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ECB Padome 2004.gada 6. maija sanaksm& noléma nemainit minimalo pirkSanas
procentu likmi Eirosisteémas galvenajam refinans€Sanas operacijam (2.0%). Art aizdevumu
iespgjas uz nakti un noguldijumu iesp&jas procentu likmes netika mainitas (attiecigi 3.0%

un 1.0%).

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome secinaja, ka
vidgja termina joprojam gaidama cenu stabilitates saglabasanas. Tapéc Padome nemainija
monetaras politikas nostajas novertg§jumu un atstdja galvenas ECB procentu likmes
pasreizgja zemaja ltmeni. Arl zemas procentu likmes visas terminu grupas veicina eiro
zonas tautsaimniecibas atveseloSanos. Padome turpinas riipigi sekot visam noriseém, kas

varétu ietekmet tas cenu stabilitates risku noveértéjumu videja termina.

Sakuma — par tautsaimniecibas analizi. Pieejamie konjunktiiras raditaji joprojam sniedz
neskaidru priekSstatu par pasreizéjo stavokli un loti 1sa termina perspektivu. Kopuma tie
rada, ka ar1 2004. gada eiro zona turpinas realas saimnieciskas darbibas atveseloSanas,
kaut gan ta ir Iena. Tomeér visjaunaka informacija ir daudz cerigaka — jaunako eiro zonas

uznémejdarbibas p&tijumu dati sniedz pozitivakus signalus par 2. ceturk$na sakumu.

Lai gan biitu japarliecinas, vai turpmakie notikumi apstiprinas jaunakos pozitivos signalus,
tie dod pamatu ceribam, ka eiro zona turpinasies pakapeniska atveselosanas, kas ar laiku

pastiprinasies. Pastav nosacijumi, lai $ada atveseloSanas notiktu.

Pirmkart, stabili un vienmérigi gan geografiskaja, gan nozaru dalijuma turpinas pasaules
ekonomiska izaugsme; nostiprindjusies ari pasaules tirdznieciba. Pastavot $adiem
labveligiem argjiem apstakliem, gaidams, ka Sogad un nakamgad butiski pieaugs eiro

zonas eksports.

Otrkart, labveligie finans€Sanas nosacijumi, uzn€mumu efektivitates un pelnas picaugums,
ka arT lielais globalais pieprasijums var€tu veicinat ieguldijjumus. Reali izmantojamo
ienakumu pieaugums varétu veicinat privato patérinu, Ipasi tapec, ka majsaimniecibam
actmredzot nav finansialu ierobezojumu, kas varétu kavét lielakus izdevumus. Laika gaita

paterétaju izdevumus var€tu veicinat ari situacijas uzlabosanas darba tirgi.
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Sie apsvérumi apstiprina, ka ari turpmak gaidama eiro zonas tautsaimniecibas
atveseloSanas. Arl pieejamas prognozes un iesp&ju apléses atspogulo §is gaidas, un tas
atbilst arT finanSu tirgus attistibai. Protams, jebkur§ nakotng versts novertgjums ir paklauts
riskiem un neskaidribam. Run3jot par argjiem faktoriem, nesena naftas un citu precu cenu
kapuma nelabvéliga ietekme uz tirdzniecibas nosacijumiem rada riskus 1saka laika posma,
bet joprojam pastavosa globala nesabalansétiba norada uz dazam neskaidribam vidgja
termina. Runajot par iek$gjiem faktoriem, ar fiskalo politiku un strukturalajam reformam
saistitas neskaidribas dazas eiro zonas valstis, Skiet, ir traucgjuSas straujak pieaugt
patéretaju konfidencei. Apnemsanas istenot §is biitiskas reformas un skaidrak noteikt to
saturu un norises laiku, ka arT labaka izpratne par to nepiecieSamibu un labumu, ko tas dos
visiem pilsoniem, palidzetu kliedét So nenoteiktibu un tadgjadi mikstinatu ar to saistitos

riskus eiro zonas tautsaimniecibai.

Cenu attistibas joma saskana ar Furostat atro aplési SPCI gada inflacija aprili bija 2.0%
(marta — 1.7%). Lai gan pagaidam nav pieejama sikaka informacija, nesenais gada
inflacijas kapums varétu atspogulot galvenokart spécigu energijas komponenta bazes
efektu, ko izraisija nozimigs naftas cenu kritums pirms gada. Turklat nesenais naftas cenu
kapums radijis papildu augSupvérstu spiedienu. Ta ka Sie faktori blis nozimigi ar1 dazos
nakamajos ménesos, biis vérojamas SPCI gada inflacijas svarstibas un Istermina inflacija,

iesp&jams, biis 2% vai mazliet augstaka.

Nenemot vera 1saka termina norises, gaidams, ka ilgaka laika posma inflacija saglabasies
atbilstosa cenu stabilitatei. Jo Tpasi, nemot vera stavokli darba tirgii, vajadzetu saglabaties

mérenam algu pieaugumam.

