IEVADRAKSTS

2007. gada 8. novembra sanaksmé, pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro
analizi, ECB Padome noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes. Informacija, kas
kluvusi pieejama kops Padomes ieprieksejas sanaksmes 4. oktobrl, pilniba apstiprinajusi, ka
cenu stabilitates perspektiva vidgja termina paklauta augSupvérstiem riskiem. Sados apstak]os
un nemot vera straujo monetaro raditaju un kreditu atlikuma kapumu euro zona, ECB
monetara politika ir gatava staties pretl augSupverstajiem cenu stabilitates riskiem saskana ar
tas uzdevumu. Euro zonas tautsaimniecibas pamatraditaji joprojam ir stabili un liecina par
labveligu ekonomiskas aktivitates perspektivu vidgja termina. Tacu finansu tirgos notiekosa
risku parveértéSana turpina radit nenoteiktibu. Tadgjadi, pirms izdarit talakus monetarajai
politikai svarigus secinajumus saistiba ar ECB monetaras politikas stratégiju, kas orientéta uz
vidgju terminu un versta uz cenu stabilitates saglabasanu, nepiecieSams ripigi iepazities ar
papildu informaciju. Tapéc Padome |oti uzmanigi sekos visam noris€m. Pamatojoties uz $o
novertejumu un rikojoties noteikti un laikus, Padome nodros$inas, lai vidgja termina nelautu
Istenoties cenu stabilitati apdraudosajiem riskiem un lai vid&ja termina un ilgtermina inflacijas
gaidas arT turpmak tiktu stingri notur€tas cenu stabilitatei atbilstosa Itmeni, kas ir Tpasi svarigi
finanSu tirgus svarstiguma un ieilgusas palielinatas nenoteiktibas apstaklos. Tas veicinas
labveligu vidi noturigai tautsaimniecibas izaugsmei, labi funkciongjoSiem tirgiem un
turpmakai darba vietu radiSanai. Padome ari turpmak pieveérsis lielu uzmanibu norisem

finansu tirgos.

Pamatojoties uz pieejamiem datiem, rodas iespaids, ka noturiga tautsaimniecibas izaugsme,
kas euro zona bija vérojama 2007. gada 1. pusgada, turpinajusies visu 3. ceturksni, ka liecina
ripnieciskas razoSanas un mazumtirdzniecibas dati, kas publiskoti pe€c Padomes sanaksmes
oktobra sakuma. Lai gan Skiet, ka finanSu tirgu svarstigums veicingjis euro zonas paterétaju
un uzpémumu konfidences raditaju samazinaSanos dazu p&d&jo menesu laika, kopuma Sie
raditaji joprojam ir augstaki par to vesturiski vidgjo limeni un joprojam liecina par noturigu
izaugsmi. Euro zonas tautsaimniecibas pamatraditaji kopuma joprojam ir stabili, Tpasi tas
attiecas uz uznp€mumu noturigo pelnu un rentabilitati, specigo nodarbinatibas pieaugumu un

bezdarba samazinasanos lidz limenim, kads nav bijis 25 gadus.

Pieejamas prognozes 2008. gadam joprojam apstiprina Padomes galveno scenariju, kas paredz
reala IKP kapumu atbilstosi potenciala pieauguma tendencei. Sis scenarijs balstas uz gaidam,
ka pasaules tautsaimnieciba ari turpmak biis elastiga un tautsaimniecibas izaugsmes
paléninasanos ASV dalgji kompensgs joprojam speciga attistiba jaunajas tirgus ekonomikas
valstts. Ilgstos$i spécigajam ar€jam pieprasijumam joprojam vajadz&tu veicinat euro zonas
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eksportu un ieguldijumus. Arl patérina picaugumam euro zona vajadz&tu veicinat
tautsaimniecibas izaugsmi atbilstosi reali riciba esoSo ienakumu dinamikai, kam labveligus
apstaklus nodroSina joprojam augosais nodarbinatibas Itmenis. Tomer, nemot véra ieilgusa
finanSu tirgu svarstiguma un risku izcenojuma korekciju iespgamo ietekmi uz realo
tautsaimniecibu, nenoteiktiba, kas saistas ar So pamata labveligo ekonomiskas aktivitates

perspektivu, joprojam ir augsta.

Tiek uzskatits, ka riski attieciba uz $o perspektivu kopuma ir lejupversti. Lejupverstie riski
galvenokart saistiti ar iesp€ju, ka finansu tirgos notiekoSajai risku parvertésanai bus plasaka
ietekme uz konfidenci un finans€Sanas nosacijumiem, talaku naftas un prec¢u cenu kapumu, ka
arT bazam par protekcionisma spiedienu un iesp&jamam neprognozgjamam noris€m globalas

nesabalansétibas del.

