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Eiropas Centrala banka 2008. gada svingja
10 gadu jubileju. Euro zonas gada vidgja inflacija
tikai nedaudz parsniedza 2%, tad¢jadi esam
pieredzgjusi 10 saméra stabila cenu Ilimena
gadus atbilstos$i ECB uzdevumam nodro$inat
cenu stabilitati. Ari ilgaka termipa inflacijas
gaidas $aja laika joprojam bija piesaistitas cenu
stabilitatei kopuma atbilstosa ltment, atspogulojot
ECB monetaras politikas lielo uzticamibas
pakapi. Sie panakumi ir arT taustams pieradijums
Eurosistémas  institucionalajai stabilitatei,
saskanotibai un vienotibai — tas sp&jai darboties
patiesi Eiropas gara, pamatojoties uz kopigam
vertibam, augstiem standartiem un vienotiem
principiem. No pasa sakuma euro bijusi stabila
valita. Paslaik to lieto 329 milj. lidzpilsonu
16 euro zonas valstis, un to plasi atzist ari
starptautiskajos finansu tirgos. V&los izmantot
So iesp&ju, lai apsveiktu Slovakijas pilsonus ar
pievienoSanos euro zonai. Kipra un Malta ieviesa
euro 2008. gada, bet Slovakija kluva par euro
zonas 16. dalibnieci 2009. gada 1. janvari.

2008. gads bija 1pass gads, ko raksturoja
neparastas tautsaimniecibas un finansu norises.

ECB
' Gada parskats
2008

Precu cenu straujais kapums noteica bitisku
inflacijas palielinasanos 2008. gada 1. pusgada,
un augSupverstie cenu stabilitati apdraudosie
riski $aja perioda pastiprinajas. SPCI gada
inflacija gada vidii sasniedza rekordlimeni
pazimes, kas liecindja par darba samaksas
spiediena pastiprinasanos. Monetara analize
apstiprinaja vert€§jumu, ka cenu stabilitati
apdraud augSupvérsti riski. Lai izvairitos
no plasas sekundaras ietekmes un saglabatu
inflacijas gaidu stabilo piesaisti, ECB Padome
2008. gada julija paaugstinaja galvenas ECB
procentu likmes. No septembra vidus finansu
spriedze ievErojami pastiprinajas un arvien
plasak izplatijas realaja tautsaimnieciba visa
pasaulé. Kopa ar energijas un citu precu cenu
sp&jo kritumu tas izraisTja inflacijas spiediena
mazinasanos pasaulé un euro zona. Vienlaikus
arkartigi pieauga nenoteiktiba, ietekméjot
likviditati, aktivu cenas un bilances. Kopuma
$adas norises nozimé&ja ieveérojami augstakus
izaugsmes samazinasanas riskus un bitisku
inflacijas spiediena sarukumu vidgja termina.

ECB un citas nozimigakas centralas bankas
2008. gada 8. oktobri koordingti pazinoja
par monetaras politikas procentu likmju
samazinasanu. Kopuma no 2008. gada oktobra
lidz 2009. gada martam Padome pazeminaja
galvenas ECB procentu likmes par 275 bazes
punktiem. Naudas tirgus procentu likmes
darfjumiem uz nakti $aja perioda kritas vel
straujak, jo ECB bitiski palielinaja euro zonas
bankam nodroinato likviditati. Sadi ieprieks
nepieredzeti 18mumi pilniba atbilda ECB
uzdevumam saglabat cenu stabilitati, nemot
vera inflacijas spiediena un risku mazinasanos.
Monetara analize liecinaja, ka augSupvérstie
cenu stabilitati apdraudosie riski pakapeniski
samazinas, monetaras ekspansijas pamattempam
(Tpasi 2008. gada 2. pusgada) sariikot. Gada laika
kritas arT nefinanSu privata sektora kreditéSanas
picauguma temps, jo finans€Sanas nosacijumi
kluva stingraki un pavajinajas ekonomiska
aktivitate.

Kopuma, lai gan inflacijas kapuma temps no
2008. gada vidus neparprotami samazinajas,



SPCI gada vidgja inflacija 2008. gada sasniedza
3.3% — augstako ltmeni kop$ euro ievieSanas.
Salidzinajumam — ieprieksgjos gados ta bija
aptuveni 2%. Lai gan inflacijas limenis krasi
svarstijas, ECB monetarajai politikai 2008. gada
izdevas saglabat stingru vidgja termipa un
ilgtermina inflacijas gaidu piesaisti Iimeni, kas
kopuma atbilst cenu stabilitatei. Vienlaikus reala
IKP pieauguma temps euro zona 2008. gada
saruka I1dz 0.8% salidzinajuma ar 2007. un
2006. gada veroto stabilo kapumu (attiecigi 2.7%
un 3.0%). Lai gan 2008. gada sakuma euro zonas
tautsaimniecibas izaugsme bija saméra noturiga,
velak pasaules ekonomiskas aktivitates butiska
krituma apstak]os ta ievérojami pasliktinajas.

Fiskalas politikas joma p&d&jos gados sasniegtie
samera labveligie fiskalie rezultati 2008. gada
apversas, jo finanSu krize pastiprinajas un
makroekonomiska vide strauji pasliktinajas.
Saskana ar Eiropas Komisijas 2009. gada
janvara pagaidu prognozi valdibas vid&jais
budzeta deficits euro zona pieauga no 0.6% no
IKP 2007. gada Iidz 1.7% no IKP 2008. gada,
un 2009. gada gaidams turpmaks bitisks
kapums Iidz 4.0% no IKP. 2008. gada oktobr1
euro zonas valstis vienojas par koordinétiem
pasakumiem, lai stabiliz€tu banku sisteému,
t.sk. par finanSu iestazu rekapitalizaciju un
aizdevumu un noguldijjumu  garantijam.
Eiropadome 2008. gada decembri apstiprinaja
Eiropas Tautsaimniecibas atveseloSanas planu,
kas paredzets tautsaimniecibas atveselo$anas
atbalstam, veicinot kop&jo pieprasijumu
un sekmgjot Lisabonas stratégija paredz&to
strukturalo  reformu  TstenoSanu.  Fiskala
deficita un parada raditaju pieaugums, ka ari
loti nenoteiktas perspektivas rada nopietnas
problémas fiskalas politikas Tsteno$anai euro
zona. Lai veicinatu sabiedribas uztic€Sanos
valsts finan$u ilgtsp&jai, btiski svariga ticama
apnemsanas veikt konsolidaciju, lai atgiitu
stabilu fiskalo stavokli, pilniba ieverojot
Stabilitates un izaugsmes pakta nosacijumus.

Strukturalas politikas joma pasreiz€ja vaja
ekonomiska aktivitate un augsts nenoteiktibas
ltmenis attieciba uz tautsaimniecibas perspektivu
nosaka nepiecieSamibu stiprinat euro zonas

tautsaimniecibas noturibu. Pasreizgjos apstaklos
svarigi Tstenot tautsaimniecibas politiku, kas
atbilst atklata tirgus ekonomikas principam,
kur§ paredz brivu konkurenci, nepielaujot
nekadu protekcionisma spiedienu. Turklat precu
un pakalpojumu tirgus reformam vajadzétu
veicinat konkurenci. Darba tirgus reformam
bttu jaatvieglo atbilstosa darba samaksas
noteiksana, tadgjadi saglabajot nodarbinatibu un
veicinot darbaspéka starpnozaru un starpregionu
mobilitati. Tas biis Tpasi svarigi jomas un
nozarés, kuras spécigi ietekm& negativa
pieprasijuma Soks. Svarigi arl vairakas valsts
veikt pasakumus p&dgjos gados radusos zaudctas
konkurgtspg&jas problému risinasanai.

skeskesk

Finansu tirgu problémas 2008. gada ievérojami
pieauga. Euro naudas tirgiem joprojam bija
raksturigas lielas aizdevumu procentu likmju
starpibas un loti mazs tirdzniecibas apjoms, lai
gan Tpasie pasakumi, kuru ieviesanu ECB uzsaka
2007. gada un turpinaja 2008. gada, Sos mainigos
raditajus ietekmgja stabilizgjosi. Sos pasakumus
galvenokart veidoja likviditates "priekspiegade”
banku sektoram rezervju prasibu izpildes periodos,
palielinot Eurosistémas refinansé$anas operaciju
vid&jo terminu un sadarbiba ar Federalo rezervju
sistému nodrosinot likviditati ASV dolaros.

Spriedzei visos naudas tirgus segmentos
un terminos 2008. gada septembra vidd loti
buatiski pastiprinoties, FEurosistéma ieviesa
turpmakus likviditates reguléSanas pasakumus,
lai nodrosinatu banku pasrefinansé$anas speju
saglabasanos. Galvenajas refinansésanas
operacijas un visas ilgaka termina refinansésanas
operacijas tika ieviesta fiksétas procentu likmes
izsoles procediira ar pilna apjoma pieskirumu, bet
refinanséSanas operacijas pienemtais atbilstoSais
nodro$inajums — uz laiku paplasinats. Turklat
pastavigo iesp&u procentu likmju veidotais
koridors uz laiku tika saaurinats. Istenojot $os
pasakumus, bankam kopuma saglabajas plasa
pieeja euro likviditatei, lai gan spriedze, Ipasi
ilgakos terminos, saglabajas.

skesksk

ECB
Gada parskats
2008



ECB aktivi veicinaja 2008. gada pienemto
galveno politikas un regulativo atbildes
pasakumu sagatavosanu, lai noveérstu finansu
krizi un stiprinatu finansu sistému. Pasaules
limeni ECB piedalijas apspriedés, kuru
rezultata 2008. gada aprilt tika pienemti Finansu
stabilitates foruma ieteikumi G7 finanSu
ministriem un centralo banku vaditajiem.
So ieteikumu mérkis ir stiprindt uzraudzibas
prasibas, caurredzamibas un novertésanas
principu sist€ému, ka arT uzlabot kreditreitingu
izmantosanu, iestazu reakciju uz riskiem
un pasakumus finanSu sist€mas spriedzes
mazina$anai. ECB piedalijas arT citos pasaules
méroga politikas pasakumos, proti, ricibas plana
sagatavo$ana, par kuru G20 valstis vienojas
2008. gada 15. novembrd.

Eiropas Itmeni ECB sniedza konsultacijas par
valsts iestazu pasakumu projektiem, lai veicinatu
banku sektora darbibu. Euro zonas valstu
Parizes 2008. gada 12. oktobra deklaracija,
ko Eiropadome vélak apstiprinaja 16. oktobrT,
noteica koordintu pasakumu ricibas planu, lai
atjaunotu uzticg€Sanos un uzlabotu finansésanas
nosacTjumus tautsaimnieciba. Sie pasakumi
ietvéra valdibas garantiju pieskirSanu banku
parada emisijam un banku rekapitalizaciju.
Padome publicgja ieteikumus par valdibas
garantiju un rekapitalizacijas instrumentu
galvenajam iezimém un cenu noteikSanu.
Teteikumu meérkis bija saglabat vienlidzigus
darbibas apstaklus finans$u iestadém, stiprinat
finanSu sist€mas stabilitati, veicinat normalu
tirgus apstaklu atjaunoSanos un nodrosinat
atbilstosu tautsaimniecibas finansésanu.
Dalibvalstis pienacigi npéma véra sos ieteikumus
savos pasakumos, un tie tika atspoguloti Eiropas
Komisijas sagatavotajos noradijumos par
atbilstibu Liguma paredz&tajiem valsts atbalsta
noteikumiem.

ECB 2009. gada sakuma palidz&ja noteikt
vadoSos atbrivoSanas no problematiskiem
aktiviem principus, kuru mérkis bija noverst
nenoteiktibu, kas saistita ar atsevisku finansu
iestazu bilanc@s esoSo Vvertspapiroto aktivu
vertibas  noteikSanu. ECB  ieguldijums
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atspogulojas Eiropas Komisijas sagatavotajos
noradijumos par $adiem pasakumiem.

skesksk

ECB 2008. gada turpinaja aktivi veicinat
Eiropas finanSu integracijas procesu. ECB
nodrosinaja konsultacijas par finansu regulésanu
un uzraudzibu, ka arT veértspapiru kliringa un
norgkinu un maksajumu sisttmam. Turklat ECB
turpinaja veicinat privata sektora aktivitates,
sekmgjot kolektivos pasakumus. Vienotas euro
maksajumu telpas (SEPA) iniciativa, ko ECB
stingri atbalstTjusi kops tas sakuma, sasniedza
pirmo lielo robezskirtni, 2008. gada janvari
uzsakot SEPA kreditparvedumus un ievieSot
SEPA kar$u sistemu. Kop$ ta laika bankas
jau baudijusas pirmas SEPA nodroSinatas
prieksrocibas, un (kas vel svarigak) tas jau sak
izjust maksajumu pakalpojumu galalietotaji.

Centralo banku pakalpojumu joma, kas ar1
veicina finansu integraciju, decentralizeto pirmas
paaudzes TARGET sistemu (Eurosistémas liela
apjoma maksajumu sisteéma) 2008. gada maija
pilntba aizstdja ar otras paaudzes vienotas
platformas sisttmu (TARGET2). TARGET2
ir pirma tirgus infrastrukttra, kas pilniba tiks
integréta un saskanota Eiropas Itmeni. Turklat
jaunu vertspapiru norékinu platformu —
TARGET2 vertspapiriem (T2S). Piedavajot
saskanotus un neitralus parrobezu norekinu
pakalpojumus euro un citas valttas, T2S bis
nozimigs solis cela uz integrétu vertspapiru
tirgu Eiropa. 2008. gada jilija Padome noléma
arT izveidot vienotu kopgjo platformu (CCBM2)
nodro§inajuma mobilizacijai, radot likviditates

un  nodroSinagjuma  reguléSanas  iespgjas
Eurosistémas darfjuma partneriem.

sk
2008. gada beigdas ECB apstiprinatais

maksimalais pilna darba laika ekvivalenta amata
vietu skaits bija 1 357.5 (2007. gada beigas —
1 348). ECB darbinieki ir no visam 27 ES
dalibvalsttim, un tos piesaista, rikojot atklatu



konkursu vakancu aizpildiSanai, pazinojumu
publicgjot ECB interneta lapa. Atbilstosi ECB
mobilitates politikai 165 darbinieki 2008. gada
tika parvietoti iek$gji — uz citam amata vietam —,
bet 23 darbinieki tika nosititi stazgSanas
komand&juma wuz citam organizacijam un
30 darbiniekiem tika pieskirts bezalgas
atvalinajums (lielakoties, lai stradatu citas
organizacijas). Nemitiga visu darbinieku
(t.sk. vadibas) prasmju un iemanu apgiisana
un attistiba joprojam bija viens no ECB
cilvekresursu stratégijas stirakmeniem.

Lai nemtu véra dzives ilguma un finansu
stabilitates jaunakas parmainas, 2008. gada
ECB uzsaka parskatit pensiju planu, ko ta
piedava saviem darbiniekiem. Paredzams, ka §Ts
parskatiSanas rezultati tiks ieviesti 2009. gada
pavasari.

etk

2008. gads nesa jaunus izaicinajumus saistiba ar
ECB jauno telpu izbtives projektu, jo publiska
konkursa procediira generaluznémgja piesaistei
nedeva apmierinosus ekonomiskos rezultatus.
Tadgjadi vasaras meénesos tika ripigi izp&titi visi
iesp&jamie varianti, ka arT parskatitas izmaksu
tames un konkursa stratégija. Pamatojoties uz
$o analizi, Padome noléma sadalit buvdarbu
iepirkumu divos atseviskos posmos un paketes
un attiecigi sakt publiska iepirkuma konkursa
procediiru no jauna. Nemot véra turpmako
biivniecibas tirgd veikto izpéti, ECB joprojam
apnémusies pabeigt projektu  apstiprinata
budzeta ietvaros.

skeskosk

2008. gada ECB pelpa bija 2.66 mljrd. euro
(2007. gada—0.29 mljrd. euro). Padome noléma
2008. gada 31. decembrT ieskaitit 1.34 mljrd.
euro uzkrajuma valuitas kursa, procentu likmju
un zelta cenas riskiem. Sa uzkrajuma apjoms,
kas péc 2008. gada veikta parskaitijuma
sasniedz 4.01 mljrd. euro, katru gadu tiek
parskatits. ECB neto rezultats 2008. gada
pec parskaitijuma uzkrajumos veikSanas bija

1.32 mljrd. euro. So summu sadalija euro zonas
NCB proporcionali to ieguldijuma dalai ECB
apmaksataja kapitala.

Frankfurte pie Mainas 2009. gada marta

Zans Klods Tri§¢ (Jean-Claude Trichet)
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I. MONETARAS POLITIKAS LEMUMI

ECB 2008. gada istenoja monetaro politiku
apstaklos, kad vél joprojam turpinajas kop$
2007. gada augusta v€rojamais finansu
satricinajums. Padome galvenas ECB procentu
paaugstinaja par 25 bazes punktiem, bet péc tam
4. ceturksn trijas reiz€s pazeminaja kopuma par
175 bazes punktiem. Galveno ECB procentu
likmju dinamika 2008. gada atspoguloja vid&ja
termina cenu stabilitates risku evoliciju,
ko butiski ietekm@a divas pasaules méroga
paradibas: preCu, Tpasi energijas un partikas,
cenu dinamika starptautiskajos tirgos, ka ari
septembra vidii pieaugusa finansu satricinajuma
ekonomiska ietekme.

2008. gada 1. pusgada euro zona pieauga
inflacijas spiediens, ko galvenokart bija izraisijis
loti straujais precu cenu kapums starptautiskajos
tirgos. Saja perioda SPCI gada inflacija
saglabajas ieveérojami virs 2%, pieaugot no 3.2%
energijas un partikas cenu kapumu del.
Palielinoties inflacijas spiedienam un pastavot
saspringtiem darba tirgus apstakliem, pieauga
sekundaras ietekmes risks. Turklat plasas
naudas kapuma temps joprojam bija sp&cigs,
kaut arT salidzinajuma ar 2007. gada 2. pusgada
noveroto rekordaugsto ITmeni tas pakapeniski
samazinajas. Lai ierobezotu cenu stabilitates
augSupverstos riskus un nodro$inatu ilgtermina
inflacijas gaidu stabilu piesaisti atbilstosi ECB
cenu stabilitates definicijai, Padome galveno
refinans€Sanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi 2008. gada julija paaugstinaja
par 25 bazes punktiem (I1dz 4.25%).

Lidz septembra vidum pieejamie dati par
3. ceturksni liecinaja par joprojam augSup-
verstiem vid€ja termina cenu stabilitates riskiem.
Saglabajas liela nenoteiktiba par ekonomiskas
aktivitates perspektivam, jo arT preCu cenas bija
loti augstas un svarstijas, bet spriedze finansu
tirgos nemazinajas. Kopuma tautsaimniecibas
perspektivas parsvara apdraudja lejupversti
riski.

No septembra vidus batiski palielinajas finansu
svarstigums, izraisot nopietnus traucgjumus un
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likviditates nepietickamibu daudzos finansu
tirgus segmentos un bitiski pasliktinot pasaules
tautsaimniecibas perspektivas. Gada pedgjos
ménesos krasi kritas arT inflacija, un tas spiediens
mazindjas. Precu, 1pasi naftas, cenam kritoties,
SPCI gada inflacija 2. pusgada saruka, decembr1
sasniedzot 1.6%. Monetaro raditdju tendences
2. pusgada kluva mérenakas, apstiprinot
viedokli, ka inflacijas spiediens mazinas. Sajos
apstaklos, rikojoties saskanoti kopa ar vairakam
lielakajam centralajam bankam, galvena re-
finansesanas likme 8. oktobrT tika samazinata
par 50 bazes punktiem (lidz 3.75%). Novembr1
galvena refinansésanas likme tika samazinata
vel par 50 bazes punktiem, bet decembrT — par
75 bazes punktiem, tad¢jadi gada beigas ta bija
2.50% (sk. 1. att.).

Reala IKP pieaugums euro zona bija noturigs,
tacu nedaudz zemaks neka 1. pusgada
noverota tendence, kaut arT 2. pusgada ceturk-
$na kapuma temps bija nestabils sakara ar
netipisko laikapstaklu ietekmi uz buivniecibu.
2008. gada 2. pusgada pasliktinajas ekonomiskie
apstakli, Tpasi septembra vidi péc spriedzes
pieauguma finanSu tirgos. Finansu krize
realaja tautsaimnieciba izversas plasak, neka
bija gaidits. 3. ceturksni euro zona realais
IKP salidzingjuma ar iepriek§gjo ceturksni
samazinajas par 0.2%, vispirms atspogulojot neto
tirdzniecibas lielo negativo devumu, ko noteica
mazs eksporta piecaugums, vienlaikus bitiski
palielinoties importam. 4. ceturksni, valdot
paaugstinatai nenoteiktibai, tautsaimnieciba
notika visaptverosa aktivitates samazinasanas
un realais IKP saruka veél par 1.5%. Kopuma
euro zonas realais IKP 2008. gada palielinajas
par 0.8% — ievérojami mazak neka 2007. gada
(kapums — 2.6%).

SPCI gada vidgja inflacija 2008. gada bija
loti augsta — 3.3% (visaugstaka kopS§ euro
ievieSanas). lepriek$€jos gados ta bija tuvu
2% limenim (piem&ram, 2007. gada — 2.1%).
Inflacija pieauga no 3.2% janvart lidz 4.0%
Sadu inflacijas dinamiku pamata noteica preéu,
Tpasi energijas un partikas, cenu parmainas
pasaulé. Piem@ram, naftas cenas no 100 ASV
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dolariem par barelu janvarl palielindjas Iidz Lai gan M3 kapums, 1paSi 1. pusgada,
gandriz 150 ASV dolariem par barelu julija, parsniedza monetaras dinamikas tendenci

bet decembr1 nokritas [idz aptuveni 40 ASV
dolariem par barelu. Gandriz visu 2008. gadu
inflacija bija ievérojami augstaka neka noteikta
ECB cenu stabilitates definicija galvenokart $is
precu cenu dinamikas dél. Turpinajas vienibas
darbaspéka izmaksu strauj$ kapums, ko noteica
lielaks algu pieaugums saspringtakos darba
tirgus apstaklos un sekundara ietekme, ka
ar1 cikliska rakstura darba raziguma kapuma
lejupslide gada nogale. Gada vida ilgtermina
inflacijas gaidu, kuras giitas no finansu tirgus
instrumentiem, pieauguma pazimes kluva
actimredzamas, tacu tas izzuda pec 2008. gada
julija notikusa procentu likmes paaugstinajuma
un precu, seviSski naftas, cenu krituma, kas
mazindja bazas par to, ka varStu izpausties
sekundara ietekme. Kopuma, kaut ari inflacija
krasi svarstijas sakara ar batiskajam precu cenu
parmainam, uz apsekojumiem balstito ilgtermina
inflacijas gaidu noveértgjums kopuma saglabajas
Itment, kas atbilst cenu stabilitatei un ir saskana
ar ECB monetaro politiku vidgja termina.

Monetaro raditaju pieauguma temps 2008. gada
kluva gausaks, tacu joprojam bija straujs.

[ezenas ienesiguma liknes un citu pagaidu
faktoru ietekmé, M3 sastavdalu un atbilstoSo
bilances postenu izverstaks  novertgjums
apstiprindja, ka pamata esoSais monetaro
raditaju picaugums joprojam bija sp&cigs.
Gada laika saruka ari nefinan$u privatajam
sektoram izsniegto kreditu pieauguma temps,
jo kluva stingraki finans€Sanas nosacijumi un
samazinajas ekonomiska aktivitate. Gada beigas
monetarajos datos atainojas paaugstinatais
stress finanSu sisttma, ko noteica finansu
spriedzes pastiprinasanas septembri. Attieciba
uz monetarajiem raditajiem paaugstinatais stress
drizak izraisija pardali starp M3 sastavdalam,
nevis ietekmga pasu M3. Kreditesanas
apsikums gada beigas apliecinaja, ka uzpémumu
kreditésana péc ilgstoSa dinamiskas izaugsmes
posma butiski jinaj Sis  norises
galvenokart atspoguloja realas ekonomiskas
aktivitates samazinaSanos, kaut ari, ka liecina
Eurosisttmas banku veiktas kreditéSanas
apsekojums, nozimigi varétu biit ar1 piedavajuma
faktori. Kopuma monetaro raditaju tendences
apstipringja viedokli, ka 2008. gada beigas

inflacijas spiediens ir mazinajies.
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INFLACIJAS SPIEDIENS IZRAISIJA GALVENO ECB
PROCENTU LIKMJU PAAUGSTINASANU 2008. GADA
JULIJA

Riapigak aplikojot 2008. gada piepemtos
monetaras politikas 1émumus, gadu var sadalit
divas dalas: lidz 2008. gada vasarai, kad tobrid
pieejamie dati liecinaja par cenu stabilitates
augSupversto risku pieaugumu, un perioda
péc vasaras, kad jauna informacija noradija uz
finan$u satricinajuma un pasaules ekonomiskas
izaugsmes apsikuma spécigaku ietekmi uz
aktivitati euro zona, ka arT uz inflacijas spiediena
mazinasanos.

1. pusgada ekonomiskos apstaklus raksturoja
liela nenoteiktiba attieciba uz risku parvertésanu
finansu tirgos un tas potencialo ietekmi uz redlo
tautsaimniecibu. 2007. gada kapums ceturkspu
dalijuma bija kluvis merenaks. Saka kristies
uznpémumu un paterétaju konfidences raditaji,
tacu 2008. gada sakuma tie saglabajas liment, kas
liecin@ja par stabilu izaugsmi. Tautsaimniecibas
izaugsmes  perspektivas  bija  nedaudz
samazinajusas, tomér 2008. gada sakuma tas veél
joprojam bija saméra labveligas. Tika gaidits,
ka ieckSzemes un ar€jais pieprasijums varctu
samazinaties, tacu joprojam veicinat izaugsmi.
Kaut arT augstakajam precu cenam bija negativa
ietekme, patérina picaugumam vajadz&ja veicinat
ekonomisko izaugsmi atbilstosi nodarbinatibas
kapumam, jo bezdarbs bija krities [idz 25 gadu
laika nepieredzeti zemam ltmenim. Tika gaidits,
ka stabila ekonomiska aktivitate attistibas
valstis varétu mazinat to ietekmi, kadu ASV
ekonomiska lejupslide vartu atstat uz euro
zonas argjo pieprasijumu, tadeéjadi nodrosinot
stabilu atbalstu euro zonas eksporta izaugsmei.

1. pusgada makroekonomiskie raditaji tieSam
liecingja, ka reala IKP pieaugums mazinas,
taCu tikai nedaudz. Eurosistémas specialistu
2008. gada junija makroekonomiskas iespgju
apléses paredzgja, ka vidgjais reala IKP gada
picaugums 2008. gada bus 1.5-2.1% un
2009. gada — 1.0-2.0%. Ta ka prognozes
2008. gadam saglabajas 2007. gada decembrt
publiskota diapazona apaksgjas robezas Itment,
2009. gada prognozes tika parskatitas un ne-
daudz samazinatas. Tautsaimniecibas attistibas
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perspektivas ietvéra ievérojama nenoteiktiba,
un riski tika vertéti ka lejupvérsti. Sie riski
pamata bija saistiti ar finanSu tirgus noriSu
potencialu atstat plasaku, neka gaidits, ietekmi
uz finans€$anas nosacijumiem un ckonomisko
noskanojumu, negativi ietekm&jot pasaules un
euro zonas izaugsmi. Lejupverstus riskus rada
arT jauns naftas un citu precu cenu kapums,
bazas sakara ar protekcionisma spiedienu un
neprognozéjamu norisu iesp&jamibu globalas
nesabalansétibas del.

Vienlaikus euro zona gada inflacija turpinaja
augt galvenokart pasaules energijas un partikas
cenu strauja kapuma ietekmé. SPCI gada inflacija
2008. gada sakuma parsniedza 3% un pieauga
no 3.2% janvari lidz 3.7% maija, radot specigu
augSupverstu spiedienu uz inflaciju istermina.
Tapec junija Padome noradija, ka vidgja termina
cenu stabilitates riski vel vairak augusi. Tika
gaidits, ka SPCI inflacija saglabasies augsta
ilgaka perioda, neka sakuma paredzgets. Pazimes
liecinaja arT par ilgtermina inflacijas gaidu
augSupverstu gaitu. Eurosistémas specialistu
2008. gada jiunija iesp&u apléses paredzgja,
ka SPCI gada vidgja inflacija 2008. gada bis
3.2-3.6% un 2009. gada — 1.8-3.0%. Tadgjadi
2008. un 2009. gada inflacijas prognozes
ievérojami parsniedza specialistu ieprieks
izteiktas un pamata atspoguloja augstakas naftas
un partikas cenas, ka arT inflacijas spiediena
pastiprinasanos pakalpojumu sektora. Valdija
arl bazas, ka darba samaksas piecaugums
varétu parsniegt gaidito, nemot v&ra jaudu
izmantoSanas augsto [Tmeni, saspringto situaciju
darba tirgti un sekundaras ietekmes risku.

Monetara raditaja M3 gada picauguma temps,
kaut gan nedaudz pierima, joprojam bija specigs.
Vairaki parejosi faktori, Tpasi saméra l€zena
ienesiguma likne, liecinaja, ka M3 kapums
bijis parspiléts salidzinagjuma ar pamata eso$o
monetaro ekspansiju. Tome@r, pat npemot veéra
Sos faktorus, plass monetaro datu novertgjums
liecinaja, ka pamata esoSo monetaro raditaju un
kreditu atlikuma kapuma temps joprojam bijis
straujS. Majsaimniectbu kredit€Sanas tempa
picaugums bija nedaudz mit&jies, atspogulojot
galveno ECB procentu likmju palielinasanu



kops 2005. gada decembra, ka arT majok]u tirgus
atdziSanu daudzviet euro zona. Tomér nefinansu
sabiedribam izsniegto aizdevumu picaugums
joprojam bija specigs.

Saja situacija Padome uzskafija, ka cenu
stabilitates riski ir neparprotami augSupversti
un vél vairak augusi. Sie riski Tpasi izrietéja gan
no iesp&jamas sekundaras ietekmes uz darba
samaksu un cenu noteikSanu, gan no iesp&jama
naftas un partikas cenu turpmaka kapuma.
Inflacijas prognozu augSupversto risku rada art
iespgjamais administrativi regul€jamo cenu un
netieSo nodoklu kapums, kas parsniegtu savulaik
prognozéto. So  novértgjumu  apstiprinaja
salidzinajums ar datiem par monetaro raditaju
un kreditu atlikuma picaugumu. Nemot v&ra
monetaro raditaju un kreditu atlikuma butisko
pieaugumu, monetara analize apliecinaja
ekonomiskas analizes noradfjumus, ka vidgja
un ilgdka termina cenu stabilitati pamata
apdraud augSupversti riski. Padome uzsvera
savu appemsanos vidgja termina un ilgtermina
inflacijas gaidas ciesi saistit ar [imeni, kas atbilst
cenu stabilitatei.

Lai vidgja termina noverstu verienigu sekundaro
ietekmi un neitraliz€tu pieaugosos augSupver-
stos cenu stabilitates riskus, Padome noléma
2008. gada 3. julija palielinat galvenas ECB
procentu likmes par 25 bazes punktiem. Sis
likmes nebija mainitas kops 2007. gada junija,
jo finanSu satricinajuma d&] nenoteiktibas
Itmenis bija loti augsts. Padome uzsvera
savu stingro apnemsanos vidéja termina un
ilgtermina inflacijas gaidas cieSi sasaistit ar
cenu stabilitati. Tas vidgja termina uzturtu
pirktsp&ju un turpinatu veicinat stabilu izaugsmi
un nodarbinatibu euro zona.

2008. gada 3. ceturksni reala IKP pieaugu-
ma raditaji, kas publiskojami par 2008. gada
2. ceturksni, tika gaiditi krietni vajaki neka
1. ceturkSna raditaji. Kaut arT dalgji ta bija
tehniskas dabas reakcija uz gada pirmajos
méneSos Veroto straujo izaugsmi, tomér ta
atspoguloja arT IKP pieauguma samazinasanos
sakara ar izaugsmes apsikumu visa pasaule
un augsto un svarstigo naftas un partikas cenu

pazeminoSo ietekmi. Saglabajas ievErojama
nenoteiktiba par tautsaimniecibas attistibas
perspektivam, jo ari preCu cenas bija loti
augstas un svarstfjas, bet spriedze finansu
tirgos nemazingjas. Kopuma turpindja domingt
lejupversti riski.

Vienlaikus augusta un septembri pieejama
informacija liecinaja, ka gada inflacijas raditaji
ilgstosi var€tu saglabaties krietni virs cenu
stabilitatei atbilsto$a ITmena. Sie dati liecinaja
arT par to, ka vidgja termina cenu stabilitates
riski joprojam ir augSupversti. Junija inflacija
sasniedza 4.0% un nemainijas ar1 julija, bet
augusta bija 3.8% — galvenokart pasaules naftas
un partikas cenu ieprieksgja strauja kapuma
tie$a un netiesa ietekmé. Pie tam apstiprinajas,
ka darba samaksas kapums butiski paatrinajies.
Kritoties darba raziguma pieauguma tempam,
ievérojami  pieauga vienibas darbaspéka
izmaksas.

INFLACIJAS SPIEDIENA MAZINASANAS LAVA

2008. GADA OTRAJA PUSE NOTEIKT PIELAIDIGAKU
MONETARO POLITIKU

Septembr1  finanSu  spriedzi  pastiprindja
galvenokart notikumi ASV tirgos, ipasi p&c
Lehman Brothers bankrota 15. septembr1. Tas
radija butiskas svarstibas visos finansu tirgus
segmentos, zemu likviditati daudzos tirgus
segmentos, nozimigus vairaku lielu finanSu
institiiciju parkartojumus, finansu krizi Islande
ar negativu ietekmi uz citam valstim un valdibu
istenotus nepieredz&tus politikas pasakumus.
Finan§u tirgus satricindjuma rezultata arT
ievérojami picauga vélme izvairities no riska,
par ko, starp citu, liecina ievérojams uznémumu
un valdibu obligaciju procentu likmju starpibas
picaugums, kam bija bitiska lejupversta
ietekme uz realo tautsaimniecibu. Padome
2. oktobra s¢dé plasi apsprieda neseno finansu
tirgus satricindjuma pastiprinasanos un tas
iespejamas sekas uz ekonomisko aktivitati un
inflaciju, atzistot, ka pe&dgja laika notikumu
del nenoteiktiba kluvusi neparasti augsta.
Ta ka pasaules tautsaimnieciba kopuma
cieta no ieilgusa un spéciga finansu tirgus
satricinajuma, ekonomiska aktivitate kritas art

euro zona.
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Gan euro zona, gan daudzas lielakajas pasaules
valstis inflacijas spiediens bija sacis mazinaties,
pamata atspogulot energijas un citu precu cenu
ievérojamu kritumu. Inflacijas gaidas bija
mazingjusas un sasniegusas Iimeni, kas atbilst
ECB cenu stabilitates definicijai. Vairojot
izaugsmes lejupverstos riskus, finanSu krizes
pastiprinasanas samazinajusi arT cenu stabilitates
augSupverstos riskus.

Saskanoti rikojoties Bank of Canada, Bank
of England, ECB, Federalo rezervju sistémai,
Sveriges Riksbank un Sveices Nacionalajai
bankai, 8. oktobri tika pazinots par politikas
procentu likmju samazinasanu. Sajos apstaklos
Padome samazindja galvenas ECB procentu
likmes par 50 bazes punktiem, atzistot, ka euro
zona augSupverstie inflacijas riski pedgja laika
samazinajusies un inflacijas spiediens bija sacis
mazinaties. Padome arT istenoja divus pagaidu
pasakumus, lai veicinatu monetaras politikas
istenoSanu: sasaurindja koridoru, ko veido
pastavigo iesp&ju procentu likmes, un pazinoja
par piedavatas summas pieskirSanu pilna apjoma
fiks€tas procentu likmes izsoles operacijas.

Spriedze vérsas plasuma: no finanSu sektora
ta pargaja uz realo tautsaimniecibu un no
attistitajam valstim — uz attistibas valstim.
Pasaules tautsaimniecibas izaugsmes prognozes
krasi pasliktinajas, noradot uz ar¢ja pieprasijuma
sarukumu, kas varétu negativi ietekmét aktivitati
euro zona. Uzn@mumu konfidences raditaji, kuru
kritums bija sacies jau 2007. gada vidi, saka
pasliktinaties straujak un katru ménesi no jauna
uzradija visu laiku lielako kritumu. 4. ceturksnt
bija vérojama vispargja ekonomiska lejupslide
un liela nenoteiktiba, un valdibas pazinoja par
verienigu pasakumu kopumu tautsaimniecibas
stimulé$anai.  lenakosa  informacija  par
jaunakajam noris€ém tautsaimnieciba attaisnoja
krietni pesimistiskako attistibas scenariju —
liela méra tapéc, ka bija Tistenojusies jau
ieprieks konstatétie riski, kurus radija spriedze
finansu tirgos. Gaidams, ka ekonomiskais
apstkums pasaulé un loti kitrais iekSzemes
pieprasijums saglabasies ar1 dazus nakamos
ceturksnus. Eurosistemas specialistu 2008. gada
decembra makroekonomiskas iesp&ju apléses
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euro zonai liecinaja, ka perspektivas ir krietni
pasliktinajusas. Tika prognoz&ts, ka 2009. gada
reala IKP gada picaugums biis —1.0-0.0%,
bet 2010. gada — 0.5-1.5%. Salidzinajuma ar
ieprick§€jam iesp&ju aplésém Sie raditaji ir
korig€ti un batiski samazinati. Ekonomiskas
prognozes turpinaja ietvert arkartigi liela
nenoteiktiba, un tautsaimniecibas izaugsmes
riski joprojam bija lejupversti.

PieveérSoties cenu dinamikai, SPCI gada
inflacija butiski samazinajas — novembrT ta bija
2.1% (oktobrT — 3.2% un septembri — 3.6%).
Bija gaidams, ka inflacija ar1 turpmakajos
meénesos varétu sarukt. Visticamak, ka finan-
Su tirgus satricinajuma pastiprinasanas un
ver$anas plasuma uz ilgu laiku varétu bremzéet
pieprasijumu gan pasaulg, gan euro zona. Saja
situacija, ievérojot ped&jo meénesu laika notiku-
$o precu cenu sp&jo kritumu, euro zona gaida-
ma cenu, izmaksu un darba samaksas spiedie-
na samazinaSanas. FEurosisteémas specialistu
2008. gada decembra iesp&ju apléses paredzgja,
ka 2009. gada SPCI gada inflacija vargtu but
1.1-1.7% un 2010. gada — 1.5-2.1%. Sis apléses
2009. gadam salidzinagjuma ar ieprieksgjam
apléseém ir korigétas un butiski samazinatas,
galvenokart atspogulojot pre¢u cenu lielo
kritumu un pieprasfjuma samazinasanas ietekmi.
Politikai nozimigaja vidgja termina cenu
stabilitates riski tika veérteti ka lidzsvarotaki
neka ieprieksgja ceturksni.

Atgriezoties pie monetaras analizes, 2008. gada
beigas pieejamie dati liecinaja, ka plasas naudas
un kreditu atlikuma gada kapuma temps, kaut
arl joprojam bija straujS, turpindja sarukt.
Kops septembra vidus vérojama finansu tirgus
satricinajuma  pastiprinasanas uzskatama
par iespgjamo robezskirtni monetaro noriSu
evollicija, jo oktobra monetaro raditaju un
kreditu atlikuma dati liecina, ka ta butiski
ietekméjusi tirgus dalibnieku ricibu. Tomer
novembrT bija atseviskas pazimes, kas liecindja,
ka monetaras norises atgriezas pie tendencém,
kadas tas bija pirms Lehman Brothers bankrota.
Kopuma 2008. gada p&d&jos menesos gan plasas
naudas raditajs M3, gan Tpasi ta sastavdalas,
kuras visciesak saistitas ar finanSu spriedzi,



pieméram, naudas tirgus fondu turgjumi, bija
visai svarstigi. Raugoties no svarstiguma
aspekta, pamata esosais plasas naudas picaugums
kop$ 2007. gada vérota rekordaugsta kapuma
pamazam pierima. Tomér finanSu spriedzes
pastiprinasanas kop$ 2008. gada septembra
radijusi biutisku M3 sastavdalu savstarp€jo
mainu. Monetara analize arT liecinaja, ka
lidz pat decembrim nefinansu privata sektora
kredit€Sanas  picauguma temps pastavigi
samazinajies lielakoties majsaimniecibu
kredit€Sanas (Ipasi majokla iegadei) apsikuma
del, bet gadu mija krasi samazinajas arl
nefinansu sabiedribu kreditéSanas picauguma
temps. ST léna kreditu dinamika, $kiet, pamata
atspogulo realas eckonomiskas aktivitates
apsikumu, kaut arT Eurosistémas banku veiktas
kreditésanas apsekojums vedina uz domam,
ka zinama nozime var€tu bt arT piedavajuma
faktoriem. Paaugstinatais stresa ITmenis finansu
sisttma gada beigas atainojas arl monetarajos
datos. Kopuma monetaras tendences apstiprinaja
viedokli, ka inflacijas spiediens turpina
samazinaties.

Ekonomiskas aktivitates un tadgjadi arT inflacijas
perspektivu parskatiSana lava noteikt krietni
pielaidigaku monetaro politiku. Pamatojoties uz
regularajam tautsaimniecibas un monetarajam
analizém, Padome 6. novembra sédé noléma
samazinat galvenas ECB procentu likmes vel par
50 bazes punktiem, kas atbilst cenu stabilitates
augSupversto risku samazinajumam sakara
ar lejupveérsto izaugsmes risku TstenoSanos.
4. decembra seédeé Padome noléma galvenas
ECB procentu likmes samazinat vél par
75 bazes punktiem. Kop$ iepricksgjas sedes
iegltie dati radija, ka inflacijas spiediens vél
vairak krities un ka nakotn€ politikai nozimiga
perioda inflacija varétu atbilst cenu stabilitatei.
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2. MONETARAS, FINANSU UN EKONOMISKAS

NORISES

2.1. PASAULES MAKROEKONOMISKA VIDE

FINANSU TIRGUS SATRICINAJUMA IETEKME UZ
GLOBALO AKTIVITATI

Finansu tirgus svarstibas 2008. gada pastiprinajas,
sasniedzot gadu desmitiem nepieredz&étu speku
un gada otraja pus€ radot smagas sekas realaja
tautsaimnieciba. 1. pusgada ekonomiska
lejupslide ASV no majoklu sektora pargaja
uz citiem sektoriem, un finanSu satricinajuma
globala  ietekme izraisija  ekonomiskas
izaugsmes kritumu galvenajas  attistitajas
valstis. Globalo ekonomisko aktivitati kopuma
joprojam diezgan spécigi noteica ckonomisko
apstaklu noturiba attistibas valstls. Tomér no
septembra vidus, kad finansu krizes rezultata
sabruka viena no liclakajam ASV investiciju
bankam un vairaki lieli pasaules finansu sistémas
dalibnieki piedzivoja krahu, ekonomiskas
aktivitates izaicinajumi kluva spécigaki. Nemot
vera nestabilo paterétaju un razotaju konfidenci,
stingrakus  kredit€Sanas nosacTjumus  visa
pasaulé un labklajibas samazinasanos majoklu
cenu un kapitala vertspapiru vertibas sarukuma
del, situacija pasaules tautsaimnieciba strauji
pasliktinajas. Lai gan valdibas un centralas
bankas visa pasaulé veica svarigus sistémisko
risku ierobezosanas un finansu stabilitates
atjaunoSanas bezprecedenta pasakumus, finansu
tirgus satricindjuma izraisita globala lejupslide
kluva arvien sinhronaka, pastiprinot finansu
krizes un realas tautsaimniecibas darbibas
negativas sakaribas. Tuvojoties gada beigam,
vairakuma attistito valstu jau bija iestajusies
recesija vai tas atradas uz recesijas sliekspa.
Turklat ekonomiskas problémas saka specigak
izplatities arT attistibas valstis. Ekonomiskie
apstakli ipasi strauji pasliktinajas valstis ar
lielu argjo un iekSzemes nesabalansétibu, un
tautsaimniecibas izaugsme valstls ar mazu un
atvértu tautsaimniecibu loti 1sa laika ievérojami
paléninajas.

Precu cenu un pasaules ekonomiskas situacijas
straujajam svarstibam bija loti liela ietekme
uz inflacijas noris€m pasaulg. 1. pusgada globa-
lais inflacijas spiediens pieauga. OECD valstis
2008. gada julija gada inflacijas Itmenis
paaugstingjas lidz  4.8%. Tas galveno-
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kart notika augoso partikas un
energijas cenu d€]. Brent j€lnaftas cena
2008. gada 11. julija sasniedza rekordaugstu
limeni (147.5 ASV dolari par barelu). Attistibas
valstis, kur partikai patérina groza ir lielaks
Tpatsvars, inflacijas spiediens bija vél specigaks.
Tacu 2. pusgada ar globalo ekonomisko
lejupslidi saistitais krasais precu cenu paversiens
nozimigi  pazemindja  inflacijas  limeni
pasaule. 2. pusgada naftas cenas saruka un
2008. gada beigas bija tuvu 40 ASV dolariem
par barelu. Tapéc pec jilija sasniegta augstaka
I'mena gada inflacija OECD valstis decembrt
samazinajas lidz 1.5%. Patgrina cenas, iznemot
partiku un energiju, gada laika lidz decembrim
paaugstinajas par 2.0%.

2.a attels. Svarigakas norises galvenajas

industriali attistitajas valstis

==== ASV
—— Lielbritanija

= euro zona
..... Japana
IKP pieaugums?
(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoso
periodu; ceturksna dati; %)
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Avoti: valstu dati, SNB, Eurostat un ECB aprékini.

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.



ASvV

2008. gada ASV ckonomiska aktivitate
butiski pavajinajas. Visa 2008. gada reala IKP
picauguma temps bija 1.1%. Lai gan 1. pusgada
bija vérojama pozitiva izaugsme dal&ji pagaidu
fiskalas stimuléSanas pasakumu un argjas
tirdzniecibas dél, 2008. gada 2. pusgada tiesu
produkcijas izlaides sasaurinaSanos noteica gan
augosa finansu tirgus spriedze un ierobezojosie
kredit€Sanas nosacijumi, gan ari sartkosais
argjais pieprasijums. Papildus majsaimniecibu
labklajibas lejupslidei sakara ar zemakam
majoklu cenam un kapitala verstpapiru
novertéjumu privato patérinu negativi ietekmgéja
paterétaju noskanojuma un darba tirgus situacijas
pasliktinasanas. Vienlaikus uznémumu pelnas
sarukuma, stingraku kreditéSanas nosacijumu
un kopuma sliktakas pieprasijuma prognozes
apstaklos samazinajas uzpémumu ieguldijumi.
Notickosa majoklu tirgus korekcija, kas
pastiprinajas finansu satricinajuma dél, joprojam
bija viens no galvenajiem tautsaimniecibas
attistibas kavekliem, ieguldijumiem majok]os
2008. gada samazinot IKP izaugsmi par
0.9 procentu punktiem. Gandriz visa
2008. gada izaugsmes virzitaja galvenokart bija
argja tirdznieciba, atspogulojot gada sakuma
specigo argjo pieprasijumu un iepriekseja ASV
dolara kursa krituma novéloto iedarbibu. Tomeér,
tuvojoties gada beigam, tirdzniecibas pozitiva
ietekme mazinajas, jo vairaku ASV tirdzniecibas
partnervalstu  tautsaimniecibas  izaugsmes
strauja lejupslide ietekméja ar€jo pieprasijumu
un eksportu. Neraugoties uz to, 2008. gada
pirmajos trijos ceturkSnos tekosa konta deficits
saruka vidgji 11dz 5.0% no IKP (2007. gada —
5.3% no IKP), tacu So uzlabojumu nedaudz
ierobezoja augstakas naftas un citu precu cenas
gandriz visa $aja perioda, kas salidzinajuma ar
ieprieks$€jo gadu paaugstindja importéto precu
vidgjo vertibu.

ASV precu cenu norises liecina, ka PCI gada
parmainu vid&jais temps 2008. gada bija 3.8%
(ieprieksgja gada — 2.9%). Inflacija svarstijas
plasaka amplitida neka parasti, atspogulojot
naftas un citu preCu cenu nepastavibu.
2008. gada 1. pusgada PCI inflacijas ITmenis bija
paaugstinats un julija, strauji augot energijas

izmaksam, sasniedza 5.6%. Tuvojoties gada
beigam, PCI gada parmainu temps decembri
krasi saruka (Iidz 0.1%) precu cenu straujas
lejupslides un augosa tautsaimniecibas panikuma
del, padzilinoties recesijai. PCI gada inflacija,
iznemot partiku un energiju, 2008. gada (tapat
ka 2007. gada) bija 2.3%. Gada lielakaja dala
noveérota lejupversta tendence zinama mera
bija 1pasnieku ires maksai pielidzinama PCI
komponenta samazinajuma atspulgs.

Federalo rezervju sisteémas Federala atklata tirgus
komiteja (FOMC) pazeminaja federalo fondu
mérka likmi no 4.25% 2008. gada sakuma lidz
diapazonam no 0.0% lidz 0.25% gada beigas.
2008. gada decembra sanaksmé komiteja
paredzgja, ka sliktie eckonomiskie apstakli,
iesp&jams, noteiks arkartigi zemas monetaras
politikas procentu likmes ar1 turpmak. FOMC
uzsaka vairakas mérkprogrammas, lai, nemot
vera situacijas pasliktinasanos, nodroSinatu
likviditati un sniegtu atbalstu finansu tirgiem.

Fiskalas politikas joma federala budzeta
deficits 2008. fiskalaja gada, kas sakas
2007. gada oktobri, salidzinajuma ar iepricksgjo
gadu palielinajas. Ta iemesls bija mazaki
nodoklu ienémumi, paléninoties ekonomiskajai
aktivitatei, un liclaki valdibas terini dal¢ji sakara
ar fiskalo stimulé$anas pasakumu ievieSanu.
Saskana ar Kongresa Budzeta biroja aplésém
federala budzeta deficits 2008. fiskalaja gada
bija 3.2%.

JAPANA

2008. gada Japanas ekonomiska ekspansija
peksni apravas un nelielajai pozitivajai
izaugsmei 1. ceturksni sekoja acimredzams
vispargjs razoSanas panikums. Reala IKP
picaugumu 1. ceturksni veicindja specigs arcjais
pieprasijums uniekszemes investicijas. Tacuneto
eksporta un uzgpémumu ieguldijumu — Japanas
iepriek§€jo gadu atveseloSanas dzin€jspeka —
butisks sarukums Iidz ar ierobezotu patrinu
augosas darba tirgus nenoteiktibas un realo
ienakumu samazinasanas d€] mazinaja pozitivo
kapumu 1. ceturksnT un visa pargja gada laika
noteica negativu IKP izaugsmes tempu. Patrina
cenu inflacija 1. pusgada ievérojami pieauga
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(julija—11dz2.3%), bet decembripazeminajas lidz
0.4%. Lai gan Japanas banku sektors joprojam
samera elastigi reag€ja uz pasaules finansu tirgus
satricinajumu, biitiskajiem zaud&umiem akciju
tirgos un finansu satricindgjuma pastiprinagjumam
2. pusgada bija negativa ietekme uz uznémumu
ieguldijumiem un pat€rinu. Japanas jenas reala
efektiva kursa specigais kapums radija papildu
lejupverstu spiedienu uz eksporta produkciju
razojoso nozaru pelnitspgju un ieguldijjumiem.
Nemot veéra ekonomisko apstaklu straujo
pasliktinasanos, Japanas Banka 2008. gada
31. oktobra un 19. decembra sanaksmé noléma
kopuma par 40 bazes punktiem (lidz 0.1%)
pazeminat uz nakti izsniegto nenodrosinato
kreditu mérka procentu likmi, kas nebija mainita
kops 2007. gada februara.

AZIJAS ATTISTIBAS VALSTIS

2008. gada Azijas attistibas valstis ekonomiska
aktivitate pakapeniski pavajinajas. Plasuma
ejosas ekonomiskas lejupslides un saspringto
globalo finanSu nosacijumu apstaklos eksporta
pieaugums 2. pusgada krasi pal€nindjas,
1paSi Singapiira, Kinas Republika Taivana
un Honkongas Ipasas parvaldes apgabala —
valstis ar mazu un atvertu tautsaimniecibu.
Vispargjo ekonomiskas aktivitates lejupslidi
noteica ari mazaks ick$zemes pieprasijums
sakara ar patérétaju un uznémumu konfidences
pasliktinasanos un  nekustama  TpaSuma
ieguldijumu sasaurinasanas.

Augosu precu un partikas cenu dé] 1. pusgada
daudzas valstls paaugstinajas paterina cenu
inflacija. Dazas valstis tas izraisija paterétaju
pirktsp&jas sarukumu un nelielu paterina
izdevumu samazinajumu. Tacu 2. pusgada naftas
un partikas precu cenu nozimiga sarukuma dgl
inflacijas spiediens saka mazinaties. Ta ka So
valstu makroekonomiska darbiba bija saméra
stabila un tas tie$sa veida maz ietekmgja ar
zemas kvalitates hipoteku kreditiem saistitie
atvasinatie instrumenti, lidz pat septembra
vidum finanSu satricinajuma ietekme uz
ekonomisko aktivitati bija vaja. P& tam gan
peksnas parmainas risku noveérsana un specigais
aiznemto [1dzeklu samazinajums globala Iiment
bija pamats nozimigai izpardoSanai kapitala
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2.b attels. Galvenas norises lielakajas

attistibas valstis
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IKP pieaugums
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Avoti: valstu dati un ECB aprekini.

vertspapiru tirgos un krasam vietgjo valtitu kursu
sarukumam vairakuma Azijas attistibas valstu.
Dazadas valstts finanSu tirgus nestabilitates
izpausmes bija atskirigas. Kina tas ietekme bija
vairak ierobezota valsts salidzino$i noslégtakas
un mazak attistitas finanSu sistémas dg], bet
Koreja un Indonézija novérota spécigaka finansu
tirgus nestabilitate, attiecigi pastavot bazam par
ieksgja parada augsto limeni un sartikot precu
cenam.

Runajot par Kinas tautsaimniecibu, reala IKP
kapums samazinajas no 13% 2007. gada Iidz
9% 2008. gada. Ekonomisko lejupslidi noteica
gan argjie, gan ieksgjie faktori. Atspogulojot
tirdzniecibas pozitivo bilanci un naudas iepliides,



ko noteica strauja valiitas kursa kapuma gaidas
un pozitiva procentu likmju starpiba Iidz
2008. gada septembrim, argjas rezerves turpinaja
palielinaties, 2008. gada sasniedzot 1.9 trlj.
ASV dolaru. Februari patérina cenu inflacija
bija 8.7%, bet p&c tam, stabilizgjoties iekSzemes
partikas cenam, ta ievErojami pazeminajas.
Septembr1, kad inflacija bija samazinajusies
un globala finansu krize padzilinajas, Kinas
varas iestades mainija politikas pasakumus, lai
veicinatu tautsaimniecibas izaugsmi. Mazinajas
Kinas Tautas bankas monetaras politikas
nostajas stingriba — viena gada aizdevumu un
noguldijumu standartlikmes tika pazeminatas
attiecigi 5 un 4 reizes kopuma par 216 un
189 bazes punktiem un obligato rezervju
norma — par 200—400 bazes punktiem atkariba
no iestades. Turklat 4. ceturksni beidzas
renminbi kursa attieciba pret ASV dolaru
stabilais kapums.

LATINAMERIKA

2008. gada 1. pusgada Latmamerikas
ekonomiskas izaugsmes temps bija stabils
(aptuveni 5% Dienvidamerika, bet tikai
2.1% Meksika), bet inflacijas spiediens
bija paaugstinats un gada laika turpingja
pastiprinaties, regiona inflacijas Ilimenim
2008. gada  paaugstinoties lidz  8.7%
(2007. gada — 6.1%). Inflacija valstis ar fiks&tu
vai gandriz fiks€tu valiitas kursu bija augstaka
neka valstls ar inflacijas merka noteikSanas
rezimu. 2008. gada 1. pusgada makroekonomisko
pamatnosacijumu uzlabojums, augstas precu
cenas un spécigais iekSzemes pieprasijums
turpinaja noteikt tautsaimniecibas attistibas
perspektivu, tomér tadgjadi paaugstinajas arl
inflacijas spiediens. Tacu, sakot ar 2008. gada
septembra vidu, argjie finansialiec apstakli
pasliktinajas, jo padzilingjas globala finansu
krize. Latinamerikas valstu valdibas parada
kreditriska mijmainas darjjumu procentu likmju
starpibas palielinajas 1pasi strauji (seviski
Argentina un Venecuéla; attiecigi aptuveni par
4 000 un 3 000 bazes punktiem gada beigas).
Turklat pazeminajas valitu kursi attieciba
pret ASV dolaru, biitiski saSaurinajas kapitala
vertspapiru tirgi (gada laika aptuveni par 50%)
un izveidojas likviditates nepietickamiba.

Likviditates trikums Tpasi smagi skara Braziliju
un  Meksiku, jo liclas lidzeklu aizpliides
ietekmgja visa regiona finansu stavokli.

STRAUJS PRECU CENU SARUKUMS 2008. GADA

2. PUSGADA

Visa 2008. gada liela uzmaniba tika veltita
pre¢u cenu noris€m. 1. pusgada naftas cenu
kapums turpinajas arvien straujaka tempa, Brent
dolarus par barelu (sk. 3. att.). P&c tam sakas
cenu lejupslide, un So lejupvérsto tendenci
pastiprinaja  finanSu tirgus satricinajums.
2008. gada beigas cenas bija samazinajusas lidz
39.5 ASV dolariem par barelu. Euro izteiksme
$ada cena aptuveni atbilst 2004. gada decembra
limenim. Visa gada vidéja Brent jélnaftas cena
bija 98.3 ASV dolari par barelu jeb par 35%
lielaka neka ieprieksgja gada vid&ja cena.

Tirgus situacija 1. pusgada bija loti saspringta.
Runajot par piedavajuma pusi, piegades
raditaji arpus OPEC atkartoti bija zemaki
par gaiditajiem. Sada tendence spieda OPEC
paliclinat razoSanu atbilsto$i pieprasijumam.
Tapéc savukart OPEC dalibvalstis arkartigi
samazinajas rezerves jaudas, padzilinot bazas par

3. attels. Svarigakas norises precu tirgos

= Brent j€lnafta (ASV dolaros par barelu; kreisa ass)
neenergijas preces (ASV dolaros; indekss:
2000. gads = 100; laba ass)
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geopolitisku notikumu izraisitiem iesp&jamiem
piegades partraukumiem. Tacu pieprasjjums
turpinaja stabili augt. Lai gan cenu kapuma
del pieprasijums OECD valstis samazinajas,
tas nenotika attistibas valstis, kur sakara ar
spécigu ekonomisko izaugsmi un valdibas
subsidijam naftas imports bija apjomigs. Sada
situacija OECD valstis krajumi saruka un cenas
asi reag€ja uz visiem jaunumiem vai baumam,
kas liecinaja par piedavajuma un pieprasijuma
lidzsvara smagakiem nosacTljumiem.

Jalija vidi ASV sakas sezonai neraksturiga
krajumu palielinaSana, kam sekoja cenu
korekcijas. Lejupslidi pastipringja finansu
tirgus satricindgjums un ta ietekme uz globalas
tautsaimniecibas attistibas perspektivu. Tapéc
pieprasijjuma prognozes atkal tika spécigi
samazinatas (arT atfistibas valstim). Sajos
apstaklos OPEC rikojas, lai ar jitamiem
piegades ierobezojumiem stabiliz&tu cenas.

ATl neenergijas precu cenas visa gada laika bija
arkartigi nestabilas (sk. 3. att.). Galvenokart
lauksaimniecibas preéu dél indekss bitiski
paaugstinajas 2008. gada 1. ceturksni, bet
péc tam novirzijas. Sakoties energijas precu
cenu sarukumam, ari neenergijas preu cenas
pazemingjas, turpmakajam finanSu tirgus
satricinajumam 1pasi skarot metalu cenas.
Kopgja izteiksm@ neenergijas precu cenas (ASV
dolaros) 2008. gada salidzinajuma ar ieprieksgjo
gadu vid&ji paaugstinajas aptuveni par 14%.

2.2. MONETARAS UN FINANSU NORISES

PLASAS NAUDAS PIEAUGUMA PAMATTEMPS GADA
GAITA SAMAZINAJAS, TOMER JOPROJAM BIJA
SPECIGS

Salidzinajuma ar 2007. gada 4. ceturksni
sasniegto rekordlimeni plagas naudas un kreditu
atlikuma pieauguma pamattemps euro zona
2008. gada kluva mérenaks. To atspogulo plasas
naudas raditaja M3 un privatajam sektoram
izsniegto MFI aizdevumu atlikuma gada
kapuma tempa kritums (2008. gada decembrT —
attiecigi Itdz 7.3% un 5.8%) — bitiski zemak
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4. attels. M3 un aizdevumi privatajam

sektoram

(sezonali izlidzinatas un atbilstosi darbadienu skaitam korigétas
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Avots: ECB.

par iepricksgja gada atbilsto$a perioda limeni
(attiecigi 11.5% un 11.2%; sk. 4. att.).

Lai gan M3 piecauguma temps pastavigi
samazinajas, 2008. gada tas joprojam bija stabils.
Tas dalgji atspoguloja euro zonas saméra 18zenas
ienesiguma liknes stimulgjoso ietekmi, veicinot
lidzeklu parvirzisanu no ilgaka termina aktiviem
uz Istermina monetarajiem instrumentiem (ipasi
MFI terminnoguldijumiem), kas piedavaja
lidziga Ilimena atlidzibu, bet bija mazak
paklauti riskam. Sada ietekme, ienesiguma
liknes slipumam normalizgjoties, visticamak,
neturpinasies. Tomér, nemot vera Sos un citus
slaicigus efektus, veicot plasu monetaro datu
analizi, plasas monetaras ekspansijas tendence
gada beigas joprojam bija sp&ciga. To atspogulo,
pieméram,  majsaimniecibu  noguldfjumu
atlikuma spécigais kapums.

Plasas naudas un kreditu atlikuma pieauguma
tempa mazinaSanas 2008. gada galvenokart
atspoguloja agraka procentu likmju kapuma
ietekmi, kopuma stingrakus finans€Sanas
nosactjumus un ekonomiskas aktivitates
paléninasanos. Lai gan valdosa finansu spriedze
dazkart butiski ietekmgja tas konkrétas M3
sastavdalas un M3 neietilpstoSos bilances



postenus, kuri visciesak saistiti ar satricindjuma
raksturu (piem&ram, naudas tirgus fondu akciju
un dalu turgjumi), finan$u satricinajums kopuma
neizraisija plasas naudas un kreditu atlikuma

pieauguma tempa kritosas tendences krasus
parravumus. Vienlaikus Eurosistémas banku
veiktas kredité$anas apsekojuma rezultati liecina
par arvien stingraku kredit€Sanas nosacTjumu

FINANSU TIRGUS SPRIEDZES IETEKME UZ MONETARAJAM NORISEM

Finan$u spriedze, kas sakas 2007. gada augusta, nopietni ietekm&jusi atsevisku MFI bilances
postenu 1saka termina dinamiku, vairakos gadijumos nosakot ieverojami lielakas svarstibas un
pieauguma virziena mainu. Saja ielikuma apliikoti §adas redzamas ietekmes pieméri dazados
spriedzes perioda posmos. Ka atskaites punkti izmantoti tris pamatposmi: spriedzes sakumposms,
t.i., laika posms no 2007. gada augusta Iidz 2008. gada februarim (ietver 2007. gada beigas
valdoSo nenoteiktibu), posms no 2008. gada marta Iidz 2008. gada septembra vidum un posms,
kura spriedze pastiprinajas. Tas sakas 2008. gada septembra vidii.

Redzama ietekme uz M3 sastavdalam

Viens no piemériem, kur paradas finansu spriedzes skaidra ietekme uz monetara raditaja M3
sastavdalam, ir tas ietekme uz tirgojamiem finansu instrumentiem, piem&ram, naudas tirgus
akcijam un dalam vai 1stermina MFI parada vertspapiriem. MénesSa plismu svarstigums (ltdzeklu
ieplide/aizplude) Siem instrumentiem palielinajies, lai gan vérojami izteikti Iidzeklu iepludes
un aizplades periodi (sk. A att.). Sis paaugstinatais svarstigums bija vérojams vienlaikus ar $o
instrumentu atlikuma gada kapuma tempa ievérojamu samazinasanos.

Nenoteiktibas palielinaSanos spriedzes pirmaja
posma atspoguloja ieveérojamas lidzeklu
aizplides no naudas tirgus fondiem pasa
spriedzes sakuma 2007. gada augusta un tad
atkal 2007. gada decembri, ko noteica bazas
par dazu euro zonas naudas tirgus fondu
riska darfjumiem ar vertspapiriem ar aktivu
nodrosinajumu. Tomer Skiet, ka nakamajos
méneSos S§1s plismas kluva pretgjas, un
2008. gada janvari tika registrétas lielakas
lidzeklu iepludes kops Ekonomikas un
monetaras savienibas sakuma. Otraja posma
méneSa plismas galvenokart bija negativas,
bet nelielas, un $is kumulativas aizpludes
vairak vai mazak kompensSja spéciga
lidzeklu iepliide augusta tieSi pirms spriedzes
pastiprinasanas. P&c tam treSaja posma
(septembrT un oktobri) bija vérojamas lidzeklu
aizplides. Pret€ji pirmaja posma vérotajam
aizplidem tas noteica plasaka meroga
verojama pieaugusi veélme izvairities no riska

A attels. LidzekJu menesa ieplude naudas

tirgus fondu akcijas un dalas un MFI istermina
parada instrumentos vai aizplude no tiem

(mljrd. euro; sezonali izlidzinati un atbilstosi darbadienu
skaitam korigéti dati)
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saistiba ar naudas tirgus fondiem, ko izraisija Lehman Brothers sabrukums un zaudéjumi ASV
naudas tirgus fondos, kas bija veikusi ieguldijumus Lehman Brothers istermina obligacijas. To
pastiprindja apstaklis, ka banku finans€sanas darbibas izraisija lidzeklu parvirziSanu no naudas
tirgus fondiem uz banku noguldijumiem ar lielaku atlidzibu. Tom&r 2008. gada p&dgjos divos
ménesos, lai gan valdibu pazinotas pastiprinatas noguldijumu garantiju sh€mas neskar naudas
tirgus fondus, atkal registréja pozitivas plismas, liecinot par to, ka euro zonas rezidentu bailes
par $adu fondu iespgjamo sabrukumu mazinajusas.

Istermina parada vértspapiru ar terminu Iidz 2 gadiem dinamika zinama méra ka spogulattéla
atainoja naudas tirgus fondos notiekoso, noradot, ka kopgja ietekme uz plasako naudas raditaju
1saka termina noris€m ir ierobezota. To var skaidrot ar stermina parada vertspapiru pievilcigo
atlidzibu, kas, iesp&jams, likusi (ipaSi institucionalajiem iegulditajiem) sakotngji turét $adus
vertspapirus ka aizstajéjus naudas tirgus fondu akcijam, jo valdija uzskats, ka §is akcijas paklautas
darTjuma partneru kreditriskam. Otraja posma uzskati par darfjuma partneru kreditrisku esamibu
pakapeniski parvirzijas uz kreditiestadem, tapec naudas lidzeklu turétaji MFI Tstermina parada
vertspapirus iegadajas daudz mazaka apjoma. TreSaja posma, lai gan septembrT bija v@rojamas
apjomigas lidzeklu iepludes parada vertspapiros, meénesa plusmas 2008. gada pedgjos trijos
ménesos kluva negativas, neto izteiksmé atspogulojot to, ka naudas lidzeklu turétaju sektors
nelabprat iegadajas Sos instrumentus.

Pretgji tirgojamiem finanSu instrumentiem redzamas ietekmes uz citam M3 sastavdalam gandriz
nebija. Ietekme uz M1 bija redzama tikai krizes tresaja posma, kad Lehiman Brothers bankrots izraisija
plasakas bazas par banku sistému stabilitati un tapéc no euro zonas bankam tika iznemti ievérojami
skaidras naudas lidzekli (sk. B att.). Skaidra nauda apgroziba 2008. gada oktobrT bija aptuveni par
35 mljrd. euro lielaka neka ieprieks€jos ménesos. Novembri un decembri pliismas atkal normalizgjas,
lai gan oktobra pieaugums netika kompenséts, liecinot, ka ieverojamais papildu skaidras naudas
apgroziba daudzums, iespgjams, liela méra
atspogulo nerezidentu pieprasfjumu. Lidzigas ey rr s
tendences bija verojamas noguldjumiem uz [EPNEERTY ey YRR IOl IR LR R
nakti, kuros oktobri notika apjomigas lidzeklu JelfUCCONTRIC]
iep]ﬁdeS, kad augstais nenoteiktibas limenis lika (mljrd. euro; sezonali izlidzinati un atbilstosi darbadienu

- - . - skaitam korigg@ti dati)
naudas Iidzeklu turétajiem ieguldit lidzeklus
noguldijumos ar [oti augstu likviditati. Saja zina
noguldijumi uz nakti bijusi ka pagaidu patvérums %0
lidzekliem, kas parvirziti no citiem noguldijumu
veidiem, vai lidzekliem, kas iegiiti ilgtermina 60 60
parada vertspapiru un akciju pardoSanas
rezultatd. NovembrT §is plusmas kluva pretgjas

=== skaidra nauda apgroziba
wm - noguldijumi uz nakti
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Redzama ietekme uz M3 neietilpstosajiem bilances posteniem

No M3 neietilpstosajiem bilances posteniem finansu spriedzes rezultata butiski nemainijas
privatajam sektoram izsniegto kreditu kopapjoma dinamika. Tomér detalizétaka liment parmainas
bija jutamakas.

Ipasi CFS izsniegto aizdevumu pliisma spriedzes pirmaja posma bija spéciga, atspogulojot to,
ka banku sektora izveidotas un par CFS klasificétas 1pasas finans€Sanas struktiiras (conduits),
saskaroties ar iegulditaju augoSo nevéleéSanos tas finansét, izmantoja tas sponsoréjoso banku
pieskirtas kreditlinijas (sk. C att.). Pluisma bija ievérojama lielako otra posma dalu, toméer
iespcjams, ka tas arvien vairak atspoguloja ieguldijumu fondu vajadzibas sanemt istermina
finans€jumu un veidot likviditates droSibas rezerves. Pirmaja posma MFI savam ipasajam
finansésanas struktiram CFS sektora nodro$inaja finans€jumu ties$i — izmantojot aizdevumus —,
bet otraja posma — iegadajoties So paso finans€juma struktiiru parada vertspapirus. To arvien
biezak veica ka vertspapirosanas darfjumus, iegiitos vertspapirus paturot, kad MFI pardeva dalu
to aizdevumu portfela specifiskiem mérkiem dibinatiem uznémumiem (special purpose vehicles)
un atpirka bazes vertspapirus, lai izmantotu tos ka nodroSinajumu Eurosistémas operacijas.
Tadgjadi MFI kreditu kopapjoma pieauguma samazinajas aizdevumu devums un attiecigi
palielinajas parada vertspapiru dala. Spriedzes tresaja posma vertspapiroSanas darfjumi, iegiitos
vertspapirus paturot, un to ietekme uz MFI bilanci kluva vel butiskaka, jo MFI palielinaja
parada vertspapiru izmantosanas apjomus likviditates sanemsanai no Eurosistémas. Vienlaikus
aizdevumi CFS samazinajas, atspogulojot starpniecibas darfjumu sarukumu saistiba ar realas
aktivitates tempa paléninasanos.

Lielais veértspapirosanas darfjumu skaits, Tpasi spriedzes otraja un tresaja posma, ari ietekméja
privatajam sektoram (seviski majsaimniecibam) izsniegto aizdevumu dinamiku, jo, partraucot
atzit vertspapirotos aizdevumus bilance, aizdevumu neto plisma samazinajas pat par 35 mljrd.

C attels. Aizdevumu CFS, MFI veikto parada D attels. Kreditiestazu aktivu turéjumi un

vertspapiru pirkumu un no bilances izslegto
MFI aizdevumu menesa plusmas

aizdevumi privatajam sektoram

(mljrd. euro; sezonali izlidzinati un atbilstosi darbadienu (ceturksna plusmas; mljrd. euro; sezonali izlidzinati dati)
skaitam korigéti dati)

=== MFI veiktie privata sektora parada vértspapiru pirkumi m— aktivi
wws 10 MFI bilances izslégtie aizdevumi wemns  t.5k. aizdevumi privatajam sektoram (kam veikta
==== MFI aizdevumi CFS korekcija atbilstosi vertspapirosanas ietekmei)
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euro ménesi. Kopuma tas noradija uz spécigaku nefinanSu privatajam sektoram pieejama
finans€juma samazinaSanos, neka tas bija patiesiba. Lai gan privatajam sektoram izsniegto
aizdevumu atlikuma pieauguma temps samazinajas, to devums MFI kopgjos aktivos ienakoso
un izejoSo plismu parmainas parasti bijis stabils. Véroto MFI aktivu plismu svarstigumu
galvenokart noteica aktivi, kas nav privatajam sektoram izsniegtie aizdevumi (sk. D att.). Tomer
gada pédgjos divos ménesos tas mainijas, jo tika registréta Iidzeklu aizplade no kreditiestazu
aktiviem, bet decembrT privatajam sektoram izsniegto aizdevumu pliismas pat pec korekcijas
atbilstosi vertspapirosanas ietekmei bija negativas. To varétu skaidrot ar pastiprinatu parada
attiecibas samazinasanu gada beigas, lai "izskaistinatu" bilances.

Secinajumi

Finansu spriedzes periods izraisijis ievérojamas istermina parmainas plasas naudas un kreditu
atlikuma raditaju konkrétos apaksSkomponentos. Tap€c sagatavot secinajumus par politikai
nozimigajam monetaro noriSu pamata esosajam tendencem bija gruitak, tomér vienlaikus tas
nodro$inadja svarigu ieskatu finan$u tirgus apstaklos un lava spriest par nefinansu sektora pieeju

finansgjumam.

ievieSanu gada laika. Sikaku analizi par finansu
satricinajuma ietekmi uz monetaro analizi euro
zonas [tmenT sk. 1. ielikuma.

FINANSU SPRIEDZES PASTIRPINASANAS
SEPTEMBRA VIDU IETEKMEJA MONETARAS
NORISES

Finan$u tirgus norises péc Lehman Brothers
bankrota septembra vidl izraisija parmainas
banku un naudas turétaju sektora darbiba.
Nemot véra iespgju, ka finanSu satricinajuma
pastiprinasanas varétu ietekmé&t akciju cenas,
lidzeklu uzkrajumus, finansu iestades un
konfidenci, ietekme uz MFI bilanci, visticamak,
varetu but daudzveidiga, ar dazadu intensitates
pakapi un laika nobidém. Piem@ram, $ada
finanSu  tirgus spriedzes pastiprinasanas
varétu izraisit portfelu sastava parmainas,
parvirzot lidzeklus starp monetarajiem un
nemonetarajiem aktiviem un atseviskiem
monetarajiem instrumentiem. Tadgjadi kopgjo
ietekmi griiti paredz&t.

Lidz 2008. gada decembrim pieejamie dati
liecina, ka, finansu spriedzei saasinoties, notikusi
ievérojama I1dzek]u parvirzisana starp dazadam
plasas naudas sastavdalam. Piem&ram, septembr1
un oktobrT bitiski pieauga Iidzeklu iepludes M1,
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atspogulojot lielaku v€lmi finansu nenoteiktibas
(t.sk. nenoteiktibas par banku sektora stabilitati)
apstaklos tos ieguldit likvidos aktivos. Tadgjadi
kopuma lejupejosa M1 kapuma tendence
kluva pretgja. Tomer kopgja ietekme uz M3
pieaugumu bija saméra neliela, Tpasi, raugoties
no ménesa svarstibu viedokla. Turklat, lai gan
bankam nacas izmantot dazadus finansgSanas
mehanismus (ka to atspogulo banku vértspapiru
emisijas un parada vertspapiru turéjumi), ir maz
pazimju, kas liecinatu par banku aizdevumu
piedavajuma krasu partraukumu p&c septembra
vidus, kas nozim&tu nefinanSu privatajam
sektoram pieejamo aizdevumu apsikumu, lai gan
méneSa dinamika kop$ ta laika mazinajusies.
Tomer Eurosisteémas banku veiktas kreditésanas
apsekojuma rezultati liecina par arvien
stingraku kredit€Sanas nosacijumu ievieSanu
aizdevumiem.

M3 SASTAVDALU DINAMIKU GALVENOKART
IETEKMEJA LEZENA IENESIGUMA LIKNE

No sastavdalam 1Iidz pat 2008. gada
3. ceturksnim turpindja kristies M1 gada
pieauguma temps, augusta sasniedzot 0.2%
(ievérojami mazak par 2007. gada 4. ceturksni
registréto pieauguma tempu — aptuveni
6%). Sadu sarukumu galvenokart noteica
noguldijumu uz nakti atlikuma dinamika —



3. ceturksni gada plisma bija negativa. Kopuma 2005. gada decembra saistito M1 turéSanas
M1 pieaugumu 2008. gadajoprojam galvenokart izvelesizmaksupieaugumabremzgjosaietekme,
skara ar procentu likmju kapumu kop§ ko,iesp€jams,dal€ji kompensgja vélme saglabat

2. ielikums

EURO ZONAS NAUDAS TIRGUS NORISES FINANSU SATRICINAJUMA APSTAKLOS

Finansu satricinajums, kas sakas 2007. gada augusta, turpinajas 2008. gada un pastiprinajas
2008. gada rudeni, radot ieveérojamas problémas starpbanku naudas tirgus darbiba un
Eurosistémas likviditates vadiba. Saja ielikuma aprakstitas norises euro zonas naudas tirgus
galvenajos segmentos 2008. gada, $Ts norises sasaistitas ar pasaules finansu tirgu pamatfaktoriem
un sniegts skaidrojums par Eurosisteémas likviditates vadibas lémumiem, reaggjot uz spriedzi.

Krizes izcelsme

2007. gada augusta pasaules finansu sistéma iestajas ieverojamu svarstibu periods, ko galvenokart
izraisja ASV zemas kvalitates hipoteéku kreditu neatmaksato paradu pieauguma ietekme uz
parvertesanu plasa hipotekaro vertspapiru kategorija. Struktur&to vertspapiru sarezgitiba un
necaurredzamiba, ka arT daudzos gadijumos $adu instrumentu tirgus cenas trilkums noteica
So instrumentu novertéSanas grutibas, negativi ietekmgjot banku kopgjo bilancu novertgjumu.
Precizak, iegulditaji iznéma lidzeklus no struktirieguldijumu instrumentsabiedribam un
Tpasam finans€Sanas struktiram (conduits), kuru pamata bija ASV zemas kvalitates hipoteku
vertspapirosanas rezultata iegitie ar aktiviem nodro$inatie vertspapiri, un vairs Ipasi nevelejas
saglabat So ieguldijumu sabiedribu emitéto ar aktiviem nodroSinato istermina obligaciju
turjumus vai pagarinat to atmaksas terminus. Tadgjadi bankam radas risks, ka varétu nakties
$adas struktiirieguldijumu instrumentsabiedribas nemt atpakal banku bilancé un/vai nodrosinat
finans€jumu strukttirieguldijumu instrumentsabiedribam un ipasajam finans€Sanas strukttram,
kas emite ar aktiviem nodroSinatas istermina obligacijas. Pieaugot banku uztraukumam
par to likviditati un bilance€m, tas arvien negribigak nodroSinaja lidzeklus citam bankam.
Daudzu $o produktu sarezgitiba un necaurredzamiba palielinaja banku nevélé$anos piedalities
starpbanku darfjumos gan tapéc, ka bankas apSaubija to potencialo darfjuma partneru
kreditsp&ju, gan arT tapéc, ka bankas nebija droSas par savu riska darfjumu apjomu (attieciba
uz kapitalu un likviditati) saistiba ar Tpasajam finans€Sanas struktiram un struktorieguldijumu
instrumentsabiedribam. Tapéc bankas uzkraja likviditati. Starpbanku naudas tirgt likviditate
mazinajas, IpaSi kait€jot darbibai ilgaka termina beznodroSinajuma noguldijumu tirgos
(jo bankas uztraucas par darfjuma partneru iesp&jamo riska darijjumu apjomu), nevaldibas repo
darfjumu tirgos, Tstermina obligaciju tirgos un valiitas mijmainas darfjumu tirgos.

Lai gan kops ta laika panakts ieveérojams progress, nosakot un novertgjot riska darfjumus attieciba
uz sarezgitiem vertspapiriem tirgus svarstibu epicentra, saglabajas nenoteiktiba par galigajiem
zaud&jumiem, ko cietts iegulditaji un finansu iestades visa pasaulé. Tapec spriedze naudas tirgos
2007. un 2008. gada saglabajas.
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Krizes attistiba 2008. gada

Aplukojot norises naudas tirgos 2008. gada, derigi sadalit gadu cetros plasos periodos — janvaris
un februaris, marts—jiinijs, junijs—septembris un no septembra lidz gada beigam. Katram no Siem
periodiem aprakstiti noteicosie notikumi, tirgus reakcijas un ECB veiktie pasakumi.

2008. gada janvaris un februaris

Pirmais periods aptver 2008. gada pirmos divus ménesus, kuru laika euro zonas naudas tirgti nebija
lielu graujosu notikumu. Tomér beznodrosinajuma darfjumu naudas tirgi joprojam bija svarstigi,
procentu likmém salidzinajuma ar 2007. gada beigu rekordlimeni kopuma kritoties, jo beidzas
gada beigu ietekme (sk. 9. att.). Darfjumu ar nodroSinajumu procentu likmes kopuma joprojam
bija stabilas, nemot véra to, ka netika veiktas ECB monetaras politikas parmainas. Tap&c darfjumu
ar nodro$inajumu un beznodrosinajuma darfjumu naudas tirgus procentu likmju starpiba pamata
samazinajas (sk. 10. att.).

2008. gada ECB turpinaja uzsvert, ka ta novelk robezu starp monetaras politikas [lémumiem un
likviditates vadibu, kas nepiecieSams, lai nodroSinatu tirgu raitu darbibu. ECB turpinaja iesakto
politiku, galvenajas refinanséSanas operacijas pieskirot likviditati, kas parsniedz etalonsummu,
vienlaikus joprojam censSoties rezervju prasibu izpildes periodu beigas panakt lidzsvarotu
likviditati. Turklat ECB pagarinaja tas operaciju terminu, palielinot ilgaka termina refinansé$anas
operacijas pieskirtas summas uz galveno refinans€Sanas operaciju rékina, lai izlidzinatu
apstaklus termindarfjumu naudas  tirgos,
un rezervju prasibu izpildes periodu beigas
veica precizgjosas operacijas, lai kompensétu
likviditates nelidzsvarotibu. Kopuma ECB (gada; %: dienas dati)
pilniba  izmantoja  monetaras  politikas

A attels. ECB procentu likmes un darijumu
uz nakti procentu likme

s EONIA un galveno refinanséSanas operaciju minimalas

IstenoSanas sist€mas elastibas nodrosinatas pieteikuma procentu likmes/fiksetas procentu likmes
. _. M e ger e ge, =0 q 0 starpiba (laba ass)

1espejas. Sadi likviditates nosacijumi Saglaba_]as ----- galveno refinansé$anas operaciju minimala pieteikuma
lidz septembrim. Rezultata EONIA joprojﬁm procentu likme/fikséta procentu likme (kreisa ass)

.. . R, . . ==== aizdevumu iesp&jas uz nakti procentu likme (kreisa ass)
bija diezgan tuvu minimalajai pieteikuma —— noguldijumu procentu likme (kreisa ass)
procentu likmei galvenajés refinansé$anas darfjumu uz naktjvprocentu llkr'r}e (EOTV\I'IA; kreisa ass)

o ~ .. o L - - - galveno refinanséSanas operaciju robezlikme
operacijas, tomér tas bija samera svarstigs (kreisa ass)

(sk. A att.). 5.50 4.00
L : 3.50

2008. gada marts—junijs .:
3 3.00

a
2.50

Bear Stearns, vienas no lielakajam investiciju
bankam wun vertspapiru tirdzniecibas un
brokeru firmam ASYV, sabrukums marta vida
ievadija atjaunojusas tirgus spriedzes periodu,
vienlaikus valdot bazam par banku zaud&jumu
turpinasanos,  makroekonomiskas  vides

A

pasliktinaanos un naftas cenu kapumu. Tas s fi L Ll -4 | \|‘"‘\ lani ‘mw‘\‘l“ o
ilga aptuveni lidz junija vidum. Saja perioda 100 050

0 —p . R T T T ] Y-
beznodrosinagjuma darfjumu naudas tirgus I I vV ooVl X X
procentu likmes (ipasi ilgaka termina procentu 2008

likmes) ieverojami palielingjas. Sada norise  Avoti: ECB, Bloomberg un Reuters.
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dalgji atspoguloja naudas tirgus spriedzes pastiprinasanos, ipasi ilgaka termina darfjjumiem, ka
ar tirgus gaidu kapumu attieciba uz galveno ECB procentu likmju nakotnes dinamiku, kas tolaik
bija specigakas 2008. gada otrajai pusei, un tadgjadi vairak ietekméja ilgaka termina procentu
likmes. Darfjumu ar nodroSinajumu procentu likmes joprojam pamata bija stabilas, tadgjadi
beznodroSinajuma darfjumu un darfjumu ar nodroSinajumu procentu likmju starpibu atkal
galvenokart noteica beznodrosinajuma darfjumu procentu likmju dinamika. Saja perioda EONIA
bija svarstigaks un nepiecieSamiba sanemt Eurosist€mas nodro$inato likviditati — lielaka, ka
to liecina augstakas galveno refinanséSanas operaciju robezlikmes. Eurosisteémas likviditates
pasakumu turpinasana liela méra palidz€ja apmierinat $is vajadzibas.

2008. gada juinijs—septembris

Kopuma laiks no 2008. gada junija vidus lidz septembra vidum bija tirgus stabilitates periods.
Turpmakie notikumi saistiba ar citu lielako tautsaimniecibu finansu stabilitati (pieméram,
ASV valdibas veikta valdibas sponsoréto uznemumu Fannie Mae un Freddie Mac parpemsana
7. septembrl) naudas tirgos neizraisija nekadu satraukumu. Beznodrosinajuma darfjumu
tirgos, kuros apstakli tomer joprojam bija saspringti, bija lielaka stabilitate, bet darfjumu
ar nodroSinajumu tirgos procentu likmes nedaudz palielinajas atbilstosi Padomes 3. jilija
[émumam paaugstinat galveno refinanséSanas operaciju minimalo pieteikuma procentu likmi
lidz 4.25%. Ta rezultata beznodros§inajuma darfjumu un darfjumu ar nodro$inajumu procentu
likmes 3 ménesu termina kritas, tom&r nesasniedza janvari un februari novéroto zemo limeni.
EONIA no jilija I1dz septembra sakumam svarstijas nedaudz, bet tad pirms septembra vidus
notikumiem spriedze atjaunojas.

Periods no 2008. gada septembra lidz gada beigam

Septembra vida sakas trauksmainaks periods, kas bitiski ietekm@ja naudas tirgu darbibu Iidz
pat gada beigam. Spriedze septembra vidii atjaunojas un saasinajas Iidz nebijuSam Iimenim,
jo dazu dienu laika tirgi pieredzgja, ka pardeva Merryl Lynch un bankroteja Lehman Brothers
(divas no cetram atlikusajam pasaules investiciju bankam), ASV valdiba nodrosinaja arkartas
likviditati ASV lielakajam apdro$inasanas uznémumam AIG un federalie regulatori parnéma
ASV lielako krajaizdevu sabiedribu Washington Mutual. OktobrT So notikumu ietekme plasak
skara arT euro zonu, bet naudas tirgos spriedze vél vairak pastiprinajas, jo makroekonomiskas
vides pasliktinasanas apstaklos notika krass cenu kritums kapitala vertspapiru tirgos.

Tirgus spriedze butiski pastiprindjas, un kreditriska prémija palielinajas lidz Iimenim, kas
parsniedza iepriekS finan$u satricindjuma perioda pieredzéto. Euro zonas banku sistémai
pakapeniski izjiitot Lehmann Brothers bankrota izraisito ietekmi, krasi c€las beznodro§inajuma
darfjumu, 1pasi istermina darfjumu, procentu likmes. Implic€tais svarstigums, ko nosaka péc
3 meénesu EURIBOR birza tirgoto nakotnes ligumu iesp&jas ligumiem, kam no marta lidz
septembrim bija ilgstoss lejupslides periods, septembra vida krasi pieauga un oktobrT sasniedza
vel nepieredz&tu Iimeni (sk. B att.).

Reaggjot uz sp&jo satricinajuma pieauguma atsaksanos, Eurosistéma rikojas atri un izlémigi.
Padome ieviesa vairakas Tslaicigas parmainas likviditates IstenoSanas principu sist€éma, kas
bija Tpasi verstas uz tas starpniecka funkcijas stiprinasanu un tirgu nomierinasanu attieciba
uz likviditates riskiem. Konkréti 8. oktobri Eurosistéma pienéma arkartas [émumu pagaidam
veikt tas galvenas refinanséSanas operacijas ka fiksétas procentu likmes izsoles ar pilna
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apjoma pieskirumu un galveno refinanséSanas [t e aaca LU SR CE LI
P) P1esk & 3 menesu EURIBOR birza tirgoto nakotnes ligumu

likmi un samazinat koridoru, ko pastavigo TSN e WPTR Ty TP LY R D)
iesp&ju procentu likmes veido ap galveno
refinansésanas operaciju procentu likmi, no

(gada; %; bazes punktos; dienas dati)

— 9% gada (kreisa ass)

200 bazes punktiem Iidz 100 bazes punktiem ----. bazes punkti (laba ass)
(So lemumu atcéla 18. decembrT; speka ar  ss 190
2009. gada 21. janvari). Turklat 15. oktobr1 . 180
vienlaikus ar tas nodroSindjuma ietvara izg
paplasinasanu  Eurosisttma noléma lidz 150
2009. gada 1. ceturksnim palielinat ilgaka 140
termina refinanséSanas apjomu. Vienlaikus 130
valdibas euro zona veica koordin&tus ﬁg
pasakumus banku maksatspé&jas atbalstam. 100
190
Tadgjadi beznodro$inajuma darTjumu 1 80
procentu likmes kopS 2008. gada oktobra ;g
atkal saruka, atgriezoties Itmeni, kas bija 50
zemaks par iepriek§ Saja gada novéroto. 40
Sadu samazinajumu veicinaja tirgus gaidas ;g
attieciba uz galveno ECB procentu likmju 5 | | -

T
turpmaku samazinasanu nakamajos ménesos. I I % v IX XI
=9 2 con g - - 2008

Ar1 implic@tajam svarstigumam, ko nosaka péc
3 meéneSu EURIBOR birza tirgoto nakotnes Avoti: Bloomberg, Reuters un ECB aprekini.
B K . _ K . Piezime. Bazes punktu raditajs tiek iegits ka impliceta
ligumu iespEjas ligumiem, bija tendence svarstiguma (procentos) reizinajums ar attiecigo procentu likmi

s o =135, 5 - 9 (sk. arT 2002. gada maija ECB "Ménesa Biletena" ielikumu
sa'lmazmatles, lai (il sa'hler'laJuma”alr limeni Measures of implied volatility derived from options on
pirms septembra tas joprojam bl_]a daudz short-term interest rate futures).

lielaks.

DarTjumu ar nodrosinajumu un beznodrosinajuma darfjumu ar terminu 3 menesi tirgus procentu
likmju starpiba ned€las pec Lehman Brothers bankrota pieredzgja iespaidigu un nebijusu
kapumu. Saja perioda darfjumu ar nodroinajumu un beznodrosinajuma darfjumu tirgus procentu
likmju virziba bija pret§ja, un darfjumu ar nodroSinajumu procentu likmes spgji samazinajas,
paredzot turpmaku galveno monetaras politikas procentu likmju kritumu. Straujs darfjumu ar
nodroSinajumu procentu likmju sarukums turpinajas no oktobra beigam lidz gada beigam
atbilstosi galveno ECB procentu likmju samazinasanai un tirgus gaidam par turpmaku procentu
likmju samazinasanu. Vienlaicigais darfjumu ar nodroSinajumu un beznodroSindjuma darfjumu
procentu likmju samazinajums kop$ oktobra beigam noteica to, ka So procentu likmju starpiba
bija samera liela un svarstiga.

Visbeidzot, aplikojot loti Tsa termina procentu likmes, jasecina, ka satricindjuma perioda no
septembra l1dz oktobrim bitiski palielinajas banku likviditates pieprasijums, par ko liecinaja
ieverojama starpiba, kas izveidojas starp robezlikmi un galveno refinansésanas operaciju
minimalo pieteikuma procentu likmi. Ta rezultata Eurosisttma dasni nodrosinaja likviditati,
tapeéc EONIA noslidéja zem galveno refinansésanas operaciju procentu likmes. Pirms jauno
pamatprincipu ievieSanas katra rezervju prasibu izpildes perioda beigas kritumu aizstaja kapums.
Tomer péc pamatprincipu mainas oktobra vidi un novembri EONIA svarstijas [tmeni, kas bija
zemaks par galveno refinansé$anas operaciju fikséto procentu likmi, atbilstosi tirgiem bagatigi
nodrosinatajai likviditatei.
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Kopuma euro zonas naudas tirgi 2008. gada bija saméra svarstigi un tiem bija jasastopas ar
biitiskiem izaicinajumiem. Ipa$i gada 4. ceturksni spriedze finan3u tirgos salidzinajuma ar
2007. gadu ieverojami pieauga, vairakiem nelabvéligiem Sokiem satricinot banku un finansu
sisttmu. Vienlaikus makroekonomiskie apstakli nepartraukti pasliktinajas un ieveérojami
palielinaja slogu jau ta trauslajiem finanSu tirgiem. Tadgjadi spriedze naudas tirgos
2008. gada 4. ceturksnt bija daudz specigaka un atstaja daudz ilgstosaku ietekmi uz naudas
tirgus procentu likmém. Tomer Eurosist€ma pastiprindja centienus nodrosSinat tirgus
dalibniekiem pieeju likviditatei, kas kopa ar valdibu pasakumiem palidz€ja izvairities no
turpmakas stavokla pasliktinaganas banku sektora. Saja zina ECB visu gadu pilniba izmantoja
tas monetaras politikas Tstenosanas principu sist€émas elastibu un sava sazina turpinaja uzsvert,
cik svarigi ir saglabat robezu starp monetaras politikas 1€mumiem un likviditates politikas
istenosanu, lai panaktu raitu tirgu darbibu. Monetaras politikas nostaja bija vérsta uz cenu
stabilitates mérka sasniegSanu, bet likviditates vadibas pasakumu mérkis bija atbalstit naudas

tirgu nepartrauktu un raitu darbibu.

M1 turgjumus ka dro§ibas rezervi finansu tirgus
satricingjuma apstaklos. Tomér no septembra
vidus M1 turgjumu kapuma temps, Skiet,
atkal pieauga, palielinoties finanSu spriedzei
(sk. 2. ielikumu).

Visdinamiskaka M3 sastavdala 2008. gada
joprojam  bija  istermina  noguldijumi,
iznemot noguldfjumus uz nakti (t.i., M2 —
M1). Tomér pec stabila kapuma, kas sakas

5. attels. M3 galvenas sastavdalas

(sezonali izlidzinatas un atbilstosi darbadienu skaitam koriggtas

—_— M
pargjie Tstermina noguldijumi (M2 — M1)
====tirgojamie finansu instrumenti (M3 — M2)
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2004. gada vidi un Iénaka tempa turpinajas
2008. gada 1. pusgada, Tstermina noguldfjumu,
iznemot noguldijumus uz nakti, atlikuma gada
picauguma temps 2. pusgada samazinajas,
2008. gada decembrl sasniedzot 13.3% (sk.
5. att.). So noguldijumu devums M3 gada
kapuma 2008. gada turpinaja palielinaties,
3. ceturksni sasniedzot 7.4 procentu punktus
un dalgji kompensgjot citam M3 sastavdalam
veérojamo  samazinajumu. Tomér  gada
4. ceturksni1 devuma kapums samazinajas
atbilstosi piecauguma tempa sarukumam. Sis
liclais kapums gan slépj atskirigas norises
dazados apakskomponentos — joprojam spécigas
lidzeklu iepliides 1stermina terminnoguldijumos
(t.i., noguldijumos ar noteikto terminu Ilidz
2 gadiem), to atlikuma gada pieauguma tempam
2008. gada sasniedzot aptuveni 40%, un
turpmaku noguldijumu ar bridinajuma terminu
par izgpemSanu Iidz 3 meéneSiem atlikuma
samazinasanos, gada sariikot vidgji vairak neka
par 2%.

Lidz pat gada 4. ceturksnim Tstermina
terminnoguldijumu atlidzibas dinamika kopuma
sakrita ar Tstermina naudas tirgus procentu likmju
kapumu. Tadgjadi starpiba salidzinajuma ar
Istermina krajnoguldijumu un noguldijumu uz
nakti atlidzibam palielinajas, jo So noguldfjumu
atlidzibas kopuma auga 1énak un pieticigak
(sk. 6. att.). Tas veicinaja [tdzeklu parvirzisanu M3
ietvaros, proti, no M1 un krajnoguldijumiem uz
terminnoguldijumiem. Vienlaikus, saglabajoties
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sameéra Iezenai ienesiguma Itknei, Tstermina
terminnoguldijumi piedava atlidzibu, kas lidziga
ilgaka termina aktivu atlidzibai. Ta ka ilgaka
termipa aktivi ir mazak likvidi un to turéSana
parasti saistita ar nedaudz lielaku risku, 1€zenai
ienesiguma Iiknei raksturiga tendence palielinat
pievilcibu, kas piemit lidzeklu parvirziSanai
uz monetarajiem aktiviem arpus M3. Finansu
spriedzes pieaugums gada 4. ceturksni
pastiprinaja  terminnoguldijumu  pievilcibu,
un bankas ieguldija papildu piles, lai $adus
noguldfjumus piesaistitu laika, kad griti iegat
finansgjumu liela apjoma darTjumu naudas tirgos,
bet banku noguldijumu garantijas palielinatas.

Pec ilgstosa kapuma 2007. gada tirgojamo
finansu instrumentu (t.i., M3 — M2) atlikuma gada
pieauguma temps 2008. gada ievérojami saruka,
novembrT sasniedzot zemako ltmeni (1.7%), bet
péc tam nedaudz atjaunojoties (decembrT — 3.0%;
2007. gada decembri — 20.0%). So instrumentu
dinamiku galvenokart noteica naudas tirgus

6. attels. MFl procentu likmes istermina

noguldijumiem un naudas tirgus procentu
likme

(gada; %)

noguldijumi uz nakti

noguldijumi ar noteikto terminu Iidz 1 gadam
noguldijumi ar bridinajuma terminu par iznemsanu
lidz 3 ménesiem

