IEVADRAKSTS

ECB Padome 2005. gada 3. februara sanaksmé noléma nemainit minimalo pieteikuma
procentu likmi FEurosisttmas galvenajam refinanséSanas operacijam (2.0%). Arl
aizdevumu iesp&jas uz nakti un noguldijumu iesp&jas procentu likme netika mainita

(attiecigi 3.0% un 1.0%).

Sis lemums atspogulo to, ka Padomes vértgjums par cenu stabilitati vidgja termina nav
mainijies. Lai gan Tstermina SPCI inflacija arT turpmak bus paklauta zinamam svarstibam,
pasi saistiba ar naftas cenam, nav butisku pieradijumu, ka euro zona veidotos iek§zemes
inflacijas spiediens. Tapeéc Padome nemainija v&sturiski zemas galvenas ECB procentu
likmes. Tomér vidgja termina joprojam saglabajas augSupversti cenu stabilitates riski.

Tapec ir svarigi arT turpmak pret Siem riskiem izturéties ar piesardzibu.

Vispirms — par Padomes noveértg§juma pamata esoSo tautsaimniecibas analizi. Jaunaka
informacija par ekonomisko aktivitati, ka arT apsekojumu dati liecina, ka 2004. gada
4. ceturksni turpinajas merena izaugsme un jauna gada sakuma situacija pamata nav
mainijusies. ArT nakotn€ joprojam saglabasies nosacijumi, lai $aja gada tautsaimniecibas
izaugsme kliitu straujaka un stabilaka. Pasaules izaugsme joprojam biis parliecinoS$a un
radis labveligu vidi euro zonas eksportam. Attieciba uz ieksgjiem faktoriem gaidams, ka
ieguldijumus arT turpmak veicinas loti labveligie finanséSanas nosacijumi, augosa pelpa un
uzneémejdarbibas efektivitates kapums. Turklat patérinam vajadzetu pieaugt atbilstosi reali

izmantojamo ienakumu pieaugumam.

Augstas un svarstigas naftas cenas un ilgstosa globala nesabalansétiba rada lejupverstus
riskus, kas apdraud izaugsmi. Runajot par ieksgjiem faktoriem, paterin§ pieaugtu,
mazinoties ar fiskalo un strukturalo reformu apjomu un tempu saistitajam neskaidribam, jo
Skiet, ka $adas neskaidribas ietekm€ privata sektora gaidas attieciba uz reali izmantojamo
ienakumu kapumu nakotne. Attieciba uz valiitu kursiem Padome apstiprinaja savu nostaju,
ko ta pauda, krasi pieaugot euro kursam: $adas parmainas ir nevélamas un nelabveligi

ietekmg tautsaimniecibas izaugsmi.

Tagad — par patérina cenam. SPCI gada inflacija decembri picauga lidz 2.4% (novembrT —
2.2%). Janvara dati vél nav pieejami, tacu pazimes liecina, ka inflacijas ITmenis
salidzinajuma ar decembri ir samazinajies. Jadoma, ka nakamajos ménesos gada inflacija
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joprojam svarstisies, pamata atspogulojot naftas cenu attisttbu. Domajot par talaku
nakotni, lidz Sim pieejama informacija liecina, ka, ja nebiis turpmaku nelabveligu
satricinajumu, 2005. gada gaidams, ka SPCI inflacija biis zemaka par 2%. Paslaik nekas
neliecina, ka euro zona veidotos spécigaks iekSzemes inflacijas spiediens. Algu kapums
pedgjos ceturksnos joprojam bijis ierobezots, un, nemot véra mereno tautsaimniecibas

izaugsmes tempu un vajo darba tirgu, Sai tendencei vajadzetu saglabaties arT nakotng.

Tomer janem vera vairaki augSupversti cenu stabilitates riski. Bazas 1pasi rada naftas cenu
attistiba nakotné un plasaka skatfjuma ar1 iesp&jamais netieSo seku risks algu un cenu
noteikSanas mehanisma visa tautsaimnieciba. Turklat uzmanigi jaseko netieSo nodoklu un

administrativi regul€jamo cenu attistibai.

Talaku ieskatu cenu attistibas perspektiva (vid€ja un ilgaka termina) sniedz monetara
analize. Jaunaka monetara informacija apstiprina, ka kop$ 2004. gada vidus v&rojamais
M3 pieaugums nostiprinas. Tas arvien vairak atspogulo vésturiski loti zemo euro zonas
procentu likmju stimul&joSo ietekmi. Ta ka M3 pieaugums euro zona dazos ped&jos gados
ilgstosi bijis spécigs, likviditate euro zona joprojam ir ieverojami augstaka, neka
nepiecieSams, lai finansétu tautsaimniecibas izaugsmi bez inflacijas. Tas var€tu apdraudéet

cenu stabilitati vidéja termina un liecina, ka nepiecieSama piesardziba.

