IEVADRAKSTS

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome 6. augusta
sanaksm& noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes. Informacija un analizes
rezultati, kas kluvusi pieejami kops Padomes sanaksmes 2009. gada 2. julija, apstiprina
uzskatu, ka pasreizgjas procentu likmes joprojam ir atbilstosas.

galvenokart Tslaicigus efektus. Padome joprojam gaida, ka, 2. pusgada inflacijai atkal
kluistot pozitivai, cenu dinamika politikai svarigaja perioda joprojam biis gausa. Jaunaka
publiskota informacija un apsekojumu dati joprojam rada, ka tautsaimniecibas aktivitate
§a gada atlikusajos ménesSos arT turpmak biis neliela, lai gan sarukuma temps neparprotami
samazinds. Saja novertéjuma nemta véra negativa novélota ietekme, pieméram, turpmaka
darba tirgus situacijas pasliktinasanas, kas, visticamak, Tstenosies nakamo ménesu laika.
Runajot par nakamo gadu, péc stabilizacijas perioda gaidama pakapeniska atveseloSanas
un pozitivs ceturkSna pieauguma temps. Pieejamie vid&ja un ilgaka termina inflacijas
gaidu raditaji joprojam stingri turas limeni, kas atbilst Padomes mérkim vidgja termina
nodrosinat inflacijas Itmeni zemaku par 2%, bet tuvu tam. Monetaras analizes rezultati
apstiprina novertgjumu, ka inflacijas spiediens ir neliels, jo turpina samazinaties monetaro
raditdju un kredita atlikuma pieauguma temps. Sados apstiaklos Padome gaida, ka
pasreizgjais arkartigi zemas vai negativas inflacijas periods nebis ilgstoSs un vidgja
termina tiks saglabata cenu stabilitate, tadgjadi veicinot euro zonas majsaimniecibu
pirktsp&ju.

Tautsaimniecibas dati un apsekojumu rezultati, kas kluvusi pieejami kop$ Padomes
valda liela nenoteiktiba, arvien vairak pazimju liecina, ka globala recesija tuvojas
zemakajam punktam. Attieciba uz euro zonu jaunakie apsekojumi norada, ka sarukuma
temps neparprotami samazinas. Tomér gaidams, ka $a gada atlikuSajos meneSos
ekonomiska aktivitate joprojam bus neliela. Runajot par nakamo gadu, p&c stabilizacijas
perioda gaidama pakapeniska atveseloSanas un pozitivs ceturkSna pieauguma temps.
Butiskajiem politikas stimuliem visas galvenajas ekonomiskajas zonas vajadzeétu veicinat
izaugsmi visa pasaulg, t.sk. euro zona.

Padome uzskata, ka saglabajas liela nenoteiktiba un, loti iespg&ams, arT turpmak tiks
sanemti svarstigi dati. Riski, kas apdraud So perspektivu, joprojam kopuma ir izlidzinati.
Runajot par augSupverstiem riskiem, iesp&jama spécigaka plaSo makroekonomisko
stimulu un citu istenoto politikas pasakumu ietekme, neka paredzets. Art konfidence
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varétu uzlaboties atrak, neka paslaik tiek gaidits. Runajot par lejupverstiem riskiem,
saglabajas bazas, ka biis spécigaka vai ilgstoSaka negativa realas tautsaimniecibas un
finansu tirgu satricinajuma reakciju k&de, atkartosies naftas un citu pre¢u cenu kapums,
pastiprinasies protekcionisma spiediens, darba tirgos veidosies nelabveligaka situacija,
neka gaidits un, visbeidzot, pasaules tautsaimnieciba blis vE€rojamas negativas norises

sakara ar haotiskam globalas nesabalansétibas korekcijam.

pazeminasanos, kas galvenokart atspogulo pirms gada veérojamo rekordaugsto pasaules
precu cenu bazes efektus.

Paredzams, ka So bazes efektu del gada inflacija Tslaicigi saglabasies negativa, pirms gada
beigas atkal klis pozitiva. Tomér $adas istermina svarstibas no monetaras politikas
viedok]a nav nozimigas. Runajot par talaku nakotni, saskana ar pieejamam prognozém un
iespju apleésem gaidams, ka inflacija bls pozitiva, savukart cenu un izmaksu attistiba
joprojam biis 1&€na sakara ar pasreizgjo vajo pieprasijumu euro zona un citur. Tapec vidgja
un ilgaka termina inflacijas gaidu raditaji joprojam stingri turas Itmeni, kas atbilst
Padomes meérkim vid€ja termina nodrosinat inflacijas Itmeni zemaku par 2%, bet tuvu
tam.