noguldijumi ar noteikto terminu 1-2 gadi

~~~~~ 3 ménesu EURIBOR
6.0 6.0
5.0 5.0
40 140
¥ibg k]
3.0 % +==[3.0
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Avots: ECB.
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akciju un dalu un parada vertspapiru ar terminu
lidz 2 gadiem atlikuma gada kapuma tempa
ievérojams kritums. Tadgjadi tirgojamo finansu
instrumentu devums M3 gada pieauguma tempa
samazinajas, 2008. gada 4. ceturksni sasniedzot
0.6 procentu punktus (2007. gada 4. ceturksni —
2.7 procentu punkti).

MAJSAIMNIECIBU NAUDAS TUREJUMU KAPUMS
JOPROJAM BIJA SPECIGS

Plasakais M3 sastavdalu apkopojums, par kuru
pieejama ticama informacija turtaju sektoru
dalfjuma, ir Tstermina noguldfjumi un repo
darfjumi (talak teksta — M3 noguldijumi).
Majsaimniectbu M3 noguldfjumu atlikuma
gada kapuma temps 2008. gada decembri
sasniedza 8.8% (sk. 7. att.), tadgjadi nodrosinot
lielako dalu kopgja M3 noguldfjumu atlikuma
pieauguma. Tapéc kops 2004. gada vidus
veérota  majsaimniecibu M3  noguldfjumu
atlikuma pieauguma tempa augSupejas tendence
2008. gada turpinajas, neraugoties uz pazimém,

7. attels. Noguldijumi sektoru dalijuma

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$gja gada atbilsto$o periodu;
%; sezonali neizlidzinati un atbilstosi darbadienu skaitam
nekorigeti dati)

= pefinansu sabiedribas
majsaimniecibas
==== CFS
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kas liecindja par stabiliz€Sanos atbilstosi
ckonomiskas aktivitates paléninajumam.
Majsaimniecibu = M3  noguldijumu (sektora

sastavdala, kas piesaista vairakumu tradicionalo
banku noguldijumu, ko vismazak skar finansu
jauningjumi) atlikuma veél arvien stabilais kapums
apstiprina viedokli, ka plasas naudas pieauguma
pamattemps 2008. gada beigas joprojam bija
Specigs.

Turpreti nefinan$u sabiedribu  veikto M3
noguldjjumu atlikuma gada pieauguma temps
pec izlidzinasanas 2007. gada vidd un nelielas
samazinasanas $a gada 2. pusgada 2008. gada
turpinaja sarukt, decembri sasniedzot 0.3%
(2007. gada beigas — 11.3%). Tas varétu
atspogulot joprojam ievérojamu nefinansu
sabiedribu naudas plismu pasliktinasanos,
nemot veéra $a sektora naudas pieprasijuma
ciklisko raksturu. Tas varétu ari liecinat, ka
nefinanSu sabiedribas izmanto savas naudas
plusmas, lai kompensétu aizdevumu piecauguma
samazinasanos. Lidzigi CFS tur§uma esoSo
M3 noguldijumu atlikuma gada kapuma temps
gada laika ievérojami svarstfjas un 2008. gada
samazinajas vairak neka par 5 procentu
punktiem, decembri  sasniedzot 17.5%.
Tomér CFS veikto M3 noguldijumu atlikuma
gada picaugums joprojam bija ievEérojami
straujaks neka kapums citos sektoros. Tas
varetu atspogulot to, ka, nemot véra pasreiz€jo
finansu vidi, ieguldijjumu fondiem vajadzgja
uzturt skaidras naudas rezerves, lai segtu
iespgjamas  ieguldijumu  atmaksas. Sadas
rezerves, iesp&jams, palielinatas, arT izmantojot
aizdevumus no matesuznémumiem MFI.

PRIVATAJAM SEKTORAM IZSNIEGTO KREDITU
ATLIKUMA KAPUMS KLUVA MERENAKS

Péc nostiprinasanas 2007. gada euro zonas
rezidentiem izsniegto MFI kreditu atlikuma gada
pieauguma temps 2008. gada saruka, decembri
sasniedzot 6.5% (2007. gada decembrl -
10.1%; sk. 8. att.). Tas galvenokart atspoguloja
privatajam sektoram izsniegto kreditu atlikuma
gada kapuma tempa nozimigu samazinajumu,
turprett valdibai izsniegto kreditu atlikuma
gada pieauguma temps kluva pozitivs. Uz
gadu attiecinatais 3 méneSu kapuma temps,

8. attels. Kredits euro zonas rezidentiem

(gada parmainas; %; ieguldijums procentu punktos)

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

kredits euro zonas rezidentiem
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Avots: ECB.
Piezime. Aplukotaja sektora ietilpst MFI, iznemot Eurosistemu.

kas liecina par Tstermina noris€m, samazinajas
jutamak, 2008. gada septembri sasniedzot
6.9%, bet 2008. gada decembri — 3.9%
(2007. gada decembri — 12.0%).

Ipasi 2. pusgadd nedaudz pieauga valdibai
izsniegto MFI aizdevumu atlikums, bet valdibas
parada vertspapiru apjoms MFI portfelos, kas
gada sakuma gan saruka, p&dga ceturksni
ievérojami palielinajas. Saja sakara jaatzimé art
tas, ka tuvak gada beigam bija vérojams zinams
svarstigums, septembri un oktobri MFI sektora
valdibas vertspapiru turgjumiem samazinoties.
Sarukums saistits ar to, ka kreditiestades
samazinaja aiznemto Iidzeklu attiecibu, nemot
véra valdibas obligaciju tirgu likviditati un cenu
dinamikas labvéligo raksturu. So samazinajumu
var uzskatit par noradi uz to, ka kreditiestades
izmantojusas likvidakos aktivus ka drosibas
rezerves, lai absorb&tu spiedienu uz to kapitala
pozicijam un finans€jumu nolika aizsargat
savu pamatdarbibu, kas balstas uz attiecibam,
t.i, aizdevumu izsniegSanu uzpémumiem
un majsaimniecibam. Turpretl novembra un

ECB
Gada parskats
2008



decembra dati liecina par valdibas parada
vertspapiru turéjumu ievérojamu kapumu.

Privatajam sektoram izsniegto MFI kreditu
atlikuma gada picauguma temps 2008. gada
sakuma joprojam bija stabils, turpinot 2007. gada
veroto tendenci, bet 2. pusgada samazinajas.
Privatajam sektoram izsniegtie aizdevumi,
kuru atlikums gan bitiski saruka, 2008. gada
joprojam bija galvenais MFI izsniegto kreditu
veids, tom&r nedaudz palielindjas MFI veikto
neakciju vértspapiru pirkumu nozime. Sads
nozimigaks ieguldijums liela méra atspoguloja
MFI veiktos CFS emitéto vertspapiru pirkumus
saistiba ar vertspapirosanas darfjumiem.

Privatajam sektoram izsniegto MFI aizdevumu,
kas ir lielaka privatajam sektoram izsniegto
kreditu sastavdala, atlikuma gada pieauguma
temps 2008. gada 4. ceturksni samazinajas Iidz
7.3%, decembrT sasniedzot 5.8% (gada sakuma —
aptuveni 11%). Sads sarukums atbilda kops
2005. gada beigam notikusas banku aizdevumu
procentu likmju celSanas, paslaik notiekosas
majoklu tirgus aktivitates paléninasanas, gada
gaita ieviesto stingraku kredit€Sanas nosacljumu
un visparigas ekonomiskas aktivitates dinamikas
gaidamajai ietekmei. Uz gadu attiecinatais
3 méneSu picauguma temps 2008. gada beigas
krasi samazindjas (no 6.8% septembri lidz
2.7% decembrT), nemot véra vertspapiroSanas
ietekmi.

Privatajam sektoram izsniegto aizdevumu
atlikuma kopgjais sarukums bija plasi vérojams
dazados naudas lidzeklu turétaju sektoros,
lai gan korekcijas Iimenis dazados sektoros
bija atskirigs. Majsaimniecibam izsniegto
aizdevumu atlikuma gada picauguma temps
ievérojami samazingjas, turpinot 2007. gada
véroto tendenci, bet nefinanSu sabiedribam un
nemonetarajiem finansu starpniekiem izsniegto
aizdevumu atlikuma gada kapuma tempa
paléninajums bija nedaudz mazaks. Butiba
2008. gada 1. ceturksni turpinajas 2007. gada
beigas verotais nefinanSu sabiedribam un
nemonetarajiem finansu starpniekiem izsniegto
aizdevumu atlikuma straujais pieaugums, un
nefinansu  sabiedribam izsniegto aizdevumu
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atlikuma gada kapuma tempa samazinajums
netika registréts lidz pat gada 2. ceturksnim.

Majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma
gada pieauguma tempa sarukumu galvenokart
noteica majokla iegadei izsniegto aizdevumu
atlikuma gada kapuma tempa kritums, kas
atspoguloja talaku majoklu tirgu aktivitates
samazinasanos vairakas euro zonas valstis, ka
arT stingrakus finans€$anas nosacijumus, agrak
veiktas procentu likmju palielinaSanas ietekmiun
tautsaimniecibas perspektivas pasliktinasanos.
Vienlaikus vertspapiroSanas darbibas turpinaja
zinama méra izkroplot prieksstatu par aizdevumu
atlikuma piecaugumu. Patiesiba vertspapirosanas
darbibu, iegiitos vertspapirus pardodot, ietekme
uz lidzeklu gada plismam decembr samazinaja
privatajam sektoram izsniegto MFI aizdevumu
atlikuma gada pieauguma tempu aptuveni par
1.7 procentu punktiem (nedaudz virs gada vidgja
raditaja). Tom@r So vertspapirosanas darbibu
raksturs atSkiras no darbibam, kas tika veiktas
pirms tirgus satricinajuma sakuma, jo MFI
paturgja vertspapirotos aktivus savas bilancgs,
lai izmantotu ka nodro$inajumu Eurosisteémas
operacijas. Tomér, pat nemot véra So korekciju,
aizdevumu atlikuma kapuma temps gada laika
batiski samazinajas.

Nefinansu sabiedribam izsniegto MFI aizdevumu
atlikuma gada kapuma temps 2008. gada
saruka, lai gan v@sturiska skatljuma joprojam
bija straujs. So sabiedribu pieprasijums péc
aizdevumiem 1. pusgada v&l arvien bija stabils,
lai gan Eurosistémas banku veiktas kreditésanas
apsekojums liecindja par nelielu samazinasanos.
Nefinansu sabiedribam izsniegto aizdevumu
atlikuma gada picauguma temps 2008. gada
2. pusgada saka sarukt, lai gan joprojam bija
strauj3. Saduaizdevumu dinamisma turpinasanos,
iesp&jams, veicina dazadi faktori. Pirmkart, tas,
ka ilgaka termina aizdevumi ir visnoturigaka
sastavdala, vargtu liecinat par to, ka, sagaidot
kreditu pieejamibas pasliktinaSanos nakotné,
nemti aizdevumi, kas pagaidam v€él nemaz nav
nepiecieSami. Turklat tas var€tu ar1 atspogulot
Iidzeklu parvirzisanu no parada vertspapiriem
uz aizdevumiem MFI nodrosinataja nefinansu
sabiedribu finansgjuma. 2008. gada 4. ceturksna



dati liecina par nefinansu sabiedribam izsniegto
aizdevumu Tstermina dinamikas turpmaku
samazinajumu, kas atbilst cikliskajai videi un
stingrakiem finanséSanas nosacljumiem, lai gan
nevar izslégt, ka sava nozime, iesp&jams, bijusi
ar1 piedavajuma faktoriem.

Jasecina, ka 2008. gada aizdevumu norises, skiet,
atspogulo stabilu, tomér sariikosu finans€juma
plismu no bankam uz nefinans$u sabiedribam
un majsaimniecibam un ir maz pazimju, kas
liecinatu par to, ka So sektoru pieeja banku
aizdevumiem biitu ievérojami mazinajusies pat
pec finansu spriedzes pastiprinasanas septembra
vidi. Tomér gada beigas bija veérojams biitisks
uznémumu kreditéSanas apsikums. Turklat
Eurosisttmas banku veiktas krediteéSanas
apsekojuma rezultati liecina par daudz stingraku
kreditésanas nosacijumu ievieSanu.

No citiem M3 neietilpstoSajiem bilances
posteniem butiski samazinajas naudas lidzeklu
turétaju sektora riciba esoSo MFI ilgaka
termina finanSu saistibu (iznemot kapitalu un
rezerves) turgjumu gada pieauguma temps,
2008. gada 4. ceturksni sasniedzot 1.0%, bet
decembri — pat —0.1% (2007. gada beigas —
8.5%). Sada dinamika Tpadi raksturiga
diviem apakSkomponentiem — ilgaka termina
noguldfjumiem un MFI parada vertspapiriem.
Verota ilgaka termina noguldjjumu tur&jumu

pieauguma tempa samazinaSanas  varétu
atspogulot  lidzeklu parvirzi uz T1sakiem
terminiem, nemot v&ra ienesiguma liknes

izliekumu un finansu spriedzes pastiprinasanos,
bet MFI emitéto ilgtermina parada vertspapiru
dinamika liecina par gratibam iegiit finansgjumu,
izmantojot $o avotu.

MFI sektora tiro argjo aktivu poziciju
2008. gada raksturoja divas atskirigas tendences.
1. pusgada bija vérojamas biutiskas kapitala
aizpludes (vidgji vairak neka 30 mljrd. euro
menest), bet 2. pusgada — mazakas ieplides.
Aizplides, iespgjams, galvenokart noteica
arpus euro zonas esoso valstu rezidentu veikta
euro zonas akttvu pardoSana (t.i., Iidzeklu
iznemsana no euro zonas akttviem), bet ieplides
atspogulo to, ka argjas saistibas saruka straujak

par argjiem aktiviem. Rezultata pozitivas gada
plusmas MFI tiro ar&jo aktivu pozicija, ko véroja
2007. gada, 2008. gada sakuma kluva negativas.
Lielaka Ilidzeklu gada aizplide — gandriz
300 mljrd. euro — tika registréta jalija. Péc tam
aizpliide samazinajas. Sada ilgstosa lidzeklu
aizplide, iesp€ams, atspogulo notiekoSo
lidzsvara mainu starptautiskajos portfelos,
Tpasi saistiba ar euro zonas tautsaimniecibas
perspektivas pasliktinaSanos un nepiecieSamibu
iegtt likviditati. Maksajumu bilances monetarais
atspogulojums atklaj, ka gada Iidzeklu aizplude
no MFI tiro argjo aktivu pozicijas galvenokart
atspogulo kapitala vertspapiros veikto neto
portfelieguldijumu samazinasanos.

FINANSU TIRGUS SATRICINAJUMA APSTAKLOS
SPRIEDZE NAUDAS TIRGU PASTIPRINAJAS

Pec pasaules finanSu satricinajuma sakuma
2007. gada augusta 2008. gada euro naudas
tirgos joprojam bija v€rojama stipra spriedze.
Starpbanku tirdzniecibas apgrozijums vel arvien
bija loti pieticigs, Tpasi ilgakos terminos, un
darTjumu ar nodrosinajumu un beznodrosinajuma
darTjumu naudas tirgus procentu likmju starpiba
vesturiska skatljuma joprojam bija Joti liela.

Naudas tirgus beznodroSingjuma darfjjumu
procentu likmes no janvara lidz oktobra
sakumam visiem terminiem pieauga, bet péc
tam ieverojami saruka. 3 méneSu EUREPO
2008. gada janvari bija gandriz 4%, julija beigas—
augusta sakuma tas sasniedza augstako punktu
(4.35%). Aptuveni $ada ItmenT tas saglabajas
[1dz septembra vidum, bet péc tam samazinajas,
2009. gada februara beigas sasniedzot aptuveni
0.94%. Tas galvenokart atspoguloja galveno
ECB procentu likmju parmainas un tirgus gaidas
par So procentu likmju paaugstinasanu (sk. $is
nodalas 1. sadalu).

Papildus monetaras politikas procentu likmju
dinamikai ilgstoSas finanSu tirgus spriedzes
intensitates atSkirtbam un §1s spriedzes ietekmei
gan uz kreditu, gan likviditates prémijam
arT bija liela nozime, nosakot naudas tirgus
beznodrosinajuma darfjumu procentu likmes
(sk. 2. ielikumu). Konkrétak, 3 me&neSu
EURIBOR palielingjas no 29. janvari sasniegta
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zemaka punkta (4.29%) Iidz rekordlimenim
9. oktobrT (5.39%). Kapums bija Ipasi strauj$
péc Lehman Brothers bankrota septembra
vida (sk. 9. att.). Velak 3 ménesu EURIBOR
saruka, 2008. gada beigas sasniedzot 2.89%.
To liclakoties noteica monetaras politikas
procentu likmju samazinasanas gaidas, tomér ar1
dalibvalstu pazinojumi par valdibas pasakumu
programmam  finanSu  iestdazu  atbalstam.
2009. gada februara beigas 3 ménesu EURIBOR
bija 1.83%.

Naudas tirgus ienesiguma Iiknes izliekums, ko
méra ka 12 ménesu un 1 ménesa EURIBOR
starpibu, 2008. gada bija nedaudz mainigs —
starpiba palielingjas no 12 bazes punktiem, kas ir
zemakais 2008. gada janvara beigas sasniegtais
Iimenis, Iidz 97 bazes punktu rekordlimenim
junija, bet velak saruka un 2009. gada februara

9. attels. BeznodroSinajuma darijumu
naudas tirgus procentu likmes

(gada; %; dienas dati)

1 ménesa EURIBOR (kreisa ass)

3 ménesu EURIBOR (kreisa ass)

12 ménesu EURIBOR (kreisa ass)

12 ménesu un 1 ménesa EURIBOR starpiba

(laba ass)
6.1
58 32
55 29
52 2.6
23
49 : x,
4.6 [P ‘:\ 20
43 N \ *nl‘, 1.7
4.0 1.4
37 1.1
34 0.8
3.1 A,\T 0.5
2.8 0.2
2.5 -0.1
22 -0.4
1.9 -0.7
1.6 -1.0
1.3 | -1.3
X X 1moIv v vim X XI I
2007 2008 2009

Avoti: ECB un Reuters.
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beigas stabilizgjas aptuveni 50 bazes punktu
[imen.

Ar1  darfjumu  ar  nodroS§inagjumu  un
beznodro§inagjuma darfjumu naudas tirgus
procentu likmju starpiba 2008. gada bija loti
svarstiga. Vesturiska skatljuma ta joprojam
bija augsta un parsniedza finansu satricinajuma
sakumposma, 2007. gada 2. pusgada, véroto
Iimeni. 3 ménesu EURIBOR un EUREPO
procentu likmju starpiba pieauga no aptuveni
40 bazes punktiem 2008. gada janvara vida
Iidz aptuveni 70 bazes punktiem marta péc
tam, kad JPMorgan Chase parnéma Bear
Stearns. Oktobra sakuma ta sasniedza augstako
limeni — 184 bazes punktus —, bet vélak saruka,
2009. gada februara beigas sasniedzot aptuveni
90 bazes punktu (sk. 10. att.).

10. attels. 3 meneSu EUREPO, EURIBOR

un uz nakti izsniegto kreditu indeksa
mijmainas darijumi

(gada; %; dienas dati)

= 3 méne$u EUREPO (kreisa ass)

3 ménesu EURIBOR (kreisa ass)

==== 3 ménesu uz nakti izsniegto kreditu indeksa mijmainas
darTjumi (kreisa ass)

—— 3 ménesu EURIBOR un EUREPO starpiba
(laba ass)
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Avoti: ECB, Bloomberg un Reuters.



Implicétais svarstigums, kas ieglits no
3 ménesu EURIBOR birza tirgoto nakotnes
Iigumu iesp&ju ligumiem, 2008. gada ar1 bija
ievEérojami mainigs, atspogulojot naudas tirgus
apstaklu svarstigumu, ka arl nenoteiktibu
saisttba ar makroekonomisko perspektivu
un tadgjadi arT monetaras politikas kursu.
Lehman Brothers bankrota izraisitas lielas
nenoteiktibas ietekmeé Sis procentu likmju
svarstiguma  raditajs  (t.i.,  implic&tais
svarstigums, kas iegilits no 3 ménesu EURIBOR
birza tirgotajiem nakotnes ligumiem ar terminu
2009. gada marts) augstako limeni sasniedza
10. oktobrT.

VALDIBAS OBLIGACIJU PELNAS LIKMES LIELA
SVARSTIGUMA APSTAKLOS 2008. GADA
SAMAZINAJAS

2008. gada valdibas obligaciju tirgiem euro zona
un pargjas pasaules valstis bija raksturigas lielas
pelnas likmju svarstibas, ko galvenokart izraisija
finan$u krizes pastiprinasanas tie$as un netiesas
sekas. Lidztekus bitiskam dienas svarstibam
valdibas ilgtermina vertspapiru pelnas likmes
euro zona un ASV 2008. gada kopuma spécigi
saruka, lielakoties atspogulojot investoru
izveli par labu augstas likviditates un drosiem
vertspapiriem, Dbutisko monetaras politikas
procentu likmju samazinasanu un vélako
ekonomiskas aktivitates un inflacijas perspektivu
kraso pasliktinasanos tirgus daltbnieku skatfjuma.
Paaugstinatais faktiskais un gaidamais obligaciju
tirgus  svarstigums  atspoguloja  arkartigi
lieclo neskaidribu par finansu krizes galigo
ietekmi uz pasaules tautsaimniecibas stavokli
nakotné un sekojoSajiem monetaras politikas
atbildes pasakumiem, tadgjadi iegulditaju
nedroSiba spécigi picauga 1pasi gada beigas,
péc Lehman Brothers bankrota pastiprinoties
finan$u spriedzei. Turklat 2008. gada turpinaja
palielinaties euro zonas valstu valdibas ilgtermina
obligaciju un Vacijas valdibas ilgtermina
obligaciju pelpas likmju starpiba, atspogulojot
kreditriska un likviditates prémiju atskiribas
(stkaku skaidrojumu sk. 6. ielikuma). 2008. gada
beigas euro zonas un ASV valdibas 10 gadu
obligaciju pelpas likmes bija attiecigi aptuveni
3.6% un 2.2%, t.i., par 75 bazes punktiem un

I'l. attels. Valdibas ilgtermina obligaciju
pelnas likmes

(gada; %; dienas dati)
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Avoti: Bloomberg, EuroMTS, Reuters un ECB.

Piezime. Lidz 2007. gada janvarim euro zonas valdibas ilgtermina
obligaciju pelnpas likmes attiecas uz 10 gadu obligacijam vai uz
obligacijam ar tuvako pieejamo terminu. Ar 2007. gada janvari
euro zonas 10 gadu obligaciju pelnas likmi atspogulo 10 gadu
nominala pelpas likme, kas iegiita no valdibas obligacijam ar
AAA reitingu.

184 bazes punktiem zemakas neka ieprieksgja
gada (sk. 11. att.).

Ar  finanSu  satricingjumu, ta  talako
pastiprinasanos kops 2008. gada septembra
un ietekmi uz realo tautsaimniecibu saistitie
notikumi var vismaz dalgji izskaidrot norises
galvenajos obligaciju tirgos. 2008. gada finansu
vide arkartigi batiski mainijas, norisinoties
vairakiem satricino$iem notikumiem. Tap&c gan
ASV, gan euro zonas valstu valdibas pazinoja
par vairakiem pasakumiem, kuru mérkis bija
stiprinat finansu sist€ému, veicinat paterétaju
konfidenci, atbalstit ekonomisko aktivitati un
nodros§inat kredttu pieejamibu majsaimniectbam
un uznémumiem. Kad marta JPMorgan Chase
parnéma Bear Stearns, investiciju banku
neatkarigas darbibas modelis (stand-alone
business model) ASV beidza pastavét. Finansu
krizei vasaras beigas un rudeni pastiprinoties,
arT ASV valdibas sponsorétie uznémumi Fannie
Mae un Freddie Mac pargaja valsts TpaSuma,
Lehman Brothers iesniedza bankrota pieteikumu
un Federalo rezervju sist€éma izsniedza arkartas
aizdevumu apdrosinasanas grupai AIG apmaina
pret 80% Iidzdalibu kapitala. Lidz septembra
beigam nopietnas finansu griitibas sakas art euro
zona, satricinot vairakas finansu institlicijas.
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Tapéc euro zona tika veiktas vairakas
intervences, lai atvieglotu situaciju banku
sisttma. Ka pazinoja Eiropas Komisija saistiba
ar deklaraciju par Eiropas saskanoto ricibas
planu, ko euro zonas valstis pienéma augstaka
limena sarunas 12. oktobri, $o intervencu mérkis
bija "koordingt valstu centienus atbalstit bankas
un aizsargat nogulditajus, un veicinat kreditu
plismu. Saskana ar So planu valstu valdibas
pirks banku kapitala dalas, lai uzlabotu to
finansialo situaciju, un uz laiku garantgs banku
refinanséSanu, lai atvieglotu kreditu krizi".
Sados apstaklos, nemot véra makroekonomiskas
perspektivas pasliktinasanos, gan Federalo
rezervju sisttma, gan ECB Tstenoja vairakas
iniciativas, lai uzlabotu savas likviditates iesp&jas
un sniegtu atbalstu finansu tirgiem. Turklat
abas centralas bankas atkartoti samazinaja
monetaras politikas procentu likmes, tadgjadi
ietekméjot obligaciju pelnas likmes. 2008. gada
16. decembr1 Federalo rezervju sisteémas veikto
pasakumu kulminacija bija monetaras politikas
procentu likmju samazinasana [1dz rekordzemam
Itmenim. Federalo fondu meérka likmei tika
noteikts diapazons (0-0.25%), nevis konkréts
limenis. Turklat Federalo rezervju sistéma
pazinoja ari par iesp&jamo valdibas ilgaka
termina vertspapiru pirkSanu, kas arT var€tu
veicinat obligaciju pelnas likmju kritumu.

Sajos apstaklos lidz 2008. gada pavasara
sakumam abas Atlantijas okeana puses
turpinajas valdibas ilgtermina obligaciju pelnas
likmju pazeminasanas tendence, kas bija
sakusies 2007. gada vidd, kad saka augt bazas
par stavokli ASV nekustama TpaSuma tirgi.
So notikumu dg] batiski samazinajas vélme
riskét, kas izraisija portfelu sastava parmainas,
parorientgjoties no akcijam un citiem riskantiem
aktiviem uz valdibas obligacijam, un attiecigi
pelnas likmju pazeminasanos. Valdibas 10 gadu
obligaciju pelnas likmes pieauga no pavasara lidz
vasaras beigam un pec tam krasi kritas. Pelnas
likmju kapumu var saistit ar piep@mumiem
par pasaules inflacijas risku paaugstinasanos,
nemot vera spécigo augSupversto spiedienu uz
precu un partikas cenam, savukart tam sekojoso
kritumu var skaidrot ar tiekSanos péc kvalitates
un likviditates, atjaunojoties bazam par finansu
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sektoru un, konkrétak, par finansu satricinajuma
talaku saasinasanos. Turklat $o obligaciju
pelnas likmju kritumu dro$i vien veicinaja
ari rudeni sapemtic makroekonomiskie dati,
kas liecindja par spécigu pasaules izaugsmes
paléninasanos un parmaipam inflacijas risku,
kuri tika parskatiti un samazinati, uztverg. Nav
nekads parsteigums, ka ASV, kur finansu krize
bija saméra smaga, obligaciju pelpas likmju
samazinasanas bija nozimigaka neka euro zona.
Runajot visparigak, ASV valdibas obligacijas
tika uzskatitas arT vidgji par likvidakam neka
euro zonas valstu valdibas obligacijas, kas
veicinaja talaku valdibas obligaciju pelnas
likmju kritumu ASV.

Euro zona no gada sakuma aptuveni Iidz
septembra vidum realas valdibas obligaciju
pelpas likmes svarstijas 2% Iimeni. Péc
tam aptuveni Iidz oktobra beigam realas
pelnas likmes piecauga. P&c augstaka Iimena
sasniegSanas oktobr1 (aptuveni 3%) birza
netirgoto 5 gadu nakotnes Itigumu reala pelnas
likme, kas aprékinata péc 5 gadiem nakotné,
samazinajas un gada beigds bija nedaudz
zemaka par 2%. Lai gan no septembra lidz
oktobrim realas pelnas likmes pieauga sakara
ar zemu likviditati un tehniskiem faktoriem, kas
noteica parbides inflacijai piesaistito obligaciju

12. attels. Euro zonas nulles kupona
lidzsvara inflacija

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

birza netirgoto 5 gadu nakotnes ligumu lidzsvara
inflacija, kas aprekinata pec 5 gadiem nakotne
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tirgli, pec tam tendence kluva pretja, nemot
vera bazas par makroekonomisko perspektivu.

2008. gada norises finanSu tirgos un
makroekonomiska  perspektiva  ietekmgja
arl birza netirgoto 5 gadu nakotnes ligumu
lidzsvara inflacijas, kas aprékinata péc
5 gadiem nakotn€ un raksturo tirgus dalibnieku
ilgtermina inflacijas gaidas un ar tam saistitas
riska prémijas, dinamiku laika gaita. Lai gan
§is euro zonas tirgus dalibnieku ilgtermina
inflacijas gaidu un ar tam saistito riska prémiju
noverte§jums pieauga un Iidz vasarai bija
aptuveni 2.5%, atspogulojot augstaku precu
un partikas cenu spiedienu, rudent tas butiski
samazinajas (sk. 12. att.). 2008. gada beigas
$is raditajs bija aptuveni 2%. Ta kritumu
veicinaja gan inflacijas gaidu samazinasanas
tautsaimniecibas perspektivas pasliktinasanas
apstaklos, gan tehniski faktori, kas deformé
tradicionalo nominalo obligaciju relativas cenas
attieciba pret parasti daudz mazak likvidajam
inflacijai piesaistitajam valdibas obligacijam.
Tapéc Iidzsvara inflacijas ka tirgus dalibnieku
inflacijas gaidu un ar tam saistito riska prémiju

raditaja interpretaciju loti apgriitina specifiski
tirgus faktori, Tpasi kop$ finanSu krizes
pastiprinasanas septembri.

Tirgus dalibnieku prieksstati par nenoteiktibu
saistiba ar valdibas obligacijam euro zona un
ASV, ko mé@ra ar implic€to svarstigumu, visu
gadu arvien pieauga, bet 1pasi strauji, sakot
ar septembri, globalajos finansu tirgos valdot
spécigam nemieram. Saja perioda péc vairaku
finanSu sist€mas lielo dalibnieku sabrukuma
un tam sekojosas Iidzeklu parvirziSanas uz
drosiem un likvidiem aktiviem Tpasi butiski
palielinajas obligaciju tirgus svarstigums
ASV. Tacu lidz septembra beigam, kad
finanSu nestabilitate pastiprinajas ari Eiropa,
obligaciju tirgus svarstigums picauga ari $aja
Atlantijas okeana pus€ (sikaku informaciju
sk. 3. ielikuma).

2009. gada pirmajos divos ménesos euro zonas
valstu valdibas ilgtermina obligaciju pelnas
likmes nedaudz palielingjas (aptuveni par
10 bazes punktiem), savukart ASV obligaciju
pelnas likmju kapums bija nozimigaks — aptuveni

SVARSTIGUMS UN LIKVIDITATE KAPITALA VERTSPAPIRU UN VALDIBAS OBLIGACIJU TIRGOS

Akciju un obligaciju tirgi finansu krizes laika, ka redzams A attela, kluvusi arvien svarstigaki.!
Sadu augstu tirgus svarstiguma limeni radijusi tadu faktoru kombinacija ka aizpemto lidzeklu
poziciju samazinasanas, liels daudzums informacijas Soku, ar ko nacies saskarties tirgiem, liela
nenoteiktiba par perspektivam un paaugstinata tirgus dalibnieku nevelésanas uznemties riskus.
Domajams, ka S§T paaugstinata nevéléSanas uznemties riskus saasinajusi informacijas Soku un
nenoteiktibas ietekmi uz cenu attistibu un attiecigi cenu svarstibas ir bijusas lielakas, neka tas
butu bijusas tad, ja nevelesanas uznemties risku butu mazaka.

Kirizes laika ilgstosi pastavejusi speciga negativa korelacija starp akciju un obligaciju ienesigumu
(sk. B att.). So negativo korelaciju var interpretét ka ieguldijumu aizplasanu no akciju tirgiem
uz valdibas obligaciju tirgu likvidakajiem segmentiem ar mérki nodrosinat drosus ieguldijumus.
Sada speciga negativa korelacija pedgjo reizi novérota ap 2003. gadu, kad akciju tirgd bija
zemakais kritums. 2008. gada ped€jos méneSos negativa korelacija starp Siem tirgiem kluva
mazaka, arT obligaciju tirgiem klastot svarstigakiem. Tas notika p&c tam, kad arvien skaidrak

1 Sk. ECB 2008. gada novembra "Menesa Biletena" ielikumu Abnormal volatility in global stock markets ("Arkartgjs svarstigums
pasaules akciju tirgos").
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A attels. Akciju un obligaciju nedejas

ienesiguma realais svarstigums

B attels. Akciju un obligaciju nedelas
ienesiguma korelacija

(gada; %; nedglas dati)

= euro zonas akcijas
----- euro zonas obligacijas
==== ASV akcijas

—— ASV obligacijas
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Avoti: Bloomberg un ECB aprékini.

Piezimes. Kapitala vértspapiru ienesigums aprékinats, izmantojot
Dow Jones EURO STOXX indeksu euro zonai un Standard &
Poor's 500 indeksu ASV. Obligaciju ienesigums aprekinats,

(nedglas dati)
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Avoti: Bloomberg un ECB aprékini.

Piezimes. Ienesigums iegits, ka noradits A attela. Korelacija
aprékinata, izmantojot eksponenciali svértus vid€jos mainigos
lielumus.

izmantojot ASV un Vacijas nulles kupona pelpas likmes, kas
iegitas no Bloomberg. Svarstigums aprekinats, izmantojot
eksponenciali sveértus vidgjos mainigos lielumus.

bija pieradijusies finansSu tirgos vérojamo noriSu butiska ietekme uz realo tautsaimniecibu.
Domajams, ilgtermina obligaciju pelnas likmju augoSo svarstigumu veicindjis ne vien joprojam
lielakais inflacijas gaidu un riska prémiju mainigums, bet arT buitiskas parmainas tirgus dalibnieku
gaidas attiectba uz monetaras politikas procentu likmju tendencém nakotné.

Sakara ar augsto svarstigumu valdibas obligaciju tirgi tirgus dalibnieki kopuma kluvusi mazak
gatavi savstarpgji nodrosinat nepartrauktu likviditati, izzinojot tirgojamo obligaciju kotacijas par
lielam summam ierobeZotas cenas rikojumu tirgos. Lai gan vislikvidakas valdibas obligacijas,
pieméram, ASV un Vacijas valdibas emitétas obligacijas, finansu krizes laika kluvusas investoriem
par droSu ieguldijumu, pat §is aktivu kategorijas likviditate bijusi paklauta spiedienam.? Valdibas
obligacijas atSkiriba no akcijam tiek plasi tirgotas arpus birzam, tapéc prieksstats par tirdzniecibas
aktivitati $ajos tirgos nenoverSami ir nepilnigaks. Pieecjama informacija, ko sniedz Eiropas
valdibas obligaciju tirdzniecibai izmantotas elektroniskas platformas, liecina gan par tirdzniecibas
apjoma, gan koteto pelnas likmju dziluma butisku kritumu pat vislikvidakajiem veértspapiriem.
Par tirgus likviditates samazinasanas pazimém liecina arT kot€to pirkSanas un pardosanas
likmju starpibas, kas biutiski palielinajusas. Tapat ka agrakajos likviditates problému gadijumos
(piem&ram, 1998. gada satricinajuma laika), likviditates situacijas pasliktinasanas vissmagak
izpaudusies vertspapiriem, kas jau pirms finansu krizes sakuma bijusi relativi nelikvidi. Pieméram,
skiet, ka dazos tirgos likviditates prémijas specigi ietekméjusas inflacijai piesaistito obligaciju
pelnas likmes.?

2 Detalizétaku analizi par lidzeklu parvirziSanas uz droSakiem aktiviem ietekmi uz euro zonas valdibas obligaciju tirgiem sk.

6. ielikuma.

3 Sk. ECB 2008. gada novembra "Mgnesa Biletena" ielikumu Recent increases in real yields and their implications for the analysis of
inflation expectations ("Nesenais realo pelnas likmju kapums un ta nozime inflacijas gaidu analizg").
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C attels. Birza tirgoto valdibas obligaciju D attels. Kapitala vertspapiru tirgu

nakotnes ligumu tirdzniecibas apjoms tirdzniecibas apjoms

(milj. ligumu; dienas datu 3 ménesu mainigie vidgjie raditaji) (indekss: 2007. gada julijs = 100; me&nesa datu 3 ménesu
mainigie vidgjie raditaji)
= Vacijas 10 gadu Euro-Bund birza tirgotie == Dow Jones EURO STOXX indekss
nakotnes ligumi ~ eeees Standard & Poor's 500 indekss
----- Vacijas 5 gadu Euro-Bobl birza tirgotie nakotnes ligumi
==== ASV valdibas 10 gadu obligaciju birza tirgotie
nakotnes ligumi
—— ASV valdibas 5 gadu obligaciju birza tirgotie

nakotnes ligumi

1.8 1.8 160 160
1.6 1.6 140 % 140
1.4 1.4 120 o -
12 12 i “. :

100 + 2 BT e
10 10 - 0 SN I T

o i M
0.8 0.8 ; W/V \ﬁ"'\l"r V'

60
0.6 0.6
0.4 *{0.4 40 40
0.2 02 20 20
0.0 T T T T T T T T T 0.0 0 T T T T T T T 0

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Avoti: Chicago Mercantile Exchange/Chicago Board of Trade Avoti: Bloomberg un ECB aprékini.
un Eurex Deutschland. Piezime. Apjomu méra ka indeksos ietverto uzpémumu kopgjo
Piezime. Katra liguma nosacitais apmers Euro-Bobl un Euro- tirgoto akciju skaitu.

Bund birza tirgotajiem nakotnes ligumiem ir 100 000 euro un
ASV valdibas 5 gadu un 10 gadu obligaciju birza tirgotajiem
nakotnes Iigumiem — 100 000 ASV dolaru.

Pec tirgus dalibnieku zinam, 1pasi lielakos tirdzniecibas darfjumus arvien vairak veic
starpniekbrokeri, kas darbojas ka dileru starpnieki, tap&c kopgjais tirdzniecibas apjoma kritums,
iesp&jams, nav tik liels, ka lieck domat ar elektronisko platformu palidzibu veikto darfjumu apjoma
kritums. Tacu tirdzniecibas aktivitates Itmeni euro zonas valdibas obligaciju tirgli var novertet
arT pec birza tirgoto nakotnes Iigumu tirgus. Birza tirgotie valdibas obligaciju nakotnes ligumi ir
viens no visplasak tirgotajiem instrumentiem pasaulg, un to tirgus ir viens no nedaudzajiem, kura
likviditates situacija saglabajusies relativi nemainiga. Runajot par tirgus aktivitates novertejumu,
birza tirgoto nakotnes ligumu prieksrociba ir tada, ka tie ir birza tirgoti instrumenti un tiem viegli
iegiistami dati par kopg&jo aktivitati.

Neoficiala informacija liecina, ka sakara ar pelpas likmju augoSo svarstigumu un augstakam
finans€juma izmaksam obligaciju dileri ievérojami samazinajusi bilan¢u apjomu. Ta ka birza
tirgotos nakotnes Iigumus loti biezi izmanto, lai nodroSinatu dileru obligaciju portfelus pret
procentu likmju risku, $aja noltuka tirgoto nakotnes Iigumu skaits varétu but sarucis. C attela
redzams, ka birza tirgoto nakotnes ligumu tirdzniecibas apjoms kops finansu satricinajuma
sakuma 2007. gada vida tieSam samazinajies. Konkrétak, birza tirgoto valdibas 10 gadu obligaciju
pardoto nakotnes Iigumu, kas ir visbiezak izmantotais instruments, skaits kops 2007. gada vidus
krities vairak neka par divam treSdalam ASV un vairak neka par pusi Vacija. Nedaudz mazak
sarucis birza tirgoto 5 gadu obligaciju nakotnes ligumu tirdzniecibas apjoms.
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D attéla redzams, ka akciju tirgos tirdzniecibas apjomi, ko méra ka ménesa vid&jo tirgoto
akciju skaitu, gan euro zona, gan ASV saglabajusies relativi augsti, neraugoties uz nelielo
kritumu 2009. gada sakuma IpasSi euro zona. Ka mingts ieprieks, ieverojamie tirdzniecibas
apjomi akciju tirgos, iesp&jams, atspogulo daudzos informacijas Sokus, kas ietekm@jusi
tirgus. Ja pargjie faktori nemainas, paradoties jaunai informacijai, tirgus cenam japielagojas.
Tadgjadi, ja tirgus biezak neka parasti skar informacijas Soki, aug arT tirdzniecibas darfjumu
biezums. Akciju tirgiem Sie informacijas Soki var atspogulot gan korigétas gaidas par nakotnes
dividendém, gan diskonta faktora parmainas. Turpretl naudas plismas no standarta valdibas
obligacijam fiks€tas nominala izteiksmé&, un tapéc to novert€§jums mainas tikai atkariba no
diskonta faktora parmainam.

Bitiska makroekonomiskas nenoteiktibas paliclinasanas 2008. gada laika apvienojuma ar
tirgus dalibniecku bilan¢u apjoma samazinaSanu izraisijusi krasus svarstiguma kapumus
un specigu tirgus likviditates situacijas pasliktinasanos daudzos finanSu tirgus segmentos.
Tas ietekm@jis pat tadus tirgus, kurus parasti uzskata par loti likvidiem un kuriem parasti
raksturigs minimals riska Itmenis, pieméram, euro zonas valstu valdibas obligaciju tirgus. Kad
makroekonomiska nenoteikttba mazinasies un aiznemto Iidzeklu apjoma sarukuma posms
biis nosledzies, panakot zinamu tirgus likviditates situacijas normaliz€$anos, svarstignmam ar
laiku vajadzetu klut me&renakam.

80 bazes punktu. 27. februari euro zonas
valstu un ASV valdibas 10 gadu obligaciju
pelnas likmes bija attiecigi aptuveni 3.7%
un 3.0%. llgtermina obligaciju pelpas likmju
norises  Atlantijas okeana abos  krastos
ietekmgja ekonomiskas aktivitates perspektivas
pavajinasanas, pastiprinata vElme izvairities
no riska un ar to saistita lidzeklu parvirzisana
uz drosakiem aktiviem, ka arT augosas bazas
par obligaciju emitentvalstu nepiecieSamibu
pec finans€juma. Pirmie divi faktori pelpas
likmes samazinaja, bet tresais, kas acimredzot
domingja par pargjiem diviem faktoriem, 1pasi
ASV, tas palielinaja. Minétaja perioda arT euro
zonas inflacijai piesaistito valdibas ilgtermina
obligaciju pelnas likmes palielinajas, iesp&jams,
atspogulojot saglabajusos spriedzi inflacijai
piesaistito obligaciju tirg.

AKCIJU CENAS 2008. GADA KRASI KRITAS

2008. gadam bija raksturigs augsts svarstigums
un strauj$ akciju cenu kritums visa pasaulg,
risinoties notikumiem, kas parvérta finansu
vidi, Tpasi ASV, ka arT pasliktinaja globalos
makroekonomiskos apstaklus. Kopuma
2008. gada beigas euro zona, ASV un Japana
kapitala vertspapiru cenas, kas noteiktas attiecigi
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atbilsto$i Dow Jones EURO STOXX, Standard &
Poor's 500 un Nikkei 225 indeksam, bija aptuveni
par 46%, 39% un 42% zemakas salidzinajuma
ar 2007. gada beigam (sk. 13. att.). Akciju cenu
svarstibas kluva Tpasi krasas marta un kop$
septembra, atspogulojot finansu tirgos valdoso

13. attels. Galvenie akciju tirgus indeksi

(indekss: 31.12.2007. = 100; dienas dati)
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Avoti: Reuters un Thomson Financial Datastream.

Piezime. Izmantoti Dow Jones EURO STOXX broad indekss
euro zonai, Standard & Poor's 500 indekss ASV un Nikkei 225
indekss Japanai.



nemieru. Turklat arT faktiska un gaidama pelnpas
kapuma samazinasanas abas Atlantijas okeana
puses negativi ietekmgja akciju tirgu rezultatus.
Sis cenu norises notika liela svarstiguma
apstaklos, kas oktobrT un novembri sasniedza
nepieredzeti augstu [imeni.

No gada sakuma lidz 2008. gada marta
vidum euro zona, ASV un Japana turpinajas
kapitala vertspapiru cenu krituma tendence.
So tendenci dalgji nomainija kapums, kad péc
finans€juma sanemsanas no Federalo rezervju
sisttmas, kas tika pieskirts ka nodroSinats
aizdevums bez regresa tiesibam, JPMorgan
Chase parnéma Bear Stearns. Tirgus dalibnieki
pozitivi uztvéra Bear Stearns glabsanas
pasakumu kopumu, un to riska uztvere mainijas,
tadgjadi veicinot kapitala vertspapiru tirgu
atveseloSanos. Nemot véra min&tas norises, no
marta vidus lidz jlnija sakumam Dow Jones
EURO STOXX pieauga gandiiz par 10%,
Standard & Poor's 500 — aptuveni par 8.5%
un Nikkei 225 — par 22.5%.

Tacu vasara akciju cenas biitiski samazinajas,
atjaunojoties bazam par finansu sektoru un
pasaules tautsaimniecibas perspektivu. Saja
laika pieauga spiediens uz ASV valdibas
sponsorétajiem uzpémumiem Fannie
Mae un Freddie Mac, ka arl uz obligaciju
emitentiem. Turklat vasaras pirmaja pus¢ strauji
palielinajas precu cenas, pasliktinot pasaules
tautsaimniecibas perspektivu. SeptembrT notikumi
finansu tirgos saasinajas vel vairak — jau mingtie
ASV valdibas sponsorétie uznémumi pargaja
valsts Tpasuma, Federalo rezervju sistéma kopa
ar ASV Valsts kasi vienojas par apdroSinasanas
grupas AIG glabsanu un, bankrot&jot Lehman
Brothers, Bank of America parnemot Merrill
Lynch, ka ari Goldman Sachs un Morgan
Stanley klustot par banku holdingkompanijam,
investiciju banku neatkarigas darbibas modelis
beidza pastavét. Pec Siem arkartas notikumiem
un reaggjot uz satricinajuma izplatiSanos pari
ASV finanSu sistémas robezam, tika uzsakti
arT valdibas sponsoréti vairaku Eiropas finansu
institliciju glabSanas plani. Abas Atlantijas
okeana pus@s ka valdibas, ta valsts institiicijas
veica pasakumus, lai stabiliz&tu finansu sisteému.

Sie pasakumi ietvéra privato kontu turétaju
noguldfjumu garantijas, banku rekapitalizacijas
un likviditates nostiprinasanas pasakumus.
Turklat, pastiprinoties finanSu satricingjumam un
pasliktinoties makroekonomiskajai perspektivai,
lielakas centralas bankas samazin3ja savas
monetaras politikas procentu likmes.

Vienlaikus ar akciju tirgu kritumu abas Atlantijas
okeana pusges norisinajas ar1 faktiska un gaidama
pelnas kapuma samazinasanas. No 2007. gada
decembra I1idz 2008. gada decembrim uz gadu
attiecinatais faktiskais pelpas pieaugums, ko
aprekina ka Dow Jones EURO STOXX indeksa
ieklauto sabiedribu vienas akcijas pelnu, kluva
negativs (aptuveni —16%). ArT pelpas gaidas tika
krasi samazinatas. Prognozgtais vienas akcijas
pelnas gada kapuma temps péc 12 méneSiem
samazinajas no aptuveni 9% 2007. gada
decembra beigas I1dz aptuveni 1.6% 2008. gada
decembra Dbeigas. Euro zonas sabiedribu
pelnitsp&jas sarukums, ka arT makroekonomisko

14. attels. Implicetais akciju tirgus
svarstigums

(gada; dienas datu 5 dienu mainigais vidgjais raditajs; %)
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Piezimes. Implic&ta svarstiguma datu laikrinda atspogulo akciju
cenu procentualo parmainu gaidamo standartnovirzi perioda lidz
3 ménesiem, par ko liecina akciju cenu indeksu iesp&ju ligumu
cenas. Kapitala vértspapiru indeksi, uz kuriem attiecas implicéta
svarstiguma raditaji, ir Dow Jones EURO STOXX 50 euro zonai,

Standard & Poor's 500 ASV un Nikkei 225 Japanai.
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raditaju sniegtas negativas norades nelabveligi
ietekmgjusas akciju tirgus novertgjumu.

Turpinoties nemieram finanSu tirgos un
arvien pasliktinoties makroekonomiskajiem
apstakliem, akciju tirgus raksturoja loti liela
nenoteiktiba, ko méra ar implicéto svarstigumu,
kuru nosaka péc akciju iesp&ju ligumiem. Ipasi
liels akciju cenu svarstigums bija verojams
tieSi periodos, kas satricindja finan$u tirgus,
t.i., marta un kop§ septembra (sk. 14. att.). Sajos
apstaklos iesp&ams, ka kapitala vertspapiru
riska prémijas gan euro zona, gan ASV varétu
bt palielinajusas, tadgjadi veicinot akciju tirgus
cenu kritumu.

Sektoru dalijuma gan euro zona, gan ASV akciju
cenas finansu nozaré vissmagakos zaudgjumus
cieta no 2007. gada decembra lidz 2008. gada
decembrim, kad tas pazeminajas attiecigi
aptuveni par 57% un 51%. Ar1 nefinansu sektora
akciju cenas butiski kritas (attiecigi aptuveni par
41% euro zona un 36% ASV).

2009. gada sakuma pasaules ekonomiskas attistibas
perspektivas pasliktinasanas un atjaunojusas
bazas par finanSu sistémas stabilitati vél vairak
samazinaja akciju cenas. No 2008. gada beigam
lidz 2009. gada 27. februarim Dow Jones
EURO STOXX un Standard & Poor's 500 indeksa
kritums bija attiecigi aptuveni 17% un 19%.

MAJSAIMNIECIBU KREDITESANA TURPINAJA
SAMAZINATIES

2008. gada majsaimniecibu kreditéSanas temps
turpinaja paléninaties, atspogulojot vairaku
faktoru — stingraku kreditéSanas nosacTjumu,
tautsaimniecibas prognozu pasliktinasanas un
majoklu tirgus dinamikas apsikuma — ietekmi.

MFI majsaimniecibam izsniegto aizdevumu,
kas 2008. gada bija galvenais majsaimniecibu
kreditésanas avots, atlikuma gada pieauguma
temps saruka un decembri bija 1.8%
(2007. gada beigas — 6.2%). Vienlaikus ne-MFI
(pieméram, CFS, apdro§inasanas sabiedribu
un pensiju fondu) majsaimniecibam izsniegto
aizdevumu atlikuma gada pieauguma temps
joprojam apsteidza MFI veiktas majsaimniecibu
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I5. attels. MFI aizdevumi majsaimniecibam
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kredit€Sanas pieauguma tempu, kas 2008. gada
3. ceturksnT bija 10.4%. Tas dalgji atspogulo
vertspapirosanas darbibas, vertspapirus
pardodot, kad krediti par tadiem vairs netiek
atz1ti un tapec tos izsleédz no MFI bilancém, péc
tam gramatojot ka aiznémumus no CFS.

MFI  aizdevumi majsaimniecibam merku
dalfjuma norada, ka sarukumu pamata veicinajis
gausaks majokla iegadei izsniegto aizdevumu
atlikuma pieauguma temps. 2008. gada decembr1
majsaimniectbam majokla iegadei izsniegto
aizdevumu atlikuma gada kapuma temps bija
1.7% (2007. gada decembr — 7.1%; sk. 15. att.).
Sis samazinajums atbilda vairakas euro zonas
valstls novérotajam majoklu cenu pieauguma
tempa kritumam un aktivitates apsikumam
majoklu tirgi. Eurosistémas banku veiktas
kreditesanas apsekojuma rezultati apstiprina $o
vertgjumu, jo 2008. gada bankas atzina majoklu
tirgus perspektivas un arT patérétaju konfidences
samazinasanos par galvenajiem faktoriem,
kas veicinajusi majsaimniecibu pieprasijuma
kritumu pe&c aizdevumiem majokla iegadei.
Turklat dalgji ari So sliktako majoklu tirgus
perspektivu de] bankas izvirzija stingrakus



kreditéSanas  nosacijumus, kam  savukart
bija butiska nozime kreditéSanas picauguma
apsikuma.

Majokla iegadei izsniegto aizdevumu atlikuma
gada pieauguma tempa kritums atspoguloja ari
jau kops 2005. gada decembra augoSo galveno
ECB procentu likmju mazinoso ietekmi. MFI
majokla iegadei izsniegto kreditu procentu
likmes no 2007. gada decembra Iidz 2008. gada
septembrim un oktobrim pieauga par 31 bazes
punktu, tadgjadi uzturot, kaut ar1 1énaka tempa,
2006. un 2007. gada noveroto tendenci; turprett
4. ceturksni tas samazinajas par 10 bazes
punktiem (sk. 16. att.). Procentu likmju kapums
gada pirmajos trijos ceturk$nos skara visu
terminu aizdevumus, tacu mazliet lielaks tas
bija aizdevumiem ar procentu likmes darbibas
sakotngjo periodu lidz 1 gadam un no 1 gada
I1dz 5 gadiem.

16. attels. Majsaimniecibam un nefinansu

sabiedribam izsniegto aizdevumu procentu
likmes

(gada; %; neskaitot maksas; jauno darfjumu procentu likmes)

=== pefinansu sabiedribam izsniegto Tstermina aizdevumu
procentu likme

nefinansu sabiedribam izsniegto ilgtermina aizdevumu
procentu likme

==== majsaimniecibam majokla iegadei izsniegto aizdevumu

procentu likme
—— majsaimniecibam izsniegta paterina kredita procentu
likme
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Avots: ECB.

Samazinajas arT pat€rina kredita atlikuma gada
pieauguma temps — 2008. gada decembrl tas
bija 1.5%, aptuveni par 4 procentu punktiem
lenaks neka 2007. gada beigas. Patérina kredita
atlikuma gada kapuma temps pédgjo ceturkSnu
laika kritas vienlaikus ar patérétaju konfidences
mazinasanos un euro zona veérojamo privata
patérina  pakapenisko  sarukumu.  Turklat
Eurosisttmas banku veiktas kreditéSanas
apsekojuma dati liecina, ka bankas 2008. gada
turpinaja izvirzit stingrakus kreditu standartus
patéripam paredzetajiem aizdevumiem, kas
atbilst 2007. gada 4. ceturkSpa norisém, jo
bija pasliktinajusas vispargjas ekonomiskas
aktivitates gaidas un pavajinajusies aizdevumu
néméju kreditspgja. MFI patéripa kredita
procentu likmes, kas 2008. bija krietni augstakas
neka majokla iegadei izsniegto aizdevumu
procentu likmes, no 2007. gada decembra
Iidz 2008. gada novembrim pieauga par

17. attels. Majsaimniecibu parads un
procentu maksajumi

=== procentu maksajumu slogs; no bruto riciba esosajiem
ienakumiem; % (laba ass)
----- majsaimniecibu parada attieciba pret bruto riciba
esosajiem ienakumiem (kreisa ass)
==== majsaimniecibu parada attieciba pret IKP (kreisa ass)
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Avoti: ECB un Eurostat.

Piezimes. Majsaimniecibu parads ietver visu institucionalo
sektoru majsaimniecibam izsniegtos aizdevumus, t.sk. no
pargjam pasaules valstim. Procentu maksajumi neietver
majsaimniecibu finansgjuma izmaksas pilniba, jo nav ieklautas
komisijas maksas par finansu pakalpojumiem. Dati par pedgjo

ceturksni dalgji ir apl@ses.
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56 bazes punktiem, tadgjadi mazinot patérina
kreditu pieprasijumu. Ve€lak procentu likmes
saruka — 2008. gada decembri salidzinajuma
ar 2007. gada decembri tas bija par 15 bazes
punktiem augstakas.

MAJSAIMNIECIBU PARADA LIMENIS STABILIZE)AS

2008. gada 2. pusgada  vE€rojamais
majsaimniecibu kredit€Sanas pieauguma tempa
ilgstosais apsikums, ka arT riciba esoSo ienakumu
pastaviga palielinasanas 2008. gada noteica
majsaimniecibu parada attiecibas pret riciba
esoSajiem ienakumiem nelielu samazinaSanos —
tiek 18sts, ka 4. ceturksni ta varétu but aptuveni
92% (sk. 17. att.). Sada pati tendence novérota
parada attiecibai pret IKP — saskana ar euro
zonas integréto kontu datiem 2008. gada
4. ceturksni ta samazinajas lidz aptuveni 60%.
Tomér salidzinajuma ar ASV un Lielbritaniju
euro zonas majsaimniecibu parada ITmenis
vel joprojam ir samera neliels. Euro zonas
majsaimniecibu parada Itmena kritums veicinajis
ar procentu likmju, ienakumu un aktivu cenu
parmainam  saistito  risku  stabilizéSanos.
Japiemin ar1, ka euro zonas valstis pastav lielas
majsaimniecibu parada limena at3kiribas. Ipasi
tajas euro zonas valstis, kur tautsaimniecibas
izaugsmes lejupslide ir spécigaka vai arl
majoklu tirgus v&l joprojam ir parvertéts,
majsaimniecibas paklautas lielakiem riskiem.

Vienlaikus, kaut arT majsaimniecibu parada
limenis 2008. gada stabilizgjas, ieprieksgjais
majsaimniecibamizsniegto aizdevumu procentu
likmju kapums noteica majsaimniecibu
parada segSanas izmaksu sloga (to izsaka
ka procentu maksajumu un pamatsummas
samaksas procentualo attiecibu pret riciba
esosajiem ienakumiem) talaku pieaugumu.
Tiek Iests, ka 2008. gada 2. pusgada procentu
maksajumu slogs varétu bt sasniedzis 3.8%
(2007. gada beigas — 3.6%), tadgjadi
parsniedzot ieprieks€jo augstako raditaju, kas
tika novérots 2001. gada.

2008. GADA NEFINANSU SABIEDRIBAM BUTISKI
PIEAUGA AREJA FINANSEJUMA IZMAKSAS

2008. gada finansu tirgus satricinajuma apstak|os
nefinanu  sabiedribam argja  finansgjuma

ECB
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18. attels. Euro zonas nefinansu sabiedribu

areja finansejuma realas izmaksas

(gada; %)

= kopgjas finansgjuma izmaksas

realas MFI istermina aizdevumu procentu likmes
====realas MFI ilgtermina aizdevumu procentu likmes
realas uz tirgus instrumentiem balstita parada izmaksas
realas koteto kapitala vertspapiru izmaksas
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Avoti: ECB, Thomson Financial Datastream, Merrill Lynch un
Consensus Economics prognozes.

Piezimes. NefinanSu sabiedribu argja finans€juma realas
izmaksas tiek aprekinatas ka vidgjas svertas banku aizdevumu,
parada vertspapiru un kapitala vertspapiru izmaksas, ko iegtist no
attiecigajiem atlikumiem un defl@ ar inflacijas gaidam (sk. ECB
2005. gada marta "Ménesa Biletena" 4. ielikumu). P&c saskanoto
MFI aizdevumu procentu likmju ievieSanas 2003. gada sakuma
datu laikrindas radas statistiskais lizums.

realas izmaksas euro zona salidzingjuma ar
ieprieks$€jiem gadiem butiski pieaugusas. Kaut
gan 2008. gada . pusgada saglabajas noturiga
uzn@mumu pelnitspgja, 2. pusgada, 1pasi pedeja
ceturksni, ta uzradija straujas pasliktinasanas
pazimes. P&c 1. ceturksnl sasniegtd augsta
I'mena, ko galvenokart noteica spéciga MFI
izsniegto aizdevumu dinamika, nefinansu
sabiedribu  argja finans€juma pieaugums
samazinajas. Tomér domajams, ka 2008. gada
nefinansu sabiedribu aiznemto lidzek]u ipatsvars
turpinajis palielinaties.

P&c spriedzes saasinaSanas finansu un kreditu
tirgos euro zonas nefinanSu sabiedribu argja
finansgjuma kopgjas realas izmaksas 2008. gada
krasi paaugstinajas (sk. 18. att.). 2008. gada
pédgja ceturksnt ka makroekonomisko apstak]u,
ta makroekonomiskas perspektivas acimredzama
pasliktinaSanas veicindgja uzpémumu argja



finans€juma izmaksu sp&ju sadardzinasanos,
jo picaugosas maksatnesp&jas gaidas un pelnas
prognozu samazinasana negativi ietekmgja
iegulditaju veértgjumu attieciba uz kreditrisku
un tirgus risku. Gada laika sadardzinajumu
lielakoties izraistja uz tirgus instrumentiem
balstita parada un kapitala vertspapiru
finans€juma izmaksu straujais kapums.

Analizgjot uzpémumu argja finansgjuma
izmaksu sastavdalas, redzams, ka realaja
izteiksm& procentu likmes MFI aizdevumiem
nefinansu  sabiedribam  salidzinajuma ar
2007. gada beigam bija samazinajusas (sk.
18. att.). Tacu, salidzinot tikai raditajus gada
beigas, palick apslépta bitiska dinamika gada
gaitd. Istermina aizdevumu nominalas procentu
likmes gada lielakaja dala kopuma auga, ciesi
sekojot 3 meneSu EURIBOR augSupejosajai
tendencei, lai gan realaja izteiksmé procentu
likmju kapumu mazinaja lidz pat septembrim
verojamais Tstermina inflacijas gaidu pieaugums.
Novembri un decembrl Tstermina procentu
likmes butiski saruka, atspogulojot monetaras
politikas procentu likmju samazindgjumu un
naudas tirgus procentu likmju kritumu. Tapéc
aizdevumiem ar mainigo procentu likmi un ar
procentu likmes darbibas sakotngjo periodu
lidz 1 gadam maziem un lieliem aizdevumiem
nominalas procentu likmes saruka attiecigi par
70 bazes punktiem un 106 bazes punktiem.

MFI ilgtermina aizdevumu procentu likmes
Iidz 2008. gada septembrim kapa, bet
gada pedeja ceturksni samazinajas, turklat
specigak — lieliem aizdevumiem. Salidzinajuma
ar 2007. gada beigam MFI ilgtermina procentu
likmes  maziem  aizdevumiem  kopuma
palika nemainigas, bet lieliem aizdevumiem
samazinajas par 72 bazes punktiem. Arl
salidzinama termina valdibas obligaciju pelnas
likmes gada laika uzradija nevienmérigas
tendences: vispirms pieauga, bet péc tam krasi
samazinajas. 2008. gada decembri kopuma
valdibas 5 gadu obligaciju pelnas likme bija par
85 bazes punktiem zemaka neka 2007. gada
beigas. Tadgjadi 2. pusgada banku ilgtermina
aizdevumu procentu likmju un salidzinama
termina tirgus procentu likmju starpiba

vidgji palielindjas. Procentu likmju starpibu
palielinasanas notika vienlaikus ar kapitala
tirgos iegiita finans€juma krasu sadardzinasanos
bankam.

2008. gada nefinansu sabiedribam uz tirgus
instrumentiem balstita parada finans€juma realas
izmaksas krietni pieauga, vél vairak pastiprinot
2007. gada beigas aizsakuSos augsupejoso
tendenci. Lidz 2008. gada decembrim izmaksu
sadardzinajums salidzinajuma ar ieprieksgjo
gadu bija 200 bazes punktu, bet salidzinajuma
ar vesturiski zemako Itmeni 2005. gada —
420 bazes punktu. 2008. gada beigas
sasniegtais [Tmenis ir visaugstakais kops EMS
darbibas sakuma un ievérojami parspgj arl
2000. gada registréto. Turpreti, ka jau minéts,
salidzinama termipa valdibas  obligaciju
pelnas likmes samazinajas. Tapéc 2008. gada
2. pusgada uzp@mumu obligaciju ienesiguma
likmju starpibas biitiski picauga. Procentu likmju
starpibu palielinasanas atspogulo arT stingrakus
kredit€Sanas nosacTjumus un iegulditaju
saasinato uztveri par kredttriska kapumu.

Gada laika ievérojami picauga nefinansu
sabiedribu birza koteto kapitala vertspapiru
realas izmaksas. 2008. gada 2. pusgada sakas
batiska pasliktinasanas, jo cenas akciju tirgos
(kuras raksturo, piem@ram, vispargjais euro
zonas indekss Dow Jones EURO STOXX)
Sp€ji samazindjas un velme izvairities no riska
sasniedza arkartigi augstu Itmeni. P&c atzistama
noturiguma 1. pusgada birza koteto uzpémumu
pelnas pieaugums arT krasi samazinajas,
novembrT gada izteiksmé kltstot negativs.

NEFINANSU SABIEDRIBU AREJA FINANSESANA
KLUVA GAUSAKA

2008. gada nefinansu sabiedribu  argja
finansésana pakapeniski kluva mérenaka.
2008. gada 4. ceturksni nefinanSu sabiedribu
finans€juma realais gada pieauguma temps
bija 2.7%, kas salidzinajuma ar 2007. gada
4. ceturksni (4.9%) un 2008. gada 1. ceturksni
(5.1%) bija samazinajies. Sarukumu (tacu
no visai augsta ITmena) galvenokart noteica
MFI izsniegto aizdevumu atlikuma mazaks
pieaugums, mazak — kot&to kapitala vertspapiru
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19. attels. NefinanSu sabiedribu areja
finansejuma reala gada pieauguma tempa
dalijums"

20. attels. Biria koteto euro zonas
nefinandu sabiedribu pe|nas raditaji

(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoso periodu; %)
mmm  kotétas akcijas
wesn  parada vertspapiri
we  MFI aizdevumi
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Avots: ECB.
1) Realais gada pieauguma temps definéts ka faktiska gada
pieauguma tempa un IKP deflatora pieauguma tempa starpiba.

emisijas kritums, bet parada vértspapiru devums
kopuma nemainijas (sk. 19. att.).

Saskana ar agregetiem uzpémumu
datiem, kas iegiiti no birza  kot€to
uzpémumu finanSu parskatiem, 2008. gada
1. pusgada pelpa bijusi noturiga (sk. 20. att.).
Tacu 2008. gada 2. pusgada uzpémumu
pelnitsp&jas  raditaji  spgji  pasliktindjas.
Vienlaikus 2008. gada p&dgja ceturksni pelnas
prognozes euro zona tika parskatitas un krasi
samazinatas. Gada beigas nepieredzeti daudz
reizu tika parskatitas un samazinatas birza kotéto
euro zonas uzpémumu pelnas prognozes.

2008. gada saruka MFI veiktas nefinansu
sabiedribu kredit€Sanas pieauguma temps.
Vispirms nominala izteiksmé tas 2008. gada
marta sasniedza augsto 15.0% atzimi, bet péc
tam samazingjas lidz 9.4% decembri. Tomér
Sis vél joprojam specigais gada kapuma temps
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(ceturksna dati; %)

= {iro ienakumu attieciba pret apgrozijumu (kreisa ass)
pamatdarbibas ienakumu attieciba pret apgrozijumu

(kreisa ass)
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Avoti: Thomson Financial Datastream un ECB apréekini.
Piezimes. Aprékina pamata ir birza kotéto euro zonas nefinansu
sabiedribu ceturkspa kopsavilkuma finansu parskati. No datu
parauga izsleégti iznemumi. Pretstatd pamatdarbibas ienakumiem,
ko definé ka apgrozijumu, no kura atskaititi pamatdarbibas
izdevumi, tirie ienakumi ir pamatdarbibas ienakumi un ar
pamatdarbibu nesaistitie ienakumi péc nodoklu un arkartas
postenu atskaitiSanas.

nedaudz slépj pamata esoso MFI uznémumu
sektoram izsniegto aizdevumu pieauguma
tempa sarukumu, jo bija vérojama 2008. gada
1. pusgada straujas izaugsmes ietekme. Ka
liecina Tstermina pieauguma raditaji, gada beigas
samazinajums kluva straujaks un decembrT bija
specigaks, jo bija pasliktinajusies finans€Sanas
nosacTjumi. Tempa samazinasanas kopuma atbilst
ka Eurosistemas banku veiktas kredit€Sanas
apsekojumos gada laika konstatétajam, ka tiek
izvirZiti  stingraki finans€Sanas nosacijumi,
ta uzpémumu apvieno$anas un parpemsanas
darfjumu  un ekonomiskas aktivitates
apsikumam. Var€tu bt vairaki skaidrojumi,
kapeéc vismaz lidz novembrim MFI kreditéSanas
picaugums, kaut arT kluvis rimtaks, joprojam
bija saméra spécigs. Uznéméjdarbiba euro zona
2008. gada pirmaja pus€ joprojam bija saméra
speciga, tadgjadi uzturot kreditu pieprasijumu
darbibas finansé€Sanai. V&l viens faktors varétu
biit tadu kreditresursu izmantoSana, par kuriem



vienosanas panakta labakos laikos. Pieprasijumu
pec banku aizdevumiem vargtu biit veicinajis arT
aizvietoSanas efekts: finans€juma piesaistisana
kapitala tirgii bija apgritinata, ieksgji raditie
lidzekli sarukusi un tirdzniecibas krediti
samazinajusies. Turklat Tstermina uzp€mumus
no izmaksu korigé$anas médz atturét tas, ka
nav iesp&jams nekavéjoties parkartot razosanas
jaudas un T1stenot izmaksu samazinasanas
programmas. Tas dalgji varétu izskaidrot
noturigo kredttu pieprasijumu 2. pusgada, kaut
ar izaugsmes prognozes pasliktinajas.

Uz tirgus instrumentiem balstitu instrumentu —
gan parada, gan kapitala vertspapiru —
finans€juma pieaugums kluva gausaks, turklat
$o finansgjuma avotu izmaksas sadardzinajas.
Nefinansu sabiedribu  emit&to parada
vertspapiru gada pieauguma temps samazinajas
no aptuveni 9.0% gada sakuma lidz 6.6%
2008. gada decembri. Pakapeniski rimas arl
1stermina parada vertspapiru emitéSana, kas bija
pieaugusi péc finansu satricinajuma aizsakSanas
2007. gada vasara. So tendenci apstiprina
sezonali izlidzinato datu Tstermina dinamika.
Mingtas norises veicinaja uznpémumu obligaciju
ienesiguma likmju starpibas pieaugumu un,
iespgjams, turpingja atspogulot uzpEémumu
apvieno$anas un parpemsanas  darfjumu
aktivitates apsikumu. Nefinansu sabiedribu
emitéto birza kotéto akciju gada pieauguma
temps 2008. gada bitiski samazinajas, decembr1
sasniedzot nulli. Niecigais kot&to akciju devums
euro zonas uznémumu sektora neto finans€juma
skaidrojams ar kapitala vertspapiru realo
izmaksu ievérojamo sadardzinaSanos un |oti
svarstigo situaciju kapitala vertspapiru tirga.

Lai gan nefinansu sabiedribu ar&jais finansgjums
vairs nepalielindjas tik strauji, toméer tas saistits
ar lielaku finansgjuma iztrikumu jeb neto
aiznémumiem, ko aprékina ka starpibu starp
bruto ietaupTjumiem un kopgja kapitala veidoSanu
(sk. 21. att.). NefinanSu sabiedribu finans€juma
iztrakums, kas euro zona bija ve@rojams
2007. gada un Iidz 2008. gada 3. ceturksnim,
radies sakara ar uzpémumu ietaupijumu
samazinasanos un — mazak — realo ieguldijumu
attiecibas pret IKP pieaugumu. 2008. gada

21. attels. Nefinansu sabiedribu finansejuma

iztrukums un galvenie to veidojosie
komponenti

(% no IKP; ¢etru ceturkSnu mainigie vidgjie raditaji)

mmm  finansgjuma iztrakums (kreisa ass)
++++ nefinansu ieguldijumi® (laba ass)
====uzpemumu uzkrajumi® (laba ass)
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Avots: ECB.
1) Ietver krajumus un nefinansu aktivu uzkrajumus.
2) Tetver neto kapitala parvedumus.

22. attels. Nefinansu sabiedribu parada

raditaji

(%)

= parada attieciba pret darbibas bruto iengmumiem

(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
ceturk$na statistikas un ietver aiznp@mumus, emitétos parada
vértspapirus un pensiju fondu rezerves. Informacija ir par

periodu lidz 2008. gada 4. ceturksnim.
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pirmaja pusé uzpeémumu ictaupljumi saruka [EENEYICIINKIIARI IR CO L e

galvenokart augoso procentu maksajumu del. komponenti

TALAKS UZNEMUMU PARADA KAPUMS (R SRR

Euro zonas nefinansu sabiedribu bilances - ﬁ:sﬁiﬁ;{fﬁfﬁcggl‘:ﬁ;‘;?a%)

liecina, ka ilgstoSais parada finansg€juma === energija (laba ass)

pieaugums izraisijis turpmaku parada raditaju 6 . 18

kapumu (sk. 22. att.). 2008. gada 4. ceturksnt 3L .," A 1S

parada attiecibas pret IKP un parada attiecibas 4 [ s ;“'/ 12

pret bruto darbibas rezultatiem raditaji R s Bk N‘:i [ \\ g

picauga attiecigi aptuveni lidz 80.5% un : 1. \’.: I k """:' .,.:‘\ i
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samazinasanas tendenci. 2008. gada parada ¢ g
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Kopgja SPCI inflacija 2008. gada vidgji bija 275 rrro 2
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3.3%. Tas bija krass kapums salidzinajuma
ar ieprick$gjiem gadiem, kad gada inflacija

|. tabula. Cenu dinamika

(gada parmainas, ja nav noradits citadi; %)

Avots: Eurostat.

| 2006 2007 2008‘ 2007 2008 2008 2008 2008‘ 2008 2009

| ‘ 4.cet. l.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet. ‘ X1I 1
SPCI un ta komponenti
Kopgjais indekss 22 2.1 3.3 29 34 3.6 3.8 2.3 1.6 1.1
Energija 7.7 2.6 10.3 8.1 10.7 13.6 15.1 2.1 -3.7 -5.3
Neapstradata partika 2.8 3.0 3.5 3.1 35 3.7 3.9 3.0 2.8 2.6
Apstradata partika 2.1 2.8 6.1 4.5 6.4 6.9 6.7 43 35 2.7
Neenergijas ripniecibas preces 0.6 1.0 0.8 1.0 0.8 0.8 0.7 0.9 0.8 0.5
Pakalpojumi 2.0 2.5 2.6 2.5 2.6 2.4 2.6 2.6 2.6 2.4
Citi cenu un izmaksu raditaji
Razotaju cenas ripnieciba ' 5.1 2.8 6.2 4.0 5.4 7.1 8.5 3.7 1.6 .
Naftas cenas (euro par barelu)? 52.9 52.8 65.9 61.0 64.2 78.5 77.6 435 32.1 343
Precu cenas? 24.8 9.2 44 1.6 11.9 7.1 8.6 -10.7 -17.1 -20.7

Avoti: Eurostat, Thomson Financial Datastream, Hamburgas Starptautiskas ekonomikas institiits un ECB apréekini.
Piezime. Dati par raZotaju cenam riipnieciba attiecas uz euro zonu, t.sk. Slovakiju.

1) Iznemot buivniecibu.

2) Brent Blend (piegadei péc viena ménesa).

3) Iznemot energiju (euro).
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bija aptuveni 2.2%, un bitiski tika parsniegta
ECB cenu stabilitates definicija vid&ja termina
(sk. 1. tabulu). Pieaugumu 2008. gada kopuma
noteica divas krasas SPCI parmainu tendences —
2007. gada beigas inflacija jau bija augsta (3.1%),
péc tam gada inflacija turpingja palielinaties,
2008. gada junija sasniedzot
augstako ltmeni (4.0%), bet tad dazos p&d&jos
gada ménesos saruka Tpasi strauji un decembr1
bija 1.6%.

Kopgjas SPCl inflacijas butiski atskirigas norises
2008. gada noteica precu (energijas, ka ari citu
precu, t.sk. partikas) cenu tendences pasaulé
(sk. 23. att.). Augosais pasaules pieprasijums
gada pirmaja pusé joprojam veicindja precu
cenu kapumu, tam sasniedzot loti augstu
Iimeni, bet straujais aktivitates samazinajums
gada otraja pus€, kas gada beigas bija vél
specigaks, atkal noteica So cenu krasu
sarukumu. Seviski naftas cenas péc strauja
kapuma 2007. gada turpinaja augt 2008. gada
1. pusgada un julija sakuma saspringtajos

piedavajuma un pieprasjuma  apstaklos
sasniedza rekordaugstu Iimeni. Naftas cenas
2. pusgada spgji saruka, sasniedzot butiski
zemaku Iimeni neka gada sakuma vérotais.
Apstradatas partikas cenu inflacijas norises bija
lidzigas — 2007. gada beigas ta jau bija augsta,
2008. gada 1. pusgada strauji palielinajas
pasaule sartikoSo partikas pre¢u krajumu déel,
bet gada beigas krasi pazeminajas. Turpretl
SPCI inflacija, iznemot energiju un partiku
(gan apstradato, gan neapstradato), joprojam

pamata nemaintjas (2008. gada — 1.9%j;
2007. gada — 1.8%).
Darba raziguma kapumam spécigi cikliski

samazinoties, biitiska augSupvérsta spiediena
uz vienibas darbaspéka izmaksam ietekmé
darbaspeka izmaksas 2008. gada 1. pusgada
pieauga. ST norise izraisija nopietnas un augosas
bazas par nozimiga netiesas ietekmes riska rasanos
euro zona, gada vidi sasniedzot kulminaciju.
Sis bazas samazinajas rudeni, tautsaimnieciba
sakoties krasa sarukuma posmam.

PRECU CENAS UN SPCI INFLACIJA

Plasa precu klasta cenas no 2005. gada sakuma lidz 2008. gada jilijam krasi pieauga (sk. A att.).
Bitiski pasliktinoties ekonomiskajai aktivitatei pasaul€, cenas kops ta laika strauji mazinajusas.
Sis norises (ipasi naftas un partikas cenu parmainas) euro zona galvenokart ietekmgjusas patérina
cenas, un tas liela méra izskaidro kopgjas SPCI inflacijas kraso kapumu 2008. gada. Saja ielikuma
analiz&ta precu cenu ietekme uz euro zonas inflaciju.'

Tie$a un netie$a ietekme

Prec¢u cenu pieaugums ietekmé SPCI inflaciju tiesi, tam izpauZzoties talitéja ietekmé uz energijas
un partikas precu patérina cenam, kas veido gandriz 30% no kopgja SPCI. Tas var ari netiesi
ietekmét patCrina cenas ar razotaju cenu starpniecibu, jo uznémumi, saskaroties ar augstakam
razoSanas izmaksam, ieklauj §1s augosas izmaksas pardosanas cenas, lai saglabatu vai atjaunotu

pelnas marzas.

1 Sk. ECB 2004. gada novembra "Mgénesa Biletena" rakstu Oil prices and the euro area economy ("Naftas cenas un euro zonas
tautsaimnieciba") un ECB 2004. gada jilija "Menesa Biletena" ielikumu Recent oil price developments and their impact on euro area
prices ("Jaunakas naftas cenu tendences un to ietekme uz euro zonas cenam").
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A attels. Precu cenas

(ménesa dati; euro; indekss: 2000. gads = 100)

= partika un tropisko auglu dzerieni
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Avoti: Hamburgas Starptautiskas ekonomikas institiits un ECB
aprekini.

B attels. SPCI inflacija

(gada parmainas; ménesa dati; %)

=—— SPCI
---- SPCI (iznemot partiku un energiju)
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Avoti: Eurostatun ECB aprékini.

Apmérs, kada izmaksu kapums ietekmé razosanas turpmakos posmus un patérétajus, atkarigs
no vairakiem faktoriem, t.sk. konkurences spiediena tirgii un ekonomiskas attistibas cikla
apstakliem. Ta ka vajadzigs laiks, lai piegades kéde izplatitos izmaksu Soki, tiek uzskatits, ka
netiesie Soki istenojas ar ilgakam laika nobidém un turpinas ilgak neka tiesa ietekme.

Pieversoties datiem, lielako dalu SPCI inflacijas kapuma, sakot ar 2007. gada augustu, izraisTja
precu cenu Soka tiesa un netiesa ietekme. Atbilstosi §Tm noris€ém lidz 2008. gada julijam batiski

picauga vistiesak Sokam paklauto SPCI
komponentu — apstradatas un neapstradatas
partikas un energijas — cenas, bet inflacijas,
iznpemot partiku un energiju, raditaji Saja
perioda liela mera joprojam nemainijas
(sk. B att.).

Netiesa ietekme, Skiet, paradijusies ari citos
SPCI komponentos, kas razo$anas procesa
izejvielam izmanto naftu un neapstradato
partiku. Piem&ram, 2008. gada precu cenam
krasi augot, pakalpojumu komponenta butiski
palielinajas cenas ar transportu saistitajiem
pakalpojumiem, kompleksajiem  tirisma
braucieniem un restoraniem, kuri naftu un
partiku izmanto ka razosanas procesa izejvielas
(sk. C att.). Tomér papildus naftas un partikas
cenu pieaugumam $ie kapumi, Tpasi 1. pusgada,
varétu atspogulot ar citus faktorus, piem&ram,
darba samaksas parmainas un patérétaju
pieprasijuma noturigumu.
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C attels. SPCI pakalpojumu komponenta

atseviSki apakskomponenti

(gada parmainas; ménesa dati; %)

= transporta pakalpojumi (kreisa ass)
----- kompleksie tirisma braucieni (kreisa ass)
==== restorani un kafejnicas (laba ass)
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Avots: Eurostat.



Sekundara ietekme

Papildus tiesajai un netieSajai ietekmei, ko parasti uzskata par sakotng&jam sekam, precu cenu Soks
ietver art t.s. sekundaras ietekmes risku, kas var izraisit turpmaku augSupverstu spiedienu uz precu
cenam. Sekundara ietekme parasti attiecas uz paterina cenu pieaugumu, kas parsniedz sakotngjas
sekas sakara ar Soka ietekmi uz vienoSanos par darba samaksu un cenu noteikSanas tendenceém.
Inflacijas pieaugums precu cenu Soka tiesas un netiesas ietekmes de| var izraistt sekundaro ietekmi,
ja tautsaimniecibas dalibnieki (ipaSi cenu un darba samaksas veidotaji) centisies kompenséet
realo ienakumu zaudejumus, ko izraisijusi ieprieksgjie inflacijas Soki. Tas savukart var ietekmét
inflacijas gaidas un turpmak ar cenu un darba samaksas noteiksSanas procesu. Tadgjadi parejosSam
inflacijas Sokam var bt liela ietekme, un tapec sadardzinas ta noversana.

Precu cenu Soks, kas izraisa sekundaro ietekmi, iespgjams, atkarigs no vairakiem faktoriem,
t.sk. tautsaimniecibas cikliskajam pozicijam, precu un darba tirgu elastibas (ipasi automatiskas
indeksacijas mehanismiem, kas ietekm& vienoSanos par darba samaksu un cenu veidoSanas
procesus), inflacijas gaidu veidosanas mehanisma un (vissvarigak) uzticibas centralajai bankai.

Inflacijas gaidas un darbaspeka izmaksu parmainas var izmantot, lai kontrolétu sekundaras
ietekmes risku. Profesionalo prognozu sniedz&ju apsekojumos iegiitas inflacijas gaidas no
2007. gada vidus lidz 2008. gada vidum nedaudz pieauga. Saja perioda gaidam, ko raksturo
no obligaciju pelpas likmém iegitie lidzsvara inflacijas raditaji, bija neparprotama kapuma
tendence, bet, pastiprinoties finansu satricinajumam un tam sekojot naftas cenu kritumam, $1
tendence kluva pret&ja (sk. D att.). Informacija
par vieno$anos par darba samaksu tendencém
2008. gada liecina ari par strauju darba
samaksas kapumu dazadas euro zonas valstis,
lai gan gruti precizi noteikt, kada pieauguma
dala attiecinama uz sekundaro ietekmi (sikaku

. e 8 o @ Survey of Professional Forecasters
informaciju par jaunakajam darba samaksas W Consensus Economics (2013. gadam)

tendenc@m euro zona sk. 5. ielikuma). Euro Zone Barometer (2012. gadam)
—— birza netirgoto 5 gadu nakotnes ligumu lidzsvara

inflacija, kas aprékinata péc 5 gadiem nakotné
(sezonali izlidzinata)

D attels. No apsekojumiem iegutas ilgaka

termina inflacijas gaidas un lidzsvara
inflacija

(gada parmainas; %)

Lai gan precu cenu Soka tiesa, "mehaniska"

ietekme uz patérina cenam ir nenovérsama un 2.6 26
netiesa ietekme ir iesp&jama atkariba no Soka o s
transmisijas cenu k&de, noteikti jaizvairas no ' '
plasa inflacijas spiediena saistiba ar sekundaro  ,, [ 22
ietekmi. Uz cenu stabilitates saglabasanu 3
vidéja termina verstas monetaras politikas 290 , M“” o M‘M,;;iﬁﬁ 20
uzdevums ir nodroginat to, ka pre¢u cenu Soks <"‘" ﬁo?w‘i“m peie 'l‘ - s
neietekmé ilgaka termina inflacijas gaidas un .

neizraisa plasaku cenu spiedienu. Tadgjadi, lai 1.6 1.6

T T T T T T T T
augosa inflacijas spiediena apstaklos stabilizetu 200120022003 2004 2005 2006 2007 2008

inflacijas gaidas, ECB noléma 2008. gada
julija paaugstinat galvenas procentu likmes.
Tomér velak gada laika, kad kluva skaidrs, ka
krasais precu cenu kritums un tautsaimniecibas
izaugsmes lejupslide bitiski mazinas inflacijas
spiedienu, procentu likmes tika pazeminatas.

Avoti: Consensus Economics, Euro Zone Barometer, ECB,
Reuters un ECB aprekini.

Piezime. Ilgaka termina inflacijas gaidas Consensus Economics
parasti apseko katru pusgadu, bet ECB Survey of Professional
Forecasters un Euro Zone Barometer — Katru ceturksni.
Jaunakie novérojumi: lidzsvara inflacija — 2009. gada
27. februaris; Survey of Professional Forecasters un Euro Zone
Barometer — 2009. gada janvaris; Consensus Economics —
2008. gada oktobris.
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Pateretaju uztverta inflacija un inflacijas gaidas,
kas 1. pusgada bija butiski kapusas, sasniedzot
augstako Itmeni kop$ euro ievieSanas, gada
beigas kluva mérenakas.

NOZIMIGA ENERGIJAS UN PARTIKAS CENU
DINAMIKAS IETEKME UZ SPCI INFLACIJU

Euro zonas SPCI inflacijas krasas svarstibas
2008. gada  galvenokart noteica precu
cenu svarstigums. Nepieredzéts energijas,
ripniectbas  un  partikas  preCu  cenu
(sk. 4. ielikumu) pieaugums noverots péc
gada tempa strauja kapuma, junija un jilija
tam sasniedzot rekordaugstu limeni (4.0%).
Turprett turpmako SPCI inflacijas kraso kritumu
(gada beigas — lidz 1.6%) noteica biutiskais
jélnaftas cenu sarukums un plasa citu precu klasta
(t.sk. partikas) cenu samazinajums pasaulg, ka art
labveligais bazes efekts ekonomiskas aktivitates
straujas pasliktinasanas apstaklos.

24. attels. Galveno komponentu ietekme uz
SPCI inflaciju

(gada ietekme; ménesa dati; procentu punktos)

pakalpojumi

neenergijas riipniecibas preces
apstradata partika
neapstradata partika

energija

kopgjais indekss

‘0‘511111111111111111
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T

2008
Avots: Eurostat.

Piezime. Noapalosanas kludu dg] ietekmju summa var precizi
neatbilst kop&jam indeksam.
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SPCI energijas komponenta, kura Tpatsvars

kopgja SPCI ir 9.8%, spéciga dinamika
atspoguloja  skidra  kurinama  (piem&ram,
degvielas, dizeldegvielas un  kurinamas

degvielas) cenu pcksnas parmainas, ko noteica
naftas cenas pasaulé, un energijas, kas nav
ieglita no naftas (pieméram, elektroenergijas
un gazes) komponentu novélota reakcija, kas
seko jelnaftas cenu svarstibam ar laika nobidi
(sk. 24. att.). 2008. gada jlinija naftas cenas euro
bija aptuveni par 63% augstakas neka ieprieks&ja
gada, bet 2008. gada decembrT tas bija par 49%
zemakas neka pirms gada, sartkot aptuveni
par 63% salidzinajuma ar 2008. gada jinija
sasniegto rekordaugsto Iimeni. Sis nozimigas
gada datu atskiribas pastiprindja ari parstrades
izmaksu starpibas bitiskas svarstibas. SPCI
salidzinajuma ar 2007. gada decembri (9.1%)
sasniedza rekordaugstu Iimeni (17.0%), bet
tad strauji samazinajas un decembr kluva pat
negativas (—3.6%).

Euro zonas SPCI apstradatas partikas
komponenta gada pieauguma temps attistijas
loti 1idzigi energijas komponenta kapuma
tempam, 2007. gada rudeni nozimigi pieaugot,
bet no 2008. gada vidus butiski samazinoties.
Apstradatas partikas cenu gada parmainu

(7.2%;  2007. 2.0%), bet
2008. gada decembr atkal saruka lidz 3.6%.
Krasais apstradatas partikas cenu kapums un
tam sekojoSais samazinajums bija liela méra
saistits ar komponentiem, kurus sp&cigi ietekme
lauksaimniecibas produktu (pieméram, maizes
un labibas produktu, piena produktu, ellas un
tauku) cenas pasaulé. Apstradatas partikas cenu
inflacija kopuma 2008. gada vidgji sasniedza
6.1% (2007. gada—2.8%). Turpreti neapstradatas
partikas cenas 2008. gada palielinajas par 3.5%
(2007. gada — par 3.0%).

SPCI (izpemot energiju un partiku — gan
apstradato, gan  neapstradato)  inflacija
2008. gada pamata bija stabila. Augsto precu
(energijas un neenergijas) cenu radito butiski
lielaku razosanas izmaksu ietekmi kompenséja
zemaku importa cenu spiediena bremzgjosa



ietekme 11dz gada vidum v@rojamas euro kursa
paaugstinasanas un spécigas starptautiskas
konkurences apstaklos, ka arT labvéligais bazes
efekts, kas saistits ar to, ka 2007. gada 1. janvari
Vacija istenota PVN likmes paaugstinasana (par
3 procentu punktiem) 2008. gada sakuma vairs
neatbilda gada inflacijas [imenim.

Neenergijas ripniecibas precu cenas
2008. gada palielinajas par 0.8%, liecinot
par nelielu samazinajumu salidzinajuma ar
2007. gada registréto limeni (1.0%). Neraugoties
uz razoSanas izmaksu spiedienu, uz ko noradija
ick§zemes razotaji, un augsto apstrades
ripniecibas  jaudu izmantoSanas pakapi,
2008. gada 1. pusgada neenergijas rupniecibas
precu cenu inflacija kluva mérenaka. Sakot
ar juliju, ta atkal nedaudz palielinajas sakara
ar 2. pusgada novéroto ASV dolara kursa
peksno pieaugumu un dazam arkartgjam
sezonalam atlaidém, kas vasara ietekméja
tekstilizstradajumu cenas.

Pec butiska kapuma 2007. gada pakalpojumu
cenu inflacija, lai gan joprojam saméra augsta
(aptuveni 2.5%), 2008. gada liclakaja dala
pamata bija stabila. Pasaules precu (ipasi naftas
un partikas) cenu kapuma netieSai ictekmei,
iesp&jams, bija ilgstoss augSupversts iespaids uz
daziem pakalpojumu komponentiem, piem&ram,
transporta pakalpojumiem un restoraniem un
kafejnicam, bet to liela méra kompensgja citu
pakalpojumu komponentu (piemeram, sakaru)
krass samazinajums.

AUGSTAKA VIDEJA RAZOTAJU CENU INFLACIJA
2008. GADA UN SPECIGS LEJUPVERSTS SPIEDIENS
GADA BEIGAS

Nemot veéra augsto preCu cenu inflaciju un
augosas bazas par inflaciju, pavasara beigas
piegades k&des izraisitais cenu spiediens
sasniedza arkartigi augstu Iimeni. Tomér
vasara $is spiediens vienmérigi saruka, un tad,
dazos pédgjos gada ménesos, tas notika daudz
straujak, indeksa cenam (izpemot energiju un
buvniecibu), sakot ar oktobri, pazeminoties,
jo precu cenas saka krasi sarukt un spiediens
uz razoSanas faktoriem (gan kapitalu, gan
darbaspeku) mazinajas.

Euro zonas valstis razotaju cenu riipnieciba
(iznpemot buvniecibu) gada parmainu temps
2008. gada bija vidgji 6.2% —ieverojami augstaks
neka2007. gada (2.8%). Pec rekordaugsta l[imena
cenu inflacijas lItmenis decembrT salidzinajuma
ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu krasi
saruka lidz 1.7% galvenokart energijas un
partikas cenu dinamikas d&l. Energijas raZotaju
sasniedza maksimumu (24.9%), bet decembr1
samazinajas l1dz 1.6%.

Razotaju cenu ripnieciba (iznemot bilivniecibu
un energiju) gada kapuma temps julija
sasniedza 2008. gada augstako punktu (4.4%),
bet decembri saruka lidz 1.6%. Sis nozimigas
parmainas ietekméja starppat€rina un patérina
preces (lai gan atSkiriga limen1 un dazada laika),
bet mazaka méra — kapitalpreces (sk. 25. att.).

Gada pirmajos astonos méneSos pieauga
starppatérina precu cenu inflacija, augusta
sasniedzot  rekordaugstu  Iimeni  (6.0%).

Starppat@rina precu cenas 1. pusgada joprojam
ietekmgja butiski augstaku ripniecibas izejvielu

25. attels. Raiotaju cenu rupnieciba

dalijums

(gada parmainas; ménesa dati; %)

= cnergija (kreisa ass)

rupnieciba, iznemot bavniecibu (laba ass)
====  starppatérina preces (laba ass)

—— Kkapitalpreces (laba ass)

patérina preces (laba ass)
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Avots: Eurostat.
Piezime. Dati par euro zonu, t.sk. Slovakiju.
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un energijas cenu raditais augSupverstais
spiediens. Energijas cenu kritums pasaules
tirgos 2. pusgada un aktivitates pavajinasanas
mazindja daudzu starppatérina pre¢u sektora
produkcijas izlaides cenu dinamiku. Krasa
aktivitates samazindjuma apstaklos daudzas
produkcijas izlaides cenas lidz gada beigam
pazeminajas.

Kapitalprecu gada kapuma tempa
parmainas aizkavgjas un bija mérenakas,
septembr1 tam nedaudz pieaugot (Iidz 2.2%,
kompensgjot 2007. gada noveroto samazinajuma
tendenci), bet gada beigas, strauja pieprasijuma
sarukuma apstaklos pastiprinoties konkurencei,
izlidzinoties.

cenu

Dazos pédgjos 2007. gada ménesos talakajos
razo$anas procesa posmos noverotais paterina
precu cenu krasais kapums turpinajas 2008. gada
1. pusgada. Kop€jo paterina precu cenu gada
parmainu temps 2008. gada marta palielinajas
lidz 4.7%, sasniedzot augstako Itmeni kops
Ekonomikas un monetaras savienibas izveides
1999. gada. So norisi galvenokart noteica
1slaiciga lietojuma patérina precu cenas, kas
atspoguloja partikas cenu spiedienu pasaulé.
Patérina preCu cenu (iznemot tabakas un
partikas cenas) gada parmainu temps gada laika
nemainjas.

Kopuma euro zona vispargjs pieprasijuma
samazinajums lidz gada beigam

2. tabula. Darbaspeka izmaksu raditaji

dazados razoSanas posmos radija bitiski
konkurétspgjigaku  situaciju  tirgi.  Sada
konkurétspgjigaka vide un precu cenu sarukums
pasaulé atspogulojas plasos zinojumos par
razoSanas izmaksu, ka arT par produkcijas
izlaides cenu kritumu (vai cenu stabilizéSanos)
gan apstrades ripnieciba, gan pakalpojumu
sektora.

DARBASPEKA 1ZMAKSU NOZIMIGS PIEAUGUMS

P&c vairakus gadus ilgusas darba samaksas
mérenibas euro zona pieejamie darbaspeka
izmaksu raditaji liecina par bitisku tas kapumu
2007. gada beigas un 2008. gada sakuma. Gada
pirmajos trijos ceturk$nos atlidzibas vienam
nodarbinatajam vid&jais gada kapuma temps
bija 3.3% — bitiski augstaks neka vidgjais no
2005. gada lidz 2007. gadam registrétais
pieauguma temps (1.8-2.5% robezas; sk.
2. tabulu). Stundas atlidziba liecina par Iidzigu
situaciju, lai gan 1. ceturks$na raditaju ietekméja
2008. gada agras Lieldienu brivdienas,
ceturkSna datu laikrinda radot krasu kapumu.
VienosSanas cela noteikta darba samaksa, kas
ieprieksgjos gados svarstijas 2.1-2.3% robezas,
2008. gada ar turpinaja paliclinaties, 1. pusgada
paaugstinoties Iidz 2.9%, 3. ceturksni — Iidz
3.4% un 4. ceturksni sasniedzot 3.5%.

Darba samaksas kapums 1. pusgada papildus
zinamam dazados darba samaksas Ilimenos
sastopamam nodarbinatibas pieauguma tempa
atSkiribam, iesp&jams, liecina par domingjoso

(gada parmainas, ja nav noradits citadi; %)

2006 2007 2008 2007 2008 2008 2008 2008
4. cet. 1. cet. 2. cet. 3. cet. 4. cet.
Vienosanas cela noteikta
darba samaksa 2.3 2.1 32 2.1 2.8 2.9 3.4 3.5
Kopgjas darbaspeka stundas
izmaksas 2.5 2.6 29 35 2.8 4.0
Atlidziba vienam
nodarbinatajam 22 2.5 2.9 3.1 34 35
Papildposteni
Darba razigums 13 0.8 0.4 0.5 0.2 -0.1
Vienibas darbaspeka
izmaksas 0.9 1.7 2.5 2.6 32 3.6

Avoti: Eurostat, valstu dati un ECB aprekini.
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sasprindzinajumu darba tirgl un ieprieksgjo
SPCI tendencu tieso vai netieSo ietekmi. Nemot
vera precu cenu biitisko kapumu pasaulE, loti
saspringto situaciju darba tirgi un liclo laika
nobidi, kas nepiecieSama, lai ekonomiskas
aktivitates parmainam biitu izSkirosa ietekme uz
darbaspéka izmaksam, 2008. gada vidi bija liels
risks, ka sekundara ietekme, kas Ipasi izriet no
darba samaksas indeksacijas atbilstosi augstai
inflacijai (pat ja ta ir tikai Tslaiciga), var€tu
kompensét jebkadu iesp&jamo mazinoso ietekmi
uz darba samaksas izmaksam, ko izraisTja
taja laika paredzeta pakapeniska aktivitates
pavajinasanas.

Globala inflacijas spiediena strauja
mazinasanas, SPCI inflacijai lidz 2008. gada
decembrim sartikot zem 2%, un euro zonas
aktivitates peksns un specigaks, neka gaidits,
ietekmes TstenoSanas risku. Nemot véra ar euro
zonas perspektivu saistito nenoteiktibu, tika
prognozets, ka uzp@mumi Tstenos darbaspeka
izmaksu samazinasanas pasakumus, un krasa
situacijas pasliktinasanas darba tirgl arl
veicingja darba samaksas izmaksu spiediena
pazeminasanos.

Dati sektoru dalfjuma liecina par sektoru
nesaskanoto ricibu. Visu darbaspéka izmaksu
raditaju kapuma temps 2008. gada 1pasi augsts
bija biivnieciba, iesp&jams, atspogulojot
zinamu struktiiras ietekmi, darbinieku atlaiSana
koncentrgjoties uz stradajoSajiem ar zemiem
ienakumiem, pemot v&ra krasas regionalas
atSkirtbas. Pakalpojumu sektora arl strauji
palielingjas atlidziba vienam nodarbinatajam,
TpaSi  netirgojamo  pakalpojumu  sektora
(sk. 26. att.). Turpreti riipniecibas sektora
darbaspéka izmaksu inflacija vidgji tikai nedaudz
pieauga un 2008. gada butiski svarstijas.

nelabveligo ciklisko ietekmi uz darba razigumu,
vienibas darbaspéka izmaksas strauji pieauga,
tadgjadi mazinot uzpémumu uzcenojumus.
Salidzinajuma ar 2006. un 2007. gada véroto
gada pieauguma tempu (vidgji aptuveni 1%)

26. attels. Atlidziba vienam nodarbinatajam

nozaru dalijuma

(gada parmainas; ceturksna dati; %)

= ripnieciba, iznemot buivniecibu
----- buivnieciba
====pakalpojumi

A ’\7 3
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Piezime. Dati par euro zonu, t.sk. Slovakiju.

darba raziguma gada kapums 2008. gada
pirmajos trijos ceturkSpos vidEji samazinajas
lidz 0.2%, bet 3. ceturksni bija pat negativs. Ta
vienibas darbaspeka izmaksas lidz 2008. gada
3. ceturksnim krasi palielingjas (Iidz 3.6%;
2007. gada 3. ceturksni gada kapuma temps —
1.6%). Vienibas darbaspéka izmaksu gada
picauguma temps 2008. gada pirmajos
trijos ceturks$nos bija 3.2% salidzinajuma ar
2007. un 2006. gada videjo kapuma tempu
(attiecigi 1.7% un 0.9%). Vienibas darbaspeka
izmaksu krasais palielinagjums 2008. gada
mazinaja pelngu, jo uzn€mumi nevargja pilniba
ieklaut cena S§1s augstakas razoSanas izmaksas.
Péc vairaku gadu kapuma kopgja pelnas
pieauguma raditajs, ko méra ka IKP deflatora
un vienibas darbaspéka izmaksu kapuma tempa
starpibu, liecina par pelpas marzas kritumu. P&c
kapuma 2007. gada (0.9 procentu punkti) pelnas
picauguma raditaji 2008. gada pirmajos trijos
ceturk$nos salidzinajuma ar ieprieksgja gada
atbilstoso periodu saruka vidgji par 0.9 procentu
punktiem.

ECB
Gada parskats
2008 0



27. attels. Majok]u cenu dinamika euro zona

28. attels. Euro zonas pateretaju uztvertas
inflacijas un inflacijas gaidu kvalitativais
raditajs

(gada parmainas; gada dati; %)

= nominalaja izteiksme
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Avots: ECB aprékini, pamatojoties uz nesaskanotiem valstu

datiem.
Piezime. 2008. gada dati ir 1. pusgada dati.

MAJOKLU CENU PIEAUGUMS TURPINAJA
SAMAZINATIES

Majoklu cenas, kas nav ieklautas SPCI
noteikSana, 2008. gada 1. pusgada pazeminajas,
turpinot kops 2005. gada 2. pusgada novéroto
samazinajuma tendenci. Saskana ar jaunakajam
apleésem 2008. gada 1. pusgada majoklu cenu
gadakapuma temps euro zona kopuma saruka Iidz
2.7% (2007. gada 2. pusgada —3.9%; sk. 27. att.).
Valstu dati apstiprina, ka euro zona majoklu
cenu inflacijas pakapeniskais samazinajums
2008. gada 1. pusgada bija saméra plass, lai
gan $ajas valstis ir zinamas atSkiribas. Majoklu
cenu pieaugums salidzingjuma ar 2006. un
2007. gadu nozimigi mazinajas Belgija,
Spanija un Francija. Majoklu cenas 2007. gada
2. pusgada saka sarukt Irija un 2008. gada
1. pusgada — Malta. Tome&r majoklu cenu
kapums Italija, Niderlandg, Portugalé un Austrija
2008. gada 1. pusgada bija pamata salidzinams
ar 2007. gada véroto. P& niecigu parmainu
perioda dati liecinaja par majoklu cenu nelielu
pieaugumu Vacija 2008. gada.

ECB
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(procentu starpiba; sezonali izlidzinati dati)
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Avots: Eiropas Komisijas uzpémumu un patérétaju apsekojumi.
Piezime. Dati par euro zonu, t.sk. Slovakiju.

UZTVERTAS INFLACIJAS UN INFLACIJAS GAIDU
DINAMIKA

Lai novértétu nakotnes inflacijas norises,
inflacijas krasais kapums 2008. gada 1. pusgada
lika pieverst lielaku uzmanibu uztvertajai
inflacijai un inflacijas gaidam. Eiropas Komisijas
pateérétaju uztvertas inflacijas kvalitativais
raditajs par ieprieksgjiem 12 ménesiem turpinaja
palielinaties, Iidz 2008. gada vidum sasniedzot
Iimeni, kas butiski parsniedz to, kads novérots,
2002. gada janvar ievieSot euro skaidras naudas
aprité (sk. 28. att.).

Lidz gada beigam Sie pienemumi bija nedaudz
mazinajusies. Lidzigi 2008. gada pirmajos
méneSos (Iidz vasarai) palielinajas patérétaju
inflacijas gaidas nakamajiem 12 méneSiem
(aptauja sniegtas gaidas javerte€ atbilstoSi
noraditajai uztvertajai inflacijai), bet Iidz gada
beigam tas pietuvojas zemakam Itmenim. Toméer
Eiropas Komisijas apsekojums sniedz Tstermina
gaidu raditaju, kas ir tuvu noverotajai inflacijai.
Apsekojuma netick novertétas ilgtermina gaidas,



kas ir svarigakas monetaras politikas veidoSanai.
No profesionalajiem prognozu sniedzgjiem
iegita informacija norada, ka uz apsekojumu
pamatotas ilgtermina inflacijas gaidas (p&c
5 gadiem nakotn€) joprojam bija tuvu 2%, lai
gan gada vidii pazimes liecingja par zinamu to
palielinajumu un augosu risku, kas vélak gada
gaita saskana ar Consensus Economics, Euro
Zone Barometer un ECB Survey of Professional
Forecasters ~ apsekojuma  datiem  saka
mazinaties. Lidzsvara inflacijas Itmenis, kas
ieglts no inflacijai piesaistitajam obligacijam
un mijmaigas darfjumiem (izmantojot birza
netirgoto 1 gada nakotnes ligumu lidzsvara
inflaciju, kas aprékinata péc 4 gadiem nakotng),
lidz 2008. gada vidum pakapeniski picauga
vairak neka Iidz 2.5%, bet rudeni pazeminajas,
lidz gada beigam sariikot aptuveni lidz 1.8%.
Tomér taja laika Sos uz tirgus instrumentiem
balstttos raditajus (1pasi raditajus, kas pamatojas
uz obligacijam) izkroploja p€ksnas iegulditaju

prioritaSu un portfelu sastavu parmainas.
Kopuma Iidz 2008. gada vidum vairaki uz
apsekojumiem un tirgus instrumentiem balstiti
raditaji liecindja par neparprotamu risku, ka
inflacijas gaidas kliist nevadamas, tapéc ECB
bija jasniedz skaidrs, bet lidzsvarots signals, un
lidz gada beigam inflacijas gaidas samazinajas,
sasniedzot apmierinos$aku Itmeni.

2.4. PRODUKCIJAS IZLAIDES, PIEPRASIJUMA UN
DARBA TIRGUS NORISES

EKONOMISKAS AKTIVITATES KRASA LEJUPSLIDE

Pec stabila picauguma 2007. gada (2.7%)
un 2006. gada (3.0%) euro zonas reala
IKP izaugsme 2008. gada saruka lidz 0.8%
(sk. 3. tabulu). Lai gan gads sakas ar saméra
spécigu aktivitati, gada vida sekoja strauj$
tas  atslabums,  pavajinoties  iek$zemes
pieprasjumam un pastiprinoties pasaules

3. tabula. Reala IKP pieauguma struktura

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

Gada pieauguma temps"

Ceturk$na pieauguma temps?

2006 2007 2008 2007 2008 2008 2008 2008 | 2007 2008 2008 2008 2008
4.cet. 1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet.|d4.cet. 1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet.

Realais iek§zemes kopprodukts 3.0 2.7 0.8 22 2.1 1.5 07 -12 0.3 07 -02 -02 -15

t.sk.

Iek§zemes pieprasijums? 29 2.4 2.1 1.7 1.1 0.8 0.1 06 -03 0.4
Privatais patérins 2.1 1.7 1.3 1.3 0.4 0.1 0.2 00 -02 0.1
Valdibas paterins 1.9 22 2.0 1.4 2.0 22 0.3 0.3 0.8 0.7
Kopgja pamatkapitala
veidoSana 5.8 42 32 3.7 2.6 0.9 1.0 1.4 -09 -06
Krajumu parmainas® 0.0 0.0 02 -01 -02 0.1 -0.3 02 -02 0.4

Neto eksports® 0.2 0.3 0.1 0.4 04 -0.1 0.3 0.1 0.1 -0.6
Eksports> 8.6 6.0 4.0 5.3 3.9 2.0 0.5 1.7 -0.1 0.0
Imports® 8.4 5.4 3.9 4.4 3.1 22 -0.2 1.6 -05 1.4

Reala bruto pievienota vertiba

t.sk.

Ripnieciba, iznemot
bavniecibu 39 3.6 33 2.7 1.3 -1.1 0.5 02 -06 -13
Biivnieciba 3.0 32 1.7 2.8 1.6 0.4 0.9 26 -1.8  -12
Tikai ar tirgu saistitie
pakalpojumi® 3.6 32 2.7 2.6 1.9 12 0.4 0.6 0.2 0.0

Avoti: Eurostat un ECB aprekini.

Piezimes. Sniegtie dati ir izlidzinati sezonali un dalgji arT péc darbadienu skaita, jo ne visas euro zonas valstis sniedz nacionalo kontu
ceturksna datu laikrindas, kas izlidzinatas pgc darbadienu skaita. Dati par euro zonu, t.sk. Slovakiju.
1) Parmainas salidzinajuma ar ieprieks€ja gada atbilstoSo periodu (%).

2) Parmainas salidzinajuma ar ieprieksgjo ceturksni (%).
3) Ieguldijums reala IKP pieauguma (procentu punktos).
4) Tetverot 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 iek$gjo tirdzniecibu, Sie dati nav pilniba salidzinami ar maksajumu

bilances datiem.

6) Tetver tirdzniecibu un remontu, viesnicas un restoranus, transportu un sakarus, finansu starpniecibu, operacijas ar nekustamo pasumu,

nomu un citus komercpakalpojumus.
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ckonomiskajai lejupslidei. Gads noslédzas ar
krasu aktivitates kritumu, atjaunojoties finansu
satricinagjumam p&c faktiski nepieredzeta
globalas aktivitates un pieprasijuma sarukuma.

Ceturk$na izaugsmes tempu noteica atseviski
tehniskie faktori. 1. ceturkSpa IKP spécigais
kapuma temps (0.7%) dalgji atspoguloja
neparasti silto ziemu daudzas Eiropas vietas,
kura veicinaja btivniecibu un tadgjadi arl
ieguldijumus, ka arT gada sakuma noverotas
krajumu paplasinasanas pozitivo ieguldijumu
izaugsmé. So faktoru pasliktinasanas ietekmé
IKP 2008. gada 2. ceturksni salidzinajuma
ar ieprieksgjo ceturksni saruka par 0.2%.
Neraugoties uz Siem tehniskajiem faktoriem,
2008. gada 1. pusgada kopuma ir norades
par vérojamas aktivitates mérenas lejupslides
turpinasanos, IKP  ceturkSpa  izaugsmes
tendencei no 0.5% noslidot Iidz 0.25%. Tikai
pusi no ceturkS$na pieauguma 1. pusgada deva
iek§zemes pieprasijums, jo paterin$ bija Tpasi

29. attels. leguldijums reala IKP ceturkspa

pieauguma

(ceturksnpa ieguldijums; procentu punktos; sezonali izlidzinati
dati)
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Avoti: Eurostat un ECB aprekini.

1) Parmainas salidzinajuma ar ieprieksgjo ceturksni (%).

2) Definéts ka ickSzemes pieprasijums, iznemot krajumu
parmainas.
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sarucis un samazindjas ieguldijumi majoklos,
bet otru pusi nodrosinaja neto eksports.

Tome@r vasara lidz ar ASV tautsaimniecibas
problému atjaunosanos un aktivitates sarukumu
attistibas valstis, kuras iepriek$ uzskatija par
aizsargatam no globalas lejupslides ietekmes,
saka paradities svarigas argja pieprasijuma
saSaurinasanas pazimes (sk. 29. att.).

Kops 2008. gada septembra finanSu
satricinajuma pekspa un arkartgja
pastiprinasanas un paplasinasanas, ka arT ar
to saistita paaugstinatd nenoteiktiba izraisTja
strauju euro zonas IKP kritumu (-1.5%
salidzinajuma ar ieprieck$gjo  ceturksni).
Uznémumi saka spécigi reagét uz pasutijumu
straujo  sarukumu, atcelot paplaSinasanas
planus un samazinot krajumus dargaka
un nepieejamaka finans€juma apstaklos,
bet majsaimniecibas, reaggjot uz augoso
neskaidribu par nodarbinatibas istermina
perspektivam un labklajibas negativo ietekmi,
pastiprinati veidoja uzkrajumus.

VISPAREJA IKP IZAUGSMES PALENINASANAS

2008. gada IKP komponentus skara vispargjs
pieprasijuma sarukums. Argjais pieprasijums
samazinajas, jo aktivitate attistitajas valstis
zaudgja dinamiku un attistibas valstis arvien
vairak  ietekmga finanSu  satricinajums.
Iev@rojami saruka arT iek$zemes pieprasijums.
1. pusgada kapjosas preCu cenas bitiski
ietekm&ja majsaimniecibu realos ienakumus,
bet majok]u tirgus aktivitates krituma de| strauji
saSaurinajas ieguldijumi majoklos. Izzudosa
jaudu spiediena, atsakusas nenoteiktibas
un stingraku finanséSanas nosacijumu dgl
samazinajas uznémumu ieguldijumi.

Lénaka realo ienakumu pieauguma, finansu
lidzeklu sarukuma, stingraku kreditg€Sanas
nosactjumu un sliktakas  darba  tirgus
perspektivas apstaklos majsaimniecibu terini
gada laika iev€rojami samazinajas, privatajam
paterinam 2008. gada kopuma (salidzinajuma
ar 1.7% 2007. gada) pieaugot aptuveni par 0.6%
pilntba sakara ar 2007. gada kapuma tempa



ietekmi, jo 2008. gada paterins palielinajas tikai
viena ceturksni. Lai gan sakara ar nodarbinato
atlidzibas spécigo kapumu (atlidzibas pieauguma
vienam nodarbinatajam un joprojam stabilas
nodarbinatibas dél) gandriz visa gada laika
majsaimniecibu nominalo ienakumu kapums
bija noturigs, majsaimniecibu reali 1iciba esoSos
ienakumus bitiski samazinaja augosa SPCI
inflacija. Lielais precu cenu kapums paaugstinaja
tradicionala majsaimniecibu patérina groza
izmaksas, un salidzinajuma ar iepriek$¢ja gada
atbilstoSo periodu majsaimniecibu reali riciba
esoSo ienakumu pieauguma temps noslideja
lidz zemakajam Itmenim kop§ 2003. gada
(vidgji lidz aptuveni 0.7% 2008. gada pirmajos
trijos ceturk$nos). Majsaimniecibu reakcija bija
piesardziga, un tas iz8kiras nevis par patérina
izlidzinaSanu un uzkrajumu samazinasanu, bet
gan par terinu ierobezoSanu.

Lai gan neseno ciklu kopuma raksturo saméra
ierobezoti majsaimniecibu izdevumi, iesp&jams,
ka esoSais finanSu satricinajums bijis papildu
faktors, kas izraisTja majsaimniecibu nevélésanos
terét. Lielais lidzeklu veértibas sarukums sakara

30. attels. Konfidences raditaji

(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).

ar akciju tirgus kritumu lika majsaimniecibam
vai nu pienemot, ka atseviski zaud@umi
ir ilgstosi, vai saasinoties neizpratnei par
ekonomisko perspektivu, samazinat izdevumus
un veikt piesardzibas ietaupijumus. Ari darba
tirgus perspektivas pasliktinaSanas veicinaja
patérétaju noskanojuma lejupslidi. Patérétaju
konfidences raditaji, kas 2007. gada vidd bija
sasniegusi augstako [Tmeni, 2008. gada pirmajos
méneSos pazeminajas Iidz ilgtermina vid€jam
ITmenim, bet, turpmak pasliktinoties strauji, [1dz
gada beigam sasniedza loti zemu Itmeni (sk.
30. att.).

Péc divu gadu dinamiska pieauguma
(2006. gada — 5.8% un 2007. gada — 4.2%)
kopgjais ieguldijumu kapums zaudGja tempu,
krasi sartikot aptuveni Iidz 0.6% 2008. gada,
pedgjo triju ceturkSnu kritumam salidzinajuma
ar iepriek§€jo ceturksni kompensgjot pozitivo
2007. gada ietekmi un 1. ceturkSna spécigo
devumu neparasti labveligu laika apstaklu dgl
(mehaniski vajinot 2. ceturk$pa raditajus).
Sis paléninajums majoklu ieguldijumos bija
nozimigaks neka citos privato ieguldijumu
veidos.

2008. gada ieguldijumi majoklos tiesam
saruka, jo 2007. gada majoklu cenu kapuma
paléninagjuma apstaklos beidzas majoklu
btvniecibas augSupejas posms. Tempa kritums
bija vairak jitams valsts, kuras ieprieksgjo gadu
attistiba bijusi loti strauja. Eurosist€mas banku
veiktas kredit€Sanas apsekojums arT liecina, ka
kop$ finanSu satricinajuma sakuma 2007. gada
vasara pieprasijums péc aizdevumiem majoklu
iegadei butiski krities, atspogulojot majoklu
tirgus lejupslidi. Vienlaikus bitiski palielinajas
kreditéSanas nosacijumu stingriba.

Péc dinamiska 2008. gada 1. pusgada arl
uzpémumu ieguldijumi, kas 2007. gada bija
strauji augusi, liecinot par lielu pelnitsp&ju un
augstu jaudu izmantoSanas ltmeni, 2. pusgada
bitiski saruka. Sadu pavérsienu uzpémumu
ieguldijumu joma atSkirigd Itmeni noteica
vajaks pieprasjums un izziidoSais jaudu
spiediens, samazinata pelnitsp&ja precu cenu
Soka nepilnigas transmisijas rezultata gada
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pirmaja pusé un vienibas darbaspéka izmaksu
kapums gada laika, ka arT stingraki kreditéSanas
nosacijumi.

