMG Deutsche Treuhand-G

Aktiengesellschaft
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A
Wohlmannstetter Dr. Lemnitzer
Wirtschaftspritfer Wirtschaflspriifer
Agimichrsaresorn renan WEEE Brwi Erglil WP AA STH Thorae Sauld) Dartfaadt rach DREEN S0 2501
WP RA SE Qe VWallgeg Fesss WP HA LPR Wil CA Jitg: Badin
Vedatdng D, Raber Gutache [r, Josehim Sehinsis amngiarey we
EETAD D s ctom Prduhani-Gasinonat t WrSh Wil Bl Spwdnn Hinid WE Rama Libh Sedrned Cratiotnrimey (HRE 108°08! B
Aktianaeseizcnali [ir. Bitnylie Borenly Hetmes W EIE Mt Ko kool WF el DL Wisssaaid Syt [ DL SIS T
wlrrpnha hageiiturg g sn et WP SIE Klaun Bechar WP S8 Chrighna Koasal WP Sk Oeutschs Dare AD, Derks
Mk then KPR Mo ks undbihiingagm WM StD Dr. Frankl Enenbume Wi Litieh hamn Prof, D Fooor Wesna TIRAIATOR, BT 10070000
Binphocabarmar de RPRAG Intarnalianal, Wik RA 5B Or B Exig WREIR WP A MEc fAN DER 100N IIEETEEN0
wingl Gengasenschalt schweligtyengn Nechty,  Sielle Spanchiar Frol. Ou. Hol Homvenmschad Gotl Ined Wabbmadnsietioi NI DEUTDERDE

anpesehiassan whe Wi SLE Peol. O, Ol Gl Spache Wi Gl pang Tamndei JEq clphie s DIE B a0 100G



So ECB aréja revidenta zinojuma neoficialo tulkojumu nodroSinajusi ECB.
Neatbilstibas gadijuma noteicoSais ir teksts anglu valoda ar KPMG parakstu.

Neatkariga revidenta zinojums

Eiropas Centralas bankas
prezidentam un Padomei
Frankfurte pie Mainas

Mgés esam veikusi pievienoto Eiropas Centralas bankas finanSu parskatu, kas ietver 2007. gada 31. decembra bilanci,
pelnas un zaudgjumu aprékinu par gadu, kas noslédzas 2007. gada 31. decembri, un nozimigako gramatvedibas principu
un citu skaidrojumu kopsavilkumu, reviziju.

Eiropas Centralas bankas Valdes atbildiba par finansu parskatiem

Valde ir atbildiga par So finansu parskatu sagatavoSanu un patiesu atspogulojumu saskana Padomes noteiktajiem
principiem, kas izklastiti Lemuma ECB/2006/17 par Eiropas Centralas bankas finansu parskatiem (ar grozijumiem). S
atbildiba ietver tadas ieks€jas kontroles sisteémas izstradi, ievieSanu un uzturésanu, kas ir svariga, lai sagatavotu un patiesi
atspogulotu finansu parskatus, kuros nav krapsanas vai kltidu dél radusos biitisku neatbilstibu, atbilstosas gramatvedibas
politikas izv€li un piem&roSanu un attiecigajos apstaklos pamatotu gramatvedibas apléSu sagatavosanu.

Revidenta atbildiba

Mgs esam atbildigi par atzinumu, ko izsakam par Siem finansu parskatiem, pamatojoties uz miisu veikto reviziju. Més
veicam reviziju saskana ar Starptautiskajiem revizijas standartiem. Sie standarti nosaka, ka mums jaievéro &tiskas prasibas
un japlano un javeic revizija ta, lai iegiitu pietiekamu parliecibu par to, ka finansu parskatos nav biitisku neatbilstibu.

Revizija ietver procediiras, kas tiek veiktas, lai iegiitu revizijas pieradijumus par finanSu parskatos noraditajam summam
un citu informaciju. Procediiru izvéle balstas uz revidenta spriedumu, t.sk. risku, ka krapSanas vai kladu d&] finansu
parskatos varetu rasties biitiskas neatbilstibas, novertgjumu. Novertjot Sos riskus, revidents nem vera ieksgjo kontroles
sistemu, kas svariga institiicijas finanSu parskatu sagatavosanai un patiesai atspoguloSanai, lai izstradatu attiecigajiem
apstakliem atbilstoSas revizijas procediiras, tacu ne lai izteiktu atzinumu par institiicijas icksgjas kontroles sistémas
efektivitati. Revizija ietver arT lietotas gramatvedibas politikas piemérotibas un vadibas izdarito gramatvedibas aplesu
pamatotibas novertejumu, ka ari vispargju finansu parskatu satura izvertéjumu.

Mgs uzskatam, ka esam ieguvusi pietickamus un atbilstoSus revizijas pieradijumus, kas dod pamatu miisu atzinumam.

Atzinums

Misuprat, finansu parskati sniedz patiesu un skaidru prieks$statu par Eiropas Centralas bankas finansialo stavokli 2007. gada
31. decembrT un tas darbibas rezultatiem gada, kas noslédzas 2007. gada 31. decembrT, saskana ar Padomes noteiktajiem
principiem, kas izklastiti Lemuma ECB/2006/17 par Eiropas Centralas bankas finansu parskatiem (ar grozijumiem).

Frankfurte pie Mainas 2008. gada 26. februart

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

(Wohlmannstetter) (Dr. Lemnitzer)
Wirtschafispriifer Wirtschaftspriifer



PELNAS UN ZAUDEJUMU SADALES SKAIDROJUMS

Sis skaidrojums nav ECB 2007. gada finansu
parskatu sastavdala.

IENAKUMI, KAS SAISTITI AR ECB DALU NO KOPEJA
APGROZIBA ESOS0 BANKNOSU APJOMA

2006. gada saskana ar Padomes [émumu
ienakumus 1 319 milj. euro apméra no ECB
kopgja apgroziba esoso banknosu apjoma dalas
patur€ja, lai nodroSinatu, ka gada kopgja pelnas
sadale neparsniedz gada tiro pelpu. Lidzigi
2007. gada paturgja 2 004 milj. euro. Abas
summas bija visi ienakumi no ECB kopgja
apgroziba esoSo euro bankno$u apjoma dalas
attiecigajos gados.

PELNAS SADALE/ZAUDEJUMU SEGSANA

Saskana ar ECBS Statiitu 33. pantu ECB ftiro
pelnu parskaita sadi:

a) Padomes noteiktu summu, kas neparsniedz
20% no tiras pelnas, parskaita vispargjo
rezervju fonda, kas neparsniedz 100% no
kapitala;

b) pargjo tiro pelpu sadala ECB akcionariem
proporcionali to apmaksatajam dalam.

Ja ECB radusies zaudgjumi, tos var kompensé&t
no ECB vispargjo rezervju fonda un, ja
nepiecieSams, saskana ar Padomes [émumu — no
attieciga finansu gada monetarajiem ienakumiem
proporcionali un neparsniedzot apjomu, kada tas
sadalits NCB saskana ar Stattitu 32.5. pantu. '8

2007. gada, 286 milj. euro ieskaitot uzkrajuma
valiitas kursa, procentu likmju un zelta cenas
riskiem, tira pelpa samazinajas precizi lidz
nullei. Tapéc tapat ka 2005. un 2006. gada netika
veikti parskaitijumi vispar€jo rezervju fonda un
nenotika pelnas sadale ECB akcionariem. Nebija
arT nepiecieSamibas kompensét zaud&jumus.
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Gada parskats
2007

18 Saskana ar ECBS Stattitu 32.5. pantu NCB monetaro ienakumu
summa jasadala NCB proporcionali to dalam ECB apmaksataja
kapitala.






2007. GADA 31. DECEMBRI

(MILJ. EURO)

AKTIVI

m

Zelts un zelta izteiktie debitoru paradi

Prasibas arvalstu valiita pret arpus euro zonas esoso

valstu rezidentiem

2.1. SVF debitoru paradi

2.2. Atlikumi bankas un ieguldijumi vertspapiros,
argjie aizdevumi un citi argjie aktivi

Prasibas arvalstu valiita pret euro zonas valstu
rezidentiem

Prasibas euro pret arpus euro zonas esoso valstu
rezidentiem
4.1. Atlikumi bankas, ieguldijumi vertspapiros
un aizdevumi
4.2. Kredita iesp&ju prasibas VKM II ietvaros

Aizdevumi, kas izsniegti euro euro zonas valstu
kreditiestadem monetaras politikas operaciju rezultata
5.1. Galvenas refinanséSanas operacijas

5.2. Ilgaka termina refinanséSanas operacijas

5.3. Precizgjosas reversas operacijas

5.4. Strukturalas reversas operacijas

5.5. Aizdevumu iesp€ja uz nakti

5.6. Papildu nodro$inajuma pieprasijumu krediti

Paréejas prasibas euro pret euro zonas kreditiestadem
Euro zonas rezidentu euro denominétie vértspapiri
Valdibas parads euro

Parejie aktivi

Kopa aktivi

Dazos gadijumos skaitlu noapalosanas rezultata komponentu summa var atskirties no kopsummas.

1

ECB

5.EUROSISTEMAS KONSOLIDETA BILANCE

2007. GADA
31. DECEMBRI'

201 545

135133
9058

126 075

41 973

13 835

13 835

637 175
368 606
268 476
0

0

91

2

23 898

96 044

37063

321315

1507 981

2006. GADA
31. DECEMBRI

176 768

142 288
10 658

131 630

23 404

12 292

12 292

450 541
330453
120 000
0

0

88

0

11 036
77 614
39 359

216 728

1150 030

Konsolidétie dati (2007. gada 31. decembrT) ietver arT Banka Slovenije, kas ir Eurosistémas dalibniece kop$ 2007. gada 1. janvara.
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PASIVI

10.

