IEVADRAKSTS

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, ECB Padome 2008. gada
10. janvara sanaksm& noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes. Informacija, kas
kluvusi pieejama kop$ Padomes ieprieksgjas sanaksmes 2007. gada 6. decembri, liecina,
ka turpinajies spécigs Tstermina augSupversts spiediens uz inflaciju, SPCI inflacijai
decembri nemainoties (3.1%). Vidga termina skatfjuma un nemot v&ra loti straujo
monetaro raditaju un kreditu atlikuma kapumu, Padomes novertejums par pastavosSajiem
augSupverstajiem cenu stabilitates riskiem ir pilniba apstiprinajies. Padome joprojam ir
gatava laikus rikoties, lai neistenotos netiesas sekas un augSupverstie riski, kas vidgja
termina apdraud cenu stabilitati, un tadgjadi videja termina un ilgtermina inflacijas gaidas
arm turpmak stingri turtos cenu stabilitatei atbilsto$a Itmeni. Runajot par Padomes
uzdevumiem, $ada inflacijas gaidu nostabiliz€Sana ir tas augstaka prioritate. Euro zonas
tautsaimniecibas pamatraditaji ir stabili. Tomer lidztekus finansu tirgos notiekosajai risku
parveértésanai joprojam pastav nenoteiktiba attieciba uz tas iesp&jamo ietekmi uz realo
tautsaimniecibu un ekonomiskas aktivitates perspektivu apdraud lejupversti riski. Padome

ar1 nakamajas ned€]as loti uzmanigi sekos visam noris€m.

Vispirms — par tautsaimniecibas analizi. Jaunaka informacija par ekonomisko aktivitati
rada, ka gadu mija ceturkSna pieaugums bija merenaks neka 2007. gada 3. ceturksni, kad
pieauguma temps salidzinajuma ar ieprieks€jo ceturksni bija 0.8% (korigéts; ieprieks —
0.7%). Sis novértgjums atbilst patérétaju un uznémumu konfidences raditajiem, kas, lai
gan dazu pedgjo meénesu laika samazinajusies, kopuma saglabajas Itmeni, kas joprojam

liecina par izaugsmes turpinasanos.

Padomes galvenais scenarijs joprojam paredz reala IKP picaugumu, kas pamata atbilst
potenciala pieauguma tendencei. Euro zonas tautsaimniecibas pamatraditaji ir stabili,
pelnitspgja bijusi noturiga, nodarbinatibas pieaugums — spécigs, un bezdarbs sasniedzis
zemako Itmeni 25 gadu laika. Tapéc paterina pieaugumam vajadzetu ar1 turpmak veicinat
tautsaimniecibas izaugsmi atbilstoSi reali riciba esoSajiem ienakumiem un investiciju
pieauguma pozitivajai ietekmei vajadzetu turpinaties. Pienemot, ka pasaules
tautsaimnieciba ar1 turpmak kopuma biis elastiga un ASV tautsaimniecibas izaugsmes
paléninasanas ietekmi mazinas joprojam sp&ciga attistiba jaunajas tirgus ekonomikas

valstis, argjam pieprasijumam ar1 turpmak biitu javeicina euro zonas eksports.
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Tomer neskaidribas attieciba uz tautsaimniecibas izaugsmes perspektivam joprojam ir
augstas un ekonomiskas aktivitates izredzes apdraud lejupversti riski. Min&tie riski
galvenokart saistiti ar iesp&ju, ka finanSu tirgos notiekoSajai risku parvert€Sanai bis
plasaka ietekme uz finans€Sanas nosacijumiem un ekonomisko noskanojumu, neka paslaik
tiek gaidits, un tas negativi ietekm@s pasaules un euro zonas izaugsmi. Talakus
lejupverstus riskus rada arT naftas un citu pre¢u cenu papildu kapuma iesp&ja, bazas par
protekcionisma  spiedienu un  varbiit§jas neprognoz€jamas norises globalas

nesabalansétibas del.

Kas attiecas uz cenu attistibu, saskana ar Eurostat atro aplési SPCI gada inflacija
2007. gada decembri bija 3.1% (tada pati ka novembri). Tas apstiprina, ka istermina
pastav sp&cigs augSupversts spiediens uz inflaciju, kam pamata galvenokart sp&cigais

naftas un partikas cenu kapums p&d&jos ménesos.

