IEVADRAKSTS

2009. gada 2. julija sanaksme, pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro
analizi, Padome noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes. Nemot véra visu
informaciju un analizes rezultatus, kas kluvusi pieejami kops 2009. gada 4. junija

sanaksmes, pasreizg€jas procentu likmes joprojam ir atbilstosas.

Junija ve@rojamais gada inflacijas kritums Iidz negativam Iimenim atbilst ieprieks
gaiditajam un galvenokart atspogulo 1slaicigus efektus. Padome gaida, ka, inflacijai atkal
klustot pozitivai, cenu dinamika politikai svarigaja perioda joprojam biis ierobeZota.
Jaunaka publiskota informacija un apsekojumu dati sniedz jaunas norades, ka atlikusaja sa
gada dala ekonomiska aktivitate joprojam bis neliela, tacu tai vajadz&tu samazinaties
lenaka tempa neka 2009. gada 1. ceturksni. Saja noveértgjuma nemti véra novéloti negativi
efekti, piem€ram, turpmaka darba tirgus situacijas pasliktinasanas, kas, visticamak,
istenosies nakamo ménesu laika. Runajot par nakamo gadu, p&c stabilizacijas perioda lidz
2010. gada vidum gaidama pakapeniska atveseloSanas un pozitivs ceturkSna pieauguma
temps. Pieejamie vid€ja un ilgaka termina inflacijas gaidu raditaji joprojam stingri turas
Iiment, kas atbilst Padomes merkim vidgja termina nodro$inat inflacijas Itmeni zemaku
par 2%, bet tuvu tam. Monetaras analizes rezultati apstiprina novertgjumu, ka inflacijas
spiediens ir neliels, saglabajoties zemiem monetarajiem un kredttu atlikuma raditajiem.
Sados apstak]os Padome gaida, ka paSreizgjais arkartigi zemas vai negativas inflacijas
periods nebis ilgstos$s un vid&ja termina tiks saglabata cenu stabilitate, tadgjadi turpinot

veicinat euro zonas majsaimniecibu pirktsp&ju.

Dati un apsekojumu rezultati, kas kluvusi pieejami kop§ Padomes ieprieksgjas sanaksmes
aktivitate joprojam bus neliela, taCu samazinasies lénaka tempa neka 2009. gada
1. ceturksni. Runajot par nakamo gadu, p&c stabilizacijas perioda lidz 2010. gada vidum
gaidama pakapeniska atveselo$anas un pozitivs ceturk$pa pieauguma temps. Bitiskajiem
politikas stimuliem visas galvenajas ekonomiskajas zonas vajadz&tu veicinat izaugsmi

visa pasaulg, t.sk. euro zona.

Padome uzskata, ka ar tautsaimniecibas perspektivu saistitie riski ir izlidzinati. Pozitivais
ir tas, ka iespgjama sp&cigaka plaSo makroekonomisko stimulu un citu politikas pasakumu
ietekme, neka paredzéts. Ari konfidence varétu uzlaboties atrak, neka paslaik tiek gaidits.
Tomgr saglabajas bazas par iesp&ju, ka negativa reakciju kéde starp realo tautsaimniecibu
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un finanSu tirgu satricinajumu biis spécigaka vai ilgstosaka, par turpmaku naftas un citu
precu cenu kapumu, protekcionisma spiediena pastiprinaSanos, arvien nelabvéligaku
situaciju darba tirgos un, visbeidzot, negativam noris€m pasaules tautsaimnieciba sakara

ar haotiskam globalas nesabalansétibas korekcijam.

bija —0.1% (maija — 0.0%). Turpmaka gada inflacijas samazinaSanas tika paredz€ta un
galvenokart atspogulo bazes efektus, ko izraisijusas krasas pasaules pre¢u cenu svarstibas

pagatne.

Paredzams, ka So bazes efektu dél gada inflacija nakamajos ménesos islaicigi saglabasies
negativa, ickams atkal kliis pozitiva. Sadas stermina svarstibas no monetaras politikas
viedokla nav nozimigas. Runajot par talaku nakotni, saskana ar pieejamam prognozém un
iespéju aplésem gaidams, ka inflacija saglabasies pozitiva, savukart cenu un izmaksu
attistiba joprojam bis léna sakara ar pasreiz€jo vajo pieprasijjumu euro zona un citur.
Tapéc vid€ja un ilgaka termina inflacijas gaidu raditaji joprojam stingri turas Itmeni, kas
atbilst Padomes mérkim vidgja termina nodro$inat inflacijas Itmeni zemaku par 2%, bet

tuvu tam.

