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Vairak neka 330 miljoniem cilvéku 17 Eiropas valstis ir viena kopgja valtuta — euro. Eiropas Centralas
bankas (ECB) Padome ir atbildiga par vienotu monetaro politiku $ajas valsts, kuras kopa d&ve par euro
zonu. Eurosistémai, ko veido ECB un euro zonas valstu nacionalas centralas bankas (NCB), Eiropas
Kopienas dibinasanas Iijguma noteikts skaidrs uzdevums — tas galvenais mérkis ir cenu stabilitates
saglabagana euro zona. Citiem vardiem sakot, ECB Padome ir pilnvarota saglabat euro pirktsp&ju. Sis
uzdevums atspogulo sabiedriba valdo$u vienpratigu uzskatu, ka, saglabajot cenu stabilitati, monetara
politika biitiski veicina noturTgu izaugsmi, ekonomisko labklajibu un palidz radit jaunas darba vietas.

Lai Eurosistéma varétu Tstenot savas pilnvaras, tai nodrosinata neatkariba. Turklat Padome ir
izvél€jusies un publiskojusi savu monetaras politikas stratégiju cenu stabilitates nodrosinasanai un Tsteno
savu vienoto monetaro politiku, pamatojoties uz efektiviem un labi funkcion&joSiem darbibas principiem.
Tsuma — Eurosistémai ir visi ITdzekli un prasmes, kas nepieciefamas veiksmigas monetaris politikas

Tstenosanai.

Ka ikvienai nozimigai un neatkarigai institiicijai moderna sabiedriba Eurosistémai jabiit tuvu sabiedribai
un tai vajadziga Eiropas pilsonu izpratne. Tap&c butiski, lai Eurosistémas pilnvaras un politika tiktu
izskaidrota pla%ai auditorijai. STs graimatas mérkis ir sniegt plaju, tatu viegli saprotamu pirskatu par to,
kapéc cenu stabilitate ir tik butiska, lai nodroSinatu noturigu labklajibu, un ka ECB monetara politika

pielagota §a uzdevuma TstenoSanai.

Zans Klods Tri$é (Jean-Claude Trichet)
Eiropas Centralas bankas prezidents

Zans Klods Trié
(Jean-Claude Trichet)



Eiropas Kopienas dibinasanas ITjgums nosaka
Eurosistémas (ko veido Eiropas Centrala banka
(ECB) un to valstu nacionalas centralas bankas,
kas pienémusas euro ka savu valltu) galveno
uzdevumu — saglabat cenu stabilitati. Ir pietiekams
ekonomiskais pamats uzskatit $o uzdevumu par
Eurosistémas galveno mérki. Tas atspogulo
macibas, ko devusi agraka pieredze, un to ir
apstiprinajusi ekonomikas teorija un empiriskie
pétijumi, kas norada, ka, uzturot cenu stabilitati,
monetara politika sniedz ievérojamu ieguldijumu
visparéjas labklajibas izaugsmg, t.sk. veicina augstu

saimniecisko aktivitati un nodarbinatibas [Tmeni.

Nemot véra cenu stabilitates visparatzitas
priekSrocibas, uzskatam, ka ir batiski izskaidrot —
un Tpasdi jaunajai paaudzei — to, cik svariga ir cenu
stabilitate, ka to vislabak panakt un ka tas
nodrosinasana veicina Eiropas Savienibas plasako

ekonomisko mérku sasniegSanu.

Cenu stabilitates priekSrocibas, ka arT inflacijas un
deflacijas raditas izmaksas cie$i saistitas ar naudu
un tas funkcijam. Tapéc 2. nodala apliikotas naudas
funkcijas un naudas vésture. Saja nodala
izskaidrots, ka beznaudas pasaulg, t.i., pre¢mainas
ekonomika, ar precu un pakalpojumu apmainu
saistTtas izmaksas (piemé&ram, informacijas
apmainas, mekl&Sanas un transporta izmaksas)
bitu loti lielas. Taja paradits, ka nauda palidz
panakt efektivaku prec¢u apmainu, tadgjadi veicinot
visu patérétaju labklajibu. Talak stkak aplukota
naudas loma un tris galvenas funkcijas. Nauda ir
mainas un veértibu uzkrasanas Iidzeklis, ka arT
noveértéjuma vienTba. Laika gaita dazadas
sabiedribas izmantotie konkrétie naudas veidi ir
mainijusies. Par Tpasi svarigu var uzskatit precu
naudu, metala naudu, papira naudu un elektronisko
naudu. Tsuma apliikotas un izskaidrotas svarigakas

norises naudas VEsturé.



3. nodala sTkak aplikota cenu stabilitates nozime.
Taja skaidrots, ka inflacija un deflacija ir
ekonomiskas paradibas, kam var biit nopietna
negativa ietekme uz tautsaimniecibu. Nodalas
sakuma sniegta So jédzienu definicija. Inflaciju
definé ka vispargju pre¢u un pakalpojumu cenu
pieaugumu ilgstosa laika posma3, kas izraisa naudas
vértibas kriSanos un attiecigi tas pirktspé&jas
mazinasanos. Deflacija nozimé vispargja cenu

[Tmena kritumu ilgstos$a laika posma.

Talak Tsuma raksturotas dazZas ar inflacijas
meéri§anu saistitas problémas, bet péc tam
aplikotas cenu stabilitates prieksrocibas. Cenu
stabilitate veicina augstaku dzives [Tmeni, mazinot
neskaidribu par vispargjo cenu attistibu un tadéjadi
uzlabojot cenu mehanisma caurredzamibu.
Patérétajiem un uznémumiem vieglak konstatét
cenu parmainas, kas neaptver visas preces (t.s.
relativas cenu parmainas). Turklat cenu stabilitate
veicina vispargjo labklajibu, samazinot procentu
likm&s ietvertas riska prémijas, novérsot inflacijas
risku ierobezojoSo darTjumu nepiecieSamibu un
mazinot nodoklu sistému un socialas
apdroSinasanas sistému deform€joso ietekmi.
Visbeidzot, cenu stabilitate novérs bagatibas un ar
to saistito ienakumu nepamatotu sadali, kas var
notikt, pieméram, inflacijas d&| sariikot nominalo
prasTjumu (ietauptjumu banku noguldTjumu veida,
valdibas obligaciju, nominalas darba samaksas)
realajai vértibai. Realas bagatibas un ienakumu
ievérojama veértibas mazinasanas augstas inflacijas
dé| var izraisit socialu neapmierinatibu un politisku
nestabilitati. Apkopojot var teikt, ka, uzturot
cenu stabilitati, centralas bankas palidz sasniegt
plasakus ekonomiskos mérkus, tadgjadi veicinot

visparéjo politisko stabilitati.

4. nodala aplukoti cenu attistibu noteicosie faktori.
Nodalas sakuma sniegts Tss parskats par monetaras
politikas lomu un ierobezojumiem, talak skaidrots,
ka centrala banka var ietekmét Tstermina procentu
likmes. Centralajai bankai ir monopols tadas jomas
ka apgade ar banknotém un noguldijumi centralaja
banka. Ta ka bankam, lai apmierinatu klientu
vajadzibas, nepiecieSamas banknotes, un tam
japilda obligato rezervju prasibas (t.i., javeic
noguldijumi centralajas bankas), tas parasti ludz
kreditu no centralas bankas. Centrala banka var
noteikt bankam izsniegto aizdevumu procentu
likmi, kas velak ietekmé paré&jas tirgus procentu

likmes.

Tirgus procentu likmju parmainas ietekme
majsaimniecibu un uznémumu Iémumus saistTba ar
tériniem un tadéjadi galu gala arT saimniecisko
aktivitati un inflaciju. T3, piemé&ram, augstaku
procentu likmju gadijuma ieguldit naudu klust
dargak, tapéc ieguldijumu izdevumi attiecigi sariik.
Turklat kopuma 3ada situacija klast izdevigak krat
un patérina pieprasTjumam ir tendence
samazinaties. Tapéc normalos apstaklos var gaidtt,
ka procentu likmju kapums izraisis patérina un
ieguldifjumu izdevumu sarukumu, kam, citiem
apstakliem nemainoties, galu gala vajadzétu mazinat
inflacijas spiedienu. Lai gan monetarajai politikai
var biit zinama ietekme uz realo aktivitati, §T
ietekme ir tikai parejosa un nav ilgstosa. Tacu
monetarajai politikai ir ilgstoSa ietekme uz cenu

attistibu un rezultata — inflaciju.




Saskana ar ECB strat&giju

monetaras politikas Iémumi
pamatojas uz visaptverosu
cenu stabilitates risku

analizi.

Saja nodala detalizéti aplikoti faktori, kas nosaka
inflacijas procesu Tsaka laika posma. Saméra
vienkarss modelis, kas raksturo kopégja piedavajuma
un kopg&ja pieprasijuma jedzienu, liecina, ka ir
vairaki ekonomiskie faktori, kas Tstermina var
izraisTt cenu ITmena parmainas, t.sk. patérina un
ieguldijumu palielina$anos, valdibas budzZeta deficita
pieaugumu un neto eksporta kapumu. Turklat
augstikas izejvielu cenas (piem&ram, energijas
cenas) vai darba samaksas pieaugums, kam neseko
atbilsto$s darba raziguma kapums, var izraisit

pieaugo3u inflacijas spiedienu.

Nemot véra minétos faktorus, Tpasi tiek uzsvérts,
ka ar monetaras politikas palidzibu nav iesp&jams
pilntba kontrolét Tstermina cenu attistibu. Tacu
nodala izskaidrots arT tas, ka ilgtermina perspektiva
inflacija ir monetara paradiba. Tapéc nav
noliedzams, ka monetara politika, reagéjot uz
cenu stabilitates riskiem, var kontrolét inflaciju

vid€ja termina un ilgtermina.

P&d&ja nodala sniegts Tss ECB monetaras politikas
raksturojums. Vispirms sikak aplikots process,
kura rezultata tika izveidota Ekonomikas un
monetara savieniba, talakas sadalas iepazistina ar
vienotas monetaras politikas institucionalo
struktiiru, ECB monetaras politikas stratégiju un
Eurosistémas izmantotajiem monetaras politikas
instrumentiem. Lai precizak raksturotu
Eurosistémas mérki nodrosinat cenu stabilitati
saskana ar Liguma prasibam, ECB Padome
1998. gada naca klaja ar §adu kvantitativu
definTciju: "Euro zonas valstis cenu stabilitati
izsaka ka saskanota patérina cenu indeksa (SPCI)
gada pieaugumu, kas ir mazaks par 2%. Cenu

stabilitate janodrosina vidéja termina."

2003.

skaidrojumu, ka $Ts definTcijas ietvaros tas mérkis

gada maija Padome sniedza talaku

ir vidéja termina saglabat inflaciju "zemaku par 2%,

bet tuvu 3ai robezai".



Istenojot ECB strat&giju, tas monetaras politikas
I€mumi balstiti uz vispusigu cenu stabilitates risku
analizi. S$Ts analizes pamata ir divas savstarpgji
papildinoSas pieejas cenu attistibas noteikSanai.
Pirmas mérkis ir novértét Tstermina un vid€ja
termina faktorus, kas nosaka cenu attistibu, Tpasu
uzmanibu pievérsSot redlajai saimnieciskajai darbibai
un finanSu nosacTjumiem tautsaimnieciba. Ta nem
véra, ka cenu attistibu $aja perioda |oti ietekmé
precu, pakalpojumu un razoSanas faktoru (t.i.,
darbaspéka un kapitala) tirgu piedavajuma un
pieprasijuma mijiedarbiba. ECB to d&vé par
ekonomisko analizi. Otra pieeja, ko deéve par
monetaro analizi, vérsta uz talaku perspektivu
un izmanto ilgtermina sakaribu starp apgroziba
eso$as naudas daudzumu un cenam. Monetaro
analizi galvenokart izmanto, lai no ekonomiskas
analizes izrietoSos Tstermina un vid&ja termina
monetaras politikas raditajus parbauditu vidgja

termina un ilgtermina perspektiva.

Pamatojoties uz $o novért&jumu, ECB Padome lemj
par Tstermina procentu likmé&m, lai nodroSinatu
inflacijas un deflacijas spiediena neitralizaciju un

cenu stabilitates saglabasanu vidéja termina.






[EVADS

Sabiedriskas domas aptaujas par vispar€jiem
ekonomiskajiem apstakliem Eiropas pilsoni
parasti pauz véléSanos dzivot vide

bez inflacijas vai deflacijas. Eiropas Kopienas
dibinasanas Itigums pilnvarojis Eurosistému
uzturet cenu stabilitati. Tam ir labs
ekonomiskais pamatojums. Gan vésturé guta
pieredze, gan ekonomikas teorija un
empiriskie petijumi liecina, ka, uzturot cenu
stabilitati, monetara politika sniedz vislielako
ieguldijumu visparé&jas labklajibas veicinasana,
t.sk. veicina augstu saimniecisko aktivitati

un nodarbinatibas ITmeni.




Nemot véra cenu stabilitates visparatzitas
priekS$rocibas, svarigi, lai ikviens, Tpasi jauna
paaudze, saprastu, kada nozime ir cenu stabilitatei
un ka to vislabak sasniegt, un apzinatos, ka stabilu
cenu uzturésana veicina Eiropas Savienibas plasako
ekonomisko mérku sasnieg§anu. Sai grimatai ir
vairakas nodalas. Katra satur pamatinformaciju, un
nepiecieSamibas gadijuma tas izmantojamas ka
atseviSks uzzinas materials. Ta¢u 4. un 5. nodala ir
sarezgitakas par pirmajam nodalam. Tapéc, lai
pilnTba izprastu 5. nodalu, vispirms uzmanigi
jaizlasa 3. un Tpasi — 4. nodala. Atseviski specifiski
jautajumi stkak apskatiti papildu ielikumos.

|EVADS

Cenu stabilitates priekSrocibas un inflacijas un
deflacijas raditas izmaksas cie$i saistitas ar naudu
un tas funkcijam. Tapéc 2. nodala veltita naudas
funkcijam un naudas vésturei. Nodala paskaidrots,
ka beznaudas pasaulg, t.i.,, pre¢mainas ekonomika,
ar precu un pakalpojumu apmainu saistTtas
darTjumu izmaksas ir augstas. Taja arT paradits, ka
nauda palidz panakt efektivaku precu apmainu,
tad€jadi veicinot patéréetaju labklajibu. 2.1. sadala
stkak aplukota naudas loma un pamatfunkcijas.
Laika gaita dazadas sabiedribas izmantotie naudas
veidi ir mainTjuSies. V&sturiskas attistibas galvenie

posmi Tsuma raksturoti un izskaidroti 2.2. sadala.



3. nodala apskatTta cenu stabilitates nozime.
Vispirms definéts inflacijas un deflacijas jeédziens
(3.1. sadala). Tsai sadalai, kura aplikoti jautajumi
par inflacijas mérisanu (3.2. sadala), seko stkaks
skaidrojums par cenu stabilitates prieksrocibam un
pretéji — inflacijas (vai deflacijas) negativajam
sekam (3.3. sadala).

4. nodala apskatiti cenu attistibu noteicoSie
faktori. P&c Tsa vispargja parskata (4.1. sadala) seko
pétijums par monetaras politikas ietekmi uz
procentu likmém (4.2. sadala). Péc tam paradits, ka
procentu likmju parmainas ietekm& majsaimniecibu
un uznémumu Iémumus par tériniem (4.3. sadala).
Nakamaja sadala aplukoti faktori, kas Tstermina
virza inflacijas procesu (4.4. sadala). Tpai uzsvérts
tas, ka monetara politika nav vienTga, kas nosaka
Tstermina cenu attistibu, jo $ada laika perioda
inflaciju var ietekm&t ar7 vairaki citi ekonomiski
faktori. Tacu tiek atzits, ka monetara politika

kontrolg inflaciju ilgtermina (4.5. sadala).

P&déja nodala sniegts Tss ECB monetaras politikas
raksturojums. Vispirms aplikots Ekonomikas un
monetaras savienibas izveides process (5.1. sadala),
nakamas sadalas iepazistina ar vienotas monetaras
politikas institucionalo struktiru (5.2. sadala),
ECB monetaras politikas strat&giju (5.3. sadala) un
Eurosistémas operacionalajiem pamatprincipiem
(5.4. sadala).

"Terminu

Stkaku informaciju sk.

skaidrojuma"™ un literatiiras saraksta

gramatas beigas.

Saja gramata ir vairikas

nodalas. Katra nodala satur
pamatinformaciju,

un péc nepiecieSamibas

var tikt izmantota atseviski.










1.1. Naudas funkcijas

2.2. Naudas veidi

m NAUDAS FUNKCIJAS

Kas ir nauda? Ja mums jadefing, kas Sodien ir
nauda, vispirms iedomajamies banknotes un
moné&tas. Sie aktivi tiek uzskatiti par naudu, jo tie
ir likvidi. Tas nozimé, ka tie tiek pienemti un tos
jebkura laika var izmantot par norékinu Iidzekli.
Kaut arT banknotes un mon&tas neapstridami pilda
$o funkciju, misdienas ir arT vairaki citi aktivi, kas
ir loti likvidi un ko viegli var parvérst skaidra
nauda vai izmantot, lai maksajumu veikSanas
izmaksas bidtu |oti zemas. Tadi ir, piemé&ram,
noguldijumi uz nakti un daZi citi banku noguldijumu
veidi.! Tap&c arT $ie instrumenti ir ietverti naudas

jeb t.s. plasas naudas definicija.

I Noguldijumi uz nakti ir [tdzekli, kas tdltt pieejami darfjumu
veik3anai. Japiebilst, ka elektroniska nauda priek3samaksas
kartés arT ir noguldijumi uz nakti.

ISUMA PAR

Laika gaita dazadie naudas veidi butiski mainijusies.
Papira nauda un banku noguldijumi nav pastavé&jusi
vienmér. Tapéc butu lietderigi naudas jédzienu
definét plasak. Naudu var uzskatit par Tpasu preci,
kas pilda dazas noteiktas pamatfunkcijas. Proti, tai
jakalpo par mainas vai vértibu uzkrasanas [Tdzekli,
ka arT par novértéjuma vienibu. Tapéc bieZi vien

saka: "Nauda ir tas, ko nauda dara."

Lai 8§7s funkcijas labak ilustrétu, iedomasimies, ka
cilvekiem nacas veikt dartjumus, kamér vél nebija
naudas. Bez naudas cilvékiem vajadz&ja apmaintties
ar precém un pakalpojumiem tieSi, veicot

preé¢mainas darTjumus. Kaut gan $2da "preémainas
ekonomika" iesp&jama zinama darba dali$ana,
pastav praktiski ierobezojumi un jebkura precu
apmaina saistita ar ievérojamam t.s. darTjumu

izmaksam.



NAUDAS VESTURI

Acimredzamakais pre¢mainas ekonomikas trikums
ir tas, ka vienmér jaatrod darTjuma partneris,
kuram biltu vajadziga tieSi ta prece vai
pakalpojums, ko jus piedavajat, un kur§ prett
piedava jums vajadzigo preci vai pakalpojumu.
Citiem vardiem sakot, lai veiksmTgi notiktu
pre¢mainas darfjums, nepiecieSams, lai biitu vélmju
savstarp€ja saskanpa. Piem&ram, ja maiznieks
véleétos, lai par paris klaipiem maizes frizieris
vinam apgriez matus, vinam jaatrod frizieris, kur$
biitu ar mieru par savu pakalpojumu preti sanemt
§os maizes klaipus. Tacu, ja frizierim ta vieta
biitu nepiecieSams kurpju paris, vinam butu jagaida,
[Tdz kada kurpju veikala Tpasnieks gribétu apgriezt
matus apmaina pret kurpém. Tap&c $ada mainas
ekonomika ietvertu bitiskas izmaksas saistiba ar
atbilstosa darTjuma partnera meklé$anu, gaidisanu

un krajumu veidos$anu.

Nauda ka mainas Iidzeklis

Lai izvairitos no pre¢mainas ekonomikas raditajam
neérttbam, vienu no precém var lietot ka mainas
[fdzekli. Sadu primitivu naudas veidu, ko izmanto
ka mainas ITdzekli, dévé par precu naudu. Pirmaja
mirklT var Skist, ka vienas preces apmaina pret
naudu un naudas talaka apmaina pret citu preci
tikai vél vairak sareigl darfjumus. Tomér
iedzilinoties klist skaidrs, ka vienas preces
izmantoSana par mainas [idzekli batiski atvieglo
procesu, jo abpusgja vélmju sakritiba vairs nav
precu un pakalpojumu apmainas priekSnoteikums.
Pats par sevi saprotams, ka, lai kada prece pilditu
naudas lomu, attiecigaja tautsaimnieciba tai jabit
pienemtai par mainas |idzekli, vienalga, vai to

nosaka tradicija, briva vienoSanas vai likums.

Vienlaikus saprotams, ka precém, ko izmanto par
mainas ITdzekli, japiemTt dazam konkrétam
tehniskam Tpasibam. Proti, precém, ko lieto ka
precu naudu, jablt rti parnésajamam, izturigam,
dalamam, un to kvalitatei jabdt viegli parbaudamai.
Ja raugamies vairak no ekonomiska viedokla,
naudai, protams, jablt retai precei, jo tikai retam

precém ir pozitiva vértiba.

Nauda ka vértibu uzkrasanas Itdzeklis

Ja prece, kas tiek izmantota par naudu, laika gaita
nezaudé savu vértibu, to var uzglabat ilgaku laiku.
Tas ir Tpasi lietderTgi, jo lauj noskirt pardoSanu no
pirk3anas. Saji gadijuma nauda veic svarigo vértibu

uzkrasanas funkciju.

Tapéc precem, kas vienlaikus ir arT vértibu
uzkrasanas I1dzeklis, ir priekSrocibas salidzinajuma
ar tam precém, ko lieto tikai par mainas ITdzekli.
Minésim pieméru. Tadas preces ka ziedus vai
tomatus principa varétu izmantot par mainas
[Tdzekli. Tacu tie neder&tu ka vertibu uzkrasanas
[Tdzeklis, tapéc tos, visticamak, neizmantotu par
naudu. Tapéc, ja §1 naudas funkcija pilnTba netiks
pildita (piemé&ram, ja prece, ko izmanto par naudu,
laika gaita zaud&s savu vértibu), cilveki vértibu
uzkrasanas mérkiem izmantos citas preces vai
aktivus vai — arkartas gadijumos — pat atgriezisies

pie pre¢mainas darfjumiem.




Nauda var kalpot

par mainas vai vértibu
uzkraganas Itdzekli,
ka arT par norékinu vienibu.

Nauda ka novértéjuma vieniba

Vienlidz svariga ir naudas ka novért&juma vientbas
funkcija. Atgriezisimies pie iepriek$&ja pieméra. Pat
ja probléma ar vélmju sakritibu parvaréta,
cilvekiem vél biitu janosaka, kada ir pareiza mainas
attieciba, piemé&ram, maizei un matu griezumam vai
matu griezumam un kurpém. Sidas "mainas
attiecibas", pieméram, noteikts skaits maizes
klaipu par matu apgrieSanu, dévé par relativajam
cenam vai tirdzniecibas nosacijumiem. Tirgd
relativa cena bitu janosaka katram precu un
pakalpojumu parim, un, protams, katram precu
mainas darfjumos iesaistitajam cilvékam batu jazina
visa informacija par visu precu tirdzniecibas
nosacTjumiem. Viegli pamanit, ka starp divam
precém pastav tikai viena relativa cena, bet starp
trim precém - tikai tris relativas cenas (proti,
maize pret matu griezumu, matu griezums pret
kurpém un maize pret kurpém). Tadu starp
|0 precém pastav jau 45 relativas cenas, un, ja ir
100 preéu, relativo cenu skaits sasniedz 4 950.2
Tapéc, jo vairak precu tiek mainits, jo grutak
aptvert informaciju par visiem iesp&jamiem
"mainas kursiem". Tatad tirdzniecibas nosacijumu
informacijas apkoposana un atceré&sanas rada lielas
izmaksas prec¢mainas ekonomikas dalibniekiem,
kas, palielinoties apmainamo precu daudzumam,
nesamérigi pieaug. Sos resursus efektivik var
izmantot citos veidos, ja viena no eso$ajam precém
tiktu izmantota par vért&uma vienibu (t.s.
numeraire). Saja gadijuma visu preéu vértibu varétu
izteikt attieciba pret So numeraire, tadéjadi cenu
daudzumu, ko patérétajiem naktos apzinat un

jegaumét, varétu ievérojami samazinat.3 Tapéc, ja

2 Runajot visparigak, n precém atbilst X(N=1) relativas cenas.

3 Proti, Iidz n — | absolGtajam cenam.
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visas cenas izteiktu nauda, tas jutami atvieglotu
darTjumus. Runajot visparigak, ne vien precu, bet
arT jebkura aktiva cenu var izteikt nauda. Tadgjadi
katra valitas zona visi tautsaimniecibas daltbnieki
aprékinatu, pieméram, izmaksas, cenas, algas,
ienakumus utt., vienas un tajas pasas naudas
vientbas. TieSi tapat ka ieprieks aplukoto naudas
funkciju gadijuma — jo mazak stabila un uzticama ir
naudas vértiba, jo griitak naudai pildit So svarigo
funkciju. Tadéjadi visparpienemta un uzticama
novért&juma vieniba veido stabilu pamatu cenu un
izmaksu aprékiniem, palielinot caurredzamibu un

uzticamibu.

m NAUDAS VEIDI

Laika gaita to precu Tpasibas, kas pilda naudas
funkcijas, ir mainTjusas. Visparatzits ir tas, ka
bieZi vien precém ka primara attistijas funkcija, kas
bitiski at$kiras no So precu sakotn&ja lietojuma
mérka. Skiet, preces tika izraudzitas par naudu tad,
ja tas bija viegli un érti glabajamas, tam bija augsta
vértiba un saméra mazs svars, ka arT tas bija viegli
parn&sijamas un izturigas. Sis daudzu iekdrotas
preces bija viegli apmainTt pret citam precém,
tapéc tas tika pienemtas par naudu. Tatad naudas
evollicija atkariga no vairakiem faktoriem,
pieméram, tirdzniecibas relativas nozimes un

tautsaimniecibas attistibas stadijas.

