IEVADRAKSTS

ECB Padome 2008.gada 6.novembra sanaksm& pamatojoties uz regularo
tautsaimniecibas un monetaro analizi, noléma v&l pazeminat Eurosist€émas galveno
refinansé$anas operaciju procentu likmi par 50 bazes punktiem (Iidz 3.25%; spéka ar
jauno rezervju prasibu izpildes periodu, kas sakas 2008. gada 12. novembri). Turklat ta
noléma pazeminat aizdevumu iesp&jas uz nakti procentu likmi un noguldijumu iespgjas uz
nakti procentu likmi par 50 bazes punktiem (attiecigi Iidz 3.75% un 2.75%; ar1 speka ar
2008. gada 12. novembri). Sie lémumi tika pienemti péc saskanotas procentu likmju

pazeminasanas 2008. gada 8. oktobr.

Saskapa ar Padomes novértg§jumu cenu stabilitates perspektiva vél vairak uzlabojusies.
Gaidams, ka nakamajos méneSos inflacija turpinas pazeminaties, 2009. gada sasniedzot
cenu stabilitatei atbilstoSu Iltmeni. FinanSu tirgus satricinajuma pastiprinasanas un
paplasinasanas, iesp&jams, uz diezgan ilgu laiku samazinas pasaules un euro zonas
pieprasfjumu. Sados apstaklos, nemot v&ra pre¢u cenu nozimigo kritumu p&dgjos
méneSos, cenu, izmaksu un darba samaksas spiedienam euro zona arl vajadz&tu klut
mérenakam. Vienlaikus saglabajies strauj$ monetaras ekspansijas pamattemps, bet bija
verojamas ta turpmaka pal€ninajuma pazimes. Kopuma pieejama informacija un Padomes
jaunaka analize rada turpmaku augSupveérsto cenu stabilitates risku samazinaSanos
monetarajai politikai svarigaja vidgja termina, lai gan tie nav pilniba izzudusi. Tapéc
paslaik ir Joti svarigi, lai visas iesaistitas puses, t.sk. valsts iestades, cenu veidotaji un
socialie partneri, pilniba izpilditu savas saistibas. FinanSu tirgus noriSu izraisitas
nenoteiktibas ITmenis joprojam ir arkartigi augsts un gaidamas arkartgjas gritibas. Padome
cer, ka banku sektors sniegs savu ieguldijumu, lai atjaunotu uzticé$anos. Ta turpinas
stingri noturét inflacijas gaidas atbilstosi videja termina mérkim. Tadgjadi Padome stimulé
ilgtsp&jigu izaugsmi un nodarbinatibu un veicina finan$u stabilitati. Tapec ta turpinas loti

uzmanigi sekot visam norisém.

Pasreiz&jas ekonomiskas aktivitates norises joprojam saistitas ar arkartigi augstu
nenoteiktibas Iimeni, ko galvenokart izraisfjusi finanSu tirgus satricinajuma
pastiprinasanas un paplasinasanas. Pasaules tautsaimnieciba kopuma paklauta negativai
ietekmei, jo spriedze arvien vairak izplatas no finansu sektora uz realo tautsaimniecibu un
no attistitajam valstim uz attistibas valstim. Jaunakie apsekojumu dati rada, ka euro zona
ekonomiska aktivitate butiski samazinajusies, sariikot iek§zemes un ar€jam pieprasjjumam

un finanséSanas nosacijumiem Kklistot stingrakiem. Arl turpmak biitiski izveidot stabilu
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pamatu tautsaimniecibas atlabSanai. Lai tas notiktu p&c iespgjas drizak, ir loti butiski
ieverot disciplinu un vidga termina meérki makroekonomisko politikas Iemumu
pienems$ana un noverst netieSo ietekmi. Vienlidz svarigi, lai banku sektors pilniba nemtu
vera bitiskos atbalsta pasakumus, ko valdibas pienémusas finanSu satricinajuma
novérsanai. Siem pasakumiem jauzlabo uzticiba finaniu sistémai un japalidz novérst
parmérigus kreditu piedavajuma ierobezojumus uzpémumiem un majsaimniecibam. Kopa
ar neseno plaSo preCu cenu pazeminasanos S$iem pasakumiem japalidz atjaunot

uzticé$anos.