Riski, kas apdraud inflacijas perspektivas, kopuma ir lidzsvaroti. Tie 1paSi saistiti ar
ekonomiskas aktivitates perspektivam un augstakam precu cenam, neka gaidits. Turklat
netieSo nodoklu un administrativi regul€jamo cenu kapums var€tu biit specigaks, neka
paslaik tiek gaidits, sakara ar nakamajos gados nepiecieSsamo fiskalo konsolidaciju.

Tagad — par monetaro analizi. Jaunakie dati apstiprina, ka plasas naudas un kreditu
atlikuma pieauguma temps turpina paléninaties. M3 un privatajam sektoram izsniegto
kop$ EMS tre$a posma sakuma). Sis norises apstiprina vértéjumu par lénaku pamata eso$o
monetaras ekspansijas tempu un nelielu inflacijas spiedienu vidgja termina.

Vienlaikus ar monetaras ekspansijas tempa samazinasanos kop$ 2008. gada pedgja
ceturk$na joprojam verojams ari M3 un ta sastavdalu Tstermina attistibas svarstigums. Tas
liela méra atspogulo procentu likmju absoliito un relativo parmainu ietekmi uz lidzeklu
izvietojumu M3 ietvertajos un neietvertajos finansu ieguldijumos un starp dazadam M3
ietverto noguldijumu kategorijam. Saja zina M3 sastavdalu izvietojuma parmainas —

butiski pastiprinat M1 gada pieauguma tempu.
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Banku aizdevumu pliisma uz nefinansu privato sektoru jiinija joprojam bija l€na, tacu
atskiras aiznémeju sektoru dalijuma. Nefinansu sabiedribam izsniegto aizdevumu plisma
kluva ieverojami negativaka, strauji sariikot Tstermina kredit€Sanai. Vienlaikus
majsaimniecibam izsniegto aizdevumu pliisma bija nedaudz pozitivaka neka ieprieksgja
ménesi. Skiet, ka ilgsto§a nenoteiktiba samazinajusi aizn@méju pieprasijumu péc
finans€juma. Tome&r saskana ar jaunako euro zonas banku veiktas kredit€Sanas
apsekojumu aizdevgji ieverojami mazaka mera ieviesusi stingrakus kredit€Sanas
nosacijumus. Tomér, nemot vera gaidamas griitibas, bankam bltu javeic attiecigi
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 informacija un analizes rezultati, kas kluvusi pieejami kops
Padomes sanaksmes 2009. gada 2. jiilija, apstiprina tas uzskatu, ka pasreizgjas galvenas
ECB procentu likmes joprojam ir atbilstosas. Ka tika gaidits, negativa SPCI gada inflacija
joprojam gaida, ka, 2. pusgada inflacijai atkal kliistot pozitivai, cenu dinamika politikai
svarigaja perioda joprojam biis gausa. Jaunaka publiskota informacija un apsekojumu dati
joprojam rada, ka ekonomiska aktivitate $a gada atlikuSajos méneSos ar1 turpmak biis
neliela, lai gan sarukuma temps neparprotami samazinas. Saja novértéjuma nemta vera
negativa novélota ietekme, pieméram, turpmaka darba tirgus situacijas pasliktinasanas,
kas, visticamak, istenosies nakamo meéneSu laika. Runajot par nakamo gadu, péc
stabilizacijas perioda gaidama pakapeniska atveselo$anas 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$inat inflacijas limeni zemaku
par 2%, bet tuvu tam. Tautsaimniecibas analizes un monetaras analizes rezultatu
salidzinajums apstiprina novert§jumu, ka inflacijas spiediens ir neliels, jo turpina
samazinaties monetaro raditaju un kredita atlikuma pieauguma temps. Sados apstaklos
Padome gaida, ka pasreizgjais arkartigi zemas vai negativas inflacijas periods nebiis
ilgsto$s un vidgja termina tiks saglabata cenu stabilitate, tadgjadi veicinot euro zonas
majsaimniecibu pirktspgju.