Loti zemas procentu likmes veicina arl privatd sektora pieprasijumu p&c kreditiem.
Aizdevumu pieaugums nefinansu sabiedribam p&dejos menesSos aizvien palielinajies.
Turklat pieprasijums p&c aizdevumiem majokla iegadei joprojam ir stabils, ko veicina ar1
strauja majoklu cenu dinamika vairakos euro zonas regionos. Augsta likviditate
apvienojuma ar spécigu kredité$anas picaugumu dazos euro zonas regionos varétu klit par

iemeslu nenoturigam cenu kapumam Tpasumu tirga.

Apkopojot var teikt — tautsaimniecibas analize liecina, ka iekSzemes inflacijas spiediens
joprojam ir ierobezots. Tomér augSupversti cenu stabilitates riski videja termina
saglabajas un tiem uzmanigi jaseko. Tapeéc ir svarigi, lai Tstermipa inflacijas kapums
neiespaidotu ilgtermina inflacijas gaidas un algu un cenu noteikSanas mehanismu.
Salidzinot to ar monetaras analizes rezultatiem, var secinat, ka joprojam jaievéro

piesardziba attieciba uz cenu stabilitates risku 1stenosSanos vidgja termina.
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Kas attiecas uz fiskalo politiku, tiek gatavots riipigs dalibvalstu stabilitates programmu
jaunako grozijumu veértejums. Vitali svarigi, lai dalibvalstis, Tstenojot 2005. gada budzetus
un nosakot vidgja termina meérkus, pilditu Stabilitates un izaugsmes pakta paredzetas
saistibas. NepiecieSamibas gadijuma tas ietver parmeriga budzeta deficita noverSanu $aja
gada un apn€migu virzibu uz budzeta situaciju, kas tuva bezdeficita budZetam vai budzeta
parpalikumam. Sadi pasakumi javeic, lai neatkartotos pagatnes situdcijas, kad netika
veiktas pietickamas korekcijas. Nemot vera nepiecieSamibu sagatavoties sabiedribas
novecosanai, ari fiskalajai stratégijai jaklust par dalu no visaptverosas reformu stratégijas,

kas versta uz Eiropas izaugsmes potenciala paaugstinasanu.

Diskusijas par Eiropas fiskalo struktiiru jabeidz ar parliecino$u rezultatu. Padome atbalsta
priekslikumus par to, ka padarit iedarbigaku Stabilitates un izaugsmes pakta preventivo
dalu, kas apliko budZzeta situacijas uzraudzibu. Runajot par Pakta korig€joSo dalu,
pasreiz€jiem mehanismiem arT turpmak visada zina jabiit stingriem un uzticamiem. Tapeéc
bltu nelietderigi maintt Regulu nosacijumus, mikstinat 3% deficita ierobezojumu vai
vajinat parmériga budZeta deficita novérSanas procedurau. Fiskala struktiira, kas
nostiprinata Liguma un Stabilitates un izaugsmes pakta, ir Ekonomikas un monetaras
savienibas stiirakmens un tapéc seviski svariga pasas monetaras savienibas kohézijai.
Svarigi, lai nerastos nekadas Saubas par uzraudzibas procesa efektivitati un vienotas
valtitas zonas fiskalas politikas stabilitati ilga laika posma, jo galu gala $adas Saubas

izraisTtu riska prémiju pieaugumu un realo procentu likmju kapumu euro zona.

Attieciba uz strukturalajam reformam ECOFIN Padome nesen apstiprinaja Ekonomiskas
politikas komitejas sagatavoto gada zinojumu par 2005. gada strukturalajam reformam.
Padome pilniba piekrit ECOFIN Padomes secinajumam, ka "atbilstoSi nemitigajai
nepiecieSamibai panakt izaugsmes kapumu, palielinot gan nodarbinatibu, gan
produktivitati, seviska uzmaniba javelti nodarbinatibas Itmena paaugstinaSanai, Tpasi
nemot véra sabiedribas novecosanu". Saja noliika Padome stingri atbalsta Komisijas
apnemsanos veicinat atjaunotas Lisabonas stratégijas isteno$anu un mudina ari valstu
valdibas paradit savu appémibu Saja joma, istenojot Eiropa strukturalas reformas. Lai
reformam bitu pozitivi rezultati — gan izaugsmes potenciala kapums vidgja termina, gan
paterétaju un uznémumu konfidences uzlabosanas istermina —, ir biitiski noverst atSkiribas

to ievieSana.
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Saja "Menesa Biletena" izdevuma icklauti tris raksti. Pirmaja raksta risinati konceptuali
banku tirgus disciplinas jautdjumi un apsveérts, cik liela méra tirgus disciplina var
papildinat uzraudzibas pasakumus. Otraja raksta apliikota sakotngja pieredze saistiba ar
nesenajam Eurosisttmas monetaras politikas darbibas pamatnostadou parmainam.
Visbeidzot, treSaja raksta raksturota euro zonas maksajumu bilance un starptautisko

investiciju bilance geografiska dalfjuma.
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