IEVADRAKSTS

2007. gada 2. augusta sanaksmé, pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro
analizi, Padome noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes. Informacija, kas kluvusi
stavokla diagnozi. Jaunakas ekonomiskas norises un apsekojumu raditaji apstiprina, ka 2.
ceturksni euro zona turpindjas stabila tautsaimniecibas izaugsme. Naftas cenu kapums, jauni
jaudas ierobeZojumi un iesp&jama spécigaka darba samaksas un izmaksu dinamika kopa ar
citiem faktoriem apstiprina Padomes agrako veért€§jumu, ka vidgja termina pastav augSupversti
cenu stabilitates riski. Straujais monetaro raditaju pieauguma temps apliecina, ka cenu
stabilitati vidéja un ilgaka termina apdraud augSupversti riski. Tapec ir bitiski ieverot lielu
piesardzibu, lai vidgja termina nelautu istenoties cenu stabilitates riskiem. Tas savukart
palidzés nodroSinat, lai vid€ja un ilgaka termina inflacijas gaidas euro zona tiktu stingri
noturétas cenu stabilitatei atbilstoSa Itmeni. Ka ieprieksS atkartoti uzsverts, Sada inflacijas
gaidu nostiprinaSana ir priekSnoteikums, lai monetara politika var€tu sniegt ilgstoSu
ieguldijumu stabilas tautsaimniecibas izaugsmes veicinaSana un darba vietu radiSana euro
zona. Nemot véra pozitivo ekonomisko vidi euro zona, ECB monetara politika joprojam
uzskatama par labveligu. Kopuma saglabajas izdevigi finans€Sanas nosacijumi, Spécigs
monetaro raditaju un kreditu atlikuma pieaugums un augsta likviditate. Tapéc, lai nodroSinatu

cenu stabilitati vidéja termina, nakotné nepiecieSama apnémiga un savlaiciga riciba.

Vispirms — par tautsaimniecibas analizi. Eurostat nesen veica augSupveérstu reala IKP
pieauguma apléses korekciju 2007. gada 1. ceturksnim (I1dz 0.7%), apstiprinot, ka euro zonas
tautsaimnieciba jau ilgstosi ir spéciga. Turklat jaunakie dati un publiskotie apsekojumi liecina,
ka 2. ceturksni turpindjies stabils ekonomiskas aktivitates pieaugums, tad€jadi apstiprinot

Padomes bazes scenariju.

Ar1l nakotné ekonomiskas izaugsmes perspektiva vid€ja termina joprojam ir labveliga. Ir
nosacijumi, lai turpinatos stabils euro zonas tautsaimniecibas aktivitates kapums. Kas attiecas
uz argjo vidi, pasaules ekonomiska izaugsme kluvusi vienmérigaka visos regionos un
joprojam ir speciga. Tadgjadi argjie apstakli turpina veicinat euro zonas eksportu. Gaidams,
ka arT iekSzemes pieprasijums euro zona saglabas 11dz§ingjo saméra spécigo kapuma tempu.
Vajadzetu turpinaties dinamiskam investiciju apjoma pieaugumam, ko labveéligi ietekmes
joprojam izdevigie vispargjie finansé$anas nosacijumi, liela uzkrata un pasreiz€ja uzneémumu
pelna, bilanCu parstrukturéSana, ka ar1 ilga laika sasniegtais darbibas efektivitates kapums.
Reali riciba esoSo ienakumu dinamika stimul@s patérina pieaugumu ilgstoSa speciga

nodarbinatibas kapuma apstaklos.
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Riski, kas apdraud So labvéligo tautsaimniecibas izaugsmes perspektivu, 1saka termina
kopuma ir lidzsvaroti. Vid€ja un ilgaka termina galvenokart argjo faktoru deé] parsvara
verojami lejupversti riski. Tie TpaSi saistiti ar iespgjamam peksnam pasaules finansu tirgus
noskanojuma mainam, kas izraisitu risku izcenojuma korekcijas, turpmaku naftas cenu
kapumu, bazam par iesp€jamam neprognozgjamam noris€ém globalas nesabalansétibas d&l un

bailém no protekcionisma spiediena pastiprinasanas.

1.8% (junija — 1.9%). Turpmak gada inflacijas Tstermina dinamiku joprojam noteiks
galvenokart energijas cenu norises, jo pagajusaja gada novérotais energijas cenu svarstigums
radijis ievérojamus bazes efektus. Pamatojoties uz pasreiz€jam naftas un naftas nakotnes
[igumu cenam, domajams, ka nakamajos meéneSos gada inflacija pamata saglabasies

pasreizgja Itment, bet gada beigas biitiski pieaugs — galvenokart So bazes efektu del.