Riski, kas apdraud inflacijas perspektivas, kopuma ir Iidzsvaroti. Lejupverstie riski tpasi
saistiti ar ekonomiskas aktivitates perspektivam, bet augSupverstie riski — ar augstakam
precu cenam, neka tika gaidits. Turklat netieSo nodoklu un administrativi reguléjamo cenu
kapums varetu bt specigaks, neka paslaik tiek gaidits, jo nakamajos gados nepiecieSama

fiskala konsolidacija.

Tagad — par monetaro analizi. Jaunakie dati apstiprina, ka turpinas monetaras dinamikas
paléninasanas. Maija M3 gada pieauguma temps un privatajam sektoram izsniegto
aizdevumu atlikuma kapuma temps vél vairak samazinajas (attiecigi Iidz 3.7% un 1.8%),
sasniedzot zemako Iimeni kops EMS trea posma sakuma. ST vienlaiciga kapuma tempa
paléninasanas apstiprina veértejumu par 1€naku monetaras ekspansijas tempu un zemaku

inflacijas spiedienu vidgja termina.

Maija lielaka dala M3 sastavdalu atlikumu bija sarukusi, liela méra atspogulojot istermina
noguldijumu un tirgojamo finansu instrumentu procentu likmju neseno samazinasanos un
arvien biezako ltdzeklu parvirziSanu uz M3 neietilpstoSiem instrumentiem, ko, iesp&jams,
veicindja ST samazinasanas. Pec aprili vérojama biitiska kapuma maija 1€naks kluva art M1
pieauguma temps, lai gan tas joprojam bija specigs. M3 1stermina dinamika dazu p&dgjo
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ménesu laika bijusi svarstiga. Nenemot v&ra So svarstigumu, monetaras ekspansijas temps

kops 2008. gada p&dgja ceturksna neparprotami paléninajies.

Nefinansu sabiedribam un majsaimniecibam izsniegto banku aizdevumu pliisma joprojam
bijusi neliela, dalgji atspogulojot ekonomiskas aktivitates pavajinasanos un ilgstosi zemo
uznémumu un paterétaju konfidences raditaju Itmeni. P&€dejo meénesu laika bija vErojams
mérens nefinandu sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma ménesa kritums. So norisu
pamata ir galvenokart istermina aizdevumu apjoma sarukums, savukart ilgaka termina
aizdevumu pliisma joprojam bija nedaudz pozitiva. Saja zina svarigi pieminét, ka
ieprieksgja galveno ECB procentu likmju pazeminasana ar aizdevumu procentu likmju
starpniecibu turpinaja ietekmét gan nefinansu sabiedribas, gan majsaimniecibas. Tadgjadi
uzlabotajiem finans€Sanas nosacljumiem nakotn€ vajadz&tu joprojam veicinat ekonomisko
aktivitati. Tomér, ka Padome ieprieks uzsverusi, nemot véra gaidamas gritibas, bankam
biitu javeic atbilstos§i pasakumi, lai turpmak nostiprinatu savu kapitala bazi un
nepiecieSamibas gadijuma pilniba izmantotu valdibas pasakumus finansu sektora

atbalstam, Tpasi attieciba uz rekapitalizaciju.