11.

12.

Banknotes apgroziba

Saistibas euro pret euro zonas valstu kreditiestadem
monetaras politikas operaciju rezultata
2.1. Pieprasijuma noguldijumu konti
(ietverot obligato rezervju sistemu)
2.2. Noguldijumu iespgja
2.3. Termignoguldijumi
2.4. Precizgjosas reversas operacijas
2.5. Papildu nodrosinajuma pieprasijumu noguldijumi

Parejas saistibas euro pret euro zonas kreditiestadem
Emitétie parada vertspapiri

Saistibas euro pret citiem euro zonas valstu rezidentiem
5.1.Saistibas pret valdibu
5.2.Pargjas saistibas

Saistibas euro pret arpus euro zonas esoso valstu
rezidentiem

Saistibas arvalstu valuita pret euro zonas valstu
ezidentiem

Saistibas arvalstu valiita pret arpus euro zonas eso$o
valstu rezidentiem

8.1. Noguldijumi, kontu atlikumi un citas saistibas

8.2. Kredita iesp&ju saistibas VKM II ietvaros

Saistibas pret SVF Specialo aizpémuma tiesibu ietvaros
Parejas saistibas
Parvertesanas konti

Kapitals un rezerves

Kopa pasivi

2007. GADA
31. DECEMBRI

676 678

379 181

267 335
8 831
101 580
0

1435

126
0

46 183
38116
8067

45 095

2490

15 552
15552
0

5278
123 174
147 122

67102

1507 981

2006. GADA
31. DECEMBRI

628 238

174 051

173 482
567

N OO

65

53 374
45 166
8208

16 614

89

12 621
12 621
0

5582
71 352
121 887

66 157

1150 030
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ECB APSTIPRINATIE JURIDISKIE INSTRUMENTI

Tabula sniegts to juridisko instrumentu saraksts,
kurus ECB apstiprinajusi 2007. gada un
2008. gada sakuma un publicEjusi Eiropas
Savienibas Oficialaja Véstnesi. Oficialo VEstnesi
var sanemt Eiropas Kopienu Oficialo publikaciju

biroja. Visu ECB kops tas dibinasanas
apstiprinato un Oficialaja Ve&stnesi publicéto
juridisko instrumentu sarakstu sk. ECB interneta
lapas sadala "Tiesiskais regul&jums".

Nr. Nosaukums OV atsauce
ECB/2007/1 Eiropas Centralas bankas 2007. gada 17. aprila Lémums, OV L 116,
ar ko pienem datu aizsardzibas Eiropas Centralaja banka 04.05.2007.,
1stenosanas noteikumus 64. Ipp.
ECB/2007/2 Eiropas Centralas bankas 2007. gada 26. aprila Pamatnostadne OV L 237,
par Eiropas automatizéto reala laika bruto norékinu sisttmu  08.09.2007.,
(TARGET?2) 1. 1pp.
ECB/2007/3 Eiropas Centralas bankas 2007. gada 31. maija OV L 159,
Pamatnostadne, ar ko groza Pamatnostadni ECB/2004/15 par  20.06.2007.,
Eiropas Centralas bankas prasibam attieciba uz statistikas 48. lpp.
parskatiem maksajumu bilances un starptautisko investiciju
bilances statistikas joma, ka ari starptautisko rezervju
matricu
ECB/2007/4 Eiropas Centralas bankas 2007. gada 31. maija Ieteikums, OV C 136,
ar ko groza Ieteikumu ECB/2004/16 par Eiropas Centralas 20.06.2007.,
bankas prasibam attieciba uz statistikas parskatiem 6. Ipp.
maksajumu bilances un starptautisko investiciju bilances
statistikas joma, ka arT starptautisko rezervju matricu
ECB/2007/5 Eiropas Centralas bankas 2007. gada 3. julija L€mums, arko OV L 184,
nosaka iepirkuma noteikumus 14.07.2007.,
34. Ipp.
ECB/2007/6 Eiropas Centralas bankas 2007. gada 20. jiilija Pamatnostadne, OV L 196,
ar ko groza Pamatnostadni ECB/2006/28 par Eiropas 28.07.2007.,
Centralas bankas argjo rezervju aktivu parvaldiSanu, ko 46. Ipp.
veic valstu centralas bankas, un par juridisko dokumentaciju
operacijam ar Siem aktiviem
ECB/2007/7 Eiropas Centralas bankas 2007. gada 24. jilija Lémums par OV L 237,
TARGET2-ECB noteikumiem un nosacijumiem 08.09.2007.,
71. Ipp.
ECB/2007/8 Eiropas Centralas bankas 2007. gada 27. jalija Regula par OV L 211,
ieguldijumu fondu aktTvu un pasivu statistiku 11.08.2007.,
8. Ipp.
ECB/2007/9 Eiropas Centralas bankas 2007. gada 1. augusta OV L 341,
Pamatnostadne par monetaro, finanSu iestazu un tirgu 27.12.2007.,
statistiku (parstradata) 1. lpp.
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Nr.

ECB/2007/10

ECB/2007/11

ECB/2007/12

ECB/2007/13

ECB/2007/14

ECB/2007/15

ECB/2007/16

ECB/2007/17

ECB/2007/18

ECB/2007/19

ECB/2007/20

Nosaukums

Eiropas Centralas bankas 2007. gada 20. septembra
Pamatnostadne, ar ko groza I un II pielikumu Pamatnostadng
ECB/2000/7 par Eurosisttmas monetaras politikas
instrumentiem un procediiram

Eiropas Centralas bankas 2007. gada 9. novembra Regula par
parejas noteikumiem Eiropas Centralas bankas veiktajai obligato
rezervju piemerosanai péc euro ieviesanas Kipra un Malta

Eiropas Centralas bankas 2007. gada 15. novembra Ieteikums
Eiropas Savienibas Padomei par Central Bank of Cyprus
argjiem revidentiem

Eiropas Centralas bankas 2007. gada 15. novembra
Pamatnostadne, ar ko groza Pamatnostadni ECB/2002/7 par
Eiropas Centralas bankas statistikas parskatu sniegSanas
prasibam ceturksna finansu parskatu joma

Eiropas Centralas bankas 2007. gada 15. novembra
Pamatnostadne, ar ko groza Pamatnostadni ECB/2005/5 par
Eiropas Centralas bankas statistikas parskatu sniegSanas
prasibam un statistiskas informacijas sniegSanas procediiram
Eiropas Centralo banku sisttma valdibas finanSu statistikas
joma

Eiropas Centralas bankas 2007. gada 22. novembra Lémums,
ar ko groza Lemumu ECB/2001/16 par iesaistito dalibvalstu
centralo banku monetara ienakuma sadali no 2002. finansu
gada

Eiropas Centralas bankas 2007. gada 23. novembra l€émums
par 2008. gada emitgjamo moné&tu daudzuma apstiprinasanu

Eiropas Centralas bankas 2007. gada 29. novembra Ieteikums
Eiropas Savienibas Padomei par Bank Centrali ta' Malta/
Central Bank of Malta argjiem revidentiem

Eiropas Centralas bankas 2007. gada 29. novembra Regula, ar
ko groza Regulu ECB/2001/13 par monetaro finansu iestazu
sektora konsolideto bilanci

Eiropas Centralas bankas 2007. gada 7. decembra Lémums,
ar ko groza 2001. gada 6. decembra Lemumu ECB/2001/15
par euro banknosu emisiju

Eiropas Centralas bankas 2007. gada 17. decembra
Pamatnostadne, ar ko groza Pamatnostadni ECB/2006/16
par gramatvedibas un finanSu parskatu sniegSanas tiesisko
regul&jumu Eiropas Centralo banku sistéma

OV atsauce

OV L 284,
30.10.2007.,
34. Ipp.

OV L 300,
17.11.2007.,
44. 1pp.

oV C 277,
20.11.2007.,

1. lpp.

OV L 311,
29.11.2007.,
47. 1pp.

OV L 311,
29.11.2007.,
49. Ipp.

OV L 333,
19.12.2007.,
86. Ipp.

OV L 317,
05.12.2007.,

81. Ipp.

OV C 304,
15.12.2007.,
1. lpp.

OV L 330,
15.12.2007.,
20. Ipp.

OVLI,
04.01.2008.,

7. 1pp.
OV L 42,

16.02.2008.,
85. Ipp.

ECB
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Nr.

ECB/2007/21

ECB/2007/22

ECB/2008/1

ECB
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Nosaukums

Eiropas Centralas bankas 2007. gada 17. decembra Lémums,
ar ko groza Leémumu ECB/2006/17 par Eiropas Centralas
bankas gada parskatu

Eiropas Centralas bankas 2007. gada 31. decembra Leémums
par to, ka Central Bank of Cyprus un Bank Centrali ta' Malta/
Central Bank of Malta apmaksa Eiropas Centralas bankas
kapitalu, nodod argjo rezervju aktivus un veic iemaksas
rezerves un uzkrajumos

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 28. janvara Ieteikums
Eiropas Savienibas Padomei par Suomen Pankki argjo
revidentu

OV atsauce

OV L 42,
16.02.2008.,
83. Ipp.

OV L 28,
01.02.2008.,
36. Ipp.

oV C 29,
01.02.2008.,

1. lpp.



