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Kops 1998. gada ECB organizg izstazu sériju "Eiropas Savienibas dalibvalstu moderna maksla".
Katras izstades merkis — sniegt ECB darbiniekiem un apmeklétajiem ieskatu kadas ES valsts
makslas pasaule. Modernas makslas izveli noteica tas, ka ta atspogulo laiku, kad par istenibu
kluva Ekonomikas un monetara savieniba.

Dazus makslas darbus ECB iegadajas savas kolekcijas paplaSinaSanai. Astonas lappuses, kas
atdala 3a gada parskata nodalas, atspogulota §is kolekcijas makslas darbu izlase.

Makslinieks: Stefans Jungs (Stephan Jung)
Nosaukums: P.WPI, 2002
Materials: audekls, ella; formats: 230 x 265 cm 14

Maksliniece: I1za Dala (Isa Dahl)
Nosaukums: "tapat klusu", 2004
Materials: audekls, ella; formats: g 190 cm 78

Makslinieks: Jakobs Dalgrens (Jacob Dahlgren)
Nosaukums: Krakova, 2002
Materials: jogurta traucini, aluminijs; formats 184 x 148 X 10 cm 106

Maksliniece: Ana Luisa Ribeiro (4na Luisa Ribeiro)
Nosaukums: Bez nosaukuma, 2002
Materials: audekls, ella; formats: 150 x 230 cm 124

Maksliniece: Ksenia Hausnere (Xenia Hausner)
Nosaukums: Sapnu spele, 2004
Materials: papirs (roku darbs), krasu litografija (16/25); formats: 96 X 129 cm 134

Makslinieks: Filips Kone (Philippe Cognée)
Nosaukums: Pilis, Sv. Petera laukums Roma, Lieldienas, 1999
Materials: audekls, enkaustika; formats: 154 X 153 cm 140

Makslinieks: Jans Fabre (Jan Fabre)
Nosaukums: Bez nosaukuma, 1987
Materials: papirs, lodisu pildspalvas tinte; formats: 200 X 158 cm 146

Makslinieks: Reinholds A. Gelless (Reinhold A. Goelles)
Nosaukums: Bez nosaukuma
Materials: audekls, akrils; formats: 152 X 100 cm 154
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ka nozimigs vésturisks sasniegums. Atbilstosi
savai kompetencei més §im notikumam bijam
sagatavojuSies laikus, iesp&jami atri iesaistot
kolégus — 10 jauno dalibvalstu centralo banku
prezidentus — ka novérotajus Generalpadomes
seédes; paplasinasanas veiksmi noteica ari ECB
un tas darbinieku intensivais sagatavoSanas
darbs. Turklat So centralo banku ekspertiem bija
iesp&ja ka novérotajiem piedalities ar1 Eiropas
Centralo banku sistemas (ECBS) komiteju
darba. Rupigais sagatavosanas process draudziga
gaisotné veicinaja So valstu un to centralo
banku raitu pievienosanos ES un ECBS.
Aizkustino$s notikums mums visiem bija pirma
Generalpadomes séde péc paplaSinasanas, arl
pirma Generalpadomes telekonference bija
nozimigs paveérsiens: varéjam parliecinaties
par misu jauna, drosa komunikaciju tikla
nevainojamo darbibu un demonstrét iesp€jas ar
telekonferences palidzibu iesaistities efektivas
diskusijas vienlaikus visa Eiropa.

Desmit jaunas dalibvalstis pievienojas ES bez

"iesp€jas neiestaties" nosacijuma. Tadgjadi tas
apnémusas noteikti iestaties euro zona. Mes
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visi vienoti uzskatam, ka atbilstoSi Liguma
prasibam ir bitiska vislabaka sagatavoSanas
euro ievieSanai, t.i., augsta limena ilgtsp€jiga
konvergence saskana ar Mastrihtas kritérijiem.

2004. gada vel tris valuitas — Igaunijas, Lietuvas
un Slovenijas valuta — ieklavas Valutas kursa
mehanisma II (VKM 1I), kas ieprieks veidojas
no ta piesaistes valiitas euro un Danijas
kronas. Tris jaunas dalibnieces appémusas
piedalities VKM 1II ta, lai nodroSinatu gan
raitu sistémas funkcionéSanu, gan vislabako
iespéjamo ieguldijumu ilgtsp€jigas konvergences
sasniegSana.

skskosk

ES dalibvalstis gatavojas ratificét nesen
parakstito Ligumu par Konstiticiju Eiropai.
Konstitiicija parliecinosi apliecina Eiropas gribu
turpinat Savienibas vesturisko padzilinaSanos
vienlaikus ar tas paplaSinasanos. Eurosistéma,
kuras galvenais merkis ir atbildiba par cenu
stabilitates nodrosinasanu, pilniba apzinas savu
Konstitiicija noteikto lomu ES padzilinaSana.
Konstitlicija arl apstiprina visus galvenos
EMS politikas pamatprincipu elementus gan
monetara, gan ekonomiska un fiskala pilara
ietvaros. ECB ar nepacietibu gaida Konstitucijas
ratificésanu.

kekok

2004. gada euro zona bija mérena izaugsme,
realajam IKP gada kopuma pieaugot par 1.8%
(2003. gada — par 0.5%). Gada pieaugums
1. pusgada bija saméra dinamisks, tad sekoja lens
kapums 3. un 4. ceturksni. Kopuma apstiprinajas
prognoze par pakapenisku atveseloSanos,
pastavot vairakiem iek§zemes un starptautiskiem
nenoteiktibas faktoriem.

Visa 2004. gada ECB Padome saglabaja arkartigi
zemu galveno refinanséSanas likmi (2%).
Ta istenoja monetaro politiku, lai saglabatu
cenu stabilitati sarezgita starptautiska vide,
ko raksturoja precu un naftas cenu kapums,
epizodisks svarstigums valiitas tirgos, nozimigas
globalas nesabalansétibas saglabasanas un tas,



ka ievérojamu ieguldijumu globalaja izaugsme
nodroSinaja vairaku attistibas valstu Joti
strauja izaugsme. Visu gadu viens no Padomes
galvenajiem noradijumiem bija but piesardzigiem
attieciba uz inflacijas riskiem saistiba ar darba
samaksas un cenu pieauguma iespé€jamam
netieSajam sekam péc precu un naftas cenu Soku
izraisitiem inflacijas pieauguma periodiem.
Netiesas sekas joprojam ir neizteiktas ari tapéc,
ka tautsaimniecibas dalibnieki un socialie
partneri precizi sapratusi miisu véstijjumu.

2004. gada 1. pusgada bija vérojama augSupversta
tendence inflacijas gaidu vidéja termina un
ilgtermina apléses, kas balstijas uz dazadiem
apsekojumiem un indekse€tajam obligacijam.
Aptuveni 2004. gada vida §1 nelabvéliga tendence
beidzas un 2. pusgada paversas pretéja virziena.
Padomes Saja perioda stingri pausta piesardziba
noteikti veicinaja inflacijas gaidu visparéju
stabilizéSanu tada limeni, kas atbilst miisu cenu
stabilitates definicijai: zemaka par 2%, bet tuvu

2%.

Butiska ir euro zonas vid€ja termina un
ilgtermina inflacijas gaidu stabilizeSana, kas
atspogulo uzticéSanos ECB Padomei. TieSi
§1 uzticeSanas lauj ECB saskana ar Liguma
noteikto  pilnvarojumu nodroSinat cenu
stabilitati pat gratos apstaklos, sniedzot
tautsaimniecibas dalibniekiem tieSu noradi
cenu un darba samaksas noteikSanas procesa.
Ta ari lauj euro zonai izmantot izaugsmei un
darba vietu radiSanai labvéligas finanSu vides
priekSrocibas ar vesturiski zemu vidgja termina
un ilgtermina tirgus procentu likmju palidzibu,
kas ietver inflacijas gaidas saskana ar misu cenu
stabilitates definiciju.

skskosk

Laba monetara politika ir nepiecieSams
nosacijums ilgtsp€jigai izaugsmei un darba
vietu radiSanai. Tomér ar to vien nepietiek. Ta
jaapvieno ar drosu fiskalo politiku un atbilstosu
strukturalo reformu kopumu.

Tapéc Eurosistémai vienmér bijusi tik stipri
argumenti par labu Stabilitates un izaugsmes

pakta pareizai 1stenoSanai un ta konsekventi
uzsvérusi nepiecieSamibu pilniba saglabat
pakta korektivas sadalas integritati (konkreti —
nominalo piesaisti 3% no IKP ka fiskala deficita
robezu), ka arl pasSu parmeériga budzeta deficita
noversanas proceduru.

Ar1 tapéc Eurosistéma tik nepiekapigi aicinajusi
euro zonu apnémigi uzsakt strukturalas reformas
darba tirgos, izglitiba un apmaciba, pétnieciba
un attistiba, precu un pakalpojumu tirgii, ka ar1
socialas apdroSinasanas izdevumu parvaldiba.
Sis reformas ir arkartigi svarigas, lai palielinatu
Eiropas tautsaimniecibas izaugsmes potencialu,
veicinatu darba vietu radiSanu un ievérojami
samazinatu bezdarbu. Visa 2004. gada laika ECB
atbalstija Eiropas Komisijas un ES Padomes
iniciativas, kas paredz Lisabonas stratégija
ietverto strukturalo reformu ievieSanas atsakSanu
un paatrinasanu. Atbalstijam ari 2004. gada
beigas publicéta augsta Iimena grupas (vaditajs
Vims Koks (Wim Kok)) zinojuma ietvertos
priek§likumus fokusét Lisabonas stratégiju uz
ierobezotu skaitu prioritaru jomu, kuras veicina
lielaku izaugsmi un nodarbinatibu.

kkosk

2004. gads ECB organizacijai un darbibai
bija izaicinajumu gads. ECB tirie zaud€jumi
sasniedza 1636 milj. euro (2003. gada —
477 milj. euro). Tirie zaud€jumi atkal radas
valitas kursu parmainu del, kas ietekmé€ja
bankas arvalstu valiita denominéto turéjumu
vértibu euro izteiksmeé. Miisu gramatvedibas
principi balstas uz maksimalu piesardzibu.
Tapéc Sie nerealizetie valiitas kursa zaudejumi
tiek uzskatiti par realiem un gada beigas ieklauti
pelnas un zaudejumu parskata — 2004. gada euro
kursa kapuma rezultata radas tirie valiitas kursa
parvertéSanas zaudejumi gandriz 2.1 mljrd. euro
apjoma. Turpretl nerealizétie valutas kursa un
tirgus cenu parvertésanas guvumi netiek atziti
ka pelna, bet tiek tieSi atspoguloti parverteSanas
kontos.

ECB regularos ienakumus galvenokart veido
ieguldijumu ienakumi no ECB argjo rezervju
aktivu turéjuma un apmaksata kapitala 4.1 mljrd.
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euro apjoma, ka ari no procentu ienakumiem
par ECB dalu no apgroziba esoSo euro
banknoSu apjoma (8%). 2004. gada procentu
ienakumi atkal bija mazi arkartigi zemo
procentu likmju deél, visa 2004. gada saglabajot
galveno refinanséSanas likmi 2% limeni. ECB
tirie procentu ienakumi bija 690 milj. euro
(2003. gada — 715 milj. euro). ECB
administrativie izdevumi darba algam un ar tam
saistitajiem maksajumiem, ka ari par telpu 1ri,
precém un pakalpojumiem bija 340 milj. euro.
2004. gada beigas ECB bija 1314 darbinieku
(iepriekseja gada — 1 217).

Pagajusaja gada tika pabeigts projekts "ECB
attisttba” ar merki veicinat efektivu un
optimalu ECB darbibu, uzlabot personala
vadibu un nostiprinat centralas bankas darbibas
nozimiguma apzinu visos darbiniekos. Lielaka
dala programma ietverto un Valdes apstiprinato
pasakumu jau pabeigti, bet dazi joprojam
tiek istenoti. "ECB attistiba" bija nozimiga
programma, kas palidzgja izkopt musu darba
kultiiru un nostiprinat bankas komandas garu.
Valde appémusies pilniba ieviest o programmu
un saglabat "ECB attistiba" ideju.

2004. gada notika vel divas svarigas
parmainas. Pirmkart, tika apstiprinatas ECB
pamatvertibas — kompetence, efektivitate un
optimala darbiba, integritate, komandas gars,
caurredzamiba un atbildiba, un darbs Eiropas
laba. Otrs nozimigs notikums bija I€émums
uzsakt nulles budZzeta sagatavosanu. Kops$
ECB dibinasanas 1998. gada 1. jiinija ta strauji
attistijusies, lai veiksmigi parvarétu vesturiskos
izaicinajumus; kad ECB bija pieradijusi savu
efektivitati, bija istais laiks rtpigi izveértet, cik
optimali ta darbojas. Tapéc Valde 2004. gada
uzsaka nulles budZeta sagatavoSanu ar meérki
parskatit visus institiicijas uzdevumus un ar tiem
saistito darbinieku sadalijumu. Projekts turpinas
un tiks pabeigts 11dz 2005. gada vidum.

fkok
ECB Valdi, Padomi un Generalpadomi

iedvesmo T1pasSais komandas gars. Euro zona
ECB un 12 valstu centralas bankas veido vienotu
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komandu — Eurosistemu. 2004. gada tika
izstradats "Eurosistémas misijas pazinojums”
(ietverts $a gada parskata 15. ielikuma) —
vienots pazinojums euro zonas 13 institiicijam
un to darbiniekiem. Sis pazinojums sniedz
spilgtu apliecinajumu miusu kolektivajai gribai
nostiprinat Eurosistémas komandu, kalpojot
Eiropai un tas vienotajai valiitai. ECB ir lepna,
ka atrodas S§1s unikalas komandas prieksgala.

Frankfurté pie Mainas 2005. gada marta
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1. NODALA

~ TAUTSAIMNIECIBAS
ATTISTIBA UN MONETARA
POLITIKA



1. MONETARAS POLITIKAS LEMUMI

2004. gada euro zona turpinajas ekonomiskas
aktivitates atveseloSanas, kas bija sakusies
2003. gada 2. pusgada. 2004. gada 1. pusgada
euro zonas tautsaimnieciba nostiprinajas. To
veicinaja spéciga pasaules tautsaimniecibas
izaugsme. 2004. gada 2. pusgada ekonomiska
aktivitate euro zona nedaudz pavajinajas, ko
daleji noteica naftas cenu kapums. Kopuma
péc darbadienu skaita izlidzinatais reala IKP
pieaugums 2004. gada bija 1.8% — straujaks
neka 2003. un 2002. gada (kapums — attiecigi
0.5% un 0.9%).

Tautsaimniecibai pakapeniski atveselojoties,
iek§zemes pamatinflacijas spiediens joprojam
bija ierobezots, ko galvenokart veicinaja
nelielais darba samaksas kapums. Inflacijas
spiediena nelielo sarukumu veicinaja ar1 tas, ka
nominalaja efektivaja izteiksmé mazliet pieauga
euro kurss. Tomeér inflacijas I[imeni 2004. gada
biitiski ietekmé&ja administrativi regul€jamo
cenu un netieSo nodoklu kapums un — ipasi
2. pusgada — naftas cenu picaugums. Tapéc
kopuma gada SPCI inflacija 2004. gada, tapat
ka iepriek$€ja gada, bija 2.1%.

Sados ierobezota iekizemes cenu spiediena
un pozitivas vid€ja termina cenu stabilitates
perspektivas apstak]os ECB Padome 2004. gada
nemainija vesturiski zemas galvenas ECB
procentu likmes. ECB galveno refinansésanas
operaciju  minimala pieteikuma likme
saglabajas 2% limeni, bet noguldijumu iesp&jas
un aizdevumu iespéjas uz nakti procentu
likmes — attiecigi 1% un 3% liment (sk. 1. att.).

Sikak apliikojot monetaras politikas 1émumus,
2004. gada pirmo meéneSu dati apstiprinaja,
ka turpinajas pakapeniska tautsaimniecibas
atveseloSanas, kas bija sakusies 2003. gada
2. pusgada. Attieciba uz ar€jiem faktoriem
bija vérojams straujS eksporta pieaugums, ko
veicinaja spéciga pasaules tautsaimniecibas
dinamika. Turklat loti labveligie finanséSanas
nosacijumi euro zona un uzpémumu pelnas
izredZu uzlaboSanas, kas atspoguloja bilancu
korekcijas, radija  pozitivus  apstaklus
ieguldijumiem. Pamatojoties uz paredzamo
reali izmantojamo ienakumu piecaugumu un
pakapenisko darba tirgus apstaklu uzlaboSanos,
bija gaidama pakapeniska privata patérina

1. attéls. ECB procentu likmes un naudas tirgus procentu likmes

(gada; dienas dati; %)
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atveseloSanas. Vertgjot cenas, SPCI inflacija
2004. gada sakuma saruka un bija zemaka par 2%,
galvenokart mazinoties inflacijas spiedienam,
ko bija izraisijis euro kursa kapums 2003. gada
dazos pedeéjos meneSos un 2003. gada sakuma
vérojama spéciga energijas cenu pieauguma
bazes efekti.

M3 gada kapums 2004. gada 1. ceturksni
samazinajas atbilstosi lejupslides tendencei,
kas sakas 2003. gada vasara. Tas galvenokart
atspoguloja agrako portfelu sastava parmainu
normalizéSanos, iegulditajiem pakapeniski
mainot portfelu struktiru uz ilgaka termina
un riskantakiem finanSu aktiviem arpus M3.
Ieprieks, no 2001. gada lidz 2003. gada vidum,
paaugstinatas ekonomiskas un finansialas
nenoteiktibas d€l 1pasa priekSroka galvenokart
tika dota likviditatei. Lai gan bija vérojama M3
kapuma normalizé€Sanas, euro zona joprojam
saglabajas ievérojami augstaka likviditate,
neka nepiecieSams, lai finansétu ekonomisko
izaugsmi bez inflacijas. Lai arT tas noziméja,
ka uzmanigi jaseko augSupveérstajiem cenu
stabilitates riskiem, cenu stabilitates perspektiva
2004. gada 1. ceturksni Padomes veértéjuma
pamata bija labvéliga.

Tautsaimniecibas  attisttba  2004. gada
2. ceturksni atspoguloja divus pret€jus
scenarijus. No vienas puses, pieejamie dati
liecinaja par spécigu globalas tautsaimniecibas
turpmaku izaugsmi un Joti labveligiem euro
zonas eksporta apstakliem. No otras puses, pec
2004. gada marta saka ievérojami palielinaties
naftas cenas, turpmakajai izaugsmei pamazam
radot spécigakus lejupvérstus riskus. Kopuma
2. ceturksni vairak izpaudas pirmais scenarijs,
un tautsaimniecibas raditaji arvien vairak
liecinaja par atveseloSanas tempa kapumu.
2. ceturkSna beigas publiskotie dati apstiprinaja,
ka tautsaimniecibas atveseloSanas euro zona
2004. gada 1. pusgada tieSam izradijusies krasaka,
neka ieprieks gaidits, tadejadi vieSot optimismu
par tautsaimniecibas izaugsmes perspektivam.
Realais IKP 1. pusgada salidzinajuma ar
iepriek$ejo ceturksni palielinajas videji par 0.6%.
Tas bija straujakais pieauguma temps euro zona
kop$ 2000. gada 1. pusgada. AtveseloSanas temps

galvenokart atspoguloja spécigaku eksporta
kapumu un pirmas privata patérina pieauguma
pazimes péc ilga stagnacijas perioda. éajé
situacija Eurosistémas specialistu 2004. gada
junija iesp&ju apléses euro zonai paredzeja, ka
2004. gada realais IKP kapums vidgji pieaugs
lidz 1.4—2.0%, bet 2005. gada — Iidz 1.7-2.7%.
Saskana ar starptautisko un privato organizaciju
prognozém ari 2004. gada 2. pusgada bija gaidama
tautsaimniecibas augSupejas nostiprinasanas.

Arl naftas cenu kapums radija ievérojamu
augSupverstu istermina spiedienu uz patérina
cenam un butiski ietekméja inflaciju. 2004. gada
2. ceturksni SPCI gada inflacija atkal pieauga,
dalgji sakara ar administrativi regulgjamo cenu
un netieSo nodoklu kapumu. Tomeér, vertejot
cenu tendences vidéja termina, Padome
uzskatija, ka vajadzetu saglabaties ierobezotam
inflacijas spiedienam, 1pasi nemot vera neaktivo
darba tirgu un gaidamo joprojam meéreno algu
pieaugumu, darba tirgus apstakliem uzlabojoties
tikai pamazam un saglabajoties pakapeniskam
tautsaimniecibas  atveseloSanas  tempam.
Sis viedoklis saskangja ar 2004. gada junija
Eurosistémas specialistu iesp&ju aplésém, kas
paredzéja, ka vidéja SPCI gada inflacija
2004. gada bus 1.9-2.3%, bet 2005. gada —
1.1-2.3%, ka ari atbilda starptautisko un privato
organizaciju prognozém. Tacu tika noradits, ka
ar §S1m iespeju apléseém saistiti dazi augSupversti
riski, kuru célonis ir naftas cenu attistiba,
neskaidribas saistiba ar netieSo nodoklu un
administrativi reguléjamo cenu parmainam un
iespéjamas netiesas sekas, kas var izpausties algu
un cenu noteikSanas norisés. Turklat finansu
tirgos Saja laika nedaudz paaugstinajas videja
termina un ilgtermina inflacijas gaidas.

M3 gada picauguma temps 2004. gada
2. ceturksni pamata turpinaja samazinaties
atbilstoSi verojamai tendencei, atspogulojot
naudas resursu IpaSnieku portfelu sastava
parmainu talaku normalizéSanos. Tomer Sis
normalizéSanas process norisinajas sameéra
Iéni, un M3 kapums joprojam bija relativi
augsts. Tas skaidrojams arl ar zemo procentu
likmju stimulgjoSo ietekmi uz pieprasijumu pec
likvidiem aktiviem. Tapéc Padome joprojam
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bija noriip&jusies par ilgstosi augsto likviditates
parpalikumu euro zona, kas tautsaimniecibas
augSupejas apstaklos videja termina varétu
izraisit inflacijas spiedienu.

Lai gan galvenais attisttbas scenarijs —
nepartraukta tautsaimniecibas atveseloSanas —
2004. gada 2. pusgada nemainijas, kluva arvien
skaidraks, ka euro zonas tautsaimniecibas
atveseloSanas temps bis nedaudz merenaks,
neka tika gaidits. Tam pamata bija Islaiciga
pasaules tautsaimniecibas izaugsmes tempa
paléninasanas, naftas cenu talaks nozimigs
kapums 3. ceturksni un bitisks euro kursa
pieaugums 4. ceturksni. 2. pusgada dati tieSam
apstiprinaja, ka bija turpinajusas augoSo naftas
cenu ietekmes izpausmes, mazinot pieprasijuma
kapumu gan euro zona, gan arpus tas. 2004. gada
3. un 4. ceturksni reala IKP pieaugums euro
zona salidzinajuma ar iepriekséjo ceturksni bija
tikai 0.2%. Saskapa ar 2004. gada decembri
publicétajam Eurosistémas specialistu iespéju
aplesem IKP kapums 2005. gada bus 1.4—2.4%,
bet 2006. gada — 1.7—2.7%. Turklat Padome
uzsvera, ka sakara ar iespéjamam nelabvéligam
noris€m naftas tirgli ar Sim iesp&ju aplésem
saistiti lejupversti riski.

Vertejot cenu norises, SPCI gada inflacija ar1
2004. gada 2. pusgada svarstijas nedaudz virs
2% robezas galvenokart augo$o naftas cenu
del. Tomér nekas neliecinaja par spécigaka
iekSzemes inflacijas spiediena veidoSanos. Algu
palielinajums kops 2003. gada ped€ja ceturksSna
joprojam bija ierobezots, un bija gaidams, ka $1
tendence turpinasies, nemot véra talaku mérenu
izaugsmi un ieilguso aktivitates apsikumu darba
tirgii. Tapéc 2004. gada decembri publicétas
Eurosistemas  specialistu iesp&ju apléses
paredzeja, ka 2005. gada SPCI gada picaugums
bus 1.5-2.5%, bet 2006. gada — 1.0-2.2%.
Tomer ar §im iespéju aplésém joprojam vairak
saistiti augSupversti riski. Sie riski galvenokart
saistiti ar naftas cenu attistibu, neskaidribam par
netieSo nodoklu un administrativi reguléjamo
cenu turpmako kapumu un iesp€jamo netieSo
seku izpausmém algu un cenu noteikSanas
mehanisma.

ECB
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Ar1 ECB monetara analize arvien vairak
liecinaja par Sadu risku esamibu. 2004. gada
2. pusgada ilgstoSi zemo procentu likmju izraisita
M3 un ipadi ta likvidako sastavdalu pieauguma
augSupversta ietekme kluva spécigaka par
portfelu struktiiras parmainu normalizeSanas
pakapenisko lejupvérsto ietekmi. Arl zemas
procentu likmes talak veicinaja privata sektora
pieprasfjumu péc kreditiem. Ipasi pieauga jau
ta spécigais pieprasijums péc aizdevumiem
majokla iegadei, veicinot strauju majoklu cenu
dinamiku vairakas euro zonas valstis. Tapéc
Padome noradija, ka ilgstosi augstais likviditates
parpalikums un lielais kreditu apjoma pieaugums
uzskatams ne tikai par augSupveérstu cenu
stabilitates risku, bet ar1 par nenoturiga aktivu
cenu kapuma iesp€jamo c€loni, seviski ipaSumu
tirgd. 2005. gada sakuma situacija bitiski
nemainijas. Turpinajas kop$§ 2004. gada vidus
verota spéciga monetara izaugsme, un likviditate
euro zona ievérojami parsniedza Iimeni, kads
bija nepiecieSams, lai finansétu izaugsmi bez
inflacijas.

Kopuma 2004. gada 2. pusgada un 2005. gada
sakuma Padome pauda arvien lielakas bazas
par nelabveligu istermina inflacijas attistibu.
Vienlaikus ta noradija, ka nekas neliecina
par spécigaka iekSzemes inflacijas spiediena
veidosanos. Tapéc galvenas ECB procentu likmes
Saja perioda netika mainitas. Tacu Padome
uzsvéra, ka joprojam jaievéro piesardziba
attiectba uz vairakiem augSupveérstiem cenu
stabilitates riskiem vid€ja termina.



2. MONETARAS, FINANSU UN EKONOMISKAS NORISES

2.1. PASAULES MAKROEKONOMISKA VIDE

PASAULES TAUTSAIMNIECIBAS PIEAUGUMS SASNIEDZIS
STRAUJAKO TEMPU PEDE)O 20 GADU LAIKA

2004. gada bija vérojams straujakais pasaules
tautsaimniecibas izaugsmes temps kopS$
1976. gada. Dazadu regionu izaugsme bija
relativi vienmériga (sk. 2. att.). Ipadi spéciga
izaugsme norisinajas Azijas regiona. Kinas
tautsaimnieciba bija v€rojamas parkarSanas
pazimes. Straujo globalo ekonomisko izaugsmi
veicinaja labveligi finanséSanas nosacijumi un
stimuléjosa makroekonomiska politika daudzas
valstis. Vienlaikus bija vérojams spécigs pasaules
tirdzniecibas kapums, kura temps 2004. gada
sasniedza augstako Iimeni kops 2000. gada.