Monetarajai politikai svarigaja vidgja termina cenu stabilitates perspektivu joprojam apdraud
augSupversti riski. Nesena naftas cenu attistiba laikus atgadina par precu cenu dinamikas
izraisitajiem potencidlajiem cenu stabilitates riskiem. Kopuma augSupverstie riski tomér
galvenokart saistiti ar ieksgjiem faktoriem. Ta ka resursu izmantoSanas Iimenis euro zonas
tautsaimnieciba ir augsts un strauji pieaug nodarbinatiba, paradas jaudas ierobezZojumi, kuru
ietekmé darba samaksas un izmaksu dinamika var€tu bt straujaka, neka gaidits. Turklat §ada
vid€ cenu noteikSanas iesp&jas tirgus segmentos ar zemu konkurenci var€tu paaugstinat pelnas
marZas. Sadas norises raditu biitiskus augSupvérstus cenu stabilitates riskus. Tapéc ir Joti
svarigi, lai visas iesaistitas puses turpinatu pildit savas saistibas. Ipasi vienoSanas par darba
samaksu javeic pietiekami diferencéti, nemot véra cenu konkur€tspgjas situaciju, joprojam
augsto bezdarba Itmeni daudzas valstis un konkrétai nozarei raksturigo produktivitates
dinamiku. Padome uzsver, ka ir bitiski nepielaut darba samaksas parmainas, kas savukart
izraisitu inflacijas spiedienu un tad€jadi kait€tu visu euro zonas iedzivotaju pirktsp€jai.
Turklat augSupverstus cenu stabilitates riskus rada arT administrativi reguléjamo cenu un
netieSo nodoklu kapums, kas parsniedz Iidz §im paredzeéto, ka ari iesp&jama procikliska

fiskalas politikas nostaja dazas valstis.

Saglabajoties spécigam monetaro raditaju un kreditu atlikuma kapuma pieaugumam jau ta
augstas likviditates apstaklos, monetara analize apstiprina, ka vid&ja un ilgaka termina pastav
augSupversti cenu stabilitates riski. Nepartraukto spécigo monetaro raditaju kapumu

un joprojam augstais kreditu atlikuma kapums. Ilgstosi straujais monetaro raditaju un kreditu
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atlikuma pieaugums dalgji atspogulo labvéligos finans€Sanas nosacijumus un stabilu

tautsaimniecibas izaugsmi.

Nosakot un veért€jot monetarajai politikai buitiskas monetaro raditaju un kreditu atlikuma
pieauguma pamattendences, ir svarigi nekoncentréties uz stermina svarsttbam un ienesiguma
liknes izliekuma un citu faktoru parmainu ietekmi, kas visdrizak izradisies Tslaiciga. Sada
vidgja termina perspektiva vairakas pazimes liecina, ka paslaik monetaro raditaju dinamiku
ietekm& augstakas stermina procentu likmes, lai gan vismaz pagaidam tas nav bitiski
mazinajusas visparéjo straujo monetaro raditdju un kreditu atlikuma pieauguma kapumu.
Pieméram, Tstermina procentu likmju paaugstinasanas veicinajusi Sauras naudas raditaja M1
kapuma samazinaSanos pédgjos ceturkSnos. DaZas pazimes savukart liecina, ka privatajam
sektoram izsniegto aizdevumu gada pieauguma temps kops 2006. gada vidus stabilizgjas, lai
gan divciparu skaitla ITmeni. Aizdevumu apjoma kapuma stabiliz€Sanas IpaSi ve€rojama
majsaimniecibu aizne@mumos, atspogulojot mérenaku majoklu cenu dinamiku, lai gan vidgji

euro zona joprojam saglabajas strauj$ majoklu cenu pieaugums.

Nemot veéra ilgstoSo spécigo monetaro raditdju un kreditu atlikuma pieaugumu, skaidri
redzams, ka vid€ja un ilgaka termina cenu stabilitati apdraud augSupversti riski. Péc vairakus
gadus ilgusa stabila monetaro raditaju pieauguma likviditate euro zona joprojam ir augsta.
Sados apstaklos ari turpmak loti riipigi jaseko monetdrajam norisém, Ipa§i nemot véra

ekonomiskas aktivitates kapumu un joprojam dinamisko TpaSumu tirgus attistibu.