ECB APSTIPRINATIE ATZINUMI

Tabula sniegts to atzinumu saraksts, kurus Liguma 112. panta 2. punkta b) apakspunktu un
ECB apstiprinajusi 2007. gada un 2008. gada Statitu 11.2. pantu. Visu ECB kops tas
sakuma saskana ar Liguma 105. panta dibinasanas apstiprinato atzinumu sarakstu sk.
4. punktu un ECBS Statiitu 4. pantu, ka ari ar ECB interneta lapa.

a) ECB atzinumi péc dalibvalsts pieprasijuma’

Nr.? Iniciators Teéma

Euro ievieSanas un raitas skaidras naudas nomainas

CON/2007/1 Kipra R _.
tiesiskais regul&jums

CON/2007/2 Ungarija TieSas parskatu sniegSanas sist€mas izveidoSana
maksajumu bilances statistika

CON/2007/3 Irija Ar aktTviem nodro§inati vertspapiri

CON/2007/5 Sloveénija Jubilejas un pieminas euro moné&tu emisija

CON/2007/6 Vacija Deutsche Bundesbank statiitu grozijumi saistiba ar tas
Valdes locek]u skaitu un iecelSanu

CON/2007/7 Niderlande Kliringa un norékinu pakalpojumu parraudziba

CON/2007/8 Cehijas Republika Dazi Ceskd ndrodni banka uzdevumi paterétaju
aizsardzibas joma

CON/2007/10 Ungarija Likuma par noziedzigi iegitu lidzeklu legaliz€Sanas
noversanu un apkaroSanu grozijumi saistiba ar sankciju
un uzraudzibas rezimu, ka ari par to piemé&roSanu
nacionalajai centralajai bankai

CON/2007/12 Latvija Monetaras politikas instrumenti un Latvijas Bankas
vertspapiru norékinu sisteéma

CON/2007/13 Griekija Grozijumi Bank of Greece statiitos, lai pielagotu tos
parmainam Eurosist€mas nodrosinajuma regul&juma un
veicinatu maksajuma sist€mu raitu darbibu

CON/2007/14 Ungarija Grozijumi Magyar Nemzeti Bank statltos saistiba ar
Magyar Nemzeti Bank struktiiru un vadibu

CON/2007/15 Griekija Kreditiestazu un finansu iestazu uzraudziba un
atbilstoSais  nodroSinajums  monetaras  politikas
operacijas

lio . Skings s
CON/2007/16 Malta Obligato rezervju prasibu aprékinasana un saistitas

procediiras

1 Padome 2004. gada decembri noléma, ka ECB atzinumi, kas sniegti p&c nacionalo institiciju pieprasijuma, vienmér japublic€ uzreiz
pec to apstiprinasanas un nosutiSanas institicijai, kura ligusi konsultaciju.
2 Pieprasijumi numuréti tada seciba, kada Padome tos apstiprindjusi.
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Nr.2

CON/2007/17

CON/2007/18

CON/2007/21

CON/2007/22
CON/2007/23

CON/2007/24

CON/2007/25

CON/2007/26

CON/2007/27

CON/2007/28

CON/2007/29

CON/2007/31

CON/2007/32

CON/2007/33

CON/2007/34

ECB
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Iniciators
Italija
Slovenija

Vacija

Rumanija

Rumanija

Rumanija

Spanija

Polija

Rumanija

Polija

Portugale

Polija

Vacija

Austrija

Polija

Teéma

Tirgu reguléSana un uzraudziba un neatkarigu
kompetento iestazu darbiba

Maksajumu darfjumu likuma grozijumi saistiba ar
piekluvi darfjumu kontu registra datiem

Jaunas regul€josas un uzraudzibas vides izveide, lai
uzlabotu ieguldijumu fondu nozares starptautisko
konkurétspgju, saskanojot likumu ar Padomes
1985. gada 20. decembra Direktivu 85/611/EEK par
normativo un administrativo aktu koordinaciju attieciba
uz parvedamu vertspapiru kolektivo ieguldjjumu
uznémumiem (PVKIU)

Obligato rezervju reZims

FinanSu iestazu, kas nav bankas, regulésana, ko veic
centrala banka

Statistikas parskatu sniegSana par aktiviem un pasiviem,
kuri iegramatoti tadu finanSu iestazu bilanc€, kas nav
bankas

Grozijumi, kas, gatavojoties TARGET2, veikti ar
maksajumu un vertspapiru norékinu sist€ému saistitajos
tiesibu aktos

Grozijumi  noguldifjumu  aizsardzibas  sist€mas
parvaldiba, uzraudziba un finansésana, ipasi attieciba uz

Narodowy Bank Polski lidzdalibu

Banca Nationala a Romaniei veikta maksajumu sisteému,
vertspapiru norekinu sistému un maksajumu instrumentu
parraudziba

Banknosu un monétu SkiroSanas un iepakosSanas
noteikumi

Patéretaju tiesibu aizsardzibas reZima izveide, 1stenojot
Banco de Portugal pienakumus uzraudzibas joma

FinanSu uzraudzibas reforma, 1ipaSi attieciba uz
Narodowy Bank Polski

Federalas finanSu uzraudzibas iestades (BaFin)
uzraudzibas struktiiras modernizacija

FinansSu uzraudzibas reforma

Grozijumi obligato rezervju rezima saistiba ar banku
sadaliSanu



Nr.2

CON/2007/36

CON/2007/37

CON/2007/38

CON/2007/39

CON/2007/40

CON/2007/41

CON/2007/43

CON/2008/1

CON/2008/2

CON/2008/3

CON/2008/4

CON/2008/5

CON/2008/6

CON/2008/7

CON/2008/8

Iniciators

Slovénija

Belgija

Slovénija

Kipra

Bulgarija

Vacija

Slovakija

Kipra

Cehijas Republika

Vacija

Zviedrija

Polija

Portugale

Rumanija

Francija

Teéma

Banka Slovenije jaunie uzdevumi attieciba uz noziedzigi
iegiitu lidzeklu legalizéSanas noversanu

Uzraditaja vertspapiru atcelSanas piem@roSana attieciba
uz Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de
Belgique emittajam akcijam

Valtitas mainas skaidras naudas operaciju uzraudziba

Likumigo maksasanas Iidzeklu aizsardziba pret viltoSanu
un citam nelikumigam aktivitatem

Licencésanas rezima ievieSana uznp€mumiem, kas sniedz
naudas parvedumu pakalpojumus

Parskatu  sniegS8anas  noteikumi  attieciba = uz
maksajumiem un tieSajam investicijam iekSzemes un
arvalstu ekonomiskajas teritorijas saistiba ar Vienotas
euro maksajumu telpas izveidosanu

Euro ievieSanas tiesiskais reguléjums
Euro banknoSu un mongtu reproducéSanas kontrole
Kipra

Ceskd ndrodni banka un Finan$u ministrijas pilnvaru
dalifjums attieciba uz to, ka sagatavo un iesniedz valdibai
tiesibu aktu projektus

Tiesibu akti par mon&tam

Grozijumi Sveriges Riksbank statiitos attieciba uz tas
Valdes loceklu amata pilnvaru terminiem

Grozijumi  noguldfjumu  aizsardzibas  sist€mas
parvaldiba, uzraudziba un finans€$ana, Ipasi attieciba uz
Narodowy Bank Polski 1idzdalibu

Nacionalas Statistiskas sistémas darbibas principi,
noteikumi un struktiira, ka ar1 Banko de Portugal loma

Grozijumi cekiem,

paradzimém

likumos par vekseliem un

Parmainas Senmarténas (Saint-Martin) un Senbartelmi
(Saint-Barthélemy) monetaraja rezima, kas notikusas to
statusa mainas d¢€] Francijas likumos
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b) ECB atzinumi péc Eiropas institiicijas pieprasijuma?

Nr.*

CON/2007/4

CON/2007/9

CON/2007/11

CON/2007/19

CON/2007/20

CON/2007/30

CON/2007/35

CON/2007/42

Iniciators

ES Padome

ES Padome

ES Padome

ES Padome

ES Padome

ES Padome

ES Padome

ES Padome

3 Pieejami arT ECB interneta lapa.
4 Pieprasijumi numuréti tada seciba, kada Padome tos apstiprinajusi.
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Tema

Jaunas komitologijas proceduras ievie$ana
astonas FinanSu pakalpojumu ricibas
plana direktivas

Regula par Kopienas brivo darba vietu
ceturkspa statistiku

Eiropas Kritisko infrastruktiiru apzinasana
un noteik$ana

Euro ieviesana Kipra un Maltad un euro
mainas kurss Kipras marcinai un Maltas
lirai

Starpvaldibu konferences pilnvarojums
izstradat Ligumu, ar ko groza esoSos
Ligumus

Paraugu izlase, preu aizstaSana un
kvalitates korekcija attieciba uz saskanoto
patérina cenu indeksu

Priekslikums Eiropas Parlamenta un
Padomes Regulai par Eiropas statistiku

Atlauja viltojumu atklasanas nolaka veikt
viltotu bankno$u un monétu transporteésanu
starp  kompetentajam  nacionalajam
iestadém, ka arT starp ES iestadem un
organizacijam

OV atsauce

OV C 39,
23.02.2007.,

1. Ipp.

OV C 86,
20.04.2007.,
1. Ipp.

OV C 116,
26.05.2007.,
1. Ipp.

OV C 160,
13.07.2007.,

1. Ipp.

OV C 160,
13.07.2007.,
2. lpp.

OV C 248,
23.10.2007.,
1. Ipp.