Pasaules tautsaimniecibas pieaugums 1pasi
nozimigs bija gada pirmajos méneSos, bet
velak vairakuma valstu kluva l€naks. Sis tempa
kritums dalgji atspoguloja specigas dinamikas
normalizéSanos, kas bija novérota ieprieksgjos
ceturkSpos, ka arl stimul€josas politikas
pakapeniskas atcelSanas sakumu. Ar1 butiskais
naftas cenu kapums, kas 2004. gada oktobri
sasniedza veésturiski augstako Ilimeni, bija
papildu kavejoss faktors. Naftas cenu piecaugums
veicinaja mérenu inflacijas kapumu daudzas
valstis, un to galvenokart noteica ar energiju
saistito cenu sastavdalu parmainas. Tomeér
pamata esosas inflacijas tendences saglabajas
relativi stabilas, kas liecinaja, ka netiesas sekas
bijusas sameéra ierobezotas (sk. 2. att.).

ASV ilgstosa strauja izaugsme (salidzinajuma
ar dazam to tirdzniecibas partnervalstim)
veicinaja ASV tekosa konta deficita turpmako
palielinasanos. Tas, ka ar1l neskaidribas par
valsts fiskalas politikas perspektivu no jauna
modinaja tirgus dalibnieku bazas par globalas
nesabalansétibas noturigumu. Gada pédg€jos
meénesos bija vérojams ASV dolara kursa kritums,
kas dalgji atspoguloja Sis bazas.

Kopuma 2004. gada tautsaimniecibas
izaugsmes temps ASV joprojam bija straujs,
un realais IKP gada laika pieauga par 4.4%
(atbilstosi ieprieksejam aplésém). Turklat St

2. attéls. Svarigakas norises galvenajas

industriali attistitajas valstis
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gaidito darba tirgus situacijas uzlaboSanos.
Reala IKP kapumu veicinaja ilgstoSi spécigais
majsaimniecibu  patérin§ un uzpémumu
ieguldijumi (1paSi iekartas un programmatiira),
savukart neto tirdzniecibas ietekme uz izaugsmi
bija negativa.

Privata patérina pieaugums gandriz visu gadu
bija stabils. Tas atspogulo ilgstoSu labveligas
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makroekonomiskas politikas ietekmi,
spécigu dzivojamo &ku cenu kapumu un
butisku nodarbinatibas uzlaboSanos. Lai gan
nodarbinatibas I[imenis péc vairakus gadus ilgusa
apsikuma saka pieaugt straujak, augSupverstais
spiediens uz darba samaksu lielakoties
saglabajas ierobezots galvenokart darba tirgi
joprojam verojama atslabuma del. Ar1 nelielais
darbaspéka izmaksu kapums un augstas naftas
cenas 2004. gada 2. pusgada ierobezoja reali
izmantojamo ienakumu pieaugumu. Tas butu
vel vairak samazinajis personisko uzkrajumu
veidoSanas tempu, ja decembri nebiitu bijis
vienreizeja ienakumu limena pieauguma sakara
ar neparasti lieliem dividenzu maksajumiem.
Vienlaikus 2004. gada majsaimniecibu parada
attiectba pret izmantojamiem ienakumiem
pieauga lidz veésturiski augstam Iimenim.

Uzpémumu ieguldijumu apjoms 2004. gada
strauji palielinajas, 1pasi pieaugot ieguldijumiem
iekartas un programmatiira, pastavot labveligiem
finansésanas nosacijumiem, 1slaicigiem
fiskalajiem stimuliem un nelielam krajumu
apjomam, ka arl spécigam pieprasijumam. Lai
gan augosas naftas cenas veicinaja izejvielu
izmaksu kapumu, uznémumu pelnitspéja
joprojam bija ievérojama. Darba raziguma
kapuma temps 2004. gada paléninajas, dalgji
atspogulojot situacijas uzlaboSanos darba tirgu,
tomeér gada kopuma tas joprojam bija relativi
specigs.

ASV aréja bilance 2004. gada turpinaja
pasliktinaties. ASV tirdzniecibas un tekosa
konta deficits attieciba pret IKP sasniedza
vesturiski augstu limeni. Importa pieaugums
reala izteiksmé joprojam bija straujaks par
eksporta kapumu, lai gan ASV dolara kurss
pakapeniski samazinajas kop$ 2002. gada, jo
specigais iekSzemes pieprasijums ASV bija
ievérojami lielaks neka galvenajas tirdzniecibas
partnervalstis. Ar to saistita iekSzemes uzkrajumu
un ieguldijumu nesabalansétiba atspoguloja
valsts sektora ienakumu partérina turpinasanos
un vesturiski zemo personisko uzkrajumu
veidoSanas tempu.
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Patérina cenu inflacija 2004. gada atkal
palielinajas galvenokart augo$o energijas cenu
de]. PCI gada kapums bija 3.3% gada beigas. Ari
inflacija (iznemot partiku un energiju) pretéji
dazus pedejos gadus veérojamai samazinasanas
tendencei gada kopuma pieauga lidz 2.2%.
Tomer augSupverstais cenu spiediens joprojam
bija relativi mérens sakara ar pakapenisko darba
tirgus apstaklu uzlaboSanos, ilgstoSi spécigo
darba raziguma kapumu un ASV dolara kursa
krituma ierobezoto ietekmi uz patérina cenam.
Tapéc ilgtermina inflacijas gaidu raditaji, kas
balstiti uz apsekojumiem un situaciju tirgi,
joprojam bija ierobeZoti, lai gan bija vérojams
neliels tirgus gaidu pieaugums.

Péc vesturiski zemu procentu likmju perioda
Federalo rezervju sistemas Federala atklata
tirgus komiteja (Federal Open Market Committee;
FOMC) 2004. gada paaugstinaja federalo fondu
meérka likmi par 125 bazes punktiem. Ta tika
paaugstinata pakapeniski piecos posmos (par
25 bazes punktiem), sakot ar 2004. gada juniju.
Tadejadi gada beigas federalo fondu meérka
likme sasniedza 2.25% (bet 2005. gada februara
sakuma ta bija 2.5%). Lai gan FOMC noradija,
ka politikas noreguléSanu varétu partraukt
pakapeniski, ta uzsveéra, ka nepiecieSamibas
gadijuma reagés uz tautsaimniecibas perspektivu
parmainam, lai izpilditu pienakumu uzturét cenu
stabilitati. Attieciba uz fiskalo politiku federalas
valdibas budzeta deficits 2004. finanSu gada
pieauga 11dz 3.6% no IKP, lai gan ekonomiska
aktivitate palielinajas.

Japanas  tautsaimniecibas  atveseloSanas
2004. gada paléninajas. Péc strauja kapuma
1. ceturksniatlikuSaja 2004. gada dala ekonomiska
aktivitate ievérojami kritas, 1pasi atspogulojot
valsts izdevumu apjoma samazinasanos un
zemaku privato iekSzemes pieprasijumu, ka ari
meéreno eksporta dinamiku. Tomer bazes efektu
un teicamo 1. ceturkna rezultatu de| realais
IKP gada pieaugums 2004. gada sasniedza
visaugstako [tmeni kop$ 1996. gada (2.6%). Ar1
darba tirgus situacija bija veérojami atseviski
pakapeniski uzlabojumi. Vienlaikus uzpémumu
bilancu strukturalie parkartojumi un izmaksu
samazinaSanas pasakumi veicinaja strauju



uznémumu pelpas kapumu, savukart banku
sektors samazinaja ienakumus nenesoso kreditu
atlikumu.

Bazas pardeflaciju gada laika nedaudz mazinajas,
taCu pilniba neizzuda. Uzpémumu precu cenas
pieauga, galvenokart atspogulojot izejvielu
cenu kapumu, savukart gala produkcijas cenas
joprojam nedaudz samazinajas. Patérina cenu
gada parmainu temps gada laika kopuma bija
0% (2003. gada — —0.3%). Oktobri deflacijas
spiediena atslabuma pazimes lava daZiem
Japanas Bankas Politikas padomes locekliem
prognozet nelielu PCI (izpemot neapstradato
partiku) kapumu 2005. finansu gada. Tacu
2004. gada beigas deflacijas spiediens radas
no jauna saistitba ar liberalizéto komunalo
pakalpojumu cenu samazinasanos. 2004. gada
janvari Japanas Banka palielinaja taja turéto
norékinu kontu saldo merki lidz 30-35 trilj.
Japanas jenu. $1 monetaras politikas nostaja
gada laika nemainijas.

Saglabajot iepriek$éja gada spécigo impulsu,
Azijas valstis (iznpemot Japanu) 2004. gada
sasniedza loti augstu izaugsmes tempu, ko 1pasi
veicinaja speécigais argjais pieprasijums, straujais
ieguldijumu apjoma leciens Kina un iekSzemes
pieprasijuma atjauno$anas. Azijas regionala
integracija nostiprinajas, par ko liecinaja
straujais tirdzniecibas un ieguldijumu plismu
kapums regiona. Tomér 2004. gada beigas
meérena aréja pieprasijuma un augstu naftas cenu
situacija izaugsmes temps samazinajas. Vertgjot
atseviS8kas valstis, Kinas tautsaimnieciba
turpinaja strauji attistities. 1. pusgada taja
bija vérojamas parkarSanas pazimes. Politikas
pasakumi 2. pusgada paléninaja ieguldijumu
pieauguma tempu, tacu nemazinaja vispargjo
ekonomisko aktivitati. Gada laika Kinas IKP
palielinajas par 9.5%.

Latinamerika ekonomiska situacija ieveérojami
uzlabojas. To veicinaja gan eksporta aktivitate,
gan iekSzemes pieprasijums. Pieauguma temps
Brazilija un Meksika gada laika kluva straujaks
galvenokart sakara ar spécigo eksportu un
ieguldijjumu  aktivitates  nostiprinasanos.
Argentina ekonomiskas aktivitates atveseloSanas

joprojam bija spéciga, tacu gada laika kluva
nedaudz mérenaka.

PRECU CENAS 2004. GADA IEVEROJAMI PIEAUGUSAS
Naftas cenas gandriz visu gadu palielinajas un
loti svarstijas. Oktobra beigas Brent jélnaftas
cena sasniedza augstu limeni — 51 ASV dolaru
(gada sakuma — 30 ASV dolaru; sk. 3. att.).
Vidéja Brent jeélnaftas cena 2004. gada bija
38 ASV dolari, par 33% parsniedzot 2003. gada
videjo cenu. Rekinot euro izteiksme, Brent
jeélnaftas cena $aja pasa perioda pieauga par 20%.
Galvenais faktors, kas noteica straujo naftas
cenu kapumu 2004. gada, bija spécigais globalais
naftas pieprasijums, bazas par naftas piegazu
dros§ibu un dazado naftas veidu pieprasijuma un
piedavajuma neatbilstibas.

Naftas pieprasijums strauji palielinajas, 1pasi
Azija un Ziemelamerika, un visu 2004. gadu,
nemot vera straujo pasaules tautsaimniecibas
izaugsmi, parsniedza gaidito. Saskapa ar
Starptautiskas Energetikas agentiiras aplésém
globalais naftas pieprasijums 2004. gada
pieaudzis par 3.4% (straujakais kapuma temps
gandriz 30 gadu laika).

Attiectba uz piedavajuma nosacijumiem
2004. gada sakuma tirgus dalibnieki péc
attieciga Naftas eksportetaju valstu organizacijas
(Organisation of Petroleum Exporting Countries;
OPEC) pazinojuma paredzeja, ka OPEC
razosanas apjoma samazinasanas nav noveérsama,
taCu ta nenotika. Pretstata gaiditajam gan
OPEC, gan citi razotaji 2004. gada ievérojami
palielinaja jélnaftas razosanas apjomu. Pieaugot
globalajam naftas piedavajumam, butiski saruka
razoSanas un parstrades rezerves jaudas, atstajot
tikai pavisam nelielu droSibas rezervi naftas
piegazu negaiditu partraukumu gadijuma.
Tapec 2004. gada naftas cenas loti jutigi reagéja
uz piedavajuma un pieprasijuma lidzsvara
negaiditam parmainam, tirgus dalibnieku
pienémumiem par jélnaftas piegazu droSibu
un bazam par naftas krajumu pietiekamibu.
Turklat strauji augoSais naftas gala produkcijas
pieprasijums un jélnaftas piedavajuma kapums
izraisija kvalitates neatbilstibu. Rezultata
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3. attéls. Svarigakas norises precu tirgos

