IEVADRAKSTS

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome
2011. gada 7. julija sanaksmé noléma paaugstinat galvenas ECB procentu likmes
par 25 bazes punktiem péc tam, kad 2011. gada aprili tas tika paaugstinatas par
25 bazes punktiem no véesturiski zema Itmena. Nemot véra augSupveérstos cenu
stabilitates riskus, nepiecieSama pasreizgjas stimul&josas monetaras politikas
nostajas turpmaka korekcija. Monetaras ekspansijas pamattemps turpina
pakapeniski atjaunoties, saglabajoties augstai monetarajai likviditatei, kas varétu
veicinat cenu spiedienu euro zona. Kopuma ir bitiski, lai nesena cenu dinamika
neizraisttu plasu inflacijas spiedienu vidgja termina. Padomes l@mums palidzes
stingri noturét euro zonas inflacijas gaidas Itmeni, kas atbilst mérkim vidg&ja
termina nodrofinat inflacijas Iimeni zemaku par 2%, bet tuvu tam. Sada
stabiliz€Sana ir priekSnoteikums, lai monetara politika veicinatu tautsaimniecibas
izaugsmi euro zona. Vienlaikus procentu likmes visas terminu grupas joprojam ir
zemas. Tadgjadi monetaras politikas nostaja joprojam ir stimul&josa un veicina
ekonomisko aktivitati un darbvietu radiSanu. Ka bija gaidams, jaunakie
tautsaimniecibas dati rada, ka ekonomiskas izaugsmes temps 2011. gada
2. ceturksni nedaudz palénindjies. Lai gan ekonomiskas izaugsmes pamattemps
euro zona joprojam ir pozitivs, vel arvien pastav liela nenoteiktiba. Padome
turpinas loti riipigi sekot visam noris€m saistiba ar cenu stabilitati apdraudosajiem

augSupverstajiem riskiem.

Likviditates nodroSinajums un refinans€Sanas operaciju pieskiruma veidi tiks
atbilstosi korigéti, nemot véra, ka visi spécigas finansu tirgus spriedzes perioda

veiktie nestandarta pasakumi butiba ir pagaidu pasakumi.

Run3ajot par tautsaimniecibas analizi, 2011. gada 1. ceturksni euro zona bija
verojams spécigs reala IKP pieaugums salidzinajuma ar iepriek$€jo ceturksni
(0.8%; 2010. gada 4. ceturksni — 0.3%). Jaunakie statistisko datu publiskojumi un
uz apsekojumiem balstitie raditaji liecina, ka $a gada 2. ceturksni euro zona
turpinajas ekonomiskas aktivitates paplaginasanas, lai gan lénaka tempa. Sada
tempa paléninasanas atspogulo faktu, ka sp€cigo izaugsmi 1. ceturksni dalgji
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noteica 1pasi faktori. Pozitivs ekonomiskas aktivitates pamattemps euro zona
turpinasies. Euro zonas eksportu arT turpmak vajadzetu labveligi ietekmét
notiekoSajam pasaules tautsaimniecibas izaugsmes procesam. Vienlaikus, nemot
vera pasreiz€jo uznéméeju konfidences limeni euro zona, privata sektora iekSzemes
pieprasijumam vajadz€tu veicinat tautsaimniecibas izaugsmi. Tacu gaidams, ka
aktivitates tempu joprojam nedaudz mazinas bilanc¢u korig€Sanas process dazados

sektoros.

Saskana ar Padomes novért€§jumu $§is tautsaimniecibas perspektivas riski
paaugstinatas nenoteiktibas apstaklos kopuma joprojam ir lidzsvaroti. No vienas
puses, labvéliga uznéméju konfidence varétu stimulét iekSzemes ekonomisko
aktivitati euro zona vairak, neka paslaik tiek gaidits, un ari augoSs ar€jais
pieprasjjums varétu veicinat izaugsmi spécigak, neka gaidits. No otras puses,
lejupversti riski saistiti ar spriedzes turpinasanos dazos finansu tirgus segmentos,
un $1 spriedze varétu talak izplatities euro zonas realaja tautsaimnieciba.
Lejupversti riski saistiti arT ar energijas cenu turpmaku pieaugumu, protekcionisma

spiedienu un haotisku globalas nesabalansétibas korekciju iesp&jamibu.

