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EIROPAS PARLAMENTA LEMUMA PRIEKSLIKUMS

par Padomes ieteikumu attieciba uz Eiropas Centralas bankas priek§sedetajas vietnieka
iecelSanu
(N10-0003/2026 — C10-0018/2026 — 2026/0801(NLE))

(Apspriesanas)

Eiropas Parlaments,

nemot véra Padomes 2026. gada 30. janvara ieteikumu (N10-0003/2026)!,

nemot véra Liguma par Eiropas Savienibas darbibu 283. panta 2. punkta otro dalu,
saskana ar kuru Eiropadome ar to ir apspriedusies (C10-0018/2026),

nemot véra Reglamenta 134. pantu,
nemot véra Ekonomikas un monetaras komitejas zinojumu (A10-0000/2026),

ta ka Eiropadome, 2026. gada 30. janvari nosiitot véstuli, ir apspriedusies ar Eiropas
Parlamentu par Boris Vujcic¢ iecelSsanu Eiropas Centralas bankas priek$seédetajas
vietnieka amata uz astonu gadu pilnvaru laiku, sakot no 2026. gada 1. junija;

ta ka Parlamenta Ekonomikas un monetara komiteja parbaudija Boris Vujcic¢ atbilstibu,
jo 1pasi nemot véra Liguma par Eiropas Savienibas darbibu 283. panta 2. punkta
noteiktas prasibas un saistiba ar minéta liguma 130. panta prasibu par ECB pilnigas
neatkaribas nodroSinaSanu; ta ka, veicot novertéSanu, komiteja no Boris Vujci¢ sanéma
dzives aprakstu, ka arT atbildes uz nosutito rakstisko anketu;

ta ka komiteja pec tam 2026. gada 25. februart rikoja Boris Vujci¢ uzklausisanu, kuras
laika vin$ uzrunaja komiteju un péc tam atbild€ja uz komitejas loceklu jautajumiem;

[apstiprina/noraida] Padomes ieteikumu iecelt Boris Vujci¢ par Eiropas Centralas
bankas priekSseédetajas vietnieku (un prasa atsaukt ieteikumu un ieteikt Parlamentam
citu kandidatiiru);

uzdod priekssedétajam So lemumu nosiitit Eiropadomei, Padomei un dalibvalstu
valdibam.

1OV C/2026/707, 28.01.2026., ELI: http.//data.europa.eu/eli/C/2026/707/0j.
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1. PIELIKUMS. BORIS VUJCIC DZIVES APRAKSTS

Horvatijas Valsts banka
Priekssedétajs

Dzimsanas datums: 1964. gada 2. jiinijs

Izglitiba

1996. gads: doktora grads, Zagrebas Universitates Ekonomikas fakultdte

1995.—-1996. gads: sertifikats, prakse Eiropas Komisija, Il GD — Ekonomika un finansu lietas,
Monetaro lietu departaments, Brisele

1994.—-1995. gads: Fulbraita pirmsdoktorantiiras stipendiats, Miciganas Stata Universitates
Ekonomikas katedra

1991. gads: magistra grads ekonomika, Zagrebas Universitates Ekonomikas fakultate

1989. gads: sertifikats, CIHEAM, Monpeljé Universitate, Francija (datorbalstiti pétijumi
ekonomika, EK stipendija)
1988. gads: bakalaura grads ekonomika, Zagrebas Universitates Ekonomikas fakultate

Darba pieredze

1989. gads: docents, Zagrebas Universitate, Ekonomikas fakultate
1992. gads: viespetnieks Saseksas Universitates Attistibas studiju institiita, Braitona
1993. gads: vieslektors Freibergas Universitate, Vacija

1994. gads: viespétnieks Kentuki Universitate, ASV
1994.—1995. gads: Starptautiskas Darba organizacijas (SDO) aréjais sadarbibas partneris

1996. gads: Eiropas Komisijas konsultants, Il GD — Ekonomika un finansu lietas
1997.-2000. gads: Horvatijas Valsts bankas Pétniecibas departamenta
direktors

2000.-2006. gads: Horvatijas Valsts bankas priekssedétaja vietnieks
2006.—2012. gads: Horvatijas Valsts bankas priekssedétaja vietnieka
otrais pilnvaru termins

2012.-2018. gads: Horvdtijas Valsts bankas priekssedétajs
Kops 2018. gada: otrais pilnvaru termins, Horvatijas Valsts bankas

priekssédetajs

Kops 2024. gada: tresais pilnvaru termins, Horvatijas Valsts bankas
priekssédetajs
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Svarigaka profesionala darbiba

Kops 2003. gada: profesors, Zagrebas Universitate, Ekonomikas fakultate

Kops 2004. gada: viesprofesors Zagrebas Universitates Matemdtikas fakultate

2005.—2012. gads: Horvdtijas pievienoSanas sarunu ar Eiropas Savienibu galvena sarunu
vedéja vietnieks

2006.-2012. gads: Globala attistibas tikla valdes loceklis
Kops 2013. gada: ECB Generdlpadomes loceklis
Kops 2013. gada: ESRK Valdes loceklis

Kops 2016. gada: Vines iniciativas koordindcijas komitejas priekssédetajs

2016.-2019. gads: ESRK Koordinacijas komitejas loceklis
Kops 2023. gada: ECB Padomes loceklis

Svarigakas profesionala atzinibas

2018. gads: Labdkais Centralas un Austrumeiropas priekssedetdjs saskana ar
Emerging Markets

2019. gads: Labakais pasaules priekssédetajs The Banker (Financial Times)
2019. gada

2021. gads: Lamfalust balva par miiza ieguldijumu finansu joma

PE784.232v01-00 2/39 PR\1336582LV.docx

LV



2. PIELIKUMS. BORIS VUJCIC ATBILDES UZ ANKETAS JAUTAJUMIEM

Anketa kandidatam uz §adu amatu:
Eiropas Centralas bankas priekSsedéetajas vietnieks

A. Dzives un darba pieredze

1. Kadi, Jisuprat, ir Jisu galvenie profesionalds kvalifikacijas aspekti jautajumos, kas
saistiti ar monetaro, ekonomikas un finansu jomu, un Jisu nozimigakie Eiropas un
starptautiskaja liment giitds pieredzes aspekti?

Visas savas karjeras laika, kura nenoliedzami ir bijusi centralajas bankas, esmu stradajis
ekonomikas analizes, monetaras politikas veidoSanas, finansu stabilitates un Eiropas politikas
veidoSanas krustpunkta. Tas man ir sniedzis plasu un praktisku izpratni par monetaro politiku,
makroekonomiskajam noris€ém un Eiropas Savienibas institucionalo dinamiku. Man ir bijusi
iespeja stradat vide, kur ekonomiska spriestsp&ja ir jaapvieno ar politisko izpratni, analitisku
precizitati un skaidru komunikaciju — prasmém, kuras es uzskatu par bitiskam, lai sniegtu
efektivu ieguldijjumu ECB darba.

Kops 1996. gada, kad saku stradat Horvatijas Valsts banka (Hrvatska narodna banka, HNB) ka
P&tniecibas departamenta direktors, mans profesionalais cel§ vienmér ir bijis versts uz
ekonomikas un finansu politiku. Vietnieka pilnvaru laika (2000.—2012. gads) kopa ar kolégiem
es biju makroprudencialo instrumentu pionieris un izlémigi stradaju pie banku sist€émas
konsolidacijas Horvatija, kas palidzeja Horvatijai parvarét globalo finansu krizi bez vajadzibas
veikt banku rekapitalizaciju (t. i., bez izmaksam budZetam un nodok]u maksatajiem). Paraléli
tam es pildiju vienu no galvenajam lomam Horvatijas pievienosanas ES laika, biidams galvena
sarunu vedgja vietnieks. P&c tam, kad 2012. gada tiku iecelts par bankas priek$seédetaju (tagad
Sis ir mans treSais pilnvaru termins), Horvatija sekmigi pievienojas banku savienibai un
eurozonai. Esmu arT aktivi atbalstijis un veicinajis parrobezu banku sadarbibu, tostarp regionalo
uzraudzibas iestazu un starptautisko partneru sadarbibu Vines iniciativas 2.0 ietvaros, kuru
esmu vadijis kops 2016. gada. Sis lomas prasija dzilu izpratni par makrofinansialajam saikngm,
mijiedarbibu starp tirgiem un iestadém, ka arT par efektivu politikas sistemu izstrades
praktiskajiem izaicinajumiem.

Uz §1 fona esmu ieguvis ievérojamu starptautisku un Eiropas pieredzi. Esmu parstavéjis savu
iestadi dialogos ar ES iestadeém, dalibvalstim un starptautiskajiem partneriem, ka art stradajis
vidg, kur ir svarigi saskanot valstu perspekfivas ar Eiropas prioritatém. ST pieredze man ir devusi
dzilu izpratni par to, cik sarezgits var bt vienpratibas veidosanas process ES, ka par ari tadu
iestazu ka ECB nozimi stabilitates, paredzamibas un uzticéSanas saglabasana visa Savieniba.

Visos $ajos amatos esmu iemacijies, ka efektivai politikas veidoSanai ir nepiecieSams ne tikai
speécigs analitiskais pamats, bet arT sp&ja uzklausit, skaidri izklastit sarezgitus jautajumus un
veidot tiltus starp dazadiem viedokliem. Sis ir ipasibas, ko es vélétos sniegt ECB, ka ari stingru
apnemsanos pret Eiropu un principiem, kas ir miisu monetaras savienibas pamata.

2. Vai Jums pieder uznémumi, dalas kada uznémuma vai ari ir citas saistibas, kas varetu
biit nesavienojamas ar Jusu paredzamajiem piendkumiem, un vai attiecigi ir kadi
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personigi vai citi faktori, kuri Parlamentam biitu janem vera, apsverot Jisu iecelsanu
amata?

3. Kadi biitu pamatmerki, ko Jis censtos sasniegt savu pilnvaru laika Eiropas Centralaja
banka (ECB)?

Ja man uzticétu pilnvaras ECB, mans galvenais mérkis biitu veicinat monetaro politiku, kas
kalpo visiem eurozonas iedzivotajiem. Tas nozimé skaidru un nelokdmu uzmanibu pieverst
cenu stabilitatei — misu galvenajam mérkim — un nodroSinat finansu stabilitati, kas ir butiska
monetaras politikas efektivai transmisijai un miisu ekonomiku noturibai.

Mana profesionala pieredze ir veidojusi So parliecibu. Esmu bijis Horvatijas Valsts bankas
priek3sedétaja vai priek§sédétaja vietnieka amata kops 2000. gada julija. Saja ilgaja laika posma
Horvatija ir saskarusies ar vairakiem lieliem satricinagjumiem un kriz€m, kas draudgja
destabilizét musu ekonomiku un finanSu sisteému. Neskatoties uz Horvatijas ekonomikas mazo
izmeru un raksturigo ievainojamibu, mums izdevas parvarét visus $os satricinajumus pasu
spekiem, nepalaujoties uz argju finansialu atbalstu. Skaidra koncentré$anas uz centralas bankas
meérkiem un atra riciba, izmantojot pieejamos instrumentus, ja Sie mérki ir apdraudéti, ir bijusi
miisu panakumu atsléga $aja zina. Sis atzinas ir tie$i piemérojamas eurozonas limeni: pat daudz
plasaka un sarezgitaka monetaraja savieniba mérka skaidriba joprojam ir efektivas centralas
banku darbibas stiirakmens.

ECB to ir atkartoti pieradijusi kop$ savas izveides. Ta ir izveidojusi stabilu reputaciju ka spéciga
krizes parvalditaja, uznemoties galveno lomu lielu krizu, jo 1pasi eurozonas valsts parada krizes
un pandémijas krizes, parvaré$ana. Pavisam nesen ta sasniedza savu galveno mérki, sekmigi
ierobezojot augsto inflaciju ar pareju uz stingru monetaro politiku. Ka ECB priekSsédetajas
vietnieks es cie$i sadarbo$os ar saviem kolégiem Padomé un Valdg, lai turpinatu ECB sekmigo
darbibu. Saja amata es pieskirtu lielu nozimi ECB neatkaribas aizsardzibai, vienlaikus pilniba
ieverojot tas parskatatbildibu pret Eiropas Parlamentu.

Ar nosacijumu, ka ir sasniegts miisu galvenais mérkis, mums bitu jaatbalsta pla§aka politika,
kuras noliiks ir uzlabot ES konkur€tsp€ju un noturibu. Jo ipasi pasreizgjie centieni izveidot
uzkrajumu un investiciju savienibu ir Joti atbilstosi, jo to galvenais mérkis ir ievérojami uzlabot
finans€juma pieejamibu inovativiem uznémumiem, kas ir joma, kura ES ieveérojami atpaliek no
saviem galvenajiem globalajiem konkurentiem. Sie centieni ari veicinatu vienmérigaku
monetaras politikas transmisiju eurozona. No ECB viedokla banku savienibas pabeigSana ir
tikpat svariga, jo ta vél vairak samazinatu negativu atgriezenisko saiti starp bankam un valstim,
kas, ka esam redz€jusi pagatne, var nopietni apdraudét ekonomiskas un monetaras savienibas
stabilitati. Turklat ECB turpinas centienus veidot finanSu sistémas noturibu pret klimata
parmainu sekam. P&dgjo divu gadu laika ECB §aja zina ir panakusi ieverojamu progresu, jo ar
klimatu un dabu saistitie riski ir kluvusi par regularu darbibu ECB tris galvenajas kompetences
jomas, proti, monetaraja politika, finansu stabilitateé un banku uzraudziba. Visbeidzot, ECB tiesi
veicinas pasreiz&jos centienus uzlabot Eiropas noturibu un strat€égisko autonomiju, attistot
digitalo euro, kas biis nozimiga alternativa arvalstu maksajumu pakalpojumu sniedzgjiem, kuri
paslaik doming tirgd.

Tomér mums jabit uzmanigiem, lai iniciativas ES konkurétsp&jas uzlaboSanai netiktu istenotas
uz finansu stabilitates rékina. Konkrétak, prudencialo noteikumu atviegloSana, visticamak,
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neveicinatu banku aizdevumu izsnieg8anu. Eurozonas banku kreditéSanas apsekojums liecina,
ka kapitala ierobezojumi ped€jos gados nav bijis bitisks faktors banku kredit€Sanas
pastiprinasanai, nemot veéra, ka bankas ir labi kapitalizétas. Turpreti banku riska pielaide, riska
uztvere un konkurence bija svarigi noteicoSie faktori. Tade] kapitala prasibu samazinasSana tikai
novestu pie lielaka sviras efekta un mazakas noturibas, kas nav pamatoti, ja v€lamies stabilas
finanSu iestades, kuras sp€j finans€t ekonomiku, vienlaikus saglabajot noturibu pret
satricinajumiem.

4. Jus bitu pirmais ECB Valdes loceklis no Centraleiropas un Austrumeiropas. Ka Jiis
vertéjat So attistibu un kadas jaunas perspektivas vai pieejas, Jusuprat, Si pieredze
vareétu sniegt Valdes darbam?

Es uzskatu, ka ir svarigi, lai ECB Valde atspogulotu Eurosisttmas daudzveidibu — tas
kompetences, pieredzi, prasmes, geografisko lidzsvaru un dzimumu parstavibu. Si
daudzveidiba bagatina Valdes apspriedes un stiprina ECB legitimitati visu eiropiesu acis.

Pédgjo divu desmitgazu laika esam pieredz€jusi eurozonas paplaSinasanos Centraleiropas un
Austrumeiropas (CEE) valstu virziena (Slovénija 2007. gada, Slovakija 2009. gada, Igaunija
2011. gada, Latvija 2014. gada, Lietuva 2015. gada, Horvatija 2023. gada un Bulgarija
2026. gada), kuras tagad dzivo aptuveni 6,7 % no eurozonas iedzivotajiem un ir 3,6 % no
eurozonas IKP. Tade] es teiktu, ka nav parsteigums, ka pastav politiska griba Valde ieklaut
kadu no mazakajam CEE regiona valstim (kas pievienojas eurozonai péc 1999. gada). Es
uzskatu, ka locekla izvéle no mazakas CEE regiona valsts pastiprina to, cik svarigi ir nemt véra
viedoklus un perspektivas no mazas, atvértas ekonomikas viedokla. CEE valstis dazkart tiek
uzskatitas par Eiropas 1émumu pienemsanas procesu periferiju, un to intereses dazkart nav tik
pilniba parstavétas ES iestadeés. CEE parstavja klatbiitne, visticamak, palidz&tu parvarét So
plaisu, veidojot lielaku uztic€Sanos ECB politikai $ajas valstis. Tas var€tu ar1 palidzet stiprinat
ECB uzticamibu regionos, kuriem varétu $kist, ka vinu bazas netiek nemtas véra plasakos
eurozonas lémumos.

Ka jus visi zinat, CEE regionam ir savs unikals ekonomiskais konteksts, salidzinot ar
Rietumeiropu. Jau gadu desmitiem daudzas CEE valstis ir piedzivojuSas pareju no centralizéti
planotas ekonomikas uz tirgus ekonomiku. P&d€jos gados regions ir piedzivojis strauju
izaugsmi, tau joprojam saskaras ar tadam problémam ka ienakumu atSkiribas, dazads
ekonomiskas attistibas Iimenis un atSkirigas monetaras un fiskalas vajadzibas. CEE
perspektivas ievieSana ECB sniegtu niansétaku izpratni par ekonomikas izaugsmes dinamiku
jaunietekmes ekonomikas.

Turklat, ta ka esmu ilgstosi stradajis “uvzpeméjvalsts” uzraudzibas vidé — realitate, kas ir
kopiga daudzam mazakam eurozonas dalibvalstim — es sniegtu praktisku izpratni par to, ka
finan$u stabilitates riski var uzkraties mazas, banku dominétas sisttémas un ka cieSa sadarbiba
starp valstu un Eiropas iestadém var tas mazinat. ST pieeja papildina kolégu viedoklus no
lielakam un vairak uz tirgiem balstitam finansu sistemam.