OV C 291,
05.12.2007.,
1. Ipp.

oV C 27,
31.01.2008.,

1. Ipp.



EUROSISTEMAS MONETARAS POLITIKAS PASAKUMU

HRONOLOGIJA'
2006. GADA 12. JANVARIS UN 2. FEBRUARIS

ECB Padome nolemj nemainit galveno
refinanséSanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi, aizdevumu iesp&jas uz nakti
procentu likmi un noguldijumu iespgjas procentu
likmi (attiecigi 2.25%, 3.25% un 1.25%).

2006. GADA 2. MARTS

ECB Padome nolemj palielinat galveno
refinans€Sanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi par 25 bazes punktiem (Iidz
2.50%), sakot ar operaciju, par kuru norekins
veicams 2006. gada 8. marta. Padome arT nolem;j
palielinat aizdevumu iesp&jas uz nakti procentu
likmi un noguldijumu iespgjas procentu likmi
par 25 bazes punktiem (attiecigi lidz 3.50% un
1.50%; speka ar 2006. gada 8. martu).

2006. GADA 6. APRILIS UN 4. MAIJS

ECB Padome nolemj nemainit galveno
refinans€Sanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi, aizdevumu iespgjas uz nakti
procentu likmi un noguldijumu iesp&jas procentu
likmi (attiecigi 2.50%, 3.50% un 1.50%).

2006. GADA 8. JUNIJS

ECB Padome nolemj palielinat galveno
refinansé$anas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi par 25 bazes punktiem (Iidz
2.75%), sakot ar operaciju, par kuru norekins
veicams 2006. gada 15. jOnija. Padome ari
nolemj palielinat aizdevumu iespgjas uz
nakti procentu likmi un noguldijjumu iespé&jas
procentu likmi par 25 bazes punktiem (attiecigi
lidz 3.75% un 1.75%; speka ar 2006. gada
15. juniju).

2006. GADA 6. JULIJS

ECB Padome nolemj nemainit galveno
refinanséSanas operaciju minimalo pieteikuma

procentu likmi, aizdevumu iesp&jas uz nakti
procentu likmi un noguldijumu iespgjas procentu
likmi (attiecigi 2.75%, 3.75% un 1.75%).

2006. GADA 3. AUGUSTS

ECB Padome nolemj palielinat galveno
refinansé€Sanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi par 25 bazes punktiem (Iidz
3.0%), sakot ar operaciju, par kuru norekins
veicams 2006. gada 9. augusta. Padome arT
nolemj palielinat aizdevumu iesp&jas uz nakti
procentu likmi un noguldijumu iespgjas procentu
likmi par 25 bazes punktiem (attiecigi 1idz 4.0%
un 2.0%; speka ar 2006. gada 9. augustu).

2006. GADA 31. AUGUSTS

ECB Padome nolemj nemainit galveno
refinans€Sanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi, aizdevumu iesp&jas uz nakti
procentu likmi un noguldijumu iespgjas procentu
likmi (attiecigi 3.0%, 4.0% un 2.0%).

2006. GADA 5. OKTOBRIS

ECB Padome nolemj palielinat galveno
refinansé€Sanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi par 25 bazes punktiem (Iidz
3.25%), sakot ar operaciju, par kuru norékins
veicams 2006. gada 11. oktobri. Padome
arT nolemj palielinat aizdevumu iespgjas uz
nakti procentu likmi un noguldijumu iespgjas
procentu likmi par 25 bazes punktiem (attiecigi
lidz 4.25% un 2.25%; spéka ar 2006. gada
11. oktobri).

2006. GADA 2. NOVEMBRIS

ECB Padome nolemj nemainit galveno
refinansé€Sanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi, aizdevumu iespgjas uz nakti

1 Eurosisttmas monetaras politikas pasakumu 1999.-2005. gada
hronologija sniegta attiecigajos ECB gada parskatos.
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procentu likmi un noguldijumu iesp&jas procentu
likmi (attiecigi 3.25%, 4.25% un 2.25%).

2006. GADA 7. DECEMBRIS

ECB Padome nolemj palielinat galveno
refinans€Sanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi par 25 bazes punktiem (lidz
3.50%), sakot ar operaciju, par kuru norékins
veicams 2006. gada 13. decembri. Padome
arT nolemj palielinat aizdevumu iesp&jas uz
nakti procentu likmi un noguldijjumu iesp&jas
procentu likmi par 25 bazes punktiem (attiecigi
lidz 4.50% un 2.50%; spcka ar 2006. gada
13. decembri).

2006. GADA 21. DECEMBRIS

ECB Padome nolemj 2007. gada katra ilgaka
termina refinanséSanas operacija piedavato
apjomu palielinat no 40 mljrd. euro lidz
50 mljrd. euro. Nosakot $o kapumu, nemti
vera sekojosi aspekti. Pedgjos gados euro
zonas valstu banku sistemas likviditates
vajadzibas strauji pieaugusas un gaidams, ka
2007. gada tas vél vairak paaugstinasies. Tapec
Eurosisttma nolémusi nedaudz palielinat
likviditates vajadzibas, kas tiek nodro$inatas,
veicot  ilgaka  termina  refinansé€Sanas
operacijas. Tomér Eurosisttma turpinas
nodros$inat likviditates lielako daJu, veicot
galvenas refinans€Sanas operacijas. Padome
var nolemt 2008. gada sakuma atkal koriget
piedavato apjomu.

2007. GADA I1. JANVARIS UN 8. FEBRUARIS

ECB Padome nolemj nemainit galveno
refinans€Sanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi, aizdevumu iespgjas uz nakti
procentu likmi un noguldijumu iesp&jas procentu
likmi (attiecigi 3.50%, 4.50% un 2.50%).
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2007. GADA 8. MARTS

ECB Padome nolemj palielinat galveno
refinans€$anas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi par 25 bazes punktiem (Iidz
3.75%), sakot ar operaciju, par kuru norékins
veicams 2007. gada 14. marta. Padome ari
nolem;j palielinat aizdevumu iesp&jas uz nakti
procentu likmi un noguldijumu iesp&jas procentu
likmi par 25 bazes punktiem (attiecigi 11dz 4.75%
un 2.75%; speka ar 2007. gada 14. martu).

2007. GADA 12. APRILIS UN 10. MAIJS

ECB Padome nolemj nemainit galveno
refinanséSanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi, aizdevumu iesp&jas uz nakti
procentu likmi un noguldijumu iespgjas procentu
likmi (attiecigi 3.75%, 4.75% un 2.75%).

2007. GADA 6. JUNIJS

ECB Padome nolemj palielinat galveno
refinanséSanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi par 25 bazes punktiem (Iidz
4.0%), sakot ar operaciju, par kuru norékins
nolemj palielinat aizdevumu iesp&jas uz nakti
procentu likmi un noguldijumu iespgjas procentu
likmi par 25 bazes punktiem (attiecigi lidz 5.0%
un 3.0%; speka ar 2007. gada 13. jiniju).

2007. GADA 5. JULIJS, 2. AUGUSTS,

6. SEPTEMBRIS, 4. OKTOBRIS, 8. NOVEMBRIS,
6. DECEMBRIS, 2008. GADA 10. JANVARIS,

7. FEBRUARIS UN 6. MARTS

ECB Padome nolemj nemainit galveno
refinanséSanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi, aizdevumu iesp€jas uz nakti
procentu likmi un noguldijumu iespgjas procentu
likmi (attiecigi 4.00%, 5.00% un 3.00%).
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TERMINI

Saja terminu skaidrojuma ietverti atseviski ECB gada parskata atrodamie termini. Pilnigaku un
detalizetaku terminu skaidrojumu sk. ECB interneta lapa.

Aizdevumu iespéja uz nakti (marginal lending facility) — Eurosistémas pastaviga iesp€ja, kuru
darijuma partneri var izmantot, lai sanemtu no NCB kreditu uz nakti ar iepriek$ noteiktu procentu
likmi pret atbilstoSajiem aktiviem (sk. arT galvenas ECB procentu likmes (key ECB interest rates)).

Atklata tirgus operacija (open market operation) — operacija, ko finansu tirgi veic péc centralas
bankas iniciativas. Atkariba no mérkiem, regularitates un procediiram Eurosistémas atklata tirgus
operacijas var iedalit Cetras kategorijas: galvenas refinanséSanas operacijas, ilgaka termina
refinanséSanas operacijas, precizéjoSas operacijas un strukturalas operacijas. Attieciba uz
izmantotajiem instrumentiem Eurosistemas galvenie atklata tirgus instrumenti ir reversie darijumi,
un tos var izmantot visas Cetras operaciju kategorijas. Turklat strukturalajam operacijam pieejamas
parada vertspapiru emisijas un tieSie darfjumi, savukart precizgjoSo operaciju veiks$anai piecjami
tieSie darfjumi, valiitas mijmainas darijumi un noguldijumu ar noteiktu terminu piesaiste.

Atpirksanas ligums (repurchase agreement) — vienosanas par vertspapiru pardosanu un vélaku
atpirkSanu par konkrétu cenu kada konkréta datuma. To sauc ari par repo ligumu.

Bruto darbibas ienémumi (gross operating surplus) — parpalikums (vai deficits), kas rodas,
atskaitot no sarazoto galaproduktu vértibas starppatérina izmaksas, nodarbinato atlidzibu un nodoklu
izmaksas minus razoSanas subsidijas, bet nenemot vera ar finansu un nerazoto aktivu aiznpemsanos/
réSanu vai ar IpaSumu saistitos maksajumus un sanemtos ienakumus.

