IEVADRAKSTS

ECB Padome 2004. gada 7. oktobra sanaksmé noléma nemainit minimalo pieteikuma
likmi Eirosist€émas galvenajam refinansé$anas operacijam (2.0%). ArT aizdevumu iesp&jas
uz nakti procentu likme un noguldijumu iespg€jas procentu likme netika mainita (attiecigi

3.0% un 1.0%).

Leémums saglabat nemainigas galvenas ECB procentu likmes atspogulo Padomes
vertegjumu, ka kopuma perspektiva joprojam atbilst cenu stabilitatei vidgja termina.
Vesturiska skatijuma procentu likmju Iimenis gan nominala, gan reala izteiksme joprojam
ir loti zems. Kas attiecas uz tautsaimniecibas izaugsmi, lai gan p&dgja laika radusas dazas
neskaidribas saistiba ar gaidito aktivitates nostiprinasanos, tautsaimniecibas atveseloSanas
eiro zona turpinas. Ve@rtgjot cenu attistibu, augstajam naftas cenam Sogad bijusi
neparprotama tieSa ietekme uz inflaciju. Lai gan $kiet, ka netieSo seku risks joprojam ir
ierobezots, tomér vajadz&tu ar lielu piesardzibu sekot visam noriseém, kas var€tu ietvert

cenu stabilitates riskus videja termina.

Vispirms — par Padomes noveért€juma pamata esoSo tautsaimniecibas analizi. Lidz Sim
pieejama informacija rada, ka tautsaimniecibas atveseloSanas eiro zona turpinas. Lidz
septembrim sanemtie aptauju raditaji liecina par nepartrauktu izaugsmi tiesi riipnieciskas
razoSanas un pakalpojumu sektora. Turklat turpinas pakapenisks patérétaju konfidences
kapums un paradas pirmas nodarbinatibas perspektivu uzlaboSanas pazimes, lai gan
pieejamie majsaimniecibu izdevumu raditaji pagaidam neliecina par tailit€ju paterina

pieaugumu.

Kopuma skiet, ka izaugsmes impulss, kas 2004. gada pirmaja pusé bija verojams eiro
zona, pamata saglabasies arl nakamajos ceturks$nos atbilstoSi pieejamam starptautisko
organizaciju prognozém. Analizgjot argjos faktorus, jadoma, ka eiro zonas eksportu ari
turpmak veicinas labveligi globala pieprasijuma apstakli, ka ar1 tirdznieciba ar jaunajam
ES dalibvalstim, kur importa pieprasijums pieaug. Vertgjot ieksgjos faktorus, pozitivajai
globalajai videi un loti izdevigajiem finans€Sanas nosacijumiem eiro zona vajadzEtu
labveligi ietekmét ieguldijumus. Parstrukturgjot uzng@mumus, uzlabojas ar1 efektivitate un
pieaug pelna, savukart veicinot uzpémumu ieguldijumus. Turklat eiro zonas privatajam

pat€rinam ir iesp&ja uzlaboties atbilstosi reali izmantojamo ienakumu piecaugumam.
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Jebkurs$ turpmakas attistibas pamatscenarijs saistits ar biitiskam neskaidribam, kas paslaik
visvairak attiecas uz naftas cenam. Ja naftas cenas saglabasies augstas vai pat vél piecaugs,
atveseloSanas var€tu vajinaties gan eiro zona, gan arpus tas, lai gan naftas izmantoSanas
intensitate razoSana kops 20. gs. 70. un 80. gadiem ieverojami kritusies. Lai gan naftas
cenu kapuma raditais slogs kopuma ir neizb&gams, vid€ja termina ta ietekmei vajadzetu
but mazakai neka agrak. Protams, lai ta notiktu, visam iesaistitajam pusém biis jauznemas

tam noteikta atbildiba.

Runajot par paterina cenam, norisem naftas tirgii bijusi tieSa ietekme uz eiro zonas SPCI.
2004. gada 1. ceturksni gada inflacija bija 1.7%, bet 2. ceturksni inflacija pieauga lidz
septembrT SPCI gada inflacija nedaudz kritusies (Iidz 2.2%). Iesp&jams, ka energijas cenu
picaugumu ar uzviju kompensgja zemakas partikas cenas — dalgji bazes efektu dgl, ko
izraisTja ieprieksgja gada specigais pieaugums $aja apaksSkategorija. Tomér, nemot vera
pasreizgjas naftas cenu tirgus gaidas, maz ticams, ka Iidz $a gada beigam gada inflacija

atkal varétu bt mazaka par 2%.