Plasaka nozimé esmu parliecinats, ka Valdes locekla ar ilggad@ju darba pieredzi Centraleiropa
un Austrumeiropa klatbtitne var palidzet stiprinat uzticeSanos ECB politikai visa Savieniba un
apliecinat, ka visas dalibvalstis — lielas vai mazas, atrak vai v€lakas pievienojusas — ir
pilnveértiga dala no eurozonas l[émumu pienemsanas. Tas arf siita pozitivu signalu valstim, kas
ir cela uz euro ieviesanu, ka to perspektivas tiek saprastas un uztvertas nopietni.
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Taja pasa laika es neuzskatitu sevi par kada konkréta regiona parstavi. Valdes locekliem ir
jarikojas visas eurozonas interes€s. Mans meérkis butu konstruktivi veicinat valdes kolektivo
darbu, ienesot analitisku precizitati, atveértibu dazadiem viedokliem un dzilu apnemsSanos pret
Eiropas kopigajam iestadém un vertibam.

Kopuma es uzskatu, ka Valdes locekla no CEE valsts pievienoSana varétu bagatinat ECB darbu,
sniedzot plasaku un ieklaujosaku perspektivu par ekonomikas politiku un regionalajam
problemam. Tas varétu novest pie meérkorientétakas politikas, kas veicina kop&jo Eiropas
stabilitati un izaugsmi, vienlaikus nemot véra art dazadu eurozonas ekonomiku ipatnibas.

B. ECB monetara politika un ekonomiska attistiba

5. ECBir atkartoti apstiprindjusi simetrisku cenu stabilitates definiciju videja termina. Ka
ST apnemsSanas biitu jaisteno un janoverté prakse, ja inflacija pastavigi novirzas no
videja termina mérkraditdja? Kada ir jissu “vidéja termipa” definicija?

Ir svarigi atzit, ka “cenu stabilitates” definéSana ir ECB galvena atbildiba. ECB 2003. gada
stratégijas parskatiSana inflacijas mérkraditajs tika definéts ka “zem 2 %, bet tuvu tam” —
sakotngja 1998. gada mérkraditaja “zem 2 %” preciz&jums. Turpmako stratégijas parskatisanu
2021. gada motiveja pastavigi zema inflacijas vide, un td pamudinaja vélreiz parformulét
definiciju. Atzistot, ka formul&ums “zem 2 %, bet tuvu tam” varétu liecinat, ka 2 % ir
maksimala robeza, tadgjadi risk€jot ar ilgtermina inflacijas gaidu lejup€ju virzibu, ECB no
jauna defingja savu cenu stabilitates merki ka simetrisku 2 % inflacijas merkraditaju videja
termina.

Sis jaunais formul&jums ir vienkarss un viegli izskaidrojams — mérkraditaja simetrija norada,
ka gan negativas, gan pozitivas novirzes no mérkraditaja ir vienlidz nevélamas. Jaunakaja
stratégijas novertéjuma 2025. gada tika apstiprinats Sis simetriskais mérkraditajs, vienlaikus
atzistot arvien svarstigaku vidi nakotné.

Jebkura liela un ilgstoSa inflacijas novirze no mérkraditaja jebkura virziena ir jarisina ar
stingribu, lai noverstu §adu novirzu nostiprinasanos inflacijas gaidu stabilitates zuduma del.
Paaugstinatas inflacijas gaidas inflacijas vidé darbojas procikliski, radot papildu inflacijas
spiedienu — zemakas realas likmes stimulé majsaimniecibas palielinat terinus (samazinat
uzkrajumus) un uzpémumus vairak ieguldit, darba némeéjus pieprasit augstakas algas un
kopuma uznpémumus paaugstinat cenas. Lidz ar to ir svarigi stingri un jau agrini politiski reagét,
ka arT péc tam istenot atbilstoSu precizeéSanu, lai noveérstu inflacijas gaidu stabilitates zudumu
un mazinatu iesp&jamo sekundaro ietekmi, tadgjadi saglabajot ECB uzticamibu.

Precizas “vid€ja termina” definicijas, kas ir svariga cenu stabilitates mérka sastavdala, apzinats
trikums atspogulo ECB vélmi saglabat nepiecieSamo stratégisko elastibu.

Monetaras politikas veidoSana notiek ieveérojamas un arvien lielakas nenoteiktibas apstaklos,
un atbilstosa politikas reakcija ir atkariga no satricinadjumu kopuma, kas izraisa inflacijas
novirzi — vai satricinajumi ir lokali vai biezi, pieprasijuma vai piedavajuma, pastavigi vai
parejosi un lieli vai mazi. Politikas transmisija ietver arT ievérojamas un mainigas aiztures un
nenoteiktibas, kuru dél parak stingras definicijas nav produktivas. Uzsverot cenu stabilitati
vidgja termina, nenoradot precizus laika grafikus, ECB saglaba elastibu, lai varétu pielagot savu
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reakciju valdoSajiem apstakliem un izvairities no politikas izraisita saimnieciskas darbibas un
inflacijas parmeériga svarstiguma. Tomer So elastibu nedrikst launpratigi izmantot vai parmerigi
paplasinat — jebkura centralas bankas riciba, kas tiek uztverta ka atteikSanas no apnemsanas
nodroSinat cenu stabilitati, varétu apdraudét inflacijas gaidu nostiprinasanos.

Attieciba uz “vid€ja termina” definiciju — to nevar noteikt kalendara izteiksme. Ta ir atkariga
no satricindjuma, ar kuru saskaras centrala banka. Pienemama “vid&ja termina” horizonta
definicija paredzetu, ka tas ir pietickami 1ss, lai sakristu ar minimalo laiku, kas nepiecieSams,
lai monetara politika biitiski ietekm&tu inflaciju. Tacu tas varétu bt ilgaks laiks, ja centrala
banka saskartos ar parejoSiem piedavajuma puses trauc€jumiem, kas, visticamak, neietekmes
inflacijas gaidas. Saja gadfjuma centrala banka var pacietigak reagét pat uz inflacijas
satricinajumu, lai neraditu parmerigu izaugsmes un bezdarba svarstigumu. Ka redzat, definicija
neizb&gami ir atkariga no konteksta, kas apstiprina pasreizgjo elastigo pieeju.

6. Ka, Jiusuprat, ECB vajadzétu reagét uz inflacijas pieaugumu, ko izraisa piedavajuma
satricinajumi? Kadas atzinas esat guvis no ECB reakcijas uz inflacijas pieaugumu péc
pandémijas un energétikas krizes? Ka sis atzinas ietekmes Jiusu turpmako pieeju?

Centralajai bankai vienmer ir svarigi saprast, kada veida satricinajumi veicina inflaciju, un
attiecigi noteikt atbilstoSu politikas reakciju.

Paredzams, ka daziem satricinajumiem, piem&ram, energijas satricinajumiem (ko biezi klasificé
ka “piedavajuma satricinajumus”), biis saméra Tslaiciga ietekme uz inflaciju. Sados gadijumos,
ja vien nav sagaidams, ka tie destabilizés inflacijas gaidas, ir lietderigi “caurskatit” Sos
satricinajumus. Monetara politika ietekmé& ekonomiku ar ilgu un mainigu laika nobidi, tapéc
spéciga reagéSana uz islaicigiem satricinajumiem nav pamatota — satricinajuma ietekme
izzustu, pirms politikas darbibas varétu ietekmét inflaciju un izlaidi. Tad€] spéciga reagéSana
uz Siem parejosajiem piedavajuma puses satricinajumiem raditu nevajadzigu svarstigumu
saimnieciskaja darbiba, parmerigi kait€tu izaugsmei un art palielinatu inflacijas svarstigumu.

Centralas bankas darbinieka darbs biitu vienkarss, ja més zinatu, kada veida satricinajums skar
ekonomiku, vai var€tu paredzeét turpmakus satricindjumus, tacu tie péc definicijas ir
satricinajumi un tapéc parsteigumi ar biezi vien nenoteiktu transmisijas potencialu. Tapéc
satricinajumu veidu identificéSana reallaika biezi vien ir sarezgita. Turklat pat islaicigi
piedavajuma satricinajumi, pieméram, energijas cenu satricinagjumi, var skart ekonomiku
vilpveidigi. Ja paaugstinata, piedavajuma virzita inflacija saglabajas pietiekami ilgi, ta var
ietekmét inflacijas gaidas un izraisit sekundaras sekas, kas prasa centralas bankas reakciju.

Salidzinosi nesena inflacijas epizode (p&c pandémijas inflacijas picaugums) ir labs piemérs $aja
zina. Sakotn&ji pakapeniska inflacijas kapuma tendence tika uzskatita par parejoSu, tacu
satricinajumi izradijas noturigaki un plasaka méroga neka gaidits. Piedavajuma puses inflacija
galu gala radija potencialas pieprasjjuma problémas, jo vargja atraisit atgriezeniskas saites
tadel,

ka nebija pietiekami specigas monetaras politikas reakcijas. Galu gala bija nepiecieSama stingra
politikas riciba, lai atjaunotu inflaciju merkraditaja [imeni un ierobezotu riskus, ka inflacijas
gaidas varétu zaudgt stabilitati augSupvérsta virziena. ST pieredze ilustréja caurskatamibas
pieejas interpretaciju atkariba no konteksta.

Mges tagad atzistam, ka monetara politika darbojas svarstigaka pasaulé, kur piedavajuma
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satricinajumi, iesp&ams, blis biezaki geopolitiskas sadrumstalotibas, klimata parmaigu un
piegades kézu parejas de€l. Tapéc tradicionala doktrina par piedavajuma satricindjumu
“caurskatamibu” ir japieméro piesardzigak.

Nosléguma jasaka, ka, ja pec piedavajuma satricinagjumiem ilgtermina inflacijas gaidas
saglabajas stabilas, caurskatamibas pieeja varétu biit iesp&jama. Turpreti, ja notiek piedavajuma
satricinajums vai vairaki tadi faktori, kas izraisa sekundaras sekas vai ietekmé inflacijas gaidas,
ir nepiecieSama spéciga reakcija neatkarigi no satricinajuma veida, jo 1pasi nemot véra ECB
galveno mérki. Pats par sevi saprotams, ka, lai precizi novertetu satricindjuma bitibu un
izprastu ta izplatiSanas mehanismu, mums ir nepartraukti jaatjaunina miisu prognozésanas un
analitiskas sisteémas.

7. Augsta valsts parada limena laika ECB varétu tikt paklauta spiedienam saglabdt zemas
procentu likmes vai turpinat liela apjoma obligaciju iepirkumus, lai palidzétu
dalibvalstim ar lieliem paradiem. Ka Jus risinatu Sadas bazas par “‘fiskalo dominanci”?

ECB monetaro politiku vada tas cenu stabilitates uzdevums, un neatkariba no fiskalajam
iestadeém ir galvena institucionala iezime, kas paredzeta, lai noverstu situacijas, kad monetaro
politiku sak diktet fiskala finans€juma vajadzibas. Fiskala politika ir dalibvalstu kompetence.
TieSa reag€Sana uz bazam par fiskalo stabilitati aizmiglotu $So institucionalo atdalisanu un
varétu iedragat ECB neatkaribu. Ja tiktu uztverts, ka ECB pielago politiku, lai pielagotos
valstim ar loti lielam paradsaistibam, tas vajinatu stimulus pardomatai fiskalajai politikai un
reformam, potenciali kait€tu inflacijas gaidam un draud€tu ierobezot monetaro politiku
atbilstosi valdibas finans€Sanas vajadzibam — bet tieSi tas ir janovers, pateicoties centralas
bankas neatkaribai. ECB komunikacija vairakkart ir uzsverts, ka monetara politika nevar aizstat
ilgtsp&jigu fiskalo politiku.

Noteiktos apstaklos ECB ir ieviesusi arkartas instrumentus, tostarp liela méroga valdibas
obligaciju pirkumus dazadu programmu ietvaros. DaZi noverotaji tas interpretéja ka reakciju uz
valdibas finans€Sanas vajadzibam, tacu $adu ricibu noteica nepiecieSamiba saglabat cenu
stabilitati un nodro§inat vienmerigu monetaras politikas transmisiju zemas inflacijas periodos
péc finanSu krizes vai arkartas satricinajumu, pieméram, pandémijas, laika. Citiem vardiem
sakot, ECB reagé uz draudiem tas monetaras politikas mérkiem un transmisijai, nevis uz
fiskalajam problemam, pat ja Sie draudi rodas valsts obligaciju tirgos. Pieméram, ievieSot
Transmisijas aizsardzibas mehanismu (7P7) 2022. gada, ECB preciz€ja, ka ta nereagés uz
valdibas obligaciju ienesiguma pieaugumu, ko pamato makroekonomiskie pamatprincipi, bet
tikai uz nepamatotu, haotisku dinamiku, kura apdraud monetaras politikas transmisiju. 7P/
ievieSana biis paklauta skaidri defintiem krit€rijiem, tostarp dalibvalstu atbilstibai ES
fiskalajam regul&jumam.

Rezumgjot, ECB pamatuzdevums un institucionala neatkariba ir Tpasi izstradati, lai pasargatu
no fiskalas dominéSanas un saglabatu monetaras politikas ticamibu pat paaugstinata valsts

parada periodos.

8. Saskaroties ar scenariju, kurd infldcija pastavigi nokritas zem merkraditaja, bet finansu
stabilitates riski pieaug, ka Jiis ierosindtu risinat So politikas kompromisu?

Parskatitaja monetaras politikas stratégija ir skaidri atzits, ka finanSu stabilitate ir cenu
stabilitates priekSnoteikums, un izveidots skaidrs konceptuals ietvars finanSu stabilitates
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apsvérumu ieklauSanai monetaras politikas apspriedeés. Tapéc finanSu stabilitates
nodroSinaSana nav sekundars meérkis, bet gan neatnpemama ilgtsp&jigas cenu stabilitates
sasniegSanas sastavdala. Noturiga finanSu sistéma nodroSina atbilstoSu monetaras politikas
transmisiju nepiecieSamibas gadijuma, padarot finansSu stabilitati nevis par cenu stabilitates
ierobezojumu, bet gan par efektivas monetaras politikas prieksnoteikumu. Tadgjadi iespgjamos
kompromisus vislabak var parvaldit, savstarpgji papildinosi izmantojot makroprudencialos un
monetaras politikas instrumentus, nevis par prioritati izvirzot vienu mérki uz cita mérka rékina.

Aprakstitaja scenarija es ieverotu principu “atdaliSana ar koordinaciju”: saglabajot skaidru
izpratni par katras politikas jomas atSkirigajam lomam, vienlaikus stingri apzinoties, cik ciesi
abas problémas ir savstarpgji saistitas. Monetaras politikas zina sakumpunkts biitu stingri
koncentréties uz ECB pamatuzdevumu — cenu stabilitates nodroSinaSanu vid€ja termina.
Ilgstosa inflacija zem mérkraditaja nav nekaitiga — ta draud vajinat inflacijas gaidas un padarit
meérkraditaju arvien griitak sasniedzamu. Tas atbalstitu monetaras politikas pielagoSanas
istenoSanu, izmantojot uz datiem balstitu un ripigi kalibrétu metodi. Vienlaikus $adam
atbalstam jabiit skaidri formulétam ka nosacitam un sameérigam, lai izvairitos no priekSstata par
jebkadu beztermina atvieglojumu, kas varétu veicinat parmérigu riska uzgemsSanos vai
palielinat aktivu cenas.

Tikmér makroprudencialajai politikai jauznemas galvenais finansialas neaizsargatibas
novérSanas pienakums. PieaugoSajiem finanSu stabilitates riskiem nevajadz€tu automatiski
1zraisit monetaras politikas nostajas un vispar€jo finansu nosacijumu mainu. Ta vieta tos var
labak ierobezot, savlaicigi ievieSot mérkorient€tus makroprudencialos un uzraudzibas
instrumentus, kas tiek apvienoti un kalibréti atkariba no risku avota un intensitates.
Makroprudencialas telpas agrina izveide ir Tpasi vertiga. Ta stiprina banku noturibu un saglaba
transmisijas mehanisma banku aizdevumu kanalu, tadgjadi saglabajot monetaras politikas
manevrésanas iesp&jas un Jaujot tai tiekties uz cenu stabilitati bez finanSu stabilitates risku
raditajiem ierobeZojumiem.

Turklat makroprudenciala politika ir labi piemérota, lai risinatu valstij specifisku risku
uzkrasanos un vajadzibas gadijuma atbilsto$i reag€tu valsts [imeni. Manuprat, lai nodro$inatu,
ka Sie riki darbojas vélamaja virziena, ir svarigi pilnvarot valstu iestades tos efektivi istenot,
ECB atbalstot $o procesu ar dialogu, koordinaciju un paraugprakses apmainu starp valstim. Saja
sakara ir svarigi turpinat ECB centienus pabeigt makroprudencialas sist€mas izveidi eurozona,
jo 1pasi lai nodroSinatu efektivaku nebanku finansu starpnieku regul&jumu un uzraudzibu.

Tapéc ir loti svarigi saglabat stingru makroprudencialo modribu. Mana dzimtene Horvatija ir
atbilstoSs piemérs: Horvatija ir bijusi celmlauzis starp valstu centralajam bankam
makroprudencialo pasakumu ievieSana, aktivi veidojot kapitala rezerves un piesardzigi
parvaldot riskus.

Sie centieni ir stiprinajusi banku nozares noturibu pat nemierigos laikos. Mana personiga
iesaistiSanas S$ajas iniciativas ir sniegusi man praktisku ieskatu par to, kas makroprudencialo
politiku padara efektivu — sakot ar ripigu kalibréSanu un agrinu ricibu, lidz skaidrai
komunikacijai un cieSai koordinacijai ar monetaro politiku un citam ieinteres€tajam personam.

Ir arT svarigi paturét prata, ka misdienu pasaulé skaidra un konsekventa komunikacija ir
butiska. Ta palidz izskaidrot katra pasakumu kopuma pamatojumu un uzsver, ka politikas
virzieni nav pretruna cits cita meérkiem. GluZzi pretgji, tie ir apzinati savstarp€ji papildinosi:
monetara politika stabilize cenas vid€ja termina, savukart makroprudenciala politika nodrosina,
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ka finanSu sist€éma saglabajas pietickami noturiga, lai efektivi ieviestu monetaro politiku un
atbalstitu ilgtsp&jigu ekonomikas izaugsmi. So papildinamibu vél vairak pastiprina fakts, ka
stabila finanSu nozare lauj monetarajai politikai pastavigi tiekties uz cenu stabilitati,
neapdraudot finansu stabilitati.