Gaidams, ka nakamajos méneSos SPCI gada inflacija joprojam bis ievérojami augstaka
par 2% un, visticamak, tikai pakapeniski pazeminasies 2008. gada. Tapéc Tslaicigi augstas
inflacijas periods biis nedaudz ilgaks, neka ieprieks gaidits. Turklat svarigi uzsvert, ka
inflacijas kapuma paléninasanas gaidas, kas ietvertas Eurosistémas specialistu 2007. gada
decembra makroekonomiskajas iesp&ju apleses, saistitas ar piepémumu, ka neseno precu
cenu kapumu nomainis neliels kritums atbilstosi tam, ko paSlaik norada birza tirgoto
nakotnes ligumu cenas, un (plasaka skatljuma) ka nesenajai naftas un partikas cenu
dinamikai un tas ietekmei uz SPCI inflaciju nav plasas netiesas ietekmes uz darba

samaksas un cenu noteik$anas tendencém.

Ir pilniba apstiprinajies, ka saistiba ar So vid€ja termina cenu dinamikas perspektivu
saglabajas augSupversti riski. Sie riski ietver iesp&ju, ka darba samaksas pieaugums varétu
bt straujaks, neka paslaik tiek gaidits, nemot veéra jaudas ierobezojumus un pozitivas
norises darba tirgos. Turklat uznp€mumu cenu noteikSanas sp&jas — 1pasi tirgus segmentos
ar zemu konkurenci — var izradities lielakas, neka gaidits. Paslaik visam iesaistitajam
pusém obligati japilda savas saistibas un nav pielaujama pasreizgja inflacijas limena
netiesa ietekme uz darba samaksas un cenu noteikSanu. Padome to uzskata par absoliiti
nepiecieSamu, lai vidgja termina saglabatu cenu stabilitati un tadgjadi ar1 visu euro zonas
iedzivotaju pirktsp&ju. Padome ar TpaSu uzmanibu seko parrunam par darba samaksu euro
zonas valstis. Janovers jebkada nominalas darba samaksas indeksacija atbilstosi cenam.

Visbeidzot, varétu istenoties talaks naftas un lauksaimniecibas produktu cenu kapums,
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turpinoties p&dejos méneSos noverotajai straujajai  augSupejas tendencei, ka art
administrativi regulg§jamo cenu un netieSo nodoklu pieaugums papildus Iidz Sim

paredz€tajam.

Monetara analize apstiprina domingjosos augSupverstos cenu stabilitates riskus vidgja un
ilgaka termina. P&dgjo menesSu laika turpindjies strauj§ monetaro raditaju un kreditu
atlikuma pieaugums. M3 gada pieauguma tempu, kas novembrT nav mainijies (12.3%),
iespgjams, ietekm@jusi vairaki parejosi faktori, pieméram, l€zenaka ienesiguma Iikne,
satricinagjumi finan$u tirgii un konkréti darfjumi, kas saistiti ar dazu banku grupu
parstrukturéSanu. Tacu, pat nemot véra Sos 1pasos faktorus, saglabajas spécigs monetaro
raditaju kapuma pamattemps. Turklat iekSzemes privatajam sektoram izsniegto aizdevumu
noturigais picaugums (gada picauguma temps novembri — 11.0%) norada uz joprojam
specigu monetaro raditaju dinamiku. ArT turpmak loti riipigi jaseko monetarajam norisém,
lai konstatétu pamattendences saistiba ar inflacijas spiedienu ilgaka termina, ka ar giitu

labaku izpratni par 1saka termina monetaro dinamiku.

Sada uzraudziba sniegs ari pilnigaku priek$statu par privata sektora reakciju uz finansu
tirgu paaugstinato svarstigumu. Monetaro raditdju un kreditu atlikuma kapuma
pamattendencu plass novertgjums paslaik ir pasi svarigs, nemot v&ra nesenas norises
finansu tirgos. Paaugstinats finanSu svarstigums var ietekm&t naudas resursu turétaju
istermipa ricibu, tadgjadi apgritinot monetaro noriSu pamattendencu noteikSanu.
Vienlaikus monetarie raditaji un informacija par kreditiem var sniegt arT svarigu ieskatu
par to, ka finanSu iestades, majsaimniecibas un uznémumi reagéjusi uz finansu tirgu

satricinajumiem.