Tacu, raugoties talaka nakotn€, pieejama informacija neliecina par inflacijas spiediena
pieaugumu iekSzeme. Darba samaksas parmainas p&déja laika bijusas mérenas, un Sai
tendencei vajadz€tu saglabaties. Pamatojoties uz So pienémumu un nemot vera
nosacijumu, ka nakotn€ nebiis verojami jauni specigi cenu satricinajumi, gada inflacijai

2005. gada vajadzetu biit mazakai par 2%.

Joprojam pastav vairaki augSupversti riski cenu stabilitatei. Bazas atkal saistitas ar naftas
cenu parmainam, 1pasi, ja Istenotos ar algu un cenu parmainam saistitas netiesas sekas.
Tapec ir arkartigi svarigi izvairities no neadekvatas reakcijas, kada ieprieks bija vérojama,
nozimigi pieaugot naftas cenam. Cits augSupversts risks saistits ar netieSo nodoklu un
administrativi regulgjamo cenu turpmako atfistibu. Sie augSupvérstie riski apstiprina, ka
arl turpmak jaievero piesardziba, kas ir nepiecieSams nosacijums, lai panaktu vidgja

termina un ilgtermina inflacijas gaidu atbilstibu ECB cenu stabilitates definicijai.

Monetara analize liecina, ka M3 pieaugums joprojam ir spécigs. Skiet, ka M3 gada
picauguma samazinasanas tendence, kas bija vérojama kop$ 2003. gada vidus, vasaras

meénesos izzudusi un nostiprinajusies M3 istermina dinamika. Tas liecina, ka vesturiski
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zemais procentu likmju Itmenis eiro zona turpina veicinat monetaro ekspansiju. Tas 1pasi

attiecas uz Sauraja nauda M1 ietvertajiem likvidakajiem aktiviem.

Zemas procentu likmes veicina arl monetaro finanSu institliciju kreditu apjoma
pieaugumu. Privatajam sektoram izsniegto aizdevumu apjoma gada pieauguma temps
joprojam ir stabils, ko lielakoties nosaka hipote€ku kreditu dinamisms. To veicinajis ar1

nozimigais majoklu cenu kapums vairakas eiro zonas valstis.

Likviditates Iimenis eiro zona joprojam parsniedz to, kas nepiecieSams, lai finans€tu
tautsaimniecibas izaugsmi bez inflacijas. Paslaik nav skaidrs, ka Sis likviditates
parpalikums, kas radies galvenokart pagatn€ notikuso portfelu sastava parmainu rezultata,
tiks izmantots nakotn€. Ja ievérojama dala So likvido turgjumu tiktu izmantota darijumos,
1pasi bridi, kad nostiprinas konfidence un ekonomiska aktivitate, inflacijas riski pieaugtu.
Turklat augsts likviditates parpalikums un spécigs kreditéSanas pieaugums var izraisit

ievérojamu aktivu cenu kapumu.

Apkopojot sacito, gada inflacijai 2005. gada vajadzetu bit mazakai par 2%, tacu uzmanigi
jaseko vairakiem augSupverstiem riskiem, kas apdraud cenu stabilitati. Ar1 salidzinajums
ar monetaras analizes rezultatiem norada, ka jabiit Ipasi modriem, lai nepaliktu neievérota

cenu stabilitates risku 1stenoSanas.

Analizgjot fiskalas norises, jaunakas zinas par budzetu situaciju rada bazas. Lai gan dazas
eiro zonas valstis saglabas stabilu budzeta stavokli, gaidams, ka daudzas valstis budzeta
deficits biis aptuveni 3% vai lielaks. Gaidams, ka eiro zonas kopé&ja fiskala deficita
attieciba pret IKP, tapat ka parada attieciba pret IKP, nedaudz pieaugs. Turpmakajos
gados naksies risinat svarigus uzdevumus valsts finansu konsolidacijas joma. Lai izpilditu
Stabilitates un izaugsmes pakta noteiktas saistibas un veicinatu konfidenci, dalibvalstim
jaatjauno konsolidacijas centieni, nepalaujoties uz atsevisSkiem vienreizgjiem pasakumiem.
Tam janosaka arT 1stas prioritates valsts finanSu joma, orientgjoties uz strukturalajam
reformam, jauninajumiem un konkur&tspgju. Tas ievérojami atbalstitu Lisabonas kartibu,
tadgjadi stimulgjot tautsaimniecibas izaugsmi, veicinot jaunu darba vietu radiSanu un

samazinot bezdarbu.