9. Ka Jus vértejat ECB komunikdcijas stratégiju? Vai ir iespéjams veikt turpmdakus
uzlabojumus, tostarp ieklaut atbilstosakus finansu un cenu stabilitates raditdjus un
uzlabotu scendariju analizi monetaras politikas pazinojumos?

ECB komunikacijas stratégija pedgjos gados ir ievérojami attistijusies un, manuprat, tagad
balstas uz daudz skaidraku un parredzamaku arhitektiru. Kop$ stratégijas parskatisanas,
monetaras politikas pazinojums, preses konference, ekonomikas biletens un monetaras politikas
parskati kopa nodroS$ina saskanotu un daudzslanainu komunikacijas sist€ému. Tas ir uzlabojis
skaidribu ekspertu auditorijai, vienlaikus padarot galvenos véstijumus pieejamakus plaSakai
sabiedribai. Es 1pasi augstu vert€ju centienus vienkarSot monetaras politikas pazinojumu un
sniegt strukturétaku stastijumu par ekonomikas perspektivam, riskiem un politikas
pamatojumu. Ari vienkar$a cenu stabilitates mérka ievieSana 2021.—2022. gada stratégijas
parskatiSana ir veicinajusi komunikacijas uzlaboSanos. Monetaras politikas stratégijas
2025. gada noveértejuma ECB atkartoti apstiprinaja skaidras komunikacijas nozimi un uzsvéra,
ka ta turpinas pielagot savu pieeju, reag€jot uz mainigo komunikacijas vidi.

Vide, kura tiek istenota monetara politika, ir kluvusi nenoteiktaka, un liela nozime ir skaidrai,
savlaicigai un konsekventai komunikacijai. Tap€c scenariju un jutiguma analizes ir kluvuSas
arvien svarigakas, lai izskaidrotu, ka ECB reagé uz riskiem, kas saistiti ar pamatscenarija
perspektivu. So scendriju izcel$ana, Tpasi paaugstinatas nenoteiktibas apstak]os, palidz tirgus
dalibniekiem un iedzivotajiem labak izprast politikas [émumu nosacijumus un stiprina ECB
parskatatbildibu. Es uzskatu, ka scenariju darba integréSana monetaras politikas pazinojuma,
kad tas ir pieméroti, var vél vairak atbalstit So merki.

Tapat ir iespgjams turpinat pilnveidot to raditaju pazinoSanu, kuriem ir nozime Padomes
novertéjuma, ietverot raditajus, kas saistiti ar finanSu apstakliem, monetaras politikas
transmisiju un risku sadaltjumu. Manuprat, pieSkirot Siem raditajiem skaidraku vietu regularaja
komunikacijas paket€ — neparslogojot auditoriju —, butu vieglak izskaidrot, ka Padome
izverte ienakoSos datus un ka nenoteiktiba ietekmé tas 1@émumus. Tas ar1 stiprinatu svarigo
saikni starp parredzamibu un ticamibu.

Visbeidzot, komunikacija joprojam ir divvirzienu process. Uzmaniga ieklausiSanas ieintereséto
personu viedoklos, tostarp iedzivotajos, socialajos partneros un Eiropas Parlamenta, var
palidzét ECB pielagot savus vestijumus un uzlabot izpratni par monetaras politikas regul&jumu.
Lai saglabatu uzticSanos un gaidu stabilitati, biis svarigi pastavigi ieguldit vienkarSos,
saprotamos un vizualos komunikacijas rikos. Attistoties mediju videi, ir svarigi turpinat izp&tit
iesp€jas, ka uzlabot komunikaciju, 1pasi uzsverot sabiedribu kopuma, kur Skiet iesp&jami
turpmaki ieguvumi. Ja tikSu iecelts amata, es stingri atbalstiSu Sos centienus un apnémigi atklati
un konstruktivi iesaistiSos visos parskatatbildibas jautajumos.

10. Ka jiis vertéjat pasreizéjo ECB ricibd esoSo monetaras politikas instrumentu kopumu,
tostarp pédejos gados ieviestos nestandarta pasakumus? Ka, Jusuprat, Sadu
instrumentu izmantoSanu var ieklaut parvaldibas sistémd, kas nodroSina
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parskatatbildibu demokratisku iestazu prieksa, neierobezojot ECB speéju rikoties
neatkarigi?

Papildus ECB atsauces likmém, kas ir galvenais monetaras politikas instruments cenu
stabilitates sasniegSanai, ECB laika gaita ir izstradajusi vairakus citus monetaras politikas
instrumentus. Sie instrumenti kalpo vienam vai abiem $iem mérkiem: vadit monetaras politikas
nostaju, kad atsauces likmes ir tuvu apaks€jai robezai, un/vai saglabat monetaras politikas
transmisijas netraucétu darbibu. Sie instrumenti ietver ilgaka termina refinansé3anas operacijas,
aktivu iegadi, negativas procentu likmes un perspektivas norades. Katrs no Siem instrumentiem
bija paredz€ts, lai risinatu konkrétus apstaklus, kad procentu likmju korekcijas pozitiva
teritorija nebiitu bijuSas pietiekamas, lai saglabatu cenu stabilitati.

So nestandarta pasakumu izmanto$ana ir riipigi parskatita ECB nesenaja stratégijas
novertéjuma, nemot vera atzinas, kas giitas ne tikai zemas inflacijas perioda, bet art inflacijas
kapuma laika péc pandémijas. Manuprat, $is novertéjums apstiprinaja daudzveidiga un elastiga
instrumentu kopuma nozimi. Lielu un ilgstoSu inflacijas novirzu no meérkraditaja gadijuma,
neatkarigi no ta, vai virs vai zem mérkraditaja, ir svarigi veikt atbilstosi stingrus vai neatlaidigus
monetaras politikas pasakumus, lai noverstu inflacijas gaidu stabilitates zudumu. Lai gan
atsauces likmes ir pirmais atbildes solis, dazkart var biit nepiecieSams izmantot citus
pasakumus, lai videja termina nodroSinatu cenu stabilitati. Tapec Siem instrumentiem ari
turpmak vajadzetu but ECB instrumentu kopuma sastavdalai.

Tomeér nestandarta pasakumu izmantoSanai vienmer ir jabiit sameérigai, nemot veéra to potenciali
lielaku blakusietekmi salidzinajuma ar standarta likmju politiku. Tapéc ECB pieméro
visaptveroSu sameériguma noverte§jumu, kas nozimé monetaras politikas pasakumu ieguvumu
un iesp&jamas blakusietekmes, mijiedarbibas un lidzsvara laika gaita novértéSanu. Es pilniba
atbalstu So pieeju, jo ta aizsargad monetaras politikas efektivitati, vienlaikus nodroSinot, ka
instrumenti tiek izmantoti pardomati un atbildigi.

Parredzamiba un parskatatbildiba ir butiski Sis elastibas papildinajumi. ECB ir pielikusi
ievérojamas piles, lai izskaidrotu savu programmu izstradi un parametrus, publicgjot plasu to
veidu un efektivitates analizi un nodrosSinot publisku piekluvi detalizétai informacijai par savu
bilanci. Vienlaikus dazus darbibas elementus nevar atklat, neiedragajot paSu riku efektivitati. Ir
svarigi saglabat So lidzsvaru — starp atveértibu un monetaras politikas integritates aizsardzibu.
Galu gala vissvarigakais ir tas, lai ECB joprojam biitu pilniba atbildiga Eiropas Parlamenta un
plasas sabiedribas prieksa, vienlaikus saglabajot neatkaribu, kas nepiecieSama tas pilnvaru
izpildei.

11. ECB arvien lielaku uzsvaru liek uz komunikaciju ka politikas instrumentu. Cik daudz
nenoteiktibas centralajai bankai vajadzétu skaidri atklat, neiedragajot uzticamibu vai
parskatatbildibu?

Pedgjos gados nenoteiktiba ir bijusi neparasti augsta, atspogulojot pand€miju, inflacijas
pieaugumu un pastavigo geopolitisko spriedzi. 2025. gada stratégijas novertéjuma ir atzitas
notickosas strukturalas parmainas, kas saistitas ar geopolitiku, digitalizaciju, maksligo
intelektu, demografiju, vides ilgtsp&jibas apdraudéjumu un izmainam starptautiskaja finansu
sistéma. Sis parmainas liecina, ka inflacijas vide saglabasies nenoteikta un, iesp&ams,
svarstigaka. Tas var izraisit lielakas mérkraditaja novirzes abos virzienos, radot problémas
monetaras politikas TstenoSana. Atzistot strukturali paaugstinatu nenoteiktibu, ECB nem véra
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ne tikai visticamako inflacijas un ekonomikas attistibas virzienu, bet arT apkart€jos riskus un
nenoteiktibu, tostarp atbilstosi izmantojot scenariju un jutiguma analizes.

Tapéc ar1 ECB ir pargajusi uz pieeju, kuras pamata ir dati un “jauna nostaja katra sanaksme”,
lai noteiktu atbilstoSu monetaras politikas nostaju. LEmumi par procentu likmém jo 1pasi balstas
uz inflacijas izredz€m un ar tam saistito risku novert§jumu, nemot véra ienakosos ekonomikas
un finansSu datus, ka arT pamata eso$as inflacijas dinamiku un monetaras politikas transmisijas
speku.

Manuprat, skaidra nenoteiktibas atklasana ir misdienu centralas banku darbibas biitiska
sastavdala. Ta ka gan inflacijas noturiba, gan monetaras transmisijas stiprums ir pirmas kartas
ietekmes faktori, kas skar procentu likmju trajektorijas kalibréSanu, So faktoru nozime ECB
komunikacija ir palidz&jusi tirgus dalibniekiem izprast misu reagé€Sanas funkciju. Rezultata
ECB ticamiba un efektivitate nav cietusi no nenoteiktibas.

Visbeidzot, nenoteiktibas atklasana ir ari parskatatbildibas neatpemama sastavdala. ECB ir
japazino ne tikai savu apspriezu rezultati, bet ar1 faktori, kas nemti véra lémumu pienemsana,
tostarp riska noveért€jums. Tap€c parredzamiba un parskatatbildiba ir cie$i saistitas un viena
otru pastiprina.

12. Geopolitiska un tirdzniecibas attistiba arvien vairak ietekmé inflacijas dinamiku. Ka
ECB vajadzétu nemt véera sis norises savos monetaras politikas lemumos?

Geopolitiska spriedze un starptautiskas tirdzniecibas traucgjumi var bt galvenie ekonomisko
satricinajumu un nenoteiktibas avoti, kas bitiski ietekmé ekonomiku un cenu stabilitati. ST
iemesla dé] ECB riipigi un nepartraukti uzrauga globalas geopolitiskas norises, tirdzniecibu un
kanalus, pa kuriem minétie aspekti ietekmé eurozonas ekonomiku un inflaciju. Eurosisteémas
specialistu prognozes ir ieklauta visticamaka pasaules ekonomikas attistiba, kuras pamata ir
precizi definéti pienémumi, tostarp uz tirgu balstitas procentu likmju un energijas, pieméram,
naftas un gazes, cenu prognozes. Nem v&ra arl prognozes samazinasanas laika pastavosas
faktiskas tarifu likmes.

Atceroties par paSreiz€jas geopolitiskas vides sarezgitibu un neparedzamibu, tapat ir svarigi
uzraudzit un novertét nenoteiktibu un riskus saistiba ar pamatscenarija prognozém, ko $ada vide
rada. ECB arvien vairak papildina savas pamatscenarija prognozes ar riska novert€jumiem,
jutiguma analiz€m un scenariju analiz€m. Piem&ram, nesenajas prognozes ir ieklauti 1pasi
noveértéjumi par ASV tarifu politikas izmainam un paaugstinatas geopolitiskas spriedzes
Tuvajos Austrumos iesp&amo ietekmi. Sie riki ir biitiski, lai izprastu ne tikai paredzamo
ekonomikas centralo virzibu, bet arT iesp&jamo alternativo iznakumu klastu — svarigs
apsveérums monetaras politikas kalibréSanai paaugstinatas nenoteiktibas periodos.

Geopolitiska un tirdzniecibas attistiba var ietekmét arT finansSu stabilitati, cita starpa ar izejvielu
tirgiem, globala riska noskanojumu un parrobezu finansu plismam. ECB regulari izverté Sos
riskus, ar sava finanSu stabilitates parskata, lai nodroSinatu, ka monetaras politikas [émumi ir
balstiti uz makrofinansialas vides plasu noveértejumu.

Manuprat, §1 cieSas uzraudzibas, strukturta riska noveért€§juma un scenariju analizes
kombinacija lauj ECB parredzami, konsekventi un uz nakotni veérsta veida pemt véra

geopolitisko un tirdzniecibas attistibu monetaras politikas lémumos. Ta ka nenoteiktiba
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pasaules ekonomika kadu laiku var€tu saglabaties paaugstinata, $is visaptverosas pieejas
saglabaSana biis izSkiroSa, lai saglabatu cenu stabilitati eurozona.

13. Klimata parmainas un ar dabu saistitie riski varétu ietekmét infldcijas dinamiku un
ekonomisko nenoteiktibu. Ka Jiis vertejat lomu, kas paslaik tiek pieskirta Siem riskiem
ECB monetaras politikas analizé un lemumu pienemsand, un ka ECB tie biitu jaieklauj
sava instrumentu kopumda? Vai ECB butu japarskata cenu stabilitates uzraudzibas
sistema, lai labak nemtu véra Sos riskus? Ka biitu iespéjams lidzsvarot reagesanu ar
“tirgus neitralitates” principu?

Klimata parmainas un dabas degradacija veido ekonomisko vidi, kura darbojas monetara
politika. BieZakas un ekstremalakas klimata paradibas var izraisit piedavajuma un pieprasijjuma
satricinagjumu kombinaciju, ietekmé&jot razoSanu un palielinot inflacijas svarstigumu un
nenoteiktibu. Ilgaka laikposma paaugstinatiem fiziskajiem riskiem var bt ari strukturala
ietekme uz ilgtermina izaugsmi un ilgtermina procentu likmém. Manuprat, ECB ir panakusi
ievérojamu progresu S$o risku ieklauSana sava monetaras politikas analiz€, tacu klimata
parmainu mainigais raksturs prasa turpinat §1 darba parskatiSanu.

Papildus monetaras politikas analizei ECB ir arT veikusi pasakumus, lai ieklautu Sos riskus
misu monetaras politikas 1stenoSanas instrumentu kopuma. Eurosist€émas svarstibu
reguléjumam bija nozimiga loma risku mazinaSana un emisiju samazinasana, kas saistitas ar
uznpeémumu obligaciju monetaras politikas portfeliem. Kops 2023. gada ECB un Eurosistémas
valstu centrala bankas katru gadu public€ ar klimatu saistitus finanSu parskatus par monetaras
un nemonetaras politikas portfeliem, kuros kops pedéja izdevuma ir ieklauts jauns raditajs “Ar
dabu saistitas atkaribas”. Lai uzraudzitu korporativo obligaciju portfelu emisiju samazinasanas
trajektoriju atbilstoSi Parizes noliguma mérkiem, 2025. gada tika ieviesti dekarbonizacijas
starpposma mérkraditaji. Pavisam nesen ECB noléma pielagot savu nodroSinajuma sisteému,
ievieSot klimata faktoru, kas noversis ar klimatu saistito nenoteiktibu nakotng, uzlabojot
monetaras politikas Istenosanas noturibu. Visbeidzot, darbibas sisteémas izstrades mérkis bus
ieklaut ar klimata parmainam saistitus apsvérumus strukturalajas monetaras politikas
operacijas.

Lai gan atbilstoSu pasakumu istenoSana klimata parmainu risinaSanai galvenokart ir valdibu
atbildiba, ECB savu pilnvaru ietvaros nem véra klimata parmainu un dabas degradacijas ietekmi
uz monetaro politiku un centralo banku darbibu. Saja konteksta ECB izmantotie riki ietver uz
modeliem balstitu pieeju dekarbonizacijas stratégiju, pieméram, oglekla nodoklu, ES emisijas
kvotu tirdzniecibas sistemas (ES ETS) un politikas pasakumu kombinacijas scenariju,
transmisijas analizei, lai inform&tu makroekonomiskas prognozes un izmantotu ka scenarijus
prognozu pamatscenarijam. Sie centieni palidz nodrosinat, ka monetaras politikas lémumi ir
balstiti uz labaku izpratni par to, ka klimata parmainas ietekmé inflacijas dinamiku un
transmisiju. Ta ka klimata satricinajumi, visticamak, kliis biezaki, es uzskatu, ka arT turpmak
biis svarigi atspogulot §adus riskus scenariju analizes.

Runajot par tirgus neitralitati, tas ir drizak operativs instruments, nevis juridiska prasiba. Tirgus
neitralitate var palidz&t nodrosinat, ka ECB intervences tirgt atbilst atverta tirgus ekonomikas
principam. Tomér ECB var pamatoti atkapties no tirgus neitralitates principa, lai sasniegtu
savus mérkus un ieveérotu Ligumu principus. Klimata argjo faktoru esamiba liek parskatit tirgus
neitralitates jédzienu. Pieméram, ta tas bija tad, kad ECB uzp@mumu sektora aktivu iegades
programmas ietvaros tiecas veikt iepirkumus no emitentiem ar labakiem klimata raditajiem.
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14. Kads ir Jisu viedoklis par pasreizéjo koordinacijas limeni starp galvenajam
centralajam bankam starptautiska limeni? Ka, Jisuprat, uzbrukumi centralo banku
neatkaribai tresajas valstis varétu to mainit?