Centrala valdiba (central government) — valdiba saskana ar Eiropas Kontu sisttmas (EKS 95)
definiciju, kura neietilpst regionala un vietgja limena valdiba (sk. ari valdiba (general government)).

Centralais darfjuma partneris (central counterparty) — darijuma partneris, kas viena vai
vairakos finan$u tirgos tirgotos ligumos darbojas ka starpnieks, t.i., pircgjs attieciba pret visiem
pardevejiem un pardevejs attieciba pret visiem pircgjiem.

Centralais veértspapiru depozitarijs (CVD) (central securities depository (CSD)) — iestade
1) vertspapiru darfjumu apstrades un to norékinu nodrosinasanai dematerializéta veida un 2) ar
aktivu lomu veértspapiru emisiju integritates nodrosinasana. Vertspapirus var turét materializeta (bet
imobilizeta) veida vai dematerializ&ta (t.i., tikai elektronisku ierakstu) veida.

Centralo banku korespondentattiecibu modelis (CCBM) (correspondent central banking
model (CCBM)) — mehanisms, ko radijusi Eurosistéma, lai darijjuma partneri varétu izmantot
atbilstoSos aktivus parrobezu darfjumos. CCBM NCB savstarpgji darbojas ka vertspapiru kontu
turétajas. Katra NCB sava vértspapiru parvaldes struktiira atveérusi vertspapiru kontus visam
paréjam NCB (un Eiropas Centralajai bankai).

Cenu stabilitate (price stability) — cenu stabilitates saglabasana ir Eurosistémas galvenais
mérkis. Padome defingjusi cenu stabilitati ka euro zonas saskanota patérina cenu indeksa
pieaugumu salidzinajuma ar ieprick§&jo gadu mazaku par 2%. Padome ar1 darfjusi zinamu,
ka, lai nodroSinatu cenu stabilitati, ta cenSas saglabat inflaciju zemaku par 2%, bet tuvu 2%
vidgja termina.
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Cits finanSu starpnieks (CFS) (other financial intermediary (OFI)) — sabiedriba vai
kvazisabiedriba (iznemot apdrosinasanas sabiedribas un pensiju fondus), kas galvenokart
nodarbojas ar finansu starpniecibu, uznemoties saistibas veidos, kas nav nauda, noguldijumi un/vai
tuvi noguldijumu aizstaj€ji, pret institucionalam strukttiram, kas nav MFI. CFS ietver sabiedribas,
kas galvenokart nodarbojas ar ilgtermina finansgjuma nodrosinasanu (pieméram, sabiedribas, kas
nodarbojas ar finansu lizinga pakalpojumiem, sabiedribas, kas izveidotas vertspapirotu aktivu
turéSanai, vertspapiru un atvasinato finanSu instrumentu dileri, ja tie darbojas sava varda, riska
kapitalsabiedribas un attistibas kapitalsabiedribas).

Darijuma partneris (counterparty) — finanSu darfjuma (piem&ram, jebkura darfjuma ar centralo
banku) otra puse.

ECOFIN (ECOFIN Council) — ES Padome ekonomikas un finan$u ministru sastava.

Eiropas Centrala banka (ECB) (European Central Bank (ECB)) — ECB ir Eurosistémas un
Eiropas Centralo banku sistémas (ECBS) centrs, un saskana ar Ligumu (107. panta 2. punkts)
ta ir juridiska persona. Saskana ar ECBS Statiitiem ta nodro§ina Eurosistémai un ECBS uzticéto
uzdevumu veik8anu, izvérSot savu darbibu vai arT ar NCB starpniecibu. ECB parvalda Padome,
Valde un — ka tre§a lemgjinstitiicija — Generalpadome.

Eiropas Centralo banku sistéema (ECBS) (European System of Central Banks (ESCB)) — sisttma
ietilpst Eiropas Centrala banka (ECB) un visu 27 ES dalibvalstu NCB, t.i., taja ietilpst ne tikai
Eurosistémas dalibnieki, bet arT to dalibvalstu NCB, kuras vél nav ieviesusas euro. ECBS parvalda
ECB Padome, Valde un — ka ECB tresa lémégjinstiticija — Generalpadome.

Eiropas Kontu sistéema (EKS 95) (European System of Accounts 1995 (ESA 95)) — visaptveros$a
un integréta makroekonomikas kontu sisteéma, kuras pamata ir starptautiski saskanotu statistikas
koncepciju, definiciju un uzskaites noteikumu kopums un kuras mérkis ir nodrosinat saskanotu
ES dalibvalstu tautsaimniecibu kvantitativo aprakstu. EKS 95 ir Kopienas versija par pasaules
Nacionalo kontu sistému 1993 (NKS 93).

Eiropas Monetarais institiits (EMI) (European Monetary Institute (EMI)) — pagaidu institits,
kas tika izveidots 1994. gada 1. janvari, uzsakot Ekonomikas un monetaras savienibas otro

Ekonomikas un finanSu komiteja (EFK) (Economic and Financial Committee (EFC)) —
konsultativa Kopienas struktiira, kas piedalas ECOFIN un Eiropas Komisijas darba sagatavosana.
Tas uzdevumi ietver dalibvalstu un Kopienas ekonomiska un finansu stavokla veértésanu un budzeta
parraudzibu.

Ekonomikas un monetara savieniba (EMS) (Economic and Monetary Union (EMU)) — process,
kura rezultata ieviesta vienota valiita — euro — un euro zonas vienota monetara politika, ka arT veikta
ES dalibvalstu ekonomiskas politikas koordinacija. Sis Liguma aprakstitais process notika trijos
posmos. P&dgjais, tresais, posms sakas 1999. gada 1. janvari, kad pilnvaras monetaraja joma tika
nodotas Eiropas Centralajai bankai un tika ieviests euro. EMS izveides procesu noslédza euro
ievieSana skaidras naudas aprit€ 2002. gada 1. janvari.

EONIA (euro uz nakti izsniegto kreditu vidéjais indekss) (EONIA (euro overnight index
average)) — efektivas procentu likmes raditajs, kas doming euro starpbanku darjjumu uz nakti tirga.
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To aprékina ka euro denominéto aizdevumu darfjumu uz nakti bez nodrosinajuma procentu likmju
vidgjo sverto raditaju saskana ar saraksta ieklauto banku sniegtajiem datiem.

Etalonportfelis (benchmark portfolio) — attieciba uz ieguldijumiem atsauces portfelis vai indekss,
ko iegiist, izmantojot So ieguldijumu likviditates un riska, ka ar to atdeves mérkraditajus. Izmantojot
etalonportfeli, tiek salidzinats faktiska portfela sniegums.

EURIBOR (euro starpbanku Kkreditu procentu likmju indekss) (EURIBOR (euro
interbank offered rate)) — likme, ar kadu saskana ar saraksta ieklauto banku sniegtajiem
datiem visaugstaka reitinga banka velas aizdot naudas Iidzeklus citai visaugstaka reitinga
bankai un ko katru dienu aprékina starpbanku noguldijumiem ar dazadiem terminiem Iidz
12 ménesiem.

Euro efektivais kurss (EEK, nominalais/realais) (effective exchange rate (EER) of
the euro (nominal/real)) — vidgjie svértie divpusgjie euro kursi attieciba pret euro zonas
galveno tirdzniecibas partnervalstu valitam. Eiropas Centrala banka publicEé nominala
EEK indeksus attieciba pret divam tirdzniecibas partnervalstu grupam: EEK 22 (ietilpst
12 arpus euro zonas esosas ES dalibvalstis un 10 galvenas tirdzniecibas partnervalstis arpus ES) un
EEK 42 (ietilpst EEK 22 un 20 papildu valstis). [zmantotie svari atspogulo katras partnervalsts dalu
euro zonas tirdznieciba, nemot véra konkurenci treSo valstu tirgos. Realie EEK ir nominalie EEK,
kas defléti ar arvalstu un iek§zemes cenu vai izmaksu attiecibas vidgjo sverto vertibu. Tadgjadi tie ir
cenu un izmaksu konkur&tspgjas raditaji.

Euro zona (euro area) — zona, kura ietilpst tas dalibvalstis, kuras saskana ar Ligumu ieviesusas
euro ka vienoto vallitu un kuras tiek Tstenota vienota monetara politika, par ko atbild Eiropas
Centralas bankas Padome. Euro zona paslaik ietilpst Belgija, Vacija, Irija, Griekija, Spanija,
Francija, Italija, Kipra, Luksemburga, Malta, Niderlande, Austrija, Portugale, Slovénija un Somija.

Eurosistema (Eurosystem) — euro zonas centralo banku sistéma. Taja ietilpst Eiropas Centrala
banka un to dalibvalstu NCB, kuras ieviesusas euro.

Eurosistémas kreditu novértéjuma sistema (EKNS) (Eurosystem credit assessment framework
(ECAF)) — procediiru, noteikumu un pag€mienu kopums, kas nodrosina to, ka visi atbilstosie aktivi
atbilst Eurosistémas augstajiem kreditstandartiem.

Finan$u stabilitate (financial stability) — stavoklis, kada finansu sisteéma, kura ietilpst finansu
starpnieki, tirgi un tirgus infrastrukttiras, ir sp&jiga izturét Sokus un finansu nelidzsvarotibas
izlidzinasanos, tadgjadi mazinot varbutibu, ka finanSu starpniecibas procesa varétu izveidoties
parravumi, kas ir pietickami nopietni, lai butiski kavétu uzkrajumu novirzisanu uz ienesigam
ieguldijumu iespgjam.