Padome uzskata, ka istenojusies vairaki agrak konstatétie lejupverstie riski, kas apdraud
ekonomisko aktivitati, 1pasi tie, ko izraisa finanSu tirgus spriedze. Citi lejupversti riski
joprojam saistiti ar nekontrolgjamam noris€m globalas nesabalansétibas un pieaugosa

protekcionisma spiediena dél un iesp&jamiem jauniem prec¢u cenu kapumiem.

Runajot par cenu dinamiku, SPCI gada inflacija kop$ pagajusa rudens joprojam biitiski
parsniedz cenu stabilitatei atbilstoSu Iimeni. Tomér kops$ julija ta pakapeniski
samazinajusies, saskana ar Furostat atro aplési oktobrT sasniedzot 3.2% (septembrT — 3.6%
un augusta — 3.8%). Sis ilgsto$i augstais inflacijas limenis liela méra skaidrojams ar
pasaulé iepriek§ vérojama energijas un partikas cenu krasa kapuma tieSo un netieSo
ietekmi. Turklat 1. pusgada, lai gan sarucis pieauguma temps, spécigais darba samaksas
kapums ar vienlaicigu darba raZiguma pieauguma samazinaSanos veicindja bitisku

vienibas darbaspéka izmaksu kapumu.

Nesenais spégjais precu cenu kritums un pieprasijuma samazinasanas liecina, ka SPCI gada
inflacija nakamajos meneSos turpinas sarukt un 2009. gada sasniegs cenu stabilitatei
atbilstosu Iimeni. Atkariba no naftas un citu precu cenu turpmakas attistibas nevar izslégt
pat vel specigaku lejupvérstu SPCI inflacijas virzibu nakama gada vida, Tpasi bazes efektu
dg]. Sis parmainas varétu bit islaicigas un tapéc nav batiskas no monetaras politikas
viedokla. Tomér, nemot v&ra $adas svarstibas, augSupverstie cenu stabilitates riski
monetarajai politikai svarigaja termina samazinas. AtlikuSie augSupverstie riski saistiti ar
negaiditu precu cenu, netieSo nodoklu un administrativi regulgjamo cenu pieaugumu un
plasu netieSo ietekmi uz cenu un darba samaksas noteikSanu, 1pasi tautsaimniecibas, kuras
nominala darba samaksa tiek indekséta atbilstosi patérina cenam. Padome joprojam aicina
atcelt Sadas shémas. Obligati janodrosina, lai vid€ja un ilgaka termipa inflacijas gaidas ar1

turpmak tiktu stingri noturétas cenu stabilitatei atbilsto$a Iiment.
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Tagad — par monetaro analizi. Plagas naudas un kreditu atlikuma gada kapuma temps, lai
gan joprojam straujs, septembrT turpinaja pal€ninaties. Raugoties atbilstosa vidgja termina
perspektiva, monetarie dati lidz septembrim apstiprina, ka augSupverstie cenu stabilitates

riski samazinas, ta¢u nav pilniba izzudusi.

Sikaka monetaro raditaju un kreditu atlikuma datu parbaude liecina, ka nesena finansu
satricinajuma pastiprinasanas jau radijusi butisku ietekmi, Tpasi ka Iidzeklu aizpliide no
naudas tirgus fondiem un lielaka to ieplide noguldijumos uz nakti. Tomér pilna
iegulditaju nenoteiktibas ietekme uz portfelu sastava parmainam vél bilis vérojama
tuvakajos ménesSos. Tap&c nakotné nevar izslégt gan portfelu sastava parmainas starp
nemonetarajiem un monetarajiem aktiviem, gan parmainas starp dazadiem monetarajiem
aktiviem. Tapéc $ada ietekme biis janem vera, vert€jot monetaro raditaju picaugumu un ta

ietekmi uz cenu stabilitati vid&ja termina.

