IEVADRAKSTS

ECB Padome 2004. gada 4. novembra sanaksmé& noléma nemainit minimalo pieteikuma
likmi Eurosisteémas galvenajam refinanséSanas operacijam (2.0%). ArT aizdevumu iespgjas
uz nakti procentu likme un noguldijumu iespg€jas procentu likme netika mainita (attiecigi

3.0% un 1.0%).

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome secingja, ka, lai
gan naftas cenas ilgstosi ir augstas un joprojam pieaug, pagaidam nav izteiktu pazimju,
kas liecinatu par videja termina inflacijas spiediena pastiprinasanos euro zona. Algu
pieaugums joprojam Skiet ierobezots, nemot vera pasreiz€jo meéreno reala IKP picaugumu
un vajo darba tirgu. Tapéc Padome noléma atstat galvenas procentu likmes pasreizeja
Iiment, kas vesturiska skatfjuma ir Joti zems. Tomér naftas cenu kapumam Sogad bijusi
actmredzama tieSa ietekme uz pat€rina cenam, un jadoma, ka nakamajos meénesos inflacija
saglabasies ievérojami virs 2%. Sada tendence rada bazas. Nemot v&ra augSupverstos
riskus, kas vidgja termina joprojam apdraud cenu stabilitati, nepiecieSams ar lielu

piesardzibu sekot visam noriseém, kuru rezultata Sie riski varétu pieaugt.

Vispirms — par Padomes novérté§juma pamata eso$o tautsaimniecibas analizi. 2003. gada
otraja pusé sakas tautsaimniecibas atveselosanas, un pozitivas norises bija veérojamas ari
2004. gada pirmaja pus€. Lai gan Tstermina raditaji vairs nav tik viendabigi, pamatfaktori,
kas nosaka ekonomisko aktivitati, joprojam atbilst turpmakai tautsaimniecibas izaugsmei
2005. gada. Runajot par arjiem faktoriem, periodu, kad pasaules tautsaimnieciba
piedzivoja daudzu gadu laika sp&cigako attistibu, tagad nomainijis zinams paléninajums.
Tomeér jadoma, ka arT 2005.gada euro zonas eksportu veicinas labveligi globala
pieprasijuma apstakli. Runajot par ieksgjiem faktoriem, globalajai videi, loti labveligajiem
finanséSanas nosacljumiem euro zona, augoSajai pelpai un parstrukturéSanas rezultata
panaktajam uzpémumu efektivitates kapumam vajadz€tu veicinat investicijas. Turklat
privatajam pat€rinpam euro zona kopuma ir iesp&ja nostiprinaties, 1pasi, kad noteiktak biis

uzlabojusas darba tirgus izredzes.

Tom@r §1 perspektiva joprojam saistita ar nenoteiktibu, 1pasi sakara ar nesenajam norisém
naftas tirgos. No vienas puses, paSreiz€ja Soka apmeéri un raksturs atSkiras no
iepriek$€jiem gadijumiem, kad naftas cenu kapums bija daudz sp&cigaks un ta galvenais
iemesls bija ierobezotais piedavajums. Turklat naftas izmantoSanas intensitate razoSana
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euro zona ir ievérojami mazaka. No otras puses, nesenais naftas cenu kapums tomér ir
ievérojams Soks, kas nelabvéligi ietekm& euro zonas tautsaimniecibu. Ja naftas cenas
saglabatos pasreiz€ja [imeni vai pat turpinatu augt, tas mazinatu atveselo$anas intensitati
gan euro zona, gan arpus tas. Tomér noteiktos apstaklos iesp&jams nodrosinat vieglaku
naftas cenu Soka absorbéSanu. Ipasi jaizvairas no netie$o seku izpausmém algu un cenu
noteikSanas mehanisma, savukart fiskalajam institicijam nevajadz&tu veikt tadus

pasakumus, kas varetu paildzinat nepiecieSsamo korekciju procesu.

Runajot par patérina cenam, saskana ar Furostat atro aplési SPCI gada inflacija oktobrt
picauga Iidz 2.5%. Tas ir specigs picaugums peéc krituma no 2.3% augusta Iidz 2.1%
septembrT un atspogulo naftas cenu attistibas speécigo tieSo ietekmi uz euro zonas SPCI
pedgjas nede€las. Turklat, ka norada razotaju cenu attistiba, naftas cenu Soks var skart art

citas tautsaimniecibas jomas un radit talakas netiesas sekas.

Tomer lidz Sim pieejama informacija neliecina, ka talaka nakotné euro zona veidotos
specigaks ieksgjs inflacijas spiediens. Algu pieaugums kops 2003. gada pedgja ceturksSna
joprojam ir ierobezots, un gaidams, ka S§1 tendence turpinasies, nemot veéra joprojam

mereno izaugsmi un vajos darba tirgus.

Tomér pedejo meéneSu laika raduSies vairaki augSupversti riski, kas apdraud cenu
stabilitates perspektivu. Sie riski galvenokart saistiti ar naftas cenu attistibu, netie$o
nodoklu un administrativi regul§jamo cenu atkartota kapuma iesp&u un potencialajam

netieSajam sekam, ko var radit algu un cenu parmainas.