Attieciba uz Eiropas fiskalo struktiiru Padome ir parliecinata, ka biitiski uzlabojumi
Stabilitates un izaugsmes pakta TstenoSana ir iesp&jami un bitu lietderigi. Vienlaikus
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Padome bridina, ka Liguma vai Pakta pamata esoSo regulu tekstu nevajadzetu grozit.
Paktam ir vitali svariga nozime noturigas makroekonomiskas stabilitates nodroSinasana.
Ta ir nepiecieSama struktiira, lai nodrosinatu stabilu fiskalo politiku eiro zona, kas nevar
notikt bez stingras uzraudzibas un efektiva kopiga spiediena uz nacionalo budzeta

politiku.

Lai budzeta uzraudziba butu uzticama, ir vitali svarigi nodroSinat valdibas finansu
statistikas ticamu apkopojumu un savlaicigu parskatu sniegS8anu. Uzradot visu veidu
izdevumus un ien@mumus, pilniba jaievéro Eiropas gramatvedibas noteikumi. Tas javeic,
nodrosinot ilgstosu konsekvenci un stabilitati un vienotu pieeju visas valstis. Ka noradijusi
ECOFIN Padome, $is procediiras nedrikst ietekmét politiskie un veélésanu cikli. Statistikas

kvalitate un integritate valstim jauzskata par prioritati.

Padome veica eiro zonas nodarbinatibas un bezdarba attistibas tendencu pamatigu analizi.
Aplukojot relativi Ienas reala IKP izaugsmes periodu kops 2001. gada sakuma, jauzsver
divi galvenie nov€rojumi. Pirmkart, péc sakotngja kapuma eiro zonas bezdarba limenis
kops$ 2003. gada sakuma pamata palicis nemainigs. Otrkart, Skiet, ka p&€d€jo gadu laika ta
negativa ietekme uz nodarbinatibas pieaugumu bijusi relativi ierobezota. So tendenci
varétu palidz&t izskaidrot $adi faktori. Lai gan vesturiska skatijuma léna piecauguma
periods bijis relativi ilgs, ta cikliskas amplitidas ir bijusas mazakas, tap&c nav radijusas
asu pretreakciju nodarbinatibas un bezdarba joma. Turklat darba samaksas parmainas
bijusas mazakas neka ieprieksgjos gadijumos, un, iesp&jams, uznémumi vairak neka Iidz
§im koriggjusi darbaspéka ieguldijumu, samazinot stundu, nevis darbinieku skaitu. Tas

savukart varétu liecinat, ka uznémumi kluvusi elastigaki izmaksu korigésana.

Raugoties nakotn€ no cikliska viedokla, nakama gada laika nodarbinatibas situacijai
vajadzetu uzlaboties un sakties bezdarba Iimena kritumam, ja vispargjais pieprasijums
attistisies atbilstoSi gaiditajam. Tam vajadz€tu veicinat tautsaimniecibas izaugsmi,
palielinot darba samaksas ienakumus un pozitivi ietekmgjot paterétaju konfidenci un ari
pat€rinu. Tacu joprojam saglabajas lielas strukturalas problémas. Par to liecina, pieméram,
tas, ka vairak neka 40% visu eiro zonas bezdarbnieku bijusi bez darba ilgak neka gadu.
Lai apnémigi parvarétu SkerSlus, kas kavé straujaku nodarbinatibas piecaugumu, un
mazinatu bezdarba tendenci vai strukturalo Itmeni, arkartigi svarigas ir turpmakas plasas

darba tirgus reformas.
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Saja "Menesa Biletena" izdevuma ieklauti divi raksti. Pirmaja raksta skaidrots, ka ECB
pedgjo gadu laika izstradajusi un izmantojusi monetaras analizes panémienus, lai noteiktu
monetaros signalus, kas liecina par cenu stabilitates riskiem nakotn&. Otraja raksta
analizéti dazadi tautsaimniecibas integracijas modeli atsevi§kos regionos arpus Eiropas

Savienibas.
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