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“Eiropas Centralas bankas jauna politika:
efektivs instruments vai bezspécibas
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Tezes

1. Procentu likmes ir neapSaubami viens no svarigiem monetaras politikas
instrumentiem. Tacu 2014.gada janija procentu likmju “pulveris” tika izlietots,
kad Eiropas Centrala banka (ECB) péc Danijas, Zviedrijas, Sveices un citu valstu
parauga pienéma Iémumu par negativam noguldijumu procentu likmém. Kops ta
laika var uzskatit, ka ECB darbojas izteikti netradicionalas politikas laukuma,
méginot ar dazadiem instrumentiem ietekmét eirosistémas likviditati, ilgtermina
valsts paradzimju ienesigumu un citus parametrus. Pé&tijuma meérkis ir
noskaidrot, kadi monetaras politikas instrumenti tiek izmantoti un to iesp&jami
negativi blakusefekti, ka ari novertét istenotas politikas sasniegumus, izveértéjot
nakotnes iespé€jas.

2. Ligums par Eiropas Savienibu un Ligums par Eiropas Savienibas darbibu regulé
ECB darbibu un nosaka organizacijas darbibas mérkus: uzturét cenu stabilitati,
veicinat ekonomisko izaugsmi un nodarbinatibu, ka ari nodrosinat banku
sistémas un finansu tirgus stabilitati. ECB varétu lepoties ar zinamiem
panakumiem banku sistémas un finansu tirgus stabilitates joma, tacu runat par
veiksmigiem risinajumiem un izciliem rezultatiem pirma un otra punkta péc
gandriz 6 gadiem ekspansivas monetaras politikas rezima ir joprojam sarezditi.

3. ECB 2019.gada rudeni pienéma jaunu ekonomikas stimuléSanas programmu,
pamatojot savu Iémumu ar joprojam negativam prognozém attieciba uz
eirozonas ekonomikas izaugsmi (ECB jauna prezidente Kristine Lagarda
pagaidam nav pazinojusi par kardinalam izmainam). Jasecina, ka ECB izmantotie
instrumenti ekspansivas monetaras politikas ietvaros paliek aizvien tie pasi, un
izv€les iespéjas kllst arvien Saurakas: manevréSana ar tris procentu likmém
(noguldijumu % likme ir negativa kops 2014.gada junija; refinanséSanas %
likme, kas ir pie nulles atzimes kops 2016.gada un aizdevumu % likme); divu
pakapju rezervju atlidzibas sistémas izveide ar meérki mazinat spiedienu uz
komercbankam, kas ieklaujas seSu minimalo rezervju prasibu apjoma; aktivu
iegades programmas atsaksSana; ilgaka termina refinanséSanas mérkoperacija ar
mérki nodrosinat komercbankas ar I&tiem resursiem nefinansu uznémumu un
majsaimniecibu kreditésanai. Un visbeidzot bdtu vérts pieminét netieSo
instrumentu - komunikacija par nakotnes perspektivam, kur nakotnes izmainas



Zinatniska konference
“BANKAS MAINTGAJA PASAULE"

22.04.2020. - 23.04.2020. BANKU AUGSTSKOLA

o> s,
2 %
g ( c
0 N
% UC &
o o

bds atkarigas no konkréto ekonomisko mérku sasniegsanas.

4. Kamér ECB parstavji apgalvo, ka vini visiem spékiem atbalsta ekonomikas
izaugsmi un tuvojas paréjo mérku sasniegsSanai, realitaté pieaug komercbanku
slogs un finansu nozare eksperti bridina par kaitigam ilgtermina
blakusparadibam, nosaucot situaciju eirozona par neizdevusos eksperimentu.
Izpétot ekspertu komentarus un analizéjot esosSo situaciju, var secinat, ka ECB
monetaras politikas nevélamie blakusefekti ir apvienojamie tris kategorijas:
pirmkart, tie ir negativi uzvedibas stimuli attieciba uz politikiem, finansu
organizacijam un bankam, uznémumiem un majsaimniecibam, ka ari finansu
tirgus speélétajiem; otrkart, sadalijuma mehanismu kroplojumi; treskart, valatas
kursu efekti, kadiem varétu bat paklauti Sveice, Danija un Zviedrija, nemot véra
nacionalo valatu kursu piesaisti pie eiro.

5. Izvértéjot ECB istenotas politikas sasniegumus, Sobrid ir iespéjams konstatét
situacijas stabilizaciju, tacu nenoteiktibas riski ir joprojam pietiekami nopietni.
Makroekonomiskie dati rada vaju spiedienu uz inflacijas raditaju, tapat ari
ekonomikas izaugsmes dinamika saglabajas vaja. Vienlaikus vajadzétu pasvitrot,
ka instrumentu apjoms, kas ir ECB riciba, paliek arvien Sauraks. IepriekSéja ECB
galva, Mario Dragi, noradija uz nepiecieSamibu péc darbibam fiskala laukuma.
Iespéjams, ka Sobrid iesdkta audita rezultata, secindjumi bis lidzigi. Analizes
rezultata var secinat, ka eirozonas valstu finansu stavoklis ir pietiekami stabils
un valstu lielaka dala (iznemot Griekiju un Italiju) varétu nodrosinat fiskalo
stimulu ieviesanu, tacu lielakais Skérslis procesa ir politiskas gribas trikums un
ievérojams laika periods no ta briza, kad ir pienemts investicijas IEmums, lidz
realai darbibai. Valsts ieguldijumu apjoms tiek vértéts ka nepietiekams, tacu tiesi
valsts investiciju instrumentam ir lielaks ekonomiskais efekts (un lidz ar to
ieguldijums ekonomiska izaugsmé) neka nodokliem.



