IEVADRAKSTS

ECB Padome 2005. gada 4. augusta sanaksmé noléma nemainit minimalo pieteikuma
procentu likmi FEurosistémas 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%).

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome apstiprinaja savu
iepriek$€jo novert€jumu, ka, nemot vera pasreizgjas videja termina cenu stabilitates
perspektivas, monetaras politikas nostaja ir atbilstoSa. Procentu likmes euro zona visas
terminu grupas vesturiska skatijuma ir Joti zemas gan nominalaja, gan realaja izteiksmé,
tadejadi nepartraukti veicinot ekonomisko aktivitati. Padome turpinas riipigi sekot visiem
faktoriem, kas var ietekmé&t So vert€jumu, un saglaba piesardzibu attieciba uz iesp&jamu

vidgja termina cenu stabilitates risku rasanos.

Runagjot par tautsaimniecibas analizi, Padome paredz, ka euro zonas tautsaimnieciba
attistisies stabili, lai gan pakapeniski. STs prognozes pamata ir vairaki apsvérumi. Runajot
par argjiem faktoriem, globala pieprasijuma sp&cigai izaugsmei un euro zonas cenu
konkurétspgjas uzlabojumiem vajadzetu veicinat euro zonas eksportu. Runajot par
ieksgjiem faktoriem, lai gan naftas cenu kapums mazinajis iekSzemes pieprasijumu,
jaunakie pieejamie tautsaimniecibas dati un apsekojumu raditdji liecina par stavokla
uzlabosanos. Raugoties nakotng, loti izdevigiem finans€Sanas nosacijumiem, spécigam
globalajam pieprasijumam, stabilai uzn€mumu pelnai un talakam uznémumu efektivitates
kapumam vajadzgtu labveligi ietekmé&t ieguldijumus. Turklat paterina pieaugumam

pamata vajadz@tu attistities atbilstosi gaidamajai izmantojamo ienakumu dinamikai.

Galvenos lejupverstos riskus, kas apdraud tautsaimniecibas izaugsmi euro zona, izraisa
augstas naftas cenas un zemais euro zonas paterétaju konfidences limenis. Turklat

joprojam pastav bazas, ka saglabasies globala nesabalansétiba.

Attieciba uz parmainam cenu joma — naftas cenu kapums turpina radit augSupverstu
2.1%). Tomer nav nekadu butisku liecibu par iekSzemes inflacijas spiediena veidos$anos

euro zona. Saskana ar jaunakajiem pieejamiem datiem algu pieaugums joprojam ir
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mérens, lai gan Skiet, ka p&d&jos gados novérota lejupversta algu attistibas tendence

pedeja laika izlidzinajusies.

Augsupversti cenu stabilitates riski vidgja termina galvenokart saistiti ar naftas cenu
attistibu un potencialo netieSo seku risku, ko var radit algu un cenu parmainas. Tapéc ir
loti svarigi, lai socialie partneri turpinatu pildit savas saistibas. Vertgjot inflacijas
prognozes, biitu janem vera arl importa cenu attistibas tendences un nenoteiktiba, kas

saistita ar netieSo nodoklu un administrativi regulgjamo cenu turpmako attistibu.

Jaunakie monetaras analizes dati apstiprina specigu apgroziba esos$a naudas daudzuma
pieaugumu un kreditu atlikuma kapumu, kas novérots kops 2004. gada vidus. So monetaro
dinamiku nosaka doming&josais zemais procentu likmju Iimenis, kas atspogulojas stabila
M3 vislikvidako sastavdalu pieauguma. Zemas procentu likmes veicina ari kreditéSanas
apjoma kapumu, pieprasijumam péc aizdevumiem pastiprinoties visa privataja sektora.
Saglabajas loti spécigs hipotéku kredita atlikuma pieaugums. Saja konteksta riipigi
jakontrolg aktivu cenu dinamika, TpaSi majoklu tirgli. Saskapa ar visiem ticamajiem
raditagjiem likviditate joprojam ir augsta. Kopuma monetara analize joprojam liek
piesardzigi iztur€ties pret cenu stabilitates augSupverstiem riskiem vid§a un ilgaka

termina.

Apkopojot mingto, tautsaimniecibas analize rada, ka paslaik euro zona pastav ierobezots
iekSzemes inflacijas spiediens. Vienlaikus joprojam nepiecieSama riipiga augSupverstu
cenu stabilitates risku kontrole, TpaSi saistiba ar ilgstoSi augstajam naftas cenam.
Salidzinajums ar monetaras analizes rezultatiem apstiprina, ka jaturpina ieveérot
piesardzibu, lai saglabatu inflacijas gaidu atbilstibu cenu stabilitatei. Panakot, ka vidgja
termina inflacijas gaidas noteikti paliek cenu stabilitatei atbilsto$a ITmeni, monetara

politika sniedz biitisku ieguldijumu tautsaimniecibas izaugsmes atvese]oSana.

Runajot par fiskalo politiku, laika, kad vairakuma valstu notiek 2006. gada budZzeta
gatavos$ana, ir bitiski veidot uz vid&ju terminu orient&tu fiskalo politiku, nodrosinot valsts
finanSu stabilitati, lai veicinatu straujaku izaugsmi un vairak darba vietu euro zona.
Daudzas valstis jarikojas apnémigi, nosakot strukturalus pasakumus, lai ievirzitu valsts
finanses stabilaka gultné. Tomér pasreiz€jais fiskalas konsolidacijas temps daudzas

dalibvalstis joprojam ir parak Ieéns. Lielaka noteiktiba fiskalo neatbilstibu strukturalo
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c€lonu noveérsana palidz&tu samazinat nenoteiktibu patérétajiem un uznémumiem, tadgjadi

stiprinot euro zonas tautsaimniecibas dinamismu.

Noteiktaka riciba arT nepiecieSama, lai uzlabotu euro zonas darba tirgu funkciongsanu. Lai
gan raditaji liecina, ka strukturala bezdarba limenis kops 20. gs. 90. gadu vidus euro zona
kopuma pazeminas, §is process bijis loti nevienmérigs valstu dalfjuma. Sis novirzes
galvenokart norada uz valstu atSkirigu pieeju, Tstenojot darba tirgus reformas. Lai gan
dazam valstim ir biitiski panakumi, veidojot elastigaku un pielagoties sp&jigaku darba
tirgu, daudzas valstis veicamas pamatigakas darba tirgus reformas, lai buitiski samazinatu

strukturalo bezdarbu.

Saja "Ménesa Biletena" izdevuma ieklauti trTs raksti. Pirmaja raksta skaidroti un novértéti
jaunakie Stabilitates un izaugsmes pakta grozijumi. Otraja raksta apliikota arvien lielaka
uzplauksto$as Azijas loma pasaules tautsaimnieciba. TreSais raksts veltits dazam nesenam

problémam saistiba ar banknosu izgatavoSanu un emisiju.
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