== Brent jelnafta (ASV dolari par barelu; kreisa ass)

~~~~~ neenergijas preces (ASV dolaros; indekss: 2000 = 100;
laba ass)
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Avoti: Bloomberg un Hamburgas Starptautiskas ekonomikas
institats.

augstas kvalitates jeélnaftu, pieméram, Brent,
uzcenojums sasniedza rekordaugstu limeni.

Neenergijas precu cenas, kas kop$ 2003. gada
2. pusgada bija augstas, augstako Ilimeni
sasniedza 2004. gada 1. pusgada (sk.
3. att.). So kapumu veicinaja spéciga pasaules
tautsaimniecibas  atveseloSanas.  Kopuma
neenergijas preéu cenu kapums 2004. gada
2. pusgada nedaudz mazinajas, jo gan partikas
precu, gan lauksaimniecibas izejvielu cenas
kritas salidzinajuma ar ieprieksS¢jiem Saja gada
sasniegtajiem rekordaugstajiem Iimeniem.
Savukart metalu cenas turpinaja augt.
Neenergijas precu cenas ASV dolaru izteiksmeé
2004. gada kopuma bija videji par 22% augstakas
neka pirms gada.

2.2. MONETARAS UN FINANSU NORISES

M3 PIEAUGUMS DIVU PRETEJU SPEKU IETEKME

Nemot véra monetaras politikas nostaju un
kapitala tirgus norises, monetaro dinamiku
2004. gada ietekméja divi pretéji spéki — no
vienas puses, zemas procentu likmes un, no
otras puses, euro zonas rezidentu veikto portfelu
sastava parmainu normalizéSanas péc tam, kad
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no 2001. gada lidz 2003. gada vidum prieksroka
neparprotami tika dota finansu instrumentiem
ar augstaku likviditati. 2004. gada 1. pusgada
domingja veikto portfelu sastava parmainu
normalizéSanas paléninosa ietekme uz M3
kapumu, un M3 gada pieauguma temps turpinaja
2003. gada vasara aizsakuSos lejupslides
2004. gada 2. pusgada M3 gada kapuma temps
atkal palielinajas un gada beigas sasniedza 6.4%,
kad noteico$a kJuva zemo procentu likmju un to
izraisito naudas Iidzek|u turéSanas zemo izveles
izmaksu stimuléjosa ietekme, ko pastiprinaja
jauns ilgtermina procentu likmju Kkritums.
Vienlaikus 2004. gada monetara dinamika
atspoguloja arl to, ka produkcijas izlaides
kapums bija specigaks neka iepriekseja gada.

Tomer portfelu sastava parmainu normalizéSanas
2004. gada notika léni. Lai gan ieprieks€jo
gadu neparasta ekonomiska un finansu
tirgus nenoteiktiba mazinajas, arl euro
zonas majsaimniecibas péc ilgstoSa kapitala
zaudéjumu perioda akciju tirgos no 2000. gada
Iidz 2003. gada vidum, $kiet, vel arvien vairijas
no riska. Tas varétu izskaidrot, kapéc iegulditaji
vairak izvélgjas finanSu instrumentus ar augstu
likviditati, neka tas parasti biitu raksturigi $aja
ekonomiska cikla posma. Turklat apstaklos, kad
procentu likmes ir Joti zemas, to stimulejosa
ieteckme uz naudas lidzeklu turgjumiem
varétu but 1pasi spéciga. To varétu izraisit ar
portfelu sastava parmainam saistitas darjjumu
izmaksas, pardodot likvidos aktivus, kas vél
vairak samazinatu $adu aktivu turéSanas izvéles
izmaksas.

Zemo procentu likmju ietekmes pieaugumu
uz M3 dinamiku var ilustrét, izmantojot M3
novertéjumu, kas korigéts ar aplésto portfelu
sastava parmainu ietekmi uz M3' arkartéjo
finanSu tirgus neskaidribu laika no 2001. gada
lidz 2003. gada vidum. Sa novértéjuma
veidoSanu neietekmé ari talaka portfelu sastava
parmainu normalizéSanas, tapéc tas varétu
sniegt skaidraku prieksstatu par procentu likmju

1 Sikaku informaciju sk. ECB 2004. gada oktobra "Ménesa Biletena"
raksta Monetary analysis in real time 4. sadala.



4. attéls. M3 un ar portfelu sastava

parmainu ietekmes aplésém korigétais M3

5. attéls. leguldijums M3 gada pieauguma

(sezonali izlidzinatas un atbilstosi darbadienu skaitam korig€tas
parmainas salidzinajuma ar iepriekseja gada atbilstoSo periodu; %)
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1) Apléses par to, cik liela ir portfelu sastava parmainu ietekme
uz M3, veiktas, izmantojot ECB 2004. gada oktobra "Menesa
Biletena" raksta Monetary analysis in real time 4. sadala aprakstito
pieeju.

ietekmi neka oficialas M3 datu rindas. Jauzsver,
ka ar $o portfelu sastava parmainam korigéto
M3 pieauguma aplési saistita ievérojama
nenoteiktiba, tapéc ta jainterpreté piesardzigi.
2004. gada pedgjos trijos ceturk§nos M3 oficialais
kapuma temps bija zemaks neka korigeéto M3
datu rindu gada pieauguma temps. Tas norada,
ka portfelu sastava parmainu normalizéSanas
So tempu mazinajusi. Tomér tas, ka 2004. gada
2. pusgada gan oficialo M3 datu sériju, gan
korigéto M3 datu rindu kapuma temps pieauga,
drizak varetu liecinat par zemo procentu likmju,
nevis portfe]u sastava parmainu normalizéSanas
stimuléjoSo ietekmi, kas bija galvenais M3
dinamiku noteicoS$ais spéks (sk. 4. att.).

Tapat ka 2003. gada, M3 gada kapumu 2004. gada
noteica galvenokart ta likvidakas sastavdalas,
t.i., Sauras naudas raditaja M1 ietilpstosas
sastavdalas (sk. 5. att.). To noteica ieverojams
skaidras naudas apgroziba un noguldijumu uz
nakti pieaugums. Skaidras naudas apgroziba
kapums atspoguloja Vel arvien augsto euro
banknoSu pieprasijumu gan euro zona, gan arpus

(sezonali izlidzinati un atbilstosi darbadienu skaitam korigéti dati;
procentu punktos; M3 pieaugums; %)
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tas (sk. ar1 2. nodalas 3. sadalu par banknotém
un monétam).

Noguldijumu uz nakti kapuma temps 2004. gada
saglabajas saméra augsts, un to veicinaja Joti
zemas So noguldijumu turésanasizvélesizmaksas.
Majsaimniecibu un nefinanSu sabiedribu
noguldijumu uz nakti vidéjas procentu likmes
salidzinajuma ar 2003. gada beigam kopuma
nemainijas (2004. gada beigas — attiecigi 0.73%
un 0.90%; sk. 6. att.), atspogulojot naudas tirgus
procentu likmju attistibas norises 2004. gada.

Pargjo istermipa noguldijumu, izpemot
noguldijumus uz nakti, ietekme uz M3 gada
pieaugumu 2004. gada sasniedza aptuveni
1.1 procentu punktu, kasirievérojami mazak neka
2003. gada. Sads mazaks ieguldijums galvenokart
atspoguloja norises saistiba ar TIstermina
terminnoguldijumiem (t.i., noguldijumiem
ar noteikto terminu Iidz 2 gadiem), kuru gada
kapuma temps bija negativs. Turpreti Istermina
krajnoguldijumi (t.i., noguldijumi ar bridinajuma
terminu par iznemSanu lidz 3 meéneSiem)
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6. attels. MFl istermina noguldijumu

procentu likmes

(gada; %; péc svariem korigtas jauno darfjumu procentu likmes ")
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1) Sakot ar 2003. gada decembri, pec svariem korigetas MFI
procentu likmes tiek aprekinatas, izmantojot valstu svarus, ko
veido jauno darijumu apjomu 12 méne$u mainigais vidéjais raditajs.
Iepriekseja perioda, no 2003. gada janvara lidz novembrim, péc
svariem korigétas MFI procentu likmes aprekinatas, izmantojot
valstu svarus, ko veido jauno darijumu apjomu 2003. gada vidéjais
raditajs. Sikaku informaciju sk. ECB 2004. gada augusta "Meénesa
Biletena" ielikuma Analysing MFI interest rates at the euro area
level.

ievérojami pieauga. So divu apakssastavdalu
atSkirigas norises varétu atspogulot to, ka
2004. gada terminnoguldijumi ar terminu Iidz
1 gadam salidzinajuma ar krajnoguldijumiem
atlidzibas zina nebija izdevigaki, ka tas ir
parasti (sk. 6. att.). Sada situacija istermina
krajnoguldijumi ir relativi izdevigaki, jo to
likviditate ir augstaka.

Visbeidzot, tirgojamo finanSu instrumentu
ietekme uz M3 gada pieauguma tempu 2004. gada
samazinajas lidz 0.4 procentu punktiem
(2003. gada — 1.2 procentu punkti). Tas 1pasi
atspogulo ievérojamo naudas tirgus fondu akciju
un dalu apjoma gada kapuma tempa Kritumu.
Majsaimniecibas un uzpémumi Sos aktivus
biezi izmanto ka droSus uzkraSanas lidzeklus
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7. attéls. M3 un ta atbilstoso bilances

postenu parmainas

(gada plusmas; perioda beigas; mljrd. euro; sezonali izlidzinati un
atbilstosi darbadienu skaitam korigéti dati)
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Avots: ECB.
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ekonomiskas un finansialas nenoteiktibas

apstaklos, un to pieauguma paléninaSanas
liecina par euro zonas rezidentu portfelu sastava
parmainu normalizéSanos 2004. gada (sk. arl
1. ielikumu "Euro zonas nefinanSu sektora
finanSu ieguldijumu tendences 2004. gada").

PLASAK VEROJAMS MFI PRIVATAJAM SEKTORAM
IZSNIEGTO KREDITU PIEAUGUMS

M3 atbilstoSo bilances postenu norises
apstiprinaja iepriekS saisttba ar monetaro
dinamiku minéto divu pretéjo spéku ietekmi.
No vienas puses, speécigaks MFI ilgaka termina
finansu saistibu kapums un zemaks tiro argjo
aktivu pieaugums 1. pusgada atspoguloja agrak
veiktajam portfelu sastava parmainam par
labu M3 pretejas parmainas. No otras puses,
specigais MFI privatajam sektoram izsniegto
kreditu kapums atspoguloja joprojam zemas
procentu likmes.

2004. gada 1. pusgada no euro zonas aizplustoso
kapitala ieguldijumu apjoms joprojam bija liels,
bet vaja kapitala ieguldijumu ieplide izraisija
tiro aréjo aktivu gada pliismas samazinasanos



EURO ZONAS NEFINANSU SEKTORA FINANSU IEGULDIJUMU TENDENCES 2004. GADA

NefinanSu sektora finan3u ieguldijumu gada kapuma temps 2004. gada pirmajos trijos ceturkSnos
salidzinajuma ar 2003. gada vidéjo kapuma tempu kopuma nemainijas (sk. tabulu). Sada stabilitate
neatklaja sameéra atSkirigas norises dazadas finanSu ieguldijumu instrumentu kategorijas. Lai
gan ieguldijumu ilgtermina parada vertspapiros un kotétajas akcijas kapuma temps 2003. un
2004. gada palielinajas, ieguldijumu naudas tirgus fondu akcijas un dalas pieauguma temps
ieverojami kritas. Turklat, lai gan ieguldijumu kapitala vertspapiros un ar tiem saistitos fondos
kapums 2004. gada bija straujaks neka ieprieksgjos gados, obligaciju un ar tiem saistitu fondu
iegazu apjoma pieaugums nedaudz samazinajas. Kopuma Sadas norises velreiz apstiprina, ka
euro zonas rezidentu portfelu sastava parmainas pakapeniski normalizejas, tautsaimniecibas
dalibniekiem atgustot velmi ieguldit Iidzeklus riskantakos un ilgaka termina aktivos.

Majsaimniecibas turpinaja ieguldit lielu procentualo dalu savu finanSu Iidzeklu uzkrajumu
apdroSinasanas rezerves, lai gan So ieguldijumu pieauguma temps bija mazliet I€naks neka
2003. gada. Interese par Siem produktiem jau vairakus gadus bijusi liela. Tas drosi vien atspogulo
to, ka sabiedribas novecoSanas apstaklos tiek veidoti piesardzibas uzkrajumi pensijam, un,
iesp€jams, arl tautsaimniecibas dalibnieku bazas par valsts pensiju shemam.

Euro zonas nefinansu sektora finanSu ieguldijumi

Atlikums ka Gada pieauguma temps
Tpatsvars finansu 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2004 2004 2004
ieguldijumos " 1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet.
Finansu ieguldijumi 100 5.6 6.5 4.6 3.8 4.4 4.3 4.6 4.5
Nauda un noguldijumi 37.8 3.0 3.3 4.6 4.9 5.5 5.3 5.3 5.6
Neakciju vertspapiri 12.2 8.0 9.0 8.1 0.7 -2.4 -0.6 3.7 3.2
t.sk. Istermina 1.2 2.8 298 49 -13.8 -l6.1 -47 154 119
t.sk. ilgtermina 11.0 4.4 6.4 8.6 2.7 -0.7 -0.2 2.6 2.4
Kopieguldijumu fondu akcijas 11.9 2.3 6.3 6.0 4.6 6.9 4.6 2.3 1.3
t.sk. kopieguldijumu fondu akcijas,
iznemot naudas tirgus fondu akcijas 9.2 4.7 7.1 4.1 3.4 6.5 5.2 2.4 1.6
t.sk. naudas tirgus fondu akcijas 2.6 13.1 0.1 21.4 12.0 8.5 2.8 1.7 0.5
Kotetas akcijas 13.0 14.4 8.5 -0.9 -0.1 1.1 1.3 3.3 2.6
Apdro$inasanas tehniskas rezerves 25.2 2.7 8.5 7.2 6.2 6.6 6.3 5.9 5.8 .
M3? 5.6 4.1 8.0 7.0 7.1 6.2 5.3 6.0 6.4
Nefinan$u sektora vertspapiru
turgjumu gada iepémumi un
zaudéjumi (no IKP; %) 10.7 -2.4 -9.1  -14.1 4.1 7.9 3.8 3.6

Avots: ECB.

Piezimes. Sk. ari 3.1. tabulu ECB "Menesa Biletena" sadala "Euro zonas statistika". Gada dati perioda beigas.

1) 2004. gada 3. ceturk$na beigu dati. Skaitlu noapalosanas de] summa var atSkirties no kopsummas.

2) Perioda beigu dati. Monetarais raditajs M3 ietver euro zonas valstu ne-MFI (t.i., nefinansu sektora un nemonetaro finansu iestazu) turétos
monetaros instrumentus euro zonas valstu MFI un centralaja valdiba.
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8. attéls. Naudas apjoma starpibas apléses "

(no M3; sezonali izlidzinati un atbilsto$i darbadienu skaitam
korigéti dati; %; 1998. gada decembris = 0)

= nominala naudas apjoma starpiba, pamatojoties
uz oficialajiem M3 datiem

reala naudas apjoma starpiba, pamatojoties

uz oficialajiem M3 datiem

reala naudas apjoma starpiba, pamatojoties uz M3
datiem, kas korigeti atbilstosi portfelu sastava
parmainu ietekmes aplésem 2

ceese

12.0 12.0
10.0 '/ 10.0
P
8.0 S 8.0
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4.0 4.0
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Avots: ECB.

1) Nominalas naudas apjoma starpibas raditajs ir starpiba starp
faktisko M3 apjomu un M3 apjomu, kads veidotos, ja M3 pastavigi
pieaugtu saskana ar ta atsauces vertibu 4.5%, nosakot 1998. gada
decembri par bazes periodu. Realas naudas apjoma starpibas
raditajs ir starpiba starp faktisko M3 apjomu, kas defléts ar SPCI,
un M3 defleto apjomu, kads veidotos, ja M3 pastavigi pieaugtu
saskana ar ta atsauces vertibu 4.5% un SPCI inflaciju atbilstosi
ECB cenu stabilitates definicijai, nosakot 1998. gada decembri par
bazes periodu.

2) Apléses par to, cik liela ir portfelu sastava parmainu ietekme uz
M3, veiktas, izmantojot ECB 2004. gada oktobra "Ménesa Biletena"
raksta Monetary analysis in real time 4. sadala aprakstito pieeju.

euro zonas MFI sektora (sk. 7. att.). Negativo
kapitala saldo noteica tas, ka euro zonas
rezidenti iegadajas aktivus no arpus euro zonas
esoSo valstu rezidentiem, kas ir viens no euro
zonas rezidentu portfelu sastava parmainu
normalizéSanas aspektiem. Ta ka norékini par
Sadiem darfjumiem tiek veikti, izmantojot euro
zonas MFI sektoru, MFI sektora tirie aréjie aktivi
un euro zonas rezidentu noguldijumi saruka.
2004. gada 1. pusgada turpinajas art MFI ilgaka
termina finanSu saistibu (izpemot kapitalu un
rezerves) kapums, kas atbilst turpmakai portfelu
sastava parmainu normalizacijai, jo lidzekli vairs
netika tik daudz iegulditi likvidos monetarajos
aktivos, bet gan ilgaka termina finanSu
instrumentos. Sadas norises saistiba ar tirajiem
argjiem aktiviem un ilgaka termina finanSu
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Gada parskats
VI 2004

saisttbam galvenokart turpinaja 2003. gada
2. pusgada novérotas tendences. Tomeér jau
2004. gada 1. pusgada So faktoru pal€ninoso
ietekmi uz M3 pieaugumu daleji kompensgja
specigais MFI euro zonas rezidentiem izsniegto
kreditu kapums, pastavot zemam procentu
likmém un uzlabotiem ekonomiskajiem
apstakliem.

2004. gada 2. pusgada turpinajas MFI privatajam
sektoram izsniegto kreditu pieaugums, un Sis
atbilstoSais bilances postenis kluva par galveno
M3 dinamikas virzitajspeku. Turklat MFI
privatajam sektoram izsniegto kreditu kapums
paplasinajas un bija vérojams visos galvenajos
nefinansu sektoros. M3 dinamikas augSupverstais
spiediens bija saistits art ar ieprieks lejupverstas
gada tiro argjo aktivu plusmas tendences
mainiSanos pretéja virziena, ko izraisija kapitala
iepludes, atjaunojoties arpus euro zonas €S0So
valstu rezidentu interesei par euro zonas kapitala
vertspapiriem un obligacijam, ka ar1 talaka euro
kursa kapuma gaidas. Tiro ar€jo aktivu vidgjais
devums M3 gada pieauguma palielinajas no
1.1 procentu punkta 2004. gada 2. ceturksni lidz
2.2 procentu punktiem 4. ceturksni. Vienlaikus
turpinajas MFI ilgaka termina finanSu saistibu
(iznemot kapitalu un rezerves) kapums, noradot
uz notiekoSo euro zonas rezidentu portfelu
sastava parmainu normalizéSanos, pieaugot
nemonetarajiem aktiviem.

SAGLABAJAS LIKVIDITATES PARPALIKUMS

Spéciga M3 dinamika 2004. gada noziméja
turpmaku pieejamo likviditates parpalikuma
raditaju pieaugumu, kas liecina, ka euro
zona pieejama likviditate parsniedz apjomus,
kas nepieciesami, lai finansétu izaugsmi
bez inflacijas (sk. 8. att.). Pirmais no Siem
raditajiem ir nominala naudas apjoma starpiba,
kas ir starpiba starp faktisko M3 apjomu un M3
apjomu, kads veidotos, ja M3 pastavigi pieaugtu
saskana ar ta atsauces vertibu (4.5%), pienemot
1998. gada decembri par bazes periodu;
otrais — reala naudas apjoma starpiba, kas korige
nominalo naudas apjoma starpibu par likviditates
parpalikumu, ko absorb&jusSas pagatnes cenu
parmainas (t.i., kumulativa inflacijas novirze
no ECB cenu stabilitates definicijas); un tresais



raditajs — alternativs realas naudas apjoma
starpibas raditajs, ko iegiist, izmantojot ar
portfelu parmainam korigeta M3 apleési.

Vertejot Sos likviditates parpalikuma raditajus,
janem vera, ka 1998. gada decembris izvélets
par bazes periodu bez 1pasa iemesla. Tapéc Sie
raditaji interpretéjami piesardzigi. Turklat jau
minéts, ka ar M3 datiem, kas korigéti ar portfelu
sastdva parmainam, saistitas ieveérojamas
neskaidribas®. Nemot véra mingto, 2004. gada
2. pusgada visi naudas apjoma starpibas raditaji
palielinajusies péc 1. pusgada novérotajam
zinamas izlidzinasanas pazimém. Lielas
atSkiribas starp realas naudas apjoma starpibas
raditaju, kura pamata ir oficialas M3 datu
rindas, un raditaju, kas iegiits, izmantojot ar

Tomer 8. attéls liecina ari par korigéta raditaja
ievérojamu kapumu kops 2003. gada vidus,
noradot, ka likviditates parpalikums euro zona
arvien mazak atspogulo tikai portfelu sastava
parmainas.

Sads likviditates parpalikuma Iimenis norada uz
vidéja termina cenu stabilitates apdraudéjumu.
Ja ievérojama dala $a likviditates parpalikuma
tiktu parvérsta darijjumu atlikumos, 1pasi laika,
kad konfidence un ekonomiska aktivitate
uzlabojas, tas varétu veicinat inflacijas spiediena
veidoSanos (sk. 2. ielikumu "Kas varétu notikt ar
likviditates parpalikumu euro zona?"). Turklat
butisks likviditates parpalikums un straujs
kreditésanas kapums varétu izraisit aktivu cenu
ievérojamu pieaugumu (ipasi majoklu tirgn).

portfelu sastava parmainu ietekmes apleésém
korigétas M3 datu rindas, liecina, ka likviditates
parpalikums lielakoties atspogulo ieprieks

veiktas portfelu sastava parmainas par labu M3. raksta Monetary analysis in real time 4. sadala.

2 Sikaku informaciju sk. ECB 2004. gada oktobra "Menesa Biletena”

KAS VARETU NOTIKT AR LIKVIDITATES PARPALIKUMU EURO ZONA?

Spécigais M3 kapums kops 2001. gada vidus izraisijis stabilu likviditates parpalikuma raditaju
pieaugumu euro zona, un tie sasniegusi vesturiski augstako limeni. Tas nozime, ka 2004. gada
likviditates limenis euro zona ievérojami parsniedza Iimeni, kas nepiecieSams, lai finansétu
tautsaimniecibas izaugsmi bez inflacijas. Tomer Sie raditaji interpretéjami piesardzigi.

Vertéjot, kas varétu notikt ar likviditates parpalikumu, nedrikst aizmirst faktorus, kas
izraisijusi $a parpalikuma veidoSanos. Iz8kir divus galvenos faktorus. Pirmkart, no 2001. gada
vidus Iidz 2003. gada vidum ieilgu$as ekonomiskas, finansialas un geopolitiskas neskaidribas
noteica ieveérojami lielaku interesi par M3 ietilpstoSajiem droSajiem un likvidajiem finansu
instrumentiem. Otrkart, zemas procentu likmes visas terminu grupas un ar tam saistitas zemas
likvido aktivu turéSanas izveles izmaksas, 1pasi pédeja laika, veicinajusas naudas pieprasijuma
kapumu. Pamatojoties uz Siem faktoriem, specigais pieprasijums péc M3 ietvertajiem istermina
instrumentiem varetu atspogulot galvenokart spekulativu un piesardzibas motivu kombinaciju,
nevis ar darjjumiem saistitus motivus. Savukart katrs motivs var biit saistits ar dazadiem veidiem,
kados likviditates parpalikumu iespéjams izmantot nakotné, turklat attiecigi ar dazadu cenu
stabilitates apdraudéjuma pakapi (sk. att.).

Viena no likviditates parpalikuma izmantoSanas iespéjam tautsaimniecibas dalibniekiem ir
ieguldit savus likvidos turéjumus ilgaka termina aktivos, kapitala vai parada vertspapiros vai
nekustamaja Ipasuma vai nu tie$i, vai art izmantojot ieguldijumu fondus. Lai panaktu kopg&ju
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Shematisks atainojums, ka iespéjams izmantot likviditates parpalikumu

nav tiesas ietekmes uz nav bitiskas tiesas ietekmes uz butiska tiesa ietekme uz
SPCI inflaciju, un nav aktivu SPCI inflaciju, bet pastav aktivu cenu SPCI inflaciju, bet tikai
cenu inflacijas inflacijas risks neliela tiesa ietekme

uz aktivu cenu inflaciju

likviditates parpalikuma samazinajumu, nepiecieSams, lai rezidentu MFI sektors vai ari
tautsaimniecibas dalibnieki arpus euro zonas Sajos darijjumos piedalitos ka darijjuma partneri.
Sads likviditates parpalikuma izlietojums tieSi neietekmétu SPCI inflaciju, tomeér noteiktos
apstaklos portfelu sastava korigesana var ietekmét aktivu cenas, kas savukart vélak ar labklajibas
efektu varétu netiesi ietekmet inflaciju.

Otra iespéja ir likviditates parpalikumu kada bridi parvérst darjjumu atlikumos. Tas, visticamak,
varétu notikt laika, kad nostiprinasies ekonomiska konfidence. Ta ka Sos atlikumus izmanto,
lai palielinatu iekSzemes precu un pakalpojumu pieprasijumu, arvien intensivak varétu tikt
absorbétas paSreiz€jas brivas jaudas. Ja spécigs patérina pieprasijuma kapums turpinatos
pietiekami ilgi, razo$anas jaudu izmantosanas intensificeSana velak varétu izraisit cenu stabilitates
apdraudéjumu.

Visbeidzot, nevar pilniba noliegt, ka pasreizeja likviditates parpalikuma situacija zinama meéra
atspogulo pastavigas tautsaimniecibas dalibnieku naudas pieprasijuma attistibas parmainas,
t.i., interesi par strukturali augstaku likviditati un tadejadi — v€lama naudas Ilidzeklu
turgjumu limena pieaugumu. Sadas pastavigas parmainas varétu izraisit, piemeram, izteiktaka
majsaimniecibu izvairiSanas no riska finansu ieguldijumu joma péc ievérojamiem zaudéjumiem,
ko majsaimniecibas cieta akciju tirgos no 2000. gada lidz 2003. gadam. Ta ka sadam faktoram
ir zinama nozime, likviditates parpalikums euro zona biitu mazaks, neka liecina pasreiz€jie
raditaji, un tas neietekmétu inflaciju.

Reala situacija drosi vien apvieno visas tris iespéjas. Paslaik griiti noteikt, vai pedéjos gados
verotais intereses kapums par likviditati ir vai nav pastavigs. Vienlaikus ilgstosa stipra interese par
nekustamo 1pasumu iegadi varétu bit saistita ar ievérojamu nekustama IpaSuma cenu kapumu.
Turklat atseviSkas pazimes liecina, ka tautsaimniecibas dalibnieki parkartojusi savu portfelu
sastavu, veicot lielakus ieguldijumus ilgaka termina finanSu aktivos. Nevar izslégt, ka nakotné
zinams likviditates parpalikums tiks izmantots augstakam nominalo darijjumu apjomam, 1pasi
lielakas ekonomiskas konfidences apstaklos, un velak nesaistisies ar augstaku inflaciju.
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Tapéc kopuma var secinat: pat ja likviditates parpalikums atspogulo euro zonas majsaimniecibu
un uznémumu lielaku interesi par likviditati, 2004. gada sasniegtais augstais limenis ECB vel
arvien rada bazas un liek but piesardzigai. Lai apzinatu iesp€jamo likviditates parpalikuma
izmantoS8anas scenariju relativo empirisko nozimi un tadejadi ari videja termina cenu stabilitates
riskus, ECB turpinas cieSi uzraudzit norises visas jomas, Ipasi: a) portfelu sastava parmainam
pretéju parmainu pazimes un aktivu cenu neatbilstoSa kapuma paradiSanas risku; b) pazimes, kas
liecina par lielaku patérinu neka parasti; un c) pazimes, kas liecina par jebkadam strukturalam

naudas pieprasijuma parmainam.

NAUDAS TIRGUS PROCENTU LIKMES KOPUMA
SAGLABAJAS STABILAS

2004. gada ECB Padome noléma nemainit
galvenas procentu likmes. Tapéc naudas tirgus
procentu likmes ienesiguma liknes 1sakajiem
terminiem visu gadu saglabajas parsvara
stabilas.

Ilgaka termina naudas tirgus procentu likmes
2004. gada 1. ceturksni ievérojami samazinajas,
turpinot kops$ 2003. gada decembra vidus
novéroto lejupslides tendenci (sk. 9. att.).
Aptuveni 2004. gada marta beigas apstak]os, kad
tika gaidita turpmaka ECB galveno procentu
likmju samazinasanas, naudas tirgus ienesiguma
liknes izliekums kluva negativs. Patiesiba $is