Runajot par cenu dinamiku, saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas SPCI gada
verojama relativi augsta inflacija galvenokart atspogulo augstakas energijas un
precu cenas. Gaidams, ka nakamajos meneSos inflacija neparprotami varétu
saglabaties virs 2%. Galvenokart ar energijas un preéu cenam  saistitais
augSupverstais spiediens uz inflaciju joprojam jlitams ari razoSanas procesa
sakumposmos. Joprojam ir arkartigi butiski, lai SPCI inflacijas kapums neraditu
netieSu ietekmi uz cenu un darba samaksas noteikSanu un neizraisitu plasu
inflacijas spiedienu. Inflacijas gaidas stingri janotur Itmeni, kas atbilst Padomes

mérkim vid€ja termina nodrosinat inflacijas [imeni zemaku par 2%, bet tuvu tam.

Vidgja termina cenu dinamikas perspektivas riski joprojam ir augSupversti. Tie
pasi saistiti ar augstaku energijas cenu pieaugumu, neka tika piepemts. Turklat
pastav risks, ka netieSo nodoklu un administrativi reguléjamo cenu kapums var biit
straujaks, neka paSlaik paredzets, sakara ar nepiecieSamibu nakamajos gados
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istenot fiskalo konsolidaciju. Visbeidzot, augSupversti riski var veidoties saistiba
ar spécigaku, neka gaidits, iek§zemes cenu spiedienu euro zona augosa jaudu

izmantoSanas ITmena konteksta.

Runajot par monetaro analizi, M3 gada kapuma temps 2011.gada maija
palielinajas Iidz 2.4% (aprili — 2.0%). Nenemot v&ra nesenas plasas naudas
pieauguma svarstibas, ko noteica ipasi faktori, M3 p&d€jos méneSos joprojam
palielinajas. Privatajam sektoram izsniegto aizdevumu atlikuma gada pieauguma
temps maija turpindja nedaudz paatrinaties (2.7%; aprili — 2.6%). Kopuma
monetaras ekspansijas pamattemps turpinajis pakapeniski atjaunoties. Vienlaikus
saglabajas liels lidz finanSu tirgus spriedzes periodam uzkratds monetaras

likviditates apjoms, kas varétu veicinat cenu spiedienu euro zona.

Aplikojot M3 sastavdalas, M1 gada pieauguma temps maija vél samazinajas,
savukart citu Tstermina noguldijumu atlikuma kapuma temps kluva straujaks. Sis
norises dalgji atspogulo ped€jo menesu laika pakapeniski augoSo atlidzibu par
istermina termignoguldijumiem un krajnoguldijumiem. Vienlaikus stava
ienesiguma likne nozim& paléninosu ietekmi uz kop&o M3 kapumu, jo ta
samazina monetaro aktivu pievilcigumu salidzinajuma ar M3 neietilpstoSiem
ilgaka termina instrumentiem ar lielaku atlidzibu. Tacu jaunaka informacija liecina,

ka §1 ietekme, iesp&jams, mazinas.

Run3jot par M3 neietilpstosajiem bilances posteniem, nefinanSu sabiedribam un
majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma gada kapuma temps salidzinajuma
ar aprili nemainijas (attiecigi 0.9% un 3.4%), apstiprinot iepriek$€jo ménesu

attistibas tendences.

Banku bilancu kopgjais apjoms ped€jos méneSos kopuma nav mainijies. Svarigi,
lai bankas augoSa pieprasijuma apstaklos turpinatu paplasinat kreditu izsniegSanu
privatajam sektoram. NepiecieSamibas gadijuma bankam vajadz€tu risinat So
uzdevumu, nesadalot pelnu, pieverSoties tirgum, lai turpmak nostiprinatu kapitala

bazi, vai pilniba izmantojot valdibas atbalsta pasakumus rekapitalizacijai. Ipasi
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tam bankam, kuram paSlaik ir ierobezota pieeja tirgus finans€jumam, steidzami

japalielina kapitals un japaaugstina efektivitate.