Tome@r pagaidam ir maz pieradijumu, ka finansu tirgu satricinajumi kops 2007. gada
augusta sakuma butu spécigi ietekmé&jusi plasas naudas un kreditu raditaju dinamiku.
IekSzemes privatajam sektoram izsniegto banku aizdevumu piecaugums pedéjos ménesos
tieSam joprojam bijis strauj$, kas varétu liecinat, ka kreditu piedavajums pagaidam nav
mazingjies. M1 un majsaimniecibu aizp€mumu pieaugums dazos p&dgjos ceturksnos
kluvis vel mérenaks, atspogulojot galveno ECB procentu likmju paaugstinasanas ietekmi
kops 2005. gada decembra, nevis finanSu satricinajuma sekas. NefinanSu sabiedribu
aizp€mumu apjoms joprojam ir loti liels. Lai izveidotu pilnigaku prieksstatu par finansu
tirgu norisu ietekmi uz banku bilancém, finans€Sanas nosacijumiem un monetaro raditaju

un kredttu atlikuma pieaugumu, bis nepiecieSami papildu dati un analize.
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Apkopojot var teikt, ka tautsaimniecibas analizes un monetaras analizes rezultatu
salidzinajums pilniba apstiprina noverte§jumu, ka pastav augSupversti riski, kas apdraud
cenu stabilitati vid&ja termina, nemot vera straujo monetaro raditaju un kreditu atlikuma
kapumu un stabilos tautsaimniecibas pamatraditajus euro zona. Vienlaikus finansu tirgos
notiekosas riska parvertésanas iespg&jama ietekme uz realo tautsaimniecibu joprojam ir
neskaidra. Tapéc Padome loti uzmanigi sekos visam noris€m. Turklat ta joprojam ir
gatava laikus rikoties, lai neistenotos netiesas sekas un augSupverstie riski, kas apdraud
cenu stabilitati, un tadgjadi vid&ja termina un ilgtermina inflacijas gaidas arT turpmak
stingri tur€tos cenu stabilitatei atbilstosa [imeni. Runajot par Padomes uzdevumiem, $ada

inflacijas gaidu stabilizéSana ir tas augstaka prioritate.

Un tagad — par fiskalo politiku. Vairakums euro zonas valstu iesniegusas aktualiz&tas
stabilitates programmas. Tas parada, ka p€c euro zonas kop&ja deficita raditaja
samazinasanas 2007. gada paredzama $a raditaja palielinasanas 2008. gada, lai gan
daudzas valstis nav sasnieguSas stabilu fiskalo stavokli. Pastav neparprotams risks, ka
dazam valstim neizdosies izpildit Stabilitates un izaugsmes pakta preventivas dalas
normas, tad€jadi graujot pakta uzticamibu. 2008. gada dazas valstis, kuram ir fiskalas
neatbilstibas, konsolidacija nesasniegs prasito minimalo Itmeni — 0.5% no IKP strukturala
izteiksme. Lai visas valstis nodroSinatu vid€ja termina meérku sasniegSanu vismaz lidz
2010. gadam saskana ar saistibam, ko tas uzneémas 2007. gada aprili, biis nepiecieSama

daudz verienigaka politika.

Runajot par strukturalajam reformam, Lisabonas stratégijai izaugsmes un nodarbinatibas
joma sacies jauns triju gadu cikls. Lai gan panakumi, kas giiti peédgjos trijos gados, kops
atsakta stratégijas istenoSana, ir iepriecino$i, svarigi, lai valdibas paatrinatu reformu
centienus, vairojot zinasanas un jauninajumus, konkur€tsp&ju un darba tirgus elastibu.
Sadas reformas ir bitiskas, lai celtu darba razigumu un uzlabotu nodarbinatibas iesp&jas

€uro zona.

Saja "Ménesa Biletena" ieklauti tris raksti. Pirmaja raksta apliikota darba raZiguma
attistiba euro zona un ta ietekme uz monetaro politiku. Otraja raksta analizétas
globalizacijas raditas iesp&jas un gritibas, ar ko saskaras euro zonas makroekonomika.
TreSaja raksta pétita Eurosisttmas pieredze autonomo faktoru un virsrezervju

prognozesana.
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