Runajot par cenu attistibu, saskana ar Eurostat atro aplési SPCI gada inflacija 2007. gada
oktobrT pieauga Joti biitiski (Iidz 2.6%; septembri — 2.1%). Sis straujais pieaugums rada pasas
bazas, un ir loti svarigi, lai tas neietekmetu vid&ja un ilgaka termina inflacijas gaidas. Ka
Padome noradijusi jau ieprieks, $aja perioda energijas cenu nelabvéliga ietekme rada spécigu
SPCI gada inflacijas kapumu, galvenokart pirms gada novérota strauja energijas cenu krituma
del. Turklat So nelabveligo ietekmi palielinajis nesenais ievérojamais naftas, nenaftas precu
un 1pasi partikas cenu kapums. Padome paredz, ka kopuma nakamajos meéneSos SPCI inflacija

saglabasies ieverojami augstaka par 2%, bet p&c tam 2008. gada laika atkal kliis mérenaka.

Ir pilniba apstiprinajies, ka saistiba ar vid€ja termina cenu dinamikas perspektivu saglabajas
augSupversti riski. Sie riski ietver iesp&ju, ka ilgsto§i saglabasies augstas naftas un
lauksaimniecibas produktu cenas, turpinoties p&d&jos meneSos noverotajam straujajam
pieaugumam, ka ar1 administrativi regul€§jamo cenu un netieSo nodoklu neparedzgtu kapumu.
Turklat, nemot vera pastavosos jaudas ierobezojumus, dazos pedgjos ceturksnos noveroto
reala IKP pieauguma labvéligo virzibu un pozitivas norises darba tirgli, darba samaksas
parmainas var€tu biit straujakas, neka paslaik tiek gaidits. Par realitati var klat arT cenu
noteik3anas iesp&ju palielina$anas tirgus segmentos ar zemu konkurenci. Sadas norises raditu
augSupverstus cenu stabilitates riskus. Tap&c ir loti svarigi, lai visas iesaistitas puses pilditu
savas saistibas un lai nepielautu netieSo ietekmi. Turklat jasamazina un ar laiku pilniba

japartrauc nominalas darba samaksas tieSa jeb faktiska indeksacija atbilstosi cenam.

Monetara analize apstiprina domingjosos augSupveérstos cenu stabilitates riskus vidéja un
ilgaka termina. Monetaro raditaju un kreditu atlikuma straujo kapumu p&déjos ménesos (gan
M3, gan privatajam sektoram izsniegto MFI aizdevumu gada picauguma temps septembri
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parsniedza 11%) vargja ietekmét vairaki parejosi vai 1pasi faktori, piemeéram, l€zenaka
ienesiguma Iikne un nesenais finansu tirgu svarstigums. Tacu, pat nemot véra Sos 1pasos
faktorus, naudas un kreditu atlikuma kapuma pamattemps joprojam ir speécigs. Tapéc art
turpmak loti ripigi jaseko monetarajam noris€m, lai, no vienas puses, konstatetu
pamattendences un, no otras puses, labak saprastu istermina dinamiku. Sada uzraudziba
sniegs pilnigaku priekSstatu par privata sektora reakciju uz finanSu tirgu paaugstinato

svarstigumu.

Monetaro raditaju un kreditu atlikuma kapuma pamattendencu plass novertejums ir Ipasi
svarigs, nemot veéra nesenas norises finansu tirgos, jo finansu svarstigums var ietekmé&t naudas
resursu TpaSnieku Tstermina ricibu, tadgjadi ietekmé&jot monetaras norises. Tap&c dati par
monetaro attistibu un kreditiem var sniegt svarigu ieskatu par finansu iestazu, majsaimniecibu
un uznémumu reakciju uz finanSu tirgu svarstigumu un paaugstinato nenoteiktibu.
Ieprieks$€jos paaugstinata finanSu tirgu svarstiguma periodos tiesam bijuSas vérojamas
nozimigas portfelu parmainas, to sastava pieaugot droSiem un likvidiem monetarajiem
akttviem. Tomer pagaidam ir maz pieradijumu, ka kops finansu tirgu svarstiguma paradiSanas
augusta sakuma $adas parmainas biitu ietekmgjuSas plasas naudas un kreditu raditaju
dinamiku, lai gan iespgjams, ka uz konkrétiem bilances posteniem, piem&ram, naudas tirgus

fondu akciju/dalu turgjumiem, ietekme bijusi sp&ciga.