Lielakas centralas bankas miisdienas sadarbojas bliva un parbaudita starptautisko forumu tikla
ietvaros, sakot no Starptautisko norekinu bankas, FinanSu stabilitates padomes un SVF lidz
specializétakam grupam, kas koncentr§jas uz maksajumiem, finanSu stabilitati un
regulativajiem standartiem. ST sadarbiba ir atkartoti pieradijusi savu vértibu globalas spriedzes
periodos, ka to redz&jam globalas finansu krizes laika un nesenak pandémijas un energijas cenu
satricinajuma laika p&c Krievijas iebrukuma Ukraina. Lai gan katra centrala banka galu gala
pienem l€émumus saskana ar savu iek§zemes mandatu un institucionalo sistému, pastav kopiga
izpratne, ka parredzama komunikacija, regulara viedoklu apmaina, analizes kopigo$ana un —
attieciga gadijuma — kopigas politikas darbibas var palidz&€t noverst negativu ietekmi un
veicinat globalo monetaro un finansu stabilitati.

Tapéc uzbrukumi centralo banku neatkaribai treSas valstis raisa bazas. Kad monetara politika
tiek paklauta istermina politiskas spiedieniem — vai nu lai apmierinatu fiskalas vajadzibas, vai
maksligi uzturétu zemas procentu likmes — cie§ uzticamiba, inflacijas gaidam draud
stabilitates zaudeSana, un finansu tirgi var pieprasit augstaku riska piemaksu.

Sada vide, manuprat, atbildei ir jabut neatkarigu centrdlo banku priek$rocibu atkartotai
apstiprina$anai un demonstré$anai ar piemériem. Saja zina es pilniba atbalstu ECB
priekSseédetajas Christine Lagarde Padomes varda un citu starptautisko centralo banku
parstavju 2026. gada 13.janvara kopigo pazinojumu. Vienlaikus ECB ir loti ieintereséta
atbalsttt iestades un forumus, kas veicina makroekonomisko un finansSu stabilitati, un tai ir
javeic savs uzdevums, lai tie biitu labi funkciongjosi un spécigi. Stabilu globalo finan§u sistemu
saglabaSanai joprojam ir svarigi uzturét stabilas un konstruktivas darba attiecibas ar visiem
centralo banku partneriem, pat vidé, kur politiskais spiediens dazadas jurisdikcijas var
atSkirties.

15. ECB nodrosinajuma sistéma mehaniski nepalaujas uz aréjiem kreditreitingiem un ietver
ieverojamu iekseju spriedumu pakapi. Ka butu janodrosina parskatatbildiba par Sim
riska parvaldibas izvelem, jo ipasi nemot véra to iespéjamdas ekonomiskas, sadales un
politiskds sekas?

Nodrosinajuma prasibas ir svarigs jebkuras ECB kreditoperacijas pilars, lai aizsargatu ECB pret
finansSu risku, kas saistits ar §tm operacijam. ECBS un ECB Statiitu 18. panta 1. punkts nosaka,
ka aizdevumus bankam refinans€Sanas operaciju veida var sniegt tikai pret atbilstosu
nodroS§inajumu. Lai garant€tu, ka nodroSinajums ir pietiekams, Eurosistéma pieméro atbilstibas
kriterijus, kas ietver labi izveidotu kreditnoveértgjuma sisteému, kura balstas uz vairakiem
informacijas avotiem un ietver ieks$€jo spriedumu, kas ir bitiski, jo mehaniska palauSanas uz
argjiem kreditreitingiem, IpaSi attieciba uz valsts obligacijam, var apdraud@ monetaras
politikas raitu TstenoSanu un radit strauju “domino efektu”.

Praks€ Padomes ricibas briviba var tikt piemérota péc tam, kad ir riipigi izverteti kompromisi

starp politiku (pieméram, nodro§inajuma pietickamibas garantéSana saskana ar valdoSo
monetaras politikas nostaju) un riska parvaldibas apsvérumiem.
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Ka dala no ECB pasakumiem saistiba ar globalo finansu krizi, tai sekojoSo eurozonas valstu
parada krizi un — nesenak — pandémijas krizi, tika ieviesti pagaidu diskrecionari pasakumi
konkrétai valstij paredzetu atbrivojumu veida. Tie bija saistiti ar finansialas palidzibas
programmas esamibu, kas cita starpa paredz€ja nosacijumus fiskalo mérkraditaju sasniegSanai,
ka ar1 bija saistita ar tirgus darbibas un riska parvaldibas apsvérumiem. Vienlaikus, kad tika
uzskatits, ka noteiktu valsts obligaciju turpmaka pienemsana parkapj tas tiesibu aktos noteikto
pienakumu pienemt tikai pietiekamu nodroSinajumu, Sie aktivi vairs netika pienemti.

Katras 1slaicigas novirzes gadijuma ECB rikojas parredzami un paskaidroja savus [émumus ES
iedzivotajiem un vinu vél&tajiem parstavjiem — Eiropas Parlamenta deputatiem — saskana ar
parskatatbildibas arhitektiiru. Turklat, nemot véra valsts reitingu bitisko lomu finansu sistéma
un tas nodroSinajuma sist€éma, Eurosist€éma regulari veic padzilinatu visu atzito reitingu
agentiiru sniegto reitingu parbaudi.

Manuprat, pasreiz€ja sistéma nodrosina labu lidzsvaru: ta nodroS$ina stabilu risku parvaldibu,
vienlaikus atstajot ECB pietickamu elastibu, lai arkartas situacijas aizsargatu monetaras
politikas transmisiju.

16. ECB ir uzsvérusi pieeju ‘jauna nostdaja katra sanaksmé” monetardas politikas
lemumiem. Kads ir Jusu viedoklis par perspektivas nordzu lietderibu ka monetaras
politikas instrumentu?

Ta ka monetara politika darbojas arvien nenoteiktaka un mainigaka ekonomiskaja vide, attiecigi
tiek pielagots ar1 veids, ka més komunic&jam par savam pasreiz€jam un turpmakajam darbibam.
Eiropas Centrala banka ieviesa perspektivas norades 2013. gada zemas inflacijas (un gandriz
nulles atsauces likmes) apstaklos ka instrumentu, lai signalizétu, ka likmes ilgstosi saglabasies
zemas, noliika atbalstit izaugsmi un inflaciju. Kad vienpusgji, pastavigi satricindgjumi virza
ekonomiku uz efektivo apak$gjo robezu, perspektivas norades patieS8am var stiprinat parliecibu,
ka politika saglabasies pietickami atbalstosa, lai kompensé€tu So spiedienu. Tacu perspektivas
norazu efektivitate samazinas, ja centrala banka saskaras ar divpus€jiem riskiem un pastav
paaugstinata nenoteiktiba par inflacijas satricinajumu noturibu, jo $ados apstaklos var strauji
pieaugt aizkavétas politikas ievieSanas varbiitiba. P&deja minétaja vidé S$ada ieprieks$eja
apnemsanas var biit parak ierobezojoSa centralajai bankai un tadgjadi izradities neproduktiva.
Sada vidé centralajam bankam ir nepiecieSama elastiba, lai rikotos, pamatojoties uz
pieejamajiem datiem, nemot vera strauji mainigo vidi un pienemot pieeju “jauna nostaja katra
sanaksme”.

Inflacijas pieaugums paradija, ka inflacijas prognozesana lielu un daudzu satricindjumu
periodos ir péc bitibas sarezgita. Spilgts piemérs ir tilitgjais posms péc Covid. Ta ka prognozu
kludas palielinajas un paaugstinata nenoteiktiba izraisija bieZzu perspektivu parskatiSanu, ECB
2022. gada julija ieviesa pieeju “jauna nostaja katra sanaksme”, uzsverot ienakoso datu lomu
monetaras politikas [émumu piepemsSana. Svarigi ir tas, ka §1 sistéma nenozimé uz pagatni
verstu orientaciju; uzmaniba joprojam ir stingri pieveérsta videéjam terminam. Tapat datu
atkaribu nevajadz€tu jaukt ar datu punktu atkaribu, nemot véra, ka pamata esosSais ekonomikas
stavoklis atspogulo daudzu faktoru mijiedarbibu. Lai gan S$aja perioda procentu likmju
perspektivas norades tika aptur€tas strauji mainigo apstaklu un arkart€jas nenoteiktibas del,
ECB turpinaja nodroSinat parredzamibu attieciba uz savu l€mumu piepemsanas procesu.
2023. gada marta ta preciz€ja savu reagéSanas funkciju, izmantojot tris elementu sistému:
inflacijas izredzes, pamatinflacijas dinamika un monetaras politikas transmisijas stiprums. P&c

PR\1336582LV.docx 15/39 PE784.232v01-00

LV



LV

2025. gada stratégijas novertéjuma ar izredzém saistitie riski tika oficiali ieklauti, lai uzsvertu
nenoteiktibas lomu politikas veidosana. Pieeja “jauna nostaja katra sanaksme”, ka ari
balstiSanas uz datiem ir patieS8am palidz&jusi atgriezt inflaciju mérkraditaja l[imeni, laujot mums
atri reagét uz strauji mainigo vidi un saglabat pilnigu izv€les brivibu lémumos par likmju
izmainam.

Nosléguma jasaka, ka politikas instrumentu izvele, izstradé un ievieSana ir janem véra
nepartraukti mainigie makroekonomiskie apstakli, vienlaikus saglabajot nepiecieSamo elastibu,
lai atri reag€tu uz jauniem satricinajumiem.

17. Nemot vera pastavigas infldacijas dinamikas atskiribas starp valstim eurozona, kd ECB
butu jainterpreté inflacijas dispersija, kalibréjot politiku, un vai, Jiisuprat, turpmaka
eurozonas paplasinasanas bitiski sarezgis saskanotas vienotas monetardas nostajas
saglabasanu?

Eiropas Centralas bankas monetara politika ir vérsta uz eurozonu ka kopumu, nevis uz
atseviskam dalibvalstim. ST zonas méroga orientacija atspogulo gan monetaras savienibas
institucionalo sistému, gan praktiskos ierobeZojumus, kas saistiti ar vienotas monetaras
politikas TstenoSanu dazadas ekonomikas. Tapec konkréts neviendabigums starp valstim $aja
sistéma ir ne tikai neizbégams, bet ari pienemames, jo Tpasi, ja tas rodas konvergences dinamikas
rezultata savieniba. Svarigi ir tas, ka pieradijumi neliecina, ka inflacijas vai biznesa cikla
svarstibu dinamikas neviendabigums starp valstim ir sasniedzis Itmeni, kas padaritu vienoto
valiitu par nepiemérotu kadai dalibvalstij vai raditu fundamentalas spriedzes starp valstim
saistiba ar atbilstoSu monetaras politikas nostaju.

Runajot par asimetrisko satricinagjumu nozimi saistiba ar eurozonas paplaSinasanos, HNB
veiktas 1ek$€jas analizes liecina, ka jaunas dalibvalstis pirms pienemSanas kopuma ir bijusas
labi integrétas eurozonas ekonomika, to darfjjumdarbibas cikliem esot cieSi saskanotiem ar
esoSo eurozonas dalibvalstu cikliem. Turklat monetaras politikas un valiitas kursa reZimi pirms
euro ievieSanas, piem&ram, valiitas parvaldes reZimi vai stingri parvalditas mainigas likmes, vél
vairak uzsver, ka jaunpienacgji ir vienotas valiitas zonas dabiski dalibnieki. Sadam jaunakam
dalibvalstim simetriski eurozonas méroga satricinajumi, kam biitu jasaskano darfjjumdarbibas
cikli un inflacijas attistiba dazadas valstis, ir nozimigi, un to nozime laika gaita pieaug un
kopuma salidzinama ar to, kas novérota citas mazas dalibvalstis. Sis modelis atbilst optimalas
valitas zonas teorijas endogenitates hipotézei, kas apgalvo, ka simetrisko satricinajumu relativa
nozime var palielinaties péc tam, kad valsts ievie§ vienoto vallitu. Pamata esoSais mehanisms
ir tads, ka monetara integracija médz stiprinat tirdzniecibas saites un veicinat parrobezu
investiciju plismas, tadgjadi laika gaita padzilinot ekonomiskas saites. V&l ir vérts atzimét, ka
nesen pievienojusas dalibvalstis, tostarp Bulgarija un Horvatija ka jaunakas dalibvalstis, ir
relativi mazas ekonomikas ar ierobezotu ietekmi uz visas zonas kopgjiem raditajiem, kas nosaka
monetaras politikas lémumus.

Neraugoties uz §STm vispargjam noris€m, inflacijas atskiribas eurozonas valstis p&dgjos gados ir
ievérojami mainfjusas. Sis atikiribas bija pasi izteiktas nesenas inflacijas kulminacijas laika,
ko galvenokart noteica energijas, bet ari partikas un pakalpojumu inflacijas atSkiribas. Tomér
pedgja laika §is atSkiribas liela méra ir normalizgjusas, un tas liecina, ka liela dala noverotas
atSkiribas bija cikliska rakstura un ka darfjumdarbibas cikla saskanotiba joprojam ir svarigs
faktors inflacijas rezultatu noteikSana visa zona. Nozime ir ar1 cikliskajam ekonomikas
sniegumam: piem&ram, Horvatija, Slovakija vai Spanija péd&ja laika ir registréta inflacija virs
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vidgja limena Iidzas IKP pieaugumam virs vidéja limena. PaSreizg€jas inflacijas atSkiribas
joprojam nedaudz parsniedz vésturiskos vid€jos raditajus, kas liecina, ka nozime varétu biit ar1
dazam strukturalam atSkiribam starp valstim, piem&ram, atSkirtbam darba tirgus apstaklos,
dazadai Krievijas energoresursu piegazu ietekmei (ka tas noverots, pieméram, Baltijas valstis)
vai atsSkirtbam nozaru sastava dazadas ekonomikas.

Inflacijas atSkiribas monetaraja savieniba péc savas biitibas nav problematiskas, ja vien tas
saglabajas merenas. Patiesam, Sadas atSkiribas ir sagaidamas, ja tas rodas 1slaicigu pielagojumu
rezultata ekonomiskajiem satricinajumiem vai dabiska realas konvergences procesa rezultata
starp dalibvalstim. Tomer lielas un pastavigas inflacijas atSkiribas raditu bazas, jo tas varétu
kaveét monetaras politikas vienotu transmisiju visa zond. Piem@ram, ievérojama fiskala
ekspansija konkréta valstt varétu radit iek§zemes cenu spiedienu, ko vienota monetara politika
nespgj tiesi risinat. L1dzigi, ilgstosas atSkiribas pamata esoSo izmaksu dinamika vai strukturalas
neelastibas klatbiitne var izraisit noturigakas inflacijas trajektoriju novirzes.

So iemeslu dé| inflacijas atskiribas prasa pastavigu uzraudzibu un analizi. Tom@r jaatzist, ka
monetaras politikas iesp&jas tieSi risinat inflacijas atSkiribas starp valstim joprojam ir
ierobeZotas. Galvena atbildiba par konkrétai valstij raksturigo noriSu parvaldibu gulstas uz
valstu politiku, kurai japapildina ECB monetaras politikas nostajas orientacija uz visu
eurozonu.

18. Eiropa saskaras ar strukturali vaju produktivitates izaugsmi. Ka ECB var veicindat
investicijas un kapitala veidosanu atbalstosu makroekonomisko vidi, nepdarsniedzot
savas pilnvaras?

ECB galvenais meérkis ir cenu stabilitate eurozona. Stabilas cenas ir priekSnoteikums
ekonomiskajai un finansialajai stabilitatei, kas savukart ir biitiska videi, kura veicina ilgtermina
investicijas un ekonomisko labklajibu.

Augsta inflacija samazina labklajibu, darba ienakumus un realo kapitala atdevi, tadejadi
mazinot majsaimniecibu un uzp€mumu paterinu un investicijas. No otras puses, parak zema
inflacija var liecinat par lenu ekonomiku un tadejadi art kaitét investiciju stimuliem. Cenu
stabilitate samazina So nenoteiktibu par nakotnes pirktsp&u, palidzot uzpémumiem un
majsaimniecibam pienemt ilgtermina l@mumus par investicijam un paterinu. Stabilas cenas ar1
atbalsta efektivu resursu sadali, laujot relativo cenu signaliem darboties skaidrak un novérsot
kroplojumus, kas saistiti ar augstu vai svarstigu inflaciju.

Neskarot tas cenu stabilitates mérki, ECB atbalsta vispargjo ekonomikas politiku Eiropas
Savieniba, lai palidzetu sasniegt Savienibas mérkus, kas noteikti Liguma par Eiropas
Savienibas darbibu 3. panta. Tadgjadi ECB savu pilnvaru ietvaros var atbalstit ES iniciativas,
kuru mérkis ir veicinat investicijas, pieméram, daloties sava pieredz€ par finansu tirgiem un to
integraciju. ECB to regulari dara savas publikacijas un sanaksmes ar citam Eiropas iestadém un
dalibvalstim ES forumu konteksta.

ECB arf riipigi uzrauga produktivitates attistibu savas ekonomiskas analizes konteksta. Tas ir
Tpasi svarigi paSreiz€ja situacija, jo jaunakie tehnologiskie sasniegumi, kas saistiti ar
digitalizaciju un maksligo intelektu, var atbalstit produktivitati un palielinat nemateriala
kapitala, ka arT augsti kvalifice€ta darbasp€ka un ar to saistito algu nozimi salidzinajuma ar
materialo kapitalu.
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C. Finansu stabilitate un uzraudziba

19. Kadi, Jisuprat, ir svarigakie izaicinajumi finansu stabilitates joma eurozona? Ka ECB
varétu efektivak atbalstit cinu pret sim problemam?

Finan$u stabilitates riski eurozona Sobrid izriet no augstas nenoteiktibas un pamata esosas
strukturalas neaizsargatibas kombinacijas.

Pirmkart, geopolitiska spriedze un pieaugosa geockonomiska sadrumstalotiba ir galvenie riska
avoti, jo tie var ietekm@t turpmako izaugsmi, palielinat tirgus svarstigumu un pastiprinat
finans€Sanas nosacijumus.