Precu nauda

Daudzi dazadi priekSmeti kalpojusi par precu
naudu, t.sk. Amerikas indianu wampum (no
gliemezvakiem darinatas krelles), cowries (koSi
krasoti gliemezvaki) Indija, valu zobi Fidzi, tabaka
pirmajas Ziemelamerikas kolonijas, lieli akmens
diski Japas sala Klusaja okeana, ka arT cigaretes un

alkoholiskie dzérieni Vacija péc 2. pasaules kara.
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Metala nauda

levieSot metala naudu, senas sabiedribas centas
atrisinat problémas, kas saistitas ar bojajoSos
prec€u izmantoSanu par naudu. Nav precizi zinams,
kad un kur pirmo reizi izmantota metala nauda.
Taéu zinims, ka metila naudu lietoja Azija ap
2000. g. pr. Kr., lai gan tolaik naudas svars,
domajams, vél nebija standartizéts un valdnieki
nebija apstiprinajusi tas vertibu. Par precu naudu
saka izmantot zelta vai sudraba gabalus un stienus,
jo tie bija viegli parvadajami, nebojajas un bija
saméra viegli dalami. Turklat tos bija iesp&jams

parkausét rotaslietu izgatavoSanai.

Metala monétas

Eiropiesi bija vieni no pirmajiem, kas saka izgatavot
standartizétas un apstiprinatas metala monétas.
Grieki ieviesa sudraba mon&tas ap 700. g. pr. Kr. —
Egina (595. g. pr. Kr.), Aténas (575. g. pr. Kr.) un
Korinta (570. g. pr. Kr.) bija pirmas Griekijas
pilsetvalstis, kas izgatavoja savas monétas. Aténu
drahmas (drachma) — monétas, kas slavena ar to, ka
uz tas bija attélota legendara pilice, — sudraba
saturs saglabajas nemainigs gandriz 400 gadu.
Tapéc grieku monétas tika plasi lietotas (vél
plasak tas izplatijas Aleksandra Liela darbibas
rezultata), un t3s atrastas arheologiskajos
izrakumos teritorija no Spanijas ITdz pat misdienu
Indijai. Romiesi, kas pirms tam par naudu izmantoja
lietoSanai neértos bronzas stienus, t.s. aes
signatum, pienéma grieku jaunievedumu — lietot
oficiali apstiprinatas moné&tas — un bija pirmie, kas
ieviesa bimetala sistému, izmantojot gan sudraba

monétas (denarius), gan zelta monétas (aureus).

Imperatora Nerona valdi$anas laika |. gs. c€élmetala
saturs monétas samazinajas, jo imperatora naudas
kaltuvés zeltu un sudrabu aizvien vairak saka

aizstat ar sakaus&jumiem, lai tadéjadi segtu

impérijas milzu deficTtu. Monétu patiesajai vértibai
samazinoties, prefu un pakalpojumu cenas saka
pieaugt. Tam sekoja visparéjs cenu kapums, kas,
iesp€jams, veicinaja Rietumromas impérijas kriSanu.
Stabilakais Austrumromas impérijas solids (solidus),
ko 4. gs. ieviesa Konstantins Lielais, saglabaja
savu sakotn&jo svaru un célmetala saturu ITdz pat
I'l. gs. vidum, tad€jadi izpelnoties nozimigakas
starptautiskas tirdzniectbas moné&tas reputaciju
vairak neka piecu gadsimtu garuma. Bizantijas
grieku monétas tika izmantotas ka starptautiska
nauda, un arheologi tas atradusi pat tik attala
regiona ka Mongolijas Altajs. Tacu I1. gs. vidQ
Bizantijas impérijas monetara ekonomika sabruka
un to aizstaja jauna sistéma, kas pastavéja visu
12. gs. I1dz bridim, kad krustneSu iebrukums
Konstantinopole 1204. gada iezim&ja grieku un

romieSu moné&tu véstures beigas.

Tomér grieki un romiesi bija ieviesu$i moné&tu
lietoSanas tradiciju un moné&tu izgatavosanas
tehniskos panémienus pla3a geografiska teritorija.
Lielako viduslaiku dalu ka maksasanas I[Tdzeklis
galvenokart tika izmantotas vieté&ja kaluma zelta un
sudraba monétas, kaut gan arvien plasak tika
lietotas arT vara monétas. 793. gada Karlis Lielais
reform&ja un standartizéja franku monetaro
sistému, ievieSot monetaro standartu, saskana ar
kuru viena franku sudraba marcina (408 g) atbilda
20 Siliniem vai 240 pensiem, — 3is standarts
Lielbritanija un Trija bija sp&ka Iidz pat
1971. gadam.

Péc Konstantinopoles kriSanas 1252. gada Italijas
tirgotaju pilseétvalstis DZenova un Florence ieviesa
zelta monétas: dZenovinu (genoin) DZenova un
florinu (fiorina; florin) Florence. 15. gs. tas aizstaja

Venécijas dukats (ducato).

Daudz dazadu priekS§metu

ir kalpojusi par precu
naudu, pieméram, kogi
krasotas gliemeznicas.




Papira naudu saka lietot
kiniesi laika ap misu &ras
800. gadu un turpinaja lietot
vairakus simtus gadu.

Papira nauda

Papira naudu pirmie saka lietot kinieSi imperatora
Hinsuna laika ap 800. gadu un turpin3ja to lietot
vairikus gadsimtus. Sai papira naudai nebija
nekadas preces vértibas, un ta bija nauda tikai ar
imperatora rikojumu — t.s. dekréta nauda (t.i.,
nauda bez patiesas vértibas). Papira nauda visplasak
bija izplatita Kina ap 1000. gadu, tacu ap 1500. gadu,
kad péc mongolu iebrukuma Kinas sabiedriba

sakas pagrimums, ta tika aizmirsta.

Paradzimes
Tomér tirdznieciba ar attalakiem regioniem bija
apgrutinata, jo vértibu bija iesp&jams glabat tikai
precés un monétas. ltalijas pilsétvalstis bija pirmas,
kas ka ITdzekli

apliecinajumus ("paradzimes" vai "apmainas

norékinu ieviesa parada

vekselus").

Tirgotaji §Ts paradzimes néma [1dzi celojumos, lai
mazinatu aplaupiSanas risku. Apliecinajuma bija
noradits aizdevéjs un paradnieks, noradTts
norékinu datums un zelta vai sudraba daudzums.
Driz vien tirgotdji bankieri saka tirgoties ar §Tm
paradzimém. Pirmas liecibas par $adu darfjumu

datétas ar |156. gadu.
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Paradzimes joprojam izmantoja galvenokart italu
tirgotaji, un ITidz pat Trisdesmitgadu karam
doming&jos$a bija bimetala sistéma. Kara izraisita
ekonomiska sajukuma dé&| valdnieki, piem&ram,
Zviedrijas karali, saka dot priekSroku papira
naudai. P&c tam papira naudu ieviesa Anglijas
Banka (1694. gada) un Francijas Banque générale
(1716. gada). Papira dekréta naudas paradi§anas
Eiropa iezimé&ja jaunas &éras sakumu naudas

evolicija.

Dekréta naudas sistémas izveide un regulésana
katra valstT bija attiecigas valsts valdibas
pienakums, bet citu sabiedrisko vai privato
institliciju, pieméram, centralo banku un finansu
sistému, loma nacionalas valiitas veiksmigas

darbibas nodrosinasana kluva arvien nozimigaka.

Zelta standarts

Kops dekreta naudas ievieSanas aptuveni pirms
diviem gadsimtiem monetaraja sistéma notikusas
lielas parmainas. Papira nauda bija un joprojam ir
likumigs maksasanas ITdzeklis tikai saskana ar
kompetentas iestades Iemumu. Ta tika emit&ta
noteiktas nacionalas vallitas vienibas, un tai bija
skaidri noteikta nominalvértiba. llgu laiku valstis
turéja zelta rezerves savas centralajas bankas, lai
nodroginatu savas valiitas uzticamibu. ST sistéma
pazistama ka zelta standarts. Vallitas — gan monétu,
gan papira banknoSu veida — bija konvert&jamas
zelta péc noteiktas paritates. Lielbritanija bija
pirma valsts, kas 1816. gada ieviesa zelta standartu.
Marcinas kursu attieciba pret zeltu — 3.81 | sterlinu
marcinu par unci zelta — 1717. gada noteica sers

Tzaks Nitons.
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Sakoties |. pasaules karam, daudzas valstis saka
drukat arvien vairak un vairak naudas, lai segtu
kara izmaksas. Pieméram, Vacija Reihsbankas
(Reichsbank) izdoto banknoSu skaits apgroziba
palielinajas no 2 593 milj. bankno3u 1913. gada Iidz
92 844 720.7 mljrd. banknoSu 1923. gada
I8. novembri. Tas galu gala izraistja hiperinflaciju.4
Pieaugot apgroziba esoSajam naudas daudzumam,
lielaka dala valstu atcéla savu valitu
konvertéjamibu zelta, jo naudas kvantitate vairs

nebija samérojama ar nacionalajam zelta rezerveém.

Zelta valiitas standarts

1931. gada Lielbritanijas zelta standarts beidza
pastavét, tacu 1944. gada So sistému atjaunoja
starptautiska konferencé, kas notika Bretonvudsa
(Bretton Woods), Nihempsira. Konferencée tika
panakta vienoSanas par jaunu zelta standartu.
Nozimigako tautsaimniecibu nacionalo valttu kursi
tika piesaistiti ASV dolaram, un ASV dolars bija
konvertéjams zelta p&c fiksétas likmes — 35 ASV
dolari par unci. Bretonvudsas monetaro sistému
tapéc dazkart médz dévet par zelta valitas
standartu. Centralas bankas vienmér bija gataviba
mainit nacionalo valGtu pret ASV dolariem un

otradi.

Bretonvudsas monetara sistéma sabruka 1971. gad3,
un kops ta laika nozimigako tautsaimniecibu valiitas
vienmér bijusas tikai un vienigi dekréta nauda.
Turklat lielaka dala valstu |avusi savas valttas

kursam brivi mainTties.

4 Sikaku apskatu sk. Davies (1994), 573. Ipp.

Naudas attistiba nav apstajusies. Misdienas
radusies dazadi nematerialas naudas veidi, t.sk. t.s.
elektroniska nauda (e-nauda) jeb elektroniskie
maksasanas [Tdzekli, kas pirmoreiz paradijas 20. gs.
90. gados. So naudu var izmantot, lai norékinitos
par precém un pakalpojumiem, izmantojot
internetu vai citus elektroniskos sazinas [Tdzek|us.
Kad sanemta pircéja atlauja maksajuma veiksanai,
pardevéjs sazinas ar maksataja banku un vinam tiek
parskaititi ltdzekli. Musdienas Eiropa ir dazadas
elektroniskas naudas sistémas, kuru pamata ir
norékinu kartes un kuras parasti apkalpo finansu

iestades.

Valstis turgja zelta rezerves
savas centralajas bankas, lai
nodroginatu savas valiitas
uzticamibu.

Misdienas radusies dazadi
nematerialas naudas veidi,
t.sk. t.s. elektroniska nauda.







CENU STABILITATES
NOZIME

$7 nodala sniedz detaliz&tu informaciju, kura
laus saprast, kas ir cenu stabilitate, inflacija
un deflacija, ka mérama inflacija, kada ir
atSkiriba starp nominalajam procentu
likmém un realo atdevi, kadu labumu dod
cenu stabilitate un kapéc centralajam

bankam svarigi to nodrosinat.

sadala skaidroti dazi svarigakie

3.1.

ekonomikas termini, pieméram,

"inflacija", "deflacija" un "cenu stabilitate".

32 sadala apliikotas ar inflacijas meriSanu
" | saistitas problémas.

33 sadala sniegts parskats par cenu

| stabilitates priekirocibam.




m KAS IR CENU STABILITATE?

Inflacija un deflacija

Inflacija un deflacija ir svarigas ekonomiskas
paradibas, kuras negativi ietekmé tautsaimniecibu.
Inflaciju parasti defing ka vispar&ju vai plasu precu
un pakalpojumu cenu pieaugumu ilgaka perioda, kas
izraisa naudas vertibas kriSanos un attiecigi tas

pirktspéjas samazinasanos.

Deflaciju bieZi definé ka inflacijai pret&ju procesu,
proti, ka situaciju, kad vispar&jais cenu [imenis

ilgaku laiku pazeminas.

Ja nav ne inflacijas, ne deflacijas, var teikt, ka ir
cenu stabilitate — cenas vid&ji nepalielinas un
nesamazinas, bet laika gaita saglabajas stabilas.
Piemé&ram, ja par 100 euro iesp&jams iegadaties to
pasu precu grozu, ko, teiksim, pirms viena vai
diviem gadiem, to var uzskatit par absoliitas cenu

stabilitates situaciju.

CENU STABILITATES

3.1. Kas ir cenu stabilitate?
3.2. Inflacijas mériSana

3.3. Cenu stabilitates priekSrocibas

Atsevisku cenu un visparéja cenu ITmena
parmainas

Svarigi noskirt atseviSku precu un pakalpojumu
cenu parmainas un visparéja cenu Iimena
parmainas. Biezas atsevisku cenu parmainas ir
normala tirgus ekonomikas paradiba, pat ja kopuma
pastav cenu stabilitate. Parmainas atsevisku precu
un pakalpojumu piedavajuma vai pieprasijuma
neizb&gami izraisa to cenu parmainas. Pieméram,
pédéjos gados esam pieredz&jusi nozimigu
datortehnikas un mobilo telefonu cenu kritumu, ko
galvenokart izraistjusi strauja tehnologiju attistiba.
Talu naftas un citas energijas cenas no 1999. gada
sakuma I1dz 2006. gada vidum pieauga, kas dalgji
skaidrojams ar bazam par energijas piedavajumu
nakotné un dalg&ji — ar energijas pieprasijuma
kapumu, Tpasi strauji augoSajas tautsaimniecibas.
Kopuma inflacija vairakuma attistito valstu
saglabdajusies zema un stabila. Visparé&ja cenu
[Tmena stabilitate var pastavét [Tdztekus biitiskam
atseviSku cenu parmainam, ja So cenu kapumi un
kritumi cits citu ITdzsvaro un vispargjais cenu

[Tmenis tadejadi nemainas.
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m INFLACIJAS MERISANA

Ar inflacijas mériSanu saistTtas problémas

Ka var izmérit inflaciju? Katra tautsaimnieciba ir
miljoniem atsevisko cenu. Sis cenas paklautas
nepartrauktam parmainam, kas biitiba atspogulo
atseviSku precu un pakalpojumu pieprasijuma un
piedavajuma parmainas, sniedzot noradi par
attiecigo precu un pakalpojumu "relativo deficrtu".
Ir skaidrs, ka nav iesp&jams un nav vélams nemt
véra visas $is cenas, bet vienlaikus tomér nav
pareizi aplukot tikai dazas no tam, jo tas var

neatspogulot visparéjo cenu [imeni.

Patérina cenu indekss

Lielaka dala valstu inflacijas mé&riSana pieméro
vienkarsu, uz veselo sapratu balstitu principu,
izmantojot t.s. patérina cenu indeksu (PCI).5 $aja
noltka tiek analizéti patérétaju iepirksanas
ieradumi, lai noteiktu preces un pakalpojumus, ko
parasti pérk patérétaji. Tapéc var uzskatit, ka tie
sava zina raksturo vidusméra patérétaju attiecigaja
tautsaimnieciba. Tad&jadi indeksa ietver ne tikai
tas preces, kas tiek pirktas katru dienu (piem&ram,
maizi un auglus), bet arT ilglietojuma preces
(pieméram, automobilus, datorus, velas
mazgajamas masinas utt.) un bieZi veiktus
darTjumus (piemé&ram, Tres maksajumus). Kad
sagatavots $ads "iepirkumu saraksts" un noteikts

katras preces un pakalpojuma Tpatsvars péc to

svariguma patérétaju budzetos, tiek izveidots t.s.
patérina grozs.® Katru ménesi daudzi "cenu
inspektori" parbauda $o precu cenas daZadas
tirdzniectbas vietas. Péc tam §3 groza cenas tiek
saltdzinatas ar iepriek$gjiem raditajiem, iegiistot
datu rindu cenu indeksam. Tad var aprékinat gada
inflaciju, izsakot Sodienas patérina groza cenu
parmainas ka procentus no identiska groza cenam

ieprieksgja gada.

Tomér $ada groza noradita cenu ITmena dinamika
atspogulo tikai "vidusméra" jeb tipiska patérétaja
situaciju. Ja individa pirksanas ieradumi butiski
atskiras no vidusméra patérina shémas un tadéjadi —
art no patérina groza, uz kuru balstas indekss — $a
individa izpratné dzives dardziba var mainities
citadi, neka rada indekss. Tapéc vienmér bis
cilveki, kuru "individualaja patérina groza" bis
augstaka inflacija, savukart citiem "individuala
inflacija" biis zemaka. Citiem vardiem sakot,
inflacija, ko méra ar $o indeksu, ir tikai aptuvens
caurméra ekonomiskas situacijas raditajs. Ta nav
identiska vispar&jam cenu parmainam, ar ko

saskaras katrs individualais patérétajs.

5 Faktiski patérina cenu indekss, kas méra patérina precu
un pakalpojumu cenu parmainas, nav vienigais ekonomika
izmantotais cenu indekss. Razotaju cenu indeksa ekonomiskais
nozimigums ir lidzvértigs. Sis indekss méra pardoganas cenu
parmainas, ko laika gaita nosaka pre¢u un pakalpojumu iek§zemes
razotaji.

6 Precizak — So precu Tpatsvars tiek noteikts atbilstos$i privato
majsaimniecibu galapatérina izdevumu dalai. Praksé precu
Tpatsvars groza tiek periodiski parskatits, lai nemtu véra

patérétaju uzvedibas parmainas.




CENU STABILITATES

3.1. IELIKUMS. INFLACIJAS MERISANA - VIENKARSS PIEMERS

llustrésim minétos apsvérumus ar vienkarsu
skaitlisku piem&ru. Pienemsim, ka tipiska pusaudza
gada izdevumu patérina groza ir 100 hamburgeru,

50 atspirdzinoSu dzérienu, |10 energijas dzérienu un

viens kalnu velosip&ds.

Skaits Cena Cena Cena
(1. gads) (2. gads) (3. gads)

100 EUR 1.00 EUR 1.20 EUR 0.90
50 EUR 0.50 EUR 0.40 EUR 0.70
10 EUR 1.50 EUR 1.70 EUR 1.20

I EUR 160.00 EUR 173.00 EUR 223.00
EUR 300.00 EUR 330.00 EUR 360.00

100.00 110.00 120.00

Kop&jo patérina groza cenu var aprékinat, reizinot

minétos daudzumus ar attiecigajam cenam un

Ar aprékiniem saistitas problémas
Vairaku iemeslu d&l m&ginajumi izteikt vispargjas
cenu parmainas ka vienu skaitli saistiti ar zinamam

grutibam.

Pirmkart, esoSais grozs laika gaita arvien mazak
atspogulo tipisku patérétaju, jo patérétaji pastavigi
aizstaj dargakas preces ar letakam. Piemé&ram,
benzina cenu kapuma dé| dazi cilvéki, iesp&jams,
mazak izmanto automobili un ta vieta pérk vairak
citu pre€u. Tapéc, ja svérumi netiek korigéti,
parmainas indeksa, iesp&jams, var nedaudz
parspilet "patieso” cenu kapumu. Otrkart, cenu
indeksa dazkart grati ietvert kvalitates parmainas.

Ja kada produkta kvalitate laika gaita pieaug un

ieglitos rezultatus summeé&jot. Tadgjadi laika no
I. gada ITdz 2. gadam §a prefu groza cena
palielinajusies no 300 euro ITdz 330 euro, t.i., par
10%. Laika no |. gada ITdz 3. gadam cena célusies
no 300 euro ITidz 360 euro jeb par 20%.

To iesp&jams izteikt arT ar cenu indeksu. Lai
aprékinatu cenu indeksu, patérina groza cena
jebkura perioda tiek dalita ar patérina groza cenu
bazes perioda un rezultats reizinats ar 100.
leprieks aplikotaja tabula bazes periods ir
I. gads. Tadgjadi cenu indekss 3. gadam ir $ads.

Cenu indekss = (P3/P|) x 100 = (360/300) x 100
= 120.00

Cenu indekss mé&gina visparigi atainot to, kas
notiek ar daudzam dazadajam cenam. Ka paradits
pieméra, cenu indekss var pieaugt, lai gan

atseviSkas cenas samazinas.

tadéjadi palielinas cena, cenu parmainas dalgji
skaidrojamas ar augstaku kvalitati. Kvalitates
parmainu raditas cenu parmainas nav uzskatamas
par inflacijas iemeslu, jo tas nesamazina naudas
pirktsp&ju. Kvalitates parmainas ilgaka laika ir
parasta paradiba. Piem&ram, misdienu automobili
bitiski atSkiras no tiem, kas razoti 20. gs.
70. gados, kas savukart |oti at$kiras no 20. gs.
50. gados razotajiem. Statistikas biroji téré daudz
laika, veicot kvalitates parmainu korekcijas, tacu to
rakstura de| $adu korekciju apjomu griti novertét.
Svarigs un sarezgits jaut3ajums ir jaunu produktu
ietver$ana indeksa (runa nav par jauniem jau
eso$o precu veidiem, pieméram, jaunu brokastu
Piem&ram, p&c DVD

parslu paradisanos).
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atskanotaju ienaksanas tirgd bija neizbégama laika
nobide, ITdz Sis produkts tika ietverts cenu
statistika, jo bija nepiecieSama informacija par
tirgus dalam, galvenajiem izplatiSanas kanaliem,
popularakajiem modeliem u.c. Tacu, ja paiet parak
ilgs laiks, [Tdz produkts tiek ietverts cenu indeks3,
cenu indekss pilntba neatspogulo realas vidgjo

cenu parmainas, kadas jut patéretaji.

Pagatné vairakos ekonomiskajos pétijumos
konstatéta neliela, bet pozitiva novirze nacionalo
patérina cenu indeksu aprékinos, pienemot, ka
aprékinata inflacija, kas mazaka par, pieméram,
0.5 procentu punktiem, faktiski varétu atbilst
"patiesai" cenu stabilitatei. Euro zona (t.i., visas ES
valstTs, kas ieviesuSas euro) nav pieejamas precizas
apléses par $adu novirzi aprékinos. Tacu
domajams, ka $ada iesp€jama novirze varétu bit
visai neliela divu iemeslu dé|. Pirmkart, saskanotais
patérina cenu indekss (SPCI ir saskanots PCI
visam euro zonas valstim) ir relativi jauns jédziens.
Otrkart, Eurostat — Eiropas Komisijas agentiira, kas
atbildiga par 3o statistikas jomu ES ITment, -
méginajusi novérst SPCl mérTjumu novirzes,

nosakot atbilstoSus statistikas standartus.

Nominalie un realie mainigie lielumi
Ka paskaidrots ieprieks, inflacijas gadijuma par
attiecigo naudas summu var nopirkt arvien mazak
precu. Tikpat labi var teikt, ka kritusies naudas
vértiba vai samazinijusies tas pirktspéja. Sis
novérojums rosina citu

aplikot svarigu

ekonomisku jautajumu - atSkirtbu starp
nominalajiem un realajiem mainigajiem lielumiem.
Nominals mainigais lielums ir lielums, kas tiek
mérits faktiskajis cenis. Sidi mainigie lielumi
parasti mainas [Tdz ar cenu limeni un attiecigi — [idz
ar inflaciju. Citiem vardiem sakot, inflacijas

ietekme netiek nemta véra. Savukart reilie

mainigie lielumi, piem&ram, realie ienakumi vai
realas algas, ir mainigie lielumi, no kuriem inflacijas

ietekme ir atskaitTta jeb iznemta.

Pienemsim, ka stradnieka alga nominalaja (t.i.,
naudas) izteiksmé palielinas par 3% gada jeb,
citiem vardiem sakot, vina ménesa ienakumi pieaug
no, pieméram, 2 000 euro [1dz 2 060 euro. Ja talak
pienemam, ka vispargjais cenu Iimenis $aja pasa
perioda pieaug par 1.5%, realas darba algas kapums
ir ((103/101.5) — 1) - 100 = 1.48% (jeb aptuveni
3% — 1.5% = 1.5%). Tapéc, jo augstaka inflacija
attieciga nominala algas pieauguma laika, jo mazak

precu stradnieks var nopirkt.