Stingraku finans€Sanas nosacijumu ievieSana,
kas notika kop$ finanSu satricinajuma sakuma,
negaiditi pastiprinajas 2008. gada septembrd,
ievérojami paaugstinot uz tirgus instrumentiem
balstita finans€juma izmaksas un finans€juma
kopgjas realas izmaksas (apkopojoss raditajs,
kas ietver tirgus parada, kapitala un banku
izsniegta finans€juma izmaksas). Tomér
to uzp@émumu Tpatsvars, kuri atsaucas uz
finans€jumu ka razosanu ierobezojosu faktoru,
2008. gada joprojam bija mazs. To galvenokart
noteica stingraku kredit€Sanas nosacijumu
novélota ietekme, jo uznémumi vargja palauties
uz iepriek$ atveértajam kreditlinijam, un ieksg&ji
radita finans€juma joprojam augstais Itmenis.
Turklat to riipniecibas uzp@mumu Ipatsvars,
kuri uzskatija iekartu vai telpu trikumu
par razoSanu ierobezojoSiem faktoriem, pec
kapuma2007. gada 3. ceturksnT strauji saruka, un

2008. gada oktobr1 ripniecibas jaudu
izmantoSana  atgriezas vidgja ilgtermina
limeni. Uzpémumi ari izjuta pastiprinatu

nezinu par ekonomiskas attistibas perspektivu.
To apstiprina finansu tirgu arkartigi liela
nestabilitate, ipasi 2008. gada dazos p&dgjos
ménesos, un neparasti plasais IKP prognozu
diapazons ECB Survey of Professional
Forecasters par 2008. gada 4. ceturksni.

5. ielikums

2008. gada euro zonas eksporta pieaugums
butiski samazinajas (gada picauguma temps —
aptuveni 1.8%; 2007. gada — 6.0%) un gada
pedgjos trijos ceturk$nos kluva negativs.
Finan$u krizes ietekm& 2008. gada nopietni
pasliktinajas argja vide, izaugsmei attistitajas
valstis sariikot un attistibas valstu tirgiem
klustot loti ietekm@&jamiem. Dazu gada pedgjo
méneSu laika dazadi apsekojumu indeksi,
kas raksturo riipniecibas precu eksporta
pasiitijumus vai pasttijumus vispar, noslidéja
vesturiski zema [imen1. ArT euro zonas imports
2008. gada samazinajas, atspogulojot vajo
ick§zemes pieprasijumu. Neto tirdzniecibai,
kuras devums p&dgjos divos gados bija pozitivs,
2008. gada bija neitrala ietekme uz izaugsmi,
un 2. pusgada loti negativie raditaji mazinaja
1. pusgada registrétos pozitivos guvumus un
2007. gada ietekmi.

Sektoru dalfjuma aktivitates kritums bija
verojams gandriz visur, tom&r sp&cigaks tas
bija rupniecibas sektora, kam ir tendence asak
reagét uz ekonomiskajiem cikliem. Apstrades
ripniecibas aktivitate 2. pusgada peksni
samazinajas, Tpasi attieciba uz kapitalprecem,
jo pavajinajas arjais pieprasijums, strauji
saruka iepriek$€jo pastitijumu apjoms un
automobilu razoSana bija krass aktivitates
kritums. Neraugoties uz Tslaicigu kapumu
1. ceturksni labveligo laika apstaklu deél,
btivniecibas nozare vél arvien bija loti neaktiva,
situacijai majoklu biivnieciba, kas dazas valstis
bija loti smaga, turpinot pasliktinaties. Lai gan

EURO ZONAS DARBA TIRGUS NORISES 2008. GADA

P&c triju gadu strauja nodarbinatibas kapuma un butiska bezdarba Iimena sarukuma euro zonas
darba tirgli 2008. gada iestajas krass paléninajums. 2. ceturksni saka paaugstinaties bezdarba
limenis, gada beigas sasniedzot 8.1%, bet 3. ceturksni nodarbinatibas gada picauguma temps
paléninajas Iidz 0.8% (par vairak neka 1 procentu punktu zemaks neka vidgji ieprieksgja gada).
Saja ielikuma apliikoti euro zonas darba tirgus situacijas pasliktinaganos veicinosie faktori.

Norisém darba tirgh vispar ir tendence atpalikt no ekonomiskas aktivitates norisem. A attéla
skaidri redzams, ka nodarbinatibas pieaugums atpaliek no ekonomiskas izaugsmes. Kad pirmo

ECB
Gada parskats
U

VI 2008



B attels. Nostradado stundu skaita

A attels. Euro zonas reala IKP un kopejas {
pieauguma struktura

nodarbinatibas pieaugums

(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoSo periodu; %) (procentu punktos, ja nav noradits citadi)
= redla IKP picaugums (kreisa ass) === nepilna laika nodarbinatiba
----- kopgja nodarbinatiba (laba ass) wesns  pilna laika nodarbinatiba

=== nepilna laika stradajoso nostradato stundu skaits

meses pilna laika stradajoSo nostradato stundu skaits

-------- nostradato stundu skaits (parmainas salidzinajuma ar
ieprieksgjo gadu; %)
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Avots: Eurostat. Avots: Eurostat.

reizi paradas pieprasijuma sarukums, uzpémumiem nav skaidrs, vai tas bus Tslaicigs vai,
iesp&jams, ilgstosaks. Tapec tie sliecas saglabat esoSo razoSanas apjomu un nodarbinatibas
limeni un veidojas nerealizétu precu krajumi. Ja ilgaka laika pieprasijums turpina samazinaties,
uznémumiem japartrauc parmérigu krajumu veidoSana un jasak sasaurinat razoSanu. Tomér
tie joprojam kopuma saglaba nodarbinato skaitu. Ja darba devéji neizprot lejupslides varbiitgjo
dzilumu vai ilgumu, vini, iesp&jams, centisies korigét ieguldijumus darbaspeka, ieviesot atskirigas
darba stundas, nevis samazinot darbinieku skaitu. Sadas ricibas iemesli ir skaidri — nemot véra
darbinieku atlases, darba pienemsanas, atbrivoSanas no darba un apmacibas lielas izmaksas, darba
devgji nevelas vienkarsi "norakstit" savu ieguldfjumu darbiniekos, kamér nav parliecinati, ka
lejupslide produktu tirgos acimredzot biis ilgstosa. Tapec uznémumi izskiras par nodarbinatibas
[imena saglabasanu un razosanas sasaurinasanu, samazinot jaudu izlietojumu (pieméram, ieviesot
1saku darba laiku vai samazinot viena stradnieka sarazotas produkcijas daudzumu). Lai gan no
visjaunakajiem ceturkspa datiem uzreiz netop skaidrs (2008. gada agro Lieldienu traucgjosas
ietekmes dgl), skiet, ka 2008. gada nostradato stundu skaita kapums nedaudz pal€ninajies
(sk. B att.). Aprekinot videjo nostradato stundu skaitu 2007. gada un 2008. gada 1. pusgada,
atklajas kop€jo nostradato stundu skaita pieauguma krasa samazinasanas (no aptuveni 1.7%,
attiecinot uz gadu, 2007. gada 1. pusgada lidz nedaudz vairak par 1.2% 2008. gada 1. pusgada;
sk. punktoto Iiniju). Turklat skiet, ka 2008. gada salidzinajuma ar ieprieksgjiem gadiem tiesi
darba laika, nevis nodarbinatibas Iimena, nozime kopé&ja nostradato stundu skaita kapuma norises
arvien palielinajusies.

Tikai tad, kad gaidams ilgstoss un plass pieprasijuma un ar to saistits razoSanas sarukums, var
noverot butisku nodarbinatibas Iimena kritumu, jo uznémumi cenSas samazinat darbaspéka
izmaksas. Skiet, ka ievérojams darbaspéka pieprasijuma kritums vispirms skar stradajoso
kategorijas ar elastigakiem darba nosacijumiem, pieméram, pagaidu nodarbinatos, kuru
atbrivosanas izmaksas nav tik lielas. Tagad iegtiti svarigi empiriski pieradijumi tam, ka aktivitates
mazinasanas un ekonomiskas lejupslides periodos pagaidu un pastavigas nodarbinatibas norises ir
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C attels. Nodarbinatibas dalijums peéc darba D attels. Nepilna laika nodarbinatiba euro

liguma veida z0na

(procentu punktos, ja nav noradits citadi) (procentos no kop&jas nodarbinatibas)

== paSnodarbinatiba

wemss  pastavigs darbs

=== pagaidu darbs

—— kopgja nodarbinatiba (parmainas salidzinajuma ar
ieprieksgjo gadu; %)
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atSkirigas.! Ka biezi gadas ekonomiskas krizes sakumposma, 2008. gada pagaidu nodarbinatibas
picauguma temps saruka straujak neka pastavigas nodarbinatibas kapuma temps (sk. C att.).

Vairaku iemeslu dé] lejupslides laika varétu novérot arinepilna laika nodarbinatibas palielinasanos.
Pirmkart, ekonomiskas aktivitates pierimsanas rezultata var mainities tautsaimniecibas struktiira,
t.sk. par labu tiem sektoriem, kas tradicionali izmanto nepilna laika darba vietas. Otrkart, darba
devgji atbilstosi produkcijas pieprasijuma parmainam var mainit darba laiku pat tadgjadi, ka
iepriek$gjas pilna laika darba vietas tiek parvérstas par nepilna laika darba vietam.? Treskart,
nodarbinatie, kas dotu prieksroku pilnam darba laikam, var biit spiesti apsvert nepilna laika darba
iespgjas, jo vini nevar atrast pilna laika darbu. Visbeidzot, darba tirgii var ienakt jauni nodarbinatie,
jo majsaimniecibu locekli uznemas nepilna laika darbu, lai kompensétu majsaimniecibas galvena
stradajosa noklusanu bezdarbnieka vai nepietickami nodarbinata statusa.’ Tomér §adus cikliskos
efektus datos ne vienmer var viegli noteikt, ta ka nepilna laika nodarbinatibas pieaugumam euro
zona ilgu laiku bijusi skaidra augSupvérsta tendence liela méra darba tirgus reformu dgl, kuras
nosaka arvien augstaku darbaspéka lidzdalibas limeni (sk. D att.).

Vienlaikus potencialais darbaspeka piedavajums ekonomiskas lejupslides rezultata varetu
pieaugt 1€nak. Ir plasi zinama paradiba, ka dazi stradnieki zaud€ stimulu meklét darbu, redzot, ka,
samazinas brivo darba vietu skaits. Sa briza lejupslides rezultata varétu notikt zinama stradajoso
parvietosana no krizes visvairak skartajiem sektoriem (pieméram, finansu pakalpojumi,
nekustamais TpaSums un biivnieciba, ka arT automobilu ripnieciba), bet radusas neatbilstibas
del — cilveku parkvalificéSana un parvietoSana prasa laiku — varétu samazinaties darbaspeka

1 Sk., piem@&ram, S. Bentolila un G. Saint-Paul, The macroeconomic impact of flexible labor contracts, with an application to Spain,
European Economic Review, Vol. 36, 1992, 1013.-1047. lpp.; B. Holmlund un D. Storrie, Temporary work in turbulent times: the
Swedish experience, Economic Journal, Vol. 112,2002. gada junijs, F245.-F269. Ipp.

2 Eurostat Darbaspeka apsekojuma nepilna un pilna laika nodarbinatiba noskirta, galvenokart balstoties uz respondentu vértgjumu.

3 Sk., pieméram, H. Buddelmeyer et al., Why do Europeans work part-time? A cross-country panel analysis, Working Paper Series,
No 872, ECB, 2008. gada februaris.
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piedavajums. Raugoties nakotng, cikliskas lejupslides var ilgstosi negativi ietekmét piedavajuma
pieaugumu, ziidot darbaspeka profesionalajam iemanam. ST probléma klist pasi aktuala, ja
personas bez darba ir ilgu laiku; jo ilgaks bezdarba periods, jo straujak ziid saikne ar darba tirgu.
Ta ka sadiem cilvekiem atrast darbu kliist arvien gratak, iesp&jams, ka ilgstosa bezdarba Itmenis
paaugstinasies.

Sados apstaklos ar darba tirgus pasakumiem jaizvairas no bezdarba limena strukturala
pasliktindgjuma un ilgtermina darbaspeka lidzdalibas samazinaganas. Siem pasakumiem
butu jaieklauj politika atalgojuma elastibas un mérenibas veicinasanai, Tpasi izmantojot algu
indekséSanas shému atcelSanu vai tikai parliko$anu. Tadai politikai vajadzétu samazinat
uznémumu izdevumu spiedienu, palielinat konkurétsp&ju un veicinat nodarbinatibu. Reformas,
ar kuram paaugstina aktiva darba tirgus politikas efektivitati un lietderibu, lautu bezdarbniekiem
vieglak parkvalificeties un atrast jaunu darbu. Attieciba uz nodarbinatajiem politika, kas pielauj
lielaku elastibu darba stundu skaita preciz€Sana, varétu uznémumiem sniegt iespgjas saisinat
darba stundas un nezaudgt cilvékkapitalu, atlaizot darbiniekus. Darba tirgus reformas javeic, lai
uzlabotu euro zonas tautsaimniecibas izturibu pretoties krizei un raditu labveligu atvese]osanas,
ilgtermina ekonomiskas izaugsmes un jaunu darbavietu radisanas vidi.

pakalpojumu sektors bija elastigaks, pieauguma nodarbinatibai,  paaugstinoties  Iidzdalibas

temps taja vaja privata patérina un atslabstosas
uzn@mumu aktivitates apstaklos bija vislenakais
kops 2004. gada.

KRITUMS DARBA TIRGU
Peéc divu gadu biutiska uzlabojuma euro zonas
darba tirgt situacija 2008. gada pasliktinajas.

Dazus ieprieksGjos gadus euro zonas darba
tirgos situacija bija loti laba, spécigi pieaugot

Iimenim un saglabajoties nelielam bezdarbam,
kas 2008. gada sakuma sasniedza zemako [imeni
kops 20. gs. 80. gadiem (7.3%). Tadgjadi ap
2007. gadabeigam darba tirgi bijaipasi piesatinati
un saka veidoties darba samaksas spiediens. Tacu
2008. gada §is tendences apversas, 2. pusgada
samazinoties nodarbinatibai un bezdarba
Iimenim no 2. ceturk$na paaugstinoties un tuvak
gada beigam paatrinoties ta kapuma tempam
(sikak sk. 5. ielikuma).

4. tabula. Darba tirgus norises

(parmainas salidzinajuma ar ieprieks€jo periodu; %)

‘ 2005 2006 2007 ‘ 2006 2006 2006 2007 2007 2007 2007 2008 2008 2008
‘ ‘ 2.cet. 3.cet. 4.cet. 1l.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet. 1l.cet. 2.cet. 3.cet.
Darbaspéks 1.0 1.0 0.9 0.3 -0.0 0.2 0.2 0.3 0.4 0.2 0.3 0.3 0.1
Nodarbinatiba 1.0 1.6 1.8 0.6 0.3 0.4 0.5 0.5 0.5 0.3 0.4 0.2 -0.0
Lauksaimnieciba" -0.7 -1.9 -1.2 0.8 -1.3 -0.3 0.4 -0.5 -1.0 -0.4 0.5 -1.2 -0.8
Ripnieciba? -0.0 0.6 1.4 0.2 0.3 0.5 0.6 0.3 0.0 0.1 0.2 -0.3 -0.7
— iznemot buvniecibu -1.1 -0.3 0.3 0.1 0.1 0.1 0.0 0.1 0.0 0.1 0.3 0.1 -0.3
— buivnieciba 2.7 2.7 3.9 0.5 0.8 1.5 1.8 0.6 -0.1 0.0 0.0 -1.2 -1.5
Pakalpojumi® 1.4 2.2 2.1 0.7 0.3 0.4 0.5 0.7 0.7 0.4 0.4 0.4 0.2
Bezdarba limenis?
Kopa 9.0 8.4 7.5 8.5 8.2 8.0 7.7 7.5 7.4 7.3 7.3 7.4 7.6
Lidz 25 gadiem 17.5 16.3 14.9 16.5 15.9 15.9 15.2 14.8 14.8 14.7 14.6 15.1 15.5
25 gadi un vairak 7.9 7.4 6.6 7.5 7.2 7.0 6.8 6.6 6.5 6.4 6.4 6.5 6.6

Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Piezime. Dati par euro zonu, t.sk. Slovakiju.
1) Ieskaitot zvejniecibu, medniecibu un mezsaimniecibu.

2) Ieskaitot apstrades riipniecibu, biivniecibu, ieguves riipniecibu un karjeru izstradi, elektroenergiju, gazes un tdens apgadi.

3) Iznemot eksteritorialas iestades un organizacijas.
4) Darbaspeks saskana ar SDO rekomendacijam (%).
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31. attels. Bezdarbs

(ménesa dati; sezonali izlidzinati)
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Avots: Eurostat.
1) Gada parmainas nav sezonali izlidzinatas.

Sektoru  dalifjuma  nodarbinatibas  gada
sarukuma temps buvnieciba Iidz 2008. gada
3. ceturksnim bija 2.7% (p&c 2007. gada augsta
kapuma par 3.9%; sk. 4. tabulu). 1. pusgada
nodarbinatiba riipnieciba, iznemot buvniecibu,
palielinajas, turpinoties neparastajai tendencei,
kas sakas 2007. gada péc vairakiem darba
vietu skaita samazinasanas gadiem, tomer
2. pusgada vesturiski lejupversta nodarbinatibas
tendence atjaunojas. Nodarbinatibas kapums
pakalpojumu sektora bija sam@ra noturigs,
1. pusgada salidzinagjuma ar ieprieksgjo
ceturksni uz gadu attiecinatajam parmainu
tempam sasniedzot 1.6%.

Nodarbinato personu skaita méneSa vidgjais
pieaugums 2008. gada bija aptuveni 170 000.
2008. gada decembr1 bezdarba Itmenis bija 8.1%
(sk. 31. att.).

Darba raziguma kapums, ko nosaka, IKP
dalot ar kop&o nodarbinato personu skaitu,
vidgji 2008. gada noslidgja gandriz Iidz nullei
(ar kritumiem 2. pusgada; 2007. gada — 1%).
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Sads spgj§ darba raziguma picauguma sarukums
radas galvenokart ekonomiskas attistibas cikla
del. Darbinicku pienemsSana un atbrivosana,
ipasdi tad, ja noslégti pastavigie darba ligumi,
uzpémumiem izmaksa dargi, jo to biezi saista ar
uzpémumiem specifiska cilvékkapitala lieliem
zudumiem. Tadgjadi iespgjams, ka sakuma
posma, ja uzpémumi cer, ka lejupslide bis
meérena vai samera 1sa, vai ja tie velas nogaidit,
lai novertetu tas speku, darbinieki netiek
atlaisti.

2.5. FISKALAS NORISES

BUDZETA POZICIJAS PASLIKTINASANAS

2008. GADA

Pedgjos gados sasniegtic saméra labvéligie
fiskalie rezultati 2008. gada dalgji pavajinajas,
un to noteica finanSu krize un strauja
makroekonomiskas  vides  pasliktinasanas.
Saskana ar Eiropas Komisijas 2009. gada
janvara pagaidu prognozi euro zonas vidgja
valdibas budzeta bilance pasliktinajas no —0.6%
no IKP 2007. gada lidz—1.7% no IKP 2008. gada
(sk. 5. tabulu). Lejupslides apstaklos budzeta
deficita kapumu nosaka zemaki ienémumi
(arT nodoklu likmju pazeminasanas d€l) un
lielaki sakotngjie izdevumi. FinanSu sist€émas
stabiliz€sanas noltika veikto valdibas intervencu
ietekme uz 2008. gada budZeta deficitu bija
nenozimiga.

Irijas, Griekijas, Spanijas, Francijas un Maltas
valdibas budzeta deficits 2008. gada parsniedza
atsauces vertibu 3% no IKP, lai gan 2007. gada
vienigi Griekijas budzeta deficits bija augstaks
neka 3% no IKP. Eurostat 2008. gada rudens
pazinojuma apstiprinajuma tika veikta Griekijas
2007. gada budzeta deficita augSupversta
korekcija (lidz 3.5% no IKP) salidzinajuma
ar 2008. gada pavasara pazinojuma ietverto
raditaju (2.8% no IKP). So korekciju noteica
ES davinajumu pareiza registracija un uzlabota
papildu budzeta lidzeklu, vietgjo valdibu un
socialas apdrosinasanas fondu atspogulosana.
Salidzinot 2008. gada raditajus ar 2007. gada
beigas un 2008. gada sakuma iesniegtajas
aktualizEtajas stabilitates programmas



5. tabula. Euro zonas un tas dalibvalstu fiskalie raditaji

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

\ 2006 2007 2008
Belgija 0.3 -0.3 -0.9
Vacija -1.5 -0.2 -0.1
Trija 3.0 0.2 -6.3
Griekija -2.8 -3.5 -3.4
Spanija 2.0 22 -3.4
Francija -2.4 -2.7 -3.2
Italija -3.4 -1.6 -2.8
Kipra -1.2 34 1.0
Luksemburga 13 32 3.0
Malta -2.3 -1.8 -3.5
Niderlande 0.6 0.3 1.1
Austrija -1.5 -0.4 -0.6
Portugale -3.9 -2.6 2.2
Slovakija -3.5 -1.9 2.2
Slovénija -1.2 0.5 -0.9
Somija 4.1 53 4.5
Euro zona -1.3 -0.6 -1.7
Valdibas bruto parads
2006 2007 2008
Belgija 87.8 83.9 88.3
Vacija 67.6 65.1 65.6
Trija 24.7 24.8 40.8
Griekija 95.9 94.8 94.0
Spanija 39.6 36.2 39.8
Francija 63.6 63.9 67.1
Italija 106.9 104.1 105.7
Kipra 64.6 59.4 48.1
Luksemburga 6.6 7.0 14.4
Malta 63.8 61.9 63.3
Niderlande 47.4 457 57.3
Austrija 62.0 59.5 59.4
Portugale 64.7 63.6 64.6
Slovakija 304 29.4 28.6
Sloveénija 26.7 234 22.1
Somija 39.2 35.1 32.8
Euro zona 68.3 66.1 68.7

Avots: Eiropas Komisija.
Piezimes. Dati pamatojas uz EKS 95 definicijam. Komisijas prognoze euro zonas vidgjais raditajs ietver Slovakiju, kas pievienojas euro
zonai 2009. gada 1. janvari.

EURO ZONAS VALSTU VALDIBAS PARADA VERTSPAPIRU EMISIJAS NORISES UN PELNAS LIKM)U
STARPIBAS

Apgroziba esoSo valdibas parada vertspapiru gada kapuma temps euro zona 2008. gada
bija 8.0%. Lai gan $is raditajs ir ievérojami augstaks neka 2007. gada (2.8%; sk. A tabulu)’,
tas salidzinams ar ieprieks€jos lenakas tautsaimniecibas izaugsmes periodos noverotajiem
raditajiem. Par So valdibas parada vertspapiru neto emisijas kapumu un 2008. gada vérojama IKP

1 Picauguma tempi aprékinati, pamatojoties uz finansu darijumiem, tapec tajos nav ietvertas parklasificeSanas, parvertésanas, valiitas
kursa svarstibu un citas ar darfjumiem nesaistitas parmainas. Stkaku informaciju sk. ECB "Mg&nesa Biletena" tehniskajas piezim@s, kas

attiecas uz nodalas "Euro zonas statistika" 4.3. un 4.4. sadalu.
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A tabula. Euro zonas valstu valdibu emiteto parada vertspapiru gada pieauguma temps

(%; perioda beigas)

| 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Valdiba kopa 3.4 2.7 33 5.0 5.5 5.8 47 2.4 2.8 8.0
Iigtermina vértspapiri 5.6 3.6 2.8 3.9 4.8 6.2 5.5 34 2.3 3.6
Fikseta procentu likme 52 5.6 4.6 5.7 6.4 5.4 3.4 2.0 3.6
Mainiga procentu likme -2.5 -13.4 -4.5 -1.6 7.0 8.3 3.0 5.4 35
Istermina vértspapiri -16.5 -7.1 8.7 18.5 13.6 2.1 -4.0 -8.8 9.5 62.6

Avots: ECB.

picauguma kraso paléninasanos liecinaja ari valdibas parada attiecibas pret IKP pasliktinasanas
euro zona (ta palielinajas no 66.1% 2007. gada lidz 68.7% 2008. gada).?

Aplukojot neto emisijas struktiiru 2008. gada, euro zonas istermina parada vertspapiru emisijas
apjoma pieaugums sakotng&ja tirgd bija nozimigs, dalgji atspogulojot to, ka ienesiguma Iikne
2008. gada kluva stavaka, relativi atvieglojot Tstermina finans&$anu. Sadu situaciju var novérot ari
citos 1enakas tautsaimniecibas izaugsmes gadijumos, kad 1stermina procentu likmes samazinajas.
Tapéc ilgtermina parada vertspapiri 2008. gada veidoja aptuveni 88.7% no apgroziba esosajiem
parada vertspapiriem (zemakais [imenis kops EMS tresa posma sakuma; sk. B tabulu).

A attéla paraditas procentu maksajumu parmainas var sadalit $adi: 1) ar valdibas parada
parmainam saistita ietekme; 2) ar procentu likmju parmainam saistita ietekme un 3) atlikust
savstarpéja ietekme.’> Procentu izdevumi 2008. gada palielinajas aptuveni par 0.2 procentu

2 Aplésts, ka izzinota banku sektoram sniegta valdibas atbalsta iesp&jama tiesa ietekme uz euro zonas valstu valdibas paradu 2009. gada
janvari bija 284.6 mljrd. euro (aptuveni 3% no euro zonas IKP).
3 Nominalo procentu maksajumu parmainas (7) var sadalit Sadi:

Al =ABXxXi + AixB + ABXAI

Parada Procentu Atlikust
parmainu likmju savstarpgja
efekts parmainu efekts ietekme

kur B ir nominalais valdibas parads un i — implic&ta vidgja procentu likme (7/B).

B tabula. Euro zonas valstu valdibu emiteto apgroziba esoso parada vertspapiru struktura

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

| 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Centralas valdibas vertspapiri 96.9 96.7 96.3 95.5 94.7 94.3 93.8 93.4 93.2 93.5
llgtermina vértspapiri 89.3 89.8 89.0 87.3 85.9 85.8 86.0 86.5 86.1 82.7
Istermina vértspapiri 7.6 6.9 7.2 8.2 8.9 8.5 7.8 6.8 7.1 10.8

Pargjie valdibas vertspapiri 3.1 33 3.7 4.5 5.3 5.7 6.2 6.6 6.8 6.5
ligtermina vértspapiri 3.0 3.2 3.6 4.4 52 5.6 6.0 6.4 6.4 6.0
Istermina vértspapiri 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2 0.2 0.4 0.5

Valdibas vértspapiri kopa

ligtermina vertspapiri 92.3 93.0 92.6 91.7 91.0 91.4 92.1 92.9 92.5 88.7
Fikseta procentu likme 79.2 81.1 82.5 82.1 82.2 82.7 83.2 84.0 833 79.9
Mainiga procentu likme 10.6 10.0 8.8 8.1 7.5 7.6 7.9 8.0 8.2 7.8

Istermina vértspapiri 7.7 7.0 7.4 8.3 9.0 8.6 7.9 7.1 7.5 11.3

Valdibas vertspapiri kopa

(mljrd. euro) 34534 3549.1 37755 39494 41517 43867 46048 4706.6 4836.7 5239.6

Avots: ECB.
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A attels. Procentu maksajumu parmainu B attels. Valdibas obligaciju un Vacijas

dalijums (1999-2008) valdibas obligaciju pelnas likmju starpiba
(% no IKP; gada dati) (dienas dati; bazes punktos)

== parada parmainas = Francija =~ - Niderlande

wem  procentu likmes parmaipas  ~~ eeees Grickija - -~ Spanija

= savstarp&ja ietekme ==== Jtalija =-=- Belgija

—— Portugale ---- Ija

0.2 0.2 350 350
0.1 i i i i } 0.1 300
0.0 l - - I I ! 0.0 250
-0.1 -0.1 200
-0.2 -0.2
-0.3 | -0.3
04| 04
0.5 T T T T -0.5 = ===

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 VII 1 VII 1

2007 2008 2008 2009

Avots: Eiropas Komisija (AMECO datubaze). Avots: Thomson Financial Datastream.

Piezime. Valdibas 10 gadu obligacijas.

punktiem no IKP. Tas galvenokart atspoguloja parada Itmena kapumu, savukart procentu likmju
krituma un savstarpgja ietekme bija nenozimiga.

P&c 2007. gada augusta finanSu satricinajuma NPT T DLl E A
izraisitajam noris€m euro zonas valstu valdibas
ilgtermina obligaciju un Vacijas valdibas
obligaciju pelnas likmju starpibas 2008. gada,

(dienas dati; bazes punktos)

pasi 2. pusgada, ievérojami palielinajas. To - ;’;Cr:i‘;a o Is‘gggg:nde

ilustré B att€ls, kura paraditas astonu euro zonas ==== Grickija ---- Belgija

valstu (Belgijas, Irijas, Griekijas, Spanijas, — {filr?jgﬁle — up

Francijas, Italijas, Niderlandes un Portugales) 450 450

un Vacijas valdibas obligaciju pelnas likmju
starpibas. Atskiribas starp valdibas obligaciju
pelnas likmém euro zonas valstis galarezultata
atspogulo kreditriska un likviditates atskiribas.

Pirmkart, reag€jot uz finan$u satricinagjuma
pastiprinasanos 2008. gada 2. pusgada, euro
zonas valstu galotnu tikSanas laika 12. oktobrt
Parizé tika izzinots saskanotu glabSanas
pasakumu kopums, kas ietver garantijas, ko
izsniedz banku paradiem, kapitala iepludes
bankas un tieSu banku riskanto aktivu pirk§anu. ~ Avets: Thomson Financial Datastream.

. N . . Piezime. 5 gadu kreditriska mijmainas ligumi.
Prognozgétais Sadu pasakumu izraisitais

2007 2008 2009
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fiskalais slogs, iesp&jams, palielinajis valdibas obligaciju saistibu neizpildes varbiitibu. C attgls,
kura paraditas valstu kreditriska mijmainas ligumu procentu likmju starpibas, ilustré kreditriska
prémiju pieaugumu visas euro zonas valstis (lai gan tas bija atskirigs).*

Otrkart, euro zonas valstu valdibas obligaciju pelpas likmju parmainas gandriz visu
2008. gadu liecinaja ari par investoru tiek§anos péc kvalitates. So procesu raksturoja ari augosa
diskriminacija investoru vidd, tiecoties p&c kvalitativa iznakuma. Vacijas valdibas obligacijas
kopuma tiek uzskatitas par viskvalitativakajam euro zonas valstu valdibas obligacijam, tapéc
tas piesaistija vairakuma investoru interesi, ar ko dalgji var skaidrot valdibas obligaciju pelnas
likmju kapumu salidzinajuma ar Vacijas valdibas obligacijam, pat ja tika uzskatits, ka valstim ir

tadas paSas vai pat labakas fiskalas perspektivas.’

4 Valstu kreditriska mijmainas ligumu procentu likmju starpibas prieksrocibas ir $adas: tas neskar attiecigo valstu etalonobligaciju
pelnas likmju parmainas, tas neietekmé terminstruktiras nesabalansétiba un tas spgj labak reaget uz tirgus parmainam.

5 Sk. ECB 2008. gada novembra "Meénesa Biletena" ielikumu Recent widening in euro area sovereign bond yield spreads ("Nesena euro
zonas valstu valdibas obligaciju pelnas likmju starpibu palielinasanas").

noteiktajiem meérkiem, euro zonas vidgja
budzeta bilance pasliktinajas par 0.8 procentu
punktiem no IKP.

Pasliktinoties ekonomiskajai un fiskalajai
situacijai un valdibam veicot intervences
finan$u sistémas stabilizeSanai, videja valdibas
parada attieciba pret IKP euro zona pieauga
no 66.1% no IKP 2007. gada lidz 68.7% no
IKP 2008. gada. Parada kapums var€tu bt vél
liclaks atkariba no Eurostat finansu glabSanas
pasakumu statistiskas klasifikacijas, kuras
izstrade vél japabeidz (sk. 7. ielikumu). Ipasi
valdibas parads butiski palielinajas valstis, kuras
veica nozimigas intervences finansu institiicijas
vai kuras strauji pasliktinajas makroekonomiska
situacija. Euro zonas valstu valdibas emitgto
parada vertspapiru gada kapuma temps
2008. gada batiski palielinajas salidzinajuma
ar 2007. gadu, savukart dazas valstis nozimigi
pieauga obligaciju pelpas likmju starpibas ar
Vacijas valdibas obligacijam (sk. 6. ielikumu).

Saskapa ar Eiropas Komisijas apléseém euro
zonas vidgja strukturala budzeta bilance (cikliski
korigeta bilance, iznemot vienreiz&jos un citus
pagaidu pasakumus) 2008. gada pasliktinajas
par 0.7 procentu punktiem (lidz —2.3% no
IKP). Strukturalo bilancu samazinajums atbilda
vairak neka pusei vidgja valdibas budzeta
deficita pieauguma, liecinot, ka (vidgji) ciklisko
nosacTjumu ietekme bija ierobezotaka. Turklat
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bija vérojama labvéliga "struktiiras ietekme". Lai
gan vispargja ekonomiska situacija pasliktinajas,
ar lieliem nodokliem apliktas darba samaksas un
(nominala) privata patérina pieaugums joprojam
veicindja nodoklu iené@mumu palielinaSanos
dazas valstls. TaCu jaatzimé, ka pasreizgja
situacija strukturalas budzeta bilances apléses
paklautas lielai nenoteiktibai un vélak var tikt
korigétas. Apliukojot atseviS$kas valstis, tikai
Cetras euro zonas valstis (Kipra, Luksemburga,
Niderlande un Somija) sasniedza vidgja termina
budzeta mérki, savukart Spanija un Slovénija no
ta novirzijas.

PASAKUMI, REAGEJOT UZ FINANSU KRiZI UN
EKONOMISKO LEJUPSLIDI

2008. gada oktobr1 euro zonas valstis un
Lielbritanija vienojas par koordinétu darbibu
finansu sektora stabiliz€Sanai, t.sk. par finansu
institiciju  rekapitalizaciju un aizdevumu
un noguldijumu garantijam, ko p&c tam
apstiprinagja Eiropadome. Griiti noveértét So
intervencu ietekmi uz valsts finans&ém euro zona
(sk. arT 7. ielikumu). Aplésts, ka izzinota banku
sektoram sniegta valdibas atbalsta iesp&jama
tiesa ietekme uz euro zonas valdibas paradu
2009. gada 1. janvarl bija 284.6 mljrd. euro
(aptuveni 3% no euro zonas IKP) un uz valdibas
iespgjamam saisttbam — aptuveni 19% no
IKP. Tika ar1 lests, ka So intervenCu ietekme
uz euro zonas valstu valdibas budzeta deficitu
2008. gada bijusi nenozimiga.



Reaggjot uz butisko ekonomisko lejupslidi,
Eiropadome 2008. gada 11. un 12. decembra
sanaksmé apstiprinaja Eiropas Tautsaimniecibas
atveseloSanas planu. Saskapa ar So planu
atseviskas ES dalibvalstis fiskalajam stimulam
(200 mljrd. euro; 1.5% no ES IKP) novirzis
170 mljrd. euro, parjam finans€jumam
izmantojot ES budzeta un Eiropas Investiciju
bankas Iidzeklus. Paredzgts, ka Sie koordinétie
dalibvalstu centieni veicinas tautsaimniecibas
atveseloSanos, nostiprinot kopgjo pieprasijumu
un sekmgjot Lisabonas stratégija paredz&to
strukturalo reformu Tstenosanu. Atkariba no
situacijas valstT pasakumi var€tu izpausties
ka izdevumu palielinasSana, nodoklu sloga vai
socialas apdro§inasanas iemaksu samazinasana
un palidziba konkrétam uzp€mumu vai
majsaimniecibu  kategorijam. Vienlaikus
Eiropadome apstiprinaja apnemsanos istenot
Stabilitates un izaugsmes paktu un nodroSinat
stabilas valsts finanses. Dalibvalstis tika
aicinatas pec iesp&jas atrak atgriezties pie vidgja
termina budzeta merku sasniegSanas.

Daudzas euro zonas valstis veica fiskalos
pasakumus kopgja pieprasijuma  stimuléSanai.
Vacijas valdiba 2008. gada rudeni pienéma
pasakumu kopumu (galvenokart budzeta iepémumu
pusé; 1.3% no IKP 2009. un 2010. gada).
2009. gada sakuma ta izzinoja otro stimul&joSo
pasakumu kopumu, kas sasniedz aptuveni 2% no
IKP un ietver papildu pasakumus Sajos divos gados.
Francija 2008. gada beigas tika izzinoti pasakumi
2009.—2011. gadam aptuveni 1.5% no IKP vertiba,
tsk. valsts ieguldjumu palielinaSana un mazo
uzpémumu un atsevisku nozaru atbalsts. Italijas
valdiba 2008. gada Tstenoja plasus pasakumus
(galvenokart izdevumu pusg), kas 2009. un
2010. gada sasniegtu 0.5 procentu punktus no IKP.
Planots, ka to ietekmi uz neto aizpemumiem licla
méra atsvérs kompensgjosie pasakumi. Spanija
vairaki ienémumu pasakumi tautsaimniecibas
stimuléSanai tika istenoti 2008. gada 1. pusgada
un novembrT tika izzinoti papildu valsts investiciju
plani, aptverot vairak neka 3% no IKP 2008.—
2010. gada. Ari vairakums citu valstu istenoja
verienigus fiskalos stimulgjosos pasakumus.

7. ielikums

FINANSU KRIZES IZRAISITO PROBLEMU STATISTISKAS GRAMATVEDIBAS JOMA IETEKME UZ VALDIBAS
BUDZETA DEFICITU UN PARADU

Reaggjot uz pasaules finansu krizi un tas ietekmi uz Eiropas finansu institticijam, Eiropas valstu
valdibas, centralas bankas un citas valsts institiicijas T1steno pasakumus, lai stabilizétu finansu
tirgus un tautsaimniecibu kopuma. Sis valdibas operacijas ietver (dalgju) nacionalizésanu,
kapitala iepludes (rekapitalizaciju), finansu aktivu pirkSanu un/vai apmainu un garantiju
sniegSanu (noguldijjumiem un jauniem banku emitétiem parada vertspapiriem, ka arT starpbanku
aizdevumiem).

Valdibas budzeta deficits un parads, kas ir galvenie fiskalie mainigie lielumi, kuri tieck kontroléti
saskana ar Stabilitates un izaugsmes paktu, tiek uzraditi saskapa ar Eiropas statistiskas
gramatvedibas noteikumiem (Eiropas Kontu sistéma 1995 (EKS 95)) un EKS 95 Rokasgramatu
par valdibas budzeta deficitu un paradu. Eiropas Komisija (Eurostat) turpinajusi veidot
metodologiskos noradijumus par minéto valdibas veikto pasakumu gramato$anu, pamatojoties
uz EKS 95 un Rokasgramatu, lai nodroSinatu, ka dalibvalstis konsekventi un vienoti apkopo
valdibas budZeta deficita un parada statistiku. Saja procesa Eurostat konsultgjis Monetaras,
finansu un maksajumu bilances statistikas komiteju, kura parstavétas ES dalibvalstu nacionalas

ECB
Gada parskats
2008



statistikas iestades un centralas bankas, ka ari Eiropas Komisija un ECB, lai noteiktu, ka
piem@rojami gramatvedibas noteikumi. Lai izlemtu par atbilstosu gramatosanu, katra atseviska
situacija bis jaatbild uz vairakiem jautajumiem.

—  Vai vienibas, kas izveidotas, lai rekapitalizetu finansu institiicijas vai sniegtu tam garantijas,
nacionalajos kontos ietvertas valdibas sektora? Ja ja, to budzeta deficits un parads palielinas
valdibas budzeta deficitu un paradu.

—  Vai valdibas iegadajusas finansu institiciju akcijas par tirgus cenam, kas norada uz finansu
aktiva iegadi (neietekm@jot budzeta deficitu), vai dala finanSu institiicijas iepludinato
lidzeklu jauzskata par kapitala parvedumu (subsidiju)?

— Ja valdiba aizdod naudu finanSu institlicijai, vai tai jamaksa procenti un jaatmaksa
aizdevums? Ja ng, tas jauzrada ka kapitala parvedums, bet ne ka finansu darjjums.

— Ja valdiba parnem dalu finansu institticijas saistibu un preti iegust tas dalu, vai $is dalas
vertiba ir tada pati ka saistibu vertiba? Ja n€, (dala) parnpemto saistibu tiek uzskatita par
kapitala parvedumu, kas negativi ietekme valdibas budzeta bilanci.

— Kad varétu tikt pieprasitas valdibas garantijas, tadgjadi, iesp&jams, ietekmejot budzeta
deficttu un paradu to sniegSanas bridi? Parasti garantijam ir ietekme uz budzeta deficttu un
paradu tikai to pieprasiSanas bridi.

— Ja finanSu institlicija ir pilniba nacionalizéta, vai ta japarklasificé uz valdibas sektoru? Ta
parasti kldis par valsts sabiedribu, bet ne par valdibas iestadi. Tomér, ja valdiba izveido
specialu struktiirvienibu, lai iegadatos finanSu institiicijas akcijas, $o strukttirvienibu,
iespgjams, vajadzetu klasificet valdibas sektora (ja ta nav autonoma vai netiek uzskatits, ka
ta iesaistijusies tirgus aktivitates).

Eurostat 2009. gada aprila otraja pusé publicés ES dalibvalstu 2008. gada valdibas budzeta
deficita un parada provizorisko statistiku.

Lai rapigak izvertetu stimulu politiku, janogaida,  JEFNPYTINGICER L N LTI
lidz bas zinami konkrétie pasakumi un to
istenosanas process, tacu skaidrs, ka pasreizgjie
valdibas nodomi rada dazus riskus (sk. arT
8. ielikumu). Budzeta deficita kapums var mazinat == bruto parads (kreisa ass)
Loy .. e e ue L eeeee budzeta deficits (laba ass)
uzticeSanos fiskalajai stabilitatei, pasi nemot
vera, ka daudzos gadijumos netiek pieversta
vajadziga uzmaniba stimulgjoSo pasakumu 70|

negativajai ictekmei, un tas var izradities loti ¢ | M B B
smagi. Valdibas obligaciju un Vacijas valdibas

(% no IKP)

80 5

4
o oo b . 50 3
obligaciju pelpas likmju starpibu krasais
pieaugums ir bridindjuma zime, ka finansu tirgos 40
2

tiek Joti riipigi vEérotas iesp&jamo risku attistibas 30
tendences. Ta ka paredzeti loti daudzi pasakumi,
dazkart to efektivitate ir apSaubama. Ne visi
pasakumi neparprotami saistiti ar pasreiz&jo
ekonomisko problému celoniem, un dazi var
vairak atspogulot politiskus kompromisus

ek ckonomiskus apsverumus. Ari valdibas o e Ko OMECO fniien L
intervences rada risku, ka tautsaimniecibas stavoklim 2009. gada 1. janvari). EKS 95 definicija; budzeta
dalibnieku riciba tiks negaﬁvi ietekmata. deficits neietver UMTS licen¢u pardoSanas ieneémumus.
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2009. GADA GAIDAMA TURPMAKA FISKALAS
SITUACIJAS PASLIKTINASANAS

Paredzams, ka fiskala perspektiva euro zonas
valstis 2009. gada turpinas pasliktinaties.
Saskana ar Eiropas Komisijas pagaidu prognozi,
kas ietver 2008. gada beigas un 2009. gada
sakuma iesniegtos stabilitates programmu
grozijumus, gaidams, ka vidgjais euro zonas
valstu valdibas budzeta deficits palielinasies
par 2.3 procentu punktiem (Iidz 4.0%
no IKP; sk. 32. att). Valdibas izdevumi
pieaugs par 2.1 procentu punktu no IKP un
iep@mumi saruks par 0.1 procentu punktu no
IKP. Paredzams, ka vid€ja euro zonas valstu
valdibas parada attieciba pret IKP 2009. gada
palielinasies par 4.0 procentu punktiem (Iidz
72.7% no IKP).

Saskana ar Komisijas pagaidu prognozi paredzams,
ka visu euro zonas valstu (iznemot Maltu) valdibas
budzeta bilance pasliktinasies. Prognozets, ka
Irijas, Griekijas, Spanijas, Francijas, Italijas,
Portugales un Slovénijas budzeta deficits 2009.
gada parsniegs atsauces vertibu 3% no IKP
vai saglabasies $aja limeni (dazos gadijumos
parsniegums biis ieverojams). Paredzams, ka
Belgijas un Austrijas budZeta deficits sasniegs
atsauces vertibu 3% no IKP, savukart Vacijas un
Slovakijas — biis mazliet zemaks par So raditaju. Ir
neparprotami riski, ka faktiskie rezultati varétu bat
pat sliktaki, neka prognozets.

BUTISKI KONCENTRETIES UZ FISKALO STABILITATI
Fiskalo rezultatu pasliktinasanas un loti
nenoteikta perspektiva rada nopietnas problémas
fiskalas politikas Tstenosanai euro zona. Cetras
norises rada spiedienu uz valsts finansém.
Pirmkart, bitiski pieaug budzeta deficits, un
to nosaka automatisko stabilizatoru darbiba
makroekonomiskas situacijas pasliktinasanas
apstaklos. Otrkart, papildus pedgjos gados
giitajiem neplanotajiem papildu iep€mumiem
finansu aktivu cenu straujais kritums un majoklu
krize dazas valstis kopa ar citiem faktoriem var
veicinat ienémumu deficita kapumu. Treskart,
valdibas intervences finansu sektora, lai novérstu
sisttmisku banku krizi un daudz nopietnakas
makroekonomiskas problémas, rada nopietnus
fiskalos riskus. Ceturtkart, stimulgjosie pasakumi
ekonomiskas lejupslides ierobezoSanai izraisa
spiedienu uz fiskalo perspektivu.

Saja problematiskaja vide butiski saglabat
fiskalo disciplinu un vidga termina
perspektivu. Lai  saglabatu sabiedribas
tictbu valsts finanSu stabilitatei, jasarga uz
normativajiem aktiem balstitas ES fiskalas
struktiiras integritate. Tap&c svarigi, lai
visas iesaistitas puses istenotu apnemsanos
pilniba piem@rot Stabilitates un izaugsmes
pakta nosacijumus, kas nodroSina nelabvéligu
ekonomisko apstaklu novér§anai nepieciesamo
elastibu.

FINANSU KRIZE UN FISKALA POLITIKA

Politikas galvenais uzdevums ir panakt, lai finan$u krize un turpmaka ekonomiska lejupslide
nemazinatu valsts finan$u uzticamibu un ilgtsp&ju. ES piemérotu fiskalas politikas vadiSanas
un koordingsanas struktiiru gan labveliga, gan nelabveéliga perioda nodroSina Stabilitates un
izaugsmes pakts. Lai gan pirmajos 10 gados ne vienmér tika nodroSinata pilniga atbilstiba
paktam, ES vispargjais fiskalais sniegums, izvairoties no liela budzeta deficita un valdibas parada
pieauguma, bija daudz labaks neka iepriek$€jos gadu desmitos pirms pakta.!

1 Sk. ECB 2008. gada oktobra "Menesa Biletena" rakstu Ten years of the Stability and Growth Pact ("Stabilitates un izaugsmes

pakta 10 gadi").
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Neizmantota iesp€ja, kas nevajadzigi sarezgi fiskalo uzdevumu

Sakoties finanSu krizei un ekonomiskajai lejupslidei, daudzu euro zonas valstu fiskala pozicija
bija vaja. Valdibas nebija izmantojusas iesp&ju, ko sniedza p&dgjos gados giitie neplanotie
papildu iep€mumi, lai konsolidetu budzetus. Tapec ECB 2007. gada parskata ietvertie argumenti
joprojam ir aktuali, un to nozime paslaik patiesam palielinajusies.> ECB savulaik uzsvéra svarigu
fiskalo macibu, kas butu jagiist no 2000. un 2001. gada, proti, ka iepémumu perspektivas 1sa
laika var butiski mainities. Pieredze patiesam rada, ka valdibas ienémumu svarstigums ir lielaks
neka izdevumu svarstigums un arT lielaks neka ekonomiskas attistibas cikla svarstigums. Ta
ka vienlaikus arT griiti prognozet IKP pieauguma pagrieziena punktus, Sis ir bitisks iemesls,
lai labveliga perioda palielinatu piesardzibu, t.i., lai neplanotus papildu ienémumus novirzitu
uz atraku budZeta deficita un parada samazinaSanu, nevis papildu izdevumiem.? Tas valstim
lautu nodros§inat budzeta manevrésanas iespgjas, lai absorbétu ienémumu deficitu un samazinatu
papildu izdevumus gadijuma, ja apstakli mainitos. Viena no fiskalas politikas kladam
2000. un 2001. gada un pirms tam ir labvéliga perioda budzeta uzlabojumu kltdaina atziSana par
strukturalo uzlabojumu pieradijumu, ko biezi izmanto, lai veicinatu izdevumu palielinaSanu vai
nodoklu pazeminasanu.

Automatisko stabilizatoru nozime

Fiskala korekcija, reaggjot uz ekonomisko lejupslidi, liela méra atspogulo automatisko fiskalo
stabilizatoru darbibu, kas veicina ekonomisko svarstibu izlidzinasanos. Tas nepiecieSams,
jo Sis fiskalas reakcijas veids ir savlaicigs un aizsargats no politekonomijas riskiem, kas var
mazinat sapratigu fiskalo pasakumu efektivitati. Ipasi automatiskie stabilizatori nav paklauti
laika nobidém pasakumu noteikSana vai politisko [émumu pienems$anas un Tstenosanas procesa.
Turklat iepemumu automatiska reakcija un (mazaka mera) cikla izdevumi padara automatiskos
stabilizatorus pasSapverstus. Visbeidzot, konkrétu intereSu grupu ietekme noteiktu guvumu
sasniegSana ir zema. Tas euro zonas valstis, kuras ievéro Stabilitates un izaugsmes paktu, var
izmantot samera lielos automatiskos stabilizatorus.

Fiskalas aktivitates riski finanSu krizes laika

Attieciba uz sapratigu fiskalas politikas pasakumu piemérosanu, lai stimulétu pieprasijumu,
panakta vienpratiba par to, ka Sadiem pasakumiem jabit savlaicigiem un verstiem uz efektivitates
nodrosinasanu un slaicigu izvairiSanos no papildu risku radisanas fiskalajai ilgtsp&jai. Ipasi, ja
vien netiek prognozéta deficitu palielinosu fiskalo pasakumu pretéja tendence, $adi pasakumi
var mazinat sabiedribas uzticéSanos valsts finansu ilgtsp€jai un veicinat piesardzibas uzkrajumu
palielinasanos vai negativas finansu tirgus reakcijas un augstakas procentu likmes, tadgjadi
kompensgjot paredzeto ekspansivo ietekmi. Tapec fiskalas aktivitates pieredze naftas krizes laika
20. gs. 70. gados jauztver ka bridinajums: ta nevis palielinaja pieprasijumu, bet galarezultata
veicinaja realas tautsaimniecibas destabilizéSanu un inflacijas spiediena un valdibas parada
palielinasanos, gustot nelielu neto pelnu (ja vispar tada bija).

Attieciba uz mérkiem javeic darbibas, ja elastibas limenis ir visaugstakais un negativa ietekme
uz stimuliem vismazak apgritino$a. Tapéc jaizverte fiskalo stimulu kvalitate, lai varétu veikt

2 Sk. sikak ECB 2007. gada parskata ielikuma "MaciSanas no 2000. un 2001. gada Tstenotas fiskalas politikas pieredzes".
3 Sk. precizitates prognozu un ar pagrieziena punktiem saistito griitibu parskatu M. Blix, J. Wadefjord, U. Wienecke un M. Adahl,
How good is the forecasting performance of major institutions?, Economic Review, 2001:3, Sveriges Riksbank, 38.—68. Ipp.
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visveicinosakas darbibas stabila pamata izveidoSanai, kas nepiecieSsams, lai notiktu atveseloSanas
un ilgtermina izaugsme. Bitiska nozime ir savlaicigumam, jo pagatnes pieredze rada, ka
sapratigas politikas pasakumi biezi izvérSas procikliski, jo tie klust efektivi tikai ar ievérojamu
laika nobidi.

Fiskalas politikas kvalitatei ir buitiska nozime daudzgjada zina. Lai gan jautajums par valdibas
optimalo lielumu ir diskut&jams*, euro zonas valstu pilsoni varétu but vismaz tik partikusi,
cik Sodien, bet maksat mazakus nodoklus, ja valsts sektora izdevumu kvalitate buitu labaka.
Turklat atseviskas pazimes liecina, ka agrak valdibas sektors, iesp&jams, palielinajies uz 1eénakas
tautsaimniecibas izaugsmes rékina.’ Proti, ja euro zonas valstu valdibas ievéro Stabilitates un
izaugsmes paktu, tas, visticamak, izmantos ilgtermina prieksrocibas un to iedzivotaju labklajibas
limenis bas augstaks.®

4 Atseviskas pazimes liecina, ka daudzu industriali attistitu valstu valdibas sektors palielinajies, neraugoties uz to, kas noteikts galveno
uzdevumu izpildei. Sk., piem&ram, 4. Afonso, L. Schuknecht un V. Tanzi, Public sector efficiency: an international comparison, Public
Choice, Vol. 123 (No 3—4), 2005, 321.-347. Ipp. un 4. Afonso un D. Furceri, Government size, composition, volatility and economic
growth, Working Paper Series, No 849, ECB, 2008.

5 Sk. A. Afonso, W. Ebert, L. Schuknecht un M. Thone, Quality of public finances and growth, Working Paper Series, No 438, ECB, 2005.

6 Valdibu samazinaSanas izmaksas var bit diezgan ierobezotas, ja samazinasana tiek pareizi planota un istenota. Sk., piem&ram,
S. Hauptmeier, M. Heipertz un L. Schuknecht, Expenditure reform in industrialised countries: a case study approach, Working Paper

Series, No 364, ECB, 2006.

Verienigu stimuljoso pasakumu kopums, kas
pienemts 2008. gadaun 2009. gada sakuma, veicina
fiskalo nesabalansétibu euro zona. Lai nezaudétu
uzticesanos valsts finansu stabilitatei, nepiecieSama
ticama apnemsanas atcelt stimul&josos pasakumus
péc iesp&jas atrak. Istenojot stimul&jo$o pasakumu
kopumu, lai nodrosinatu So pasakumu efektivitati,
ripigi jaizverté to kvalitate. Turpmakajos gadu
desmitos nepiecieSams mazinat iedzivotaju
novecosanas izraistto izdevumu spiedienu, tapec
velami noteikti euro zonas valstu centieni sasniegt
un saglabat stabilas valsts finanses. Saistosa, pareizi
izstradata un konsekventi ieviesta valsts vidgja
termina fiskala strukttira var papildinat Stabilitates
un izaugsmes pakta nostiprinato Eiropas fiskalo
struktiiru, lai atri atgrieztos pie vidga termina
budzeta mérku sasniegSanas (sk. ari 8. ielikumu).

2.6. VALUTAS KURSU UN MAKSAJUMU BILANCES
NORISES

EURO KURSS EFEKTIVAJA IZTEIKSME 2008. GADA
NEDAUDZ PALIELINAJAS

Finansu satricinajums naudas un kreditu tirgos,
kas sakas 2007. gada augusta, un ta sekojosas
izpausmes realaja tautsaimnieciba visa pasaulé
2008. gada butiski ietekmé&ja norises valitas

tirgos. Precizak, 2008. gada pirmajos Cetros
ménesos turpingjas kops 2000. gada beigam
vérojama euro kursa kapuma tendence, ko
veicindja saméra optimistiskas tirgus gaidas
attiectba uz euro zonas tautsaimniecibas
relativajam perspektivam. P&c aprili sasniegta
vesturiski augstaka limena nominalais EEK Iidz
augustam kopuma stabiliz&jas. Péc tam notika
krass euro kursa kritums, tikai triju ménesu
laika tam samazinoties lidz 2007. gada vidd
noveérotajam Iimenim. Spécigais euro kursa
sarukums galvenokart bija saistits ar tirgus
gaidu attieciba uz euro zonas tautsaimniecibas
perspektivas parskatiSanu, finansu krizei turpinot
attTstities un pakapeniski arvien vairak atklajoties
tas globalajam raksturam, un tas norisinajas
apstaklos, ko raksturoja paaugstinata tirgus
nenoteiktiba un pasaulé verojama nevéléSanas
uznemties riskus. Gada beigas atsakas spécigs
euro kursa pieaugums, 2008. gada 18. decembri
tam sasniedzot jaunu vesturiski augstako lItmeni.
Lidz 2008. gada beigam euro kurss nominalaja
efektivaja izteiksmé bija aptuveni par 2.5%
augstaks neka gada sakuma un aptuveni par 7%
augstaks neka ta 2007. gada vidgjais Iimenis.
Euro kursa kapums nominalaja efektivaja
izteiksmé 2008. gada skaidrojams galvenokart
ar euro kursa bitisko picaugumu attieciba pret
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Lielbritanijas sterlinu marcinu, ko tikai dalgji
kompensgja euro kursa samazinasanas attieciba
pret ASV dolaru un Japanas jenu.

Euro kurss attieciba pret ASV dolaru nozimigi
pieauga gada pirmajos astonos ménesos, jiilija
vidi sasniedzot augstako Ilimeni, kad euro
atbilda 1.60 ASV dolariem. So kursa kapumu
galvenokart noteica procentu likmju starpibas
palielinasanas gaidas par labu euro zonas
aktiviem, atspogulojot tirgus parliecibu, ka
finansu satricinajums euro zonu ietekmé&s daudz
mazak neka ASV. Tacu, sakot no §a perioda,
datu publiskojumi saka liecinat, ka finansu
satricinajums, kas 2007. gada augusta bija
sacies ASV zemas kvalitates hipoteku tirgd,
izpaudas vienlaiciga tautsaimniecibas lejupslidé
visas  galvenajas  ekonomiskajas  zonas.
Tadgjadi euro kurss attieciba pret ASV valiitu
augusta saka strauji kristies. Rudent, atsakoties
spriedzei globalajos naudas un kreditu tirgos,
lejupverstais spiediens uz euro kursu kluva
specigaks, un oktobri euro atbilda 1.25 ASV
dolariem. ST bitiska kursa pazeminasanas
dalgji skaidrojama ar ASV dolaru likviditates
deficitu visa pasaulg, kas izraisTja plasu arvalstu
ieguldijumu repatriaciju un lika centralajam
bankam veikt vienotus politikas pasakumus.
Sados apstaklos, kad bija vérojama arkartigi
liela nevelésanas uznemties riskus un norisinajas
aiznemto lidzeklu apjoma samazinasanas,
ASV dolara starptautiskais statuss palidzgja
ta vertibai pieaugt. Skiet, ka arf citi tehniski
(un, iesp&jams, parejosi) faktori valiitas tirgos
veicinajusi ASV dolara kursa kapumu, par to
liecina arT tas, ka S$aja perioda pavajinajusies
saikne starp procentu likmju starpibam un euro
kursa attieciba pret ASV dolaru dinamiku.
Tacu decembri, mingtajiem necikliskajiem
faktoriem, kas rudeni labvéligi ietekm&ja ASV
dolara kursu, pavajinoties un valiitas tirgiem
atkal koncentrgjot uzmanibu uz izaugsmes
perspektivam un procentu likmju starpibam
galvenajas tautsaimniecibas zonas, atsakas krass
euro kursa kapums. 31. decembrT euro atbilda
1.39 ASV dolariem (t.i., euro kurss bija aptuveni
par 5% zemaks par ta [imeni 2008. gada sakuma
un aptuveni par 6% augstaks neka ta 2007. gada
vidgjais Itmenis).
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Tapat ka euro kurss attiectba pret ASV
dolaru, arT euro kurss attieciba pret Japanas
jenu 2008. gada nozimigi svarstfjas neparasti
plasa diapazona (euro atbilda 115.75-169.75
Japanas jenam). Euro kursa svarstibas attieciba
pret Japanas jenu, Skiet, atspoguloja ne tikai
tirgus novert€§juma parmainas attieciba uz
relativo tautsaimniecibas perspektivu, bet, pats
galvenais, arT tirgus gaidas saistiba ar aktivu
cenu svarstigumu. Tapéc §is gaidas ietekméja
tadu tirdzniecibas darfjumu, kuru pamata ir
dazadu valutu procentu likmju starpiba, t.i.,
tirdzniecibas darfjumu, kas ietver aiznemsSanos
zema ienesiguma valiita (piem&ram, Japanas
jenas) un ieguldiSanu augsta ienesiguma valita,
gaidito ienesigumu. Kopuma Japanas jenas
kursa gaidama svarstiguma pieaugums samazina
tas ka finans€juma valiitas pievilcibu darfjumos,
kuru pamata ir dazadu valiitu procentu likmju
starpiba, tadgjadi radot augSupverstu spiedienu
uz Japanas jenu un lejupverstu spiedienu — uz
augsta ienesiguma valitam. Euro kursa attieciba
pret Japanas jenu implic@tais svarstigums,
ko nosaka, izmantojot uz iesp&u ligumu
cenam balstitus raditajus, 2008. gada laika
butiski mainijas, sasniedzot augstako punktu
oktobrT un péc tam pazeminoties. Sie arkartigi
svarstigie apstakli valiitas tirgos galvenokart
noteica euro kursa attieciba pret Japanas jenu
sakotngjo pieaugumu un tam sekojoso kraso
kritumu 2008. gada. 2008. gada 31. decembr1
euro atbilda 126.14 Japanas jenam (t.i., euro
kurss bija par 23% zemaks neka gada sakuma
un aptuveni par 22% zemaks neka ta 2007. gada
vid&jais [Tmenis).

2008. gada turpinaja pieaugt arl euro kurss
attieciba pret Lielbritanijas sterlipu marcinu,
lidz gada beigam butiski palielinoties (par
28.5%; 2007. gada — par 9%). 29. decembrT euro
atbilda 0.98 Lielbritanijas sterlipu marcinam,
kas bija augstakais [imenis kops vienotas valiitas
ievieSanas 1999. gada. Lielbritanijas sterlinu
marcinas kursa nozimigd samazinasanas, 1pasi
2008. gada pedgjos meénesos, saistita ar specigo
ekonomiskas aktivitates lejupslidi Lielbritanija.
Ta izraisija bitiskus monetaras politikas
nosacijumu atvieglojumus un ar tiem saistitu
ilgaka termina pelnas likmju kritumu.



No janvara sakuma [1dz 31. decembrim nozimigi
pieauga euro kurss attieciba pret vairaku ES
tirdzniecibas partnervalstu vallitam, piemé&ram,
attieciba pret Zviedrijas kronu (par 15.3%),
Polijas zlotu (par 15.3%), Rumanijas leju (par
12.3%), Ungarijas forintu (par 5.3%) un Cehijas
kronu (par 1.9%). Spécigs kapums bija vérojams
arT attiectba pret Korejas vonu (33.6%),
Norvégijas kronu (22.1%) un Australijas un
Kanadas dolaru (attiecigi 21.0% un 17.1%). Euro
kursa pieaugumu attieciba pret STm valtitam dalgji
kompensgja ta kritums attieciba pret vairaku
Azijas partnervalstu valiitam, kuras piesaistitas
ASV dolaram, t.i., attieciba pret Kinas renminbi
(11.4%) un Singapiras un Honkongas dolaru
(attiecigi 5.2% un 6%). Euro kurss samazinajas
ari attieciba pret Sveices franku (par 10.2%),
mainoties ta nozimei tirdzniecibas darijumos,
kuru pamata ir dazadu valtitu procentu likmju
starpiba, nemot véra, ka Sveices franks (tapat
ka Japanas jena) $ada veida finansu darfjumos
izmantots par finans€juma valitu.

Realais EEK, kas balstas uz dazadiem izmaksu
un cenu raditajiem, 2008. gada pirmajos
Cetros ménesos picauga un tad Iidz augustam
stabiliz€jas. Lidz novembrim tas samazinajas,
bet 2008. gada pedéja ménesi atsakas neliels
kapums. 2008. gada 4. ceturksni realais EEK,
pamatojoties uz patérina cenam, bija par 2%
zemaks neka ta 2007. gada vid€jais ltmenis
un par 4% zemaks neka 2007. gada atbilstosa
ceturksna vidgjais Itmenis.

2008. GADA TEKOSA KONTA SALDO KLUVA
NEGATIVS

Euro zonas tekosa konta negativais saldo
2008. gada bija 63.2 mljrd. euro jeb 0.7% no
euro zonas IKP salidzinajuma ar pozitivo saldo
(36.3 mljrd. euro) 2007. gada. To galvenokart
noteica precu pozitiva saldo maina uz negativo
saldo. 2008. gada precu negativais saldo bija
0.6 mljrd. euro salidzinajuma ar pozitivo saldo
(56.6 mljrd. euro) 2007. gada. So norisi noteica
galvenie faktori — eksporta samazinasanas,
1pasi 2. pusgada, un specigais importa cenu
kapums gada pirmajos astonos méenesos. Arl
lielaks kartgjo parvedumu negativais saldo
un ienakumu komponenta maina no pozitiva

33. attels. Tekosa konta bilance un tas

komponenti

(mljrd. euro; gada dati)
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Avots: ECB.

Piezime. 2008. gada dati sniegti par periodu lidz 2008. gada
oktobrim.

saldo veicinaja tekosa
Vienlaikus

saldo uz negativo
konta vispargjo pasliktinasanos.
pakalpojumu pozitivais saldo (50.6 mljrd. euro)
2008. gada salidzinajuma ar ieprieksgjo gadu
samazinajas tikai nedaudz (par 2.6 mljrd. euro;
sk. 33. att.).

Pre¢u  eksporta  sarukums  2008. gada
galvenokart skaidrojams ar globala pieprasijuma

34. attels. Euro zonas eksporta apjoms uz
atseviskam tirdzniecibas partnervalstim

(indekss: 2004. gada 1. cet. = 100; sezonali izlidzinati dati;
3 méneSu mainigais vid&jais raditajs)
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Avots: ECB.

Piezimes. Pedgjie novérojumi attiecas uz 2008. gada decembri,
iznemot arpus euro zonas eso$as valstis un Lielbritaniju
(novembris). CAE — Centralas Eiropas un Austrumeiropas valstis.
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9. ielikums

JAUNAKAS EURO ZONAS KONKURETSPEJAS TENDENCES

Euro zonas starptautiskas cenu un izmaksu [RIEIEI L CirTm,
konkurétsp&jas novertgjums, kas atspogulo BELLUNEIERITED
arT atsevisku euro zonas valstu konkurétspgju,
var sniegt svarigu informaciju euro zonas
tautsaimniecibas parraudzibai. Tapéc S$aja =) mllo IEIELS ilpvome
----- nominalais EEK
ielikuma aplukotas euro zonas konkur&tspgjas
norises, kas méritas, izmantojot dazadus realos
EEK gan visas euro zonas, gan atsevisku
dalibvalstu Itmeni. Apkopojot var teikt, ka Sie
raditaji liecina par euro zonas cenu un izmaksu
konkurétspgjas kritumu p&dgjos 10 gados, kas
galvenokart skaidrojams ar euro nominala
kursa paaugstinaSanos S$aja laika posma.
Lai gan Sis rezultats ir patiess neatkarigi no
lietotajiem deflatoriem, atseviskas euro zonas
valstls verojama biitiska norisu neviendabiba
konkurgtspgjas attistiba.

(indekss: 1999. gada 1. cet. = 100; ceturksna dati)

120 120

Aplukojot euro zonu kopuma, A attela
salidzinats, ka attistjjies nominalais EEK un
diapazons, kas iegiits, izmantojot piecus uz _

2110 3 _ e Avots: ECB aprekini.
dazadiem deflatoriem balstitus reala EEK Piezime. Jaunakie novérojumi attiecas uz 2008. gada 4. ceturksni.
indeksus.! Kopumé dazadie I'ﬁdité_lji liecina, Realais EEK 2008. gada pgdgja ceturksni pieejams, tikai balstoties

C ~ 7 uz PCI un RCL

ka, balstoties gan uz realo, gan nominalo
EEK, 1999.-2008. gada konkurgtsp&ja
samazinajusies aptuveni par 5-10%. Tadgjadi pastav ievérojama atbilstiba starp nominala un
reala EEK parmainam, kas atspogulo Iidzigu cenu dinamiku euro zona un tas tirdzniecibas
partnervalstis. Euro zonas konkurétsp&jas vispargjais kritums tapec galvenokart skaidrojams ar
nominala kursa parmainam, ko var iedalit vairakos posmos. Pirmaja posma 1999.-2001. gada
bija vérojams konkur€tsp&jas pieaugums, kas atspoguloja euro kursa pazeminasanos $aja laika.
Tad sekoja konkurétspgjas krituma periods, ko galvenokart noteica euro kursa kapums 2002.—
2004. gada un kops 2006. gada. Pedgja laika euro zona bija vérojams konkurétsp&jas picaugums
sakara ar euro kursa samazinasanos 2008. gada 2. pusgada.

0 T T T T T T T T 80
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Cenu konkurétsp€jas dinamika euro zona kopuma var neatklat pilnigi atskirigas norises atseviskas
valstts. Lai tas analiz€tu, ECB izmanto konsekventu metodiku, par katru euro zonas valsti
apkopojot saskanotu konkurgtsp&jas raditaju kopumu attieciba pret citam euro zonas valstim
un arpus euro zonas esoso tirdzniecibas partnervalstu grupu.? Ir tris saskanoti konkurétsp&jas
raditaji, ko aprékina ka divpus€jo valutas kursu vid€jo sveérto raditaju, pamatojoties uz
1 Izmantoti $adi pieci deflatori: PCI, razotaju cenas, IKP, vienibas darbaspeka izmaksas apstrades riipnieciba un vienibas darbaspeka
izmaksas visa tautsaimnieciba.
2 Detalizétaku saskanoto konkur&tsp&jas raditaju analizi sk. F. di Mauro un K. Forster, Globalisation and the competitiveness of the euro
area ("Globalizacija un konkurétspgja euro zona") ECB specialo pétijumu sérija Nr. 97, 2008. gada septembris, un ECB 2008. gada

novembra "Menesa Biletena" raksta Monitoring labour cost developments across euro area countries ("Darbaspéka tirgus norisu
parraudziba euro zonas valstis").
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tirdzniecibas  svariem  (kuri  atspogulo
atseviskas valsts galveno konkurentu relativo
svarigumu), deflgjot ar PCI, IKP vai vienibas
darbaspeka izmaksu deflatoru. Skiet, ka no
Siem saskanotajiem konkur€tspgjas raditajiem
visplasak izmantotais ir uz PCI balstitais
raditajs, kas dalgji skaidrojams ar to, ka PCI
definicija dazadas valstis ir visai viendabiga,
ka arT nenotiek butiska datu parskatiSana un
dati ir pieejami ar saméra isu aizkavéSanos.
Savukart uz IKP deflatoriem un vienibas
darbaspeka izmaksam balstitie raditaji sniedz
alternativu konkurétspgjas novertéjumu, vairak
koncentrgjoties uz tautsaimniecibas razosanas,
nevis paterina pusi.

Interpretéjot Sos raditajus, ieteicams nemt
veéra dazadus ierobezojumus. Uz indeksiem
balstitie konkurétsp&jas raditaji neietver
sakotngjo cenu Itmenu atskiribas, un
tadgjadi nav iespjams izdarit secinajumus
par to, kura valsts absollita izteiksmé ir
konkurétspgjigaka. Secinajumi, kas izdariti,
pamatojoties uz $adiem raditajiem, ari var
mainities atkariba no attieciga perioda izvélcta
sakuma un beigu datuma. Turklat saskanotie
konkurétsp&jas  raditaji  raksturo  tikai
ierobezotus konkuretsp&jas aspektus. Lai gitu
plasaku priekSstatu, var veikt detalizétaku
analizi, nemot véra citus faktorus, pieméram,
tirdzniecibas specializaciju vai vispargjo
uznémgéjdarbibas vidi, ka arf to, cik liela méra
cenas tiek noteiktas atbilstoSi tirgus cenam
un cik liela méra tirdzniecibas cenas reagé uz
valitas kursa parmainam.® Turklat pasreiz&jos
apstaklos So raditaju aprékinasanas metodika
pilniba nepem véra pakalpojumu sektora
produktivitates atSkiribas dazadas valstis.
(Sa sektora tirdzniecibas tendences netiek
atspogulotas tirdzniecibas partneru svéruma.)

B attels. Saskanoto konkuretspejas raditaju’)

parmainas dazadas euro zonas valstis

(ceturksna dati; procentu punktos)

== PCI
I IKP
we VDI

1999. gada 1. cet.—2008. gada 4. cet.
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Avots: ECB aprékini.

1) Balstoties uz PCI, IKP vai kopgjo vienibas darbaspcka
izmaksu (VDI) deflatoru un ietverot euro zonas iek$jo un argjo
tirdzniecibu.

Piezimes. Negativs (pozitivs) skaitlis nozime cenu konkurétspgjas
pieaugumu (zudumu). Jaunakie noverojumi attiecas uz
2008. gada 4. ceturksni (balstoties uz PCI deflatoru) un
2008. gada 3. ceturksni (balstoties uz IKP un VDI deflatoru).
Periodam no 2006. gada 1. ceturk$pa lidz 2008. gada
4. ceturksnim tika mainits saskanoto konkur&tspgjas raditaju
indekss (2006. gada 1. cet. = 100). ECB nepublicé Maltas uz IKP
deflatoru balstito saskanoto konkurétspgjas raditaju.

Runajot par saskanoto konkur€tspgjas raditaju pagatnes dinamiku, B attels atklaj butisku
konkurétsp€jas attistibas neviendabibu dazadas euro zonas valstis. Izmantojot uz PCI
balstitu saskanoto konkurétspgjas raditaju, visspécigakais konkurétsp&jas samazinajums kop$
1999. gada noticis Irija (vairak neka par 20%), tai seko Kipra, Malta, Luksemburga un Spanija

3 Sadu plasaku konkurétspgjas aspektu analizi sk. ECBS Monetaras politikas komitejas specialas darba grupas raksta Competitiveness
and the export performance of the euro area ("Konkurétsp&ja un eksporta raditaji euro zona"), ECB specialo pétijumu sérija Nr. 30,
2005. gada junijs, un U. Baumann un F. di Mauro, Globalisation and euro area trade: interactions and challenges ("Globalizacija un
euro zonas tirdznieciba: mijiedarbiba un problémas"), ECB specialo p&tijumu s€rija Nr. 55, 2007. gada marts.
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C attels. Saskanoto euro zonas iek3éjas un
arejas konkuretspejas raditaju dinamika"

(par 10-20%). Vismazakais konkurétsp&jas
kritums vai pat neliels pieaugums taja
pasa perioda veérojams Austrija, Francija,
Somija un Vacija. VeérSot uzmanibu uz
visnesenako euro kursa picauguma periodu,

(kumulétas parmainas; procentu punktos; 1999. gada
1. cet.—2008. gada 4. cet.)

x ass: saskanota euro zonas argjas konkurétspejas raditaja

t.i., kops 2006. gada sakuma, atSkiribas Skiet parmainas _— o
_ L _ 4 _ . y ass: saskanota euro zonas iek3gjas konkurétspé&jas raditaja
mazakas — visas valstis cenu konkurétspéja parmainas
samazinajusies. Lai gan konkurétsp&jas 14 14
parmainu apjoms dazadas valstls reizém 12 *IE 12
o= - = - — *
mainas atkariba no ta, kads deflators 1o ES .. 10
izmantots, kvalitativie secinajumi atSkirigu 8 T 8
g —- - _ o o o0 * SI &
L
raditaju gadijuma paliek nemainigi. 6 SGR - MT 6
& I, Loy &
. . .- . L.
Saskanotie konkuretsp&jas raditaji lauj valstu 2 SRS 2
Iimen1 atseviSki apliikot arT euro zonas 0 S i 0
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un argjas konkurétspéjas dinamiku. Tas ir -2 I R 2
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parmainas kop§ euro ievieSanas ir svarigas  © DE -6
tikai attieciba uz argjo konkurétspgju, tadgjadi -8 y g ' &
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cenu konkurétsp&ju starp euro zonas valstim
ietekmé tikai izmaksu un cenu dinamikas
atSkiribas. Kopuma cenu konkurétspgjas
mazinasanas valstu Itmeni ir raksturigaka
attiectba uz arpus euro zonas esoSajiem
tirdzniecibas partneriem, ka liecina regresijas
Iinija, kas parada attiecibu starp euro zonas un ar&jiem raditajiem (sk. C att.). Tas lielakoties
atspogulo kopg@jo euro nominala kursa paaugstinasanos 1999.-2008. gada. Tapec tadas valstis
ka Trija, kuru tirdzniecibas dala ar arpus euro zonas eso§ajiem partneriem ir saméera liela, art
verojams relativi lielaks argjas konkurétsp&jas kritums. Tomer lielakajai valstu dalai spéciga
korelacija starp euro zonas un argjo konkurgtspeju art liecina, ka atsevisko euro zonas valstu
relativas konkurétsp&jas pozicijas galvenokart nosaka iekSzemes izmaksu un cenu attistiba.
Kopuma Austrija ir vieniga valsts, kas uzlabojusi konkurétsp&ju gan euro zona, gan arpus
tas. Ari Francijas, Somijas un Vacijas konkurétspéja euro zonas iekSiené palielinajusies, bet
attieciba pret arpus euro zonas esosajiem tirdzniecibas partneriem ta mazinajusies. Pargjo euro
zonas valstu konkur€tsp€ja gan euro zona, gan arpus tas mazinajusies.

Avots: ECB aprékini.

1) Balstoties uz PCI.

Piezimes. Pozitivs (negativs) skaitlis nozimé cenu konkurétsp&jas
zudumu (pieaugumu). Euro zonai realais EEK attieciba pret euro
zonas 22 tirdzniecibas partnervalstu valttam attéla paradits,
balstoties tikai uz euro zonas ar€jo tirdzniecibu.

Apkopojot var teikt, ka saskana ar dazadiem realo EEK raditajiem euro zona aptuveni p&dgjo
10 gadu laika notikusi cenu un izmaksu konkurtspgjas pazeminasanas, ko galvenokart
noteicis euro nominala kursa pieaugums. Tom&r dazadas euro zonas valstis vérojama butiska
konkurgtsp&jas attistibas neviendabiba, galvenokart atspogulojot iekSzemes izmaksu un cenu
attistibas atkiribas, ka arT $o valstu argjas tirdzniecibas geografisko specializaciju.

samazinasanos un, iesp&jams, ar tirdzniecibas
finanséSanas nosacfjumu pasliktinasanos visa
pasaule. P&c Tslaicigas kapuma atjaunosanas
1. ceturksni euro zonas eksports uz ASV un
citam OECD valstim, ka ar1 uz Kinu un citam
Azijas valstim kritas, un ari eksports uz tam
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ES dalibvalstim, kuras pievienojusas ES kop$
2004. gada, saruka. Turprett eksports uz OPEC
valstim visa gada laika bija stabils, nemot veéra
spécigo tautsaimniecibas izaugsmi Sajas valstis
un no naftas giito ien@mumu bagatibas efektu
(sk. 34. att.).



35. attels. Arpus euro zonas veikta importa

cenas

(indekss: 2003. gada 1. cet. = 100; sezonali izlidzinati dati;
3 ménesu mainigais vidgjais raditajs)

neenergijas preces
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Avots: ECB.

Euro zonas cenu un izmaksu konkurétspgjas
mazinasanos, kas bija vérojama kops 2001. gada,
no 2008. gada vidus euro kursa krituma dgl
dalgji nomainija pretéja tendence. Euro zonas
eksporta cenu pieauguma sarukums 1. pusgada
varétu noradit, ka euro zonas uzpnémumi
korig€jusi pelpas marZas, lai kompensétu
cenu un izmaksu konkurétspgjas kritumu
(sk. ar1 9. ielikumu).

2008. gada precu, TpaSi starppatérina precu,
importa apjoms saruka. Vienlaikus importa cenas
lidz 2008. gada 3. ceturksnim stabili pieauga,
bet pédgja ceturksni kapums mazinajas. Ta ka
cenu parmainas vairak neka kompensgja importa
apjoma sarukumu, kopgja importa vertiba gada
pirmajos trijos ceturk$nos bitiski palielinajas.
Dati par cenam precu kategoriju dalfjuma
liecina, ka importa cenu stabilo pieaugumu lidz
vasarai un tam sekojoso kapuma paléninasanos
galvenokart noteica naftas un neenergijas precu
cenu dinamika (sk. 35. att.). Tom@r, neraugoties

36. attels. Euro zonas tiesas investicijas un

portfelieguldijumi

(gada dati; mljrd. euro)
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1 Neto tiesas investicijas

2 Neto portfelieguldijumi kapitala vertspapiros

3 Neto portfelieguldijumi parada instrumentos

4 Neto apvienotas tie$as investicijas un portfelieguldijumi

Avots: ECB.
Piezime. 2008. gada dati sniegti par periodu lidz 2008. gada
oktobrim.

uz naftas cenu kritumu kops vasaras, kumulétaja
12 ménesu perioda Iidz 2008. gada novembrim
naftas tirdzniecibas negativais saldo bija
223.6 mljrd. euro, kas ievérojami parsniedza jau
ta augsto ItTmeni 2007. gada beigas (vairak neka
170 mljrd. euro).

APVIENOTO TIESO INVESTICIJU UN
PORTFELIEGULDIJUMU POZITIVAIS SALDO

2008. GADA PALIELINAJAS

2008. gada finansu konta euro zonas apvienotais
tieSo investiciju un portfelieguldijumu pozitivais
saldo bija 128.5 mljrd. euro (iepricks¢ja gada —
47.3 mljrd. euro). Sis picaugums atspoguloja
parada instrumentu un kapitala vertspapiru
portfelieguldijumu pozitiva saldo kapumu. Sis
parmainas dalgji kompensgja tieSo investiciju
negativa saldo pieaugums (sk. 36. att.).

FinanSu satricinajums 2008. gada radija
paaugstinatu svarstigumu visos finansu tirgu
segmentos un, nemot véra finansu krizes
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ietekmi uz realo tautsaimniecibu, lielu globalas

perspektivas nenoteiktibu. Sados apstaklos
tam sekojosa likviditates samazinasanas
svarigakajos tirgus segmentos ietekmg&jusi

lémumus par portfelu izvietoSanu pasaulg,
savukart iespaidojot euro zonas parrobezu
portfelieguldijumu pliismas. Kapitala vertspapiru
tirgli starptautiskie investori veica euro zonas
finanSu instrumentu un euro zonas investori —
arvalstu kapitala vertspapiru neto pardoSanas
darfjumus neparasti lieclos apjomos. Skita,
ka starptautiskie investori samazinajusi savu
arvalstu ieguldijumu apjomu, kas, iesp&jams,
atspogulo piesardzigaku investiciju strat€giju un
kapitala vertspapiru cenu kritumu pasaulg.

Turklat finansu satricinajuma iectekmé gan euro
zona veiktas arvalstu tie$as investicijas, gan
euro zonas investiciju plismas uz arvalstim
2008. gada batiski samazinajas, liecinot,
ka prieksroka tiek dota viet§jiem tirgiem.
Nerezidentu investiciju aizplide no euro zonas
bija lielaka neka euro zonas investiciju aizplide
no arvalstim, tapéc euro zonas tieSo investiciju
negativais saldo kopuma bija lielaks.

Visbeidzot, parada  vertspapiru  pozitiva
saldo paliclinasanas (lidz 345.6 mljrd. euro;
2007. gada — 122.8 mljrd. euro) veicinaja finansu

37. attels. Neto starptautisko investiciju

bilance

(% no IKP)

-14 | | | -14
2005 2006 2007 2008

Avots: ECB.
Piezime. Gada beigu dati (2008. gadam — 3. ceturksnis).
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konta pozitiva saldo picaugumu. So tendenci,
iespgjams, noteica  pastiprinata  nevelesanas
uzpemties  riskus, paaugstinatas  likviditates
vajadzibas un Tstermina procentu likmju starpibas.
Naudas tirgus instrumentu pozitivais saldo batiski
palielingjas un 2008. gada septembrT un oktobrT
sasniedza augstako Iimeni kops 1999. gada. Sis
norises, iesp&jams, atspogulo centienus palielinat
likviditati apstaklos, kad pastiprinas finansu
satricinajums.

STARPTAUTISKO INVESTICIJU BILANCE 2008. GADA

Euro zonas starptautisko investiciju bilances
dati attieciba pret pargjam pasaules valstim, kas
pieejami par periodu lidz 2008. gada 3. ceturksnim,
norada, ka euro zonas neto saistibas attieciba pret
pargjam pasaules valstim ir 1 158 mljrd. euro jeb
12.5% no euro zonas IKP (neto saistibas 2007. gada
beigas — 1 131 mljrd. euro jeb art 12.5% no IKP;
sk. 37. att.). So neto saisfibu nelielo picaugumu
2008. gada galvenokart noteica citu ieguldijumu
un portfelieguldjumu neto saistibu  poziciju
palielinajums (attiecigi 191 mljrd. euro un 76 mljrd.
euro), ko gandriz pilniba kompensgja euro zonas
tieSo investiciju arvalsfis un atvasinato finansu
instrumentu neto akfivu pozicijas picaugums
(attiecigi 182 mljrd. euro un 35 mljrd. euro).
Rezerves akfivi ari palielinajas tikai nedaudz,
parvertésanas ietekmei, ko rada aktivu cenu
parmainas un valGtas kursu svarstibas, veicinot
§1s norises.



3. EKONOMISKAS UN MONETARAS NORISES ARPUS

EURO ZONAS ESOSAJAS

EKONOMISKA AKTIVITATE

Liclakaja dala arpus euro zonas esoSo ES
dalibvalstu tautsaimniecibas izaugsme 2008. gada
péc vairaku gadu ilga stabila kapuma samazinajas
(sk. 6. tabulu).! Lai gan 8§ada ekonomiskas
aktivitates pavajinasanas tendence bija vérojama
gandriz visas valstis, IKP gada kapuma temps un
paléninasanas apjoms biitiski atskiras.

Viskrasaka lejupslide bija Baltijas valstis —
Lietuva gada vidais pieauguma temps
salidzinajuma ar pagajuSo gadu samazinajas
vairak neka uz pusi, bet Igaunija un Latvija
kluva negativs. Visas trijas valstis lejupslide
bija vérojama p&c vairakus gadus ilgusas loti
specigas ckonomiskas aktivitates izaugsmes,
ka ari peéc arkartigi spéciga darba samaksas,
kreditu atlikuma un inflacijas kapuma un loti
liela tekosa konta deficita. Baltijas valstis
2008. gada, neraugoties uz gada laika notikuso
dalgjo korekciju, joprojam saglabajas liela
makroekonomiska nesabalansétiba.

IKP kapuma tempa samazinaSanos lielakaja
dala arpus euro zonas esoso ES dalibvalstu
galvenokart noteica argjas vides pasliktinasanas
un gada otraja pus€ picaugusas finansu krizes
tiesa ietekme. Stingraki finans€Sanas nosacijumi

ES DALIBVALSTIS

un aktivu cenu sarukums vajinaja paterétaju un
ripniecibas konfidenci un mazinaja iekSzemes
pieprasijumu.

Ekonomiskas izaugsmes tempa paléninasanas
Slovakija (no 10.4% 2007. gada lidz 6.4%
2008. gada) dalgji bija normaliz€Sanas péc
Tpasi straujas izaugsmes iepriekseja gada.
Ungarija loti zemais gada kapuma temps
(2008. gada — 0.5%) atspogulo 2007. gada
veikto apjomigo fiskalas konsolidacijas
pasakumu novéloto ietekmi, no kuras
tautsaimnieciba saka Iénam  atveseloties
2008. gada, apvienojuma ar seckojoso finansu
krizes ietekmi wuz tautsaimniecibu. Trijas
arpus euro zonas esoSajas ES dalibvalstis,
kas pievienojas ES pirms 2004. gada, finansu
krizes ietekme bija tikpat sp&ciga, tadgjadi
IKP gada kapuma temps 2008. gada bija 0.7%
Lielbritanija, —0.2% Zviedrija un —1.3% Danija.
Skiet, Polija un Cehijas Republika ietekme uz
ekonomisko aktivitati bijusi nedaudz mazaka,
kapuma tempam 2008. gada sariikot attiecigi

1 To arpus euro zonas eso$o ES dalibvalstu grupa, kuras apliikotas
Saja sadala, ietilpst 12 lidz 2008. gada decembra beigam arpus
euro zonas esodds ES dalibvalstis (t.i., Bulgarija, Cehijas
Republika, Danija, Igaunija, Latvija, Lietuva, Ungarija, Polija,
Rumanija, Slovakija, Zviedrija un Lielbritanija).

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

(parmainas salidzinajuma ar ieprieks€ja gada atbilstoSo periodu; %)

‘ 2004 2005 2006 2007 2008 ‘ 2008 2008 2008 2008

‘ | 1. cet. 2. cet. 3. cet. 4. cet.
Bulgarija 6.6 6.2 6.3 6.2 6.0 7.0 7.1 6.8 3.5
Cehijas Republika 4.5 6.3 6.8 6.0 32 4.4 4.4 4.0 0.2
Danija 23 2.4 33 1.6 -1.3 -0.7 0.8 -1.6 -3.9
Igaunija 7.5 9.2 10.4 6.3 -3.6 0.2 -1.1 -3.5 -9.7
Latvija 8.7 10.6 12.2 10.0 -4.6 0.5 -1.9 -5.2 -10.3
Lietuva 7.4 7.8 7.8 8.9 3.1 7.0 52 2.9 -2.0
Ungarija 4.8 4.0 4.1 1.1 0.5 1.7 2.0 0.8 -2.3
Polija 53 3.6 6.2 6.6 54 6.2 5.8 5.2 23
Rumanija 8.5 4.2 7.9 6.2 7.1 8.2 9.3 9.2 29
Slovakija 52 6.5 8.5 10.4 6.4 9.3 7.9 6.6 2.5
Zviedrija 4.1 33 4.2 2.6 -0.2 0.9 3.0 0.3 -4.9
Lielbritanija 2.8 2.1 2.8 3.0 0.7 23 32 1.8 .
ES9Y 5.8 4.9 6.7 6.2 43 5.7 5.5 4.7 0.9
ES122 3.6 2.9 39 3.6 1.3 2.7 3.5 22 .
Euro zona 2.1 1.7 2.9 2.6 0.8 1.9 2.0 0.8 -1.4

Avoti: Eurostat un valstu dati.
Piezime. Dati visam valstim nav sezonali izlidzinati.

1) ES9 kopgjais raditajs ietver devinas arpus euro zonas esosas ES dalibvalstis, kuras pievienojas ES 2004. gada 1. maija vai 2007. gada

1. janvarl.

2) ES12 kopgjais raditajs ietver 12 arpus euro zonas eso$as ES dalibvalstis 2008. gada 31. decembri.
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lidz 5.4% un 3.2%. Lai gan Rumanija un
Bulgarija 2008. gada attistibas raditaji bija
stabili (attiecigi 7.1% un 6.0%), p&c ilga loti
straujas izaugsmes perioda, ko noteica specigais
iek§zemes pieprasTjums, strauj$ kredit€Sanas
un darba samaksas kapums un btisks arvalstu
tieSo investiciju ieplidums, arT Sajas valstis
ekonomiska aktivitate gada beigas ieverojami
paléninajas.

CENU NORISES

2008. gada visas arpus euro zonas esoSajas ES
dalibvalstis (iznpemot Ungariju) gada vidgja
inflacija  palielingjas un bitiski  parsniedza
inflacijas mérkus valstis, kuram ir inflacijas
mérkraditaju reZims. Sads pieaugums
1. pusgada liclakaja dala valstu atspogulo sakotn&jo
augsupversto inflacijas tendenci, ko vélak nomainija
kritums. 2008. gada decembr inflacija lielakaja dala
valstu bija zemaka neka gada sakuma.

Augstaka inflacija bija Baltijas wvalstis un
Bulgarija, kur SPCI gada vidgja inflacija bija
10.6-15.3%. Cehijas Republika, Ungarija
un Rumanija SPCI gada vidgja inflacija bija
6.0-7.9%, bet pargjas valstis — Danija, Polija,
Slovakija, Zviedrija un Lielbritanija — inflacija
sasniedza 3.3-4.2%.

Viens no galvenajiem faktoriem, kas noteica
plasu inflacijas kapumu, bija kopigs gandriz
visam arpus euro zonas eso$ajam ES valstim,
proti, spécigs pasaules partikas un energijas cenu
pieaugums. Dazas valstis istenoja ievérojamu
administrativi reguléjamo cenu un netieSo
nodoklu paaugstinasanu, un vairakas valstis
inflacijas kapumu veicindja ar1 valiitas kursa
samazinasanas. Visbeidzot, dazos gadijumos
specigs iekSzemes pieprasijums, arvien lielaki
jaudas ierobezojumi un lauksaimniecibas
produkcijas piedavajuma satricinajumi arl
radija specigu augsupverstu spiedienu uz darba
samaksu un cenam.

Faktori, kas noteica bitisku inflacijas kapuma
sarukumu vélak 2008. gada, liclakajai dalai
valstu arT bija kopigi. Pirmkart, gada inflacija
saka samazinaties, pavajinoties 2007. gada un
2008. gada sakuma pasaules precu cenu Soka
ietekmei un biitiski sartikot naftas cenam pasaule.
Otrkart, iekSzemes pieprasijuma spiediens
samazinajas vienlaikus ar tautsaimniecibas
izaugsmes paléninasanos iepriekS visstraujak
augosajas tautsaimniecibas un, pastiprinoties
finansu krizei, vélak ari liclakaja dala pargjo
arpus euro zonas eso$o ES dalibvalstu. Tomer
vairakas valstis, kuras realas darba samaksas

7. tabula. SPCI inflacija arpus euro zonas esosajas ES dalibvalstis un euro zona

(parmainas salidzinajuma ar iepriek3gja gada atbilstoso periodu; %)

2004 2005 2006 2007 2008 2008 2008 2008 2008

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

Bulgarija 6.1 6.0 7.4 7.6 12.0 12.4 14.0 12.5 9.0
Cehijas Republika 2.6 1.6 2.1 3.0 6.3 7.6 6.7 6.5 4.4
Danija 0.9 1.7 1.9 1.7 3.6 32 3.7 4.6 3.0
Igaunija 3.0 4.1 4.4 6.7 10.6 11.3 11.5 11.0 8.7
Latvija 6.2 6.9 6.6 10.1 153 16.3 17.5 15.6 11.9
Lietuva 1.2 2.7 3.8 5.8 11.1 10.8 12.3 12.0 9.4
Ungarija 6.8 3.5 4.0 7.9 6.0 6.9 6.8 6.3 42
Polija 3.6 22 1.3 2.6 4.2 4.5 43 4.4 3.6
Rumanija 11.9 9.1 6.6 4.9 7.9 8.0 8.6 8.2 6.9
Slovakija 7.5 2.8 4.3 1.9 39 3.4 4.0 4.5 39
Zviedrija 1.0 0.8 1.5 1.7 3.3 3.1 3.6 4.0 2.7
Lielbritanija 1.3 2.1 2.3 2.3 3.6 2.4 34 4.8 39
ES9Y 53 3.8 33 42 6.4 6.8 7.0 6.7 52
ES12? 2.6 2.6 2.6 2.9 4.7 4.2 4.9 5.5 43
Euro zona 2.1 2.2 22 2.1 33 34 3.6 3.8 23

Avots: Eurostat.

1) ES9 kopgjais raditajs ietver devinas arpus euro zonas esosas ES dalibvalstis, kuras pievienojas ES 2004. gada 1. maija vai 2007. gada

1. janvari.

2) ES12 kopgjais raditajs ietver 12 arpus euro zonas eso$as ES dalibvalstis 2008. gada 31. decembri.
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kapums joprojam bija lielaks neka darba
raziguma picaugums, saglabajas specigs darba
samaksas spiediens, izraisot bitisku vienibas
darbaspeka izmaksu palielinasanos.

FISKALA POLITIKA

2008. gada arpus euro zonas esoSajas ES
dalibvalstis  fiskala situacija attistjas  loti
neviendabigi. Tikai Bulgarija, Danija un
Zviedrija joprojam bija fiskalais parpalikums,

bet pargjas valstis dazos gadijumos bija liels
fiskalais deficits (sk. 8. tabulu). Latvija, Rumanija
un Lielbritanija deficita raditajs parsniedza
3% no IKP, bet Lietuva bija tuvu $im l[imenim.
Ungarija 2008. gada samazinaja deficitu lidz 3.3%
no IKP (2007. gada — 5.0% no IKP). Baltijas
valstts, Rumanija, Lielbritanija un — mazak —
Zviedrija budzeta izpildes raditaji 2008. gada
neatbilda 2007. gada beigas un 2008. gada
sakuma iesniegtajas aktualizEtajas konvergences

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

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

Aktualizétas 2007. gada
konvergences programmas dati

Eiropas Komisijas
2009. gada prognoze

| 2005 | 2006 | 2007 2008 2008
Bulgarija 1.9 3.0 0.1 3.0 32
Cehijas Republika 3.6 2.7 -1.0 2.9 -12
Danija 52 52 4.5 3.0 3.1
Igaunija 1.5 29 2.7 1.3 -2.0
Latvija -0.4 -0.2 0.1 0.7 -3.5
Lietuva -0.5 -0.4 -1.2 -0.5 -2.9
Ungarija -7.8 -9.3 -5.0 -4.0 -3.3
Polija -4.3 -3.8 -2.0 2.5 -2.5
Rumanija -1.2 2.2 -2.5 2.9 -5.2
Slovakija -2.8 -3.5 -1.9 2.3 2.2
Zviedrija 2.4 23 3.6 2.8 2.3
Lielbritanija -3.4 -2.7 -2.7 2.9 -4.6
ES9Y -3.7 -3.5 -2.0 2.4 -2.6
ES11? 2.3 -1.8 -1.5 -1.8 -2.8
Euro zona -2.5 -1.3 -0.6 -0.9 -1.7
Valdibas bruto parads
Aktualizétas 2007. gada Eiropas Komisijas
konvergences programmas dati 2009. gada prognoze
2005 2006 2007 2008 2008
Bulgarija 29.2 2217 18.2 18.3 13.8
Cehijas Republika 29.8 29.6 28.9 30.3 27.9
Danija 36.4 30.7 26.3 21.6 30.3
Igaunija 4.5 43 3.5 2.3 43
Latvija 12.4 10.7 9.5 8.3 16.0
Lietuva 18.4 18.0 17.0 17.2 17.1
Ungarija 61.7 65.6 65.8 65.8 71.9
Polija 47.1 47.7 449 44.2 455
Rumanija 15.8 12.4 12.7 13.6 15.2
Slovakija 342 304 29.4 30.8 28.6
Zviedrija 50.9 459 40.6 34.8 34.8
Lielbritanija 42.3 43.4 441 44.8 50.1
ES9Y 38.5 37.4 355 35.6 36.6
ES112 41.9 41.4 40.5 39.6 43.4
Euro zona 70.0 68.3 66.1 65.1 68.7

Avoti: Eiropas Komisijas dati (2005.—2008. gads), aktualizétas 2007. gada konvergences programmas, Eiropas Komisijas starpposma

prognoze 2008. gadam un ECB aprekini.

Piezimes. Dati pamatojas uz EKS 95 definicijam. 2008. gada skaitli konvergences programmas ir valstu valdibu apléses, un tapéc tie var

atSkirties no galiga rezultata.

1) ES9 kopgjais raditajs ietver devinas arpus euro zonas esosas ES dalibvalstis, kuras pievienojas ES 2004. gada 1. maija vai 2007. gada

1. janvar.

2) ES12 kopgjais raditajs ietver 12 arpus euro zonas eso$as ES dalibvalstis 2008. gada 31. decembrT.
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programmas noteiktajiem mérkraditajiem. Baltijas
valstis un Lielbritanija to dal&ji noteica ievérojami
nelabvéligaki makroekonomiskie apstakli, tadgjadi
planotais izdevumu pieaugums bija nenoturigs un
destabilizgja 2008. gada budzetu. Pargjas arpus
euro zonas esoSajas ES valstis (t.i., Bulgarija,
Cehijas Republika, Danija, Polija, Slovakija un
Ungarija) 2008. gada budzeta izpildes raditaji
kopuma atbilda konvergences programmas
mérkraditajiem vai tos parsniedza.

Slovakija, Zviedrija un Lielbritanija ekonomiskaja
un fiskalaja vide, kas kopuma turpinaja
pasliktinaties, 2008. gada beigas planoja vaiistenoja
stimul&josu fiskalo pasakumu kopumu, bet vairakas
citas arpus euro zonas eso$as ES dalibvalstis
pazinoja par fiskalas konsolidacijas planiem
(dazos gadijumos — verienigiem) 2009. gada.
Latvija un Ungarija, kas sapéma arkartas
finansu palidzibu, t.sk. no ES un SVF, uznémas
ievérojamu fiskalas konsolidacijas pasakumu
kopumu 2009. gadam un talakai nakotnei.

2008. gada beigas Ungarija un Lielbritanija bija
paklautas parmériga budzeta deficita noversanas
procediiras  istenoSanai. ECOFIN  jinija
partrauca parmé&riga budzeta deficita noverSanas
procediiras Tsteno$anu Cehijas Republika un
sanéma Eiropas Komisijas ieteikumu sakara
ar risku, ka ta var€tu parsniegt valsts budzeta
deficita atsauces vértibu 3% no IKP sp&ciga IKP
pieauguma tempa apstaklos.

Valdibas parada attiectba 2008. gada liclakaja
dala arpus euro zonas esoSo ES dalibvalstu
saglabajas daudz mazaka par atsauces veértibu
60% no IKP. Vienigi Ungarija parada attieciba
parsniedza 60% no IKP. Dazadas valstis
norises tomér bija loti atSkirigas. Parada
attieciba palielinajas Danija, Igaunija, Latvija,
Lielbritanija, Polija, Rumanija un Ungarija, bet
citas valstis samazinajas vai kopuma nemainijas.
Parada attiecibas kapums galvenokart atspogulo
IKP piecauguma tempa un budzeta bilances
pasliktinasanos, bet Lielbritanija  parada
attiecibas palielinasSanas zinama méra saistita
arT ar finanSu institicijam sniegtas arkartas
palidzibas ietekmi uz budzetu. Danija tas

ECB
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pieaugums atspogulo obligaciju emisiju, kas
parsniedza finans€juma prasibas.

MAKSAJUMU BILANCES DINAMIKA

2008. gada apvienota tekosa un kapitala konta
raditaji  butiski atSkiras dazadas arpus euro
zonas eso$ajas ES dalibvalstis (sk. 9. tabulu).
Danija un Zviedrija saldo bija pozitivs, bet
visas pargjas valstis — negativs. Daudzas
valstts, kas pievienojas ES 2004. gada vai
velak, deficitu vargja uzskatit par normalu
izlidzinaSanas procesa iezimi tada zina, ka tas
atspogulo labveligas ieguldijumu iesp&jas un
tagadnes un pagatnes patérina izlidzinasanos.
Tomér lielu tekosa un kapitala konta deficitu
dazas arpus euro zonas esosajas ES dalibvalstis
noteica ari spécigs ick$zemes pieprasijums,
labveligi finans€Sanas nosacijumi pasaulé un
strauj§ kreditu atlikuma pieaugums. Pasaules
finansu satricinajums 2008. gada un ta ietekme
uz realo tautsaimniecibu izraisijja iekSzemes
pieprasijuma piecauguma tempa paléninasanos
vai samazinaSanos, tadgjadi veicinot deficita
sarukumu vairakas arpus euro zonas eso$ajas
ES valstis.

Runajot par wvalstim ar lielu deficitu,
visbutiskaka tekosa un kapitala konta deficita
samazinasanas bija v&rojama Igaunija un
Latvija, lai gan 2008. gada beigas deficits
Sajas valstls joprojam bija loti liels. Lietuva
deficits saruka ieverojami mazak, un Rumanija
tas saglabajas kopuma nemainigs, bet
Bulgarija vel pieauga. Visas minétajas valstis
deficits joprojam parsniedza 10% no IKP
(Bulgarija — vairak neka 20% no IKP).

Runajot par valstim ar mazaku argjo deficitu,
2008. gada deficits saruka tikai Lielbritanija.
Cehijas Republika un Polija deficits kopuma
nemainijas, bet Ungarija un Slovakija tas
nedaudz pieauga. Lielakaja dala valstu argjo
nesabalansétibu radija precu tirdzniecibas
negativais saldo, iznemot Cehijas Republiku,
Ungariju un Slovakiju, kuras butiskakais faktors
bija ienakumu negativais saldo. 2008. gada
salidzinajuma ar 2007. gadu dazas valstis
samazinajas tieso investiciju pozitivais saldo.
Pamatbilances saldo (t.i., apvienota tekosa un



9. tabula. Arpus euro zonas esoso ES dalibvalstu un euro zonas maksajumu bilance

(% no IKP)
Apvienota teko$a konta un Neto tieSas investicijas Neto portfelieguldijumi
kapitala konta bilance

| 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Bulgarija -11.3 -17.1 -20.6 -22.7 14.7 233 21.8 18.0 -4.7 13 -1.6 2.4
Cehijas
Republika -1.2 -2.3 -1.2 -1.4 9.4 2.8 4.5 4.9 -2.7 -0.8 -1.5 1.3
Danija 4.5 2.9 0.7 1.6 -1.3 -2.1 -2.8 -3.6 -4.5 -6.3 -2.0 -6.2
Igaunija 9.2 -14.6 -16.9 -10.5 15.7 4.2 53 55 -16.0 -8.0 2.4 0.5
Latvija -11.2 -21.3 -20.6 -13.0 3.6 7.5 6.7 44 -0.8 0.2 =23 1.2
Lietuva -5.8 -9.5 -12.8 -12.4 2.6 5.1 3.6 2.5 -1.0 -0.8 -0.8 0.7
Ungarija -6.7 -7.1 -5.1 -5.7 5.0 1.0 32 1.7 3.9 55 -1.6 1.7
Polija -0.9 -2.1 -3.6 -3.7 2.3 3.1 43 2.8 4.1 -0.9 -1.2 0.7
Rumanija -7.9 -10.5 -13.1 -13.2 6.6 8.9 5.8 6.3 1.0 -0.2 0.4 -0.2
Slovakija -8.5 -7.8 -4.7 -5.2 4.8 7.5 3.8 2.8 -2.0 2.9 -1.0 1.3
Zviedrija 7.0 7.8 8.4 8.0 -4.5 0.6 -3.7 2.0 -0.1 -5.2 2.2 -2.0
Lielbritanija -2.5 -3.4 -2.7 -1.3 4.4 2.6 -2.7 2.8 -1.5 1.1 8.4 20.5
ES9" 4.1 55 55 56 5.9 44 49 4.0 0.7 07  -12 0.9
ES12? 1.0 18 -15 08 3.1 24 -L1 06  -10  -04 45 107
Euro zona 0.3 0.2 06 02 26 -19 10  -19 1.6 3.5 1.5 1.6
Avots: ECB.

Piezime. 2008. gada dati ir Cetru ceturk$pu summa lidz 2008. gada 3. ceturksnim.
1) ES9 kopgjais raditajs ietver devinas arpus euro zonas eso$as ES dalibvalstis, kuras pievienojas ES 2004. gada 1. maija vai 2007. gada

1. janvari.

2) ES12 kopgjais raditajs ietver 12 arpus euro zonas eso$as ES dalibvalstis 2008. gada 31. decembri.

kapitala konta bilances un tieSo investiciju
summa) lielakaja dala arpus euro zonas esoSo
ES dalibvalstu bija negativs, vairakas valstis
parsniedzot 4% no IKP. Portfelieguldijumu
saldo visas arpus euro zonas esoSajas ES
dalibvalstis, iznemot Lielbritaniju, 2008. gada
bija negativs vai kopuma neitrals. Neto citi
ieguldijumi lielakaja dala valstu, kas pievienojas
ES 2004. gada vai vélak, parsvara joprojam
bija pozitivi, galvenokart atspogulojot arvalstu
matesbanku aizdevumus saviem regionalajiem
meitasuznémumiem.

VALUTAS KURSA DINAMIKA

Valtitas kursa dinamiku arpus euro zonas
esosajas ES dalibvalstis 2008. gada liclakoties
specigi ietekméja atsevisku valstu valiitas kursa
rezZimi.

Danijas, Igaunijas, Latvijas, Lietuvas un
Slovakijas valiitas piedalijas VKM II ar +15%
standarta svarstibu koridoru ap attiecigas valiitas
centralo kursu attieciba pret euro, iznemot
Danijas kronu, kam noteikts Sauraks svarstibu
koridors (£2.25%; sk. 38. att.). Daltba VKM II
atseviskos gadijumos bija saistita ar attiecigo
valstu vienpusgjam saistibam piemeérot Saurakus

svarstibu koridorus. Sis vienpusgjas saistibas
nerada ECB nekadus papildu pienakumus.
Tika panakta vienoSanas, ka Igaunijas krona

38. attels. VKM Il norises

(dienas dati; novirze no centrala kursa; procentu punktos)
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Avots: ECB.

Piezimes. Pozitiva vai negativa novirze no centrala kursa attieciba
pret euro norada, ka valiita ir koridora augsgja vai apaksgja dala.
Danijas kronai svarstibu koridors ir +2.25%; visam pargjam
valttam tiek piemérots standarta svarstibu koridors +15%. Tacu
ar vienpus€ju appemsanos Latvijas lata svarstibu koridors ir
+1% un gan Lietuvas litam, gan Igaunijas kronai tiek saglabats
vallitas padomes mehanisms. Slovakijas kronas centralais kurss
2007. gada 16. marta tika parvertéts par 8.5% un 2008. gada
29. maija — par 17.6472%.
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un Lietuvas lits var pievienoties VKM II,
saglabajot jau izveidoto vallitas padomes
kartibu. Latvijas institiicijas pienéma lemumu
saglabat centralajam kursam attieciba pret euro
atbilstoSu lata kursu, nosakot +1% svarstibu
koridoru. VienoSanas par to valstu dalibu, kuru
valiitas pievienojas VKM II péc 2004. gada
vai velak (t.i., visas min&tas valstis, iznemot
Daniju), arT balstfjas uz vairakiem attiecigo
valstu varas iestazu politikas [@mumiem, kas
skara arT stabilas fiskalas politikas TstenoSanu,
algu m@renibas un tadu algu norisu veicinasanu,
kuras atbilstu  produktivitates kapumam,
stingrakas kreditpolitikas ievérosanu un talaku
strukturalo reformu ieviesanu.

Pirms Lehman Brothers sabrukuma 2008. gada
septembrT lielakaja dala no min&tajam valstim
naudas tirgus procentu likmju starpibas bija
relativi stabilas (lai gan Latvijas tirgl bija
zinams svarstigums). Valiitas kursa dinamikai
turpinot atspogulot valstu oficialo valiitas
kursa rezimu iezimes, 2008. gada 4. ceturksni
pasaules finanSu krizes pastiprinasanas,
tautsaimniecibas perspektivas pasliktinasanas,
investoru bazas par dazu valstu aizsargatibu
pret argjiem notikumiem vienlaikus ar Latvijas
un Lietuvas kreditreitinga pazemina$anu un
agentiiru lémumiem parskatit [gaunijai pieskirto
reitingu ar mérki to pazeminat veicinaja
strauju un ievérojamu obligaciju un naudas
tirgu procentu likmju starpibu palielinasanos
attieciba pret euro zonu visas VKM II valstis,
iznemot Slovakiju. Latvija, kura naudas tirgus
procentu likmju starpibas palielinasanas bija
1pasi krasa, un Danija centrala banka atbalstija
savu vallitu, Tstenojot valiitas intervenci un
paaugstinot oficialo procentu likmju starpibu
attieciba pret euro zonu. Nemot véra strauju
ekonomiskas aktivitates kritumu un finansu
sisttmas  spriedzi, Latvija nacionalizgja
lielako Latvijas rezidentiem piederoso banku
un 2008. gada decembrT vienojas par kopigu
starptautiskas finansu palidzibas programmu
7.5 mljrd. euro apjoma. Programma ir pasakumi
finanSu  sektora  stabilizacijai, butiskas
iekSzemes ekonomiskas reformas, fiskala
konsolidacija un ievérojama darba samaksas
samazinasana valsts sektora. Programmas
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pamata ir pasreizgjais valiitas kursa Saurais
piesaistes koridors ka Latvijas politikas mérkis,
lai p&c iespgjas atrak pievienotos euro zonai.

Savukart prognoze, ka Slovakija pievienosies
euro zonai, acimredzot pasargajusi Slovakijas
kronu no pasaules finansu krizes negativas
ietekmes. 2008. gada 1. pusgada Slovakijas
kronas kurss bitiski paaugstinajas attieciba pret
euro. 29. maija Slovakijas kronas centralais kurss
attieciba pret euro tika parvertets par 17.6472%
(30.1260 Slovakijas kronu pret 1 euro). Peéc ES
Padomes lémuma 2008. gada jilija, atlaujot
Slovakijai ieviest euro, Slovakijas kronas kurss
saglabajas tuvu tas centralajam kursam. P&c §a
kursa Slovakijas kronu konvertgja euro, kad tas
tika ieviests 2009. gada 1. janvari.

Runajot par arpus euro zonas esoSo ES
dalibvalstu valGtam, kas nepiedalas VKM
II, norises dazadas wvalstis butiski atskiras
(sk. 39. att.). Lielaka dala valatu 2008. gada
1. pusgada pamata bija stabilas, bet dazu,
pieméram, Cehijas kronas, Polijas zlota un
Ungarijas forinta, kurss palielinajas un sasniedza
rekordaugstu Itmeni attieciba pret euro. Tomér

39. attels. Norises to ES valstu valutas,
kuras nepiedalas VKM Il

(dienas dati; indekss: 2008. gada 2. janvaris = 100)

— GBP

Avots: ECB.



no septembra finanSu krizes pastiprinaSanas,
pastavot butiskam globalam aiznemto lidzeklu
apjoma kritumam un nopietniem starpbanku
tirgu darbibas traucSjumiem pasaulé, izraisija
strauju un krasu vairaku valGtu, 1pasi Polijas
zlota, Ungarijas forinta, Rumanijas lejas un —
mazak — Cehijas kronas, kursa sarukumu.

Kopgja  starptautiskas finansu  palidzibas
programma Ungarijai, kuras mérkis bija
mazinat spriedzi finanSu tirgl, sakotngji

(2008. gada oktobra beigas un novembrT)
palidzgja mazinat lejupversto spiedienu gan uz
Ungarijas forintu, gan citam regiona valGtam.
Tomér sliktaka ekonomiska perspektiva,
investoru bazas par dazu valstu aizsargatibu pret
argjiem notikumiem un arT Bulgarijas, Ungarijas
un Rumanijas kreditreitinga pazeminaSana
oktobrT un novembri izraisija Polijas zlota,
Ungarijas forinta un Rumanijas lejas kursa vél
krasaku pazeminasanos, bet Cehijas kronas kurss
saruka mazak. Atspogulojot uz euro balstitu
valiitas padomes mehanismu, Bulgarijas levas
kurss attieciba pret euro saglabajas stabils, kaut
gan procentu likmju starpiba attieciba pret euro
zonu pieauga. Lielbritanijas sterlinu marcinas
kurss attieciba pret euro strauji pazeminajas
2008. gada 4. ceturksni, paliclinoties bazam par
ekonomisko lejupslidi Lielbritanija un pieaugot
procentu likmju starpibai attieciba pret euro
zonu. 2009. gada pirmajos divos ménesos augsta
svarstiguma apstaklos Lielbritanijas sterlinu
marcinas kurss attieciba pret euro nedaudz
palielinajas. 2008. gada laika Zviedrijas kronas
kurss attiectba pret euro bitiski pazeminajas.

FINANSU NORISES

2008. gada valdibas ilgtermina obligaciju pelnas
likmes arpus euro zonas esosajas ES dalibvalstis
(iznemot Igauniju, kurai nav pieejamas
salidzinamas ilgtermina procentu likmes) spécigi
ietekmé&ja pasaules finansu krize. legulditajiem
kopuma arvien vairak izvairoties no riska,
portfelu sastava parmainas bija bitisks faktors,
kas noteica obligaciju tirgus norises $ajas valstis.
Valdibas obligaciju pelnpas likmju dinamika
lielakaja dala arpus euro zonas esoso ES valstu
bija I1idziga euro zonas dinamikai 2008. gada
pirmaja pusé, kad pelnas likmes bija relativi

stabilas. Pec tam saka palielinaties arpus euro
zonas eso$o ES valstu ekonomiskas darbibas
atSkiribas. Dazas valstis, tapat ka euro zona,
pelnas likmes saruka, bet citas valstis strauji
picauga. 2008. gada decembri ilgtermina
procentu likmes arpus euro zonas eso$ajas ES
dalibvalstis vid&ji bija aptuveni par 85 bazes
punktiem augstakas neka 2008. gada sakuma
(kritums euro zona — 34 bazes punkti). Lielakais
kapums bija Lietuva un Latvija (attiecigi 430 un
330 bazes punktu), galvenokart atspogulojot So
valstu valdibu pastiprinatas griitibas finansgéjuma
vajadzibu 1stenoSana, strauji  palEninoties
tautsaimniecibas izaugsmei.

No 2008. gada janvara lidz decembrim valdibas
obligaciju pelpas likmju starpibas arpus euro
zonas eso$ajas ES dalibvalstis salidzinajuma
ar euro zonu caurméra pieauga. Lietuva un
Latvija tas sasniedza rekordaugstu Itmeni
(decembrT — aptuveni 500 bazes punktu).

Tapat ka obligaciju tirgli 2008. gada visu arpus
euro zonas esoSo ES valstu birzu indeksus
negativi  ieteckm&ja lielaka  nenoteiktiba,
negatlvs noskanojums attiectba uz nakotnes
ekonomiskajam noris€m un zinas par jauniem
zaud@jumiem finanSu sektora. Akciju tirgiem
kopuma bija raksturigs liels svarstigums
un bitiska samazinasanas — vidgji par 50%
no 2007. gada decembra lidz 2008. gada
decembrim. Akciju cenas visnozimigak (vairak
neka par 70%) saruka Bulgarija un Rumanija,
galvenokart atspogulojot augstaku risku, ko
iegulditaji pieskira So valstu kapitala tirgiem.

MONETARA POLITIKA

Cenu stabilitate ir visu arpus euro zonas eso$o ES
dalibvalstu monetaras politikas galvenais mérkis.
Tomér monetaras politikas stratégija dazadas
valstis ievérojami atskiras (sk. 10. tabulu).

2008. gada lielakas dalas arpus euro zonas esos$o
ES dalibvalstu monetara politika un valttas
kursa rezims pamata nemainijas. Tacu Ungarija
2008. gada februari nomainija valfitas kursa
attieciba pret euro koridoru ar brivi peldosu
valtitas kursu un atbrivoja esoSo inflacijas
mérkraditaju rezZimu. Vienlaikus dazas valstTs,
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10. tabula. Arpus euro zonas eso$o ES dalibvalstu oficialas monetaras politikas strategijas

Monetaras politikas

stratégija Valiita

Raksturojums

Bulgarija Valutas kursa mérkis Bulgarijas leva
Cehijas
Republika

Inflacijas mérkis Cehijas krona

Danija Valitas kursa mérkis Danijas krona

Igaunija Valitas kursa mérkis Igaunijas krona

Latvija Valutas kursa mérkis Latvijas lats

Lietuva Valatas kursa mérkis Lietuvas lits

Ungarija Inflacijas merkis

Polija Inflacijas mérkis Polijas zlots

Rumanija Inflacijas mérkis Rumanijas leja

Slovakija Inflacijas mérka
noteik$ana atbilstosi
VKM II nosacijumiem

Zviedrija Inflacijas merkis Zviedrijas krona

Lielbritanija Inflacijas mérkis Lielbritanijas

sterlinu marcina

Ungarijas forints

Slovakijas krona

Valutas kursa mérkis: piesaiste euro, nosakot, ka 1 EUR =
1.95583 BGN valiitas padomes mehanisma ietvaros.

Inflacijas merkis: 3% +1 procentu punkts lidz 2009. gada beigam;
pec tam 2% =1 procentu punkts. Parvaldits peldoss valiitas kurss.

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

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

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.

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

Inflacijas mérkis: 3% *1 p.p. vidéja termina mérkis kops
2007. gada. Brivi peldoss valatas kurss.

Inflacijas merkis: 2.5% £1 p.p. (PCI 12 m@&nesu kapuma temps).
Brivi peldoss valiitas kurss.

Inflacijas merkis — 3.8% un 3.5% =1 p.p. attiecigi 2008. un
2009. gada beigas. Parvaldits peldoss valiitas kurss.

Piedalijas VKM II, nosakot +15% pielaujamo svarstibu koridoru
ap SKK centralo kursu attieciba pret euro (1 EUR = 35.4424 SKK;
no 29. maija — 1 EUR = 30.1260 SKK). Inflacijas mérkis bija
noteikts zem 2% 2008. gada beigas. 2009. gada 1. janvarT ieviesa
euro.