Otrkart, galvenas bazas joprojam rada fiskalas problémas dazas dalibvalstis. Paaugstinats
parada Iimenis un paredzamais aizsardzibas, infrastruktiiras un socialo izdevumu pieaugums
apvienojuma ar ierobezoto fiskalo telpu var€tu parbaudit investoru uzticibu un radit
augSupverstu spiedienu uz valsts finans€juma izmaksam. Nemot véra spécigas saiknes starp
valdibam, bankam un realo ekonomiku, $adi neaizsargatiba faktori varétu radit nelabvéligas
atgriezeniskas saites, ja tie tiktu aktivizeti vienlaikus.

Treskart, finansu tirgi ir paklauti straujam korekcijam. Neskatoties uz paaugstinato geopolitisko
un politisko nenoteiktibu, riska apetite ir saglabajusies spéciga, un aktivu novert€jumi (ipasi
akciju

tirgos) izskatas izstiepti un arvien koncentrétaki, it seviski attieciba uz uznp€mumiem, kas saistiti
ar maksligo intelektu. Tas rada pekSnu tirgus korekciju risku, ko var€tu pastiprinat NBFI
nozare, nemot veéra to likviditates neatbilstibu un sviras efektu. Ari ASV privato kreditu tirgus
attistiba un maksliga intelekta uzplaukuma |oti kapitalietilpigais raksturs norada uz riskiem, kas
bankam un nebanku iestadém. Ja ar maksligo intelektu saistitas ceribas nepiepilditos, strauja
korekcija ASV tirgos varétu ietekmet eurozonu ar parrobezu riskiem, tirgus kanaliem un banku
un NBFI saikném. Lai izpilditu papildu nodroSinajuma prasibas vai uzturétu likviditati, NBFI
ar ievérojamu ASV tirgus risku var izmantot banku sniegtas kreditlinijas vai likvidét aktivus,
radot spiedienu uz banku bilancém, palielinot kreditrisku un finanséjuma pieprasijumu, ka art
giistot iesp&jamus zaud€jumus péc tirgus vertibas. Turklat kreditriska starpibas joprojam ir
ierobezotas, atspogulojot joprojam zemas riska piemaksas gan valsts, gan uzn€mumu paradam,
kas var€tu pastiprinat neaizsargatibu loti parados esosas ekonomikas vai nozar€s, ja mainisies
tirgus apstak]i.

Papildus cikliskajiem riskiem, vairakas strukturalas problémas finanSu stabilitatei ietver
kiberriskus, ar klimatu saistitus fiziskos un parkartosanas riskus, demografisko spiedienu un
digitalizacijas un tehnologisko inovaciju, pieméram, maksliga intelekta, ietekmi.

ECB var visefektivak risinat §is problémas, stiprinot finan$u nozares noturibu, izmantojot savas
analitiskas, uzraudzibas un makroprudencialas lomas. ECB nodro§ina visaptverosu risku
analizi, savlaicigi sagatavojot risku un neaizsargatibas novert€jumus, kas veicina atbilstosu
politikas 1@mumu pienemsanu. Tas ietver banku nozares un arpus tas esoSo risku ripigu
uzraudzibu un, ievérojot ECB pilnvaras, uzraudzibas pasakumu aktivizéSanu, ka ari, ja
nepiecieSams, valstu makroprudencialo pasakumu pastiprinasanu, lai uzlabotu eurozonas
finanSu sisteémas noturibu arvien nenoteiktaka globala vide.
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Ciesa sadarbiba ar citam iestadém gan ES, gan dalibvalstu limenti ir butiska, lai nodrosinatu, ka
jauni sisteémiski riski tiek identificéti agrina stadija un efektivi mazinati, piemeram, savlaicigi
veidojot pietickamas rezerves potencialu satricinajumu absorbésanai. Saja konteksta Eiropas
Sistémisko risku kolégijai (ESRK) ir butiska loma ka ES méroga platformai, kas apvieno visas
dalibvalstis un Eiropas uzraudzibas iestades (EUI), lai veicinatu informacijas apmainu, riska
noveértéSanu un koordinétu makroprudencialo reakciju. Aktivi iesaistoties ESRK, ECB var vél
vairak stiprinat sadarbibu un koordinaciju starp iestadem, veicinat labakas prakses un gitas
pieredzes apmainu, ka ar1 palidze€t nodrosinat, ka makroprudencialie instrumenti visa Eiropas
Savieniba tiek piemeroti savlaicigi, konsekventi un efektivi.

Visbeidzot, skaidra un konsekventa komunikacija ir tikpat svariga, lai mazinatu nenoteiktibu,
stabiliz€tu tirgus gaidas un izskaidrotu politikas darbibu pamatojumu. Sniedzot atzinumus un
ieteikumus par regulativajam izmainam, ECB palidz veidot sistému, kas noveér$ strukturalu
neaizsargatibu un stiprina finanSu stabilitati visa eurozona.

Tapéc galvena prioritate ir saglabat uz nakotni verstu pieeju. Ta ka finanSu stabilitates riski
biezi rodas sarezgitas strukturalu nepilnibu un ciklisku satricinajumu mijiedarbibas rezultata,
ECB uzdevums ir ne tikai reagét uz spriedzi, bet ari iepriek$ veidot noturibu, nodro$inot, ka
eurozonas finansu sisteéma turpina atbalstit ilgtsp€jigu izaugsmi loti nenoteikta globala vide.

20. Ka Jiis redzat ECB prioritates Draghi un Letta zipojumu ieteikumu istenosand, tostarp
attieciba uz uzkrajumu un investiciju savienibu (SIU)? Ka ECB savu pilnvaru ietvaros
var aktivi atbalstit patiesas SIU izveidi?

Draghi un Letta zinojumi sniedz nozimigu ieguldijumu Eiropas debatés par ekonomiskas un
finansialas integracijas padzilinasanu ES un finansu stabilitates, izaugsmes, konkur€tsp&jas un
noturibas veicinaSanu. Lai gan to darbibas joma ir daudz plaSaka, zinojumos ir ieklauti art
galvenie ieteikumi banku un finanSu jautajumos, proti, par banku savienibu un kapitala tirgu
savienibu, ka apkopots sadala “Uzkrajumu un investiciju savieniba (S/U)”.

Manuprat, ir steidzami vajadziga pilniba attistita SIU. Eiropas konkurétspgja, tas atverta
stratégiska autonomija un sp&ja finansét zalo un digitalo parkartoSanos ir atkariga no dzilaka
un labak integréta kapitala tirgus. Lai gan kop$§ Komisijas pirma kapitala tirgu savienibas ricibas
plana 2015. gada ir notikusas gandriz desmit gadus ilgas diskusijas, progress ir bijis 1€ns. Strauji
mainiga geopolitiska vide ir tikai palielinajusi nepiecieSsamibu mobilizét Eiropas uzkrajumus
produktivam investicijam un samazinat Eiropas strukturalo atkaribu no treSo valstu finansu
infrastruktiiras. No 81 viedokla raugoties, Komisijas nesenas iniciativas par vertspapiroSanu,
krajkontiem un ieguldijumu kontiem, papildu pensijam un kapitala tirgus integraciju un
uzraudzibu ir Joti apsveicamas.

ECB ir loti ieinteres€ta SIU attistiba — un tai ir svariga loma Saja procesa: pirmkart, monetaras
politikas transmisija giis labumu no dzilakas kapitala tirgu integracijas; otrkart, ECB uzdevumi
maksajumu sisteémas un finanSu tirgus infrastruktiiras netraucetas darbibas nodroSinasana giis
labumu no uzlabojumiem, ko Komisijas priekslikumi ieviests Sajas jomas; treskart, ECB banku
uzraudzibas funkcijas giis labumu no spécigakas un integrétakas kapitala tirgu uzraudzibas
arhitektiras, nemot vera ari speécigas savstarpgjas saiknes starp bankam un kapitala tirgus
dalibniekiem.

Kopuma es uzskatu, ka ECB ar1 turpmak vajadzetu aktivi un konstruktivi veicinat SIU attistibu.
Savu pilnvaru ietvaros ta var aktivi piedalities diskusijas, pamatojoties uz savu kompetenci un
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tehnisko pieredzi, lai atbalstitu tehnisko darbu un péc iesp€jas atrak panaktu realu progresu.
ECB, izmantojot VUM pieredzi, jo 1pasi biitu jasniedz sava pieredze ES péctirdzniecibas
infrastruktiiru integracija un ES integrétas kapitala tirgu uzraudzibas sist€mas izveide.

21. Kads ir Jusu viedoklis par banku savienibas pabeigsanu un nepieciesamibu péc
strukturalam reformam?

Vissvarigakais solis Eiropas banku nozares konkurétsp&jas un noturibas stiprinasana ir laut
Eiropas bankam pilniba izmantot miisu vienota tirgus prieksSrocibas. Tapéc ir svarigi pabeigt
banku savienibas izveidi. Pilniga banku savieniba ari palielinatu noturibu un palidzétu
aizsargaties pret geopolitiskiem satricinajumiem, tirgus sadrumstalotibu un citiem draudiem
finanSu stabilitatei, vienlaikus stiprinot uzticibu eurozonas finansu sistémai kopuma.

Balstoties uz globalas finansu krizes un tai sekojosas Eiropas paradu krizes pieredzi, banku
savieniba tika ieceréta ar trim pilariem: kopiga uzraudziba, kopigs noreguléjums un kopiga
noguldijumu apdrosinasanas sisteéma. Pirmie divi pilari tika ieviesti rekordisa laika, izveidojot
vienoto uzraudzibas mehanismu un vienoto noreguléjuma mehanismu. Es tos raksturotu ka
veiksmes stastus, kas bija biitiski miisu finansu sist€mas stabilitates saglabasanai jaunako krizes
epizozu laika, pieméram, 2023. gada banku satricinajuma laika.

Tomer progress tresa pilara — Eiropas noguldijumu apdroSinaSanas sistémas (ENAS) — joma
stagn€ jau vairak neka desmit gadus. Manuprat, §1 nepilniba biitu jarisina nekavegjoties, jo tas
palidzetu izveidot patiesi vienotu banku tirgu Eiropa. ENAS ir butiska, lai nodroSinatu, ka viens
euro, kas noguldits vienas dalibvalsts banka, sanem tadu paSu faktiskas aizsardzibas limeni ka
viens euro, kur§ noguldits citas dalibvalsts banka. Neskatoties uz valstu noguldijumu garantiju
sisttmu (NGS) seguma limena un noteikumu saskanoSanu, faktiska un subjektiva noguldijumu
aizsardziba joprojam ir saistita ar dalibvalsts fiskalo stabilitati.

Pieejamie noguldijumu garantiju sistémas resursi ir neliela dala no apdroSinatajiem
noguldijumiem banku sistéma un var tikt atri izsmelti. ENAS lautu apvienot resursus Eiropas
limeni, samazinot risku, ka nepiecieSamibas gadijuma Iidzekli nebiis pieejami. ENAS ari
palidzetu mazinat banku un valsts savstarpgjo saikni, novérsot risku, ka valsts noguldijumu
garantiju sist€émai (NGS) biitu javerSas pie savas dalibvalsts. Ka liecina ECB darbinieku
2018. gada analize, ENAS sniegs §is prieksrocibas bez biitiska sistematiskas nepamatotas
Skerssubsidésanas riska starp dalibvalstim, kas nozim€, ka pastav ierobezots risks, ka dazam
valstim naksies apmaksat banku krizu rékinus citas banku savienibas valstis.

Likumdeveju 2025.gada panakta vienoSanas par krizes parvaldibas un noguldijumu
apdro$inasanas satvara (CMDI) reformu ir apsveicams solis, jo Ipasi mazo un vid&jo banku
krizu parvaldibas uzlaboSanai, tacu §1 reforma nemazina banku savienibas pabeigSanas
steidzamibu, ievieSot ENAS. Tapéc mums ir japanak vienpratiba par ENAS terminu un
nosacijumiem un japaatrina tas likumdoSanas priekslikuma izskatiSana.

Ir nepiecieSami ar1 papildu elementi, lai stiprinatu banku noregul&juma sist€mas ticamibu.
Joprojam trikst divu galveno dros§ibas mehanismu: kopigs atbalsta mehanisms vienotajam
noregul&juma fondam un efektivs un pietiekami liels publiskais likviditates atbalsta mehanisms
bankam noregul&juma procesa. Es ceru, ka drizuma var€s panakt progresu attieciba uz Siem
drosibas pasakumiem.
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Papildus banku savienibai vienota banku tirgus veicinasana palidz&tu atbalstit miisu finanSu
sistemas konkurétsp&ju, un es ceru uz Komisijas centieniem $aja virziena. Vienotajam tirgum
ir iz8kiroSs sviras efekts, kas ir ES riciba.

22. Kadas prioritates Jis noteiktu tadu ilgtermina strukturalo risku (pieméram, sabiedribas
novecosanas, klimatiska parkartosanas un digitalizdcijas) risinasana, kas ietekme cenu
dinamiku un finansu stabilitati?

Notiekosas strukturalas parmainas, kas saistitas ar demografiju, klimata parmainam,
digitalizaciju un geopolitiku, veicina nenoteiktu un potenciali svarstigaku inflacijas vidi. Tas
varetu ietekmét art inflacijas tendenci, cenu veidoSanos un dazadu produktu relativas cenas.
Realaja ekonomika ir paragri spriest, vai kopuma §is strukturalas izmainas produktivitati
ietekmés pozitivi vai negativi. Manuprat, §is norises ir sistematiski janem véra monetaraja
politika. Tapec ir svarigi stiprinat ECB analitiskas sp€jas $ajas jomas.

Finan$u stabilitates zina ECB jaunakaja Finansu stabilitates parskata (2025. gada novembr) ir
izceltas tris galvenas neaizsargatibas, kuras ietekmée art strukturalas izmainas un nenoteiktiba
attieciba uz geoekonomiskajam tendencé€m un tarifu ietekmi: augsts aktivu novertejums, kas
rada strauju un korel€tu korekciju risku, fiskalas problémas, iesp&jams, parbaudot investoru
uzticibu, un banku paklautiba tarifu zina jutigam nozarém un to pieaugosa saikne ar nebanku
nozari.

Saja mainigaja vidé vienota tirgus padzilinaana, izmantojot uzkrajumu un investiciju
savienibu, tad€jadi veicinot kapitala tirgus integraciju, ir loti svariga Eiropas konkur€tsp&jai.
Svarigi bis arf stabilize€t miisu monetaro suverenitati, saglabajot euro lomu digitalaja laikmeta.
Tapéc digitala euro ievieSana un ECB darbs, lai nodrosinatu sadalitas virsgramatas tehnologijas
(DLT) darfjumu norékinus, izmantojot centralas bankas naudu un divvirzienu pieeju (Pontes un
Appia), ir galvenas politikas prioritates. Kopa nemot, SIm Eiropas iniciativam ir potencials
stiprinat eurozonas konkuretsp&ju un noturibu, jo 1pasi samazinot reguléjuma sadrumstalotibu,
atbrivojot riska kapitalu un uzlabojot stratégisko autonomiju.

Turklat ir nepiecieSama pardomata strukturala politika, lai veicinatu inovacijas un
produktivitati. Jo 1pasi reguléjuma vienkar§oSana un uzlaboti apstakli jaunuzgémumiem varétu
darboties ka darfjumdarbibas dinamikas katalizators. Stiprinata izglitibas un apmacibas
politika, ka arT lielaki darba stimuli palidz&tu pielagot eurozonas darba tirgus maksliga intelekta
laitkmetam.

23. Ka Jus vertéjat Eiropas finansu sistemas atkaribu no treso valstu digitalo pakalpojumu
sniedzéjiem un ka ECB plano risinat Sadas atkaribas?

Eiropas finansu sist€éma vairakas jomas, tostarp makonpakalpojumos, operétajsistémas vai
kopigas infrastruktiiras, palaujas uz treSo valstu digitalo pakalpojumu sniedzgjiem. ES spéra
nozimigu soli uz prieksu, kad stajas speka Digitalas darbibas noturibas akts (DORA), kas
stiprinas finansu struktiiru digitalo noturibu, nodrosinot, ka tas spgj izturét, reaget uz un atgities
no IKT (informacijas un komunikacijas tehnologiju) traucjumiem, piemé&ram,
kiberuzbrukumiem vai sistému klimém, ietverot arT treso pusu risku parvaldibu.

FinansSu stabilitates zina ECB pievers 1pasu uzmanibu riskiem, kas izriet no §1m atkaribam. It
seviski ir iev€rojami pieaugusi kiberriski, ietekmgjot ne tikai bankas, bet arT apdros§inatajus,
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pensiju fondus un tirgus infrastruktiiras, un to veicina geopolitiska spriedze un pieaugosa
digitala savstarp€ja atkariba. Arvien piecaugo$a maksliga intelekta izmantoSana var vél vairak
pastiprinat Sos riskus, atkariba arT no piegadataju koncentracijas un tehnologiju izplatibas,
nemot vera sarezgitaku kiberuzbrukumu potencialu. Sis baZas tika uzsvértas ECB jaunakaja
Finan$u stabilitates parskata un uzsver stingras uzraudzibas nozimi, izmantojot DORA.

Tapat ECB risina §1s atkaribas, veicot finansu iestazu uzraudzibu. Eurosist€éma parrauga dazada
veida finanSu tirgus infrastruktiiras un citas struktiiras, ka ari elektroniskos maksajumu
instrumentus, shémas un pasakumus, lai veicinatu maksajumu, kliringa un norékinu sist€ému
dro§ibu un efektivitati. Sie uzraudzibas pienakumi ietver ari risku parvaldibu un noturibas
nodroSinasanu attieciba uz $adam atkaribam. Turklat, runajot par banku uzraudzibu, banku
darbibas noturibas stiprinasana ir viena no divam galvenajam uzraudzibas prioritatem 2026.—
2028. gada, un ECB zino par §im konkrétajam atkaribam.