Kopuma var teikt, ka, vertgjot cenu tendences, ir svarigi neakcent€t inflacijas Tstermina
svarstibas. Monetarajai politikai svarigas vid&ja termina norises. Naftas cenu attistiba un Tpasi
— ieksgjie faktori rada riskus, kas apdraud vid&ja termina cenu stabilitates perspektivu un
joprojam ir augSupversti. Pastavot spécigai resursu izmantoSanai un pakapeniski uzlabojoties
darba tirgus apstakliem, paradas jaudas ierobezojumi, kas var€tu izraisit straujaku darba
samaksas un izmaksu dinamiku, neka gaidits, ka arT augstakas pelnas marZas, paaugstinoties
uznémumu cenu noteikSanas iespgam. Tautsaimniecibas analizes un monetaras analizes
rezultatu salidzinajums apstiprina veért€jumu, ka vid€ja un ilgaka termina pastav augSupversti
cenu stabilitates riski. Tapéc Padome ievéros lielu piesardzibu, lai nelautu Tstenoties Sadiem
riskiem un lai vid€ja un ilgaka termina inflacijas gaidas euro zona ar1 turpmak tiktu stingri
noturétas cenu stabilitatei atbilsto§a Itmeni. Tapéc, lai nodroSinatu cenu stabilitati vid€ja

termina, nakotn€ nepiecieSama apnémiga un savlaiciga riciba.

Attieciba uz fiskalo politiku, nemot veéra pasreiz€jo pozitivo ekonomisko vidi euro zona, ir
loti svarigi, lai euro zonas valstu valdibas izvairitos no procikliskas politikas un paatrinatu
fiskalas konsolidacijas tempu. Nedrikst pazeminat budZeta merkraditajus, kas dazas valstis
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nav verienigi, un neplanoti papildu ien@mumi biitu jaizmanto budZeta deficita samazinasanai.
2008. gada budZeta planos biitu jaatspogulo joprojam nepieciesama konsolidacija, nodrosinot
konkrétus pasakumus budZeta deficita samazinasanai, vélams — izdevumu sadala. Valstis, kas
samazina planoto fiskalo konsolidaciju, pamatojoties uz negaiditi labiem fiskalajiem
rezultatiem, riské atkartoti piedzivot 2000. un 2001. gada notikumus, kad nepietiekama
sagatavoSanas ekonomiskajai lejupslidei 1sa laika perioda noveda pie parmériga budZeta

deficTta.

Jau minéts, ka ir arT svarigi, lai valstu valdibas apnémigi Tstenotu strukturalas reformas, lai
uzlabotu tirgu darbibu un elastibu un paaugstinatu konkurenci. Lai veicinatu ilgtermina
ekonomisko izaugsmi un darba vietu radiSanu, vissvarigakais ir istenot "atklata tirgus
ekonomikas principu, kas paredz brivu konkurenci”. Turpmaka tirgus liberalizacija, 1pasi
lauksaimniecibas un pakalpojumu nozar€, konkurences pieaugums tirgli un parrobezu $kerslu
samazinaSana labveligi ietekmé&tu patérétajus, jo nodroSinatu cenu pazeminasanos, augstaku
realo darba samaksu un plasaku precu izveli. Tas labveligi ietekmé€tu arT uzp€mumus, jo
paaugstinatu efektivitati, vairotu dinamismu un uzlabotu sp&ju parvarét ekonomiskos Sokus
un reagét uz globalizacijas raditajam problémam un sniegtajam iesp&jam. Tapéc vienota
tirgus izveides pabeigSanai jabuit prioritatei, IpaSi attieciba uz turpmako finanSu tirgus
integraciju, efektivas konkurences nodroSinaSanu tiklu nozaru tirgdi un Pakalpojumu

direktivas IstenoSanu.

FinanSu tirgos pasSlaik vérojams satraukums svarstibu palielinaSanas un risku parvertéSanas
del. Sada notikumu attistiba liecina par risku izcenojuma normaliz€Sanos. NepiecieSams
rupigi sekot tirgus noskanojuma mainam. Ari turpmak Padome pieversis lielu uzmanibu

tirgus attistibai.

Saja "M@énesa Biletena" izdevuma ieklauti tris raksti. Pirmaja raksta analizéti galvenie
globalas nesabalansétibas faktori un apliikoti iespgjamie korekcijas mehanismi un ietekme uz
politikas l@mumiem finansiali integréta pasaulé. Otraja raksta pétitas mazu un vidgju
uzp€mumu un lielu uzn@mumu finansésanas atskiribas, ka arT esoSie finansu ierobeZojumi
maziem un vidgjiem uzpémumiem euro zona. TreSaja raksta sniegts parskats par aktivitateém
ES pirkSanas darjjumu, izmantojot aiznemtos Iidzeklus, tirgli un ar to saistito banku sektora

un finansu tirgu risku kopuma.
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