Apkopojot var teikt, ka, nemot v&ra visu informaciju un analizes rezultatus, kas kluvusi
pieejami kop$ Padomes 2009. gada 4. jlnija sanaksmes, pasreizgjas procentu likmes
joprojam ir atbilstoSas. Jiinija ve€rojamais gada inflacijas kritums Iidz negativam limenim
atbilst iepriek$ gaiditajam un galvenokart atspogulo Tslaicigus efektus. Padome gaida, ka,
inflacijai atkal kliistot pozitivai, cenu dinamika politikai svarigaja perioda joprojam biis
ierobezota. Jaunaka publiskota informacija un apsekojumu dati sniedz jaunas norades, ka
atlikusaja $a gada dala ekonomiska aktivitate joprojam biis neliela, tacu tai vajadzetu
samazinaties 1énaka tempa neka 2009. gada 1. ceturksni. Saja novértéjuma nemti véra
novéloti negativi efekti, pieméram, turpmaka darba tirgus situacijas pasliktinasanas, kas,
visticamak, Tstenosies nakamo ménesu laika. Runajot par nakamo gadu, péc stabilizacijas
perioda Iidz 2010. gada vidum gaidama pakapeniska atveselo$anas un pozitivs ceturk$na
picauguma temps. Pieejamie vid&ja un ilgaka termina inflacijas gaidu raditaji joprojam
stingri turas Itmeni, kas atbilst Padomes mérkim vid€ja termina nodroSinat inflacijas
Iimeni zemaku par 2%, bet tuvu tam. Tautsaimniecibas analizes un monetaras analizes
rezultatu salidzinajums apstiprina noveért§jumu, ka inflacijas spiediens ir neliels,
saglabajoties zemiem monetarajiem un kreditu atlikuma raditajiem. Sados apstak]os
Padome gaida, ka pasreiz€jais arkartigi zemas vai negativas inflacijas periods nebiis
ilgstoss un vidgja termina tiks saglabata cenu stabilitate, tadgjadi turpinot veicinat euro
zonas majsaimniecibu pirktspgju.
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Ta ka monetaras politikas transmisija darbojas ar laika nobidi, politikas pasakumiem
pakapeniski pilniba biitu jaizpauzas tautsaimnieciba. Tadgjadi, nemot véra visus veiktos
pasakumus, monetara politika turpinas nodroSinat atbalstu majsaimniecibam un
uznémumiem. Padome vélas atgadinat, ka, nesen veicot pirmo 12 ménesu ilgaka termina
refinans€Sanas operaciju, Eurosisttma nodroSinaja euro zonas bankam ievE€rojamu
likviditates apjomu. Gaidams, ka $1 operacija, kas tika veikta ar fiks€tu procentu likmi
(1%), vel vairak nostiprinas banku likviditates poziciju un kopa ar citiem pastiprinata
krediteSanas atbalsta pasakumiem veicinas naudas tirgus situacijas normaliz€Sanos un
aizdevumus tautsaimniecibai. Padome nodro$inas, lai, uzlabojoties makroekonomiskajai
videi, veiktos pasakumus var€tu atri atcelt un nodrosinato likviditati absorbét. Tadgjadi
var laikus efektivi noverst draudus cenu stabilitatei vidéja un ilgaka termina. Ka jau
daudzas reizes uzsvérts, Padome turpinas nodro$inat vid€ja termina inflacijas gaidu
stingru stabilizé$anu. Sada stabilizé$ana ir obligata, lai stimulétu ilgtsp&jigu izaugsmi un
nodarbinatibu un veicinatu finanSu stabilitati. Tapec Padome ar1 turpmak loti uzmanigi

sekos visam norisém.

Runajot par fiskalo politiku, Padome atzinigi verteé 2009. gada pavasara euro zonas
JanodroSina, lai valstu finanses atkal kliitu droSas un ilgtsp&jigas, tadgjadi nostiprinot
visparéjo makroekonomisko stabilitati. Sados apstaklos euro zonas valdibam jasagatavo
un japazino verienigas un realas fiskalas stimuléSanas partraukSanas un konsolidacijas
stratégijas atbilstosi Stabilitates un izaugsmes pakta pamatnostadném. Padome uzskata, ka
jebkura gadijuma strukturalo korekciju procesu nedrikst uzsakt vélak par tautsaimniecibas
atveseloSanas sakumu. 2011. gada konsolidacijas centieni japaatrina. Lai noverstu
paredzamas lielas fiskalas neatbilstibas euro zonas valstis, strukturalas konsolidacijas
centieniem biis ieverojami japarsniedz Stabilitdtes un izaugsmes pakta noteiktais
etalonraditajs (0.5% no IKP gada). Valstis ar lielu deficitu un/vai parada koeficientu gada

strukturalo korekciju apjomam jasasniedz vismaz 1% no IKP.

Rungjot par strukturalo politiku, japastiprina centieni veicinat euro zonas izaugsmes
potencialu. Nemot véra finansu krizes negativo ietekmi uz nodarbinatibu, ieguldijumiem
un pamatkapitalu, ir vitali svarigi paatrinat nepiecieSsamo strukturalo reformu istenoSanu.
Ipasi nepiecie$ams veikt produktu tirgus reformas, lai veicinatu konkurenci un paatrinatu
parstrukturéSanos un produktivitates kapumu. Turklat darba tirgus reformam javeicina
atbilstoSa darba samaksas noteikSana un darbaspéka mobilitate starp sektoriem un
regioniem. NepiecieSams arT laikus pakapeniski atteikties no daudziem nesenajos ménesos
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veiktajiem politikas pasakumiem konkr€tu tautsaimniecibas segmentu atbalstam. Vitali
svarigi, lai galvena uzmaniba paSlaik tiktu pieveérsta euro zonas tautsaimniecibas
pielagoSanas spgjas un elastibas stiprinasanai atbilstosi atklata tirgus ekonomikas un

brivas konkurences principam.

Saja "M@enesa Biletena" icklauti tris raksti. Pirmaja raksta analizéta banku sektoram
sniegta valdibas atbalsta ietekme uz euro zonas valstu finansém. Otraja raksta apliikota
monetaras politikas TstenoSana kop$ finanSu tirgus satricinagjuma sakuma 2007. gada

augusta. Tresais raksts skaidro Padomes balsstiesibu rotacijas shemu.
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