Inflacijas meérkis: PCI kapums 2% ar +1 p.p. pielaides koridoru.
Brivi peldoss valiitas kurss.

Inflacijas meérkis: 2% (PCI 12 ménesu kapums).! Ja novirze
parsniedz 1 p.p., Monetaras politikas komitejai jaraksta atklata
vestule finansu ministram. Brivi peldoss valiitas kurss.

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

domajot par monetaro integraciju nakotng,
tika veikti monetaras politikas pamatnostadnu
uzlabojumi.

Pasaules finanSu satricindjuma pastiprinasanas
2008. gada rudent radijusi vairakas problémas
monetaras politikas joma lielakaja dala arpus
euro zonas esoSo valstu, jo vairakas valstis
starpbanku tirgli bija v&rojami likviditates
ierobezojumi, ka arT spriedze valltas tirgh.
NCB §1s problémas risinaja dazadi atkariba no
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ckonomiskajiem apstakliem un pastavosajam
monetaras politikas pamatnostadném.

Runajot par 2008. gada pienemtajiem monetaras
politikas lémumiem, lielaka dala centralo banku,
kas piedalas VKM 11, pienéma tadus monetaras
politikas pasakumus, kas biezi atspoguloja ECB
veiktas parmainas. Jilija ECB par 25 bazes
punktiem paaugstindja Eurosistémas galveno
refinanséSanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi, iekams gada pedgja ceturksnt



trijos posmos samazinaja galveno procentu
likmi kopuma par 175 bazes punktiem.

Ta ka bwreapcka napoona 6banxa (Bulgarijas
Nacionalajai bankai), Lietuvos bankas un Eesti
Pank sakara ar valiitas padomes mehanismu nav
oficialu monetaras politikas procentu likmju,
tas automatiski piemerojas ECB noteiktajam
procentu likmém. Turklat, nemot vera iek§zemes
banku savstarpgjas uztic€$anas samazinasanos
un likviditates spiedienu starpbanku tirgt, divas
pirmas minétas centralas bankas pazeminaja
obligato rezervju prasibas, lai mazinatu
likviditates ierobezojumus.

Rungjot par valstim, kuras piedalas VKM II un
kuras nav valiitas padomes mehanisma, Latvijas
Banka, kas ievéro svarstibu koridoru £1% no
lata centrala kursa ka vienpusgjas saistibas,
visu gadu saglabaja 6% galveno procentu likmi.
Tacu ta paaugstinaja noguldijumu iespgjas uz
nakti procentu likmi par 100 bazes punktiem
(Ildz 3%) un pieméroja dazadas aizdevumu
iespg€jas uz nakti procentu likmes atkariba no ta,
cik dienu ieprieksgja 30 dienu perioda izmantota
aizdevumu iesp&ja uz nakti. Latvijas Banka ar1
piecos posmos kopuma par 500 bazes punktiem
(Iidz 3%) samazindja obligato rezervju normu
banku saistibam ar terminu ilgaku par 2 gadiem
un kopuma par 300 bazes punktiem (Iidz 5%) —
citam saisttbam, lai atvieglotu likviditates
ierobezojumus banku sektora. 2008. gada
decembr1 Latvijas Banka arT noslédza valiitas
mijmainas darfjuma ligumu ar Sveriges
Riksbank un Danmarks Nationalbank, kas tai
lava aiznemties lidz 500 milj. euro ka Tstermina
finansg€jumu, lai saglabatu makroekonomisko un
finan3u stabilitati.

Danmarks Nationalbank no 2008. gada maija
lidz oktobrim cCetros posmos paaugstinaja
galveno monetaras politikas procentu likmi
kopuma par 125 bazes punktiem. Viens [émums
25 bazes punktiem paaugstinaja procentu likmi,
bet citi pasakumi tika veikti, kad ECB nemainija
vai pat pazeminaja procentu likmi Eurosistémas
galvenajam refinans€Sanas operacijam, lai

palielinatu monetaras politikas procentu likmju
starpibu attieciba pret euro zonu. Danmarks
Nationalbank paaugstinaja procentu likmes,
lai ierobezotu Danijas kronas kursa kritumu
laika, kad valitas tirgos valda spriedze. OktobrT
Danmarks Nationalbank un ECB pazinoja par
pasakumiem euro Tstermina tirgu likviditates
uzlabosSanai, izveidojot mijmainas darfjumu
Imiju 12 mljrd. euro apjoma. Pirms tam
septembr1 Danmarks Nationalbank noslédza
Iidzigu vienosanos ar Federalo rezervju sistému.
Péc tam kad spriedze Danijas finanSu tirgos
nedaudz samazinajas, Danmarks Nationalbank
Iidzigi ECB novembrT un decembrT divos posmos
pazeminaja galveno monetaras politikas procentu
likmi kopuma par 125 bazes punktiem.

Nemot véra paredzeto euro ievieSanu Slovakija,
Narodna  banka Slovenska atbilstosi ECB
2008. gada oktobra monetaras politikas lémumiem
trijos posmos pazemindja repo darfjumu
procentu likmi kopuma par 175 bazes punktiem
(Ildz 2.5%). Ta arT sasaurin@ja procentu likmju
darTjumiem uz nakti koridoru ap repo darfjumu
procentu likmi I1dz 100 bazes punktiem.

Liclaka dala NCB, kuram ir inflacijas mérka
rezims un kuras nepiedalas VKM 11, 2008. gada
sakuma piepéma stingraku monetaras politikas
nostdju, lai ierobezotu inflacijas spiedienu, ko
galvenokart izraisTja partikas un energijas cenu
picaugums un dazas valstls — arT stabils darba
samaksas kapums. 2008. gada pirmajos trijos
ceturk$nos Sveriges Riksbank, Magyar Nemzeti
Bank un Narodowy Bank Polski vairakos
posmos paaugstinaja galvenas monetaras
politikas procentu likmes kopuma par 100 bazes
punktiem, bet Banca Nationala a Romaniei
se$os posmos paaugstindja galveno procentu
likmi par 275 bazes punktiem. Ceskd ndrodni
banka tikai vienreiz februari paaugstindja
galveno monetaras politikas procentu likmi par
25 bazes punktiem, augusta to atkal pazeminot
par 25 bazes punktiem. Bank of England, kas
saka pazeminat monetaras politikas procentu
likmes jau 2007. gada decembri, turpinaja
pazeminat procentu likmes 2008. gada pirmajos
trijos ceturksnos.
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KrTtoties ~ precu  cenam,  pasliktinoties
tautsaimniecibas perspektivai un pastiprinoties
pasaules finan$u krizei, mazinajas inflacijas
spiediens, un lielaka dala NCB, kuram ir
inflacijas mérka rezims, 2008. gada 4. ceturksni
samazinaja monetaras politikas procentu
likmes. 8. oktobrT Bank of England un Sveriges
Riksbank pazeminaja procentu likmes par
50 bazes punktiem saskanota riciba ar ECB
un citam centralajam bankam arpus ES, bet
22. oktobrT Magyar Nemzeti Bank paaugstinaja
galveno monetaras politikas procentu likmi par
300 bazes punktiem, reaggjot uz finansu tirgu
noris€m. Savukart Bank of England un Sveriges
Riksbank 4. ceturksni vairakos posmos turpinja
pazeminat procentu likmi attiecigi par 300 un
275 bazes punktiem. Cehijas Republikas,
Polijas un Ungarijas centrala banka novembri un
decembrT ar vairakkart pazeminaja monetaras
politikas procentu likmi kopuma attiecigi par
125, 100 un 150 bazes punktiem.
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Bijusais ECB prezidents Vilems F. Duisenbergs ar sievu Grétu un Vacijas kanclers Helmits Kols ierodas ceremonija par godu ECB
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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 refinanséSanas operacijas
(ITRO) un precizgjosas operacijas, bet, no
otras puses, — pastavigas iesp&jas. Monetaras
politikas TstenoSanas darbibas principu ietvaros,
kas balstas uz obligato rezervju prasibu sistému,
Sie instrumenti tiek izmantoti, lai parvalditu
likviditati starpbanku naudas tirgl, ar meérki
tuvinat loti 1sa termina procentu likmes galvenajai
ECB monetaras politikas procentu likmei.

2008. gada Cetras reizes tika pienemti Padomes
lémumi, kas ietekmé&ja galvenas ECB procentu
galvenas ECB procentu likmes par 25 bazes
punktiem (Iidz 4.25%). 8. oktobr1, 6. novembr1
un 4. decembrT tika pienemts Iémums pazeminat
galvenas ECB procentu likmes attiecigi lidz
3.75%, 3.25% un 2.50%. Turklat 8. oktobri
Padome noléma samazinat koridora diapazonu
ap GRO procentu likmi, ko veido pastavigo
iesp&ju procentu likmes, no 200 bazes punktiem
lidz 100 bazes punktiem (Iémums stajas speka
9. oktobri). Tadgjadi tika noteikta aizdevumu
iespgjas uz nakti procentu likme, kas par
50 bazes punktiem parsniedza GRO procentu
likmi, un noguldijumu iespgjas uz nakti procentu
likme, kas bija par 50 bazes punktiem zemaka
neka GRO procentu likme. 18. decembrT Padome
noléma atjaunot koridora diapazonu ieprieksgja
Itmeni, kads bija noteikts pirms oktobra, un
lémums stajas speka ar 2009. gada 21. janvari.

2008. gada monetaras politikas TstenoSanu
noteica Eurosistémas centieni rast risinajumu
ar finanSu satricinajumu saistitajai spriedzei
naudas tirgos. Pirmaja pasakumu karta (Iidz
septembrim) Eurosistéma veica likviditates
priekSpiegadi rezervju prasibu izpildes perioda
sakuma, laujot bankam izpildes perioda nedaudz
agrak izpildit obligato rezervju prasibas, un
samazinaja to velak, tadgjadi visa rezervju
prasibu izpildes perioda saglabdjot nemainigu
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40. attels. Galvenas ECB procentu likmes un
EONIA

== noguldijumu procentu likme

aizdevumu iespé&jas uz nakti procentu likme

====galveno refinanséSanas operaciju minimala
pieteikuma procentu likme"

—— EONIA
5.50 5.50
5.25 5.25
5.00 5.00
4.75 : 475
4.50 Tﬁn\# 450
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J \Ar- -\rF l] = 1 . d
3.75 == ess (3,75
3.50 \J : 1350
3.25 [ --§' 325
3.00 org -+ 3.00
2.75 2.75
2.50 == 2.50
225 225
2.00 2.00
175 1.75
1.50 y y 1.50
I II I IV V VI VIVIIIX X XI XII
2008
Avots: ECB.

1) Minimala pieteikuma procentu likme lidz 14.10.2008.; fikseta
procentu likme, sakot ar 15.10.2008.

kopgjo likviditates piedavajumu. Vienlaikus
atklata tirgus operaciju vidgjais termins tika
pagarinats, palielinot to likviditates ipatsvaru,
ko nodrosina ilgaka termina operacijas.

2008. gada oktobri, kad p&c Lehman Brothers
kraha  iev@rojami  pasliktinajas  situacija
finansu tirgos, ECB veica otru pasakumu
kartu. Tie ietv@ra pareju uz fiks€tas procentu
likmes izsoles procediiru ar pilna apjoma
piesktrumu atklata tirgus operacijas,
pastavigo iesp&ju koridora saSaurinasanu no
200 bazes punktiem Iidz 100 bazes punktiem,
ka ari atbilstoSo aktivu, ko var izmantot ka
nodrosinajumu Eurosistémas kreditoperacijas,
saraksta paplasinasanu.

Visu $o pasakumu mérkis bija nodro$inat
maksatsp&jigajam bankam nepartrauktu pieeju
likviditatei, tadgjadi palidzot uzlabot naudas
tirgus pavajinato funkcionésanu, vienlaikus ar1
virzot Tstermina procentu likmes (vairak sk.
10. ielikuma).



MONETARAS POLITIKAS OPERACIJAS NESENO FINANSU TIRGU SVARSTIBU LAIKA

Finansu tirgus satricindjums ietekm@ja monetaras politikas operaciju veikSanu visu
2008. gadu. Saja ielikuma sniegts ECB saistiba ar satricindgjumu veikto monetaras politikas
operaciju apraksts. Tas veltits likviditates vadibas pasakumiem gan attieciba uz euro operacijam,
gan operacijam arvalstu valiitas un raksturo, ka $aja perioda nodroSinajuma ietvars palidzgja
istenot monetaro politiku.

2008. gada var konstatet divas likviditates reguléSanas fazes. Pirmais ir periods no janvara lidz
septembrim, kad ECB kopuma turpinaja tos pasakumus, ko ta bija apstiprinajusi 2007. gada
2. pusgada. Otra faze sakas septembri, sabriikot Lehman Brothers, kas izraisija pastiprinatu
spriedzi naudas tirg un jaunus likviditates reguléSanas pasakumus.

Likviditates reguléSana 2008. gada janvari-septembri

ECB pasakumus spriedzes noversanai naudas tirgii 2008. gada janvari—septembrl var grupét
trijas témas.

1. Agraka likviditates nodroSinasana rezervju prasibu izpildes perioda

Mingtaja perioda ECB palielingja likviditates piedavajumu rezervju prasibu izpildes perioda
sakuma un to samazindja perioda beigas. Sada likviditates "priekSpiegade" lava darfjuma
partneriem izpildit rezervju prasibas nedaudz agrak rezervju prasibu izpildes perioda, bet
nemainija vidgjo likviditates piedavajumu visa rezervju prasibu izpildes perioda kopuma.
Skiet, lielas nedroibas un sariiko$a apgrozijuma apstaklos kreditiestades deva prieksroku agrai
rezervju prasibu izpildei, Tpasi naudas tirgus ilgaka termina segmentos. Dazos gadijumos ECB
veica precizgjosas operacijas rezervju prasibu izpildes perioda ietilpstoSajas dienas, lai virzitu
Istermina procentu likmes tuvu monetaras politikas procentu likmei.

2. Papildu ilgaka termina refinanséSanas operacijas

Saja perioda ilgaka termina operacijas nodrosinata refinansgjuma atlikums, kas bija palielinajies
no aptuveni 30% pirms satricinajuma sakuma 2007. gada julija lidz aptuveni 60% 2008. gada
janvari, kopuma tika saglabats nemainiga apjoma. 2008. gada 7. februari Padome noléma!
atjaunot abas 3 ménesu papildu operacijas, kas tika ieviestas 2007. gada, lai veicinatu naudas
tirgus normaliz&€Sanu (vispirms izsolot 60 mljrd. euro, bet pec tam samazinatu apjomu — 50 mljrd.
euro). Vienlaikus, ieviesot papildu ITRO ar 3 un 6 ménesSu terminu, refinans€juma atlikuma
vidgjais termin$ vl vairak palielinajas. 2008. gada 28. marta Padome noléma ieviest 3 mé&nesu
papildu operacijas, izsolot 50 mljrd. euro, ka arT 6 ménesu operacijas. Norekins par pirmajam
6 ménesu operacijam tika veikts 3. aprilt un 10. julija, katra par 25 mljrd. euro. 2008. gada visas
§1s operacijas, pienakot to terminam, tika atjaunotas.

1 Pilnu ECB pazinojumu sarakstu sk. http://www.ecb.europa.eu/mopo/implement/omo/html/communication.en.html.
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3. Operacijas saistiba ar ASV dolaru terminizsolu iespéju

Lai Eiropas ASV dolaru finansgjuma tirgos novérstu problémas, ko izraisija finansu tirgus
satricinajums, 2007. gada ECB noslédza abpusgju valiitu darfjumu (valiitu mijmainas [iniju) ar
Federalo rezervju sistemu. Saistiba ar Federalo rezervju sistemas ASV dolaru terminizsolu iesp&ju
un ciesa sadarbiba ar pargjam centralajam bankam Eurosistéma saviem darfjuma partneriem
nodrosinaja ar §Is vallitu mijmaigas Iinijas palidzibu pret Eurosistemas kreditoperacijam
atbilstosu nodrosinajumu sanemto finansejumu ASV dolaros.

Pirmo reizi Eurosistéma nodrosinaja ASV dolaru likviditati 2007. gada decembri divas operacijas,
kas tika atjaunotas 2008. gada janvari. Nemot véra péc $Sim operacijam sarukuso pieprasijumu
péc ASV dolariem, februari Eurosistéma uz laiku partrauca savas ASV dolarus nodrosinosas
operacijas. Tacu likviditates spiediens finans€juma tirgos februari un marta sakuma atkal
palielinajas un vairakas centralas bankas veica saskanotus pasakumus, lai noveérstu atjaunojusos
spriedzi. STs saskanotas ricibas ietvaros Padome noléma 11. marta atkal aktivizét ASV dolaru
finans€juma nodrosinasanu Eurosist€émas darjjuma partneriem.

ASV dolaru finansgjums tika nodrosinats reizi divas nedelas ar terminu 28 dienas un izsolot
15 mljrd. ASV dolaru katra izsole. Tacu, nemot vera ar naudas tirgu saistitas spriedzes
saglabasanos dazos finans€juma tirgos (par to liecina augstas noguldijumu procentu likmes
darfjumiem, kas ilgaki par darfjumiem uz nakti (pieméram, 1 ned¢la) dazadas valutas, neparasti
augstas ASV dolaru procentu likmes, kas implicétas atbilstos$i valiitas mijmainas darfjumu
procentu likm&m) un spécigo pieprasijumu Eurosistémas ASV dolaru operacijas, reizi divas
nedgélas notiekoso izsolu apjoms 2. maija tika palielinats lidz 25 mljrd. euro.

Lai labak apmierinatu banku vajadzibas péc ASV dolaru finansgéjuma, Eurosist€émas esosas ASV
dolaru finans&juma iesp&jas 30. julija tika vel vairak paplasinatas. ECB, saskanojot ar Federalo
rezervju sistému, pazinoja par 84 dienu terminizsolu iespgjas ievieSanu papildus jau esosajam
28 dienu ASV dolaru finanséjumam. Tacu kopgjais atlikuma apjoms saglabajas nemainigs
(50 mljrd. ASV dolaru).

Likviditates regulésana 2008. gada oktobri—decembri

2008. gada septembra vida spriedze visos naudas tirgus segmentos vél vairak saasinajas, un ECB
apstipringja piecus papildu likviditates regulésanas pasakumus.

1. Fiksétas procentu likmes izsoles ar pilna apjoma pieSkirumu

Paaugstinats spiediens finansu tirgos 2008. gada septembra otraja pus€ un oktobra sakuma izraisija
papildu traucgjumus naudas tirgos, tapec kreditiestadém bija arvien griitak sanemt finansgjumu
naudas tirgi. Reaggjot uz §im norisém, Padome 8. oktobri noléma, ka, sakot ar 15. oktobri un vismaz
Iidz rezervju prasibu izpildes perioda, kas beidzas 2009. gada 20. janvari, beigam visas GRO tiks
veiktas ka fiksétas procentu likmes izsoles ar pilna apjoma pieskirumu. Sa pasakuma mérkis bija
noradit tirgus dalibniekiem, ka ECB vélas piedavat tik lielu likviditates apjomu, cik nepiecieSams, lai
izvairitos no likviditates krizes. Sa pasakuma rezultata bitiski palielindjas euro denominéto atklata
tirgus operaciju kopapjoms, jo likviditates piedavajumu tagad noteica darfjuma partneru pieteikumu
kopsumma (sk. A att.). Pilna apjoma pieskiruma politika de facto tika ieviesta 9. oktobr, izmantojot
likviditati palielinosu precizgjosu operaciju, kura visi pieteikumi tika apmierinati.
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A attels. Likviditates nodrosinajums, Turklat 15. oktobri Padome noléma izmantot
izmantojot atklata tirgus operacijas un _ . . . .

pastavigas iespéjas fiks€tas procentu likmes izsoles ar pilna apjoma
pieskirumu ari ITRO (un papildu ITRO),

sakot ar 30. oktobri un vismaz lidz 2009. gada

(mljrd. euro)

=== aizdevumu iespgja uz nakti

wasn  ilgaka termina refinans€Sanas operacijas 1. ceturkér,la beigﬁm.

=== galvenas refinanséSanas operacijas

memsm  PrecizEjosas operacijas .

meses noguldijumu iespgja Sada pastiprinata likviditates nodrosSinasana
950 950 butiski mazinaja spriedzi saistiba ar euro naudas

gso  tirgus visisaka termipa procentu likm@m, un

tadgjadi, sakot ar pazinojumu dienu, EONIA

kopuma saruka (sk. B att.). No oktobra vidus
650 Jidz 2008. gada beigaim EONIA visu laiku
550  bija mazaks par GRO procentu likmi. Turklat
EONIA samazinajas katra rezervju prasibu
izpildes perioda atbilstosi darfjuma partneru
pakapeniskai rezervju prasibu izpildei, kopuma
1| 250 palielinot noguldijumu iesp&jas izmantosanu.

750

450

350

150
0 % 2. Pastavigo iespeju procentu likmju
, , — veidota koridora saSaurinasana
-50 -50

-150 -150  Padome 8. oktobrT noléma arT samazinat abu
250 oso  pastavigo iesp&ju (t.i., aizdevumu iespgjas uz
50 450 nakti un noguldijumu iesp&jas uz nakti) veidota
T I — koridora diapazonu no 200 bazes punktiem
2008 lidz 100 bazes punktiem. Tadgjadi tika
Avots: ECB. noteikta aizdevumu iesp&jas uz nakti procentu
likme, kas par 50 bazes punktiem parsniedza
B attels. EONIA un GRO procentu likmju GRO procentu likmi, un noguldijumu iespgjas

starpiba

procentu likme, kas bija par 50 bazes punktiem
zemaka par GRO procentu likmi. Koridora

(Iidz 14. oktobrim — minimala pieteikuma procentu likme, sakot

ar 15. oktobri —fikséta procentu likme) samazinasanas merkis bija vel vairak atvieglot
—— EONIA starpiba banku likviditates reguléSanu, piedavajot
30 g0  banku sektoram Ietaku centralas bankas
starpniecibu. Sis raditajs stajas speka 9. oktobr
60 - - 60 o L
un saglabajas lidz 2009. gada 20. janvarim,
40 40 kad koridora diapazons atkal tika paplaSinats
. lidz 200 bazes punktiem.
20 20
ﬁ}' J
0 0 3. Papildu ilgaka termina refinanséSanas
20 | L 20 operacijas
! M
0 ' 4% pgc Padomes 15. oktobra lémuma ilgaka
-60 o e 60  termina refinanséjuma nodros§inasanu
50 0 veicinaja, atjaunojot eso$as operacijas un
B A i i veicot jaunas operacijas. Tadgjadi katra
2008 rezervju prasibu izpildes perioda notika Cetras
Avots: ECB. ilgaka termina operacijas — viena izpildes
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perioda ilguma (speciala termina refinanséSanas operacija), divas ar 3 ménesu terminu un viena
ar 6 ménesu terminu. Tadgjadi lidz 2008. gada beigam GRO ipatsvars kopg€ja refinanséSanas
apjoma bija samazinajies lidz aptuveni 28%, savukart ITRO, papildu ITRO un speciala termina
refinanséSanas operacija veidoja atlikuSos 72% (sk. A att.).

4. Papildu ASV dolarus un Sveices frankus nodrogino§as operacijas

Eurosistemas ASV dolarus nodrosinosas operdcijas

Kops 2008. gada septembra vidus situacija ASV dolaru tirgos biitiski pasliktinajas. ASV dolaru
noguldijumu procentu likmes darfjumu veik$anas laika Azijas un Eiropas tirgos un agri ASV
tirgos bija loti augstas, dazkart parsniedzot 10%. Ar1 valttas mijmainas darfjumu tirgus likviditate
bija neparasti maza, nemot veéra pastiprinata stresa un tirgus segmentacijas pazimes, tadejadi
arpus ASV esos$am iestadem pieeja ASV dolaru finanséjumam kluva arkartigi sarezgita. Reaggjot
uz to, Eurosisteéma turpinaja pastiprinat ASV dolaru likviditates nodro§inajumu Eurosisteémas
darTfjuma partneriem, papildus jau esoSajam operacijam ar 28 dienu un 84 dienu terminu veicot
operacijas ar 7 dienu terminu un p&c tam — ar terminu uz nakti. Turklat ta vel vairak palielinaja
darfjuma partneriem piedavatos apjomus sajas ASV dolarus nodrosinosajas operacijas divas
kartas, katru reizi palielinot arT valitu mijmainas Iiniju ar Federalo rezervju sistemu. Oktobra
sakuma maksimalais apjoms Eurosistémas ASV dolaru likviditati nodrosinoSajas operacijas bija
50 mljrd. ASV dolaru operacijas uz nakti, 40 mljrd. ASV dolaru — operacijas ar 28 dienu terminu
un 20 mljrd. ASV dolaru — operacijas ar 84 dienu terminu.

15. oktobrT, nemot véra banku sistéma saglabajusos augsto nenoteiktibas l[imeni, ECB, saskanojot
ar Federalo rezervju sisttmu, apnémas apmierinat visus pieteikumus par fiksétu procentu likmi
operacijas ar 7 dienu, 28 dienu un 84 dienu terminu, bet operacijas uz nakti tika partrauktas.

Lai mazinatu potencialo problému saistiba ar nepietieckamu atbilstosa nodrosinajuma pieejamibu,
nemot vera pilna apjoma pieskiruma procediiru gan euro, gan ASV dolaros likviditati palielinosas
operacijas, ECB 2008. gada 15. oktobrT pazinoja, ka Eurosisttma veiks art ASV dolaru
likviditati palielinoas operacijas euro un ASV dolaru mijmainas darfjumu veida. Sis valiitas
mijmainas darfjumu operacijas, kas tika veiktas paraleli esosajam ASV dolaru repo operacijam
ar nodrosinajumu, arT tika finansgtas, izmantojot ar Federalo rezervju sistému noslégto mijmainas
ligumu, kas bija pagarinats Iidz 2009. gada 30. aprilim.

Eurosistemas ASV dolaru repo operacijas joprojam bija saméra daudz pieprasitas, ar lieliem
pieteikuma apjomiem un daudziem izsolu dalibniekiem, tacu kopuma saglabajas loti neliela daliba
ASV dolaru valiitas mijmainas operacijas gan pieteikumu apjoma, gan dalibnieku skaita zina.

Eurosistémas Sveices frankus nodrosinosds operdcijas

2008. gada oktobr1 starptautiskajos naudas tirgos ve@rota paaugstinatd spriedze izraisija
augSupvérstu spiedienu ari uz Sveices franku Tstermina naudas tirgus procentu likmem.
Vienlaikus to banku vajadzibas péc Sveices franku finansgjuma, kuram nebija tiesas pieejas
Sveices Nacionalas bankas operacijam, pasi euro zona, palielinajas. Tapéc 15. oktobri Sveices
Nacionala banka un ECB kopigi pazinoja par pasakumiem likviditates uzlabosanai Sveices
franku Tstermina naudas tirgos, ar kuru palidzibu Eurosistéma nodrosinatu saviem darfjuma
partneriem Sveices franku finansgjumu, kas sanemts, izmantojot valiitu mijmainas Iiniju ar
Sveices Nacionalo banku.
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Eurosistéma likviditati Sveices frankos nodroginaja euro un Sveices franku mijmainas darfjumu
veida par fiks€tu cenu un ar maksimalo pieskiruma apjomu, ko noteica ECB, saskanojot ar
Sveices Nacionalo banku. Sakuma tika ieviesti mijmainas darfjumi tikai ar 7 dienu terminu, bet
velak tiem tika pievienoti darfjumi ar 3 mé&nesu terminu, kuru merkis bija samazinat spriedzi Saja
Sveices franku naudas tirgus segmenta.

Tika noteikts maksimalais apjoms katrai no $im izsolem — 20 mljrd. euro operacijam ar 7 dienu
terminu un 5 mljrd. euro operacijam ar 84 dienu terminu. Pieprasijums p&c euro un Sveices franku
mijmainas darfjumiem bija visai m&rens, un pieteikuma apjomi visas operacijas bija mazaki
par maksimalo apjomu. Pieteikumu seguma koeficients bija stabils — aptuveni 0.6 mijmainas
darfjumiem ar 7 dienu terminu un aptuveni 0.1 operacijam ar 84 dienu terminu.

ECB euro likviditates nodrosinasana dazam ES centralajam bankam

2008. gada oktobr1 un novembr1 ECB parakstija ligumus ar vairakam arpus euro zonas esosam ES
centralajam bankam par euro likviditates nodrosinasanu. Noslédzot Sos ligumus, ECB nodoms bija
atbalstit dazadus minéto centralo banku veiktos pasakumus ar meérki uzlabot euro likviditati savos
attiecigajos iek$zemes finansu tirgos.

Sis atbalsts bija repo darfjumu veida lidz 5 mljrd. euro apjoma Magyar Nemzeti Bank un lidz
10 mljrd. euro apjoma Narodowy Bank Polski. ECB un Danmarks Nationalbank noslédza
abpus€ju valttu mijmainas darfjumu lidz 12 mljrd. euro apjoma.

5. Nodrosinajuma saraksta paplasinasana

Padome 15. oktobrT noléma uz laiku lidz 2009. gada beigam paplasinat atbilsto§a nodroSinajuma
sarakstu. NodroSinajuma pieejamiba gandriz visu 2008. gadu nebija Skerslis, jo bija plass
Eurosistémas nodroSinajuma ietvars. Tomér, nemot vera likviditates paplasinasanu ar dazadu
terminu euro un ASV dolaros un fiks€tas procentu likmes izsolu ievieSanu ar pilna apjoma
pieskirumu, nodrosinajuma ietvars tika uz laiku paplasinats sadi.

* No 2008. gada 22. oktobra kreditslieksnis tirgojamiem un netirgojamiem aktiviem tika
pazeminats no "A-" uz "BBB-", iznemot ar aktiviem nodroSinatus vertspapirus, kuriem
kreditu kvalitates slicksnis "A-—" palika spcka. Turklat kops 2008. gada 22. oktobra
Eurosistema pienéma ari kreditiestazu emit€tus parada instrumentus, t.sk. noguldijumu
sertifikatus, kas nav ieklauti birzas sarakstos reguléta tirgt, bet tiek tirgoti dazos neregulétos
tirgos, kurus ECB uzskata par pienemamiem. Subordingtos tirgojamos parada instrumentus,
ko aizsarga pienemama garantija un kas atbilst visiem paréjiem atbilstibas krit€rijiem, ari
var izmantot ka nodro$inajumu.

*  Kops$ 14. novembra Eurosistéma pienem arl tirgojamos parada instrumentus, kas emiteti
euro zona un denominéti ASV dolaros, Lielbritanijas sterlinu marcinas un Japanas jenas, ar
nosacijumu, ka emitents registréts EEZ.

Lai izpilditu Eurosisttmas ar likumu noteikto pienakumu nodrosinat, ka tas bilance tiek
aizsargata pret finansu risku, paplasinatajam atbilsto$a nodrosinajuma lokam tiek pieméroti riska
kontroles pasakumi. Tadgjadi atbilstibas kriteriju paplasinasana tiek apvienota ar modru ietvara
izmantosanas kontroli.
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41. attels. Likviditates faktori euro zona BANKU SISTEMAS LIKVIDITATES VAJADZIBAS

2008. gada Nodrosinot likviditati ar atklata tirgus operaciju
palidzibu, Eurosisttma nem vé&ra katru dienu
veikto apvienotas euro zonas banku sistémas

(mljrd. euro)

=== autonomie faktori likviditates vajadzibu novértejumu. Likviditates

wawn  atklata tirgus operacijas (atlikumi) K _ L . B
e g rmR vajadzibas nosaka obligato rezervju prasibu,
—— picprastjuma noguldrjumu konti kreditiestazu pieprasijuma noguldijumu
1000 L 1000 Eurosisteémas kontos papildus rezervju prasibas
%00 | i paredz€tajam apjomam glabato finansu lidzeklu

(virsrezervju) un autonomo faktoru summa.

600 600 Autonomie faktori ir tadi Eurosistémas bilances
400 400 posteni, pieméram, banknotes apgroziba un
valdibas noguldijumi, kuri ietekmé kreditiestazu
200 200 . - . _.
pieprasijuma noguldijumu kontu turgjumus, bet
0 0 nav tie$sa Eurosistémas likviditates parvaldibas
kontrolg.
-200 -200
-400 -400 2008. gada euro zonas banku sist€mas vidgjais
0200 | 000 dienas likviditates vajadzibu apjoms bija
o0 03 05 07 09 1 487.1 mljrd. euro (par 10.3% lielaks neka
2008 2007. gada; sk. 41. att.). Viens no kapuma
iemesliem bija nepartrauktd rezervju prasibu
palielinasanas (par 12.5%; lidz 210.8 mljrd.
euro). VEl viens svarigs iemesls bija arkartigi
lielais banknoSu pieprasijums, kas nebija saistits
ar sezonaliem faktoriem. 42. attéla redzams,
Avots: ECB.

ka banknoSu apjoms apgroziba ieverojami
palielinajas — no 2008. gada septembra lidz

42. attels. Banknotes apgroziba novembra sakumam vairak neka par 6%, veicinot
likviditates  vajadzibu kopgjo pieaugumu.

(mljrd. euro) Kopuma 2008. gada autonomo faktoru apjoms
pieauga par 8.9% (11dz 274.5 mljrd. euro). Lai gan

. 5885 to rezervju prasibu izpildes periodu, kas beidzas
- %ggg 2008. gada, vidgjas virsrezerves salidzinajuma
ar 2007. gadu palielingjas par 0.2 mljrd. euro
800 800 _ . - . _
(Iidz 1.1 mljrd. euro), tas joprojam bija saméera
750 /750 nenozimigas (0.5% no rezervju prasibam).
/,.../
700 / 700 _ _
A PR el g OBLIGATO REZERVJU SISTEMA
e Fedeeeerren 1000 Buro zonas kreditiestadem obligatas rezerves
600 | eueeees - =" |e00  jatur Eurosisttmas pieprasijuma noguldjjumu
I oo Sl e v kontos. Tapat ka lidz im (kops 1999. gada)
550 [Sesemvames 550 . . . z
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rezervju prasibu izpildes periodu Eurosistéma
atlidzina par rezervju tur§jumiem ar vidgjo
GRO robezlikmi (ja GRO veiktas ka mainigas
procentu likmes izsoles) vai fikseéto GRO
procentu likmi (fiksétas procentu likmes izsolu
gadijuma), obligato rezervju sistéma banku
sektoram nerada bitiskas izmaksas. Vienlaikus
ta nodroSina monetaras politikas ievieSanas
darbibas principu divu svarigu funkciju izpildi.
Pirmkart, ta stabilizé naudas tirgus Tstermina
procentu likmes, jo rezervju prasibas jaizpilda
tikai vidgji visa rezervju prasibu izpildes
perioda, laujot kreditiestadém izlidzinat pagaidu
un p&ksnas likviditates ieplides un aizplides.
Otrkart, ta palielina banku sisteémas likviditates
deficitu, t.i., banku visparéju refinanséSanas
vajadzibu, izmantojot Eurosistému.

ATKLATA TIRGUS OPERACIJAS

Lai parvalditu likviditati naudas
Eurosisttma izmanto  GRO,
preciz€josas operacijas. Visam likviditati
palielinosam  operacijam  jabut  pilniba
nodros§inatam ar Kkilu. GRO ir regularas
operacijas, kas tiek veiktas katru nedelu,
parasti ar 1 ned€las terminu. Tas ir galvenais
instruments, lai paustu monetaras politikas
nostaju.

tirgd,
ITRO un

Lidz 2008. gada 8. oktobrim GRO tika
veiktas ka mainigas procentu likmes izsoles ar
minimalo pieteikuma procentu likmi, bet, sakot
ar 15. oktobri, — ka fiks€tas procentu likmes
izsoles, kuras tika apmierinati visi pieteikumi.
2008. gada atbilstoSo darTjuma partneru skaits
palielinajas no 1 693 lidz 2 099. Sis skaits
galvenokart palielindjas oktobrT un novembrT,
kad dazas bankas noléma pieteikties atbilstibas
statusam, jo naudas tirgli bija ierobezotas
aiznemsanas iespgjas. 2008. gada GRO vidgji
piedalijas 443 darfjuma partneri, t.i., par 31%
vairak neka 2007. gada, kad vidgjais dalibnieku
skaits bija 338. ArT §is palielinajums bija saistits
ar pastiprinatu spiedienu naudas tirgd, kas
noziméja, ka daudziem darjjuma partneriem
likviditates vajadzibu nodroSinasanai bija
jaaiznemas ECB, nevis tirgi. GRO izsolu
dalibnieku skaits vél vairak pieauga péc tam,
kad oktobr1 ECB pargaja uz fiksétas procentu

likmes izsolem ar pilna apjoma pieskirumu
(no vidgji 354 dalibniekiem mainigas procentu
likmes izsolés lidz 747 dalibniekiem fiksétas
procentu likmes izsol&s).

Lidz 8. oktobrim GRO mainigas procentu
likmes 1izsolés Eurosisttma pieskira vidgji
175 mljrd. euro. Saja perioda pieskirtais apjoms
ievérojami mainijas priekSpiegades politikas
del, kuras rezultata katra rezervju prasibu
izpildes perioda bija vErojama pieSkiruma
apjoma samazinasanas tendence, ka arT sakara
ar lielaku likviditates nodro§inasanu, izmantojot
ITRO. Pec tam, kad 2008. gada 15. oktobrl
ieviesa fiks€tas procentu likmes izsoles ar pilna
apjoma pieskirumu, pieskiruma apjoms biitiski
palielingjas (vidgji Iidz 291 mljrd. euro). Lidz
2008. gada beigam GRO nodros$inata likviditate
veidoja 28% no kopgja refinanséSanas apjoma
(ieveérojami mazak neka ieprieks€jos gados, kad
ta bija aptuveni 65-75%).

ITRO ir likviditati palielinosas operacijas ar
3 meénesu terminu, kas tiek veiktas katru
ménesi. Vienlaikus ar $Tm  operacijam
2008. gada pakapeniski tika ieviestas vairakas
papildu ITRO. Lidz gada beigam katra rezervju
prasibuizpildes perioda tika veiktas divas papildu
ITRO (viena — ar 3 ménesu terminu un viena —
ar 6 ménesu terminu), ka arT viena speciala
termina  refinanséSanas  operacija, kuras
termins vienads ar rezervju prasibu izpildes
perioda ilgumu. Lidz oktobra vidum ITRO
un papildu ITRO tika veiktas ka vienkarsas
mainigas procentu likmes izsoles (t.i., bez
minimalas pieteikuma procentu likmes).
Saja perioda ITRO un 3 ménesu papildu
ITRO pieskiruma summa bija 50 mljrd. euro
(iznemot divas papildu ITRO, par kuram
norékins veikts 21. februari un 13. marta —
tajas katra tika pieskirts 60 mljrd. euro). Divas
6 ménesu papildu ITRO tika izsoliti 25 mljrd.

euro (8. oktobrT).

Kops 2008. gada 30. oktobra arT ilgaka termina
operacijas tika veiktas ka fiks@tas procentu
likmes izsoles ar pilna apjoma pieskirumu. Visas
operacijas tika piemérota GRO procentu likme.
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Parejot uz fiksétas procentu likmes izsolem,
kopuma pieauga arT ilgtermina operaciju
pieskiruma apjoms. Tacu, nemot véra specigas
galveno ECB procentu likmju samazingjuma
gaidas (ipaSi ap 2008. gada beigam), Sajas
izsolés piemérotas fiksétas procentu likmes
del ilgaka termina papildu ITRO bija vérojams
tikai merens pieSkiruma summu palielinajums.
2008. gada Dbeigas visu ilgaka termina
operaciju (ITRO, papildu ITRO un speciala
termina refinanséSanas operaciju) atlikums
bija 617 mljrd. euro (visu laiku lielakais ECB
refinans€juma patsvars banku sektora; aptuveni
72% no visam atklata tirgus operacijam).

ITRO drikst piedalities tas pats darfjuma
partneru loks, kas GRO (no tiem 2008. gada
vidgji piedalijas 157 dalibnieki; 2007. gada —
145). Fiksetas procentu likmes izsolu ievieSana
samazinaja vidéjo ITRO izsoles dalibnieku skaitu
no 161 (mainigas procentu likmes izsol&s) Iidz
146 (fiksetas procentu likmes izsol€s). Speciala
termina refinanséSanas operacijas, kuras art ir
tas pats darfjuma partneru loks, 210 darjjuma
partneru piedalifjas mainigas procentu likmes
izsol€, par kuru norékins veikts 30. septembrT,
bet divas nakamajas fiksétas procentu likmes
izsol&s piedalijas videji 97 darfjuma partneri.

ECB péc nepiecieSamibas var veikt likviditati
palielinoSas  un  likviditati ~ samazinoSas
precizgjosas operacijas, lai parvalditu likviditati
tirgh un virzitu procentu likmes. Lidz
2008. gada 5. oktobrim Eurosisteéma izvelgjas
ierobezotu darTjuma partneru skaitu, kas bija
visaktivakie So operaciju veicgji naudas tirgh
(2008. gada 30. septembri — 136). Saskana
ar Padomes lémumu, sakot ar 2008. gada
6. oktobri, piekluve preciz€joSajam operacijam
tika paplasinata, pieskirot atbilstibas statusu visiem
tiem darfjuma partneriem, kuri ir atbilstosi, lai
piedalitos Eurosistémas atklata tirgus operacijas,
ko veic ka standarta izsoles, un kuri turklat atbilst
attiecigo NCB noteiktajiem atlases kriterijiem.

2008. gada ECB wveica 25 precizgjosas
operacijas. Visu gadu saglabajas prakse veikt
precizgjosas operacijas rezervju prasibu izpildes
perioda beigas, un 12 no §Tm operacijam notika
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rezervju prasibu izpildes perioda pedgja diena.
Pargjas 13 operacijas tika veiktas, reaggjot
uz likviditates situaciju un naudas tirgus
istermina procentu likmém. 2. un 3. janvari,
kad samazindjas ar gada beigam saistita
spriedze, pastavot likviditates parpalikumam,
tika veiktas likviditati absorbgjoSas precizgjosas
operacijas. 20. un 31. marta ar precizgjoSo
operaciju palidzibu likviditate tika palielinata
sakara ar spriedzi naudas tirgl saistiba ar
Lieldienu brivdienam un Bear Stearns bankrotu.
Lai nove@rstu paaugstinato spiedienu naudas
tirgos septembri, ECB no 15. septembra [idz
9. oktobrim veica devinas precizgjosas operacijas,
no kuram piecas bija likviditati palielinosas, bet
Cetras — likviditati samazino$as operacijas.

PASTAVIGAS IESPEJAS

DarTjuma partneri p€c savas iniciativas var
izmantot divas pastavigas iespgjas, lai sanemtu
likviditati darfjumos uz nakti pret atbilstosu
nodroSinajumu vai arT lai Eurosisttma veiktu
noguldijumus uz nakti. 2008. gada beigas
aizdevumu iesp&ju uz nakti drikst€ja izmantot
2267 darfjumapartneri, betnoguldijumuiesp&ju—
2 802 darfjuma partneri. So iesp&u procentu
likmes pamata veido darfjumu uz nakti procentu
likmes augstako un zemako robezu un tadgjadi
veic svarigu funkciju, Tistenojot monetaro
politiku.

2008. gada oktobr1 pé Padomes Ileémuma
koridora diapazons, ko veido abas miné&tas
procentu likmes, tika samazinats no 200 bazes
punktiem Ilidz 100 bazes punktiem simetriski
ap GRO procentu likmi, lai atvieglotu spriedzi
naudas tirgdi. Sis pasakums kopa ar liela apjoma
piesktrumu fiksétas procentu likmes atklata
tirgus operacijas radija butisku noguldijumu
iespjas  izmantoSanas  pieaugumu  (sk.
10. ielikuma A att.). Lidz 8. oktobrim vidgjais
diena izmantotais noguldijumu iesp&jas apjoms
bija 2.5 mljrd. euro (2007. gada — 0.5 mljrd.
euro). No 9. oktobra lidz pat gada beigam S$is
skaitlis dramatiski palielinajas (lidz 208.5
mljrd. euro). Saja perioda noguldijumu iespgjas
izmantosanas tendence kopuma bija Iidziga katra
rezervju prasibu izpildes perioda vérotajai — katra
perioda sakuma apjoms bija saméra neliels,



bet péc tam pieauga, jo arvien vairak darfjuma
partneru izpildija savas rezervju prasibas.

Lidz 2008. gada 8. oktobrim vidgjais diena
izmantotais aizdevumu iesp&jas uz nakti
apjoms sasniedza 0.9 mljrd. euro (2007. gada —
0.2 mljrd. euro), bet pec tam palielinajas lidz
6.7 mljrd. euro. Kapums atspogulo §is iesp€jas
zemaku procentu likmi relativa izteiksme, kas
veidojas samazinata koridora diapazona dgl, bet
zinama méra var blt saistits arT ar palielinato
nenoteiktibu attieciba uz atseviSku banku
likviditates vajadzibam.

MONETARAS POLITIKAS OPERACIJU ATBILSTOSIE
AKTIVI

Saskana ar centralo banku praksi visa pasaulé
visam Eurosistémas kreditoperacijam jabut
ar pietiekamu nodroSinajumu. Pietiekamibas
koncepcija, pirmkart, nozimé, ka Eurosistema
liela meéra ir pasargdta no zaud€jumiem,
veicot kreditoperacijas, un, otrkart, ka plasam
darfjuma partneru lokam jabiit iesp&jai sanemt
pietickamu nodroSinajumu, lai Eurosistema
gan ar monetaras politikas, gan ar maksajumu
sisttmu operaciju palidzibu vartu nodro$inat
tadu likviditates apjomu, kadu ta uzskata par
nepieciesamu. Lai to veicinatu, Eurosistéma
visas savas kreditoperacijas ka nodroSinajumu
pienem plasu aktivu klastu. ST Eurosistémas
nodro§inajuma sisteémas iezime kopa ar faktu,
ka pieeja Eurosisteémas atklata tirgus operacijam
nodroSinata plasam darfjuma partneru lokam,
bijusi bitiska, veicinot monetaras politikas
Istenosanu spriedzes laika. Darbibas principiem
piemitosa  elasttba  lavusi  Eurosistemai
nodros$inat nepieciesamo likviditati, lai uzlabotu
naudas tirgus pavajinato  funkciong€Sanu,
2008. gada parasti nesastopoties ar lieliem
nodro§inajuma Skér§liem. Tikai gada nogalg,
nemot véra refinanséjuma darfjuma terminu
pagarinasanu euro un ASV dolaros uz ilgaku
laiku neka uz nakti, ka arT fiks€tas procentu
likmes izsoles procediiras izmantosanu ar
pilna apjoma pieskirumu, Padome noléma lidz
2009. gada beigdm paplasinat atbilstosa
nodrosinajuma sarakstu (sk. 10. att.).

2008. gada  atbilstosa  nodrosinajuma
vid&jais apjoms salidzinajuma ar 2007. gadu
palielingjas par 17.2% (Iidz 11.1 trlj. euro;
sk. 43. att.). Valdibas parads (4.9 trlj. euro)
veidoja44% no kopapjoma, betatlikuSotirgojama
nodro$inagjuma dalu — banku nenodro$inatas
obligacijas (2.2 trlj. euro jeb 20%) un banku
nodros§inatas obligacijas (1.2 trlj. euro jeb 11%),
ar aktiviem nodros$inati vertspapiri (1.1 trlj. euro
jeb 9%), uzn@mumu obligacijas (0.9 trlj. euro jeb
8%) un citas obligacijas, pieméram, starpvalstu
organizaciju emitétas obligacijas (0.6 trlj. euro
jeb 5%). 2008. gada beigas sakara ar pagaidu
pasakumiem atbilsto$a nodrosinajuma saraksta
paplasinasanai kopgjais atbilstoSo tirgojamo
aktivu apjoms bija aptuveni 870 mljrd. euro.
Atbilstosa nodroSindjuma saraksta ietilpst arl
netirgojamie aktivi, galvenokart kreditprasibas
(t.i., banku aizdevumi). Pretstata tirgojamiem
aktiviem  netirgojamo  aktivu  atbilstiba
tick vertéta tikai to piepemSanas laika. Sa
iemesla del potenciali atbilstoSo netirgojamo

43. attels. AtbilstoSais nodroSinajums

aktivu veidu dalijuma
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44, attels. Eurosistemas kreditoperacijas

izmantota nodroSinajuma un monetaras
politikas operaciju kreditu atlikuma attieciba
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aktivu apjomu nevar tik vienkarSi noteikt.
Netirgojamo aktivu apjoms, ko darfjuma partneri
izmanto ka nodroSinajumu  Eurosistémas
kreditoperacijas, 2008. gada sasniedza 0.2 trlj.
euro jeb 2% no Eurosistémas kopgja atbilstosa
nodro$inajuma. Uz laiku ieviestais pazeminatais
kreditsp€jas slieksnis, lai paplasinatu atbilstosa
nodroSinajuma sarakstu (sk. 10. ielikumu), ar1
tika piemerots netirgojamiem aktiviem.

Tirgojamo un netirgojamo  aktivu, ko
darTjuma partneri izmantoja ka nodroSinajumu
Eurosistémas kreditoperacijas, vidgja vertiba
biitiski palielinajas — no vid&ji 1 148 mljrd. euro
2007. gada (korigéta, palielinot no 1 101 mljrd.
euro) lidz 1 579 mljrd. euro 2008. gada.
So picaugumu galvenokart noteica lielais
nodro$indjuma papildu apjoms, ko darfjuma
partneri izmantojusi Eurosisttma péc finansu
satricinajuma saksanas (sk. 44. att.). Ka liecina

nodroS§inajuma un FEurosisttmas darfjuma
partneru  kreditu  atlikuma salidzinajums,
noguldita nodro§inajuma, kas netiek

izmantots monetaras politikas kreditoperaciju
nodro§inasanai, Tpatsvars kopuma tikai nedaudz
palielinajas. Tas norada, ka nodroSinajuma
pietickamiba nav bijusi sisteémisks skérslis
Eurosistémas darijuma partneriem, neraugoties
uz to, ka refinanséSanas operacijas sanemtas
likviditates apjoms pieauga.

Kas attiecas uz izmantota nodrosinajuma
struktiiru, ar aktiviem nodroSinatu vertspapiru
vidgjais Tpatsvars palielinajas no 16% 2007. gada
Iidz 28% 2008. gada, parspgjot nenodrosSinatas
banku obligacijas ka lielaka aktivu kategorija,
kas izmantota Eurosisttma ka nodro$inajums.
Nenodrosinato banku obligaciju tpatsvars vidgji
veidoja nedaudz mazak par 28% no 2008. gada
izmantota nodro$inajuma. Netirgojamo aktivu
vidg&jais Tpatsvars palielingjas no 10% 2007. gada
lidz 12% 2008. gada. Savukart centralas valdibas
obligaciju vidgjais Tpatsvars saruka no 15%
2007. gada Iidz 10% 2008. gada. Jaunas aktivu
kategorijas, kuras uz laiku bija atbilstosas,
veidoja 3% no kop€ja izmantotd tirgojama
nodro$inajuma.



RISKA VADIBAS JAUTAJUMI

Eurosistéma mazina darfjuma partneru saistibu
neizpildes risku Eurosist€mas kreditoperacijas,
pieprasot darfjuma partneriem sniegt pietickamu
nodrosindgjumu. Tomér Eurosistéma joprojam ir
paklauta vairakiem finanSu riskiem, t.sk.
kreditriskam, tirgus un likviditates riskam, ja
kads darfjuma partneris nespgj pildit savas
saistibas. Turklat Eurosistéma paklauta valtitas
riskam likviditati palielinosas operacijas arvalstu
valiitas pret euro denomintu nodroSinajumu,
pieméram, tadas, kuras veiktas 2008. gada. Lai

samazinatu Sos riskus Iidz pienemamam
limenim,  Eurosisttma  nosaka  augstus
kreditstandartus aktiviem, kurus pienem par
nodro$inajumu, katru dienu noverte

nodro$indgjumu un pieméro atbilstoSus riska
kontroles  pasakumus.  Eurosisttma  ka
piesardzibas pasakumu izveidojusi droSibas
rezervi potenciala deficita gadijumiem, ko
varétu radit ar tadu nodroSinajumu saistitu
problému risinasana, kas sanemts no pieciem
konkrétiem  darfjuma  partneriem,  kuri
2008. gada nesp€ja izpildit savas saistibas.
Drosibas rezerves apjoms katru gadu tiks
parskatits 11dz nodroSinajuma atsavinasanai un
saskana ar sanacijas prospekta noteikumiem.!
Kopuma kredttoperaciju finansu riskus noverte
kvantitativi un par tiem regulari zino ECB
lémégjinstiticijam.

Reizi divos gados tiek parskatiti Eurosisteémas
kreditoperaciju riska kontroles pasakumi. Sie
riska kontroles pasakumi tiek pieméroti aktiviem,
ko Eurosisttmas darfjuma partneri izmanto
ka nodroSinajumu kreditiem, ko Eurosistéma
nodroSina savas atklata tirgus operacijas un
aizdevumu iesp€jas uz nakti un dienas ietvaros
izsniegta kredita veida maksajumu sisteémas
vajadzibam. Pilniba saglabdjot principu, ka
tieck pienemts plass nodroSingjumu Kklasts,
péc 2008. gada parskata, ko sniedz reizi divos
gados, tika veikti dazi tehniski Eurosistemas
kreditoperaciju  riska  kontroles  sist€mas
uzlabojumi. Tie atspogulo arl metodologijas
principu uzlabojumus, atbilstoso aktivu tirgus
un likviditates riska iezimju novértgjumu, to,
ka darfjuma partneri reali izmanto atbilstoSos
aktivus, un jaunas norises attieciba uz finansu

instrumentiem. Tie tika izsludinati 2008. gada
4. septembri un stajas spéka 2009. gada
1. februari.

Minéto uzlabojumu konteksta tika parskatiti
ar aktiviem nodroSinatu  vertspapiru  un
nenodro§inatu banku obligaciju novertgjuma
diskonti. Turklat tika paplasinats aizliegums
iesniegt nodroSinagjumu, ko izdevusi vai
garant&jusi ar darfjuma partneri —iesniedz&ju ciesi
saistTti uznémumi, ietverot pasas cieSo saiknu
formas, kadas var rasties, par nodrosinajumu
izmantojot ar aktiviem nodro$inatus vertspapirus.
Sakot ar 2009. gada 1. februari, tiek pieprasita
pastiprinata  caurredzamiba ar  aktiviem
nodro$inatu  vertspapiru kreditnovertejumiem,
ko izsniedz atbilstosa aréja kreditnovertéjuma
iestade.

Visbeidzot, FEurosistémai, ja nepiecieSams,
ir iesp&a ierobezot vai izslégt noteiktu
aktivu izmantoSanu par nodroSinajumu tas
kreditoperacijas (arT atsevisku darfjuma partneru
ITmen(), lai nodroSinatu pietieckamu Eurosisteémas
aizsardzibu pret risku saskana ar ECBS Statiitu
18.1. pantu.

1.2. VALUTAS MAINAS DARIJUMI

Eurosistema 2008. gada valiitas tirgli neveica
ar monetaro politiku saistitas intervences. ECB
vallitas mainas darjjumi bija saistiti tikai ar
ieguldijumu aktivitatém. Turklat ECB neveica
valiitas mainas darfjumus ar tam valiitam, kuras
piedalas VKM II. Pastaviga vienoSanas starp
ECB un SVF par SVF Specialo aizpgmuma
tiesibu (SDR) darfjumu veikSanas ECB varda
veicinasanu ar citiem SDR turétajiem 2008. gada
tika izmantota 17 gadijumos.

2008. gada turpinoties finansu tirgus svarstibam,
Eurosistéma veica ar1 73 operacijas saistiba
ar Federalo rezervju sisttmas ASV dolaru
terminizsolu iesp&u (57 reversos darfjumus
pret atbilstoSu nodro§inajumu un 16 euro un
ASV dolaru mijmainas darfjjumus), nodrosinot

1 Sikaku informaciju sk. 2009. gada 5. marta pazinojuma presei.
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Eurosistemas darfjuma partneriem likviditati
ASV dolaros, un 15 Sveices frankus nodroginosas
operacijas sadarbiba ar Sveices Nacionalo banku
(stkaku informaciju sk. 10. ielikuma).

1.3. IEGULDIJUMU AKTIVITATES

ECB ieguldijumu aktivitates tiek organiz&tas
ta, lai nodroSinatu, ka, piepemot l€mumus
par ieguldljumiem, nevar izmantot nekadu
iek$gjo informaciju par centralas bankas
politikas TstenoSanas pasakumiem. Noteikumu
un procediru kopums, t.s. Kinas miiris,
noskir ieguldjumu aktivitates iesaistitas
struktlirvienibas no paréjam strukttirvienibam.

AREJO REZERV)JU PARVALDISANA

Sakotngji ECB argjo rezervju portfelis tika
izveidots, izmantojot euro zonas NCB argjo
rezervju aktivu parvedumus. Laika gaita portfela
sastavs atspogulo ieguldtto akttvu tirgus vertibas
parmainas, ka ari ECB valtitas mainas un zelta
operacijas. ECB argjo rezervju galvenais mérkis
ir nodrosinat, lai Eurosistémai nepiecieSamibas
gadijuma vienmér butu pietickami daudz likvidu
resursu valiitas politikas operaciju veikSanai to
valstu valutas, kuras nav ES dalibvalstis. ECB
argjo rezervju parvaldiSanas mérki to svariguma
seciba ir likviditate, dro$iba un atdeve.

ECB argjo rezervju portfeli 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
Eurosistemas ieguldijumu operaciju efektivitati,
kops 2006. gada janvara darbojas "valiitu
specializacijas modelis". Saskana ar §o modeli
katrai NCB iedalita kada dala no ASV dolaru
vai Japanas jenu portfela, bet divas NCB paslaik
parvalda divas dalas.? 2008. gada tika Tstenotas
tadas divas jaunas vienoSanas, kas lauj
konkrétam NCB apvienot savu ECB argjo
rezervju dalu parvaldiSanas aktivitates — kops
2008. gada janvara Central Bank of Cyprus tas
apvienojusi ar Bank of Greece un Bank
Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta — ar
Central Bank and Financial Services Authority
of Ireland. Kops 2009. gada janvara Ndrodna
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banka Slovenska ka ECB agents parvalda ASV
dolaru portfeli.

2008. gada laika ECB kopuma pardeva
30 t zelta. Tas pilniba atbilda ECB 2004. gada
27. septembri parakstitajam Centralo banku
noligumam par zeltu. Visi iep€mumi no
zelta pardoSanas tika pievienoti ASV dolaru
portfelim.

ECB firie argjo rezervju aktivi’® saskapa ar
pasreizgjiem valiitu kursiem un tirgus cenam
palielinajas no42.8 mljrd. euro 2007. gada beigas
lidz 49.5 mljrd. euro 2008. gada beigas (t.sk.
38.5 mljrd. euro bija arvalstu valtitas — Japanas
jenas un ASV dolaros —, bet 11 mljrd. euro —
zelta un SDR). Piemérojot 2008. gada beigu
valutu kursus, ASV dolaros denominétie
aktivi veidoja 77.5% mno arvalstu vallitas
rezervém, savukart Japanas jenas denominéto
aktivu Tpatsvars sasniedza 22.5%. Arvalstu
valiitu portfela vertibas pieaugums par 19.9%
galvenokart atspoguloja portfela parvaldisanas
pasakumu rezultata giito kapitala pieaugumu
un procentu ienakumus, Ipasi attieciba uz ASV
dolaros denominétiem aktiviem. Japanas jenas
un ASV dolara kursa palielinasanas attieciba
pret euro (attiecigi par 30.8% un 5.8%) arl
veicinaja valitu portfela vértibas kapumu.
Visbeidzot, ECB arvalstu valltas rezerves
pieauga ar1 tapéc, ka tika iegulditi jau ming&tie
ien@mumi no zelta pardosanas. Gan zelta, gan
SDR turgjumu veértiba 2008. gada palielinajas
aptuveni par 2.6%, lai gan gada laika tika
pardots 30 t zelta. So palielinajumu galvenokart
noteica zelta kursa paaugstinasanas 2008. gada
aptuveni par 9.4% euro izteiksmé. ECB argjas
rezerves nebija zaud&jumu sakara ar ieguldijumu
darfjuma partneru saistibu neizpildi.

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

3 Tirie argjo rezervju aktivi tiek aprékinati §adi: oficialie rezervju
aktivi minus vallitas mijmainas darfjumu tira faktiska tirgus
vertiba plus rezidentu piesaistitie noguldfjumi arvalstu valiita
minus nakotné paredzEtas neto parmainas arvalstu valitas
tur€jumos saistiba ar repo un nakotnes darfjumiem. Sikaku
informaciju par datu avotiem sk. www.ecb.europa.eu/stats/
external/reserves/templates/html/index.en.html.



2008. gada to atbilstoSo instrumentu saraksts,
kuros varieguldit ECB argjas rezerves, saglabajas
nemainigs. 2008. gada tika regulari izmantoti
procentu likmju mijmainas darjjumi, ko ieviesa
2007. gada beigas. 2008. gada tika pabeigts
sagatavos$anas darbs, lai izveidotu automatisku
vertspapiru aizdevumu programmu ECB ASV
dolaros denominétiem aktiviem. Paredzams, ka
programma tiks uzsakta 2009. gada, lai gan tas
atkarigs no attiecigas tirgus situacijas.

PASU LIDZEKLU PARVALDISANA

ECB pasu Iidzeklu portfeli veido ECB
apmaksata kapitala iegulditas dalas, ka arl
laiku pa laikam vispargjo rezervju fonda turétas
summas un uzkrajumi vallitas kursa, procentu
likmju un zelta cenas riskiem. Sa portfela mérkis
ir nodrosinat ECB ar ienakumiem darbibas
izdevumu segSanai. Pasu lidzeklu parvaldiSanas
merkis ir palielinat gaidamos ienakumus
saskana ar bezzaud&jumu nosacijumu noteikta
konfidences Itmeni. Portfelis ir ieguldits euro
denomingtos fikseta ienakuma aktivos.

Portfela vertiba faktiskajas tirgus cenas pieauga
no 9.3 mljrd. euro 2007. gada beigas lidz
10.2 mljrd. euro 2008. gada beigas. Tirgus
vertibas palielinasanos noteica 2005. gada

izveidota ECB wuzkrajuma valitas kursa,
procentu likmju un =zelta cenas riskiem
ieguldiSana pasu lidzeklu portfeli, ka ar1

ienakumi no ieguldijumiem un Central Bank of
Cyprus un Bank Centrali ta' Malta/Central Bank
of Malta iemaksas ECB kapitala un rezerves péc
euro ieviesanas Kipra un Malta.

2008. gada tika nedaudz paplasinats nodrosinato
obligaciju un nenodrosinato seniorobligaciju
atbilstoSo emitentu saraksts, turklat nebija
zaudGjumu sakara ar ieguldijumu darfjuma
partneru saistibu neizpildi.

RISKA VADIBAS JAUTAJUMI

Finansu riski, kam ECB paklauta, veicot
ieguldijumu aktivitates, tiek stingri kontrol&ti un
verteti, lai tie neparsniegtu ECB lemgjinstiticiju
noteiktos Iimenus. Sadam nolikam pastav
detalizeta ierobezojumu struktira, un Sie
ierobezojumi katru dienu tiek kontroléti.

Regulara parskatu sniegSana nodroSina to, ka
visi akcionari sanem pietickamu informaciju par
So risku Itmeni.

2008. gada ECB turpindja uzlabot savu
ieguldijumu operaciju riska vadibas sisteému,
moderniz&jot IT sisttmas un precizgjot
kreditriska metodologiju. Izradijas, ka kopgja
sistéma, sakoties finanSu krizei, ir noturiga
un nav piedzivoti nekadi zaudejumi sakara ar
darTjuma partneru vai emitentu saistibu neizpildi.
Turklat dala no centieniem atbalstit modernas
aktivu stratégiskas izvietosanas metodologijas
attistibu centralajas bankas bija ECB sadarbiba
ar Pasaules Banku un Starptautisko norékinu
banku 2008. gada 24. un 25. novembrl
Frankfurté centralo banku un valsts investiciju
fondu vaditajiem organizéta pirma konference
par aktivu strat€gisko izvieto$anu.

Viens no raditajiem, ko izmanto tirgus riska
kontrolei, ir valiitas riska kvantitativais raditajs
(Value-at-Risk; VaR), kas nosaka aktivu
portfela zaud&umus, kuri netiks parsniegti
noteikta perioda beigas ar noteiktu varbutibu.
Sa raditaja vertiba ir atkariga no vairakiem ta
aprékina izmantotajiem parametriem, konkréti,
konfidences limena, laika posma ilguma un
apliikota perioda, kas izmantots, lai noteiktu
aktivu cenu svarstigumu. Pieméram, aprékinot
So raditaju ECB ieguldfjumu portfelim
2008. gada 31. decembri, par parametriem
izmantojot 95% konfidences Itmeni, viena gada
laika periodu un viena gada aplikoto periodu
aktTvu cenu svarstigumam, rezultata ieglist VaR
9 185 milj. euro. Aprékinot So pasu raditaju,
bet viena gada aplikota perioda vieta nemot
piecus gadus, rezultats ir VaR 5 823 milj. euro.
Lielako dalu tirgus riska nosaka vallitas un
zelta cenas risks. Zemais procentu likmju riska
limenis atspogulo ECB ieguldijumu portfelu
saméra zemo korig€to procentu riska indeksu
2008. gada.
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2. MAKSAJUMU UN VERTSPAPIRU NOREKINU

SISTEMAS

Statiitos  Eurosistémai noteikts uzdevums
veicinat maksajumu sisttmu raitu darbibu.
Eurosistémas galvenais $a uzdevuma (papildus
parraudzibas  funkcijai; sk. 4. nodalas
4. sadalu) izpildes instruments ir maksajumu
un vertspapiru norékinu veikSanas iespgju
nodroSinasana. Tapéc Eurosisttma izveidoja
Eiropas Vienoto automatizéto reala laika bruto
norekinu sistému, kas pazistama ka TARGET,
liela apjoma un steidzamiem maksajumiem
euro. Tehniski decentralizéto pirmas paaudzes
sisttmu pakapeniski aizstaja ar otras paaudzes
sisttmu (TARGET?2), kuras darbiba pamatojas
uz vienotu tehnisko infrastruktiiru (vienoto
platformu; SSP). Eurosisteémas tiTs centralas
bankas — Banca d'ltalia, Banque de France un
Deutsche Bundesbank — kopigi nodroSina SSP
un Eurosistemas varda organizé tas darbibu.
Migracija uz TARGET?2 sakas 2007. novembr1
un tika pabeigta 2008. gada maija.

Nodro$inajuma mobilizacijas joma Eurosisteéma
un tirgus piedava vairakas iespgjas, lai veicinatu
nodro§indjuma izmantoSanu arpus atsevisku
valstu robezam. Eurosistéma kopa ar tirgus
dalibniekiem 2008. gada turpinaja darbu pie
TARGET2 vértspapiriem (T2S) izstrades, lai
sniegtu vertspapiru norckinu pakalpojumus,
izmantojot centralas bankas naudas Iidzeklus
un Eiropas vienoto tehnisko platformu ar
saskanotiem procesiem un procediiram. Padome
paslaik tiek precizetas projekta tehniskas detalas.
T2S euro zona saskanos vertspapiru darfjumu
iekSzemes un parrobezu norékinu veikSanu,
izmantojot centralo banku naudas lidzeklus.

2.1. TARGET SISTEMA

TARGET ir svariga nozime vienotas
monetaras politikas Tstenosana un euro naudas
tirgus darbiba. TARGET sniedz norekinu
pakalpojumus realaja laika, izmantojot centralas
bankas naudas lidzeklus, un nodro§ina plasu
tirgus segumu. Saja sistéma tiek apstradati liela
apjoma un steidzami darfjumi un piesaistiti
arT dazadi citi maksajumi. TARGET pieejama
maksajumu veikSanai euro starp §Ts sist€mas
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dalibniec€m bankam, nenosakot maksimala vai
minimala apjoma limitu. Sadus parvedumus
var veikt gan starp vienas dalibvalsts bankam
(dalibvalsts iek§zemes maksajumu pliisma),
gan starp dazadu dalibvalstu bankam (starp
dalibvalstim veikto maksajumu plisma).

MIGRACIJA UZ TARGET2

TARGET sisttma saka darbibu péc euro
ievieSanas — 1999. gada 4. janvari. Sakotngji
So sisttmu veidoja 15 valstu reala laika bruto
norékinu sistémas (RTGS) un ECB maksajumu
mehanisms (EMM). Neraugoties uz TARGET
veiksmigo darbibu, Sai sistémai bija dazi trikumi,
ko izraisija tas neviendabigais tehniskais
risingjums un decentralizéta struktira. Lai
risinatu $os jautajumus un rip&tos par turpmako
euro zonas paplasinasanos, Eurosist€éma
2002. gada oktobr uzsaka TARGET2 projektu.

Izstradajot TARGET?2, Eurosisteémas mérkis bija
radit racionalu sakotngjas TARGET sistémas
versiju, kas labak atbilstu lietotaju vajadzibam,
nodrosinot saskapotu pakalpojumu Ilimeni
un saskapotu cenu noteikSanas mehanismu
un izmaksu efektivitati. TARGET2 tika ari
izstradata, lai elastigi un laikus reag€tu uz
nakotnes noris€m, piem&ram, euro zonas un ES
paplasinasanos.

TARGET?2 sistema saka darbibu 2007. gada
19. novembri, kad pirmas grupas valstis
(Austrija, Kipra, Latvija, Lietuva, Luksemburga,
Malta, Slovénija un Vacija) veica migraciju,
pievienojoties SSP. Sis pirmais posms bija oti
veiksmigs un apstiprinaja uzticamibu TARGET2
platformai, kura p&c sakotngjas migracijas skaita
un apjoma zina tika veikti jau attiecigi 50% un
30% no TARGET kopgjas maksajumu pliismas.

Migracijas otras grupas valstis (Belgija,
Francija, Irija, Niderlande, Portugale, Somija un
Spanija) veiksmigi pievienojas SSP 2008. gada
18. februarl un pedgjas grupas valstis (Danija,
ECB, Griekija, Igaunija, Italija un Polija) —
19. maija. Centralo banku Tstenotas rlpigas
kontroles rezultata visi ar migraciju saistitie visu
lietotaju testeéSanas pasakumi tika veiksmigi un
laika pabeigti. No 2007. gada novembra Iidz



2008. gada maijam tika izstradatas procediras,
lai tiem lietotajiem, kam migracijas datums
noteikts velak (un tapéc tie vel joprojam
darbojas pirmas paaudzes TARGET sistéma),
nodroSinatu efektivu sadarbibu ar lietotajiem,
kas jau pievienojusies TARGET2 vienotajai
platformai. SeSu meneSu migracijas process
bija loti raits un neizraisija nevienu darbibas
traucgjumu.

TARGET DARBIBA

2008. gada TARGET sisttma funkciongja
raiti un turpinajas euro veikto maksajumu
skaita pieaugums. Sist€mas tirgus dala bija
stabila. TARGET veikti 90% no liela apjoma
euro maksajumu sistémas veikto maksajumu
kopapjoma. TARGET sisttma vidgji katru
dienu apstradato maksajumu skaits un apjoms
palielinajas attiecigi par 1% un 10% (attiecigi
Iidz 369 966 un 2 667 euro). 2008. gada
22. decembr1 TARGET sasniedza maksimumu
(576 324 darfjumi) — sistemas visu laiku
augstako Itmeni. 11. tabula sniegts parskats
par maksajumu plismu TARGET sistema
2008. gada salidzinajuma ar ieprieksgja gada
plasmu.

2008. gada TARGET kopgja pieejamiba,
ti., apjoms, kada dalibnieki vargja izmantot
TARGET sistemu tas darba laika bez darbibas
traucgjumiem, sasniedza 99.79%. Jaatzime,
ka S$is ir augstakais raditajs kopS TARGET
darbibas sakuma 1999. gada un migracijai
uz TARGET2 nebija negativas ietekmes uz
sisttmas pieejamibu. TARGET2 vienotaja
platforma piecas mintte€s apstradati vairak
neka 99.76% maksajumu. TARGET2 lietotaju
sniegtais sistémas darbibas novertgjums ir loti
pozitivs.

Lidz 2008. gada decembrim 900 tieSo
dalibniecku TARGET2 vienotaja platforma
uzturgja RTGS kontu. Tas ir mazak neka
1 072 tieSie dalibnieki, kuriem migracijas
sakuma bija konti pirmas paaudzes TARGET
sisttma. To nosaka divi galvenie iemesli.
Pirmkart, vairakas kreditiestades parskatija savu
tieSo daltbu migracijas laika un ta vieta izvelgjas
pievienoties netiesi, izmantojot tieSo daltbnieku.

Il. tabula. Maksajumu plusma TARGET"

Parmainas
Darijumu skaits 2007 2008 (%)
Kopuma
Kopa 93375701 94711380
Dienas vidgjais
raditajs 366 179 369 966 1.03
Dalibvalstu iek§zemes maksajumi?
Kopa 72574446 69 212 880
Dienas vidgjais
raditajs 284 606 270363 -5.00
Starp dalibvalstim veiktie maksajumi
Kopa 20801255 25498 500
Dienas vidgjais
raditajs 81574 99 604 22.10
Apjoms Parmainas
(mljrd. euro) 2007 2008 (%)
Kopuma
Kopa 616 731 682 780
Dienas vidgjais
raditajs 2419 2667 10.28
Dalibvalstu iek§zemes maksajumi?
Kopa 395412 466 572
Dienas vidzejais 1551 1823 17.54
raditajs
Starp dalibvalstim veiktie maksajumi
Kopa 221319 216 208
Dienas vidgjais
raditajs 868 845 -2.69
Avots: ECB.

1) 2007. gada bija 255 darbadienas un 2008. gada —
256 darbadienas.
2) Ietverti attalinatie dalibnieki.

Otrkart, TARGET2 bankam radija spécigu
stimulu racionalizét banku euro likviditates
parvaldibu, centraliz§jot to mazaka skaita
RTGS kontu. Kopgjais to banku (t.sk. filialu un
meitasuznémumu) skaits, pie kuram visa pasaulé
var versties, izmantojot TARGET?2, joprojam ir
stabils (aptuveni 52 000).

ATTIECIBAS AR TARGET2 LIETOTAJIEM

Izstrades gaita TARGET2 labveligi ietekméja
Eurosisttmas un nakamo sistémas lictotaju
aktiva sadarbiba. Ta nozimigi uzlaboja izpratni
par tirgus prasibam un bija bitiska, nodrosinot
raitu migracijas procesu un to, ka liela dala
lietotaju So sist€mu pienéma.

Sadarbiba turpinajas arT p&c migracijas posma
beigam. Eurosistéma uztur cieSas saiknes ar
TARGET2 lietotajiem — 2008. gada notikusas
regularas euro zonas NCB un attiecigo valstu
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TARGET2 lietotaju grupu s&des. Turklat
TARGET2 darbibas jautajumu apsprieSanai
notika regularas Eurosisttmas TARGET2 darba
grupas un Eiropas Banku nozares TARGET
darba grupas kopigas sédes. Stratégiskos
jautagjumus risinaja diskusija Euro maksajumu
strat€gijas kontaktgrupa, ko veido komercbanku
un centralo banku augstakie parstaviji.

ARPUS EURO ZONAS ESOSO VALSTU
PIEVIENOSANAS TARGET

Visas euro zonas valstis piedalas TARGET, jo
§Ts sistemas lietoSana ir obligata, veicot euro
operacijas ar Eurosisttmu. TARGET ari ir
brivpratigi pieejama arpus euro zonas esosajam
dalibvalstim, lai $ajas valstls veicinatu euro
denominétu darfjumu norékinus. * Kad Kipra un
Malta 2008. gada 1. janvari ieviesa euro, Central
Bank of Cyprus, Bank Centrali ta' Malta/
Central Bank of Malta un So valstu attiecigie
lietotaji jau izmantoja TARGET sistemu.
Saistiba ar Slovakijas pievienoSanos euro zonai
2009. gada 1. janvarl Narodna banka Slovenska
arl pievienojas Sai sistémai.

TURPMAKAS NORISES

Paredzets katru gadu nodrosSinat jaunu SSP
versiju, kas TARGET2 lictotajiem sniegs
dazadus uzlabojumus un jaunas iezimes. So
gada programmatiiras versiju saturu noteiks péc
plasas sabiedriskas apsprieSanas ar lietotajiem.
Pirmo SSP gada versiju ieviesa 2008. gada
17. novembri. Tas saturu galvenokart noteica
SWIFT jauna standarta versija, ko ieviesa taja
pasa diena. Pielaujot izn@mumu, 2009. gada
planots izstradat divas versijas. Pirma (maija)
uzlabos sadarbibu ar specializEtajam sistémam,
1pasi laujot veikt nor€kinus starp centralajiem
vertspapiru  depozitarijiem (CVD). Otraja
programmatiiras versija novembrT tiks ieklauti
dazadi citi uzlabojumi, ko ltgusi lietotaji.

2.2. TARGET2 VERTSPAPIRIEM

Eiropas vertspapiru norékinu tirgus vel joprojam
ir Joti sadrumstalots, lai gan vérojamas zinamas
pozitivas tendences — lielaka konsolidacija un
sadarbiba. Daudzu nor€kina sistému esamiba
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arT nozimg, ka ES parrobezu darfjumu norékinu
izmaksas ir daudz augstakas, neka tas ir
iek§zemes darfjumiem vai darfjumiem ASV.
Vienlaikus picaug pieprasijums péc integrétas
Eiropas vertspapiru norékinu infrastruktiras.

Eurosistema 2006. gada sniedza prieksSlikumu
par T2S ka esosas norekinu infrastruktiiras
sadrumstalotibas risindgjumu. ST sistéma bis
vairaku valiitu norékinu sisttma. Ta bus
Eurosisttmas 1paSums, un Eurosistéma to
izmantos; ST sisttma laus Eiropas CVD veikt
vertspapiru  darfjumu norékinus, izmantojot
centralo banku naudas lidzeklus. CVD, kas
taja piedalisies, uzturs tiesiskas attiecibas ar
saviem klientiem un turpinas pildit vertspapiru
glabasanas un notarialas funkcijas. T2S
nodro§inas vienotu tehnisko platformu, kas
laus visus ES vertspapirus apmainit pret euro
un citam valitam, kas taja piedalas, izmantojot
standartiz€tus procesus un sazinas Iidzeklus.
Turklat T2S bitiski samazinas dalibnieku
likviditates vajadzibas un paklautibu finansu
riskiem, sniedzot tadas iesp&jas ka automatisku
nodro§indgjumu  (ti., pret nodros$inajumu
automatiski dienas ietvaros izsniegtu kreditu,
izmantojot centralas bankas naudas lidzeklus,
ja pirc€jam nav pietickami daudz lidzeklu,
lai veiktu vertspapiru darfjumu norékinus),
nepartrauktuoptimizaciju, apstrades mehanismus
un iespgju veikt norekinus nakts laika. Iespgja
viena vienotaja platforma veikt visu ES
vertspapiru darfjumu norékinus, izmantojot
centralas bankas naudas lidzeklus, noversis
finanSu risku TstenoSanos, ar ko dalibnieki
paslaik var saskarties, veicot norékinus starp
CVD. Tadgjadi T2S palielinas nodrosinajuma
parvaldibas efektivitati, laus dalibniekiem
optimizet savu finans€jumu visos ES aktivos un
veicinas finansu sisteémas stabilitati.

T2S Konsultativa grupa® 2007. gada decembri
pabeidza T2S lietotaju prasibu projekta pirmo
versiju, kura aprakstitas TpaSibas, kadas T2S
janodrosina CVD un finansu tirgus dalibniekiem.

4 2008. gada TARGET pievienojas §adas arpus euro zonas esosas
valstis: Danija, Igaunija, Latvija, Lietuva un Polija.

5 T2S Konsultativo grupu veido NCB un CVD parstavji, ka arl
tirgus dalibnieki.



ECB saskanoja $o procesu un projekta izstradé
uznémas galveno lomu. Sabiedriskai apsprieSanai
Eurosistema 2007. gada 18. decembrT publicgja
$o lietotaju prasibu projektu un ckonomiskas
ictekmes analizes metodologiju.

Pamatojoties uz sabiedriskas apsprieSanas gaita
sanemtajam atsauksmém, Konsultativa grupa
pabeidza lietotaju prasibu izstradi. Padome
2008. gada 23. maija uzaicinaja visus Eiropas
CVD pievienoties T2S iniciativai, sniedzot tiem
stku informaciju par lidz S§im veikto darbu.

Visi euro zonas CVD pauda vElmi atkariba
no konkrétiem nosacljumiem izmantot T2S
platformu, tiklidz ta uzsaks darbibu. Turklat
Danijas CVD un Danmarks Nationalbank
noradija, ka tie vélas izmantot T2S gan Danijas
kronas, gan euro denominétu vertspapiru
darfjumu norkiniem. Zviedrijas, Sveices un
Lielbritanijas CVD izteikusi nodomu piedalities
euro norgkinos. Nemot véra Eiropas CVD
pausto plaso atbalstu, Padome 2008. gada
17. jalija oficiali uzsaka T2S projektu, paredzot
T2S platformas ievieSanu (v€lakais) Iidz
2013. gadam. Padome ari apstiprindja lietotaju
prasibu galigo versiju un uzdeva Deutsche
Bundesbank, Banco de Espaiia, Banque de
France un Banca d'ltalia veikt T2S tehnisko
izstradi un nodrosinat tas darbibu.

Ka paredzets specifikaciju posma vadibas
pamatprincipos, péc tam tika izveidota jauna
Konsultativa grupa, kas ietvéra centralo banku,
CVD un lietotaju parstavjus vienada skaita.
Grupas séde pirmo reizi notika 2008. gada
oktobrT, kad ta izveidoja seSas apaksgrupas T2S
darba pliismas organizés$anai. Divas apaksgrupas
pieversusas saskanosanas jautajumiem,
viena — procesa efektivitatei un citas —
korporativajai darbibai. Tiek arT nodroSinata
koordinacija  ar  esoSajam  saskanoSanas
iniciativam, 1pasi ar Eiropas Komisijas
(piem@ram, Kliringa un norgkinu konsultativas
uzraudzibas ekspertu grupa II un Juridiskas
noteiktibas grupa) veikto darbu.

Tapat arT 2008. gada saistiba ar T2S lietotaju
prasibam ieviests parmainu vadibas process un,

pamatojoties uz lietotaju prasibam, sakts T2S
vispargjo funkcionalo specifikaciju noteiksanas
process. ECB sniedza konsultacijas arpus euro
zonas esoSo valstu centralajam bankam, lai
palidz&tu tam kopa ar vietéjiem CVD un tirgus
dalibniekiem izlemt, ieklaut vai neieklaut savas
valiitas T2S. Lietuvas CVD un Lietuvos bankas
Iidz 2008. gada beigam bija apliecinajusi
savu nodomu T2S sisttma veikt vertspapiru
darfjumu litos un euro norékinus. Bulgarijas,
Igaunijas un Rumanijas CVD arT noradija, ka
vélas izmantot T2S savu euro veikto darTjumu
norékiniem. Tiesiskas un ligumiskas vienosanas
tiek gatavotas arT starp iesaistitajiem CVD un
Eurosistemu.

2.3. NODROSINATU DARIJUMU NOREKINU
PROCEDURAS

Atbilstosos aktivus var izmantot ne tikai
iek§zemes darfjumiem, bet arT arpus atsevisku
valstu robezam, lai nodroSinatu Eurosist€émas
visu veidu kreditoperacijas. Kops euro ieviesanas
nepartraukti pieaug parrobezu nodroSinajuma
izmanto$ana. 2008. gada decembr Eurosistémas
turgjuma esoSa parrobezu nodroSinajuma
apjoms pieauga Iidz 861 mljrd. euro (ieprieksgja
gada decembri — 683 mljrd. euro). Parrobezu
nodro$inajums 2008. gada beigas kopuma
veidoja 45.0% no kopéja Eurosisteémai sniegta
nodrosinajuma.

Nodrosinajuma parrobezu mobilizacijai
pieejami divi galvenie kanali. Tie ir — centralo
banku korespondentattiecibu modelis (CCBM),
ko nodroSina Eurosisttma, un atbilstoSas
saiknes starp euro zonas vertspapiru norékinu
sisttmam (VNS).

EUROSISTEMAS NODROSINAJUMA PARVALDIBAS
PAKALPOJUMI

CCBM joprojam ir galvenais parrobezu
nodrosinajuma parveduma kanals Eurosisteémas
monetaraja politika un dienas ietvaros izsniegta
kredita operacijas. Ta ieguldijums bija 36.7%
no kopgja Eurosisttmai 2008. gada sniegta
nodrosinajuma. 2008. gada beigas to aktivu
apjoms, kuri atrodas glabasana, izmantojot
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CCBM, sasniedza 713 mljrd. euro (2007. gada
beigas — 558 mljrd. euro).

CCBM struktiira parskatita, lai taja vartu
integréties jaunas euro zonas valstis. Saja
sakara, Slovakijai pievienojoties euro zonai,
parakstits CCBM ligums ar Ndrodnd banka
Slovenska.

Neraugoties uz CCBM veiksmigo darbibu un
finanSu integracijas butisku veicinasanu, ta
mehanismam ir dazi trikumi, kas galvenokart
saistlti ar apstakli, ka tas bija veidots ka
pagaidu risinajums un ta pamata ir minimalas
saskanotibas princips. So trikumu un parrobezu
nodro$inajuma nozimes palielinasanas dgl
Padome 2007. gada 8. marta noléma parskatit
Eurosistémas  pasreiz€jas  nodroSinajuma
parvaldibas Tstenosanas procediiras un izveidot
Eurosistémai  jaunu vienotas platformas
nodrosinajuma parvaldibas sisteému, sauktu par
Centralo banku nodroSinajuma parvaldibu jeb
CCBM2. Izmantojot sabiedrisko apsprieSanu
un ad hoc sedes, CCBM2 principu un lietotaju
prasibu definéSana iesaistja tirgus dalibniekus.

Nemot veéra Eurosistémas iniciativas pozitivo
noveértéjumu, Padome 2008. gada 17. julija
noléma istenot CCBM2 projektu. Eurosistémas
varda Nationale Bank van Belgié/Banque
Nationale de Belgique un De Nederlandsche
Bank uzdeva veikt CCBM2 izstradi un
nodroSinat sistemas darbibu, lai ta tiktu ieviesta
pirms vai (velakais) vienlaikus ar T2S.

CCBM2 meérkis ir nodrosinajuma parvaldibai
konsolidét Eurosisteémas icks€jas siste€mas,
tadejadi uzlabojot to efektivitati. IpaSi tas
mérkis ir noverst pasreiz&jas sist€émas trilkumus,
ja tas iesp&jams, optimiz€jot nodroSinajuma
mobilizacijas izmaksas un uzlabojot
likviditates parvaldibu. CCBM2 darbibas
apjoms parsniedz pasreiz€jas CCBM darbibu,
jo S§T sisttma nodroSinas vienotu procediiru
kopumu ar saskagotiem pakalpojumiem,
lai sniegtu un piepemtu visus iekSzemes un
parrobezu darfjumos izmantotos atbilstoSos
nodroSinajumus (vertspapirus un netirgojamos
aktivus).
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Euro zonas valstu NCB daliba CCBM2 bis
brivpratiga, un tiks Tstenota modulara pieeja.
CCBM2 ietvers vairakus modulus, bet tikai viens
no tiem — zinojuma marsrutéSana — biis obligats
tam NCB, kas piedalas CCBM2. Sis obligatais
modulis nodrosinas standartiz&tu Eurosistémas un
darTjuma partneru sadarbibu. Joprojam bis iespgja
izveleties citus modulus, kas nodroSina tirgojamo
un netirgojamo aktivu faktisko apkalposanu. Sada
modulara pieeja nodrosina NCB elastibu, izvEloties
tos CCBM2 modulus, kas atbilst konkréto banku
un attieciga tirgus vajadzibam. CCBM2 vargs
pieméroties Eurosisttmas nodro$inagjuma un
darbibas principu parmainam, ka arT raiti un laikus
pielagoties tirgus norisem.

Projekta pasSreizgja posma Eurosistema izstrada
detalizetas specifikacijas lietotajam, pamatojoties
uz apstiprinatajam lietotaju prasibam . Nakamajos
CCBM2 projekta posmos Eurosistéma uzturs
atklatu dialogu ar tirgus dalibniekiem.

NACIONALO VERTSPAPIRU NOREKINU SISTEMU
ATBILSTOSAS SAIKNES

Nacionalas VNS var saistit ligumiskas
vieno$anas un operativa kartiba, kas sistémas
lauj veikt atbilstoSo vertspapiru parrobezu
parvedumu. Kad, izmantojot $adas saiknes,
veikts atbilstoSo vértspapiru parvedums uz
citu VNS, tos ar iek$gjo procediiru palidzibu
var izmantot tapat ka jebkuru iekSzemes
nodroSinajumu. PaSlaik darfjuma partneriem
pieejamas 60 tiesas un 6 daudzpusgjas saiknes,
no kuram aktivi izmantots tiek tikai ierobezots
skaits. Turklat §1s saiknes aptver tikai dalu euro
zonas. Saiknes klust piemérotas Eurosisteémas
kreditoperacijam, ja tas atbilst Eurosistémas
lietotaju standartiem (sk. 4. nodalas 4. sadalu).

Arsaiknu palidzibu turéjuma eso$a nodrosinajuma
apjoms 2008. gada decembri picauga lidz
148 mljrd. euro (2007. gada decembri —
125 mljrd. euro), tomer tas veidoja tikai 8.3% no
kopgja (parrobezu un iekSzemes) Eurosistemas
tur§juma 2008. gada eso$a nodrosinajuma
(salidzinajuma ar 8.9% 2007. gada).

6 Sk. http://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2008/html/pr080717_1.
en.html.



3. BANKNOTES UN MONETAS

3.1. BANKNOTES UN MONETAS APGROZIBA UN
DARBIBAS AR NAUDU

EURO BANKNOSU UN MONETU PIEPRASIJUMS
2008. gada beigas apgroziba atradas
13.1 mljrd. euro banknoSu 762.8 mljrd. euro
vertiba. Salidzinajuma ar 2007. gada beigam
banknosu skaits pieauga par 8.3% un to vértiba —
par 12.7% (12.1 mljrd. banknosu 676.6 mljrd.
euro vertiba).

P&c finansu tirgus satricinajuma pastiprinasanas
2008. gada oktobra pirmaja pusé bija vérojams
liels apgroziba esoSo euro banknosu skaita
picaugums (35—40 mljrd. euro vertiba).

2008. gada pédcja ceturksni ipasi liels bija
100 un 500 euro banknoSu pieprasijums, un
to galvenokart noteica arpus euro zonas radies
pieprasijums. Tadgjadi gada beigas apgroziba
esosas banknotes vidgja vertiba bija pieaugusi
lidz 58.15 euro (ieprieksgja gada beigas —
55.85 euro).

Statistika liecina, ka euro zonas kreditiestades
lidz 2008. gada decembrim uz galamérkiem

46. attels. Apgroziba esoSo euro banknoSu
skaits (2002-2008)
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arpus euro zonas nositijusas euro banknotes
aptuveni 96 mljrd. euro vertiba (neto izteiksme),
kas veido 13% no apgroziba esoSo euro banknosu
kopgjas vértibas. Sie sitfjumi bija nepieciesami
tapéc, ka bija picaudzis arvalstu rezidentu
pieprasijums. Nemot vera arT papildu iemeslus,
kapec euro banknotes aizcelo arpus euro zonas
(piem@ram, tdrisms vai viesstradnieku naudas
parvedumi), tiek Iésts, ka gandriz 20% no
apgroziba esoSajam euro banknotém (vertibas
izteiksm@) ir arpus euro zonas esoSo valstu
rezidentu turgjuma.

46. un 47. attels ilustré apgroziba esos$o euro
banknosu skaita un vertibas stabilu kapumu un
gada picauguma tempu.

Nominalvertibu dalijuma apgroziba visstraujak
palielinajas 500 euro banknosu skaits, 2008. gada
beigas salidzinajuma ar ieprieks€jo gadu augot
par 17.1%, jo tas visvairak izmanto uzkrajumu
veidosanai. Nakamais straujakais bija 100,
50 un 200 euro banknoSu skaita palielinajums
(attiecigi 14.2%, 10.6% un 9.3%). Apgroziba
eso$o mazako nominalvertibu banknosu skaita
kapums svarstijas no 3% lidz 6% (sk. 48. att.).

47. attels. Apgroziba esoSo euro banknosu
vertiba (2002-2008)
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48. attels. Apgroziba esoSo euro banknosu skaits (2002-2008)
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2008. gada kopgjais euro monétu skaits apgroziba
(t.i., kopgjais apgrozijums bez NCB krajumiem)
palielinajas par 7.9% (lidz 82.3 mljrd.), bet
to vertiba auga par 5.7% (lidz 20.4 mljrd.).
Palielinajumu galvenokart veidoja 1 centa un
2 centu monétas. Mazas nominalvertibas —
1 centa un 2 un 5 centu — monétu ipatsvars
apgroziba eso$o monétu kopéja skaita nemainijas
(59%).

DARBIBAS AR BANKNOTEM EUROSISTEMA

2008. gada euro zonas NCB emitgja 34.1 mljrd.
banknosu, bet 33.2 mljrd. banknoSu nonaca tajas
atpakal. Apgroziba eso$o banknoSu nonaksanas
atpakal biezums’ tikpat ka nemainijas (2.79).
Tas nozimé, ka euro zonas NCB, izmantojot
pilniba  automatiz&tas banknoSu apstrades
iekartas, katras banknotes autentiskumu un
derigumu apgrozibai parbaudija vidgji reizi
¢etros meénesos.

Kops 2004. gada Eurosisttma organize
gadskartcjus apsekojumus, lai euro zonas liment
parbauditu apgroziba eso$o euro banknosu
stavokli. 2008. gada bija veérojama tendence,
ka apgroziba esoSo euro banknoSu stavoklis
uzlabojas. Banknosu stavoklis euro zona
kluvis viendabigaks, atspogulojot Eurosistémas
koordingto SkiroSanas un emitéSanas politiku.
NCB par apgrozibai nederigam atzina un
nomainija aptuveni 5.6 mljrd. banknoSu.

ECB
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Nederiguma raditajs® (aptuveni 17.0%) bija
gandriz tads pats ka ieprieksgja gada.

3.2. BANKNOSU VILTOSANA UN VILTOJUMU
NOVERSANA

VILTOTAS EURO BANKNOTES

2008. gada nacionalajos analizes centros’
kopuma nonaca aptuveni 666 000 viltojumu'® —
salidzinajuma ar iepriek$gjo gadu saméra stabilo
Itmeni to skaits audzis. Tacu 2008. gada
apgroziba biitiski palielinajies arT 1sto banknosu
skaits. Salidzinajuma ar apgroziba esoSo 1sto
banknosu skaitu, kas 2008. gada beigas bija
13.1 mljrd., viltoto banknosu skaits tiesam ir loti
mazs. Tadgjadi iespgja nejausi sanemt viltotu
banknoti ir saméra neliela. 49. attéla redzama no
apgrozibas izpemto viltoto banknoSu skaita
tendence; raditaji aprékinati katru pusgadu kops
euro banknosu laiSanas apgroziba. 2008. gada
visbiezak viltotas 20 un 50 euro banknotes, kopa
veidojot aptuveni trTs ceturtdalas no visu

7 Aprekina, dalot attiecigaja perioda NCB atpakal nonakuso
banknosu kopgjo skaitu ar banknosu vidgjo skaitu apgroziba Saja
perioda.

8  Aprekina, dalot attiecigaja perioda par apgrozibai nederigu atzito
banknosu skaitu ar kopg&jo $aja perioda skiroto banknosu skaitu.

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

10 Sis skaitlis var nedaudz mainities vélu iesniegto datu (ipasi arpus
euro zonas eso$o valstu datu) del.



49. attels. No apgrozibas izpemto viltoto
euro banknosu skaits (2002-2008)

50. attels. 2008. gada izplatitas viltotas
euro banknotes nominalvertibu dalijuma

(tiikst.)
400 400
350 350

300 300
250 » | 250
200 EE EE EH EE EN NN NE NH NH NE EE WP
o m BB R N BN BN BN BN BN B8 B8 ANEN
100 100
50 50
(LB 0

—r - | - [ - [ [ [ T -
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Avots: ECB.

viltojumu skaita. 50. att€la redzama viltojumu
izplatiba nominalvertibu dalfjuma.

Sabiedriba joprojam var uzticties euro
droSumam — ta pieradijusi sevi ka labi aizsargatu
valiitu gan sarezgito pretviltoSanas elementu,
gan Eiropas un nacionalo tiesibsargajoso
iestazu darbibas efektivitates zina. Tomer Sai
uzticibai nekad nevajadzetu radit bezriipibu, un
ECB iesaka sabiedribai rékinaties ar viltojumu
iesp&ju un neaizmirst par naudas parbaudi, to
"aptaustot, apskatot un pagrozot".!! Eurosistéma
pastavigi velta lielas piles, lai nodroSinatu,
ka gan sabiedriba, gan profesionalie skaidras
naudas apstradataji butu labi informéti, ka
atpazit viltotas banknotes.

VILTOJUMU NOVERSANA

Eurosisttma 2008. gada turpindja cieSu
sadarbibu ar Eiropolu un Eiropas Komisiju
(Tpasi ar Eiropas Krapsanas apkaroSanas biroju
(European Anti-Fraud Office; OLAF)) cina
pret euro vilto§anu. Eurosistéma aktivi darbojas
gan ES, gan arpus tas robezam, lai apmacitu
profesionalos skaidras naudas apstradatajus
noteikt viltotas banknotes un rikoties ar tam.

Eurosistéma aktivi piedalas Centralo banku
viltojumu novérSanas grupas (Central Bank
Counterfeit Deterrence Group; CBCDG) darba;

50 euro
35%

20 euro
38%

Avots: ECB.
Piezime. Skaitli noapaloti lidz veselam procentam.

darba grupa parstavéta 31 centrala banka un
banknosu spiestuves, kas sadarbojas G10 valstu
parraudziba. Grupas sponsori p&ta pan€mienus,

kas paredzgti banknosu nelikumigas
reproduc€Sanas novérSanai.  Starptautiskais
Viltojumu noverSanas centrs (/nternational

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 novérSanas sistému joma,
tehnisko atbalstu un centralizétas komunikacijas
sisttmas darbibu. ICDC ari uztur publiski
pieejamu interneta lapu'’,, kura atrodama
informacija un norades par banknoSu attelu
reproducéSanu, ka arT saites uz valstu
attiecigajam interneta lapam.

3.3. BANKNOSU RAZOSANA UN EMISIJA

BANKNOSU IZGATAVOSANAS KARTIBA
2008. gada kopuma tika izgatavoti 6.4 mljrd.
(2007. gada — 6.3 mljrd.) euro banknosu.

Euro banknotes joprojam tika izgatavotas
pec decentralizEtas izgatavosanas scenarija ar

11 Sikaku informaciju sk. http://www.ecb.europa.eu/euro/

banknotes/security/html/index.en.html.
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12 Sikaku informaciju sk. http://www.rulesforuse.org.



2002. gada apstiprinato kopigo fondu. Saskana
ar So kartibu katra euro zonas NCB atbild par tai
no noteiktas nominalvertibas banknosu kopiga
pieprasijjuma iedalitas dalas izgatavosanu.
12. tabula sniegts 2008. gada iedalita banknosu
izgatavoSanas apjoma kopsavilkums.

PAPLASINATO PARRAUDZITO KRAJUMU
PILOTPROGRAMMA

2007. gada iedibinatas paplaSinato parraudzito
krajumu (PPK) pilotprogrammas ietvaros
2008. gada veiksmigi darbojas divas lielas,
banknosu liela apjoma darfjumu tirgd aktivas
Azijas komercbankas. PPK ir skaidras naudas
krajumi komercbanka, kurai nauda nodota
parraudziba. PPK wuzdevums ir veicinat
euro bankno$u starptautisko izplatibu un
nodro§inat statistiskos datus par euro banknosu
apgrozibu arpus euro zonas, ka ari informét
par regiona konstatétajiem viltojumiem. Ta
ka pilotprogramma bija veiksmiga, Padome
2008. gada marta noléma, balstoties uz
pilotprogramma giito pieredzi, uzsakt triju
gadu PPK programmu. P&c sarunu procediiras
tris banknoSu liela apjoma darfjumu tirgd
aktivas komercbankas pieteicas triju gadu PPK
programmai. Viena saka veikt PPK operacijas
Honkonga 2009. gada februari, otra — Singapiira,
un paredzgts, ka tresa saks veikt PPK operacijas
Honkonga 2009. gada vida. Tie ir galvenie
logistikas centri euro banknoSu izplatiSanai
Austrumazija — regiona, kur, iznemot Eiropu,
euro banknosu apgroziba ir vislielaka. Deutsche
Bundesbank biis PPK banku logistikas un
administrativais partneris. Pirms triju gadu

12. tabula. 2008. gada iedalitais euro

banknosSu izgatavosanas apjoms

Nominalvértiba Apjoms (milj. IzgatavoSanas
bankno$u) pasiititaja NCB
5 euro 1370.0 DE, ES, FR, PT
10 euro 2130.0 DE, GR, FR, AT
20 euro 1755.0 ES, FR, IE, IT, LU,
NL, SI, FI
50 euro 1 060.0 BE, DE, ES, IT, NL
100 euro 130.0 1T
200 euro = =
500 euro = =
Kopa 6445.0
Avots: ECB.
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termina beigam Eurosistéma novertes, vai un
kur PPK programma biitu turpinama.

PLANS NCB SKAIDRAS NAUDAS PAKALPOJUMU
LIELAKAI KONVERGENCEI

Eurosisteéma 2008. gada turpinaja darbu saskana ar
Padomes 2007. gada pienemto planu, kura mérkis
ir vidgja termina sasniegt lielaku euro zonas
NCB piedavato skaidras naudas pakalpojumu
konvergenci. Lielaka konvergence ir svariga, jo
laus iesaistitajam pusém, 1pasi tam, kuras aktivi
veic parrobezu skaidras naudas darjumus, pilniba
izmantot vienotas valiitas prieksrocibas un visiem
konkurentiem nodrosinas vienlidzigus apstaklus.
Ta ka valstu ekonomiskie un geografiskie apstakli
ir at$kirigi, Eurosistéma neparedz skaidras naudas
piegades sistému péc principa "viens izmérs der
visiem". Konvergences procesa biis nepiecie$ama
elastiga pieeja attieciba uz klientu prasibam,
skaidras naudas infrastruktiru un ievieSanas
parejas periodiem.

Eurosisttma arT stradaja pie vairakiem
nakamajiem soliem, t.sk. datu apmainas
elektroniska veida ar kreditiestadém par skaidras
naudas pienems$anu un izmaksam, ka arT vienotu
banknoSu pacinu standarta ievieSanas NCB
bezmaksas skaidras naudas pakalpojumiem.
Konsultésanas ar iesaistitajam pusém notikusi
gan valstu, gan Eiropas ITmeni, 1pasi par vienotu
banknoSu pacinu standarta ievieSanu, nemot véra
ta iespgjamo ietekmi uz darbibu un izmaksam.

Banknosu apstrades iekartu tehnologiju attistiba
tagad lauj banknotes noteikt un apstradat
neatkarigi no to ievadiSanas virziena. Ka plana
paredzets, ar laiku NCB Sos uzlabojumus
ieviesTs bez maksas.

EURO BANKNOSU OTRAIS IZLAIDUMS

2005. gada ECB uzsaka jaunas euro banknosu
s€rijas izstradi. Tika noteiktas funkcionalas un
tehniskas prasibas un izstradati jaunaja banknosu
sérija  ieklaujamie pretviltosanas elementi.
2008. gada galvenokart veikta banknosu dizaina
un pretviltoSanas elementu talaka attistiSana, ka
arT pretviltoSanas elementu iestradasana dizaina.
2008. gada uzsakta arT banknoSu izgatavosana
izmantojamo tehnisko materialu izstrade.



Euro banknosu otras sérijas dizaina pamata bus
"Eiropas laikmetu un stilu" t&€ma; tiks izmantoti
ar1 butiskakie pirmas banknosSu sérijas dizaina
elementi. Ta ka dizaina un tehnisko materialu
izstrade ir process, kas jaatkarto, darbs
turpinasies arT 2009. gada. Notiek konsultacijas
ar visam nozimigakajam skaidras naudas aprites
cikla iesaistitajam pusém, kas arT tiek informé&tas
par procesu norisi. Jauno sériju laidis apgroziba
vairaku gadu laika, un pirmas nominalvertibas
emisija gaidama p&c daziem gadiem. Konkréts
ievieSanas datums tiks noteikts vélak. ECB
laikus inform&s sabiedribu par jauno banknosu
ieviesanas kartibu. NCB pienems atpakal pirmas
serijas euro banknotes neierobezotu laiku.
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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 ari
finansu tirgi, plassazinas Iidzekli un sabiedriba.
2008. gada euro zonas statistisko datu vaksana
norisgja raiti un laikus. Svarigs sasniegums bija
Padomes apstiprinatais uzlabotais tiesiskais
regulg&jums, kas nozimigi bagatinas euro zonas
monetaro un finansu statistiku, pasi — lielakas
kreditu pardosanas un vertspapiroSanas datu
pieejamibas del. V&l viena svariga norise
bija ECB statistikas funkcijas vidgja termina
darbibas programmas apstiprinasana, saskana ar
kuru notiks ECBS statistikas veidosana 2009.—
2012. gada. Visbeidzot, ECB ciesa sadarbiba
ar NCB turpinaja veicinat Eiropas statistisko
koncepciju talaku saskaposanu un galveno
pasaules un FEiropas statistikas standartu
parskatiSanu.

4.1. JAUNA VAl UZLABOTA EURO ZONAS
STATISTIKA

Monetaras un finanSu statistikas vakSanas
tiesiskais ietvars tika uzlabots, izdodot jaunu
ECB Regulu par vertspapiroSanas darijjumos
iesaistito finansu instrumentsabiedribu
aktivu un pasivu statistiku'®. Turklat ECB
tiestbu akti par MFI statistikas vakSanu tika
groziti, ietverot jaunas prasibas, kas izvirzitas
(piem@ram, sakara ar finanSu jaunievedumiem)
bilances statistikai!'¥, no majsaimniecibam un
nefinansu sabiedribam piesaistito noguldijumu
un tam izsniegto aizdevumu procentu likmju
statistikai'®> un vertspapiro$anas statistikai '°.
Sie noteikumi attiecas ar uz papildu prasibam
statistiskajiem datiem, kas radusas finansu
satricinagjuma rezultata, 1pasi attieciba uz
sintCtiskas vertspapiroSanas ka kreditriska
nodoSanas lidzekla novértéSsanu. Planots, ka
$adu papildu statistisko datu sniegSana saksies
2010. gada vida (lai NCB un zinotajiestadém
sniegtu vajadzigo laiku jauno parskatu veidlapu
ievieSanai), iznemot MFI ve@rtspapiroSanas un
finansu instrumentsabiedribu datus, kuri jazino,
sakot ar 2009. gada decembri. So noteikumu
izstrade prasTja vispusigu jauno statistisko datu
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prieksrocibu un izmaksu aplésu novertésanu gan
zinotajiestadém, gan NCB, lai nodrosinatu, ka
vissvarigakas lietotaju prasibas var apmierinat
ar sapratigam izmaksam.

Padome  apstiprindgja arT  pilnveidotu
pamatnostadni par monetaro, finansu iestazu
un tirgus statistiku, kas nostiprina ieprieksgjos
grozfjumus un tagad ietver So statistisko
datu papildu nosacfjumus. Turpmakie ECB
tiesiska ietvara uzlabojumi paredz grozijumus
ECB pamatnostadnés par statistikas parskatu
snieg$anas prasibam valdibas finanSu statistikas
(atcelot atlikuSos iznémuma statusa gadijumus)
un ceturk$na finansu kontu (lai uzlabotu datu
pliismas efektivitati) joma.

Runajot par ieguldijumu fondu aktivu un pasivu
statistiku, no 2009. gada februara NCB saka
sniegt ECB jaunus saskanotus datus, izmantojot
2008. gada decembri par atsauces periodu. !’

Kops 2008. gada jonija ECB interneta lapas
statistikas  sadala  sniegti jaunakie euro
banknosu un monétu apgrozibas statistiskie dati
(pieméram, apgroziba eso$o euro banknosu un
mongétu atlikuma un plismu ménesa dati, ka art
dati par to banknoSu skaitu un vértibu, kuram
veikta autentiskuma un apgrozibas deriguma
parbaude). Paslaik Eurosistémas vienotaja
informacijas izplatiSanas sisttma regulari tiek
publicéti uzlaboti euro zonas valstu saskanotie
konkurgtspgjas raditaji, pamatojoties uz paterina
cenu indeksiem, IKP deflatoriem un vienibas
darbaspeka izmaksam. To publicésanas noliks ir
euro zonas valstts nodroSinat salidzinamus cenu

13 Jau izveidots finansu instrumentsabiedribu provizoriskais
saraksts, kas lava uzsakt salidzinaSanu ar citam datu kopam un
veikt §Ts jomas jaunako norisu ierobezotu sakotngjo analizi.

14 2008. gada 19. decembra Regula ECB/2008/32 par monetaro
finansu iestazu nozares bilanci (parstradata redakcija).

15 Driz tiks publicéta jauna regula, ar ko grozis Regulu
ECB/2001/18 par statistiku attieciba uz procentu likmém, ko
monetaras finansu iestades piem&ro majsaimniecibu un nefinansu
sabiedribu noguldijumiem un aizdevumiem.

16 2008. gada 19. decembra  Regula  ECB/2008/30
par  vértspapiroSanas  darfjumos iesaistito  finanSu
instrumentsabiedribu aktivu un pasivu statistiku.

17 Teguldijumu fondi sniegs NCB saskanotus datus no 2009. gada
sakuma (2008. gada decembris ka atsauces datums), ka noteikts
Regula ECB/2007/8 par ieguldijumu fondu (iznpemot naudas
tirgus fondus) aktivu un pasivu statistiku.



un izmaksu konkur€tsp&jas norisu raditajus, kas
atbilstu arT euro reala efektiva kursa parmainam.

ECB turpinaja pilnveidot Eiropas Tstermina
vertspapiru  (STEP) statistiku. Ta atspogulo
tadu stermina parada vertspapiru apgrozijumu
un ienesiguma likmes sakotngja tirgd, kuri
izlaisti saskana ar programmam, kam pieskirts
STEP apzim&jums (sk. arT 4. nodalas 3. sadalu).
Paredzams, ka sikaki plismu un apjoma dati,
t.sk. atsevisku STEP programmu apgroziba
esosa apjoma dati, tiks publicéti 2009. gada
1. pusgada.

Monetaras analizes veicinasanai tiek publiskota
arT jauna MFI bilancu statistika. Piem&ram, p&c
finansu kontu datu picejamibas uzlaboSanas
ECB sakusi publicét sektoru statistiskos datus
par nefinanSu sabiedribu, majsaimniecibu
(t.sk. majsaimniecibas apkalpojoso bezpelnas
organizaciju), citu finanSu starpnieku (t.sk.
ieguldijumu  fondu) un  apdroSinaSanas
sabiedribu un pensiju fondu M3 instrumentu
turgjumiem. No 1999. gada 1. ceturkspa
pieejamas arT datu laikrindas.

Padome 2008. gada septembri apstiprinaja
Eurosistémas apsekojumu par euro zonas
majsaimniecibu  finansém un patéripu. Sa
projekta mérkis ir novérst lidz §im nepietiekamo
datu pieejamibu par majsaimniecibu sektora
segmentu finanSu stavokli, tadgjadi papildinot
makroekonomisko datu statistiku (piemeram,
sniedzot informaciju par majsaimniecibu finansu
aktiviem un pasiviem visa euro zona). Tiek
gatavots arT apsekojums par finansu pieejamibu
maziem un vidgjiem uzpémumiem. To plano
veikt sadarbiba ar Eiropas Komisiju. ECBS
turpinaja pilnveidot Centralizéto vertspapiru
datubazi (Centralised Securities Database;
CSDB). CSDB ietver pamatinformaciju par
visiem vertspapiriem, kas svarigi ECBS
statistisko uzdevumu izpildei un kuriem ir
iz8kiroSa nozime, ievieSot "vertspapirs pret
vertspapiru" datu sniegSanu. Sist€mas, ar
kuru palidzibu notiek atsevisku postenu datu
vakSana, var ievérojami atvieglot respondentu
parskatu sniegSanas slogu, vienlaikus uzlabojot
euro zonas statistisko datu kvalitati un elastibu.

So datubazi jau lieto vairakas NCB, apkopojot
nacionalo finan$u statistiku, un paslaik notiek
citas ar to saistitas norises.

4.2. CITAS STATISTIKAS NORISES

Tiek aktualizétas abas ietvaru regulas par
Eiropas statistisko datu vaksanu, apkoposanu un
izplatiSanu, kuras attiecigi sagatavojusi Eiropas
Statistikas sist€éma (ESS; Eurostat un nacionalo
statistikas iestazu sadarbibas organizacija) un
ECBS. ECBS un ESS ciesas sadarbibas rezultata
abu tiesibu aktu projektos ieklauti vairaki
vienadi nosacijumi, TpaSi par konfidencialas
statistiskas informacijas apmainu starp ECBS
un ESS. 2008. gada septembri ECB sagatavoja
rekomendaciju Padomes regulai, ar ko groza
Regulu (EK) Nr. 2533/98 par statistikas
informacijas vaks$anu, ko veic ECB.!®

Kops 2007. gada ECB un Eurostat regulari
publicg euro zonas sektoru integrétus ceturksna
nefinanSu un finansu kontus. 2008. gada
tika uzsakts darbs, lai uzlabotu S§is plasas
makroekonomisko raditaju kontu sistémas
savlaiciguma, pilniguma un atbilstibas raditajus.

Statistisko datu izplatiSanu uzlaboja tas, ka tika
publicétas euro zonas un visu valstu attiecigo
statistisko datu papildu tabulas gan ECB, gan
NCB interneta lapas. Papildu tabulas ietveéra:
1) MFI sarakstu, 2) MFI procentu likmju
statistiku, 3) maksajumu  statistiku  un
4) sikakus SPCI un IKP datus. ECB Statistisko
datu noliktava (SDN) tiek arvien plasak lietota
euro zonas statistisko datu iegisanai interneta.
2008. gada SDN tika ieklauta plasaka finansu
tirgus statistika un SDN lietotaju skaits
ménesT palielinajas divas reizes (Iidz aptuveni
40 000). Jauna interaktiva vizualizéSanas
instrumenta ievieSana inflacijas kontrolei ECB
interneta lapa ietilpst uzlabotaja euro zonas
statistikas komunikacijas stratégija. Visbeidzot,
dazadie ECB regularie izdevumi, t.sk. Euro
money market survey ("Euro naudas tirgus

18 Sk. http://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/
¢_25120081003en00010005.pdf.
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apsekojums"), zinojums Financial integration
in Europe ("FinanSu integracija Eiropa") un
Financial Stability Review ("Finans$u Stabilitates
Parskats") sniedz plasaku statistisko datu un
raditaju klastu.

2008. gada publicéti vairaki dokumenti, lai
palielinatu informétibu par ECB un ECBS
statistiku, tas parvaldibu un kvalitati. ECB
Statistical Quality Framework ("ECB statistikas
kvalitates sistéma") un kvalitates nodrosinasanas
procediiras ', aktualizétais izdevums ECB
statistics — an overview ("Parskats par ECB
statistiku")?® un 4. ECB statistikai veltitas
konferences materiali?! ir piemeéri, kas apliecina
ECB darbibas caurredzamibu $aja joma.

ECB turpinaja cieSu sadarbibu ar Eurostat
un citam starptautiskajam  organizacijam
(piem@ram, sagatavojot 2008. gada kopigo
Status report on information requirements in
EMU ("Progresa zinojums par informacijas
prasibam EMS") un parskatot Eurostat ESA95
manual on government deficit and debt ("EKS
95 rokasgramata par valdibas deficitu un
paradu")), un tai bija svariga loma pasaules
statistikas standartu (Nacionalo kontu sist€émas
93, SVF Maksajumu bilances rokasgramatas
un OECD sniegtas arvalstu tieSo investiciju
etalondefinicijas) atjauninasana. ECB atbalsta
Eurostat, parskatot EKS 95. EKS 95 nosaka
virkni Eiropas ltmena politikas 1émumu. ECB
arT atbalsta un ievéro datu apmainas pasaules
tehniskos standartus. Sadarbiba ar NCB, SVF
un SNB ta izstradajusi vertspapiru statistikas
rokasgramatu. Visbeidzot, ECB publiskojusi
atjauninatu Government finance statistics guide
("Valdibas finan3u statistikas rokasgramata")?2.

Euro zonas statistika tika pielagota, lai atspogulotu
Kipras un Maltas pievienosanos ES 2008. gada
1. janvart. Ta ka §1s valstis pat pirms pievieno$anas
ES bija tam ar ECB un pargjo ES dalibvalstu
atbalstu ilgstosi gatavojusas, nekadas problémas
neradas. Turklat, tapat ka ieprieks€jos gados,
statistika bija nozZimigs euro zonai nepiederoso
ES dalibvalstu konvergences procesa kontroles
instruments. ECB kopa ar So dalibvalstu
centralajam  bankam  palidzga  Eurostat
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nodrosinat ilgtermina procentu likmju un valitas
kursu statistiku, ka arT vaca un apkopoja citus
statistiskos datus papildus jau esoSajiem Cetriem
galvenajiem konvergences raditajiem ECB
2008. gada Konvergences zinojuma sagatavoSanai
(sk. 3. nodalas 1. sadalu).

4.3. ECB STATISTIKAS FUNKCIJAS VIDEJA TERMINA
DARBA PROGRAMMA (2009-2012)

ECB statistikas funkcijas vidja termina darba
programma  (2009-2012) publicéta ECB
interneta lapa 2008. gada julija.?* Ta tapusi
detalizétas analizes rezultata, un tas mérkis ir
vel vairak paaugstinat euro zonas statistikas
vakSanas un apkopoSanas lietderibu un
efektivitati, lai ghtos pozitivos rezultatus
izmantotu dazu nepilnibu noverSanai. Paredz&ts
ar1 panakt: 1) detaliz€taku vertspapiru turéjumu
statistiku, 2) kvalitativakus datus par kreditu
atvasinatajiem  instrumentiem, 3) laikus
apkopotus ceturkSna statistiskos datus par
apdro$inasanas sabiedribam un pensiju fondiem
un 4) pieejamo mikrodatu uzlabotu atkartotu
izmanto$anu statistikas vajadzibam. P&dgja