Butiska atSkirtba ir arT starp nominalajam un
realajam procentu likmém (sk. arT 3.2. ielikumu
talak). Pieméram, pienemsim, ka jus varat par
nominalveértibu nopirkt obligaciju ar terminu
| gads, kuras ienesTgums gada beigas ir 4%. Ja gada
sakuma jis par to samaksatu 100 euro, tad gada
beigas sanemtu 1[04 euro. Tas nozimé&, ka
obligacijas nominala procentu likme ir 4%. Jaievéro,
ka, ja nav noradits citadi, procentu likme vienmér

nozimé nominalo procentu likmi.

Tagad iedomasimies, ka attiecigaja gada inflacija,
tapat ka iepriek$gja piemérs, ir 1.5%. Citiem vardiem
sakot, Sodien precu grozs maksa 100 euro, bet
nakamaja gada tas maksas 101.50 euro. Ja jus
nopérkat obligaciju ar 4% nominalo procentu likmi
par 100 euro, péc gada to pardodat par 104 euro, péc
tam iegadajaties precu grozu par 101.50 euro, tad
paliek 2.50 euro. Tatad, nemot véra inflacijas faktoru,
"realie" ienakumi, ko nopelnijusi jisu 100 euro
obligacija, biis 2.50 euro. To var formulét arT citadi,
proti, reala procentu likme ir aptuveni 2.5%. Ir
skaidrs, ka tad, ja inflacija ir pozitiva, reala procentu

likme ir zemaka neka nominala procentu likme.




7 Janem véra, ka 3T attieciba

ir tikai aproksimacija,

kas ir pietiekami preciza
tikai tad, jar, i un T

ir relativi mazi.

Faktiski var pieradit, ka
l+r=(l+i)x (I +m
VaRESR ERTUEISXI 1T,
Protams, ja r un T ir zemi,
r x Tt klist nenozimigs,
tapéc izmanto

aproksimaciju r =i — T.
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3.2. IELIKUMS. ATTIECIBA STARP GAIDAMO INFLACIJU UN PROCENTU LIKMEM -

T.S. FISERA EFEKTS

Procentu likmi, ko maksa banka (vai ko nopelna parasta
obligacija), ekonomisti dévé par nominalo procentu
likmi. Realo procentu likmi definé ka pirktspé&jas
pieaugumu, ko nodroSina attiecigais ieguldijums. Ja
nominalo procentu likmi apzimé&jam ar i, realo procentu
likmi — ar r un inflaciju ar 1, attiecibu starp Siem trim

mainigajiem lielumiem var izteikt $adi.”

Tatad reala procentu likme ir starpiba starp nominalo
procentu likmi un inflaciju. Parveidojot o vienadojumu,
redzam, ka nominala procentu likme ir vienada ar

realas procentu likmes un inflacijas summu.
i=r+m

Tatad ko no §a vienadojuma varam uzzinat par

faktoriem, kas nosaka nominalo procentu likmi?

Kad aiznéméjs (piemé&ram, persona, kas vélas pirkt
jaunu automobili) un aizdevéjs (pieméram, banka)
vienojas par nominalo procentu likmi, vini precizi
nezina, kada bus inflacija aizdevuma perioda. Tapéc
svarigi izskirt divus realas procentu likmes jeédzienus:
realo procentu likmi, kadu gaida aiznémgjs un aizdevejs
aizdevuma bridi, t.s. ex ante realo (r*) procentu
likmi, un faktisko realo procentu likmi, t.s. ex post

procentu likmi (r).

Kaut arT aiznéméji un aizdevéji nevar precizi paredzét
nakotnes inflaciju, tomér |oti ticams, ka viniem ir savas
domas par to, kada inflacija gaidama nakotné.
Pienemsim, ka 1 apzimé faktisko inflaciju un e $is
inflacijas gaidas. Ex ante reala procentu likme ir i - e,

un ex post reala procentu likme ir i = . STs procentu

likmes ir atSkirigas, ja faktiska jeb Tstenojusies inflacija
atSkiras no gaiditas. Ir skaidrs, ka, nosakot nominalo
procentu likmi, nav iesp€jams nemt véra nakotnes
inflaciju, jo ta $is procentu likmes noteikSanas bridr vél
nav zinama. Nosakot nominalo procentu likmi, var

rekinaties vienigi ar gaidamo inflaciju.
i=r"+me

Sadi izteiktu, 3o vienidojumu dévé par Fisera
vienadojumu (ekonomista Ervina FiSera (Irving Fisher;
1867—1947) varda). Butiba Sis vienadojums parada, ka
nominala procentu likme var maintties divu iemeslu dél,
proti, tapéc, ka mainas gaidama reala procentu likme
(r*), vai tapéc, ka mainas gaidama inflacija (me). Vai,
precizak, ja ir noteikta reala ex ante procentu likme,
nominala procentu likme i mainas tapat ka gaidama
inflacija Tre. ST "viens pret vienu" attieciba starp gaidamo
procentu likmi un nominalo procentu likmi ir t.s.
Fisera efekts, t.i., augstaka inflacija izraisa augstakas

nominalas procentu likmes.

Tapéc augsta bankas noguldijuma vai valdibas obligacijas
nominala procentu likme var vienkarsi noradit uz
augstam inflacijas gaidam, un ta ne vienmér liecina, ka
gaidima ari augsta 33 ieguldijuma redld atdeve. So
koncepciju svarigi zinat visiem, kas aizdod vai aiznemas

naudu.

Vel japiebilst, ka atsevisSkos gadijumos procentu likmes
var ietvert arT riska prémiju. Ta parasti aptver inflacijas
(nenoteiktibas) riska prémiju, valiitas kursa riska

prémiju un saistibu neizpildes riska prémiju.
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m CENU STABILITATES PRIEKSROCIBAS

Cenu stabilitate veicina dzives Iimena
celsanos, jo ta palidz...

leprieks sniegta informacija izskaidro, kapéc
inflacija un deflacija pamata ir nevélamas paradibas.
Gan inflacijai, gan deflacijai ir daudz minusu, un tas
saistitas ar ievérojamam izmaksam. Cenu stabilitate
novérs Sadu izmaksu raSanos un visiem
iedzivotajiem piedava butiskas prieksSrocibas. Ir
vairaki veidi, ka cenu stabilitate palidz sasniegt
augstu ekonomisko labklajibu, pieméram, veicinot

augstu nodarbinatibas ITmeni.

...mazinat neskaidribu par vispar&jo cenu
attistibu, padarot relativas cenas
caurredzamakas...

Pirmkart, cenu stabilitate palidz cilvekiem vieglak
konstatét precu cenu parmainas saltidzinajuma ar
citam precém (t.i., "relativas cenas"), jo $Ts
parmainas nav apsléptas visparéja cenu limena
svarstibas. Pieméram, piepnemsim, ka kada
produkta cena pieaug par 3%. Ja vispargjais cenu
[Tmenis ir stabils, patérétaji zina, ka produkta
relativa cena ir pieaugusi, tapéc vini var nolemt
pirkt $o produktu mazak. Tadu augstas un
nestabilas inflacijas apstaklos uzzinat relativo
cenu ir daudz grutak, un, iesp&jams, ta ir pat
samazinijusies. Sados apstiklos patér&tijam
varbit pat izdevigak pirkt relativi vairak $a

produkta, kura cena pieaugusi "tikai" par 3%.

Vispargjas deflacijas apstaklos patéretaji var
neapzinaties, ka atsevis§ka produkta cenas kritums
atspogulo tikai vispar&jo cenu attistibu, nevis 32
produkta relativas cenas samazinasanos. Tapéc
vini nezinasanas dé| var pirkt $o produktu parak
daudz.

Tatad, ja cenas ir stabilas, nav riska, ka uznémumi
un patérétaji varétu kludaini interpretét vispargja
cenu lTmena parmainas ka relativo cenu parmainas,
un vini ir labak informéti, lai pienemtu patérina vai

investiciju lémumus.

Neskaidribas par inflacijas ITmeni var rosinat
uznémumus pienemt klGdainus [émumus arT par
darbinieku skaitu. Lai to ilustrétu, pienemsim, ka
augstas inflacijas apstaklos uznémums kltdaini
interpreté savu precu tirgus cenu pieaugumu,
pieméram, par 5%, ka relativo cenu kritumu,
neapzinoties, ka inflacijas ITmenis pédgja laika
samazinijies no 6% Iidz 4%. $ada situicija
uznémums var pienemt |émumu samazinat
ieguldijumu apjomu un atlaist darbiniekus, lai
samazinatu razosanas jaudu, jo pretéja gadijuma tas
varétu ciest zaud&jumus ta produkcijas relativo
cenu iedomata krituma dé|. Tomér §is [emums galu
gala izraditos nepareizs, jo zemakas inflacijas dél
darbinieku nominalas algas varétu pieaugt mazak,
neka pienémis uznémums. Ekonomisti to dévetu
par resursu "nepareizu novirzisanu". Tas Tsuma
nozimé, ka resursi (kapitals, darbs utt.) ir
nelietderigi izmantoti, jo nestabilas cenu attistibas

dé| atlaisti darbinieki.

Cenu stabilitate palidz
cilvékiem vieglak konstatét

precu cenu parmainas.




ligstosa cenu stabilitate

ce| tautsaimniecibas
efektivitati un tad&jadi ar7
miajsaimniecibu labklajibu.

Lidziga resursu izSkieSana notiktu, ja sakara ar
neskaidribam par inflacijas attistibu nakotné
stradnieki un arodbiedribas pieprasitu lielu
nominalas darba algas pielikumu, lai augstas
nakotnes inflacijas gadijuma izvairitos no
ievérojama redlo algu samazinajuma. Ja uznémumi
§aja situacija paredzétu zemaku inflaciju neka
stradnieki/arodbiedribas, tie uzskatitu attiecigo
nominalas algas pielikumu par saméra augstu realas
darba algas kapumu, tapéc varétu samazinat
darbinieku skaitu vai, labakaja gadijuma, pienemt
darba mazak stradnieku, neka tie butu pienémusi,
ja nebitu $3a "iedomata" realas darba algas

pieauguma.

Cenu stabilitate samazina ar inflaciju saistito
nedrostbu un tadéjadi palidz novérst minéto
resursu nepareizu novirzisanu. Palidzot tirgum
novirzit resursus tur, kur tos var visproduktivak
izmantot, ilgstoSa cenu stabilitate paaugstina
tautsaimniecibas efektivitati un tadgjadi arl

majsaimniectbu labklajibu.

...samazinat procentu likmés ietvertas
inflacijas riska prémijas...

Otrkart, ja kreditori var but parliecinati, ka
nakotné saglabasies stabilas cenas, tie neprasTs
papildu atdevi (t.s. inflacijas riska prémiju), lai
kompensétu ar nominalo aktivu ilgtermina
turéSanu saistitos inflacijas riskus (stkaku
informaciju sk. 3.2. ielikuma). Samazinot $adas
riska prémijas un tadéjadi nodrosSinot zemakas
nominalas procentu likmes, cenu stabilitate veicina
kapitala tirgus resursu izvietoSanas efektivitati
un tadéejadi stimulé ieguldijumus. Tas savukart
veicina jaunu darba vietu rasanos un - plasaka

nozimé — ekonomisko labklajibu.
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...izvairities no nevajadzigiem riska
ierobezosanas darfjumiem...

Treskart, ja uzné€mumi un privatpersonas var
uztic€ties cenu stabilitatei, ir mazaka iespgja, ka tie
novirzis resursus no produktiviem lietojuma
veidiem, lai nodroSinatos pret inflaciju vai deflaciju
(ierobezotu risku), pieméram, indeks&jot
nominalas [Tlgumcenas, nemot véra cenu attistibu.
Ta ka pilniga indeksacija nav iesp&jama vai ir
parak darga, augstas inflacijas apstaklos rodas
stimuls uzkrat realas preces, jo tas $ados apstaklos
labak saglaba vértibu neka nauda vai noteikti
finanSu aktivi. Tomér parmériga precu uzkrasana
noteikti nav efektivs investiciju Iémums un kavé
tautsaimniecibas izaugsmi un realo ienakumu

kapumu.

...mazinat nodoklu sistému un socialas
apdrosSinasanas sistemu deforméjoso
ietekmi...

Ceturtkart, nodoklu un labklajibas sistémas var
radit stimulus, kas deformé ekonomisko uzvedibu.
Inflacija un deflacija §Ts deformacijas bieZi vien
pastiprina, jo fiskalas sistémas parasti nepielauj
nodoklu likmju un socialas apdrosinasanas iemaksu
indeksaciju atbilstosi inflacijai. Piemé&ram, pieaugot
algam, lai kompens&tu inflacijas kapumu,
stradajoSajiem var nakties maksat augstakus
nodoklus. So paradibu d&vé par auksto progresiju
(cold progression). Cenu stabilitate mazina inflacijas
un deflacijas parmainu deformé&josSo ietekmi uz

nodokl|u un socialo sistému.
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3.3. IELIKUMS. HIPERINFLACIJA

Situaciju, kad inflacijas ITmenis ir loti augsts vai
nepartraukti palielinas, [Tdz klist nekontrol&jams,
sauc par hiperinflaciju. Sociala zina hiperinflacija ir
loti destruktiva paradiba ar talejosam sekam gan
attiectba uz individiem, gan sabiedribu kopuma.
Kaut arT nav visparpienemtas hiperinflacijas
definicijas, vairakums ekonomistu piekritts, ka par
hiperinflaciju uzskatama situacija, kad mé&nesa

inflacijas [Tmenis parsniedz 50%.

20. gs. bijusi vairaki hiperinflacijas un |oti augstas
inflacijas periodi. Talak minétas dazas valstis, kas
pieredzgjusas $adu augstu gada inflaciju (noradits

inflacijas [Tmenis attiecigaja gada).

1922. gads Vacija 5000%
1985. gads Bolivija virs 10 000%
1989. gads Argentina 3100%
1990. gads Peru 7500%
1993. gads Brazilija 2 100%
1993. gads Ukraina 5 000%

Tsuma apliikosim §Ts paradibas sekas. 50% inflacija
ménesT nozimé, ka gada laika cenas pieaug vairak
neka simtkart, bet triju gadu laika — vairak neka
divus miljonus reiZzu. Nav Saubu, ka §ada inflacija
sabiedribai ir smags slogs. Hiperinflacijai Vacija, kas
sakas péc |. pasaules kara un kulminaciju sasniedza
1923. gada, faktiski bija postoSas ekonomiskas,

socialas un, ka daudzi uzskata, arT politiskas sekas.

Daudzi cilveki zaud&ja savus ietaupTjumus, un
tas izraisTja plasSu iedzivotaju slanu nabadzibu.
Apzina, ka cenas nemitigi aug, radija burvju loku.
Cilveki, protams, pieprasTja lielakas algas, gaidot
augstakas cenas nikotn&. STs gaidas piepildijas, jo
augoSo algu deél paaugstinajas produkcijas
izmaksas, kas savukart izraisija cenu kapumu.
L1dzTgi maintjas arT attieksme pret naudu. Nauda
zaud&ja savu vertibu, un cilveki saka to térét

arvien atrak un atrak.

Valdiba reagéja uz naudas vértibas samazinasanos,
drukajot uz papira naudas zimém arvien jaunas un
jaunas nulles, tacu ar laiku kluva neiesp&jami
turéties |Tdzi cenu spradzienam. Visbeidzot
hiperinflacijas izmaksas kluva nepanesamas. Ar
laiku nauda bija pilntba zaud@jusi savu lomu ka
vértibu uzkrasanas Iidzeklis, novért&juma vieniba
un mainas [1dzeklis. Izplatijas pre¢mainas darTjumi,
un neoficiala nauda, piem&ram, cigaretes, kas
nezaud@&ja savu vertibu inflacijas dél, saka aizstat

oficialo papira naudu.




...vairot skaidras naudas prieksrocibas...

Piektkart, inflaciju var interpretét ka sléptu
nodokli, kas jamaksa par skaidras naudas turésanu.
Citiem vardiem sakot, cilveki, kas glaba skaidro
naudu (vai noguldijumus, kas nenes ienakumus
péc tirgus likmém), augot cenam, saskaras ar
reala naudas daudzuma samazinasanos un tadéjadi
arT ar reala finansiala stavokla pasliktinasanos, it ka

dala naudas butu samaksata nodoklos. Tapéc, jo
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augstaks gaidamas inflacijas lTmenis (un tadéjadi art

augstakas nominalas likmes; sk.
3.2.

pieprasijums péc skaidras naudas (3.4. ielikuma

procentu

ielikumu), jo zemaks majsaimniecibu
paradits, kapéc augstakas nominalas procentu
likmes izraisa pieprasijuma samazina$anos péc
naudas, kas nenes ienakumus). Ta notiek pat tad,
ja inflacijas prognozes nav neskaidras, t.i., ja ta

ieprieks pilniba paredzéta. Ja cilvékiem ir mazak

3.4. IELIKUMS. SKAIDRAS NAUDAS PIEPRASIJUMS

Savas likviditates dé| nauda kalpo tas turétajam, atvieglojot darTjumu veikSanu. Pret&ja gadijuma cilvékiem,
protams, nebiitu motivacijas turét naudu, no kuras tie nesanem ienakumus. Turot skaidro naudu, cilveki
paklauti t.s. izvéles izmaksam, jo par alternativiem aktiviem tiktu maksata pozitiva procentu likme, ko
vini §adi zaud&. Tapéc augstakai gaidamajai inflacijai un attiecigi augstakai nominalajai procentu likmei
(sk. 3.2. ielikumu) ir tendence negativi ietekmé&t naudas pieprasijumu.

ledomasimies situaciju, kad Tstermina tirgus procentu likme noguldijumiem banka vai valdibas obligacijam
ir tikai 2%. $3da gadijuma, turot | 000 euro banknotés, gada tiek zaudéti 20 euro. Procentu likme, ko

varétu sanemt par alternativu ieguldijumu, ir banknoSu turé&sSanas izvéles izmaksas.

Tagad pienemsim, ka augstakas inflacijas d€| nominalas procentu likmes pieaug un par savu noguldijumu
banka jus sanemat nevis 2%, bet gan 10%. Ja jums joprojam butu tie pasi | 000 euro skaidra nauda, jisu
izvéles izmaksas tagad bitu 100 euro gadi jeb aptuveni 2 euro nedéli. Saja gadijumi jis, iesp&jams,
nolemtu samazinat savu skaidras naudas daudzumu, piem&ram, par 500 euro, tadéjadi jusu procentu
ienakumi pieaugtu aptuveni par | euro nedé&la jeb 50 euro gada. Citiem vardiem sakot, jo augstaka
procentu likme, jo zemaks banknoSu pieprasijums. Ekonomistu valoda — pieprasijums péc naudas "elastigi

reagé uz procentu likmém".




NOZIME

skaidras naudas, viniem biezak jadodas uz banku to
iznemt. STs nedrtibas un ar skaidris naudas
uzkrajumu samazinaSanos saistTtas izmaksas
metaforiski médz dévet par inflacijas kurpju pazolu
izmaksam, jo, biezi ejot uz banku, kurpes noné&sdjas
atrak. Visparinot var teikt, ka skaidras naudas

uzkrajumu sarukums paaugstina darTjumu izmaksas.

...novérst bagatibas un ienakumu
nepamatotu sadali...

Sestkart, cenu stabilitates uztur&Sana noveérs
butiskas ekonomiskas, socialas un politiskas
problémas saistiba ar bagatibas un ienakumu
nepamatotu pardali, kas médz notikt inflacijas un
deflicijas periodos. Tpasi tas attiecas uz ieprieks
griti paredzamam cenu parmainam un uz tadam
sabiedribas grupam, kuram griti aizsargat savus
nominalos prastjumus pret inflaciju. Pieméram, ja
negaiditi pieaug inflacija, visi, kam ir nominalie
prastjumi (ilgtermina darba algas Iigumi, banku
noguldTjumi vai valdibas obligacijas), cie§
zaud&jumus no $o prasijumu realas vértibas
kri¥anas. Saja situicija bagitiba no aizdevéju (vai
krajéju) rokam nepamatoti tiek nodota
aiznéméjiem, jo par naudu, kas beigas tiek
atmaksata par aizdevumu, var nopirkt mazak precu,

neka bija gaidams bridt, kad ta tika aizdota.

Sakoties neparedzétai deflacijai, cilveki, kuriem ir
nominalie prasijumi (piemé&ram, algas, noguldijumi),
var izradities ieguvéji, jo So prasijumu reala vértiba
pieaug. Tadu deflacijas situacija aiznéméji un
paradnieki biezi vien nav sp&jigi atmaksat paradus
un var pat bankrotét. Tas var kaitét sabiedribai
kopuma, bet Tpasi cilvekiem, kuriem ir prastjumi
pret bankrotg&jusiem uznémumiem vai kuri tajos

strada.

Parasti inflacijas vai deflacijas dé| visvairak cies
sabiedribas nabadzigakie slani, jo to iespgjas
nodroSinaties pret risku ir ierobeZotas. Tapéc
stabilas cenas var palidzét uzturét socialo kohéziju
un stabilitati. 20. gs. pieredze vairakkart pieradijusi,
ka augsts inflacijas [Tmenis bieZi izraisa socialo un
politisko nestabilitati, jo tas grupas, kuras inflacijas
dé| cie§ zaud€jumus, jitas apkraptas, kad liela dala

to ietaupijumu tiek zaudéta (negaiditas) inflacijas dél.

...veicinat finansu stabilitati

Septitkart, péksna aktivu parvértésana negaiditu
inflacijas parmainu dé| var vajinat bankas finansiala
stavokla stabilitati. Pieméram, pienemsim, ka banka
piedava ilgtermina aizdevumus ar fiksétu procentu
likmi, ko ta finansé ar Tstermina terminnoguldijumiem.
Negaiditi pieaugot inflacijai, reala aktivu vértiba
samazinas. Tapéc banka var saskarties ar
maksatnesp&jas problému, kas var izraisit negativu
k&des reakciju. Ja monetara politika nodroSina cenu
stabilitati, iesp&jams izvairities no inflacijas un
deflacijas satricinajumu ietekmes uz nominalo aktivu
realo vertibu un tad&jadi tiek veicinata arT finansu

stabilitate.

Uzturot cenu stabilitati, centralas bankas
veicina plasaku ekonomisko mérku
sasniegSanu

Visi minétie argumenti liecina, ka, uzturot cenu
stabilitati, centralas bankas sniedz nozimigu
ieguldijumu plasaku ekonomisko mérku sasniegSana,
t.sk. dzives ITmena paaugstinasana, augstaka un
noturigaka saimnieciskas aktivitates un
nodarbinatibas limena nodroginasani. So secinijumu
apstiprina ar dazadam metodém iegiiti ekonomiskie
dati par dazadam valstim un laika periodiem, kas
pierada, ka ilgtermina tautsaimniectbam ar zemaku
inflaciju reala izteiksmé vidgji raksturigs straujaks

izaugsmes temps.

ligtermina tautsaimniectbam

ar zemaku inflaciju reala
izteiksmé vidgji raksturigs

straujaks izaugsmes temps.
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$7 nodala sniedz detalizétu informaciju, kura laus
saprast, kas nosaka vispar€jo cenu limeni, kadi
faktori veicina inflaciju, ka centrala banka vai,
precizak, monetara politika var nodrosSinat cenu
stabilitati, kada ir fiskalas politikas nozime un vai
monetarajai politikai vajadzétu biit tiesi vérstai
uz realas izaugsmes veicinasanu vai bezdarba
samazinasanu vai, citiem vardiem sakot,

ko var un ko nevar panakt monetara politika.

4. sadala sniegts Tss parskats par to, ko var
" " | un ko nevar panakt monetara politika.
42 sadala sniegta atbilde uz jautajumu,
" | ka monetara politika var ietekmét

procentu likmes.

sadala paradits, ka procentu likmju

4.3.

parmainas ietekmé majsaimniecibu un

uznémumu lémumus par izdevumiem.

4.4 sadala aprakstiti faktori, kas virza cenu
| attistibu Tsaka termina.
45 sadala apliikoti faktori, kas virza cenu
| attistibu vid€ja termina un ilgaka termina,

un izskaidrots, ka $ada perioda monetarajai politikai
ir nepiecieSamie instrumenti cenu ietekméesanai.

Tapec ta ir atbildiga par inflacijas tendencém.



mPI\RSKATS PAR TO, KO VAR UN KO
NEVAR PANAKT MONETARA POLITIKA

Ki monetiri politika ietekmé cenu Iimeni? Sis
jautajums saistits ar procesu, ko ekonomisti parasti
déve par transmisijas procesu, t.i., procesu, kura
centralas bankas iedarbojas uz tautsaimniectbu
un, visbeidzot, uz cenam. Lai gan butiba Sis ir
arkartigi sareZgits process, kas laika gaita mainas
un dazadas tautsaimniecibas ir atskirigs, ta ka pat
misdienas visas ta detalas nav pilniba zinamas, ta
pamatiezimes ir viegli saprotamas. To, kada veida
monetara politika ietekm& tautsaimniectbu, var
izskaidrot $adi. Centrala banka ir vieniga
institlcija, kas emit& banknotes un banku rezerves,
t.i., tai ir monopoltiesibas nodrosinat t.s.
monetaro bazi. $Ts monopoltiesibas lauj centrilajai
bankai ietekmét naudas tirgus apstaklus un virzit

Tstermina procentu likmes.