liknes izliekums, ko meéra ka starpibu starp
12 ménesu un 1 ménesa EURIBOR, 2004. gada
26. marta sasniedza zemako punktu (—7 bazes
punkti).

Tomér no 2004. gada aprila lidz junijam
bija v€rojama ienesiguma Iiknes izliekuma
normalizéSanas, ieveérojami pieaugot ilgaka
termina instrumentu procentu likmém, turpreti
isaka termina instrumentu procentu likmes
kopuma nemainijas. Péc tam ilgaka termina
naudas tirgus procentu likmes galvenokart bija
stabilas, svarstoties loti Sauras (10 bazes punktu)
robezas. Gada beigas 1 ménesa un 12 ménesu
EURIBOR sasniedza attiecigi 2.12% un 2.35%,
tuvojoties 2003. gada beigu Itrmenim.

2005. gada pirmajos divos méneSos EURIBOR
ilgaka termina procentu likmes saglabajas
sameéra stabilas, jo tirgus dalibnieki uzskatija, ka
isterminaprocentulikmesgandrizvisu2005. gadu
bus stabilas, un termina prémijas joprojam

bija saméra nelielas. 2005. gada 24. februari
1 ménesa un 12 ménesu EURIBOR bija attiecigi
2.10% un 2.34%.

Tstermir;a naudas tirgus procentu likmju
parmainas 2004. gada galvenokart atspogulojas
implicéto birza tirgoto nakotnes ligumu
3 méneSu EURIBOR likmes parmainas. Opciju
implicétais svarstigums, kas ieglits no 3 ménesu
EURIBOR birza tirgotajiem nakotnes ligumiem,
gada laika ievérojami kritas, liecinot, ka tirgus
dalibnieki neprognozé lielas neskaidribas

9. attéls. Istermina procentu likmes un

naudas tirgus pelnas liknes izliekums

(gada; %; dienas dati; procentu punktos)

= | ménesa EURIBOR (kreisa ass)

----- 12 ménesu EURIBOR (kreisa ass)
= = = starpiba starp 12 ménesu un 1 ménesa EURIBOR
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Avots: Reuters.
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10. attels. 3 ménesu EURIBOR birza tirgoto nakotnes ligumu

procentu likmes un opciju implicétais svarstigums, kas iegiits

11. attéls. Valdibas ilgtermina obligaciju
pelnas likmes "

no 3 ménesu EURIBOR birza tirgotajiem nakotnes ligumiem
(gada; %; dienas dati; bazes punktos)

= 3 méne$u EURIBOR birza tirgotie nakotnes ligumi
ar terminu 2004. gada decembrT (kreisa ass)

3 ménesu EURIBOR birza tirgotie nakotnes ligumi
ar terminu 2005. gada marta (kreisa ass)
implicetais svarstigums 6 menesos lidz terminam
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Avoti: Bloomberg, Reuters un ECB aprekini.

saistiba ar gaidamo nakotnes istermina procentu
likmju attistibu (sk. 10. att.).

2004. GADA IEVEROJAMI SAMAZINAJAS VALDIBAS
ILGTERMINA OBLIGACIJU PELNAS LIKMES

2004. gada nogal€ valdibas ilgtermina obligaciju
pelnas likmes euro zona sasniedza vésturiski
loti zemu limeni. Lai gan 1. pusgada euro
zonas valdibas 10 gadu obligaciju pelnas likmes
nedaudz svarstijas, tomér kopuma tas daudz
nemainijas, 2004. gada 2. pusgada tam bija
raksturiga ilgstoSa lejupslide, un gada beigas
tas sasniedza 3.7% — ievérojami zemaku limeni
neka domingja 2003. gada beigas (sk. 11. att.).

Kopuma $is euro zonas ilgtermina obligaciju
pelnas likmju norises galvenokart atspoguloja
tirgus dalibnieku uzskatu mainu par inflacijas
spiedienu un euro zonas tautsaimniecibas
perspektivam. St maina savukart bija cieSi
saistita ar gada laika veérotajam pasaules
makroekonomisko perspektivu parmainam.
Tirgus dalibnieku naftas cenu kapuma ietekmes
gaidas gada laika spécigi iespaidoja to uzskatus
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Avoti: Reuters, Bloomberg un Thomson Financial Datastream.
1) 10 gadu obligacijas vai obligacijas ar tuvako pieejamo terminu.
2) Ar2001. gada 1. janvari dati ietver ari Griekiju.

parinflacijas spiedienu un ekonomisko aktivitati.
Tomeér Skiet, §1s gaidas gada laika mainijas
atkariba no publicétajiem makroekonomiskajiem
datiem. TieSam, lai gan pavasari tirgus dalibnieki
Skietami galvenokart raizejas par krasa naftas
cenu kapuma ietekmi uz inflaciju, veélakos
meénesos lielakas bazas radija augsto naftas cenu
ietekme uz ekonomisko aktivitati.

Gada 1. ceturksnieuro zonasilgtermina obligaciju
pelnas likmes samazinajas, atspogulojot
notikumus ASV tirgi apstaklos, kad pieauga
baZas par ASV ekonomiskas atveseloSanas speju.
Lai gan pakapeniski nostiprinajas euro zonas
ekonomiska aktivitate, indeksiem piesaistitas
ilgtermina obligaciju pelnas likmes euro zona
1. ceturksnt ar1 kritas atbilstoSi salidzinamam
ASV pelnas likmém, atspogulojot to, ka tirgus
dalibnieku nakotnes pasaules ekonomiskas
aktivitates gaidas Skietami liela mera ietekme
baZas par ASV tautsaimniecibas atvese]oSanas
ilgtspéju.



12. attéls. Euro zonas ilgtermina obligaciju

realas pelnas likmes un lidzsvara inflacija

(gada; %; dienas dati)

= 2012 indeksam piesaistita obligaciju pelnas likme !

eesee 10 gadu lidzsvara inflacija?

= = = ilgtermina implicéta uz birza netirgoto nakotnes ligumu
pamata noteikta lidzsvara inflacija 3

35 35
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25 25
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Avoti: Reuters, Francijas Valsts kases un ECB aprekini.

1) Ieguta no Francijas Valsts kases obligaciju cenam, kas indeksetas
ar euro zonas SPCI (iznemot tabakas cenas) un kuru dzéSanas
terming ir 2012. gads.

2) Sikaku informaciju par aprékiniem sk. ECB 2002. gada februara
"Menesa Biletena" 2. ielikuma.

3) Aprekinata, izmantojot euro zonas indeksiem piesaistitas
obligacijas ar dzésanas terminu 2008. gada un 2014. gada, sakot
no 2014. gada dzesamo obligaciju emisijas.

2004. gada pirmajos trijos ménesos euro zonas
ilgtermina obligaciju pelnas likmes kritas, tomer
kop$ aprila sakuma 81 tendence strauji mainijas.
§1§iet, ka turpmako ilgtermina obligaciju pelnas
likmju kapumu ietekmeéja divi galvenie faktori.
Pirmkart, auga tirgus dalibnieku parlieciba par
euro zona notiekoSo atveseloSanos, ko taja laika
veicinaja arl labakas pasaules tautsaimniecibas
izredzes. Otrkart, auga tirgus dalibnieku bazas
par naftas cenu kapuma potencialo ietekmi
uz inflaciju apstaklos, kad turpinas pasaules
tautsaimniecibas  atveseloSanas.  Pavasari
ilgtermina obligaciju pelnas likmes un lidzsvara
inflacija tieSam paaugstinajas, atjaunojoties
iegulditaju bazam par inflaciju (sk. 12. att.).
Tomer euro zona §is bazas bija mazak jutamas
neka ASV, kur obligaciju pelnas likmju un
lidzsvara inflacijas kapums bija krasaks.

No 2004. gada aprila Iidz jonijam tirgus
dalibnieku euro zonas inflacijas gaidas Skietami
vairak pastiprinajas 1sakos terminos, bet ilgaka
termina inflacijas gaidas, ko nosaka, izmantojot
implicéto uz birza netirgoto nakotnes ligumu

pamata noteikto Iidzsvara inflaciju, likas
nedaudz stabilakas, lai gan saglabajas saméra
augstas.® Ticams, ka euro zonas lidzsvara
inflacijas kapums zinama meéra atspoguloja
iegulditaju pieprasitas lielakas inflacijas riska
prémijas, nemot véra neskaidribas par naftas
cenu parmainu ietekmi. Papildu apsekojumu
informacija par euro zonas inflacijas gaidu
noveértéjumu neliecina par ilgtermina inflacijas
gaidu pieaugumu punktu aplésés, kas atbilst
minétajai interpretacijai.

2. pusgada naftas cenu parmainas vel arvien
batiski ietekméja obligaciju pelnas likmes.
Tomeér ar1 tirgos Saja laika, Skiet, valdija
augoSas bazas par naftas cenu ietekmi uz
ekonomisko aktivitati euro zona un pasaules
tautsaimniecibu. To atspoguloja pakapeniskais
ilgtermina nominalo un indeksiem piesaistito
obligaciju pelpas likmju kritums, kas bija
veérojams, sakot ar jiinija vidu, liecinot, ka tirgus
gaida nelielu euro zonas ekonomiskas izaugsmes
tempa paléninasanos. élgiet, ar1 talaks ASV
dolara kursa kritums attieciba pret euro, 1pasi
2004. gada pédeja ceturksni, veicinaja tirgus
dalibnieku meérenaku veértéjumu euro zonas
tuvaka laika izaugsmes perspektivam. Ilgtermina
nominalo un indeksiem piesaistito obligaciju
pelnas likmju kritums euro zona atspoguloja
ar1 tirgus gaidu samazinasanos par stingrakas
monetaras politikas ievieSanas gaitu, sakot no
tuvaka termina lidz vidéjam terminam.

So norifu rezultata euro zonas ilgtermina
nominalas obligaciju pelnas likmes 2004. gada
ievérojami samazinajas (aptuveni par 60 bazes
punktiem), gada beigas sasniedzot 3.7%,
kas ir tuvu veésturiski zemakajam Iimenim.
Procentu likmju starpiba salidzinajuma ar
ASV gada lielako dalu kopuma saglabajas
nemainiga, atspogulojot vairak vai mazak
vienlaicigas parmainas abu tautsaimniecibu
makroekonomiskajas perspektivas. Tomer

3 12. attéla redzams, ka 2004. gada pavasari 2012. gada indeksam
piesaistita tagadnes lidzsvara inflacija, kas atspogulo art 2004.—
2012. gada vidgjas inflacijas gaidas, parsniedza ilgtermina
implicéto uz birza netirgoto nakotnes ligumu pamata ieguto
Iidzsvara inflaciju, kas atspogulo 2008.-2014. gada vidgjas
inflacijas gaidas. Tas liecina par lielaku inflacijas gaidu kapumu

isakos terminos.
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2004. gada beigas ilgtermina obligaciju procentu
likmju attistiba bija vérojamas zinamas atSkiribas,
kad procentu likmju starpiba starp ASV un euro
zonas valdibas 10 gadu obligaciju pelnas likmeém
nedaudz pieauga, sasniedzot gandriz 60 bazes
punktu.

2004. gada 2. pusgada nedaudz samazinajas ari
lidzsvara inflacija. Tomeér ilgtermina lidzsvara
inflacija euro zona gada beigas saglabajas
augstaka neka kops 2001. gada beigam novérotais
vidgjais Iimenis, kad pirmo reizi tika emitétas
ar euro zonas SPCI (iznemot tabakas cenas)
indeksétas inflacijai piesaistitas obligacijas.

2004. gadam bija raksturigs ari talaks implicéta
svarstiguma kritums obligaciju tirg, kas ir
raditajs, ko izmanto, lai noteiktu tirgus uzskatus
par to, kadas robeZzas obligaciju pelnas likmes
svarstisies tuvakaja termina. Talakas faktiska
svarstiguma parmainas ari apstiprinaja So tirgus
gaidu par zemaku obligaciju tirgus svarstigumu
pareizibu (sk. 3. ielikumu "Implicéta finansu
tirgus svarstiguma kopigas iezimes").

2005. gada sakuma ilgtermina obligaciju pelnas
likmes pasaules tirgos vispirms turpinaja Kristies,
bet aptuveni februara vidio strauji pieauga.
Tadegjadi 24. februari valdibas 10 gadu obligaciju

Gada beigas 10 gadu Iidzsvara inflacija bija
aptuveni 2.2%, un salidzinajuma ar 2003. gada
decembri ta bija palielinajusies vairak neka par
10 bazes punktiem.

IMPLICETA FINANSU TIRGUS SVARSTIGUMA KOPIGAS IEZIMES

pelnas likmes gan euro zona, gan ASV bija
gandriz sasniegusas 2004. gada beigu limeni.

2004. gada bija vérojams nozimigs visparéjs implic€ta svarstiguma samazinajums vairakos
finanSu tirgus segmentos euro zona un citas attistitajas valstis. Implic€to svarstigumu, ko
nosaka, izmantojot iesp€jas ligumu cenas, parasti skaidro ka raditaju, kas verte tirgus dalibnieku
neskaidribu par dazadu finanSu tirgu tuvaka termina attistibas norisem. 2004. gada radas zinamas
bazas, ka relativi zemais implic€tais svarstigums varétu nebiit pilniba pamatots, ta ka to varétu
samazinat ne tikai tirgus dalibnieku nakotnes faktiska svarstiguma gaidas, bet ari citi faktori. Sads
potenciali nepareizs svarstiguma novertéjums varétu apdraudeét ari finansu stabilitati. Pieméram,
ja finan3u institiicijas reagétu uz zemaku svarstigumu, attiecigi palielinot savus riskus, tas varétu
ciest nopietnus zaud€jumus, ja svarstiguma veértéjums paaugstinatos. Empiriskie dati liecina, ka
Sada vertejuma kluda netika atklata un implicéta svarstiguma kritumam daZzados finan3u tirgos
gluzi pareizi sekoja zemaks faktiskais svarstigums.! Savukart zemaku faktisko svarstigumu var
skaidrot, pieméram, ar to, ka pé€c vairakiem Ipasa svarstiguma gadiem pasaules akciju tirgos
turpinas normaliz€Sanas process.

A attéla paradits implicétais svarstigums 1) Vacijas DAX indeksam, ko nosaka, izmantojot VDAX
svarstiguma indeksu; 2) valdibas ilgtermina obligacijam, ko nosaka, izmantojot Vacijas valdibas
obligaciju birza tirgoto nakotnes ligumu ar 22 darbadienam lidz dzéSanas terminam iespéjas
Iigumu cenas; un 3) euro kursam attiectba pret ASV dolaru, ko nosaka, izmantojot valtutas
iesp€jas ligumus ar aptuveni 1 ménesi lidz dzeSanas terminam. Ta ka visi minétie iesp€jas ligumi
sakas viena diena un tiem ir aptuveni vienads Iidz dzeSanas terminam atlikuSais laiks, attéla
redzamas impliceta svarstiguma datu rindas parada tirgus dalibnieku neskaidribas visos trijos
tirgus segmentos lidziga istermina perioda.

1 Sk. 2004. gada novembra "Ménesa Biletena" ielikumu Recent trends in implied stock market volatility un decembra "Ménesa Biletena"
ielikumu "Implicéta obligaciju tirgus svarstiguma jaunakas tendences".

ECB
Gada parskats
2004



Pagatné, Skiet, tuvaka termina svarstiguma gaidas dazados tirgus segmentos mainijusas samera
atSkirigi, iznemot atseviSkus Iidzigu svarstibu periodus visos tirgos, ko droSi vien izraisija
kopigi, nevis kadam tirgum raksturigi satricinajumi. Pavisam nesen svarstiguma samazinajums
salidzinajuma ar 2004. gada pirmajiem trim ceturkSniem visos tirgos bija sameéra lidzigs. Ta
ka nav pazimju, kas liecinatu par svarstiguma vertejuma kludu, tas norada uz plasi izplatitu
un pakapeniski augoSu finanSu tirgus dalibnieku ticibu mierigakiem tirgus apstakliem tuvaka
termina. Tomeér daZzos 2004. gada pedejos méneSos ASV dolara un euro kursa impliceta
svarstiguma ievérojamais kritums apstajas, atjaunojoties ASV dolara vértibas kritumam.

Paslaik kapitala tirgiem raksturiga augsta integracijas pakape, un var nojaust, ka svarstiguma
savstarpejas sakaribas starptautiska meroga katra tirgus segmenta ir biitiskas. B attéls atspogulo
akciju tirgus implicéto svarstigumu gan ASV, gan euro zona, kura vértéjumam izmantoti attiecigi
VIX un VDAX indeksi, ka arT atbilstoSo ilgtermina obligaciju tirgu implic€to svarstigumu, kas
noteikts, izmantojot attiecigi ASV valdibas un Vacijas valdibas obligaciju birza tirgoto nakotnes
iesp€jas ligumu cenas.

Attela uzskatami redzams, ka abu aktivu grupu implic€tais svarstigums ASV un euro zona mainas
loti Iidzigi. Turklat savstarpeja sakariba starptautiskaja meroga ir Skietami specigaka kapitala
vertspapiru tirgos neka valdibas ilgtermina obligaciju tirgos. Tomeér iz8kiroSa nozime var but
arl valstij un tirgiem specifiskiem faktoriem. Piemé&ram, teroristu uzbrukumam Madride
2004. gada 11. marta bija spécigaka, lai gan islaiciga, ietekme uz akciju tirgus svarstiguma

A attéls. Euro zonas implicétais finansu tirgus svarstigums

(gada; %; ménesa dati)

= akciju tirgus (kreisa ass) !
«esee obligaciju tirgus (laba ass)?)
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Avoti: Bloomberg un ECB aprekini.

1) Vacijas DAX indeksa svarstiguma indekss, kas noverté ped€jo 45 kalendaro dienu implic€to svarstigumu.

2) Vacijas valdibas birza tirgoto nakotnes ligumu ar 22 darbadienam lidz dzé8anas terminam opciju implicétais svarstigums.
3) USD/EUR kursa iesp&jas liguma ar aptuveni 1 menesi lidz terminam implic€tais svarstigums.
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B attéls. Euro zonas un ASV implicétais obligaciju un akciju tirgus svarstigums

(gada; %; ménesa dati)

euro zonas akciju tirgus (kreisa ass) 1)
ASV akciju tirgus (kreisa ass) 2
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Avoti: Bloomberg un ECB aprekini.

1) Vacijas DAX indeksa svarstiguma indekss, kas noverté pedejo 45 kalendaro dienu implicéto svarstigumu.

2) S&P 500 indeksa svarstiguma indekss, kas novérté peédejo 30 kalendaro dienu implicéto svarstigumu.

3) ASV valdibas birza tirgoto nakotnes ligumu ar 22 darbadienam lidz dzéSanas terminam opciju implicétais svarstigums.
4) Vacijas valdibas bir7a tirgoto nakotnes ligumu ar 22 darbadienam Iidz dzesanas terminam opciju implicétais svarstigums.

gaidam euro zona neka ASV. Attéls sniedz art talakus pieradijumus tam, ka vispargjais impliceta
svarstiguma kritums ped€jos gados bija raksturigs ne tikai euro zonai.

Kopuma savstarpéja sakariba starp dazadiem geografiskajiem rajoniem noteiktas finansu aktivu
grupas ir diezgan nozimiga, 1pasi kapitala vertspapiru tirgos. Lai gan parastos apstaklos nepastav
vispargja implicéta svarstiguma paral€lu parmainu tendence dazados tirgus segmentos, Skiet,
ka satricinajuma periodos savstarpéja sakariba ir jutamaka. Nesena implicéta svarstiguma
izlidzinasanas visas trijas aktivu grupas ir zimiga, jo ta nav saistita ar finansialiem satricinajumiem
un tapéc apstiprina tirgus dalibnieku vidii plasi izplatitu uzskatu, ka tuvakaja nakotné finansu
tirgu apstakli bus mierigaki neka 2004. gada sakuma.

2004. GADA EURO ZONAS AKCIJU TIRGOS TURPINAJAS
SPECIGS KAPUMS

2004. gada euro zonas akciju cenam turpinajas
kops 2003. gada sakuma vérota pieauguma
tendence (sk. 13. att.). Dow Jones EURO STOXX
indekss gada beigas salidzinajuma ar 2003. gada
atbilstoSo periodu bija palielinajies aptuveni par
10% (mazliet vairak neka Standard & Poor's 500
un Nikkei 225).
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Sads visparéjs akciju cenu kapums euro zona,
liekas, atspoguloja dazadus faktorus, ipasi
ilgtermina procentu likmju kritumu un butisku
faktiskas pelpas un izmaksato dividenzu
pieaugumu (sk. 14. att.).

Ar1  butisks akciju tirgus svarstiguma
samazinajums, kas Skita liecinam par mazaku
tirgus dalibnieku neskaidribas Iimeni par akciju
tirgus perspektivam, iespéjams, veicinaja akciju



13. attéls. Galvenie akciju tirgus indeksi"

14. attéls. Faktiskas un prognozétas
uznémumu pelnas kapums

(indekss: 01.01.1999. = 100; dienas dati)
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Avoti: Reuters, Thomson Financial Datastream un ECB aprékini.
1) Dow Jones EURO STOXX broad indekss euro zonai, Standard &
Poor’s 500 ASV un Nikkei 225 Japanai. Ar 2001. gada janvari euro
zonas dati ietver art Griekiju.

cenu kapumu Saja gada (sk. art 3. ielikumu).
Potenciali negativie faktori (pieméram,
nedaudz mazak optimistisks globalas izaugsmes
perspektivu vertéjums naftas cenu kapuma del)
un — 1pasi 2004. gada beigas — valutas kursu
parmainas, Skiet, tikai mazinaja akciju cenu
pieaugumu.

Euro zonas akciju cenu kapums 2004. gada
kopuma bija vérojams visos sektoros, un tikai
viena no 10 Dow Jones EURO STOXX indeksa
ietvertajiem  tautsaimniecibas  sektoriem
(tehnologiju sektors) 2004. gada beigas bija
zemakas akciju cenas neka ieprieksgja gada.
Spécigakais kapums bija vérojams veselibas
apripes un komunalo pakalpojumu sektora,
un 2004. gada bija vérojama uzlaboSanas ari
telekomunikaciju sektora. Arienergétikas sektors
parsniedza visparejo indeksu, ko veicinaja tas, ka
ta iepémumus palielina naftas cenu dinamika.
Sis faktors uzlaboja ar1 komunalo pakalpojumu
sektora sniegumu, jo laika, kad naftas cenas ir
augstas, pieaug pieprasijums péc alternativas
energijas avotiem (pieméram, dabasgazes).
Turpreti patérina pre¢u un pakalpojumu sektora
sniegums bija vajaks neka 2004. gada indekss gan
ciklisko, gan neciklisko prec¢u un pakalpojumu

(parmainas salidzinajuma ar iepriek3gja gada atbilstoSo periodu;
meénesa dati; %)

= akcijas faktiska pelna
=+« akcijas ilgtermina prognozeta pelna
= = = akcijas prognozeta pelna (péc 12 ménesiem)
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Avots: Thomson Financial Datastream (Institutional Brokers

Estimate System (IBES) analitiku veiktas pelnas apléses).

joma. Tas varétu atspogulot iegulditaju baZas par
iekSzemes patérinu un ipasi par privato paterinu
euro zona.

Akciju cenu augSupejas tendence pasaules
tirgos turpinajas art 2005. gada pirmajos divos
meénesos. No 2004. gada beigam 11dz 2005. gada
24. februarim Dow Jones EURO STOXX indekss
pieauga vairak neka par 3%. Arl Standard &
Poor's 500 un Nikkei 225 Saja perioda
nedaudz palielinajas. Sadu cenu kapumu,
Skiet, galvenokart veicinaja talaka ievérojama
uznémumu pelnitspéjas uzlaboSanas.

SPECIGS MAJSAIMNIECIBU FINANSEJUMA PIEPRASIJUMS
2004. gada bija vérojams augsts majsaimniecibu
finansejuma pieprasijums, ko atspogulo tas, ka
MFI majsaimniecibam izsniegto kreditu gada
vidgjais picauguma temps sasniedza 7.8%.
Majsaimniecibu kreditu dinamika 2004. gada
saglabaja kop§ 2002. gada 1. ceturk8na véroto
augsupejas tendenci un galvenokart bija saistita
ar spécigu ilgtermina kreditu ekspansiju.
2004. gada pirmajos trijos ceturkSpos kop€jo
majsaimniecibam izsniegto kreditu gada
pieauguma temps parsniedza MFI izsniegto
kreditu kapumu, liecinot par joprojam augstu
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15. attels. Majoklu tirgus dinamika un

krediti euro zonas valstis

16. attéls. MFI procentu likmes aizdevumiem
majsaimniecibam un nefinansu sabiedribam

(gada vidgjais pieaugums 1998.—2003. gada; %)

y ass: majoklu cenas
x ass: krediti majokla iegadei
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Avots: ECB aprekini, kuru pamata ir MFI dati par kreditiem un
pieejamie valstu dati par majoklu cenam.

citu finanSu iestazu (CFI) izsniegto kreditu
pieauguma tempu, nemot véra vairakas valstis

veikto majsaimniecibu hipotéku kreditu
parvérsanu vertspapiros.
MFI izsniegtie ilgtermina krediti

majsaimniecibam galvenokart ietvéra kreditus
majokla iegadei. Spécigaku $a komponenta
dinamiku veicinaja straujas majoklu cenu
parmainas vairakas euro zonas valstis un to
talaks pieaugums, 2004. gada 1. pusgada gada
kapuma tempam euro zona kopuma parsniedzot
7%. Pieejamie dati liecina, ka majsaimniecibu
aizpémumumajoklaiegadeipieaugumsvairakuma
valstu ar mérenam majoklu cenu parmainam bija
neliels, bet valstis, kuras majoklu cenas strauji
pieauga, — nozimigs (sk. 15. att.). Vairakas
euro zonas valstis majoklu cenu un majok|u
finansejuma parmainas, iesp&jams, veicinajusas
ar patérina kapumu. Majoklu cenu pieaugums
izraisija lielakas finanséjuma vajadzibas, bet,
Skiet, ar1 radija majsaimniecibam plaSaku pieeju
kreditiem, palielinot tam pieejamo saistibu
nodroSinajumu. Vienlaikus spécigs kreditu
majokla iegadei kapums varbut kluvis par
majoklu cenu pieauguma celoni.

Majokla iegadei izsniegto kreditu spécigo
pieaugumu noteica zemas majoklu kreditu
finans€juma izmaksas, kas 2004. gada vél vairak
samazinajas salidzinajuma ar ieprieks€jo gadu
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(gada; %; pec svariem korigétas jauno dartjjumu procentu likmes;"
iznemot banku norékinu kontu debeta atlikumus)

= patérina krediti majsaimniecibam ar mainigo procentu likmi

un sakotnejo procentu likmes darbibas periodu [1dz 1 gadam

krediti majsaimniecibam majokla iegadei ar sakotn&jo

procentu likmes darbibas periodu 5-10 gadi

krediti nefinansu sabiedribam, kas parsniedz 1 milj. euro,

ar mainigo procentu likmi un sakotngjo procentu likmes

darbibas periodu lidz 1 gadam

—— krediti nefinansu sabiedribam, kas parsniedz 1 milj. euro,
ar sakotn€jo procentu likmes darbibas periodu 1-5 gadi

ceese

9 9
8 8
-\\‘A\ /N v
—_
- N/ /’\\_‘/ 7
6 6
5 .... e I “re . 5
4 4
A
Yy - _\.\\ L
5 NS T T Ry M5
2 P P 2
I.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet.” l.cet. 2.cet. 3.cet. 4. cet.
2003 2004
Avots: ECB.

1) Sakot ar 2003. gada decembri, péc svariem korigetas MFI
procentu likmes tiek apréekinatas, izmantojot valstu svarus, ko
veido jauno darijumu apjomu 12 ménes$u mainigais vidéjais raditajs.
lepriekseja perioda, no 2003. gada janvara lidz novembrim, péc
svariem korigetas MFI procentu likmes aprékinatas, izmantojot
valstu svarus, ko veido jauno darijumu apjomu 2003. gada vidéjais
raditajs. Sikaku informaciju sk. ECB 2004. gada augusta "Ménesa
Biletena" iclikuma Analysing MFI interest rates at the euro area
level.

jau ta parsvara zemo Ilimeni. Tapéc vairak
majsaimniecibu varéja iegadaties majokli. MFI
procentu likmes no jauna izsniegtajiem kreditiem
majokla iegadei ar sakotn€jo procentu likmes
darbibas periodu 5—10 gadi samazinajas par
52 bazes punktiem gada un 2004. gada decembri
sasniedza 4.49% (sk. 16. att.), atspogulojot
valdibas vid€ja termina obligaciju salidzinamo
tirgus procentu likmju norises. glgiet, 2004. gada
uzlabojas ar1 visparéja finanséjuma pieejamiba