pozicija attiecas uz nacionalo centralo
kopsavilkuma bilancu iestazu riciba esoSajiem
uznémumu finan$u parskatu datiem un pieejamo
centralo kreditu registru informaciju. Turklat
kopa ar Eiropas Banku uzraugu komiteju tiek
veikts darbs, lai, ja iesp&jams, panaktu zinamu
atbilstibu uzraudzibas un statistikas prasibas
kreditiestadem. ECBS turpina analiz&t finansu
satricinagjuma izvirzitas prasibas statistikai.
Vidgja termipa strat€gijas TIstenoSanai bus
nepiecieSama visu iesaistito pusu — NCB
statistikas parvalzu un ECB —, ka arT argjo
sadarbibas partneru, t.sk. statistikas instititu,
uzraugu un finan§u nozares  parstavju,
sadarbiba.

19 Sk. http://www.ecb.europa.eu/stats/html/sqf.en.html.

20 Sk. http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/
ecbstatisticsanoverview2008en.pdf.

21 Sk. http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/
strategicvisionstatistics2008en.pdf.

22 Sk. http://www.ecb.europa/pub/pdf/other/
governmentfinancestatisticsguide200812en.pdf.

23 Sk. http://www.ecb.europa.eu/stats/html/workprogramme.
en.html.



5. EKONOMISKIE PETIJUMI

ECB un visas Eurosistémas pétijumu galvenais
uzdevums ir nodroSinat pétijjumu rezultatus,
kas svarigi monetaras politikas un citu
Eurosistémas uzdevumu ieteikumu formulésana,
izstradat un ieviest atbilstoSus modelus un
analitiskos instrumentus, saglabat un izmantot
ekonomiskajai prognoz€Sanai un alternativas
politikas ietekmes salidzinasanai nepiecieSamos
ekonometriskos modelus un uzturét sakarus ar
akadémiskajam aprindam, piemé&ram, izmantojot
petjumu rezultatu publikacijas recenzétajos
zinatniskajos zurnalos un organizgjot zinatniskas
konferences.

5.1. PETIJUMU PRIORITATES UN SASNIEGUMI

ECB ckonomisko pétijumu process ir
decentralizets — visas uznéméjdarbibas jomas
var Tstenot pétniecibas projektus atbilstosi
savam vajadzibam un pieredzei. P&tniecibas
generaldirektoratam, kas ari veic augstas
kvalitates pétfjumus, ir svariga loma pétljumu
koordingsana. Direktorats vada P&tniecibas
koordingSanas komiteju, kas saskano ECB
zinatniskas aktivitates ar iestades prasibam.
Komiteja nosaka prioritaras pétijumu jomas
katram gadam.

2008. gada pétijumu galvenas prioritates
bija $adas jomas: prognoz€Sana un modelu
veidoSana, monetaras analizes pilnveidoSana,
monetaras politikas transmisijas mehanisma
izpratne, finansu stabilitate, Eiropas finansu
sisteémas efektivitate un starptautiskie un fiskalie
jautajumi.

Prognozésanas un  modelu  veidoSanas
joma2008. gadatikaturpinati vairakiiepricksgjie,
ka arf uzsakti dazi jauni projekti. Iesp&ju aplesu
sagatavoSana tika ieviests jaunais visas zonas
modelis (JVZM; New Area-Wide Model,
NAWM); to izmantoja gan galveno aplésu
veidoSana, gan scenariju analizé. Kristiano—
Moto—Rostanjo  (Christiano-Motto-Rostagno)
modelis tika attistits talak, un to izmantoja
vairakos politikas pasakumos saistiba ar
finansu  tirgu notikumiem. Abi  parstav
dinamiskos stohastiskos vispargja lidzsvara

(DSVL) modelus, un to izmanto$ana centralo
banku politikas veidoSanas darba klist arvien
ierastaka.  Specifisku  politikas  jautajumu
risinaSanai tika izstradati iek$€jie DSVL
modeli. 2006. un 2007. gada uzsaktais darbs
ar 1stermina prognozE€Sanas instrumentiem
tika pabeigts 2008. gada, kad Sos instrumentus
ieviesa sistematiskaja ekonomiskas analizes
un politikas izstrades procesa. PE&tfjumi par
jau esoSajiem un jauniem prognozeSanas
rikiem turpinasies 2009. gada.

2008. gada tika ieviesta jauna iesp&ju aplesu
diapazonu noteikSanas metode, ko izmantoja
ECB un Eurosistémas specialistu septembra un
decembra makroekonomiskajas iesp&ju apleses.
Prognozu nenoteiktiba arT 2009. gada bas
pétijumu objekts.

Monetarajai  analizei  veltito  p@tljumu
uzmanibas centra bija monetaras analizes
kvantitativo metozu izstradaSana  un

izmantoSana ar uzsvaru uz politikas Iémumu
sagatavoSanai nepiecieSamo augstas kvalitates
analitisko instrumentu nodroSinasanu. Darbs
galvenokart tika virzits uz inflacijas analizei
nepiecieSamo uz naudas raditajiem balstito
modelu attisttbu un naudas pieprasijuma
analizi, ka arl uz monetaro scenariju
radiSanu  strukturala  skatfjuma.  Sada
konteksta plasi tika lietots Kristiano—Moto—
Rostanjo modelis. Ipa$a uzmaniba tika
pievérsta dazadu strukturalo modelu un citu
instrumentu savstarpgjas salidzinasanas iespeju
izmantoS$anai.

Monetaras politikas transmisijas mehanisma
petjumu joma Algu dinamikas pétfjumu
struktiira (ADS; Wage Dynamics Network;
WDN), kura darbojas ECBS pétnieki,
darba rezultatus. ADS gan agregétu datu, gan
mikrodatu Itmen1 veic pétijumus par euro zonas
algu dinamikas iezZIim@m un avotiem, ka arT to
saikni ar cenam. Viens no struktiiras svarigiem
sniegumiem 2008. gada bija apsekojums
par algam, darbaspeka izmaksam un cenu
noteikSanas tendenc€m uzpémumu Iliment

17 valstis.
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Visas euro zonas majsaimniecibu finanSu un
paterina apsekojums (sk. $is nodalas 4. sadalu),
ko gatavo viena no Eurosisteémas struktfiram,
ietvers mikrodatus par plasu majsaimniecibu
lémumu loku attieciba uz realajiem un finansu
aktivu tur§jumiem, paradsaistibu uznemsanos,
attieksmi pret risku, nodarbinatibu, ienakumiem,
pensijam, kopigas mantas starppaaudzu sadali,
davinajumiem, pat€ripu un uzkrajumiem.
Datu  apkoposanu vairakds euro zonas
valstls paredzéts sakt 2009. gada sakuma.
Gaidams, ka anonimi euro zonas mikrodati par
majsaimniecibu finansém un patérinu petniekiem
biis pieejami arT turpmak. Radniecigs pétijums
par majsaimniecibu finansém un patérinu tika
prezentéts konferencg, ko 2008. gada septembr1
organiz€ja Finansu studiju centrs un ECB.
Sis pétijumu jomas citi analizétie jautajumi
skara centralo banku komunikacijas politiku,
finans$u tirgu uzraudzibu, majoklu tirgus, banku
un krediteSanas lomu monetaras transmisijas
mehanisma un neviendabibu euro
raugoties no dazadam perspektivam.

zZona,

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. Tika aplikota
arT kreditriska un tirgus riska mijiedarbiba.

Maksajumu un norékinu sist€mu pétjjumu joma
ECB sadarbojas ar vairaku ieinteresétu centralo
banku parstavjiem (no Bank of England,
Australijas Rezervju bankas, Nujorkas Federalo
rezervju bankas, Cikagas Federalo rezervju
bankas, Kanadas Bankas un De Nederlandsche
Bank) un akadémiskajam aprindam, lai izveidotu
neformalu Maksajumu ekonomisko strukttiru
(Payment Economics Network). Si struktiira
veicina izpratni par pétijumiem maksajumu un
vertspapiru norékinu sist€mu joma un nostiprina
saikni starp attiecigo pétniecisko darbibu un
praksi. Struktiiras interneta lapa®* rada saites
uz pétjumiem un attiecigajiem politikas
dokumentiem, ka arT sniedz sikaku informaciju
par gaidamajam un jau notikusajam konferencém
un zinatniskajiem projektiem $aja joma.
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Starptautisko  jautajumu  prioritates joma
galvenas té€mas bija globala nesabalansétiba,
kurai 2008. gada tika veltits augsta limena
seminars, un euro starptautiska nozime. Otras
témas pétnieciska darbiba koncentrgjas uz
sakaribam starp norckinu valitu un valitas
kursa transmisiju. Sa darba rezultati tiks ietverti
zinojuma Review of the international role of the
euro ("Euro starptautiskas nozimes parskats").
Sis prioritaras pétijumu jomas konteksta notika
JVZM starptautiska paplasinasana.

5.2. PETIJUMU IZPLATISANA: PUBLIKACIJAS
UN KONFERENCES

Tapat ka iepricks€jos gados, ECB specialistu
petijumi tika publicéti ECB pétijjumu sérija un
specialo pétijumu sérija. 2008. gada publicéts
141 petijums un 22 specialie petijumi. Kopuma
116 pétijumu izstradaja ECB specialisti
patstavigi vai tie tapusi sadarbiba ar vipgiem,
daudzi veikti sadarbiba ar Eurosisteémas
ekonomistiem, bet pargjos sarakstijusi viesi —
konferen¢u un darbseminaru dalibnieki, kas
darbojas pétnieciskajas struktiras vai ilgaku
laiku uzturéjas ECB, lai pabeigtu kadu zinatnisko
projektu. Atbilstosi paslaik iedibinatajai praksei
gaidams, ka liclaka dala pétfjumu tiks publicéta
vadosajos recenzetajos akadémiskajos zurnalos.
2008. gada ECB specialisti akademiskajos
zurnalos publicgja vairak neka 30 rakstu.

Research Bulletin ir regulars ECB izdevums,
kas plaSai auditorijai piedava vispargja rakstura
pétijumus. 2008. gada tas apliikoja kredttu tirgus
satricinajumu, euro zonas eckonomiska cikla
iezimes, majsaimniecibu labklajibu un patérinu
un inflacijas regionalo dinamiku.

ECB organizgja vai piedalijas aptuveni
15 konferencu vai darbseminaru par pétijjumu
témam organiz&Sana. Konferences tika rikotas
kopa ar Ekonomiskas politikas p&tijumu centru
(EPPC; Centre for Economic Policy Research;
CEPR) un citam Eurosistémas un arpus tas
esosajam centralajam bankam. Turklat daudz

24 Sk. www.paymenteconomics.org.



darbseminaru un seminaru tika organizgts, lai
publiskotu petijumus ECB. Tapat ka ieprieksgjos
gados, vairakums konferen¢u un darbseminaru
bija saistits ar prioritarajam péetjjumu jomam;
$o pasakumu programmas un tajos sniegtie
zinojumi pieejami ECB interneta lapa.

Konferences un darbseminaros tika aplikots
plass tematu loks. Septinos no tiem liela
uzmaniba tika pieversta finansu t€mam: divos
semindros, vienu no kuriem [idzfinansgja
Cikagas Federalo rezervju banka, tika apspriesta
finansu satricindjuma ietekme, otrs seminars
bija veltits finanSu integracijai, bet pargjic —
naudas un neliela apjoma parvedumu tirgus
darbibas dazadiem aspektiem. Monetaras
politikas  starptautisko  p&tijumu  foruma
sponsorgja Federalo rezervju sist€mas Valde,
DZordZztaunas Universitate un Frankfurtes
Universitate, analiz€ja monetaras politikas
problémas. Citas konferences bija veltitas datu
jautajumiem (sponsoréta kopa ar EPPC Euro
zonas ekonomiska cikla organizacijas ietvaros),
darba tirgiem un euro pastavéSanas pirmajiem
10 gadiem.

Seminaru s€riju organizésana kluva par pétjjumu
rezultatu izplatiS8anas papildu mehanismu.
Divas seminaru s@rijas — Joint Lunchtime
Seminars (Kopigie pusdienlaiku seminari), kas
tika organizéti kopa ar Deutsche Bundesbank
un Finansu studiju centru, un Invited Speaker
Seminars (Pieaicinato referentu seminari) — bija
Tpasi nozimigas. Abas sérijas katru nedlu notiek
seminari, pieaicinot argjos pétniekus jaunako
darbu prezentésanai ECB. Papildus $Tm divam
sérijam ECB organizé ari 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 27 ES NCB
un ECB ievéro 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 struktiiram, ka arT
tieSi iegadaties no tam parada instrumentus.
102. pants aizliedz jebkurus pasakumus (ja vien
to pamata nav piesardzibas apsvérumu), kuri
nodrosina valdibam un Kopienas institiicijam
vai struktiram privilegétu piekluvi finanSu
institicijam. Vienlaikus ar Padomi min&to
nosacijumu ieveéroSanu dalibvalstis uzrauga
Eiropas Komisija.

ECB uzrauga ari ES centralo banku veiktas
tadu parada instrumentu iegades otrreizgja
tirgti, kurus izlaiz iek§zemes valsts sektors, citu
dalibvalstu valsts sektors un Kopienas institiicijas
un strukttiras. Saskana ar Padomes Regulas (EK)
Nr. 3603/93 apsvérumu dalu valsts sektora
parada instrumentu iegadi otrreizgja tirgi nedrikst
izmantot, lai apietu Liguma 101. panta noteikto
merki. Sadas iegades nedrikst klit par valsts
sektora netieSas monetaras finanséSanas veidu.

Par 2008. gadu veiktais uzraudzibas pasakums,
kas balstits uz ECBS 27 NCB un ECB sniegto
informaciju, liecina, ka parskata perioda Liguma
101. un 102. panta un ar to saistito Padomes
Regulu prasibas kopuma ieverotas un bijis tikai
viens prasibu neizpildes gadijums.

De Nederlandsche Bank zinoja par konta dienas
partérina iesp€jas raditu vienu dienu ilgu Liguma

noteikta monetaras finanséSanas aizlieguma
neizpildi; $1 situacija tika nekavéjoties labota.

6.2. PADOMDEVEJA FUNKCIJAS

Saskana ar liguma 105. panta 4. punktu ar ECB
jakonsultgjas par katru ierosinato Kopienas vai
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nacionalo tiesibu aktu, kas ir ECB kompetencé.?
Pienakumu konsultéties ar ECB nemazina
scenarijs, saskana ar kuru likumprojekta norma
jaapstiprina ar paatrinatu procediiru. Turklat
tiestbu normu piepemsana loti isa laika péc
konsultacijas pieteikuma pielaujama tikai
izn@muma gadijumos, kads, piemeram, ir esosa
tirgus satricinajuma periods. Visi ECB atzinumi
tiek publiceti ECB interneta lapa.

ECB 2008. gada apstiprindja 92 atzinumus —
11, atbildot uz ES iestazu ierosinatajam
konsultacijam, un 81 sakara ar valstu iestazu
ierosinatajam konsultacijam (2007. gada -
43 konsultacijas). Sa gada parskata pielikuma
pievienots 2008. gada un 2009. gada sakuma
apstiprinato atzinumu saraksts.

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

ECB publicgja atzinumu?® par priekslikumu
grozit Direktivu par norékinu galigumu?’ un

Direktivu  par finanSu  nodro$ingjumu?,
Grozljumu priekslikumi attiecas uz nakts
norékinu un savstarpgji saistito  sistému

aizsardzibu Direktiva par nor€kinu galigumu
sakara ar to, ka Direktivas par finansu
instrumentu tirgu un Eiropas Kliringa un
norékinu &tikas kodeksa (European Code of
Conduct for Clearing and Settlement) rezultata
gaidama sistému sadarbibas paplaSinasanas.
Attieciba uz finansu nodrosinajuma kategorijam,
kuras var izmantot saskana ar Direktivu par
finanSu nodroSindjumu, priekslikums paredz
ieklaut arT kreditprasibas, kas ir atbilstosas
centralo banku kreditoperaciju nodrosinasanai,
lai veicinatu to izmantosanu visa ES. ECB
atzinuma $ads priekslikums atbalstits, Tpasi
piedavajot paplasinat jédziena "sistéma"

25 Saskana ar Protokolu par atseviskiem nosacijumiem Lielbritanijas
un Ziemelirijas Apvienotajai Karalistei (pievienots Ligumam)
pienakums konsultéties ar ECB neattiecas uz Apvienoto Karalisti
(OV C 191, 29.07.1992., 87. Ipp.).

26 CON/2008/37.

27 Eiropas Parlamenta un Padomes 1998. gada 19. maija Direktiva
98/26/EK par norékinu galigumu maksajumu un veértspapiru
norekinu sistemas (OV L 166, 11.06.1998., 45. Ipp.).

28 Eiropas Parlamenta un Padomes 2002. gada 6. jinija Direktiva
par finansu nodrosinajuma darfjumiem (OV L 168, 27.06.2002.,
43. Ipp.).



definiciju, lai ta 1) skaidri ietvertu ar ECB
tiesibu aktu izveidotas sistémas un 2) lautu ECB
pasai noteikt $adas ECB sistémas. ECB ari
ierosinaja kreditprasibas ieklaut Direktiva par
finansu nodroS§inajumu péc vienotas vispargjas
definicijas, kas nav saistita ar centralas bankas
atbilstibu, un rekomendgja saskanot dazas
konfliktgjosas likuma normas attieciba uz
kreditprasibam ES.

ECB tika arT liigta konsultacija par priekslikumu
direkttvai, ar kuru groza Kapitala prasibu
direktivu® attieciba uz bankam, kas ir centralo
iestazu meitasbankas, un atseviskiem pasu
kapitala posteniem.

ECB publicgja atzinumu®® par priekslikumu
direktivai, ar kuru groza E-naudas direktivu’!,
kuras mérkis ir paplasinat elektroniskas naudas
izlaiSanas tirgu, izmantojot elektroniskas naudas
iestades (ELNI). ECB atbalstija parskatiSanu,
tom@r pauda nopietnas bazas par ELNI statusa
mainu, tas saskana ar parstradato Direktivu
2006/48/EK3? parversot par "finanSu iestadém",
jo tam biis talejosas sekas monetaras politikas
IstenoSanas gaita. No uzraudzibas pozicijam
Direktivas grozijumu priekslikums rada bazas,
jo ELNI uzraudzibas rezima stingriba mazinas,
vienlaikus paplaSinoties aktivitasu apjomam,
kuras ELNI varétu uznemties.

Attieciba uz Lamfalusi principu sistému?
3. Iimena komiteju (Eiropas Banku uzraugu
komiteja (CEBS), Eiropas Apdrosinasanas un
fond@to pensiju uzraugu komiteja (CEIOPS) un
Eiropas Vertspapiru regulatoru komiteja (CESR))
veicamo uzdevumu jomu skaidroSanas un
paplasinasanas procesa ictvaros ECB tika lugta
konsultacija par Komisijas 1émuma projektu, ar
kuru, aizstajot Komisijas lémumu 2004/10%, tiek
dibinata CEBS. ECB atzinuma® izvirzitie
grozijumi atbalstiti un uzsverts, ka atzinuma
ipaSie komentari neierobezo plasaku debasu
iespgju nakotng, pieméram, attieciba uz Zaka de
Larosjéra (Jacques de Larosiere) vadito augsta
Itmena grupu. ECB ierosinaja dazus likumprojekta
labojumus, 1pasi attiectba uz ECB un Banku
uzraudzibas komitejas iesaistiSanos noteiktu
CEBS uzdevumu Tstenosana. ECB rekomendgja

nodrosinat likumprojekta un CEBS nolikuma
noteikumu atbilstibu attieciba uz balsoSanas
procediiru un ierosinaja Komisijai tos nemt vera,
ja iespgjams, uz abam pargjam 3. Iimena
komisijam attiecinamajos lémumu projektos, par
kuriem ECB nav liigtas konsultacijas.

ECB ari sagatavoja atzinumu3® par priekslikumu
parrobezu maksajumu regulai, ar ko aizstat
Regulu (EK) Nr. 2560/2001%7. Atzistot
parrobezu tiesa debeta darfjumu ieklauSanu
ierosinataja regula, ECB bridinaja, ka tas prasis
maksajumu bilances parskatu jautajumu ripigu
analizi. Sada konteksta ir bitiski apmierinat
lietotaju vajadzibas péc euro zonas un nacionalo
maksajumu bilancu statistikas, ka arT nodro$inat
savlaicigu SEPA ieviesanu. SEPA izveidoSana
nozimg, ka maksajumu bilances parskatu
sisteémas, kas galvenokart balstas uz maksajumu
datiem, nevar saglabat, jo tas atspogulo euro
maksajumus ES ieksiené. Sadu sistemu reformas
var nozimé&t samazinatas parskatu sniegSanas
saistibas bankam un lielaku parskatu sniegSanas
slogu nebankam, kam vajadz€tu but minimala
Itmeni. Tapat arT janodrosina, lai joprojam tiktu
apkopota ECB monetaras politikas isteno$anai
nepiecieSama augstas ticamibas, regulara
periodiskuma un savlaiciga maksajumu bilances
statistika.

29 Kapitala prasibu direktiva sastav no Eiropas Parlamenta un
Padomes 2006. gada 14. junija Direktivas 2006/48/EK attieciba
uz kreditiestazu darbibas sakSanu un veikSanu (parstradata;
OV L 177, 30.06.2006., 1. lpp.) un Eiropas Parlamenta un
Padomes 2006. gada 14. junija Direktivas Nr. 2006/49/EC par
ieguldijumu sabiedribu un kreditiestazu kapitala pietiekamibu
(parstradata; OV L 177, 30.06.2006., 201. Ipp.).

30 CON/2008/84.

31 Eiropas Parlamenta un Padomes 2000. gada 18. septembra
Direktiva 2000/46/EK par elektroniskas naudas iestazu darbibas
sakSanu, veikSanu un uzraudzibu (OV L 275, 27.10.2000.,
39. Ipp.).

32 Sk. Direktivas 2006/48/EK 4. panta 1. un 5. punktu (atsauce
30. zemsvitras piezimg).

33 Sikak sk. 4. nodalas 2. sadalu.

34 Komisijas 2003. gada 5. novembra Lémums 2004/10, ar kuru
izveido Eiropas Banku komiteju (OV L 3, 07.01.2004., 36. Ipp.).

35 CON/2008/63.

36 CON/2009/1.

37 Eiropas Parlamenta un Komisijas 2001. gada 19. decembra
Regula (EK) Nr. 2560/2001 par parrobezu maksajumiem euro

(OV L 344, 28.12.2001., 13. Ipp.).
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ECB publicgja atzinumu®® par grozijumiem
Direktiva par noguldijumu garantiju sistémam?,
lai uzlabotu nogulditaju konfidenci, palielinot
noguldfjumu garantiju sisttmu  minimalo
seguma limeni un samazinot maksimalo izmaksu
aizkavejumu. ECB atzinigi novértgja Sos merkus,
tomer uzsvera, ka uzticiba noguldijumu garantiju
sistémam jasaglaba, 1stenojot efektivu procediru
prasibu parbaudei un atlidzibu izmaksai,
nodrosinot pietickama finans€juma pieejamibu
un paaugstinot nogulditaju informétibu par
noguldijumu aizsardzibas noteikumiem un
nosacTjumiem. Katram pasakumam jarespekte
Liguma 101. panta noteiktie monetaras
finanséSanas  aizliegumi.*® ECB  paredz
2009. gada turpinat darbu $aja joma.

Turpingjas ECB konsultacijas ar valstu parvaldes
iestddem par jautdjumiem, kas attiecas uz
NCB, kur 1pasi svarigas bija konsultacijas par
Belgijas, Bulgarijas, Cehijas, Vacijas, Igaunijas,
Spanijas, Luksemburgas, Ungarijas, Rumanijas
un Zviedrijas NCB statitu parmainam.*
Attieciba uz piedavatajiem grozijumiem likuma
"Par Deutsche Bundesbank" ECB noradija,
ka dalibvalsts nedrikst pasliktinat savas NCB
iespgjas nodarbinat un saglabat kvalificgtus
darbiniekus, kuri nepieciesami, lai NCB varétu
neatkarigi pildit Liguma un ECBS Statitos tai
noteiktos uzdevumus, un ka NCB nedrikst nonakt
apstaklos, kad valdiba var ietekm@t tas personala
politiku.** ECB noradija, ka atbalstis sagatavoto
grozijumu  parskatiSanu, kas  paplasinatu
Deutsche Bundesbank Valdes pilnvaras pienemt
noteikumus attieciba uz amata vietam. Saistiba
ar ierosinatajiem Banca Nationald a Romaniei
Stattitu grozijumiem ECB pauda viedokli, ka tie
butiski ierobezotu centralas bankas neatkaribu,
seviski sakara ar prasibu parlamenta apstiprinat
Banca Nationala a Romaniei gada parskatu un
iesp&juprasit personigu atbildibu par zaud&jumiem
no centralas bankas darbiniekiem.** Atzinuma par
Sveriges Riksbank finansialo neatkaribu kapitala
struktliras un pelpas sadales konteksta ECB
uzsvera, ka Zviedrijai nepiecieSama pielagosanas,
lai panaktu atbilstibu Liguma un ECBS Statutu
nosacijumiem attieciba uz centralas bankas
neatkaribu, bija javeic lidz ECBS izveidei 1998.
gada 1. junija.** Turklat ECB uzsvéra, ka visam
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tiesiska regulgjuma reformam butu pakapeniski
japanak atbilstiba Eurosistémas standartiem.
Turklat ECB péc savas iniciativas iesniedza
atzinumu par Griekijas socialas nodrosinasanas
sistémas reformu, jo uzskafija, ka ierosinajumi
varétu ietekmét Bank of Greece ka neatkarigas
institicijas statusu.** Bank of Greece pensiju
fondu ieklava valsts parvaldita pensiju fonda,
un bankai tika izvirzita prasiba 15 gadu katru
gadu iemaksat 23 milj. euro. Attiecigas likuma
normas biitu nepiecieSams apspriest saistiba
ar to iespgjamo ietekmi uz centralas bankas
neatkaribu, t.sk. finansu neatkaribu, un monetaras
finans€Sanas aizliegumu.

Luksemburga divas reizes konsultgjas ar
ECB par likumprojektu, ar kuru uzlabot
Luksemburgas ka finanSu centra tiesisko
regulgjumu un izdarit grozijumus likuma "Par
monetaro statusu" un likuma "Par Banque
centrale du Luxembourg".* Atzinumos pozitivi
noverteéta Banque centrale du Luxembourg
lomas nostiprinasanas finansu stabiliz€Sana un
tiesiska pamata izveidoSana iesp&jamai bankas
arkartas likviditates nodrosinasanas funkcijas
paplasinasanai.

Maksajumu un norékinu sisttmu joma ar ECB
konsultgjas Polija par likumprojektu, ar kuru
groza likumu "Par finan$u instrumentu
tirdzniecibu" un citus tiesibu aktus.*” Tapat ka
iepriek§€jos atzinumos, ECB rekomendgja
skaidri formul&tas normas attieciba uz NCB
kompetenci maksajumu un norekinu sistému
parraudzibas joma.

38 CON/2008/70.

39 Eiropas Parlamenta un Komisijas 1994. gada 30. maija Direktiva
94/19/EK par noguldijumu garantiju sisttmam (OV L 135,
31.05.1994., 5. Ipp.).

40 Interpretéts atbilstosi Padomes 1993. gada 13. decembra Regulai
(EK) Nr. 3603/93, kas precizé definicijas Liguma 104. panta
un 104.b panta 1. punkta mingto aizliegumu piem&roSanai
(OV L 332,31.12.1993., 1. Ipp.).

41 CON/2008/33, CON/2008/73, CON/2008/2, CON/2008/21,
CON/2008/9, CON/2008/14, CON/2008/82, CON/2008/17,
CON/2008/83, CON/2008/31, CON/2008/4 un CON/2008/34.

42 CON/2008/9.

43 CON/2008/31.

44 CON/2008/34.

45 CON/2008/13.

46 CON/2008/17 un CON/2008/42.

47 CON/2008/20.



Somija ludza ECB konsultaciju finansu
uzraudzibas jautdjuma attieciba uz tiesibu
akta projektu par finanSu un apdroSinasanas
uzraudzibas integraciju.®* ECB atbalstija
uzraudzibas struktiiras nostiprinasanu, tomer
uzsveéra budzeta pasakumu, lidzeklu izmaksas
mehanisma, audita un parskatu sniegSanas
aizsardzibas nepiecieSamibu. Atbilstosi
iepriek$€jiem atzinumiem ECB pazinoja,
ka sadarbiba un informacijas apmaina starp
uzraudzibas iestadém un centralajam bankam
ir svariga makrolimena uzraudzibas veikSanai
un maksajumu sisttmu uzraudzibai. Polija
konsultéjas ar ECB finanSu stabilitates joma
par likumprojektu, ar kuru groza likumu "Par
banku garantiju fondu".* ECB atkartoti noradija
uz krit€rijiem, saskana ar kuriem NCB drikst
izsniegt aizdevumus nacionalajam noguldijumu
aizsardzibas sistémam, un uzsvéra $adu sistému
efektivas koordinacijas nozimi.

Globalas finansu krizes situacija ECB publicgja
lielu skaitu atzinumu par nacionalajiem
glabsanas pasakumiem saisttba ar valsts
garantijam, cietuSo banku rekapitalizaciju,
banku akttvu pirk§anu un noguldijumu garantiju
sistémam. Saja sakara ECB uzsvéra koordinétas
pieejas nozimi atbilstosi saskanotajam ricibas
planam, kuru euro zonas valstu vai valdibu
vaditaji apstiprinaja 2008. gada 12. oktobri, un
Kopienas tiesibu aktiem (Tpasi attieciba uz valsts
atbalstu), ka arT noradija, ka valsts ka akcionara
lidzdalibai jabit laika ierobezotai.>!

Euro ieviesanas joma Slovakija konsultgjas ar
ECB par nacionalajiem tiesibu aktiem attieciba
uz cenu paral€lu noradisanu un noapalo$anas
noteikumiem.*? ECB atgadindja cenu neitralitates
un tiesisko mehanismu nepartrauktibas principu
nozimi, ka arT ieteica izvEl&ties pieeju atbilstosi
salidzino$iem noapaloSanas metodologijas un
prakses gadijumiem.

Sakot ar 2008. gadu, parskata tiek ieklauta
informacija par skaidriem un nopietniem
gadjjumiem, kad netiek izpildita prasiba
konsultéties ar ECB par nacionalo un Kopienas
tiestbu aktu projektiem. Papildus Griekijas
socialas nodrosinasanas sistémas reformai, par

kuru ECB sniedza atzinumu p&c savas iniciativas
(minéts ieprieks), 2008. gada tika registréti sesi
ECB nacionalo tiesibu aktu konsultaciju saistibu
neizpildes gadijumi.

Bulgarijas un Kipras parvaldes iestades
divos gadijumos nekonsultgjas ar ECB par
tiesibu aktu normam papildus ECBS Statitu
noteikumiem attieciba uz pamatojumu centralas
bankas prezidenta atbrivoSanai no amata.
Bulgarijas 2008. gada 16. oktobra likuma "Par
intereSu konfliktu noversanu un atklasanu"
noteikts, ka ta normu neievérosana un intereSu
konflikta esamiba lauj atbrivot no amata valsts
amatpersonas, t.sk. bwireapcka napoouna danka
(Bulgarijas Nacionalas bankas) prezidentu,
viceprezidentus un Padomes loceklus. Kipras
likums nosaka ierobezojumus attieciba uz
noteiktam  ekonomiskajam  darbibam un
guvumiem, kuru neizpilde veido pamatu Central
Bank of Cyprus prezidenta atbrivoSanai no
amata. Ja ar ECB biitu notikusas konsultacijas, ta
biitu iesniegusi nopietnus kritiskus komentarus
par So normu atbilstibu ECBS Statiitu 14. panta
2. punktam.

Francijas parvaldes iestades nekonsultgjas ar
ECB par diviem tautsaimniecibas modernizacijas
likumprojekta grozijumiem, kas vél vairak
vienkarSotu Bangue de France statitus, t.sk.
likvidgjot tas Padomes Monetaro komiteju un
nosakot prezidenta atbildibu par ECB vadliniju
ievieSanu. Lai gan nebatu iebildumu pret
ierosinatajam institucionalajam parmainam, ar
ECB tomér vajadzgja konsultéties, jo normas
attiecas uz Banque de France.

Niderlandes parvaldes iestades nekonsultgjas
ar ECB par likumu, ar kuru groza likumu

48 CON/2008/16.

49 CON/2008/32.

50 CON/2008/44,
CON/2008/51,
CON/2008/56,
CON/2008/60,
CON/2008/66, CON/2008/67, CON/2008/68, CON/2008/69,
CON/2008/74, CON/2008/75, CON/2008/76, CON/2008/79,
CON/2008/80, CON/2008/81, CON/2008/88, CON/2008/89 un
CON/2008/92.

51 Sikak sk. 5. nodala.

52 CON/2008/23, CON/2008/25 un CON/2008/27.

CON/2008/46,
CON/2008/52,
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CON/2008/48,
CON/2008/54,
CON/2008/58,
CON/2008/62,

CON/2008/50,
CON/2008/55,
CON/2008/59,
CON/2008/65,

ECB
Gada parskats
2008



par finansu uzraudzibu. Likums nosaka, ka
iznemuma  gadijumos De  Nederlandsche
Bank un finan$u tirgus uzraudzibas institlicijas
Autoriteit  Financiéle Markten 1ir tiesigas
pienemt pagaidu noteikumus, lai veicinatu
finansu sektora stabilitati. V@stule Niderlandes
finansu ministram ECB pauda, ka tiesibu aktu
projekts attiecas uz NCB un finanSu iestazu
normam, kas butiski ietekmé finanSu iestazu un
tirgu stabilitati, tapéc konsultacijas ar ECB bija
nepiecieSamas.

Portugales parvaldes iestades nelidza ECB
konsultaciju par trim tiesibu aktiem, kas tika
pienemti finanSu satricinajuma konteksta.
Viens paredz&ja Banco de Portugal noteikt
uzdevumu novertét kreditiestazu iesniegumus
par paSu Kkapitala apjoma paliclinaSanu un
parraudzit atbilstibu rekapitalizacijas planiem.
Abi pargjie tiesibu akti paredzgja Portugales
valdibas tiesibas garantét Portugalé registrétu
finan$u iestazu finansésanu, Banco de Portugal
nesot atbildibu par finanséjuma pieprasijumu
novertésanu un uzraugot izsniegto valsts
garantiju piemérosanu. Ta ka pienemtie tiesibu
akti attiecas uz NCB un nosaka finansu iestadém
piemérojamas normas, kas bitiski ietekmé
finan$u iestazu un tirgu stabilitati, konsultacijas
ar ECB bija nepiecieSamas.

Rumanijas parvaldes iestades nelidza ECB
konsultaciju par tiesibu akta projektu, ar kuru
Rumanijas tiesibu aktos tiek iestradata Direktiva
2006/43/EK par finansu parskatu un konsolidéto
parskatu obligatajam revizijam. Lai gan projekts
attiecas uz EK Direktivas ievieSanu, ar ECB
vajadzgja konsultéties, jo normas skara Banca
Nationala a Romdniei.

6.3. EIROPAS KOPIENAS AIZNEMUMU UN
AIZDEVUMU OPERACIJU ADMINISTRESANA

Saskana ar Liguma 123. panta 2. punktu un
Padomes 2002. gada 18. februara Regulu
(EK) Nr. 332/2002 Vidgja termina finansialas
palidzibas mehanisma ietvaros ECB joprojam
ir atbildiga par Eiropas Kopienas aiznpeémumu
un aizdevumu operaciju  administréSanu.
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2008. gada ECB no kreditoriem sanéma
aizdevuma pamatsummu Kopienai un izmaksaja
aizdevuma summu  kreditnémgjai  valstij
(Ungarijai). Kopienas aizdevuma operaciju
apjoma kopgjais atlikums Ungarijai 2008. gada
31. decembrT bija 2 mljrd. euro (2007. gada
beigas bilances atlikumi neveidojas).

6.4. EUROSISTEMAS REZERVJU PARVALDISANAS
PAKALPOJUMI

2005. gada izveidotas Eurosistémas klientu euro
domingto rezerves aktivu parvaldisanas sistémas
ietvaros 2008. gada joprojam tika piedavats
daudzpusigs pakalpojumu klasts. Atseviskas
Eurosistémas centralas bankas (Eurosistémas
pakalpojumu sniedzgjas) piedava centralajam
bankam, monetarajam iestadém un valdibas
agentiramarpuseurozonas,kaaristarptautiskajam
organizacijam pilnu pakalpojumu kopumu,
kas pamatojas uz saskanotiem noteikumiem
un nosacTjumiem atbilstoSi vispargjiem tirgus
standartiem. ECB veic koordinatora funkcijas,
nodro$inot sist€mas raitu darbibu. 2008. gada
to klientu skaits, kuriem bija darfjuma attiecibas
ar Eurosisttmu, saglabajas stabils. Attieciba uz
pasiem pakalpojumiem ipasi 2. pusgada novérots
klientu kopgjo naudas lidzeklu un vertspapiru
tur§jumu bitisks pieaugums. Pec 2007. gada
veiktas klientu aptaujas, kas apstiprinaja vispargju
klientu apmierinatibu, Eurosistéma 2008. gada
saka darbu, lai vél vairak paplasinatu sistéma
pieejamo pakalpojumu klastu un uzlabotu
piedavato pakalpojumu kvalitati.






Kasieru macibas Suomen Pankki — Finlands Bank Helsinkos 2001. gada septembrT
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|. EKONOMISKAS UN MONETARAS NORISES

SLOVAKIJA

ECOFIN 2008. gada 8. julija pienéma
lémumu atlaut Slovakijai 2009. gada 1. janvari
pievienoties euro zonai, palielinot euro zonas
valstu skaitu no 15 lidz 16. Padomes lémums,
kas pienemts péc ES Padomes diskusijas, kura
piedalijas valstu vai valdibu vaditaji, pamatojas
uz ECB un Eiropas Komisijas 2008. gada maija
sagatavotajiem  konvergences  zinojumiem,
Eiropas Parlamenta viedokli un Eiropas
Komisijas priekslikumu. Taja pasa diena
ECOFIN pienéma regulu, kas neatsaucami
fikseja Slovakijas kronas konversijas kursu
attieciba pret euro (30.1260), kas ir VKM II
centralais kurss lémuma pienemsanas bridi.
Konversijas kursa noteikSanas diena Slovakijas
kronas tirgus kurss bija tuvu §im kursam. Kops
2005. gada 28. novembra, kad Slovakijas krona
pievienojas VKM II, divas reizes tika parverteta
tas centrala paritate attieciba pret euro (par 8.5%
2007. gada marta un par 17.6472% 2008. gada
maija).

Pec Ienas eckonomiskas izaugsmes (zem
2%) 20. gs. 90. gadu beigas Slovakijas
tautsaimnieciba p&dgjos gados attistijusies loti

stabili. P&dgjos 10 gados veroto izaugsmes
kapumu veicinajusas dzilas strukturalas reformas
un tam sekojosa arvalstu kapitala ieplide. Reala
IKP pieaugums maksimumu (vairak neka 10%)
sasniedza 2007. gada, bet 2008. gada kapums
bija merenaks (6.4%; sk. 13. tabulu). Slovakijas
ekonomiskais sniegums dazos pedgjos gados
bijis ciesi saistits ar biitiskiem razoSanas jaudas
uzlabojumiem, TIpaSi rlpniecibas sektora.
Vairakums jauno ripnicu, kas koncentrétas
masinbiives un elektronikas nozar€s, orientétas
uz eksportu. Runajot par argjo vidi, Slovakijas
apvienotaja tekosa un kapitala konta p&dgjos
10 gados parsvara bija nozimigs deficits. So
negativo saldo liela méra finansgja arvalstu
tie$as investicijas, bet paradu radoSajam
plismam bija tikai sekundara nozime. P&dgja
gadu desmita pirmaja pus€ lieli ieguldijumu
projekti sakotngji izraisija tekosa un kapitala
konta saldo pasliktinasanos, 1pasi atspogulojot
jauno tehnologiju importu. Ta¢u $is efekts bija
1slaicigs, jo nozares eksporta jaudas bitisks
uzlabojums veicindja negativa saldo sarukumu.
Pedgjos piecos gados vidgjais tekosa un kapitala
konta deficits bijis 5.5% no IKP.

13. tabula. Slovakijas galvenie ekonomiskie raditaji

(parmainas salidzinajuma ar iepriek3€ja gada atbilsto$o periodu, ja nav noradits citadi; %)

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Reala IKP pieaugums 0.0 1.4 3.4 4.8 4.7 5.2 6.5 8.5 10.4 6.4

leguldijums reala IKP pieauguma

(procentu punktos)

Iek$zemes pieprasijums, iznemot

krajumus -6.7 -0.6 7.5 4.0 1.1 33 8.7 7.6 6.0 5.8

Neto eksports 6.9 0.3 -5.0 0.4 5.7 -0.8 2.2 22 4.6 0.0
SPCI inflacija" 10.5 12.3 7.2 3.5 8.4 7.5 2.8 43 1.9 3.9
Atlidziba vienam nodarbinatajam 6.9 133 5.8 8.7 8.2 8.4 9.7 7.7 8.8 9.0
Nominalas vienibas darbaspéka izmaksas
(visa tautsaimnieciba) 4.1 9.6 2.9 39 4.4 29 43 1.5 0.6 52
Importa deflators (preces un pakalpojumi) 0.3 14.1 6.0 1.0 1.9 2.1 1.7 3.6 1.6 3.0
Tekosa un kapitala konta bilance
(% no IKP) . . -1.8 -5.3 -4.1 -5.7 -6.7 -6.3 -4.2 -4.8
Kopgja nodarbinatiba -2.5 -2.0 0.6 0.1 1.1 -0.2 1.4 2.3 2.1 2.8
Bezdarba Iimenis (% no darbaspeka) 16.4 18.8 19.3 18.7 17.6 18.2 16.3 13.4 11.1 9.6
Valdibas budzeta parpalikums (+)/deficits (-) 74 -123 -6.5 -8.2 2.7 2.3 2.8 -3.5 -1.9 2.3
Valdibas bruto parads 47.8 50.3 48.9 43.4 42.4 41.4 34.2 30.4 29.4 28.8
3 ménesu procentu likme (% gada)" 15.7 8.6 7.8 7.8 6.2 4.7 29 43 43 4.2
Valdibas ilgtermina 10 gadu obligaciju
pelnas likme (% gada) . . 8.0 6.9 5.0 5.0 3.5 44 4.5 4.7
Valitas kurss attieciba pret euro"-? 44.1 42.6 433 42.7 41.5 40.0 38.6 37.2 33.8 313

Avoti: ECB un Eurostat.
1) Perioda veértibu vid&jais raditajs.
2) Slovakijas kronas kurss attieciba pret euro.
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Pedgjos 10 gados Slovakijas tautsaimniecibas
inflacijas raditaji bijusi relativi mainigi. So
mainigumu nozimigi veicinaja administrativi
regul&jamo cenu un netieSo nodoklu parmainas.
P&c augstas inflacijas perioda SPCI gada inflacija
kop$ 2004. gada pakapeniski samazingjas,
2007. gada sasniedzot zemako vertibu (1.9%),
lai gan 2006. gada bija vérojams neliels kapums.
So sarukumu izraisija Narodnd banka Slovenska
ieviesta inflacijas  mérkraditaju  sist€ma.
Inflacijas mazinasanos veicinaja Slovakijas
kronas kursa pakapeniskais pieaugums attieciba
pret euro. Pec tam Slovakijas SPCI inflacija
atkal paliclinajas, 2008. gada septembrl
sasniedzot maksimumu (4.5%), liela mera
atspogulojot pasaules energijas un partikas cenu
norises. Apstaklos, kad preCu cenas pasaulé
butiski sartik, 2008. gada p€d&jos ménesos un
2009. gada sakuma inflacija atkal saka kristies.
2008. gada kopuma SPCI inflacija bija 3.9%.

Lai gan bija verojami biitiski uzlabojumi, darba
tirgum joprojam raksturiga liela strukturala
neelastiba. Sa gadu desmita sakuma situacija
darba tirgli neuzlabojas, neraugoties uz relativi
stabilo ekonomisko izaugsmi. Situacija mainijas
2004. gada, kad tika istenotas biitiskas nodok]u,
socialo pabalstu un darba tirgus reformas, kas
kopa ar joprojam nozimigo arvalstu kapitala
ieplidi veicinaja aktivu jaunu darba vietu
radiSanu. Samazinajas ar1 bezdarba Iimenis, jo
pec Slovakijas pievienoSanas ES 2004. gada
maija darbaspeks aizplida uz arvalstim. Lai
gan verojami $adi uzlabojumi, bezdarba Itmenis
joprojam ir tuvu 10%, atspogulojot darba tirgus
esofo neelastibu. ST neelastiba ipasi veicina
augstu ilgstosa bezdarba Itmeni, nelabvéligu
bezdarbnieku iemanu sadalijumu un batiskas
regionalo darba tirgu atSkiribas.

Slovakijas fiskala politika dazos peédgjos gados
kluvusi labveligaka cenu stabilitates panaksanai.
Sakotngji valdibas budzeta deficita attieciba pret
IKP bija loti augsta (2000. gada — 12.3% no IKP),
bet péc tam ta samazinajas un 2008. gada bija 2.3%
deficita novérsanas procedtiru, kas tika uzsakta pec
Slovakijas pievienosanas ES 2004. gada. P&dgjos
gados samazinajusies ari valdibas parada

attieciba pret IKP, sartkot no 50.3% no IKP
2000. gada I1dz 28.8% no IKP 2008. gada. Tacu
Slovakijas fiskalais deficits ir liels, nemot véra
pedgjos gados vérojamo Joti spécigo ekonomisko
izaugsmi. Nakotnes perspektiva Slovakijai
janodrosina, lai tas budzeta deficits pastavigi
biitu mazaks par 3% no IKP, veicot droSus un
ilgtspjigus konsolidacijas pasakumus, kas
lautu valstij sasniegt arT vidgja termina budzeta
mérki.

Svariga nozime Slovakijas tautsaimniecibas
stabiliz€Sana  bija  monetarajai  politikai.
1998. gada rudeni tika noteikts Slovakijas
kronas kontrolgjami mainigais kurss attieciba
pret euro ka atsauces valiitu (spcka ar 1999. gada
janvari), un Ndarodna banka Slovenska pienéma
implic€tu monetaras politikas inflacijas mérka
noteik8anas strat€giju. 2005. gada 1. janvari
Narodna banka Slovenska modificgja monetaras
politikas stratégiju, lai ta klatu par "inflacijas
mérkraditaju, atrodoties VKM II". Slovakijas
krona pievienojas VKM II 2005. gada
28. novembri, un tas centralais kurss attieciba
pret euro sakotngji tika noteikts 38.4550. Tika
piemérots standarta svarstibu koridors (£15%).
Atspogulojot makroekonomisko pamatraditaju
uzlabosanos, Slovakijas kronas kurss bitiski
pieauga, un perioda, kad Slovakijas krona
piedalijas VKM II, tas centrala paritate attieciba
pret euro tika divas reizes parvertéta.

Nemot veéra inflacijas mérkraditaju sistemu,
kas bija speka no 2005. gada lidz 2008. gadam,
Narodna banka Slovenska monetara politika bija
versta uz cenu stabilitates saglabasanu. Tadgjadi
augosais inflacijas spiediens, kas bija vérojams,
sakot ar 2005. gada beigam, iezZimgja stingrakas
monetaras politikas perioda sakumu. Ndrodnd
banka Slovenska vairakos posmos paaugstinaja
tas politikas procentu likmi kopuma par
175 bazes punktiem, un 2006. gada septembri
ta bija 4.75%. So Tslaicigo ekonomisko
nestabilitati palidzgja parvarét sekojosa inflacijas
stabilizéSanas un jaunievélétas valdibas stingra
apnemsanas ieverot sakotngjo euro ievieSanas
laika planu. Turklat atjaunota uztic€sanas euro
ievieSanas planam un speciga makroekonomiska
attistiba atbalstija Slovakijas kronas kursu,
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kas pakapeniski saka augt attieciba pret euro.
2007. gada Narodna banka Slovenska mikstinaja
monetaras politikas nostaju, politikas procentu
likmi pazeminot divos posmos kopuma par
50 bazes punktiem (lidz 4.25%). Nemot véra
gaidamo euro ievieSanu, kop$ 2008. gada
oktobra Ndrodnd banka Slovenska sekoja ECB
lémumiem par procentu likmé&m, samazinot
repo darfjumu procentu likmi trijos posmos
kopuma par 175 bazes punktiem (lidz 2.5%).
Naudas tirgus procentu likmes Slovakija liela
mera atbilda centralas bankas politikas procentu
likmei. Slovakijas banku sektora bija vérojams
likviditates parpalikums, tapéc naudas tirgus
procentu likmes 2008. gada p&d&jos méenesos
bija zemakas par euro zonas naudas tirgus
procentu likmém. Pédgjos gados samazinajusas
valdibas ilgtermina obligaciju pelnas likmes,
atspogulojot  spécigu  tirgus  uztic€$anos
Slovakijas ekonomiskajam norisém.

Tagad, kad Slovakija ieviesusi euro, ta vairs
nevar izmantot prieksrocibas, ko sniedz valiitas

kursa paaugstinasanas attieciba pret euro, kas
ieprieks veicinaja inflacijas ierobezosanu. P&c
euro ievieSanas varas iestadém visas jomas
vajadz&tu ievérot verienigaku ekonomisko
politiku. Par prioritati uzskatama vél noturigakas
tautsaimniecibas  konvergences  panak$ana.
Saja zina bitiska nozime ir zemas inflacijas
vides saglabasanai. Ipasi liela nozime inflacijas
spiediena ierobezoSana tautsaimnieciba ir
fiskalas politikas stingrai un ticamai Istenosanai
atbilstosi Stabilitates un izaugsmes paktam.
Neraugoties uz neseno ekonomisko lejupslidi,
varas iestadém arT turpmak biitu javairas no
parmériga fiskala deficita un jaturpina fiskala
konsolidacija ta, lai péc iesp&jas atrak sasniegtu
vidgja termina budzeta merki. Slovakijai
jaturpina stiprinat argjo konkurStsp&ju un
tautsaimniecibasnoturibu.Japilnveido Slovakijas
darba tirgus funkciongSana, un jaiegulda piiles,
lai pazeminatu augsto strukturalo bezdarba
Itmeni. Jauzlabo arT uzpé€mejdarbibas vide, lai
veicinatu raziguma kapumu un nodrosinatu to,
ka valsts ir pievilciga arvalstu kapitalam.

STATISTIKAS PARMAINAS SAISTIBA AR EURO ZONAS PAPLASINASANOS, IEKLAUJOT SLOVAKIJU

Slovakijas pievienosanas euro zonai 2009. gada 1. janvarT ir ceturta reize, kad sakara ar papildu
dalibvalstu ieklausanu bija jaizdara grozijumi euro zonas statistisko datu laikrindas. Kad
tas nepiecieSams, paplasinatas euro zonas statistikas sagatavosana tiek saskanota ar Eiropas
Komisiju.

Slovakijas pievienosanas euro zonai nozimé, ka Slovakijas rezidenti kluvusi par euro zonas
rezidentiem. Tas skar statistiku, kura euro zonas apkopotie dati nav tikai valstu datu — monetaro
raditaju, maksajumu bilances un starptautisko investiciju bilances statistikas, ka arT finansu
kontu — summa, jo tagad jakonsolide Slovakijas un citu euro zonas rezidentu veiktie darfjumi.

Tadgjadi Slovakijai ar 2009. gada janvari jaizpilda visas ECB statistikas prasibas, t.i., jasniedz
pilniba saskanoti un salidzinami valsts dati.! Narodnd banka Slovenska un ECB saka gatavoties
statistikas sniegSanai laikus, jau pirms Slovakijas pievienoSanas ES, jo jaunas statistikas
sagatavosanai nepiecieSams ilgs laiks. Lai izpilditu ECB prasibas monetaraja, banku, maksajumu
bilances, valdibas finansu, finansu kontu un citas finanSu statistikas jomas, Narodna banka
Slovenska, klustot par ECBS dalibnieci, pastiprinaja So gatavosanos. Turklat tai bija javeic

1 ECB statistikas prasibas apkopotas 2008. gada aprili publicétaja dokumenta ECB statistics: an overview ("ECB statistika: apskats").
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nepiecieSama gatavosanas Slovakijas kreditiestazu integracijai ECB obligato rezervju sistéma un
jaizpilda attiecigas statistikas prasibas.

Citu euro zonas valstu datu sniedz€jiem un NCB euro zonas paplasinasanas nozimé to, ka ar
2009. gada janvari tiem jasniedz ar Slovakijas rezidentiem veikto darfjumu (vai plasmu)
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 Slovakijai un pargjam euro zonas valstim bija jasniedz ieprieksgjie dati ar atbilstosi
detalizétu informaciju geografiska un sektoru Iimeni, sakot vismaz ar 2004. gadu, kad Slovakija
pievienojas ES.

Euro zonas statistikas publicéSanas joma ECB nodroSinajusi lietotajiem tieSsaistes piek]uvi
divam datu laikrindu kopam — viena ietver pasreizgjas euro zonas visus pieejamos ieprieksgjos
datus (t.i., ieklaujot Slovakiju), un otra apkopo datus atbilstosi euro zonas sastava parmainam,
sakot ar 11 valstim 1999. gada.
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2. NARODNA BANKA SLOVENSKA INTEGRACIJAS
EUROSISTEMA JURIDISKIE ASPEKTI

Saskapa ar Liguma 122. panta 2. punktu ECB
parskatija Narodna banka Slovenska statiitu un
citu attiecigo Slovakijas tiesibu aktu atbilstibu
Liguma 109. panta nosacijumiem. Ka noradits
2008. gada maija publicétaja Konvergences
zinojuma, ECB pozitivi novertgja Slovakijas
tiesibu aktu atbilsttbu Ligumam un ECBS
Statiitiem.

ECB un Ndarodna banka Slovenska ieviesa
vairakus juridiskos instrumentus, lai nodroSinatu
Narodna  banka  Slovenska  integraciju
Eurosisteéma 2009. gada 1. janvari. Eurosistémas
tiesisko regul&jumu pielagoja atbilstosi ECOFIN
2008. gada 8. julija lémumam par to, ka
Slovakija vairs nav uzskatama par valsti, uz
kuru attiecas izpémums'. Euro ievieSana
Slovakija un tas centralas bankas integracija
Eurosistéma arT noteica nepiecieSamibu mainit
dazus Slovakijas juridiskos instrumentus.

Lidz 2007. gada beigam Ndrodnd banka
Slovenska statiiti tika saskanoti ar ECB
2004. un 2006. gada Konvergences zinojuma
sniegtajiem ieteikumiem. 2007. gada 20. jalija
Slovakija ltidza ECB konsultaciju par Ndarodna
banka Slovenska statlitu grozijumu projektu,
un ECB piepéma atzinumu, ierosinot vairakus
grozijumus, kas tika atspoguloti statiitu galigaja
versijaZ.

ECOFIN 2008. gada 8. julija 1émuma ietekmé&
tika veikti Padomes Regulas (EK) Nr. 974/98
grozijumi, lai nodroS§inatu euro ievieSanu
Slovakija®, un piepemta Padomes Regula
(EK) Nr. 694/2008¢, ar ko grozita Regula
(EK) Nr. 2866/98, kas noteica neatsaucamo
fiks€to euro kursu attieciba pret Slovakijas
kronu. Padome lidza ECB konsultaciju par
priekslikumiem saistiba ar abam regulam, par
kuram ECB pienéma atzinumu®. ECB tika
lugta arT konsultacija par nacionalajiem tiesibu
aktiem, kas regul€ euro ievieSanu, maksajumu un
norékinu sisteémas, noapalosanas noteikumus un
skaidras naudas apriti Slovakija®.

Saistiba ar tiesisko gatavosanos Ndarodna banka
Slovenska integracijai Eurosistéema ECB ieviesa
nepiecieSamos  juridiskos instrumentus, lai
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nodrosinatu atlikusas kapitala dalas samaksu
un argjo rezervju nodosanu ECB’. ECB arl
parskatija tas tiesisko regul&jumu un, ja bija
nepiecieSams, ieviesa grozijumus sakara ar
Ndrodna banka Slovenska dalibu Eurosisteéma.
Saja sakara parskatiti Slovakijas tiesibu akti, ar
ko tiek ieviests Eurosistémas monetaras politikas
un TARGET2 tiesiskais regul&ums, laujot
Slovakijas darfjuma partneriem ar 2009. gada
2. janvari piedalities Eurosistémas atklata tirgus
operacijas. ECB arT pienéma lémumu par parejas
noteikumiem ECB veiktajai obligato rezervju
pieméroSanai péc euro ievieSanas Slovakija®.
Visbeidzot, ar Ndrodnd banka Slovenska tika
partraukts Iigums par dalibu VKM I1°.

1 Padomes 2008. gada 8. julija Iemums 2008/608/EK saskana
ar Liguma 122. panta 2. punktu par vienotas valitas ievieSanu
Slovakija 2009. gada 1. janvari, OV L 195, 24.07.2008., 24. Ipp.

2 CON/2007/43.

3 Padomes 2008. gada 8. julija Regula (EK) Nr. 693/2008, ar ko
groza Regulu (EK) Nr. 974/98, par euro ievieSsanu Slovakija,
OV L 195,24.07.2008., 1. Ipp.

4 Padomes 2008. gada 8. julija Regula (EK) Nr. 694/2008, ar ko
groza Regulu (EK) Nr. 2866/98, par euro konversijas kursu
Slovakijas kronai, OV L 195, 24.07.2008., 3. Ipp.

5 CON/2008/28.

6 CON/2008/18, CON/2008/23, CON/2008/25, CON/2008/27,
CON/2008/40 un CON/2008/86.

7 2008. gada 31. decembra Lémums ECB/2008/33 par to,
ka Ndrodna banka Slovenska apmaksa kapitalu, nodod argjo
rezervju aktivus un veic iemaksas Eiropas Centralas bankas
rezerves un krajumos, OV L 21, 24.01.2004., 83. Ipp.

8 2008. gada 28. oktobra Lémums ECB/2008/14 par parejas
noteikumiem ECB veiktajai obligato rezervju pieméroSanai péc
euro ievieSanas Slovakija, OV L 319, 29.11.2008., 73. Ipp.

9 2008. gada 8. decembra ECB un arpus euro zonas esoSo
dalibvalstu centralo banku Iigums, ar ko groza 2006. gada
16. marta ECB un arpus euro zonas eso$o dalibvalstu centralo
banku ligumu, ar kuru nosaka valiitas kursa mehanisma darbibas
procediiras Ekonomikas un monetaras savienibas tre§aja posma,
OV C 16, 22.01.2009., 10. Ipp.



3. NARODNA BANKA SLOVENSKA INTEGRACIJAS
EUROSISTEMA DARBIBAS ASPEKTI

Pec ECOFIN 2008. gada 8. julija [Emuma par
euro ievieSanu Slovakija 2009. gada 1. janvari
ECB veica tehnisko sagatavoSanos pilnigai

Narodna  banka  Slovenska  integréSanai
Eurosistéma. Saskapa ar Liguma noteikumiem
Narodna  banka  Slovenska  pievienojas

Eurosistémai ar tiesi tadam pasam tiesibam un
pienakumiem, ka to ES dalibvalstu NCB, kuras
euro jau ieviests.

Tehniska sagatavosanas Narodna banka Slovenska
integréSanai Eurosisttma aptvéra visdazadakas
jomas, Tpasi finansu parskatu sniegSanu un
gramatvedibu, monetaras politikas operacijas,
argjo rezervju parvaldiSsanu un valiitas operacijas,
maksajumu sist€mas, statistiku un banknoSu
izgatavoSanu. Darbibas joma sagatavos$anas
ietvera apjomigu monetaras politikas Tstenosanas
instrumentu, procediiru un tehnisko sisteému, ka
ari valitas operaciju testéSanu.

3.1. MONETARAS POLITIKAS OPERACIJAS

Péc euro ievieSanas Slovakija 2009. gada
1. janvari 26 Slovakijas kreditiestadem,
kuru saraksts publicéts ECB interneta lapa,
ar $o dienu jaievéro Eurosist€mas rezervju
prasibas. Slovakijas pievieno$anas euro zonai
tikai nedaudz mainija likviditates stavokli
Eurosistéma. Euro zonas kreditiestazu kopg&jas
rezervju prasibas pieauga mazak neka par
0.5% (740 milj. euro). No 2009. gada 1. janvara
lidz 20. janvarim neto autonomie likviditates
faktori Slovakija bija likviditati palielinosi,
samazinot visas euro zonas banku sektora
likviditates vajadzibas vidgji par 7.21 mljrd.
euro. Sis likviditati palielinogais efekts veidojas,
neraugoties uz faktu, ka par autonomiem
faktoriem tika uzskatitas arT likviditati
samazino$as monetaras politikas operacijas,
kuras Narodna banka Slovenska uzsaka pirms
pievienoSanas euro zonai un kuru dz€Sanas
termin$ bija 2009. gada 6.—13. janvaris, ka ar1
centralas bankas emitgtie parada sertifikati, kuru
dzesanas termin$ bija 20. janvaris. Nemot vera
visus Sos faktorus, Slovakijas pievienoSanas
euro zonai samazindja euro zonas banku
sektora kopgjas likviditates vajadzibas par

11 mljrd. euro, kas veido aptuveni 1% no
kopgjam likviditates vajadzibam.

Ta ka bija likviditates parpalikums, Slovakijas
darTjuma partneri 2009. gada sakuma veiktajas
atklata tirgus operacijas iesniedza pieteikumus
par relativi nelielam summam: 1 milj. euro
14. janvarl veiktaja galvenaja refinanséSanas
operacija un 15 milj. euro abas 8. janvarl
veiktajas 3 un 6 méneSu ilgaka termina
refinanséSanas operacijas.

Pievienojoties euro zonali, Narodna
banka Slovenska ar1 ieviesa Eurosistémas
nodro$inajuma sistému un pazinoja, ka Slovakija
izvietoto ar 2009. gada 1. janvari Eurosistémas
kreditoperacijam atbilstoso aktivu vértiba ir
17.6 mljrd. euro.

3.2. DALIBA ECB KAPITALA, REZERVES UN AREJO
REZERVJU AKTIVOS

2004. gada 1. maija, pievienojoties ECBS,
Narodna banka Slovenska samaksaja 7%
no tas ECB parakstita kapitala dalas ECB
darbibas izmaksu segSanai. Saskana ar ECBS
Statitu 49.1. pantu un Padomes 2008. gada
31. decembri pienemtajiem tiesibu aktiem
Narodna banka Slovenska 2009. gada 1. janvari
iemaksaja atlikuSo ECB parakstita kapitala dalu.
Tas kopgja parakstita kapitala dala ir 39.9 mil;.
euro (0.6934% ECB parakstita kapitala, kas
2009. gada 1. janvari bija 5.761 mljrd. euro).

2009. gada sakuma saskana ar ECBS Statiitu
30. un 49.1. pantu Ndrodna banka Slovenska
atbilstosi tas Iidzdalibai ECB parakstitaja
kapitala nodeva ECB ar€jo rezervju aktivus,
kuru kopgja vertiba bija 443.1 milj. euro
(t.sk. ASV dolaros denominétie aktivi — 85%
un zelts — 15%). Ndrodna banka Slovenska
izvelgjusies individuali parvaldit savu dalu
no ECB rezervju aktiviem ASV dolaros ka
atsevisku ASV dolaros denominétu rezervju
parvaldibas portfeli. Ta ka Ndarodna banka
Slovenska nodeva argjo rezervju aktivus ECB,
tai saskana ar ECBS Statiitu 30.3. pantu tika

krediteta prasiba euro pret ECB.
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4. SKAIDRAS NAUDAS NOMAINA SLOVAKIJA

SKAIDRAS NAUDAS NOMAINAS LOGISTIKA

2009. gada 1. janvari Slovakija ieviesa euro
ka savu valttu. Péc divu ned€lu vienlaicigas
apgrozibas perioda euro pilnigi aizstaja
Slovakijas kronu.

Lai nodroS$inatu raitu euro banknoSu un monétu
ievieSanu, visi attiecigie tirgus dalibnieki, Tpasi
banku sektors, tika iesaistiti sagatavosSanas
pasakumos  skaidras  naudas = nomainai.
Nacionalais skaidras naudas nomainas plans
nodrosinaja visiem uznémumiem un sabiedribai
grafiku jau labu laiku pirms euro ievieSanas.
Pamatojoties uz skaidras naudas nomainas
pieredzi Slovénija 2007. gada un Malta un Kipra
2008. gada, Padome pienéma jaunu ECB
Pamatnostadni par daziem sagatavos$anas
pasakumiem ecuro ievieSanai skaidras naudas
aprit€ un euro banknoSu un monétu priekspiegadi
un priek$piegades otro fazi arpus euro zonas.!°
Ta, pieméram, nodro§ina iespg&ju euro skaidro
naudu iepriek§ sadalit mikrouzn@mumiem
saskana ar oti vienkar$am procediiram papildus
ieprieksgjos skaidras naudas nomainas procesos
piemérotajai standarta procediirai. Katra NCB,
kas pievienojas Eurosistémai, var izlemt, vai
izmantot Pamatnostadng ietvertos nosacijumus.

Saskana ar ECOFIN 2008. gada 8. julija
lémumu par euro ieviesanu Slovakija 2009. gada
1. janvari Narodna banka Slovenska, gatavojoties
euro ievieSanai skaidras naudas aprit€ un
banknosu pieprasijumam 2009. gada, kluva
tiesiga aiznemties banknotes no Eurosist€mas.
Pieprasitas 196.2 milj. banknotes ar 8.3 milj.
euro nominalvértibu  Eurosisttmas varda
geografisku un logistisku iemeslu dél piegadaja
Oesterreichische Nationalbank.

Sakotngji Slovakijas Kaltuve Kremnica izgatavoja
499 milj. euro monétu ar 165.22 milj. euro
nominalvertibu.

Euro mon&tu un banknosu priekspiegade finansu
institicijam tika uzsakta attiecigi 2008. gada
septembrT un oktobrT. PriekSpiegades otra faze —
piegade uzneémumiem — tika uzsakta 2008. gada
novembri. Narodnd banka Slovenska, bankas un
pasta nodalas 2008. gada 1. decembrT piedavaja
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sabiedribai arT moné&tu sakotngjos komplektus
(katra komplekta ietvertas mon&tas ar 16.60 euro
nominalvertibu). Tie deva iespgju veikt
precizus maksajumus neliela apjoma darfjumos,
tad¢jadi samazinot siknaudas daudzumu, kas
nepiecieSams péc skaidras naudas nomainas
datuma.

PriekSpiegades un  priekSpiegades  otras
fazes operacijas deva iesp&ju piegadat euro
banknotes un monétas ilgaka laika perioda,
tadgjadi izvairoties no piegades sastrégumiem.
Priekspiegadatais naudas daudzums lielakoties
tika izmantots bankomatu pielagoSanai ecuro.
Faktiski visi bankomati 2009. gada 1. janvari
izsniedza euro banknotes.

Saistiba ar euro ievieSanu Slovakija euro zonas
valstu NCB ar 2009. gada pirmo darbadienu Iidz
2009. gada 28. februarim mainija Slovakijas
kronas pret euro par nominalvertibu, — tas
bija bezmaksas pakalpojums.!! Summa, kadu
katra attiecigd persona vai katra darfjuma
jebkura diena vargja apmainit, tika noteikta
1000 euro apméra. Ndrodna banka Slovenska
turpinas piepemt Slovakijas kronu banknotes
neierobezotu laiku un monétas — Iidz 2013. gada
beigam.

EURO IEVIESANAS INFORMACIJAS KAMPANA

ECB cieSi sadarbojas ar Ndrodna banka
Slovenska, lai, gatavojoties euro ievieSanai
Slovakija 2009. gada 1. janvari, organiz&tu plasu
informacijas kampanu.

Logo "€ — MUSU nauda", kura pamata ir
2002. gada Eurosisttmas euro informacijas
kampana izmantotais logo, Ndarodna banka
Slovenska izmantoja komunikacijas pasakumos
saistiba ar euro ieviesanu Slovakija.

10 Pamatnostadne ECB/2008/4, ar ko groza Pamatnostadni
ECB/2006/9 par daziem sagatavoSanas pasakumiem parejai
uz euro skaidro naudu un par euro banknoSu un monétu
priekspiegadi un priekSpiegades otro fazi arpus euro zonas.

11 ECBS Statitu 52. panta noteikts, ka ECB Padomei javeic
nepiecieSamie pasakumi, lai nodro§inatu euro neatsaucami
piesaistitas valitas denominétu banknoSu apmainu euro zonas
NCB par nominalvértibu. Tapéc Padome 2006. gada 24. julija
pienéma Pamatnostadni par $adu banknoSu apmainu.



ECB un Ndrodna banka Slovenska organizetas
informacijas kampanas mérkis bija iepazistinat
skaidras naudas apstrades iestades un
sabiedribu ar euro bankno$u un monétu vizualo
noform&umu un pretviltoSanas elementiem, ka
arT ar skaidras naudas nomainas kartibu.

Apvienojot kampana izmantotos sazinas
ltdzeklus, tika nemta vera ieprieksgjos skaidras
naudas nomainas procesos giita pieredze, un
tie ietvéra 17 dazadu publikaciju, t.sk. macibu
materialus profesionaliem skaidras naudas
apstradatajiem. Ndrodna banka Slovenska
2008. gada 4. ceturksni izplatja vairak neka
7 milj. dazadu publikaciju eksemplaru (t.sk.
lapinu sabiedribas inform&sanai, euro konversijas
kartites un citas publikacijas cCetras valodu
versijas). 2008. gada decembrT katra Slovakijas
majsaimnieciba sanéma vienu lapinu sabiedribas
informé&Sanai un divas euro konversijas kartites.
Atkariba no lenka, kada $is kartttes tika skatitas,
tajas paradijas dazadi attéli. KartiSu priekSpusé
bija redzamas 28 cenas euro un Slovakijas
kronas, savukart aizmuguré — 20 euro banknotes
galvenie pretviltoSanas elementi.

Tika organizéti vairaki plaSsazinas Iidzeklu
un sabiedrisko attiecibu pasakumi, t.sk. ECB
plassazinas lidzeklu seminars 2008. gada
4. septembri, euro bankno$u un monétu izstade,
kuru 2008. gada 21. septembrT atklaja Ndrodnd
banka Slovenska, euro konference 2008. gada
22. septembri Bratislava un valsts svinibas
2009. gada 8. janvart.

ECB Iidzfinansgja lielako transparentu, kads
jebkad izgatavots Slovakija, un tas rotaja
Narodna banka Slovenska Ekas fasadi Bratislava,
savukart ta mazaka izméra kopijas paradijas uz
visu centralas bankas filialu ekam visa valsti.
Vairak neka 100 partneriem, galvenokart
bankam un valsts institicijam, tika nodroSinata
pieeja butisku ECB publikaciju augstas
kvalitates drukas failiem, kurus tas vargja
pielagot un izmantot saviem komunikacijas
pasakumiem.

P&c sazinasanas ar neredzigo asociacijam ECB
izgatavoja euro audiokartiti cilvékiem ar redzes
traucjumiem, kura iestradatais MP3 fails
atskanoja ierakstu ar pamatinformaciju par euro
banknotém un monétam.
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4. NODALA

FINANSU
STABILITATE UN
INTEGRACI)A



|. FINANSU STABILITATE

Eurosistéma veicina kompetento nacionalo
iestazu Tstenotas ar kreditiestazu uzraudzibu
un finansu sist€émas stabilitati saistitas politikas
raitu izpildi. Ta piedava §tm iestadém un Eiropas
Komisijai arT konsultacijas par Kopienas tiesibu
aktu darbibu un to TistenoSanu attiecigajas
jomas.

I.1. FINANSU STABILITATES UZRAUDZIBA

Sadarbojoties ar ECBS Banku uzraudzibas
komiteju (BSC), ECB mérkis ir nosargat finansu
sistemas stabilitati.! Pamatdarbibas jomas ir
finansu stabilitates risku uzraudziba un finansu
sistémas Soku absorbéSanas sp&ju novéertésana.
Galvena uzmaniba tiek pievérsta bankam, jo tas
joprojam ir nozimigakie lidzeklu starpnieki.
Vienlaikus, pieaugot finanSu tirgu un citu
finansu institiiciju nozimei un to saikném ar
bankam, ECBS uzraudziba aptver ar1 So finansu
sistémas komponentu vajas puses.

CIKLISKAS NORISES

2008. gada ecuro zonas finanSu sisttma
pastiprinajas spriedze, ko izraisija zaud€jumi,
kurus 2007. gada cieta finanSu institlicijas
visa pasaulé saistiba ar vertspapiriem, kas
nodro§inati ar zemas kvalitates ASV hipoteku
kreditiem. Gada gaita euro zonas bankam
nacas veikt turpmakus norakstijumus aktivu
parveérteéSanas del, paaugstinajas ar aizdevumu
vertibas samazinaSanos saistitdas un kreditu
izmaksas, ka ari butiski saruka tirdzniecibas
ienakumi. Galvenas norises un macibas, ko var
giit no §ts epizodes, apliikotas citur $aja parskata
(sk. 1. nodalas 2. sadalu), ka ar1 vairakas citas
ECB publikacijas, Tpasi "Finansu Stabilitates
Parskata".

Pieaugot nenoteiktibai par pasaules
tautsaimniecibas perspektivu, ka ari riskiem
arvien vairak klastot lejupverstiem, finansu tirgus
dalibnieku v€lme izvairities no riska palielinajas,
un tapéc samazinajas vairakuma finansu aktivu
cenas. Gada gaita bitiski pasliktinajas kreditu
tirgus likviditate un finans€sanas nosactjumi un
vertspapirosanas tirgi kluva diezgan neaktivi.
Ilgstosi saspringti likviditates apstakli visbeidzot
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izraisTja nopietnakas bazas par kreditsp&ju un
kapitala drosibas rezervju pietickamibu. Sados
apstaklos iegulditaji un kreditori saka zaudét
tictbu atsevisku finanSu uzpémumu spgjai
izpildit saistibas. Tadgjadi daudziem lieliem
finanSu uzpémumiem kluva arvien gritak
piesaistit 1stermina finans€jumu un izmantot
kapitala tirgu. Dazam pasaules lielakajam
finansu iestadém tika pazeminats kreditreitings,
un to akciju cenas krasi kritas. Sadas norises
galarezultata lika vairakam euro zonas un
starptautiskajam finansu iestadém konsolid&ties
vai lugt papildu atbalstu no akcionariem vai
valdibas. Tomér vairakas starptautiskas finansu
iestades nespéja izvairities no bankrota.

Finansu satricinajuma sakuma euro zonas
banku maksatspgjas raditaji kopuma nozimigi
parsniedza obligatas regulativas prasibas, jo
pelnitsp&ja vairakus gadus bija loti augsta. Lai
gan dazas lielas euro zonas bankas biitiski skara
norakstfjumi sakara ar strukturétajiem kreditiem
piesaistito vertspapiru parvertésanu un to radita
tirgus spriedze, kas ilga vairak neka gadu, tas
kopuma, skiet, bija noturigas pret nelabvéligam
svarstibam, [idz situacija ievérojami pasliktinajas
2008. gada septembri.

Euro zonas banku kapitala atdeve, nemot
vera ar parvertéSanu pec tirgus cenas saistitos
zaud&jumus, 2008. gada 1. pusgada kopuma
samazinajas. Turklat batiski palielinajas ar
aizdevumu un vertspapiru vértibas kritumu
saistitie izdevumi, bet komisijas maksas
ienémumi un tirdzniecibas ienakumi, nemot
vera gritos apstaklus kapitala tirgos, saruka. Lai
gan pelnitsp&ja mazinajas, regulativie kapitala
raditaji 2008. gada 1. pusgada paliclingjas.
Sads uzlabojums atspoguloja atsevisku banku
izveli samazinat paradu, atbrivojoties no riska
svértiem aktiviem, plasu kapitala piesaisti pat

1 Kops2004. gada beigam ECB reizi pusgada publicg zinojumu par
euro zonas finansu sistémas stabilitati Financial Stability Review.
2008. gada ta publicgja ari zinojumu EU banking structures un
pasos zinojumus Commercial property markets, The incentive
structure of the ‘originate and distribute’ model, Covered
bonds in the EU financial system un EU banks' liquidity stress
testing and contingency funding plans. Sis publikacijas apliko
BSC veiktas banku sektora uzbiives un stabilitates uzraudzibas
galvenos konstat&jumus. Tas pieejamas ECB interneta lapa.



grutajos uznémgéjdarbibas apstaklos un zinama
méra gan Bazeles II principu sistémas, gan
stingrakas uzraudzibas ieviesanu.

Istermina izredzes, ka pelnitspgja varétu
atgriezties Itmeni, kads bija v€rojams pirms
satricindjuma, nav parak daudzsoloSas. Nevar
izslégt turpmaku citu strukturéto finansu
produktu (t.sk. ASV paterétaju ar aktiviem
nodro§inato veértspapiru un euro zonas ar
majokla kilu nodroSinato vertspapiru) vertibas
nozimigu kritumu. Leénaks majsaimniecibam
un uzpémumiem izsniegto aizdevumu atlikuma
pieauguma temps, faktisks vertspapirosanas
aktivitates apsikums un mazaki komisijas maksas
un tirdzniecibas ienakumi, visticamak, apgriitinas
banku finansu darbibu 2009. gada. Reaggjot uz
to, bankas ieviesuSas stingrakus kredit€Sanas
nosacijumus un samazinjusas izmaksas. Sados
apstaklos Eurosisttma un euro zonas valstu
valdibas veica svarigus politikas pasakumus,
lai uzlabotu tirgus likviditati un konfidenci un
palielinatu kapitala drosibas rezerves.

Euro zonas lielo apdroSinasanas uznémumu
finansu sniegums 2008. gada 1. pusgada
pasliktinajas, un vairakumam apdro$inataju
nacas salidzinajuma ar 2007. gada atbilstoSo
periodu samazinat riska prémijas. Ta bitisks
iemesls bija dzivibas apdrosinasanas produktu
pieprasijuma  kritums p@c  satricinajuma
kapitala vertspapiru un kreditu tirgd. Finansu

tirgus spriedze un k&des reakcija realaja
tautsaimnieciba  turpinds  radit  gritibas
daudziem apdrosinasanas uzpémumiem.

Turklat apdrosinasanas uznpémumi, kas piedava
banku pakalpojumus vai ietilpst kada finansu
konglomerata, joprojam saskaras ar problémam,
kadas jarisina banku sektoram.

2008. gada septembra beigas pasaules
nodrosindgjuma fondu ienakumi bija ar lielu
negativu vertibu gandriz visas ieguldfjumu
stratégijas. So vajo sniegumu veicinaja svarstigo
aktivu cenu kritums, piespiedu karta veikta
aiznemto Iidzeklu attiecibas samazinasana un
papildu nodroSinajuma pieprasijumi, peksnais
valsts iestazu aizliegums veikt Tso pardoSanu
un ieguldijumu atmaksaSana investoriem. Lai

gan zinams, ka nodroSinajuma fondu sektors
kops tirgus satricinagjuma sakuma butiski
samazinajis aiznemto lidzeklu attiecibu, tadgjadi
arl ievainojamibu no turpmakiem papildu
nodro$indjuma pieprasijumiem vai negaiditiem
banku kreditliniju samazinajumiem, skiet, ka
nodroSinajuma fondu ievainojamiba, kas saistita
ar risku, ka iegulditaji vartu prasit ieguldito
lidzeklu atmaksu, 2008. gada pieaugusi, jo
iegulditaji parasti jutigi reagé uz fondu darbibas
rezultatiem. Ja nodroSinajuma fondiem bus
arvien grutak saglabat iegulditajus, nakotné
iespgja, ka sektors vel pardos liclus aktivu
apjomus, var véra nemami apdraudét finansu
tirgu stabilitati.

STRUKTURALAS NORISES

Galvenas strukturalas tendences ES banku
sisttma atbilst ieprieks¢jos gados vérotajam.?
Konsolidacija turpinajas, lai gan tas temps
nedaudz paléninajas. ES15 valstis tendences
bija atSkirigas, bet valstis, kas pievienojusas ES
kop$s 2004. gada, kreditiestazu skaits kopuma
nemaintjas. Nozimigs iznp@mums bija Kipra, kur
notika korporativa banku sektora konsolidacija.
Kopuma kreditiestazu skaits ES 2007. gada
samazinajas par 166 (no 8 514 lidz 8 348S;

V=

samazinajums iepricksgja gada — 175).

Vienlaikus ES banku sektora joprojam
domingja iekSzemes kreditiestades (to tirgus
dala — 71.3%), bet atlikusT dala bija vienmerigi
sadalita starp arvalstu iestazu filialem un
meitasuznémumiem. Tomér jaatzimé, ka starp
valstim ir butiskas atSkiribas, un jaunakas
dalibvalstis raksturo arvalstu struktiiru, Tpasi
tadu, kuru matesuznpémums atrodas kada
no vecakajam ES dalibvalstim, ievérojama
klatbutne. Jaatzim&, ka pretstata situacijai
2006. gada arvalstu iestazu filiales ES
paliclinaja kopgjo aktivu tirgus dalu. Tas ipasi
attiecas uz valstim, kas ES pievienojusas kops
2004. gada. Arvalstu filialu tirgus dala Sajas
valstis palielinajusies aptuveni par 1 procentu
punktu, bet arvalstu meitasuzp€mumu dala
sarukusi aptuveni par 4 procentu punktiem.

2 Saja sadald izmantoti dati no ECB zinojuma EU banking

structures, kur tie pieejami lidz 2007. gadam.
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Runajot par apvienoSanas un parpemsanas
darfjumu aktivitati, to kopskaits 2007. gada
samazinajas. Tomér ES kreditiestazu veikto
arpus ES wvalstim esoSu banku iegades
darfjumu skaits butiski picauga, parsniedzot
iek§zemes darfjumu skaitu pedgjos trijos
gados. ApvienoSanas un parnemsanas darfjjumu
vertiba kops 2003. gada augusi, un 2007. gads
bija otrais gads p&c kartas, kad apvienoSanas
un parpems$anas darfjumu kopgja vertiba
parsniedza 2000. gada registréto rekordlimeni.
Palielinajas  koncentracijas Iltmenis, no
vienas puses, atspogulojot turpmaku tirgus
konsolidaciju, bet, no otras puses, — noteiktu
banku grupu dinamisko izaugsmi, ko dalgji
noteica to apvienoSanas un parnemsanas
darfjumu aktivitate. Jaatzimé, ka mazaku
valstu banku sektora koncentracijas limenis
parasti ir augstaks. Nozimigs iznémums
ir Austrija un Luksemburga — Austrija
izveidojies spécigs krajbanku un kooperativo
banku sektors, bet Luksemburga darbojas
daudz arvalstu kreditiestazu.

Visbeidzot, palielinajas banku starpniecibas
pakalpojumi, par ko liecina tas, ka kreditiestazu
aktivu kopapjoms pieauga straujaka tempa neka
IKP. Tomér aktivu kopapjoma kapums
2007. gada (10.7%) ES limeni salidzinajuma ar
ieprieks€jiem gadiem samazingjas (2005. gada —
13.7%; 2006. gada — 11.9%).? Jaatzimg, ka $ads
kopgjais raditajs neatklaj lielas svarstibas —
jaunakajas dalibvalstis bija vérojams par vid€jo
pieaugumu lielaks kapums (gandriz 25%
nominalaja izteiksmée), bet Lielbritanija, kuras
finansu sektors veido aptuveni ceturto dalu no
ES banku sektora aktiviem, registrétais kopgjo
aktivu palielinajums bija tikai 2.3%. Nemot véra
finansu sist€émas strukturalas parmainas un
ieguldijumu fondu un nodro$inajuma fondu
sarukumu, komercbankas, kas sniedz
pamatpakalpojumus, vairak pieversisies kreditu
starpniecibai.

1.2. FINANSU STABILITATI VEICINOSI PASAKUMI

Lai novérstu kopgjas finansu stabilitates
nodro§inasanas sist€mas trukumus, ko atklaja
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finansu satricinajums, tika uzsaktas starptautiska
un ES méroga iniciativas.

Finansu stabilitates forums (FSF) 2008. gada
aprill sniedza ieteikumus, ka uzlabot tirgus
un iestazu pretestibas spgjas. Sados apstaklos
valsts iestadém japrecizé€ un jastiprina valstu
un parrobezu pasakumi darbam ar vajam
bankam, ka arT japarskata un p&c vajadzibas
javeic stingraki noguldfjumu apdrosinasanas
pasakumi. Bazeles Banku uzraudzibas komiteja
(BCBS) veica valstu prakses parbaudi griitibas
nonakuso banku situacijas risinasanas pasakumu
un parrobezu krizes vadibas joma. FSF paslaik
gatavo augsta lItmena principu kopumu finansu
krizes vadibas joma.

ECOFIN 2008. gada maija aktualizja
2007. gada oktobr1 pienemto ES planu finansu
stabilitates pasakumu stiprinasanai. Saskana ar
$o planu 2008. gada 1. jinija stajas speka ES
banku uzraudzibas iestazu, finanSu ministriju
un centralo banku Saprasanas memorands (SM)
par parrobezu finanSu stabilitati.* Izveidojot
Tpasu darba grupu, BSC palidzgjusi attiecigajam
iestadém $a SM istenoSana, pieveérsSot galveno
uzmanibu kopigas analitisko principu sisteémas
ievieSanai finanSu krizes sisteémisko seku
novertésanai. Turklat BSC atkartoti izskatijusi
paslaik noteiktas krizes vadibas galvenas
funkcijas dalibvalstis, piedaloties pasakumos,
kas parskata valsts iestazu riciba esoSos
[idzeklus.

2008. gada oktobrT ES dalibvalstis veica vairakus
pasakumus, lai nodroSinatu, ka valsts stabilizacijas
pasakumi, kas versti uz finanSu satricinajuma
novérSanu, nerada negativu satricinajuma
ieteckmes paplaSinaSanos un ka valstis tiek
nodros$inati vienlidzigi darbibas apstakli.

3 Jaatzimé, ka Sis analizes pamata ir bilances atlikumu dati.
Aktivu kopapjoma tendencu analizi butu iesp&jams uzlabot, ja
bitu pieejami plismu dati par vertspapirotajiem (gan privata,
gan publiska piedavajuma) aktiviem. Datu trikums par
vertspapirotajiem aktiviem mazak ietekm@ to valstu datu analizi,
kuras ES pievienojusas kops 2004. gada, jo tajas vertspapirosana
ir mazak attistita. Turklat arpus euro zonas esoso valstu dati nav
korigeti atbilstosi valutas kursam, tapéc dinamiku dalgji varetu bt
ietekméjusas viet€jo vallitu kursa parmainas attieciba pret euro.

4 http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/mou-
financialstability2008en.pdf.



Pirmkart, ECOFIN 7. oktobri noléma vismaz
uz gadu paliclinat privatpersonu noguldijumu
minimalo garantéto atlidzibu ES Iidz 50 000 euro.
Tapec 2008. gada 15. oktobri Komisija pienéma
priekslikumu par grozijumiem Direktiva par
noguldijumu  garantiju  sisttmam. Gaidams,
ka Direktiva ar FEiropas Parlamenta un ES
Padomes  apstiprinatiem  grozijumiem  tiks
publicéta Eiropas Savienibas Oficialaja V&stnest
2009. gada marta. Direktiva ipasi palielinas obligato
garant€to atlidzibu privatpersonu noguldfjumiem
lidz 50 000 euro ar 2009. gada juniju un lidz
100 000 euro ar 2010. gada beigam, ja vien
Komisija nezinos, ka tas varétu biit neatbilstosi.

Otrkart, tika noteikts "ES kopigo principu"
kopums, ko papildinaja precizakas
pamatnostadnes, par kuram panaca vienoSanos
euro zonas valstu galotnpu tikSanas laika
12. oktobr1 Parizé un ko vélak Eiropadomes
15. un 16. oktobra sanaksme apstiprinaja visas
27 dalibvalstis. Tas noteica arT dalibvalstu
intervencu kopigas iezimes, t.sk. garantijas, ko
lieto banku finans€$ana un rekapitalizacija.

Runajot par pasakumiem, lai sniegtu atbalstu
"maksatspgjigam  bankam, kam  radusas
likviditates gritibas", tika panakta vieno$anas,
ka valdibas garantijas varStu izsniegt jaunam
vidgja termina (ar terminu lidz 5 gadiem) banku
nesubordinéta parada emisijam. Kriteriji, uz
kuriem pamatojoties tiks noteikts, kuras finansu
iestades ir tiesigas piedalities garantiju sheéma,
nedrikst biit diskrimingjosi, un tiem jaietver
arvalstu iestazu meitasuznémumi, kas veic
butiska apjoma darbibu kada ES dalibvalstt.
Shémas ietvaros garant€tajai summai ar1 jabiit
ierobezotai, un tas darbibai jabeidzas 2009. gada
31. decembri. Ir svarigi, ka Parizes deklaracija
nosaka — valdibam "jastrada, sadarbojoties
ar Eiropas Centralo banku, lai nodrosinatu
atbilsttbu Eurosistemas veiktajai likviditates
vadibai un Eurosist€mas darbibas principu
sistémai".

Saisttba ar rekapitalizacijas  pasakumiem
dalibvalstis noléma nodroSinat pirma Iimena
kapitala pieejamibu attiecigajam finanSu
iestadém, pieméram, iegadajoties prieksrocibu

akcijas. Lai gan valdibas apnémas vajadzibas
gadijuma nodroSinat  atbilstosu  kapitala
daudzumu, tas kopuma dos priekSroku privata
kapitala piesaistei.

Eiropadome 15. un 16. oktobra sanaksmé
uzsvéra sadarbibas mehanismu nozimi un
pazinoja par "finansSu krizes grupas" izveidi.
Sis grupas, kura piedalas ECB prezidents,
mérkis ir uzlabot krizes vadibu ES dalibvalstis,
izmantojot tadus pasakumus, kas ietver
neformalus bridinajumus, informacijas apmainu
un noveértéSanas mehanismu. Eiropadome arT
uzsveéra valstu uzraudzibas iestazu parstavju
regularu tik§anos nozimi.

Visbeidzot, ECOFIN 2008. gada 2. decembra
sanaksmé uzsvera nepiecieSamibu nekavéjoties
izveidot valstu garantiju sisteémas banku sektora
atbalstam, T1pasi rekapitalizacijas planus.
Eiropas Komisijai tika ltigts $aja jautajuma ciesi
sadarboties ar ECB.

Lai stiprinatu finansu sisteémas stabilitati un
saglabatu vienlidzigus darbibas nosacTjumus,
Eurosisttma sagatavoja ieteikumus valdibas
garantijam, ko izsniedz banku paradiem, un
ieteikumus banku rekapitalizacijas cenas
noteikSanai. Eiropas Komisija 2008. gada
decembri pienéma pazinojumu par finansu
institiiciju rekapitalizaciju, kas ar1 atspoguloja
ECB icteikumus $aja jautajuma.’

2009. gada februari ECOFIN vienojas, ka, lai
nosargatu banku sektora stabilitati, valdibas
garantijas banku paradiem un rekapitalizacijas
pasakumus konkrétos gadijumos varétu papildinat
pasakumi saisttba ar vertibu zaudgjusiem
akfiviem. Siem pasakumiem joprojam jaatbilst
2008. gada oktobrT noteiktajiem principiem, Tpasi
saistiba ar 1) finanSu stabilitates nosargasanu
un tautsaimniecibas kredit€Sanas atjaunoSanu,
2) vienlidzigu darbibas nosactjumu nodrosinasanu
vienotaja tirgdi un 3) ietekmes uz valsts finansem
ierobezoSanu. Komisija sadarbiba ar ECB $aja joma
nodrosinajusi pamatnostadnu elementus ES [iment.

5 Pazinojums publicéts 2009. gada janvari (OV C 10, 15.01.2009.,

2.-10. Ipp.).
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2. FINANSU REGULESANA UN UZRAUDZIBA

2.1. VISPAREJIE JAUTAJUMI

Péc Lamfalusi® finanSu reguléSanas un
uzraudzibas principu sist€mas parskatiSanas,
ko, piedaloties Eurosisttmai, veica Eiropas
Komisija, 2008. gada galvenais darbs bija
istenot ieteikumus, ko ECOFIN piepema
2007. gada decembrt.

Pirmkart, 3. limena komitejas’ veica grozijumus
statiitos, lai ieviestu iesp&ju izmantot kvalificeta
balsu vairakuma balsojumu. Lai gan komiteju
lémumi to locekliem nav juridiski saistosi,
locekliem, kas $adiem 1@émumiem nepaklaujas,
vajadz&tu vismaz publiski pamatot savus
lémumus.

Otrkart, 3. limena komitejas nostiprindja savu
atbildibu, sakot nosutit gada darba programmas
Eiropas Komisijai, ES Padomei un Eiropas
Parlamentam, lai Sis iestades varétu izteikt
viedokli par galvenajam prioritateém un sniegt
politiskas  konsultacijas par uzraudzibas
konvergenci un sadarbibu.

Treskart, dalibvalstis tika aicinatas valstu
uzraudzibas iestazu pilnvaras ieviest Eiropas
dimensiju. ECB piedalfjas dazadu Eiropas
komiteju apspriedgs par to, ka istenot ECOFIN
ieteikumus. 2008. gada 14. maija ECOFIN
ludza Komisijai parstradat [@mumus, saskana
ar kuriem nodibinatas 3. Iimena komitejas, lai
ieklautu konkrétus uzdevumus uzraudzibas
konvergences un sadarbibas veicina$anai.
Eurosistéma 2008. gada 7. novembrT pienéma
atzinumu par I€muma, saskapa ar kuru
izveido Eiropas Banku uzraugu komiteju
(CEBS), parstradasanu. Taja ECB sniedza ar1
komentaru par atbilstoSo darba sadalfjumu
starp CEBS un BSC ES banku sektora riska
novértéjuma joma. BSC atbilstosi tas pilnvaram
koncentréjas uz finanSu sistémas un banku
sektora galveno uzraudzibas risku noteikSanu,
bet CEBS pieversas konkréto risku proaktivai
noteikSanai, uzraudzibas jautajumu risinasanai
un iesp&jamiem politikas pasakumiem.

Papildus ~ Lamfalusi  principu  sistemas
nostiprinasanai iestades uzsakusas vairakus
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konkrétus pasakumus gan starptautiskaja,
gan Eiropas limeni, lai novérstu sisteémiskas
bazas un noteiktu ar pasreizgjas regulativas un
uzraudzibas principu sist€mas parstradasanu
saistito  politikas  ieteikumu  iesp&jamo
ilgtermina ietekmi. Starptautiskaja ITmeni
FSF veica to problému analizi, ar kuram
saskaras uzraudzibas iestades un regulatori
saistiba ar finanSu iestazu izmantota kapitala
pietickamibas rezima, uzkrajumu sliktajiem
kreditiem veidosSanas prakses, kompensacijas
kartibas un novertéSanas metozu iesp&jamo
prociklisko ietekmi.

ES limeni Eiropas Komisijas prezidents
2008. gada oktobri izveidoja neatkarigu augsta
limena ES finanSu uzraudzibas grupu, kas
2009. gada februari sniedza ieteikumus Eiropas
uzraudzibas pasakumu stiprinaSanai, aptverot
visus finansu sektorus.® Neformala ECOFIN
sanaksme 12. un 13. septembrT izveidoja darba
grupu, kurad parstavéta ECB, ar pilnvarojumu

noveértét  vairakus  politiskus atbildes
pasakumus, kas varétu palidzét mazinat
cikliskas svarstibas, kadas piemit finansu

sisteémas aktivitateém. Turklat ECB bija regulari
jasagatavo zinojums par Kapitala pietickamibas
direktiva noteikto kapitala prasibu iesp&jamo
procikliskumu. Tapéc ECB ciesi sadarbojas ar
BSC un CEBS, un 2008. gada nogale tika
sagatavots provizorisks zinojums, kura pamata,
kamér nav pieejamas uzraudzibas datu
laikrindas, ir kompetento iestazu sniegta
kvalitattva informacija.

6 LamfalusT pieeja ir Cetru limenu process, lai apstiprinatu tiesibu
aktus vertspapiru, banku un apdroSinasanas 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 pieejams Eiropas Komisijas interneta
lapa. Sk. arT ECB 2003. gada parskata 111. Ipp.

7  Lamfalusi principu sist€mas 3. limenis pievérSas uzraudzibas
konvergences un sadarbibas stiprinaSanai. So darbu veic
tris komitejas — Eiropas Banku uzraugu komiteja (CEBS),
Eiropas Vértspapiru regulatoru komiteja (CESR) un Eiropas
Apdrosinasanas un pensiju fondu uzraugu komiteja (CEIOPS).

8 http://ec.europa.eu/commision_barroso/president/pdf/
statement 20090225 en.pdf.



2.2. BANKU DARBIBA

KAPITALA PRASIBU DIREKTIVA

Kapitala prasibu direktivas (KPD) mérkis ir
nosargat banku un ieguldijumu sabiedribu
finanSu stabilitati, ciesi saskanojot regulativas
kapitala prasibas ar risku, kadam paklautas §1s
iestades. 2008. gada oktobrT Eiropas Komisija
pienéma priekslikumu par atsevisku KPD
normu grozijumiem, nemot veéra arl finansu
krizes laika gilito pieredzi. Runajot par liela
riska darfjumu rezimu, banku riska darfjumu
apjoms ar vienu darjjuma partneri tiks
ierobezots, tadgjadi veicinot ierobezojumus arl
starpbanku tirgli. Turklat tiks ieviesti skaidri
ES méroga kritériji hibridkapitala atbilstibas
novertésanai, lai uzlabotu banku pasu lidzeklu
kvalitati. Riska vadibas joma parstradati
noteikumi par likviditates riska vadibu un pieeju
vertspapirotiem produktiem. Likviditates riska
vadiba ieviesti vairaki nosacijumi atbilstosi
BCBS un CEBS notickosajam darbam.
Noteikumu par vertspapirotajiem produktiem
meérkis ir uzlabot caurredzamibu, vienada méra
stiprinat darfjuma iniciatoru un iegulditaju
riska vadibas procesus, ka ari panakt labaku
pasakumu saskanotibu visa vertspapirosanas
keéde. Visbeidzot, Komisijas priekslikums
paredz t.s. uzraugu kol&giju izveidi visam
parrobezu bankam un kompetento iestazu lomas
precizé€sanu, lai stiprinatu parrobezu banku
grupu uzraudzibu. ECB sniedza atzinumu par
Komisijas priekslikuma projektu. Sniedzot
ieguldijumu, ECB izmantoja BSC veikto darbu
saistiba ar 2008. gada 4. ceturksnT public&tiem
diviem zinojumiem.

Novembri BSC publicgja zinojumu par ES
banku likviditates stresa testu rezultatiem un
neparedz&to izdevumu finans€Sanas planiem.
Zinojuma siki aprakstiti likviditates stresa
testé$anas panémieni un neparedz&tu likviditates
izdevumu finansé€Sanas plani, kas ES bankas
ir loti atSkirigi. Analiz€ta arT likviditates
stresa test€Sanas papn€mienu un neparedzetu
likviditates izdevumu finans€Sanas planu
piemérotiba likviditates Soku absorbésanai,
Tpasi tirgus satricindjuma laika, secinot, ka abas
jomas iesp&jami uzlabojumi.

DecembrT BSC sagatavoja zinojumu par "radi un
izdali" modeli, p&tot modela attistibu gan laika,
kad pieauga ta popularitate, gan finansu tirgu
satricingjuma kontekstd. Zinojuma aprakstita
pasakuma uzbiive un dazadi modeli iesaistito
pusu interesu konflikti. Ierosinati vairaki tirgus
risindjumi un politikas pasakumi, kam varétu
bat liela nozime intereSu konfliktu ietekmes
mazinasana.

GRAMATVEDIBA

Finan$u tirgus satricinajums apstiprinajis
gramatvedibas  standartu nozimi  finanSu
stabilitates aspekta. Gan ECOFIN plans, gan
FSF 1pasi noteica, ka japieveér§ uzmaniba
jautajumiem, kas saistiti ar stkakas informacijas
sniegSanu par riska darfjumiem ar strukturétajiem
produktiem, arpusbilances instrumentsabiedribu
atspogulojumu un uzskaiti patiesaja vertiba,
tirgiem klistot neaktiviem vai nelikvidiem.

Atsaucoties uz FSF pieprastjumu, Starptautisko
gramatvedibas standartu padome (SGSP)
izveidoja Ekspertu konsultativo grupu, kura
piedalas ECB un kas 2008. gada oktobra beigas
sagatavoja pamatnostadnes patiesas véertibas
uzskaites piemérosanai apstaklos, kad tirgi kltst
neaktivi.

Vel viens jautdjums saistits ar to, cik svarigi
nodroSinat  vienlidzigus nosacijumus visa
pasaulé gramatvedibas standartu joma, Ipasi
Atlantijas okeana abos krastos. Saja konteksta
SGSP pienéma lémumus, kuru merkis bija
panakt konsekvenci starp Starptautiskajiem
finansu parskatu standartiem (SFPS) un ASV
visparpienemtajiem gramatvedibas principiem
(GAAP) jautajuma par postenu parklasificésanu,
mainot kontus. Turklat SGSP izveidoja augsta
limepa konsultativo grupu, lai palidz&tu
nodro$inat, ka parskatu sniegSanas jautajumi,
ko izraisijusi  pasaules tautsaimniecibas
krize, tiktu izskatiti starptautiski koordingti.
Tapat arT Eiropas Komisija noteica SFPS un
GAAP galvenas atSkiribu jomas un aicinaja
gramatvedibas standartu izstradatajus vispirms
pievérsties tam. Sanémusi pozittvu ECOFIN,
Eiropas Parlamenta un Eiropas Vertspapiru
komisijas  atzinumu, Eiropas  Komisija
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2008. gada 12. decembri noléma, ka ASV,
Japanas, Kinas, Kanadas, Dienvidkorejas
un Indijas visparpienemtos gramatvedibas
principus ar 2009. gada janvari var pielidzinat
SFPS. Komisija arT pazinoja, ka ta turpinas
verot situaciju un velakais lidz 2011. gadam
sagatavos zipojumu par secindjumiem par
pedgjam Cetram minétajam valstim. ECB riipigi
seko $Tm norisém.

2.3. VERTSPAPIRI

Kops finanSu tirgus satricingjuma sakuma
kreditreitingu agenttiras plasi kritiz€tas par
sakotngjiem reitingiem, ko tas bija pieskirusas
strukturéta finans€juma  vertspapiriem, jo
uzskatija, ka pieskirtie kreditreitingi pilniba
neatspogulo Siem vertspapiriem piemitoSos
riskus. FSF 2008. gada 7. aprila zinojums par
tirgus un iestazu noturibas veicinasanu® pievérsa
uzmanibu dazam reitinga pieskirSanas modelu
un metodiku nepilnibam un sniedza vairakus
ieteikumus turpmakiem reitingu pieskirSanas
procesa kvalitates uzlaboSanas pasakumiem. Lai
risinatu  $adus jautajumus, Eiropas Komisija
2008. gada 31. julija publicgja apspriesanai
kreditreitingu agentiiru regulas projektu. Taja
aplukoti kreditreitingu agentiiru pilnvarojuma,
darbibas un uzraudzibas nosacljumi, un ta
mérkis ir nodro$inat, lai $adas agenttiras savu
uzdevumu  veikSana  atbilstu = augstiem
neatkaribas, godiguma un kvalitates standartiem.
Eurosistéma iesaistijas sabiedriskaja apspriesana
2008. gada 25. septembri!®, kopuma atbalstot
priekslikuma projektu. Ta uzsvera, ka ES regulai
par kreditreitingu agentiram bitu janodro$ina
caurredzamibas palielinasana saistiba ar reitingu
pieskirSanu un notickoSo reitingu parraudzibu,
japanak, lai regulativa baze neparedz&tu
icjaukSanos reitingu satura noteikSana, un
janosarga agentiiru godigums un neatkariba,
atrisinot  intereSu  konflikta  situacijas.
Eurosistéma ieteica izveidot ES regulativo un
uzraudzibas  struktiru, saskapa ar kuru
kreditreitingu  agentiras  joprojam  oficiali
pilnvarotu un uzraudzitu valstu uzraudzibas
iestades, tomér sada pilnvarosana un uzraudziba
butu paklauta kop&jam novertg§juma un arl
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uzraudzibas procesam. CESR vargtu piedalities
kompetento valsts iestdazu pilnvaroSanas un
ievie$anas darbibu TstenoSanas koordinacija.

Visbeidzot, Eurosistéma uzsvera, ka
koordinacijas pasakumi kreditreitingu
agentliru regul8anai un uzraudzibai javeido
ta, lai pietickami iesaistitu Eurosistemu, nemot
vera to, ka ta jau izveidojusi Eurosistémas
kreditnovertejuma  sisttmu, kas kontrole
agentiru darbibu un aktivitates monetaras
politikas operaciju istenosanas konteksta.

Péc  sabiedriskas apsprieSanas Komisija
2008. gada novembrl publicgja priekslikumu
regulai par kreditreitingu agenttiram.

9  Sk. http://www.fsforum.org/publications/r_0804.pdf.
10 Sk. http://www.ecb.int/pub/pdf/other/
regulationcreditratingagencies2008en.pdf.



3. FINANSU INTEGRACIJA

Eurosistéma ir Tpasi ieintereséta Eiropas finansu
integracija, jo labi integréta finansSu sisteéma
veicina raitu un efektivu monetaras politikas
impulsu izplatiSanu euro zona, turklat tai ir
nozime, pildot Eurosistémas uzdevumu nosargat
finanSu stabilitati. FinanSu integracija veicina
arT raitu maksajumu un vertspapiru norékinu
sisttmu darbibu. Turklat finansu integracija
ka viens no ES prioritarajiem mérkiem var
palidzét veicinat finanSu sisteémas attistibu,
tadgjadi uzlabojot tautsaimniecibas izaugsmes
potencialu.

Eurosistéma izskir ¢etru veidu pasakumus, kurus
istenojot ta veicina Eiropas finan$u integracijas
uzlabo$anos: 1) izpratnes vairo$ana par finansu
integraciju un tas uzraudziba, 2) privata sektora
darbibas stimuléSana, veicinot kolektivo ricibu,
3) konsultacijas par finanSu sistémas un tiesas
lemumu pienemsanas juridisko un regulativo
ietvaru un 4) finanSu integraciju veicinoSu
centralo  banku  pakalpojumu  sniegSana.
2008. gada ECB turpinaja darboties visas cetras
minétajas jomas.

IZPRATNES VAIROSANA PAR FINANSU INTEGRACIJU
UN TAS UZRAUDZIBA

2008. gada aprili ECB publicgja otro gada
zinojumu Financial integration in Europe
("Finan$u integracija Eiropa").!! Sa zinojuma
galvenais merkis ir veicinat Eiropas finansu
integraciju un vairot sabiedribas izpratni par
Eurosisttmas nozimi finanSu integracijas
procesa  atbalstiSana. Zinojuma  vispirms
izklastits ECB euro zonas finanSu integracijas
stavokla  noveért§jums, pamatojoties uz
kvantitativu raditaju kopumu, ko reizi pusgada
publice ari ECB interneta lapa. 2008. gada
vairaki raditaji tika paplaSinati, lai aptvertu
Eiropas tirgus infrastruktiru. Zinojuma sniegta
arT padzilinata analize par jautagjumiem, kas
izveleti, pamatojoties uz to nozimi ES finansSu
integracijas aktualo jautajumu aspekta un ECB
uzdevumu izpilde. 2008. gada $ada 1pasa analize
tika sagatavota par Cetram t€mam - finansu
attistibas  koncepcijas un raditaji, Eiropas
Istermina vertspapiru (STEP) iniciativa, Eiropas
hipoteku tirgu integracija un attistiba, ka arT liela
apjoma maksajumu un Vvertspapiru darfjumu

integracija. Visbeidzot, zinojums sniedz apskatu
par Eurosistemas ieguldijumu Eiropas finansu
tirgu integracijas un attisttbas veicinasana
pagajusaja kalendaraja gada.

Nemot véra finanSu integracijas paredzamo
ietekmi uz finanSu sist€mas attistibu un
tautsaimniecibas izaugsmi, ECB darbs finansu
integracijas joma cieSi saistits ar tas veikto
plasaku to faktoru analizi, kuri stimul€ finansu
sisttmu darbibu. 2008. gada darbs Saja joma
turpinajas,'? lai izveidotu konceptualo principu
sisttmu, kas nepieciesama, lai regulari
uzraudzitu un novértétu iesp&jamus spriedzes
momentus finanSu sisteémas.

2008. gada ECB turpinaja darboties ari Eiropas
Kapitala tirgu un finansu integracijas p&tniecibas
tikla, kuru ta Frankfurtes pie Mainas Universitaté
vada sadarbiba ar Finansu p&tjjumu centru. NCB
aktivi iesaistoties, tika turpinata konferencu
srija ar akadeémisko aprindu parstavju, tirgus
daltbnieku un politikas veidotaju piedaliSanos.
2008. gada tika pabeigts tikla otrais posms,
kura kulminacija bija otrais simpozijs "Kapitala
tirgi un finanSu integracija Eiropa", kas
13. un 14. februari notika Frankfurte. TreSo
posmu aizsaka tikla 11. konference, ko Praga
2008. gada 20. un 21. oktobri rikoja Ceskd
narodni banka un kuras téma bija "Maza
apjoma finansu pakalpojumu tirgus — attistiba,
integracija un ietekme uz tautsaimniecibu".
Tapat ka ieprieks€jos gados, 2008. gada
pétniecibas tikla ietvaros ECB pieskira piecas
Lamfalussy Fellowships stipendijas jaunajiem
pétniekiem. Pasreizgjas tikla prioritates ir:
1) finansu sist€mas ka riska parvalditajas, riska
sadalitajas un riska raditajas, 2) maza apjoma
finansu pakalpojumu integracija un attistiba un
jauninajumu izmantotaju uznpémumu veicinasana
un 3) finanSu modernizacija un parvaldiba un
Eiropas finanSu sist€mas integracija pasaules
kapitala tirgos.

11 Sk. http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/
financialintegrationineurope200804en.pdf.

12 Sikaku informaciju sk. zinojuma Financial integration in Europe,
2008. gada aprilis, 2. nodalas sadala Financial development:

concepts and measures.
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PRIVATA SEKTORA DARBIBAS STIMULESANA
Eiropas finansu integracijas gaita liela mera
atkariga no privata sektora iniciativam, kas
verstas uz esoSo parrobezu darfjumu iesp&ju
izmanto$anu. Valsts sektors atbalsta $adus
privata sektora centienus.

2008. gada Eurosistema turpinaja aktivi atbalstit
Vienotas euro maksajumu telpas (SEPA)
iniciativu, kas lauj privatpersonam, sabiedribam
un valsts parvaldes iestadem veikt bezskaidras
naudas maksajumus euro visd euro zona un
citas SEPA wvalstis no viena konta jebkura
vieta SEPA, izmantojot vienu maksajumu
instrumentu paketi, tikpat vienkarsi, efektivi un
drosi ka paslaik viena valstl. SEPA ir solis cela
uz integréta maksajumu tirgus izveidi Eiropa,
kas nodrosinas butisku ekonomisku labumu
sabiedribai. SEPA ir euro ievieSanas (paslaik —
16 valstis Eiropa) logisks rezultats.

Veiksmiga SEPA kredita parvedumu uzsaksana
2008. gada janvarl iezim&ja iniciativas pirmo
lielo robezskirtni. Kops ta laika pirmas SEPA
nodrosinatas priekSrocibas jau izmantojusas
bankas un, kas ir v&l svarigak, tas jau sak
izjust maksajumu pakalpojumu galalietotaji.
Eurosistéma aicinajusi infrastruktiiru operatorus
regulari novertet to atbilsttbu SEPA. Vairakums
automatizeto kliringa centru, kas euro zona
apstradakredita parvedumus, tagad atbilst kredita
parvedumu shémai, un vairaki jau pargajusi
no tikai iekSzemes operaciju piedavasanas uz
pakalpojumu sniegsanu Eiropas m&roga. Tomér,
ka minéts sestaja SEPA progresa zinojuma, ko
Eurosistéma publicgja 2008. gada novembrT,
migracijas process joprojam ir parak léns un
nepiecieSsami pasakumi ta paatrinasanai.

2008. gada janvari tika izveidota ari SEPA
principu sisttma karSu maksajumiem, tomér
Saja joma vel daudz kas japaveic. KarSu
maksajumiem paredz&tajai SEPA principu
sisttmai biitu janodroSina lielaka izveéle un
efektivitate, pakapeniski noverSot juridiskos,
tehniskos un ar shému saistitos Sk&rslus, ka
arT palielinot konkurenci karSu izsniegSanas,
iegades, pienemSanas un apstrades joma.
2008. gada tika panakts ievérojams progress
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migracija uz viedkarttm ar personigo
identifikacijas numuru (PIN), kas ir svariga
SEPA veidojosa sastavdala. Vairakas karSu
shémas pielagoja savus noteikumus SEPA
prasibam. Tomér v&él arvien ir Saubas par
to, vai visas karSu shémas sp&jusas efektivi
nodalit to apstrades darbibas no shémas vadibas
funkcijam. Eurosistéma paredz, ka nakamajos
gados papildus paradisies vismaz viena Eiropas
karSu shéma, kas sp@s izpildit Eurosist€mas,
ka arT karSu turétaju, banku, komersantu un
konkurences regulatoru prasibas. Eurosistéma
So jautajumu apspriedusi ar lielakajam Eiropas
bankam un citam ieinteresétajam pusém kops
2008. gada aprila un noverojusi, ka atbalsts
pieaug. Tiek veikti vairaki tirgus pasakumi, lai
radttu $adu Eiropas karSu shému, un Eurosistéma
uzskata, ka tas neparprotami liecina par to, ka
tirgus atzist $ada veida shémas nepiecieSamibu.

GatavoSanas SEPA tiesa debeta shémas
atklasanai 2009. gada 1. novembrT turpinajas,
tapec tika izdoti divi pamatpakalpojumu un
uznémumu savstarpgjo pakalpojumu noteikumu
krajumi. Tomér shémas darbibas uzsaksana
vel joprojam saistita ar lielu nenoteiktibu,
kas steidzami janovérs, Ipasi nenoteiktiba par
daudzpusgja savienojuma maksas piemerosanu.
Lai veicinatu shémas darbibas uzsakSanu laika,
ECB 2008. gada septembri p&c nopietnas
apspriesanas ar Eiropas Komisiju ierosinaja
starprisinajumu, saskanad ar kuru SEPA
tieSajam debetam tiktu piemérotas pasreizgjas
daudzpusgja savienojuma maksas. Parejas
perioda, kas ilgtu tikai dazus gadus, bankam
bltu jamaina to darbibas modeli un atbilstosi
jainformé  klienti.  Eurosisttma turpinaja
darbu, lai nodroSinatu So jauno maksajumu
pakalpojumu savlaicigu uzsakSanu Eiropas
limeni. Saja konteksta sestais SEPA progresa
zinojums iesaka prioritates un mudina turpinat
darbu projekta.

Eiropas istermina vértspapiru tirgus liela méra
ir iekSzemes tirgus. STEP iniciativa, ko Eiropas
Banku federacijas un FinanS$u tirgu asociacijas
(ACI) aizbildniba un STEP Tirgus komitejas
vadiba 1steno tirgus dalibnieki, novers o finansu
integracijas trikumu, izstradajot tirgus standartu



un prakses papémienu pamatkopumu, par kuru
panakta vispargja vieno$anas un ko brivpratigi
ievero tirgus dalibnieki.

Eurosistéma sniegusi atbalstu STEP iniciativai
kops tas uzsaksanas 2001. gada, veicinot tirgus
dalibnieku mijiedarbibu, piedaloties STEP
Tirgus konvencijas izstradé un informgjot
sabiedribu par So iniciativu. P&c veiksmigas
Eurosisttma  turpinajusi  sniegt  atbalstu
iniciativas Tstenosanai divas galvenajas jomas.
Pirmkart, ECB nodrosina statistiskos datus par
STEP tirgu. Otrkart, Eurosistéma palidz STEP
Sekretariatam STEP apzim&umu pieskirSanas
procesa. Otrais pasakums ir pagaidu pasakums,
kas darbosies 1idz 2010. gada janijam.

STEP Tirgus komiteja sakusi STEP Tirgus
konvencijas parskatiSanu, lai atvieglotu tas
piem@rosanu no tehniska viedokla daudziem
tirgiem, vienlaikus saglabajot vai pat nostiprinot
Tirgus konvencijas standartus. ECB atbalsta
$adu parskatiSanu. Pirmkart, tirgiem attistoties,
Tirgus konvencija attiecigi jakorigé. Otrkart,
ta ir laba iespga veikt kops STEP tirgus
atklasanas 2006. gada junija piemé&roto procesu
un procediiru inventarizaciju un péc vajadzibas
uzlabot Tirgus konvenciju.

ECB gatavo dienas statistiku par euro
denominéto STEP vertspapiru jauno emisiju
ienesiguma likmém un ari STEP parada
vertspapiru ménesa atlikumiem. Lai gan tirgus
apstakli ir saspringti, STEP parada vertspapiru
kopgjais apgroziba esosais apjoms 2008. gada
4. ceturksni salidzinajuma ar iepriek$gja gada
atbilstoSo periodu picauga par 24%.

KONSULTACIJAS PAR FINANSU SISTEMAS UN
TIESAS LEMUMU PIENEMSANAS TIESISKO UN
REGULATIVO BAZI

Eurosisttma regulari piedalas ES tiesiskas
un regulativas bazes pilnveide, sniedzot
konsultacijas par galvenajam uzsaktajam
politikas iniciattvam.

2008. gada finansu uzraudzibas ES aktivitates,
kuras piedalijas Eurosisteéma, bija turpmaki ar

iepriekS veikto Lamfalusi principu sisteémas
parskatiSanu saistitic pasakumi (sk. ari S$is
nodalas 2. sadalu). Turklat atbilstosi Liguma
105. panta 4. punkta noteiktajai konsultativajai
lomai ECB regulari sniedz konsultacijas par
Eiropas Komisijas tiesibu aktu prieks§likumiem
(sk. arT 2. sadalu).

ECB sniedza konsultacijas
norgkinu sisttmu un maksajumu sist€ému
integraciju  saistitu  jautdqjumu  risinasana.
ECB bija 1pasi cie$i iesaistita ar Kliringa un
norekinu &tikas kodeksu (Code of Conduct
for Clearing and Settlement) saistita darba.
Kodeksa meérkis ir veicinat konkurenci,
uzlabojot cenu caurredzamibu, pieeju un
savietojamibu, ka arT nodrosinot pakalpojumu
sadaliSanu  un  gramatvedibas  noskirtibu.
Nemot véra, ka kodekss ir paSregulacijas
instruments, izveidots stingrs uzraudzibas
mehanisms, lai nodroSinatu visu pasakumu
pienacigu un savlaicigu ievieSanu. Mehanisma
darbibu nodroSina argjie auditori un ad hoc
Uzraudzibas grupa, ko veido Eiropas Komisija,
CESR un ECB. 2008. gada Uzraudzibas grupa
tikas Cetras reizes. ECB un Eiropas Centralo
vertspapiru depozitariju asociacija (European
Central Securities Depositories Association)
veica cenu caurredzamibas analizi un sniedza
priekslikumus, ka uzlabot cenu salidzinamibu.

ar vertspapiru

Ta ka etikas kodeksa galamerkis ir nodrosinat
izveles brivibu, vienlidz nepiecieSsams pilniba
atcelt t.s. Dzovanini barjeras efektiva kliringa
un norékinu veikSana (nosauktas grupas varda,
kas S1s barjeras 2001. gada atklaja), ko izraisa