Centrala banka var ietekmét reilo
tautsaimniecibas attistibu Tstermina
Tstermina centralas bankas noteiktas naudas tirgus
procentu likmju (t.i., Tstermina procentu likmju)
parmainas iedarbina virkni mehanismu galvenokart
tapéc, ka $Ts parmainas ietekm& majsaimniecibu
un uznémumu |€mumus par izdevumiem un
ietaupTjumiem. Piem&ram, vienados apstaklos
augstakas procentu likmes mazinas uznémumu

un majsaimniecibu vélmi nemt kreditus patérina

CENU ATTISTIBU

4.1. Parskats par to, ko var un ko nevar panakt monetara politika

4.2. Nauda un procentu likmes. Ka monetara politika var ietekmét procentu likmes?

4.3. Ka procentu likmju parmainas ietekmé patérétaju un uzpémumu lémumus par izdevumiem?
4.4. Cenu attistibu istermina noteicosie faktori

4.5. Cenu attistibu ilgtermina noteicoie faktori

vai ieguldTjumu finansé$anai. Turklat tas
majsaimniecibam bis stimuls uzkrat, nevis térét
kartejos ienakumus. Visbeidzot, oficialo procentu
likmju parmainas var ietekmét kreditu
piedavajumu. Savukart $Ts norises ar nelielu laika
nobtdi ietekmé tautsaimniecibas realos mainigos

lielumus, piem&ram, razoSanas apjomu.

ligtermina naudas piedavajuma parmainas
ietekmé vispar€jo cenu Iimeni...

Mingtie dinamiskie procesi ietver vairakus
at$kirigus mehanismus un dazadu tautsaimniecibas
dalibnieku darbibas atskirigos procesa posmos.
Turklat dazado ietekmju apmérs un spéks var
atSkirties atkariba no tautsaimniecibas stavokla.
Tapéc parasti paiet ilgs laiks, ITdz sak izpausties
monetaras politikas ietekme uz cenu attistibu.
Tomér ekonomistu vidi valda visparpienemts
uzskats, ka ar laiku, t.i.,, kad tautsaimnieciba
notiku$i visi pielagojumi, centralas bankas
piedavata naudas daudzuma parmainas (vienados
apstaklos) atspogulosies vienTgi visparéja cenu
[Tmena parmainas, bet neatstas paliekoSu ietekmi
uz realajiem mainigajiem lielumiem, pieméram,
realo razoSanas apjomu vai bezdarbu. Apgroziba
eso$a naudas daudzuma parmainas centralas bankas
darbibas rezultata galu gala ir vienlidzigas ar
novértéjuma vientbas (tadéjadi — visparéja cenu
[Tmena) parmainam, par&jiem mainigajiem lielumiem

paliekot stabiliem, TdzTgi ka attaluma mé&rvienibas
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maina (pieméram, no kilometriem uz judzém)

nemaina faktisko attalumu starp diviem punktiem.

...bet ne realo ienakumu vai nodarbinatibas
ITmeni

Sis vispar&jais princips, ko sauc par naudas
ilgtermina neitralitati, ir visu visparpienemto
makroekonomisko uzskatu un teoriju pamata. Ka
jau iepriek§ minéts, tada monetara politika, kas
uzticami nodroSina cenu stabilitati, spécigi pozitivi
ietekmé labklajibu un realo saimniecisko darbibu.
stabilitates ietekme nav

§T cenu pozitiva

noliedzama, tacu redlos ienakumus vai
nodarbinatibas [Tmeni tautsaimnieciba ilgaka laika
biitiba nosaka realie (piedavajuma puses) faktori —

ekspansiva monetara politika tos nevar veicinat.8

Sie galvenie faktori, kas ilgtermini nosaka
nodarbinatibas un realo ienakumu ITmeni, ir
tehnologija, iedzivotaju skaita pieaugums, ka arT visi
tautsaimniecibas institucionalas struktiiras aspekti
(seviski Tpasumtiesibas, nodok|u politika, labklajibas
politika un citi normativi, kas nosaka tirgus
veicina kapitala

elastibu, darbaspé&ka wun

piedavajumu un stimulé investicijas cilvekresursos).

8 Piedavajuma puses faktori virza pre¢u un pakalpojumu
piedavajumu tautsaimnieciba, proti, kapitala
un darbaspéka daudzumu un kvalitati, tehnologisko progresu
un struktdrpolitikas modeli.

Inflacija batiba ir monetara paradiba

Inflacija pe&c bidtibas ir monetara paradiba. Ka
rada vairaki empiriskie p&tijumi, ilgstosi augstas
inflacijas periodi parasti saistiti ar augstu apgroziba
eso$as naudas daudzuma pieaugumu (sk. attélu
talak). Lai gan citi faktori (kopg&ja pieprasijuma
parmainas, tehnologiju parmainas vai precu cenu

Soki) var ietekmét cenu attistibu Tsaka laika

perioda, ar laiku to iedarbibu [idzsvaro zinami

Monetarajai politikai,

monetaras politikas pielagojumi. Sada nozimé
kas uzticami nodrosina cenu

centralas bankas var kontrol&t cenu un inflacijas (. piicsei, ir spaciga pozitiva

ilgtermina tendences. ietekme uz labkljibu.

Saja Tsaji piarskata esam pievérsusies vairikiem
jautajumiem, kuri blitu japaskaidro sikak. Ta ka
inflacija biitiba ir monetara paradiba, nepiecieSams
paskaidrot, ka monetara politika ietekmé
tautsaimniectbu un, visbeidzot, arT cenu attistibu.

To vislabak izskaidrot trijos solos.

ATTELS. NAUDA UN INFLACIJA
Inflacija (%)

100 M2 un patérina cenu vidgjie

gada pieauguma tempi
110 valstis (1960-1990).
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Monetaro raditaju
pieaugums (%)
Avots: McCandless un Weber (1995).




Pirmkart, 4.2. sadala runats par to, kapéc un ka
monetara politika ietekmé& procentu likmes.
Otrkart, 4.3. sadala paradits, ka procentu likmes
var ietekmét patérétaju un uznpémumu lémumus
par izdevumiem. Nobeiguma tiek analizéts, ka §Ts
kopé&ja pieprasijuma parmainas ietekmé& cenu
attTstibu. Saja konteksta aplikoti arf citi, t.i.,
nemonetarie jeb reilie, faktori, kas Tsaka termina
var ietekmét cenu attistibu. Ir lietderigi izprast
visparéjo vai kop&jo precu piedavajumu un
pieprasijumu tautsaimnieciba (sk. 4.2. ielikumu), ka
arT saskatit atSkiribu starp Tstermina un ilgtermina
ietekmi (4.4. un 4.5. sadala).

mNAUDA UN PROCENTU LIKMES.
KA MONETARA POLITIKA VAR IETEKMET
PROCENTU LIKMES?

Centrala banka var noteikt Tstermina nominalas
procentu likmes, ar kadam bankas var sanemt
kreditu no centralas bankas. Bankam vajadzigi
centralas bankas krediti, jo tam jaapmierina klientu
pieprastjums p&c banknotém un japilda obligato
rezervju prasibas, veicot noguldijumus centralaja
banka.

Centralas bankas ir vienigas institlicijas, kas var
banku

pieméram, tam ir monopoltiesibas nodrosinat

emitét banknotes (un rezerves),
naudas bazi, tapéc tas var noteikt procentu
likmju politiku, t.i., Tstermina nominalo procentu
likmi banku aizdevumiem. Savukart tas, kada
procentu likmju politikas attistiba tiek gaidita
nakotng, ietekmé virkni ilgtermina banku un

tirgus procentu likmju.

CENU ATTISTIBU

mkix PROCENTU LIKMJU PARMAINAS
IETEKME PATERETAJU UN UZNEMUMU
LEMUMUS PAR IZDEVUMIEM?

No atsevi§kas majsaimniecibas viedokla augstaka

reala procentu likme mudina ietaupit, jo
ietaupijumu atdeve nakotnes patérina izteiksmé ir
augstaka. Tapéc augstakas realas procentu likmes
parasti izraisa pasreiz€ja patérina samazinasanos un
ietauptjumu kapumu. No uzpnémuma viedok|a
augstaka reala procentu likme kavé ieguldijumus
(ar nosacijumu, ka citi mainigie lielumi nemainas),
jo mazaks skaits pieejamo investiciju projektu
piedavas tadu atdevi, kas sp&tu segt augosas

kapitala izmaksas.

Apkopojot var teikt — procentu likmju pieaugums
samazinas majsaimniecibu pasreizéjo patérinu un
uznémumu ieguldijumus. 57 ietekme uz atseviskim
majsaimniectbam un uznpémumiem liecina, ka
monetaras politikas izraisTts realo procentu likmju
kapums izraisis kartéjo izdevumu samazinasanos
visa tautsaimnieciba (citiem mainTgajiem lielumiem
paliekot nemainigiem). Ekonomisti apgalvo, ka
§adas politikas parmainas nosaka kopéja
pieprastjuma kriSanos, tapéc tas tiek déveétas par

stingrakas monetaras politikas ievieSanu.
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Svarigi saprast, ka $aja procesa ir laika nobides. Var paiet
ménesi, I1dz uznémums izstrada jaunus investiciju
planus, vai pat gadi, ja investicijas saistTtas ar jaunu
razotnu blvniecibu vai specialu iekartu iegadi. Art
majoklu biivniecibas investicijam vajadzigs laiks, lai
pielagotos procentu likmju parmainam. Turklat
patérétaji ne vienmér nekavéjoties mainis savus patérina

planus, reagéjot uz procentu likmju parmainam.

Ir visparatzits, ka monetaras politikas vispargjais
transmisijas process prasa laiku. Tapéc monetara
politika Tstermina nevar kontrolét kop&jo precu un
pakalpojumu pieprasijumu. Citiem vardiem sakot, ir
ievérojama laika nobide starp monetaras politikas

parmainam un to ietekmi uz tautsaimniecibu.

4.1. IELIKUMS. KAPEC CENTRALAS BANKAS VAR IETEKMET (EX ANTE) REALAS
PROCENTU LIKMES? NEELASTIGO CENU NOZIME

Ka sikak paskaidrots 3.2. ielikuma, ex ante reala
procentu likme ir reala atdeve, kada gaidama no
attieciga finansu aktiva. To definé ka starpibu starp
nominalo procentu likmi un inflaciju, kas gaidama
termina, kura noteikta attieciga procentu likme.
Monetaras politikas ietekme uz Tstermina realajam
procentu likmém saistita ar diviem jautajumiem.
Pirmkart, monetara politika kontrolé Tstermina
nominalo procentu likmi, un, otrkart, Tstermina

cenas ir neelastigas.

Kas ir cenu neelastiba? Empiriski p&tijumi liecina, ka
vairakums cenu kadu laiku saglabajas nemainigs —
bieZi vien uzné@mumi nekorigé cenas uzreiz péc
piedavajuma un pieprasijuma parmainam. Patiesiba
daZas cenas tiek korigétas |oti biezi (piem&ram,
benzina cenas), savukart citas tiek mainitas tikai reizi
ménesT vai reizi gada. Tam dazreiz var bit vairaki
iemesli. Pirmkart, cenas bieZi tiek noteiktas
ilgtermina ligumos starp uznémumiem un klientiem,
lai ierobeZotu nenoteiktibu un ar biezam parrunam
saistitas izmaksas. Otrkart, uznémumi var uzturét
stabilas cenas, lai ar biezZam cenu parmainam
neapgritinatu regularos klientus. Treskart, dazas
cenas ir neelastigas tirgus struktiiras del, proti, ja

uznémums iespiedis un izplatijis katalogus vai

cenrazus, cenu maina izmaksa dargi. Visbeidzot, art
jaunu cenu aprékinasana saistita ar lielam izmaksam.
Tomér ilgtermina cenas piemérojas jaunajiem
piedavajuma un pieprasijuma nosactjumiem. Citiem

vardiem sakot, ilgtermina cenas ir pilniba elastigas.?

Tagad iedomasimies, ka centrala banka palielina
naudas piedavajumu. Pieméram, ta nodruka jaunu
naudu un nopérk valdibas obligacijas. Cilveki ir
gatavi turét lielaku daudzumu naudas un samazinat
obligaciju turg&jumus vienigi tad, ja obligaciju
ienesigums, t.i., procentu likme, kritas. Ja centrala
banka palielina naudas piedavajumu, nominalajai
procentu likmei jakritas, lai mudinatu cilvékus
palielinat naudas tur&jumus. Un, ta ka cenas Tsa laika
perioda ir neelastigas, tas nozimg, ka Tstermina
inflacijas gaidas liela méra paliek nemainigas. Tapéc
Tstermina nominalo procentu likmju parmainas izraisa
ex ante gaidamo realo procentu likmju parmainas (sk.
art 3.2. ielikumu). Tad&jadi monetara politika var
ietekmét Tstermina instrumentu gaidamas jeb ex

ante realas procentu likmes.

9 Iznemot administrativi regul&jamas cenas, kuru parmainas notiek

loti reti.




CENU ATTISTIBU

4.2. IELIKUMS. KA KOPEJA PIEPRASIJUMA PARMAINAS IETEKME SAIMNIECISKO AKTIVITATI

UN CENU ATTISTIBU?

Lai ilustrétu, ka kopéja pieprasijuma parmainas
ietekmé cenu attistibu, var izmantot vienkarsu
modeli, kura attélots visas tautsaimniecibas
kopéjais pieprasijums un piedavijums. Saja nolika
veiksim pavisam vienkarSu analizi. Savus
argumentus ilustrésim ar attélu palidzibu. $aji
modelT mé&ginats attélot attiecTbu starp
tautsaimnieciba piedavato un pieprasito precu un
pakalpojumu realo daudzumu un kopé&jo cenu

[Tmeni.

Kopé€jais piedavajums un pieprasijums —
Tstermina Itdzsvars

Talak attéla redzams kopé@jais piedavajums (AS;
aggregate supply) un kopéjais pieprasijums (AD;
aggregate demand), kur vertikala ass apzimé cenu
[Tmeni, bet horizontala ass — redlo produkcijas

izlaidi.

I. ATTELS. KOPEJAIS PIEPRASTJUMS
UN ISTERMINA KOPEJAIS PIEDAVAJUMS

Cenu limenis

A AS

AD

»

Redla produkcijas izlaide

Kopé€jais pieprasijums un cenu ITmenis

Lai izprastu kopégja pieprasijuma virzienu, jaanalizg,
kas, mainoties cenu [Tmenim, notiek ar [Emumiem
par realajiem izdevumiem, pienemot, ka visi pargjie
ekonomiskie mainigie lielumi nemainas. Redzams,
ka kopé&ja pieprasijuma Itkne ir lejupvérsta. Viens
no veidiem, ka varam to apliikot, ir saistiba ar reala
naudas apjoma pieprasijumu un piedavajumu. Ja
cenas pieaug, bet nominalais naudas piedavajums ir
konstants, patéré&taju realas naudas apjoms
samazinasies, un tas nozimg, ka tie spés finansét
mazaku darTjumu skaitu. Un otradi — ja cenu
[Tmenis ir zemaks, realais naudas apjoms palielinas,
kas savukart lauj veikt vairak darTjumu, un attiecgi

pieaugs realas produkcijas izlaides pieprasijums.
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Kopé€jais piedavajums un Tstermina cenu
ITmenis

Ka liecina nosaukums, kopg&jais piedavajums ir
uznémumu razoto precu un pakalpojumu
piedavajums. Vispirms jasaprot, ka vispargjais cenu
ITmenis saistits ar kop&jo produkcijas izlaidi
Tstermina, t.i., pienemot, ka visi pargjie faktori
(raZzoSanas tehnologija, nominala darba samaksa u.c.)
paliek nemainigi. Ka cenu [imena parmainas ietekmé
uznémumu redlo razoSanu vai produkcijas izlaidi?
Biitiba, pastavot noteiktai nominalajai darba samaksai,
augstaks cenu lTmenis izraisa realas darba samaksas
samazinajumu. Ja reala darba samaksa ir zemaka,
uznémumiem izdevigi pienemt darba vairak
stradnieku un palielinat razosanas apjomu. Citiem
vardiem sakot, reala darba samaksa ir noteicosais

nodarbinatibas [Tmena faktors.

Ja cenas aug, bet visi citi faktori (razoSanas
tehnologija, nominala darba samaksa utt.)
nemainas, uznémumi paaugstina nodarbinatibas
[Tmeni un razoSanas apjomu. Tapéc Tstermina

kopéja piedavajuma Itkne ir aug§upversta.

Abu ko

ekonomisti sauc par Iidzsvara punktu. Lidzsvara

ITknu krustpunkts norada punktu,

punkta jédziens ir viens no ekonomikas
pamatjédzieniem. $ada stavokli abu tirgus pudu
vélmes sakrit, tapéc nav vérojama talaku parmainu
tendence. Saja gadijuma Iidzsvara punkts parada
tautsaimnieciba vienlaikus doming&joSo cenu Iimeni

un realas produkcijas izlaides [Tmeni.

Kas notiek, ja tautsaimnieciba nav Iidzsvara?
Pienemsim, ka tautsaimnieciba cenu IlTmenis ir
augstaks par Itdzsvara punkta [Tmeni. Saja situacija

kopé&jais piedavajums ir parak augsts, bet kop&jais

piedavajums — parak zems salidzinajuma ar
[Tdzsvara punktu. Kas notiek §ada situacijal Ja
cenu [Tmenis ir augstaks par Iidzsvara punktu,
pircéji vélas pirkt mazak, neka razotaji vélas
pardot. Tapéc dazi piegadataji samazina cenas, kas
savukart izraisa kopé&ja pieprasijuma kapumu.
Vienlaikus cenu kritums paaugstina realo darba
samaksu (jo nominala darba samaksa Tsa laika
posma nemainas), un, ta ka realas algas
uznémumiem nozimé& izmaksu faktoru, uznémumi
saSaurina razZoSanu un parasti samazina kop&jo
piedavajumu. Process turpinas, ITdz tiek sasniegts
jauns Iidzsvara punkts, t.i., stavoklis, kad pircéju un
pardevéju vélmes un plani noteikta cenu un

produkcijas ITmenT sakrit.

Kopé€jais piedavajums ilgtermina

Kap&c runajam par Tstermina piedavajuma Itkni?
Paaugstinata cenu limena pozitiva ietekme uz
realo produkcijas izlaidi turpinas tikai tik ilgi,
kamé&r nemainas nominala un [1dz ar to arT redla
darba samaksa. Nominala darba samaksa parasti ir
fikséta vienu vai, dazos gadijumos, divus gadus. Ja
stradnieki vai arodbiedribas nepienem inflacijas
izraisito realas darba samaksas pazeminajumu, jau
nakamajas sarunas par darba samaksu tiks
pieprasita kompensacija augstakas darba samaksas
veida. Ja reala darba samaksa atgriezas [imenT, kada
ta bija pirms cenu [Tmena kapuma (ja razosanas
tehnologija nemainas), uznémumiem vairs nav
izdevigs augsts razoSanas apjoms un nodarbinatibas
[Tmenis un tie tiks samazinati. Citiem vardiem
sakot — ja augstaka inflacija ilgtermina nevar
samazinat realo darba samaksu, arT nodarbinatibas
[Tmenis un produkcijas izlaide ilgtermina nav
atkarTga no cenu attistibas. Tas nozimég, ka

ilgtermina kopéja piedavajuma Iikne ir vertikala.




ligtermina Itdzsvara punkts

2. ATTELS. KOPEJAIS PIEPRASIJUMS
UN ILGTERMINA KOPEJAIS PIEDAVAJUMS

Cenu limenis

A AS

AD

-

AS*  Reila produkcijas izlaide

AS [tknes krustpunktu ar horizontalo asi (sk. AS*
2. att.) ekonomisti sauc par potencialo produkcijas
izlaides ITmeni. Potencialais produkcijas izlaides
[Tmenis atspogulo galigo prec¢u un pakalpojumu
vértibu situacija, kad visi tautsaimniecibas resursi
eso$aja tehnologijas [TmenT un ar pasreizéjiem
tautsaimniecibas strukturalajiem aspektiem
(pieméram, darba likumdoSanu, labklajibas un

nodoklu sistému) tiek pilniba izmantoti.

Lidz Sim apskatijam [tknu parmainas, mainoties tikai
cenam un realajai produkcijas izlaidei, bet pargjiem
faktoriem nemainoties. Tagad mé&ginasim saprast,
kas notiek, ja $ie paréjie faktori mainas. Tsuma —
$adas parmainas izraisa Itknu nobidi pa labi vai pa

kreisi.

CENU ATTISTIBU

Kopé&jo piedavajumu un kopé€jo pieprasijumu
ietekméjosie faktori

Saskana ar misu vienkar§o modeli tautsaimnieciba
pastavosais cenu un realo ienakumu apvienojums ir
kop€ja piedavajuma un kop€&ja pieprasijuma
mijiedarbibas rezultats. Rodas jautajums, kas ir tie

faktori, kuri izraisa abu Itknu nobidi.

Kopé&ja pieprasijuma paaugstinasanos (t.i., AD
nobidi uz aru vai pa labi) izraisa sadi faktori:
valdibas izdevumu pieaugums, nodoklu
pazeminasana, nacionalas vallitas devalvacija, realas
labklajibas ITmena kapums (piemé&ram, augstakas
akciju vai zemes cenas), kas savukart veicina

lielaku privato patérinu un ieguldijumu izdevumus.

Privato patérinu un investicijas var veicinat art
kadas noteiktas attistibas gaidas. Piemé&ram, ja
uznémumi nakotné gaida augstaku pelnu, tie parasti
palielina investiciju izdevumus. Lidzigi, ja
majsaimniectbas gaida augstakus realos ienakumus
augstaka gaidama darba raziguma dél, palielinas
patérina izdevumi. Tap&c patérétaju un investoru
konfidences uzlaboSanas parasti saistita ar kopgja

pieprasijuma paaugstinasanos.



[ETEKMEJOSIE FAKTORI

Kas attiecas uz monetaras politikas ietekmi,
novérojumi rada, ka naudas piedavajuma kapums un
attiecigi zemakas procentu likmes izraisa kopgja
piedavajuma pieaugumu, nobidot pieprasijuma [ikni pa
labi.!0 Ja Sie mainigie lielumi mainas preté&ja virziena,
kop&jais pieprasijums sartk (t.i., AD nobidas pa

kreisi).

Kopéja piedavajuma gadijuma raZo$anas faktoru
(pieméram, algu, benzina) cenu kapums izraists kopgja
piedavajuma [tknes nobidi pa kreisi. No otras puses,
tehnologiskais progress un produktivitates pieaugums
nob1dis kopgja piedavajuma likni pa labi, jo Sie faktori
lauj paaugstinat razoSanas apjomu par to pasu cenu un

ar to pasu darba resursu ieguldijumu.

§7 analize rada, ka visparéja cenu limena parmainas var
izraisTt gan piedavajuma, gan pieprasijuma [tkne, gan
abu ITknu parbide. Piem&ram, ja citi faktori paliek
nemainigi, kop&ja piedavajuma kritumam (t.i., AS
nobidei pa kreisi) seko Tstermina realas produkcijas
izlaides samazinasan3as un cenu paaugstinasanas,
savukart pieprasijuma kapums (t.i., AD nobide pa
labi) izpaudisies ka augstaka Tstermina saimnieciska

aktivitate un cenu palielinasanas.

Sis ilgtermina modelis rada, ka, nosakot visparéjo
cenu Ilimeni, kas vérojams tautsaimnieciba ilgaka
laika posma, butiska nozime ir kopé&ja pieprasijuma
attistibai. Ja kopé&ja piedavajuma likne ir vertikala,
kopé&ja pieprasijuma parmainas ietekmé&s cenas, bet
produkcijas izlaide nemainTsies. Ja, piemé&ram,
palielinatos naudas piedavajums, kop&ja pieprasijuma
ITkne nobiditos pa labi. Tadg&jadi ilgtermina
tautsaimnieciba sasniegtu jaunu Iidzsvara lTmeni,
turklat cenas biitu palielinajusas, bet reala produkcijas

izlaide nebditu mainijusies.

3. ATTELS. KOPEJA PIEPRASIJUMA UN
ILGTERMINA KOPEJA PIEDAVAJUMA PARMAINAS

Cenu limenis

ADjaunais
FUEEERY - - -
ADvecais
| -
Ll
AS* Redla produkcijas izlaide

Inflaciju definé ka vispar&ju vai plasu precu un
pakalpojumu cenu pieaugumu. Tapéc inflaciju var
izraistt vienTgi pastavigs kopé&ja pieprasTjuma
kapums ilgtermina. Savukart $ads pieaugums
iesp&jams tikai tad, ja monetara politika pielauj
§adu notikumu gaitu, saglab3jot zemas procentu

likmes un augstu naudas apjoma pieauguma [imeni.

10 Ekonomisti bieZi izsaka naudas pieprasijuma kritumu ar naudas
aprites truma pieaugumu. So pédéjo mainigo varétu definét
ka atrumu, ar kadu nauda pariet no viena naudas turétaja
pie cita. Tatad Sis atrums arT nosaka to, cik daudz naudas
nepiecieSams noteiktam darfjumu apjomam. Sis abas paradibas
jauzskata par vienas moné&tas divam pusém. Ja cilvéki vélas turét
mazak naudas, pieejamais naudas krajums biezak mainTs
Tpasnieku un vairak atradisies aprité ar nosacijumu,
ka ir nemainigs naudas piedavajums. Tas nozimé augstaku
naudas aprites atrumu. Pie 33 jautajuma atgriezisimies
nakamajas nodalas.