Plasaka nozimé Eiropas maksajumu ekosisteéma joprojam ir liela méra atkariga no treSo valstu
pakalpojumu sniedzg€jiem, 1pasi neliela apjoma maksajumu joma. ECB 2025. gada zinojuma
par karSu shémam un procesoriem ir uzsverta liela atkariba no starptautiskajam karSu sheémam,
savukart nevienu no procesoriem, kas darbojas pari ES robezam, nevar identificét ka pilniba
ES ipasuma esoSu. Turklat nav neviena vietéja elektronisko maksajumu risindjuma, kas
aptvertu visu eurozonu. Tapéc Eurosistémas neliela apjoma maksajumu stratégija, kas pedéjo
reizi atjauninata 2023. gada novembrd, ir vérsta uz ES parvaldita Eiropas méroga risinajuma
izstradi maksajumiem mijiedarbibas punkta, t. 1., fiziskaja tirdzniecibas vieta un e-komercija.
Tas papildina digitala euro projektu, kas balstisies uz Eiropas infrastruktiiru. Tas lautu Eiropai
atgiit IpaSumtiesibas uz infrastruktiru, uz kuras pamata darbojas tas maksajumu sist€ma, un
tadgejadi stiprinatu miisu autonomiju.

Manuprat, ECB biitu jaturpina stiprinat savus analitiskos, uzraudzibas un parraudzibas rikus,
lai risinatu ar tehnologisko atkaribu saistitos riskus, ciesi sadarbojoties ar ES likumdevé&jiem un
valstu iestadeém.

24. Kads ir Jiisu viedoklis par vienkarsoSanas programmu kopuma un ECB augsta limena
darba grupas (HLTF) ieteikumiem par Eiropas prudencialas regulésanas, uzraudzibas
un parskatu sniegsanas sistemas vienkarsoSanu, vienlaikus pilniba saglabajot finansu
stabilitati un prudencialos standartus? Ka Jiis planojat rikoties atbilstosi Siem HLTF
ieteikumiem?

VienkarSoSanas diskurss ir gan savlaicigs, gan nepiecieSams. Eiropas prudenciala un
uzraudzibas sist€ma ir izstradata, izmantojot galvenas atzinas no lielas finansu krizes un Eiropas
paradu krizes. Ta mums lieti noder&ja un palidzgja stiprinat finansialo stabilitati. Vienlaikus
pedgjas desmitgades laika ta ir kluvusi arvien sarezgitaka un ietver konkrétu dublésanos un
nevajadzigu slogu. Tapec es atzinigi veért€ju ECB augsta [imena darba grupas (HLTF) darbu ka
svarigu ieguldijumu, lai noteiktu, kur vienkarSoSana ir iesp&ama, nemazinot prudencialos
standartus un nenovajinot banku sist€mas noturibu.

Es atbalstu HLTF ieteikumus un galvenos principus, ko uzskaitu talak.

Jasaglaba noturiba — tas ir loti svarigi, jo tikai noturiga finanSu sisteéma sp€j kalpot Eiropas
ekonomikai. Tadgjadi vienkarSoSana nav deregulacija. Svarigi ir tas, ka miisu pasreiz&jas
kapitala prasibas neierobezo privato finans€jumu. Aplikojot banku kreditéSanas apsekojumu,
bilances ierobezojumi ir bijusi niecigi, nosakot kreditstandartu izmainas 2024. un 2025. gada.
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Ta vieta banku riska uztvere un riska pielaide ir bijusi galvenie kreditstandartu virzitajspeki.
Stabila un labi funkciong€josa banku sistéma nodroSina stingru pamatu ekonomikas izaugsmei.
Noturigam bankam ir lielakas sp€jas krediteét un tadejadi atbalstit realo ekonomiku. Labi
regul€tas un pienacigi uzraudzitas bankas var pildit savus pienakumus, neuznemoties parmerigu
risku un neapdraudot finanSu stabilitati, tad€jadi nodroSinot ilgtsp€jigu finans€jumu. Labi
kapitalizétas bankas sp€j labak absorbét zaudéjumus, vienlaikus turpinot kreditét realas nozares
ekonomikas lejupslides laika un tadejadi samazinot sistémiskas banku krizes risku, kas raditu
nopietnas sekas realajai ekonomikai.

Ir jauztur prudencialo meérku sasniegSanas efektivitate — mikroprudencialajam,
makroprudencialajam un noregul&juma iestadem ir jasp€j efektivi pildit savas pilnvaras,
aptverot visus attiecigos riska aspektus.

Turklat biitu javeicina Eiropas saskanoSana un finansu integracija — Eiropas perspektiva un
saskanoSana visas dalibvalstis mums palidzés gadijumos, kuros saskanoSanas triikums rada
sarezgTjumus vai nekonsekvenci. Sp&ja izmantot patiesi vienota tirgus sniegtas priekSrocibas ir
loti svariga banku konkur&tspgjai.

Biitu jaturpina starptautiska sadarbiba; jaatzimé, ka HLTF zinojuma Bazeles standartu
ievérosana bija pamatoti minéta ka Padomes ‘“sarkana linija”. Starptautiskie standarti un
daudzpusgja sadarbiba ir oti svarigas stabilai globalai finanSu sistémai.

ECB augsta Iimena darba grupa decembrT iesniedza savu zinojumu Komisijai. Tagad Komisijas
zina ir nemt to veéra ka ieguldijumu tas zinojuma par banku sist€tmu vienotaja tirgii. ECB
noradija, ka ir gatava sniegt sikaku informaciju kolégiem Komisija un likumdevgjiem. Es
uzskatu, ka ir svarigi saglabat So pieejamibu, un, ja tikSu iecelts amata, es proaktivi sadarboSos
ar likumdevejiem, tostarp ar So komiteju, ka to darija ar1 pasreiz&jais priekSsedetajas vietnieks,
skaidrojot jums HLTF zinojuma secinajumus.

25.ECB HLTF zinojuma par vienkarsoSanu ieteikts vairak palauties uz tiesi
piemérojamiem noteikumiem, lai mazinatu neviendabigumu valstu transponésanda un
stiprindatu uzraudzibas konvergenci visa Savieniba. Ka Jis sadarbotos ar ES
likumdevéjiem un valstu kompetentajam iestadem, lai nodrosindtu, ka Si pareja
neapdraud vietéjo elastibu un proporcionalitates principu, tostarp jomas, kuras
galvends uzraudzibas pilnvaras joprojam regulé valstu tiesibu akti? Kuras nacionalas
ipatnibas, Jitsuprat, biitu neparprotami janem veéra, izstradajot turpmakos ES tiesiskos
reguléjumus?

Manuprat, HLTF ieteikums ES prudencialos tiesibu aktus parvirzit no direkttvam uz tiesi
piemérojamiem noteikumiem ir labi pamatots. Parak liela palauSanas uz direktivam var radit
piem@rojamo tiesibu aktu neviendabigumu un atSkiribas iestazu uzraudziba visa ES.
NepiecieSamiba transponét direktivas valsts tiesibu aktos var radit neviendabigumu taja, ka
tiesibu akts tiek konkréti piemé&rots. Tas var sarezgit banku darbibu parrobezas. Turpreti tiesi
piemérojamie noteikumi noveér§ $adu neviendabigu transponéSanu valsts tiesibu aktos un
veicina vienotu uzraudzibu, jo tie veido saskanotu juridisko pamatu uzraudzibas noradijumiem
un gaidam. Tas jo pasi dod labumu bankam, kas darbojas dazadas jurisdikcijas, un to
investoriem, palidz izmantot patiesi vienota tirgus prieksrocibas un veicina plasaku ekonomikas
izaugsmi, kas dod labumu visai ES.
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Sis ieteikums atbilst HLTF principam veicinat Eiropas saskano$anu un finansu integraciju.
Salidzinot ar citam jurisdikcijam, ES saskaras ar neizdevigiem konkurences apstakliem
nepietickama méroga d€l, kas izriet no joprojam nepabeigta vienota tirgus banku joma. Bankas
saskaras ar SkerSliem tirgus integracijas un parrobezu konsolidacijas joma, un joprojam ir zems
ir to Eiropas banku Ipatsvars, kas darbojas Eiropas méroga. Tas arT kavé ES konkurétsp&ju
digitalizétaja pasaul€, jo rada neizmantotu potencialu apjomraditu ietaupijumu un parrobezu
darjjumdarbibas zina. Valsts méroga Skérslu nojaukSana vienkarSotu darjjumdarbibu ES un
veicinatu izaugsmi, kas sniegtu labumu visiem ES iedzivotajiem.

Vienlaikus lielaka palausanas uz noteikumiem nedrikst notikt uz valstu Tpatnibu rékina jomas,
kur tas joprojam ir svarigas. CieSa sadarbiba starp ES likumdevé&jiem, ECB un valstu
kompetentajam iestadem (VKI) ir loti svariga. Jaunu noteikumu izstrades laika ir svarigi veikt
pamatigas un parredzamas apsprieSanas ar valstu iestadém un ieinteres€tajam personam. Tas
nodroSinatu, ka valsts méroga praktiskas istenoSanas problémas tiek apsvertas jau agrina
stadija. Lai noverstu neparedzetas sekas, ir nepiecieSama regulara atgriezeniska saite starp
ECB, Eiropas Komisiju un VKI noliika uzraudzit un novértét tieSi piemérojamo noteikumu
ietekmi. Tas mums palidz€s mazinat valsts limena SkérSlus un veicinat Eiropas konkurétspgju
un izaugsmi, vienlaikus nemot vera ar1 valstu vajadzibas.

Kopuma es uzskatu, ka pareja uz tieSi piem€rojamiem noteikumiem — apvienojuma ar
strukturétu sadarbibu un rupigiem proporcionalitates aizsardzibas pasakumiem — ir spéciga
veids, ka stiprinat uzraudzibas konvergenci, mazinat sadrumstalotibu un uzlabot Eiropas banku
nozares konkurétsp&ju. Ja mani iecels amata, es aktivi atbalstiSu So procesu un ciesi sadarboSos
ar ES likumdev€jiem un VKI, lai nodroSinatu, ka pareja sniedz paredz€tos ieguvumus.

26. Kads ir Jiisu viedoklis par pasreizéjo nebanku finansu iestazu (NBFI) reguléjumu un ka
tas biitu jareformeé?

Nebanku finanSu nozares lielums un nozime eurozona pédéjo desmit gadu laika ir ievérojami
palielinajusies. Eurozonas nebanku finansu iestazu kopgjie aktivi kop$ 2009. gada ir vairak
neka divkarSojusies, un tagad tas nodroSina aptuveni 30 % no nefinansSu sabiedribu (NFS)
parada finansgjuma. ST finansgjuma avotu dazado$ana sniedz labumu realajai ekonomikai, tau
pieaugosa savstarp€ja saistiba starp NBFI, bankam un globalajiem tirgiem ir radijusi art jaunu
neaizsargatibu, kam nepiecieSams stingraks un saskanotaks reguléjums. Manuprat, Sis
neaizsargatibas noveérsSanai, jo 1pasi izmantojot stingraku makroprudencialo pieeju, ir jabiit
prioritatei, ja v€lamies saglabat finanSu stabilitati finanSu sistéma, kura aizvien vairak balstas
uz tirgu.

Nebanku finansu nozar€ likviditates un sviras efekta neaizsargatiba joprojam ir paaugstinata,
palielinot potencialo satricinajumu pastiprinaSanas iespgjamibu. NBFI joprojam ir
neaizsargatas pret aktivu cenu korekcijam, un spriedze NBFI nozaré var ietekmét bankas ar
finans€juma saikn€m un atvasinato instrumentu riska darfjumiem. Ieguldijumu fondu nozare
saskaras ar neaizsargatibu likviditates neatbilstibu un sviras efekta epizozu d€l. Apvienojuma
ar nepietickamu likviditates gatavibu reagét uz papildu nodro$inajuma pieprasijumu kapumiem,
Sie faktori var izraisit prociklisku ricibu. Runajot par privatajiem kreditu tirgiem eurozona, tiem
ir raksturiga ierobezota parredzamiba. Strauja izaugsme, sarezgitiba un neparredzamas
struktiras, ka arT specigas parrobezu saiknes palielina sl€ptas neaizsargatibas iesp&jamibu,
uzsverot nepiecieSamibu péc starptautiskiem centieniem, lai noveérstu datu trikumu un uzlabotu
risku uzraudzibu.
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Svariga atzina no iepriek$€jiem tirgus spriedzes gadijumiem ir nepiecieSamiba uzlabot politikas
regul@jumu nebanku iestadém, lai nodroSinatu to noturibu. Eso$a sisttma galvenokart ir
mikroprudenciala un versta uz investoru aizsardzibu, un ta ir japapildina ar stingraku
makroprudencialu pieeju.

ES biitu pilniba un nekavéjoties jaisteno starptautiski saskanotas NBFI reformas. Tas ietver
FinanSu stabilitates padomes saskanotus pasakumus, lai risinatu likviditates neatbilstibas
naudas tirgus un atvértajos fondos, uzlabotu likviditates sagatavotibu marzas un nodrosinajuma
pieprasijjumiem, mazinatu sist€misko risku, ko rada NBFI sviras efekts, un BCBS
pamatnostadnes par darfjuma partnera kreditriska parvaldibu.

Ta ka NBFI nozare aug un ES veic pasakumus kapitala tirgu integracijas turpinaSanai, mums ir
nepiecieSama integrétaka ES Itmepa fondu un aktivu parvaldnieku uzraudziba. Tas bitu
japapildina ar ES makroprudencialas sistémas parskatiSanu fondu nozarei, kas nodro$inatu
nozares méroga uzraudzibu, uz nakotni verstus riska nove€rt§jumus un, ja nepieciesams,
preventivu pasakumu aktivizé$anu. Saja nolika biis svarigi stiprinat EVTI lomu, uzticot tai
makroprudencialas funkcijas.

Ta ka reformu saskanoSana un istenoSana prasis laiku, uzraudzibas iestadém ir proaktivi
jastiprina nebanku finansu iestaZzu noturiba, pilniba izmantojot to eso$as pilnvaras un pasreizejo
tiesisko regul&jumu.

D. Maksajumi un digitalizacija
27. Ka Jiis vértéjat mijiedarbibu starp maksajumu sistemam un monetaro politiku?

Jaunas tehnologijas, pieméram, DLT, Zetoniz&ti aktivi un jaunas norékinu arhitekttras, parveido
maksajumu sistému un monetaras politikas mijiedarbibu, radot gan iesp€jas, gan izaicinajumus
centralajam bankam. Apvienojuma ar tadiem regulativiem jaunumiem ka MiCA regula un ES
DLT izm&ginajuma reZims, tie var veicinat efektivus un integrétus digitala kapitala tirgus
Eiropa. Vienlaikus tie var ietekm&t monetaras politikas transmisiju, mainot likviditates aprites
veidu, poziciju marzu noteikSanas un norékinu atrumu, ka ari to, kuri norékinu aktivi dominé
galvenajos tirgus segmentos. Manuprat, ECB biitu aktivi javeicina inovacijas maksajumu un
norekinu joma, vienlaikus nodroSinot, ka §1s izmainas saglaba centralas bankas naudas prioritati
ka sisteémas bezriska enkuru.

Stabilas kriptovaliitas ilustré gan §1s parmainas, gan ar tam saistitos riskus. To mérkis ir
nodrosinat stabilu vertibu, kas potenciali — atkariba no to uzbiives un emitenta stabilitates —
padara tos par &rtu norékinu aktiva veidu. Musdienas kriptovaliitu tirdznieciba ir vissvarigakais
stabilo kriptovaltitu lietoSanas gadijums, un citiem lietoSanas gadijumiem ir mazsvariga loma,
kas palidz ierobeZot istermina riskus. Tomeér to strauja izaugsme attaisno riipigu uzraudzibu.
Plasaka stabilo kriptovaliitu izmanto$ana nakotng, it seviski, ja tas nav denomingtas euro, varétu
vajinat centralas bankas naudas ka monetaras sistémas enkura lomu, potenciali apdraudot tas
sp&ju kontrol&t norekinu vienibu. Ja stabilo kriptovaliitu plasa izmantosana butiski pieaugtu, tas
varétu samazinat privatpersonu noguldijumus komercbankas, ka ari varétu tikt ietekméts banku
likviditates risks un to loma kreditéSanas starpnieciba. Bankam ir biitiska loma eurozonas
ekonomikas finanséSana.
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Ir arkartigi svarigi saglabat divlimenu monetaro sistému, netraucgjot monetaras politikas
istenoSanai vai transmisijai. Tas nodroSinatu, ka bankas netiek izslégtas no starpniecibas,
saglabajot to izskiroSo lomu eurozonas ekonomikas finanséSana un monetaras politikas
transmisijas veicina$ana. Zetonizéti noguldfjumi ir veids, ka giit labumu no Zetonizacijas,
vienlaikus izvairoties no banku starpniecibas partraukSanas un paliekot banku sistémas labi
regul€taja perimetra. Tacu zetoniz€tiem noguldijumiem ir jabiit parvedamiem starp bankam.

To var panakt ar Zetoniz€tas centralo banku naudas nodroSinasanu, un tas biis svarigi arl
integréta Eiropas digitalo aktivu tirgus atbalstam. Tas laus mums izmantot Zetonizacijas pamata
esosas tehnologijas sniegtas priekSrocibas, pieméram, samazinatas saskanoSanas izmaksas,
1sakas norékinu k&des, atomaru piegadi pret samaksu un gandriz nepartrauktu tirdzniecibu un
norékinus. Un ta blis miisu — dalgji digitalas — nakotnes monetaras sist€émas uzticamais
enkurs, kalpojot ka kopigs, bezriska norekinu aktivs un tad€jadi ka miusu ekonomikas
mugurkauls. Tas arT laus mums balstities uz Eiropas infrastruktiiram, euro norékiniem un ES
meéroga noteikumiem. Strauja tehnologiju attistiba liek centralajam bankam pielagot savus
politikas regulgjumus un regulativas pieejas. Politikas veidotajiem ir jalidzsvaro atbalsts
inovacijam maksajumu sistémas ar monetaras un finansu stabilitates aizsardzibas pasakumiem.

28. Vai Jiis saskatat riskus monetarajai stabilitatei, kas saistiti ar digitalo aktivu attistibu,
un kada loma Saja konteksta biitu jauznemas ECB?