Sada cenu attistibas perspektiva saskan ar pieejamajam prognozeém un iespgju aplésem.
Tacu pasreizgja situacija cenu stabilitati var apdraud@t precu cenu pieaugums kopuma un
jo 1pasi naftas cenu pieaugums. Joprojam bis svarigi pieverst lielu uzmanibu inflacijas

gaidam.

Monetaras analize rada, ka M3 gada pieaugums kops 2003. gada vasaras ir tikai nedaudz
paléninajies. Lai gan ir pieradijumi, ka turpinas ilgstoSas portfelu sastava parmainas no
M3 uz ilgaka termina aktiviem, to temps ir meérens. Gan apgroziba esoSas naudas

daudzuma pieaugumu, gan kreditu kapumu joprojam veicina vésturiski zemakas procentu
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likmes eiro zona, un tas var atspogulot arT ekonomiskas vides uzlabojumus dazos pedgjos

ceturksnos.

Nemot véra ilgstoSo speécigo apgroziba esos$as naudas daudzuma pieaugumu, eiro zona
saglabajas augsta likviditate. Tik augsta likviditates ITmena ietekme uz inflaciju vid&ja
termina biis atkariga no turpmakas tautsaimniecibas un finanSu tirgu attistibas. Ja

likviditates parpalikums saglabasies, tas var€tu izraisit inflacijas spiedienu vid&ja termina.

Apkopojot var teikt — ekonomiska analize rada, ka vidgja termina cenu attistibas
pamatscenarijs atbilst cenu stabilitatei. Salidzinot to ar monetaras analizes rezultatiem,

ieglitais rezultats paslaik nemainas.

Padome saskata nopietnus iemeslus bazam par fiskalo politiku. Nemot véra Komisijas
jaunakas prognozes, nav gaidams, ka Sogad vai nakamgad biitiski uzlabosies vidgjais eiro
zonas budzeta stavoklis. Paredzams, ka arvien vairak valstu zinos par batisku
nesabalansétibu, bet fiskalas konsolidacijas centieni varétu biit nepietickami. Ir bitiski, lai
visas attiecigas valstis veiktu parliecino$us pasakumus, risinot $os sarezgfjumus. Sadiem
pasakumiem jaietilpst visaptvero$a reformu stratégija. Tas nostiprinatu pasreizgjo
tautsaimniecibas augsSupeju, vairojot uzticibu stabilam valsts finansem un uzlabojot
turpmakas ekonomiskas izaugsmes izredzes. Padome apsveic Komisijas lémumu pieprasit

vairakam valstim veltit lielakas piiles konsolidacijai.

Runajot par strukturalajam reformam, Padome vé&lreiz apstiprindja uzskatu, ka $adas
reformas ir svarigas, lai eiro zonas izaugsmes potencials biitiski pieaugtu. Jo pasi eiro
zona butiski japalielinas gan nodarbinatibas Itmenim, gan darba raZiguma pieaugumam.
Tam vajadziga spécigaka tehnologiska un zinatniska baze, kas izmantojama visa eiro
zona, stiprinot to ar centieniem uzlabot eiro zonas tautsaimniecibas cilvékkapitalu. Saja
sakara Padome ir 1pa$i noraizgjusies par joprojam augsto jaunieSu bezdarba [imeni dazas
valstis. Lai paaugstinatu nodarbinatibas [imeni un darba raziguma pieaugumu, jastimulé
strukturalo reformu ievieSana gan visa Eiropa, gan atseviskas valstis. Lisabonas kartiba
lieliski nosaka problémas diagnozi, turklat ir laba izpratne par pasakumiem, kas
nepiecieSami tas risinajumam. Padome stingri atbalsta notiekosas reformas, bet norada, ka
tas biitu japaatrina visa eiro zona. Svarigi ir saprast, ka visiem klasies labak — bis
straujaka izaugsme un vairak darba vietu — ja un kad Lisabonas kartiba paredzetas
reformas tiks Tstenotas.
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Saja "Menesa Biletena" izdevuma ieklauti tris raksti. Pirmais veltits vairakam galvenajam
paplasinatas ES makroekonomikas pamatiezimém un daziem iesp&jamiem veidiem, ka
paplasinasanas var€tu ilgaka termina ietekmét ekonomisko izaugsmi un labklajibu. Otraja
raksta risinati jautajumi saistiba ar "dabisko realo procentu likmi" — raditaju monetaras
politikas nostajas vertéSanai —, ka ar1 sniegtas dazas eiro zonas dabiskas realas procentu
likmes apléses. Tresaja raksta apliikoti riski, kas rodas reverse darfjumos (bitiskakais
Eirosisttmas monetaras politikas instruments banku likviditates nodro$inasanai), un
izskaidrots, ka Eirosisttmas nodro$inajuma un riska kontroles sisttma cinas ar Siem

riskiem.
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