tehnisko standartu un uznémgéjdarbibas prakses
atSkiribas, tiesiskas neskaidribas un nodoklu
kartibas atSkiribas. ECB turpinaja piedalities
Kliringa un norékinu konsultativas uzraudzibas
ekspertu grupa (CESAME), kas nodarbojas
ar pirmo barjeru noveérSanu. ECB ari turpinaja
darboties Juridiskas noteiktibas grupa, kas
2008. gada augusta iesniedza 15 ieteikumus par
to, ka noverst juridiskos $kérslus, kas saistiti ar
darTjuma slégSanai sekojoso posmu.

Ta ka Eiropas tiesiskas bazes saskapoSana ir
SEPA pamats, Eurosistéma aktivi interesgjusies
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par Kopienas tiestbu aktiem Saja joma.
Maksajumu pakalpojumu direktivu'® oficiali
pienéma 2007. gada novembri. Eiropas Komisija
uzskata, ka dalibvalstu darbs saistiba ar direktivas
transponéSanu valstu tiesibu aktos pirms termina
2009. gada 1. novembri notiek saskapa ar
grafiku. ECB piedalas Komisijas transpong&Sanas
darba grupa. ArT Regulas (EK) Nr. 2560/2001
par parrobezu maksajumiem eiro'* parskatiSana
butiski ietekmé SEPA, 1pasi SEPA tiesa debeta
shému. Plasi atzits, ka ST regula noteica banku
sektora lemumu 2002. gada sakt SEPA izstradi.
Komisijas prieks§likuma'> meérkis ir pielagot
regulas normas pasreiz&jai maksajumu videi,
pieméram, paplasinot tas darbibas jomu, lai
ietvertu tie$a debeta darfjumus. Tas nozimés,
ka parrobezu SEPA tiesa debeta darfjumu cenas
nevar bt augstakas par atbilstoso valsts robezas
veikto tieSa debeta darfjumu cenam. ECB bija
iesaistita arT Komisijas regulas projekta izstradé
un sakara ar to publicgjusi atzinumu.'*

ECB bija iesaistita arT Komisijas sagatavosanas
darba, lai veiktu E-naudas direktivas
parskatiSanu, kura nosaka e-naudas iestazu
darbibas tiesisko bazi.'” Komisija apgalvo, ka
e-naudas nodroSinasana un izmanto$ana
neattistas ta, ka bija gaidits, un tapec ierosina
direktivas grozijumus. Saskana ar ECB viedokli
parskatiSana ir atbalstama, tomér atseviskas
Komisijas priekslikuma dalas izraisa bazas,
Tpasi saistiba ar uzraudzibas bazi un e-naudas
iestazu institucionalo statusu.'®

FINANSU INTEGRACIJU VEICINOSU CENTRALO
BANKU PAKALPOJUMU SNIEGSANA

Eurosistémas liela apjoma maksajumu otras
paaudzes sisttma TARGET2 uzsaka darbibu
2007. gada 19. novembriun2008. gada 19. maija
pilniba aizstaja pirmas paaudzes TARGET
sistému. Jauna sistéma nodro§ina euro naudas
un finansu tirgiem efektivu un drosu izpildes
mehanismu reala laika maksajumu norékiniem
euro, izmantojot centralas bankas naudas
lidzeklus. TARGET?2 ir izSkiroSs Eurosist€émas
ieguldijums Eiropas finansu integracija. Ta
ir pirma tirgus infrastruktira, kas tiks pilniba
integréta un saskanota Eiropas ITmeni, un ta
novérsusi ieprieksgjo sadrumstalotibu centralo
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banku likviditates vadiba un liela apjoma
maksajumu veikSana. Jaunas sistémas iezimes
lavusas veikt un noteikuSas organizatoriskas
parmainas kreditiestad@s, kas darbojas vairakas
Eiropas valstTs, laujot §Tm iestadém racionaliz&t
ar klientu apkalpo$anu nesaistitas funkcijas
un konsolidét to euro likviditates vadibu
(sk. 2. nodalas 2.1. sadalu).

Turklat Eurosisttma un tirgus dalibnieki
turpinajus$i darbu TARGET2 vértspapiriem
(T2S) projekta. T2S bis vairaku valitu
norékinu sistéma Eiropas centralo vertspapiru
depozitariju vertspapiru darfjumu norékinu
veikSanai, izmantojot centralo banku naudas
lidzeklus. Padome 2008. gada 17. julija
pienéma lémumu par T2S izveidi un uzdeva
Deutsche Bundesbank, Banco de Espana,
Banque de France un Banca d'ltalia veikt tas
izstradi un nodroS$inat tas darbibu. Piedavajot
saskanotus un neitralus parrobezu norékinu
pakalpojumus euro un citas valttas, T2S bis
nozimigs solis cela uz integrétu vertspapiru
tirgu un svarigs ieguldijums Eiropas finansu
integracija (sk. 2. nodalas 2.2. sadalu).
vadibas

Visbeidzot, nodrosinajuma

joma

vienotu kop€jo platformu (CCBM2) euro
zonas NCB, lai konsolidétu FEurosistémas
ieksgjas sistemas un palielinatu to efektivitati,
ka arT stiprinatu darfjuma partneru likviditates
un nodrosinajuma vadibu. Padome uzdeva
Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de
Belgique un De Nederlandsche Bank izstradat
platformu Eurosisteémas varda un nodrosinat tas
darbibu. Platformu izstrada ciesa sadarbiba ar
tirgus dalibniekiem (sk. 2. nodalas 2.3. sadalu).

13 Eiropas Parlamenta un Padomes 2007. gada 13. novembra
Direktiva 2007/64/EK par maksajumu pakalpojumiem ieksgja
tirgdi, ar ko groza Direktivu 97/7/EK, 2002/65/EK, 2005/60/EK
un 2006/48/EK un atce] Direktivu 97/5/EK.

14 Eiropas Parlamenta un Padomes 2001. gada 19. decembra Regula
(EK) Nr. 2560/2001 par parrobezu maksajumiem euro.

15 Sk. http://ec.europa.eu/internal_market/payments/crossborder/
index_en.htm.

16 Atzinums par parrobezu maksajumu jauno regul&jumu Kopiena
(CON/2009/1).

17 Sk. http://ec.europa.eu/internal _market/payments/emoney/
index_en.htm.

18 Atzinums par Direktivu par elektroniskas naudas iestazu darbibas
saksanu, veikSanu un uzraudzibu (CON/2008/84).



4. MAKSAJUMU SISTEMU UN TIRGU
INFRASTRUKTURU PARRAUDZIBA

Maksajumu un vertspapiru kliringa un norékinu
sisttmas ir galvenas tirgus ekonomikas
atbilstosai  funkcion€$anai  nepiecieSamas
infrastruktiiras. Tas vajadzigas, lai nodrosinatu
efektivu par precém, pakalpojumiem un finansu
aktiviem veikto maksajumu plismu, un So
sisttmu raita funkcion€Sana ir loti butiska
centralas bankas monetaras politikas Tstenosanai
un lai saglabatu stabilitati un uzticésanos valitai,
finansu sist€mai un tautsaimniecibai kopuma.

Pildot parraudzibas funkciju, Eurosistémas
mérkis ir nodro$inat maksajumu un vertspapiru
norckinu sistému un centralo darijuma partneru,
kas veic darfjumus euro, dro$ibu un efektivitati,
piemérojot arT minimalos standartus un prasibas.
Parraudzibas funkcija ipaSi paredz saglabat
maksajumu sistémas sistémisko stabilitati,
samazinot tas paklautibu sist€miskajam riskam.
Saja sakara parraugus parasti interesé gan
atseviskas maksajumu un vertspapiru norékinu
sistémas, gan, nemot vera So sistému savstarpgjo
atkaribu,  tirgus  infrastruktira  kopuma.
Maksajumu instrumenti arT atbilst Eurosistémas
parraudzibas, kas Tpasi vérsta uz to drosibu un
efektivitati, diapazonam.

Parraudzibas joma Eurosistémas pienakumi
noteikti  Liguma. Efektivas parraudzibas
nolika ECB un Eurosistémas valstu NCB
veic Sos pienakumus ta, lai Eurosistema
giitu labumu no decentralizétas struktiras,
vienlaikus nodrosinot parraudzibas pasakumu
koordinaciju un vienadu politikas piemerosanu.
Eurosisteémas parraudzibas politika un prasibas
atspogulo starptautiski atzitus standartus, kuru
normas piemé&rotas konkrétiem Eurosistémas
nosacljumiem un vajadzibam.

4.1. LIELA APJOMA MAKSAJUMU SISTEMAS UN
INFRASTRUKTURU PAKALPOJUMU SNIEDZE)I

Eurosisttma parrauga visas liela apjoma
maksajumu sistemas, kuras tiek veikti darjjumu
euro norékini, t.sk. tas, kuras Eurosisttma
parvalda pati. Eurosistéma piem&ro vienus un tos
pasus parraudzibas standartus gan savam, gan
privata sektora sisttmam. Sie standarti ir Core

Principles for Systemically Important Payment
Systems  ("Sisteémiski nozimigu maksajumu
sisttmu pamatprincipi"). Tos izstradaja G10
valstu Maksajumu un norekinu sist€ému
komiteja (CPSS) un 2001. gada apstiprindgja
Padome. Sie standarti papildinati ar Padomes
2006. gada apstiprinatajam  Eurosistémas
sistemiski nozimigu maksajumu sistému darbibas
nepartrauktibas parraudzibas gaidam, un visam
euro zonas sist®miski nozimigdm maksajumu
sistémam tie jaievies 11dz 2009. gada junijam.

Galvenas maksajumu infrastruktiras, kas
veic euro denominétu darfjumu norékinus
(TARGET2, EUROI un CLS), infrastrukttru
pakalpojumu sniedzgji (pieméram, SWIFT)
un vértspapiru kliringa un norékinu euro
infrastruktiras  veiksmigi parvarga tirgus
satricinajuma, kas turpinajas 2008. gada,
izraisitas problémas. Parraudzibas skatfjuma no
Siem notikumiem var&tu giit vairakas macibas,
Tpasi attieciba uz sisteémas operatoru istenoto
atbilstoso jaudas vadibu un visparatzitiem
principiem krizes pazinojumu sniegSanai starp
parraugiem, citam attiecigajam institlicijam un
tirgus infrastruktiiras nodrosinatajiem.

TARGET2

Pakapeniska 2007. gada novembrl uzsakta
pareja no TARGET uz TARGET?2 tika pabeigta
raiti un saskanpa ar planu, kad tresa un pedgja
attiecigo valstu banku grupa 2008. gada
19. maija veiksmigi pievienojas TARGET?2.
ECB vada un koording visus TARGET2
parraudzibas pasakumus, ciesi sadarbojoties ar
iesaistitajam NCB. NCB veic TARGET?2 lokalo
funkciju parraudzibu un brivpratigi palidz
TARGET?2 galveno funkciju parraudziba.

TARGET2 parraugi 2007. gada sakuma,
kad TARGET?2 sisttmu vél tikai izstraddja,
saka gatavot TARGET2 projekta vispusigu
novertgjumu salidzinajuma ar "Sist€miski
nozimigu maksajumu sist€mu pamatprincipiem"
un  FEurosisttmas  sisteémiski  nozimigu
maksajumu sisttmu darbibas nepartrauktibas
parraudzibas gaidam. Pirmie novertéjuma
rezultati bija iepriecinosi, un 2007. gada beigas
TARGET2 parraugi secindja, ka TARGET2,
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iesp&jams, pilniba atbildis visiem bitiskajiem
pamatprincipiem, ja 2008. gada, pamatojoties
uz saskanoto ricibas planu, sistémas operatori

pievérsisies vairakiem parraudzibas gaita
konstat&tajiem secinajumiem. Sisteémas
operators 2008. gada novembri sniedza

parraugiem zinojumu, siki noradot, ka risinati
ricibas plana ieklautie jautajumi. TARGET2
parraugi parskatija zinojumu un TARGET2
operatora veiktas darbibas, un 2009. gada marta
sniedza galazinojumu ECB léméjinstitiicijam par
TARGET2 projekta parraudzibas novertgjumu.
Novertgjuma zinojuma versija biis publiski
pieejama.

TARGET2 parraugi uzskata, ka sistémas darbiba
atbilst gaidam. IpaSu uzmanibu TARGET2
parraugi pieveérsa tikai vienam svarigam
un veica atbilstoSus pasakumus. Ar sist€mas
operatoru apspriesti dazi parraudzibas ieteikumi
saistiba ar So darbibas traucgjumu, un ieviesti
trauc€jumu mazinasanas pasakumi.

EUROI

EUROL1 ir liela apjoma maksajumu sistéma
parrobezu un iekSzemes euro darfjumu
norckiniem starp bankam, kas veic operacijas
ES. To apkalpo Euro banku asociacijas kliringa
uznémums EBA CLEARING. EUROI1 darbojas
saskana ar daudzpus&ju neto norékinu principu.
Galarezultata EURO1 dalibnieku dienas beigu
poziciju norekini tiek veikti TARGET? sistema,
izmantojot centralas bankas naudas Iidzeklus
un ECB pildot norekinu agenta funkcijas.
Parraudzibas pasakumi 2008. gada bija versti
uz EUROI1 dalibnieku dienas beigu poziciju
norékinu migraciju uz TARGET2 2008. gada
maija, kad darbibu beidza ieprieksgja TARGET
sistéma. Norékinu migracija uz TARGET?2 tika
paveikta bez jebkadam problémam.

EBA CLEARING 2008. gada 7. julija EUROL1
ieviesa divas papildu likviditates sadales iesp€jas
saskana ar Flexible Settlement Capability
("Elastigu norekinu iespgja"; déveta arl par
nepiecieSsamas likviditates nodroSinasanu) —
vienu plkst. 13.00 un otru plkst. 15.30.
Nepieciesamas  likviditates  nodroSinasanas
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iespgja veicina to maksajumu apstradi, kas
citadi tiktu atlikti, jo bankas EUROI1 sistema
sasniegusas debeta vai kredita griestus. Divu
papildu likviditates sadales iesp&ju méerkis
ir samazinat EUROI1 pirmsnorekinu konta

TARGET2 turéto atlikumu un palielinat
prieksfinansétas likviditates (ienakoso
maksajumu) izmantoSanu par finansgjuma

avotu. Gan EUROI1, gan TARGET2 parraugi
perspektiva pozitivi novertgja So iesp&ju
ievieSanu.

PASTAVIGA PIESLEGUMA NOREKINU SISTEMA
Pastaviga piesléguma norekinu (Continuous
Linked  Settlement; CLS) sisttma sniedz
pakalpojumu vairakas valiitas vienlaicigiem
norékiniem (maksajums pret maksajumu; PvP),
nodrosinot maksajuma rikojumu galigumu
saistiba ar valiitas mainas darjjumiem. [zmantojot
maksajuma pret maksajumu mehanismu, CLS
faktiski novér§ ar norékiniem arvalstu valuta
saisttto risku, t.i., risku, ka viena valtitas mainas
darfjumu puse samaksas vallitu, ko pardevusi,
bet nesanems valiitu, ko nopirkusi.

CLS sisttma saka darbibu 2002. gada un
sakotngji veica vallitas mainas darjjumus
septinas galvenajas valiitas, t.sk. euro. Péc tam
kad CLS sisttmas parraugi 2008. gada
apstiprindgja Meksikas peso un Izraglas Sekeli
norékiniem CLS sistéma, tagad CLS sist€éma
veic norékinus 17 valitas. Turklat CLS sisteéma
veic vienotas vallitas maksajumu darfjumu
norékinus, kas saistiti ar ierobezotu finansu
instrumentu loku, t.i., kredita atvasinato finansu
instrumentu arpusbirzas darfjumus (OTC) un
darfjumus ar nepiegadajamiem nakotnes
ligumiem .

CLS sistemu parvalda CLS Bank International
(CLS banka) Nujorka. CLS banka pieder privata
sektora bankam un citam finanSu iestadém.
Federalo rezervju sistéma uznémusies galveno

19 Definéti ka "neto skaidras naudas norékinu" valiitas mainas
nakotnes darfjumi, kuros divas puses vienojas veikt divus
nosacitus vallitas mainas darfjumus un norékinaties par divu
nosacito darfjumu starpibu skaidra nauda taja valuta, par kadu
puses vienojusas. Puses fiziski nemaina divos nosacitajos
valiitas mainas darfjumos noteiktas valiitas uz nepiegadajamiem
nakotnes ligumiem.



pienakumu veikt CLS sist€mas parraudzibu uz
sadarbibu balstitas parraudzibas mehanisma,
kura iesaistitas G10 valstu centralas bankas
un centralas bankas, kas vallitu norékinus veic
CLS sisttma. ECB (ciesa sadarbiba ar euro
zonas valstu NCB) ir galvenais CLS sistéma
veikto euro darfjumu norékinu parraugs $aja uz
sadarbibu balstitas parraudzibas mehanisma.

Apjoma zina CLS sist€ma ir lielaka maksajumu
sisttma, kas veic euro darTjumu norékinus
arpus euro zonas. Eurosistémai svarigaka ir
attiecigi CLS sist€mas drosiba un efektivitate un
atbilstiba Eurosistémas politikas principiem?.
2008. gada decembri CLS sistema vidgji
diena veikts 473 000 valttas mainas darfjjumu,
kuru vidgjais dienas norékinu apjoms bija
3.3 trlj. euro.?! Darfjumu skaits batiski pieaudzis
salidzinajuma ar 2007. gada decembri, kad CLS
sisttma vidgji diena veica 381 436 darfjumu
norekinus, kuru vid€jais dienas norekinu
apjoms bija ekvivalents 2.9 trlj. euro. Euro
joprojam ir otra nozimigaka norékinu valiita
pec ASV dolara (aptuveni 44%), jo no visiem
CLS sistema veikto darTjumu norékiniem euro
veikto darfjumu Tpatsvars sasniedza aptuveni
21%. CLS sistema veikto euro darfjumu vid&jais
dienas apjoms 2008. gada bija 560 mljrd. euro.

SNB 2008. gada publicgja zinojumu Progress in
reducing foreign exchange settlement risk (" Ar
norékiniem arvalstu vallita saistita riska
samazinaSana panaktais progress").” Zinojuma,
kuru palidzgja sagatavot Eurosistéma, noradits,
ka 1996. gada G10 valstu centralo banku
apstiprinata visaptverosa ilgtermina stratégija
butiski mazinajusi sist€misko risku, ko izraisa
valiitas mainas darfjumu izpildes veids. Tomér
zinojuma arT noradits, ka atseviskas iestades,
nozares grupas un centralas bankas var un tam
vajag darit vairak, lai mazinatu v&l esoSo
paklautibu riskam un nodrosinatos pret risku, ka
tiks partraukts jau sasniegtais progress.

SWIFT
ECB un citas G10 wvalstu centralas bankas
piedalas wuz sadarbibu balstita SWIFT

parraudziba, un Nationale Bank van Belgié/
Banque Nationale de Belgique veic galvena
parrauga pienakumus. G10 valstu uz sadarbibu
balstita SWIFT parraudziba vérsta uz SWIFT
infrastrukturas aizsardzibas, darbibas drosibas,
darbibas  nepartrauktibas un  elastiguma
nodroSinasanas uzdevumu izpildi. Parraugu
grupa 2008. gada parbaudija, vai SWIFT
Sos uzdevumus pilda, nodroSinot atbilstosu
parvaldibas kartibu, struktiiras, procesus, riska
vadibas procediras un kontroli, kas lauj tai
efektivi parvaldit iesp&jamos riskus, kuri var
rasties SWIFT izmantojoso tirgus infrastrukttiru
atbilstosai funkciongSanai un finansu stabilitatei
kopuma.

SWIFT parraugi 2008. gada pievérsa ipasu
uzmanibu SWIFT projektam, lai ieviestu
vairaku zonu zinojumu parraides arhitektiiru.
Lai palielinatu SWIFT infrastruktiras apstrades
jaudu, veicinatu tas elastibu un izpilditu Eiropas
datu aizsardzibas prasibas, SWIFT veikto
apstradi iedalts divas zonas (transatlantiskaja
un Eiropas zona). Projekta ietvaros Eiropa
tiks izveidots jauns globalais darbibas centrs,
kas apkalpos gan transatlantisko, gan Eiropas
zonu. Projekta ievieSana notiks divos posmos —
attiecigi lidz 2010. un 2013. gadam. SWIFT
Eiropas klienti tiks automatiski iedaliti Eiropas
zona, un visu Eiropas ieks§€jo plusmu apstradas
un glabas Eiropa. Parraugi parskata SWIFT
procesus S§is arhitektiras projekt€Sanai un
sabiedribas iepazistinasanai ar to, vienlaikus
kontrolgjot, vai pienaciga uzmaniba pieversta
SWIFT pakalpojumu, kas ir loti svarigi globalas
finansu stabilitates saglabasanai, nepartrauktas
clastibas un pieejamibas nodrosinasanai.

20 The Eurosystem policy principles on the location and operation of
infrastructures settling euro-denominated payment transactions
("Eurosistémas politikas principi euro denominéto maksajumu
darfjumu norékinus veicoSo infrastruktiru izvietojumam un
darbibai"), ECB, 2007. gada jilijs.

21 Katra valitas mainas darfjuma naudas norékina ietverti divi
maksajuma darfjumi — viens katra attiecigaja valuta. Tadgjadi
2008. gada decembri CLS sisteéma veikti 236 396 darijumi, kuru
vidgjais dienas apjoms bija ekvivalents aptuveni 1.65 trlj. euro.

22 http://www.bis.org/publ/cpss83.htm.
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4.2. NELIELA APJOMA MAKSAJUMU SISTEMAS
UN INSTRUMENTI

Eurosistémas parraudziba aptver ari nelicla
apjoma maksajumu sistémas un maksajumu
instrumentus. ECB 2008. gada turpinaja
kontrolet STEP2  (maksajumu  sist€mas
parrobezu un arvien vairak arT iek§zemes neliela
apjoma maksajumiem euro) raitu funkcion&sanu.
STEP2 darbibu nodrosina EBA CLEARING.
Vairakas  sisttma  ieviestds  parmainas
2008. gada bija janoverte saskana ar
piemérojamiem parraudzibas standartiem.

EBA CLEARING 2008. gada 28. janvari STEP2
sisttma ieviesa SEPA kredita parvedumu
pakalpojumu kredita parvedumu apstradei
saskana ar Eiropas Maksajumu padomes (EPC)
noteikumu krajumu SEPA kredita parvedumu
mehanismam. SEPA  kredita parvedumu
pakalpojumam 2008. gada maija ieviesa papildu
dienas ciklu, lai apmierinatu pieprasijumu,
ko izraisija euro zonas valstu iekSzemes
plismas migracija uz $o jauno pakalpojumu.
Svarigakas  parmainas sisttma  notika
2008. gada 8. decembri, kad uz TARGET2
parvietoja SEPA sniegta kredita parvedumu
pakalpojuma  norékinu. Lidz min&tajam
datumam kredita parveduma pakalpojumu veica
EUROL, ka tas joprojam notiek ar citiem STEP2
pakalpojumiem. Sis parmaipas nemainija
STEP2 atbilstibas piemé&rojamiem parraudzibas
standartiem Itmeni.

Nemot véra sabiedriskas apsprieSanas gaita
2007. gada sanemtas atsauksmes, Padome
2008. gada janvarl apstiprinaja euro zona
ieviesto karSu maksajumu sistému parraudzibas
pamatprincipus.  Eurosisttma 2008. gada
maija saka euro zona eso$o karSu maksajumu
sisttmu parraudzibas novértéjumu saskana ar
jaunizveidotajiem parraudzibas standartiem.
Novertejuma ietvertas 26 sisteémas, Cetras no tam
ir starptautiskas. Starptautiskas karSu sistemas
noverte uz sadarbibu balstitas vertésanas grupas,
kas ietver centralo banku — vadoSo parraugu —
un citas brivpratigi iesaistljusas centralas
bankas.” Lai nodro$inatu vienadu parraudzibas
standartu piemérosanu, visiem atsevisko valstu
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un starptautisko karSu sistému novertgjumiem
pieméros salidzinosas parbaudes. Paredzgts
publicét kopigo noveértgjuma zinojumu, sniedzot
galvenos rezultatus kopuma.

Eurosisttma 2008. gada saka gatavot
parraudzibas pamatprincipus Eiropas
Maksajumu padomes izstradatajiem jaunajiem
SEPA maksajumu instrumentiem, t.i., kredita
parvedumu sistemai, ko ieviesa, sakot ar
2008. gada 28. janvari, un tiesa debeta sisteémai
(planots ieviest 2009. gada). Tiklidz bas
sagatavoti parraudzibas pamatprincipi, tos
paredzgts publicét sabiedriskai apspriesanai.

4.3. VERTSPAPIRU UN ATVASINATO INSTRUMENTU
KLIRINGS UN NOREKINI

Eurosistéma ir 1paSi ieinteres€ta vertspapiru
kliringa un norgkinu sistému raita darbiba,
jo saistibu neizpilde kliringa, nor€kinos un
nodro§indjuma  glabasana var  apdraudét
monetaras politikas TstenoSanu, maksajumu
sisttmu raitu darbibu un finansu stabilitates
nodrosinasanu.

Eurosisttma ka vértspapiru norékinu sistému
(VNS) lietotajs novérté euro zonas VNS, ka ari
saiknu starp Sim VNS atbilstibu Eurosistémas
lietotaju standartiem.** VNS un saiknes ir
atbilstoSas izmantoSanai Eurosistémas
kredttoperacijas, ja tas atbilst Siem lietotaju
standartiem, kas arT ir pamata Eurosisteémas
veiktajam jebkuru jauno VNS un saiknu vai
nozimigu jau atbilstoSo sistému uzlabojumu
noveért§jumam  salidzinagjuma ar  Siem
standartiem.

2008. gada novértéja jauno sistemu (VP Lux)
un vienu jaunu releja tipa saikni un atzina

23 ECB ir Eurosistémas vadosais §adu maksajumu karSu parraugs:
VISA, American Express un Diners/Discover. ECB ka vertésanas
grupas locekle piedalas uz sadarbibu balstita MasterCard
parraudziba, un Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de
Belgique veic centralas bankas — vadosa parrauga — pienakumus.

24 Standards for the use of EU securities settlement systems in
ESCB credit operations ("ES vertspapiru norékinu sist€ému
izmantoSanas ECBS kreditoperacijas standarti"), 1998. gada
janvaris.



tas par atbilstoSam Eurosistémas lietotaju
standartiem. Slovakijai gatavojoties pievienoties
euro zonai 2009. gada 1. janvari, Padome ari
novértéja Slovakijas VNS. Padome atzina, ka
§1 VNS atbilst lietotaju standartiem un tapéc
izmantojama Eurosistémas monetaras politikas
un dienas ietvaros izsniegta kredita operacijas.
Turklat Eurosist€éma arT veica pirmo vispusigo
visu VNS, saiknu un jau izmantoto releja tipa
saiknu novertgjumu, un paredzams, ka rezultati
bis pieejami 2009. gada pavasarT.

Eurosisteéma 2008. gada novertgja starptautisko
parada vertspapiru jauno glabasanas mehanismu
starptautiskas registrétas apliecibas veida, ko
kopigi emitgja divi starptautiskie centralie
vertspapiru depozitariji (ICSD) Euroclear Bank
(Belgija) un Clearstream Banking Luxembourg.
Jaunaja mehanisma, kas jaievieS 2010. gada
vidd, iestradati tie pasi jauna veida starptautiskas
paradzimes (NGN) mehanisma galvenie
principi, ko 2006. gada ieviesa starptautiskajiem
parada vertspapiriem starptautiskas uzraditaja
apliecibas veida. Nemot v&ra starptautisko
parada  ve@rtspapiru  emisijas  atseviskas
paradzimes veida sarukumu, to glabasanas
struktiiras parskatiSana nebija pamatota. Tapéc
tika pienemts Iémums svitrot §os vertspapirus no
Eurosistémas kreditoperacijam atbilstoSo aktivu
saraksta. Noteikts parejas periods, kas beigsies
2010. gada 30. septembrT, un $aja perioda sada
veida vertspapiri, kas emiteti pirms vai minétaja
datuma, joprojam biis atbilstoSi izmantoSanai
par nodrosinajumu lidz pat to termina beigam.

ECBS-CESR REKOMENDACIJAS VERTSPAPIRU
KLIRINGAM UN NOREKINIEM EIROPAS SAVIENIBA
Padome 2001. gada apstiprinaja pamatnostadnes
ECBS un CESR sadarbibai vertspapiru kliringa un
norékinu sistému joma. Taja pasa gada izveidoja
kopigu darba grupu, lai ES videi piemérotu
CPSS un Starptautiskas Vertspapiru komisiju
organizacijas izstradatas VNS rekomendacijas
(CPSS-IOSCO rekomendacijas) un, sakot ar
2004. gadu, piemerotu rekomendacijas arl
centralajiem darfjuma partneriem. Sis darbs
2005. gada tika apturSts triju neatrisinatu
jautajumu (ECBS-CESR rekomendaciju apjoms,
saturs un tiesiska baze) del.

ECOFIN 2008. gada 3. junija oficiali lugusi
ECBS un CESR Iidz 2008. gada rudenim
piem&rot un pabeigt "Vertspapiru kliringa
un norékinu standartu Eiropas Savieniba"
projektu, ievérojot vairakus principus, t.i.,
1) akceptetajam tekstam jabiit nesaistoSu
rekomendaciju veida un tas japaredz tikai
valsts iestadém, nevis tirgus dalibniekiem,
2) ta darbibas joma jaietver starptautiskie
centralie vertspapiru depozitariji (ICSD) un
jaizsledz vertspapiru kontu turétajas bankas
un 3) kredttriska un likviditates riska kontrolei
japienem G10 valstu apstiprinatais etalons —
CPSS-IOSCO 9. rekomendacija VNS.

Saskana ar ECOFIN lagumu ECBS-CESR
darba grupa atsaka darbibu un sagatavoja
rekomendaciju projekta paketi, kas nodota
sabiedriskajai apsprieSanai no 2008. gada
23. oktobra Iidz 2009. gada 23. janvarim.
Apspriesanas perioda notika ieintereséto pusu
atklata uzklausiSana.

Sa darba dazadajos posmos ciesi iesaistijas
Eiropas Parlaments, Eiropas Komisija, CEBS,
tirgus dalibnieki un asociacijas. Paredzams,
ka 2009. gada 1. ceturkSpa beigas CESR,
Padome un arpus euro zonas eso$o valstu
NCB apstiprinas parstradatas rekomendacijas
galigaja versija. Vienlaikus CEBS veic
analizi, lai noteiktu jomas, kuras varbiit arl
turpmak javeic pasakumi atSkiribu novérSanai
ECBS-CESR rekomendacijas un tam bankam
piemérojama banku darbibas regulésana,
kuras paSas apguvusas kliringa un norékinu
darbibas.

Tiklidz rekomendacijas biis apstiprinatas, tas
izmantos centralo banku parraugi un vertspapiru
regulatori, lai nosargatu gan vertspapiru kliringa
un norckinu dros§ibu, gan efektivitati ES, ka
ar1 dazadam infrastruktiram nodroSinatu
vienlidzigus darbibas nosacijumus. ECBS-CESR
rekomendacijas papildina citu ES forumu darbu,
un gan tas, gan arT TARGET2 vertspapiriem,
Kliringa un norekinu &tikas kodeksu un
Dzovanini barjeru atcelSanu uzskata par vienu no
ES politikas pilariem péc tirdzniecibas darfjumu
slegsanas sniegto pakalpojumu sektoram.
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DARIJUMA PARTNERU RISKA MAZINASANA
KREDITRISKA MIJMAINAS DARIJUMOS

Saskana ar SNB datiem kreditriska mijmainas
darjumu atlikuma summa  nosacitas
bija 57 trlj. ASV dolaru, veidojot aptuveni
8% no visiem atvasinato finansu instrumentu
arpusbirzas darjjumiem. CPSS 2007. gada marta
zinojuma New developments in clearing and
settlement arrangements for OTC derivatives
("Jaunas  atvasinato  finanSu  instrumentu
arpusbirzas darfjumu kliringa un norékinu
procediiru norises") noraditic nepiecieSamie
noturigakie  darbibas  principi  atvasinato
finanSu instrumentu arpusbirzas darfjumu
raitas apstrades veicinasanai kluva Tpasi svarigi
2008. gada finanSu tirgus satricinagjuma dgl.
ECB 2008. gada 3. novembri rikoja tikSanos ar
Eiropas ieinteres€tajam pusém sakara ar centralo
darfjuma partneru noteikSanu  kreditriska
mijmainas darfjumiem. TikSanas dalibnieki
bija potencialie So centralo darfjuma partneru
nodro$inataji, dileri, lietotaji un regulatori.
TikSanas papildingja Nujorkas  Federalo
rezervju bankas un Eiropas Komisijas Saja
joma izraditas iniciativas. ECB ar1 piedalijas
Eiropas Komisijas izveidotaja darba grupa,
kas noveértéja gan Tstermina, gan ilgtermina
uzraudzibas, reguléSanas un konkurences
jautajumus atvasinato finansu instrumentu tirgg,
lai veicinatu finanSu stabilitati. Ieinteresétas
puses mingjusas vairaku risindjumu un vismaz
viena  Eiropas risinajuma  prieksrocibas.
Padome 2008. gada 18. decembri atgadinaja
par atvasinato finanSu instrumentu arpusbirzas
darfjumu infrastrukttras nostiprinasanas nozimi
un nepiecieSamibu  kredita atvasinatajiem
instrumentiem  nodro$§inat  vismaz  vienu
Eiropas centralo darijuma partneri. Nemot véra
centrala darfjuma partnera potenciali sisteémisko
nozimigumu, Eiropas centralajam darfjuma
partnerim jaatrodas euro zona.

Eurosisttma atbalsta FinanSu stabilitates
foruma un Eiropas Komisijas viedokli par
darfjuma partneru riska mazinaSanas nozimi
un atvasinato finansu instrumentu arpusbirzas
darfjumiem tirgu caurredzamibas veicinasanu,
Tpasi sisteémiski nozimigajas jomas (pieméram,

ECB
/ Gada parskats
V=l 2008

kredtta atvasinatie finan$u instrumenti). Centralo
darTjuma partneru ievieSanu atvasinato finansu
instrumentu arpusbirzas darTjumiem uzskata
par atbilstosu risinajumu, jo, koncentrjot viena
vieta pozicijas, par kuram nav veikts norékins,
centralie darTfjuma partneri: 1) samazina darjjuma
partneru risku, kam paklauti tirgus dalibnieki, un
veicina riska parvaldibas efektivitati, 2) palielina
tirgus integritati un informacijas pieejamibu,
3) standartize riska ictekmes verteésanas kriterijus
un 4) atbrivo nodroSindjumu. Eurosistéma
pazinoja par nodomu sadarboties ar citam valsts
institdcijam, lai $aja zipa veicinatu privata
sektora efektivu kolektivo ricibu. ECOFIN
2008. gada decembrT uzaicinaja ECBS un CESR
piem&rot rekomendaciju projektu centralajiem
darTjuma partneriem, lai skaidri un neparprotami
mazinatu atvasinato finanSu  instrumentu
arpusbirzas darfjumu riskus.

4.4. CITI PASAKUMI

ECB 2008. gada 11. julija publicgja "Maksajumu
sisttmu un tirgus infrastruktiru parraudzibas
2007. gada zinojumu", lai informé&tu valsts
institiicijas, tirgus infrastrukttru nodrosinatajus
un to daltbniekus un sabiedribu par noriseém
sakara ar ECB parraudzibas principiem un
konkrétiem ar maksajumu sisttmam saistitiem

parraudzibas pasakumiem. Zinojums bija
pirma ECB  parraudzibas  pasakumiem
veltita publikacija. Zinojuma apjoms tiks

paplasinats, turpmakajiem jautajumiem veidojot
Eurosistémas parraudzibas zinojumu.

Nemot vera to, ka maksajumu un vertspapiru
infrastruktiiras ir loti buitiskas tirgus ekonomikas
atbilstosai funkcionéSanai, svarigi, lai $§Ts
infrastruktiiras, t.sk. to dalibnieki un pakalpojumu
sniedzgji — tre$as personas, ieviestu efektivas
riska parvaldibas un darbibas nepartrauktibas
procediiras un atbilstu attiecigajiem valsts un
starptautiskajiem standartiem. Nemot veéra
dazadu tirgus infrastruktiru lielo savstarp€jo
saisttbu un nepiecieSamibu augsta Iltmeni
nodrosinat informacijas apmainu un savstarp&jo
izpratni, ECB un ES valstu NCB vienojusas
veicinat informacijas apmainu par darbibas



elastibai bitiskiem starptautiskajiem un valstu
standartiem un 1pasi par tiem, kas attiecas uz
darbibas nepartrauktibu. ECB 2008. gada
februari sava interneta lapa izveidojusi Sim
nolikam  paredzétu sadalu  par  tirgus
infrastruktiiru darbibas nepartrauktibu.?
Ieinteresétajam pusém S$aja sadala sniegta
informacija par infrastruktiram, kas darbojas
Eiropa, piem@rojamiem jaunakajiem darbibas
nepartrauktibas ~ standartiem, ar  darbibas
nepartrauktibu saistito terminu saraksts un
aktualizéta informacija par jaunakajam norisem
Eiropa $aja joma. Sadala arT atrodamas saites uz
centralajam bankam un citiem regulatoriem, kas
izdevusi attiecigos standartus, un to valstis
piemérojamo tirgus praksi (t.sk. valstis arpus
Eiropas, pieméram, ASV, Honkonga un Japana).

Lai nodro$inatu terminu konsekventu lietojumu
visas ECBS publikacijas, kas attiecas uz
maksajumiem, kliringu un norékiniem, ECB
2008. gada 30. septembri sabiedriskajai
apspriesanai  publicgja terminu sarakstu
saistiba ar ES maksajumu, kliringa un norékinu
sisttmu tehniskajiem aspektiem. Lai veicinatu
terminu pienemsanu, saraksta ieklautie termini
definéti lietotajam draudziga un juridiski briva
stila. Saraksta galaversija tiks publicéta ECB
interneta lapa.

Visbeidzot, ECB katru gadu publicg statistiskos
datus par maksajumiem un vertspapiru
tirdzniectbu, kliringu un norgkiniem. Dati sniegti
valstu dalfjuma un, sakot ar 2007. gadu, pieejami
ECB interneta lapa tikai elektroniska veida,
izmantojot Statistisko datu noliktavu. 2008. gada
26. novembirT publicgti 2007. gada dati.

25 Interneta lapas adrese: http://www.ecb.europa.eu/paym/pol/be/

html/index.en.html.
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Vilems F. Duisenbergs sava atvadu pasakuma 2003. gada 22. oktobri, nododot Padomes saniksm@&s izmantoto zvanu Zanam
Klodam Trise



5. NODALA

EIROPAS UN
STARPTAUTISKAS
ATTIECIBAS



|. EIROPAS JAUTAJUMI

ECB 2008. gada uzturgja regularus sakarus
ar Eiropas institlicijam un forumiem, Tpasi ar
Eiropas Parlamentu (sk. 6. nodalu), ECOFIN,
Eurogrupu un Eiropas Komisiju. ECB prezidents
piedalijas ECOFIN sanaksmés, kad tajas tika
apspriesti ar ECBS uzdevumiem un mérkiem
saistiti jautdjumi, un Eurogrupas sanaksmés.
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

Sakotngji labveliga makroekonomiska
vide 2008. gada veicindja budZeta bilancu
uzlabosanos lielakaja dala valstu, tapec piecas
no sesam dalibvalstim, kuram 2007. gada beigas
bija parmérigs budzeta deficits, ta noverSanas
procediiru Tstenosana tika partraukta. ECOFIN

deficita novérSanas procediras TstenoSanu
Cehijas Republika, Italija, Portugilé un
Slovakija, savukart Polija to pabeidza

2008. gada julija. Slovakijai tadgjadi tika
likvidéts nozimigs Skérslis, kas kav€ja euro
ieviesanu 2009. gada. Grickijas 2007. gada
budzeta deficita parskatisanas no 2.8% no IKP
11dz 3.5% no IKP dg] parmériga budzeta deficita
novérSanas procediira noteiktie procesualie
pasakumi netika veikti.

Tomér makroekonomiskas vides pasliktinasanas
gada laika un finansu krizes ietekme uz nodoklu
iep@mumiem radija spiedienu uz valsts finansém
un noteica atkartotu liela budzeta deficTta
pieaugumu, Tpasi valstis, kuras bija neaizsargatas
labveligaja perioda nepietickami  veiktas
konsolidacijas dé]l. ECOFIN 2008. gada julija
uzsaka parmériga budzeta deficita noveérSanas
procediras Tstenosanu Lielbritanija, sniedzot tai
rekomendaciju saskapa ar Liguma 104. panta
7. punktu samazinat budzeta deficttu zem 3% no
IKP Iidz 2009./2010. finanSu gadam. Ungarija
2008. gada joprojam bija paklauta parmériga
budzeta  deficita noveérSanas  procedirai
(budzeta deficita nov@rSanas termin§ —
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velakais 11dz 2009. gadam). Turklat 2008. gada
maija Komisija sniedza Francijai konsultaciju
ckonomiskas un budzeta politikas TstenoSana,
iesakot veikt nepiecieSamo valsts finansu
konsolidaciju un Tstenot strukturalas reformas.
Rumanijai, noradot uz saistosas vid&ja termina
fiskalas struktiiras nepiecieSamibu un risku, ka
budzeta deficits parsniegs 3% no IKP.

Eurogrupa maija apstiprindja  Stabilitates
un izaugsmes pakta noteiktas politikas
pamatnostadnes. Ministri noradija, ka vairakam
valstim jaisteno daudz vérienigaka politika
saskana ar pakta preventivas dalas nosacijumiem
un jasasniedz 2007. gada sanaksmé& Berlines
vieno$anas noteiktie budzeta mérki, t.i.,
dalibvalstim jasasniedz vid€ja termina mérki
2008. vai 2009. gada (un visam — vélakais Iidz
2010. gadam).

Ta ka finansu svarstibas gada laika pastiprinajas,
mazinot uzticésanos finansu sektoram, ECOFIN
oktobrT aicinaja valstis ieveérot fiskalo piesardzibu
uzticamibas veicinaSanai. Ministri uzsvéra,
ka pakts joprojam ietver atbilstoSos principus,
kas pilniba japieméro. Ipasi automatiskajiem
stabilizatoriem  biitu  jaatvieglo  gaidama
lejupslide. Attieciba uz valsts finansu ilgtermina
stabilitati Padome parrungja priekslikumus par
to, ka vidgja termina merku definicija ietvert
iedzIvotaju novecosanas izraistto fiskalo slogu.

LISABONAS STRATEGIJA

2008. gada sakas jauns Lisabonas strat€gijas
(plasa ES ekonomiskas, socialas un vides
reformas programma) triju gadu politikas cikls,
kas ir otrais cikls kop$ stratégijas parskatiSanas
2005. gada.

Eiropadome 2008. gada pavasari apstiprinaja
integrétas vadlinijas 2005.-2008. gada ciklam
un uzsvera, ka pasreizgja cikla galvena uzmaniba
japievers noteikto mérku TstenoSanai. Ta arl
papildinaja $is vadlinijas ar katrai dalibvalstij
sniegtajam  IpaSajam rekomendacijam un
euro zonas valstim paredz&to horizontalo
pamatnostadni. Eiropas Komisija tika aicinata
turpinat sadarbibu ar dalibvalstim, izstradajot



skaidru un caurredzamu Lisabonas reformu
uzraudzibas un noveértésanas metodiku. Turklat,
lai nodros§inatu nepartrauktu strukturalo reformu
istenoSanu, Eiropadome aicinaja Komisiju, ES
Padomi un nacionalos Lisabonas koordinatorus
sakt atspogulot Lisabonas stratégijas isteno$anas
procesu pec 2010. gada.

2008. gada rudeni dalibvalstis iesniedza
nacionalas  reformu  programmas. Tajas
atspogulots dalibvalstu I1dz S§im sasniegtais
progress  strukturalo  reformu  stratégiju

istenosana. STs stratégijas ietver valsts finansu
stabilitates un  kvalitates nodro$inasanu,
uznémeéjdarbibu reglamentgjosas vides
uzlabosanu, ieguldijumus p&tijumos un attistiba,
un jauninajumos, ka arT pasakumu istenosanu,
lai veicinatu iesaistiS$anos darba tirgli un darba
tirgus elastibu. Eiropas Komisija 2008. gada
beigas publicgja savu pirmo 2008.-2010. gada
Kopienas Lisabonas programmas novertgjumu,
kas tika pienemts 2007. gada beigas un papildina
nacionalas reformu programmas ar pasakumiem,
kas veicami ES Ilimeni. Komisija ieteica arl
Lisabonas stratégijas nostiprinasanas papildu
pasakumus ka  Eiropas tautsaimniecibas
atveseloSanas plana sastavdalu. !

ECB atkartoti uzsverusi strukturalo reformu
isteno$anas nozimi, lai veicinatu izaugsmi un
nodarbinatibu. Euro zonas valstim 1pasi bitu
japieméro visaptverosi reformu pasakumi EMS
raitas darbibas veicinasanai.

FINANSU TIRGUS NORISES UN FINANSU
INTEGRITATE

ES finansu tirgi 2008. gada Tstenoto politiku
galvenokart noteica finanSu krize. ES Padome
2007. gada 2. pusgada pienéma tris planus,
reag€jot uz finanSu tirgus svarstibam, kuras
sakas 2007. gada augusta. Sajos trijos planos
tika ietverti pasakumi, kas veicami, lai
1) reagetu uz finansu svarstibam, 2) stiprinatu
ES finansu stabilitates veicinasanas pasakumus
un 3) parskatttu LamfalusT finansu regulé$anas
un uzraudzibas procesu.

2008. gada visu triju planu TstenoSana bija
veérojams biitisks progress. Reag€jot uz finansu

svarstibam, Eiropas Komisija julija publicgja
ieteikumus kreditreitinga agenttiru pilnvarojuma,
darbibas un uzraudzibas nosactjumiem. Oktobrt
ta iesniedza priekslikumu Kapitala prasibu
direktivas grozijumiem (sikaku informaciju
sk. 4. nodalas 2. sadala). Lai stiprinatu ES
finansu stabilitates veicinasanas pasakumus, ES
banku uzraudzibas iestades, centralas bankas
un finanSu ministrijas pienéma Saprasanas
memorandu par sadarbibu parrobezu finansu
stabilitates nodrosinasana, kas stajas speka
junija. Ieveérojams bija arT Lamfalusi procesa
parskatiSanas progress, par ko liecindja
vienoSanas, kas paredz nacionalo uzraudzibas
iestazu pilnvaras ietvert ES dimensiju [idz
2009. gada vidum un uzraudzibas kolEgiju

izveidosanu lielakajam parrobezu finansu
grupam.
Kad 2008. gada rudeni finansu krize

pastiprinajas, ES institiicijas un dalibvalstis
arvien aktivak koordingja pasakumus, lai
risinatu jaunus uzdevumus. 12. oktobrT euro
zonas valstu vai valdibu vaditaji pienéma
saskanotu  darbibas planu. 15. oktobrT
Eiropadome apstiprinaja principus, par kuriem
vienojusas euro zonas valstis, un aicingja ES
valstis piem&rot nacionalus pasakumus saskana
ar darbibas planu. ECB prezidents piedalijas
abas sanaksmes.

Saskanota darbibas plana galvenie mérki bija
nodro§inat finansu institicijam nepiecieSamo
likviditati, veicinat banku finansg€Sanu,
nodro$inat finansu institlicijam papildu kapitala
resursus, veikt efektivu finansialas griitibas
nonakuso banku rekapitalizaciju un nodrosinat
pietickamu elastibu gramatvedibas noteikumu
ievieSsana. Turklat, lai atri un efektivi darbotos
krizes situacija, tika izveidota finanSu krizes
grupa. Saja grupa piedalas ES prezidgjosas
valsts parstavji, Eiropas Komisijas prezidents,
ECB prezidents (kopa ar pargjam ES

1 Sie pasakumi ietver: 1) uznémgjdarbibas vides uzlabosanas
pasakumu istenoSanu, 2) darba tirgus funkcion&sanas uzlabosanu,
3) specialistu trikuma samazinaSanu un 4) ieguldijumu
valsts infrastruktira veicinasanu. Eiropas tautsaimniecibas
atveseloSanas plana uzsvérta ar piekluves starptautiskajam
tirgum uzlaboSanas un starptautisko regul&oSo institiciju

sadarbibas pastiprinasanas nozime.
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centralajam bankam), Eurogrupas prezidents
un dalibvalstu valdibas.

CITA ES POLITIKA

ECB parraudzija ES klimata parmainas un
energétikas politikas norises, nemot v&ra to
iespgjamo ietekmi uz makroekonomiskajam
noris€m, cenu stabilitati un fiskalo situaciju.
Attieciba uz energétikas politiku gaidams, ka
ES iek$gja energijas tirgus funkcioné$anas
uzlabosana pozitivi ietekm@s energijas cenu
dinamiku un veicinas energijas piedavajuma
prognozgjamibu. Abas politikas jomas uzmaniba
2008. gada tika vérsta uz ES verienigo saistibu
parvérSanu tiesibu aktos.? ECB kontrol&ja ari
kopgjas lauksaimniecibas politikas (KLP)
norises, 1pasi attieciba uz to ietekmi uz partikas
cenam. Reaggjot uz partikas cenu kapumu, ES

Padome vienojas par vairakiem pasakumiem, lai
uzlabotu partikas piedavajumu (pieméram,
valsts krajumu pardosanu), atceltu lauksaimnieku
pienakumu neapstradat dalu savas aramzemes,
palielinatu piena kvotas un atceltu graudaugu
importa nodevu. Péc tam, kad Komisija bija
uzsakusi veselibas parbaudi saskana ar KLP, ES
Padome 2008. gada novembr1 vienojas par KLP
modernizéSanu un pilnveidosanu un atlikuso

lauksaimniekiem noteikto ierobezojumu
atcelSanu, reag€jot uz augoSo partikas
pieprastjumu.

2 Saskapa ar klimata un energijas jautajumus regulgjoso tiesibu
aktu pakettm ES lidz 2020. gadam par 20% jasamazina
siltumnicas gazu izpludes salidzindgjuma ar 1990. gadu un
japalielina atjaunojamo energijas avotu izmantoSana lidz 20%
no kopgja ES energijas patérina. Turklat tai par 20% jauzlabo
energoefektivitate.

12. ielikums

EMS 10 GADU PASTAVESANA

2008. gada tika atziméta ECB, Eurosistémas un ECBS 10 gadu jubileja. ST jubileja deva iespgju
parskatit EMS pirmo 10 gadu darbibu un apkopot $aja perioda giito pieredzi.

ECB 2008. gada maija publicgja "Ménesa Biletena" specializlaidumu, kura tika aplikots
Eurosistémas darbs un sasniegumi, ka art Eurosist€mas un euro zonas uzdevumi, ieejot otraja gadu
desmita. EMS pirmie 10 gadi liecina par ECB spg&ju pilniba izpildit Liguma noteiktas saistibas.
Neraugoties uz sarezgitu aréjo vidi, ko raksturoja butisks precu cenu kapums, cenu stabilitati
kopuma izdevies nodrosinat. Euro zona pat@rina cenu gada pieauguma temps 1999.-2007. gada
vid&ji bija 2.1%. Tas ir daudz zemaks raditajs par patérina cenu vidgjo gada inflaciju 1990.—
1998. gada (3%). Turklat ECB izdevas stabilizet ilgaka termina inflacijas gaidas cenu stabilitatei
atbilstosa Itmeni. EMS veicinajusi arT nodarbinatibu. Nodarbinato skaits euro zona 1999.—
2007. gada pieaudzis aptuveni par 16 milj. salidzinajuma ar aptuveni 6 milj. 1990.—1998. gada.

Eiropas Komisija maija sniedza pazinojumu un publicgja zinojumu EMU@10: successes and
challenges after 10 years of Economic and Monetary Union ("EMS@10: Ekonomikas un
monetaras savienibas panakumi un izaicinajumi péc 10 gadiem"), kura uzsverts, ka 10 gadus
péc euro ieviesanas ta kurss ir stabils. Komisija izteica arT vairakus priekslikumus, lai uzlabotu
koordinéSanas un uzraudzibas procesu EMS, palielinatu euro zonas starptautisko nozimi un
veicinatu efektivu EMS parvaldibu.

ECOFIN 2008. gada 7. oktobra sanaksmé parrunaja EMS pirmajos 10 gados paveikto. Ministri
secindja, ka EMS pédgjos 10 gados veicinajusi makroekonomisko stabilitati un ka pec taja
notikuso reformu procesa ES riciba ir vairak lidzeklu ekonomisko Soku noversanai. Lai turpmak
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izmantotu EMS prieksrocibas un uzlabotu dalibvalstu ekonomisko sniegumu, ECOFIN vienojas
par vairakiem priekslikumiem, t.sk. 1) konkur&tspgjas noriSu labaku kontroli (ipasi valstis,
kuras piedalas euro zona un VKM II), 2) prioritasu noteikSanu attieciba uz strukturalo reformu
ieteikumiem, lai pemtu véra ekonomisko situaciju, un 3) pasakumu, lai precizak noteiktu
ekonomiskas attistibas cikla un ar to saistito aktivu cenu ciklu ietekmi uz nodoklu iep€mumiem,

1stenosSanu.

Eiropas Parlaments pienéma ar1 Iemumu par EMS pirmo 10 gadu darbibu (sk. 6. nodalu).

Visparigais secinajums, kas izriet no EMS pirmo 10 gadu darbibas, bija tads, ka EMS institucionala
struktiira darbojas labi. Tomer, lai EMS giitu ilgstoSus panakumus, politikas veidotajiem stingri
jaapnemas izpildit Eiropas limenit saskanotos mérkus un aktivi jaisteno nepieciesama politika.

1.2. INSTITUCIONALIE JAUTAJUMI

LISABONAS LIGUMS

Péc tam, kad wvalstu vai valdibu vaditaji
2007. gada 13. decembri bija parakstijusi
Lisabonas Iigumu, dalibvalstis saka ratifikacijas
procediiru saskana ar katras valsts attiecigajiem
konstitucionalajiem nosacijumiem. Lidz S$im
Lisabonas ligumu ratificgjusas 23 dalibvalstis.
Vacija un Polija ir loti tuvu ratifikacijas procesa
oficialajam noslégumam. Cehijas Republika
parlaments Ligumu vél nav ratificgjis.

Irija Lisabonas ligums tika iesniegts saisto$am
referendumam, un tas neguva vairakuma atbalstu.
Pamatojoties uz to, Eiropadome 2008. gada
19. un 20. jinija sanaksme uzsveéra, ka joprojam
jaievéro Lisabonas Iiguma, kura mérkis ir
"palidz&t paplasSinatajai Savienibai darboties
efektivak un demokratiskak", nosactjumi.
Eiropadomes 2008. gada 11. un 12. decembra
sanaksmé valstu vai valdibu vaditaji vienojas
par "juridisku garantiju" pieskirSanu Irijai péc
Lisabonas liguma noraidisanas. Irijas valdiba
apnémas censties ratificét Lisabonas ITgumu I1dz
pasreizgjas Eiropas Komisijas pilnvaru termina
beigam.

KONVERGENCES ZINOJUMI

Saskana ar Liguma 122. pantu ECB un Eiropas
Komisija sagatavoja konvergences zinojumus
par Bulgarijas, Cehijas Republikas, Igaunijas,
Latvijas, Lietuvas, Ungarijas, Polijas, Rumanijas,
Slovakijas un Zviedrijas sasniegto progresu,
pildot nosacTjumus, lai pievienotos euro zonai.

Slovakija Sajos 2008. gada 7. maija public&tajos
zinojumos tika vertéta mazliet plasak neka citas
valstis, tapec ka Slovakijas valdibas institiicijas
bija iesniegusas lagumu veikt noveértéSanu,
nemot veéra tas nodomu 2009. gada 1. janvari
ieviest euro. Pamatojoties uz Komisijas
priekslikumu, ECOFIN 2008. gada 8. jilija
noléma, ka Slovakija izpildijusi nosacijumus,
lai 2009. gada 1. janvart pievienotos euro zonai
(sk. 3. nodalu).

1.3. NORISES ES KANDIDATVALSTIS UN
ATTIECIBAS AR TAM

ECB turpingja politisko dialogu ar ES
kandidatvalstu centralajam bankam, organizgjot
divpusgjas sanaksmes un sanaksmes ES
paplasinasanas procesam izveidotas vispargjas
institucionalas struktiiras ietvaros.

PievienoSanas sarunas ar Horvatiju tika
uzsaktas 2005. gada oktobri. Sarunas par
atseviskam acquis communautaire nodalam
tika uzsaktas 2006. gada junija un aktivi
turpingjas 2008. gada. Lidz gada beigam
sarunas tika izskatita 21 nodala un provizoriski
pabeigtas cetras. ECB turpindja nostiprinat
divpusgjas attiecibas ar Horvatijas Nacionalo
banku, piemé&ram, risinot augsta Iimena
politisko dialogu.

P&c pievienoSanas sarunu uzsakSanas ar
Turciju 2005. gada oktobr1 Eiropas Komisija
2006. gada junija uzsaka sarunas par
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atseviskam acquis communautaire nodalam.
Eiropadome 2006. gada decembri noléma
apturét sarunas par astonam no 35 nodalam
pievienoSanas procesa ES, un to noteica
nepietickams ~ progress  muitas  Unijas
paplasinasana, ietverot taja ES dalibvalstis. ES
institlicijas turpina noveértét Turcijas tiesibu
aktu atbilstibu acquis communautaire, un
tam ir panakumi sarunu uzsakSana par citam
nodalam. ECB turpinaja ieilguSo augsta Itmena
politisko dialogu ar Turcijas Republikas
Centralo banku.

Lai gan Bijusajai Dienvidslavijas Makedonijas
Republikai  2005. gada tika  pieskirts
kandidatvalsts statuss, tai joprojam jaizpilda
vairaki institucionalie kriteriji, lai uzsaktu
sarunas par dalibu ES, t.sk. dazi, kas saistiti ar
svarigam politiskas reformas jomam. Joprojam
bija cieSa 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, pasaules ekonomiskas vides
nozime ekonomiskas politikas Tstenosana
euro zona ir Joti butiska. Tapéc Eurosistéma
rupigi kontrolé un analizé arpus euro zonas
esoSo valstu makroekonomisko politiku un to
pamatojosas norises. AT ECB ir 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. Starptautisko norisu
noveértgjumam 2008. gada bija 1pasi svariga
nozime, lai veicinatu stabilu makroekonomisko
vidi un droSu makroekonomisko un finanSu
politiku.

2008. gada starptautiskaja  ekonomiskaja
vidé lielakoties domingja pasaules finansu
satricinajums, atspogulojot iepriek$¢jos gados
noverotas ick$gjas un argjas nesabalansétibas
nevienmérigu attisttbu un ar to saistito risku
IstenoSanos.

Ar So risku TstenoSanos saistitas problémas
strauji izplatfjas visa pasaulé, nemot vera
regulativo, gramatvedibas un darbibas modelu
globalo raksturu, kas veicinaja tadas prakses
parnemsanu, kura péc tam izradijas neskaidra
un nenoturiga, ka arT ciesas parrobezu finansu
un tirdzniecibas saiknes. Sakotngjo Soku,
kas sakas ASV zemas kvalitates hipoteku
kreditu tirgl, nozimigi pastiprinaja arT augstais
finansu institlciju parada Ipatsvars un parak
zemais risku noveért§jums pasaulé. Lai gan
tirgus svarstibas no 2007. gada augusta lidz
2008. gada septembrim bija saméra islaicigas
un skara diezgan nelielu finanSu iestazu
skaitu, grutibas vairakas loti lielas un pasaules
méroga aktivas institiicijas izraisjja galvenos
triecienvilpus, sakot ar 2008. gada septembri.
Tie radija lielu spriedzi starpbanku un citos
galvenajos finansu tirgos, nopietnu saspilgjumu

vairaku valstu banku sektoros, bitiskas valiitas
kursu un naftas cenu parmainas pasaule,
nozimigu aktivu cenu kritumu visa pasaule
un batisku realas saimnieciskas darbibas
paléninasanos (sk. ari 1. nodalu). Lai gan §i
finan$u krize sakas ASV, ta skara arvien vairak
valstu, t.sk. gan attistitas, gan (pedgja laika)
attistibas valstis. Vairakas valstis liidza palidzibu
SVF (sk. nakamo sadalu par starptautisko finansu
arhitekttru). Art lielakas centralas bankas, t.sk.
ECB un Federalo rezervju sistema, sniedza
palidzibu likviditates nodrosinasanai citu valstu
centralajam bankam. Federalo rezervju sist€ma,
pieméram, 2008. gada oktobra beigas izveidoja
likviditates ~mijmainas darfjumu iespgjas
Cetru lielu sist€miski svarigu tautsaimniecibu
(Brazilijas, Meksikas, Dienvidkorejas un
Singapiiras) centralajam bankam, lai aktivizétu
naudas tirgus attistibas valstTs.’

Tekosa konta bilance 2008. gada bitiski
mainijas galvenokart So noriSu del. Pirmkart,
ASV tekosa konta deficlts samazinajas par
0.7 procentu punktiem (I1dz 4.6% no IKP), un to
galvenokart noteica  zemaks  iekSzemes
pieprasijums.* Otrkart, dazu valstu teko$a konta
pozitivais saldo butiski kritas. Kina tas saruka
par 1.9 procentu punktiem no IKP, savukart
Japana — par 0.8 procentu punktiem. Vienlaikus
naftas eksportétajvalstu tekosa konta pozitivais
saldo 2008. gada kopuma palielinajas, un, lai
gan naftas cenas gada beigas stipri kritas, tas
gandriz visu gadu parsniedza 2007. gada [imeni.
2007. gada noverotais euro zonas tekosa konta
pozitivais saldo 2008. gada kluva negativs
(0.5% no IKP).

Eurosisttma 2008. gada vairakkart uzsvéra
riskus un nenoteiktibu, kas saistita ar pastavoso
globalo nesabalansétibu. Ta ari apstiprinaja
pilnigu atbalstu uz sadarbibu balstitai pieejai,
kas nodrosinatu globalas nesabalansétibas
organiz&tu izlidzinaSanu. Ipasi FEurosistéma
atkartoti aicinaja Tstenot politiku privato un
valsts uzkrajumu palielinasanai valstis ar tekosa

3 ECB sniegto informaciju par mijmainas darfjumu Iinijam sk.
2. nodalas 1. sadala.
4 Saja rindkopa minéti dati no SVF izdevuma World Economic

Outlook (2008. gada oktobris).
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konta deficTtu, turpinat Tstenot strukturalas
reformas attistitajas valstis ar saméra zemu
potencialo  izaugsmi,  veikt  iekSzemes
pieprasijuma palielinaSanas pasakumus attistibas
valstis ar lielu teko$a konta pozitivo saldo,
uzlabot kapitala sadali $ajas valstis un kopuma
labak novertét riskus. Atbilstosi idejam par to,
ka uzlabot starptautisko finansu arhitekttru (sk.
talak), kura piedalas ECB un citas Eurosistémas
centralas bankas, Eurosistéma uzsverusi to, cik
svarigi nodro$inat, lai papildus finansu tirgus
disciplinas veicinasanai Sie uzlabojumi stiprinatu
arT makroekonomiskas politikas discipliu.
Pilnveidotai daudzpusgjas ekonomiskas
uzraudzibas struktfirai bttu janodroSina uz
stabilitati orient€ta un ilgtspgjiga ekonomiska
politika, Tpasi sist€émiski svarigas valstTs.

Visbeidzot, starptautiska politikas parraudziba
tiek veikta arT pasa euro zona. Papildus atsevisku
euro zonas valstu parbaudém gan SVF, gan
OECD 2008. gada veica regularas euro zonas
monetaras, finansu un ekonomiskas politikas
parbaudes. SVF Vienosanas liguma IV panta
konsultacijas un OECD Ekonomikas un
attistibas ~ analizes  komitejas  parbaude
nodrosinaja iesp&ju veidot lietderigu viedoklu
apmainu starp $Tm starptautiskajam
organizacijam un ECB, Eurogrupas prezidenttiru
un Eiropas Komisiju. Péc $§im diskusijam gan
SVF, gan OECD sagatavoja zinojumu, kura
ietverts euro zonas politikas novertgjums.’

STARPTAUTISKA FINANSU ARHITEKTURA

Finansu satricindjums izraisTja plasas diskusijas
par starptautiskas monetaras un finansu sistémas
izveidi un darbibu. ES valstu vai valdibu vadita;ji
neformalaja sanaksmé 2008. gada 7. novembri
Brisele vienojas koordingt atbildes reakciju
uz finansu krizi un ieviest vienotus principus,
uz kuriem pamatojoties varctu izveidot jaunu
starptautisku finansu sisttmu. 15. novembri
G20 valstu vaditaji sapulcgjas Vasingtona sava
pirmaja sanaksme par finansu tirgiem un pasaules
tautsaimniecibu. Vini aicindja darboties finansu
reguléSanas un makroekonomiskas politikas
joma un uzsvera appemsanos nodroSinat brivu
tirdzniecibu. Turpmako darbu organizé Cetras
darba grupas, kuras sniedz parskatu G20 valstu
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finan$u ministru un centralo banku prezidentu
vietniekiem, kuri gatavoja 2009. gada pavasarl
planoto G20 valstu finan$u ministru un centralo
banku prezidentu tikSanos.

Reaggjot uz SVF dalibnicku aicinajumiem,
tika veiktas konkrétas fonda finansiala atbalsta
iesp&ju parmainas. OktobrT tika izveidots jauns
finanSu instruments — Tstermina likviditates
iespgja. Sa instrumenta mérkis ir nodroginat atri
izsniedzamu finans&jumu valstim, kuras Tsteno
stingru politiku, kuram ir labi sasniegumi un
1slaicigas likviditates problémas argjo kapitala
tirgu norisu del. Papildus 2 jauna instrumenta
izveidei fonds uzsaka savas aizdev&ja lomas
dazadu aspektu parskatiSanu. Turklat tas
sniedza finansg§jumu dazam dalibvalstim, t.sk.
Baltkrievijai, Ungarijai, Islandei, Latvijai,
Pakistanai un Ukrainai, regulari T1stenojot
atbalsta pasakumus.

2008. gada turpinajas dazadi centieni veikt SVF
reformas. Galvenas apliikotas reformu jomas
ietvera SVF uzraudzibu, fonda aizdevgja lomu,
ta vadibu (t.sk. kvotas un parstavibu SVF) un
ienakumu un izdevumu struktiiru. VienoSanas
par Siem jautajumiem tiek panakta diskusijas
pasa SVF un citos forumos (pieméram, G7 un
G20), un ECBS un Eurosistéma veic $o diskusiju
parraudzibu un attiecigi piedalas tajas.

Pec jauna l@émuma par dalibvalstu politikas
divpusgju uzraudzibu pienemsanas
2007. gada vidi fonds pieversas ta izpildei
IV panta konsultacijas ar dalibvalstim. Jaunaja
lemuma lielaka uzmaniba pievérsta dazadu
valstu savstarpgjai ietekmei, izmantojot argjo
stabilitati ka uzraudzibas organizacijas principu.
Argja stabilitate formuléta ar atsauci uz valiitas
kursu, kura analize attiecigi klust par galveno
uzraudzibas procesa sastavdalu. Oktobri fonds
sniedza savu pirmo "Pazinojumu par uzraudzibas
prioritatém", kas ir SVF uzraudzibas celvedis
Iidz 2011. gadam. Pazinojuma noteiktas
Cetras galvenas fonda uzraudzibas prioritates:
finansu tirgus saspiléjuma novérSana, pasaules

5 Euro area policies: 2008 Article 1V consultation — staff report,
SVF, 2008. gada augusts, un Economic survey of the euro area,
OECD, 2009. gada janvaris.



finansu sist€émas stiprinasana, piemérosanas
krasam preu cenu parmainam un organizéta
globalas nesabalansétibas samazinasana. Lai
to nodro$inatu, fonds cenSas uzlabot risku
un ievainojamibas avotu agrino bridinajumu
sistému, analiz&jot arT makrofinansialas saiknes,
unpieveérstuzmanibuievainojamibasjautajumam
arT attistitajas valstis. Fonds turpinaja art veltit
uzmanibu finan$u sektora jautajumiem un ar
to saistitam politikas macibam, lai uzlabotu
sadarbibu ar Finan$u stabilitates forumu.

Turklat SVF Valde vienojas par visaptverosas
kvotu un parstavibas reformu paketes
sagatavoSanu, kura paredz: jaunu kvotas
formulu; kvotu ad hoc pieauguma otro ciklu,
kas pamatojas uz jauno formulu; triskarsu
pamatbalsu pieaugumu, lai veicinatu valstu
ar zemiem ienakumiem parstavibu; vél vienu
izpilddirektora vietniecka amata vietu abam
Afrikas pozicijam Valde. Divi galvenie
reformu mérki bija atkartoti saskanot kvotas
dalas ar SVF loceklu relativajiem svariem un
lomu pasaules tautsaimnieciba un veicinat
valstu ar zemiem ienakumiem parstavibu un
dalibu SVF. Fonda vadibas pilnveides darbs
turpinasies, pamatojoties art uz SVF Neatkariga
novertéjuma biroja 2008. gada zinojumu un
levérojamo personu komitejas zinojumu par
SVF vadibas reformu, kas japublisko lidz
2009. gada pavasarim.

SVF Valde vienojas arl par pasakumiem
stabilaka ta finansiala pamata izveidoSanai.
Rungjot par ienakumiem, fonds turpmak
palausies uz plasakiem un drosakiem ienakumu
avotiem. Tas nozimé fonda ieguldijumu
institiicijas paplasinasSanu un atbalsta institiicijas
izveidoSanu, kas tiek finanséta no strikti
ierobezotas zelta tirdzniecibas gilitas pelnas
saskana ar Centralo banku noligumu par zeltu.
Izdevumu pusé apsverumi par fonda galvenajam
pilnvaram un ripigu prioritaSu noteikSanu
ir galvenie priekSlikumi jaunas izdevumu
struktiiras izveidei, kas paredz biutisku budzeta
samazinasanu. Turklat finansu satricinajuma
apstaklos norisinas diskusijas par SVF lidzeklu
pietiekamibu.

Finansu stabilitates forums, kas veicindja
dazadu nacionalo un starptautisko iniciativu

koordingsanu un sekoja to savlaicigai
istenoSanai, sniedza butisku ieguldijumu
pasaules finansu sistémas clastibas

nostiprinasana. Tas arsniedza ieteikumus piecas
galvenajas jomas (piesardziga parraudziba,
caurredzamiba un novérteSana, kreditreitingi,
institliciju reakcija uz riskiem un pasakumi
finanSu sist€mas spriedzes mazinasanai) un
parskatTja to TstenoSanu.

Starptautiska finansu sabiedriba joprojam
lielu uzmanibu veltfja krizu novérSanas un
pardomatu krizu risinagjumu veicinasanai.
Tapéc tika panakts progress stabilu kapitala
plismu un godigas parada parstrukturéSanas
jaunajos tirgos principu IistenoSana, kurus
2004. gada atbalstija G20 wvalstu finansu
ministri un centralo banku prezidenti. So uz
tirgu balsttto un brivpratigo principu mérkis ir
nodro$inat pamatnostadnes suveréno emitentu
un to privato kreditoru ricibai informacijas
apmainas, dialoga veidoSanas un cieSas
sadarbibas joma. Arvien lielaks skaits finansu
institliciju un emitentvalstu atbalstijis Sos
principus un izradijis IpaSu interesi par to
IstenoSanas veicinasanu. P&dgja sanaksmé
Vasingtona 2008. gada oktobri Pilnvarnieku
grupa, kura darbojas augstakie vaditaji pasaules
finansu joma un kura tika izveidota, lai vaditu
principu istenoSanu, parskatija starptautiskas
finansu arhitektuiras ietvaros sasniegto progresu
un sniedza ieteikumus turpmakam darbam.

Cita finansu tirgus iniciativa 2008. gada bija
Valsts Investiciju fondu starptautiskas darba
grupas Santjago principu izstrade. Tos kopigi
saskanoja attistito, jauno un attistibas valstu
investiciju fondi, un tie atspogulo kopigus
centienus izveidot visaptvero$u struktiru, lai
veicinatu izpratni par $o fondu darbibu. So
brivpratigo principu merkis ir veicinat valsts
investiciju fondu stabiliz€joSo lomu finansu
tirgos un palidzet saglabat brivu parrobezu
ieguldijumu plismu. OECD sniedz noradijumus
par sanémgjvalstu politiku valsts investiciju
fondu ieguldijumu joma.
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2.2. SADARBIBA AR ARPUS ES ESOSAJAM VALSTIM

Eurosistéma turpinaja veicinat starptautisko
sadarbibu ar centralajam bankam arpus ES,
organiz€jot seminarus un darbseminarus.
Turklat tas sniegta tehniska palidziba joprojam
bija svarigs instruments, lai stiprinatu centralo
banku administrativo kapacitati, 1pasi ES
kaiminu regionos, un veicinatu atbilstibu
Eiropas un starptautiskajiem standartiem. ECB
un Eiropas Komisija arT aktivi piedalijas ES
makroekonomiskaja dialoga ar Kinu, Indiju un
Krieviju.

ECB turpingja padzilinat attiecibas ar
Rietumbalkanu valstim. ECB un 17 ES NCB®
2008. gada 1. septembrT uzsaka devinu ménesu
tehniskas palidzibas programmu  Serbijas
Nacionalajai bankai. Eiropas Rekonstrukcijas
agentiiras finanséta programma sniegs tai
vajadzibu  noveértgjumu, lai  noskaidrotu
centralas bankas darbibas jomas, kuras bis
japanak progress, gatavojoties pievienoties ES.
Aplikojamas jomas ietver banku uzraudzibu,
Serbijas Nacionalas bankas veikto tiestbu aktu
saskanosSanu atbilstosi acquis communautaire,
kapitala plusmu liberalizaciju, monetaras
politikas un arvalstu valiitas kursa rezima
istenoSanu, monetaro, finansu un maksajumu
bilances statistiku un finansu pakalpojumu
patérétaju aizsardzibu.

Tehniska sadarbiba ar Krievijas Banku
pastiprinajas, 2008. gada 1. aprili uzsakot
jaunas Eiropas Komisijas finans@tas centralo

banku sadarbibas programmas Tstenosanu.
Si programma paredz ECB partneribu ar
Deutsche Bundesbank, Bank of Greece, Banco
de Espania, Banque de France, Banca d'ltalia,
De Nederlandsche Bank, Oesterreichische
Nationalbank, Suomen Pankki — Finlands Bank
sadarbiba ar Rahoitustarkastus (Somijas finansu
tirgus uzraudzibas institiicija). Ta noslégsies
2010. gada decembri. Programmas mérkis
ir nodot Krievijas Bankai ES zinasanas un
pieredzi ieksgja audita joma un sniegt atbalstu
pakapeniskai Bazeles II principu ievieSanai
banku uzraudzibas sist€ma.
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Piektais Eurosistémas augsta ITmena seminars,
kura piedalijas ES Vidusjtras regiona dienvidu
un austrumu piekrastes partnervalstu centralo
banku prezidenti un kuru organizéja ECB un
Egiptes Centrala banka, notika Aleksandrija
2008. gada 26. un 27. novembri. Prezidenti
parskatija jaunakas ekonomiskas un finansu
norises regiona un parrundja jautdgjumus par
monetaras politikas stratégijam, valiitas kursa
rezimiem un banku sektoru Vidusjiras valstTs.
ECB parstavji piedalijas ar1 vairakas sanaksmes,
kuras uzmaniba tika veltita ekonomiskajiem
un finanSu jautajumiem Barselonas procesa —
Vidusjtiras regiona valstu savienibas — ietvaros.

Sadarbiba ar Egiptes Centralo banku turpinajas,
tapec 2009. gada 1. janvari tika uzsakta
jauna Eiropas Komisijas finanséta triju gadu
programma. Programma piedalisies bwreapcka
Hapoowna banka (Bulgarijas Nacionalas Bankas),
Ceskd ndrodni banka, Deutsche Bundesbank,
Bank of Greece, Banque de France, Banca
d'lItalia un Banca Nationala a Romaniei
specialisti. Programmai ir tris galvenie mérki:
sagatavot vadlinijas, kas Egiptes Centralajai
bankai palidzetu izstradat jaunus noteikumus
atbilstosi Bazeles Il bazes reZimam, pabeigt to
sagatavoSanas un ievie$anas organiz€Sanu un
izveidot jaunu sist€ému, kas paredz, ka bankas
sniedz datus Egiptes Centralajai bankai, lai
vargtu ieviest jaunos noteikumus.

Pirmo reizi augsta Iimepa FEurosistémas
seminara, kuru kopigi organizéja ECB un
Deutsche Bundesbank, piedalijas Persijas [ica
Sadarbibas padomes (GCC)’ dalibvalstu
centralo banku un monetaro agentiiru prezidenti.
Tas notika Mainca 2008. gada 11. un 12. marta.
Diskusijas uzmaniba tika veltita ekonomiskajam
noris€m un struktiram Persijas lica Sadarbibas
padomes valstis un to lomai pasaules

6 Belgijas, Bulgarijas, Cehijas Republikas, Danijas, Vacijas,
Igaunijas, Griekijas, Francijas, Italijas, Kipras, Latvijas,
Ungarijas, Niderlandes, Austrijas, Polijas, Rumanijas un
Lielbritanijas NCB.

7 Bahreina, Kuveita, Omana, Katara, Satida Arabija un Apvienotie
Arabu Emirati.



tautsaimnieciba, 1pasi naudas un finansu,
energijas un tirdzniecibas joma.

ECB, Kinas Tautas banka un Banca d'ltalia
kopigi organizgja ceturto augsta Iimena
Austrumazijas un Klusa okeana regiona un euro
zonas valstu centralo banku seminaru Banca
d'ltalia Roma 26. un 27. junija. Ta mérkis
bija apmainities viedokliem par jautajumiem,
kas jarisina abu regionu politikas veidotajiem
(pieméram, finanSu satricinajums, globala
nesabalansétiba un izaugsmes perspektivas).

2008. gada ECB turpindja stiprinat attiecibas
ar Kinas Tautas banku. Abu institiciju
2002. gada parakstitais Saprasanas memorands
tika atkartoti parakstits 2008. gada. Sadarbiba
butiski palielinajusies dazos péd€jos gados,
ietverot gan augsta Itmena sanaksmes, gan
darbinieku ciesaku sadarbibu. ECB prezidents
un Kinas Tautas bankas prezidents tikas ECB
5. septembrT, lai piedalitos politiskas diskusijas.
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Bijusais Italijas prezidents Karlo Azeljo Campi (pa labi) un Zans Klods Trisg cela uz ceremoniju par godu ECB 10. gadadienai



6. NODALA

ATBILDIBA



|. ATBILDIBA PRET SABIEDRIBU UN EIROPAS

PARLAMENTU

Pedgjos gadu desmitos centralo banku
neatkariba kluvusi par attistito un attistibas
valstu monetaras politikas pamatnostadnu
visai biitisku sastavdalu. Lémums centralajam
bankam pieskirt neatkaribu cie$i saknojas
ekonomikas teorija un pamatots ar empiriskiem
datiem, kas liecina, ka S$ada struktiira veicina
cenu stabilitates saglabasanu. Vienlaikus
demokratiskas sabiedribas pamatprincips ir
tas, ka jebkura neatkariga institiicija, kas pilda
sabiedriskas funkcijas, ir atbildiga par savam
darbibam pret pilsoniem un vigu ievelétajiem
parstavjiem. Neatkarigas centralas bankas
atbildiba jasaprot ka pienakums izskaidrot un
pamatot savus I€mumus pilsoniem un vigu
politiskajiem parstavjiem. Tapéc atbildiba ir
centralas bankas neatkaribas sastavdala.

Jau kops tas dibinaSanas ECB vienmér
apzinajusies savas atbildibas par politikas
lémumiem bitisko nozimi. Ka to prasa Ligums,
ta uzturgjusi regularu dialogu ar ES pilsoniem
un Eiropas Parlamentu. ECB saistibas $aja
aspekta atspogulo daudzas ECB publikacijas
un lielais skaits Padomes loceklu 2008. gada
teikto runu.

Liguma ECB noteiktas precizas parskatu
sniegSanas prasibas, kas ietver ceturksna
parskata, ned€las finanSu parskata un gada
parskata publicésanu. ECB bitiba Statiitos
noteiktos pienakumus izpilda ar uzviju,
piem@ram, publicgjot "Menesa Biletenu", nevis
prasito ceturkSpa parskatu, ka arT peéc katra
ménesa pirmas Padomes sédes organizgjot
preses konferenci.

Eiropas Parlamentam ka institlcijai, kuras
likumibu tieSi nosaka ES pilsoni, joprojam
ir galvena nozime, prasot atbildibu no ECB.
Saskapa ar Liguma nosacljumiem ECB
prezidents 2008. gada Eiropas Parlamenta
plenarsédei iesniedza ECB 2007. gada parskatu.
Turklat prezidents, katru ceturksni uzstajoties
Eiropas Parlamenta Ekonomikas un monetaro
lietu komiteja, turpindja regulari sniegt
parskatus par ECB monetaro politiku un citiem
uzdevumiem. Prezidents uzstajas arT Eiropas
Parlamenta un valstu parlamentu kopigaja
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sanaksmé, lai apspriestu ES pamatnostadnes
finansu stabilitates nodrosinasanai.

Ari citi Valdes locekli daudzkart uzstajas
Eiropas Parlamenta. Viceprezidents Ekonomikas
un monetaro lietu komitejai iesniedza ECB

2007. gada parskatu. Gertriide Tumpela-
Gugerela divas reizes uzstdjas komiteja,
informgjot par jaunakajam norisem

vertspapiru kliringa un nor€kinu joma, ka art
par Eurosisttmas TARGET2 vertspapiriem
projektu. Jirgens Starks komitejai iesniedza
ECB 2008. gada Konvergences zinojumu un
piedalijas parrunas par Slovakijas pievienosanos
euro zonai. Lorenco Bini Smagi piedalijas
komitejas  organizétaja  paneldiskusija  par
EMS pastavéSanas pirmajiem 10 gadiem un
turpmakajiem uzdevumiem.

Notika arT parrunas starp ECB specialistiem
un Eiropas Parlamenta locekliem par jomam,
kuras ECB ir specifiska pieredze un zinasanas
(pieméram, euro viltojumi, kapitala prasibas
un statistika). Saskana ar iedibinato praksi
Ekonomikas un monetaro lietu komitejas
delegacija apmeklgja ECB, lai ar Valdes
locekliem apmainitos viedokliem par dazadiem
jautajumiem. ECB arT turpingja 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 viedoklu
apmainas tika apspriests plass jautajumu loks.
Talak ieskicéti galvenie jautajumi, kuri tika
izvirZiti apspriesanai.

EIROPAS PARLAMENTA LEMUMS PAR ECB

2007. GADA PARSKATU

Saskana ar iedibinato praksi Eiropas Parlaments
izstradato rezoliiciju par ECB 2007. gada
parskatu. Saja rezolicija Eiropas Parlaments
atbalstTja pilnigu ECB neatkaribu un atzina, ka
Padomes sézu protokolu publiskoSana vartu
izraistt politisku spiedienu uz Padomes locekliem.
Rezoltcija pausta atziniba par ECB lielisko
veikumu, parvaldot finanSu satricindgjumu, un
uzsverts, ka vados$as centralas bankas, t.sk. ECB,
jau pirms finansu krizes sakuma bridinajusas,
ka riskus nedrikst novertét par zemu. Turklat
rezollicija uzsvertas Eurosistémas divu pilaru
monetaras stratégijas prieksrocibas.

FINANSU REGULESANA

Eiropas Parlaments un ECB turpinaja nopietnu
dialogu par finansu reguléSanas jautajumiem.
Eiropas Parlaments rezoliicija Saja jautajuma
aicinaja ieviest piemerotas pretcikliskas kapitala
prasibas visiem finansu tirgus dalibniekiem.
Tapat Eiropas Parlaments saskatija
nepiecieSamibu atbilstosi atklat informaciju
un izveleties piemerotas arpusbilances postenu
gramatosanas kartibas metodes, aicinot atklat ar1
vairak kvalitativas informacijas par sarezgitiem
produktiem un vertspapiroSanas procesu.
PieverSoties reitingu agentiiram, Parlaments
mudindja izveidot ES parskatu mehanismu
un uzstaja, ka jaievie§ pasakumi, lai uzlabotu
gan reitinga metodikas caurredzamibu, gan
kvalitates nodro$inaSanas sistémas.

Uzstajoties 2008. gada 23. janvari Eiropas
Parlamenta un valstu parlamentu kopigaja
sanaksmé, prezidents bridinaja, ka arvien
sarezgitakie finan$u instrumenti un neskaidriba
par finansu institficiju paklautibu riskiem vargtu
palielinat nenoteiktibu par risku lielumu un
So risku galaturétaju, kas vartu liecinat par
risku veérSanos plasuma. Prezidents uzsvera

nepiecieSamibu  uzlabot caurredzamibu un
parveidot regulativo bazi pretcikliskaku. Vins
arT aicingja finan$u institlicijas pilnveidot savu
riska vadibas praksi. Prezidents arT vairakas
reizes uzsvéra nepiecieSamibu atri ieviest
ECOFIN stratégisko planu, kurda noteikts, ka
politikai batu jareage uz finansu satricinajumu.

ES PAMATNOSTADNES FINANSU UZRAUDZIBAS UN
STABILITATES JOMA

Diskusijas starp ECB un Eiropas Parlamentu
skaidri iezZimgjas arT ES pamatnostadnes finansu
uzraudzibas un stabilitates joma. Dazadas
rezoliicijas par So tému Eiropas Parlaments
atzimg&ja, ka finanSu uzraudziba Eiropa nav
gajusi kopsoli ar ES finanSu tirgu integraciju.
Tapéc Eiropas Parlaments uzskatija, ka liclako
parrobezu finanSu grupu uzraudzibai, ka arl
Lamfalusi principu sistémas triju 3. limena
komiteju statusa un atbildibas nostiprinaSanai
un precizéSanai nepiecieSams izveidot "uzraugu
kolegiju" (vairak par Lamfalusi principu sistému
sk. 4. nodalas 2. sadala). Eiropas Parlaments ar1
mudindja ECB un ECBS aktivi iesaistities ES
makrolimena uzraudzibas un finansu stabilitates
politikas izstradasana un TistenoSana, ka arl
aicinaja uzraugus un centralas bankas ar Banku
uzraudzibas komitejas starpniecibu nodro$inat
ECB ar atbilstoSu mikrolimena uzraudzibas
informaciju. Visbeidzot, Parlaments ieteica
likumdoSanas  parmainas, lai  uzlabotu
organizatoriskos pasakumus krizu novérSanai
un vadiSanai.

Uzstajoties Parlamenta, prezidents uzsvéra,
ka turpmak butu vairak jaizmanto LamfalusT
principu sistémas potencials un ka biitu atri
jaisteno LamfalusT sist€émas parskatiSanas plana
paredz&tie lémumi. Tapat prezidents aicinaja art
strauji veikt ES finansu stabilitates veicinasanas
plana paredzgtos pasakumus. Vins pasi uzsvera,
ka nepiecieSama raita sadarbiba un pietickama
informacijas apmaina starp uzraugiem un
centralajam bankam.

EMS 10 GADU PASTAVESANA
Eiropas Parlaments arT piedalfjas diskusija
par EMS pastavésanas pirmajiem 10 gadiem
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(sk. 12. ielikumu). 2008. gada 18. novembrl
tas pienéma rezoliiciju, kura izklastija savu
viedokli, ka EMS pastavésanas pirmie 10 gadi
bijusi veiksmigi, jo vienota valiita veicinajusi
euro zonas valstu ekonomisko stabilitati un
integraciju. Vienlaikus Parlaments atzina, ka, lai
pilniba gttu labumu no EMS, jadara vél vairak,
1pasi strukturalo reformu un stabilas fiskalas
politikas Tstenosana.

ECB prezidents piekrita, ka EMS raitas
darbibas nodro$inasanai strukturalas reformas
un piesardziga fiskala politika ir visai butiskas.
Vin$ arT pauda bazas par to, ka strukturalo
reformu un fiskalas konsolidacijas pasakumu
veiksana kluvusi gausaka.

ECB
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Zans Klods Trisg, griezot dzimsanas dienas torti, svinibas par godu ECB 10. gadadienai Frankfurtes Vecaja opera 2008. gada

Gréta Duisenberga un Janezs Jansa



7. NODALA

AREJA KOMUNIKACIJA



|. KOMUNIKACIJAS POLITIKA

ECB argjas komunikacijas mérkis ir veicinat
sabiedribas izpratni par ECB politiku un
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 ar1 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 piecja
centralas bankas komunikacijai. Monetaras
politikas  lémumi tiek skaidroti preses
konferencé tiilit péc tam, kad Padome tos
pienémusi. Preses konferenc€ prezidents
nolasa detalizétu ievadpazinojumu, skaidrojot
Padomes Iémumus. Prezidents un viceprezidents
atbild uz plassazinas Iidzeklu parstavju
jautajumiem. Kops 2004. gada decembra arT tie
Padomes pienemtie 18émumi, kuri neattiecas uz
procentu likmju noteikSanu, katru ménesi tiek
publicéti Eurosistémas centralo banku interneta
lapas.

ECB tiesibu akti, tapat ka FEurosistémas

konsolidétie finanSu parskati, pieejami visas

oficialajas ES valodas.! ArT ECB gada parskata

un "Meénesa 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

parskata sniegSanu sabiedribai un

caurredzamibu, ECB publicé citus dokumentus

atseviskas vai visas oficialajas valodas, Tpasi

pazinojumus presei par monetaras politikas

lemumiem, specialistu  makroekonomiskas 1 Iznemot iru valodu, kurai ES limenf pieskirts izngmuma statuss.
espeju_aplises,” polikas skaidrojumus un ¥ It (o 8 e it st
informativo materialu, kas skar sabiedribu izpémuma statusa atcelSanas 2007. gada maija) valodu.
kopuma. ECB galveno publikaciju sagatavoSana, 3 Sk 2.zemsvitras piezimi.

publicééana nacionﬁlajﬁs valodas un izplatﬁana 4 ECB specialistu iespgju apléses kop$ 2004. gada septembra

) . un Eurosisteémas specialistu iesp&ju apléses — kops 2000. gada
notiek cie$a sadarbiba ar NCB. decembra.

ECB
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2. KOMUNIKACIJAS PASAKUMI

ECB jauzruna dazadas auditorijas ar atSkirigu
finansu un ekonomikas zinaSanu limeni,
pieméram, finansu eksperti, plassazinas lidzeklu
parstavji, valdibas, parlamenti un sabiedriba.
Tapéc tas pilnvaras un [émumi skaidroti,
izmantojot dazadus sazinas lidzeklus un
pasakumus, kas pastavigi tiek uzlaboti, lai, nemot
vera dazadas auditorijas, komunikacijas vidi un
vajadzibas, padarttu tos péc iesp&jas efektivakus.

ECB publicg vairakus p&tjjumus un zinojumus,
pieméram, gada parskatu, kas sniedz ECB
ieprieksgja gada aktivitasu apskatu un tadgjadi
pastiprina ECB atbildibu. "Ménesa Biletens"
pastavigi sniedz aktualizétu ECB veikto
ckonomisko un monetaro norisu vert§jumu un
detalizétu tas lémumu pamatojumu, savukart
"FinanSu Stabilitates Parskats" novért€é euro
zonas finansu sisté€mas stabilitati attieciba uz tas
sp&ju absorbét nelabveligus Sokus.

Visi Padomes locekli tieSi piedalas sabiedribas
zinaSanu un izpratnes par Eurosistémas
uzdevumiem un politiku veicinasana, sniedzot
komentarus Eiropas Parlamenta un nacionalajos
parlamentos, uzstajoties ar publiskdm runam
un sniedzot intervijas plassazinas lidzekliem.
2008. gada ECB prezidents uzstajas Eiropas
Parlamenta piecas reizes. Valdes locekli
2008. gada aptuveni 300 reizu uzstajas
dazadu auditoriju prieksa un sniedza aptuveni
200 interviju plassazipas Iidzekliem, ka ar1
publicgja rakstus zurnalos un laikrakstos.

Nozimiga loma, nodroSinot informacijas
par Eurosisttmu un pazinojumu izplatiSanu
nacionalaja ITmeni plasai sabiedribai un
ieinteres€tajam pusém, ir arT euro zonas NCB.
Tas uzruna dazadas nacionalas un regionalas
auditorijas to dzimtaja valoda un vidg.

2008. gada ECB — gan patstavigi, gan sadarbiba
ar ES NCB un Eiropas Zurnalistikas centru —
noorganizgja 12 seminarus, kuru mérkis bija
veicinat starptautisko un nacionalo plassazinas
ltdzeklu parstavju zinaSanas un izpratni. Pirmo
reizi viens no Siem seminariem tika rikots sakara
ar Padomes izbraukuma sédi, kas notika Brisele
4. decembr.

ECB 2008. gada savas telpas Frankfurté uznéma
aptuveni 14 000 apmekletaju. Apmeklé&taji
sapéma informaciju no pirmavota ECB
specialistu un vaditaju sagatavotu prezentaciju
veida. Lielaka dala apmekl&taju bija vidusskoléni
un universitaSu studenti, ka arT finanSu sektora
profesionali.

Visi ECB publicétie dokumenti un informacija
par dazadiem tas veiktajiem pasakumiem
sniegta ECB interneta lapa. To 2008. gada
apmeklgja 18 milj. interesentu (par 20% vairak
neka ieprieksgja gada). Aplikots 126 milj.
lapu un lejupladéts 25 milj. dokumentu.
2008. gada ECB sniegusi atbildes uz aptuveni
60 000 sabiedribas informacijas pieprasijumu
par daudziem jautajumiem saistiba ar ECB
darbibu, politiku un Iémumiem.

2008. gada ECB komunikacijas pasakumi
galvenokart bija veltiti pasaules finansu
satricinajuma notikumu un seku, ka art ECB un
Eurosisttmas veikto pasakumu skaidrosanai.
Ceturta dala Valdes loceklu visu publiski
teikto runu un tre$a dala ECB pazinojumu
presei attiecas uz $o jautajumu, turklat vairak —
2008. gada 2. pusgada. Picauga ari ECB
atzinumu skaits par atsevisku ES dalibvalstu
veiktajiem fiskdlajiem un regulativajiem
pasakumiem. Bitiski bija palielinajies no preses,
sabiedribas un ECB apmekletajiem sanemto
informacijas  pieprasfjumu  skaits saistiba
ar finanSu satricinajumu un Eurosisteémas
veiktajiem pasakumiem. Lai apmierinatu augoso
informacijas pieprasijumu, tika uzlabota ECB
interneta lapas atklata tirgus operaciju sadala,
ievieSot jaunu sadalu par monetaras politikas
izsolu operacijam, ka arT tika publiskoti dati
par visam kop$ 1999. gada notikusajam tirgus
operacijam.

Par godu 10 gadu jubilejai ECB 2008. gada
1. jonija atvéra durvis plasakai sabiedribai.
1 400 pieteiktajiem apmekletajiem tika organizetas
ekskursijas pa €ku gida pavadiba, darbseminari,
izstades un spéles.

Kulttras dienas, ko 2008. gada ECB organizgja
sadarbiba ar visam ECBS centralajam bankam,
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bija wveltitas ES, un tajas maksliniecisko
ieguldijumu bija sniegusas visas 27 ES
dalibvalstis. Laika zipa Kultiras dienu
programma bija ieplanota ta, lai sakristu ar
ECB jubilejas svinibam, kuras apmeklgja
ES valstu un valdibu vaditaji, ka ari daudzas
personibas, kas devusas nozimigu ieguldijumu
EMS izveide. Tika publicéts "Ménesa Biletena"
jubilejas specializdevums, sniedzot atskatu
uz EMS pirmajiem 10 gadiem un iezimgjot
nakotné gaidamos izaicingjumus. 5. ECB
centralo banku darbibas konference "Euro
10 gadu: pagatnes macibas un nakotnes
izaicinajumi", kas notika Frankfurte 2008. gada
13. un 14. novembri, pulcingja centralo banku
darbiniekus, akadémisko aprindu parstavjus,
tirgus dalibniekus un plassazinas lidzeklu
parstavjus no visas pasaules.

2008. gada ECB sadarbiba ar Ndarodnd banka
Slovenska,  gatavojoties euro ievieSanai
Slovakija 2009. gada 1. janvari, organizgja
informacijas kampanu. Visos euro ievieSanai
Slovakija domatajos komunikacijas pasakumos
tika izmantots Eurosistémas izveidotais logo
"€ — MUSU nauda". Kampana Slovakija notika
saskana ar tadu paSu komunikacijas stratégiju,
kada bija izstradata Slovénijai, Kiprai un Maltai.
Kampanas mérkis bija iepazistinat profesionalas
skaidras naudas apstrades iestades un plasu
sabiedribu ar euro banknoSu un monétu vizualo
noform@&umu un pretviltosanas elementiem,
ka arT ar skaidras naudas mainas kartibu
(sk. 3. noda]u). Eurosistémas centralas bankas,
gatavojoties euro banknoSu otrajam izlaidumam
nakamajos gados, izstradajusas komunikacijas
strat€giju.
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5. ECB centralo banku darbibas konferences paneldiskusija 2008. gada 13. un 14. novembri



8. NODALA

INSTITUCIONALA
STRUKTURA,
ORGANIZACIJA UN
FINANSU PARSKATI



|. ECB LEMEJINSTITUCIJAS UN KORPORATIVA

VADIBA

I.1. EUROSISTEMA UN EIROPAS CENTRALO BANKU SISTEMA

Padome

Generalpadome

Eurosistéma ir euro zonas valstu centralo banku
sistéma. Taja ietilpst ECB un to ES dalibvalstu
NCB, kuru valtta ir euro (kopS 2009. gada
1. janvara — 16). Padome pienéma terminu
"Eurosistéma", lai veicinatu izpratni par euro
zonas valstu centralo banku darbibas struktiiru.
Termins uzsver visu tas dalibnicku kopigo

identitati, komandas darbu un sadarbibu.
Termins "Eurosistéma" ir ietverts Lisabonas
liguma .

ECBS ietilpst ECB un visu ES dalibvalstu NCB
(kops 2007. gada 1. janvara — 27), t.i., ari to
dalibvalstu NCB, kuras vél nav ieviesusSas euro.

ECB ir Eurosisttmas un ECBS kodols un

nodro§ina So organizaciju attiecigo uzdevumu
izpildi vai nu pasas ECB darbibas rezultata, vai

ECB
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Valde

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 neatnpemamu Eurosist€émas
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 pasu ierosmes var veikt
ar Eurosisttmu nesaistitas funkcijas, ja vien
Padome neuzskata, ka $adas funkcijas trauce
Eurosistémas mérkiem un uzdevumiem.

1 Sikaku informaciju par Lisabonas ligumu sk. 5. nodalas
1.2. sadala.



Eurosisttmuun ECBS vada ECB Iémgjinstitiicijas—
Padome un Valde. Generalpadome izveidota ka
tresa ECB lémg&jinstitiicija, kas pastaves, kamér
bus ES dalibvalstis, kuras vél nav ieviesuSas
euro. Lémgjinstiticiju darbibu nosaka Ligums,
ECBS Statiti un attiecigais reglaments.’
Eurosisttma un ECBS [émumu pienemsana
notiek centraliz&ti. Tomér gan stratégijas izstradg,
gan darbiba ECB un euro zonas NCB vienoti
veicina Eurosisteémas kopigo mérku sasniegSanu,
ieverojot decentralizacijas principu saskapa ar
ECBS Statiitiem.

1.2. PADOME

Padomi veido ECB Valdes locekli un euro
ieviesuso dalibvalstu NCB vaditaji. Saskana ar
Ligumu tas galvenie pienakumi ir:

— apstiprinat pamatnostadnes un pienemt
Eurosist€émai uzticéto uzdevumu izpildes
nodro$inasanai nepieciesamos l@mumus;

— formulét euro zonas monetaro politiku,
ieklaujot  l1@émumus, 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 divas reizes ménest
ECB Frankfurte pie Mainas, Vacija. Ta veic
arT padzilinatu monetaro un ekonomisko norisu
novertéjumu un menesa pirmaja seédé pienem
attiecigus 1@mumus, savukart otraja sede
parasti tiek izskatiti jautajumi, kas attiecas uz
citiem ECB un Eurosisttmas uzdevumiem un
pienakumiem. 2008. gada divas sédes nenotika
Frankfurté — vienu reizi Padome viesojas Bank
of Greece Aténas, bet otru — Nationale Bank van
Belgié/Banque Nationale de Belgique Brisele.

Pienemot [@mumus par monetaro politiku un
citiem ECB un Eurosisttmas uzdevumiem,
Padomes locekli neparstav savu valsti, bet
darbojas ka pilnigi neatkarigas personas. To
atspogulo Padomé piem@rotais princips "viens

loceklis — viena balss". 2008. gada 18. decembrt
Padome pienéma lémumu saglabat pasreizgjo
balso$anas reZimu*® un ieviest rotacijas sistému
tikai tad, kad euro zonas NCB prezidentu skaits
parsniegs 18.4 So lemumu pienéma sakara ar
prezidentu skaita palielinaSanos Padomé lidz
16 péc euro ievieSanas Slovakija 2009. gada
1. janvart. Vienlaikus Padome 1€ma par rotacijas
sistémas? ievieSanas galvenajiem aspektiem péc
tam, kad prezidentu skaits parsniegs 18.
Izanalizgjot vairakus modelus, Padome izvElgjas
sadu rotacijas modeli — prezidenti rotacijas
kartiba iegtist un atdod balsoSanas tiesibas péc
viena méneSa. Viena reiz€ rotacijas kartibai
paklauto prezidentu skaitu noteiks atbilstosi
prezidentu skaita un katrai grupai pieskirto balsu
skaita starpibai minus divi, negativa skaitla
gadijuma nemot ta absoldito vértibu. Sads
rotacijas modelis lauj panakt, ka periodi bez
balsstiesibam atsevisSkiem prezidentiem ir 1si, un
nodroSina relativu balsoSanas kopuma sastava
stabilitati.®

2 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 Lémumu ECB/1999/7 par ECB Valdes
Reglamentu (OV L 314, 08.12.1999., 34. Ipp.). Sie reglamenti
pieejami arT ECB interneta lapa.

3 Saskapa ar ECBS Statiitu 10.2. pantu balsstiesigo prezidentu
skaits neparsniedz 15, bet paredz&ta arT iespgja, ka Padome atliek
rotacijas sistémas ievieSanu, lidz prezidentu skaits parsniedz 18.

4 Sk. 2008. gada 18. decembra informaciju presei un Leémumu
ECB/2008/29, ar ko atliek rotacijas sist€émas ievieSsanu Eiropas
Centralas bankas Padomé.

5 2002. gada 19. decembri Padome pienéma lémumu par rotacijas
sistému, saskana ar kuru NCB prezidentiem bis balsstiesibas uz
atSkirigiem laika periodiem atkariba no valstu tautsaimniecibas
relativa apjoma euro zona. Balstoties uz So raditaju, NCB
prezidenti tiks ieklauti dazadas grupas. Minétais sadalfjums
nosaka, cik biezi prezidenti var izmantot balsstiesibas. Sakuma
biis divas grupas, bet péc tam, kad euro zonu veidos vismaz
22 valstis, bls trfs grupas. Rotacijas sist€mas aprakstu sk. arT
2002. gada 20. decembra informacija presei http:/www.ecb.
europa.eu/press/pr/date/2002/html/index.en.html.

6 Rotacijas modeli oficiali ieviests saskana ar ECB lémumu, ar kuru
tiks grozits 2004. gada 19. februara Lemums ECB/2004/2, ar kuru
pienemts Eiropas Centralas bankas Reglaments; sikaka informacija
tiks sniegta kada no nakama ECB "Mgnesa Biletena" rakstiem.
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Pirmaja rinda (no kreisas uz labo):

Dzons Herlijs, Maikls S. Bonello,
Gertriide Tumpela-Gugerela,
Zans Klods Trisg,

Lukass D. Papademoss,

Migels Fernandess Ordoness,

Tvs Merss

Videja rinda (no kreisas uz labo):

Kristians Nojg,

Marko Kranjecs,

Vitors Manuels Ribeiru Konstansiu,
Georgijs Provopuls,

Erki Likanens,

Evalds Novotnijs

Peédeja rinda (no kreisas uz labo):

Ivans Sramko,

Hosé Manuels Gonsaless-Paramo,
Aksels A. Vébers, Nouts Velinks,
Gijs Kveidens, Lorenco Bini Smagi,
Jirgens Starks

Piezime. Fotografésanas bridi nebija

klat Mario Dragi un Atanasija Orfanida.

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

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

(Iidz 13.06.2008.)

Hose Manuels Gonsaless-Paramo

ECB Valdes loceklis

Tonijs Graimss

Central Bank and Financial Services Authority
of Ireland prezidenta v.i.
(19.07.2008.—19.09.2008.)

Dzons Herlijs

Central Bank and Financial Services Authority
of Ireland prezidents
(01.01.2008.—18.07.2008.

un no 20.09.2008.)

Marko Kranjecs

Banka Slovenije prezidents

Klauss LibSers

Oesterreichische Nationalbank prezidents
(I1dz 31.08.2008.)
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Erki Likanens

Suomen Pankki — Finlands Bank prezidents
Ivs Merss

Bangque centrale du Luxembourg prezidents
Evalds Novotnijs

Oesterreichische Nationalbank prezidents
(no 01.09.2008.)

Kristians Nojé

Banque de France prezidents

Atanasijs Orfanidis

Central Bank of Cyprus prezidents
Georgijs A. Provopuls

Bank of Greece prezidents (no 20.06.2008.)
Gijs Kveidens

Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale
de Belgique prezidents

Ivans Sramko’

Narodna banka Slovenska prezidents

(no 01.01.2009.)

Jirgens Starks

ECB Valdes loceklis

Gertriude Tumpela-Gugerela

ECB Valdes locekle

Panajotis Aristidis Tomopuls

Bank of Greece prezidenta v.i.
(14.06.2008.-19.06.2008.)

Aksels A. Vebers

Deutsche Bundesbank prezidents

Nouts Velinks

De Nederlandsche Bank prezidents

7 2008. gada Narodna banka Slovenska prezidents apmeklgja
Padomes s€des Tpasa viesa statusa saskana ar ECOFIN 2008.
gada 8. julija [emumu, ka ar 2009. gada 1. janvari Slovakija vairs
nav valsts, uz kuru attiecas iznpemums






Pedgja rinda (no kreisas uz labo):
Jirgens Starks,

Hosé 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 iecel euro ieviesuso
dalibvalstu vai to valdibu vaditaji, savstarpgji
vienojoties. Valdes s@des parasti notiek reizi
nedéla. Valdes galvenie pienakumi ir:

— sagatavot Padomes sédes;

— TIstenot euro zonas monetaro politiku
saskana ar Padomes apstiprinatajam
pamatnostadném un l@mumiem un, to darot,

Zans Klods Trisé

ECB prezidents

Lukass D. Papademoss
ECB viceprezidents
Lorenco Bini Smagi
ECB Valdes loceklis
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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 sagatavosSanas procesa Valdi konsulte
un tai palidz Vadibas komiteja. Vadibas
komiteju veido viens Valdes loceklis, kas ir
prieksseédetajs, un vairaki augstaka ITmena
vaditaji.

Hose Manuels Gonsaless-Paramo
ECB Valdes loceklis

Jirgens Starks

ECB Valdes loceklis

Gertrude 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

. St_aﬁ§ﬁkas . Administracijas
generaldirektorats generaldirektorats
Stivens Kenigs Geralds Grisé

Bankno$u
. Vietnieks: Verners Birs . =
Sekretariata un valodu 8 direktorats

generaldirektorats Tons Ross

+ Ekonometriskas model&$anas nodala
+ Finansu izpétes nodala _ .
+ Monetaras politikas izpetes nodala Pjers van der Hegens' Komunikacijas
Vietnieks: Klau imke s
direktorats
Pétniecibas na-Puarjé

generaldirektorats

Franks Smets
Vietnieks: Huvs Pil.
FHESEEERE Valdes juriskonsults
Kristians Timans
+ Tirgus integracijas nodala
+ Parraudzibas nodala - Ay .
S Maksajumu sistému un tirgus

LRSI un i odrosEn_a]uma i infrastruktiiras generaldirektorats
+ TARGET? vértspapiriem nodala Zanmisels Godfrojs ECB parstavnieciba Vasingtona.

Vietniece: Daniela Ruso Zorzs Pino

« Fiskalas politikas nodala
Tirgus operaciju . Tautsaimniecibas attistibas direktorats
generaldirektorats Ekonomikas Hanss Joahims Klekers

Frandesko Papadia generﬁldirektf).rits + Euro zonas makroekonomiskas attistibas nodala
Vietnieki: Pols Mer _ Volfgangs Sils * ES valstu nodaja
Verners Studencrs Vietnieks: Hanss Joahims Klekers, + Argjas attistibas nodala

Filips Muto
Monetaras politikas direktorats
Filips Muto
Juridiskais + Kapitala tirgus. un ﬁnanéu. struktairas 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
attiectbu generaldirektorats un organizacijas
Franks Moss generaldirektorats
+ Juristu lingvistu nodala Vietnieks: Zils Noble S - _Konirid_s de Gests .
+ Juridisko konsultaciju nodala' Tekséeja audita Vietnieks: Bérends van Baks
direktorats
Klauss Gresenbauers

+ BudZeta un projektu nodala

¢ Cilvekresursu politikas un personala
attiecibu nodala

¢ Organizacijas planoSanas nodala

+ Personala atlases un atalgojuma nodala

¢ Riska vadibas nodala’

+ Audita uzdevumu nodala
+ Audita nodala

Valde
1 Letver datu aizsardzTbas funkeiju. Otraja rinda (no kreisas uz labo):  Jirgens Starks (Jiirgen Stark), Hosé Manuels Gonsaless Paravmo (José Manuel Gonzdlez-Pdaramo), Lorenco Bini Smagi (Lorenzo Bini Smaghi)
2 Zino tiesi Valdei. Pirmaja rinda (no kreisas uz labo): ~ Gertriide Tumpela-Gugerela (Gertrude Tumpel-Gugerell), Zans Klods Trise (Jean-Claude Trichet) (prezidents), Lukass D. Papademoss (Lucas D. Papademos) (viceprezidents)
° Valdes, Padomes un Generalpadomes sekretars.



Pirmaja rinda (no kreisas uz labo):
Marko Kranjecs,

Dzons Herlijs,

Maikls S. Bonello,

Zans Klods Trisg,

Lukass D. Papademoss,

Migels Fernandess Ordoness,

Tvs Merss, Kristians Nojé

Vidgéja rinda (no kreisas uz labo):
Ivans Sramko,

Georgijs A. Provopuls,

Vitors Manuels Ribeiru Konstansiu,
Erki Likanens, Evalds Novotnijs,
Reinoldijs Sarkins, Stefans Ingvess

Pedgja rinda (no kreisas uz labo):
Aksels A. Vebers, Zdeneks Ttuma,
Ilmars Rim§évics, Nouts Velinks,
Gijs Kveidens, Ivans Iskrovs,

Nils Bernsteins, Andress Lipstoks,
Slavomirs Sksipeks, Andrass Simors

Piezime. Fotografésanas bridi nebija
klat Mario Dragi, Mérvina Kinga,
Atanasija Orfanida un Mugura
Konstantina Iseresku.

.4, GENERALPADOME

Generalpadomi  veido ECB  prezidents,
viceprezidents un visu 27 ES dalibvalstu
NCB vaditaji. Ta galvenokart isteno no EMI

Zans Klods Trise

ECB prezidents

Lukass D. Papademoss

ECB viceprezidents

Nils Bernsteins

Danmarks Nationalbank prezidents

Maikls S. Bonello

Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta
prezidents

Vitors Konstansiu

Banco de Portugal prezidents

Mario Dragi

Banca d'ltalia prezidents

Migels Fernandess Ordoness

Banco de Espaiia prezidents

Nikolass C. Gargans

Bank of Greece prezidents

(I1dz 13.06.2008.)

Tonijs Graimss

Central Bank and Financial Services Authority
of Ireland prezidenta v.i.
(19.07.2008.—19.09.2008.)

DZons Herlijs

Central Bank and Financial Services Authority
of Ireland prezidents

(01.01.2008.—18.07.2008.

un no 20.09.2008.)
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parpemtos uzdevumus, kas ECB joprojam
javeic tapéc, ka visas ES dalibvalstis vél nav
ieviesusas euro. 2008. gada notika piecas
Generalpadomes sédes.

Stefans Ingvess

Sveriges Riksbank prezidents

Mugurs Konstantins Isaresku

Banca Nationald a Romdniei prezidents
Ivans Iskrovs

bwvreapcka Hapoona Banka (Bulgarijas
Nacionalas bankas) prezidents

Mervins Kings

Bank of England prezidents

Marko Kranjecs

Banka Slovenije prezidents

Klauss LibSers

Oesterreichische Nationalbank prezidents
(Iidz 31.08.2008.)

Erki Likanens

Suomen Pankki — Finlands Bank prezidents
Andress Lipstoks

Eesti Pank prezidents

Ivs Merss

Bangque centrale du Luxembourg
prezidents

Evalds Novotnijs

Oesterreichische Nationalbank prezidents
(no 01.09.2008.)

Kristians Nojé

Banque de France prezidents



Atanasijs Orfanidis Slavomirs Skrzipeks

Central Bank of Cyprus prezidents Narodowy Bank Polski prezidents
Georgijs A. Provopuls Ivans Sramko

Bank of Greece prezidents Ndarodna banka Slovenska prezidents
(no 20.06.2008.) Panajotis Aristidis Tomopuls
Gijs Kveidens Bank of Greece prezidenta v.i.
Nationale Bank van Belgié/Banque (14.06.2008.—19.06.2008.)
Nationale de Belgique prezidents Zdeneks Tuma

IImars Rimsevics Ceska narodni banka prezidents
Latvijas Bankas prezidents Aksels A. Vebers

Reinoldijs Sarkins Deutsche Bundesbank prezidents
Lietuvos bankas valdes priekSsedetajs Nouts Velinks

Andrass Simors De Nederlandsche Bank prezidents

Magyar Nemzeti Bank prezidents

I.5. EUROSISTEMAS/ECBS KOMITEJAS, BUDZETA KOMITEJA, CILVEKRESURSU KONFERENCE UN
EUROSISTEMAS IT KOORDINACIJAS KOMITEJA

EUROSISTEMAS/ECBS KOMITEJAS, BUDIETA KOMITEJA, CILVEKRESURSU KONFERENCE
UN TO PRIEKSSEDETAJI

Gramatvedibas un monetiro ienakumu komiteja (AMICO) Starptautisko attiecibu komiteja (IRC)

Banku uzraudzibas komiteja (BSC) Juridiska komiteja (LEGCO)

BanknoSu komiteja (BANCO) Tirgus opericiju komiteja (MOC)

Izmaksu metodologijas komiteja (COMCO) Monetaras politikas komiteja (MPC)

Eurosistemas/ECBS komunikacijas komiteja (ECCO) Maksajumu un norékinu sisttmu komiteja (PSSC)

Informacijas tehnologiju komiteja (ITC) Statistikas komiteja (STC)

Ieks€jo auditoru komiteja (IAC)

Budzeta komiteja (BUCOM) Cilvekresursu konference (HRC)
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Eurosistemas/ECBS komitejas turpinaja sniegt
nozimigu palidzibu ECB lemgjinstitiicijam
to uzdevumu Tstenosana. Péc Padomes un
Valdes luguma komitejas nodrosinaja ekspertu
palidzibu savas kompetences jomas un veicingja
lemumu pienemsanas procesu. Komiteju
sastava parasti ir tikai Eurosisteémas centralo
banku darbinieki. Tomér to dalibvalstu NCB,
kuras vel nav ieviesusas euro, piedalas komiteju
sédeés, ja tajas tiek izskatiti Generalpadomes
kompetencé esosie jautajumi. Ja nepieciesams,
var tikt pieaicinatas arT citas kompetentas
institlicijas (pieméram, nacionalas uzraudzibas
institlicijas — uz Banku uzraudzibas komiteju).
2008. gada 31. decembri saskana ar ECB
Reglamenta 9. panta 1. punktu bija izveidotas
13 Eurosistémas/ECBS komitejas.

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 Eurosisttmas/ECBS centralajam
bankam cilvekresursu vadibas joma.

Saskapa ar Eurosistémas misijas pazinojumu
un organizatoriskajiem principiem, kas nosaka
mérki izmantot sinergiju Eurosisttma un
izmaksu efektivitates rezultata giit apjomraditu
ekonomiju, Padome 2007. gada augusta izveidoja
Eurosistémas IT koordinacijas komiteju (EISC),
kuras uzdevums ir koordinét IT izmanto$anas
pastavigu pilnveidosanu Eurosistéma. EISC
atbildiba konkréti saistita ar FEurosisteémas
IT parvaldibu, un EISC meérkis ir palielinat
Padomes lémumu piepemsanas produktivitati
un efektivitati saisttba ar Eurosistémas/ECBS
IT projektiem un darbibu. EISC, kuras sastava
ir pa vienam parstavim no katras Eurosistémas
centralas bankas, sniedz parskatus Padomei ar
Valdes starpniecibu.
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1.6. KORPORATIVA VADIBA

ECB korporativa vadiba bez lemgjinstitiicijam
ietver arT vairakus argjas un ieksgjas kontroles
limenus, tris tikas kodeksus un noteikumus par
ECB dokumentu publisko pieejamibu.

AREJAS KONTROLES LIMENI

ECBS Stattitos paredzgti divi ltmeni, 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 Vé&stnesi. Lai
sabiedribai biitu pilniga parlieciba par ECB ar¢ja

auditora neatkaribu, tiek piemerots
auditorsabiedribu rotacijas princips.® 2008. gada
atbilsto§i  Statlitos  noteiktajam  Padomes

uzdevumam sniegt rekomendacijas ES Padomei
par ECBS centralo banku argjo auditoru iecelSanu
saskapa ar ECBS Statiitu 27.1. pantu Padome
apstiprinaja  "Argjo auditoru izvéles un
