IEVADRAKSTS

2007. gada 4. oktobra sanaksmg, pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro
analizi, Padome noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes. Informacija, kas kluvusi
pieejama kop$ Padomes ieprieksgjas sanaksmes 6. septembri, apstiprinajusi, ka cenu
stabilitates perspektiva vidgja termina paklauta augupverstiem riskiem. Sados apstaklos
un nemot vera straujo monetaro raditadju un kreditu atlikuma kapumu euro zona, ECB
monetara politika ir gatava staties pretl augSupverstajiem cenu stabilitates riskiem, ka
prasa tas galvenais mérkis. Euro zonas tautsaimniecibas pamatraditaji liecina par labveligu
ekonomiskas aktivitates perspektivu vidgja termina. Konkrétak, uzpémumu pelpa un
rentabilitate bijusi noturiga, nodarbinatibas pieaugums bijis specigs un bezdarba Iimenis
samazinajies. Tacu, nemot vera pedgjas ned€las verojamo finansu tirgu svarstigumu un
risku parvertésanu, ar So novertgjumu saistita Ipasi licla nenoteiktiba. Ta ka kops Padomes
iepriek$gjas sanaksmes 6. septembri sagpemto jauno tautsaimniecibas datu Kklasts ir
ierobezots, vertgjot finansu tirgu noriSu iesp&jamo ietekmi uz realo tautsaimniecibu,
jaievéro Ipasa piesardziba. Tap&c, pirms izdarit talakus monetarajai politikai svarigus
secinajumus saistiba ar ECB monetaras politikas stratégiju, kas orient&ta uz vidéju terminu
un vérsta uz cenu stabilitates saglabaSanu, joprojam nepiecieSams apkopot papildu
informaciju un iepazities ar jauniem datiem. Tap&c Padome loti uzmanigi sekos visam
noris€m. Pamatojoties uz So novert§jumu un rikojoties noteikti un laikus, Padome
nodrosinas, lai vidéja termina nelautu Tstenoties cenu stabilitati apdraudosajiem riskiem un
lai vidgja termina un ilgtermina inflacijas gaidas ar1 turpmak tiktu stingri notur€tas cenu
stabilitatei atbilstos$a Itment, tadgjadi palidzot radit noturigai tautsaimniecibas izaugsmei,
labi funkciongjosiem tirgiem un turpmakai darba vietu radiSanai labvéligu vidi. Sada
vidgja termina un ilgtermina inflacijas gaidu nostiprinaSana ir Tpasi svariga finanSu tirgu
svarstiguma un paaugstinatas nenoteiktibas brizos. Padome ari turpmak pieversis lielu

uzmanibu finansu tirgu attistibai.

Vispirms — par tautsaimniecibas analizi. Pamatojoties uz pieejamiem datiem, rodas
iespaids, ka noturiga reala tautsaimniecibas izaugsme, kas euro zona bija v€rojama
2007. gada 1. pusgada, turpindjusies visu vasaru. To atspogulo ari prognozes, kas
pieejamas par reala IKP picaugumu 2007. gada 3. un 4. ceturksni. Lai gan Skiet, ka
finanSu tirgu svarstigums veicindjis euro zonas paterétaju un uznémumu konfidences
raditaju samazinasanos septembri, Sie raditaji joprojam ir augstaki par to vesturiski videjo
Iimeni un joprojam liecina par noturigu izaugsmi 2007. gada 2. pusgada.
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Runajot par talaku nakotni, pieejamas prognozes 2008. gadam apstiprina Padomes
galveno scenariju, kas paredz reala IKP pieaugumu atbilstoSi potenciala pieauguma
tendencei. Sa scenarija pamata ir gaidas, ka saglabasies spéciga pasaules ekonomiska
aktivitate un tautsaimniecibas izaugsmes pal€ninasanos ASV liela méra kompenses
joprojam spéciga attistiba jaunajas tirgus ekonomikas valstis. Tas turpinas veicinat euro
zonas eksportu un ieguldijumus. Ari patérina pieaugumam euro zona vajadzetu veicinat
tautsaimniecibas izaugsmi atbilstosi reali riciba esoSo ienakumu dinamikai, joprojam
saglabajoties labveligiem nodarbinatibas apstakliem. Tomér, nemot vera paaugstinata
finan$u tirgu svarstiguma un risku izcenojuma korekciju iespgjamo ietekmi uz realo
tautsaimniecibu, nenoteiktiba, kas saistas ar So pamata labveligo ekonomiskas aktivitates

perspektivu, ir pieaugusi.