Ta ka monetaras politikas transmisija darbojas ar laika nobidi, Padomes politikas
pasakumiem butu pakapeniski pilniba jaizpauzas tautsaimnieciba. Tadgjadi, nemot véra
visus veiktos pasakumus, t.sk. nodrosinato obligaciju iegadi, monetara politika nodroSinas
turpmaku atbalstu majsaimniecibam un uzpémumiem. Padome nodroSinas, lai,
uzlabojoties makroekonomiskajai videi, veiktos pasakumus varétu atri partraukt un
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nodrosinato augsto likviditati absorb&t. Tadgjadi tiks efektivi laikus noversti draudi cenu
stabilitatei vid€ja un ilgaka termina. Padome turpinas nodro$inat vidéja termina inflacijas
gaidu stingru stabilizé$anu. Sada stabilizeSana ir obligata, lai atbalstitu ilgtsp&jigu
izaugsmi un nodarbinatibu un veicinatu finansu stabilitati. Tapec Padome art turpmak loti
uzmanigi sekos visam norisém.

Runajot par fiskalo politiku, Padome atzinigi novérte Eurogrupas nostaju, ka, nemot véra
pasreizgjo tautsaimniecibas perspektivu un paredzamo valstu budzeta deficita un parada
attistibu, nav nepiecieSama turpmaka fiskala stimuléSana. 2010. gada budzeta projektiem,
kuru izstrade paslaik tiek pabeigta vairakas valstis, ka ar1 videja termina konsolidacijas
strat€gijam jaatspogulo apnemsanas atri atjaunot stabilas un ilgstp&jigas valsts finanses.
Tapec valdibam jasagatavo verienigas un realas fiskalas stimuléSanas partrauksSanas un
konsolidacijas stratégijas atbilsto§i Stabilitates un izaugsmes pakta pamatnostadném un
jasniedz par tam informacija. Strukturalo korekciju procesam noteikti jasakas ne vélak par
tautsaimniecibas atvese]osanas sakumu, un 2011. gada konsolidacijas centieni japaatrina.
Strukturalas konsolidacijas centieniem biis ieveérojami japarsniedz Stabilitates un
izaugsmes pakta noteiktais etalonraditajs 0.5% no IKP gada. Valstis ar lielu budzeta
deficitu un/vai valsts parada koeficientu gada strukturalo korekciju apjomam jasasniedz
vismaz 1% no IKP. Nemot véra pastavoSo risku, ka euro zona ilgaku laiku iesp&jams
zemaks ekonomiskas izaugsmes temps, valdibam biitu jakorigé valsts sektora izdevumi
atbilstosi jaunajiem makroekonomiskajiem apstakliem un péc iesp&jas atrak jasamazina
straujais valsts sektora izdevumu Ipatsvara kapums. Tas arT nepiecieSams, lai nodroSinatu
valstu budzetu gatavibu izdevumu slogam, kas nakotné gaidams iedzivotaju novecosanas
del.

Runajot par strukturalo politiku, japastiprina strukturalas reformas, lai veicinatu
ilgstp€jigu euro zonas izaugsmi. Pareiza darba samaksas noteikSana un pietickama
elastiba, nodrosinot bezdarbnieku atgrieSanos darba, ir biitiska, lai noverstu krizes izraisttu
ilgstoSu negativu ietekmi uz darba tirgiem. Tap€c svarigi radit piem&rotu stimulu stradat.
Vienlaikus politika, kas versta uz parstrukturé$anas un ieguldijumu veicinasanu atbilstosi
atklatas tirgus ekonomikas un brivas konkurences principiem, radis uzn€mégjdarbibas
iespgjas un produktivitates kapumu, kas nepiecieSami, lai saktu ilgtsp&jigu
tautsaimniecibas atveseloSanos.

Saja "Ménesa Biletena" izdevuma ieklauti divi raksti. Pirmaja raksta sniegts parskats par
majok]u finans€Sanas attistibu kops 1999. gada. Otraja raksta apliikoti banku procentu
likmju noteikSanas tendences ietekmé&joSie faktori un novertéta nesenas finansu tirgus
spriedzes ietekme uz monetaras politikas transmisijas mehanismu.
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