CENU ATTISTIBU ISTERMINA

m NOTEICOSIE FAKTORI

Talak aplukosim dazus faktorus, kas nosaka
Tstermina cenu attistibu. Ka stkak skaidrots
4.2. ielikuma, inflacijas (t.i., noturiga cenu limena
kapuma) pamata var bit viens vai abi no divu veidu
apstakliem. Cenu celSanas parasti notiek, vai nu
vidéji pieaugot kopé&jam pieprasijumam, vai
samazinoties piedavajumam. Citiem vardiem sakot,
inflacijas spiediens var rasties, notiekot parmainam
(ekonomisti negaiditas parmainas tautsaimniecibas
attistiba bieZi déve par satricinajumiem jeb Sokiem),
kuru de| patéréetaji palielina izdevumus vai uznémumi
samazina razo$anas apjomu. Pirmo gadijumu, kad
pieaug pieprasijums un tapéc palielinas inflacija,
ekonomikas literatiira biezi dévé par pieprasijuma
izraisTtu inflaciju. Otro gadijumu, kad pieaug
izmaksas un tapéc samazinas piedavajums, tad&jadi
art izraisot inflaciju, bieZi sauc par izmaksu izraisitu
inflaciju. Ja kop&jais pieprasijums samazinas vai
kop&jais piedavajums pieaug, notiek gluzi pretgjs
process, t.i., rodas deflacijas spiediens. Lai
nodro8inatu cenu stabilitati, monetarajai politikai
bieZi jareagé uz $adam parmainam. Ja ir inflacijas
spiediens, centrala banka parasti paaugstina (realas)
procentu likmes, lai nelautu §im spiedienam paraugt

daudz noturigakas novirzés no cenu stabilitates.

CENU ATTISTIBU

Cenu kapumus, kas rodas kop&ja pieprasijuma
pieauguma dél, var izraisit jebkurs no atseviskajiem
faktoriem, kas palielina kop&jo pieprasijumu, tomér
svarigakie no Siem faktoriem — iznemot monetaro
politiku (naudas piedavajuma pieaugumu) — ir valsts
iepirkumu apjoma palielinasanas, valtutas kursa
kritums, ka arT spiediens, ko rada lielaks viet&jo
preu pieprasijums citviet pasaulé (eksports).
Kopéjais pieprasijums var mainities, arT augot
konfidencei. Ta, piem&ram, paredzams, ka
uznémumu ieguldijumi pieaugs, ja tie nakotné
sagaidis lielaku pelnu. Kopégja pieprasijuma parmainu
ietekmé parasti paaugstinas gan cenu limenis, gan,
tiesa, TslaicTgi, arT kop€jais razoSanas apjoms (sk.
4.2. ielikumu).

Kadi ir faktori, kas izraisa kop&ja piedavajuma
samazinasanos un tad&jadi ar7 Tstermina cenu
kapumu? Kopé&jais piedavajums galvenokart
samazinas tad, ja kritas produktivitate un pieaug
razosSanas izmaksas (piem&ram, palielinas reala darba
samaksa un izejvielu, seviski naftas, cenas), ka arT
tad, ja valdiba uzpémumiem nosaka augstakus
nodoklus. Ja pargjie faktori nemainas, tad, jo vairak
pieaug razoSanas izmaksas, jo vairak samazinas to
precu apjoms, ko iesp&jams sarazot par tadam

pasam cenam.

Lai, augot darba samaksai vai izejvielu, pieméram,
naftas, izmaksam, saglabatu noteiktu cenu I[imeni,
uznémumiem jasamazina nodarbinato skaits un
razosanas apjoms. Ta ka tam pamata ir piedavajuma
puses efekti, $adu inflaciju bieZi vien devé par

izmaksu izraisttu inflaciju.



[ETEKMEJOSIE FAKTORI

RazoSanas faktoru cenas var palielinaties dazadu
apstaklu d&l. Tas pieaugs, ja izejvielu, pieméram,
naftas, piedavajums blis mazaks, neka gaidits, vai arT
ja pasaulé palielinasies izejvielu pieprasijums. ArT
realas darba samaksas paaugstinasanas (ja ta
nenotiek vienlaikus ar atbilstoSu produktivitates
pieaugumu) izraisTs gan kopé&ja piedavajuma, gan art
nodarbinatibas [imena samazinasanos. Darba samaksa
var augt, sariikot darbaspéka piedavajumam, bet tam
pamata savukart var bit valst pienemti noteikumi,
kas samazina motivaciju stradat (pieméram, augstaks
ienakuma nodoklis). Reala darba samaksa var

pieaugt, arT palielinoties arodbiedribu ietekmei.

Ja minétie faktori darbosies preté&ja virziena, kopgjais

piedavajums augs. Pieméram, palielinoties

produktivitatei (piem&ram, ievieSot jaunas
tehnologijas), vienados apstiklos cenas Tstermina
kritisies, bet nodarbinatibas ITmenis pieaugs, jo ar
attiecigajam algam nodarbinat darbaspeku klis
izdevigak. Tacu, ja reala darba samaksa palielinasies
atbilstosi produktivitates kapumam, nodarbinatibas

[Tmenis nemainTsies.

Gaidamas inflacijas nozime

Kad uznémumi un darba néméji vienojas par darba
samaksu vai uznémumi nosaka savas cenas, tie bieZi
vien nem véra nakotng, pieméram, nakamaja gada,
paredzamo inflacijas ITmeni. ST gaidama inflicija
bitiski ietekmé kartéjas vienosanas par algam, jo
iesp€jama cenu kapuma dé| samazinasies to precu un
pakalpojumu daudzums, ko var nopirkt par attiecigo
nominalo darba samaksu. Tatad, ja gaidama augsta
inflacija, darba néméji, vienojoties par darba
samaksu, var prasit lielaku nominalas algas
pieaugumu. Ja, vienojoties par darba samaksu, tiek
nemtas véra $adas prognozes, uznémumu izdevumi
palielinas. Sos izdevumus var nikties segt pircéjiem,

pieaugot cenam. Lidzigi notiek, arT uznémumiem

nosakot cenas. Ta ka daudzos gadijumos atseviskas
cenas kadu noteiktu laiku (piem&ram, ménesi vai
gadu; sk. 4.1. ielikumu) nemainas, uzpémumi,
gatavojot jaunu cenradi, var jau iepriek$ paaugstinat
atsevi$kas cenas, paredzot, ka nakotn& vispargjais
cenu [Tmenis vai darba samaksa palielinasies. Tatad,
ja cilvéki gaida inflaciju nakotng, vinu riciba var
izraisit tlt&ju inflacijas pieaugumu. ArT §3 iemesla
dél ir loti svarigi, lai monetara politika parliecinosi
pilditu savu uzdevumu, t.i., saglabatu cenu stabilitati
un atbilstoSi tai saglabatu arT zemas ilgtermina

inflacijas gaidas.

Kopuma Tstermina cenu [imeni var ietekmét dazadi
faktori un satricinajumi (Soki), tostarp arT parmainas
kopgja pieprasijuma un ta dazadajas sastavdalas, t.sk.
fiskalaja politika. Parmainas var bat saistitas arT ar
izejvielu cenu, izmaksu un produktivitates, ka art ar
valltas kursa un globalas tautsaimniecibas
parmainam. Visi Sie faktori Tstermina var ietekmét
realo saimniecisko darbibu un cenas. Bet ilgaka

laika posma?

Te nu nonakam [Tdz vél vienam bitiskam dalfjumam
ekonomika. Ekonomisti parasti runa par Tstermina un

ilgtermina norisém (sk. ar7 4.2. ielikumu).

Eksporta precu argja

pieprasijuma pieaugums
var ietekmét padreizéjo
patérinu un ieguldijumus.




mcenu ATTISTIBU ILGTERMINA
NOTEICOSIE FAKTORI

Kada ir minéto faktoru relativa ietekme uz inflaciju
ilgaka laika posma? Citiem vardiem sakot, vai tie visi
ir vienlidz svarigi, runajot par inflacijas tendencém!?
Ta noteikti nav. Redzésim, ka $aja gadijuma liela

nozime ir monetarajai politikai.

Ka jau minéts, no briza, kad tiek mainita monetara
politika, I1dz bridim, kad paradas tas ietekme uz
cenam, vidgji paiet aptuveni no viena gada [1dz trim
gadiem. Tas nozim&, ka monetara politika nevar
novérst negaiditu realas tautsaimniecibas attistibas
pavérsienu vai Soku Tslaicigu ietekmi uz inflaciju.
Tomér vairakums ekonomistu ir vienispratis, ka
monetara politika sp&j kontrolét cenu attistibu
ilgaka laika posma. Tatad ta sp&j kontrolét arT
inflacijas "tendenci", t.i., cenu [Tmena parmainas
péc tam, kad tautsaimnieciba pilntba absorbégjusi

Tstermina svarstibas.

llgtermina cenas ir elastigas un var pilniba mainities
atbilstosi piedavajuma un pieprasijuma parmainam.
Tomér Tstermina atseviSkas cenas ir neelastigas un
ilgaku laiku ITment  (sk.

saglab3djas esoSaja

4.1. ielikumu).

CENU ATTISTIBU

Ka §7s atskiribas ietekm@ iznakumu msu gadijuma?
Neiesligstot gara skaidrojuma, var pieradit, ka
ilgtermina razoSanas apjoms nav atkarigs no cenu
[Tmena. To nosaka pieejamais kapitala un darbasp&ka
apjoms, ka arT §a darbaspéka kvalitate, strukturala
politika, kas ietekm& motivaciju stradat un ieguldit
[Tdzeklus, un ar7 tehnologiju attistiba attiecigaja
razosanas joma. Citiem vardiem sakot, ilgtermina
razosanas apjomu ietekmé vairaki reili faktori vai
piedivijuma puses faktori. Sie faktori nosaka kopéja

piedavajuma liknes precizo stavokli.

Otra likne, kas nosaka tautsaimniecibas [tdzsvara
stavokli, ir kop&ja pieprasijuma ITkne. Jau
parliecinajamies, ka kopéja pieprasijuma kapumu
var izraisit vairaki faktori. $adi faktori ir valdibas
izdevumu un eksporta argja pieprasijuma pieaugums,
nakotné gaidama darba raziguma uzlaboSanas, kas var
ietekm@t pasreiz€jo patérinu un ieguldijumus. Tomér
skaidrs, ka, lai gan var bt vérojams pat ilgstoSs
daudzu So faktoru pieaugums, noturigu vispargja
cenu lTmena kapumu ilgtermina var izraisit vienTgi
noturiga un ilgstoSa ekspansiva monetara politika.
To biezi uzsver saistiba ar plasi pazistamo
apgalvojumu, ka "inflacija vienm&r un visur ir
monetara paradiba". Un tie§am — vairaki empiriski
pétijumi pieradijusi §Ts hipotézes patiesumu. Tapéc
inflacijas procesa galvenais iemesls ilgaka laika
posma ir ilgtsp&jigs naudas piedavajuma kapums, kas
patiestba ir tas pats, kas ilgtsp&jiga ekspansiva

monetara politika.



[ETEKMEJOSIE FAKTORI

Tas nozimé, ka ilgaka laika posma tieSi monetaras
politikas darbibas nosaka to, vai inflacijai tiek lauts
augt vai to saglaba zema Iiment. Citiem vardiem
sakot, ilgaka laika posma galiga kontrole par inflacijas
[Tmeni ir centralajai bankai, kas parrauga naudas
piedavajumu un Tstermina procentu likmes. Ja
centrala banka ilgstosi nosaka parak zemas Tstermina

procentu likmes un parmérigi palielina naudas

4.3. IELIKUMS. NAUDAS KVANTITATES TEORIJA

Atbilstosi vienadibai, ko plasi pazist ka kvantitates
vienadojumu, tautsaimnieciba pieejamas naudas
masas parmainas (AM) ir vienadas ar nominala
darfjumu apjoma parmainam (tuvinot tas realas
saimnieciskas darbibas parmainam (AYR) un
pieskaitot cenu [Tmena parmainas (AP)), no kuram
atnemtas naudas aprites atruma parmainas (AV).
So p&déjo mainigo var definét ka atrumu, ar kidu
nauda pariet no viena naudas turétaja pie cita.
Tatad Sis atrums nosaka, cik daudz naudas
nepiecieSams noteiktam nominalajam darfjumu

apjomam.!! Tsuma:
AM = AYR + AP - AV

§7 sakariba ir t.s. identitate, t.i., sakariba, kuru, ka
redzams, nav iesp&jams falsificét. Tapéc taja nav
nekadu norazu uz célontbu. Zinamu prieksstatu par
célontbu var gut tikai tad, ja nem véra talakus
pienémumus par faktoriem, kas nosaka Sos
mainigos lielumus. Konkrétak, ir divi pienémumi,

kas lauj parveidot kvantitates vienadojumu par

piedavijumu, galu gali celsies arT cenu limenis. So
pamatsakaribu atspogulo naudas kvantitates teorija —
ekonomikas pamatkoncepcija, kas stkak apliko

saistibu starp naudu un cenam (sk. 4.3. ielikumu).

kvantitates teoriju. Pirmkart, var uzskatit, ka
ilgtermina razoSanas apjomu nosaka tadi realie
faktori ka sabiedribas razosanas iespgjas, ka arf tas
gaume un izvéle. Otrkart, uzskata, ka ilgtermina
aprites atrumu nosaka norékinu modeli,
saimnieciska un finansu kartiba, saskana ar kuru
tiek veikti darTjumi, ka arT izdevumi un pelna, kas
rodas, turot naudu, nevis citus aktivus. No ta
izriet, ka naudas piedavajuma apjoms, ko, pienemot
attiecigus |émumus, nosaka monetaras iestades,
ilgtermina saistits ar cenu [Tmeni. Citiem vardiem
sakot, ilgaka laika posma cenu lTmeni tieSi nosaka
naudas daudzuma parmainas — tas mainas

proporcionali naudas daudzumam.

Tas nozimé ari to, ka iestade, kas nosaka naudas
piedavajumu, t.i., centrala banka, uznemas galigo

atbildtbu par inflacijas ilgaka termina tendencém.

I'l Tas rada, ka vienadojuma kreisaja pusé summets izmantotas
naudas daudzums, bet labaja pusé atspogulota darfjuma vértiba.







ECB MONETARA
POLITIKA

ST nodala sniedz detalizétu informaciju,
kas laus saprast, ka tika izveidota EMS,
kura iestade ir atbildiga par vienotu
monetaro politiku visa euro zona,

ka art kads ir Eurosistémas meérkis

un ka ta censas Tstenot savas pilnvaras.

sadala sniegts Tss vésturisks parskats.

5.1.

52 sadala sniegta stkaka informacija par

institucionalo struktiru.

53 sadala uzmaniba galvenokart pievérsta

ECB monetaras politikas stratégijai.

sadala skaidroti Eurosistémas

54.

operacionalie pamatprincipi.




m 1SS VESTURISKS PARSKATS

Vésture - Ekonomikas un monetaras
savientbas trTs posmi

Doma par to, ka Eiropai vajadziga kopiga, vienota
un stabila monetara sistéma, radas jau sen (sk.
5.1. ielikumu). P&c pirma neveiksmiga mé&ginajuma
20. gs. 70. gadu sakuma izSkiroSais impulss
integracijas procesam tika dots 1988. gada junija,
kad Eiropadome atkartoti apstiprinaja mérki
pakapeniski izveidot Ekonomikas un monetaro
Tika

priek§sédétajs bija toreizéjais Eiropas Komisijas

savienTbu. izveidota komiteja, kuras
prezidents Zaks Delors (Jacques Delors) un kuras
uzdevums bija veikt pétTjumus un sagatavot
priekslikumus par konkré&tiem posmiem cela uz $Ts
savientbas izveidi. 1989. gada aprilT komiteja naca
klaja ar zinojumu (t.s. Delora zipojumu), kura
Ekonomikas un monetaras savienibas (EMS) izveidi
ierosinaja veikt trijos atseviskos, pakapeniskos

posmos.

ECB MONETARA

5.1 Tss vésturisks parskats
5.2. Institucionala struktira
5.3. ECB monetaras politikas stratégija

5.4. Eurosistémas operacionalo pamatprincipu parskats

EMS pirmais posms

Pamatojoties uz Delora zinojumu, Eiropadome
jauzsak 1990. gada |. jalija. Vienlaikus arT Eiropas
Ekonomikas kopienas dalibvalstu Centralo banku
prezidentu komitejai, kuras loma monetaraja
sadarbiba kop$ tas izveides 1964. gada maija bija
kluvusi arvien nozimigaka, tika uzticeti papildu

pienakumi.

Lai varetu Tstenot otro un treSo posmu un izveidot
nepiecieSamo institucionalo struktdiru, bija
japarskata Eiropas Kopienas dibinasanas ligums (t.s.
Romas ligums). Saja noliki 1991. gada paraléli
Starpvaldibu konferencei par politisko savientbu
notika arT Starpvaldibu konference par EMS. Saja
banku
prezidentu komiteja iesniedza ECBS un ECB

Starpvaldibu konferencé Centrilo
Statlitu projektu. Sarunu rezultata radas Ligums
par Eiropas Savienibu. Vieno$anas par to tika
panakta 1991. gada decembri, bet Ligums tika
parakstits Mastrihta 1992. gada 7. februari. Tomér
ratifikacijas process aizkavéjas, tapéc Ligums stajas

speka tikai 1993. gada |. novembri.
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5.1. IELIKUMS. CELS UZ VIENOTO VALUTU EURO

1962. ¢

1964. ¢.

1970. ¢

1972. ¢

1973. ¢

1979. ¢
1986. ¢
1988. ¢

1989. ¢.

1990. ¢

1992. ¢.

1993. ¢

1994. ¢

KA

maijs

aprilis
aprilis

marts
februaris

junijs
maijs
junijs

jlijs

decembris
februaris

oktobris

novembris

decembris

janvaris

Eiropas Komisija pirmo reizi ierosina izveidot
ekonomikas un monetaro savienibu (MarZoléna
(Marjolin) memorands).

Lai Eiropas Ekonomikas kopienas (EEK) centralo
banku sadarbibai pieskirtu oficialu statusu, tiek
izveidota Eiropas Ekonomikas kopienas dalibvalstu
Centralo banku prezidentu komiteja.

Vernera zinojuma (Werner Report) izstradats plans
ekonomikas un monetaras savienibas izveidei
Eiropas Kopiena lidz 1980. gadam.

Tiek izveidota Tpasa sistéma ("¢Tska") Eiropas
Ekonomikas kopienas dalibvalstu valGtu kursu
svarstibu robezu pakapeniskai saSaurinasanai.

Lai nodrosinatu $is sistémas pienacigu darbibu,
tiek izveidots Eiropas Monetaras sadarbibas fonds
(EMSF).

Tiek izveidota Eiropas Monetara sistéma (EMS).
Tiek parakstits Vienotais Eiropas akts (VEA).
Eiropadome pilnvaro ekspertu komiteju Zaka
Delora vadiba ("Delora komiteja") iesniegt
priek3likumus EMS izveidei.

Eiropadomei tiek iesniegts Delora zinojums.
Eiropadome vienojas par EMS izveidi trijos
posmos.

Sakas EMS pirmais posms.

Sakas Starpvaldibu konference, kuras uzdevums ir
sagatavoties EMS otra un tresa posma uzsaksanai.
Tiek parakstits Ligums par Eiropas Savienibu
(Mastrihtas ligums).

Par Eiropas Monetara institita (EMI) un ECB
mitnesvietu tiek izraudzita Frankfurte pie Mainas.
Tiek izvirzits EMI prezidenta kandidats.

Stajas speka Ligums par Eiropas Savienibu.

Par EMI, ko paredzéts izveidot 1994. gada
|. janvari, prezidentu iece| Aleksandru Lamfalust
(Alexandre Lamfalussy).

Sakas EMS otrais posms, un tiek izveidots EMI.

1995.

1996.
1997.

1998.

1999.

2001.
2002.

2004.
2007.

2008.

2009.

2011.

8

g
8.

8

g

g
g

g

8

g

8

decembris

decembris

junijs

maijs

junijs

oktobris

janvaris

janvaris

janvaris

maijs

janvaris

janvaris

janvaris

janvaris

Eiropadomes Madrides sanaksmé tiek pienemts
|€émums par vienotas valiitas nosaukumu, ka ar7
noteikts scenarijs tas pienemsanai un ievieSanai
skaidras naudas aprité.

EMI iesniedz Eiropadomei banknosu paraugus.
Eiropadome saskano Stabilitates un izaugsmes
paktu.

Belgija, Vacija, Spanija, Francija, Trija, ltalija,
Luksemburga, Niderlande, Austrija, Portugale un
Somija  izpildijusas  visus  nepiecieSamos
priekSnosacijumus, lai ieviestu euro ka vienotu
valttu. Tiek iecelti ECB Valdes locekli.

Tiek izveidota ECB un ECBS.

ECB pazino par vienotas monetaras politikas, ko
ta Tstenos no 1999. gada janvara, strat@giju un
darbibas principiem.

Sakas EMS tre3ais posms — euro klist par euro
zonas vienoto vallitu, iesaistito dalibvalstu
agrakajam nacionalajam vallitam tiek noteikti
neatsaucami mainas kursi, visa euro zona tiek
Tstenota vienota monetara politika.

Euro zonai pievienojas 12. dalibvalsts — Griekija.
ieviests skaidras naudas

Euro tiek aprité.

Apgroziba tiek laistas euro banknotes un
mongtas, un [idz 2002. gada februara beigam tas
kltst par vienigo likumigo maksasanas [idzekli visa
euro zona.

10 jauno ES dalibvalstu NCB pievienojas ECBS.
ES pievienojas Bulgarija un Rumanija un
dalibvalstu skaits pieaug lidz 27. Vienlaikus abas
valstis pievienojas arT ECBS. Euro zonai
pievienojas |3. dalibvalsts — Slovénija.

Kipra un Malta pievienojas euro zonai, palielinot
tas dalibvalstu skaitu [idz 15.

Slovakija pievienojas euro zonai, palielinot tas
dalibvalstu skaitu lidz 16.

Igaunija pievienojas euro zonai, palielinot tas

dalibvalstu skaitu lidz 17.




1996. gada decembrT tika
demonstréta izvéléta euro
banknosu dizaina sérija.

EMS otrais posms — EMI un ECB izveide

EMS otra posma sakumu iezimé&ja Eiropas
Monetara institita (EMI) izveide 1994. gada
I. janvarl. Tad&jadi Centralo banku prezidentu
komiteja beidza pastavét. EMI ka parejas posma
institlicijas pastavéSana atspoguloja arT monetaras
integracijas stavokli Kopiena — EMI nebija atbildigs
par monetaras politikas TstenoSanu Eiropas
Savieniba (par $3a uzdevuma izpildi joprojam bija
atbildigas nacionalas institlicijas); ta kompetencée

nebija arT arvalstu valltas intervences.

EMI divi galvenie uzdevumi bija, pirmkart, stiprinat
centralo banku sadarbibu un monetaras politikas
koordinaciju un, otrkart, veikt nepiecieSamos
sagatavoSanas darbus Eiropas Centralo banku
sistemas (ECBS) izveidei, vienotas monetaras
politikas TstenoSanai un vienotas valltas radiSanai

treSaja posma.

1995. Madrides

Eiropadome vienojas Eiropas vallitas vienibu, kas

gada decembr? sanaksme
bija jaievie$ tre$a posma sakuma, saukt par euro un
apstiprinaja, ka EMS treSais posms saksies
1999. gada |. janvarl. Tika pazinota notikumu
sectba parejai uz euro. Sis scenarijs pamata
balstijas uz EMI izstradatiem detalizétiem
prieksSlikumiem. Vienlaikus EMI tika uzticéts
uzdevums veikt sagatavoSanas darbus saistiba ar
nakotnes monetarajam un valitas kursu attiecibam
starp euro zonas valstim un par&jam ES valstim.
1996. gada decembrT EMI iepazistinaja Eiropadomi
ar zinojumu, kas kluva par pamatu Eiropadomes
Rezoliicijai par jauna valiitas kursa mehanisma
(VKM 1I) principiem un pamatelementiem, ko

pienéma 1997. gada junija.

ECB MONETARA

1996. gada decembr? EMI iepazistinaja Eiropadomi
un vélak sabiedribu arT ar izvéléto dizaina sériju
euro banknotém, ko bija paredzé&ts laist apgroziba
2002. gada I. janvart.

Lai papildinatu un precizétu EMS Liguma
noteikumus, 1997. gada jiunija Eiropadome pienéma
Stabilitates un izaugsmes paktu, kura uzdevums bija
saistiba ar EMS nodroSinat budzeta disciplinu.
1998. gada maija Paktu papildinaja un attiecigas

saistibas nostiprinaja Padomes Deklaracija.

1998. gada 2. maija Eiropas Savienibas Padome,
tiekoties valstu vai valdibu vaditaju sastava,
noléma, ka || dalibvalstis (Belgija, Vacija, Spanija,
Francija, Trija, Italija, Luksemburga, Niderlande,
Austrija, Portugale un Somija) izpildijusas visus
nepiecieSamos nosacTjumus, lai 1999. gada

I. janvari ieviestu vienotu valtu.

Vienlaikus to dalibvalstu finan§u ministri, kuras
gatavojas ieviest vienoto valltu, kopa ar 3o
dalibvalstu naciondlo centralo banku vaditajiem,
Eiropas Komisiju un EMI vienojas, ka, nosakot euro
neatsaucamos mainas kursus, tiks izmantoti VKM
centralie mainas kursi, kas noteikti iesaistito

daltbvalstu valatam.