Ka jau mingju atbilde uz iepriek$gjo jautajumu, kriptoaktivu tirgus pedgjos gados ir ievérojami
paplasingjies, sasniedzot vertibu vairaku triljonu euro apmera. Dazadiem kriptoaktiviem ir
atSkirigas pasibas un riski, neatkarigi no ta, vai tie ir nenodrosSinati kriptoaktivi, piemé&ram,
Bitcoin, vai stabilas kriptovaliitas, pieméram, Tether, kuru mérkis ir saglabat vienlidzigu
piesaisti ASV dolaram. Ar kriptoaktiviem saistitie riski pagaidam Skiet ierobezoti, tacu
pieaugosa savstarp€ja saistiba ar tradicionalo finansu sistému prasa uzmanibu, jo ta var radit

izplatiSanas riskus.

Starp digitalajiem aktiviem IpaSu uzmanibu ir guvuSas stabilas kriptovaliitas. Lai gan to
izmantoSana eurozona joprojam ir ierobeZota un attiecas tikai uz darbibam, kas saistitas ar
kriptoaktivu tirdzniecibu, stabilo kriptovallitu izmantoSanas pieaugums var izraisit
privatpersonu vai MVU noguldijjumu samazinaSanos bankas. Tas mainis banku finanséjuma
izmaksas, likviditates riskus un to starpnieka lomu un attiecigi ietekme&s monetaras politikas
transmisiju. Manuprat, §is norises uzsver nepiecieSamibu ECB turpinat ienemt proaktivu un uz
nakotni verstu nostaju.

ES izstradaja MiCA regulu, lai nodroSinatu §1 tirgus droSu attistibu, vienlaikus aizsargajot
monetaro suverenitati, finanSu stabilitati un maksajumu netraucétu darbibu. Ar MiCA regulu
ECB ir uzticéti dazi pienakumi $ajos jautajumos, un bils svarigi, lai ta turpinatu tos pildit kopa
ar valstu kompetentajam iestadém.

Digitalas finanses paver iesp&jas, un Eiropai ir jabut atvertai un konstruktivai, lai giitu labumu
no tam. Ir veids, ka to panakt, vienlaikus saglabajot labi funkciong&joSu monetaro sisteému, proti,
centralajai bankai ievieSot inovacijas veida, ka ta nodroSina ekonomikai centralas bankas
naudu. Papildus digitala euro projektam Eurosistéma ir paplasinajusi savu iniciativu, lai veiktu
uz sadalitas virsgramatas tehnologiju (DLT) balstitus norékinu darfjumus centralas bankas
nauda, izmantojot programmu, kas sastav no diviem savstarp&ji papildinoSiem un
pastiprinoSiem virzieniem: Pontes un Appia. Pontes 1idz 2026. gada tresa ceturksna beigadm
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(sakot izm&ginajuma projektu) nodrosinas vienotu Eurosistémas risinajumu, kas savienos DLT
platformas un TARGET pakalpojumus, ieklaujot funkcijas, kuras tika izmantotas Eurosistémas
izpetes darba par DLT 2024. gada. Appia to papildina ar mérki veicinat inovativu un integrétu
ekosistemu Eiropa, sadarbojoties gan ar publiska, gan privata sektora ieinteres€tajam personam.
Kopa §is iniciativas palidzes nodroSinat, ka centralas bankas nauda joprojam ir uzticams
norekinu aktivs arvien digitalaka finansu sisteéma.

29. Digitalie aktivi un Zetonizétas obligdcijas arvien vairak kliist par dalu no finansu vides.
Ka bitu jakalibre Zetonizétu aktivu atbilstiba nodrosindjuma sistema?

Digitala inovacija parveido finanSu tirgus infrastruktiiru vertspapiru emisijai, norékiniem un
apkalposanai. Zetonizacijas izmanto$ana finansu akfivos pieaug, un tai ir potencials padarit
finansu pakalpojumus efektivakus, automatiz€jot, integréjot un vienkarsSojot procesus, ka ari
uzlabojot parredzamibu. Centralajam bankam ir japielagojas §im tehnologiskajam norisém,
tostarp japielago sava nodroSinajuma sisteéma.

Faktiski Eurosistéma ir spérusi pirmo soli un, sakot no 2026. gada 30. marta, laus izmantot
centralajos Vvertspapiru depozitarijos emitetus tirgojamus aktivus, izmantojot DLT
pakalpojumus, ka atbilsto$u Eurosistémas nodro§inajumu. Siem aktiviem biis jabiit pieejamiem
norékiniem TTARGET2-Securities (T2S) sisteéma, un tiem ir jaatbilst tiem pasiem Eurosisteémas
atbilstibas noteikumiem ka jebkuram citam tirgojamam aktivam, ko Eurosist€ma Iidz §im ir
pienémusi.

Papildus Sim pirmajam solim ECB pazinoja arT par vérieniga darba plana sakSanu, lai izpétitu,
ka un saskana ar kadiem kriterijiem aktivi, kuri emitéti un par kuriem norékini pilniba veikti
DLT tiklos, nakotné varétu klit atbilstoSi un tikt mobilizeti ka Eurosistémas nodrosinajums.
Saja darba biis jarisina plass politikas, juridisko un operativo jautajumu loks, tostarp emisijas
kriteriji, norékinu galigums, TIpasumtiesibu juridiskais pamatojums un mobilizacijas
operacionalie nosacijumi.

Es uzskatu, ka $is ir tikai svarigas izp&tes jomas sakums. Ir plans turpinat pétit, ka juridiskos un
riska parvaldibas apsverumus var riipigi Iidzsvarot, vienlaikus saglabajot tadus galvenos
principus ka nodroSinajuma pietickamiba, droSiba, efektivitate un taisnigums sisteéma. Es to
uzskatu par biitisku un jeégpilnu pasakumu, kas ciesi mijiedarbojas ar minéto citu darbu, lai talak
attistitu ECB lomu maksajumu un noré€kinu sist€émas.

30.Ka Jius vertejat maksliga intelekta izmantoSanas riskus un iespéjas gan no
makroekonomiskd viedokla, gan ECB ikdienas darba?

Maksliga intelekta makrofinansialas sekas joprojam ir loti neskaidras. Piem&ram, pasreizgjas
apléses par maksliga intelekta ietekmi uz produktivitates pieaugumu svarstas no gandriz nulles
lidz vairak neka 2 procentpunktiem gada. Optimistiska scenarija maksligajam intelektam ir
ieverojamas iesp&jas produktivitates picaugumam un dzives limena uzlaboSanai. Vienlaikus
maksligais intelekts rada armT makrofinansialus riskus. Darba tirgus trauc€jumi var palielinat
nevienlidzibu atkariba no lidzsvara starp darbvietu radiSanu un aizstaSanu, ka ari algas
sanémgjiem un algas zaud&tajiem. Var€tu palielinaties tirgus koncentracija, jo méroga
priekSrocibas datu un skaitloSanas jaudas joma dod priekSroku lieliem tehnologiju
uznémumiem, potenciali mazinot konkurenci un pal€ninot izaugsmes iesp&ju izplatiSanos.
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Plasa Iidzigu algoritmu izmantoSana finanSu uznémumos varétu pastiprinat “piila uzvedibu” un
procikliskumu, savukart koncentracija dazu tehnologiju nodroS§inataju vida rada sistémisku
atkaribu. Manuprat, $is risku kopums prasa piesardzibu un datu virzitu pieeju, kas atSkir patiesu
produktivitates pieaugumu no eiforijas un ciklisku ietekmi no vienreizg€jas ietekmes, ka ari kas
aktivi uzrauga jaunas riska koncentracijas.

Tam var biit butiska ietekme monetaras politikas zina. Ja maksligais intelekts bitiski palielinas
produktivitates pieaugumu, tas var€tu palielinat ekonomikas “atruma ierobezojumu” un
lidzsvara realo procentu likmi. Vienlaikus plasa maksliga intelekta tehnologiju ievie$ana varétu
paatrinat uznémumu cenu reakciju uz satricinajumiem. Mikroliment cenu algoritmi varétu
krasak diferencet cenas starp patérétajiem, turklat joprojam nav skaidrs, cik liela méra tie
konkurs vai sadarbosies starp uzpémumiem. Visbeidzot, monetaras politikas transmisiju
vairakos veidos var ietekmé&t maksliga intelekta ietekme uz darba tirgiem, sadali un finanSu

nozari.

Ar no finans$u stabilitates viedok]a jaunie generativie maksliga intelekta riki, visticamak, radis
gan ieguvumus, gan riskus atkariba no ta, ka tiks apstradati dati, veikta modelu izstrade un
notiks ievieSana. Jau eso$os riskus var pastiprinat augsta tehnologiju izplatiba un piegadataju
koncentracija, kas var izraisit ar1 “ptila uzvedibu” un tirgus korelaciju. Vienlaikus maksligais
intelekts var sniegt ieguvumus, palielinot finansSu sist€émas noturibu, uzlabojot informacijas
apstradi, atbalstot [Emumu piepemsanu un palielinot efektivitati uzdevumu automatizacija. Visu
So iemeslu del ECB ir riipigi jauzrauga S$1s norises.

Operacionala zina ECB pakapeniski integré maksligo intelektu visa iestade, vienlaikus
saglabajot visus nepiecieSamos droSibas pasakumus. Manuprat, §1 ir pozitiva attistiba, kas
stiprina reallaika analizi, uzlabo efektivitati un atbalsta labak informétu [éemumu piegemsanu.
Tomeér katra posma maksliga intelekta izmantoSanai ir jabiit parredzamai, izskaidrojamai un
drosai, cilvekiem ciesi iesaistoties procesa un pilniba uznemoties atbildibu par [émumiem, kas
saistiti ar politiku.

31. Vai dolaros denominétas stabilas kriptovaliitas rada draudus finansu stabilitatei un
monetdarajai suverenitatei, un ka saja konteksta varétu stiprinat euro starptautisko
lomu?

Ka jau minéts ieprieksgjos jautajumos, stabilas kriptovaliitas 2025. gada ir strauji pieaugusas,
un stabilo kriptovaliitu tirg domin€ ASV dolaros denomingtas stabilas kriptovaliitas, jo Tpasi
divi lieli dalibnieki USDT (Tether) un USDC (Circle). Salidzindjuma ar min€to euro
denominéto stabilo kriptovaliitu apjoms joprojam ir loti mazs, lai gan tas ir strauji pieaudzis.
Regula par kriptoaktivu tirgiem (MiCA regula) nodroSindja reguléjuma skaidribu, un ES
tadejadi ir vadosa pozicija risku mazinaSana un skaidru noteikumu nodro$inaSana stabilo
kriptovaliitu emitentiem un tiem, kas piedava ar stabilajam kriptovalitam saistitus
pakalpojumus.

Stabilas kriptovaliitas var radit finanSu stabilitates riskus, kas izriet no konkrétiem raksturigiem
strukturaliem trilkumiem un to savstarp&jas saistibas ar tradicionalo finansgéjumu. Vienlaikus
finanSu stabilitates riski pasreiz€ja situacija eurozona ir ierobezoti, jo 1pasi tapec, ka stabilas
kriptovaliitas netiek plasi izmantotas darjjumiem ar realiem aktiviem un nav izraisijusas
ievérojamu privatpersonu vai MVU noguldijumu aizpltSanu. Ipasi interesanti ir aplikot
pasreizgjos stabilo kriptovaliitu lietosanas gadijumus, lai saprastu, kas tas izmanto, kam un ar
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kadu risku: stabilo kriptovaliitu galvenais lietoSanas veids ir kriptovaltitu tirdznieciba. Tas
nozime, ka stabilas kriptovaliitas galvenokart tiek izmantotas kriptovaliitu ekosisteéma, un tapec
tas ir butiskas galvenokart Sai ekosistémai un tas ietvaros. Tas jo 1pasSi nozimé, ka “realaja
pasaule” tam Iidz $im ir tikai neliela loma, un nav konkr€tu pieradijumu tam, ka stabilas
kriptovaliitas tiek sistematiski izmantotas naudas parskaitfjumiem vai citiem parrobezu
darfjumiem.

Arvien pieaugosa ASV dolaros denominétu stabilo kriptovaliitu ievieSana varétu potenciali
apdraudét eurozonas monetaro suverenitati un stratégisko autonomiju, ja tas tiktu plasi
izmantotas maksajumiem eurozona. Tadgjadi tik plaSa izmantoSana var€tu samazinat
pieprasijumu péc euro, novirzit maksajumu aktivitati arpus ES infrastruktiiras un palielinat
atkaribu no treSo valstu emitentiem un starpniekiem, kas savukart var€tu vajinat monetaras
politikas transmisiju un Eurosisteémas sp&ju vadit likviditati un aizsargat maksajumu sist€ému
drosibu un efektivitati. Manuprat, ir svarigi saglabat euro ka uzticama monetara enkura lomu,
lai novérstu $adu risku realizéSanos. MiCA regula ietver ierobeZojumus arvalstu valuta
denominétu stabilo kriptovaliitu izmantoSanai Eiropa, un Sie ierobeZojumi ir paredzeti, lai
noveérstu Sos riskus. Manuprat, izaicinajums ir $o noteikumu ievéroSanas nodroSinasana.

Eiropa jau giist labumu no dro$am un efektivam maksajumu sisttmam. Un es vEl&tos uzsvert
euro, misu centralas bankas naudas, nozimi, kas ir miisu monetaras sistémas uzticamais enkurs.
Ir Joti svarigi saglabat So euro lomu, un tapec arm misu centralas bankas nauda ir obligati
jaievirza digitalaja laikmeta. Saja zina loti svarigs ir digitala euro projekts un darbs, lai
nodro§inatu sadalitas virsgramatas tehnologijas (DLT) darfjumu nor€kinus, izmantojot
centralas bankas naudu un divvirzienu pieeju (Pontes un Appia), un tiem bis liela nozime
monetaras suverenitates saglabasana.

Ka jau ming&ju, Zetoniz€tas centralas bankas naudas nodroSinasana bis bitiska, lai atbalstitu
integrétu Eiropas digitalo aktivu tirgu. Dinamiski, dzili un likvidi Eiropas digitalo aktivu tirgi
piesaistis arvalstu investorus, tad€jadi veicinot euro starptautisko lomu.

32. Kadi ir galvenie strukturalie skérs[i euro starptautiskas lomas stiprinasanai, un ka ECB
var palidzét to novérsana?

Euro ir iespgja stiprinat savu starptautisko lomu. Bazas par Amerikas Savienoto Valstu ka
globala ekonomiska partnera ilgtermina stabilitati un uzticamibu ir likuSas investoriem atkartoti
izvertet dolara dros$a patvéruma statusu, un nesenas epizodes, pieméram, tirgus reakcija uz
tarifu draudiem, kas saistiti ar saspiléjumu ap Grenlandi, ir paradijusas, ka euro arvien vairak
var kalpot ka droSa patvéruma valiita. Tomeér, neskatoties uz §adam uztveres mainas pazimém,
lidz Sim nav notikusi plasa Iidzeklu pardale no dolaru aktiviem. Tas uzsver, ka, lai gan euro
potencials ir ieverojams, strukturali SkérSli joprojam ierobeZzo ta sp€u droSa patvéruma
epizodes parverst par noturigaku, plasaku starptautisku lomu.

Strukturala zina izcelas tris galvenie skerslu kopumi, un $eit es pilniba piekritu analizei, ko ECB
priekSsédétaja sniedza sava runa “letekmes iegliSana — atzinas no starptautisko valiitu
véstures” 2025. gada 26. maija Berlin€. Pirmkart, Eiropas geopolitiska ietekme un tirdzniecibas
speks vel nav pilniba atspoguloti saskanota argja darbiba. Lai gan ES ir pasaulé lielaka
tirdzniecibas partnere un aptuveni 40 % no tas tirdzniecibas norékini notiek ar euro, arpolitikas
un droSibas politikas sadrumstalotiba un griitibas paust vienotu nostaju ierobezo Eiropas
geopolitisko ticamibu un Iidz ar to partneru v&élmi turét euro aktivus. Otrkart, eurozonas
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ekonomiskie pamati joprojam ir vajaki neka tie, kas ir citu pasaules valtitu pamata. Ekonomikas
izaugsme joprojam ir zemaka, kapitala tirgi ir sadrumstaloti, un augstas kvalitates euro
denominétu drosu aktivu piedavajums ir ierobezots. Treskart, institucionala un juridiska
sarezgitiba, tostarp veto tiesibu izplatiba galvenajas politikas jomas, kavé savlaicigu kolektivu
lémumu pienemsSanu un no arpuses aizéno ES saistibu speku, lai gan spécigie pamati tiesiskuma
un ECB neatkaribas zina ir galvenas salidzino$as priekSrocibas. Veicinot ES integraciju un
istenojot verienigu reformu programmu, ES palielinas euro pievilcibu un tadgjadi parvares Sos
Skerslus.

Savu pilnvaru ietvaros ECB un Eurosistéma var sniegt ieguldijumu tris galvenajas jomas.
Pirmkart, uzlabot parrobezu maksajumu sistémas, kuras iesaistits euro, savienojot atro
maksajumu sist€ému ar galvenajiem arvalstu partneriem. Otrkart, atbalstit Eiropas digitalo
aktivu ekosistémas izveidi, lai palielinatu Eiropas finanSu tirgu efektivitati un pievilcibu.
TreSkart, nostiprinat

euro globalu izmantoSanu, nodroSinot euro likviditates Iinijas valstim, kas nav eurozonas
centralas bankas. Mijmainas un repo darfjumu Iiniju tikls, kura paslaik ir iesaistitas lielakas
attistito ekonomiku centralas bankas un vairaki regionalie partneri, darbojas ka
aizsargmehanisms pret euro likviditates trikumu arvalstis, kas var€tu trauc€ monetaras
politikas vienmeérigu transmisiju. Laika gaitd euro plasaka izmantoSana tirdzniecibas rékinu
izrakstiSana un finanSu ligumos samazinatu valiitas kursa svarstibu ietekmi uz eurozonas
importa cenam un tad€jadi eurozonas inflacijas jutigumu pret ar&jiem satricinajumiem saskana
ar cenu stabilitates mandatu.