Galvena refinanseéSanas operacija (main refinancing operation) — regulara atklata tirgus
operacija, ko Eurosistéma veic reverso darijjumu veida. Sadas operacijas veic katru ned€lu ar
standartizsolu palidzibu, un to termins parasti ir 1 nedéla.

Galvenas ECB procentu likmes (key ECB interest rates) — Padomes noteiktas procentu likmes, kas
atspogulo Eiropas Centralas bankas monetaras politikas nostaju. Tas ir galveno refinanséSanas
operaciju minimala pieteikuma procentu likme, aizdevumu iesp&jas uz nakti procentu likme

un noguldijumu iespéjas procentu likme.
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Generalpadome (General Council)—vienano Eiropas Centralas bankas (ECB) lemgjinstiticijam.
Taja ietilpst ECB prezidents un viceprezidents un visu Eiropas Centralo banku sistemas NCB
vaditaji.

Iesp€jas ligums (option) — finansu instruments, kas ta ipasnickam dod tiesibas, tomér neuzliek
saistibas pirkt vai pardot noteiktus aktivus (pieméram, obligacijas vai akcijas) par ieprieks noteiktu
cenu (iespgjas liguma izmantoSanas cena (strike vai exercise price)) vai nu noteikta datuma, vai lidz
noteiktam datumam (iesp&jas liguma izmantoSanas datums (exercise vai maturity date)).

Iespéju apléses (projections) — Cetrreiz gada veikta pasakuma rezultati, kura meérkis ir prognozet
iespgjamas nakotnes makroekonomiskas norises euro zona. Eurosistémas specialistu iesp&ju
apléses tiek publicétas jiinija un decembrd, bet Eiropas Centralas bankas (ECB) specialistu iesp&ju
apléses — marta un septembri. Tas ietilpst ECB monetaras politikas stratégijas tautsaimniecibas
analizes pilara un tadgjadi ir viens no vairakiem ieguldijumiem Padomes veiktaja cenu stabilitates
risku noveértéjuma.

Ilgaka termina refinanséSanas operacija (longer term refinancing operation) — regulara atklata
tirgus operacija, ko Eurosistéma veic reverso darijumu veida. Sadas operacijas veic katru
meénesi ar standartizsolu palidzibu, un to termins parasti ir 3 ménesi.

Implicétais svarstigums (implied volatility) — gaidamais aktiva (piemeram, akcijas vai obligacijas)
cenas parmainu tempa svarstigums (t.i., standartnovirze). To var iegiit no aktiva cenas, termina
beigu datuma un attiecigo iesp&ju ligumu izmantoSanas cenas, ka ar no bezriska ienesiguma likmes,
izmantojot iesp&u ligumu cenu noteikSanas modeli (pieméram, Bleka—Skoulza (Black-Scholes)
modeli).

Izpildes periods (maintenance period) — periods, uz kadu aprékina kreditiestazu atbilstibu
rezervju prasibam. Izpildes periods sakas diena, kad veicams norékins par pirmo galveno
refinanséSanas operaciju, kas tick veikta péc ECB Padomes s&des, kura paredzEts sniegt
monetaras politikas nostdjas kartgja meneSa noveértg§jumu. Vismaz tris méneSus pirms
katra gada sakuma Eiropas Centrala banka publicé rezervju prasibu izpildes
periodu kalendaru.

Kandidatvalstis (candidate countries) — valstis, no kuram ES pienémusi pieteikumu dalibai
ES. 2005. gada 3. oktobrT sakas pievienoSands sarunas ar Horvatiju un Turciju, bet ar BijuSo
Dienvidslavijas Makedonijas Republiku tas vél nav uzsaktas.

Kapitala vertspapiri (equities) — vertspapiri, kas atspogulo TpaSumtiesibas uz akciju sabiedribas
dalu. Tie ietver birzas tirgotas akcijas (kotEtas akcijas), nekotStas akcijas un citus kapitala
vertspapiru veidus. Kapitala vertspapiri parasti nodrosina ienakumus dividenzu veida.

Kapitala vértspapiru tirgus (equity market) — tirgus, kura emite un tirgo kapitala vértspapirus.
Korporativa vadiba (corporate governance) — noteikumi, procedtiras un procesi, saskana ar kuriem
organizacija tiek vadita un kontroléta. Korporativas vadibas uzbiive nosaka dazadu organizacijas

dalibnieku (pieméram, valde, vaditaji, akcionari un citas iesaistitds puses) tiesibu un savstarpgjo
pienakumu sadalfjumu, ka arT lémumu piepemsanas noteikumus un kartibu.
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Kredita atvasinatais finan$u instruments (credit derivative) — finanSu instruments, kas noskir
kreditrisku no pamata esosa finansu darfjuma, nodrosinot iesp&ju atseviski noteikt kreditriska cenu
un veikt ta novirzisanu.

Kreditiestade (credit institution) — 1) uznémums, kas nodarbojas ar noguldijumu vai citu
atmaksajamu Iidzeklu pienemsSanu no sabiedribas un kreditu pieskirSanu sava varda, vai
2) uzp@mums vai jebkura cita juridiska persona, kas atSkiras no 1. punkta min€tajam un emité
maksasanas Iidzeklus elektroniskas naudas veida.

Kreditrisks (credit risk) — risks, ka darijuma partneris pilna apjoma nenokartos savas saistibas,
vai nu pienakot terminam, vai arT jebkura laika pec tam. Kreditrisks ietver aizstaSanas izmaksu
risku un pamatsummas risku, ka ar1 risku, ka norékinu neveiks norékinu veicosa banka.

Ligums (Treaty) — Eiropas Kopienas dibinasanas Iigums (Romas Iigums). Ligums vairakkart
grozits, paSi, noslédzot Ligumu par Eiropas Savienibu (Mastrihtas ligumu), kur§ izveidoja
Ekonomikas un monetaras savienibas pamatus un kura ietilpa ECBS Statiiti.

Likviditates risks (liquidity risk) — risks, ka darijjuma partneris pilna apjoma nenokartos
savas saistibas termina. Likviditates risks nenozimé, ka darfjuma partneris vai dalibnieks ir
maksatnespgjigs, jo, iesp&jams, tas spes veikt nepiecieSsamo norekinu kada velaka nenoteikta laika.

Lisabonas stratégija (Lisbon strategy) — visaptveros$a strukturalo reformu programma, kuras mérkis
ir parveidot ES par "visdinamiskako un konkurétspgjigako uz zinasanam balstito tautsaimniecibu
pasaulg" un kuru 2000. gada uzsaka Lisabonas Eiropadome.

M1 — Sauras naudas raditajs, kas ietver skaidro naudu apgroziba un noguldijumus uz nakti MFI un
centralaja valdiba (piemé&ram, pasta vai Valsts kasg).

M2 — vidgjas naudas raditajs, kas ietver M1, noguldijumus ar bridindgjuma terminu par
iznemSanu 1idz 3 méneSiem ieskaitot (t.i., istermina krajnoguldijumus) un noguldijumus
ar noteikto terminu Iidz 2 gadiem ieskaitot (t.i., Istermina noguldijumus) MFI un
centralaja valdiba.

M3 — plasas naudas raditajs, kas ietver M2 un tirgojamos instrumentus, Tpasi atpirksanas ligumus,
naudas tirgus fondu akcijas un dalas, ka arT MFI emitétus parada vértspapirus ar terminu I1dz
2 gadiem ieskaitot.

M3 pieauguma atsauces vertiba (reference value for M3 growth) — M3 gada kapuma temps
vidgja termina atbilstoSi cenu stabilitates saglabasanas mérkim. PaSlaik M3 gada pieauguma
atsauces vertiba ir 4.5%.

Maksajumu apstrades automatizacija (STP) (straight-through processing (STP)) — pilniba
automatiz€ta darjjumu/maksajumu parvedumu apstrade, t.sk., kur nepiecieSams, automatiz&ta
rikojumu apstiprinasana, salidzinasana, generésana, kliringa (tirvértes) un norékina veik$ana.

Maksajumu bilance (balance of payments (b.o.p.)) — statistikas parskats, kas konkrétam periodam

apkopo kadas valsts saimnieciskos darfjumus ar pargjam valstim. Seit ietilpst darTjumi, kas saistiti
ar preceém, pakalpojumiem un ienakumiem, tadi darfjumi, kas saistiti ar finanSu prasibam un
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saisttbam pret pargjam valstim, un darfjumi (piem&ram, valstu parada atlaiSana), kas klasificgjami
ka parvedumi.

MFI (monetaras finansu iestades) (MFIs (monetary financial institutions)) — finan$u iestades,
kas veido euro zonas naudas emisijas sektoru. Seit ietilpst Eurosistéma, rezidentu kreditiestades
saskana ar Kopienas tiesibu aktu definiciju un visas pargjas rezidentu finansu iestades, kas
nodarbojas ar noguldijumu un/vai tiem tuvu aizstaj&ju piesaisti no ne-MFI, ka ar1 kreditu izsniegSanu
un/vai ieguldijumu veikSanu vertspapiros sava varda (vismaz ekonomiska nozimé). P&dgja grupa
galvenokart ietilpst naudas tirgus fondi.

MFI ilgaka termina finanSu saistibas (MFI longer-term financial liabilities) — noguldijjumi ar
noteikto terminu ilgaku par 2 gadiem, noguldijumi ar bridinajuma terminu par iznpemsanu ilgaku par
3 méneSiem, euro zonas MFI emitetie parada vertspapiri ar sakotngjo dz&€Sanas terminu ilgaku
par 2 gadiem un euro zonas MFI sektora kapitals un rezerves.