1998. gada 25. maija || iesaistito dalibvalstu

valdibas oficiali iecéla ECB prezidentu,
viceprezidentu un paréjos cetrus ECB Valdes
loceklus. Vinu
1998. gada |I.

dibinasanas dienu. Tadgjadi EMI uzdevumi bija

pilnvaras stajas spéka ar

juniju, kas uzskatama par ECB
izpildTti, un saskana ar Eiropas Kopienas
dibinasanas liguma 123. pantu to likvid&ja. Viss EMI
uzticetais sagatavosanas darbs tika pabeigts laikus,
un atlikuso 1998. gada dalu ECB veltija sistému un

procediru galigajai parbaudei.
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EMS tresais posms, valiitas kursu
neatsaucama fikséSana

1999. gada I. janvart sakas EMS tresais un pedgjais
posms, ko raksturoja monetaraja savieniba
sakotngji iesaistito || dalibvalstu valltu kursu
neatsaucama fikséSana un vienotas monetaras
politikas TstenoSana ECB parzina. 2007. gada
I. janvari, kad EMS treSajam posmam pievienojas
Slovénija, iesaistito dalibvalstu skaits pieauga I1dz
13. Péc ES Padomes lemuma 2007. gada 10. jdlija
par iznémuma atcelSanu attiectba uz Kipru un
Maltu pievienojas Eurosistémai
2008.gada |. janvart. Péc ES Padomes 2008. gada

8. julija lemuma, kura tika atzits, ka Slovakija

$Ts valstis

izpildTjusi konvergences kritérijus, 2009. gada
I. janvart Slovakija kluva par 16 ES dalibvalsti, kas
pievienojusies euro zonai. 201 1. gada I. janvar?
Igaunija pievienojas euro zonai un kluva par tas
17. dalibvalsti péc tam, kad ES Padome 2010. gada
13. julija pienéma Iémumu, ka Igaunija izpildijusi

konvergences kritérijus.

m INSTITUCIONALA STRUKTURA

Eiropas Centralo banku sistema

ECB dibinata 1998. gada |. junija un ir viena no
pasaulé jaunakajam centralajam bankam. Tomér
ECB mantojusi visu euro zonas valstu NCB
uzticamibu un zinaanas. Tas Tsteno euro zonas

monetaro politiku kopa ar ECB.

ECB un Eiropas Centralo banku sistemas (ECBS)
juridiskais pamats ir Eiropas Kopienas dibinasanas
[Tgums. Saskana ar So Ligumu ECBS veido ECB un
visu ES daltbvalstu NCB (kop$ 2007. gada
I. janvara — 27). Ligumam ka protokols pievienoti
ECBS un ECB Statdti.

ECBS pilnvaras
Ligums paredz, ka "ECBS galvenais mérkis ir
uzturét cenu stabilitati" un ka, "neietekmégjot So
mérki, ECBS atbalsta visparéjo ekonomikas politiku
Kopiena, lai palidzétu sasniegt Kopienas mérkus,
kas noteikti §3 Liguma 2. panta". Savukart LTiguma
2. panta teikts, ka Kopienas uzdevumi cita starpa
ir "panakt augstu nodarbinatibas [..] ITmeni [..],
noturigu izaugsmi bez parmérigas inflacijas, augstu
konkurétspéjas un ekonomiskas konvergences
pakapi". Tadéjadi Liguma noteikta skaidra mérku
hierarhija, kura galvena vieta ieradita cenu
stabilitatei. Tas, ka saskana ar Ligumu ECB
monetara politika galvenokart vérsta uz $o primaro
meérki, skaidri norada, ka cenu stabilitates
nodrosinasana ir visnozimigakais ieguldijums, ko
monetara politika var dot labvéligas ekonomiskas
vides un nodarbinatibas

augsta [Tmena

nodrosinasana.
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Euro zonas valstu NCB un ECB kopa veido
Eurosistému. Sidu nosaukumu ECB Padome
izraudzijas, lai raksturotu kartibu, saskana ar kuru
ECBS veic savus pienakumus euro zona. $ads dalijums
starp Eurosistemu un ECBS bis jasaglaba tik ilgi,
kamer vien bis tadas ES dalibvalstis, kuras vél nav
ieviesusas euro. To ES dalibvalstu NCB, kuras
2009. gada nav ieviests euro, nepiedalas Iemumu
pienemsana attiectba uz euro zonas vienoto
monetaro politiku un Tsteno savu monetaro politiku.

Jebkura ES dalibvalsts var ieviest euro arT vélak, bet

5.2. IELIKUMS. KONVERGENCES KRITERI]JI

PriekSnosacTjumi euro ievieSanai noteikti Liguma
I21. panta un taja minétaja Protokola par
konvergences kritérijiem, kas pievienots
Ligumam. lzvertéjot, vai dalibvalsts sasniegusi
augstu ilgtsp&jigas konvergences Iimeni, tiek
nemti véra Cetri kritériji: cenu stabilitate, fiskala
stavok|a stabilitate, valitas kursu stabilitate un

procentu likmju konvergence.

Liguma [21. panta |. punkta pirmaja ievilkuma
noteikts, ka daltbvalstim jasasniedz "augsts cenu
stabilitates ITmenis", ko "nosaka, samérojot
inflacijas |ITmeni attiecigaja valsti ar inflacijas
[Tmeni trijas cenu zina stabilakajas dalibvalstis".
Turklat Protokola |. panta teikts, ka "cenu
stabilitates kritérijs ir tas, ka vienu gadu pirms
novértéjuma daltbvalstT ir stabilas cenas un
vid€jais inflacijas I|Tmenis vairak ka par
.5 procentu punktiem neparsniedz to triju
daltbvalstu datus, kuru cenu stabilitate ir
vislielaka. Inflaciju méra, salidzinot patérina cenu
indeksus, nemot véra to, ka dazadas valstis to

nosaka dazadi."

ECB MONETARA

tikai ar nosacijumu, ka ta izpildijusi konvergences

krit&rijus (stkaku aprakstu sk. 5.2. ielikuma).

Saskana ar Liguma I2I. panta |. punkta otro

ievilkumu janodrosina arT "valsts finansu stavokla
stabilitate", kas "paredz, ka sasniegts valsts
budZeta stavoklis bez parmériga deficita, ka
noteikts [..] Liguma 104. panta 6. punkta".
Turklat Protokola 2. panta noteikts, ka Sis
kritérijs "ir tas, ka novért&juma bridi uz
dalibvalsti neattiecas atbilstoSi $a Liguma
104. panta 6. punktam pienemtais Padomes
[emums par parmérigu budZeta deficTtu".
AtbilstoSi Liguma 104. panta |. punktam
dalibvalstis "izvairas no parmériga valsts budzeta
deficita". Komisija parbauda to atbilstibu budzeta
disciplinas prasibam, Tpasi pamatojoties uz $adiem

kritérijiem:

"a) vai planota vai faktiska valdibas budzeta
deficita attieciba pret IKP parsniedz atsauces
vértibu (definéta Protokola par parmeériga
budzeta deficita novérsanas procediru ka 3% no

IKP), iznemot, ja:

B vai nu attiectba ir ievérojami un pastavigi
samazinajusies un sasniegusi lTmeni, kas tuvojas

atsauces vértibai,
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B vai arT ja atsauces vértibas parsniegums ir tikai
Tslaicigs un pagaidu un attieciba saglabajusies

tuva atsauces vértibai;

b) vai valdibas parada attieciba pret IKP
parsniedz atsauces vértibu (definéta Protokola
par parmériga budzeta deficita novérSanas
procediru ka 60% no IKP), iznemot, ja attieciba
ievérojami samazinajusies un meérena tempa

tuvojas atsauces vértibai."

Atbilstosi Liguma [21]. panta |. punkta treSajam
ievilkumam daltbvalstim janodroSina tas, ka
"vismaz divus gadus attiecigas valsts valltas
kursa svarstibas palikuSas Eiropas Monetaras
sistémas valltas kursa mehanisma noteiktajas
robezas un $Ts valsts vallta nav devalvéta
attieciba pret jebkuras citas dalibvalsts valttu".
Protokola 3. panta teikts, ka "kritérijs [..] dalibai
Eiropas Monetaras sistémas valiitas kursa
mehanisma ir tads, ka dalibvalsts vismaz divus
gadus pirms novértéjuma bez lielam gritibam
ievérojusi paredzétas svarstibu robezas Eiropas
Monetaras sistémas valiitas kursa mehanisma.
Proti, dalibvalsts $aja laika péc savas iniciativas
nav devalvéjusi savas valtutas divpuséjo centralo
kursu attiectba pret jebkuras citas dalibvalsts

valttu".

[R5

|I. punkta ceturto ievilkumu janodroSina arl

Visbeidzot, saskanpa ar Liguma panta
"stabilitate, ko dalibvalsts panakusi konvergencé
un Eiropas Monetaras sistémas vallitas kursa
mehanisma, kuru atspogulo ilgtermina procentu
likmes". Saji sakara Protokola 4. panta teikts, ka
"procentu likmju konvergences kritérijs ir tads,
ka dalibvalsts vidéja nominala ilgtermina procentu
likme, kas novérota vienu

gadu pirms

novértéjuma, parsniedz ne vairak ka par
2 procentu punktiem procentu likmes trijas
daltbvalstis, kur cenu stabilitate ir vislielaka.
Procentu likmes méra, par pamatu nemot
valdibas ilgtermina obligacijas vai |1dzigus
Vértspapirus un nemot véra to, ka dazadas valstis

tas nosaka dazadi".

Saskana ar konvergences kritérijiem lidztekus §Tm
ekonomiskajam prasibam japastav arl juridiskai
konvergencei, lai nodrosinatu to, ka valsts tiesibu
akti, t.sk. NCB statditi, atbilst gan Ligumam, gan
ECBS un ECB Statlitiem. Saskana ar Ligumu gan
ECB, gan Komisijai vismaz reizi divos gados vai
arT péc tas dalibvalsts pieprasijuma, uz kuru
attiecas iznémums, jainformé Eiropas Savientbas
Padome par dalibvalstu panakumiem, izpildot
konvergences kritérijus. Pamatojoties uz Siem
konvergences zinojumiem, ko atseviski iesniedz
gan ECB, gan arT Komisija, un uz Komisijas
priek$likumu, ka arT péc apsprieSanas ar Eiropas
Parlamentu un péc Padomes tikSanas valstu vai
valdibu vaditaju sastava Padome var lemt par to,
vai dalibvalsts izpildTjusi visus kritérijus, un laut
tai pievienoties euro zonai. Kop$ tre$a posma
sakuma ECB sagatavojusi vairakus konvergences

zinojumus.




...un tas pamatuzdevumi...

Eurosistémas pamatuzdevumi ir:

m noteikt un Tstenot euro zonas monetaro politiku;

m veikt vallitas operacijas, ka arT turét un parvaldit
euro zonas valstu oficialas argjas rezerves;

m veicinat maksajumu sistému raitu darbibu.

Citi tas pienakumi ir:

m atlaut euro banknoSu emisiju euro zona;

m sniegt atzinumus un ieteikumus par Kopienas un
nacionalo tiesibu aktu projektiem;

m apkopot nepiecieSamo statistisko informaciju, to

pieprasot vai nu valsts iestadém, vai tiesi
tautsaimniecibas  dalibniekiem, t.i.,, finansu
iestadem;

W palidzét iestadem, kuras atbildigas par

kreditiestazu uzraudzibu un finanSu sistémas

stabilitati, veiksmigi Tstenot politiku.

ATTELS. ECB LEMEJINSTITUCIJAS

ECB LEMEJINSTITUCIJAS

PADOME

GENERALPADOME

Prezidents

Viceprezidents ’

Pargjie cetri
Valdes locekli

Prezidents
Viceprezidents

Prezidents
Viceprezidents

Paréjie cetri
Valdes locekli

Visu ES dalibvalstu
nacionalo centralo banku
vaditaji

Euro zonas nacionalo
centralo banku vaditaji

Avots: Eiropas Centrala banka (2004), The monetary policy of the ECB, 10. Ipp.
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Padome

Padome ir galvena ECB Iémgjinstitiicija. To veido
seSi ECB Valdes locekli, ka arT euro zonas valstu
NCB vaditaji. Gan Padomi, gan Valdi vada ECB
prezidents (sk. arT att&lu).

Padomes galvenais uzdevums ir noteikt euro zonas
monetaro politiku. Konkrétak, tai ir tiesibas
noteikt procentu likmes, ar kadam kreditiestades
no Eurosistémas var sapemt likviditati (naudu).
Tadéjadi Padome netiesi ietekmé visas procentu
likmes euro zonas tautsaimnieciba — arT tas, ar
kadam kreditiestades izsniedz saviem klientiem
aizdevumus un kuras klienti sanem par saviem
noguldijumiem. Padome savus pienakumus pilda,

nosakot pamatnostadnes un pienemot lemumus.

Valde

ECB Valde ir ECB prezidents, viceprezidents un vél
Cetri locekli. Visus loceklus, savstarpgji vienojoties,
iece| euro zonas valstu vai valdibu vaditaji. Valde
atbild par Padomes noteiktas monetaras politikas
Tsteno3anu. Saja nolika ti sniedz attiecigus
noradijumus NCB. Turklat Valde sagatavo Padomes
sanaksmes un vada ECB ikdienas darbu.
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Generalpadome

ECB tresa Ieémgjinstitiicija ir Generalpadome.
Taja ietilpst ECB prezidents un viceprezidents,
ka arT visu 27 ES dalibvalstu NCB vaditaji.
Generalpadomes kompetencé neietilpst Iémumi
par euro zonas monetaro politiku. Ta piedalas to
dalibvalstu monetaras politikas koordinésana,
kuras vél nav ieviesuSas euro, ka ar7 palidz veikt
sagatavoSanas darbus saistiba ar euro zonas

iesp&jamo paplasinasanos.

Neatkariba

Ir pamatots iemesls pienakumu uzturét cenu
stabilitati uzticét neatkarigai centralajai bankai,
kuru neietekmé iesp€&jamais politiskais spiediens.
Saskana ar Eiropas Kopienas dibinasanas Iiguma
noteikumiem Eurosistéma savu uzdevumu izpildg ir
pilnigi neatkariga — ne ECB, ne Eurosistéma
ietilpstosas NCB, ne So banku |émgjinstitlciju
locekli nedrikst ltigt vai ievérot citu institliciju
noradijumus. Kopienas iestadém un institcijam, ka
arT daltbvalstu valdibam jaievéro $is princips, un tas
NCB

Iéméjinstitiiciju loceklus. Turklat Eurosistéma

nedrikst mé&ginat ietekmé&t ECB vai
nedrikst izsniegt aizdevumus Kopienas institlicijam
vai valstu valdibu iestadém. Tadé&jadi ta ir vél
vairak pasargata no politiskas ietekmes.
Eurosistémas riciba ir visi vajadzigie instrumenti un
kompetence, kas tai nepieciesama efektivas
ECB

lemgjinstittciju locekliem noteikti ilgi pilnvaru

monetaras  politikas  TstenoS$anai.
termini, un vinpus var atstadinat vienTgi smagu

parkapumu gadijuma vai tad, ja attieciga
amatpersona vairs nespé&j pildit savus pienakumus.
ECB ir arT savs no Eiropas Kopienas budzeta
neatkarigs budzets. Tadejadi ECB parvalde ir

noskirta no Kopienas finanSu interesém.

ECB kapitals

ECB kapitalu neveido Eiropas Kopienas Itdzekli —
tas kapitalu paraksta un apmaksa NCB. Dalibvalstu
NCB parakstito summu nosaka katras valsts IKP un
iedzivotaju skaita Tpatsvars Eiropas Savieniba.

m ECB MONETARAS POLITIKAS
STRATEGIJA

VISPAREJIE PRINCIPI

Monetaras politikas pilnvaras un uzdevumi

Ka jau minéts, Eiropas Kopienas dibinasanas liguma
noteikts, ka Eurosistémas galvenais uzdevums ir
uzturét cenu stabilitati euro zona. Tas konkréti
norada, ka "ECBS galvenais mérkis ir uzturét cenu

stabilitati".

Tatad ECB uzdevumu var formulét sadi — ECB
Padomei jaietekmé apstakli naudas tirgd un
tadéjadi arT Tstermina procentu likmes, lai
nodroSinatu cenu stabilitates saglabasanu vidgja
Talak

monetaras politikas pamatprincipi.

termina. izskaidroti dazi veiksmigas

Monetarajai politikai stingri jastabilizé
inflacijas gaidas...

Pirmkart, monetara politika ir daudz iedarbigaka,
ja ta stingri stabilizé inflacijas gaidas (sk. arT
3.3. sadalu). Tapéc centralajam bankam janosaka un
ripigi jaizstrada savi mérki, konsekventi un
sistematiski jaisteno monetara politika, ka arT
janodroSina skaidra un atklata informacija par
savu darbibu. Sie ir galvenie pamatelementi, kas
lauj panakt augstu uzticamibas [Tmeni — obligatu
priekSnoteikumu, lai ietekm&tu tautsaimniecibas

daltbnieku gaidas.




Monetarajai politikai jabiit
orient&tai uz nakotni...

...jabiit orient&tai uz nakotni...

Otrkart, ta ka transmisijas procesam raksturigas
laika nobides (sk. 4.3. sadalu), paSreiz&jas monetaras
politikas parmainas ietekmés cenu ITmeni tikai péc
vairakiem ceturkSniem vai pat gadiem. Tatad
centralajam bankam janosaka, kada monetaras
politikas nostaja nepiecieSama, lai saglabatu cenu
stabilitati nakotné — tad, kad saks izpausties
transmisijas procesa ietekme. $3idd izpratné

monetarajai politikai jabiit vérstai uz nakotni.

...galvena uzmaniba japievers vidéjam
terminam...

Ta ka transmisijas procesam raksturigas laika
nobides nelauj monetarajai politikai kompensét
negaiditus cenu [Tmena satricinagjumus Tstermina
(pieméram, Sokus, ko izraisa globalas precu cenu
vai netieSo nodoklu parmainas), Tslaicigas inflacijas
[Tmena svarstibas ir neizb&gamas (sk. arT
4.4. sadalu). Turklat, ta ka monetaras politikas
transmisijas process ir sareZgits, ekonomisko
satricinagjumu un monetaras politikas ietekme
vienmér saistita ar ievérojamam neskaidribam.
Tapéc, lai izvairitos no parak radikalas ricibas un
realaja tautsaimniectba neraditu nevajadzigas
svarstibas, monetarajai politikai jabut orientétai uz

vidéju terminu.

...un jabut visaptverosai

Visbeidzot, ECB, tapat ka jebkurai citai centralajai
bankai, nakas saskarties ar ievérojamam
neskaidribam saistiba ar tautsaimniecibas raditaju
uzticamibu, euro zonas tautsaimniecibas struktiru,
monetaras politikas transmisijas mehanismu utt.
Tapéc, lai monetara politika biitu veiksmiga, tai
jabiit visaptveroSai. Lai izprastu tautsaimniecibas
attistibu noteicoSos faktorus, tai janem véra visa
svariga informacija, nepalaujoties tikai uz daziem

raditajiem vai tikai uz vienu ekonomikas modeli.

ECB MONETARA

Strat&gijas uzdevums - visaptverosas
monetaras politikas IEmumu
pamatnostadnes

Lai nodrosinatu konsekvenci un sistematisku pieeju
monetaras politikas Iémumiem, ECB Padome
pienémusi un pazinojusi monetaras politikas
strat&giju. ST strat&gija iemieso min&tos vispargjos
principus, lai risinatu problémas, ar kuram nakas
saskarties centralajai bankai. Tas mérkis ir
nodrosinat visaptveroSas pamatnostadnes, saskana
ar kuram var piepemt |[émumus par atbilsto$am
Tstermina procentu likmém un darit tos zinamus

sabiedribai.

ECB monetaras politikas stratégijas galvenie
elementi

ECB monetaras politikas strat&gijas pirmais
elements ir cenu stabilitates kvantitativa definicija.
Otrkart, §7 stratégija nosaka pamatnostadnes, kas
nodroSina, lai ECB Padome izvért&tu visu
atbilstoSo informaciju un analiZzu rezultatus, kas
nepiecieSami tadu monetaras politikas [Emumu
pienemsanai, kuri lautu vid€ja termina saglabat
cenu stabilitati. Turpmakajas sadalas detalizéti
aplikoti Sie elementi.
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CENU STABILITATES KVANTITATIVA DEFINICIJA

Galvenais mérkis
Eurosistémas galvenais mérkis ir saglabat euro
zona cenu stabilitati un tad€jadi aizsargat euro
pirktsp&ju. Ka jau min&ts, cenu stabilitates
nodros$inasana ir nozimigakais ieguldijums, ko
monetara politika var sniegt labvéligas
ekonomiskas vides un augsta nodarbinatibas [imena
Gan

saimnieciskaja un socialaja zina sabiedribai var

nodros$inasana. inflacija, gan deflacija
loti dargi maksat (sk. Tpasi 3.3. sadalu). Nekait€jot
tas galvenajam mérkim — cenu stabilitatei —,
Eurosistémai jaatbalsta arT Eiropas Kopienas
Turklat

Eurosistémai jadarbojas saskana ar atklata tirgus

visparéja ekonomiska politika.
ekonomikas principu, ka noteikts Eiropas Kopienas

dibinasanas ITguma.

ECB defin€jusi cenu stabilitati kvantitativa
izteiksmé

Lai gan Liguma neparprotami noteikts, ka ECB
galvenais uzdevums ir uzturét cenu stabilitati, 7
stabilitate Liguma nav precizi defin&ta. Lai precizak
raksturotu So mérki, ECB Padome 1998. gada
naca klaja ar $adu kvantitativu definiciju: "Euro
zonas valstls cenu stabilitati izsaka ka saskanota
patérina cenu indeksa (SPCI) gada pieaugumu, kas
ir mazaks par 2%. Cenu stabilitate janodroS$ina
vidéja termina". 2003. gada Padome sniedza talaku
skaidrojumu, ka $7s definicijas ietvaros tas mérkis
ir saglabat inflaciju zemaku par 2%, bet "tuvu $ai

robezai vidéja termina".

§7 definicija stabilizé inflacijas gaidas, ki ari
vairo ECB caurredzamibu un atbildibu

ECB Padome pienéma |@émumu publiski pazinot So
cenu stabilitates kvantitativo definTciju vairaku
iemeslu dél. Pirmkart, izskaidrojot Padomes
izpratni par mérki, kas tai noteikts saskana ar
Ligumu, 3T definicija palidz labak izprast monetaras
politikas pamatnostadnes (t.i., monetara politika
kldst caurredzamaka). Otrkart, cenu stabilitates
definicija nodrosina skaidru un izméramu kritériju,
uz kuru pamatojoties sabiedriba var prasit atbildibu
no ECB. Ja cenu attistiba biitu vérojamas atkapes
ECB butu

jaizskaidro minétas atkapes, ka ari japaskaidro,

no cenu stabilitates definicijas,

kada veida ta iecer€jusi pienemama laika posma
atjaunot cenu stabilitati. Visbeidzot, $T definicija
sniedz sabiedribai norades, kas lauj iedzivotajiem
paSiem git priekSstatu par gaidamo cenu attistibu

nakotné (sk. art 3.2. ielikumu).

Cenu stabilitates definicija

sniedz sabiedribai norades,
kas lauj iedzivotajiem
pasiem giit priek3statu

par gaidamo cenu attistibu
nakotné.




Definicijas iezimes: uzmanibas centra - euro
zona kopuma

Cenu stabilitates definTciju raksturo vairakas
butiskas iezimes. Pirmkart, ECB pilnvaras attiecas
uz euro zonu kopuma. Tapéc, pienemot Iémumus
par vienotu monetaro politiku, ECB cenS3as
nodroSinat cenu stabilitati visa euro zona. Tas, ka
uzmaniba tiek pievérsta euro zonai kopuma, ir
likumsakarigi, jo monetaras savienibas ietvaros
monetara politika var noteikt vienigi vidéjo naudas
tirgus procentu likmju [Tmeni attiecigaja zona,
t.i., monetara politika atseviSkiem euro zonas
regioniem nevar noteikt at3kirigas procentu

likmes.

5.3. IELIKUMS. SPCI SAGATAVOSANA UN IPATNIBAS

Konceptualo darbu saistiba ar euro zonas SPCI
sagatavos$anu veic Eiropas Komisija (Eurostat) ciesa
sadarbiba ar valstu statistikas iestadém. ArT ECB
un tas priekstecis EMI| ka galvenie indeksa
izmantotaji bijusSi cieSi iesaistTti Saja darba.
Eurostat publiskotie SPCI dati pieejami, sakot ar
1995. gada janvari.

Pamatojoties uz 2010. gada speka esoSo patérina
izdevumu svérumu, precu Tpatsvars SPCI ir 58%,
bet pakalpojumu Tpatsvars — 42% (sk. tabulu). Ta ka
vispargjais SPCI dalTts atsevi$kas sastavdalas,
vieglak redzet dazados ekonomiskos faktorus, kas
ietekmé patérina cenu attistibu. Piemé&ram,
energétikas cenu sastavdalas attistiba ciesi saistita
ar naftas cenu parmainam. Partikas produktu cenas
sniegtas apstradato un neapstradato produktu

dalTjuma, jo neapstradato produktu cenas bitiski
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SPCI

Definicija arT noteikts, ka, izvértéjot, vai sasniegta
cenu stabilitate, jaizmanto konkréts cenu indekss,
t.i., euro zonas SPCI. lzmantojot visparéju cenu
indeksu, iesp€jams nodrosinat caurredzamibu
saisttba ar ECB centieniem panakt pilnTgu un
efektivu aizsardzibu pret naudas pirktspéjas

krisanos (sk. arT 3.2. sadalu).