pilnvarojuma labako praksi", kas tika publicgta
ECB interneta lapa. Labaka prakse, kas nodrosina
augsta ltmena noradijumus katrai Eurosistémas
centralajai bankai, izv€loties argjos auditorus un
péc tam nosakot to pilnvaras, lauj Padomei
formulét rekomendacijas ES Padomei, balstoties
uz saskanotiem, konsekventiem un
caurredzamiem izvéeles kritérijiem.

IEKSEJAS KONTROLES LIMENI

ECB ieksgjas kontroles sisttmas pamata ir
pieeja, ka katra organizacijas struktlirvieniba
(dala, nodala, direktorats vai generaldirektorats)
ir atbildiga par savu risku parvaldibu un

8 KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft AG
Wirtschafispriifungsgesellschaft bija ECB argjais auditors 2003.—
2007. finansu gadam. P&c konkursa procediiras pabeigSanas
un atbilstosi saskanotajai praksei par auditorsabiedribu
rotaciju PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft
Wirtschafispriifungsgesellschaft tika iecelts par ECB argjo
auditoru 2008.—2012. finansu gadam.



kontroli, ka arT par tas darbibas produktivitati
un efektivitati. Katra struktlirvieniba Tisteno
darbibas kontroles procediiras joma, par kuru ta
ir atbildiga saskana ar pienemamo riska Iimeni,
ko ex ante nosaka Valde. Pieméram, ieviests
noteikumu un procediiru kopums, t.s. Kinas
miris, ar kura palidzibu ieksgjai informacijai, kas
radita struktiirvienibas, kuras atbild par monetaro
politiku, nelauj nonakt struktiirvienibas, kuras
atbild par ECB argjo rezervju un pasu kapitala
portfela parvaldisanu. 2008. gada ECB turpinaja
uzlabot pieeju darbibas risku parvaldibai.
Pirmkart, viena no centralajam Cilvekresursu,
budZzeta un organizacijas generaldirektorata
vienibam koordingja visaptveroSu hierarhisku
pasakumu, kad darbibas jomas noteica darbibas
riskus, kuriem Tstenojoties varétu bt butiskas
negativas darbibas, reputacijas vai finansu sekas
attieciba uz ECB. Balstoties uz $o pasakumu,
tika izstradati darbibas plani S$adu risku
novérsanai. Otrkart, ECB un euro zonas NCB
izstradaja Eurosistémas uzdevumu un procesu
darbibas risku parvaldibas sistemu, kas tiks
ieviesta ar 2009. gadu.

Neatkarigi no ECB ieksgjas kontroles struktiiras
un risku uzraudzibas Ieksgja audita direktorats
veic revizijas, par kuram tieSi atbildiga
Valde. Saskapa ar ECB Revizijas harta’
noteiktajam pilnvaram ECB ieksgjie auditori
sniedz neatkarigu un objektivu vert€§jumu un
konsultacijas, nodroSinot sistémisku pieeju
risku parvaldibas, kontroles un vadibas procesu
efektivitates novertéSanai un uzlaboSanai.
Ieksgja audita direktorats stingri ievéro Ieksgjo
auditoru institita starptautiskos "Ieksgja audita
profesionalas prakses standartus".

Ieksgja audita komiteja, kas ir viena no
Eurosistémas/ECBS komitejam un ko veido
ECB un NCB ieks¢ja audita vaditaji, ir atbildiga
par Eurosistemas/ECBS kopigo projektu un
operacionalo sistému audita nodroSinasanas
koordinaciju.

Lai wuzlabotu korporativo vadibu, Padome
noléma ar 2007. gada aprili izveidot ECB
Audita komiteju tris Padomes loceklu sastava,
par prieksseédetaju iecelot Central Bank

and Financial Services Authority of Ireland
prezidentu Dzonu Herliju (John Hurley).

ETIKAS KODEKSI

ECB piepemti tris &tikas kodeksi. Pirmais domats
Padomes locekliem un atspogulo vinu atbildibu
sargat Eurosist€mas integritati un reputaciju
un nodro$inat tas darbibas efektivitati.!® Tas
sniedz noradijumus Padomes locekliem un
vinu vietniekiem un nosaka &tiskos standartus,
pildot Padomes loceklu funkcijas. Padome ir
arT iec€lusi padomnieku, kura uzdevums ir tas
locekliem sniegt noradijumus par atseviskiem
profesionalas &tikas aspektiem. Otrais ir ECB
Etikas kodekss, kas sniedz noradijumus ECB
darbiniekiem un Valdes locekliem un nosaka,
ka, veicot darba pienakumus, no katra tiek
gaidita atbilstiba augstiem profesionalas &tikas
standartiem.!! Saskana ar Etikas kodeksa iek$gjas
informacijas neizmantosanas noteikumiem ECB
darbiniekiem un Valdes locekliem aizliegts
savtigos noliikos izmantot iek$€jo 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, detalizétak nosakot uz
Valdes locekliem attiecinamo &tisko reZzimu.
Valdes iccelts ctikas padomnieks nodrosina $o
noteikumu konsekventu interpretaciju.

KRAPSANAS APKAROSANAS PASAKUMI

1999. gada Eiropas Parlaments un ES Padome
pienéma Regulu', lai pastiprinatu cinu pret
krapsanu, korupcijuun visam citam nelikumigam
darbibam, kas kaité Kopienas finansu interesém.

9 Harta publicéta ECB interneta lapa, lai veicinatu ECB ieviesto
audita procediiru caurredzamibu.

10 Sk. Padomes locek]u Etikas kodeksu (OV C 123, 24.05.2002.,
9. Ipp.), ta grozijumus (OV C 10, 16.01.2007., 6. lpp.) un ECB
interneta lapa.

11 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.

12 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.

13 Sk. Valdes loceklu Etikas kriteriju papildkodeksu (OV C 230,
23.09.2006., 46. Ipp.) un ECB interneta lapa.

14 Eiropas Parlamenta un Padomes 1999. gada 25. maija Regula
(EK) Nr. 1073/1999 par izmeklesanu, ko veic Eiropas Krapsanas
apkarosanas birojs (OLAF; OV L 136, 31.05.1999., 1. Ipp.).
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Saskapa ar So Regulu Eiropas Krapsanas
apkaroSanas birojs (European Anti-Fraud
Office; OLAF) veic iceksgjo izmekleéSanu
Kopienas iestadSs, institiicijas, birojos un
agenturas, ja radusas aizdomas par krap$anu.

Saskana ar OLAF Regulu visam mingtajam
institlicijam japienem lémumi, lai OLAF katra
no tam vargtu veikt izmekl€Sanu. 2004. gada
junija Padome piepéma lémumu'® par OLAF
izmekléSanas noteikumiem ECB, kas stajas
speka 2004. gada 1. julija.

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 véra
ECB un NCB neatkaribu un nodrosinot konkré&tu
ar ECB uzdevumiem saistitu jautajumu
konfidencialitati.!?

Ar112008. gada bija maz pieprasijumu nodrosinat
publisku pieejamibu.

15 Lémums ECB/2004/11 par Eiropas Krapsanas apkarosanas biroja
izmekl&Sanas nosacijumiem Eiropas Centralaja banka saistiba ar
krapSanas, korupcijas un visam citam nelikumigam darbibam,
kas kaite Kopienas finanSu interesém, apkaroSanu un par
grozijumiem Eiropas Centralas bankas personala nodarbinatibas
noteikumos (OV L 230, 30.06.2004., 56. Ipp.). Sis Lémums
tika pienemts péc Eiropas Kopienu Tiesas 2003. gada 10. julija
sprieduma Lieta-11/00 "Komisija pret Eiropas Centralo banku"
(Commission v European Central Bank), ECR 1-7147.

16 Lemums ECB/2004/3 par publisku piekluvi Eiropas Centralas
bankas dokumentiem (OV L 80, 18.03.2004., 42. Ipp.).

17 Saskana ar ECB saistibam nodrosinat atklatibu un caurredzamibu
ECB interneta lapas sadala "Arhivs" nodroSina piekluvi
vesturiskiem dokumentiem.
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2. ORGANIZACIJAS AKTUALITATES

2.1. CILVEKRESURSI

ECB 2008. gada turpingja ieviest cilvékresursu
politikas sistému, kura ieklautas ECB vértibas
un cilvékresursu pamatprincipi.'® ST sistéma
pamato, kapéc izveletas konkrétas cilveékresursu
politikas un ka tas savstarpgji saistitas. Saja
sistéma ar cilvékresursu vadibu saistitas politikas
var iedaltt Cetras galvenajas jomas.

KORPORATIVA KULTURA

ECB, kura strada darbinieki no 27 ES
dalibvalstim, integréjusi dazadibas vadibu
sava cilvékresursu praksé ta, lai darbinicku
individualas prasmes un sp&jas  tiktu
atzitas un pilniba izmantotas ECB meérku
sasniegSanai. Dazadibas vadiba ECB balstas uz
2006. gada noteikto dazadibas stratégiju. Ta
cen$as nodrosinat, lai pret visiem darbiniekiem
iztur€tos ar cienu un vigu darbu veértétu péc
nopelniem. 2008. gada ECB organizg€ja pirmo
dazadibas forumu vaditajiem, lai palielinatu
izpratni par dazadibas jautajumiem un apspriestu
un dalitos pieredzg par dazadiem ar dzimumu,
nacionalitati un vecumu saistitiem jautajumiem.

Turpinajas ECB sesu pamatvertibu
(kompetences, efektivitates un optimalas
darbibas, integritates, komandas  gara,

caurredzamibas un atbildibas un darba Eiropas
laba) iestrade cilvékresursu politika, lai
ieviestu §1s vertibas ikdienas riciba un uzlabotu
sniegumu.

PERSONALA 1ZAUGSME

Joprojam lielu atbalstu guva ECB ieksgjas
mobilitates vispargjie principi, kas rosina
darbiniekus péc katriem pieciem nostradatiem
gadiem mainit amata vietu. Mobilitate tiek
uztverta ka darbiniecku iesp€ja paplasinat
profesionalas zinasanas un attistit prasmes,
ka ar1 veids, ka ECB var paliclinat darbinieku
izpratni un stimulét darbibas jomu sinergiju.
Saja zina personala iek$Gjas atlases politika,
uzsverot plasu kompetenci, paredz ar1 turpmaku
darbinieku ieks$gjas mobilitates veicinasanu.
2008. gada 165 darbinieki, t.sk. 17 vaditaju
un konsultantu, Tslaicigi vai uz ilgu laiku tika
parcelti cita amata organizacijas ietvaros.

ECB argjas darba pieredzes programma
veicina darbinicku nosttiSanu komandgjuma
uz ES27 NCB vai attiecigam starptautiskajam
organizacijam (pieméram, SVF un SNB) uz
2-12 ménesiem. 2008. gada $is programmas
ietvaros komandg€umos devas 23 darbinieki.
Turklat ECB 30 darbiniekiem pieskira bezalgas
atvalinajumu uz laiku lidz trim gadiem. Daudzi
no viniem (19) saka darbu NCB, starptautiskajas
organizacijas vai privatsabiedribas. Citi izmantoja
Sos bezalgas atvalindjuma periodus studijam.
2008. gada decembra beigas kopgjais darbinieku
skaits, kas izmantojusi bezalgas atvalinajumu,
bija 54 (2007. gada — 56), bet bérnu kopsanas
atvalinajumu — 26 (2007. gada — 23).

Papildus mobilitates (t.sk. vadibas rotacijas)
veicinasanai cilveékresursu stratégija turpinaja
pieveérst uzmanibu ECB darbinieku attistibai
un IpaSi — vadibas prasmju nostiprinasanai,
izmantojot macibas un individualo sagatavosanu.
Vaditaju macibas galvena uzmaniba tika
pievérsta komandas darba, vadibas un personala
atlases prasmju uzlaboSanai, ka arT dazadiem
darba izpildes vadibas aspektiem.

Vaditaji piedalfjas ar vairaku avotu sniegta
novertéjuma, kurd tieSie padotie, kolegi
un argjie partneri katram vaditdjam nosaka
personigas attistibas jomas. Pamatojoties uz
vairaku avotu sniegta novertejuma rezultatiem,
tika nodrosinata individuala sagatavoSana.

Nemitiga visu darbinieku prasmju un iemanu
apgiiSana un attistiba joprojam ir viens no
ECB cilvekresursu strat€gijas sttirakmeniem.
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
vaditdji nosaka darbinicku macibu vajadzibas
atbilstosi vinu pasreiz€jam amatam. No otras
puses, darbiniekiem javeic viss nepiecieSamais
macibam un izaugsmei un janodroSina savu
profesionalo zinasanu un prasmju uzturéSana

18 Cilvekresursu pamatprincipi ir $adi: organizacijas vajadzibas,
decentralizéta personala vadiba, nopelni, dazadiba, pievilcigi

nodarbinatibas nosacijumi un abpusgjas saistibas.
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augstakaja ltmeni. Papildus vairakam iespgjam
celt kvalifikaciju darbavieta darbinieki turpinaja
izmantot argjas 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
12 darbiniekiem nodrosSinaja atbalstu tadas
kvalifikacijas  iegliSana, kas paaugstina
profesionalo  kompetenci  papildus  vigu
pasreiz€ja amata prasibam.

PERSONALA ATLASE

2008. gada beigas realais pilna darba laika
ckvivalenta darbinicku skaits ar ECB darba
ligumiem bija 1 536! (2007. gada beigas — 1 478).

Jaunie darbinieki pastavigajas amata vietas tika
pienemti darba ar fiks€ta termina darba Iigumiem
uz pieciem gadiem vaditaja amatos un uz trim
gadiem — parjos amatos, ko var nomaintt ar
beztermina ligumiem, nemot véra organizacijas
apsvérumus un individualo sniegumu. Fikséta
termina darba Iigumus var noslégt arf, lai aizstatu
pastavigos darbiniekus, kas ir prombutné uz
laiku ilgaku par 12 méneSiem, pieméram, bérna
kopsanas vai bezalgas atvalinajuma. 2008. gada
kopuma ECB piedavaja noslégt 108 fikseta
termina darba ligumus. Savukart 45 darbinieki
ar fikséta termina vai pastavigu darba ligumu
2008. gada aizgaja no darba ECB. Turklat
2008. gada tika noslégti 113 Tstermina Iigumi
(papildus daziem pagarinatiem ligumiem no
2007. gada), lai aizstatu darbiniekus par gadu
1sakas prombiutnes laika, bet 83 istermina ligumu
termins $a gada laika beidzas.

ECB piedavaja istermina ligumus arT NCB un
starptautisko organizaciju ekspertiem, tadejadi
sniedzot ECB un mingtajam organizacijam
iesp€ju savstarpgji giit pieredzi. NCB darbinieku
Istermina pienemsana darba arT palidz stiprinat
ECBS komandas garu. 2008. gada 31. decembr1
122 specialisti no NCB un starptautiskajam
organizacijam veica ECB dazadus uzdevumus
(2007. gada 31. decembrT — 91 specialists).
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2008. gada septembri, noslédzot divu gadu
darba ligumu bez tiesibam to pagarinat, darbu
ECB uzsaka nesen augstskolu beigusiem
absolventiem  ar  daudzpusigu izglitibu
paredzétas ECB Absolventu programmas tresa
gada dalibnieki. Absolventu programmas pirma
dalibnieku grupa 2008. gada to pabeidza, un
daudzi no viniem veiksmigi pieteicas ECB
uz amatiem ar fiks€ta termina darba ligumu ar
tiestbam to pagarinat.

ECB piedavatas stazéSanas iespgjas bija
paredzEtas  studentiem  un  augstskolu
absolventiem ar ekonomisko, statistikas,

uznémgéjdarbibas vadibas, juridisko un tulka
izglitibu. 2008. gada 31. decembri ECB bija
84 stazieri.

ECB piedavaja ar1 divas vadoSajiem
ekonomistiem paredz&tas stipendijas Wim
Duisenberg Research Fellowship programmas
ietvaros un piecas Lamfalussy Fellowship
programmas stipendijas jaunajiem p&tniekiem.

NODARBINATIBAS NOSACIJUMI

Nemot véra paredzama dzives ilguma un
ilgtermina finans€juma jaunakas aktualitates,
ECB parskatija saviem darbiniekiem piedavato
pensiju planu. Paredzams, ka tas rezultata
parmainas tiks ieviestas 2009. gada sakuma.

2008. gada ECB uzsaka arT disciplinaro un
apelacijas procediru parskatiSsanu. Ieviesto
parmainu merkis bija palielinat abu procediiru
efektivitati un optimalu darbibu, vienlaikus
saglabajot darbinieku tiesibas.

Lai uzlabotu profesionalas un privatas dzives
Iidzsvaru un vél vairak attistitu ECB elastibu,
Valde 2008. gada noléma uzsakt pilotprojektu,
lai pakapeniski ieviestu taldarbu (teleworking).
P&c projekta pabeigSanas 2009. gada, pirms tiks
pienemts [@mums par programmas turpinasanu,
rupigi tiks izverteti ieguvumi un trikumi.

19 Nav icklauti darbinieki, kas izmanto bezalgas atvalinajumu.
Saja skaita ietverti darbinieki ar pastavigu, fikséta termina vai
Istermipa ligumu, ECB Absolventu programmas dalibnieki un
darbinieki dzemdibu vai ilgtermina slimibas atvalinajuma.



2.2. CILVEKRESURSU KONFERENCE

2008. gada Cilvekresursu konferences (HRC)
un tas apaksstruktiiru darbiba aptvéra dazadus
personala macibu un attistibas aspektus.
Pamatojoties uz vajadzibu novertgjumu, ir
izstradati jauni ECBS macibu pasakumi,
kas tiks ieviesti 2009. gada. HRC ar1 veica
pasakumus, lai palielinatu mobilitati ECBS
ietvaros, lai paplasinatu Eurosistemas/ECBS
centralo banku darbinieku iesp&jas macities
citam no cita un veicinatu sadarbibu un
komandas garu.

Turklat, lai veicinatu pieredzes apmainu un
labakas prakses noteikSanu un ievérosanu, HRC
un Eurosistémas/ECBS komunikacijas komiteja
organiz€ja konferenci par komunikaciju
cilveékresursu joma, un taja piedalijas parstaviji
no visam ECBS centralajam bankam. Savas
sanaksmés HRC apsprieda arT ar demografiju
un novertgjuma centriem saistitus jautajumus,
ka arT cilvekresursu nozares nakotni Eiropa un
galvenos izaicinajumus [1dz 2015. gadam.

2.3. ECB JAUNAS TELPAS

2008. gada turpindjas darbs saistiba ar ECB
jaunajam telpam Frankfurtes Ostend rajona.

2008. gada aprilt jauno telpu atrasanas vieta
tika uzsakti sagatavoSanas darbi, kas javeic
pirms buvdarbu uzsaksanas. Divas Cetrstavu
piebiives Tirgus halles gala tika nojauktas
ar rokam, lielako dalu klinkera kiegelu
paturot Tirgus halles fasades restauracijai,
lai saglabatu originalo kiegelu krasu un
faktiiru. Pavasara beigas tika uzsakti pirmie
zemes darbi biroju tornu abu pagrabstavu un
darbinieku pazemes autostavvietas izbiivei
buvlaukuma dienvidu dala. Péc tam zemé tika
iedziti pamatu pali. Sos priek3darbus pabeidza
lidz 2008. gada septembrim, ieklaujoties
terminos un budzeta.

2008. gada 6. maija Frankfurtes pilsetas
mérs Petra Rota (Petra Roth) pasniedza ECB
prezidentam ECB jaunas ¢&kas buvatlauju.

Buvatlauja ir oficials likumigs apstiprinajums
jaunajai ¢kai vecas Tirgus halles atrasanas vieta.

2008. gada 25. junija ECB noléma oficiali
slegt starptautisko publisko konkursu par
generaluznéméju jaunas ECB ¢kas buvniecibai,
jo tas nedeva apmierinoSu ekonomisko
rezultatu, ta ka iesniegtie pieteikumi ieveérojami
parsniedza ECB budzeta apléses. 2008. gada
vasara un rudeni arhitekti un planotaji veica
padzilinatu buivniecibas tirgus situacijas analizi.
Balstoties uz to, 2008. gada novembrT Padome
pienéma l€émumu mainit konkursa stratégiju,
sadalot buivdarbus atseviskas jomas un paketgs,
un attiecigi velreiz uzsakt buvdarbu konkursa
procediru. 2009. gada laika tiks izsludinats
aptuveni 15 konkrétu konkursa pazinojumu par
buvniecibas darbiem, fasadi un citam kas dalam.
Sada konkursa strategija izvéleta, lai piesaistitu

konkuretspgjigakus piedavajumus, t.sk. no
vidgjiem uznp@émumiem, un katrai jomai atrastu
taja specializ€jusos uzpeémumus. Konkursa

strat€gija bis balstita uz sabalansétiem liguma
nosacTjumiem, ko biezi izmanto buivniecibas
tirgd.

ECB pilniba saglaba appemsanos stingri ievérot
blivniecibas izmaksu apléses, kas ir aptuveni
500 milj. euro (2005. gada salidzinamajas
cenas). Sis izmaksas ir parvértstas atbilstosi
Vacijas  Statistikas  biroja  (Statistisches
Bundesamt) attiecigajiem oficialajiem cenu
indeksiem. Tiek uzskatits, ka ieguldfjumam
atbilstoSas veértibas zina labakais variants ir
biivet jaunu &ku, kas projektéta, ievérojot ECB
Tpasas vajadzibas.

2009. gada beigas péc konkursa pieteikumu
izverteSanas Padome pienems nepiecieSamos
papildu Iémumus.

2.4. EUROSISTEMAS IEPIRKUMU KOORDINESANAS
BIROJS

Eurosistémas Iepirkumu koordingSanas biroju
(Eurosystem Procurement Coordination Office;
EPCO), lai uzlabotu sadarbibu Eurosistémas
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ietvaros iepirkumu joma. Taja brivpratigi
piedalas 20 ECBS centralo banku. 2007. gada
decembri par EPCO vaditaju no 2008. gada
1. janvara lidz 2012. gada 31. decembrim tika
noteikta Banque centrale du Luxembourg.
2008. gada darba tika piepemti cetri EPCO
darbinieki un notika septinas attiecigo centralo
banku iepirkumu specialistu  sanaksmes.
Darbs galvenokart bija veltits labakas prakses
noteikSanai. 2008. gada novembri1 Padome
piepeéma l€mumu par kopigu Eurosistémas
iepirkumu sistémas izveidi. Balstoties uz So
lémumu, kura mérkis ir nodrosinat vienlidzigus
speles noteikumus centralajam bankam, kas
piedalas kopigajos iepirkumos, Padome ari
apstipringja iepirkumu planu 2009. gadam.
EPCO vada EPCO Vadibas komiteja, un
ta sniedz parskatus Padomei ar Valdes
starpniecibu.
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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 meérkis ir sniegt
informaciju un veicinat viedoklu apmainu par
jautdgjumiem, kuri varétu butiski ietekmét
nodarbinatibas nosacijumus ECBS centralajas
bankas.

Si informacija tiek sniegta informativaja
izdevuma, ko publicé divas reizes gada, un aprilt
un oktobrT notiekosajas sanaksmés. 2008. gada
sanaksmés galvenokart tika apspriesti jautajumi
par sadarbibu un specializaciju Eurosistema,
Lisabonas ligumu un ta ietekmi uz ECBS, ka
arl tirgus operaciju un finansu uzraudzibas
lomu svarstibu laika. Notika diskusijas ar1 par
jautdjumiem saistiba ar banknoSu izgatavoSanu
un laiSanu apgroziba un maksajumu sistemam
(TARGET2, TARGET2 vertspapiriem un
CCBM2). Darbinieku parstavjus informéja ar1
par HRC veikto darbu.

Tika izveidota ad hoc darba grupa banknosu
izgatavoSanai un laiSanai apgroziba. Taja
darbojas loti ierobezots dalibnicku skaits,
lai risinatu ar banknotém saistitus tehniskus
jautagjumus pirms ECBS Sociala dialoga
plenarsedes.

20 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 2008. GADU

I.  DARBIBAS RAKSTURS

ECB darbiba 2008. gada detaliz&ti aprakstita
attiecigajas gada parskata nodalas.

2. MERKI UN UZDEVUMI

ECB meérki un uzdevumi aprakstiti ECBS
Statiitos (2. un 3. pants). Parskats par So mérku
IstenoSanu 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 reputaciju un profesiondlo pieredzi
saisttba ar monetarajiem vai banku jautajumiem.
Valdes loceklus iecel dalibvalstu valdibas,
savstarpgji vienojoties valstu vai valdibu vaditaju
Itmeni, pamatojoties uz ES Padomes ieteikumu
pcc tas apspriedéem ar Eiropas Parlamentu un
Padomi.

Lémumus par Valdes loceklu darba noteikumiem
un nosacijumiem pienem Padome, pamatojoties
uz priekslikumu, ko sniedz komiteja, kuras
sastava ir tris Padomes iecelti locekli un tris ES
Padomes iecelti locekli.

Valdes loceklu atalgojums izklastits finansu
parskatu 29. skaidrojuma "Personala izmaksas".

DARBINIEKI

2008. gada ECB darbinieku ar pilna darba laika
ekvivalenta darba ligumiem! vidgjais skaits
picauga lidz 1 499 (2007. gada — 1 448). Gada
beigas bija 1 536 darbinieki. Sikaka informacija
atrodama finansu parskatu 29. skaidrojuma

"Personala izmaksas" un 8. nodalas 2. sadala,
kura aprakstita ari ECB cilvékresursu stratégija.

IEGULDIJUMU DARBIBAS UN RISKU PARVALDIBA

ECB argjo rezervju portfeli veido euro zonas
NCB argjo rezervju aktivi, kas nodoti ECB
saskana ar ECBS 30. panta noteikumiem, un
ienakumi no tiem. Sie akfivi tiek izmantoti, lai
finanseétu ECB darbibas valiitas tirgli Liguma
noteiktajiem mérkiem.

ECB pasu kapitala portfelis atspogulo tas
apmaksata kapitala ieguldijumus, uzkrajuma
vallitas kursa, procentu likmju un zelta cenas
riskiem atbilstoSo bilances posteni, vispargjo
rezervju fondu un $a portfela iepriek$ uzkratos
ienakumus. Tas paredzéts, 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 novert&jumu
par ECB gada budzeta projektiem un Valdes
iesniegtajiem papildu budzeta finans€juma
pieprasijumiem, pirms tie tiek iesniegti
Padomei apstiprinaSanai. Izdevumu atbilstibu
apstiprinatajam budzetam regulari uzrauga
Valde, nemot véra ECB ieksgjas kontroles
funkcijas ieteikumus, un Padome ar BUCOM
palidzibu.

1 Nav ieklauti bezalgas atvalinajuma esogie darbinieki. Saja skaita
ietverti darbinieki ar pastaviga, noteikta termina vai Tstermina
ligumiem un ECB Absolventu programmas dalibnieki. Ietverti
arl darbinieki, kas atrodas dzemdibu un bérna kopSanas vai

ilgstosa slimibas atvalinajuma.
ECB
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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 p&c tam tie tiek publicgti.

UZKRAJUMS VALUTAS KURSA, PROCENTU LIKMJU
UN ZELTA CENAS RISKIEM

Lielaka dala ECB aktivu un saistibu periodiski
tiek parvertéta péc pasreiz€jiem valiitas tirgus
kursiem un vertspapiru cenam, tapéc ECB
pelnitsp&ju  batiski ietekm& valltas kursu
svarstibas un mazak — procentu likmju riski.
Sie riski galvenokart rodas saistiba ar tas argjo
rezervju aktivu tur§jumiem ASV dolaros,
Japanas jenas un zelta, kas galvenokart iegulditi
procentus pelnosos instrumentos.

Nemot véra ECB lielo paklautibu mingtajiem
riskiem un tas parvértésanas kontu apjomu,
2005. gada Padome piepéma [eémumu
izveidot uzkrajumu valltas kursa, procentu
likmju un zelta cenas riskiem. 2007. gada
31. decembri uzkrajuma bija 2 668 758 313 euro.
Saskana ar ECBS Statitu 49.2. pantu
Central Bank of Cyprus un Bank Centrali
ta' Malta/Central Bank of Malta 2008. gada
1. janvarl arT iemaksaja uzkrajuma attiecigi
4 795 450 euro un 2 388 127 euro. Nemot véra
sava novertgjuma rezultatus, Padome noléma
2008. gada 31. decembri papildus ieskaitit
uzkrajuma 1339 019 690 euro. Sis parskaitijums
palielindja uzkrajuma apjomu Iidz atlautajam
maksimumam — 4 014 961 580 euro. Padome
pienémusi 1lémumu, ka uzkrajums kopa ar ECB
vispargjo rezervju fonda turéto summu nedrikst
parsniegt euro zonas valstu NCB apmaksata
ECB kapitala vertibu.

Sis uzkrajums tiks izmantots, lai segtu realiz&tos
un nerealiz€tos zaud&jumus, Ipasi novertésanas
zaud€jumus, kurus nesedz parvertésanas konti.
Sauzkrajuma apjomuun turpmako palielinasanas
nepieciesamibu katru gadu parskata, nemot vera
vairakus faktorus, t.sk. risku ietvero$u aktivu
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turjumu apjomu, risku Tstenosanas gadijumus
attiecigaja finansu gada, paredzamos rezultatus
nakamaja gada un risku novertgjumu, kas ietver
riskam paklauto vértibu (VaR) aprékinasanu
risku ietverosajiem aktiviem un tiek konsekventi
piemérots ilgstosa laika perioda.

2008. GADA FINANSU REZULTATI

ECB tirie ienakumi pirms parveduma
uzkrajuma riskiem bija 2 661 milj. euro
(2007. gada — 286 milj. euro). 1 322 milj. euro
tiro pelpu péc parveduma veikSanas sadalfja
starp NCB.

2007. gada sakara ar euro kursa attieciba pret
ASV dolaru un — mazak — attieciba pret Japanas
jenu kapumu ECB $ajas valatas turéto aktivu
vértiba samazinajas. So vértibas samazinajumu
aptuveni par 2.5 mljrd. euro uzradija ka
izdevumus pelpas un zaud@umu aprékina.
2008. gada sakara ar euro kursa samazinasanos
attieciba pret Japanas jenu un ASV dolaru
nerealiz&tie guvumi bija aptuveni 3.6 mljrd. euro.
Sie guvumi tika uzraditi parvértesanas konta
atbilstosi Padomes Eurosistémai noteiktajai
vienotajai gramatvedibas politikai.

2008. gada tirie procentu  ienakumi
samazinajas 1idz 2 381 milj. euro (2007. gada —
2 421 milj. euro), galvenokart a) samazinoties
tirajiem procentu ienakumiem ASV dolaros
un b) izmaksajot lielaku atlidzibu par NCB
prasibam par nodotajam argjam rezervém. Tiro
procentu ienakumu samazinasanos tikai dalgji
kompensgja lielaki procentu ienakumi, kas
giiti no euro banknoSu sadales Eurosistéma,
galvenokart  atspogulojot  vispargjo  euro
banknosu apjoma apgroziba picaugumu.

Tirie realizétie guvumi no finansu operacijam
2008. gada saruka Iidz 662 milj. euro (2007. gada—
779 milj. euro), galvenokart samazinoties
saskana ar Centralo banku noligumu par zeltu,
kas stajas speka 2004. gada 27. septembri un
ko parakstijusi ECB, pardota zelta apjomam.
Mazaku tiro realiz€to guvumu no §Tm operacijam
tikai dal&ji kompensgja lielaka tira realizeta pelpa
no vertspapiru pardosanas 2008. gada pec ASV
procentu likmju krituma minétaja gada.



ECB kopgjas administrativas izmaksas, ieskaitot
nolietojumu, 2008. gada piecauga lidz 388 milj.
euro (2007. gada — 385 milj. euro).

PARMAINAS ECB KAPITALA

Saskana ar Padomes 2007. gada 10. julija
Lémumu 2007/503/EK un Lémumu 2007/504/
EK Kipra un Malta 2008. gada 1. janvarT ieviesa
vienoto valiitu. Tadgjadi saskana ar ECBS
Statiitu 49.1. pantu Central Bank of Cyprus un
Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta
Saja datuma apmaksaja atlikuSo parakstita
kapitala daJu. So maksajumu rezultaita ECB
apmaksatais kapitals piecauga no 4 127 milj. euro
2007. gada 31. decembr lidz 4 137 milj. euro
2008. gada 1. janvari.

5. CITI JAUTAJUMI
VIDES AIZSARDZIBAS JAUTAJUMI

Pamatojoties uz ECB Vides aizsardzibas
politikas  pamatprincipiem, ko  piepéma
2007. gada beigas, 2008. gada tika sagatavots
ECB parvaldes vides aizsardzibas aspektu
saraksts un pirma aplése par ECB ietekmi
uz vidi. ECB arT pienéma l@mumu izveidot
vides vadibas sistemu, kas atbilst starptautiski
atzitajam ISO 14001 un EMAS standartam.
Uzsakts projekts, lai 2010. gada veiktu bankas
vides vadibas sist€mas sertifikaciju. Dazi
pasakumi tika sekmigi Tstenoti 2008. gada.

INFORMACIJAS TEHNOLOGIJU PAKALPOJUMU
VADIBA

2008. gada ECB bija pirma centrala banka, kas
sanéma sertifikatu par atbilstibu starptautiskajam
ISO/IEC 20000 standartam par teicamu IT
pakalpojumu vadibu. ISO/IEC 20000 standarta
aprakstits vadibas procesu kopums efektivai
IT pakalpojumu sniegSanai uznpémumam un
ta klientiem. Sa standarta pieméroSana bija
butisks ieguldijums IT pakalpojumu sniegSanai
ECB, un jau giti biitiski panakumi un pieaudzis
galalietotaju apmierinajums.

ECB
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BILANCE 2008. GADA 31. DECEMBRI

AKTIVI

Zelts un zelta izteiktie debitoru paradi

Prasibas arvalstu valiita pret arpus euro
zonas esoSo valstu rezidentiem
SVF debitoru paradi
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 esos$o
valstu rezidentiem

Atlikumi bankas, ieguldijumi vertspapiros

un aizdevumi

Parejas prasibas euro pret euro zonas
valstu kreditiestadem

Eurosistémas ieks$ejas prasibas
Prasibas saistiba ar euro banknosu sadali
Eurosistema
Pargjas prasibas Eurosistéma (neto)

Parejie aktivi
Pamatlidzekli
Pargjie finansu aktivi
Arpusbilances instrumentu parvertésanas
starpiba
Uzkrajumi un nakamo periodu izdevumi
Dazadi

Kopa aktivi

ECB
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Skaid-
rojumi

1

2008
(euro)

10 663 514 154

346 651 334

41264 100 632
41 610 751 966

22225882 711

629 326 381

25006

61021 794 350
234 095 515 333
295117 309 683

202 690 344
10 351 859 696

23 493 348

1 806 184 794
1272185672
13 656 413 854

383 903 223 755

2007
(euro)

10 280 374 109

449 565 998

28721 418 912
29170 984 910

3 868 163 459

13 774

54130 517 580
17 241 183 222
71 371 700 802

188 209 963
9678 817 294

34986 651

1 365 938 582
69 064 934

11 337 017 424

126 028 254 478



PASIVI

Banknotes apgroziba

Saistibas euro pret citiem euro zonas
valstu rezidentiem

Saistibas euro pret arpus euro zonas eso$o
valstu rezidentiem

Saistibas arvalstu valuta pret euro zonas
valstu rezidentiem

Saistibas arvalstu valuta pret arpus euro

zonas esoSo valstu rezidentiem
Noguldijumi, kontu atlikumi un citas
saistibas

Eurosistémas iek$ejas saistibas
Saistibas par nodotajam argjam rezervém

Parejas saistibas
Arpusbilances instrumentu parvertésanas
starpiba
Uzkrajumi un nakamo periodu ienakumi
Dazadi

Uzkrajumi

Parvértesanas konti

Kapitals un rezerves
Kapitals

Gada pelna

Kopa pasivi

Skaid-
rojumi

7

10

10

11

12

13

14

15

2008
(euro)

61 021 794 350

1020 000 000

253 930 530 070

272 822 807

1444 797 283

40 149 615 805

1 130 580 103
2284795433
1797 414 878
5212790 414

4 038 858 227

11 352 601 325

4137 159 938

1322 253 536

383 903 223 755

2007
(euro)

54130 517 580

1 050 000 000

14 571 253 753

667 076 397

40 041 833 998

69 589 536

1 848 257 491
659 763 920
2 577 610 947

2 693 816 002

6169 009 571

4127 136 230

126 028 254 478
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2008. GADA PELNAS UN ZAUDEJUMU APREKINS

Procentu ienakumi no argjo rezervju
aktiviem

Procentu ienakumi, kas giiti no euro
banknosu sadales Eurosistéma
Pargjie procentu ienakumi

Procentu ienakumi

Atlidziba par NCB prasibam par
nodotajam argjam rezervém

Pargjie procentu izdevumi

Procentu izdevumi

Tirie procentu ienakumi

Realizétie finanSu operaciju guvumi/
zaudgjumi

Finansu aktTvu un poziciju norakstisana
Parvedumi uz/no uzkrajumiem valiitas
kursa un cenas riskam

FinansSu operaciju, vértibas norakstiSanas
un riska uzkrajumu neto rezultats

Tirie komisijas maksas izdevumi

Ienakumi no kapitala akcijam un
Iidzdalibas kapitala

Paréjie ienakumi

Kopa tirie ienakumi

Personala izmaksas
Administrativie izdevumi
Pamatlidzeklu nolietojums

Banknosu razosanas pakalpojumi

Gada pelna

Skaid- 2008 2007
rojumi (euro) (euro)
997075442 1354 887 368
2230477327 2004355782
8430894437 4380066479

11 658 447206 7739 309 629
(1400368012) (1356536 045)

(7 876 884 520) (3 962 006 944)

(9277 252 532) (5318 542 989)

23 2381194674 2420766 640
24 662 342 084 778 547 213
25 (2662 102) (2534252814)
(1339019690) (286416 109)

(679 339 708) (2 042 121 710)

26 (149 007) (621 691)
27 882 152 920 730
28 7245593 6 345 668
1709 833 704 385 289 637

29 (174200 469) (168 870 244)
30 (183224 063) (184 589 229)
(23 284 586) (26 478 405)

31 (6 871 050) (5351 759)
1322 253 536 0

Frankfurté pie Mainas 2009. gada 24. februart
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Zans Klods Trisé (Jean-Claude Trichet)
Prezidents



GRAMATVEDIBAS POLITIKA'

FINANSU PARSKATU FORMA UN SNIEGSANA

ECB finansu parskati sagatavoti, lai patiesi
atspogulotu ECB finansialo stavokli un darbibas
rezultatus. Tie sagatavoti saskapa ar $adu
gramatvedibas politiku?, ko ECB Padome
uzskata par atbilstosu centralas bankas darbibas
butibai.

GRAMATVEDIBAS PRINCIPI

Ieveroti sadi gramatvedibas principi: ekonomiska
butiba 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 pladis uz ECB vai no
tas, visi ar to saistitie riski un atlidziba biitiba ir
nodoti ECB un aktiva izmaksas vai vértibu vai
saisttbu 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 valitds novert&jumu
tirgus vertiba. Darfjumi ar finansu aktiviem
un saistibam parskatos atspoguloti, ieveérojot
datumu, kad veikti norékini.

Darfjumus ar arvalstu valiita denominétiem
finansu instrumentiem, iznemot darfjumus ar
vertspapiriem, gramato arpusbilances kontos
darjjumadatuma. Norékinudatumaarpusbilances
gramatojumus revers€ un darfjumus uzrada
bilancé. Arvalstu valiitas pirkSana un pardo$ana
ietekmé arvalstu valiitas tiro poziciju darjjuma
datuma. Realiz€tie pardosanas guvumi vai
zaudgjumi ar1 tiek aprkinati Saja datuma.
Uzkratos procentus, prémijas vai diskonta
summas, kas saistitas ar arvalstu valita
denominétiem finansu instrumentiem, aprékina

un gramato katru dienu. Sie uzkrajumi arT katru
dienu ietekm¢€ arvalstu valiitas poziciju.

ZELTS UN ARVALSTU VALUTU AKTIVI UN
SAISTIBAS

Aktivi un saistibas arvalstu valita izteikti euro
pec valiitas kursa bilances datuma. Ienakumi
un izdevumi izteikti péc valutas kursa uzskaites
diena. Arvalstu valiitu aktivu un saistibu
parvertésanu veic katrai valGitai atseviski,
ieklaujot gan bilances, gan arpusbilances
instrumentus.

Aktivu un saistibu arvalstu valiitas parvertésanu
pec tirgus cenam veic atseviski no parvertésanas
péc valitas kursa.

Zeltunoverte pec tirgus cenas gada beigas. Zelta
gadijuma cenas parvertéSana netiek nodalita no
valiitas parvert€Sanas. Ta vieta uzrada vienu
zelta vertibu, pamatojoties uz zelta cenu euro
par vienu Trojas unci, ko gadam, kas nosledzas
2008. gada 31. decembri, aprekinaja péc euro
kursa attieciba pret ASV dolaru 2008. gada
31. decembrT.

VERTSPAPIRI

Visus tirgojamos vertspapirus un Iidzigus
aktivus noverté pec vidgjas tirgus cenas vai
pamatojoties uz attiecigo ienesiguma likni
bilances datuma. Katru vertspapiru noverte
atseviski. Gadam, kas nosledzas 2008. gada
31. decembrl, tika izmantotas vidgjas tirgus
cenas 2008. gada 30. decembri. Netirgojamos
vertspapirus noverté peéc 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

1  ECB gramatvedibas politika detalizéti izklastita Leémuma
ECB/2006/17 (OV L 348, 11.12.2006., 38. Ipp.; ar grozijumiem).

2 Si politika atbilst ECBS Statiitu 26.4. panta noteikumiem. Tie
paredz saskanotu pieeju noteikumiem, kas regulé Eurosistémas
operaciju gramatvedibu un finansu parskatu sniegSanu.
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un vertspapiru pardoSanas realiz€tos guvumus
un zaudGjumus uzrada pelpas un zaud&jumu
aprekina. Sadus realizétos guvumus un
zaud&jumus aprékina atbilsto$i attieciga aktiva
vidgjam izmaksam.

Nerealiz€tos guvumus neatzist ka ienakumus,
bet parved tiesi uz parvertésanas kontu.

Nerealiz€tos zaudejumus uzrada pelpas un
zaudgjumu aprékina, ja tie parsniedz ieprieksgjos
parvertésanas guvumus, kas uzraditi atbilstosaja
parvertésanas konta. Nerealizétos zaud&jumus
no kada vertspapira, valiitas vai zelta neieskaita
ar nerealiz€tajiem guvumiem no cita vertspapira,
valitas vai zelta. Ja gada beigas ir nerealiz&ti
zaud&jumi no kada postena, §a postena vidéjas
izmaksas samazina lidz valitas kursam vai
tirgus cenai gada beigas.

legadato 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 nodro$inajumu.

Repo darTfjumos vertspapiri tiek pardoti par
naudu, vienlaikus slédzot ligumu par to
atpirkSanu no darfjuma partnera par noteiktu
cenu konkréta nakotnes datuma. Repo darfjumi
uzskaititi ka nodrosinati pienemtie noguldijumi
bilances saisttbu pusé un arT rada procentu
izdevumus pelpas un zaud@umu aprékina.
Vertspapiri, kas pardoti $ada liguma ietvaros,
paliek ECB bilancg.

Reversajos repo darfjumos vertspapiri tiek
pirkti par naudu, vienlaikus slédzot Iigumu par
to atpardoSanu darfjuma partnerim par noteiktu
cenu konkréta nakotnes datuma. Reversie repo
darfjumi uzraditi ka nodroSinati aizdevumi
bilances aktivu pusé, bet netiek ieklauti ECB
vertspapiru  turgjuma. Tie rada procentu
ienakumus pelnas un zaudéjumu aprekina.
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Reversos darfjumus (t.sk. vertspapiru aizdevumu
darTjumus), ko veic automatizetas vertspapiru
aizdevumu programmas ietvaros, uzrada bilancg
tikai gadfjumos, kad tiek sniegts nodrosinajums
nauda, ko nogulda ECB konta. 2008. gada ECB
nesanéma nodrosSinajumu nauda saistiba ar
Sadiem darfjumiem.

ARPUSBILANCES INSTRUMENTI

Valiitas instrumenti, t.i., birza netirgotie valiitas
mainas nakotnes darfjumi, arvalstu valltas
mijmainas darjjumu nakotnes puse un citi
vallitas instrumenti, kas ietver vienas valiitas
apmainu pret citu kada nakotnes datuma,
arvalstu vallitas maigas guvumu un zaud&jumu
aprékinasanai ieklauti arvalstu valitas tiraja
pozicija.

Katru procentu likmju instrumentu parverte
atseviski. Atklato birza tirgoto procentu likmju
nakotnes darfjumu ligumu mainigads rezerves
dienas parmainas uzraditas pelnas un zaudéjumu
aprekina. Birza netirgoto nakotnes darfjumu ar
vertspapiriem un procentu likmju mijmainas
darfjumu vértéSanas pamata ir visparpienemtas
vertéSanas metodes, izmantojot noveérojamas
tirgus cenas un procentu likmes un diskonta
faktorus no norékina datumiem lidz novértéjuma
datumam.

NOTIKUMI PEC BILANCES DATUMA

Aktivi  un pasivi korigéti, atspogulojot
notikumus laika no gada beigu bilances datuma
Iidz datumam, kad finansu parskatus apstiprina
Padome, ja $adi notikumi butiski ietekmé akttvu
un pastvu stavokli bilances datuma.

Svarigi notikumi p&c bilances datuma, kas
neietekm@é aktivu un pasivu stavokli bilances
datuma, atspoguloti skaidrojumos.

ECBS IEKSEJIE ATLIKUMI/EUROSISTEMAS IEKSE]IE
ATLIKUMI

ECBS ieksgjie darfjumi ir parrobezu darfjumi
starp divam ES centralajam bankam. Sos
darfjumus apstrada galvenokart TARGET2



sistéma? (Trans-European Automated Real-time
Gross settlement Express Transfer system; sk.
2. nodalu), un to rezultata veidojas divpusgji
atlikumi So TARGET2 pieslégto ES wvalstu
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 euro, kas ir euro zonas
valstu NCB atlikumi ECB (iznemot ECB kapitalu
un pozicijas, kas veidojas, nododot ECB argjo
rezervju aktivus), atspoguloti ka Eurosistémas
ieksgjas prasibas vai saistibas un ECB bilance
uzraditi ka viena neto aktivu vai saistibu pozicija.

Eurosisteémas ieksgjie atlikumi, kas saistti ar euro
banknosSu sadali Eurosistéma, uzraditi ka viens neto
aktivs postent "Prasibas saistiba ar euro banknosu
sadali Eurosistema" (sk. "Banknotes apgroziba"

gramatvedibas politikas skaidrojumos).

ECBS ieksgjie atlikumi, kas ir arpus euro zonas
esoSo valstu NCB atlikumi ECB un radusies
no to dalibas TARGET2*, atspoguloti posteni
"Saistibas euro pret arpus euro zonas €soSO
valstu rezidentiem".

PAMATLIDZEKLI

Pamatlidzekli, iznpemot zemi, tiek novertéti pec
izmaksam, atpemot nolietojumu. Zemi noverte
péc izmaksam. Nolietojumu aprékina péc linearas
metodes, sakot ar ceturksni péc pamatlidzekla
iegddes un turpinot visu paredzamo aktiva
izmanto$anas laiku, kas ir $ads.

Datori, ar tiem saistita datoraparatiira un

programmatira, transportlidzek]i 4 gadi
Aprikojums, mébeles un iekartas telpas 10 gadu
Pamatlidzekli, kuru cena mazaka par Noraksta iegades
10 000 euro gada

Nolietojuma periods kapitalizétajiem biivniecibas
un remonta izdevumiem, kas saistiti ar ECB
pasreiz€jam telpam, saisinats, lai nodrosinatu So
akftivu pilnigu norakstisanu pirms ECB parcelsanas
uz jaunajam telpam.

ECB PENSIJU PLANS UN CITI PECNODARBINATIBAS
PABALSTI

ECB nodrosina saviem darbinickiem noteiktu
pabalstu shému. To finans€, izmantojot aktivus,
kas tiek tur€ti darbinieku ilgtermina pabalstu
fonda.

BILANCE

Saistibas, kuras bilance tiek atzitas attieciba uz
noteikto pabalstu planiem, veido noteikto pabalstu
pienakuma pasreizgja vertiba bilances datuma,
no kuras atpemta $a pienakuma finanséSanai
izmantoto plana aktivu patiesa vertiba, kas
korigéta, nemot véra neatzitos aktuaros guvumus
vai zaudgjumus.

Noteikto pabalstu pienakumu katru gadu aprékina
neatkarigi aktuari, izmantojot planotas vienibas
kreditmetodi. Noteikto pabalstu pienakuma
pasreiz€jo vertibu nosaka ar aplésto nakotnes
naudas pliismu diskont&Sanu, izmantojot procentu
likmes, kadas ir augstas kvalitates uzp€mumu
obligacijam euro ar tadu terminu, kas atbilst
attiecigo pensiju saistibu terminam.

Aktuarie guvumi un zaudgumi var rasties
uz pieredzi pamatoto korekciju rezultata (kur
faktiskie rezultati atSkiras no ieprieksgjiem
aktuara pienémumiem) un no aktuara piepemumu
parmainam.

PELNAS UN ZAUDEJUMU APREKINS

Pelnas un zaudgjumu aprékina ieklauj neto
summu, kas ietver:

a) kartgjas darba izmaksas pabalstiem, kas
uzkrajas gada laika;

3 Tehniski decentralizéta TARGET sistéma tika pakapeniski
aizstata ar jaunu otras paaudzes sisttmu (TARGET2), kuras
darbiba pamatojas uz vienotu tehnisko platformu visiem
dalibniekiem. Migracija no TARGET uz TARGET2 sistému
sakas 2007. gada novembrT un tika pabeigta 2008. gada maija.

4 2008. gada 31. decembri TARGET?2 piedalijas sadas arpus euro
zonas esoSo valstu NCB: Danmarks Nationalbank, Latvijas
Banka, Lietuvos bankas, Narodowy Bank Polski un Eesti Pank.
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b) procentus péc diskonta likmes no noteikto
pabalstu pienakuma;

¢) plana aktivu paredzamo atdevi;

d) jebkurus aktuaros guvumus un zaudgjumus,
kuri atziti pelpas un zaud&umu aprekina,
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 vértibas,
amortiz€ plana iesaistito darbinieku paredzama
vidgja atlikusa darba staza laika.

VALDES LOCEKLU PENSIJAS UN PAREJIE
PECNODARBINATIBAS PIENAKUMI

Ir nefond@tas vienosanas par ECB Valdes loceklu
pensijam un uzkrajumiem darbinieku invaliditates
pabalstiem. So pabalstu paredzamas izmaksas
tiek uzkratas Valdes loceklu/darbinieku pilnvaru
termina vai nodarbinatibas laika, lietojot lidzigu
gramatvedibas metodi ka noteikto pabalstu pensiju
planiem. Aktuarie guvumi un zaud&jumi tiek atziti,
ka noradits ieprieks.

Lai noteiktu atbilsto§as saistibas finansu
parskatos, Sos pienakumus katru gadu veérte
neatkarigi aktuari.

BANKNOTES APGROZIBA

ECB un euro zonas valstu NCB, kas kopa veido
Eurosistému, emité euro banknotes.> Apgroziba
esoSo banknosu kopgja vertiba katra ménesa
pedgja darbadiena saskana ar banknosu pardales
atslégu tiek sadalita starp Eurosistémas
centralajam bankam.®

ECB pieskirta dala ir 8% no apgroziba esoso
banknosu kopgjas vertibas, ko atspogulo
bilances pasivu postent "Banknotes apgroziba".
ECB dala kopgja euro banknoSu emisija
nodrosinata ar prasibam pret NCB. Sis prasibas,

par kuram tiek maksati procenti’, uzraditas
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apakspostent "Eurosisteémas iek$gjas prasibas:
prasibas saistiba ar ecuro banknoSu sadali
Eurosisttma" (sk. "ECBS ieksgjie atlikumi/
Eurosistemas ieksgjie atlikumi" gramatvedibas
politikas skaidrojuma). Procentu ienakumi no
§im prasibam ietverti posteni "Tirie procentu
ienakumi". Sie ienakumi pienakas NCB taja
finansu gada, kad tie raduSies, bet sadalami
nakama gada otraja darbadiena.® Tos sadala
pilniba, iznemot gadijumus, kad ECB tira pelna
attiecigaja gada ir mazaka par tas ienakumiem
no euro banknotém apgroziba un tas ir pamats
Padomes lémumam parvest [idzeklus uzkrajuma
valiitas kursa, procentu likmju un zelta cenas
riskiem un/vai atpemt no Siem ienakumiem
izmaksas, kas radusas ECB saistiba ar euro
bankno$u emisiju un apstradi.

PARKLASIFICESANA

Parskatamibai 2008. gada wvairaki posteni
tika parklasificéti un salidzinamie atlikumi
2007. gada 31. decembrl attiecigi korigéti.
S parklasificesana  aprakstita  bilances
skaidrojumos.’

CITI JAUTAJUMI

Nemot véra ECB ka centralas bankas lomu,
Valde uzskata, ka naudas plismas parskata
publicésana  nesniegtu  finanSu  parskatu
lasttajiem nekadu svarigu papildu informaciju.

Saskana ar ECBS Statfitu 27. pantu un pamatojoties
uz Padomes rekomendaciju, ES Padome uz

5 2001. gada 6. decembra Lémums ECB/2001/15 par euro
bankno$u emisiju (OV L 337, 20.12.2001., 52. Ipp.; ar
grozijumiem).

6 "Banknosu pardales atsléga" ir procentualas dalas, ko iegst,
nemot véra ECB dalu kopga euro banknoSu emisija un
piemérojot kapitala atslégu NCB dalai no $a kopuma.

7 2001. gada 6. decembra Lémums ECB/2001/16 par iesaistito
dalibvalstu nacionalo centralo banku monetaro ienakumu sadali,
sakot ar 2002. finansu gadu (OV L 337, 20.12.2001., 55. Ipp.; ar
grozijumiem).

8 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.).

9 ParklasificgSana veikta saskana ar ECB gramatvedibas politiku,
kas izklastita Lemuma ECB/2006/17 (OV L 348, 11.12.2006.,
38. Ipp.; ar grozijumiem).



pieciem gadiem - Iidz 2012. finansu gada
beigam — apstiprinajusi PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft Wirtschafispriifungsgesellschaft
par ECB ar€jiem revidentiem.
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BILANCES SKAIDROJUMI

I.  ZELTS UN ZELTA IZTEIKTIE DEBITORU
PARADI

ECB 2008. gada 31. decembri piedercja
17 156 546 unces tira zelta (2007. gada —
18 091 733 unces). Zelta daudzums samazinajas
tapéc, ka a) 963 987 unces tira zelta tika pardotas
saskana ar Centralo banku noligumu par zeltu,
kas stajas speka 2004. gada 27. septembr un ko
parakstijusi ECB, un b) Kipra un Malta ieviesot
vienoto valttu, Central Bank of Cyprus un
Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of
Malta saskana ar ECBS Statttu 30.1. pantu
nodeva ECB attiecigi 19 151 unci un 9 649
unces tira zelta'. Turjuma vertibas euro
ekvivalenta samazinajumu $o darijumu rezultata
vairak neka kompensEja bitisks zelta cenas
kapums 2008. 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 aiznemuma
tiestbas (SDR) ECB turgjuma 2008. gada
31. decembri. Tas saistits ar divvirzienu
vienosanos ar Starptautisko Valutas fondu
(SVF) par SDR pirkS8anu un pardoSanu,
saskana ar kuru SVF ir pilnvarots ECB varda
organizé€t SDR pirkSanu vai pardoSanu par
euro minimala un maksimala turjumu apjoma
robezas. SDR defineé ka valiitu grozu. Ta
vertibu nosaka ka cetru galveno valiitu (euro,
Japanas jenas, Lielbritanijas sterlinu marcinas
un ASV dolara) valiitas kursu svérto summu.
Gramatvedibas vajadzibam SDR uzskata par
arvalstu valutu (sk. "Zelts un arvalstu valitu
akttvi un saistibas" gramatvedibas politikas
skaidrojumos).

ECB
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ATLIKUMI BANKAS UN IEGULDIJUMI
VERTSPAPIROS, AREJIE AIZDEVUMI UN CITI ARE)IE
AKTIVI UN PRASIBAS ARVALSTU VALUTA PRET
EURO ZONAS VALSTU REZIDENTIEM

Sos divus postenus veido atlikumi bankas,
aizdevumi arvalstu valitds un ieguldijumi
ASV dolaros un Japanas jenas denominétos
vertspapiros. Arvalstu valita denomingto
vertspapiru diskontu un prémiju amortizacija
ieprieks tika iek]auta attiecigi postent "Uzkrajumi
un nakamo periodu izdevumi" un postent
"Uzkrajumi un nakamo periodu ienakumi".
Parskatamibai ECB noléma parklasificét Sos
atlikumus un uzradit postent "Atlikumi bankas
un ieguldijumi vertspapiros, argjie aizdevumi
un citi argjie aktivi". Salidzinamie atlikumi
2007. gada 31. decembr attiecigi korigéti.

Prasibas

pret arpus

euro zonas

esoso valstu 2008 2007 Parmainas
rezidentiem (euro) (euro) (euro)
Pieprasijuma

noguldijumu

konti 5808 582 148 761073 851 5047508 297
Naudas tirgus

noguldijumi 573 557 686 688 783 688 (115226 002)
Reversie repo

darTjumi 379 961 453 543247 188 (163 285 735)
Teguldijumi

vertspapiros 34 501 999 345 26 728314 185 7 773 685 160
Kopa 41264 100 632 28721418912 12 542 681 720
Prasibas

pret euro

zonas valstu 2008 2007 Parmainas
rezidentiem (euro) (euro) (euro)
Pieprasijuma

noguldijumu

konti 619 534 574 945 44 589
Naudas tirgus

noguldfjumi 22225263177 3867 588514 18357 674 663
Kopa 22225882711 3868163459 18357719 252

Arpus euro zonas eso$o valstu rezidentu turéto
pieprasijuma noguldfjumu kontu atlikuma
picaugums  galvenokart  skaidrojams  ar
a) Danijas kronu norékiniem 3.9 mljrd. euro
apméra par 2008. gada 31. decembrl

10 Zelts, kura kopgja vertiba atbilda 16.5 milj. euro, tika nodots ar
2008. gada 1. janvari.



nepabeigtajiem mijmainas darfjumiem ar
Danmarks Nationalbank (sk. 20. skaidrojumu
"Arvalstu valiitas mijmainas darfjumi un birza
netirgotie vallitas mainas nakotnes darfjumi")
un b) atlikumiem Sveices frankos (1.2. mljrd.
euro vertiba), kas radusSies saistiba ar vieno$anos
par mijmainas darfjumiem ar Sveices Nacionalo
banku!! (sk. 9. skaidrojumu "Saistibas euro pret
arpus euro zonas eso$o valstu rezidentiem"). So
atlikumu kopgja vértiba pieaugusi art sakara ar
Japanas jenas un ASV dolara kursa kapumu
attieciba pret euro, nerealiz€tajiem guvumiem
no vertspapiriem (sk. 14. skaidrojumu
"Parvertésanas konti"), iendmumu no zelta
pardosanas ieguldisanu (sk. 1. skaidrojumu
"Zelts un zelta izteiktie debitoru paradi") un
ienakumiem, kas sanemti galvenokart no ASV
dolaru portfela.

Noguldijumi, kas saistiti ar Eurosisteémas centralo
banku veiktajam operacijam, lai nodroSinatu
kreditiestadém euro zona likviditati ASV
dolaros, ieklauti naudas tirgus noguldijumos
euro zonas valstu rezidentu turgjuma.

Turklat ar 2008. gada 1. janvari, kad Kipra un
Malta ieviesa vienoto valitu, Central Bank of
Cyprus un Bank Centrali ta' Malta/Central
Bank of Malta saskana ar ECBS Statiitu
30.1. pantu nodeva ECB ASV dolarus, kuru
kopgja vertiba bija 93.5 milj. euro.

2008. gada 31. decembri ECB bija $adi neto
arvalstu valatu turgjumi'? ASV dolaros un
Japanas jenas.

Milj. valttas vienibu
40 062
1 084 548

ASV dolari

Japanas jenas

3. PRASIBAS EURO PRET ARPUS EURO ZONAS
ESOSO VALSTU REZIDENTIEM

2007. gada Saja postent tika ieklauti naudas tirgus
noguldijumi un pieprasijuma noguldijumu konti,
kas ir arpus euro zonas esoSo valstu rezidentu
tur§juma ka ECB kapitala un rezervju tiess
atbilstosais postenis. ECB noléma parklasificét
Sos turgjumus ka specializétu portfeli, kas

tagad ieklauts posteni "Pargjie finansu aktivi".
Salidzinamais atlikums 2007. gada 31. decembr1
attiecigi korigéts.

2008. gada 31. decembri So posteni veidoja
galvenokart prasiba 460 milj. euro apméra pret
Magyar Nemzeti Bank saistiba ar vienoS$anos
par repo darfjumiem, kas noslégta ar ECB.
ST vienosanas nodro§ina Magyar Nemzeti
Bank iesp&ju aiznemties lidz 5 mljrd. euro, lai
atbalstitu iekSzemes operacijas likviditates
nodro§inasanai euro.

4. PAREJAS PRASIBAS EURO PRET EURO ZONAS
VALSTU KREDITIESTADEM

2007. gada $aja posteni tika ieklauti naudas
tirgus noguldijumi un pieprasijuma noguldijumu
konti, kas ir euro zonas valstu rezidentu
turgjuma ka ECB kapitala un rezervju tiess
atbilstosais postenis. ECB noléma parklasificét
Sos turgjumus ka specializétu portfeli, kas

tagad ieklauts posteni "Pargjie finansu aktivi".
Salidzinamais atlikums 2007. gada 31. decembr1
attiecigi koriggets.

2008. gada 31. decembri So prasibu veidoja
pieprasijuma noguldijumu konts euro zonas
valsts rezidenta turéjuma.

11 Sie atlikumi Sveices frankos atspogulo riska kontroles
pasakumus, ko ECB pieméro attieciba uz EUR/CHF valttas
mijmainas darfjumu izsoles operacijam (5% sakotngja
nodrosinajuma rezerve 1 ned€las operacijam un 15% sakotngja
nodro§inajuma rezerve 84 dienu operacijam).

12 Attiecigaja arvalstu valita denominéti aktivi minus pasivi, uz
ko attiecas arvalstu vallitas parvertéana. Tie ietverti postenos
"Prasibas arvalstu val@itd pret arpus euro zonas esoSo valstu
rezidentiem", "Prasibas arvalstu valtita pret euro zonas valstu
rezidentiem", "Uzkrajumi un nakamo periodu
"Saistibas arvalstu valtta pret euro zonas valstu rezidentiem",
"Saistibas arvalstu valiita pret arpus euro zonas esoSo valstu
rezidentiem",  "Arpusbilances  instrumentu  parvértéanas
starpiba" (pasivu pus€) un "Uzkrajumi un nakamo periodu
ienakumi"”, pemot vera ari birza netirgotos valiitas mainas
nakotnes darfjumus un arvalstu vallitas mijmainas darfjumus
arpusbilances postenos. Guvumi no arvalstu valatas denomingto
finansu instrumentu cenu parvértésanas nav ieklauti.
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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)

2008. gada So posteni veidoja galvenokart euro
zonas valstu NCB TARGET? atlikumi attieciba
pret ECB (sk. "ECBS icksgjie atlikumi/
Eurosisteémas ieksgjie atlikumi" gramatvedibas
politikas skaidrojumos). Sis pozicijas kapumu
galvenokart noteica kompensgjosie mijmainas
darfjumi, kas veikti ar NCB saistiba ar ASV
dolaru likviditati palielinoSajam operacijam
(sk. 9. skaidrojumu "Saistibas euro pret arpus
euro zonas eso$o valstu rezidentiem").

Saja posteni ieklauta arl summa, kas pienakas
euro zonas valstu NCB saistiba ar ECB
ienakumu no banknotém starpperioda sadali (sk.
"Banknotes apgroziba" gramatvedibas politikas
skaidrojumos).

2008

(euro)

2007
(euro)
Prasibas pret euro zonas
valstu NCB saistiba ar
TARGET2
Saistibas pret euro zonas
valstu NCB saistiba ar
TARGET2
Saistibas pret euro zonas
valstu NCB saistiba
ar ECB ienakumu no
banknotém starpperioda
sadali

420833781929 145320 642 526

(185 532591 178) (128 079 459 304)

(1205 675418) 0
Pargjas prasibas

Eurosistéma (neto) 234095515333 17 241 183 222

6.  PAREJIE AKTIVI
PAMATLIDZEKLI

So akfivu sadalijums 2008. gada 31. decembri
bija sads.
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2008 2007 Parmainas

(euro) (euro) (euro)
Izmaksas
Zeme un ekas 159972149 156 964 236 3007913
Datoraparatiira un
programmatiira 174 191 055 168 730 634 5460421
Aprikojums,
mébeles, iekartas
telpas un
transportlidzekli 28 862 720 27 105 564 1757 156
Pamatlidzekli
buvniecibas
stadija 83407 619 59791855 23615764
Pargjie
pamatlidzekli 3577485 1195 290 2382195
Kopa izmaksas 450 011 028 413787579 36223 449
Uzkratais
nolietojums

Zeme un ekas (59 885983) (49 672 589) (10213 394)

Datoraparatiira un

programmattira (160 665 542) (150 195 777) (10 469 765)
Aprikojums,

mébeles, iekartas

telpas un

transportlidzekl]i (26 618 732) (25562 068) (1 056 664)
Pargjie

pamatlidzekli (150 427) (147 182) (3245)
Kopa uzkratais

nolietojums (247 320 684) (225577 616) (21 743 068)
Atlikusi bilances 202 690 344 188209963 14 480 381
vertiba

Picaugums kategorija "Pamatlidzekli bavniecibas
stadija" galvenokart skaidrojams ar uzsaktajiem
darbiem saistiba ar ECB jauno &ku. Parvedumi
no §Ts kategorijas uz attiecigajiem pamatlidzeklu
posteniem tiks veikti pec So aktivu lietoSanas
uzsaksanas.

PARE]IE FINANSU AKTIVI

Euro denominéto vertspapiru diskontu un
prémiju amortizacija ieprieks attiecigi tika
icklauta postenos "Uzkrajumi un nakamo
periodu izdevumi" un "Uzkrajumi un nakamo
periodu ienakumi". Parskatamibai ECB noléma
parklasificét Sos atlikumus un uzradit S$aja
posteni. Turklat Saja posteni tagad ieklauti
naudas tirgus noguldjjumi un pieprasijuma
noguldijumu konti euro, kas tiek turéti ka
ECB kapitala un rezervju tieSs atbilstosais
postenis (sk. 3. skaidrojumu "Prasibas euro pret
arpus euro zonas esoSo valstu rezidentiem" un
4. skaidrojumu "Pargjas prasibas euro pret euro



zonas valstu kreditiestadem"). Salidzinamie
atlikumi 2007. gada 31. decembrl attiecigi
korigeti.

Sa postena galvenie komponenti ir $adi.

2008 2007 Parmainas

(euro) (euro) (euro)
Pieprasijuma
noguldijumu
konti euro 4936 630 5153295 (216 665)
Naudas tirgus
noguldijumi
euro 150 000 000 120 000 000 30 000 000
Euro
denomingtie
vertspapiri 9675505 128 8 843 080 586 832 424 542
Reversie repo
darfjumi euro 479293075 668392837 (189099 762)
Pargjie finansu
aktivi 42 124 863 42190 576 (65 713)
Kopa 10351 859696 9 678 817 294 673 042 402

a) Pieprasijuma noguldijumu konti, naudas
tirgus noguldijumi, vertspapiri un reversie
repo darfjumi euro veido ECB pasu lidzeklu
ieguldijumu (sk. 12. skaidrojumu "Pargjas
saistibas"). ECB pasu lidzeklu aktivu tira
vertibas picauguma pamata galvenokart
bija ieguldijums paSu Iidzeklu portfeli,
kas atbilst uz ECB uzkrajumu valiitas
kursa, procentu likmju un zelta cenas
riskiem 2007. gada parskaititajai summai,
nerealiz€tajiem guvumiem no vertspapiriem
(sk. 14. skaidrojumu "ParveértéSanas konti")
un no pasu lidzeklu portfela sanemtajiem
ienakumiem.

b) ECB pieder 3 211 Starptautisko norekinu
bankas (SNB) akciju, kas uzskaititas pec to
iegades izmaksam (41.8 milj. euro).

ARPUSBILANCES INSTRUMENTU PARVERTESANAS
STARPIBA

2008. gada So posteni veidoja galvenokart
parvértéSanas guvumi no nepabeigtajiem
procentu likmju mijmainas darfjumiem (sk.
19. skaidrojumu "Procentu likmju mijmainas
darfjumi").

UZKRAJUMI UN NAKAMO PERIODU IZDEVUMI

2008. gada S§1 pozicija ietvéra uzkratos
sanemamos procentus no ECB prasibam par euro
banknosu sadali Eurosisttma pédgja ceturksni
(sk. "Banknotes apgroziba" gramatvedibas
politikas skaidrojumos) 500.4 milj. euro apjoma
un uzkratos procentus no TARGET?2 atlikumiem
648.9 milj. euro apjoma, kas sanemami no euro
zonas valstu NCB par 2008. gada pgdgjo ménesi.

Saja posteni ieklauti arf uzkratie procenti no
vertspapiriem (sk. ar1 2. skaidrojumu "Prasibas
arvalstu val@ita pret arpus euro zonas eso$o
valstu un euro zonas valstu rezidentiem" un
6. skaidrojumu "Pargjie aktivi") un citiem
finansu aktiviem.

DAZADI

So posteni veido galvenokart uzkrata ECB
ienakumu no banknotém starpperioda sadale
(sk. "Banknotes apgroziba" gramatvedibas
politikas skaidrojumos un 5. skaidrojumu
"Eurosistémas icksgjas prasibas").

Saja posteni ieklauti ari pozifivie saldo
saistiba ar nepabeigtajiem mijmainas un birza
netirgotajiem valGitas mainas nakotnes darfjumiem
arvalstu valata 2008. gada 31. decembri (sk.
20. skaidrojumu "Valiitas mijmainas darfjumi un
birza netirgotie valiitas mainas nakotnes darfjumi").
Sos atlikumus radijusi $adu darfjumu konvertgsana
to euro ekvivalenta pc attiecigas valiitas vidgjas
cenas bilances datuma salidzindjuma ar euro
vertibu, kada Sie darfjumi sakotngji uzraditi
(sk. "Arpusbilances instrumenti" gramatvedibas
politikas skaidrojumos).

Saja postenT ieklauta arf prasiba pret Vacijas
Federalo finanSu ministriju saistiba ar
pievienotas vértibas un citu samaksato netieSo
nodok]u atmaksu. Sadi nodokli atmaksajami
saskana ar Protokola par privilegijam
un imunitati Eiropas Kopienas 3. panta
noteikumiem, kas attiecas uz ECB atbilstosi
ECBS Statttu 40. pantam.
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7. BANKNOTES APGROZIBA

Sis postenis ietver ECB dalu (8%) no kopgja
euro banknoSu apgroziba apjoma  (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?2 sistéma.

9.  SAISTIBAS EURO PRET ARPUS EURO ZONAS
ESOSO VALSTU REZIDENTIEM

So posteni galvenokart veido saistibas pret
Federalo rezervju sisttmu 219.7 mljrd. euro
apjoma saistiba ar ASV dolaru terminizsolu
iespgju. Sis programmas ietvaros Federalo
rezervju sist€éma pagaidu savstarp€jas vienosanas
par mijmainas  darfjumiem  (mijmainas
darfjumu linijas) veida nodrosinaja ECB ASV
dolarus, lai piedavatu Eurosistémas darfjuma
partneriem Tstermina finanséjumu ASV dolaros.
Vienlaikus ECB noslédza kompensgjosus
mijmainas darfjumus ar euro zonas valstu
NCB, kuras izmantoja iegiitos Iidzeklus, lai
reverso un mijmainas darfjumu veida veiktu
likviditati palielinoSas operacijas ASV dolaros
ar Eurosistémas darfjuma partneriem. So ECB
un NCB kompens€joso mijmainas darfjumu
rezultata veidojas Eurosistémas ieksgjie atlikumi
starp ECB un NCB, kas uzraditi posteni "Pargjas
prasibas Eurosistéma (neto)".

Saja posteni ieklautas arT saistibas pret Sveices
Nacionalo banku 18.4 mljrd. euro apméra.
Vieno$anas par mijmainas darfjumiem ietvaros
Sveices Nacionala banka nodrosina Sveices
frankus, piedavajot FEurosisttmas darfjuma
partneriem Tstermina finansgjumu  Sveices
frankos. Vienlaikus ECB noslédza mijmainas
darfjumus ar euro zonas valstu NCB, kuras
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izmantoja iegltos Iidzeklus, lai mijmainas
darfjumu veida veiktu likviditati palielinosas
operacijas Sveices frankos ar Eurosistémas
darTjuma partneriem, sanemot preti euro skaidro
naudu. Veicot mijmainas darfjumus starp ECB
un NCB, veidojas Eurosistémas iek$gjie atlikumi,
kas uzraditi posteni "Pargjas prasibas Eurosistéma
(neto)". Turklat Saja postent icklautas saistibas
pret Sveices Nacionalo banku 15.4 mljrd. euro
apméra. Sis saistibas izveidojas, izvietojot ECB
euro lidzeklus, ko Sveices Naciondla banka
sanéma, veicot lidzigas operacijas ar citiem
darTjuma partneriem.

Saja posteni atspoguloti arf arpus euro zonas
esoSo valstu NCB atlikumi ECB saistiba ar
darfjumiem, ko apstrada TARGET2 sistema

(sk. "ECBS ieksgjie atlikumi/Eurosistémas
ieksgjie atlikumi" gramatvedibas politikas
skaidrojumos).

10. SAISTIBAS ARVALSTU VALUTA PRET EURO
ZONAS VALSTU UN ARPUS EURO ZONAS
ESOSO VALSTU REZIDENTIEM

Saja postenf ietilpst galvenokart repo darfjumi
ar euro zonas valstu un arpus euro zonas €so$o
valstu rezidentiem saistiba ar ECB arvalstu
valiitas rezervju parvaldibu.

v =

I1. EUROSISTEMAS IEKSEJAS SAISTIBAS

Tas ir saistibas pret euro zonas valstu NCB,
kas radas, nododot argjo rezervju aktivus
ECB, tam pievienojoties Eurosistémai.
Tas tiek atlidzinatas péc pedgjas pieejamas
Eurosistémas galveno refinansé$anas operaciju
procentu likmes, kas korigéta, lai atspogulotu
to, ka no zelta sastavdalas pelna netiek giita (sk.
23. skaidrojumu "Tirie procentu ienakumi").

Kad Central Bank of Cyprus un Bank Centrali
ta'" Malta/Central Bank of Malta, Kiprai un
Maltai ievieSot vienoto valiitu, nodeva argjos
rezervju aktivus, Sis saistibas pieauga par
107 781 807 euro.



Lidz 2007. gada No 2008. gada

31. decembrim 1. janvara
(euro) (euro)

Nationale Bank
van Belgié/ Banque
Nationale de Belgique 1423 341 996 1423 341 996
Deutsche Bundesbank 11 821 492 402 11 821 492 402
Central Bank and
Financial Services
Authority of Ireland 511 833 966 511 833 966
Bank of Greece 1 046 595 329 1046 595 329

4349177 351
8 288 138 644

4349 177 351
8 288 138 644

Banco de Espaiia

Banque de France

Banca d'lItalia 7217 924 641 7217 924 641
Central Bank of Cyprus - 71 950 549
Banque centrale du

Luxembourg 90 730 275 90 730 275
Bank Centrali ta' Malta/

Central Bank of Malta - 35831258
De Nederlandsche Bank 2243 025 226 2243 025 226
Qesterreichische

Nationalbank 1161289918 1161289918
Banco de Portugal 987203 002 987 203 002
Banka Slovenije 183 995 238 183 995 238
Suomen Pankki —

Finlands Bank 717 086 011 717 086 011
Kopa 40 041 833 998 40 149 615 805

1) Atseviskas summas noapalotas lidz tuvakajam euro. Skaitlu
noapalo$anas rezultata summa var atskirties no kopsummas.

’

Central Bank of Cyprus un Bank Centrali ta
Malta/Central Bank of Malta prasibas noteica
attiecigi 71 950 549 euro un 35 831 258 euro
apjoma, lai nodroSinatu, ka attieciba starp Sim
prasibam un citam NCB, kas ieviesusas euro,
kreditétajam kopg&jam prasibam ir vienada
ar attiecibu starp Central Bank of Cyprus un
Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta
sverumiem ECB kapitala atslega un citu iesaistito
NCB kopgjo svérumu Saja atslega. Starpiba
starp So prasibu un nodoto aktivu vértibu (sk.
1. skaidrojumu "Zelts un zelta izteiktie debitoru
paradi" un 2. skaidrojumu "Prasibas arvalstu
val@ita pret arpus euro zonas esoSo valstu un
euro zonas valstu rezidentiem") tika uzskatita
par dalu no Central Bank of Cyprus un Bank
Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta
iemaksam, kas tam saskapa ar ECBS Statitu
49.2. pantu javeic rezerves un uzkrajumos, kuru
apjoms ir ekvivalents ECB rezervém 2007. gada
31. decembrT (sk. 13. skaidrojumu "Uzkrajumi"
un 14. skaidrojumu "Parverteésanas konti").

12. PAREJAS SAISTIBAS

ARPUSBILANCES INSTRUMENTU PARVERTESANAS
STARPIBA

So posteni veido galvenokart nepabeigto
mijmainas un birza netirgoto valiitas mainas
nakotnes darTjumu arvalstu valiita parvertésanas
parmainas 2008. gada 31. decembri (sk.
20. skaidrojumu "Valiitas mijmainas darfjjumi
un birza netirgotie vallitas mainas nakotnes
darfjumi"). Sis  parvértéSanas  parmainas
radfjusi $adu darfjumu konvertéSana to euro
ekvivalenta péc valiitas kursa bilances datuma
salidzinajuma ar euro vertibu, Sos darfjumus
konvertgjot p&c attiecigas valiitas vidéjas cenas
(sk. "Zelts un arvalstu valtitu aktivi un saistibas"
gramatvedibas politikas skaidrojumos un art
6. skaidrojumu "Pargjie aktivi").

Saja postent ietverti arT zaud&jumi no procentu
likmju mijmainas darfjumiem parveértésanas.

UZKRAJUMI UN NAKAMO PERIODU IENAKUMI

So posteni veido galvenokart NCB maksajamie
procenti, kas attiecas uz to prasibam par
nodotajiem argjo rezervju aktiviem (sk.
11.  skaidrojumu "Eurosistémas ieksgjas
saistibas"), 1.4 mljrd. euro apjoma. Taja ieklauti
arT uzkrajumi saisttba ar NCB maksajamam
summam, kas attiecas uz TARGET2, uzkrajumi
saisttba ar finanSu instrumentiem (sk. arT
2. skaidrojumu "Prasibas arvalstu valtta pret
arpus euro zonas eso$o valstu un euro zonas
valstu rezidentiem" un 6. skaidrojumu "Pargjie
akttvi") un citi uzkrajumi.

DAZADI

So posteni veido galvenokart negativie saldo
saisttba ar nepabeigtajiem mijmainas un
birza netirgotajiem valiitas mainas nakotnes
darfjumiem arvalstu valGta 2008. gada
31. decembr1 (sk. 20. skaidrojumu "Valtas
mijmainas darfjumi un birza netirgotie vallitas
mainas nakotnes darfjumi"). Sos atlikumus
radfjusi $adu darfjumu konvertéSana to euro
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ekvivalenta péc attiecigas vallitas vidgjas
cenas bilances datuma salidzinajuma ar euro
vertibu, kada Sie darfjumi sakotngji uzraditi
(sk. "Arpusbilances instrumenti" gramatvedibas
politikas skaidrojumos).

Saja postenT ietverts arl saistiba ar ECB pasu
lidzeklu parvaldibu veikto repo darfjumu
atlikums 337.6 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

Bilancé atzitas summas saisttba ar ECB
pensiju pienakumiem (sk. "ECB pensiju plans un
citi pecnodarbinatibas pabalsti" gramatvedibas
politikas skaidrojumos) ir $adas.

2008 2007
(milj. euro) (milj. euro)
Pienakumu pasreizeja
vertiba 317.0 285.8
Plana akftivu patiesa vertiba (226.7) (229.8)
Neatzitie aktuarie guvumi/
(zaudgjumi) 7.6 35.4
Bilancé atzitas saistibas 97.9 91.4

Pienakumu pasreizgja vertiba ietverti nefondeti
pienakumi saistiba ar Valdes loceklu pensijam un
uzkrajumiem darbinieku darbspgjas zaud&uma
gadijumiem 42.3 milj. euro apjoma (2007. gada —
36.8 milj. euro).

Summas, kas 2008. un 2007. gada atzitas pelnpas
un zaud&umu aprékina saistiba ar kategorijam
"Kartgjas darba izmaksas", "Procenti no
pienakumiem”, "Plana aktivu paredzama
atdeve" un "Gada atzitie neto aktuarie (guvumi)/
zaudgjumi", ir §adas.

Saskana ar "10% koridora" pieeju (sk. "ECB
pensiju plans un citi pécnodarbinatibas pabalsti”
gramatvedibas politikas skaidrojumos) neto
kumulativos neatzitos aktuaros guvumus, 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.

Noteikto pabalstu  pienakuma
vertibas parmainas ir $adas.

pasreizgjas

Noteikto pabalstu sakuma

2008
(milj. euro)

2007
(milj. euro)

pienakums 285.8 258.5
Darba izmaksas 24.7 26.5
Procentu izmaksas 10.7 8.6
Plana dalibnieku iemaksas 17.9 14.2
Pargjas neto parmainas saistibas,

kas atspogulo plana dalibnieku

iemaksas (12.3) 2.5
Samaksatie pabalsti (3.8) (2.5)
Aktudrie (guvumi)/zaudgjumi (6.0) (22.0)
Noteikto pabalstu beigu

pienakums 317.0 285.8

Plana aktivu patiesas
sadas.

vertibas parmainas ir

2008 2007
(milj. euro)  (milj. euro)
Plana aktivu sakuma patiesa
vertiba 229.8 1953
Paredzama atdeve 10.0 7.9
Aktuarie guvumi/(zaudgjumi) (32.7) (4.0)
Darba devéja iemaksas 17.5 16.2
Plana dalibnieku iemaksas 17.8 14.1
Samaksatie pabalsti 3.4) 2.2)
Pargjas neto parmainas aktivos,
kas atspogulo plana dalibnieku
iemaksas (12.3) 2.5
Plana aktivu beigu patiesa vertiba 226.7 229.8

Gatavojot $aja skaidrojuma mingtos novertéjumus,

2008 2007 aktuari izmantojusi pienemumus, kurus uzskaites

(milj. euro)  (milj. euro)  yp informacijas atklasanas noliikiem akcept&jusi
Kartgjas darba izmaksas 24.7 26.5 Valde.
Procenti no pienakumiem 10.7 8.6
Plana aktiva paredzama atdeve (10.0) (7.9) . . .
Gada atzitic neto aktudric Lai aprékinatu personala sh&mas saistibas,
(guvumi)/zaudgjumi (1.1) 0 izmantoti S$adi galvenie piepémumi, ka
Kopa kategorija "Personala atspogulots talak tabula. Pelpas un zaudgjumu
izmaksas" 243 27.2

aprekina uzradamas gada summas aprékinasanai
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aktuari izmantoja plana aktivu paredzamas
atdeves procentu likmi.

2008 2007

(%) (%)

Diskonta likme 5.75 5.30
Plana akftiva paredzama atdeve 6.50 6.50
Algu palielinajums nakotné 2.00 2.00
Pensiju palielinajums nakotng 2.00 2.00

13. UZIKRAJUMI

So posteni veido uzkrajums valiitas kursa,
procentu likmju un zelta cenas riskiem un
citi uzkrajumi. Pie citiem uzkrajumiem
pieder atbilstoss uzkrajums saistiba ar ECB
ligumsaistibam atjaunot pasreizéjas ECB telpas
to sakotné&ja stavokli tad, kad ECB tas atbrivos
un parcelsies uz pastavigajam telpam.

Padome, nemot véra ECB lielo paklautibu
valiitas kursa, procentu likmju un zelta cenas
riskiem un tas parvértésanas kontu apjomu,
uzskatija par atbilstosu 2005. gada 31. decembr1
izveidot Siem riskiem paredz&tu uzkrajumu.
Gadijumos, kad Padome to wuzskatis par
nepiecieSamu, $is uzkrajums tiks izmantots, lai
finans€tu nakotnes realiz€tos un nerealiz&tos
zaudGjumus, Tpasi parveértéSanas zaud&jumus,
kurus nesedz parvérteianas konti. Sa uzkrajuma
apjomu un turpmako nepiecieSamibu parskata
katru gadu, pamatojoties uz ECB novertgjumu
par tas paklautibu mingtajiem riskiem. Veicot So
novertgjumu, tiek nemti vera vairaki faktori,
t.sk. risku ietverosu aktivu turgjumu apjoms,
risku TstenoSanas gadijumi kartgja finansu gada,
paredzamie rezultati nakamaja gada un risku
novertejums, kas ietver riskam paklauto vertibu
(VaR) aprekinasanu risku  ietveroSajiem
aktiviem un tiek konsekventi piem&rots ilgstosa
laika perioda."* Uzkrajums kopa ar vispargjo
rezervju fonda turéto summu nedrikst parsniegt
euro zonas valstu NCB apmaksata ECB kapitala
vertibu.

2007. gada 31. decembri uzkrajums valiitas
kursa, procentu likmju un zelta cenas riskiem
sasniedza 2 668 758 313 euro. Saskana ar ECBS
Statiitu 49.2. pantu Central Bank of Cyprus un
Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta

2008. gada 1. janvarl iemaksaja uzkrajuma
attiecigi 4 795 450 un 2 388 127 euro. Nemot
vera sava noveértg§juma rezultatus, Padome
noléma 2008. gada 31. decembri papildus
ieskaittt uzkrajuma 1 339 019 690 euro's.
Rezultata uzkrajuma apjoms palielinajas Iidz
4014 961 580 euro, kas atbilst euro zonas valstu
NCB apmaksata ECB kapitala vertibai, un tira
pelna samazinajas lidz 1 322 253 536 euro.

14. PARVERTESANAS KONTI

Sie konti ietver parvértésanas atlikumus, kas
rodas saistiba ar nerealizEtajiem guvumiem
no aktiviem un saistibam. Saskana ar ECBS
Stattitu 49.2. pantu Central Bank of Cyprus un
Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta
2008. gada 1. janvarT iemaksaja Sajos atlikumos
attiecigi 11.1 milj. euro un 5.5 milj. euro.

2008 2007 Parmainas

(euro) (euro) (euro)

Zelts 6449713267 5830485388 619227879

Arvalstu valiitas 3616 514 710 0 3616514710
Vertspapiri un

citi instrumenti 1286373348 338524183 947 849 165

Kopa 11352601325 6169009571 5183 591 754
Gada beigu parvértésana izmantotie valiitu kursi

bija sadi.

Valitu kursi 2008 2007
ASV dolari par euro 1.3917 1.4721
Japanas jenas par euro 126.14 164.93
Euro par SDR 1.1048 1.0740
Sveices franki par euro 1.4850 Nav pieejams
Danijas kronas par euro 7.4506 Nav pieejams
Euro par Trojas unci zelta 621.542 568.236

I5. KAPITALS UN REZERVES
KAPITALS

Saskana ar Padomes 2007. gada 10. julija
Lémumu 2007/503/EK un 2007/504/EK, kas
pienemts atbilstos§i Liguma 122. panta

13 Sk. arT ECB gada parskata 2. nodalu.

14 Sa parveduma finansé$anai izmantoja realizStos guvumus no
zelta pardoSanas 0.3 mljrd. euro apméra un ECB ienakumus no
euro banknotém apgroziba 1.0 mljrd. euro apmera.
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2. punktam, Kipra un Malta ieviesa vienoto
valtitu 2008. gada 1. janvari. Saskana ar ECBS
Stattitu 49.1. pantu un Padomes 2007. gada
31. decembrT pienemtajiem tiesibu aktiem'
Central Bank of Cyprus un Bank Centrali ta'
Malta/Central Bank of Malta 2008. gada
1. janvari iemaksaja attiecigi 6 691 401 euro
un 3 332 307 euro — Iidz Sim neapmaksato
ECB parakstita kapitala dalu. Rezultata
ECB apmaksatais kapitals pieauga no
4 127 136 230 euro 2007. gada 31. decembr1
I1dz 4 137 159 938 euro 2008. gada 1. janvari,
ka redzams tabula'®.

Kapitala

15

atslega

lidz 2007. gada
31. decembrim

(%)
Nationale Bank van Belgié/ Banque Nationale de
Belgique 2.4708
Deutsche Bundesbank 20.5211
Central Bank and Financial Services Authority of
Ireland 0.8885
Bank of Greece 1.8168
Banco de Espana 7.5498
Banque de France 14.3875
Banca d'ltalia 12.5297
Central Bank of Cyprus -
Bangque centrale du Luxembourg 0.1575
Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta -
De Nederlandsche Bank 3.8937
OQesterreichische Nationalbank 2.0159
Banco de Portugal 1.7137
Banka Slovenije 0.3194
Suomen Pankki — Finlands Bank 1.2448
Euro zonas valstu NCB starpsumma 69.5092
Bvreapcka napoona 6anxa (Bulgarijas Nacionala
banka) 0.8833
Ceska ndrodni banka 1.3880
Danmarks Nationalbank 1.5138
Eesti Pank 0.1703
Central Bank of Cyprus 0.1249
Latvijas Banka 0.2813
Lietuvos bankas 0.4178
Magyar Nemzeti Bank 1.3141
Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta 0.0622
Narodowy Bank Polski 4.8748
Banca Nationala a Romdniei 2.5188
Narodnd banka Slovenska 0.6765
Sveriges Riksbank 23313
Bank of England 13.9337
Arpus euro zonas esoSo valstu NCB starpsumma 30.4908
Kopa 100.0000

ECB
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2007. gada 31. decembra Leémums 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 kreditgjusi 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 sistémas un Eiropas Centralas bankas Statiitu
30.3. pantu (OV C 29, 01.02.2008., 6. Ipp.).

Atseviskas summas noapalotas Iidz tuvakajam euro. Skaitlu
noapalosanas rezultata komponentu summa $is sadalas tabulas var
atSkirties no kopsummas.

Apmaksatais  Kapitala atsléga Apmaksatais
kapitals lidz no 2008. gada kapitals no
2007. gada 1. janvara 2008. gada 1. janvara
31. decembrim (euro) (%) (euro)
142 334 200 2.4708 142 334 200

1 182 149 240 20.5211 1182 149 240
51183397 0.8885 51183397
104 659 533 1.8168 104 659 533
434917735 7.5498 434917735
828 813 864 14.3875 828 813 864
721792 464 12.5297 721792 464

- 0.1249 7 195 055

9073 028 0.1575 9073 028

- 0.0622 3583126

224302 523 3.8937 224302 523
116 128 992 2.0159 116 128 992
98 720 300 1.7137 98 720 300
18399 524 0.3194 18 399 524

71 708 601 1.2448 71 708 601
4004 183 400 69.6963 4014 961 580
3561 869 0.8833 3561 869
5597 050 1.3880 5597 050
6104 333 1.5138 6104 333
686 727 0.1703 686 727

503 654 - -
1134330 0.2813 1134330

1 684 760 0.4178 1 684 760
5299 051 1.3141 5299 051
250 819 - -

19 657 420 4.8748 19 657 420

10 156 952 2.5188 10 156 952
2727957 0.6765 2727957
9400 866 2.3313 9400 866

56 187 042 13.9337 56 187 042
122 952 830 30.3037 122 198 358
4127136 230 100.0000 4137159 938



Arpus euro zonas esoSo valstu NCB jaapmaksa
7% no to parakstita kapitala, piedaloties ECB
darbibas izmaksu segSana. Iemaksas kopgjais
apjoms 2008. gada beigas bija 122 198 358 euro.
Arpus euro zonas esoSo valstu NCB nav tiesigas
sanemt dalu no ECB sadalamas pelpas, t.sk.
ienakumus, kas gtiti no euro banknoSu sadales
Eurosisttma, un tas neuznemas arl nekadas
saistibas finansét ECB zaudgjumus.

16. NOTIKUMI PEC BILANCES DATUMA
PARMAINAS ECB KAPITALA ATSLEGA

Saskana ar ECBS Statiitu 29. pantu NCB dalas
ECB kapitala atslega tiek svértas vienada
proporcija atbilstosi katras dalibvalsts iedzivotaju
skaita un IKP 1patsvaram ES iedzivotaju skaita
un IKP, ko ECB pazino Eiropas Komisija. Sos
svérumus korigg reizi piecos gados.!” Otra $ada
korekcija pec ECB dibinasanas notika
2009. gada 1. janvari. Pamatojoties uz Padomes
2003. gada 15. julija Lemumu 2003/517/EK par
statistiskajiem datiem, kas izmantojami Eiropas
Centralas bankas kapitala parakstiSanas atslégas
korigesanai'®, 2009. gada 1. janvari NCB kapitala
atslégas tika korigétas $adi.

Kapitala atslega
no 2008. gada

Kapitala atslega
no 2009. gada

1. janvara lidz 1. janvara
2008. gada
31. decembrim
(%) (%)

Nationale Bank van Belgié/
Banque Nationale de
Belgique 2.4708 2.4256
Deutsche Bundesbank 20.5211 18.9373
Central Bank and Financial
Services Authority of
Ireland 0.8885 1.1107
Bank of Greece 1.8168 1.9649
Banco de Espaiia 7.5498 8.3040
Banque de France 14.3875 14.2212
Banca d'ltalia 12.5297 12.4966
Central Bank of Cyprus 0.1249 0.1369
Banque centrale du
Luxembourg 0.1575 0.1747
Bank Centrali ta' Malta/
Central Bank of Malta 0.0622 0.0632
De Nederlandsche Bank 3.8937 3.9882
OQesterreichische
Nationalbank 2.0159 1.9417

Kapitala atslega
no 2008. gada

Kapitala atslega
no 2009. gada

1. janvara lidz 1. janvara
2008. gada
31. decembrim
(%) (%)

Banco de Portugal 1.7137 1.7504
Banka Slovenije 0.3194 0.3288
Ndrodna banka Slovenska - 0.6934
Suomen Pankki — Finlands
Bank 1.2448 1.2539
Euro zonas valstu NCB
starpsumma 69.6963 69.7915
Bvaeapceka napoona 6anka
(Bulgarijas Nacionala
banka) 0.8833 0.8686
Ceska narodni banka 1.3880 1.4472
Danmarks Nationalbank 1.5138 1.4835
Eesti Pank 0.1703 0.1790
Latvijas Banka 0.2813 0.2837
Lietuvos bankas 0.4178 0.4256
Magyar Nemzeti Bank 1.3141 1.3856
Narodowy Bank Polski 4.8748 4.8954
Banca Nationald a
Romaniei 2.5188 2.4645
Narodna banka Slovenska 0.6765 -
Sveriges Riksbank 2.3313 2.2582
Bank of England 13.9337 14.5172
Arpus euro zonas esoso
valstu NCB starpsumma 30.3037 30.2085
Kopa 100.0000 100.0000

SLOVAKIJAS PIEVIENOSANAS EURO ZONAI

Saskana ar Padomes 2008. gada 8. jiulija
Lémumu 2008/608/EK, kas pienemts atbilstosi
Liguma 122. panta 2. punktam, Slovakija ieviesa
vienoto valtitu 2009. gada 1. janvari. Saskana
ar ECBS Statiitu 49.1. pantu un Padomes
2008. gada 31. decembrT pienemtajiem tiesibu
aktiem' Ndrodnd banka Slovenska 2009. gada
1. janvari iemaksaja 37 216 407 euro — lidz
$im neapmaksato ECB parakstita kapitala dalu.
2009 gada 1. janvari saskana ar ECBS Statiitu

17 Sos svérumus korigé ari tad, ja ES pievienojas jaunas
dalibvalstis.

18 OV L 181, 19.07.2003., 43. Ipp.

19 2008. gada 31. decembra Lémums ECB/2008/33 par Narodna
banka Slovenska iemaksato kapitalu, argjo rezervju aktivu
nodoSanu un iemaksam Eiropas Centralas bankas rezervés un
uzkrajumos (OV L 21, 24.01.2009., 83. Ipp.); Eiropas Centralas
bankas un Narodna banka Slovenska 2008. gada 31. decembra
vienosanas par prasibam, ko Eiropas Centrala banka kredit&jusi
Narodnd banka Slovenska saskana ar Eiropas Centralo banku
sistémas un Eiropas Centralas bankas Statitu 30.3. pantu
(OV C 18, 24.01.2009., 3. Ipp.).
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30.1. pantu Ndarodna banka Slovenska nodeva
ECB argjo rezervju aktivus ar kopgjo veértibu
443 086 156 euro. Kopgjo nododamo summu
noteica, reizinot ECB jau nodoto argjo rezervju
aktivu euro vertibu péc 2008. gada 31. decembra
kursa ar attiecibu starp Ndarodnda banka Slovenska
parakstito dalu skaitu un to NCB, kuram nav
pieskirts izp@muma statuss, apmaksato dalu
skaitu. Sos argjo rezervju aktivus veidoja ASV
dolari vertspapiros un skaidra nauda un zelts
(attieciba 85 : 15).

Narodna banka Slovenska ieguva prasibas pret
ECB par iemaksato kapitalu un argjo rezervju
aktiviem, kas ekvivalenta nodotajam summam.
Ta uzskatama par tadu pasu prasibu ka pargjo
dalibnie¢u NCB prasibas (sk. 11. skaidrojumu
"Eurosistémas ieksgjas saistibas").

IETEKME UZ ECB KAPITALU

Pec NCB kapitala atslegas dalu korekcijas
sakara ar Slovakijas pievienoSanos euro
zonai ECB apmaksatais kapitals pieauga par
5100 251 euro.

IETEKME UZ NCB PRASIBAM, KAS EKVIVALENTAS
ECB NODOTAJIEM AREJO REZERVJU AKTIVIEM

NCB svéruma ECB kapitala atsléga parmainu
un Ndrodna banka Slovenska nodoto ar€jo
rezervju aktivu neto ietekme uz NCB prasibam,
kas ekvivalentas ECB nodotajiem argjo rezervju
aktiviem, bija picaugums par 54 841 411 euro.

ARPUSBILANCES INSTRUMENTI

17. AUTOMATIZETA VERTSPAPIRU AIZDEVUMU
PROGRAMMA

ECB paSu lidzeklu parvaldibas ietvaros ECB
noslégusi automatisko verstpapiru aizdevumu
ligumu. Saskana ar to norikots agents ECB
varda veic vertspapiru aizdevumu darfjumus ar
vairakiem darfjuma partneriem, ko ECB noteikusi
ka atbilstoSus darfjuma partnerus. Sa liguma
ietvaros 2008. gada 31. decembr reverso darfjumu
atlikums bija 1.2 mljrd. euro (2007. gada —
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3.0 mlrd. euro; sk. "Reversie darfjumi”

gramatvedibas politikas skaidrojumos).

18. BIRZA TIRGOTIE PROCENTU LIKMJU
NAKOTNES LIGUMI

2008. gada ECB argjo rezervju un pasu lidzeklu
parvaldibas ietvaros tika izmantoti birza tirgotie
procentu likmju nakotnes ligumi. Noslegto
darTjumu atlikumi 2008. gada 31. decembrT bija
sadi.

Birza tirgotie arvalstu valiitu

procentu likmju nakotnes Liguma vértiba

ligumi (euro)
PirkSanas ligumi 2 041 082 857
Pardosanas ligumi 1209470 518

Birza tirgotie euro procentu
likmju nakotnes ligumi

Liguma vértiba
(euro)

50 000 000

33 000 000

PirkSanas ligumi
Pardosanas ligumi

19. PROCENTU LIKMES MIJMAINAS DARIJUMI

2008. gada 31. decembri procentu likmju
mijmainas darfjumu prasibu atlikums bija
459.3 milj. euro. Sie darfjumi noslégti ECB
argjo rezervju parvaldibas ietvaros.

20. ARVALSTU VALUTAS MIJMAINAS DARIJUMI
UN BIRZA NETIRGOTIE VALUTAS MAINAS
NAKOTNES DARTJUMI

AREJO REZERV)JU PARVALDIBA

2008. gada 31. decembri ECB argjo rezervju
parvaldibas ietvaros valitas mijmainas darjjumu
un birza netirgoto vallitas mainas nakotnes
darTjumu prasibu atlikums bija 358.1 milj. euro
un saistibu atlikums — 404.3 milj. euro.

LIKVIDITATI PALIELINOSAS OPERACIJAS

Birza netirgoto nakotnes darfjumu saistibu pret
Danmarks Nationalbank atlikums 2008. gada
31. decembrT bija 3.9 mljrd. euro. Sis saistibas
izveidojas saistiba ar pagaidu savstarpgjo



vienoSanos  par  mijmainas  darjjumiem
(mijmainas darjjumu Imiju) ar ECB. Saskana
ar So vienosanos ECB nodroSina Danmarks
Nationalbank euro lidzeklus, uz darfjumu laiku
sanemot preti Danijas kronas. legitie lidzekli
tiek izmantoti, lai veiktu likviditates uzlaboSanas
pasakumus euro Tstermina tirgos.

Turklat 2008. gada 31. decembri bija birza
netirgoto nakotnes darfjumu prasibu pret NCB un
saistibu pret Federalo rezervju sist€ému atlikumi,
kas radusies sakara ar likviditates nodrosinasanu
ASV dolaros Eurosistémas darfjuma partneriem
(sk. 9. skaidrojumu "Saistibas euro pret arpus
euro zonas eso$o valstu rezidentiem™).

2008. gada 31. decembri bija arT birZa netirgoto
nakotnes darTjumu prasibu pret NCB un saistibu
pret Sveices Nacionalo banku atlikumi, kas
radusies sakara ar likviditates nodrosSinaSanu
Sveices  frankos  Eurosistemas  darfjuma
partneriem (sk. 9. skaidrojumu "Saistibas
euro pret arpus euro zonas esoSo valstu
rezidentiem").

21. AIZNEMUMU UN AIZDEVUMU OPERACIJU
ADMINISTRESANA

Saskapa ar Liguma 123. panta 2. punktu un
Padomes 2002. gada 18. februara Regulas
(EK) Nr. 332/2002 9. pantu ECB vidg&ja termina
finansialas palidzibas mehanisma ietvaros ir
atbildiga par Eiropas Kopienas aizp€mumu
un aizdevumu operaciju administrésanu. Sis
shémas ietvaros Eiropas Kopienas aizdevuma
Ungarijai atlikums 2008. gada 31. decembrT bija
2.0 mljrd. euro.

22. NEPABEIGTIE TIESAS PROCESI

Document  Security Systems Inc. (DSSI)
iesniedza zaud&jumu atlidzinasanas prasibu pret
ECB Eiropas Kopienu pirmas instances tiesa,
apgalvojot, ka, izgatavojot euro banknotes, ECB
parkapusi DSSI patenta tiesibas®. Pirmas
instances tiesa noraidija DSSI prasibu pret ECB
par zaudgjumu atlidzinaSanu®'. ECB paSlaik

veic darbibas, lai So patentu anulétu vairakas
nacionalajas jurisdikcijas. Turklat ECB stingri
uzsver, ka nav nekada veida parkapusi patenta
tiesibas, un attiecigi aizstavesies pret jebkuram
apsiidzibam, kuras DSSI var€tu celt kompetentas
valstu tiesas.

Ta ka pirmas instances tiesa noraidija DSSI
prasibu pret ECB par zaudgjumu atlidzinasanu
un ECB veiktas darbibas, lai dazas nacionalajas
jurisdikcijas anulétu DSSI patenta nacionalas
dalas, Iidz Sim bijusas veiksmigas, ECB
joprojam ir parliecinata, ka zaud&jumu atlidzibas
maksajumi DSSI ir maz iespgjami. ECB aktivi
seko turpmakajai pravas norisei.

20 DSSI Eiropas patents Nr. 0455 750 B1.
21 Pirmas instances tiesas 2007. gada 5. septembra rikojums, lieta
T-295/05. Lieta pieejama interneta lapd www.curia.eu.
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PELNAS UN ZAUDEJUMU APREKINA SKAIDROJUMI

23. TIRIE PROCENTU IENAKUMI
PROCENTU IENAKUMI NO ARE)JO REZERVJU AKTIVIEM
So posteni veido $adi procentu iendkumi

(atpemot procentu izdevumus), kas saistiti ar
aktiviem un saistibam arvalstu valita.

2008 2007 Parmainas

(euro) (euro) (euro)
Procentu ienakumi
no pieprasijuma
noguldijumu
kontiem 11202 181 24052321 (12850 140)
Procentu ienakumi
no naudas tirgus
noguldijumiem 218 184237 196 784 561 21399 676
Procentu ienakumi
no reversajiem
repo darfjumiem 42404485 138079 630 (95 675 145)
Procentu ienakumi
no vertspapiriem 885725044 1036836752 (151 111 708)

Tirie procentu
ienakumi no
procentu likmju
mijmainas
darfjumiem

2299631 0 2299 631

Tirie procentu

ienakumi no birza

netirgotajiem

valiitu nakotnes

un mijmainas

darTjumiem 0

19766 033 (19 766 033)

Kopa procentu
ienakumi no

arejo rezervju
aktiviem 1159815578

1415519297 (255703 719)

Procentu izdevumi
par pieprasijuma
noguldijumu
kontiem 108 145

(45 896) (154 041)

Procentu izdevumi
par pienemtajiem
noguldijumiem

(1574 337) 0 (1574337)

Tirie procentu
izdevumi par repo
darfjumiem (29492 415) (60 476 997) 30984 582
Tirie procentu

izdevumi par

procentu likmju

mijmainas

darfjumiem 0 (891) 891
Tirie procentu
izdevumi par birza
netirgotajiem
valiitu nakotnes
un mijmainas
darfjumiem

(131 627 488) 0 (131627 488)

Procentu
ienakumi no
ar€jo rezervju
aktiviem (neto) 997 075 442

1354 887368 (357 811 926)
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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 pedejas
pieejamas Eurosisteémas galveno refinansé$anas
operaciju procentu likmes. Ienakumu picaugums
2008. gada galvenokart atspoguloja vispargjo
euro banknosu apjoma apgroziba picaugumu.

Sie ienakumi tiek sadaliti starp NCB, ka aprakstits
sadala "Banknotes apgroziba" gramatvedibas
politikas skaidrojumos. Pamatojoties uz apléseém
par ECB 2008. gada finanSu rezultatiem un
lémumu finansét parvedumu uzkrajuma valiitas
kursa, procentu likmju un zelta cenas riskiem no
ECB ienakumiem no euro banknotém apgroziba
(sk. 13. skaidrojumu "Uzkrajumi"), Padome
noléma sadalit atlikuso So ienakumu dalu
1.2 mljrd. euro apmera euro zonas valstu NCB
saskana ar to dalu ECB kapitala.

ATLIDZIBA PAR NCB PRASIBAM PAR NODOTAJAM
AREJAM REZERVEM

Saja postent uzradita atlidziba, ko izmaksa euro
zonas valstu NCB par to prasibam pret ECB
saistiba ar argjo rezervju aktiviem, kas nodoti
saskana ar ECBS Statiitu 30.1. pantu.

PAREJIE PROCENTU IENAKUMI UN PAREJIE
PROCENTU IZDEVUMI

Sajos postenos ietverti procentu ienakumi
(8.0 mljrd. euro; 2007. gada — 3.9 mljrd.
euro) un procentu izdevumi (7.6 mljrd. euro;
2007. gada — 3.8 mljrd. euro) par atlikumiem
saisttba ar TARGET2 (sk. "ECBS ieksgjie
atlikumi/Eurosistémas icksgjie atlikumi"
gramatvedibas politikas skaidrojumos). Seit
uzraditi arT procentu ienakumi un izdevumi
saistiba ar citiem euro denomin&tiem aktiviem
un saistitbam.



24. REALIZETIE FINANSU OPERACI)U GUVUMI/
(ZAUDEJUMI)

Neto realizéto guvumu/(zaudéjumu) no finansu
operacijam sadalfjums 2008. gada bija $ads.

2008 2007 Parmainas
(euro) (euro) (euro)
Neto realizétie
guvumi/(zaudgjumi)
no vertspapiriem
un birza tirgotajiem
procentu likmju
nakotnes darfjumiem 349 179 481 69 252 941 279 926 540
Neto realizetie
guvumi no valiitas
kursiem un zelta
cenas 313162 603 709 294 272 (396 131 669)
Realiz&tie guvumi no
finansu operacijam 662342084 778 547213 (116 205 129)

Neto realiz€to guvumu no valiitas kursiem un
zelta cenas vispargjais samazinajums 2008. gada
galvenokart skaidrojams ar mazaku pardota zelta
apjomu $aja gada (sk. 1. skaidrojumu "Zelts un
zelta izteiktie debitoru paradi").

25. FINANSU AKTIVU UN POZICIjU
NORAKSTISANA

2008 2007 Parmainas
(euro) (euro) (euro)
Nerealizétie
zaud&jumi no
vertspapiru cenas (2 164 000) (15 864 181) 13 700 181
Nerealizétie
zaud&jumi no
procentu likmju
mijmainas
darfjumu cenas (476 831) (18 899) (457 932)

Nerealizétie
zaud&jumi no

valiitas kursiem (21271) (2518369 734) 2518 348 463

Kopa vértibas

samazinajums (2662 102) (2534252814) 2531590712

2008. gada Sos izdevumus veidoja galvenokart
bilancg uzradito atsevisku vertspapiru iegades
izmaksu vertibas samazinajums lidz to tirgus
cenai 2008. gada 30. decembrT.

26. TIRIE KOMISIJAS MAKSAS IZDEVUMI

2008 2007 Parmainas

(euro) (euro) (euro)

Ienakumi no komisijas maksas 588 052 263440 324612
Izdevumi saistiba ar komisijas

maksu (737059) (885131) 148072

Tirie komisijas maksas izdevumi (149 007) (621 691) 472 684

Saja kategorija ienakumi ietver soda naudas, kas
kredttiestadeém tika uzliktas par obligato rezervju
prasibu neizpildi. Izdevumi saistiti ar maksu
par pieprasjuma noguldjjumu kontiem un
maksajumiem saistiba ar birza tirgoto arvalstu
vallitu procentu likmju nakotnes Iigumu izpildi
(sk. 18. skaidrojumu "Birza tirgotie procentu
likmju nakotnes Iigumi").

27. IENAKUMI NO KAPITALA AKCIJAM UN
LIDZDALIBAS KAPITALA

Saja pozicija ieklautas dividendes, kas sanemtas
par SNB akcijam (sk. 6. skaidrojumu "Pargjie
aktrvi").

28. PAREJIE IENAKUMI

Dazadi pargjie ienakumi gada laika saistiti
galvenokart ar citu centralo banku iemaksam
saisttba ar pakalpojumu Iiguma izmaksam,
ko ECB centralizéti noslégusi ar argjo IT
tikla pakalpojumu sniedz€ju, un neizmantoto
uzkragjumu  administrativajam  vajadzibam
parvesanu uz pelnas un zaud&umu aprekinu.

29. PERSONALA IZMAKSAS

Saja  kategorija ietvertas algas, pabalsti,
darbinieku apdroSinasana un dazadas pargjas
izmaksas (149.9 milj. euro; 2007. gada -
141.7 milj. euro). Personala izmaksas 1.1 milj.
euro apjoma (2007. gada— 1.1 milj. euro) saistiba
ar ECB jaunas ekas blivniecibu ir kapitalizetas
un netiek ieklautas Saja posteni. Algas un
pabalsti, t.sk. augstakas vadibas atalgojums,
pamata veidoti atbilstosi Eiropas Kopienu
atalgojuma shé&mai un ir ar to salidzinami.
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Valdes locekli sanem pamatalgu un papildu
pabalstus majokla Trei un reprezentacijas
izdevumiem. Prezidentam majokla ires pabalsta
vieta tiek nodroSinata oficiala rezidence, kas
pieder ECB. Saskana ar Eiropas Centralas
bankas personala nodarbinatibas noteikumiem
Valdes locekliem ir tiesibas sapemt majokla,
bérna kopsSanas un izglitibas pabalstu (atbilstosi
personigajiem apstakliem). Pamatalgu apliek
ar nodokli, ko iekasé FEiropas Kopiena, ka
arT no tas atvelk iemaksas pensiju, veselibas
apdro$inasanas un negadijumu apdroSinasanas
shémas. Pabalstus neapliek ar nodokliem un
neieklauj pensiju aprékina.

Valdes locekliem izmaksatas
2008. un 2007. gada bija $adas.

pamatalgas

Kopa Valdes locekliem izmaksatie pabalsti

un pabalsti no ECB iemaksam veselibas
2008 2007
(euro) (euro)
Zans Klods Trige (Jean-Claude Trichet;
prezidents) 351 816 345252
Lukass D. Papademoss (Lucas
D. Papademos; viceprezidents) 301 548 295 920
Gertrude Tumpela-Gugerela (Gertrude
Tumpel-Gugerell; Valdes locekle) 251280 246 588
Hosgé Manuels Gonsaless-Paramo (José
Manuel Gonzalez-Pdaramo; Valdes
loceklis) 251280 246 588
Lorenco Bini Smagi (Lorenzo Bini
Smaghi; Valdes loceklis) 251 280 246 588
Jirgens Starks (Jiirgen Stark; Valdes
loceklis) 251 280 246 588
Kopa 1658484 1627524

apdro$inasanas un negadijumu apdroSinasanas
shéma bija 600 523 euro (2007. gada -
579 842 euro) un kopgjais atalgojums — attiecigi
2259 007 euro (2007. gada — 2 207 366 euro).

Bijusajiem Valdes locekliem noteiktu laiku
péc vinu amata pilnvaru termina beigam
veikti parejas laika maksajumi. 2008. gada Sie
maksajumi un ECB iemaksas bijuso Valdes
loceklu veselibas apdrosinasanas un negadijumu
apdroSinasanas shémas veidoja 30 748 euro
(2007. gada — 52 020 euro). Pensijas, ieskaitot
ar tam saistitos pabalstus, bijusajiem Valdes
locekliem vai vinu apgadajamiem un iemaksas
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veselibas  apdroSinasanas un negadijumu
apdrosinasanas shémas veidoja 306 798 euro
(2007. gada — 249 902 euro).

Saja posteni ieklauti ari 24.3 milj. euro
(2007. gada—27.2 milj. euro), kas atziti saistiba ar
ECB pensiju planu un citiem p&cnodarbinatibas
pabalstiem (sk. 12. skaidrojumu "Pargjas
saistibas").

2008. gada beigas faktiskais pilna darba laika
ekvivalenta darbinieku skaits, kam bija darba
ligumi ar ECB, bija 1 536% (t.sk. 144 iepéma
vadosus postenus). 2008. gada notika $adas
darbinieku skaita parmainas. 2

2008 2007
1. janvart 1478 1416
Jaunie darbinieki 307 310
Aizgajusie darbinieki/
darbinieki, kuriem beidzies
liguma termins 238 235
Neto samazinajums sakara ar
nepilna laika nodarbinatibas
tendencu mainu 11 13
31. decembri 1536 1478
Vidgjais darbinieku skaits 1499 1448

30. ADMINISTRATIVIE IZDEVUMI

Tie ietver visus pargjos kart€jos izdevumus
saisttba ar telpu Tri un uzturéSanu, precém
un aprikojumu, kas nav kapitalieguldijumi,
profesionalajiem pakalpojumiem un pargjiem
pakalpojumiem un piegadém, ka arT izdevumus,
kas saistiti ar personalu, t.sk. darbinieku
pienemsanas, parcelsanas, iekartosanas,
apmacibas un parvietosanas izdevumus.

22 Nav ieklauti bezalgas atvalindjuma esosie darbinieki. Saja skaita
ietverti darbinieki ar pastaviga, noteikta terminpa vai istermina
ligumiem un ECB Absolventu programmas dalibnieki. Ietverti
arT darbinieki, kas atrodas dzemdibu un b&rna kopSanas vai
ilgstosa slimibas atvalinajuma.

23 2007. gada dati par darbinieku skaitu Saja tabula ietver
darbiniekus bezalgas/bérna kopsanas atvalinajuma, bet neietver
darbiniekus ar Tstermipa ligumiem, ka ari citu ECBS centralo
banku darbiniekus, kam ir darba ligumi ar ECB uz noteiktu laiku,
un ECB Absolventu programmas dalibniekus. Sis parmainas datu
sniegSana 2008. gada tika ieviestas, lai padarTtu tos lietderigakus
finansu parskatu lietotajiem. 2007. gada dati attiecigi korigéti.



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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So ECB aréja revidenta zinojuma neoficialo tulkojumu nodrosinajusi ECB. Neatbilstibas gadijuma noteicosais ir
teksts anglu valoda ar PWC parakstu.

Eiropas Centralas bankas
prezidentam un Padomei
Frankfurte pie Mainas

2009. gada 25. februart

Neatkariga revidenta zinojums

Mgs esam veikusi pievienoto Eiropas Centralas bankas finansu parskatu, kas ietver 2008. gada 31. decembra bilanci,
pelnas un zaud&jumu aprékinu par gadu, kas noslédzas 2008. gada 31. decembr, un nozimigako gramatvedibas principu
un citu skaidrojumu kopsavilkumu, reviziju.

Eiropas Centralds bankas Valdes atbildiba par finansu parskatiem

Valde ir atbildiga par So finansu parskatu sagatavoSanu un patiesu atspogulojumu saskana ar Padomes noteiktajiem
principiem, kas izklastiti Lémuma ECB/2006/17 par Eiropas Centralas bankas finansu parskatiem (ar grozijumiem). S
atbildiba ietver tadas ieks¢jas kontroles sistemas izstradi, ievieSanu un uzturésanu, kas ir svariga, lai sagatavotu un patiesi
atspogulotu finansu parskatus, kuros nav krapsanas vai klidu dé] radusos bitisku 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 misu 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 pietickamu parliecibu par to, ka finanSu parskatos nav biitisku neatbilstibu.

Revizija ietver procediiras, kas tiek veiktas, lai iegfitu revizijas pieradijumus par finansu parskatos noraditajam summam
un citu informaciju. Procediiru izvéle balstas uz revidenta spriedumu, t.sk. risku, ka krapSanas vai kliidu dél finansu
parskatos varetu rasties biitiskas neatbilstibas, novertgjumu. Novertgjot Sos riskus, revidents nem vera ieksgjo kontroles
sisteému, kas svariga institiicijas finanSu parskatu sagatavosanai un patiesai atspoguloSanai, lai izstradatu attiecigajiem
apstakliem atbilstoSas revizijas procediras, tatu ne lai izteiktu atzinumu par institlcijas ieks€jas kontroles sist€mas
efektivitati. Revizija ietver ari lietotas gramatvedibas politikas piemérotibas un vadibas izdarito gramatvedibas aplesu
pamatotibas novertéjumu, ka ar7 vispargju finansu parskatu satura izvertejumu.

Mgs uzskatam, ka esam ieguvusi pietiekamus un atbilstosus revizijas pieradijumus, kas dod pamatu miisu atzinumam.

Atzinums

Misuprat, finansu parskati sniedz patiesu un skaidru prieksstatu par Eiropas Centralas bankas finansialo stavokli 2008. gada
31. decembrT un tas darbibas rezultatiem gada, kas nosledzas 2008. gada 31. decembrT, saskana ar Padomes noteiktajiem
principiem, kas izklastiti Lémuma ECB/2006/17 par Eiropas Centralas bankas finansu parskatiem (ar grozijumiem).

Frankfurte pie Mainas 2009. gada 25. februari
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft
Wirtschafispriifungsgesellschaft

Jens Ronnberg ppa. Muriel Atton
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer






PELNAS UN ZAUDEJUMU SADALES SKAIDROJUMS