majsaimniecibam. Eurosistémas banku
kreditésanas apsekojuma rezultati liecina, ka
2004. gada pedgjos trijos ceturk$nos bankas



17. attéls. Majsaimniecibu parada attieciba

pret IKP un aiznémumu pieaugums

(parads pret IKP un gada picaugums; %; ipatsvars gada picauguma;
procentu punktos)

= aizdevumu gada picauguma temps (laba ass)
krediti majokla iegadei (laba ass)
paterina krediti (laba ass)
pargjie krediti (laba ass)
parada attieciba pret IKP (kreisa ass)
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Avots: ECB.

Piezime. Izmantojot ceturk$na finanSu parskatus, parada attieciba
pret IKP ir nedaudz zemaka neka izmantojot gada finansu
parskatus, galvenokart tapéc, ka nav ietverti arpus euro zonas
esoSo nefinansu sektoru un banku aizdevumi.

nedaudz atviegloja kreditéSanas nosacijumus
kreditu majokla iegadei apstiprinasanai.

Ar1 patérinpa kreditu gada kapuma temps
2004. gada palielinajas, lai gan sakotngji
pieaugums bija meérenaks un atpalika
salidzinajuma ar majokla iegadei izsniegto
kreditu kapumu. Sads pieaugums varétu
atspogulot pakapenisko Eiropas Komisijas
patérétaju konfidences raditaja uzlaboSanos
apstaklos, kad procentu likmes patérina
kreditiem majsaimniecibam ir saméra zemas.
Eurosistemas banku kreditéSanas apsekojuma
rezultati norada ar1, ka 2004. gada atvieglotu
kreditéSanas nosacijumu de] palielinajusies gan
patérina kreditu, gan citu kreditu pieejamiba.

MAJSAIMNIECIBU PARADA KAPUMS

Majsaimniecibu aizn€émumu apjoma kapums
vel vairak palielindja majsaimniecibu parada
attiectbu pret IKP (sk. 17. att.). Parada
pieaugums attieciba pret IKP dalgji atspogulo
virzibu uz cenu stabilitates apstakliem un
zemakam procentu likmém vairakas euro
zonas valstis péc euro ievieSanas. Parada
apkalpoSanas maksajumu slogs (t.i., procentu

un pamatsummas maksajumu attieciba pret
izmantojamiem ienakumiem) zemo procentu
likmju de] saglabajas samera neliels. Euro
zonas majsaimniecibu parada attieciba pret
IKP, pieméram, salidzinajuma ar Lielbritaniju
un ASV, ari saglabajas zema. Tomeér parada
apjoma pieaugums saistits ar1 ar zinamu risku,
jo pieaug majsaimniecibu riski, kas saistiti
ar procentu likmju, ienakumu un aktivu
cenu parmainam. Augstdka jutiguma risks ir,
pieméram, majsaimniecibam, kas veésturiski
zemo procentu likmju apstak]os finans€jusas
hipotékas ar mainigo procentu likmi un maziem
sakotnéjiem procentu maksajumiem. Sa
jutiguma novertéjums saistits ar sameéra lielam
neskaidribam, jo, pieméram, pasreizéja hipotéku
parada dala, kas paklauta domin€joSo procentu
likmju nosacijumu parmainam, atkariga no ta
pamata esoSo hipotéku ligumu iezimém. Sis
iezimes saistitas ar valstu hipotéku tirgu uzbuvi,
kultiru un vésturiskajiem faktoriem, ka ari
normativiem un fiskaliem jautajumiem, kas
dazadas euro zonas valstis biitiski atkiras.*

ZEMAS NEFINANSU SABIEDRIBU AREJA FINANSEJUMA
IZMAKSAS

2004. gada euro zona saglabajas loti labveligi
nefinanSu sabiedribu parada finansgéjuma
nosacijumi, ko atspoguloja uznemumu obligaciju
tirgus likmes un banku procentu likmes.
Uzpémumu parada finans€juma izmaksas bija
zemas un pieeja finanséjuma avotiem parasti
bija neierobezota.

Attieciba uz finans€jumu vértspapiru veida
nefinanSu sabiedribu emitéto obligaciju
ienesiguma likmes gan nominalaja, gan realaja
izteiksmeé sasniedza vesturiski zemu Ilimeni
(sk. 18. att.). Vienlaikus realie dividenzu
ienémumi, kurus var uzskatit par kapitala
vertspapiru finanséjuma realo izmaksu raditaju,
salidzinajuma ar 2003. gada sasniegto augstako
punktu kritas, bet ne zemak par vidéjo raditaju,
kads noverots kops 20. gs. 90. gadu vidus.

4 Sikaku informaciju sk. ECB 2004. gada novembra "Meénesa
Biletena" iclikuma Features of mortgage contracts in the euro area.
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18. attéls. NefinanSu sabiedribu uz tirgu

balstito finansésanas izmaksu raditaji

(gada; %)

= realas uznémumu obligaciju ienesiguma likmes
(kreisa ass) D
eesee realie dividenzu ienémumi (laba ass) 2
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Avoti: ECB, Thomson Financial Datastream, Merrill Lynch un
Consensus Economics Forecast.

1) Nefinansu sabiedribu obligaciju ienesiguma likmju pamata
ir Merrill Lynch sagatavotais indekss, kas atsaucas uz augstaka
(investment grade) reitinga nefinanSu sabiedribam un zemaka
reitinga (high-yield) indeksu. Lidz 1998. gada aprilim pieejami
tikai valstu dati (Belgija, Francija, Vacija, Italija, Niderlande un
Spanija). Ienesiguma likmes apkopotas, izmantojot IKP svarus,
kas atbilst pirktspejas paritatei 2001. gada. Nominalas ienesiguma
likmes defletas ar videjam inflacijas gaidam perioda, kas vienads
ar uzpémumu obligaciju videjo terminu un ko publice Consensus
Economics Forecast.

2) Dividenzu iengmumi definéti ka procentuala attieciba starp
gada dividendeém, uz kadam cer tirgus dalibnieki, un akciju cenu.
Nominalas ienesiguma likmes defletas ar SPCI.

Zemas obligaciju finanséjuma izmaksas lielakoties
izraisijuSas visu terminu grupu veésturiski zemas
procentu likmes; tas ari atspogulo iegulditaju
uzskatu, ka uzpémumu kreditriska perspektivas
euro zona kluvuSas labveligas. Uzpémumu

obligaciju un valdibas obligaciju procentu likmju
starpibas (ipasi obligacijam ar AA un BBB-
reitingu), kas jau ta bija nelielas, 2004. gada
turpinaja samazinaties. Procentu likmju starpibas
samazinasanos var skaidrot tadi butiski faktori
ka nozimiga finanSu tirgus svarstiguma
mazinasanas (sk. 3. ielikumu "Impliceta
finansu tirgus svarstiguma kopigas iezimes") un
uzpémumu pelnitsp€jas uzlaboSanas. Vienlaikus
zemu procentu likmju konteksta nevar izslégt
iesp€ju, ka art iegulditaju intensivie lielakas pelnas
meklgjumi joprojam varétu veicinat uzpémumu
obligaciju ienesiguma likmju samazinasanos.

Aplikojot finans€juma izmaksas saistiba ar
MFI aizdevumiem, kas ir galvenais nefinansu
uznémumu parada finans€juma veids, MFI
procentu likmes 2004. gada péc krituma 2002. un
2003. gada pamata nemainijas (sk. 16. att.) un
kopuma bija loti zemas.

Iespejams, 2004. gada uzpémumiem ari bija
vieglak sanemt bankas kreditus. Eurosisteémas
veikta banku kreditéSanas apsekojuma rezultati
norada, ka kopuma stingraku kreditéSanas
nosacijumu pieméroSana uzpémumiem
izsniegtajiem aizdevumiem 2004. gada 1. pusgada
mazinajusies, bet 2. pusgada tirais rezultats ir
pat nedaudz atviegloti nosacijumi. Vienlaikus
bija zinamas atSkiribas starp lielo uznémumu
un mazo un vidéjo uzpémumu finans€juma
izmaksam (sk. 4. ielikumu "Vai mazo un vidgjo
uznémumu finansgjuma nosacijumi euro
zona 2004. gada bija nelabveligaki neka lielo
uznémumu finansgjuma nosacijumi?”).

VAI MAZO UN VIDEJO UZNEMUMU FINANSEJUMA NOSACIJUMI EURO ZONA 2004. GADA BIJA NELABVELIGAKI

NEKA LIELO UZNEMUMU FINANSEJUMA NOSACIJUMI?

Kopuma mazo un videjo uzpémumu (MVU) ierobeZojumi finanséjuma izmaksu un ar€ja
finans€juma pieejamibas zina var but lielaki neka lielajiem uznémumiem. Pretstata lielajiem
uznémumiem MVU parasti nespgj piesaistit finansejumu kapitala tirgos, tapec tiem galvenokart
japalaujas uz banku kreditiem vai vel dargakiem ar€ja finans€juma veidiem (pieméram,
tirdzniecibas kreditiem, lizingu, fakturkredite$anu u.c.). Mazi uznémumi, méginot piesaistit
finanséjumu, parasti saskaras ar lielakam problemam tapéc, ka potencialajiem kreditoriem
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trukst informacijas par uznémumu, jo tie bieZi ir jauni un ar mazak stingram parskatu sniegSanas
prasibam (t.i., tie sniedz mazak detaliz€tus gramatvedibas parskatus utt.). Turklat MV U biezi vien
ir mazak, ko piedavat saistibu nodroSinajumam (pieméram, pamatlidzekli), kas varétu mazinat
informacijas trikuma raditas problemas, ka tas ir agrak dibinatiem lieliem uznémumiem. Tapéc
bankas bieZi vien var piemeérot mazakiem un jaunakiem uznémumiem izsniegtajiem aizdevumiem
stingrakus kreditéSanas nosacijumus, jo tam parasti ir mazak informacijas par $adu uzpémumu.

Turklat art MVU finanséjuma izmaksas (pieméram, banku procentu likmes) nereti ir lielakas neka
lielakiem uznémumiem. Relativi augstakas procentu likmes par neliela apjoma aizdevumiem var
skaidrot ar vairakiem faktoriem. Pieméram, var buit, ka krediteSanas izmaksas ir fiksétas un nav
proporcionali atkarigas no aizdevuma apjoma. Ar mazam sabiedribam saistitais risks ar1 var biit
lielaks neka lielakam un agrak dibinatam sabiedribam, lai gan diversifikacijas ietekme uz bankam
saistiba ar aizdevumiem MVU var but vel lielaka. Ar1 konkurence starp aizdevejiem MVU var
but zema, tapec tie var drosak diktet savus noteikumus mazajiem kreditnémejiem, paaugstinot
to izmaksas bankas mainas gadijuma. Turklat, ta ka MVU pieejas iespgjas arejam finanséjumam
ir relativi ierobeZotas un izmaksas augstakas, tie parasti vairak palaujas uz iek$gjo finansgjumu,
videji ieklaujot bilance vairak likvido aktivu turéjumu. Likvido aktivu turéSana izmaksa dargi,
tapéc maziem uznémumiem tas var but papildu slogs.'

Sados apstaklos pedeja laika arvien lielaka uzmaniba tiek veltita MVU finans€juma nosacijumiem
euro zona. Banku kreditéSanas apsekojums, ko Eurosistéma veic Cetras reizes gada, nodrosina
kvalitativu informaciju par MVU un lielo uzneémumu finanseéjuma nosacijumiem. Apsekojums
atspogulo lielo uznémumu un MVU

p,g,v’ L A attéls. NefinanSu sabiedribam pieskirtajiem
kreditéSanas nosacijumu parmainas (sk. A att.). aizdevumiem vai kreditlinijam pieméroto
Kops$ 2002. gada 4. ceturk§na banku MVU NOECIENEONCREEITT TN ETIIETTED
un lielo uzpémumu kreditéSanas nosacijumi (¢t %)
mainijuSies saméra lidzigi un pakapeniski — MVU

. . iy . _ lieli A
stingraki kredité§anas nosacijumi kopuma = eeuzpstui
80 80

ieviesti retak. Lielo uzpémumu aizdevumiem
piemérotie kredit€Sanas nosacijumi vidgji
bijusi ne parak stingri un, sakot ar 2004. gada 60 | 60
2. ceturksni, kopuma kluvuSi pat vieglaki.
2004. gada 4. ceturksni kopuma stingraku 4o Wi 40
kreditéSanas nosacijumu ieviesana MVU
aizdevumiem mazinajusies samera jutami, un /@i W Wy "
pirmo reizi kops banku kreditéSanas apsekojuma
ievie$anas nosactjumi ir pat mazak stingri. H IH‘ Im
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Jaunas MFI procentu likmju statistikas
ievieSana, sakot ar 2003. gada janvari, lauj 20 ———— ————— 20

. . . . 4. cet. 1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet. l.cet. 2.cet. 3.cet. 4. cet.
salidzinat dazada apjoma aizdevumu (gan 2002 2003 2004

lielaku, gan mazaku par 1 milj. euro) procentu Avots. ECB
vots: .
likmes.? PlCI;lCmOt, ka alzdcvuml, kas parsmedZ Piezime. Neto procenti ir starpiba starp gadijumu procentualo

1 milj euro. biezak tiek pieékirti lieliem attiecibu summu, kad nosactjumi kluvusi "ievérojami stingraki" vai
: ? 5 "nedaudz stingraki", un to gadijumu procentualo attiecibu summu,

uznémumiem, dazada apjoma aizdevumu kad nosacijumi kluvusi "nedaudz vieglaki" un "ievérojami vieglaki".

1 Sikaku informaciju par MVU finansé$anu Eiropa sk. Europe's changing financial landscape: The financing of small and medium-sized
enterprises”, EIB Papers, vol. 8, No 2, 2003 un Eiropas Komisijas SMEs and access to finance, Observatory of European SMEs 2003, No 2.
2 Sk. ari $a gada parskata 13. ielikumu "Finansu integracija euro zonas kreditu tirga".
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procentu likmju salidzinajums var sniegt
noteiktu informaciju par MVU finans€juma
izmaksam salidzinajuma ar lielo uzpémumu
finans€juma izmaksam. Sis salidzinajums,
protams, irtikaiaptuvens. No 2003. gadajanvara
Iidz 2004. gada decembrim maza apjoma MFI
aizdevumu procentu likmes (ko nosaka péc
MFI procentu likmém aizdevumiem nefinansu
sabiedribam Iidz 1 milj. euro) bija augstakas
(0.4—1.8 procentu punkti) neka lielaku MFI
aizdevumu procentu likmes (ko nosaka péc
MFI procentu likmém aizdevumiem nefinansu
sabiedribam, kuri parsniedz 1 milj. euro; sk.
B att.). Kopuma no 2003. gada janvara maza
apjoma un liela apjoma aizdevumu procentu
likmju starpibas mainijusas tikai nedaudz.
Aplukojot nesenas norises sikak, 2004. gada
maza apjoma aizdevumu procentu likmju
starpibas salidzinajuma ar procentu likmém
lielaapjoma aizdevumiem arsakotnéjo procentu
likmes darbibas periodu 1—5 gadi un procentu
likmém aizdevumiem ar sakotn€jo procentu
likmes darbibas periodu ilgaku par 5 gadiem
nedaudz samazinajas (attiecigi par 10 un
15 bazes punktiem), bet salidzinajuma ar procentu
likmém aizdevumiem ar mainigo procentu likmi
un sakotn€jo procentu likmes darbibas periodu
I1dz 1 gadam kopuma nemainijas.

B attels. MFl nefinansSu sabiedribam

izsniegto maza un liela aPioma aizdevumu
)

procentu likmju starpiba'?

(no jauna izsniegtie aizdevumi; procentu punktos)

= ar sakotn€jo procentu likmes darbibas periodu 1-5 gadi
ar sakotngjo procentu likmes darbibas periodu ilgaku
par 5 gadiem

ar mainigo procentu likmi un sakotn€jo procentu likmes
darbibas periodu lidz 1 gadam
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Avots: ECB.

1) Sakot ar 2003. gada decembri, péc svariem korigétas MFI
procentu likmes tiek aprékinatas, izmantojot valstu svarus, ko
veido jauno darfjumu apjomu 12 ménes$u mainigais videjais raditajs.
lepriekseja perioda, no 2003. gada janvara lidz novembrim, péc
svariem korigétas MFI procentu likmes aprékinatas, izmantojot
valstu svarus, ko veido jauno darijjumu apjomu 2003. gada videjais
raditajs. Sikaku informaciju sk. 2004. gada augusta ECB "Meénesa
Biletena" ielikuma Analysing MFI interest rates at the euro area
level.

2) Maza apjoma aizdevumi ir aizdevumi lidz 1 milj. euro, bet liela
apjoma aizdevumi — aizdevumi, kas parsniedz 1 milj. euro.

Pamatojoties uz pieejamo informaciju, griiti izdarit drosus secinajumus. Lai gan salidzinajuma
ar lielajiem uznémumiem MVU finansgjuma izmaksas joprojam bija samera augstas, 2004. gada
norises gan mazajiem, gan lielajiem uznémumiem kopuma bija lidzigas. Vienlaikus atseviSki
pieradijumi liecina, ka MVU pieeja finanséjumam Saja perioda butiski uzlabojusies.

IEROBEZOTS AREJA FINANSEJUMA IZMANTOJUMS

2004. GADA

Lai gan saglabajas labveligi finans€juma
nosacijumi, 2004. gada nefinanSu sabiedribas
aréjo finans€jumu izmantoja tikai neliela
apjoma. 2004. gada beigas parada finans€éjuma
gada picauguma temps sasniedza 4.8% un bija
nedaudz lielaks neka 2003. gada beigas (4.5%).
2004. gada 2. pusgada tas mazliet pieauga
galvenokart aizdevumu finanséjuma kapuma
del (sk. 19. att.). MFI aizdevumu nefinanSu
sabiedribam gada pieauguma temps 2004. gada
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beigas palielinajas lidz 5.4% (2003. gada
atbilsto$aja perioda — 3.5%). Vienlaikus
nefinansu sabiedribu neto parada vértspapiru
emisiju kapuma temps 2004. gada bija ievérojami
zemaks neka 2003. gada (2003. gada beigas —
10.5% un 2004. gada beigas 2.4%).

Tas, ka kopuma parada finans€juma pliismas
bija sameéra nelielas, var biit saistits ar vairakiem
faktoriem. Pirmkart, uzpémumu pelnitsp€jas
uzlabo$anas vismaz lielakajiem Dow Jones EURO
STOXX indeksa ietvertajiem uzpémumiem



19. attels. leguldijums nefinansSu sabiedribu

parada gada pieauguma

20. attels. Nefinansu sabiedribu bilances
raditaji
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(sk. 14. att.), ievérojami paaugstinot iekS€jos
ietaupijumus, iesp&jams, veicinajusi uznémumu
iniciativu samazinat parada kopapjomu. Otrkart,
saméra lénais parada finanséjuma pieaugums
varétu atspogulot ari pasreiz€jas tautsaimniecibas
atveseloSanas pakapenisko tendenci. gajé zina
uznémumi varétu but piepeémusi piesardzigu
nogaidiSanas nostaju attieciba uz lielu papildu
kapitalieguldijumu finansésanu.

2004. gada kritas arl netieSais nefinansu
sabiedribu finanséjums ar nemonetaro finansu
sabiedribu sektora uznémumu starpniecibu.
Sis sektors ietver nefinandu sabiedribu finanu
starpniekus, TpaSus lidzek]us un citas sabiedribas,
kas banku uzdevuma piesaista Iidzeklus.

Nemonetaro finanSu sabiedribu neto parada
vértspapiru emisiju gada pieauguma temps
2004. gada beigas saruka lidz 13.2% (2003. gada
beigas — 22.3%). Tomer salidzinajuma ar citu
sektoru emisiju aktivitati Sis raditajs uzskatams
par augstu.

(%)

== parada attieciba pret pelnu (kreisa ass)
«+«++ parada attieciba pret IKP (laba ass)
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Avoti: ECB un Eurostat.

Piezime. 2004. gada 4. ceturkSpa dati aplésti, izmantojot
monetaras un banku statistikas un veértspapiru emisiju statistikas
datus par dartjumiem. Izmantojot ceturkSpa finanSu parskatus,
parada attieciba pret IKP ir nedaudz zemaka neka izmantojot gada
finan$u parskatus, galvenokart tapéc, ka nav ietverti arpus euro
zonas esoso nefinansu sektoru un banku aizdevumi.

Nefinansu sabiedribu kotéto akciju emisiju gada
pieauguma temps euro zona 2004. gada beigas
bija 0.9%, pamata neparsniedzot loti zemo
peédejo divu gadu laika noveroto Iimeni. Samera
nelielo kapitala vertspapiru izmantoSanas
apjomu noteica gan relativi zemais aréja
finans€juma pieprasijums, gan loti zemas citu
finans€juma avotu izmaksas. Arl nelielas neto
kotéto akciju emisijas zinama meéra atspogulo
daZas strukturalas parmainas, pieméram, akciju
izslégsanu no birzu sarakstiem un atpirkSanas
dartjumus, ko galvenokart veica uznémumi, kuri
ieguvusi pietiekami daudz naudas lidzeklu, lai
varétu tos gan atkartoti ieguldit uznémuma, gan
ari atpirkt savas akcijas.

Labveligie finanséjuma nosacijumi 2004. gada
izraisija zinamu uzpémumu bilances raditaju
uzlabosanos (sk. 20. att.). Veésturiska skatijuma
uznémumu parada raditaji joprojam ir diezgan
augsti. Tomeér visparéja MFI procentu likmju
samazinajuma de|l peédejos gados tas nav
ievérojami sadardzinajis nefinansu sabiedribu
parada apkalpoSanas izmaksas.
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2.3. CENU ATTISTIBAS TENDENCES

Kopéja SPCI inflacija euro zona 2004. gada
(tapat ka iepriekseja gada; sk. 1. tabulu)
videji bija 2.1%. Augstakas naftas cenas un
turpmakie netieSo nodoklu un administrativi
reguléjamo cenu kapumi bija galvenie faktori,
kas radija augSupveérstu spiedienu uz cenam.
Tos kompenséja talaks euro kursa kapums,
nelabvéligi pieprasijuma nosacijumi un
ievérojamais neapstradatas partikas precu cenu
gada pieauguma tempa samazinajums. Tomer,
lai gan naftas cenu attistibas tendencém bija
butiska augSupveérsta ietekme uz euro zonas
patérina cenam, bija maz norazu, ka euro zonas
tautsaimnieciba veidotos spécigaks spiediens
uz cenu pieaugumu. Razotaju cenu videjais
gada pieauguma temps 2004. gada bija 2.3%
(2003. gada — 1.4%), un lielakoties to noteica
energijas un starppatérina pre¢u cenu kapums.
Tomeér tikai dazas pazimes liecinaja par butisku
ietekmi uz cenam vélaka razoSanas procesa
posma. Tapat, nemot v€ra joprojam mereno
izaugsmi un norises darba tirgii, darba samaksas
pieaugums 2004. gada joprojam bija ierobezots.

2005. gada janvart kopeja SPCI inflacija
samazinajas lidz 1.9% (salidzinajuma ar
2004. gada decembri — par 0.5 procentu
punktiem). So sarukumu kopuma noteica SPCI
inflacijas komponenti un dalgji — bazes efekti. Tas

arl atspoguloja energijas cenu gada pieauguma
tempa samazinajuma labveéligo papildu ietekmi,
neapstradatas partikas preCu cenu samazinajumu
un lielakas sezonas izpardoSanu atlaides dazas
euro zonas valstis.

INFLACIJA, KO IETEKME SVARSTIGIE KOMPONENTI
SPCI svarstigie komponenti, Ipasi energijas un
(mazak) neapstradatas partikas precu cenas liela
meéra izskaidro inflacijas tendenci 2004. gada
(sk. 21. att.).

Naftas cenas 2004. gada bija augstakas, neka
prognozéts. Decembri Brent jélnaftas vidéja
cena euro par barelu par 25% parsniedza tas
vidéjo Iimeni 2003. gada decembri (sikakai
informacijai par naftas cenu ietekmi uz euro
zonas tautsaimniecibu sk. 5. ielikumu).
Tas radija iev€rojamu tieSu augSupverstu
spiedienu uz euro zonas energijas patérina
cenam, kas 2004. gada vidgji pieauga par 4.5%
(2003. gada — par 3.0%). Sis cenas 2004. gada
ietekméja vid€jo gada inflaciju par 0.4 procentu
punktiem, un tas bija augstakais raditajs cetru
gadu laika (sk. 22. att.).

Salidzinajuma ar ieprieks¢ja gada atbilstoSo
periodu 2004. gada 1. ceturksni inflacija
samazinajas lidz aptuveni 1.7%, un 3o
samazinajumu noteica spécigi bazes efekti
SPCI energijas komponenta. Tad ta saka

1. tabula. Cenu attistiba

(parmainas salidzinajuma ar iepriek3gja gada atbilsto$o periodu, ja nav noradits citadi; %)

2002 2003 2004 2003 2004 2004 2004 2004 2004 2005
4. cet. 1. cet. 2. cet. 3. cet. 4. cet. Dec. Jan.
SPCI un ta komponenti

Kopgjais indekss 2.3 2.1 2.1 2.0 1.7 2.3 2.2 2.3 2.4 1.9
Energija -0.6 3.0 4.5 1.6 -1.5 4.8 6.3 8.5 6.9 6.2
Apstradata partika 3.1 3.3 3.4 3.8 3.5 3.9 3.6 2.8 3.2 2.8
Neapstradata partika 3.1 2.1 0.6 3.6 2.2 1.5 -0.3 -0.7 0.0 -0.6
Neenergijas preces 1.5 0.8 0.8 0.8 0.7 0.9 0.8 0.8 0.8 0.5
Pakalpojumi 3.1 2.5 2.6 2.4 2.6 2.6 2.6 2.7 2.7 2.4

Citi cenu un izmaksu raditaji
Rupniecibas razotaju cenas " -0.1 1.4 2.3 1.0 0.2 2.0 3.1 3.8 3.5 .
Naftas cenas (euro par barelu) ? 26.5 25.1 30.5 24.5 25.0 29.3 33.3 34.5 30.0 33.6
Predu cenas ¥ -0.9 -4.5 10.8 -1.2 9.8 20.9 11.9 1.3 -0.2 -1.9

Avoti: Eurostat, Thomson Financial Datastream un Hamburgas Starptautiskas ekonomikas instituts.

1) Izpemot buvniecibu.
2) Brent Blend (piegadei péc viena meénesa).
3) Iznemot energiju. Euro.
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21. attéls. SPCl inflacijas dalijums euro

zona: galvenie apakskomponenti

22. attéls. Apakskomponentu ietekme uz
SPCl inflaciju

(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoSo periodu;
meénesa dati; %)

= kopgjais SPCI (kreisa ass)
«++e« peapstradata partika (laba ass)
= = = energija (laba ass)
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Avots: Eurostat.

palielinaties atbilsto$i neparedz&étam energijas
cenu pieaugumam, maija sasniedzot augstako
limeni — 2.5%. Sis augSupvérstais spiediens
liela meéra kompens€ja neapstradato partikas
pre¢u cenu samazinoSo ietekmi, un So cenu
gada pieauguma temps vidéji kritas no 2.1%
2003. gada lidz 0.6% 2004. gada. Vasara un
rudeni neapstradatas partikas preCu cenam, kas
samazinajas labveligu laika apstaklu del, bija
paléninosa ietekme uz kopéjam SPCI attistibas
tendencém. Tomeér lidz gada beigam SPCI
inflacija saglabajas nedaudz virs 2%.

2004. gada bija verojami arT citi aréju inflacijas
spiedienu noteicosi faktori. 1. pusgada ipasi

(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoSo periodu;
meénesa dati; procentu punktos)

mmmm  pakalpojumi
neenergijas preces
apstradata partika
neapstradata partika
energija
kopgjais indekss
3.0 3.0
25 25
2.0
1.5
[
I I )
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—r—r— —] : -0.5
2. cet 3. cet 4. cet.
200:

Avots: Eurostat.
Piezime. NoapaloSanas rezultata ietekmju summa precizi neatbilst
kopéjam indeksam.

nenaftas precu cenas ievérojami picauga, bet
péc tam samazinajas. levérojamais euro kursa
kapums tomer daleji kompensgja gan naftas, gan
nenaftas precu cenu inflacijas ietekmi.

Pargjie mazak svarstigie SPCI komponenti
veicinaja inflacijas saglabasanos 2004. gada, un
ipasito noteica netieSo nodoklu un administrativi
reguléjamo cenu attistibas tendences. Tapat
ka 2003. gada, vairakas euro zonas valstis vél
vairak tika palielinati nodokli tabakai, tadejadi
radot ievérojamu augSupveérstu spiedienu
uz apstradatas partikas precu cenam. Tapéc
apstradatas partikas precu cenas 2004. gada
videji picauga par 3.4% (2003. gada — par 3.3%).
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Neenergijas rapniecibas pre¢u cenu gada
parmainu temps 2004. gada bija 0.8% (tapat
ka 2003. gada). Sa komponenta samazinajumu
kaveja administrativi reguléjamo cenu kapums,
1pasi veselibas apriupes precém un farmacijas
produktiem. Tapat valdibu pasakumi attieciba
uz administrativi reguléjamam cenam veselibas