33. Kads ir Jisu viedoklis par digitalo euro? Cik liela méra, Jusuprat, tas varétu palidzet
risinat ieprieks minétas problémas?

Savas intervijas ka priekSsédétajs esmu uzsveris centralo banku bitisko lomu — to pilnvaru
ietvaros —, nodroSinot, ka iedzivotajiem ir netraucéta piekluve publiskajai naudai un &rta tas
izmanto3ana ikdienas darfjumiem. Sis princips attiecas ne tikai uz fizisko telpu — ar skaidru
naudu —, bet tam vajadz€tu attiekties arT uz digitalo vidi. Lai to saglabatu, ir svarigi izstradat
skaidras naudas digitalo versiju, proti, digitalo euro. Digitalais euro nav paredz€ts skaidras
naudas aizstaSanai, bet gan tas papildinasanai, aizsargajot publisko lidzeklu atbilstibu un
pieejamibu arvien digitalizétakaja pasaul€. Tas butu pieejams lietotajiem jebkura laika un vieta
eurozona, laujot viniem veikt maksajumus bez maksas — tieSsaisteé vai bezsaist€ — timekla
vietn€s, veikalos vai starp privatpersonam.

Manuprat, digitalais euro ir ar1 biitisks Eiropas monetaras suverenitates stiprinasanai un galveno
problému risinaSanai mainigaja globalaja ainava. Tas palidzés samazinat atkaribu no
maksajumu platformam, kuras doming tresas valstis, tad€jadi nodrosinot droSu un autonomu
maksajumu sistému. Turklat digitalais euro stiprinatu euro globalo konkurétsp&ju, poziciongjot
to ka uzticamu un inovativu valitu digitalajiem maksajumiem. Papildinot pasreiz&jo stratégiju
DLT saderigas centralo banku naudas izstradei liela apjoma maksajumu vajadzibam ar Pontes
un Appia, digitalais euro aktivi veicinatu finansu inovacijas un tirgus integraciju visa Eiropa,
vienlaikus aizsargajot monetaro suverenitati. Sada pieeja saglabatu Eiropas neatkaribu finansu
nozarg€ un stiprinatu tas vadoSo lomu digitalaja ekonomika. Laujiet man v€lreiz uzsvert, ka
Eiropas monetaras sistémas nodroSinaSana nakotnes prasibam ir paSi svariga, nemot véra
problémas, ko rada stabilas kriptovaliitas, jo Tpasi tas, kuras nav denominétas euro un paslaik
dominé tirgl. Pieaugo$a ASV dolaros denominéto stabilo kriptovaliitu izplatiba rada jaunu
atkaribu risku, kas var€tu apdraudét Eiropas monetaro autonomiju un mazinat euro lomu
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globalajas digitalajas finanses.

Svarigi ir tas, ka digitalais euro nav paredzets, lai konkurétu ar esoSajiem Eiropas privato
maksajumu risinadjumiem. Ta vieta ta mérkis ir kalpot ka publiskai, droSai un Eiropas parvalditai
alternativai, piedavajot iedzivotajiem papildu maksaSanas iesp&ju, vienlaikus stiprinot Eiropas
monetaro suverenitati un noturibu. Turklat tas nodroSinas stabilu, tehniski modernu platformu,
kas laus Eiropas privatajiem maksajumu pakalpojumu sniedzgjiem netraucéti sazinaties ar
klientiem visa regiona, veicinot lielaku inovaciju un piek]astamibu maksajumu ekosistéma.

Visbeidzot, digitalais euro ir kopigs Eiropas projekts. Ta panakumi biis atkarigi no stingriem
tiesibu aktiem un plasas demokratiskas legitimitates. Eiropas Parlamentam ir galvena loma
tiesiska reguléjuma pienemsana. Esmu apnémies konstruktivi sadarboties ar Parlamentu un
citam ieinteres€tajam personam, lai nodroSinatu, ka digitalais euro atbilst pilsonu ceribam,
stiprina Eiropas stratégisko autonomiju un atbalsta uztic€Sanos miisu monetarajai sist€mai
turpmakajas desmitgades.

E. ECB darbiba, demokratiska parskatatbildiba un parredzamiba

34. Centralas bankas neatkariba ir ECB institucionald dizaina stirakmens. Tomér ECB
darbibas joma pédéjos gados ir paplasindjusies, savukart neatkariba formald zina
paliek nemainiga. Ka neatkariba bitu jasaglaba un jaisteno praksé, mainoties ECB
darbibas jomai, vienlaikus saglabdjot institucionalo lidzsvaru?

Centralas bankas neatkariba joprojam ir neaizstajama, lai sasniegtu ECB galveno mérki — cenu
stabilitati—, un tas ir stingri nostiprinats plasas teorétiskas analiz€s un empiriskos
pieradijumos. Neatkariba lauj ECB pienemt uz nakotni veérstus lémumus ar vidéja termina
horizontu, bez istermina politiska spiediena, ka arT balstoties uz analitiskiem pieradijumiem,
kas nepiecieSami, lai inflacijas gaidas saglabatu stabila Iimeni. Manuprat, tiesi §1 sist€ma lauj
monetarajai politikai saglabat ticamibu un efektivitati vidé, ko raksturo paaugstinata
nenoteiktiba un strukturalas parmainas.

So bitisko neatkaribu vislabak var saglabat, izmantojot parskatatbildibas arhitektiiru starp ECB
un Eiropas Parlamentu. PEd&jos gados abas iestades ir biitiski padzilinajusas savu sadarbibu —
biezak mijiedarbojoties un ievieSot inovacijas, lai padaritu dialogu interaktivaku —, pateicoties
abu iestazu apnémibai. Tas ir lavis ECB saglabat sp&ju reagét uz mainigajiem izaicinajumiem
un kontroles prasibam, nodroSinot parredzamibu attieciba uz ECB darbibam, kas veiktas
saskana ar tas monetaras politikas pilnvaram. Turklat parskatatbildibas dialogs ir ievérojami
paplasinats, nemot v&ra vienota uzraudzibas mehanisma izveidi, ko regul@ ta parskatatbildibas
sisteéma, un notiekoSo darbu pie digitala euro, katru gadu rikojot vairakas 1pasas uzklausiSanas.
Si ciesa un dinamiska dialoga uzturésana ari turpmak biis biitiska, jo Tpasi laika, kad ECB risina
nenoteiktibu un strukturalas parmainas ekonomika. Tas japapildina ar pastavigu, skaidru un
pieejamu komunikaciju ar plaSu sabiedribu, ka arT iesaistot ieinteresétas personas no visam
sabiedribas dalam.

Raugoties nakotn€, manuprat, ECB ir jaturpina istenot savu neatkaribu ar lielu disciplinu:

stingri koncentr&joties uz savam pilnvaram, nodroSinot parredzamibu attieciba uz saviem
lémumiem un ierobeZojumiem un ievérojot Ligumos noteikto institucionalo lidzsvaru.
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35. Kurus pasreizéja parskatatbildibas sistemas elementus starp ECB un FEiropas
Parlamentu varétu stiprinat, lai nodrosinatu jégpilnaku parlamentaro kontroli?

Parskatatbildiba ir centralas bankas neatkaribas kritiski svariga sastavdala. Tas ir butiski
centralas bankas uzticamibas un demokratiskas legitimitates saglabasanai un galu gala atbalsta
centralas bankas politikas efektivitati un iedzivotaju wuztic€Sanos iestadei. Tapéc
parskatatbildibas sist€ma, kas lauj Eiropas Parlamentam veikt inform&tu un kritisku parbaudi,
ir loti svariga pasas ECB interesgs.

ECB un Eiropas Parlamenta attiecibas laika gaita ir attistijusas, reaggjot uz pieaugosajiem
kontroles pieprasijumiem, un tas krietni parsniedz Liguma prasibas. Regularo dialogu, jo 1pasi
Ekonomikas un monetaraja komiteja, ir bagatinajusi abu pusu jauninajumi, pieméram, ECB
ievadpazinojums diagrammu veida un iesp€ja Eiropas Parlamenta deputatiem uzdot papildu
jautajumus, un tas ir neparprotami stiprinajis dialogu un Javis dinamiski un detalizeti apspriest
sarezgitus un mainigus politikas jautajumus. Veéstulu apmaina starp ECB un Eiropas
Parlamentu ir vél viens $o attiecibu kvalitates un savstarpgjas apnpemsanas apliecinajums.

Vienlaikus jégpilnai parlamentarai kontrolei janotiek lidztekus plasakas sabiedribas izpratnei
par ECB pilnvaram un [émumiem, ka arT to sekam. Tapéc tieSa komunikacija ar iedzivotajiem
ir neatnemama sastavdala un var stiprinat parlamentaras parraudzibas efektivitati. Prioritate
joprojam ir nodro$inat, lai sarezgiti politikas jautajumi tiktu izskaidroti pieklGstama un
parredzama veida gan mijiedarbiba ar Eiropas Parlamentu, gan informg&jot sabiedribu.

Ja tikSu iecelts amata, es joprojam pilniba apnemsSos saglabat atklatibu, pieejamibu un
konstruktivu sadarbibu ar Eiropas Parlamentu. Centralas bankas neatkariba un tas
parskatatbildiba ir savstarp&ji pastiprinosi pilari, un es uzskatu, ka specigas un parredzamas
attiecibas ar Parlamentu ir butiskas, lai saglabatu abus.

36. Kadi ir Jisu secinajumi, salidzinot parredzamibas politiku, ko pieméro ECB un paréjas
galvends centralds bankas starptautiska limeni?

Salidzinajums ar citam lielakajam centralajam bankam apstiprina, ka augsta parredzamibas
pakape tagad ir miisdienu centralo banku darbibas pamatelements. Palidzet sabiedribai izprast
ECB monetaro politiku ir loti svarigi, lai nodroSinatu ticamibu un efektivitati. Parredzamiba ar1
papildina parskatatbildibu un vairo uzticéSanos iestadei. Vienlaikus ir tikpat svarigi bt
parredzamiem attieciba uz to, ko centralas bankas nespgj izdarit, lai izvairitos no nerealam
ceribam, kas galu gala varetu kaitét uzticibai.

Ar1 starptautiskie salidzinajumi uzsver, ka parredzamiba neizbégami ietver kompromisus.
Pilniga informacijas atklaSana vienm@r nav obligati vélama. Centralajam bankam ir jaaizsarga
savu politikas pasakumu efektivitate, jaizvairas no tirgus svarstiguma veicinasanas ar parak
detalizétu vai spekulativu informaciju un jasaglaba ieks€jo apspriezu integritate, lai politikas
veidotaji var€tu risinat debates. Parredzamibai vajadz€tu maksimali palielinat skaidribu un
paredzamibu, vienlaikus aizsargajot apstaklus pamatotu I€mumu pienemsanai.

Nemot vera iepriek§ minéto, es uzskatu, ka ECB prakse starptautiska salidzinajuma ir laba.
Argjie novertéjumi pastavigi ierindo ECB starp parredzamakajam centralajam bankam pasaulg.

ECB parredzamibas un komunikacijas prakses attistiba, piem@ram, monetaras politikas
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parskatu publicéSana, skaidraki un strukturétaki pazinojumi presei un vizualo materialu un
vienkarSas valodas izmantoSanas pieaugums, liecina par iestades v€lmi pielagoties un
pilnveidoties.

Raugoties nakotng, es uzskatu, ka parredzamiba ir pastavigs pienakums, nevis pabeigts
uzdevums. Videi k]istot aizvien sarezgitakai — ko raksturo geopolitiska spriedze, tehnologiskas
parmainas un paaugstinata nenoteiktiba —, pieaug nepiecieSamiba péc skaidras, pieejamas un
uz nakotni verstas komunikacijas. Ja tikSu iecelts amata, es apnémigi sniegSu ieguldijumu Sajos
pastavigajos centienos. Manuprat, misdienu centralajai banku darbibai ir nepiecieSams
nepartraukts dialogs ar iedzivotajiem un vinu demokratiski iev€letajiem parstavjiem.

37. Ka Jiis personigi planojat uzlabot un veicinat dzimumu lidzsvaru ECB?

Esmu parliecinats, ka daudzveidigs un ieklaujoss darbaspéks ir biitisks ECB legitimitatei un
efektivitatei, jo ta ir publiska iestade, kas kalpo visiem eiropieSiem. Kad visos Iimenos ir
parstavetas dazadas perspektivas, lemumi kliist pamatotaki, labak informéti un vairak atspogulo
sabiedribu, kurai més kalpojam. Tapec es pilniba atbalstu ECB appemsanos uzlabot dzimumu
lidzsvaru un aktivi piedalitos ta veicinasana.

Sis ir ilgtermina, visas iestades méroga pasakums: $kérslu identificéSana un novérsana katra
karjeras cela posma, sakot ar to, ka tiek reklamétas vakances un atlasiti kandidati, 1idz pat tam,
ka darbinieki tiek iesp&joti sniegt savu ieguldijumu péc darba uzsakSanas. ECB jau ir ieviesusi
vairakas programmas un pasakumus, lai veicinatu dzimumu lidzsvara uzlabojumus, ka ari
atbalstitu daudzveidibu un ieklautibu kopuma. Tadas iniciativas ka ECB stipendija sievieteém
ekonomika un saistitajas jomas, mentoringa shémas un riipiga komunikacijas un atlases prakse,
lai izvairTtos no sléptiem aizspriedumiem, ir svarigi elementi spécigas nakamo centralo banku
darbiniecu attistibas veidoSana.

Dzimumu Iidzsvara uzlaboSana nozime ar1 tadas vides radiSanu, kura sievietes var attistities
visas karjeras laika, sakot no praktikantes vietas, l1dz augstaka Itmena vaditajas amatam. Tapéc
es atbalstitu pasakumus, kas sareZgitus amatus padara savienojamus ar personigajiem un
gimenes pienakumiem, pieméram, elastigu darba rezimu un pieklistamu, augstas kvalitates
bérnu apriipi. Tas ir izdevigi gan virieSiem, gan sieviettm un ir dala no misdienigas pieejas
personala attistibai. Plas§aka nozimé esmu parliecinats, ka daudzveidiba noved pie labakiem
rezultatiem tikai tad, ja to papildina patiesa ieklauSana: ikvienam, neatkarigi no dzimuma vai
izcelsmes, ir jabiit telpai un iedroSinajumam paust savu viedokli un veidot politiku, izmantojot
savu pieredzi un zinaSanas.

Es arf stingri atbalstu pasakumus, kuru mérkis ir atzit individa potencialu, gan jaunaku kolégu,
kas ir centralo banku pasaules jaunpienacgji, gan pieredz&jusaku darbinieku potencialu. Turklat
es uzskatu, ka jebkuras iestades nakotnei ir nepiecieSama izcilibas atziSana. Lai gan Sie divi
principi nav 1pasi versti uz dzimumu lidzsvara uzlaboSanu vai daudzveidibas palielinaSanu,
manuprat, tiem vajadz€tu but iestddes vispargjiem principiem un novest pie konkr&tiem
rezultatiem. Sie principi ir galvenie faktori, pienemot lémumus par darbinieku pienemsanu
darba un paaugstinaSanu amata Horvatijas Valsts banka. Rezultata 50 % vaditaju un 63 %
darbinieku Horvatijas Valsts banka (2024. gada) ir sievietes. Sie raditaji ir augstaki neka
daudzas centralajas bankas, tostarp ECB.
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38. Ko Jiis domdjat par to, ka Padome reiz nenema vera Eiropas Parlamenta atzinumu par
ECB Valdes locek]a iecelsanu?

Eiropas Parlamentam ka tieSam ES pilsonu parstavim ir biitiska loma ECB demokratiskas
legitimitates nodrosinasana, tostarp iesaistoties Valdes loceklu iecelsana. Ka jau mingju,
parskatatbildiba Eiropas Parlamenta priekSa ir ECB neatkaribas nepiecieSama sastavdala, un
Eiropas Parlamenta viedoklis par iecelSanu amata ir svarigs elements $aja zina.

Vienlaikus Padomes un Eiropas Parlamenta procediiras un attiecigas lomas un kompetences
iecelSanas amata procedura ir noteiktas Ligumos. Ka kandidatam man nav tiesibu paust viedokli
par to, ka tiek risinatas $is starpiestazu attiecibas. Es varu tikai ievérot noteikto sist€ému un
iecelSanas amata procediiru.

39. Vai Jis pienemtu piedavajumu klit par ECB priekssédétajas vietnieku, ja Eiropas
Parlaments nobalsotu pret?

Ka jau mingju sava atbilde uz iepriekS€jo jautdjumu, Eiropas Parlamenta atzinums par manu
pastavigo profesionalo pieredzi ir svarigs solis iecelSanas amata procesa. Tas ar1 liek pamatu
augligam parskatatbildibas attiecibam. ST anketa un mana gaidama uzklausiSana ir galvenas
sastavdalas jlsu novertgjuma par manu kompetenci un pieredzi. Jitos pagodinats, ka Padome
mani ieteica $§im amatam, un novert€ju So iesp&ju sadarboties ar Eiropas Parlamentu, lai
iepazistinatu ar savu pieredzi, kompetenci un viedokli. Tapéc ceru, ka gisiet pietickamu
ieskatu, lai pozitivi novertétu manu piemerotibu amatam, un ceru uz konstruktivu dialogu.
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PIELIKUMS. PIENESUMA DEKLARACIJA

Referente, pilniba uznemoties visu atbildibu, apliecina, ka vina sava zinojuma nav ieklavusi
pienesumu no intereSu parstavjiem, uz kuriem attiecas lestaZzu noligums par obligatu
parredzamibas registru!, vai no tre$o valstu publisko iestazu, tostarp to diplomatisko
parstavniecibu un véstniecibu, parstavjiem, kas biitu janorada Saja pielikuma saskana ar
Reglamenta I pielikuma 8. pantu.

! Testazu Noligums (2021. gada 20. maijs) starp Eiropas Parlamentu, Eiropas Savienibas Padomi un Eiropas
Komisiju par obligatu parredzamibas registru (OV L 207, 11.6.2021., 1. Ipp., ELIL:
http://data.europa.eu/eli/agree_interinstit/2021/611/0j).
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