Tiek uzskatits, ka riski attieciba uz $o perspektivu kopuma ir lejupversti. Lejupverstie riski
galvenokart saistiti ar iespgju, ka finanSu tirgos notiekoSajai risku parvertéSanai bils
plasaka ietekme uz konfidenci un finans€Sanas nosacijumiem, bazam par protekcionisma
spiedienu un iesp&jamam neprognoze&jamam noriseém globalas nesabalansétibas d¢], ka ar1

talaku naftas un precu cenu kapumu.

Runajot par cenu attistibu, saskana ar Eurostat atro aplési SPCI gada inflacija 2007. gada
septembr1 biitiski pieauga (Iidz 2.1%; augusta — 1.7%). Ka Padome noradijusi jau ieprieks,
turpmakaja perioda energijas cenu nelabvéligas sekas spécigi ietekmés SPCI gada
inflaciju. Galvenokart $o seku dé| pirms gada vérojama strauja energijas cenu krituma un
nesena ieveérojama naftas cenu pieauguma rezultata Padome gaida, ka atlikuSajos 2007.
gada ménesos un 2008. gada sakuma inflacija saglabasies krietni virs 2% un tikai tad atkal
samazinasies. Liela méra jaudas ierobezojumu un relativi saspringto darba tirgus apstaklu

del gaidams, ka inflacija 2008. gada vidg&ji bus aptuveni 2%.

Saistiba ar cenu attistibas perspektivu saglabajas augSupversti riski. Tie joprojam ietver
talaku naftas un lauksaimniecibas produktu cenu kapumu, ka arT administrativi regul&jamo
cenu un netieSo nodoklu talaku palielingjumu papildus tam, kas jau Iidz Sim publiskots.
Nemot véra pastavosos jaudas ierobezojumus, reala IKP kapuma labvéligo virzibu dazu
pedgjo ceturksnu laika un pozitivas norises darba tirgli, iesp&jama straujaka darba
samaksas dinamika, neka paslaik gaidits, un cenu noteikSanas iesp&ju palielinasanas tirgus

segmentos ar zemu konkurenci var kliit par realitati. Sadas norises raditu augSupverstus
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cenu stabilitates riskus. Tapéc ir loti svarigi, lai visas iesaistitas puses turpinatu pildit

savas saistibas.

Monetara analize apstiprina domingjosos augSupverstos cenu stabilitates riskus vid&ja un
ilgaka termina. Monetaro datu plass novertejums apstiprina viedokli, ka monetaro raditaju
un kredttu atlikuma kapuma pamattemps joprojam ir straujs. Tacu iesp&jams, ka monetara
raditaja M3 gada kapuma tempu, kas augusta bija tuvu 12%, ka arT aizdevumu nefinansu
sabiedribam gada pieauguma tempu, kas augusta sasniedza rekordaugstu limeni (virs
14%), ietekmgja vairaki parejosi vai 1pasi faktori, pieméram, 1&€zenaka ienesiguma likne un
nesenais finansSu tirgu svarstigums, tadgjadi noradot uz straujaku naudas un kreditu

atlikuma kapuma pamattempu, neka tas ir patiesiba.

Monetaro raditaju un kreditu atlikuma kapuma pamattendencu plass novertgjums ir 1pasi
svarigs pasreiz§ja finansu tirgu svarstiguma perioda, jo tas var ietekm&t privato
tautsaimniecibas dalibnieku Tstermina izturé$anos, tad&jadi ietekm&jot monetaras norises.
Tatad dati par monetaro attisttbu un kreditiem var sniegt svarigu ieskatu par to, ka finansu
iestades, majsaimniecibas un uznémumi reag€jusSi uz finan$u tirgu svarstigumu.
Iepriek$€jos paaugstinata finansu tirgu svarstiguma periodos tieSam bijuSas veérojamas
nozimigas portfelu parmainas, to sastava piecaugot droSiem un likvidiem monetarajiem
akttiviem. Tomér pagaidam kop$ finanSu tirgu svarstiguma kapuma augusta sakuma
monetarie dati maz liecina par $adam parmainam, lai gan nevar izslégt iesp&ju, ka banku
aizdevumu pliisma uz nefinanSu sabiedribu sektoru augusta atspogulo to, ka dazu veidu
finansu starpniecibas darfjumi atkal sak paradities banku bilances. Lai izveidotu pilnigaku
priekSstatu par finanSu tirgu svarstiguma ietekmi uz banku bilancém, finanséSanas
nosacjjumiem un monetaro raditaju un kreditu atlikuma pieaugumu, blis nepiecieSami

papildu dati.