Sis skaidrojums nav ECB 2008. gada finansu
parskatu sastavdala.

IENAKUMI, KAS SAISTITI AR ECB DALU NO KOPEJA
APGROZIBA ESOS0 BANKNOSU APJOMA

2007. gada saskana ar Padomes 1émumu visus
ienakumus 2 004 milj. euro apméra no ECB
kopgja apgroziba esoso banknosu apjoma dalas
paturgja, lai nodrosinatu, ka gada kopgja pelnas
sadale neparsniedz gada tiro pelnu. 2008. gada
1 206 milj. euro, kas veido dalu ienakumu no
ECB kopgja apgroziba esoso banknosu apjoma
dalas, 2009. gada 5. janvari sadalija starp
NCB atbilstosi to apmaksatajam dalam ECB
parakstitaja kapitala.

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 pelnu sadala ECB akcionariem
proporcionali to apmaksatajam dalam.

Ja ECB radusies zaud&jumi, tos var kompensé&t
no ECB vispargjo rezervju fonda un, ja
nepiecieSams, saskana ar Padomes 1émumu — no
attieciga finansu gada monetarajiem ienakumiem
proporcionali un neparsniedzot apjomu, kada
tas sadalits starp NCB saskana ar ECBS Statiitu
32.5. pantu'.

2009. gada 5. marta Padome piepéma [émumu
neveikt parskaitijumu vispargja rezervju fonda
un sadalit atlikumu (117 milj. euro) euro zonas
NCB proporcionali to apmaksatajam kapitalam.

Arpus euro zonas eso$o valstu NCB nav tiesigas
sanemt dalu no ECB pelnas.

1

2008 2007
(euro) (euro)
Gada pelna 1322253 536 0
Ienakumi no ECB banknosu
emisijas, kas sadaliti NCB (1205 675 418) 0
Gada pelna péc ienakumu sadales
par ECB bankno$u emisiju 116 578 118 0
Pelnas sadale NCB (116 578 118) 0
Kopa 0 0

Saskana ar ECBS Statiitu 32.5. pantu NCB monetaro ienakumu
summa jasadala NCB proporcionali to dalam ECB apmaksataja
kapitala.

ECB
Gada parskats 0
2008



5.EUROSISTEMAS KONSOLIDETA BILANCE
2008. GADA 31. DECEMBRI

(MILJ. EURO)
AKTIVI 2008. GADA
31. DECEMBRI'
1. Zelts un zelta izteiktie debitoru paradi 217 722
2. Prasibas arvalstu valiita pret arpus euro zonas esoso
valstu rezidentiem 160 372
2.1. SVF debitoru paradi 13192
2.2. Atlikumi bankas un ieguldijumi vértspapiros,
argjie aizdevumi un citi argjie aktivi 147 180
3. Prasibas arvalstu valuta pret euro zonas valstu
rezidentiem 234 293
4. Prasibas euro pret arpus euro zonas esoso valstu
. . 18 651
rezidentiem
4.1. Atlikumi bankas, ieguldijumi vertspapiros 18 651
un aizdevumi
4.2. Kredita iesp&ju prasibas VKM Il ietvaros 0
5. Aizdevumi, kas izsniegti euro euro zonas valstu
kreditiestadéem monetaras politikas operaciju rezultata 860 312
5.1. Galvenas refinansé$anas operacijas 239 527
5.2. Ilgaka termina refinanséSanas operacijas 616 662
5.3. Precizgjosas reversas operacijas 0
5.4. Strukturalas reversas operacijas 0
5.5. Aizdevumu iespé&ja uz nakti 4 057
5.6. Papildu nodro$inajuma pieprasijumu krediti 66
6. Pargjas prasibas euro pret euro zonas valstu kreditiestadem 56 988
7. Euro zonas rezidentu euro denominétie veértspapiri 271 196
8. Valdibas parads euro 37438
9. Pargjie aktivi 218 134
Kopa aktivi 2075107

Dazos gadijumos skaitlu noapaloSanas rezultata komponentu summa var atskirties no kopsummas.

2007. GADA
31. DECEMBRI?

201 584
139 030
9 057

129 973

41 975

18 822

18 822

637178
368 607
268 477
0

0

91

2

23 798
143 983
37 062

264 454

1507 887

1 Konsolidétie dati (2008. gada 31. decembr) ictver ari Central Bank of Cyprus un Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta, kas

ir Eurosistemas dalibnieces kops 2008. gada 1. janvara.
2 Salidzinosie dati (2007. gada decembrT) koriggti, ieklaujot 2008. gada 31. decembri veikto parklasificésanu.

ECB
/ . Gada parskats
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PASIVI

1. Banknotes apgroziba

2. Saistibas euro pret euro zonas valstu kreditiestadem
monetaras politikas operaciju rezultata
2.1. Pieprasijuma noguldfjumu konti
(ietverot obligato rezervju sistemu)
2.2. Noguldijumu iespgja
2.3. Terminnoguldijumi
2.4. Precizgjosas reversas operacijas
2.5. Papildu nodrosingjuma pieprasijumu noguldijumi

3. Parejas saistibas euro pret euro zonas valstu kreditiestadem

4. Emitétie parada vertspapiri

5. Saistibas euro pret citiem euro zonas valstu rezidentiem
5.1. Saistibas pret valdibu
5.2. Pargjas saistibas

6. Saistibas euro pret arpus euro zonas eso$o valstu
rezidentiem

7. Saistibas arvalstu valiita pret euro zonas valstu
rezidentiem

8. 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

9. Saistibas pret SVF Specialo aiznémuma tiesibu ietvaros

10. Parejas saistibas
11. Parvértesanas konti
12. Kapitals un rezerves

Kopa pasivi

2008. GADA
31. DECEMBRI

762 921

492 310

291 710
200 487
0

0

113

328

91 077
83282
7794

293 592

5723

10 258
10 258

5465
166 500
175 735

71 200

2075107

2007. GADA
31. DECEMBRI

676 678

379 183

267 337
8831
101 580
0

1435

126
0

46 183
38115
8 069

45 094

2490

15 553
15553

5279
123 076
147 123

67101

1507 887

ECB
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2008
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ECB APSTIPRINATIE JURIDISKIE INSTRUMENTI

Tabula sniegts to juridisko instrumentu saraksts, publikaciju biroja. Visu ECB kops

kurus

Savienibas

Véstnesi var sanemt Eiropas Kopienu Oficialo regul&jums".

Nr.
ECB/2008/1

ECB/2008/2

ECB/2008/3

ECB/2008/4

ECB/2008/5

ECB/2008/6

ECB/2008/7

ECB/2008/8

ECB/2008/9

ECB
Gada parskats
2008

Nosaukums

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 28. janvara leteikums
Eiropas Savienibas Padomei par Suomen Pankki — Finlands
Bank argjiem revidentiem

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 30. aprila Ieteikums
Eiropas Savienibas Padomei par Eiropas Centralas bankas
argjiem revidentiem

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 15. maija L€émums par
drosibas akreditacijas procediiram ar euro banknotém saistito
aizsargato euro materialu izgatavotajiem

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 19. junija Pamatnostadne,
ar ko groza Pamatnostadni ECB/2006/9 par daziem
sagatavoSanas pasakumiem parejai uz euro skaidro naudu un
par euro banknoSu un mongtu priekSpiegadi un priekspiegades
otro fazi arpus euro zonas

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 20. jiinija Pamatnostadne
par Eiropas Centralas bankas argjo rezervju aktivu parvaldisanu,
ko veic nacionalas centralas bankas, un par juridisko
dokumentaciju operacijam ar Siem aktiviem (parstradata)

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 26. augusta
Pamatnostadne, ar ko groza Pamatnostadni ECB/2002/7 par
Eiropas Centralas bankas statistikas parskatu sniegSanas
prasibam ceturksna finansu parskatu joma

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 5. septembra
Pamatnostadne, ar ko groza 2005. gada 17. februara
Pamatnostadni ECB/2005/5 par Eiropas Centralas bankas
statistikas parskatu sniegS8anas prasibam un statistiskas
informacijas sniegSanas procediiram Eiropas Centralo banku
sistéma valdibas finansu statistikas joma

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 11. septembra
Pamatnostadne par datu vaksSanu saistiba ar euro un Valitas
informacijas sisteémas 2 darbibu

Ieteikums Padomes Regulai, ar ko groza Regulu (EK)
Nr. 2533/98 par statistiskas informacijas vaksanu, ko veic
Eiropas Centrala banka

ECB apstipringjusi 2008. gada un dibinaSanas apstiprinato un Oficialaja Veéstnest
2009. gada sakuma un publicgjusi Eiropas publicéto juridisko instrumentu
Oficialaja  Véstnesi. Oficialo sk. ECB interncta lapas sadala "Tiesiskais

OV atsauce

OV C 29,
01.02.2008.,

1. Ipp.

OV C 114,
09.05.2008.,

1. Ipp.

OV L 159,
20.06.2007.,
48. Ipp.

OV L 176,
04.07.2008.,
16. Ipp.

OV L 192,
19.07.2008.,
63. Ipp.

OV L 259,
27.09.2008.,
12. Ipp.

OV L 276,
17.10.2008.,
32. Ipp.

OV L 346,
23.12.2008.,
89. Ipp.

OV C 251,
03.10.2008.,

1. Ipp.

sarakstu



Nr.
ECB/2008/10

ECB/2008/11

ECB/2008/13

ECB/2008/14

ECB/2008/15

ECB/2008/16

ECB/2008/17

ECB/2008/18

ECB/2008/19

ECB/2008/20

ECB/2008/21

ECB/2008/22

Nosaukums

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 22. oktobra Regula, ar ko
groza Regulu ECB/2003/9 par obligato rezervju pieméroSanu

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 23. oktobra Regula par
pagaidu parmainam nodroSinajuma atbilstibas noteikumos

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 23. oktobra
Pamatnostadne, ar ko groza Pamatnostadni ECB/2000/7
par Eurosisttmas monetaras politikas instrumentiem un
procediram

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 28. oktobra Leémums
par parejas noteikumiem Eiropas Centralas bankas veiktajai
obligato rezervju piemérosanai péc euro ievieSanas Slovakija

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 14. novembra Leémums
par to, ka 1stenot 2008. gada 23. oktobra Regulu ECB/2008/11
par pagaidu parmainam nodroSinajuma atbilstibas noteikumos

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 17. novembra Ieteikums
Eiropas Savienibas par Banque centrale du
Luxembourg argjiem revidentiem

Padomei

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 17. novembra Lémums,
ar ko nosaka kopiga Eurosisteémas iepirkuma noteikumus

Eiropas Centralas
Pamatnostadne par
atbilstibas noteikumos

bankas 2008. gada 21. novembra
pagaidu parmainam nodroSinajuma

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 5. decembra Ieteikums
Eiropas Savienibas Padomei par Bank Centrali ta' Malta/
Central Bank of Malta argjiem revidentiem

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 11. decembra Leémums
par 2009. gada emitgjamo moné&tu daudzuma apstiprinasanu

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 11. decembra
Pamatnostadne, ar ko groza Pamatnostadni ECB/2006/16
par gramatvedibas un finanSu parskatu sniegSanas tiesisko
regul&jumu Eiropas Centralo banku sistéma

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 11. decembra Lémums,
ar ko groza Lémumu ECB/2006/17 par Eiropas Centralas
bankas finanSu parskatiem

OV atsauce

OV L 282,
25.10.2008.,
14. lpp.

OV L 282,
25.10.2008.,
17. 1pp.

OV L 36,
05.02.2009.,

31. Ipp.

OV L 319,
29.11.2008.,
73. Ipp.

OV L 309,
20.11.2008.,

8. Ipp.

OV C 299,
22.11.2008.,
5. Ipp.

OV L 319,

29.11.2008.,
76. Ipp.

OV L 314,
25.11.2008.,
14. Ipp.

OV C 322,
17.12.2008.,

1. Ipp.

OV L 352,
31.12.2008.,
58. Ipp.

OV L 36,
05.02.2009.,
46. Ipp.

OV L 36,
05.02.2009.,
22. Ipp.

ECB
Gada parskats /A
2008
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Nr.

ECB/2008/23

ECB/2008/24

ECB/2008/25

ECB/2008/26

ECB/2008/27

ECB/2008/28

ECB/2008/29

ECB/2008/30

ECB/2008/31

ECB/2008/32

ECB/2008/33

ECB
Gada parskats
2008

Nosaukums

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 12. decembra Lémums
par nacionalo centralo banku procentualo dalu Eiropas
Centralas bankas kapitala parakstiSanas atslega

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 12. decembra Leémums,
ar ko nosaka pasakumus, kas vajadzigi Eiropas Centralas
bankas kapitala apmaksai, kuru veic iesaistitas nacionalas
centralas bankas

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 12. decembra Lémums,
ar ko nosaka noteikumus un nosacijumus Eiropas Centralas
bankas kapitala dalu parvedumiem nacionalo centralo banku
starpa un apmaksata kapitala korigesanai

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 12. decembra Lémums,
ar ko groza 2001. gada 6. decembra Lémumu ECB/2001/15
par euro banknoSu emisiju

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 12. decembra Lémums,
ar ko nosaka pasakumus, kas nepiecieSami iemaksam Eiropas
Centralas bankas uzkrataja pasu kapitala vértiba un nacionalo
centralo banku prasibu korigéSanai, kuras ekvivalentas
nodotajiem argjo rezervju aktiviem

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 15. decembra Lémums,
ar ko nosaka pasakumus, kas nepiecieSami Eiropas Centralas
bankas kapitala apmaksai, kuru veic neiesaistitas nacionalas
centralas bankas

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 18. decembra Lémums,
ar ko atliek rotacijas sistémas ieviesanu Eiropas Centralas
bankas Padomé

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 19. decembra
Regula par vertspapiroSanas darfjumos iesaistito finansu
instrumentsabiedribu aktivu un pasivu statistiku

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 19. decembra
Pamatnostadne, ar ko groza Pamatnostadni ECB/2007/9 par
monetaro, finansu iestazu un tirgu statistiku (parstradata)

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 19. decembra Regula
par monetaro finansu iestazu nozares bilanci (parstradata)

Eiropas Centralas bankas 2008. gada 31. decembra Leémums
par to, ka Ndrodnd banka Slovenska apmaksa Eiropas
Centralas bankas kapitalu, nodod argjo rezervju aktivus un
veic iemaksas rezerves un uzkrajumos

OV atsauce

OV L21,
24.01.2009.,
66. Ipp.

OV L21,
24.01.2009.,
69. Ipp.

OV L 21,
24.01.2009.,

71. Ipp.

OV L 21,
24.01.2009.,
75. Ipp.

OV L21,
24.01.2009.,
77. Ipp.

OV L21,
24.01.2009.,
81. Ipp.

OV L3,
07.01.2009.,

4. Ipp.

OV L 15,
20.01.2009.,

1. lpp.
OV L 53,

26.02.2009.,
76. Ipp.

OV L 15,
20.01.2009.,

14. Ipp.
OV L 21,

24.01.2009.,
83. Ipp.



Nr. Nosaukums OV atsauce

ECB/2009/1 Eiropas Centralas bankas 2009. gada 20. janvara OV L 36,
Pamatnostadne, ar ko groza Pamatnostadni ECB/2000/7 05.02.2009.,
par Eurosisttmas monetaras politikas instrumentiem un 59. Ipp.
procediram

ECB/2009/2 Eiropas Centralas bankas 2009. gada 27. janvara Lémums, OV L 51,
ar ko groza Lemumu ECB/2007/5, ar kuru nosaka iepirkuma  24.02.2009.,
noteikumus 10. Ipp.

ECB/2009/3 Eiropas Centralas bankas 2009. gada 16. februara Ieteikums OV C 43,
Eiropas Savienibas Padomei par Deutsche Bundesbank 21.02.2009.,
argjiem revidentiem 1. lpp.

ECB

Gada parskats

2008
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ECB APSTIPRINATIE ATZINUMI

Tabula sniegts to atzinumu saraksts, kurus
ECB apstiprinajusi 2008. gada un 2009.
gada sakuma saskana ar Liguma 105. panta
4. punktu un ECBS Statiitu 4. pantu, ka arT ar

Liguma 112. panta 2. punkta b) apakSpunktu
un Statitu 11.2. pantu. Visu ECB kop$ tas
dibinasanas apstiprinato atzinumu sarakstu sk.
ECB interneta lapa.

a) ECB atzinumi péc dalibvalsts pieprasijuma’

Nr.?
CON/2008/1

CON/2008/2

CON/2008/3

CON/2008/4

CON/2008/5

CON/2008/6

CON/2008/7

CON/2008/8

CON/2008/9

CON/2008/10

CON/2008/11

CON/2008/13

CON/2008/14

Iniciators

Kipra

Cehijas Republika

Vacija

Zviedrija

Polija

Portugale

Rumanija

Francija

Vacija

Italija

Portugale

Griekija

Igaunija

Tema

Euro banknoSu un monétu reproducéSanas kontrole
Kipra

Ceskd ndrodni banka un Finan$u ministrijas pilnvaru
dalfjums attieciba uz to, ka sagatavo un valdibai iesniedz
tiesibu aktu projektus

Vacijas tiesibu akti par mon&tam

Grozijumi Sveriges Riksbank statiitos attieciba uz tas
Valdes loceklu amata pilnvaru terminiem

Grozijumi  noguldlfjumu  aizsardzibas  sist€mas
parvaldiba, uzraudziba un finansés$ana, 1pasi saistiba ar
Narodowy Bank Polski lidzdalibu

Nacionalas Statistiskas sistémas darbibas principi,
noteikumi un strukttira un Banco de Portugal loma

Grozijumi cekiem, vekseliem un

paradzimém

likumos  par

Parmainas Senmarténas (Saint-Martin) un Senbartelmi
(Saint-Barthélemy) monetaraja rezima, kas notikusas to
statusa mainas dé| Francijas likumos

Deutsche Bundesbank darba tiesiskas attiecibas ar tas
personalu

Atalgojums Banca d'Italia un strukturalas parmainas
valdibas konta, kas atveérts Banca d'Italia

Auditoru uzraudziba un Banco de Portugal loma Saja
aspekta

Griekijas socialas nodro$inasanas sistémas reforma
saistiba ar Bank of Greece

Administrativie grozijumi Likuma par Eesti Pank

1 Padome 2004. gada decembrT noléma, ka ECB atzinumi, kas sniegti péc nacionalo institlciju pieprasijuma, vienmer japublice uzreiz
péc to apstiprinaSanas un nostitiSanas institlicijai, kura ltigusi konsultaciju.
2 Pieprasijumi numuréti tada seciba, kada Padome tos apstiprinajusi.

ECB
Gada parskats
2008



Nr.2
CON/2008/16

CON/2008/17

CON/2008/18

CON/2008/20

CON/2008/21
CON/2008/23

CON/2008/24

CON/2008/25
CON/2008/26
CON/2008/27

CON/2008/29

CON/2008/30

CON/2008/31

CON/2008/32

CON/2008/33

CON/2008/34
CON/2008/35

CON/2008/36

Iniciators
Somija

Luksemburga

Slovakija

Polija

Cehijas Republika

Slovakija

Griekija

Slovakija
Polija

Slovakija
Bulgarija

Austrija

Rumanija

Polija

Belgija

Zviedrija

Danija

Latvija

Teéma
FinanSu un apdro$inasanas uzraudzibas integracija

Banque centrale du Luxembourg pilvaras un tas
darbinieku pensiju shéma

Juridiskais rezims attieciba uz maksajumu sist€émam, ta
atbilstiba Ligumam un iek§zemes maksajumu sistémas
raitas parejas uz TARGET?2 veicinasana

Narodowy Bank Polski loma attieciba uz vertspapiru
kliringu un norékiniem wun centrala vertspapiru
depozitarija sistemu

Likumprojekts par Ceskd ndarodni banka

Tiesibu aktu projekti, kas attiecas uz cenu paralélu
noradiSanu banku, kapitala tirgus, apdroSinaSanas
un pensiju uzkragjumu nozar€s un noapaloSanas
noteikumiem daziem vertspapiru veidiem

Uznémejdarbibas tiesibu normu nepiemerosana daziem
kreditiestazu darfjumiem

Summu paral€la noradisana azartsp€lu nozaré
Bojatu banknosu un monétu aizstasanas noteikumi

Cenu paral€las noradiSanas un noapalosanas noteikumi
nodarbinatibas un socialas nodrosinasanas joma

Grozijumi likuma par statistiku

Dzivibas apdrosinasanas ar uzkrajumu veidoSanu
ievieSana un apdroSinasanas sabiedribu uznémejdarbibas
noteikumi

Banca Nationald a Romdniei statiitu grozijumi

aizsardzibas  sist€émas
parvaldiba, uzraudziba un finansésana, 1pasi saistiba ar
Narodowy Bank Polski 1idzdalibu

Grozijumi  noguldijumu

Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de
Belgique revizijas komitejas izveidoSana

Sveriges Riksbank finansiala neatkariba

Mazakas nominalvertibas mongtas ka
maksasanas lidzekla iznemsana no apgrozibas

likumiga

Tiesibu akti par banknoteém un monétam
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Nr.2
CON/2008/38

CON/2008/39
CON/2008/40
CON/2008/41

CON/2008/42

CON/2008/43

CON/2008/44

CON/2008/46

CON/2008/47

CON/2008/48

CON/2008/49

CON/2008/50
CON/2008/51

CON/2008/52

CON/2008/53

CON/2008/54

CON/2008/55
CON/2008/56

CON/2008/57
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Iniciators

Malta

Polija

Slovakija

Austrija

Luksemburga

Slovénija

Irija

Belgija

Zviedrija

Irija

Vacija

Belgija

Griekija

Spanija

Polija

Danija

Austrija

Francija

Vacija

Téma

Tiesiskais regul&jums banknoSu atkartotai laiSanai
apgroziba, ko veic kreditiestades un citas specializetas
skaidras naudas apstrades iestades

Finansu stabilitates komiteja
Turpmaki detalizeti euro ievieSanas tehniskie noteikumi

Austrijas iemaksas saisttba ar Liberijas parada
atvieglojumu finanséSanu

Grozijumi, kas dod Banque centrale du Luxembourg
iespgju efektivak veicinat finanSu stabilitati un precize
obligato rezervju prasibu rezimu

Valsts ierédniem noteiktie ierobezojumi un aizliegumi
Pasakumi, lai sniegtu finansialu atbalstu kreditiestadem

Valsts garantija kreditiem, ko Nationale Bank van
Belgié/Banque Nationale de Belgique izsniegusi finansu
stabilitates nodroSinasanai

BanknoSu un monétu apmaina un izpems$ana no
apgrozibas

FinansSu atbalsta pasakumu veikSana attieciba uz
kreditiestadem

Euro monétu un Vacijas euro pieminas monétu
aizstaSana

Valsts garantija kreditiestazu saistibu nodro$inasanai

Noguldjjumu garantiju un iegulditaju aizsardzibas
sisteémas

FinanSu aktivu iegades fonda izveidosana un citi
valdibas pasakumi finansu stabilitates veicinasanai

Tiesiska reguléjuma paplasinasana Narodowy Bank
Polski veiktajai statistiskas informacijas vaksanai

FinanSu stabilitates sisteéma, kas garanteé nogulditaju un
parasto kreditoru prasibu pilnigu izpildi

Tiesibu akti finanSu tirgus stabilitates atjaunoSanai

Valsts garantiju sniegSana noltka veicinat finansu
stabilitati

FinanSu tirgus stabilizacijas fonda izveide un citi finanSu
stabilitates pasakumi



Nr.2

CON/2008/58
CON/2008/59
CON/2008/60
CON/2008/61

CON/2008/62
CON/2008/64

CON/2008/65

CON/2008/66
CON/2008/67
CON/2008/68

CON/2008/69

CON/2008/71

CON/2008/72

CON/2008/73

CON/2008/74

CON/2008/75

CON/2008/76

CON/2008/78

CON/2008/79

CON/2008/80

Iniciators
Italija
Zviedrija
Spanija

Belgija

Zviedrija

Belgija

Italija

Lietuva
Spanija

Somija

Trija

Bulgarija

Rumanija

Bulgarija

Belgija

Somija
Slovénija

Bulgarija

Griekija

Polija

Tema

Pasakumi banku sisteémas stabilitates nodroSinasanai
Finansu sistémas stabilizacijas pasakumi

Finansu aktivu iegades fonda darbiba

Noguldfjumu un dazu dzivibas apdrosinasanas produktu
aizsardziba

Valsts garantijas bankam un kreditu tirgus uznémumiem

Emitentu informacijas parvaldiba to vertspapiru
dematerializacijas konteksta

Pasakumi, ar ko 1isteno banku sist€émas stabilitates
garantijas

Obligato rezervju prasibu grozijumi
Prasibas valsts garantiju sniegSanai

Finansu stabilitates pasakumi saistiba ar valdibas garantiju
fondu

Noguldjumu garantiju shémas piemérosanas jomas
paplasinasana

bwreapcka Hapoona 6anka (Bulgarijas Nacionalas
bankas) parvaldita finanSu iestazu registra izveidosana

Arvalstu valiitas rezervju izmantoSana tfirismam

Grozijumi bwreapcka Hapoona 6auxa (Bulgarijas
Nacionalas bankas) statiitos, gatavojoties euro ieviesanai

Valsts garantija, kuras merkis ir likviditates aizpliiSanas
noveérsana

Valsts kapitala ieguldijumi bankas
Valsts garantijas un citi pasakumi finanSu sist€émas
stabilitates nodroSinasanai

buvreapcka napoona banka (Bulgarijas Nacionalas bankas)
loma saistiba ar maksajumu iestadém un maksajumu
sistému operatoriem, ka arT maksajumu un norékinu sistemu
parraudziba

Pasakumi likviditates veicinasanai
Valsts kases palidziba finansu iestadém
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Nr.?
CON/2008/81

CON/2008/82
CON/2008/83

CON/2008/85
CON/2008/86
CON/2008/87

CON/2008/88
CON/2008/89
CON/2008/90

CON/2008/91

CON/2008/92
CON/2009/2

CON/2009/3

CON/2009/4

CON/2009/5

CON/2009/6

CON/2009/7

CON/2009/8
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Iniciators

Ungarija

Spanija

Ungarija

Francija
Slovakija

Spanija

Slovénija
Latvija

Ungarija

Belgija

Slovénija

Latvija

Slovénija

Belgija

Austrija

Danija

Luksemburga

Zviedrija

Tema

Pasakumi finansu starpniecibas sistémas stiprinasanai,
lai nodroSinatu finanSu stabilitati

Banco de Espania pelnas iemaksa Valsts kase

Magyar Nemzeti Bank statiitu saskanoSana ar Kopienas
tiestbu aktiem

Finansu instrumentu tiesiska reguléjuma modernizacija
Skaidras naudas apgroziba

Grozfjumi Likuma par maks3jumu un Vertspapiru
norekinu sistemam

Valsts garantijas pieskirSanas kriteriji un nosacijumi
Monetaras politikas instrumenti

BanknoSu un monétu apstrade un izplatiSana un tehniskie
pasakumi viltoSanas noversanai

Ka uz Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de
Belgique attiecina ierobezojumus atlaiSanas pabalstu
izmaksai birza kotétu uznémumu vaditajiem

Valsts garantijas pieskirSanas krit€riji un nosacijumi

Valsts galvojumi banku aizn@mumiem

Nosactjumi valsts kapitala investicijam un paradu un
kapitala mijmainpas Iligumiem saskapa ar Likumu par
publiskajam finansém

Noteikumi, kas nosaka Nationale Bank van Belgié/
Banque Nationale de Belgique ienakumu sadali un
pelnas nodosanu Belgijas valstij

Ka Oesterreichische Nationalbank apmaksa ierosinato
palielinajumu SVF Austrijas kvota

Finansu stabilitates sistémas paplaSinasana, garantgjot
nogulditaju un parasto kreditoru prasibu pilnigu
apmierinasanu, un sistéma valsts kapitala ieguldiSanai
kreditiestades

Banque centrale du Luxembourg loma statistikas
vakSana

Mazaka nominala monétu likumiga maksasanas
lidzek]a statusa partrauksana un grozijumi noapalosanas
noteikumos



Nr.?2 Iniciators Téma

CON/2009/9 Ungarija Centrala vertspapiru depozitarija, kliringa iestades un
centrala darTfjuma partnera darbibas noteikumi

CON/2009/10 Latvija Noguldijumu garantiju sist€ma un uzraudzibas iestazu
loma maksatnespé&jas procesa

CON/2009/11 Latvija Valsts izmaksata atlidziba saistiba ar banku parnemsanu

CON/2009/12 Kipra Valsts aizdevumu un garantiju pieskirSanas noteikumi
un nosactjumi arkartas situacijas

CON/2009/13 Bulgarija Papildu atbilstibas krit€riji bwreapcka napoona 6awnka
(Bulgarijas Nacionalas bankas) Padomes locekliem un
papildu noteikumi attieciba uz informacijas sniegSanu
$aja joma

CON/2009/15 Irija FinanSu atbalsta pasakumi saistiba ar valsts ierédnu
atalgojumu

CON/2009/16 Irija Tiestbu akti, ar ko finanSu ministram banku

rekapitalizacijas ietvaros lauj dot noradijumus par Valsts
pensiju rezerves fonda lidzeklu ieguldiSanu finanSu
iestades
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b) ECB atzinumi péc Eiropas institiicijas pieprasijuma3

Nr.*
CON/2008/12

CON/2008/15

CON/2008/19

CON/2008/22

CON/2008/28

CON/2008/37

CON/2008/45

CON/2008/63

CON/2008/70

Iniciators

ES Padome

ES Padome

ES Padome

Eiropas
Komisija

ES Padome

ES Padome

ES Padome

Eiropas
Komisija

ES Padome

3 Pieejami arl ECB interneta lapa.
4 Pieprasijumi numuréti tada seciba, kada Padome tos apstiprinajusi.
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Téma

Kopienas statistika attieciba uz argjo
tirdzniecibu ar arpuskopienas valstim

Padomes Regulas par to, ka piemérot
Protokolu par parmeériga budzZeta deficita
noversanas procediiru, kodifikacija

Regulativas kontroles  procediiras
ievieSana attieciba uz daziem statistikas
instrumentiem

Regulas par Kopienas brivo darbavietu
statistiku ievieSana attieciba uz sezonalas
izlidzinasanas procediram, kvalitates
parskatiem, datu vakSanu, nosttiSanas
specifikacijam un prieksizpéeti

Euro ievieSana Slovakija un Slovakijas
kronas mainas kurss attieciba pret euro

Grozijumi attieciba uz saistitam sistemam
un kreditprasibam Direktiva par norekinu
galigumu maksajumu un Vertspapiru
norekinu sistétmas un Direktiva par
finansu nodrosinajuma ligumiem

Medalas un Zzetoni, kas lidzigi euro
monetam

Jauns Leémums par Eiropas Banku
uzraugu komiteju

Grozijumi Direktiva par noguldijumu
garantiju sistémam attieciba uz seguma
Iimeni un maksajumu kavéjumu

OV atsauce

ov C70,
15.03.2008.,

1. lpp.

OV C 88,
09.04.2008.,
1. Ipp.

OV C 117,
14.05.2008.,
1. Ipp.

OV C 134,

31.05.2008.,
10. 1pp.

OV C 180,
17.07.2008.,

1. Ipp.

OV C 216,
23.08.2008.,

1. lpp.

OV C 283,
07.11.2008.,

1. Ipp.

OV C 45,
24.02.2009.,
1. Ipp.

OV C314,
09.12.2008.,

1. Ipp.



Nr.# Iniciators Tema OV atsauce
CON/2008/77 ES Padome Priekslikums Padomes Regulai, ar ko OV C 328,
izveido iesp&ju, kas nodroSina vidga 23.12.2008.,
termina finansu palidzibu dalibvalstu 1. Ipp.
maksajumu bilancém
CON/2008/84 ES Padome Direktiva par elektroniskas naudas iestazu OV C 30,
darbibas saksanu, veikSanu un uzraudzibu  06.02.2009.,
1. Ipp.
CON/2009/1 ES Padome Jauna Regula par parrobezu maksajumiem OV C 21,
Kopiena 28.01.2009.,
1. Ipp.
CON/2009/14 Eiropas Saskanotajos paterina cenu indeksos V@l nav publicéti
Komisija ietverto sezonas produktu atspogulosanas

standarti
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EUROSISTEMAS MONETARAS POLITIKAS PASAKUMU

HRONOLOGIJA'
2007. GADA 11. JANVARIS UN 8. 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 3.50%, 4.50% un 2.50%).

2007. GADA 8. MARTS

ECB Padome nolemj palielinat galveno
refinanséSanas 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
nolemj palielinat aizdevumu iespgas uz
nakti procentu likmi un noguldijjumu iespgjas
procentu likmi par 25 bazes punktiem (attiecigi
lidz 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 iespgjas uz nakti
procentu likmi un noguldijumu iesp&jas 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 norckins
veicams 2007. gada 13. jOnija. Padome ari
nolemj palielinat aizdevumu iesp&jas uz nakti
procentu likmi un noguldijumu iesp&jas procentu
likmi par 25 bazes punktiem (attiecigi lidz 5.0%
un 3.0%; speka ar 2007. gada 13. jiiniju).
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2007. GADA 5. JULIJS, 2. AUGUSTS,

6. SEPTEMBRIS, 4. OKTOBRIS, 8. NOVEMBRIS,
6. DECEMBRIS UN 2008. GADA 10. JANVARIS,
7. FEBRUARIS, 6. MARTS, 10. APRILIS, 8. MAIJS
UN 5. JUNIJS

ECB Padome nolemj nemainit galveno
refinansé€Sanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi, aizdevumu iespgjas uz nakti
procentu likmi un noguldijumu iespgjas procentu
likmi (attiecigi 4.00%, 5.00% un 3.00%).

2008. GADA 3. JULIJS

ECB Padome nolemj paliclinat galveno
refinanséSanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi par 25 bazes punktiem (lidz
4.25%), sakot ar operaciju, par kuru norékins
palielinat aizdevumu iesp&jas uz nakti procentu
likmi un noguldifjumu iesp&jas procentu likmi
par 25 bazes punktiem (attiecigi I1dz 5.25% un
3.25%; speka ar 2008. gada 9. juliju).

2008. GADA 7. AUGUSTS, 4. SEPTEMBRIS UN
2. OKTOBRIS

ECB Padome nolemj nemainit galveno
refinanséSanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi, aizdevumu iespgjas uz nakti
procentu likmi un noguldijumu iespgjas procentu
likmi (attiecigi 4.25%, 5.25% un 3.25%).

2008. GADA 8. OKTOBRIS

ECB Padome nolemj samazinat galveno
refinanséSanas operaciju minimalo pieteikuma
procentu likmi par 50 bazes punktiem (Iidz
3.75%), sakot ar operacijam, par kuram norekins
veicams 2008. gada 15. oktobri. Padome ari
nolemj nekavgjoties samazinat aizdevumu
iesp€jas uz nakti procentu likmi un noguldijumu
iespgjas procentu likmi par 50 bazes punktiem
(attiecigi Iidz 4.75% un 2.75%). Turklat
Padome nolemj, ka, sakot ar operaciju, par kuru
norekins veicams 15. oktobri, nedélas galvenas



refinans€Sanas operacijas tiks veiktas, izmantojot
fiksétas procentu likmes izsoles procediru,
pieskirot visu piedavatas summas apjomu, ka
ar1 piemerojot galveno refinans€$anas operaciju
procentu likmi. Sakot ar 9. oktobri, ECB ari
samazinas pastavigo iesp&u koridoru (no
200 bazes punktiem lidz 100 bazes punktiem)
ap galvenas refinans€Sanas operacijas procentu
likmi. Abi Sie pasakumi tiks veikti tik ilgi, kamer
tas blis nepiecieSams un vismaz Iidz 2009. gada
pirma izpildes perioda beigam 20. janvart.

2008. GADA 15. OKTOBRIS

ECB Padome nolemj vél paplasinat nodrosinajuma
sisttmu un veicinat likviditates nodroSinasanu.
Lai to istenotu, Padome nolemj: 1) paplaSinat
akttvu ka atbilstosa nodrosinajuma Eurosistémas
kredttoperacijas sarakstu, kas bais speka lidz
2009. gada beigam, 2) veicinat ilgaka termina
refinansé$anas operaciju nodrosinajumu (speka no
2008. gada 30. oktobra I1dz2009. gada 1. ceturksna
beigam) un 3) nodrosinat likviditati ASV dolaros,
veicot valiitas mijmainas darfjumus.

2008. GADA 6. NOVEMBRIS

ECB Padome nolemj samazinat galveno
refinanséSanas operaciju procentu likmi par
50 bazes punktiem (Iidz 3.25%), sakot ar
operacijam, par kuram norkins veicams
2008. gada 12. novembri. Padome arT nolemj
samazinat aizdevumu iespg&jas uz nakti procentu
likmi un noguldijumu iesp&jas procentu likmi
par 50 bazes punktiem (attiecigi [1dz 3.75% un
2.75%; spcka ar 2008. gada 12. novembri).

2008. GADA 4. DECEMBRIS

ECB Padome nolemj samazinat Eurosist€mas
galveno refinanséSanas operaciju procentu
likmi par 75 bazes punktiem (Iidz 2.50%), sakot
ar operacijam, par kuram norgkins veicams
2008. gada 10. decembrl. Padome arT nolem;j
samazinat aizdevumu iespg&jas uz nakti procentu

likmi un noguldijumu iesp&jas procentu likmi
par 75 bazes punktiem (attiecigi lidz 3.00% un
2.00%; speka ar 2008. gada 10. decembri).

2008. GADA 18. DECEMBRIS

ECB Padome nolemj, ka galvenas refinansésanas
operacijas joprojam tiks veiktas, izmantojot
fiks€tas procentu likmes izsoles procediiru,
pieskirot visu piedavatas summas apjomu arl
pec izpildes perioda, kas beidzas 2009. gada
20. janvari. Sis pasakums tiks veikts tik ilgi,
kamér tas biis nepiecieSams un vismaz lidz
tre$a rezervju prasibu izpildes perioda pedéjam
pieskirumam 2009. gada 31. marta. Turklat
pastavigo iesp&ju procentu likmju koridors,
kas, sakot ar 2008. gada 9. oktobri, tika
samazinats Iidz 100 bazes punktiem ap galvenas
refinanséSanas operacijas domingjoSo procentu
likmi, sakot ar 2009. gada 21. janvari, tiks
simetriski paplasinats Iidz 200 bazes punktiem.

2009. GADA 15. JANVARIS

ECB Padome nolemj samazinat galveno
refinanséSanas operaciju fikséto procentu likmi
par 50 bazes punktiem (lidz 2.00%), sakot
ar operacijam, par kuram norékins veicams
2009. gada 21. janvari. Padome arT nolemj, ka
aizdevumu iesp&jas uz nakti procentu likme
un noguldijumu iesp&jas procentu likme bis
attiecigi 3.00% un 1.00% (atbilstosi 2008. gada
18. decembra lémumam speka ar 2009. gada
21. janvari).

2009. GADA 5. FEBRUARIS

ECB Padome noléma nemainit galveno
refinanséSanas  operaciju  procentu  likmi,
aizdevumu iesp&jas uz nakti procentu likmi un
noguldijumu iespgjas procentu likmi (attiecigi
2.00%, 3.00% un 1.00%).
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2009. GADA 5. MARTS

ECB Padome nolemj samazinat galveno
refinanséSanas operaciju fikséto procentu likmi
par 50 bazes punktiem (lidz 1.50%), sakot
ar operacijam, par kuram norekins veicams
2009. gada 11. marta. Padome ar1 nolemj, ka
aizdevumu iesp&jas uz nakti procentu likme
un noguldjjumu iesp&jas procentu likme biis
attiecigi 2.50% un 0.5% (speka ar 2009. gada
11. martu).

Turklat Padome nolemj visas galvenajas
refinans€Sanas operacijas, speciala termina
refinanséSanas operacijas un papildu un
regularajas ilgaka termina refinans€Sanas
operacijas turpinat izmantot fiksétas procentu
likmes izsoles procediiru ar pilnu pieSkirumu tik
ilgi, kam@r tas biis nepiecieSams un katra zina
arT péc 2009. gada beigam. Padome arT noléma
joprojam saglabat pasreiz€jo papildu ilgaka
termina refinans€Sanas operaciju un speciala
termipa refinans€Sanas operaciju biezuma
un terminu struktiru tik ilgi, kamér tas bus
nepiecieSams un katra zina ari pec 2009. gada
beigam.
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PARSKATS PAR ECB KOMUNIKACIJU SAISTIBA
AR EURO LIKVIDITATES NODROSINASANU'

2008. GADA 14. JANVARIS

GALVENA REFINANSESANAS OPERACIJA

ECB turpina riipigi sekot likviditatei, un tas
mérkis ir noturét loti isa termina procentu
likmes tuvu galveno refinans€Sanas operaciju
minimalajai pieteikuma procentu likmei. Tapéc
ECB, lai apmierinatu darjjuma partneru velmi
rezervju prasibu izpildes perioda sakuma izpildit
rezervju prasibas, galvenajas refinans€Sanas
operacijas pieskirs augstaku likviditati neka
etalonsumma tik ilgi, kamér tas biis nepieciesams.
ECB merkis ir panakt sabalans€tu likviditati
rezervju prasibu izpildes perioda beigas.

2008. GADA 7. FEBRUARIS

PAPILDU ILGAKA TERMINA REFINANSESANAS

OPERACIJA
Padome Sodien noléma atjaunot divas
papildu  ilgdka  termina  refinans€Sanas

operacijas (ITRO), kuras attiecigi 2007. gada
23. novembri (60 mljrd. euro apjomad) un
2007. gada 12. decembri (60 mljrd. euro
apjoma) un kuru termins$ ir attiecigi 2008. gada
21. februaris un 2008. gada 13. marts. So abu
papildu ITRO atsakSanas mérkis — lidz $im
panakto progresu turpmak konsolidét euro
naudas tirgus funkcionéSanas normalizéSana.
Izsolu atsakSanu Tstenos $adi, un ta neietekmeés
regularas ITRO. Abas papildu ITRO tiks
veiktas, izmantojot mainigas procentu likmes
izsoles un abam ieprieks izsludinot piedavajuma
summu (60 mljrd. euro apjoma). Norekins
par pirmo operaciju veicams 2008. gada
21. februari, un tas termin$ ir 2008. gada
22. maijs. Norékins par otro operaciju veicams
2008. gada 13. marta, un tas termins ir
2008. gada 12. junijs. Abas papildu ITRO tiks
istenotas, izmantojot standarta izsoles procediiru,
izsludinot izsoli un veicot pieskirumu attiecigi
divas dienas un vienu dienu pirms norékina.

2008. GADA 28. MARTS

PAPILDU ILGAKA TERMINA REFINANSESANAS
OPERACIJA

Padome 2008. gada 27. marta sédé noléma
veikt papildu ilgaka termina refinans€Sanas
operacijas (ITRO) ar 6 ménesu terminu. Padome
arT noléma veikt turpmakas papildu ITRO ar
3 méneSu terminu, neietekm@jot regularas
katra méne$a ITRO. So 3 un 6 ménesu papildu
ITRO meérkis ir veicinat euro naudas tirgus
funkcion&sanas normaliz€Sanu. 3 un 6 ménesu
papildu operacijas tiks Tstenotas $adi. Tas visas
tiks veiktas, izmantojot mainigas procentu
likmes standarta izsoles procediiru un ieprieks
izsludinot piedavajuma summas. To termins
parasti biis attieciga méneSa otra ceturtdiena.
Vienu 6 meénesSu papildu ITRO ar ieprieks
izsludinatu piedavajuma summu 25 mljrd.
euro apjoma izsolis tresdien, 2. aprili, norékins
veicams ceturtdien, 3. aprili, un tas termins
ir ceturtdiena, 2008. gada 9. oktobris. Otru
6 méneSu papildu ITRO ar piedavajuma
summu 25 mljrd. euro apjoma izsolis tresdien,
9. julija, norekins veicams ceturtdien,
2008. gada 10. julija, un tas termin§ ir
ceturtdiena, 2009. gada 8. janvaris. Divas jaunas
papildu 3 ménesu ITRO ar ieprieks izsludinatu
piedavajuma summu (katra 50 mljrd. euro
apjoma) aizstas divas papildu 3 ménesu ITRO,
kuram nebija pienacis termins$ (katra 60 mljrd.
euro apjoma). Pirma tiks izsolita treSdien,
21. maija, norekins veicams ceturtdien,
22. maija, un tas termin$ ir ceturtdiena,
2008. gada 14. augusts. Otra tiks izsolita tresdien,
11. jOnija, norekins veicams ceturtdien,
12. junija, un tas termin$ ir ceturtdiena,
2008. gada 11. septembris.

1 Parskats par komunikaciju saistiba ar likviditates nodrosinasanu
citas valitas, kas nav euro, pieejams ECB interneta lapa.
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2008. GADA 31. JULIjS

PAPILDU ILGAKA TERMINA REFINANSESANAS
OPERACIJA

Padome $odien noléma atjaunot divas 3 ménesu
papildu ilgaka termina refinans€Sanas operacijas
(ITRO), kuram nebija pienacis termins un kuras
izsolitas attiecigi 2008. gada 21. maija (50 mljrd.
euro apjoma). To termins ir attiecigi 2008. gada
14. augusts un 2008. gada 11. septembris. So divu
3 ménesu papildu ITRO atjaunoSanas merkis ir
turpinat lidz $im panakta progresa konsolidaciju
euro naudas tirgus situacijas normalizé$anai.
Izsoles atsaksana neietekmés regularas ITRO
un tiks Tstenota $adi. Abas papildu ITRO tiks
veiktas, izmantojot mainigas procentu likmes
izsoli, katrai iepriek$ izsludinot piedavajuma
summu 50 mljrd. euro apjoma. Nor€kins par
pirmo operaciju veicams 2008. gada 14. augusta,
un tas termin$ ir 2008. gada 13. novembris.
Norekins  par otro operaciju  veicams
2008. gada 11. septembri, un tas termins ir
2008. gada 11. decembris. Abas papildu ITRO
tiks Tstenotas, izmantojot standarta izsoles
procediiry, izsludinot izsoli un veicot pieSkirumu
attiecigi divas dienas un vienu dienu pirms
norékina.

2008. GADA 4. SEPTEMBRIS

PAPILDU ILGAKA TERMINA REFINANSESANAS
OPERACIJA

Padome Sodien noléma atjaunot 6 ménesu
papildu ilgaka termina refinansésanas operaciju
(ITRO), kurai nebija pienacis termin$ un
kura izsolita 2008. gada 2. aprilt (25 mljrd.
euro apjoma). Sis operacijas termip§ ir
2008. gada 9. oktobris. Padome ari noléma
atjaunot divas 3 méneSu papildu ITRO
(50 mljrd. euro apjoma), kuru termins ir attiecigi
2008. gada 13. novembris un 11. decembris. So
papildu ITRO atsakSanas mérkis ir turpmak
veicinat situacijas normaliz€Sanu euro naudas
tirgli. Izsolu atsakSana neietekmés regularas
ITRO. Papildu ITRO tiks 1stenotas sadi. Abas
3 ménesu papildu ITRO tiks veiktas, izmantojot
mainigas procentu likmes izsoles, katrai ieprieks

ECB
. Gada parskats
0AVA 2008

izsludinot piedavajuma summu 50 mljrd. euro
apjoma. Norekins par pirmo operaciju veicams
2008. gada 13. novembri, un tas termin$ ir
2009. gada 12. februaris. Norékins par otro
operaciju veicams 2008. gada 11. decembrT, un
tas termin$ ir 2009. gada 12. marts. 6 ménesu
papildu ITRO tiks Tstenotas, izmantojot mainigas
procentu likmes izsoli, ieprieks izsludinot
piedavajuma summu 25 mljrd. euro apjoma.
Norgkins par operaciju veicams 2008. gada
9. oktobr, un tas termins ir 2009. gada
9. aprilis. Tapat ka iepriek§ 6 ménesu papildu
ITRO tiks piemérots maksimalais pieteikuma
apjoms (2.5 mljrd. euro). Papildu ITRO tiks
istenota, izmantojot standarta izsoles procediiru,
izsludinot izsoli un veicot pieskirumu attiecigi
divas dienas un vienu dienu pirms norékina.

2008. GADA 29. SEPTEMBRIS

SPECIALA TERMINA REFINANSESANAS OPERACIJA
ECB Padome noléma veikt speciala termina
refinanséianas operaciju. Sadas operacijas
mérkis ir uzlabot euro zonas banku sistémas
kopgjo likviditati. Operacija tiks Tstenota $adi.
To veiks Sodien, izmantojot mainigas procentu
likmes standarta izsoles procediiru, ieprieks
neizsludinot piedavajuma summu. Norekins
par operaciju veicams otrdien, 2008. gada
30. septembrl, un tas termin$ ir piektdiena,
2008. gada 7. novembris. ECB turpinas virzit
likviditati ta, lai ta butu sabalanséta, kas atbilst
mérkim noturét loti 1sa termina procentu likmes
tuvu minimalajai pieteikuma procentu likmei.
Speciala termina refinanséSanas operaciju
atjaunos vismaz lidz gada beigam.

2008. GADA 3. OKTOBRIS 2

VISPARE|S PAZINOJUMS PAR LIKVIDITATES
POLITIKU

ECB Padome pienémusi l[@mumu, ka no
2008. gada 6. oktobra Iidz turpmakam
pazinojumam visas iestades, kas ir atbilstosas, lai

2 Saja saraksta nav icklauti vispargji pazinojumi par likviditates
politiku, kas nebija tiesi saistiti ar likviditates nodrosinasanu. Tie
pieejami ECB interneta lapa.



piedalttos Eurosisteémas atklata tirgus operacijas,
kuras veic ka standarta izsoles, un kas atbilst
attiecigo valstu NCB noteiktajiem papildu darbibas
vai citiem atlases krit€rijiem, bis atbilstosas ari
dalibai atrajas izsolCs (t.i., izsoles procediira, ko
parasti izmanto precizgjosajas operacijas). Valstu
NCB var, ja nepiecieSams, sniegt attiecigajas
dalibvalstis registrétajam iestadém piemérojamu
turpmaku sikaku informaciju.

2008. GADA 7. OKTOBRIS

PAPILDU ILGAKA TERMINA REFINANSESANAS
OPERACIJA

ECB Padome Sodien noléma palielinat
6 ménesu papildu ilgaka termina refinansésanas
operacija pieskiramo apjomu no 25 mljrd. euro
Iidz 50 mljrd. euro, kas informacija presei bija
iepriek$ izsludinats 2008. gada 4. septembrT,
un piesktrumu veiks 2008. gada 8. oktobrT.
Saja operacija piemérojamais maksimalais
pieteikuma apjoms biis 5 mljrd. euro.

2008. GADA 8. OKTOBRIS

VISPARE|S PAZINOJUMS PAR LIKVIDITATES
POLITIKU

ECB Padome $odien telefonkonferencé pienéma
lémumu Tstenot Sadus divus pasakumus.
Nedglas galvenas refinanséSanas operacijas tiks
veiktas, izmantojot fiks€tas procentu likmes
izsoles procediiru, ar pilna apjoma piesktrumu,
ka arT piem@rojot galvenas refinanséSanas
operacijas procentu likmi (t.i., paslaik 3.75%),
sakot ar operaciju, par kuru norékins veicams
15. oktobri. ECB ar 9. oktobri samazinas
pastavigo iesp&ju procentu likmju koridoru (no
200 bazes punktiem lidz 100 bazes punktiem) —
tuvu galvenas refinansé$anas operacijas procentu
likmei. Tapéc ar 9. oktobri aizdevumu iespgjas
uz nakti procentu likme tiks samazinata no
100 bazes punktiem Iidz 50 bazes punktiem
augstak par galvenas refinans€Sanas operacijas
procentu likmi (paslaik 4.25%) un noguldijumu
iespgjas procentu likme tiks palielinata no 100
bazes punktiem lidz 50 bazes punktiem zemak
par galvenas refinansé$anas operacijas procentu

likmi (paslaik 3.25%). Abi Sie pasakumi tiks
veikti tik ilgi, kam@r tas bls nepieciesams,
bet vismaz lidz 2009. gada pirma rezervju
prasibu izpildes perioda beigam 20. janvari.
ECB turpinas virzit likviditati ta, lai ta bitu
sabalanséta, kas atbilst mérkim noturét istermina
procentu likmes tuvu galvenas refinanséSanas
operacijas procentu likmei.

2008. GADA 9. OKTOBRIS

PRECIZEJOSA OPERACIJA

Ar o operaciju tiek Tstenots vakar pienemtais
lemums (sk. 8. oktobra informaciju presei)
apmierinat visas darfjuma partneru vélmes,
t.1., veikt pilna apjoma pieskirumu refinanséSanai
pret atbilstoSu nodroS§inajumu ar galveno
refinanséSanas likmi 3.75% tik ilgi, kamér tas
biis nepieciesams, bet vismaz lidz 2009. gada
pirma rezervju prasibu izpildes perioda beigam
20. janvarl.

2008. GADA 15. OKTOBRIS

PAPILDU ILGAKA TERMINA REFINANSESANAS
OPERACIJA/SPECIALA TERMINA REFINANSESANAS
OPERACIJA®

ECB Padome $odien telefonkonferencé pienéma
lémumu, ka, sakot ar operaciju, par kuru
nor&kins veicams 2008. gada 30. oktobrT, un lidz
2009. gada 1. ceturkSna beigam Eurosistéma
veicinas  ilgdka  termina  refinanséSanas
operacijas atbilstosi nodrosinajuma piila pagaidu
paplasinasanai.

Visas ilgaka termina refinans€Sanas operacijas
lidz 2009. gada martam tiks veiktas, izmantojot
fiksStas procentu likmes izsoles procediiru ar pilna
apjoma pieskirumu. Divu 3 méneSu papildu ilgaka
termina refinansésanas operaciju (ITRO; termins —
2009. gada februaris un marts) atmaksa tiks
pagarinata, un 2009. gada janvarT notiks 3 menesu
papildu operacija. Atmaksa tiks pagarinata 6 ménesu

3 Saraksta nav ietverti pazinojumi par fiksétam procentu likmém,
kas piemérotas ITRO, papildu ITRO un specidla termina
refinanséSanas operacijam no 2008. gada 30. oktobra lidz

31. decembrim. Tas pieejamas ECB interneta lapa.
ECB
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papildu ITRO ar terminu 2009. gada janvari, un
Cetras 6 menesu papildu ITRO tiks veiktas 2008.
gada novembri, 2008. gada decembri, 2009.
gada februarm un 2009. gada marta vienlaikus
ar attiecigajam 3 meneSu papildu ITRO. Ta
katru ménesi Iidz 2009. gada martam ieskaitot
notiks divas 3 méneSu ITRO/papildu ITRO un
viena 6 meéneSu ITRO. Turklat speciala termina
refinans€Sanas operacijas, kas izsolita 2008. gada
29. septembri, atmaksa tiks pagarinata, pienakot
tas terminam 2008. gada 7. novembrl, un tas
termins atbilst rezervju prasibu izpildes periodam.

ECB joprojam virzis likviditati ta, lai ta bitu
sabalanséta, kas atbilst mérkim noturét istermina
procentu likmes tuvu galvenas refinans€$anas
operacijas procentu likmei. Sim nolikam ECB
piepems arl terminnoguldijumus ar vienas
nedgélas terminu.

2008. GADA 16. OKTOBRIS

CITI EURO LIKVIDITATES NODROSINASANAS
PASAKUMI

Magyar Nemzeti Bank 2008. gada 10. oktobri
sniedza pazinojumu par jaunam atklata tirgus
operacijam likviditates veicinasanai iek$zemes
valitas mijmainas darfjumu tirgi. Sodien
Magyar Nemzeti Bank un ECB sniedz kopg&ju
pazinojumu par ligumu Magyar Nemzeti Bank
euro likviditates nodroSinasanas instrumentu
atbalstam. Ligums noslégts par repo darjjumiem,
kas dos iespeju Magyar Nemzeti Bank
aiznemties 11dz 5 mljrd. euro bankas operaciju
turpmakai veicinasanai. Sikaka informacija
par Magyar Nemzeti Bank valiitas mijmainas
darfjumu izsolém pieejama Magyar Nemzeti
Bank interneta lapa http://www.mnb.hu.

2008. GADA 27. OKTOBRIS

CITI EURO LIKVIDITATES NODROSINASANAS
PASAKUMI

Danmarks Nationalbank Sodien pazino par
likviditates uzlaboSanas pasakumiem euro
istermina tirgos. So pasakumu veicinasanai ECB
un Danmarks Nationalbank $odien noslégusi
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Gada parskats
V4 2008

abpusgju valttu vienoSanos (vallitu mijmainas
darfjumu [inijju) 12 mljrd. euro apjoma, ko
stenos tik ilgi, kamér tas biis nepiecieSams.

2008. GADA 21. NOVEMBRIS

CITI EURO LIKVIDITATES NODROSINASANAS
PASAKUMI

Narodowy Bank Polski un ECB sniedz kopg&ju
pazinojumu par ligumu Narodowy Bank Polski
euro likviditates nodroSinasanas instrumentu
atbalstam. 2008. gada 6. novembrT noslégtais
ligums attiecas uz repo darjjumiem, un tas dos
iesp&ju Narodowy Bank Polski aiznemties lidz
10 mljrd. euro bankas operaciju turpmakai
veicinasanai. Sikaka informacija par Narodowy
Bank Polski darbibu pieejama Narodowy Bank
Polski interneta lapa http://www.nbp.pl.

2008. GADA 18. DECEMBRIS

VISPARE|S PAZINOJUMS PAR LIKVIDITATES
POLITIKU

ECB Padome Sodien, nemot véra 2008. gada
8. oktobra informaciju presei par parmainam
izsolu procedlira un pastavigo iesp&ju procentu
likmju koridora diapazona, pienéma $adu lémumu.
Galvenas refinanséSanas operacijas joprojam
tiks veiktas, izmantojot fiks€tas procentu likmes
izsoles procediiru, ar pilna apjoma pieSkirumu
vel pec rezervju prasibu izpildes perioda beigam
2009. gada 20. janvari. Sis pasakums tiks veikts tik
ilgi, kam@r tas biis nepiecieSsams, bet vismaz Iidz
tresa rezervju prasibu izpildes perioda pedgam
pieskirumam 2009. gada 31. marta. Pastavigo
iespgju procentu likmju koridors, ko 2008. gada
9. oktobrT samazinaja Iidz 100 bazes punktiem —
tuvu domingjosai galveno refinansé$anas operaciju
procentu likmei —, no 2009. gada 21. janvara tiks
atkal palielinats lidz 200 bazes punktiem. Tapéc,
sakot ar 21. janvari, aizdevumu iesp€jas uz
nakti procentu likme tiks palielinata no 50 bazes
punktiem lidz 100 bazes punktiem augstak par
galveno refinans€Sanas operaciju procentu likmi
un noguldijumu iesp&jas procentu likme tiks
samazinata no 50 bazes punktiem Iidz 100 bazes



ATKLATA TIRGUS OPERACIJAS VALUTU DALTJUMA

Operacijas euro

Operacijas| Ilgums Norékina PieSkirtais | Pieteikumu | RobeZlikme Videja Fikseta Izsoles Pieteikumu

veids? | (dienas) datums apjoms® | kopapjoms? (%) sverta procentu | dalibnieku | seguma
(mljrd. euro)| (mljrd. euro) procentu | likme (%) skaits koeficients

likme (%)

PO 1 02.01.2008. -168.6 -168.6 - - 4.00 54 1.00
PO 1 03.01.2008. -200.0 -212.6 - - 4.00 69 1.06
GRO 5 04.01.2008. 128.5 2753 4.18 421 - 269 2.14
GRO 7 09.01.2008. 151.5 285.4 4.20 4.22 - 301 1.87
PO 1 15.01.2008. -20.0 -45.7 - - 4.00 28 229
GRO 7 16.01.2008. 190.5 242.1 4.16 421 - 281 1.27
GRO 7 23.01.2008. 175.5 234.6 4.16 4.19 - 276 1.34
GRO 7 30.01.2008. 167.5 2533 4.18 4.20 - 264 1.51
ITRO 92 31.01.2008. 50.0 98.2 421 433 - 151 1.96
GRO 7 06.02.2008. 161.5 223.8 4.17 4.20 - 226 1.39
PO 1 12.02.2008. -16.0 -29.2 - - 4.00 22 1.82
GRO 7 13.02.2008. 187.5 223.7 4.10 4.18 - 229 1.19
GRO 7 20.02.2008. 178.0 226.7 4.10 4.15 - 262 1.27
PITRO 91 21.02.2008. 60.0 110.5 4.15 4.26 - 105 1.84
GRO 7 27.02.2008. 183.0 233.2 4.10 4.15 - 260 1.27
ITRO 91 28.02.2008. 50.0 109.6 4.16 423 - 165 2.19
GRO 7 05.03.2008. 176.5 240.5 4.11 4.14 - 264 1.36
PO 1 11.03.2008. 9.0 45.1 4.13 4.14 - 32 5.01
GRO 7 12.03.2008. 209.5 260.4 4.12 4.16 - 298 1.24
PITRO 91 13.03.2008. 60.0 132.6 4.25 4.40 - 139 221
GRO 7 19.03.2008. 202.0 295.7 4.16 4.20 - 336 1.46
PO 5 20.03.2008. 15.0 65.8 4.13 4.20 - 44 4.39
GRO 7 26.03.2008. 216.0 302.5 423 4.28 - 301 1.40
ITRO 91 27.03.2008. 50.0 1313 4.44 4.53 - 190 2.63
PO 1 31.03.2008. 15.0 30.7 4.06 4.13 - 25 2.05
GRO 7 02.04.2008. 150.0 283.7 421 4.25 - 306 1.89
PITRO 189 03.04.2008. 25.0 103.1 4.55 4.61 - 177 4.12
GRO 7 09.04.2008. 130.0 247.6 423 4.24 - 295 1.90
PO 1 15.04.2008. -14.9 -14.9 - - 4.00 7 0.71
GRO 7 16.04.2008. 204.5 249.7 421 4.26 - 310 1.22
GRO 7 23.04.2008. 173.0 218.4 421 4.25 - 302 1.26
GRO 7 30.04.2008. 170.0 2475 4.26 4.29 - 316 1.46
ITRO 90 02.05.2008. 50.0 101.2 4.67 4.75 - 177 2.02
GRO 7 07.05.2008. 150.0 229.3 4.26 4.29 - 304 1.53
PO 1 13.05.2008. -23.5 =325 - - 4.00 29 1.38
GRO 7 14.05.2008. 191.5 208.5 4.18 4.26 - 287 1.09
GRO 7 21.05.2008. 176.5 203.1 4.15 422 - 326 1.15
PITRO 84 22.05.2008. 50.0 86.6 4.50 4.68 - 138 1.73
GRO 7 28.05.2008. 170.0 224.1 4.19 423 - 330 1.32
ITRO 91 29.05.2008. 50.0 97.7 451 4.62 - 171 1.95
GRO 7 04.06.2008. 153.0 210.1 4.17 422 - 336 1.37
PO 1 10.06.2008. -14.0 -18.5 - - 4.00 15 1.32
GRO 7 11.06.2008. 191.0 202.8 4.03 4.18 - 343 1.06
PITRO 91 12.06.2008. 50.0 99.8 4.60 4.72 - 128 2.00
GRO 7 18.06.2008. 188.0 2243 4.03 4.13 - 425 1.19
GRO 7 25.06.2008. 208.0 2433 4.07 425 - 439 1.17
ITRO 91 26.06.2008. 50.0 89.8 4.50 4.67 - 174 1.80
GRO 7 02.07.2008. 154.5 254.7 4.10 4.15 - 433 1.65
PO 1 08.07.2008. -14.6 -14.6 - - 4.00 12 0.69
GRO 7 09.07.2008. 175.0 263.6 4.32 4.37 - 400 1.51
PITRO 182 10.07.2008. 25.0 74.6 4.93 5.03 - 141 2.98
GRO 7 16.07.2008. 155.0 265.9 434 4.36 - 440 1.72
GRO 7 23.07.2008. 175.5 268.2 435 4.38 - 461 1.53
GRO 7 30.07.2008. 166.0 247.4 4.38 4.42 - 430 1.49
ITRO 91 31.07.2008. 50.0 107.7 4.70 4.76 - 189 2.15
GRO 7 06.08.2008. 160.0 241.9 4.38 4.41 - 424 1.51
PO 1 12.08.2008. -21.0 -22.6 - - 425 10 1.08
GRO 7 13.08.2008. 176.0 233.4 4.37 4.40 - 430 1.33

1) GRO = galvena refinansésanas operacija; ITRO = ilgaka termina refinans€sanas operacija; PITRO = papildu ilgaka termina refinans€Sanas

operacija; STRO = speciala termina refinansé$anas operacija.

2) Likviditati palielino$as operacijas — pozitivs lielums; likviditati samazinosas operacijas — negativs lielums.
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Operacijas euro

Operacijas| Ilgums Norékina PieSkirtais | Pieteikumu | RobeZlikme Videja Fikseta Izsoles Pieteikumu
veids? | (dienas) datums apjoms® | kopapjoms? (%) sverta procentu | dalibnieku seguma
(mljrd. euro)| (mljrd. euro) procentu | likme (%) skaits koeficients
likme (%)

PITRO 91 14.08.2008. 50.0 78.9 4.61 4.74 - 124 1.58
GRO 7 20.08.2008. 151.0 228.7 4.38 4.40 - 454 1.51
GRO 7 27.08.2008. 167.0 226.5 4.39 4.42 - 424 1.36
ITRO 91 28.08.2008. 50.0 77.2 4.60 4.74 - 191 1.54
GRO 7 03.09.2008. 160.0 226.3 4.39 441 - 411 1.41

PO 1 09.09.2008. -20.1 -20.1 - - 4.25 17 0.63
GRO 7 10.09.2008. 176.5 2233 4.39 4.41 - 422 1.27
PITRO 91 11.09.2008. 50.0 69.5 4.45 4.66 - 114 1.39
PO 1 15.09.2008. 30.0 90.3 4.30 439 - 51 3.01
PO 1 16.09.2008. 70.0 102.5 4.32 4.40 - 56 1.46
GRO 7 17.09.2008. 150.0 328.7 4.53 4.58 - 533 2.19
PO 1 18.09.2008. 25.0 49.3 4.30 439 - 43 1.97
GRO 7 24.09.2008. 180.0 334.0 4.73 4.78 - 506 1.86
PO 1 24.09.2008. 40.0 50.3 4.25 435 - 36 1.26

ITRO 84 25.09.2008. 50.0 154.6 4.98 5.11 - 246 3.09
STRO 38 30.09.2008. 120.0 141.7 4.36 4.88 - 210 1.18
GRO 7 01.10.2008. 190.0 228.0 4.65 4.96 - 419 1.20

PO 1 01.10.2008. -173.0 -173.0 - - 4.25 52 1.00
PO 1 02.10.2008. -200.0 -216.1 - - 4.25 65 1.08
PO 3 03.10.2008. -193.8 -193.8 - - 4.25 54 1.00
PO 1 06.10.2008. -171.9 -171.9 - - 4.25 111 1.00
PO 1 07.10.2008. -147.5 -147.5 - - 4.25 97 1.00
GRO 7 08.10.2008. 250.0 271.3 4.70 4.99 - 436 1.09
PITRO 182 09.10.2008. 50.0 113.8 5.36 5.57 - 181 2.28
PO 6 09.10.2008. 24.7 24.7 - - 3.75 99 1.00
GRO 7 15.10.2008. 310.4 3104 - - 3.75 604 1.00
GRO 7 22.10.2008. 305.4 305.4 - - 3.75 703 1.00
GRO 7 29.10.2008. 325.1 325.1 - - 3.75 736 1.00

ITRO 91 30.10.2008. 103.1 103.1 - - 3.75 223 1.00
GRO 7 05.11.2008. 312.0 312.0 - - 3.75 756 1.00
STRO 33 07.11.2008. 20.4 20.4 - - 3.75 55 1.00

PO 1 11.11.2008. -79.9 -149.7 3.60 3.51 - 117 1.87
GRO 7 12.11.2008. 3344 334.4 - - 3.25 848 1.00

PITRO 91 13.11.2008. 66.8 66.8 - - 3.25 139 1.00

PITRO 182 13.11.2008. 41.6 41.6 - - 3.25 127 1.00
GRO 7 19.11.2008. 338.0 338.0 - - 3.25 851 1.00
GRO 7 26.11.2008. 334.5 334.5 - - 3.25 836 1.00
ITRO 91 27.11.2008. 422 422 - - 3.25 161 1.00
GRO 7 03.12.2008. 339.5 3395 - - 3.25 787 1.00

PO 1 09.12.2008. -137.5 -152.7 3.05 2.94 - 95 1.11
GRO 7 10.12.2008. 217.9 217.9 - - 2.50 783 1.00

STRO 42 10.12.2008. 1349 134.9 - - 2.50 139 1.00

PITRO 91 11.12.2008. 55.9 55.9 - - 2.50 105 1.00

PITRO 182 11.12.2008. 38.1 38.1 - - 2.50 96 1.00
GRO 6 17.12.2008. 209.7 209.7 - - 2.50 792 1.00
ITRO 98 18.12.2008. 50.8 50.8 - - 2.50 169 1.00
GRO 7 23.12.2008. 223.7 223.7 - - 2.50 640 1.00
GRO 7 30.12.2008. 238.9 238.9 - - 2.50 629 1.00

m

1) GRO = galvena refinans&Sanas operacija; ITRO = ilgaka termina refinans€Sanas operacija; PITRO = papildu ilgaka termina refinanséSanas

operacija; STRO = speciala termina refinanséSanas operacija.

2) Likviditati palielinosas operacijas — pozitivs lielums; likviditati samazino$as operacijas — negativs lielums.
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Operacijas ASV dolaros

Darijuma Norékina Ilgums Pieskirtais RobeZlikme Fikséta Pieteikumu Izsoles Pieteikumu

veids"? datums (dienas) apjoms (%) procentu kopsumma | dalibnieku seguma

(mljrd. ASV likme (%) (mljrd. ASV skaits koeficients
dolaru) (RD)/fiksgtie dolaru)
mijmainas
darfjumu
punkti (VMD)
RD 17.01.2008. 28 10.0 - 3.95 14.8 22 1.48
RD 31.01.2008. 28 10.0 - 3.12 12.4 19 1.24
RD 27.03.2008. 28 15.0 - 2.62 31.2 34 2.08
RD 10.04.2008. 28 15.0 - 2.82 30.8 32 2.05
RD 24.04.2008. 28 15.0 - 2.87 30.1 33 2.01
RD 08.05.2008. 28 25.0 - 222 39.5 31 1.58
RD 22.05.2008. 28 25.0 - 2.10 58.9 54 2.36
RD 05.06.2008. 28 25.0 - 2.26 64.9 50 2.59
RD 19.06.2008. 28 25.0 - 2.36 78.5 56 3.14
RD 03.07.2008. 28 25.0 - 2.34 84.8 57 3.39
RD 17.07.2008. 28 25.0 - 2.30 90.1 59 3.60
RD 31.07.2008. 28 25.0 - 2.35 101.7 63 4.07
RD 14.08.2008. 28 20.0 - 2.45 91.1 66 4.55
RD 14.08.2008. 84 10.0 - 2.75 38.5 57 3.85
RD 28.08.2008. 28 20.0 - 2.38 89.2 69 4.46
RD 11.09.2008. 28 10.0 - 2.53 433 53 4.33
RD 11.09.2008. 84 10.0 - 2.67 31.7 40 3.17
RD 18.09.2008. 1 40.0 4.00 - 101.7 61 2.54
RD 19.09.2008. 3 40.0 3.50 - 96.7 64 2.42
RD 22.09.2008. 1 40.0 3.25 - 82.1 48 2.05
RD 23.09.2008. 1 40.0 3.30 - 77.6 48 1.94
RD 24.09.2008. 1 40.0 2.50 - 61.7 40 1.54
RD 25.09.2008. 1 40.0 2.55 - 72.7 43 1.82
RD 25.09.2008. 28 25.0 - 3.75 110.1 71 4.40
RD 26.09.2008. 3 30.0 225 - 414 33 1.38
RD 26.09.2008. 7 35.0 4.50 - 82.5 52 2.36
RD 29.09.2008. 1 30.0 3.00 - 57.4 42 1.91
RD 30.09.2008. 1 30.7 0.50 - 30.7 32 1.00
RD 30.09.2008. 1 30.0 11.00 - 77.3 57 2.58
RD 01.10.2008. 1 50.0 3.25 - 70.9 61 1.42
RD 02.10.2008. 1 50.0 2.75 - 67.2 55 1.34
RD 03.10.2008. 3 50.0 2.51 - 82.9 59 1.66
RD 06.10.2008. 1 50.0 4.00 - 90.9 59 1.82
RD 07.10.2008. 1 50.0 6.75 - 109.2 67 2.18
RD 08.10.2008. 1 70.0 9.50 - 122.0 69 1.74
RD 09.10.2008. 1 100.0 5.00 - 116.2 66 1.16
RD 09.10.2008. 85 20.0 - 1.39 88.7 70 4.43
RD 10.10.2008. 4 93.9 0.50 - 93.9 62 1.00
RD 14.10.2008. 1 98.4 0.20 - 98.4 67 1.00
RD 15.10.2008. 1 100.0 0.50 - 120.2 70 1.20
RD 16.10.2008. 7 170.9 - 2.28 170.9 86 1.00
VMD 23.10.2008. 7 39 - -2.45 39 11 1.00
RD 23.10.2008. 7 68.0 - 2.03 68.0 61 1.00
VMD 23.10.2008. 28 22.6 - -8.60 22.6 16 1.00
RD 23.10.2008. 28 101.9 - 2.11 101.9 91 1.00
VMD 30.10.2008. 7 14.5 - -3.03 14.5 16 1.00
RD 30.10.2008. 7 92.1 - 1.91 92.1 70 1.00
VMD 06.11.2008. 7 1.0 - -3.61 1.0 5 1.00
RD 06.11.2008. 7 58.6 - 1.53 58.6 47 1.00
VMD 06.11.2008. 84 0.7 - -26.55 0.7 3 1.00
RD 06.11.2008. 84 70.8 - 1.60 70.8 67 1.00
VMD 13.11.2008. 7 1.0 - -3.22 1.0 7 1.00
RD 13.11.2008. 7 60.6 - 1.43 60.6 42 1.00
VMD 20.11.2008. 8 0.9 - -3.29 0.9 6 1.00
RD 20.11.2008. 8 72.5 - 1.48 72.5 52 1.00
VMD 20.11.2008. 28 4.8 - -9.64 4.8 4 1.00
1) RD = reversais darjjums; VMD = valiitas mijmainas darfjums.
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Operacijas ASV dolaros

Darijuma Norékina Tlgums Pieskirtais | RobeZlikme Fikseta Pieteikumu Izsoles Pieteikumu

veids? datums (dienas) apjoms (%) procentu kopsumma | dalibnieku seguma
(mljrd. ASV likme (%) (mljrd. ASV skaits koeficients

dolaru) (RD)/fiksétie dolaru)
mijmainas
darfjumu
punkti (VMD)

RD 20.11.2008. 28 523 - 1.51 523 54 1.00
VMD 28.11.2008. 6 0.8 - -2.53 0.8 6 1.00
RD 28.11.2008. 6 84.6 - 1.42 84.6 60 1.00
VMD 04.12.2008. 7 0.8 - -2.28 0.8 6 1.00
RD 04.12.2008. 7 75.1 - 1.47 75.1 50 1.00
VMD 04.12.2008. 84 1.5 - -13.03 1.5 3 1.00
RD 04.12.2008. 84 67.5 - 1.42 67.5 53 1.00
VMD 11.12.2008. 7 0.8 - -1.75 0.8 6 1.00
RD 11.12.2008. 7 57.4 - 1.24 57.4 39 1.00
VMD 18.12.2008. 5 5.1 - -1.30 5.1 7 1.00
RD 18.12.2008. 5 41.6 - 1.18 41.6 36 1.00
VMD 18.12.2008. 28 0.1 - -6.00 0.1 1 1.00
RD 18.12.2008. 28 47.6 - 1.28 47.6 47 1.00
VMD 23.12.2008. 16 5.4 - -4.07 5.4 7 1.00
RD 23.12.2008. 16 523 - 1.16 523 46 1.00
VMD 30.12.2008. 83 0.1 - -8.30 0.1 2 1.00
RD 30.12.2008. 83 10.8 - 1.20 10.8 30 1.00

1) RD = reversais darfjums; VMD = valiitas mijmainas darfjums.

Opericijas Sveices frankos

Darijuma Norékina Ilgums Pieskirtais | RobeZlikme Fiksétie Pieteikumu Izsoles Pieteikumu
veids? datums (dienas) apjoms (%) mijmainas kopsumma dalibnieku seguma
(mljrd. darijumu | (mljrd. euro) skaits koeficients
euro) punkti
VMD 22.10.2008. 7 15.3 - -6.36 153 50 1.00
VMD 29.10.2008. 7 13.6 - -6.04 13.6 33 1.00
VMD 05.11.2008. 7 15.0 - -6.84 15.0 36 1.00
VMD 07.11.2008. 84 0.9 - -60.22 0.9 6 1.00
VMD 12.11.2008. 7 10.6 - -6.97 10.6 35 1.00
VMD 19.11.2008. 7 12.5 - -6.95 12.5 38 1.00
VMD 21.11.2008. 84 0.5 - -65.17 0.5 7 1.00
VMD 26.11.2008. 7 13.7 - -8.23 13.7 37 1.00
VMD 03.12.2008. 7 13.9 - -8.23 13.9 36 1.00
VMD 05.12.2008. 84 0.5 - -84.15 0.5 6 1.00
VMD 10.12.2008. 7 12.8 - -6.19 12.8 29 1.00
VMD 17.12.2008. 6 9.7 - -5.49 9.7 28 1.00
VMD 19.12.2008. 84 0.7 - -70.63 0.7 6 1.00
VMD 23.12.2008. 7 11.6 - -6.25 11.6 29 1.00
VMD 30.12.2008. 8 15.8 - -6.97 15.8 36 1.00

1) VMD = valitas mijmainas darjjums.
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EIROPAS CENTRALAS BANKAS PUBLICETIE _
DOKUMENTI (SAKOT AR 2008. GADA JANVARI)

Saraksts paredzgts lasitaju informésanai par Eiropas Centralas bankas atseviskiem dokumentiem,
kas publiceti, sakot ar 2008. gada janvari. PEtijumu saraksta icklauti tikai tie izdevumi, kuri
publiskoti 2008. gada decembri—2009. gada februari. Publikacijas pieejamas vai tas var pasitit bez
maksas, ja nav noradits citadi, un tas ir krajuma (kontaktadrese: info@ecb.europa.cu).

Eiropas Centralas bankas un Eiropas Monetara institita publicéto dokumentu pilns saraksts
pieejams ECB interneta lapa (http://www.ecb.europa.eu).

GADA PARSKATS
"Annual Report 2007", April 2008.

KONVERGENCES ZINOJUMS
"Convergence Report May 2008".

"MENESA BILETENA" SPECIALIZDEVUMS
"10th anniversary of the ECB 1998-2008", May 2008.

"MENESA BILETENOS" PUBLICETIE RAKSTI

"Productivity developments and monetary policy", January 2008.

"Globalisation, trade and the euro area macroeconomy", January 2008.

"The Eurosystem's experience with forecasting autonomous factors and excess reserves",
January 2008.

"The analysis of the euro money market from a monetary policy perspective", February 2008.
"Securitisation in the euro area", February 2008.

"The new euro area yield curves", February 2008.

"Business investment in the euro area and the role of firms' financial positions", April 2008.
"Short-term forecasts of economic activity in the euro area", April 2008.

"Developments in the EU arrangements for financial stability", April 2008.

"Price stability and growth", May 2008.

"The Eurosystem's open market operations during the recent period of financial market volatility",
May 2008.

"One monetary policy and many fiscal policies: ensuring a smooth functioning of EMU", July 2008.
"Euro area trade in services: some key stylised facts", July 2008.

"The Eurosystem as a provider of technical assistance to EU neighbouring regions", July 2008.
"The external dimension of monetary analysis", August 2008.

"The role of banks in the monetary policy transmission mechanism", August 2008.

"Ten years of the Stability and Growth Pact", October 2008.

"Cross-border bank mergers & acquisitions and institutional investors", October 2008.
"Monitoring labour cost developments across euro area countries", November 2008.

"Valuing stock markets and the equity risk premium", November 2008.

"Ten years of TARGET and the launch of TARGET2", November 2008.

"Housing wealth and private consumption in the euro area", January 2009.

"Foreign asset accumulation by authorities in emerging markets", January 2009.

"New survey evidence on wage setting in Europe", February 2009.

"Assessing global trends in protectionism", February 2009.
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STATISTIKAS KABATGRAMATA
Izdod katru ménesi, sakot ar 2003. gada augustu.

JURIDISKIE PETIjUMI

6

7

"The legal implications of the prudential supervisory assessment of bank mergers and
acquisitions under EU law" by S. Kerjean, June 2008.

"Electronic money institutions: current trends, regulatory issues and future prospects"
by P. Athanassiou and N. Mas-Guix, July 2008.

SPECIALAS PUBLIKACIJAS

78

79

80

81

82

83

84

85

86

87

88
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90

91

92

93
94

"A framework for assessing global imbalances" by T. Bracke, M. Bussiére, M. Fidora and
R. Straub, January 2008.

The workings of the Eurosystem: monetary policy preparations and decision-making —
selected issues" by P. Moutot, A. Jung and F. P. Mongelli, January 2008.

China's and India's roles in global trade and finance: twin titans for the new millennium?"
by M. Bussiére and A. Mehl, January 2008.

"Measuring financial integration in new EU Member States" by M. Baltzer, L. Cappiello,
R. A. De Santis and S. Manganelli, March 2008.

"The sustainability of China's exchange rate policy and capital account liberalisation”

by L. Cappiello and G. Ferrucci, March 2008.

"The predictability of monetary policy" by T. Blattner, M. Catenaro, M. Ehrmann,

R. Strauch and J. Turunen, March 2008.

"Short-term forecasting of GDP using large monthly datasets: a pseudo real-time forecast
evaluation exercise" by G. Riinstler, K. Barhoumi, R. Cristadoro, A. Den Reijer,

A. Jakaitiene, P. Jelonek, A. Rua, K. Ruth, S. Benk and C. Van Nieuwenhuyze, May 2008.
"Benchmarking the Lisbon strategy" by D. loannou, M. Ferdinandusse, M. Lo Duca and
W. Coussens, June 2008.

"Real convergence and the determinants of growth in EU candidate and potential candidate
countries: a panel data approach” by M. M. Borys, E. K. Polgér and A. Zlate, June 2008.
"Labour supply and employment in the euro area countries: developments and challenges",
by a Task Force of the Monetary Policy Committee of the European System of Central
Banks, June 2008.

"Real convergence, financial markets, and the current account — emerging Europe versus
emerging Asia" by S. Herrmann and A. Winkler, June 2008.

"An analysis of youth unemployment in the euro area" by R. Gomez-Salvador and

N. Leiner-Killinger, June 2008.

"Wage growth dispersion across the euro area countries: some stylised facts"

by M. Andersson, A. Gieseck, B. Pierluigi and N. Vidalis, July 2008.

"The impact of sovereign wealth funds on global financial markets" by R. Beck and

M. Fidora, July 2008.

"The Gulf Cooperation Council countries: economic structures, recent developments and
role in the global economy" by M. Sturm, J. Strasky, P. Adolf and D. Peschel, July 2008.
"Russia, EU enlargement and the euro" by Z. Polanski and A. Winkler, August 2008.

"The changing role of the exchange rate in a globalised economy" by F. di Mauro, R. Riiffer
and I. Bunda, September 2008.
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"Financial stability challenges in candidate countries managing the transition to deeper and
more market-oriented financial systems" by the International Relations Committee expert
group on financial stability challenges in candidate countries, September 2008.

"The monetary presentation of the euro area balance of payments" by L. Bé Duc,

F. Mayerlen and P. Sola, September 2008.

"Globalisation and the competitiveness of the euro area" by F. di Mauro and K. Forster,
September 2008.

"Will oil prices decline over the long run?" by R. Kaufmann, P. Karadeloglou and

F. di Mauro, October 2008.

"The ECB and IMF indicators for the macro-prudential analysis of the banking sector:

a comparison of the two approaches" by A. M. Agresti, P. Baudino and P. Poloni,
November 2008.

"Survey data on household finance and consumption: research summary and policy use"
by the Eurosystem Household Finance and Consumption Network, January 2009.
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"Research Bulletin", No 7, June 2008.
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C. Morana, December 2008.
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"Probability of informed trading on the euro overnight market rate: an update" by J. Idier
and S. Nardelli, December 2008.

"The interday and intraday patterns of the overnight market: evidence from an electronic
platform" by R. Beaupain and A. Durré, December 2008.

"Modelling loans to non-financial corporations in the euro area" by C. Kok Serensen,

D. Marqués Ibafiez and C. Rossi, January 2009.

"Fiscal policy, housing and stock prices" by A. Afonso and R. M. Sousa, January 2009.
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and M. Sydow, February 2009.
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"Characterising the inflation-targeting regime in South Korea" by M. Sanchez,
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"Labour market institutions and macroeconomic volatility in a panel of OECD countries" by
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"Letter from the ECB President to Mr Ashley Mote, Member of the European Parliament",
October 2008 (tikai tieSsaiste).

"A strategic vision for statistics: challenges for the next 10 years — Fourth ECB Conference on
Statistics, 24 and 25 April 2008", November 2008.

"The implementation of monetary policy in the euro area: General documentation on Eurosystem
monetary policy instruments and procedures", November 2008.
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"The Eurosystem policy principles on the location and operation of infrastructures settling
euro-denominated payment transactions: specification of 'legally and operationally located in the
euro area' ", November 2008 (tikai tieSsaistt).

"Single Euro Payments Area — sixth progress report", November 2008 (tikai tie$saistg).

"EU banks' liquidity stress-testing and contingency funding plans", November 2008

(tikai tieSsaiste).

"Government finance statistics guide", December 2008 (tikai tieSsaistg).

"Financial Stability Review", December 2008.

"Covered bonds in the EU financial system", December 2008 (tikai tieSsaistg).

"The incentive structure of the 'originate and distribute' model', December 2008 (tikai tieSsaiste).
"Recommendations of the Governing Council of the European Central Bank on the pricing of
recapitalisations", December 2008 (tikai tie$saiste).

"Recommendations of the Governing Council of the European Central Bank on government
guarantees for bank debt", December 2008 (tikai tie$saiste).

"Commercial property markets — financial stability risks, recent developments and EU banks'
exposures", December 2008 (tikai tieSsaiste).

"Correspondent central banking model (CCBM) — procedures for Eurosystem counterparties",
December 2008 (tikai tieSsaiste).

"Letter from the ECB President to Mr Robert Sturdy, Member of the European Parliament",
January 20009 (tikai tieSsaiste).

"Euro money market study 2008", February 2009 (tikai tieSsaistg).

"Eurosystem oversight policy framework", February 2009 (tikai tieSsaiste).

"Harmonised oversight approach and oversight standards for payment instruments", February 2009
(tikai tieSsaistg).

"European Commission's consultation on hedge funds — Eurosystem contribution", February 2009
(tikai tieSsaistg).

INFORMATIVAS BROSURAS

"The European Central Bank, the Eurosystem, the European System of Central Banks",
2nd edition, April 2008.

"Price Stability — why is it important for you?", June 2008.

"A single currency — an integrated market infrastructure", September 2008.
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TERMINU SKAIDROJUMS

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) — Eurosistéemas pastaviga iespéja,
kuru darfjuma partneri var izmantot, lai sanemtu no NCB kreditu uz nakti ar iepriek§ noteiktu
procentu likmi pret atbilstoSajiem aktiviem (sk. arT galvenas ECB procentu likmes).

Atklata tirgus operacija (open market operation) — operacija, ko finansu tirgli veic pec centralas
bankas iniciativas. Atkariba no mérkiem, regularitates un procediram Eurosistémas atklata tirgus
operacijas var iedalit Cetras kategorijas: galvenas refinanséSanas operacijas, ilgaka termina
refinanséSanas operacijas, precizéjoSas operacijas un strukturalas operacijas. Attieciba uz
izmantotajiem instrumentiem Eurosistémas 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 arT 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 veéra ar finansu un nerazoto aktivu aiznemsanos/
réSanu vai TpaSumu saistitos maksajumus un sanemtos ienakumus.

Centrala valdiba (central government) — valdiba saskana ar Eiropas Kontu sistémas 1995
definiciju, kura neietilpst regionala un vietgja limena valdiba (sk. arT valdiba).

Centralais darijjuma partneris (central counterparty) — darijuma partneris, kas viena vai
vairakos finan$u tirgos tirgotos ligumos darbojas ka starpnieks, t.i., pircgjs attieciba pret visiem
pardevgjiem 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 vertspapiru 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 vértspapiru 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 picaugumu
salidzinajuma ar ieprieks&jo gadu mazaku par 2%. Padome arT darTjusi zinamu, ka, lai nodroSinatu
cenu stabilitati, ta cenSas saglabat inflaciju zemaku par 2%, bet tuvu 2% vidgja termina.

Cits finanSu starpnieks (CFS) (other financial intermediary (OFI)) — sabiedriba vai
kvazisabiedriba (iznemot apdrosinasanas sabiedribas un pensiju fondus), kas galvenokart
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nodarbojas ar finan$u starpniecibu, uznemoties saistibas veidos, kas nav nauda, noguldijumi un/vai
tuvi noguldijumu aizstajgji, pret institucionalam struktiiram, kas nav MFI. CFS ietver sabiedribas,
kas galvenokart nodarbojas ar ilgtermina finanséjuma nodrosinasanu (pieméram, sabiedribas, kas
nodarbojas ar finansu lizinga pakalpojumiem, sabiedribas, kas izveidotas vertspapirotu aktivu
turé$anai, vertspapiru un atvasinato finansu instrumentu dileri, ja tie darbojas sava varda, riska
kapitalsabiedribas un attistibas kapitalsabiedribas).

Darijuma partneris (counterparty) — finansu darfjuma (piem&ram, jebkura darjjuma 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 sistemas (ECBS) centrs, un saskana ar Ligumu (107. panta 2. punkts)
ta ir juridiska persona. Saskana ar ECBS Statitiem ta nodrosina Eurosistémai un ECBS uzticéto
uzdevumu veiksanu, izversot savu darbibu vai arT ar NCB starpniecibu. ECB parvalda Padome,
Valde un — ka tresa [emgjinstitiicija — Generalpadome.

Eiropas Centralo banku sistéma (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 v&l nav ieviesusas euro. ECBS parvalda
ECB Padome, Valde un — ka ECB tresa 1emgjinstitiicija — Generalpadome.

Eiropas Kontu sistema 1995 (EKS 95) (European System of Accounts 1995 (ESA 95)) —
visaptverosa un integréta makroekonomikas kontu sist€éma, kuras pamata ir starptautiski saskanotu
statistikas jeédzienu, 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 sistemu 1993 (NKS 93).

Eiropas Monetarais institits (EMI) (European Monetary Institute (EMI)) — pagaidu institiits,
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 vertésanu 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. Pedgjais, 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 aprite 2002. gada 1. janvari.

EONIA (euro uz nakti izsniegto kreditu videjais indekss) (EONIA (euro overnight index
average)) — efektivas procentu likmes raditajs, kas doming euro starpbanku darfjumu uz nakti tirga.
To aprekina ka euro denomingto beznodrosinajuma aizdevumu darfjumu uz nakti procentu likmju
vidgjo sverto raditaju saskana ar saraksta ieklauto banku sniegtajiem datiem.

ECB
/ Gada parskats
2008



Etalonportfelis (benchmark portfolio) — attieciba uz ieguldijumiem atsauces portfelis vai indekss,
ko iegtist, izmantojot So ieguldfjumu likviditates un riska, ka arT to atdeves merkraditajus. [zmantojot
etalonportfeli, tick salidzinats faktiska portfela sniegums.

EURIBOR (euro starpbanku kreditu 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
aprekina starpbanku noguldijjumiem ar dazadiem terminiem Iidz 12 méneSiem.

Euro efektivais kurss (EEK, nominalais/realais) (effective exchange rate (EER) of the euro
(nominal/real)) — vidgjie svertie divpusgjie euro kursi attieciba pret euro zonas galveno tirdzniecibas
partnervalstu valiitam. Eiropas Centrala banka publicg nominala EEK indeksus attieciba pret divam
tirdzniecibas partnervalstu grupam: EEK21 (ietilpst 11 arpus euro zonas esosas ES dalibvalstis un
10 galvenas tirdzniecibas partnervalstis arpus ES) un EEK41 (ietilpst EEK21 un 20 papildu valstis).
Izmantotie svari atspogulo katras partnervalsts dalu euro zonas tirdznieciba, nemot véra konkurenci
treSo valstu tirgos. Realie EEK ir nominalie EEK, kas defiéti ar arvalstu un iekS§zemes cenu vai
izmaksu attiecibas vid€jo sveérto veértibu. Tadgjadi tie ir cenu un izmaksu konkurétsp&jas raditaji.

Euro zona (euro area) — zona, kura ietilpst tas dalibvalstis, kuras saskana ar Ligumu ieviesuSas
euro ka vienoto valtitu un kuras tiek istenota 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, Slovakija
un Somija.

Eurosistéma (Eurosystem) — euro zonas centralo banku sist€ma. Taja ictilpst Eiropas Centrala
banka un to dalibvalstu NCB, kuras ieviesu$as euro.

FinanSu stabilitate (financial stability) — stavoklis, kada finansu sist€éma, kura ietilpst finansu
starpnieki, tirgi un tirgus infrastruktiiras, ir sp&jiga izturét Sokus un finansu nelidzsvarotibas
izlidzinasanos, tadgjadi mazinot varbiitibu, ka finanSu starpniecibas procesa varétu izveidoties
parravumi, kas ir pietickami nopietni, lai butiski kavétu uzkrajumu novirziSanu uz ienesigam
ieguldijumu iesp&jam.

Galvena refinanséSanas operacija (main refinancing operation) — regulara atklata tirgus
operacija, ko Eurosistéma veic reverso darfjjumu veida. Sadas operacijas veic katru nedélu ar
standartizsolu palidzibu, un to termins$ parasti ir 1 nedgla.

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, aizdevumu iesp€jas uz nakti un noguldijumu iespéjas procentu likme.

Generalpadome (General Council) —vienano Eiropas Centralas bankas (ECB) 1émgjinstitiicijam.
Taja ietilpst ECB prezidents un viceprezidents un visu Eiropas Centralo banku sistemas NCB
vaditaji.

Iesp€jas ligums (option) — finansu instruments, kas ta Tpasnickam dod tiesibas, tomé&r neuzliek
saistibas pirkt vai pardot noteiktus akttvus (piem&ram, obligacijas vai akcijas) par ieprieks noteiktu
cenu (iesp&jas liguma izmantoSanas cenu (strike vai exercise price)) vai nu noteikta datuma, vai
11dz noteiktam datumam (iespg&jas liguma izmantosanas datumam (exercise vai maturity date)).
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Iespéju apléses (projections) — Cetrreiz gada veikta pasakuma rezultati, kura mérkis ir prognozet
iespgjamas nakotnes makroekonomiskas norises euro zona. Eurosistémas specialistu iesp&ju
apléses tiek publicétas jiinija un decembri, bet Eiropas Centralas bankas (ECB) specialistu iesp&ju
apléses — marta un septembri. Tas ietilpst ECB monetaras politikas stratégijas tautsaimniecibas
analizes pilara un tad¢jadi 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 darijjumu veida. Sadas operacijas veic katru
meénesi ar standartizsolu palidzibu, un to termins parasti ir 3 ménesi.

Implicétais svarstigums (implied volatility) — gaidamais aktiva (piem&ram, akcijas vai obligacijas)
cenas parmainu tempa svarstigums (t.i., standartnovirze). To var iegiit no aktiva cenas, termina
beigu datuma un attiecigo iesp€jas ligumu izmantoSanas cenas, ka arT no bezriska ienesiguma
likmes, izmantojot iesp&jas ligumu cenu noteikSanas modeli (piem&ram, Bleka—Skoulza (Black-
Scholes) modeli).

Izpildes periods (maintenance period) — periods, uz kadu aprékina kreditiestazu atbilstibu
rezervju prasibam. Izpildes periods sakas diena, kad veicams norkins par pirmo galveno
refinanséSanas operaciju, kas tiek veikta péc ECB Padomes s@des, kura paredzEts sniegt
monetaras politikas nostajas kart€ja meénesa novert§jumu. Vismaz tris ménesus pirms katra gada
sakuma Eiropas Centrala banka publicg rezervju prasibu izpildes periodu kalendaru.

Kandidatvalstis (candidate countries) — valstis, no kuram ES pienémusi pieteikumu dalibai
ES. 2005. gada 3. oktobrT sakas pievienosanas 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 (kotétas akcijas), nekotStas akcijas un citus kapitala
vertspapiru veidus. Kapitala vertspapiri parasti nodrosina ienakumus dividenzu veida.

Kapitala vértspapiru tirgus (equity market) — tirgus, kura emit€ un tirgo kapitala vértspapirus.

Korporativa vadiba (corporate governance) — noteikumi, procediiras un procesi, saskana ar kuriem
organizacija tiek vadita un kontrol&ta. Korporativas vadibas uzbtive nosaka dazadu organizacijas
dalibnieku (pieméram, valde, vaditaji, akcionari un citas iesaistitas puses) tiesibu un savstarpgjo
pienakumu sadalijumu, ka arT lémumu pienemsanas noteikumus un kartibu.

Kredita atvasinatais finan$u instruments (credit derivative) — finanSu instruments, kas noskir
kreditrisku no pamata eso$a finansu darijuma, nodrosinot iesp&ju atseviski noteikt kreditriska cenu
un veikt ta novirzisanu.

Kreditiestade (credit institution) — 1) uzn@mums, kas nodarbojas ar noguldijumu vai citu
atmaksajamu lidzeklu pienemSanu no sabiedribas un kreditu pieskirSanu sava varda, vai
2) uznémums vai jebkura cita juridiska persona, kas atSkiras no 1. punkta mingtajiem un emite
maksasanas I1dzeklus elektroniskas naudas veida.
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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 arT risku, ka norékinu neveiks norékinu veicosa banka.

Ligums (Treaty) — Eiropas Kopienas dibinasanas Iigums (Romas Iigums). Ligums vairakkart
grozits, Tpasi, noslédzot Ligumu par Eiropas Savienibu (Mastrihtas ligumu), kur§ izveidoja
Ekonomikas un monetaras savienibas pamatus un kura ietilpa ECBS Statiiti.

Lisabonas stratégija (Lisbon strategy) — visaptverosa strukturalo reformu programma, kuras mérkis
ir parveidot ES par "visdinamiskako un konkurétsp&jigako uz zinasanam balstito tautsaimniecibu
pasaulé" 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 bridinajuma terminu par iznpemsanu
lidz 3 méneSiem ieskaitot (t.i., Tstermina krajnoguldijumus) un noguldijumus ar noteikto terminu
lidz 2 gadiem ieskaitot (t.i., Tstermina noguldijumus) MFI un centralaja valdiba.

M3 — plasas naudas raditajs, kas ietver M2 un tirgojamos instrumentus, 1pasi atpirk$anas ligumus,
naudas tirgus fondu akcijas un dalas, ka art MFI emitetus parada vértspapirus ar terminu lidz
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
automatizéta darfjumu/maksajumu parvedumu apstrade, t.sk., kur nepiecieSams, automatizSta
rikojumu apstiprinasana, salidzinasana, generésana, kliringa (tirvértes) un norékina veik$ana.

Maksajumu bilance (balance of payments (b.o.p.)) — statistikas parskats, kas apkopo kadas valsts
saimnieciskos darfjumus ar pargjam valstim konkréta perioda. Seit ietilpst darfjumi, kas saistiti
ar precém, pakalpojumiem un ienakumiem, tadi darfjumi, kas saistiti ar finanSu prasibam un
saisttbam pret pargjam valstim, un darfjumi (piem&ram, valstu parada atlaiSana), kas klasificEjami
ka parvedumi.

MFI (monetaras finanSu iestades) (MF1Is (monetary financial institutions)) — finansu 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 aizstajéju piesaisti no ne-MF]I, ka arT kredTtu izsniegSanu
un/vai ieguldijumu veikSanu vertspapiros sava varda (vismaz ekonomiska nozimé). Pedgja grupa
galvenokart ietilpst naudas tirgus fondi.

MFI ilgaka termina finanSu saistibas (MFI longer-term financial liabilities) — noguldijumi ar
noteikto terminu ilgaku par 2 gadiem, noguldijumi ar bridinajuma terminu par iznems$anu 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.
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MFI kredits euro zonas rezidentiem (MFI credit to euro area residents) — MFI izsniegtic
aizdevumi ne-MFI, kas ir euro zonas valstu rezidenti (t.sk. valdibai un privatajam sektoram), un
MFI euro zonas rezidentu ne-MFI emit&to vertspapiru turéjumi (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, pieméro euro denominétajiem
euro zonas rezidentu majsaimniecibu un nefinanSu sabiedribu noguldfjumiem un tam
izsniegtajiem kreditiem.

MFI sektora konsolidéta bilance (consolidated balance sheet of the MFI sector) — bilance,
kas sagatavota, MFI kopsavilkuma bilancg ietverot MFI savstarpgjo darfjumu neto pozicijas
(pieméram, MFI savstarpgjos aizdevumus un noguldijumus). Ta sniedz statistisko informaciju
par MFI sektora aktiviem un saisttbam pret $im sektoram nepiederoSiem euro zonas rezidentiem
(t.1., valdibu un pargjiem euro zonas rezidentiem) un pret arpus euro zonas eso$o 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 monétas, arpus euro zonas esoSo valstu rezidentu
emiteti vertspapiri un arpus euro zonas eso$o valstu rezidentiem izsniegti aizdevumi), no ka
atskaititas euro zonas MFI sektora argjas saistibas (piem&ram, arpus euro zonas eso$o valstu
rezidentu noguldijumi un atpirkS$anas ligumi, ka arT to naudas tirgus fondu akciju/daJu un MFI
emiteto parada veértspapiru ar terminu [1dz 2 gadiem ieskaitot turgjumi).

Minimala pieteikuma procentu likme (minimum bid rate) — zemaka procentu likme, ar kuru
darijuma partneri var iesniegt pieteikumus galveno refinansésanas operaciju mainigas procentu
likmes izsol@s.

Monetara analize (monetary analysis) — viens no Eiropas Centralas bankas principu sistémas
pilariem visaptveroSas cenu stabilitates risku analizes veikSanai, kas ir Padomes monetaras
politikas [émumu pamats. Monetara analize palidz novertet vidgja termina un ilgtermina inflacijas
tendences, nemot véra cieso saistibu starp naudu un cenam ilgakos periodos. Monetaraja analize tiek
ieverotas norises plasa monetaro raditaju spektra, t.sk. M3, ta sastavdalas un M3 neietilpstosajos
bilances postenos, Tpasi kreditos, un dazados likviditates parpalikuma raditajos (sk. arl
tautsaimniecibas analize).

Monetarie ienakumi (monetary income) — Eurosistéemas monetaras politikas funkcijas veiksanas
procesa uzkratie NCB ienakumi, ko ieglist no saskana ar Padomes vadlinijam iezim&tiem
aktiviem, kurus tur apmaina pret apgroziba eso$am banknotém un noguldijumu saistibam pret
kreditiestadem.

Naudas tirgus (money market) — tirgus, kura tiek piesaistiti, iegulditi un tirgoti 1stermina lidzekli,
izmantojot instrumentus, kuru sakotng&jais termin$ parasti neparsniedz 1 gadu.

NefinanSu sabiedribu aréja finanséjuma izmaksas (realas) (cost of the external financing of
non-financial corporations (real)) — nefinansu sabiedribu izmaksas, kas rodas, piesaistot jaunus
argjos Iidzeklus. Euro zonas nefinansu sabiedribam tas tick aprékinatas ka vidgjas sveértas banku
aizdevumu izmaksas, parada vértspapiru izmaksas un kapitala vertspapiru izmaksas, pamatojoties
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uz atlikuma un apgroziba eso$a apjoma summam, kas korigétas atbilstosi parveértésanas ietekmeli,
un deflgjot tas ar inflacijas gaidam.

Nefinansu sabiedribu finanséjuma iztrikums (financing gap of non-financial corporations) —
finansgjuma iztrikumu var definét ka uznémuma uzkrajumu (nesadalitas pelpas un amortizacijas
rezerves veida) un nefinanSu sabiedribu nefinansu ieguldijumu starpibu. Finans€juma iztrikumu
var definét arT, izmantojot finansu kontu datus, ka starpibu starp nefinansu sabiedribu finansu aktivu
neto iegddém un neto uznemtajam saistibam. Statistikas avotu atSkiribu dg] starp abiem raditajiem
ir statistiska novirze.

Nodrosinajums (collateral) — ickilati vai ka citadi nodoti aktivi (piem&ram, kreditiestades kila,
kas sniegta centralajam bankam), kas garant€ aizdevuma atmaksu, ka arT 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 iepriek$ noteiktu procentu likmi
(sk. arT galvenas ECB procentu likmes).

Norekinu risks (settlement risk) — risks, ka norekins parvedumu sistéma nenotiks ta, ka planots,
parasti tapéc, ka kada puse neizpilda vienas vai vairakas norekinu saistibas. Sads risks konkr&ti
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) I&émgjinstitiicija.
Padomi veido visi ECB Valdes locekli un euro ieviesuso dalibvalstu NCB vaditaji.

Parada vertspapirs (debt security) — emitenta (t.i., aiznémgja) apnemsanas veikt vienu vai vairakus
maksajumus vértspapiru turétajam (aizdev&jam) noteikta datuma vai datumos nakotng. Sadiem
vertspapiriem parasti ir noteikta procentu likme (kupons), un/vai tie tiek pardoti ar diskontu no
summas, kas tiks atmaksata noteiktaja dz&Sanas termina. Parada vertspapiri, kas emitéti ar sakotngjo
dzesanas terminu ilgaku par 1 gadu, klasificéti ka ilgtermina parada vertspapiri.

Parmériga budZeta deficita novérSanas procediira (excessive deficit procedure) — Liguma
104. panta un 20. protokola izklastita parmeriga budzeta deficita noveérSanas procediiras norma prasa
ES dalibvalsttim nodrosinat budzeta disciplinu, definé kriterijus, saskana ar kuriem kads budzeta
stavoklis uzskatams par parmérigu budzeta deficitu, un nosaka, kadi pasakumi javeic péc tam,
kad konstatéta budzeta deficita vai valsts parada prasibu neizpilde. 104. pantu papildina Padomes
1997. gada 7. julija Regula (EK) Nr. 1467/97 par parmériga budzeta deficita noverSanas procediiras
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 pec paSu iniciativas. Eurosistéema piedava divas pastavigas iespgjas uz
nakti: aizdevumu iesp€ju uz nakti un noguldijumu iespéju.

Portfelieguldijumi (portfolio investment) — euro zonas rezidentu tadu vertspapiru tirie darjjumi
un/vai pozicijas, kuru emitenti ir euro zonas nerezidenti ("aktivi"), un tadu euro zonas nerezidentu
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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), iznemot tieSajas investicijas vai rezerves aktivos uzraditas summas.

Precizéjosa operacija (fine tuning operation) — atklata tirgus operacija, ko Eurosistéma veic,
lai novérstu neparedz&tas likviditates svarstibas tirgii. Precizgjoso operaciju biezums un termini nav
standartizeti.

Reala laika bruto noréekinu (RTGS) sistema (real-time gross settlement (RTGS) system) —
norekinu sistéma, kura maksajumu apstrade un norekins notiek, pamatojoties uz katru atsevisku
maksajuma dokumentu (neizmantojot mijieskaitu) realaja laika (nepartraukti; sk. art TARGET).

Reversais darijums (reverse transaction) — operacija, kura centrala banka pérk vai pardod aktivus
saskana ar atpirksSanas ligumu vai veic kreditoperacijas pret nodroSinajumu.

Rezervju baze (reserve base) —to bilances postenu (Ipasi 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. So normu izmanto rezervju prasibu aprékinaSanai.

Rezervju prasibas (reserve requirement) — minimalais rezervju apjoms, kas kreditiestadei jaglaba
Eurosistéma ieprieks noteikta rezervju prasibu izpildes perioda. Atbilstiba prasibam tiek noteikta,
pamatojoties uz rezervju kontu dienas atlikumu vidgjo raditaju izpildes perioda.

Sakotnéja bilance (primary balance) — valdibas tirie aiznémumi vai tirie aizdevumi, iznemot
procentu maksajumus par valdibas konsolidétajam saistibam.

Saskanotais patérina cenu indekss (SPCI) (Harmonised Index of Consumer Prices (HICP)) —
Eurostat aprékinats patérina cenu dinamikas raditajs, kas saskanots visam ES dalibvalstim.

Sistemiskais risks (systemic risk) — risks, ka, vienam dalibnieckam nesp&jot nokartot savas
saistibas sist€éma, arT citi dalibnieki nesp&s laika nokartot savas saistibas, iesp&jams, izraisot papildu
problémas (piemé&ram, ievérojamas likviditates vai kreditu problémas), kas var apdraudét finansu
sistémas stabilitati. Sadu nesp&ju var radit darbibas vai finaniu problémas.

Stabilitates un izaugsmes pakts (Stability and Growth Pact) — Stabilitates un izaugsmes pakta
mérkis ir Ekonomikas un monetaras savienibas tre$aja posma nodro§inat stabilas valdibas
finanses, lai stiprinatu cenu stabilitates un spécigas, ilgtspgjigas, nodarbinatibu veicinosas
izaugsmes nosacijumus. Lai sasniegtu $o mérki, pakts paredz, ka dalibvalstim janosaka vid&ja
termina budZeta mérki. Tas ietver ari parmeériga budZeta deficita novérSanas procediiras
konkrétas specifikacijas. Pakta ietilpst Amsterdamas Eiropadomes 1997. gada 17. junija Rezoltcija
par Stabilitates un izaugsmes paktu un divas Padomes Regulas: 1) 1997. gada 7. jilija Regula (EK)
Nr. 1466/97 parbudzeta stavokla parraudzibas un ekonomiskas politikas parraudzibasun koordinacijas
stiprinaSanu (ar grozijumiem, kurus ieviesa 2005. gada 27. jinija Regula (EK) Nr. 1055/2005), un
2) 1997. gada 7. julija Regula (EK) Nr. 1467/97 par parmériga budzeta deficita nove&rSanas
procediiras ievieSanas paatrinasanu un precizé$anu (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
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Eiropadome 2005. gada 22. un 23. marta. To papildina arT jaunais Ricibas kodekss "Stabilitates
un izaugsmes pakta TstenoSanas 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 automatizéta reala laika bruto norékinu) sistéma (TARGET
(Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer) system) — reala laika
bruto noréekinu sistema (RTGS) euro.

TARGET?2 — jauna TARGET sistemas paaudze, kura ieprieks€jo decentralizeto tehnisko strukttiru
aizstaj ar vienotu kopgju platformu, kas nodrosina saskanotu pakalpojumu sniegSanu, izmantojot
vienotu cenu noteik$anas sheému.

Tautsaimniecibas analize (economic analysis) — viens no Eiropas Centralas bankas principu
sistémas pilariem visaptverosas cenu stabilitates risku analizes veikS$anai, kas ir Padomes
monetaras politikas [éEmumu pamats. Tautsaimniecibas analize galvenokart tiek veikta pasreizgjo
ekonomisko un finanSu noriSu un implic€to Tstermina lidz vid&ja termina cenu stabilitates risku
novertg§jumam precu, pakalpojumu un faktoru tirgu piedavajuma un pieprasijuma mijiedarbibas
skatTjuma min&tajos terminos. Saja zina vajadziga uzmaniba tiek pievérsta nepieciesamibai noteikt
tautsaimniecibu ietekm&joso satricinagjumu raksturu, to ietekmi uz izmaksu un cenu noteikSanas
parmainam un to Tstermina [1dz vid&ja termina izplatiSanas perspektivas tautsaimnieciba (sk. ar1
monetara analize (monetary analysis)).

Tie$as investicijas (direct investment) — parrobezu investicijas, ko veic, lai ieglitu ilgstoSu
lidzdalibu kada uznémuma, kas ir rezidents cita valsti (parasti, lai nodroSinatu Tpasumtiesibas,
kas atbilst vismaz 10% no parastajam akcijam vai balsstiesibam). Tie$as investicijas ietver pasu
kapitalu, reinvestéto pelnu un citu uznémumu savstarp&jiem darijumiem saistitu kapitalu.

Tirgus likviditates risks (market liquidity risk) — risks, ka darfjumus finansu tirgii nevar noslégt
vai var noslégt tikai ar sliktakiem, neka gaidits, nosacijumiem nepietickama tirgus dziluma vai
tirgus traucg€jumu dgl.

Tirgus risks (market risk) — risks, ka tirgus cenu parmainu rezultatd radisies zaud&umi
(gan bilances, gan arpusbilances postenos).

Uznémumu pelnitspéja (corporate profitability) —uzneémumu pelnas raditaju mers, kas galvenokart
saistits ar to apgrozijumu, aktiviem vai pasu kapitalu. Ir vairaki atskirigi uznp@mumu pelnitspgjas
raditaji, kuru pamata ir uzpémumu finan$u parskatu dati, pieméram, pamatdarbibas iepémumu
(apgrozijums minus pamatdarbibas izdevumi) attieciba pret apgrozijumu, neto ienémumu
(pamatdarbibas un ar pamatdarbibu nesaistitie ienemumi p&c nodoklu, amortizacijas un arkartas
postenu atskaitiSanas) attieciba pret apgrozijumu, aktivu pelpa (tiro ien@mumu attieciba pret
kopgjiem aktiviem) un pasu kapitala atdeve (tiro iep€émumu attieciba pret akcionaru Iidzekliem).
Makroekonomikas Itmeni, pamatojoties uz nacionalo kontu datiem, par pelnitsp€jas raditaju biezi
vien izmanto bruto darbibas ienémumus, piemeram, saistiba ar IKP vai pievienoto vertibu.
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Valde (Executive Board) — viena no Eiropas Centralas bankas (ECB) I€mgjinstitiicijam. Valde
ir ECB prezidents, viceprezidents un vél ¢etri locekli, kurus iecel euro ieviesuso dalibvalstu vai to
valdibu vaditaji, savstarpgji vienojoties.

Valdiba (general government) — Eiropas Kontu sistema 1995 definéts sektors, kura ietilpst
rezidentu iestades, kas galvenokart nodarbojas ar privatam un kolektivam patérinam paredz&tu
netirgus preéu un pakalpojumu razo$anu un/vai nacionilo ienakumu un lidzeklu pardali. Seit
ietilpst centralas, regionalas un vietgjas valdibas iestades, ka arT socialas nodrosinasanas fondi. Seit
neietilpst valsts IpaSuma esosas iestades, kas veic komercdarbibu (pieméram, valsts uzpémumi).

Valitas mijmainas darijums (foreign exchange swap) — vienas valiitas maina pret otru, vienlaikus
veicot darfjumu péc darfjuma sakumkursa un darfjumu pec darfjuma beigu kursa.

VértspapiroSana (securitisation) — finansu aktivu (pieméram, majokla hipotekaro aizdevumu)
ptla veidoSana un to turpmaka pardosana specifiskiem mérkiem dibinatiem uzgpémumiem (special
purpose vehicles), kas péc tam emité vertspapirus ar fiksétu ienakumu un pardod tos iegulditajiem.
Sadu vértspapiru pamatsumma un procentu likme atkariga no pamata eso$o finansu aktivu pila
raditajam naudas plismam.

Vertspapiru norékinu sistéma (VNS) (securities settlement system (SSS)) — vertspapiru darfjjumu
norgkinu parvedumu sist€ma. Taja ietilpst visas institucionalas procediiras, kas nepieciesamas
kliringa un norekinu veikSanai vertspapiru darfjumos un vertspapiru glabasanas pakalpojumu
sniegSanai.

VKM II (Valiitas kursa mehanisms II) (ERM II (exchange rate mechanism II)) — valiitas kursa
mehanisms, kas nodro$ina pamatprincipus sadarbibai valiitas kursa politikas joma starp euro zonas
valstim un arpus euro zonas eso$ajam ES dalibvalstim. VKM II ir daudzpus€ja vienoSanas par
fiksétiem, bet korig€jamiem centralajiem kursiem un £15% standarta pielaujamo svarstibu koridoru.
Lémumi par centralajiem kursiem un, iesp&jams, Saurakiem svarstibu koridoriem tiek pienemti,
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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