MFI Kkredits euro zonas rezidentiem (MFI credit to euro area residents) — MFI izsniegtie
aizdevumi ne-MFI, kas ir euro zonas valstu rezidenti (t.sk. valdibai un privatajam sektoram), un
MFTI euro zonas rezidentu ne-MFI emitéto vertspapiru turgjumi (akcijas, citi kapitala vertspapiri un
parada vertspapiri).

MFI procentu likmes (MFI interest rates) — procentu likmes, kuras rezidentu kreditiestades
un citas MFI, iznemot centralas bankas un naudas tirgus fondus, piemero euro denominé&tajiem
euro zonas rezidentu majsaimniecibu un nefinansu sabiedribu noguldijumiem un tam izsniegtajiem
kreditiem.

MFI sektora konsolidéta bilance (consolidated balance sheet of the MFI sector) —
bilance, kas sagatavota, MFI kopsavilkuma bilancé ietverot MFI savstarpgjo darfjumu neto
pozicijas (piemeéram, MFI savstarpgjos aizdevumus un noguldijumus). Ta sniedz statistisko
informaciju par MFI sektora aktiviem un saisttbam pret $im sektoram nepiederosiem
euro zonas rezidentiem (t.i., valdibu un pargjiem euro zonas rezidentiem) un pret arpus
euro zonas esoSo valstu rezidentiem. Ta ir galvenais statistisko datu avots monetaro
raditaju  aprékinaSanai un nodroSina pamatu regularai M3 neietilpstoSo bilances
postenu analizei.

MFI tirie arejie aktivi (MFI net external assets) — euro zonas MFI sektora argjie
aktivi (piem&ram, zelts, arvalstu valiitu banknotes un mongtas, arpus euro zonas esoSo
valstu rezidentu emiteti vertspapiri un arpus euro zonas esoS$o valstu rezidentiem izsniegti
aizdevumi), no ka atskaititas euro zonas MFI sektora argjas saistibas (piem&ram, arpus
euro zonas esoSo valstu rezidentu noguldijumi un atpirkSanas ligumi, ka arT to naudas
tirgus fondu akciju/dalu un MFI emitéto parada veértspapiru ar terminu lidz 2 gadiem
ieskaitot tur&jumi).

Minimala pieteikuma procentu likme (minimum bid rate) — zemaka procentu likme, ar kuru
darfjuma partneri var iesniegt pieteikumus galveno refinansésanas operaciju mainigas procentu
likmes izsoles. Ta ir viena no galvenajam ECB procentu likmém, kas atspogulo monetaras
politikas nostaju.

Monetara analize (monetary analysis) — viens no Eiropas Centralas bankas principu
sisttmas pilariem visaptverosas cenu stabilitates risku analizes veikS$anai, kas ir Padomes
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monetaras politikas [émumu pamats. Monetara analize palidz novertét vidga termina un
ilgtermina inflacijas tendences, nemot véra cieSo saistibu starp naudu un cenam ilgakos
periodos. Monetaraja analiz€ tiek ieveérotas norises plasa monetaro raditaju spektra, t.sk. M3,
ta sastavdalas un atbilstosajos bilances postenos, Tpasi kreditos, un dazados likviditates parpalikuma
raditajos (sk. ar tautsaimniecibas analize (economic analysis)).

Monetarie ienakumi (monetary income) — Eurosistéemas monetaras politikas funkcijas veikSanas
procesa uzkratie NCB ienakumi, ko iegiist no saskana ar Padomes vadlinijam iezim&tiem aktiviem,
ko tur apmaina pret apgroziba eso§am banknotém un noguldijumu saistibam pret kreditiestadém.

Naudas tirgus (money market) — tirgus, kura tiek piesaistiti, iegulditi un tirgoti Tstermina lidzekli,
izmantojot instrumentus, kuru sakotngjais termin$ parasti neparsniedz 1 gadu.

Nefinansu sabiedribu aréja finanséjuma izmaksas (realas) (cost of the external financing of
nonfinancial corporations (real)) — nefinansu sabiedribu izmaksas, kas rodas, piesaistot jaunus
argjos lidzeklus. Euro zonas nefinansu sabiedribam tas tiek aprékinatas ka vid€jas sveértas banku
aizdevumu izmaksas, parada vértspapiru izmaksas un kapitala vértspapiru izmaksas, pamatojoties
uz atlikuma un apgroziba eso$a apjoma summam, kas korigétas atbilstosi parveértésanas ietekmei,
un deflgjot tas ar inflacijas gaidam.

NefinansSu sabiedribu finanséjuma iztrikums (financing gap of non-financial corporations) —
finansgjuma iztrokumu var definét ka uzn@émuma uzkrajumu (nesadalitas pelpas un amortizacijas
rezerves veida) un nefinanSu sabiedribu nefinansu ieguldijumu starpibu. Finans€juma iztrikumu
var definét ar1, izmantojot finansu kontu datus, ka starpibu starp nefinansu sabiedribu finanSu aktivu
neto iegddém un neto uznemtajam saistibam. Statistikas avotu atskirtbu dg] starp abiem raditajiem
ir statistiska novirze.

Nodrosinajums (collateral) — iekilati vai ka citadi nodoti aktivi (pieméram, kreditiestades kila,
kas sniegta centralajam bankam), kas garanté aizdevuma atmaksu, ka ari aktivi, kas tiek pardoti
(pieméram, aktivi, ko kreditiestades pardod centralajam bankam) saskana ar atpirksanas ligumu.

Noguldijumu iespéja (deposit facility) — Eurosistémas pastaviga iespéja, kuru darijuma
partneri var izmantot, lai NCB veiktu noguldijumus uz nakti ar ieprieks noteiktu procentu likmi
(sk. ar1 galvenas ECB procentu likmes (key ECB interest rates)).

Norekinu risks (settlement risk) — risks, ka norekins parvedumu sistéma nenotiks ta, ka planots,
parasti tapéc, ka kada puse neizpilda vienas vai vairakas norékinu saistibas. Sads risks konkréti
ietver darbibas risku, kreditrisku un likviditates risku.

Obligaciju tirgus (bond market) — tirgus, kura emité un tirgo ilgaka termina parada
vertspapirus.

Padome (Governing Council) — augstaka Eiropas Centralas bankas (ECB) lémgjinstitiicija.
Padomi veido visi ECB Valdes locekli un euro ieviesuso dalibvalstu NCB vaditaji.

Parada veértspapirs (debt security) — emitenta (t.i., aizn€mgja) apnemsanas veikt vienu vai vairakus

maksajumus vértspapiru turétajam (aizdevéjam) noteikta datuma vai datumos nakotng. Sadiem
vertspapiriem parasti ir noteikta procentu likme (kupons), un/vai tie tiek pardoti ar diskontu no
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summas, kas tiks atmaksata noteiktaja dz€Sanas termina. Parada vertspapiri, kas emitéti ar sakotngjo
terminu ilgaku par 1 gadu, klasificeti ka ilgtermina parada vertspapiri.

Parmeériga budZeta deficita novérSanas procediira (excessive deficit procedure) — Liguma
104. panta un 20. protokola izklastita parmériga budzeta deficita novér$anas procediiras norma prasa
ES dalibvalstim nodros$inat budzeta disciplinu, defin€ krit€rijus, saskana ar kuriem kads budzeta
stavoklis uzskatams par parmerigu budzeta deficitu, un nosaka, kadi pasakumi javeic pec tam,
kad konstateta budzeta deficita vai valsts parada prasibu neizpilde. 104. pantu papildina Padomes
1997. gada 7. julija Regula (EK) Nr. 1467/97 par parmeriga budzeta deficita noverSanas procediras
ievieSanas paatrinaSanu un precizéSanu (ar grozijumiem, kurus ieviesa Padomes 2005. gada
27. junija Regula (EK) Nr. 1056/2005), kas ir viens no Stabilitates un izaugsmes pakta
elementiem.

Pastaviga iespéja (standing facility) — centralas bankas nodroSinata iesp€ja, kas pieejama
darfjuma partneriem péc paSu iniciativas. Eurosistéma piedava divas pastavigas iespgjas uz
nakti: aizdevumu iesp€ju uz nakti un noguldijumu iesp€ju.

Portfelieguldijumi (portfolio investment) — euro zonas rezidentu tadu vertspapiru tirie darfjumi
un/vai pozicijas, kuru emitenti ir euro zonas nerezidenti ("aktivi"), un tadu euro zonas nerezidentu
vertspapiru tirie darfjumi un/vai pozicijas, kuru emitenti ir euro zonas rezidenti ("saistibas"). Tiek
ietverti kapitala vertspapiri un parada vertspapiri (obligacijas un paradzimes un naudas tirgus
instrumenti), iznpemot tieSajas investicijas vai rezerves aktivos uzraditas summas.

Precizéjosa operacija (fine tuning operation) — atklata tirgus operacija, ko Eurosistéema veic,
lai noverstu neparedz&tas likviditates svarstibas tirgil. Preciz€joso operaciju biezums un termini nav
standartizeti.

Reala laika bruto norekinu (RTGS) sistema (real-time gross settlement (RTGS) system) —
norékinu sistéma, kura maksajumu apstrade un norékins notiek, pamatojoties uz katru atsevisku
maksajuma dokumentu (neizmantojot mijieskaitu) realaja laika (nepartraukti) (sk. arit TARGET).