Kopuma ilgstosi spécigais monetaro raditaju un kreditu atlikuma piecaugums liecina, ka
vidgja un ilgaka termina cenu stabilitati apdraud augSupversti riski. Tapec ar1 turpmak Joti
ripigi jaseko monetarajam norisém, lai, no vienas puses, konstatétu pamattendences un,
no otras puses, labak saprastu Tstermina dinamiku. Tas sniegs pilnigaku ainu par privata

sektora reakciju uz finansu tirgu paaugstinato svarstigumu.

Apkopojot var teikt, ka tautsaimniecibas analizes sniegtas informacijas un monetaras
analizes rezultatu salidzinajums apstiprina augSupverstus cenu stabilitates riskus vid&ja
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termina, nemot veéra labos euro zonas tautsaimniecibas pamatraditajus. Tapéc un sakara ar
straujo monetaro raditaju un kredttu atlikuma kapumu euro zona, ECB monetara politika
ir gatava staties pretl augSupverstajiem cenu stabilitates riskiem, ka prasa tas galvenais
mérkis. Vienlaikus, nemot ve€ra pastiprinato nenoteiktibu, nepiecieSama papildu
informacija, lai vartu izdarit turpmakus secinagjumus par monetaro politiku. Tapéc
Padome loti uzmanigi sekos visam noris€m. Pamatojoties uz o novertejumu un rikojoties
noteikti un laikus, Padome nodrosinas, lai vidgja termina nelautu istenoties cenu stabilitati
apdraudosajiem riskiem un lai vid&ja termina un ilgtermina inflacijas gaidas arT turpmak
tiktu stingri noturétas cenu stabilitatei atbilsto$a ltment, kas ir Tpasi svarigi pasreizgjos

apstak]os. Padome ar1 turpmak pieversts lielu uzmanibu finansu tirgu attistibai.

Tagad — par fiskalo politiku. Padomei ir arvien lieclakas bazas par to, ka pavajinas
strukturalas fiskalas konsolidacijas centieni un tiek novilcinata noteikta riciba, lai noverstu
fiskalo nesabalansétibu. Tap&c visas iesaistitas euro zonas valstis tiek aicinatas steidzami
izpildtt saistibas, ko tas uznémusas saistiba ar Stabilitates un izaugsmes paktu attieciba uz
fiskalo bilancu strukturalu uzlaboSanu. Visam euro zonas dalibvalstim japilda ar1
Eurogrupa panakta appemsSanas istenot vid€ja termina budzeta meérkus 2008. vai
2009. gada (velakais — 2010. gada). Tam valstim, kuras jau sasnieguSas stabilu fiskalo
stavokli, jaizvairas no procikliskas fiskalas politikas. ArT stabila fiskala politika ir svarigs
ieguldijums konfidences saglabasana laika, kad finanSu tirgos valda paaugstinata

nenoteiktiba.

Attieciba uz strukturalajam reformam Padome pilniba atbalsta centienus vairot
konkurenci, palielinat produktivitati un veicinat tirgus elastibu. Lai gan reformu zina ipasi
svariga joma ir pakalpojumu sektors, turpmak nepiecieSams pielikt piles arl
lauksaimniecibas produktu tirgus darbibas uzlaboSanai. Nemot vera ieveérojamo
starptautisko partikas precu cenu pieaugumu, talaka ES lauksaimniecibas produktu tirgu
liberalizacija un reformas palidz&tu uzlabot to efektivitati un nodroSinatu Eiropas
patéretajiem zemakas cenas. ArT Dohas tirdzniecibas sarunu raunda veiksmigs noslégums
palidz&tu uzlabot globalas tirdzniecibas funkciong$anu kopuma un 1pasi lauksaimniecibas

produktu tirgu funkcionésanu Eiropa un visa pasaulg.

Saja "Ménesa Biletena" ieklauti tris raksti. Pirmaja raksta analizéta euro zonas monetaro
finans$u institiciju majsaimniecibam izsniegto aizdevumu ilgtermina dinamika. Otraja
raksta salidzinatas Federalo Rezervju sist€émas, Japanas Bankas un Eurosistémas
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nodrosinajuma pamatnostadnes, noradot uz to lidzigajiem pamatprincipiem un praktiskas
uzbiives atskirtbam. TreSaja raksta apliikota euro banknosu apgroziba un piegade un otras

banknosu sérijas sagatavosSana.
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