Apkopojot var teikt, ka, pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro
analizi, Padome noléma paaugstinat galvenas ECB procentu likmes par 25 bazes
punktiem p&c tam, kad 2011. gada aprilt tas tika paaugstinatas par 25 bazes
punktiem no vésturiski zema limena. Nemot veéra augSupverstos cenu stabilitates
riskus, nepiecieSama paSreiz€jas stimuljosas monetaras politikas nostajas
turpmaka korekcija. Tautsaimniecibas analizes un monetaras analizes rezultatu
salidzinajums rada, ka monetaras ekspansijas pamattemps turpina pakapeniski
atjaunoties, saglabajoties augstai monetarajai likviditatei, kas var€tu veicinat cenu
spiedienu euro zona. Kopuma ir bitiski, lai nesena cenu dinamika neizraisitu plasu
inflacijas spiedienu vidgja termina. Padomes 1émums palidz€s stingri noturét euro
zonas inflacijas gaidas Iimeni, kas atbilst merkim vid&a termina nodroSinat
inflacijas Ilimeni zemaku par 2%, bet tuvu tam. Sada stabilizésana ir
priek$noteikums, lai monetara politika veicinatu tautsaimniecibas izaugsmi euro
zona. Vienlaikus procentu likmes visas termigu grupas joprojam ir zemas.
Tadejadi monetaras politikas nostdja joprojam ir stimuljoSa un veicina
ekonomisko aktivitati un darbvietu radiSanu. Ka bija gaidams, jaunakie
tautsaimniecibas dati rada, ka ekonomiskas izaugsmes temps 2011. gada
2. ceturksni nedaudz samazinajies. Lai gan ekonomiskas izaugsmes pamattemps
euro zona joprojam ir pozitivs, V€l arvien pastav augsta nenoteiktiba. Padome
turpinas loti riipigi sekot visam noris€m saistiba ar cenu stabilitati apdraudosSajiem

augSupverstajiem riskiem.

Tagad — par fiskalo politiku. Pasreizgja vide ir loti sarezgita, un nepiecieSama
izleémiga riciba. Euro zonas valstim vismaz japilda 2011. gada un talakas nakotnes
fiskalas konsolidacijas saistibas, ka noteikts attiecigajas parmériga budzeta deficita
noveérSanas procediras. Atbilstos$am un straujakam korekcijam janodroSina
strukturalas fiskalas konsolidacijas mérku sasniegSana saskapa ar ECOFIN
ieteikumiem, un ekonomiska un fiskala attistiba, kas parsniedz gaidito, jaizmanto,
lai atrak samazinatu budzeta deficitu. Pilnigi konkretiz€tu 2012. gada un talakas

nakotnes konsolidacijas pasakumu publiskoSana ir butiska, lai parliecinatu
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sabiedribu un finans$u tirgus dalibniekus, ka korekcijas politika bis ilgtsp€jiga un

valsts parada piecaugums nebis parmerigs.

Vienlaikus joprojam ir loti svarigi euro zona steidzami istenot biitiskas un
vispargjas strukturalas reformas, lai stiprinatu tas konkurétsp&ju, elastibu un ilgaka
termina izaugsmes potencialu. Tas ir Tpasi butiski valstim ar lielu fiskalo un ar&jo
deficitu un valstim, kuras pagatné bija vérojams konkurétsp€jas zudums. Padome
atzinigi noveérteé Eiropas semestra ievieSanu, t.sk. jaunakas iesniegtas valstu
Nacionalas reformu programmas, kuras ieklautas saskana ar Euro plus paktu
noteiktas saistibas. Padome arT atbalsta Eiropadomes secinajumus, kuros aicinats
istenot verienigakas un skaidri noteiktas reformas, kas strauji jaisteno, lai veicinatu
konkurétsp&ju. Turklat darba tirgus neelastibas novérSana spécigi ietekmétu
korekciju procesu. Pasakumi, kuri uzlabo darba samaksas elastibu, piem&ram,
automatiskas darba samaksas indeksacijas atcelSana, palidzetu Tstenot

nepiecieSamas korekcijas.

Saja "M@éne$a Biletena" ieklauti tris raksti. Pirmaja raksta aplikoti ECB
nestandarta politikas pasakumi, to ietekme uz monetaras politikas transmisiju un to
partraukSana. Otraja raksta izklastits Eiropas Stabilitates mehanisma izveides
pamatojums un apliikotas ta galvenas iezimes. TreSaja raksta sniegts parskats par

jaunajiem ES finanSu krizes parvaldibas un risinajumu pamatprincipiem.
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