Talaku ieskatu vidgja termina perspektiva sniedz monetara analize. Skiet, ka $a gada
pirmaja pus€ vérojama M3 gada pieauguma tempa mazinasanas tendence pedejo menesu
laika ir izzudusi. M3 1saka termina dinamika nostiprinajusies, un M3 gada pieauguma
temps aug. Sis norises atspogulo euro zonas vésturiski zemo procentu likmju stimulgjoso
ietekmi uz monetaro ekspansiju. IpaSi spécigs ir pieprasijums péc Sauraja nauda M1
ietvertajiem M3 vislikvidakajiem komponentiem. Zemais procentu likmju Iimenis veicina
arT privata sektora pieprasijumu péc kreditiem. Arvien straujaks kliist majoklu iegadei
pieskirto aizdevumu atlikuma piecauguma temps, kas jau tuvojas 10% robezai. Toméer
pieprasijums péc aizdevumiem kliist arvien daudzveidigaks; straujaks kliist arT nefinansu

sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma gada picaugums.
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Nemot véra, ka M3 pieaugums p&dejo gadu laika pastavigi bijis sp&cigs, euro zona
saglabajas iev€rojami lielaks likviditates Itmenis, neka nepiecieSams, lai finans€tu
izaugsmi bez inflacijas. Nakotn€ tas var€tu radit inflacijas riskus, ja likviditates
parpalikums pakapeniski nemazinasies, notiekot pretgjam portfelu parmainam. Turklat
ilgstosi augsts likviditates parpalikums un spécigs kreditu atlikuma pieaugums varetu klat

par iemeslu nenoturigam akttvu cenu kapumam, seviski ipaSumu tirgg.

Apkopojot sactto, tautsaimniecibas analize rada, ka inflacijas spiediens joprojam ir neliels,
tacu riipigi jaseko vairakiem vidgja termina augSupvérstiem cenu stabilitates riskiem. Ipasi
svarigi, lai tie neietekm&tu ilgtermina inflacijas gaidas. Salidzinajums ar monetaras
analizes rezultatiem joprojam rada, ka jabiit Joti modriem attieciba uz cenu stabilitates

risku 1stenoSanos.

Runajot par fiskalo politiku, vairakums valstu sagatavojusas 2005. gada budzeta planus.
Dazos gadijumos vérojamas cerigas pazimes, ka dalibvalstis plano noregulét parmerigo
budzeta deficitu vai virzities uz gandriz Iidzsvarotu budzetu vai budzetu ar parpalikumu.
Tacu citos gadijumos pastav ievérojams risks, ka Stabilitates un izaugsmes pakta noteiktas
saistibas netiks izpilditas, vai veidojas neatbilstibas un, iesp&jams, atkal tiks parsniegta 3%
atsauces vertiba. Tapéc, ja nepiecieSama konsolidacija, 2005. gada budzetos tai obligati
jabtut prioritatei. Turklat ir vitali svarigi nodrosinat valdibas finanSu statistikas ticamu
apkopojumu un savlaicigu parskatu iesniegSanu. Atbilstosi budzeta mérki un fiskalo
saistibu un parskatu sniegSanas prasibu izpilde palidzgs stiprinat uztic€Sanos, veicinat

tautsaimniecibas uzplaukumu un sagatavoties iedzivotaju novecosanas raditajam sekam.

Attieciba uz Eiropas fiskalo struktiru Padome joprojam ir parliecinata, ka iespgami
uzlabojumi Stabilitates un izaugsmes pakta IstenoSana un ka tie butu lietderigi. Tapéc
atzinigi vert€jami Eiropas Komisijas priekslikumi par to, ka uzlabot Pakta preventivas
dalas TstenoSanu, kas ietver budZeta situacijas uzraudzibu. Vienlaikus Padome bridina, ka
Pakta un — seviski — parmériga budzeta deficita noveérSanas procediira nevajadzetu veikt
grozijumus. Ta uzskata, ka 3% budzeta deficita ievéroSanas ticamiba ir butiska fiskalas
disciplinas gaidu nostiprinasanai. Turklat stingra uzraudziba un efektivs kopigs spiediens

uz nacionalo budzeta politiku nepiecieSams, lai saglabatu stabilu fiskalo politiku.

Fiskalas konsolidacijas planiem jabtt dalai no strukturalo reformu programmas, kas
veicina izaugsmi, konkur€tsp&ju un nodarbinatibu. Runajot par darba un produktu tirgiem,
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Lisabonas startégijas vidusposma parskats, ko paslaik gatavo Eiropadomes 2005. gada
marta sanaksmei, piedava veéra nemamu iesp&ju paatrinat attistibu S$ajas jomas.
Strukturalajam reformam ir izSkiroSa nozime, lai nodroSinatu veiksmigak funkciongjosu
ES tautsaimniecibu, t.i., tautsaimniecibu ar augstaku izaugsmes potencialu, labakam
nodarbinatibas iespg&jam un lielaku sp&ju pretoties Sokiem. Centieni paatrinat galvenas

ekonomiskas reformas paslaik ir svarigaki neka jebkad agrak.

Saja “Ménesa Biletena” izdevuma ieklauti tris raksti. Pirmaja raksta analizéta naftas cenu
parmainu ietekme uz cenam un ekonomisko aktivitati euro zona. Otraja aprakstiti vairaki
veidi, ka centralas bankas, izmantojot aktivu cenas, var aprekinat tirgus gaidas attieciba uz
galvenajiem tautsaimniecibas mainigajiem lielumiem, ipasi inflaciju un ekonomisko
aktivitati. Visbeidzot, treSaja raksta analizétas jaunakas norises saistiba ar ES

pamatnostadném finansu noteikumu, uzraudzibas un stabilitates joma.
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