Majsaimniecibam un nefinan$u sabiedribam izsniegto banku aizdevumu picauguma temps
pedejos ménesos joprojam bija straujs, kas provizoriski liecina, ka kreditu piedavajums nav
mazingjies. Tac¢u nevar izslégt iesp&ju, ka specigas aizdevumu pliismas dalgji atspogulo to, ka
banku bilanc@s atkal sak paradities dazu veidu finansu starpniecibas darfjumi, nemot vera
vairakos ar aktiviem nodro§inato veértspapiru tirgus segmentos veérojamo nelikviditati. Lai
izveidotu pilnigaku priekSstatu par finansu tirgu svarstiguma ietekmi uz banku bilancém,
finans€Sanas nosacijumiem un monetaro raditaju un kreditu atlikuma pieaugumu, bis

nepiecieSami papildu dati un analize.

Apkopojot var teikt, ka tautsaimniecibas analizes sniegtas informacijas un monetaras analizes
rezultatu salidzinajums pilniba apstiprina augSupverstus cenu stabilitates riskus vidgja
termina, nemot vera straujo monetaro raditaju un kreditu atlikumu kapumu euro zona un
stabilos euro zonas tautsaimniecibas pamatraditajus. Vienlaikus, nemot v&ra joprojam
pastavoso nenoteiktibu, nepiecie$ama papildu informacija, lai var€tu izdarit turpmakus
secinajumus par monetaro politiku. Tapéc Padome loti uzmanigi sekos visam norisém. ECB
monetara politika ir gatava staties prett augSupverstajiem cenu stabilitates riskiem saskana ar
tas uzdevumu. Pamatojoties uz $o noveért€§jumu un rikojoties noteikti un laikus, Padome
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nodrosinas, lai vid€ja termina nelautu Tstenoties cenu stabilitati apdraudosajiem riskiem un lai
vid€ja termina un ilgtermina inflacijas gaidas arl turpmak tiktu stingri notur€tas cenu
stabilitatei atbilstosa Itment, kas ir 1pasSi svarigi pasreiz€jos apstak]os. Padome arT turpmakaja

perioda joprojam pieversis lielu uzmanibu noris€m finansu tirgos.

Tagad — par fiskalo politiku. Padome atzinigi vérte¢ ECOFIN apnemsSanos padarit iedarbigaku
Stabilitates un izaugsmes pakta preventivo daJu. Padome atzinigi verte art ECOFIN nesen
pausto apstiprinajumu, ka ta pastiprina savu apnemsanos panakt Pakta pilnigu izpildi. Visam
valstim, kuras veérojama fiskala nesabalansétiba, Tpasi jaievero preventivas dalas normas, t.sk.
prasiba panakt strukturalas korekcijas vismaz 0.5% apmera no IKP gada. Tapéc jaatzimg, ka
vairakas valstis 2008. gada budZeta plani norada uz prociklisku fiskalo nostaju un
nepielaujamu konsolidacijas centienu vajinasanos. Tas rada bazas, jo nepietickama
konsolidacija 1pasi apdraud Eurogrupas vienoSanos panakt stabilu budzeta situaciju, vélakais,

lidz 2010. gadam.

Attieciba uz strukturalajam reformam Padome uzsver, ka labi izstradatu stratégisko reformu
galvenais rezultats ir stradajosSo nodarbinatibas Iimena un majsaimniecibu ienakumu noturiga
uzlaboSanas. Reformam, kas stiprina uzp€mumu un individu motivaciju ieguldit
cilvekkapitala, ir tendence kopuma uzlabot darbaspgka pieprasijumu un produktivitati. Ar
darba samaksu nesaistito izmaksu samazina$ana paaugstinatu arT nodarbinatibas un stradajoso
tiro ienakumu Ilimeni. Turklat darba likumdoSanas akti nedrikst mazinat uznémumu
ieinteresétibu piedavat darba vietas vai stradnieku ieinteres€tibu tas piepemt. Ir iepriecinosi
verot, ka agrakas darba tirgus reformas veicinajuSas darba vietu radiSanu un mazinajusas
bezdarbu. Ir svarigi, lai valdibas turpinatu $os centienus un neapturétu agrakas reformas tiesi
tad, kad tas sakuSas dot rezultatus. Turklat Padome velreiz uzsver, ka ta pilniba atbalsta visus
pasakumus, kas veicina tirgus elastigumu un uzlabo konkurenci. Tas attiecas ari uz
lauksaimniecibas produktu tirgiem. Nemot vera starptautisko partikas precu cenu ievérojamo
pieaugumu, talaka ES lauksaimniecibas produktu tirgu liberalizacija un reformas palidz&tu

uzlabot to efektivitati un nodrosinatu Eiropas patérétajiem zemakas cenas.

Saja "Meénesa Biletena" ieklauti divi raksti. Pirmaja raksta analizéta Eiropas birzu
konsolidacija un tas iespgjama ietekme uz monetaro politiku. Otraja raksta aplikotas euro
zonas integréto ceturkSna kontu statistikas galvenas iezimes un jédzieni, Tpasu uzmanibu

veltot tas iesp&jamam lietojumam ECB vajadzibam.
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