apripes joma radija ieveérojamu medicinas,
zobarstniecibas un slimnicu pakalpojumu cenu

kapumu. Tas izskaidroja visparéja pakalpojumu
cenu pieauguma palielinasanos no 2.5%
2003. gada lidz 2.6% 2004. gada. Energijas cenu
augSupversta ietekme uz transporta izmaksam ar1
kopuma veicinaja, lai gan mazak, pakalpojumu
cenu kapumu. 5. ielikuma siki aplikota naftas
cenu attistibas tendencu ietekme uz euro zonas
tautsaimniecibu.

NAFTAS CENAS UN EURO ZONAS TAUTSAIMNIECIBA

éajz‘i ielikuma aplukotas naftas cenu attistibas tendences 2004. gada un to ietekme uz euro
zonas tautsaimniecibu. Vispirms naftas cenu kapums 2004. gada apliikots veésturiska skatijuma.
Raksturoti ar1 kanali, pa kuriem naftas cenas ietekme inflaciju un produkcijas izlaides kapumu
euro zona. Visbeidzot, sniegts provizorisks kvantitativs naftas cenu kapuma ietekmes novertgjums,
bet uzsverts, ka ir ietekme, kuru nevar atspogulot ar modelu palidzibu.

Naftas cenu attistibas tendences ilgaka termina perspektiva

Naftas cenas ASV dolaros nominalaja izteiksmé 2004. gada pieauga lidz rekordaugstam limenim.
Tomer starp S0 pieaugumu un agrakajiem naftas cenu Sokiem ir butiskas atSkiribas. Pirmkart, cenu
kapums 2004. gada bija ievérojami mazaks neka citu buitisku naftas cenu Soku laika noveérotie (sk.
tabulu). Brent jelnaftas cena 2004. gada vidgji bija par 33% augstaka neka 2003. gada. Tomer
vispargja euro kursa kapuma attieciba pret ASV dolaru rezultata naftas cenas euro izteiksmée
2004. gada pieauga par 20%.

A attéls. Brent jélnaftas cenas

m

(par barelu)

== pominalas cenas euro
«+e++ realas cenas euro
= = = pominalas cenas ASV dolaros
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Avoti: SVF un ECB aprékini.
Piezime. Realas naftas cenas layj salidzinat naftas cenu dinamikas ietekmi uz pirktspeju laika gaita. Tas aprékina, defléjot nominalas naftas
cenas ar euro zonas SPCI (baze — 2004. gada decembris). Dati par cenam pirms 1990. gada attiecas uz valstu PCI datiem.
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Otrkart, pemot véra inflaciju, t.i., realaja Brent jélnaftas cenu pieaugums konkrétos

izteiksmé, naftas cenas 2004. gada bija

ievérojami zemakas neka ieprieksgjos periodos, (parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstosa perioda
.. o videjo raditaju; %)

kad cenas bija augstas (sk. A att.). Treskart,

periodos

2004. gada cenu kapumu noteicosie faktori 1973-1974 | 1978-1979 | 1999-2000 | 20032004
art at8kiras no agrakajiem naftas cenu kapuma  ASVdolaros 204 125 60 33
Euro 210 110 84 20

izraisitajiem Sokiem. Pretstata naftas cenu
kapumiem 1973., 1979., 1990. un 1999. gada,  Avoti: SVFun ECBaprekini.

kurus galvenokart izraisija ievérojami naftas

piegazu partraukumi, 2004. gada naftas cenas ietekméja dazadi faktori. Sie faktori ietver augsto
naftas pieprastjumu, kas parsniedza gaidas, sariiko$as pasaules naftas rezerves un bazas par naftas
piegazu drosibu no vairakam naftas razotajvalstim.

Naftas cenu parmainu transmisija uz euro zonas inflaciju

Analizejot naftas cenu pieauguma ietekmi uz euro zonas cenam, lietderigi iz8kirt tieSo, netieSo
un sekundaro ietekmi.! Pirmkart, tiesa ietekme attiecas uz naftas cenu parmainu ietekmi uz
kop€jo SPCI, kas izpauZas to tulitéja ietekme uz energijas patérina cenam. Energijas komponents
veido 8% no kopéeja SPCI un lielakoties saistits ar naftas cenam euro izteiksme. B attéla paradits,
ka energijas komponenta vissvarigakie ar naftu saistitie produkti ietekmé gada kopéjo SPCI
inflaciju, ka arT aplukotas naftas cenu attistibas tendences. Taja paradits, ka tiesa ietekme paradas
gada laika péc naftas cenu kapuma.

Otrkart, netie$a ietekme attiecas uz iespeju, ka papildus tieSajai ietekmei naftas cenu Soks,
palielinoties energijas izejvielu izmaksam, var ietekmét paréjo precu un pakalpojumu cenas.
Rezultata varé€tu rasties plasaks cenu kapums, lai gan tas arT atkarigs no ta, cik liela mera pelnas

1 Sk. ar1 2004. gada novembra "Menesa Biletena" rakstu Oil prices and the euro area economy un 2004. gada julija "Meénega Biletena" ielikumu
Recent oil price developments and their impact on euro area prices.

B attels. Naftas cenas un energijas C attéls. Naftas cenas un transporta
komponentu ietekme uz SPCl inflaciju komponentu ietekme uz SPCI inflaciju
(ietekme procentu punktos, ja nav noradits citadi) (ietekme procentu punktos, ja nav noradits citadi)
mmmm Skidrais kurinamais (kreisa ass) mmmm  pasazieru transports kopa (kreisa ass)
wwn - siltumenergija (kreisa ass) mmmn - pasazieru gaisa transports (kreisa ass)
====_ smervielas (kreisa ass) === pasazieru sauszemes transports (kreisa ass)
«++<+ maftas cena euro (gada parmainas; laba ass) «++<« maftas cena euro (gada parmainas; laba ass)
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Avoti: Eurostat, Thomson Financial Datastream un ECB aprékini.
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marzas var absorbét augosas izmaksas. Pieméram, C attéla paradita netiesa ietekme, kas izpauzas
SPCI ar transportu saistito pakalpojumu komponentos. So komponentu ietekmei uz kopgjo
SPCl inflaciju ir tendence palielinaties ar zinamu novéloSanos péc naftas cenu kapumiem. Tomer
jaatzime, ka Sos komponentus ietekmé ari citi faktori, bet naftas cenu parmainas netiesi ietekme
ar1 paréjos SPCI komponentus.

Visbeidzot, sekundara ietekme attiecas uz iesp€ju, ka papildus jau minétajai tieSajai un netiesajai
ietekmei naftas cenu Sokam var biit turpmaka ietekme uz inflaciju tapéc, ka, lai kompensetu realo
ienakumu samazina$anos, varétu pieaugt prasibas péc darba samaksas paaugstinasanas. Sadai
sekundarai ietekmei ir tendence paradities ar noveélosanos. Parasti lidztekus Soka saglabasanas
gaidam sekundaras ietekmes paradiSanas atkariga no ta, vai situacija tautsaimnieciba, Ipasi darba
tirgll, veicina prasibas péc darba samaksas paaugstinasSanas. 2004. gada sekundara ietekme, kas
saistita ar naftas cenu Soku, joprojam bija ierobezota sakara ar euro zonas tautsaimniecibas
ciklisko poziciju un darba tirgus nosacijumiem. Ari darba samaksas indeksacija, kas zemaka neka
20. gs. 70. un 80. gados, iesp&jams, veicinaja inflacijas nozimes samazinasanos darba samaksas
veidoSanas procesa.

Naftas cenu parmainu transmisija uz euro zonas produkcijas izlaides izaugsmi

Galvenokart ir divi kanali, pa kuriem naftas cenu Soki ietekme realo tautsaimniecibu. Pirmkart,
ir piedavajuma puses kanals, tapéc ka nafta ir svarigs razoSanas procesa izejvielu faktors. Ta ka
iesp€jas aizstat naftu ar citiem energijas avotiem ir ierobeZotas, naftas cenu pieaugums, pasi
1sa termina, saistits ar raZoSanas izmaksu pieaugumu. Produkcijas izlaides Iimenis naftas cenu
pieauguma de| var samazinaties, un Sis samazinajums var nozimet ari zemaku pieprasijumu pec
citiem razoSanas faktoriem, pieméram, pec darbaspeka. Otrkart, no pieprasijuma puses, naftas
cenu pieaugums nozime visu naftu importéjoso valstu, pieméram, euro zonas valstu, tirdzniecibas
nosacijumu pasliktinasanos. No ta izrietosa realo ienakumu samazinasanas rada zemaku ieks¢jo
pieprasijumu, ciktal tas netiek kompensets, samazinot ietaupijumus vai palielinot aiznemumus.
Vairaki citi griitak novértéjami kanali nodod naftas cenu Soka ietekmi, pieméram, izmantojot
konfidenci vai akciju tirgus.

Naftas cenu pieauguma ietekmju kvantitativs uzskaitijjums, kas pamatojas uz modeli

Pédeja gada noveroto naftas cenu picauguma ietekmi uz inflaciju un realo IKP kapumu euro
zona var aptuveni noteikt, izmantojot dazadus modelus. Sadi novertéjumi parasti liecina par
to, ka pirmaja gada naftas cenu pieaugums par 20% palielina inflaciju euro zona par aptuveni
0.2 procentu punktiem un ka turpmakajos divos gados papildus gaidama aptuveni 0.1 procentu
punkta ietekme. Attieciba uz realo IKP picaugumu aplésta ietekme pirmaja gada sasniegtu
aptuveni no —0.1 procentu punkta lidz —0.3 procentu punktiem, bet otraja un tresaja gada ta
butu pavisam neliela.?

Modeleésanas rezultati tomér nebiitu jauzskata par pilnigi preciziem. No vienas puses, prata
japatur vairaki trakumi, piemeram, iespejamas neatbilstibas un asimetrijas un tas, ka modeli
neietver visus iespéjamos transmisijas kanalus. No otras puses, jaatzimeé ari tas, ka strukturala
skatijuma vairaki faktori liecina par to, ka pede€jos gados euro zonas tautsaimnieciba kluvusi

2 Talakai informacijai sk. ari 1. piezimé minéto rakstu.
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izturigaka pret naftas cenu Sokiem, tadeéjadi modeleSana varetu ietekmi novertét par augstu.
Pirmkart, salidzinajuma ar 20. gs. 70. gadiem naftas raZoSanas intensitate un naftas patérina
ipatsvars kopgja energijas patérina euro zona ir ievérojami samazinajies. Turklat darba un precu
tirgi, Skiet, kluvusi nedaudz elastigaki, nemot véra raitaku un atraku resursu pardali, ka rezultata
biitu jasamazinas naftas cenu Soka ietekmei uz tautsaimniecibu. Turklat monetaras politikas
uzticamibai un reakcijai ir svariga nozime naftas cenu pieauguma ietekmes noteikSana uz euro
zonas tautsaimniecibu, pieskirot nenoteiktibu ietekmes kvantitativajam novertéjumam.

Tomeér, lai veicinatu euro zonas tautsaimniecibas speju raitak un atrak pieméroties turpmakiem
$okiem, neparprotami nepiecieamas papildu strukturalas reformas. Ipasi loti noderigi butu
palielinat efektivas konkurences limeni euro zonas energetikas sektora, tadejadi laujot absorbét
augstakas naftas cenas bez buitiskiem trauc€jumiem. gajé sakara nav ieteicams kompensét naftas
cenu pieaugumus ar fiskaliem pasakumiem, pieméram, nodoklu likmju pazeminasanu, tapec
ka tie palielinatu esoSos trauc€jumus resursu sadalé un tadejadi aizkavétu tautsaimniecibas

dalibnieku pielagosanos Sadam aréjam Sokam.

DINAMISKAS MAJOKLU CENAS

Euro zona majoklu cenas, kas nav ieklautas
SPCI, 2004. gada turpinaja ieveérojami
palielinaties, pieaugot par 6.9% 2004. gada
1. pusgada salidzinajuma ar 2003. gada
1. pusgadu. Sis raditajs slépj atSkirigas norises
euro zonas valstis, proti, cenu kapumu divciparu
skaitlu robezas Spanija, Irija, Francija un Italija
un nelielu cenu kritumu Vacija. Pieejamie
dati par 2004. gada 2. pusgadu liecina,
ka turpinajas spécigs cenu kapums, tapéc
2004. gadsirceturtaisgadspéckartas, kuramajoklu
cena palielinajusies aptuveni par 6—7% (sk.
23. att.). Tomér majoklu cenu stabila un spéciga
pieauguma periods sekoja relativi lénaka cenu
kapuma periodam (mazak neka 3%) 20. gs.
90. gadu vida.

AUGOSAS RAZOTAJU CENAS RAZOSANAS PROCESA
SAKUMPOSMA

Kopgjais rupniecibas razotaju cenu gada
pieauguma temps euro zona (iznemot
buvniecibu) 2004. gada pastavigi palielinajas
(sk. 24. att.). Pieaugums kluva straujaks
2. ceturksni, un to galvenokart noteica energijas
un starppatérina precu cenas. Tas atbilst
augosajam naftas un nenaftas precu cenam,
kas razosanas procesa sakumposma radija
spiedienu uz izejvielu cenam. Starppatérina
preCu cenas 2004. gada videji pieauga par 3.5%
(2003. gada — par 0.8%).

Tomeér bija maz pazimju, kas liecinatu par
ievérojama cenu spiediena veidoSanos razosanas
kédes velaka posma. Patérina precu razotaju
cenas videji pieauga par 1.3%, kas joprojam
ir zemaks raditajs neka ta vesturiskais vidgjais
raditajs, bet parsniedz 2003. gada vidéjo kapumu
(1.1%). Patérina preCu raZotaju cenu pieaugumu
2003. un 2004. gada lielakoties noteica nodok]u
palielinasanas tabakai. Visparigi runajot, ta ka
nepiecieSams laiks, lai izejvielu cenu raditais
augSupverstais spiediens ietekmétu razoSanas
kedi visa tas garuma, izejvielu cenu kapuma
novélota ietekme uz patérina preCu razotaju
cenam, kas jau nov€rojama razoSanas keédes
sakumposma, talakos razoSanas kédes posmos
var€tu biuit sakusi izpausties tikai 2005. gada
sakuma. Tomér nelabvéligi pieprasijuma
nosacijumi var kaveét uznémumus palielinat
energijas un starppatérina precu cenas.

MERENAS DARBASPEKA IZMAKSU ATTISTIBAS
TENDENCES 2004. GADA

Darbaspékaizmaksu raditajieurozona 2004. gada
salidzinajuma ar péd€jiem gadiem turpinaja
samazinaties (sk. 2. tabulu). Atlidzibas vienam
nodarbinatajam kapums 2004. gada 1. pusgada
saruka, un vid€jais gada pieauguma temps bija
2.2% (2003. gada — 2.4%). Samazinajums bija
plasi vérojams galvenajos tautsaimniecibas
sektoros (sk. 25. att.), lai gan ar tirgu saistitajos
pakalpojumos tas bija nedaudz lielaks. Pieejamie
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23. attéls. Majoklu cenu dinamika euro zona

24. attéls. Rupniecibas razotaju cenu
dalijums

(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoSo periodu;
gada dati; %)

= pnominalaja izteiksme
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Avots: ECB aprékini, pamatojoties uz nesaskapotiem valstu
datiem.
Piezime. 2004. gada dati aptver 1. pusgadu.

dati par atlidzibu vienam nodarbinatajam
2004. gada 2. pusgada norada uz talaku darba
samaksas kapuma samazinajumu. Par to liecina
ari citi darbaspéka izmaksu raditaji. Vienosanas
cela noteiktas darba samaksas gada pieauguma
temps 2004. gada bija 2.2% (2003. gada — 2.4%).
Vienosanas par algam, kas vairakas euro zonas
valstis parakstitas lidz 2004. gada beigam,
neliecina par augstaku naftas cenu sekundaro
ietekmi. Darbaspéka stundas izmaksu gada

2. tabula. Darbaspéka izmaksu raditaji

(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoSo periodu;
meénesa dati; %)

= cnergija (kreisa ass)

e+« ripnieciba, iznemot biivniecibu (laba ass)
= = = starppatérina preces (laba ass)
kapitalpreces (laba ass)

- patérina preces (laba ass)

24 12
20 10
16 ’J 8
12 5 6
R ~
r *
o N
8 / " _‘G A 4
o R o
4 o l‘ -y '& 2
| L £ J ’\ [
/] VD G o Y P ) P
0 T fet : - =i 0
e . .-;(
v -
4 N 2
. 7V
-8 -4
-2 ——r—r—rr—r——rrr—r—r—r—r—r—r—r——r—r——|6
1999 2000 2001 2002 2003 2004

Avots: Eurostat.

pieauguma temps pakapeniski samazinajas arl
2004. gada, sasniedzot vid€jo raditaju, kas bija
ievérojami zemaks neka 2003. gada. Nemot
veéra pasreiz€jo méreno reala IKP pieaugumu un
ierobezoto spiedienu euro zonas darba tirgos,
darba samaksas parmainas 2004. gada joprojam
bija nelielas.

Meérenais darba samaksas pieaugums un
atgrieSanas pie vidéja darba raziguma kapuma

(parmainas salidzinajuma ar iepriek3gja gada atbilstoo periodu, ja nav noradits citadi; %)

2002 2003 2004 2003 2004 2004 2004 2004

4. cet. 1. cet. 2. cet. 3. cet. 4. cet.

VienoSanas cela noteikta darba samaksa 2.7 2.4 2.2 2.2 2.3 2.3 2.0 2.2
Kopejas darbaspeka stundas izmaksas 3.7 2.8 . 2.3 2.8 2.2 1.9
Bruto ménesa ienakumi 3.0 2.6 . 2.5 2.6 2.5 2.3
Atlidziba vienam nodarbinatajam 2.5 2.3 . 2.2 2.2 2.1 1.4
Darba razigums 0.3 0.3 . 0.6 1.2 1.7 1.3
Vienibas darbaspéka izmaksas 2.2 2.0 . 1.5 1.0 0.4 0.1

Avoti: Eurostat, valstu dati un ECB aprékini.
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25. attéls. Atlidziba vienam nodarbinatajam tempa (1.4%) 2004. gada pirmajos trijos

nozaru dalijuma ceturk3nos radija ievérojamu vienibas darbaspeka
— S ——— — izmaksu pieauguma samazinajumu. Vienibas
(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoSo periodu; _ . X K
ceturksna dati; %) darbaspéka izmaksas 2004. gada pirmajos
trijos ceturkSnos videji pieauga par 0.5%
= riipnieciba, iznemot biivniecibu ) B 4 P ga p %
<eee« buvnicciba (2003. gada — par 2.0%).
= = = pakalpojumi
5.0 5.0

2.4. PRODUKCIJAS IZLAIDE, PIEPRASIJUMS UN DARBA

+0 40 TIRGUS
Ihag ;';-3--./\ . . )
3.0 SN S S \ 3.0 2004. GADA TURPINAJAS TAUTSAIMNIECIBAS
,j‘.;.f-:\‘ AN ATVESELOSANAS
20 | £ T ¢ ‘-_:" 20 2004. gada turpinajas euro zonas ekonomiskas
¢ r "'" aktivitates pieaugums, kas sakas 2003. gada
1.0 Al 2. pusgada. 2004. gada kopegjais IKP kapums

ces
oo

(1.8%), kas bija augstakais kop$ 2000. gada,
oo LA LEE T LT o pamata atbilda 2003. gada beigu posma

1999~ 2000 ~ 2001 2002 2003 2004 prognozétajam. AtveseloSanos galvenokart
noteica spécigais eksports, kas 2004. gada bija
par 5.6% lielaks neka 2003. gada. Pieauga arl
iekS§zemes pieprasijums, 1pasi investicijas. Tomeér

Avoti: Eurostat un ECB aprekini.

3. tabula. Reala IKP pieauguma struktira

(parmainas (ja nav noradits citadi); %; sezonali izlidzinati dati)

Gada pieauguma temps " Ceturk§na pieauguma temps ?
2002 2003 2004 | 2003 2004 2004 2004 2004 | 2003 2004 2004 2004 2004
4.cet. 1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet. |4.cet. 1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet.

Realais iek§zemes kopprodukts 0.9 0.5 1.8 0.8 1.6 2.2 1.9 1.6 0.4 0.7 0.5 0.2 0.2
1.sk.

Iekszemes pieprasijums 0.4 1.2 1.9 1.5 1.2 1.7 2.6 1.9 1.0 0.3 0.3 0.9 0.3
Privatais paterin3 0.7 1.0 1.1 0.6 1.2 1.2 0.9 1.3 0.0 0.8 0.0 0.1 0.5
Valdibas patérins 3.1 1.6 1.6 1.4 1.9 1.8 1.5 1.2 0.5 0.2 0.4 0.4 0.2
Kopgja pamatkapitala veidosana  -2.5 -0.6 1.7 0.2 1.2 1.9 2.1 1.6 1.1 -0.1 0.5 0.6 0.6
Parmainas krajumos *- % -0.1 0.4 0.5 0.8  -0.1 0.2 1.3 0.5 0.7  -0.1 0.1 0.7  -0.1

Neto eksports ¥ 0.5 -0.6 0.0 -0.6 0.4 0.6 -0.6 -0.3 -0.6 0.4 0.2 -0.7 -0.2
Eksports > 1.9 0.2 5.6 0.2 3.6 7.2 5.6 6.0 0.1 1.4 2.7 1.3 0.5
Imports > 0.5 2.0 5.9 2.0 2.8 6.0 7.8 7.1 1.7 0.4 2.4 3.1 1.0

Reala bruto pievienota vértiba

1.sk.

Ripnieciba, izpemot buvniecibu 0.4 0.2 2.2 0.9 1.3 3.6 2.6 1.2 0.8 0.8 1.1 -0.1 -0.6
Buvnieciba -0.2 -1.5 0.8 -1.0 0.8 1.1 0.6 0.8 0.1 0.6 0.5 -0.7 0.3

Tikai ar tirgu saistitie pakalpojumi ©® 1.0 0.9 1.9 0.9 1.5 2.4 1.8 2.0 0.1 0.8 0.8 0.2 0.3

Avoti: Eurostat un ECB aprekini.

1) Parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoSo periodu; %.

2) Parmainas salidzinajuma ar iepriek3gjo ceturksni; %.

3) leguldijums reala IKP pieauguma; procentu punktos.

4) Ieskaitot vertslietu iegadi (iznemot realizaciju).

5) Eksports un imports aptver preces un pakalpojumus, ieskaitot iek§€jo parrobezu tirdzniecibu euro zona. Ta ka importa un eksporta
raditajos nacionalajos kontos nav izslégti dati par euro zonas valstu iek$gjo tirdzniecibu, $ie dati nav pilniba salidzinami ar maksajumu
bilances datiem.

6) Tetver tirdzniecibu, transportu, remontu, viesnicas un restoranus, komunikacijas, finanses, uzneémejdarbibas pakalpojumus, nekustamos

ipaSumus un nomas pakalpojumus.
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dazadas norises, ko iepriek$ pilniba nevargja
paredzet, kaveja atveseloSanas nostiprinasanos
2004. gada gaita — kapums salidzinajuma ar
iepriek$eéjo ceturksni 1. pusgada bija lielaks
neka 2. pusgada. Izaugsmi kavéja naftas cenu un
valutas kursu parmainas, un tikai pakapeniskas
darba tirgus apstaklu uzlaboSanas un zemas
patéreétaju konfidences d€| privatais patérins
saglabajas zema limeni.

No 2003. gada vidus lidz 2004. gada vidum
atveseloSanos liela meéra noteica eksporta
pieaugums, savukart iekSzemes gala pieprasijuma
(t.i., iznemot krajumu parmainas) ietekme bija
visai merena (sk. 26. att.). Kapums, kas izteikts
ka pieaugums salidzinajuma ar ieprieksgjo
ceturksni, 2004. gada 2. pusgada kluva mérenaks,
krasi samazinoties argja sektora ieguldijumam,
ko tikai dal€ji kompensgja augstaks iekSzemes
gala pieprasijuma pieauguma pakapenisks
kapums. AtveseloSanas laika daZos ceturkSnos
relativi liels, bet arl svarstigs bija krajumu
ieguldijums. Izpemot krajumu parmainas, So
norisu raksturs pamata bija lidzigs citiem euro
zona noverotajiem atveseloSanas periodiem
pédejo dazu gadu desmitu laika.

Attieciba uz iekSejiem faktoriem privata patérina
ceturkSna picaugums vidéji 2004. gada bija
saméra neliels, atspogulojot ne tikai neaktivo
darba tirgu, bet arl pastavoSo nenoteiktibu
nepiecieSsamo strukturalo reformu ievieSana
(sikak par strukturalo reformu norisi sk.

26. attéls. leguldijumi reala IKP ceturksna

pieauguma

(ceturk$na ieguldijumi procentu punktos; sezonali izlidzinati dati)

= realais IKP D
mumn jek$zemes gala pieprasijums

=== eksports
1.5 1.5
1.0 % 1.0
0.5 % 0.5
I
0.5 -0.5
-1.0 g -1.0

2001 2002 2003 2004

Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
1) Parmainas salidzinajuma ar ieprieksejo ceturksni (%).

6.ielikuma). Tas, iespéjams, ietekmgjis patérétaju
konfidenci. Kopéja pamatkapitala veidoSana
2004. gada butiski palielinajas, lai gan 1. pusgada
ieguldijjumi Vacijas buvnieciba pieauga
ievérojami lénak, bet 2. pusgada saruka valdibas
ieguldijumi, kam bija negativa ictekme.

STRUKTURALO REFORMU NORISE ES DARBA UN PRECU TIRGOS

Strukturalas reformas precu un darba tirgos ir |oti butiskas, lai vairotu Eiropas tautsaimniecibas
izaugsmes potencialu, veicinatu pielagoSanos un palielinatu sp€ju pretoties Sokiem. Potenciala
tautsaimniecibas izaugsmes tempa kapinaSanas pasakumi ir 1paSi nozimigi, nemot véra gaidamo
sabiedribas novecoSanas lejupveérsto ietekmi uz darbaspeka piedavajumu nakotné. 2000. gada
marta Lisabonas Eiropadome naca klaja ar drosmigu reformu programmu, kas vérsta uz to,
lai ES Iidz 2010. gadam klutu par konkurétspéjigako un dinamiskako uz zinasanam balstito
tautsaimniecibu pasaulé. Augsta Iimena grupas (priekSseédetajs Vims Koks (Wim Kok) 2004. gada
novembra zinojums' kluva par §is stratégijas vidusposma parskata sakumpunktu. 2005. gada

1 Sikaku informaciju sk. 4. nodalas 1.1. sadala.
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februart Eiropas Komisija pavasara zinojuma Eiropadomei (Spring Report to the European
Council) aicinaja palielinat valstu lidzdalibu Lisabonas stratégija, to vienkarSot un pilnveidot
un vairak koncentréties uz izaugsmi un nodarbinatibu. 2005. gada marta Eiropadome pabeidza
stratégijas vidusposma parskatu. gajé ielikuma sniegts 1ss parskats par sasniegto ES reformu
programmas 1stenosana pédéjo gadu laika un 1pasi 2004. gada.

Vispargjas tautsaimniecibas politikas vadlinijas (VTPV) ES nosaka visaptveroSas prioritates
dazadam tautsaimniecibas politikas jomam. Tad, pamatojoties uz $im prioritatem, katrai ES
dalibvalstij tick sniegtas politikas rekomendacijas. Darba tirgu joma VTPV periodam no 2003. gada
Iidz 2005. gadam (kopa ar papildinajumiem, kas 2004. gada tika veikti VTPV, lai ietvertu jaunas
dalibvalstis) uzsver, ka nepiecieSams: 1) uzlabot nodoklu un pabalstu kombinéto stimulgjoso
efektu, lai panaktu, ka cilvekiem ir izdevigi stradat; 2) nodroSinat efektivu, aktivu darba tirgus
politiku, kas veérsta uz visnenodrosSinatakajam iedzivotaju grupam; 3) veicinat elastigaku darba
organizaciju un parskatit normativos aktus par darba ligumiem; 4) veicinat geografisko un
profesionalo mobilitati; un 5) nodroSinat, lai algu vienoSanas sistemas lautu algam atspogulot
darba razigumu.

Pedejos gados daudzas valstis istenotas nodok]u un pabalstu sistému reformas, lai samazinatu ar
algam nesaistitas darbaspéka izmaksas un veicinatu darbaspéka piedavajumu. Sarukusas ienakuma
nodokla likmes grupam ar zemiem un vidé€jiem ienakumiem, ka art samazinatas darbinieku un
darba deveju socialas apdrosinasanas iemaksas, 1pasi personam ar zemiem ienakumiem. Turklat
panakts progress to personu nodarbinatibas Iimena paaugstinaSana, kuras faktiski izstumtas no
darba tirgus. Dazas dalibvalstis palielinajuSas pagaidu darba agentiru nozimi un atvieglojusas
darba aizsardzibas noteikumus attieciba uz pagaidu darba ligumiem. Mainiti ar1 normativie akti
par darba laiku, lai lautu elastigak aprekinat maksimalo pielaujamo darba stundu skaitu visa ES.
Dazas valstis nodroSinatas plasakas tiesibas stradat nepilnu slodzi. Vérojams, ka ieprieks istenoto
reformu rezultata uznémumi tagad var elastigak izmantot darbaspéka resursus. Pieméram,
nesenas pazimes liecina, ka darba stundu apjoma korigéSanai euro zona daudz lielaka nozime
bijusi tiesi lejupslides perioda (2001—2003) neka iepriekséjo ciklu laika.?

Vairakums ES dalibvalstu 2004. gada istenoja talakas darba tirgus reformas, t.sk. turpmakas
ienakuma nodokla sisttmu reformas, socialas apdroSinaSanas un pabalstu sistému
parstrukturéSanu, un pienéma vide€ja pensijas vecuma paaugstinasanas politiku. Tomer, Skiet, $is