SPCI, ko publicé Eiropas Savienibas Statistikas
birojs Eurostat, ir svarigakais euro zonas cenu
attistibas raditajs. Lai cenu attistibas raditaji
bitu saltdzinami, Sis indekss dazadas euro zonas
valstis ir saskanots. TieSi SPCI lauj vistuvak
aproksimét euro zonai raksturiga patérina
izdevumu groza cenas parmainas laika gaita (sk.
5.3. ielikumu).

ietekme tadi faktori ka laika apstakli un sezonalas
tendences, bet apstradato produktu cenas Sie
faktori ietekmé ievérojami mazak. Pakalpojumu
cenas dalitas piecas sastavdalas, kas atkariba no

dazadiem tirgus apstakliem parasti attistas atskirigi.

Ta ka veikta saskanos$ana un statistiskie uzlabojumi,
lai paaugstinatu SPCI precizitati, vairotu ticamibu
un savlaicigumu, tas kluvis par kvalitativu,
starptautiskajiem standartiem atbilstoSu cenu
indeksu, kas izmantojams ka plasi salidzinams
raditajs dazadas valstis. Tomeér tas joprojam tiek

uzlabots dazados aspektos.



POLITIKA

TABULA. GALVENO EURO ZONAS SPCI
SASTAVDALU TPATSVARS (SPEKA 2010. GADA)

Visparéjais indekss 100.0
lemesli, kapéc inflacijas Tmenim jabit Precu cenas 58.0%
zemakam par 2%, bet tuvu 3ai robezai Neapstradata partika /el
Atsaucoties uz "SPCI gada pieaugumu, kas ir Apstradata partika 1.9
mazaks par 2%", definicija skaidri norada, ka gan Neenergéetikas preces 29,3
inflacija, kas parsniedz 2%, gan deflacija (t.i., cenu Energija 926
[fmena kri%anis) ir pretrund ar cenu stabilitati. Saja
zina ECB, skaidri noradot, ka tas mérkis ir saglabat Pakalpojumi 42.0
inflacijas ITmeni, kas zemaks par 2%, bet tuvu 3ai Majoklu pakalpojumi 10.2
robezai, pauz appemsSanos radit pietiekamu Transports 6.6
nodroS$inajumu, lai izvairitos no deflacijas draudiem Sakari BA8
(sk. 3.1. sadalu un 5.4. ielikumu). Tdrisma un individualie pakalpojumi  14.9
Dazadi 78l

* Skaitlu noapalo3anas rezultata summa var at3kirties
no kopsummas.
Avots: Eurostat

5.4. IELIKUMS. NODROSINAJUMS PRET DEFLACIJU

Atsauce uz "SPCI pieaugumu, kas mazaks par 2%, labak izvélétos skaidro naudu, nevis aizdevumus vai

bet tuvu Sai robezai", rada nodroSinajumu pret noguldijumus ar negativu procentu likmi. Lai gan,

deflaciju. art nominalajai procentu likmei esot nulles [TmenT,
iespéjams veikt dazas monetaras politikas darbibas,

Lai gan deflacija tautsaimniecibai rada gandriz  nav garantijas, ka $ada alternativa politika bis

tadu pasu kait&jumu ka inflacija, to novérst ir fpasi  efektiva. Tapéc vélams, lai monetara politika

svarigi. Ja izveidojas deflacija, ta var saglabaties loti  ietvertu nodroSinajumu pret deflaciju.

ilgstoSi, jo nominalas procentu likmes nevar

samazinaties zem nulles, — parasti neviens negribés

aizdot naudu, ja gaidams, ka noteiktaja laika vin$

sanems atpaka| mazak naudas. Tapéc deflacijas vide

monetara politika ar procentu likmju palidzibu var

nespét pietiekami veicinat kop&jo pieprasijumu.

Jebkuri centieni pazeminat nominalo procentu

likmi zem nulles ciestu neveiksmi, jo sabiedriba




Nosakot mérki panakt "SPC| gada pieaugumu, kas
mazaks par 2%, bet tuvu Sai robezai", nemtas véra
arT iespé&jamas SPCIl mé&rTjumu nobTdes un
iesp&jamas inflacijas atskirtbas dazadas euro zonas

valstTs.

Uz vidéju terminu orientéta pieeja

Visbeidzot, ECB monetaras politikas galvenais
aspekts ir tas merkis panakt cenu stabilitati vidgja
termina. Ka iepriek§ noradits, tas atspogulo
vienpratigu uzskatu, ka monetara politika nevar un
attiecigi nedrikst biit vérsta uz cenu vai inflacijas

attistibas pielagoSanu Tstermina — dazu nedélu vai

5.5. IELIKUMS. ECB MONETARAS POLITIKAS VIDEJA TERMINA IEVIRZE

Tautsaimniecibu nepartraukti apdraud lielakoties
neparedzami Soki, kas ietekmé arT cenu attistibu.
Vienlaikus monetara politika var ietekmét cenu
attistibu tikai ar bitiskam laika nobidém, kas var
mainities un, I1dzigi vairakumam ekonomisko
sakaribu, |oti gruti prognoz€&jamas. Nemot véra
minéto, neviena centrala banka nesp&tu vienmér
noturét inflaciju kada konkréta mérka [TmenT vai
loti Tsa laika pazeminat to I1dz vélamajai robezai.
Tapeéc monetaras politikas darbibam jabut
orientétam uz nakotni, un ta sp€&j nodrosinat
cenu stabilitati tikai ilgaka laika. Sadi apsvérumi ir
pamata ECB pieejai, kas orientéta uz vid&ju
terminu.

Jédziens "vid&ja termina" ar noliku saglaba zinamu
elastibu attieciba uz konkrétam laika robezam. Tas
norada, ka nav ieteicams ieprieks precizi noteikt
monetaras politikas TstenoSanas terminu, jo

transmisijas mehanisms aptver mainigu, nenoteiktu
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ménesu laika (sk. arT 4.4. sadalu). Parmainas
monetaraja politika ietekm& cenas ar laika nobTdi,
un §Ts ietekmes galigie apmeéri nav skaidri zinami.
Tas nozimé&, ka monetara politika nevar kompensét
visus negaiditos cenu l[Tmena trauc&jumus. Tadéjadi
nelielas svarstibas ir

Tstermina inflacijas

neizb&gamas.

laika posmu. Parmérigi agresiva politika, cenSoties
atjaunot cenu stabilitati |oti Tsa laika posma, $ados
apstaklos var radit lielu risku saistiba ar razosanas
apjoma un nodarbinatibas svarstibam, kas arT var
ietekmét cenu attistibu ilgaka laika posma. Ir
visparatzits, ka $ados gadijumos, lai izvairitos no
nevajadzigi krasam realas saimnieciskas darbibas
svarstibam un saglabatu cenu stabilitati ilgaka
laika posma, pieméroti ir pakapeniski monetaras
politikas atbildes pasakumi. Tad&jadi uz vidgju
ECB

elastigumu, kas nepiecieSams, lai atbilstosi reagétu

terminu orientéta pieeja nodroSina
uz dazadajiem iesp&jamiem ekonomiskajiem
satricinajumiem. Vienlaikus jasaprot, ka no ex
post viedokla ECB ir atbildiga tikai par inflacijas

tendencem.
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ECB MONETARAS POLITIKAS STRATEGIJAS DIVI
PILARI

Divu pilaru sistéma ir informacijas
organizésanas lidzeklis...

ECB metode, ko izmanto, organizgjot, novértéjot
un salidzinot informaciju, kas svariga cenu
stabilitates risku novértésanai, balstita uz divam

analizes perspektivam, ko déve par diviem pilariem.

...kas balstits uz divam analizes
perspektivam...

ECB strat&gija monetaras politikas |émumu pamata
ir visaptvero$a cenu stabilitites risku analize. 7
analize balstas uz divam savstarpé&ji papildino$am
cenu attistTbas noteikSanas perspektivam
(skatTjumiem). Pirma perspektiva vérsta uz to
faktoru novértésanu, kuri nosaka cenu attistibu
Tstermina un vidéja termina, TpaSu uzmanibu
pievérsot realajai saimnieciskajai darbibai un
finansialajiem nosacijumiem tautsaimniectba. Ta
nem véra, ka cenu attistibu $aja perioda loti
ietekmé precu, pakalpojumu un faktoru tirgu
piedavajuma un pieprasTjuma mijiedarbiba (sk. arT
4.4. sadalu). ECB to sauc par ekonomisko analizi.
Otra perspektiva, saukta par monetaro analizi,
vérsta uz talaku laika posmu un izmanto ilgtermina
sakaribu starp naudu un cenam (sk. ar7 4.5. sadalu).
Monetaro analizi galvenokart izmanto, lai vidéja
termina un ilgtermina perspektiva salidzinatu un
parbauditu no tautsaimniecibas analizes izrietosas
Tstermina un vidéja termina norades saistiba ar

monetaro politiku.

...lai nodroSinatu visas biitiskas informacijas
izmantoSanu

Divu pilaru metode izveidota, lai nodrosinatu, ka
cenu stabilitates risku novérté$ana tiktu izmantota
visa informacija, kas ir batiska, un pienaciga
uzmaniba tiktu pievérsta dazadam perspektivam un
informacijas salidzinaSanai, ieglistot cenu
stabilitates risku visaptveroSu vértéjumu. Ta
sabiedribai tiek radits priek$stats par daudzveidigas
analizes jédzienu un nodroSinata stabila [émumu
pienemsana, kam pamata ir dazadas analitiskas

perspektivas.
EKONOMISKA ANALIZE

Tstermina un vidéja termina cenu

stabilitates risku analize...

Ekonomiska analize galvenokart vérsta uz
pasreiz&jo tautsaimniecibas un finansu norisu un ar
to saistito Tstermina un vid&ja termina cenu
stabilitites risku novért&¥anu. Saja analizé
izmantotie tautsaimniecibas un finanSu mainigie
lielumi ietver, pieméram, visparéjo produkcijas
izlaides pieaugumu, kopé&jo pieprasijumu un ta
sastavdalas, fiskalo politiku, kapitala un darba
tirgus apstaklus, plasu cenu un izmaksu raditaju
klastu, wvalitas kursa attistibu, pasaules
tautsaimniectbu un maks3jumu bilanci, finan3u
tirgus un euro zonas sektoru finansialo stavokli.
Visi Sie faktori ir noderigi, lai novértétu realas
saimnieciskas darbibas dinamiku un iesp&jamo
cenu attistibu, nemot véra precu, pakalpojumu un
faktoru tirgu pieprasijuma un piedavajuma

mijiedarbibu Tsaka laika posma (sk. arT 4.4. sadalu).

Cenu attistibu |oti ietekmé@

preéu, pakalpojumu

un faktoru tirgu
piedavajuma un pieprasijuma
mijiedarbiba.




5.6. IELIKUMS. REALIE EKONOMISKIE UN FINANSU RADITAJI

Veicot ekonomisko analizi, ECB galveno uzmanibu
pievers pasreizéjam tautsaimniecibas un finanSu
norisém un ar to saistito Tstermina un vidéja termina

cenu stabilitates risku novértésanai.

Saistiba ar redlo ekonomisko raditaju analizi ECB
regulari parbauda visparéjo produkcijas izlaides
darba

nosacijumus, plasu cenu un izmaksu raditaju klastu,

pieaugumu, pieprasijumu un tirgus
fiskalo politiku, ka arT euro zonas maksajumu bilanci.
Pieméram, runajot par cenu un izmaksu attistibu,
papildus SPCI un ta sastavdalam tiek analizéta cenu
attistiba rupniecibas sektora (izsakot razZotaju
cenas), jo razoSanas izmaksu parmainas var
atspoguloties patérina cenas. Darbaspeka izmaksas,
kas veido nozimigu kop&jo razosanas izmaksu dalu,
var butiski ietekmét cenu veidoSanos. Darbaspéka
izmaksu statistika arT sniedz informaciju par euro

zonas tautsaimniecibas konkurétspéju.

Otrkart, produkcijas izlaides un pieprasijuma raditaji
(nacionalie konti, rGpniecibas un pakalpojumu
nozares darbibas Tstermina statistika, pasttijumi
un kvalitativo apsekojumu dati) sniedz informaciju
par tautsaimniecibas ciklisko stadiju, kas savukart ir
bitiski, analiz€jot cenu attistibas perspektivas.
Turklat darba tirgus dati (par nodarbinatibu,
bezdarba [imeni, vakancém un piedaliSanos darba
tirgl) ir nozimigi, parraugot konjunktiiras attistibu
un noveértéjot euro zonas tautsaimniecibas darbibas
strukturalas parmainas. Turklat valsts parvaldes
sektors veido bitisku saimnieciskas darbibas dalu, un
informacija par valsts finanSu un nefinanSu kontiem

ir nozimiga.
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Treskart, maksajumu bilances statistika kopa ar
argjas tirdzniecibas statistiku sniedz informaciju
par eksporta un importa attistibu, kas var ietekmét
inflacijas spiedienu, ietekmé&jot pieprasijuma
nosacijumus. Sie dati lauj kontrol&t ari argjas
tirdzniecibas cenas — paslaik tas ataino eksporta un
importa vienibas vértibas indeksi. Sie indeksi palidz
arT novértét valitas kursa un precu (pieméram,
naftas) cenu svarstibu iesp&jamo ietekmi uz importa
cenam. Tsuma — 3ie raditaji palidz novértét kopéja
pieprasijuma, kopé&ja piedavajuma un razosSanas

jaudu izmantojuma lTmena svarstibas.

Finansu tirgu radrtaju un aktivu cenu attistiba arT tiek
ripigi parraudzita. Aktivu cenu svarstibas var
ietekmét cenu attistibu, ietekm&jot ienakumus un
turibu. Pieméram, augot kapitala vértspapiru cenam,
majsaimniecibas, kuram pieder akcijas, klist
turigakas un var izvéléties palielinat patérinu. Tas
paaugstinas patérina pieprasijumu un veicinas
iek§zemes inflacijas spiedienu. Un preté&ji — kapitala
vértspapiru cenam kritoties, majsaimniecibas
patérinu varétu samazinat. Turklat aktivu cenas
var ietekmét kop&jo pieprasijumu ar saistibu
nodroSinajuma vértibas starpniecibu, kas lauj
kreditnéméjiem aiznemties vairak un/vai samazinat
aizdevéju/banku pieprasitas riska prémijas. LEmumus
par kreditiem bieZi spécigi ietekmé nodrosinajuma
lielums. Ja saistibu nodroSinajuma vertiba kritas,
aizdevumi klUst dargaki un, iesp€&jams, tie bls pat
griti sanemami, tad€jadi samazinasies izdevumi un

ari pieprasijums.



POLITIKA

Aktivu cenas un finanSu atdevi var analizet arf, lai
ieglitu informaciju par finan3u tirgu gaidam, t.sk.
gaidamo cenu attistibu. Piem&ram, pérkot un
pardodot obligacijas, finanu tirgu dalibnieki netiesa
veida atklaj realo procentu likmju un inflacijas
turpmakas attistibas gaidas (sk. arT 3.2. ielikumu).
ECB, izmantojot dazadas metodes, var analizét
finanSu cenas, lai uzzinatu netie$as tirgu gaidas
saistiba ar turpmako attistibu. Aktivu tirgi, tatad art
aktivu cenas, péc bitibas ir orientéti uz nakotni.
Aktivu cenu parmainas tadéjadi galvenokart
atspogulo "jaunumus" — informaciju par notikumiem,
kas finan§u tirgiem bijui negaiditi. $3da izpratné
aktivu cenu parraudziba var palidzét noteikt
satricinajumus, kas paslaik skar tautsaimniecibu,

Tpasi turpmakas tautsaimniecibas attistibas gaidu

...palidz atklat Soku btibu...

Saja analizé pieniciga uzmaniba pievérsta vajadzibai
noteikt tautsaimniectbas satricindgjumu cé&lonus un
biittbu, to ietekmi uz izmaksu un cenu tendencém
un to, kadas ir Tstermina un vidéja termina
perspektivas to izplatibai tautsaimnieciba.
Pieméram, atbilsto$i monetaras politikas atbildes
pasakumi situacija, kad inflaciju ietekmé
starptautisko naftas cenu Tslaicigs kapums, varétu
atSkirties no atbildes pasakumiem, kas bitu
atbilstosi gadijuma, kad augstakas inflacijas célonis
ir darbaspéka izmaksu parmainas algu pieauguma
deél, nesekojot atbilstoSam produktivitates
kapumam. Pirmaja gadijuma inflacija, visticamak,
paaugstinatos parejosi un Tslaicigi un situacija
varétu atri mainities. Ja $ads satricinajums neizraisa
augstakas inflacijas gaidas, tas nevar apdraudét

cenu stabilitati vidéja termina. Parmériga darba

satricinajumus. Analizéjot finanSu tirgus, var
novértét arT dazadu avotu sniegto statistisko
informaciju par finanSu aktivu cenam. Turklat ECB

pati vac noteiktu statistisko informaciju.

Valitas kursa attistibu arT uzmanigi izverté saistiba
ar ta ietekmi uz cenu stabilitati. Valitas kursa
svarstibas tieSi skar cenu attistibu, jo ietekmé
importa cenas. Lai gan salidzinajuma ar atseviskam
dalibvalstim euro zona ir relativi slégta
tautsaimnieciba, importa cenas ietekmé vietg&jo
razotaju cenu un patérina cenu attistibu. Valitas
kursa parmainas var arT mainit vietéjo razojumu
cenas konkurétspéju starptautiskajos tirgos, tad&jadi
ietekm&jot pieprasijuma nosacijumus un, iesp&jams,

cenu perspektivas.

samaksas kapuma gadijuma pastav risks, ka
izveidosies nepartraukta augstaku izmaksu,
augstaku cenu un augstakas darba samaksas prasibu
spirale. Lai novérstu $adas spirales veido3anos,
labaka atbildes reakcija varétu but stingra
monetara politika, lai no jauna apliecinatu centralas
bankas apnemSanos saglabat cenu stabilitati,

tadéjadi palidzot stabilizét inflacijas gaidas.

Padomei pilniba jaizprot pastavosa ekonomiska

situacija un jazina visu tautsaimniecibas

trauc€jumu, kas apdraud cenu stabilitati, Tpatnibas

un apmers, lai pienemtu atbilstoSu IEmumu.




...un ietver makroekonomiskas iesp&ju
apléses

Ekonomiskaja analizé bitiskas ir Eurosistémas
specialistu makroekonomiskas iespéju apléses.
lesp&ju apléses, par kuru sagatavoSanu atbild
ECB specialisti, palidz sistematizét un apkopot
lielu ekonomisko datu apjomu un nodrosina
dazadu avotu sniegto ekonomisko datu
konsekvenci. Tad&jadi tas ir pamatelements,
precizéjot tautsaimniecibas attistibas perspektivu
un Tstermina un vidéja termina inflacijas svarstibu

attieciba pret tas tendenci novértéjumu.

5.7. IELIKUMS. EURO ZONAS MAKROEKONOMISKAS IESPEJU APLESES

Terminu "iesp&ju apléses" izmanto, lai uzsvértu
to, ka publiceétas iesp&ju apléses izriet no
scenarija, kura pamata ir tehniski pienémumi.
Eurosistémas iesp&ju apléses kops 2006. gada
jinija balstTtas uz tehnisku pienémumu, ka
Tstermina tirgus procentu likmes mainas atbilstosi
tirgus gaidam, nevis saglabajas nemainigas aplésu

perioda, ka tika pienemts ieprieks.

Kaut gan $adas prognozes biezi tiek izmantotas, lai
labak informé&tu monetaras politikas |[Emumu
pienéméjus par iespéjamo nakotnes scenariju
rezultatiem, Sie scenariji ne vienmér Tstenojas
praksé. Nekada gadijuma nedrikstétu uzskatrt,
ka Eurosistémas specialistu inflacijas
makroekonomiskas iesp&ju apléses apSauba Padomes
apnemsanos saglabat cenu stabilitati videja termina.
Darba samaksas un cenu noteic&jiem (t.i., valdibai,
uznémumiem un majsaimniectbam) japalaujas uz
ECB kvantitativo cenu stabilitates definiciju, Tpasi —
mérki noturét inflaciju zem 2%, tacu tuvu Sai
robezai, ka labako prognozi par vid&ja termina un

ilgtermina cenu attistibu.
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Lai gan specialistu makroekonomiskas iespéju
apléses ir nozimigas, tam ir ierobeZojumi.
Pirmkart, galiga iesp&ju aplése lielakoties atkariga
no tas pamata esosas konceptualas sistémas un
izmantotajam metodém. Visu $3adu sistému
raksturiga iezime ir realitates vienkarSosSana, un
reizumis tas var nenemt véra monetarajai
politikai bitiskus pamatjautajumus. Otrkart,
ekonomiskas iesp&ju apléses var sniegt tikai Tsu
tautsaimniecibas raksturojumu, tapéc tajas nav
ietverta visa biitiska informacija. Proti, butisku
informaciju, pieméram, naudas raditajos ietverto
informaciju, griti ieklaut iesp&ju aplésu
veidoSanas sistéma vai arT informacija var
mainities péc iesp&ju aplésu sagatavosSanas.
TresSkart, iesp€ju aplésés nenovérSami tiek
ieklauti specialistu viedokli, un var biit pamatoti
iemesli nepiekrist konkrétiem viedokliem.
Ceturtkart, iesp&ju apléses vienmér balstitas uz
konkrétiem pienémumiem, pieméram, par naftas
cenam vai valitas kursiem, kas var strauji

mainTties, padarot iesp€ju apléses neaktualas.

Visu $o iemeslu dé| specialistu makroekonomiskas
iesp&ju apléses ir butiska, tau ne visaptverosa ECB
monetaras stratégijas dala. Padome tas novérté
kopa ar citu dazadu veidu informaciju un analizes
veidiem, kas veikti divu pilaru sistémas ietvaros,
tostarp monetaro analizi un finanSu cenu analizi,
individualos raditajus un citu institliciju prognozes.
Padome neuznemas atbildibu par iesp&ju aplésém,
ka arT neizmanto specialistu iesp&ju apléses ka
instrumentu  sava

vienigo noveértéjuma

sagatavoSanai un sniegSanai.
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MONETARA ANALIZE

Nauda nodrosina nominalo piesaisti

No pamatraditaju kopuma, ko ECB parrauga un
detaliz&ti peta, ta seviski izce| naudu. Sads l@mums
pienemts, nemot véra to, ka apgroziba esosa
naudas daudzuma pieaugums un inflacija vidgja
termin3a un ilgtermina ir cie$i saistiti (sk. arT
4.5. sadalu). ST pladi atziti saikne nodrogina

monetarajai politikai stingru un uzticamu nominalo

Tapéc naudas nozimiga loma strat&gija bija arT
[Tdzeklis, lai stiprinatu tas vidéja termina ievirzi.
Monetaras politikas [émumu pienem$ana un to
seku novért&$ana par pamatu izmantojot ne tikai
Tstermina raditajus, kas izriet no tautsaimniecibas
un finan8u stavokla analizes, bet arT monetaros un
likviditates apsvérumus, centralas bankas var
redzét talak par dazado satricinagjumu parejoso
ietekmi un parsteidzigi neveikt parlieku aktivus

pasakumus.

atskaites punktu talaka laika posma neka inflacijas

prognozu tradicionali aptvertie periodi.

5.8. IELIKUMS. NAUDAS RADITAJI

Nemot véra to, ka daudzi dazadi finanSu aktivi ir cits cita tuvi
raksturs un Tpasibas laika gaita mainas, ne vienmér ir skaidrs,
kadai jabiit naudas definicijai un kura naudas definicija attiecas
uz kuriem finanSu aktiviem. Centralas bankas parasti defin€ un

parrauga vairakus naudas raditajus.

ECB euro zonas naudas raditaju definiciju pamata ir naudas
emisijas sektora un naudas turétajsektora, ka arT monetaro
finanSu iestazu (MFI) saistibu kategoriju saskanotas definicijas.
Euro zona registrétas MFl veido naudas emisijas sektoru.
Visas euro zona registrétas nemonetaras finansu iestades,
valdibas sektoru, veido naudas

iznemot centralas

turétajsektoru.

Pamatojoties uz konceptualiem apsvérumiem un empiriskiem
pétijumiem un atbilstoSi starptautiskajai praksei, Eurosistéma
defin€jusi Sauras naudas raditaju (M), "vid€jas" naudas raditaju
(M2) un plasas naudas raditaju (M3). Atskiriga ir Sajos raditajos

ieklauto aktivu likviditate.

M| ietver valitu, t.i., banknotes un monétas, ka arT atlikumus,
ko nekavéjoties var konvertét vallita vai izmantot bezskaidras

naudas maksajumiem, pieméram, noguldijumus uz nakti.

M2 ietver MI un papildu noguldijumus ar noteiktu terminu lidz
2 gadiem vai ar bridinajuma terminu par iznems$anu Iidz
3 ménesiem. Sos noguldijumus var konvertét $auras naudas
sastavdalas, tacu iesp&jami daZi ierobeZzojumi, piemé&ram,

nepiecieSamiba iepriek$ pazinot, sodi un nodevas.