Reversais darijums (reverse transaction) — operacija, kura centrala banka pérk vai pardod aktivus
saskana ar atpirkSanas ligumu vai veic kreditoperacijas pret nodrosinajumu.

Rezervju baze (reserve base) —to bilances postenu (Tpasi saistibu) summa, kuri veido kreditiestades
rezervju prasibu aprékinasanas bazi.

Rezervju norma (reserve ratio) — centralas bankas noteikta norma katrai rezervju baze ieklauto
atbilstoSo bilances postenu kategorijai. Normas izmanto rezervju prasibu aprékinasanai.

Rezervju prasiba (reserve requirement) — minimalais rezervju apjoms, kas kreditiestadei jaglaba
Eurosistema. Izpilde tiek noteikta, pamatojoties uz dienas atlikumu vidgjo raditaju izpildes
perioda.

Sakotnéja bilance (primary balance) — valdibas tirie aizn€mumi vai tirie aizdevumi, iznemot
procentu maksajumus par valdibas konsolidetajam saistibam.

Saskanotais patérina cenu indekss (SPCI) (Harmonised Index of Consumer Prices (HICP)) —
Eurostat aprékinats patérina cenu raditajs, kas saskanots visam ES dalibvalstim.
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Sistemisks risks (systemic risk) — risks, ka, vienam dalibniekam nespgjot nokartot savas saistibas
sistéma, arT citi dalibnieki nespés laika nokartot savas saistibas, iesp&jams, izraisot papildu problémas
(piem@ram, ieverojamas likviditates vai kreditu problémas), kas var apdraudét finanSu sist€mas
stabilitati. Sadu nesp&ju var radit darbibas vai finansu problémas.

Stabilitates un izaugsmes pakts (Stability and Growth Pact) — Stabilitates un izaugsmes pakta
mérkis ir Ekonomikas un monetaras savienibas treSaja posma nodroSinat stabilas valdibas
finanses, lai stiprinatu cenu stabilitates un specigas, ilgtspgjigas, nodarbinatibu veicinoSas
izaugsmes nosactjumus. Lai sasniegtu So mérki, pakts paredz, ka dalibvalstim janosaka vid&ja
termina budZeta mérki. Tas ietver ari parmeériga budzZeta deficita novérSanas procediiras
konkrétas specifikacijas. Pakta ietilpst Amsterdamas Eiropadomes 1997. gada 17. junija Rezolicija
par Stabilitates un izaugsmes paktu un divas Padomes Regulas: 1) 1997. gada 7. julija Regula (EK)
Nr. 1466/97 par budzeta stavokla parraudzibas un ekonomiskas politikas parraudzibas un koordinacijas
stiprinaSanu (ar grozijumiem, kurus ieviesa 2005. gada 27. jinija Regula (EK) Nr. 1055/2005), un
2) 1997. gada 7. julija Regula (EK) Nr. 1467/97 par parmériga budzeta deficita novérSanas
procediiras ievieSanas paatrinasanu un precizé€Sanu (ar grozijumiem, kurus ieviesa 2005. gada
27. junija Regula (EK) Nr. 1056/2005). Stabilitates un izaugsmes paktu papildina ECOFIN
zinojums '"Stabilitates un izaugsmes pakta ievieSanas uzlaboSana", ko apstiprinaja Briseles
Eiropadome 2005. gada 22. un 23. marta. To papildina arT jaunais Ricibas kodekss "Stabilitates
un izaugsmes pakta istenoSanas specifikacijas un vadlinijas par stabilitates un konvergences
programmu formu un saturu”, ko 2005. gada 11. oktobrT apstiprinaja ECOFIN.

Starptautisko investiciju bilance (s.i.b.) (international investment position (i.i.p.)) — kadas valsts
nenokartoto tiro finansu prasibu (vai finansu saistibu) pret pargjam valstim vertiba un sastavs.

TARGET (Eiropas Vienota automatizeéta reala laika bruto norékinu) sistema (TARGET
(Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer) system) — reala laika
bruto noréekinu sistema (RTGS) euro. Ta ir decentralizéta sistéma, ko veido nacionalas RTGS
sistémas, ECB maksajumu mehanisms (EMM) un starpsavienojumu mehanisms.

TARGET?2 — jauna TARGET sistémas paaudze, kura ieprieks€jo decentralizéto tehnisko strukttru
aizstaj ar vienotu kopg&ju platformu, kas nodroSina saskanotu pakalpojumu sniegSanu, izmantojot
vienotu cenu noteik$anas shému.

Tautsaimniecibas analize (economic analysis) — viens no Eiropas Centralas ban-
kas principu sistemas pilariem visaptveroSas cenu stabilitates risku analizes veiksa-
nai, kas ir Padomes monetaras politikas l€mumu pamats. Tautsaimniecibas analize gal-
venokart tiek veikta paSreiz€jo ekonomisko un finan$u noriSu un implicéto Tstermina lidz
vidgja termina cenu stabilitates risku novert§jumam precu, pakalpojumu un faktoru tirgu pieda-
vdjuma un pieprasijuma mijiedarbibas skatfjuma minétajos terminos. Saja zina vajadziga uzma-
niba tiek pievérsta nepiecieSamibai noteikt tautsaimniecibu ietekmgjoso satricinajumu raksturu,
to ietekmi uz izmaksu un cenu noteikSanas parmaipam un to Tistermina lidz vid&ja
termina  izplatiSanas  perspektivas  tautsaimnieciba  (sk. arT  monetara  analize
(monetary analysis)).

Tie$as investicijas (direct investment) — parrobezu investicijas, ko veic, lai iegiitu ilgstosu lidzda-

Iibu kada uznémuma, kas ir rezidents cita valstT (parasti, lai nodro§inatu Tpasumtiesibas, kas atbils
vismaz 10% no parastajam akcijam vai balsstiesibam).
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Tirgus risks (market risk) — risks, ka tirgus cenu parmainu rezultata radisies zaud&jumi (gan bilan-
ces, gan arpusbilances postenos).

Uznémumu pelnitspéja (corporate profitability) — uznémumu pelnas raditaju mérs, kas galveno-
kart saistits ar to apgrozijumu, aktiviem vai paSu kapitalu. Ir vairaki atSkirigi uznémumu pelnitspé-
jas raditaji, kuru pamata ir uzneémumu finansu parskatu dati, pieméram, pamatdarbibas ieneémumu
(apgrozijums minus pamatdarbibas izdevumi) attieciba pret apgrozijumu, neto ien€mumu (pamat-
darbibas un ar pamatdarbibu nesaistitie iep€mumi p&c nodoklu, amortizacijas un arkartas postenu
atskaitiSanas) attieciba pret apgrozijumu, aktivu pelna (saistto tiro iene@mumu attieciba pret kope-
jiem aktiviem) un pasu kapitala atdeve (saistito tiro ien€mumu attieciba pret akcionaru Iidzekliem).
Makroekonomikas [Tmeni, pamatojoties uz nacionalo kontu datiem, par pelnitsp&jas raditaju biezi
vien izmanto bruto darbibas ienémumus, pieméram, saistiba ar IKP vai pievienoto vertibu.

Valde (Executive Board) — viena no Eiropas Centralas bankas (ECB) lémgjinstiticijam. Valde
ir ECB prezidents, viceprezidents un vél Cetri locekli, kurus iecel euro ieviesuso dalibvalstu vai to
valdibu vaditaji, savstarpgji vienojoties.

Valdiba (general government) — Eiropas Kontu sistema (1995) definéts sektors, kura ietilpst rezi-
dentu iestades, kas galvenokart nodarbojas ar privatam un kolektivam patérinam paredz&tu netirgus
pre¢u un pakalpojumu razo$anu un/vai nacionalo ienakumu un Iidzeklu pardali. Seit ietilpst cen-
tralas, regionalas un vietgjas valdibas iestades, ka ar socialas nodro§inasanas fondi. Seit neietilpst
valsts Tpasuma esosas iestades, kas veic komercdarbibu (piemé&ram, valsts uzpémumi).

Valiitas mijmainas darijums (foreign exchange swap) — vienas vallitas maina pret otru, vienlaikus
veicot darTjumu péc darfjuma sakumkursa un darfjumu p&c darfjuma beigu kursa.

Veértspapiru norékinu sistema (VNS) (securities settlement system (SSS)) — vertspapiru dariju-
mu norékinu parvedumu sistéma. Taja ietilpst visas institucionalas procediiras, kas nepiecieSamas
kliringa un norékinu veik$anai vértspapiru darjjumos un vértspapiru glabasanas pakalpojumu snieg-
Sanai.

VKM II (Valiitas kursa mehanisms IT) (ERM II (exchange rate mechanism II)) — valitas kursa
mehanisms, kas nodrosina pamatprincipus sadarbibai valiitas kursa politikas joma starp euro zo-
nas valstim un arpus euro zonas esoSajam ES dalibvalsttim. VKM II ir daudzpusgja vieno$anas par
fiksetiem, bet korig€jamiem centralajiem kursiem un +15% standarta pielaujamo svarstibu korido-
ru. Leémumi par centralajiem kursiem un, iesp&jams, Saurakiem svarstibu koridoriem tiek piepemti,
savstarpgji vienojoties attiecigajai ES dalibvalstij, euro zonas valstim, Eiropas Centralajai bankai
(ECB) un citam ES dalibvalstim, kuras piedalas $aja mehanisma. Visiem VKM II dalibniekiem, t.sk.
ECB, ir tiesibas uzsakt konfidencialu procediiru, lai parskatitu centralos kursus (veiktu korekciju).
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