Septembra dati arT liecina, ka nesena finanSu spriedzes pastiprinasanas un paplasinasanas
izraistjusi banku kreditu izsniegSanas tempa pal€ninaSanos euro zonas rezidentiem,
galvenokart tam notiekot mazaku vertspapiru turgjumu veida. Vienlaikus euro zona
kopuma Iidz septembrim nebija norazu, ka strauji samazinatos banku aizdevumu
pieejamiba majsaimniecibam un nefinanSu sabiedribam. Aizdevumu terminstruktiira
liecina, ka nefinanSu sabiedribas turpindja sanemt finans€jumu, ari ar relativi ilgiem
terminiem. Tom@r nepiecieSsams vairak datu un turpmaka analize, lai iegiitu stabilu

novertgjumu.

Apkopojot var teikt, ka finanSu tirgus satricinajuma pastiprinasanas un paplasinasanas,
iesp&jams, uz diezgan ilgu laiku samazinas pasaules un euro zonas pieprasijumu. Sados
apstaklos, nemot véra spécigo precu cenu kritumu pédgjos menesos, cenu, izmaksu un
darba samaksas spiedienam euro zona arl vajadzétu klit mérenakam. Vienlaikus
saglabajies strauj§ monetaras ekspansijas pamattemps, bet bija verojamas ta turpmaka
paléninajuma pazimes. Tautsaimniecibas analizes un monetaras analizes rezultatu
salidzinajums apstiprina, ka v@rojama turpmaka augSupversto cenu stabilitates risku
samazinaSanas monetarajai politikai svarigaja vidgja termina, lai gan tie nav pilniba
izzudus$i. Tapéc paslaik ir loti svarigi, lai visas iesaistitas puses, t.sk. valsts iestades, cenu
veidotaji un socialie partneri, pilniba izpilditu savas saistibas. FinanSu tirgus norisu
izraisitas nenoteiktibas Itmenis joprojam ir arkartigi augsts un gaidamas arkartgjas
griitibas. Padome cer, ka banku sektors palidz&s atjaunot konfidenci. Ta turpinas stingri

noturét inflacijas gaidas atbilstosi vidgja termipa mérkim. Tadgjadi Padome stimulé
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ilgtsp&jigu izaugsmi un nodarbinatibu un veicina finan$u stabilitati. Tapec ta turpinas loti

uzmanigi sekot visam norisém.

Runajot par fiskalo politiku, vidgja termina problémas, pieméram, iedzivotaju novecosana,
skaidri liecina, ka fiskalajai politikai nepiecieSams pieverst uzmanibu vidga termina
stabilitatei, tadejadi vairojot uzticéSanos. Tapéc — un to nesen apstiprinadja ECOFIN un
Eiropadome — jaturpina pilniba piemérot Mastrihtas Iiguma un Stabilitates un izaugsmes
pakta fiskalas politikas noteikumus. Fiskalie noteikumi ir viens no EMS obligatajiem
pilariem, un arT vienota vallita ir stingri jasaglaba, lai negrautu uzticibu fiskalajai
stabilitatei. Visbeidzot, pasreizgja situacija nepiecieSams sniegt kvalitativu un savlaicigu
statistisko informaciju par valdibas intervencém, lai nodro$inatu caurredzamu un atbildigu

valsts Iidzeklu izlietojumu.

Runajot par strukturalo politiku, joprojam zemas ekonomiskas aktivitates perioda, valdot
liclai nenoteiktibai par tautsaimniecibas perspektivu, euro zonas tautsaimniecibai jabiit
visai noturigai. Tapec paSreizgja situacija uzskatama par katalizatoru, kas veicina
nepiecieSamo iek§zemes reformu 1istenoSanu, lai valstis pilniba sp&tu izmantot
starptautiskas tirdzniecibas uzlaboSanas un tirgus integracijas priekSrocibas atbilstosi

atverta tirgus ekonomikas brivas konkurences principam.

Saja "Ménesa Biletena" icklauti tris raksti. Pirmaja raksta skaidrots, kap& no monetaras
politikas viedokla ir butiski uzraudzit darbaspéka izmaksu norises un konkurétsp&jas
raditajus euro zonas valstis. Otraja raksta aplukota akciju tirgu un kapitala vertspapiru
riska prémiju vertéSanas sistéma. TreSaja raksta aprakstiti TARGET 10 darbibas gadi un

TARGET?2 ievie$ana.
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