reformas atpaliek no valdibu pazinojumos pausta. Centienos darba tirgi iesaistit vairak cilveéku,
ieguldit cilvekkapitala uzkraSana un vairot gan stradajoSo, gan uznémumu spéju pielagoties
mainigajiem makroekonomiskajiem apstakliem panakts tikai neliels progress. Prioritaras
reformu jomas joprojam ir ilgsto$a bezdarba samazinasanas ar parkvalifikacijas palidzibu un
darba raziguma uzlaboSanas pasakumi, veicinot aroda un profesionalo attisttbu un muzizglitibu.
Turklat talakas reformas nepiecieSamas, lai veicinatu darbaspéka mobilitati, uzlabojot pensiju
un veselibas apripes tiesibu nodoSanu un pielaujot algu diferencéSanu atkariba no vietgjam,
regionalam un sektoralam produktivitates Iimena atSkirtbam.

Strukturalo reformu programma precu tirgos aptver loti dazadas jomas. VTPV mudina dalibvalstis

direktivas nacionalajos tiesibu aktos; 2) veicinot valsts iepirkuma publiskumu; 3) nodroSinot
konkurences un reguléjosajam iestadém pietiekamas pilnvaras un resursus, ka art neatkaribu;

2 Sikaku informaciju sk. ECB 2004. gada oktobra "Menesa Biletena" ielikuma Developments in total hours worked in the euro area.
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Tautsaimniecibas

4) samazinot valsts atbalstu; un 5) veicinot komunikaciju nozaru ienakSanu tirgii un efektivu
konkurenci.

v

tiestbu aktos (t.s. ievieSanas deficits), turpinaja augt. Eiropas Komisija veikusi vairakus pasakumus,
lai uzlabotu iekseja tirgus — ipasi pakalpojumu sektora — darbibu, ko joprojam kavé butiski
skersli. Slgict, daudzu So §ker§]u pamata ir nacionalie normativie akti, pieméram, administrativie
slogi un proceduras, veidojot meitasuznémumus citas ES valstis. 2004. gada sakuma Irijas,
Niderlandes, Luksemburgas un Lielbritanijas prezidenti vienojas par kopigu iniciativu, lai
2004. un 2005. gada noteiktu prioritates regulativo reformu joma un vairotu centienus
administrativa sloga mazinasana. Daudzas valstis veikuSas pasakumus, lai uzlabotu valsts iepirkuma
proceduru efektivitati un caurredzamibu. Turklat dazas valstis palielinajusas konkurences un
regul€joso iestazu pilnvaras un neatkaribu. élgiet ar1, ka tendence samazinat valsts atbalstu vai
novirzit to horizontalo mérku istenoSanai pedejo gadu laika turpinajusies, lai gan valsts atbalstam
joprojam ir liela nozime dazos sektoros, pieméram, transporta sektora. Dalibvalstis turpinajusas
1stenot regul€josas reformas komunikaciju nozares, lai gan reguléjosSo reformu programma Saja
joma vél nav pabeigta. Japalielina reala konkurence ieprieks no konkurences pasargatos sektoros,
pieméram, elektroenergijas un gazes sektora.

Apkopojot var teikt — 2004. gada panakts talaks strukturalo reformu progress, 1pasi darba tirgi,
tacu kopuma reformu temps joprojam nav apmierinoss. Rezultata ES, visticamak, nespés sasniegt
Lisabonas mérkus, ja dalibvalstis energiski nepastiprinas centienus reformu istenofana. Jauns
impulss strukturalo reformu procesa ne vien uzlabos visparéjo tautsaimniecibas efektivitati un
palielinas izaugsmes izredzes ilgaka termina, bet ari nostiprinas pamatu stabilai tautsaimniecibas
attistibai.

izaugsmi  2004. gada Sektoru dalijjuma pievienotas vértibas

ietekmeja ar1 specifiski argjie faktori, t.sk.
naftas cenas un valutas kursu attistiba. Euro
zonas izaugsmi ietekmeéja ne tikai naftas cenu
kapuma tiesa ietekme, kas izpaudas augstakas
razoSanas izmaksas un patérétaju ienakumu
zemaka pirktsp€ja, bet ari netiesa — ietekmgjot
starptautisko vidi. Globalas ekonomiskas
aktivitates spécigais pieaugums, kas bija vérojams
2004. gada sakuma, 2. pusgada samazinajas.
Viens no to ietekmgjoSiem faktoriem bija ari
naftas cenu kapums, sakot ar 2004. gada vidu,
kura rezultata 2. pusgada attiecigi Iénak pieauga
argjais pieprasijums péc euro zonas eksporta.
Ar1 gandriz visu 2003. gadu vérojamais butiskais
euro kursa kapums, kas gan sakuma samazinaja
naftas izmaksas euro zonas importétajiem, ar
laiku negativi ietekmé&ja konkurétsp&ju euro
zona kopuma.

ECB
Gada parskats
2004

pieaugumam bija tendence attistities atbilstosi
kop€ja reala razoSanas apjoma attistibai cikla
laika. Ipas$i japiemin, ka pievienota vértiba gan
apstrades ripnieciba, gan tikai ar tirgu saistitajos
pakalpojumos 2004. gada 1. pusgada stabili
palielinajas, bet 2. pusgada kluva merenaka.
Tapéc, Skiet, tautsaimniecibas cikliskas
parmainas pagajuSaja gada izraisija galvenokart
vispargji, nevis konkrétiem sektoriem raksturigi
traucgjosi faktori.

Dazadi dispersijas raditaji liecina, ka reala IKP
pieauguma tempa novirzes starp euro zonas
valstim 2004. gada samazinajas. 2004. gada reala
IKP gada vidgjais kapuma temps salidzinajuma
ar iepriekS€jo gadu palielinajas visas euro
zonas valstis, iznemot Griekiju, kaut gan ari
tur pieaugums tomér bija relativi spécigs. Tas
dalgji skaidrojams ar pasaules tautsaimniecibas
uzplaukumu.



4. tabula. Norises darba tirgi

(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgjo periodu; %)

2002 2003 2004 2002 2002 2003 2003 2003 2003 2004 2004 2004 2004

3.cet. 4.cet. 1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet. 1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet.
Darbaspeks 1.0 0.7 0.1 0.1 0.2 0.2 0.1 0.1 0.2 0.1 0.2
Nodarbinatiba 0.6 0.2 -0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 -0.0 0.1 0.2 0.2
Lauksaimnieciba -2.1 -25 -0.8 -07 -09 -06 -0. -0.1 -0.4 0.1  -0.1
Rupnieciba ? -1.2 -1.5 -04 -05 -03 -03 -0.5 -05 -05 03 -0.2
— iznemot bavniecibu -1.3 -2.0 -0.4  -0.6 -0.5 -0.5 -0.5 -0.7 -0.6 -0.0 -0.2
— buvnieciba -0.7  -0.2 -0.3  -0.1 0.1 04 -04 -0.0 -0.2 1.2 -0.1
Pakalpojumi 1.4 1.0 0.2 0.3 0.2 0.3 0.2 0.1 0.4 0.2 0.3

Bezdarba limenis ¥

Kopegjais 8.2 8.7 8.8 8.3 8.4 8.6 8.7 8.7 8.8 8.9 8.8 8.8 8.8

Vecuma lidz 25 gadiem 168 17.6 178 169 168 17.2 175 17.6 18.0 180 18.0 17.8 17.6

25 gadi un vairak 7.0 7.4 7.6 7.1 7.2 7.4 7.4 7.5 7.5 7.6 7.6 7.6 7.6

Avoti: Eurostat un ECB aprekini.

1) Ieskaitot zvejniecibu, medniecibu un mezsaimniecibu.

2) leskaitot apstrades rupniecibu, buvniecibu, ieguves rupniecibu un
3) Iznemot eksteritorialas iestades un organizacijas.

4) Darbaspeks saskana ar SDO rekomendacijam (%).

DARBA TIRGUS UZLABOSANAS UN DARBA RAZIGUMA
KAPUMS 2004. GADA

Darba tirgus apstakli euro zona 2004. gada butiski
nemainijas, lai gan bija vérojamas pakapeniskas
uzlabosanas pazimes. 2003. gada nodarbinatibas
Iimenis pamata nemainijas, bet 2004. gada
palielinajas (sk. 4. tabulu). Tomér kopuma
pieaugums bija méerens. Tas dalgji skaidrojams
ar nodarbinatibas limena aizkavéto reakciju
uz ekonomisko aktivitati, tacu atspoguloja ar1
nodarbinatibas Iimepa (ko méra nodarbinato
personu skaita izteiksm€) neparasto elastibu
ekonomiskas aktivitates paléninasanas perioda
(2001.—2003. gada), kas Saja augSupejas posma
mazinaja papildu darbaspéka vajadzibu. Lai gan
nodarbinato personu skaita attisttba nesenajos
cikliskajos posmos bija relativi stabila, pieejamie
dati liecina, ka nodarbinatiba (nostradato
stundu skaita izteiksmg&) vairak reagéja uz
uznéméejdarbibas cikliem. Tas norada, ka
nesenas ekonomiskas aktivitates paléninasanas
un tai sekojosas atveseloSanas laika darba devéji,
iesp€jams, noléemusi pielagot nodarbinatibu,
vairak izmantojot stundu skaita parmainas, nevis
nodarbinato personu skaita parmainas.

Ripnieciba (iznemot buvniecibu) nodarbinatibas
2004. gada turpinaja samazinaties,
katru nakamo ceturksni tas notika
meéra, savukart pakalpojumu sektora

Iimenis
lai gan
mazaka

karjeru izstradi, elektroenergiju, gazes un udens apgadi.

nodarbinatibas Iimenis pastavigi pieauga. Darba
razigums 2004. gada laika turpinaja ievérojami
uzlaboties (1pasi ripniecibas sektora; sk. 27. att.).

27. attéls. Darba raiigums

(gada parmainas; %)

= yisa tautsaimnieciba
«se+o rlpnieciba, iznemot bitvniecibu

6.0 6.0

50 . i s0

40 L |40

3.0 : o T 3.0

20 I CHE L 20

\ R 10

g J o

-10 -10

2.0 ; - - s - - - - - -2.0

1996 1998 2000 2002 2004

Avots: Eurostat.
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28. attéls. Bezdarbs Darba raziguma kapuma temps kop$ 2003. gada
vidus paatrinajas, atspogulojot ekonomiskas
aktivitates un nodarbinatibas parasto ciklisko
attistibu.

(ménesa dati; sezonali izlidzinati)

mmmm  gada parmainas; milj. (kreisa ass) !

«-=+ darbaspeks; % (laba ass) Bezdarba limenis euro zona 2004. gada pamata

3.0 (15 nemainijas (8.8%; sk. 28. att.). Butiskas

bezdarba limena parmainas nebija verojamas ari

23 r11.0° vecuma grupu un dzimumu dalijuma. Tomeér péc

»o Ll "‘*' ievérojama kapuma 2003. gada bezdarbnieku

105 gkaits 2004. gada kopuma samazinajas aptuveni

15| par 50 000. Sis uzlabosanas pazimes, lai art

10.0 nelielas, atbilda paréjam noradém, kas liecinaja

10 ] 3 ' par pagrieziena punktu darba tirgn. Sadas

3 ".. r9:5 norades ir parmainas brivo darba vietu skaita, kas
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Piezime. Dati attiecas uz 12 euro zonas valstim (ieklauts periods samazinajas.

pirms 2001. gada).

1) Gada parmainas nav sezonali izlidzinatas.

m

1. ielikums

DEMOGRAFISKO PARMAINU POTENCIALAS SEKAS EURO ZONA

Pasreizejo un paredzamo demografisko dinamiku euro zona, tapat ka daudzas citas attistitajas
valstis, raksturo iedzivotaju skaita pieauguma mazinasanas un pakapeniska sabiedribas
novecosana. So norisu pamata ir zema dzimstiba vairakuma euro zonas valstu un paredzama
dzives ilguma palielinasanas. Lai gan visas demografiskas iesp&ju apléses saistitas ar butiskam
neskaidribam, Skiet, to vairakums, t.sk. Eurostat un Apvienoto Naciju Organizacijas iesp€ju
apléses, atspogulo Sadas tendences. éajé ielikuma apliikoti dazi svarigakie to ietekmes aspekti.

Demografiskas parmainas

Saskana ar jaunakajam pieejamam iesp€ju aplesem euro zonai (Apvienoto Naciju Organizacijas
World Population Prospects, 2002. gads') paredzams, ka lidz 2050. gadam kopgjais dzimstibas
Iimenis euro zona joprojam bus zemaks par iedzivotaju nomainas Iimeni (aptuveni divi bérni
uz vienu sievieti). Vienlaikus gaidams, ka videjais paredzamais dzives ilgums no 2005. gada lidz

1 Skaitli $aja rindkopa un attelos attiecas uz "vidgja varianta" pieneémumu par dzimstibu, jo tas uzskatams par ticamako. Sikaku informaciju
sk. Apvienoto Naciju Organizacijas World Population Prospects 2002. gada parstradataja izdevuma.
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2050. gadam pieaugs par pieciem gadiem (sk. att. kreiso sadalu). So divu efektu apvienojums
nozimé, ka iedzivotaju skaita kapuma temps euro zona paléninasies un aptuveni no 2015. gada
kopégjais iedzivotaju skaits saks samazinaties. Turklat paredzams, ka vecaku cilveku (65 gadi
un vairak) 1patsvars kopéja iedzivotaju skaita pieaugs, bet darbspé&jiga vecuma iedzivotaju (15—
64 gadi) 1patsvars saruks (sk. att. labo sadalu) vispirms pakapeniski, bet tad, sakot ar aptuveni
2015. gadu, — atraka tempa. Tas nozime, ka demografiskas slodzes koeficients (t.i., iedzivotaju
vecuma no 65 gadiem un vairak un iedzivotaju vecuma no 15 lidz 64 gadiem attieciba) euro zona
palielinasies no 26% 2005. gada Iidz 30% 2015. gada un 2050. gada — lidz vairak neka 52%. Tatad
laika no 2005. gada lidz 2050. gadam tas kopuma pieaugs aptuveni par 26 procentu punktiem.

Ietekme uz tautsaimniecibu

Sadas demografiskas parmainas butiski ietekmeés euro zonas valstu tautsaimniecibu. Ta,
pieméram, pieaugot vecaka gadagajuma stradajoso 1patsvaram, mainisies darbaspéka piedavajuma
struktiira. Ja stradajosSie ar1 turpmak priekslaicigi pensionésies un darba tirgl ienaks parak maz
jaunu stradajoso, lai aizstatu tos, kas to pamet, darbaspéka piedavajums var pat samazinaties.
Paredzamais darbspé€jiga vecuma iedzivotaju skaita sarukums radis lejupveérstu spiedienu uz euro
zonas potenciala razoSanas apjoma kapuma tempu, ja vien to nevarés kompenseét liclaka citu
izaugsmes faktoru ietekme, pieméram, augstaka darba tirgus lidzdaliba, darba razigums un/
vai citu resursu, pieméram, kapitala, produktivs izmantojums. Diskutéts par to, cik liela mera
imigracija varétu palidzet palielinat darbaspéka piedavajumu. Vairakums pétijumu liecina, ka
migracijas nozime Eiropas demografisko problemu risinasana biitu neliela un islaiciga sakara ar
ierobeZoto potencialo migrantu skaitu, nemot véra §is problemas merogu, ka ari praktiskus un
politiskus ierobezojumus.

Arl socialas apdroSinasanas sistému un ipasi uz kart€jo iemaksu principu balstito pensiju sistému
finanséSana biis apgritinata, jo pieaug pensionaru skaita un to personu skaita, kas veic iemaksas
pensiju un veselibas apriipes sistémas, attieciba. Gaidams, ka valsts izdevumi par veselibas
un ilgtermina aprupi palielinasies, talak progresgjot medicinas tehnologijam un pieaugot §o
pakalpojumu pieprasijumam atbilstoi vecaku cilvéku skaitam. So potencialo seku apmérs varétu

Svarigakas demografiskas norises euro zona

= jedzivotaju skaita pieauguma tempa parmainas; % = jedzivotaji vecuma 15-64 gadi; % (kreisa ass)
(krei§5_ass)' ; } «eee« iedzivotaji vecuma 65 gadi un vairak; % (kreisa ass)
=+ kopgjais dzimstibas koeficients (kreisa ass) = = = apgadajamo veco cilveku Tpatsvars (laba ass)
= = = paredzamais dzives ilgums (gados; laba ass)
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Avots: Apvienoto Naciju Organizacijas World Population Prospects (2002. gads; vidgjas dzimstibas variants) un ECB aprekini.
ECB

Gada parskats
2004



but ieverojams. Eiropas Komisijas Ekonomikas politikas komitejas darba grupas iedzivotaju
novecosanas jautajumos veiktas apléses liecina, ka lidz 2050. gadam vairakuma euro zonas
valstu pensiju izdevumi palielinasies par 3—6% no IKP. Veselibas un ilgtermina apriipes izmaksu
kapuma de] Sie izdevumi varétu pieaugt vel par 2—4% no IKP.

Paredzams, ka iedzivotaju novecoSana izraisis ari finansu tirgu struktiiras un finansu aktivu
izcenojumu parmainas. Dazadu paaudzu majsaimniecibam parasti pieder atSkirigs finansu
aktivu daudzums, un, veidojot savus ieguldijumu portfelus, tas izvelas aktivus ar atSkirigiem
riska profiliem. Ta ka viens no faktoriem, kas nosaka ilgtermina pieprasijumu péc majokliem,
ir majsaimniecibu skaits tautsaimnieciba, demografiskas parmainas var ietekmét art nekustamo
1paSumu cenas. Turklat domajams, ka pensiju reformas, 1pasi pareja uz lielaku privata finanséjuma
dalu, butiski ietekmés finanSu tirgu, jo pieaugs institucionalo iegulditaju, pieméram, pensiju
fondu un apdrosinasanas sabiedribu, nozime. Ta ka attieciba uz finanSu cenam ir ierobezota garu
laikrindu pieejamiba, pastav novertésanas problémas un kapitala vértspapiri parasti pieder tikai
nelielai iedzivotaju dalai, iesp€ja izteikt demografisko parmainu potencialo ietekmi uz finanSu
tirgiem kvantitativa izteiksme ir ierobeZota. Tacu ar model€Sanas palidzibu, izmantojot modelus,
kas balstas uz "dzives cikla" teoriju, pamata noskaidrojies, ka iedzivotaju novecosana izraisa
finanSu aktivu (gan kapitala vértspapiru, gan obligaciju) cenu kritumu un nepieciesama kapitala
uzcenojuma pieaugumu, paslaik aktivajiem iedzivotajiem sasniedzot pensijas vecumu.

PlaSu reformu nepiecieSamiba

Lai noverstu $adu demografisko parmainu sekas, valdibam jaisteno plasas reformas. Sadam
reformam jabut verstam uz konkrétu pensiju un veselibas apriipes sistemas problému risinasanu,
kop€ja valsts parada mazinasanu un tautsaimniecibas izaugsmes virzitajspeku stiprinasanu.
ES valdibas vienoju$as par trisvirzienu stratégiju. Si stratégija pirmo reizi tika izklastita
2001. gada VTPV. Ta ietver §adus tris galvenos mérkus: nodarbinatibas limena paaugstinaSana,
valdibas parada samazinasana un pensiju sistemas reforma, t.sk. pareja uz plasaku finanséSanas
izmantosanu.

Euro zonas valstim ir vitali svarigi paaugstinat Iidzdalibu darba tirgii un visu darbspéjigo iedzivotaju
grupu, 1pasi dazu grupu (piemeéram, iedzivotaju, kas vecaki par 55 gadiem), kuras lidzdalibas
Iimenis ir seviSki zems, nodarbinatibas limeni. Pirmais svarigais solis ir talak mazinat vairaku
euro zonas valstu darba tirgos paSlaik vérojamo situaciju, ka iedzivotajiem sakara ar nodoklu un
pabalstu mijiedarbibu un piedavatajam priekslaicigas pensioné$anas shemam triikst motivacijas
stradat. Sadas sistémas rada motivacijas trukumu ipasSi otrajiem pelnitajiem, stradajoSajiem
ar zemiem ienakumiem, gados visjaunakajiem un gados visvecakajiem stradajoSajiem, ka art
sievietém. Politikai, kas vérsta uz sievieSu lidzdalibas palielinaSanu darba tirgu, vajadzetu laut
sievietém vieglak apvienot g§imeni un darbu, nodroSinot elastigaku darba laiku un uzlabojot
bérnu, ka arl veco lauZu aprupes pakalpojumus. Turklat dazos gadijumos varétu bt noderigi
pilnveidot stimulus turpinat darbu lielaka vecuma, pieméram, izmantojot politiku, kas versta
uz pakapenisku aizieSanu no darba tirgus, ka arl nodrosSinot gados vecakiem stradajosajiem
papildu iesp€jas stradat nepilnu slodzi vai pagaidu darbu. Tomér ari darba devéjiem janodrosina
pietiekami stimuli pienemt un/vai paturét darba gados vecakus stradajoSos. Turklat daudzas
valstis bus jauzsak ilgtsp€jigs process, kas ietver ieguldijumus cilvekkapitala un pétnieciba un
attistiba, lai kompensetu iedzivotaju novecosanas iespéjamo ietekmi uz darbaspéka un kopgjo
faktoru produktivitati.
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Valsts parada samazinasana palidzetu uzlabot fiskalo stabilitati un tadéjadi mazinatu demografisko
parmainu sp€ju ietekmet valsts finanses. Zemaks parada limenis nodroSinatu valdibam papildu
manevrésanas iespéjas pieaugosas iedzivotaju novecosanas raditu fiskalo slogu laika. Zemaki
procentu maksajumi par valsts paradu ari atbrivotu fiskalos resursus un nodrosinatu valdibam
lielaku elastibu neparedzetu noriSu gadijuma. gajé sakara Stabilitates un izaugsmes pakta
noteikumi, Tpasi prasiba, ka valsts finansu situacijai jabut tuvai bezdeficita budzetam vai budzetam
ar parpalikumu, nodroSina pareizos stimulus, kas palidz valdibam sagatavoties ar iedzivotaju
novecosanu saistitajam fiskalajam slogam.

Paredzamais liela meéroga spiediens uz pensiju sistému liecina, ka pensiju reformas joma jaisteno
divu veidu stratégijas. Pirmkart, javeic turpmaki pabalstu un iemaksu pielagojumi pasreizéja
kartejo iemaksu sistéma (parametriskas reformas). Pie tiem pieder pabalstu aprekinaSanas
formulu parskatiSana un pensiju indeksacijas korekcijas. Papildus tiem lielakajai dalai valstu
biis japariet uz plasaku pabalstu finansésanu un finans€Sanas kartibas diversifikaciju (sistemas
reformas). Pensiju finanséSanai ar pensiju fondu starpniecibu tiktu izmantots ieprieks uzkratais
kapitals, nevis kartgjie parvedumi no darba samaksas ienakumiem. Tadéjadi janodroSina politika,
kas veicinatu tadas infrastruktaras attistibu, kura Jautu Siem fondiem efektivi ieguldit pensiju
uzkrajumus un parvaldit ar tiem saistitos riskus, ka art garantét pensiju uzkrajumu nespekulativu
raksturu.

Visbeidzot, iesp€ju apléses par iedzivotajiem liecina, ka demografiskas parmainas euro zona
jutamakas bus aptuveni 2015. gada, lai gan atsevi$kas valstis notikumi attistas atSkiriga tempa
un vairakas euro zonas valstis kop€jais iedzivotaju skaits jau sacis samazinaties. Lai gan daudzas
valstis sakuSas uzlabot nodoklu un pabalstu sistému stimulgjoSo raksturu un valsts finanSu
stabilitati, tuvakaja nakotné jaisteno turpmakas plasas reformas. Lai sagatavotos demografiskajam
parmainam, laikus jaisteno visaptveroSas un stimul€joSas reformas.

2.5. FISKALAS NORISES

KOPUMA STABILA BUDZETA BILANCE 2004. GADA
Fiskalas norises euro zona 2004. gada nebija
apmierinoSas.  Saskana ar  jaunakajiem
pieejamiem Furostat datiem budzeta deficits
euro zona saglabajas kopuma stabils 2.7%
no IKP; sk. 5. tabulu). Budzeta rezultati
2004. gada atspoguloja nelielu fiskalo atslabumu,
bet ekonomiska cikla ietekme bija nieciga.
Vairakumam euro =zonas valstu neizdevas
sasniegt 2003. gada beigas un 2004. gada sakuma
aktualizetajas stabilitates programmas noteiktos
mérkus. Merki vidéji netika izpilditi par
0.3 procentu punktiem no IKP — galvenokart
tapéc, ka valstim ar biitiskam neatbilstibam
neizdevas izpildit griiti istenojamus strukturalas
konsolidacijas planus.

Vairaku valstu budzeta deficita koeficients
sasniedza 3% no IKP atsauces veértibu vai
parsniedza to, savukart ¢etram valstim (Vacijai,
Griekijai, Francijai un Niderlandei) bija
parmérigs budzeta deficits. Vacijas un Francijas
budzeta deficits jau treSo gadu péc Kkartas
ieverojami parsniedza 3% no IKP. Péc butiskas
statistisko datu parskatiSanas kluva skaidrs,
ka saskana ar EKS 95 metodologiju Griekijas
budzeta deficits kop$ 1997. gada parsniedzis
atsauces vertibu; 2004. gada tas bija 6.1% no
IKP. Lai gan Italija un Portugale turpinaja (gan
sarukosa apjoma) istenot verienigus politikas
pagaidu pasakumus, Italijas budzeta deficits
bija 3.0% no IKP un Portugales — tikai nedaudz
zemaks par 3% no IKP.

Vertejot parmainas cikliski korigétaja sakotngja
bilance saskana ar Eiropas Komisijas aprekiniem,

ECB
Gada parskats
2004



5. tabula. Fiskala situacija euro zona

(% no IKP)

Valdibas budZeta parpalikums (+)/deficits (-)

2001 2002 2003 2004
Euro zona -1.8 -2.5 -2.8 -2.7
Belgija 0.4 0.1 0.4 0.1
Vacija -2.8 -3.7 -3.8 -3.7
Griekija -4.1 -4.1 -5.2 -6.1
Spanija -0.5 -0.3 0.3 -0.3
Francija -1.6 -3.2 -4.2 -3.7
Trija 0.9 -0.5 0.2 1.3
Italija -3.0 -2.6 -2.9 -3.0
Luksemburga 6.2 2.3 0.5 -1.1
Niderlande -0.1 -1.9 -3.2 -2.5
Austrija 0.3 -0.2 -1.1 -1.3
Portugale -4.4 -2.7 -2.9 -2.9
Somija 5.2 4.3 2.5 2.1
Valdibas bruto parads

2001 2002 2003 2004
Euro zona 69.6 69.5 70.8 71.3
Belgija 108.0 105.4 100.0 95.6
Vacija 59.4 60.9 64.2 66.0
Griekija 114.8 112.2 109.3 110.5
Spanija 57.8 55.0 51.4 48.9
Francija 57.0 59.0 63.9 65.6
Trija 35.8 32.6 32.0 29.9
Italija 110.7 108.0 106.3 105.8
Luksemburga 7.2 7.5 7.1 7.5
Niderlande 52.9 52.6 54.3 55.7
Austrija 67.1 66.7 65.4 65.2
Portugale 55.9 58.5 60.1 61.9
Somija 43.8 42.5 45.3 45.1

Avoti: Eurostat un ECB aprekini.

Piezime. Dati balstas uz parmeriga budzeta deficita noversanas proceduras definiciju. Budzeta parpalikums/deficits neietver UMTS licencu

pardoSanas ienémumus.

budZeta rezultati euro zona kopuma atspoguloja
nedaudz ekspansivu fiskalo nostaju. Procentu
izdevumiem faktiski nemainoties, sakotngjas
bilances pasliktinasanasbija galvenaisSo rezultatu
noteicosais faktors. Tiek I€sts, ka IKP izaugsme
kopuma palielinajusies atbilstosSi potencialajai
izaugsmei, un tapéc ekonomiska vide vidgeji
pavisam nedaudz ietekmgjusi parmainas budzeta
cikliskaja komponenta. Tikai dazos gadijumos
tika 1stenota strukturala konsolidacija. Visas
tris valstis, kuram ir vislielakais parads (Belgija,
Griekija un Italija), turpinaja gut labumu no
procentu izdevumu uzkrajumiem, kas labveligi
ietekmé vispar€jo budzeta situaciju. Tas dalgji
kompensgja sakotngjas bilances pasliktinasanos
Sajas valstis.

ECB
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Fiskalas norises atspogulo to, ka vidgji euro
zona galveno izdevumu uzkrajumi nepietiekami
finansé nodoklu pazeminaSanu un pakapenisku
pagaidu izlidzinaSanas pasakumu atcelSanu.
Ienémumu samazinaSanos noteicoSie faktori
ietver tieSo nodoklu un socialas nodroSinaSanas
iemaksu pazeminaSanu, ka ar1 kapitaliepemumu
samazinasanu, ko savukart veicina pakapeniska
pagaidu pasakumu atcelSana. Sos faktorus daleji
kompensgja netieSo nodoklu palielinaSanas. Lai
gan pagaidu pasakumi dal€ji izzad, attieciba
uz izdevumiem vé€rojama zinama ierobezoSana
(galvenokart samazinot valsts patérinu un
socialos pabalstus). Kaut gan S§1 situacija
atspogulo atgrieSanos pie mazak stingras
izdevumu politikas péd€jos gados, tas pilniba
nekompensgja iepémumu samazinasanos.



Parada attieciba pret IKP euro zona 2004. gada
otro gadu péc kartas picauga (Iidz 71.3%). St
pasliktinasanas galvenokart atspogulo zemo