M3 ietver M2 un dazus brivi tirgojamus finanSu instrumentus, ko
emitéjis rezidentu MFI sektors. Sie tirgojamie finan$u instrumenti
ir repo ligumi, naudas tirgus fondu akcijas/dalas un parada
vertspapiri ar terminu [idz 2 gadiem (t.sk. naudas tirgus vértspapiri).
Augstas likviditates [imena un noteiktas cenas dé| Sie instrumenti
likvido aktivu kategoriju savstarpé&ja aizstasana plaso naudu ietekmé

mazak neka naudas Saurakas definicijas un ta ir stabilaka.

Euro zonas rezidentu likvido aktivu tur&jumi arvalstu valitas var
but tuvi euro izteiktu aktivu aizstajeji. Tapec naudas raditaji ietver

$adus aktivus, ja tie tiek turéti MFI, kuras atrodas euro zona.




5.9. IELIKUMS. ECB NOTEIKTA APGROZIBA ESOSA NAUDAS
DAUDZUMA PIEAUGUMA ATSAUCES VERTIBA

Bitisko lomu, kas ECB stratégija atvéléta naudai,
demonstré plasas naudas raditaja M3 pieauguma
atsauces vértibas pazinoSana. M3 izvéle balstita uz
pieradijumiem, ko apstiprina vairaki empiriski
pétijumi, ka Sim raditajam piemit vélamas stabila
naudas pieprasijuma Tpasibas, ka arT tada
apsteidzosa raditaja Tpasibas, kur$ liecina par
turpmako cenu attTstibu euro zona. M3 pieauguma
atsauces vértiba aprékinata ta, lai ta atbilstu cenu
stabilitates nodroSinasanai. Bitiskas vai ilgstoSas
apgroziba eso$a naudas daudzuma pieauguma
novirzes no atsauces Vvértibas parasti signalizé

par cenu stabilitates apdraud&jumu vid&ja termina.

Atsauces vértibas pamata ir saistiba starp
apgroziba eso$a naudas daudzuma kapuma (AM),
inflacijas (AP), reala IKP pieauguma (AYR) un
naudas aprites atruma (AV) parmainam. Saskana ar
$o definiciju, kas plasi pazistama ka kvantitates
vienadojums, naudas apjoma parmainas
tautsaimnieciba Iidzinas nominalo darTjumu
parmainam, kas aptuveni atbilst reala IKP parmainu
un inflacijas parmainu summai, no kuras atnemtas
aprites itruma parmainas (sk. ar7 4.3. ielikumu). So
pédéjo mainigo varétu definét ka atrumu, ar kadu
nauda pariet no viena naudas turétaja pie cita.
Tatad $is atrums arT nosaka to, cik daudz naudas
nepiecieSams noteiktam nominalo darTjumu

apjomam.
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Apgroziba eso$a naudas daudzuma
pieauguma atsauces vértiba

ECB pazinoja plasas naudas raditaja M3 atsauces
vértibu (sk. 5.9. ielikumu), lai demonstrétu
apnemsanos veikt monetdro analizi un nodrosinat

etalonu monetaras politikas noriSu novért&jumam.

AM = AYR + AP - AV

Atsauces vértiba ietver cenu stabilitates definiciju
ka euro zonas SPCI pieaugumu, kas neparsniedz 2%
gada. Turklat atsauces veértiba aprékinata,
balstoties uz pienémumiem par iesp&jamo
produkcijas izlaides kapumu un M3 aprites atruma
tendencém vid&ja termina. 1998. gada tika izteikts
pienémums, ka reala iesp€jama IKP pieauguma
tendence euro zona bis 2-2.5% gada, atspogulojot
gan starptautisko organizaciju, gan ECB apléses.
Aprites atruma pienémuma iegiiSanai izmantoja
dazadas metodes, nemot véra gan vienkarsas
(vienu mainigo lielumu aptverosas) tendences,
gan informaciju, kas ieglistama no sarezgitakiem
naudas pieprasijuma modeliem. Kopuma $o metozu
rezultati liecinaja par M3 aprites atruma
samazinasanos par 0.5-1% gada. Pamatojoties uz
Siem pienémumiem, Padome 1998. gada decembrt
noteica ECB atsauces vértibu 4.5% gada, un kops
ta laika ta nav mainita. Padome uzrauga atsauces
vértibas pamata esoSo nosacijumu un pienémumu
atbilsttbu un pazino

jebkuras parmainas

pienémumos, tiklidz tadas ir nepiecieSamas.
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ST atsauces vértiba (1998. gadi to noteica ki
4.5%) attiecas uz M3 gada pieauguma tempu, ko
uzskata par atbilstoSu cenu stabilitatei vidéja
termina. Tadéjadi atsauces vértiba veido etalonu
monetaras politikas noriSu informacijas satura
analizei. Tacu sakara ar monetaras perspektivas
vidéja termina vai ilgtermina raksturu nav tieSas
saiknes starp Tstermina monetarajam norisém un
monetaras politikas [émumiem. Tapéc monetara
politika automatiski nereagé uz M3 pieauguma

tempa novirzém no atsauces vértibas.

Tpasu faktoru analize

Sada analize nepiecie$ama tipéc, ka reizém
monetaras norises var ietekmét Tpasi faktori, ko
izraisa institucionalas parmainas, pieméram,
parmainas nodoklos par procentu ienakumiem vai
kapitila pieaugumu. Sie Tpadie faktori var radit
parmainas naudas turé&jumos, jo majsaimniecibas un
uznémumi reagés, ja banku noguldijumi, kas ieklauti
plasas naudas raditaja M3 definicija, klus vairak vai
mazak pievilcigi saltdzinajuma ar alternativiem
finan$u instrumentiem. Tadu monetaras norises, ko
izraisa Sie TpaSie faktori, var nesniegt daudz
informacijas par ilgaka termina cenu attistibu.
Tapéc ECB monetara analize cenSas pievérst
uzmanibu to pamata esoSajam monetarajam
tendencém, ieklaujot Tpaso faktoru un pargjo
Soku, kas ietekmé naudas pieprasijumu, detalizétu

noveértéjumu.

NO DIVIEM PILARIEM IEGUTAS INFORMACIJAS
SAVSTARPEJA SALIDZINASANA

Kas attiecas uz Padomes |@émumiem par atbilstosu
monetaras politikas nostdju, uz diviem pilariem
balstita pieeja nodrosina, ka norades, ko sniedz Tsaka
termina tautsaimniecibas analize, tiek salidzinatas ar
noradém, kas izriet no ilgaka termina veérstas
monetaras analizes. Ka sikak paskaidrots ieprieks,
§ada salidzinasana nodrosina, ka monetara politika
neatstaj neievérotu bitisku informaciju, kas
nozimiga, vértéjot cenu tendences nakotné. PilnTba
tiek izmantots abu pilaru savstarpé&ji papildinosais
raksturs, jo ta vislabak iesp&jams nodrosinat, ka visa
bitiska informacija cenu attistibas prognozu
novertesanai tiek izmantota konsekventi un efektivi,
veicinot gan [Emumu pienemsanu, gan to pazinosanu
(sk. atté&lu). ST pieeja samazina risku pielaut
monetaras politikas klidu, ko rada parlieku liela
palau$anas uz vienu raditaju, prognozi vai modeli.
Izmantojot dazadotu pieeju tautsaimniecibas
stavokla interpretacija, ECB strat&gijas mérkis ir

noteikt stabilu monetaro politiku nepastaviga vide.

ATTELS. UZ STABILITATI VERSTA ECB MONETARAS POLITIKAS STRATEGIJA

GALVENAIS MERKIS — CENU STABILITATE

Padome pienem monetaras

politikas [Emumus, pamatojoties uz cenu
stabilitates risku vispar&ju novért&jumu

Tautsaimniecibas

analize *

Monetara
analize

Ekonomisko satricinajumu

A - =
un dinamikas analize

salidzina

Monetaro tendencu
analize

Visa informacija

Avots: Eiropas Centrala banka (2004), The monetary policy of the ECB, 66. Ipp.




CAURREDZAMIBA UN ATBILDIBA

Liguma noteikta parskatu sniegSanas prasiba
Neatkarigai centralajai bankai jabidt atklatai un
skaidri jaformulé savas darbibas iemesli, lai
saglabatu uzticamibu. Tai arT jasniedz parskats
demokratiskam institiicijam. Neierobezojot ECB
neatkaribu, Eiropas Kopienas dibinasanas Iigums
nosaka ECB precizas prasibas zinpot par tas
darbibu.

ECB jasagatavo gada parskats par savu darbibu un
ieprieks€ja un kartéja gada monetaro politiku un
jaiesniedz Eiropas Parlamentam, ES Padomei,
Eiropas Komisijai un Eiropadomei. Péc tam Eiropas
Parlaments var rikot visparéju ECB gada parskata
apspriesanu. ECB prezidents un pargjie Valdes
locekli péc Eiropas Parlamenta liguma vai p&c pasu
iniciativas var paust savu viedokli Eiropas
Parlamenta kompetentajim komitejam. Sada

uzklausi$ana parasti notiek reizi ceturksnr.

Turklat ECB vismaz reizi ceturksnT japublicé
zinojumi par ECBS darbibu. Visbeidzot, ECB
japublicé Eurosistémas konsolidétais nedélas
finanSu parskats, kas atspogulo Eurosistémas

monetaros un finandu darijumus iepriek$gja nedéla.

ECB komunikacijas pasakumi

ECB apnémusies veikt plasakus komunikacijas
pasakumus ar sabiedribu, neka noteikts Liguma
prasibas sniegt zinojumus. Viens §Ts talejosas
apnemsanas piemérs — ECB prezidents preses
konference tiilit péc katra ménesa pirmas Padomes
sédes paskaidro Padomes Ieémumu pamata esoSos
apsvérumus. Stkaka informacija par Padomes
viedokli par ekonomisko stavokli un cenu attistibas

perspektivu publicéta ECB "Mé&nesa Biletena".!2
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Attiecibas ar ES iestadem

Eiropas Komisijas locekliem ir tiesibas piedalities
Padomes un Generalpadomes sanaksmés, bet ne
piedalities balsoSana. Parasti Komisiju parstav par
tautsaimniecibas un finan$u jautajumiem atbildigais

Eiropas Komisijas loceklis.

ECB ir savstarpéjas attiecibas ar ES Padomi. No
vienas puses, ES Padomes priek$sédétajs aicinats
piedalities ECB Padomes un Generalpadomes
sanaksmés. Vins var izteikt priekslikumu
apspriesanai Padomé, tacu vinam nav balsstiesibu.
No otras puses, ECB prezidents ir aicinats
piedalities ES Padomes sanaksmés, ja Padome
apspriez ar ECBS mérkiem un uzdevumiem
saistTtus jautajumus. Prezidents piedalas ne tikai
oficialajas un neformalajas ECOFIN Padomes
sanaksmés (kas pulcé ES ekonomikas un finansu
ministrus), bet arT Eirogrupas sanaksmés (euro
zonas valstu ekonomikas un finanSu ministru

tikSanas).

ECB parstavéta arT Ekonomikas un finansu
komiteja — Kopienas padomdevéja iestadg,
kas darbojas ar plasu Eiropas ekonomiskas

politikas jautajumu loku.

12 ECB publikacijas pieejamas bez maksas p&c pieprasijuma. Tas
aplikojamas arT ECB interneta lapa (www.ecb.europa.eu), kura
sniegtas arT saites uz ES nacionilo centralo banku interneta lapam.
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m EUROSISTEMAS OPERACIONALO
PAMATPRINCIPU PARSKATS

Operacionalie pamatprincipi

K2 jau minéts, Padome pienem lémumus par ECB
galvenajam procentu likmém. Uznémumu un
klientu inform&3ana par $§Tm procentu likmém
notiek ar banku sistémas starpniecibu. Ja ECB
maina nosacijumus, ar kadiem ta aizpemas un
aizdod I1dzeklus bankam, visdrizak mainTsies arT
banku noteiktie nosacijumi klientiem, t.i.,
uznémumiem un patérétajiem. Eurosistémas
instrumentu un procediru kopumu darTjumu
kartoSanai ar banku sistému, tadé&jadi uzsakot
procesu, kas nodroSina majsaimniecibu un
uznémumu informésanu par Siem nosacijumiem,

sauc par operacionalajiem pamatprincipiem.

Galvenas instrumentu kategorijas

Runajot visparigi, euro zonas banku sistémai
nepiecieSama likviditate un ta ir atkariga no
Eurosistémas refinansésanas operacijam — dalgji
tapéc, ka tai nepiecieSamas banknotes, bet dalgji
arT tapéc, ka ECB noteikusi prasibu glabat obligatas
rezerves nacionilo centralo banku kontos. Sida
vidé Eurosistéma darbojas ka likviditates
nodros§inataja un ar saviem operacionalajiem
pamatprincipiem palidz bankam vienmérigi un labi

organizéti nodrosinat likviditates vajadzibas.

Eurosistémas operacionalos pamatprincipus veido
tris galvenie elementi. Pirmkart, ECB parvalda
rezervju stavokli naudas tirgl un ietekmé naudas
tirgu procentu likmju virzibu, nodroSinot rezerves
banku likviditates vajadzibam ar atklata tirgus
operaciju starpniecibu. Otrkart, bankam piedava
divas pastavigas iesp€jas — aizdevumu iespéju uz
nakti un noguldijumu iespéju, laujot arkartas
gadijumos izmantot uz nakti izsniegtos kreditus vai
noguldijumus uz nakti. Sis iesp&jas bankam
pieejamas péc vajadzibas, lai gan, izmantojot
aizdevumu iespé&ju uz nakti, aizn€émumu izsniedz
pret atbilstoSu nodrosinajumu. Treskart, obligato
rezervju prasibas paaugstina banku likviditates
vajadzibas. Turklat, ta ka rezervju prasibu izpildi
var pakapeniski Tstenot ménesa laika, to var
izmantot arT ka nodroSinajumu pret pagaidu
likviditates satricinajumiem naudas tirgd un
tadejadi samazinat Tstermina procentu likmju

svarstibas.

Atklata tirgus operacijas

Atklata tirgus operacijas — pirmo operacionalo
pamatprincipu elementu — veic decentralizéti. Lai
gan ECB koordiné operacijas, darfjumus veic
nacionalas centralas bankas. Katru nedé|u veiktas
galvenas refinansésanas operacijas ir ECB
monetaras politikas TstenoSanas pamatelements.
Sim opericijam noteiktd oficiild procentu likme
norada uz ECB Padomes |[émumu par monetaras
politikas nostaju. llgaka termina refinansésanas
operacijas arT ir likviditati palielinoSi darTjumi,
bet tos veic reizi ménesT un to termins ir
3 meénesi. Precizéjosas operacijas veic uz ad hoc
pamata, lai mazinatu neparedzétu likviditates
svarstibu vai arkartéju notikumu izraisito ietekmi

uz procentu likmem.

ECB apnémusies

veikt pla§aku saskarsmi

ar sabiedribu, neka noteikts
Liguma prasibas sniegt
zinojumus.




Ja ECB maina nosacijumus
bankam, visdrizak mainTsies
arT nosacijumi uznémumiem

un patérétajiem.

Darijuma partneru atbilstibas kritériji Eurosistémas
operacijas ir |oti plasi. Parasti potenciali atbilsto3as
ir visas euro zona eso$as kreditiestades. Jebkura
banka var klit par darTjuma partneri, ja ta pilda
Eurosistémas obligato rezervju prasibas, ir
finansiali stabila un atbilst konkrétiem darbibas
kritérijiem, kas tai lauj kartot darTjumus ar
Eurosistému. Gan vispargjie kritériji darijuma
partneriem, gan decentralizétas operacijas
formulétas ta, lai nodrosinatu vienlidzigu attieksmi
pret kreditiestadém visa euro zona un tas varétu
piedalities Eurosistémas operacijas, un veicina

sakotnéja naudas tirgus integraciju.

Eurosistémas atklata tirgus operacijas tiek veiktas
atpirkSanas |igumu (repo) vai nodroSinatu
aiznémumu veida. Abos gadijumos Eurosistéma
pieSkir Tstermina aizdevumus pret atbilstosu
nodrosinajumu. AtbilstoSu nodroSinajumu klasts
§adas operacijas ir loti plass, t.sk. valsts un privata
sektora parada vértspapiri, lai izveidotu pietiekamu
nodro§inajuma bazi euro zonas valstu darTjuma
partneriem. Turklat atbilstoSos aktivus var
izmantot parrobezu darTjumos. Eurosistémas
atklata tirgus operacijas tiek organizétas ka izsoles,
lai nodroSinatu parskatamu un efektivu likviditates

sadalljumu sakotngja tirgd.

Operacionalo pamatprincipu primara Tpasiba ir
palaviba uz paSregulétu tirgu ar retu centralas
bankas iejauksanos. Centralas bankas intervence
naudas tirgl parasti ietver tikai galvenas
refinansésanas operacijas, kas notiek reizi nedéla,
un daudz mazakas ilgaka termina refinansésanas
operacijas, kas notiek reizi ménesi. ECB pirmajos
darbibas gados precizéjoSas operacijas veiktas

visai reti.

ECB MONETARA

Pastavigas iespé&jas un obligato rezervju
prasibas

Divus galvenos instrumentus, kas veido atklata
tirgus operacijas — pastavigas iespé&jas un obligato
rezervju prasibas —, galvenokart pieméro, lai
ierobezotu naudas tirgus

procentu likmju

svarstibas.

Pastavigo iespéju procentu likmes parasti ir
ievérojami neizdevigakas neka starpbanku tirgus
procentu likmes (x| procentu punkts no galvenas
refinansésanas likmes). Tadgjadi bankas tiek batiski
mudinatas veikt darTjumus tirgd un izmantot
pastavigas iespéjas tikai tad, ja izsmeltas citas
tirgus alternativas. Ta ka bankam vienmér
pieejamas pastavigas iespé&jas, abu pastavigo iespéju
procentu likmes veido augstako un zemako
atskaites punktu péc tirgus raditajiem procentu
likmei darfjumiem uz nakti (t.s. EONIA). s divas
procentu likmes tadejadi nosaka EONIA svarstibu
diapazonu. Saja konteksta ¥im diapazonam
vajadz&tu veicinat tirgus izmantoSanu. Tadgjadi
naudas tirgu papildina butiska struktira, kas
ierobeZo |oti Tsa termina naudas tirgus procentu

likmju svarstibas (sk. attélu).

Bankas rezervju prasibas noteiktas ka rezervju
bazes dala — dazadi pasivi tas bilancé (noguldijumi,
parada vértspapiri un naudas tirgus vertspapiri,

kuru termins mazaks neka divi gadi).

Rezervju prasibu sistéma nosaka banku obligatas
rezerves, kas jatur nacionalo centralo banku
kontos. lzpilde tiek noteikta, pamatojoties uz
dienas atlikuma vid€jo raditaju aptuveni | ménesa
perioda (to sauc par izpildes periodu). Vid€jo
atlikumu nosacijums nodroSina bankam elastigumu
attiectba uz rezervju parvaldiSanu rezervju prasibu
Islaiciga  likviditates

izpildes  perioda.
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nesabalansétiba nav jasedz nekav&joties, un
tadéjadi iesp€jams izlidzinat uz nakti izsniegto
kredttu procentu likmju svarstibas. (Piem&ram, ja
uz nakti izsniegto kredTtu procentu likme ir
augstaka neka vélak rezervju prasibu izpildes
perioda gaidama procentu likme, bankas var git
gaidamo pelnu, izsniedzot aizdevumus tirgd un
atliekot rezervju prasibu izpildi [T1dz vélakam laikam
(t.s. pagaidu aizsti¥ana). Sida ikdienas rezervju
pieprasijuma korigéSana palidz stabilizét procentu

likmes.)

Rezerves atlidzina péc izpildes perioda veikto
galveno refinansésanas operaciju izsoles vidgjas
procentu likmes. ST likme faktiski ir identiska
vid€jai starpbanku tirgus procentu likmei ar tadu
pasu terminu. Par rezervju tur&umiem banku
pieprastjuma noguldijumu kontos, kas parsniedz
ménesa prasibas, atlidziba netiek maksata. Tadgjadi
bankas tiek mudinatas aktivi parvaldit savas
rezerves tirgl. Vienlaikus, maksajot atlidzibu par
obligatajam rezervém, tiek novérsts risks, ka
rezervju prasibas bankam kldst par nastu vai kavé

efektivu finansu resursu sadaltfjumu.

Obligatas rezerves darbojas ka nodroSinajums
pret likviditates Sokiem. Rezervju svarstibas ap
noteikto ITmeni var izlidzinat likviditates Sokus,
gandriz neietekmé&jot tirgus procentu likmes.
Tapéc nepiecieSamiba centralajai bankai veikt
arkartas intervenci naudas tirgd, lai stabilizétu

tirgus procentu likmes, ir zema.

Operacionalo pamatprincipu
primara Tpasiba ir palaviba
uz padregul&tu tirgu ar retu
centralas bankas
iejauk3anos.

ATTELS. ECB PROCENTU LIKMES UN NAUDAS TIRGUS
PROCENTU LIKMES
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Cenu stabilitate:

cenu stabilitates saglabasana ir Eurosistémas
galvenais uzdevums. ECB Padome definé cenu
stabilitati ka ikgad&ju euro zonas SPCI pieaugumu,
kas neparsniedz 2%. ECB plasak skaidro, ka tas
mérkis $Ts definicijas ietvaros ir vidéja termina
saglabat gada inflaciju zemaku par 2%, bet tuvu 3ai

robezai.

Deflacija:
visparéja cenu limena, pieméram, patérina cenu

indeksa, ilgstoss, noturigs kritums.

Eiropas Centrala banka (ECB):
izveidota 1998. gada |. junija un atrodas Frankfurte

pie Mainas (Vacija). ECB ir Eurosistémas kodols.

Eiropas Centralo banku sistéma (ECBS):
ECB un visu ES dalibvalstu nacionalas centralas
bankas (NCB) neatkarigi no ta, vai tas ir vai nav

ieviesusas euro.

Eurosistema:
ECB un to dalibvalstu nacionalas centralas bankas,

kuras jau ieviesusas euro.

Euro zona:
$aja zona ietilpst tas Eiropas Savienibas dalibvalstis,

kuras ieviesu$as euro ka vienoto valttu.

Generalpadome:

viena no ECB lemgjinstitlicijam. Taja ietilpst ECB
prezidents un viceprezidents un visu ES dalibvalstu
NCB vaditdji.

Inflacija:
visparéja cenu limena, pieméram, patérina cenu

indeksa, ilgstoss kapums.

Monetaras politikas stratégija:

visparéja pieeja monetaras politikas TstenoSanai.
ECB monetaras politikas stratégijas svarigakas
iezimes ir galvena mérka — cenu stabilitates —
kvantitativa definicija un analitiska principu
sistéma, kas balstas uz diviem pilariem -
ekonomisko analizi un monetaro analizi. Turklat
stratégija ietver monetaras politikas Tsteno3anas
vispargjos principus, pieméram, uz vidéjo terminu
orientétu pieeju. ST strat&gija ir Padomes cenu
stabilitates risku visparéja vértéjuma un monetaras
politikas [Emumu pamata. Turklat ta rada sistému,
saskana ar kuru monetara politika skaidrojama
sabiedribai.



Monetaras politikas transmisijas mehanisms:
process, kura monetaras politikas [Emumi ietekmé&

tautsaimniectbu vispar un Tpadi — cenu ITmeni.

Naudas baze:

euro zona to veido apgroziba esosa skaidra nauda
(banknotes un monétas), rezerves, ko darfjuma
partneri tur Eurosistéma, un Eurosistémas
noguldijumu iespé&jas ietvaros nogulditie [Tdzekli.
Tie ir pasivu posteni Eurosistémas bilanceé.
Rezerves var talak iedalit obligatajas rezervés un
virsrezervés. Eurosistémas obligato rezervju
sistéma darTjuma partneriem jatur obligatas
rezerves nacionalajas centralajas bankas. Papildus
§Tm obligatajam rezervém kreditiestades
Eurosistema parasti tur tikai nelielu brivpratigo

virsrezervju apjomu.

Padome:

Centralas bankas (ECB) augstaka

|lemgjinstitdicija. Taja ir visi ECB Valdes locekli un

Eiropas

euro ieviesuSo valstu NCB vaditaji.

Patérina cenu indekss:

tiek aprékinats reizi ménesT, par pamatu nemot t.s.
patérina grozu. Euro zona izmanto saskanoto
patérina cenu indeksu (SPCI). Ta veidoSana
izmantotas statistikas metodes saskanotas visas

valstTs.

Pre¢maina:

precu un pakalpojumu apmaina pret citam precém
un pakalpojumiem, neizmantojot naudu ka mainas
[Tdzekli. Parasti nepiecieSams, lai p&c tirgotajiem

priek§metiem bitu abpuséjs pieprasijums.

Procentu likme:

papildu naudas daudzums (procentos), ko sanem
atpakal, aizdodot naudu kadam citam (vai noguldot
to banka), vai papildu naudas daudzums
(procentos), kas jamaksa, naudu aiznemoties

(papildus sanemtajam aizdevumam).

Valde:

viena no ECB Iemgjinstitlicijam. Valde ir ECB
prezidents un viceprezidents un vél cetri locekli,
kurus iecel euro ieviesuSo daltbvalstu vai to

valdibu vaditaji, savstarpgji vienojoties.
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