(un arvien saruko$o) sakotngja parpalikuma
ipatsvaru un to, ka tautsaimniecibas izaugsme
bija zemaka neka valsts parada implicéta videja
procentu likme, un — dazos gadijumos — lielas
neatbilstibas starp deficita un parada norisém,
t.s. deficita-parada korekcijam. No septinam
valsttm, kuru parada koeficients parsniedz
60% no IKP, tikai Belgija bija butisks parada
koeficienta samazinajums (Iidz mazak neka
100% no IKP), atspogulojot budZeta rezultatu,

kas saglabajies tuvu bezdeficita budzetam.
Griekijas un Italijas parada koeficients joprojam
parsniedza 100% no IKP, un kops 2001. gada tas
nav daudz mainijies. Vacijas, Francijas, Austrijas
un Portugales parada koeficients nedaudz
parsniedza 60% no IKP atsauces vértibu, un visas
Sajas valstis, izpemot Austriju, salidzinajuma
ar 2003. gadu parada koeficients pieauga.
Nepartraukto budzeta bilancu pasliktinasanos
un augoSo parada attiecibu pret IKP atspogulo
arl apgroziba esoSo valdibas parada vértspapiru
apjoms (sk. 8. ielikumu).

VALDIBAS PARADA VERTSPAPIRU NORISES EURO ZONA

Situacija, kad valdibas budzeta deficits euro zona palielinajies, peédejos gados pieaudzis apgroziba
esodo valdibas parada vértspapiru limenis. So attistibas tendenci atspogulo gan parada attiecibas
pret IKP pieaugums, gan valdibas emitéto parada vertspapiru lielaks gada kapuma temps euro
zona — attiecigi 5.0%, 5.5% un 5.4% 2002., 2003. un 2004. gada beigas (attieciba pret 3.3%

2001. gada beigas).!

Aplikojot apgroziba esoso valdibas parada vertspapiru kopapjomu 2004. gada beigas, galvena
loma Saja euro zonas kapitala tirgu segmenta ir Italijai, Vacijai un Francijai, kuru 1patsvars

svarstas aptuveni no 20% lidz 30% no kopgja
tirgus (sk. A attélu).

Apgroziba esoSo valdibas parada vertspapiru
struktiiras attistibai euro zona ir tris galvenas
iezimes. Pirmkart, valdibas parada vertspapirus
galvenokart emité centrala valdiba, un
2004. gada tie veidoja 94.3% no apgroziba eso$o
parada vertspapiru apjoma, savukart pareja
valdiba atbildiga par atlikuSajiem 5.7% (sk.
tabulu). Tomeér par€jas valdibas sektors kluvis
aktivaks. Centralas valdibas emitéto parada
vertspapiru ipatsvars kops 1998. gada nepartraukti
samazinajies, bet pargjas valdibas emitéto
parada vertspapiru ipatsvars no 1998. gada lidz
2004. gadam gandriz divkarsojies.

Otrkart, valdibas parada vertspapiru dalijuma
péc dzeSanas termina ilgtermina parada

A attéls. Euro zona apgroziba esoSie valdibas

parada vértspapiri emisijas valstu dalijuma
2004. gada
(perioda beigas; %)

Avots: ECB.

1 Pieauguma likmes pamatojas uz finan$u darijumiem un tiek korigétas atkartotas klasifikacijas, parvertésanas, valiitas kursu svarstibu un
citu parmainu, kas nerodas darfjumu rezultata, noluka. Sikakai informacijai sk. tehnisko piezimi ECB "Meénesa Biletena" nodalas "Euro

zonas statistika” 4.3. un 4.4. sadalai.
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B attéls. Valdibas ilgtermina obligaciju pelnas likmju starpibas salidzinajuma ar Vaciju "

(meénesa dati; bazes punktos)
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Avoti: SNB un ECB aprekini.

1) Valdibas ilgtermina obligaciju pelnas likme attiecas uz 10 gadu obligacijam vai uz obligacijam ar tuvako pieejamo terminu.

vertspapiri 2004. gada beigas bija aptuveni 91.6% no apgroziba esoSo parada vertspapiru apjoma.
Tabula paradits, ka no 1998. gada Iidz 2000. gadam istermina parada vertspapiru ipatsvars
samazinajas, bet pec tam atkal pieauga.

TreSkart, tabula art noradits, ka lielaka dala valdibas ilgtermina parada vertspapiru emitéeti
ar fiksetu procentu likmi. Laika gaita butiski mazinajusies mainigas procentu likmes parada
vertspapiru emisiju relativa nozime (1998. gada — 12.3% no kopéja apjoma; 2004. gada —
7.6%). So attistibas tendenci nosaka pakapeniska daZzu valdibu izmaksatas termina prémijas
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e o g C attéls. Parmainas relativaja parada
samazinaSanas fiksétas procentu likmes ’ 13 P

ilgtermina vertspapiriem 20. gs. 90. gadu beigas
cenu stabilitates apstaklos. Italija ir vieniga
valsts, kuras mainigas procentu likmes parada

attieciba pret IKP salidzinajuma ar Vaciju "
un pelnas likmju starpibas? (2001-2004)

(X ass: procentu punktos; Y ass: bazes punktos)

40 40
vertspapiru ipatsvars ieveérojami (par 20.7%) 25 Griekija »
parsniedz euro zonas videjo limeni. 30 -
* Portugale Belgija
25— 25
. — .. ooy - \ustrija L
Riska prémiju samazinaSanas atspogulota o KIS *Spamiia | 20
g = = _ . v . _ -l i
izdevigakas parada finanséSanas izmaksas 5| — talijae o p o 1s
pédejos gados. Pieméram, vidéja valdibas T - * Somij 10
10 gadu obligaciju pelnas likme euro zona 5 1Pl | erande 5
samazinajas videji no 7% 1994.—1998. gada or 1 1 L o

lidz 4.7% 1999.—2004. gada. Ka paradits 2 002 4 68 1012 14 16 1820

B attéla, starp valdibas obligaciju pelnas  Avots: Eurostatun ECB.

1) X ass: relativas parada attiecibas pret IKP samazinajums

likmém euro zonas valstis tomer ir atSkiribas,
kas varétu atspogulot likviditates un kreditriska
atSkiribas.

salidzinajuma ar Vaciju, t.i., Vacijas parada attiecibas pret IKP un
paréjo euro zonas valstu parada attiecibas pret IKP at3kiribas no
2001. gada lidz 2004. gadam.

2) Y ass: pelpas likmju starpibu samazinajums attieciba pret

Vacijas valdibas 10 gadu obligacijam no 2001. gada janvara lidz
2004. gada decembrim.

Piezime. Attels aplukojams, izmantojot par pieméru Belgiju. Tas
parada attieciba pret IKP 2001. gada bija 108.0% un 2004. gada —
95.6%, savukart Vacijas parada attieciba pret IKP 2001. gada bija
59.4% un 2004. gada — 66.0%. Tapec Vacijas un Belgijas parada
attiecibu pret IKP atskiriba — relativa Belgijas parada attieciba
pret IKP salidzinajuma ar Vaciju 2001. gada bija 48.6% un
2004. gada — 29.6%. St atSkiriba no 2001. gada Iidz 2004. gadam
samazinajas par 19.0 procentu punktiem — relativas parada
attiecibas pret IKP pieaugums salidzinajuma ar Vaciju (ka paradits
X asi). Vienlaikus par 28 bazes punktiem samazinajas Belgijas un
Vacijas valdibas obligaciju pelpas likmju starpiba (ka paradits
Y asi). Taisna vienlaidu Iinija atspogulo atbilstoSo regresijas liniju.

Vacijas ilgtermina obligaciju pelpas likmes
bijusas viszemakas euro zona galvenokart
tapéc, ka Vacijas valdibas obligacijas ir
relativi likvidas. Vacijas valdibas finanséSanas
priekSrociba salidzinajuma ar visam citam
euro zonas valdibam bazes punktu izteiksme
bija divciparu skaitlu robeZzas Iidz 2001. gada
sakumam. Kop$ ta laika starpiba starp citu
euro zonas valstu valdibas 10 gadu obligaciju
pelnas likmém un salidzinamam Vacijas obligaciju pelnas likmém pastavigi samazinajas,
sasniedzot zemako Iimeni 2003. gada beigas. Ieverojamakais pelnas likmju starpibu sarukums
bijis Beléija, Griekija, Italija, Portugalé un Spanija. Viens no §is konvergences pamatfaktoriem
varétu but fiskalas norises Vacija, kur 2001.—2004. gada parada attieciba pret IKP pasliktinajas
salidzinajuma ar visam par€jam euro zonas valstim, iznemot Franciju.

Euro zonas valdibu emitéto parada vértspapiru atlikumu struktira

(% no valdibas emitéto parada vertspapiru kopapjoma; perioda beigas)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Centrala valdiba 96.9 96.9 96.7 96.3 95.4 94.7 94.3
Iigtermina vertspapiri 87.5 89.3 89.9 89.0 87.2 85.8 36.0
Istermina verispapiri 9.4 7.6 6.9 7.2 8.2 8.9 8.3
Pargja valdiba 3.1 3.1 3.3 3.7 4.6 5.3 5.7
ligtermina vertspapiri 3.0 3.0 3.2 3.6 4.5 52 5.6
Istermina vertspapiri 0.1 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Valdiba (kopa)

Iigtermina vertspapiri 90.5 92.3 93.0 92.6 91.7 91.1 91.6
fiksetas procentu likmes vertspapiri 75.4 79.3 81.2 82.5 82.1 82.2 82.9
mainigas procentu likmes vertspapiri 12.3 10.5 10.0 8.7 8.0 7.5 7.6

Istermina verispapiri 9.5 7.7 7.0 7.4 8.3 89 8.4

Valdibas vertspapiru kopapjoms
(mljrd. euro) 3304.9 3450.5 3546.4 3764.6 3939.3 4141.2 4362.5

Avots: ECB.
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Pieejamie dati liecina, ka tajas valstis, kuru parada attieciba pret IKP salidzinajuma ar Vaciju
2001.—2004. gada uzlabojas, arl samazinajas ilgtermina pelnas likmju starpiba salidzinajuma
ar Vacijas valdibas obligacijam, un C attela to atspogulo pozitiva attieciba. Lai gan arT citi,
galvenokart ar obligaciju likviditati saistiti faktori var buit svarigi, So var uzskatit par vienu no
pirmajam noradém, ka iegulditaji, nosakot obligaciju cenas, zinama méra nem Vera euro zonas
valdibu fiskalo situaciju.

Kopuma jaunakas tendences valdibas finanséSanas struktara atspogulo nozimigo
makroekonomisko priekSrocibu, kas pédejos 10 gados radusies saistiba ar pareju uz politiku, kas
vairak orientéta uz stabilitati. Visbiitiskakais sabiedribas ieguvums ir ievérojami zemaka valdibas
budZeta dala, kas izlietota procentu maksajumiem.

2005. GADA FISKALIE PLANI

Stabilitates programmu aktualizeta versija liecina
par to, ka, lai gan ir zinams progress, parak maz
ir planu budzeta deficita problémas risinasanai
un joprojam trikst visaptveroSas strukturalas
reformas darba kartibas. Paredzams, ka kopuma
vid€jais budzeta deficits euro zona 2005. gada
samazinasies par aptuveni pusi procentu punkta
no IKP. So tendenci vajadzetu veicinat gan
nelielam procentu izdevumu samazinajumam,
gan nelielai sakotn&jas bilances uzlaboSanai.
Paredzams, ka ekonomiska izaugsme gandriz
atbildis potencialajai izaugsmei. Tomér Skiet,
ka aptuveni pusé euro zonas valstu (Vacija,
Griekija, Francija, Italija, Niderlandé un
Portugal€) budZzeta deficits joprojam bus tuvu 3%

no IKP vai sasniegs $o limeni. Tiek prognozéts,
ka tikai dazu euro zonas valstu situacija bis
tuva bezdeficita budzetam vai budzetam ar
parpalikumu. Paredzams, ka parada attieciba
pret IKP samazinasies aptuveni par pusi
procentu punkta no IKP.

NEPIECIESAMA KONSOLIDACIJA ATBILSTOSI AGRAKAJAM
SAISTIBAM

Valsts finanSu joma euro zona ir tris galvenas
probléemas. Pirmkart, nepiecieSama biitiska
fiskala  konsolidacija:  makroekonomiska
stabilitate galvenokart ir atkariga no valsts
finanSu noturibas — valdibas spé&jas izpildit
savus neizpilditos pienakumus (sk. 9. ielikumu).
Iz8kiroSa nozime ir atbilstibai ES fiskalajai

FISKALA POLITIKA UN MAKROEKONOMISKA STABILITATE

gajé ielikuma aplukota fiskalas politikas galvena ietekme uz makroekonomisko stabilitati un
cenu dinamiku un veids, ka ES fiskala struktira atspogulo o ietekmi.

Fiskala politika 1sa laika perioda var ietekmet makroekonomisko vidi, veicot izvéles pasakumus
un nodroSinot automatiskos stabilizatorus. Izveles pasakumi, t.i., aktivas parmainas valdibas
ienémumos vai izdevumos, var ietekmét ekonomisko izaugsmi un cenas, tam iespaidojot gan
kopgjo pieprasijumu, gan kop€jo piedavajumu. Dazu pédéjo gadu desmitu laika guta pieredze tomer
pieradijusi, ka izveles fiskalie korig€josie pasakumi, kuru merkis ir stabilizet tautsaimniecibu,
biezi izradijusies procikliski. Turklat precizésanas pasakumu asimetriskas izmantoSanas rezultata
(galvenokart krituma un daudz mazaka meéra uzplaukuma perioda) fiskalais deficits laika gaita
palielinajies. Savukart automatisko stabilizatoru briva darbiba var palidze€t mazinat ekonomiskas
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svarstibas, izmantojot nodoklu un bezdarbnieku pabalstu stabilizejoSo ietekmi uz majsaimniecibu
izmantojamiem ienakumiem. So stabilizatoru automatiskais raksturs padara tos savlaicigus un
prognozejamakus, savukart to simetriska darbiba neietekmeé valdibas parada limeni ekonomiska
cikla laika.

Vertejot videja termina fiskalo ietekmi, fiskalas politikas noteikSanai ir ipaSa nozime valsts
finanSu noturibas un potencialas ekonomiskas izaugsmes nodrosinasana. Fiskalo noturibu var
aprakstit ka valdibas sp€ju veikt neizpilditos pienakumus. To raksturo valdibas parada attieciba
pret IKP, lai gan janem vera ari pargjie elementi, pieméram, iesp€jamas un netiesas valdibas
saistibas. Valsts finanSu noturibai ir pozitiva ietekme uz makroekonomisko vidi, jo patérétaji
un majsaimniecibas negaida lielu nodoklu palielinaSanu vai griitibas, ar kadam valdiba varétu
saskarties savu saistibu izpilde. Tadejadi tiek stiprinata ekonomiska konfidence, veicinata
ilgtermina lemumu pienemSana (pieméram, attieciba uz privatieguldijumiem) un finansu
nosactjumi ir labveligaki. Attieciba uz potencialo ekonomisko izaugsmi valsts finanSu kvalitati
uzlabojosie fiskalie pasakumi var pozitivi ietekmét tadu ekonomiskas izaugsmes tempu, kas
apvienojams ar cenu stabilitati. Pieméram, valdibas fiziska kapitala un cilvékkapitala izdevumi
var uzlabot razoSanas faktoru kvalitati. Turklat nodoklu likmes ietekme stimulus stradat, ietaupit,
ieguldit un ieviest jauninajumus. Lielaka izaugsme savukart veicina ilgtspéju, jo esoSo paradu
apkalpo lielaka ekonomiska baze.

Parasti priekSroka dodama fiskalas politikas noteikSanai saskana ar noteikumiem, nevis ad hoc
pieejai. Noteikumi var noveérst parlieku uzmanibas koncentréSanu uz istermina ieguvumiem
un ilgtermina izmaksu ignoréSanu. Turklat noteikumi var nodroSinat stabilu pamatu gaidam,
tadejadi satricinajumu gadijuma dodot tautsaimniecibas dalibniekiem norades par turpmako
fiskalo politiku un veicinot ilgtermina planoSanu privataja sektora. Lai to nodroSinatu, protams,
jaievéro noteikumi. Monetara savieniba, pieméram, EMS, kur deformacija fiskalas politikas
motivacija var pastiprinaties, noteikumu ievérosanas prieksrocibas ir vel lielakas. Piemeéram,
var pastiprinaties lielaka deficita tendence, jo, kad ir vienota valiita un integrétaki finanSu tirgi,
augstaka atseviSkas valsts parada limena ietekme uz procentu likmém ir mazaka neka ieprieks.
Fiskalie noteikumi monetara savieniba japiemero godiga veida, nemot vera, ka tiem vienadi
jaattiecas uz visam dalibvalstim, lai nodroSinatu to vienadu traktéSanu. Caurredzama fiskala
struktiira ar1 vairo finansu tirgu un plasas sabiedribas izpratni, un ta var palidzet panakt atbilstibu
noteikumiem.

Vidgja termina struktiira, kas pamatojas uz EMS pienemtajiem noteikumiem, véra nemti gan
istermina stabilizacijas, gan ilgtermina noturibas apsverumi. BudZeta deficitam un valdibas
paradam noteiktas atsauces vértibas ir veids, ka veicinat atbildigu fiskalo ricibu. Videja termina
budzeta stavoklis, kas tuvs bezdeficita budzetam vai budzetam ar parpalikumu, ar automatisko
stabilizatoru brivas darbibas palidzibu veicina ekonomisko stabilizaciju Istermina, izvairoties
no parmeériga budzeta deficita nakotné un nodroSinot uzlabojumus valsts finanSu noturiba,
samazinot valdibas parada koeficientus.

No centralas bankas, kuras galvenais meérkis ir saglabat cenu stabilitati, viedokla fiskalas politikas
analizeé galvena uzmaniba vérsta uz fiskalas politikas ietekmi uz inflaciju un makroekonomisko
stabilitati, jo 1 politika veido dalu no vides, kura jaisteno monetara politika. Stabila fiskala
politika sniedz atbalstu monetarajai politikai gan 1sa, gan ilga termina, radot stabilus ekonomiskos
apstaklus.
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struktiirai un stingrai noteikumu piemérosanai,
tapéc ka tadejadi EMS tiek veicinata valsts
finan$u noturiba. Ipasi 3% deficita IKP robeza —
ja ta ieviesta ticami — nodroSina stabilu pamatu
fiskalas disciplinas un nakotnes parada norisu
gaidam. Tapéc tas ir svarigs fiskalas stabilitates
signals finanSu tirgiem un sabiedribai.

Tas, ka vid€jais budzeta deficits euro zona
tuvojas 3% atsauces vertibai un vairaku valstu
budzeta deficits ir tuvu Sai vértibai vai to
parsniedz, norada, ka steidzami nepiecieSams
nostiprinat situaciju valsts finanSu joma.
Uzlabojusies ekonomiska vide piedava labu
iesp€ju paatrinat fiskalas konsolidacijas procesu.
BudZeta neatbilstibu samazinaSanai butu
japieskir papildu izaugsmes stimuls lielaku,
neka gaidits, nodoklu ien€émumu veida. Valstim
ar parmeérigu budzeta deficitu S1 situacija butu
janoverS péc iesp€jas atrak un jaizpilda savas
saistibas. Turklat jaizvairas no parmeériga
budzeta deficita atkartoSanas. Vélams ari, lai
tas euro zonas valstis, kuru budzeta situacija
nav tuva bezdeficita budzetam vai budzetam
ar parpalikumu, bet kuram arl nav parmeériga
budzeta deficita, giutu panakumus budZeta
konsolidacijas joma saskana ar Eurogrupas
2002. gada oktobra vienoSanos, kas paredz
deficita koeficienta pazeminaSanu vismaz par
0.5 procentu punktiem no IKP gada.

SAGLABAJAS STRUKTURALO REFORMU NOZIME

Otra probléma valsts finanSu joma euro zona
ir fiskalas konsolidacijas planu integracija
strukturalas reformas darba kartiba, kas veicina
izaugsmi, konkur€tspéju un nodarbinatibu.
Ta ar1 palidzetu stabilizét budZzeta norises,
1pasSi situacija, kad palielinas ar iedzivotaju
novecoSanu saistitais fiskalais slogs. Tapéc
iz8kiroSa nozime ir izdevumu reformam, lai gan
var€tu but iesp€jams palielinat ari ien€émumu
iekaséSanas efektivitati. Izdevumu reformas
pielauj fiskalo konsolidaciju, rada apstaklus
turpmakai nodoklu likmju pazeminalanai, ka
arl nodroina izaugsmei labveligaku nodoklu/
pabalstu sistemu. NodroSinato izdevumu
budzetu ietvaros prioritate bltu janosaka
produktiviem ieguldijumiem infrastruktiira un
cilvekkapitala.
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DROSA STATISTIKA STIPRINA FISKALAS POLITIKAS
GALVENO PRINCIPU UZTICAMIBU

Treskart, valdibas finansu statistikas integritate
ir ES fiskalas politikas galveno principu
uzticamibas priekSnoteikums. Butiska
agrako budZeta deficita raditaju korig€Sana
parskatiSanas rezultata, ka novérots, pieméram,
Griekija 2004. gada, neparprotami mazina
sabiedribas uzticibu un visas fiskalas politikas
galveno principu uzticamibu. Ta mazina
neatbilstibu un izlidzinasanas vajadzibu precizu
un savlaicigu noteikSanu, kas var radit nopietnu
kavesanos politikas pasakumu istenosana. Radot
papildu nenoteiktibu fiskalajai parraudzibai,
butiska datu korig€8ana mazina daudzpuséju
uzraudzibas procesu nozimi un tadejadi vajina
partnervalstu disciplinéSanas efektivitati. Tapéc
loti svarigi veikt nepiecieSamas darbibas, lai
nodroSinatu valsts finanSu statistikas drosu
apkopoSanu un savlaicigu tas sniegSanu. Visam
dalibvalstim, uzradot izdevumus un ienémumus,
jaievéro Eiropas gramatvedibas noteikumi. Ka
2004. gada 2. jinija noteikusi ECOFIN Padome,
budZeta statistikas datus nedrikst ietekmét
politiskie un velesanu cikli.

2.6. VALUTAS KURSU UN MAKSAJUMU BILANCES
NORISES

EURO TURPINAJA NOSTIPRINATIES, ASV DOLARAM
PAVAJINOTIES ATTIECIBA PRET VAIRAKUMU VALUTU
Arvalstu valiitas tirgos euro kursa svarstibas
attieciba pret nozimigakajam valtitam 2004. gada
pirmajos devinos méneSos bija relativi
meérenas, 1paSi salidzinajuma ar ievérojamo
euro vertibas kapumu ieprieks$ejos divos gados.
Péc tam euro kurss ievérojami pieauga, 1paSi
attieciba pret ASV dolaru. 2004. gada beigas
euro efektivaja izteiksmé nedaudz parsniedza
gada sakuma limeni, atspogulojot ievérojamu
kapumu attieciba pret ASV dolaru, ASV valutai
piesaistitajam Azijas valiitam un mazak — pret
Japanas jenu. So kapumu dalgji kompensgja
euro kursa kritums attieciba pret dazu mazaku
euro zonas tirdzniecibas partnervalstu valtitam
(Sveices franku, Norvégijas kronu un Korejas
vonu), ka ar1 pret vairaku jauno ES dalibvalstu
valutam.



Aplikojot sikak, péc euro kursa kapuma
izlidzinasanas 2004. gada janvari un februari,
uzlabojoties pasaules tautsaimniecibas
perspektivam un mainoties tirgus izpratnei par
valiitas kursus ietekméjoSiem pamatfaktoriem,
euro kurss nedaudz samazinajas. Sajé laika arvien
vairak pazimju liecinaja par tautsaimniecibas
atveseloSanos ASV un Japana, lai gan euro
zonas perspektivas nebija iepriecinosas. St
situacija deva iesp&€ju novirzit tirgus uzmanibu
no liela un pastaviga ASV tekosa konta
deficita uz lielaku ienémumu gaidam ASV,
tadéjadi nodroSinot atbalstu ASV valutai. No
2004. gada maija 11dz oktobra vidum euro kurss
nedaudz pieauga, pakapeniski uzlabojoties
euro zonas tautsaimniecibas perspektivam
(par to liecinaja pirmas pazimes par eksporta
sektora ekonomiskas attistibas pozitivo ietekmi
ar1 uz iekSzemes pieprasijumu). Vienlaikus
tirgus bazas par pasaules tautsaimniecibas
izaugsmes perspektivam, ko galvenokart noteica
geopolitiska nedro$iba un augo$as naftas
cenas, Skiet, atjaunoja negativu spiedienu uz
ASYV dolaru un Japanas jenu. FOMC lemumi
palielinat procentu likmes finanSu tirgos
jau Tstenojusies, un tie neietekmé&ja valiitas
kursu norises. Oktobra vidiu euro kurss tomeér
ievérojami pieauga attieciba pret ASV valiitu,
ka ari pret vairakam Azijas valiitam, nemot vera
to oficialo vai neoficialo piesaisti dolaram. Sis
pieaugums radas sakara ar ASV valitas kursa
visparéju kritumu 2004. gada pédéja ceturksni.
gaja‘l ceturksni ASV dolara kurss attieciba pret
euro, Lielbritanijas sterlinu marcinu un Japanas
jenu sasniedza zemako limeni daudzu gadu
laika.

2004. gada beigas euro kurss nominalaja
efektivaja izteiksme attieciba pret euro zonas
23 nozimigako tirdzniecibas partnervalstu
valitam par 2.3% parsniedza gada sakuma
limeni. Sis vispargjais kapums 2004. gada
ietver pretéjas euro kursa svarstibas attieciba
pret vairakam efektivaja valiitas kursa indeksa
ieklautajam partnervalstu valutam. Precizak,
euro kurss ieveérojami pieauga attieciba pret
ASV dolaru, ka ari pret Kinas renminbi un
Honkongas dolaru, kas saistiti ar ASV valitu.
2004. gada 31. decembri 1 euro atbilda

1.36 ASV dolariem, aptuveni par 8.2%
parsniedzot gada sakuma limeni. Vienlaikus
euro kurss pieauga ari attieciba pret Japanas
jenu (par 3.7%), un gada beigas 1 euro atbilda
139.7 Japanas jenam, atspogulojot Japanas
jenas kursa kapumu attieciba pret ASV dolaru
par vairak neka 4%. Attieciba pret Lielbritanijas
sterlinu marcinu gada beigas euro kurss nebija
mainijies (1 EUR =0.71 GBP) salidzinajuma ar
ta Itmeni 2004. gada 2. janvari.

Vienlaikus euro kurss meéreni samazinajas
attieciba pret Sveices franku, Norvégijas kronu
un lielaka méra — pret Korejas vonu (par 6.3%).
Tas saruka ar1 attieciba pret vairaku jauno ES
dalibvalstu valtitam — éehijas kronu, Ungarijas
forintu, Polijas zlotu un Slovakijas kronu
(sk. arT 3. sadalu). Ari Kipras marcinas kurss
nedaudz palielinajas, savukart ar ASV dolaru
dalgji saistita Latvijas lata kurss attieciba pret
euro samazinajas. Tacu ar 2005. gada 1. janvari
Latvijas lats ir piesaistits euro (1 EUR =
Ls 0.702804), un kops $a briza ta kurss svarstijies
tuvu piesaistes kursam. 2004. gada Maltas
lira attieciba pret euro palika relativi stabila,
atspogulojot euro kursa domingjoSo Ipatsvaru
piesaistes valiitu groza.

Danijas kronas kurss VKM II bija tuvu tas
centralajam paritates kursam, savukart to valiitu
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kursi, kuras VKM II pievienojas 2004. gada
28. junija (Igaunijas krona, Lietuvas lits un
Slovénijas tolars), salidzinajuma ar euro
svarstijas Joti Sauras robezas vai gandriz
nemainijas attieciba pret to centralo paritates
kursu.

2005. gada pirmajos divos méneSos euro kurss
samazinajasattieciba pretlielako daJu nozimigako
valitu, 1pasi attieciba pret ASV dolaru. Euro
kursa dinamiku Saja perioda ietekméja spéciga
ASV ekonomiska aktivitate, savukart tirgus
baZas par ASV tekosa konta deficitu, Skiet, bija
nedaudz mazinajusas. 2005. gada 24. februari
euro kurss nominalaja efektivaja izteiksmé
bija aptuveni par 1.4% zemaks neka ta limenis
gada sakuma. Euro kursa kritums atspoguloja
ta sarukumu attieciba pret ASV dolaru, Kinas
renminbi un nedaudz mazak pret Lielbritanijas
sterlipu marcigu (visam $im valatam ir relativi
liels Ipatsvars euro valiitas kursa indeksa, kas
sverts ar tirdzniecibas svariem).

Euro realais efektivais kurss — pamatojoties uz
izmaksu un cenu indeksiem — ar1 2004. gada

29. attels. Euro nominalais un realais

efektivais kurss "

(ménesa/ceturk$na dati; indekss: 1999. gada 1. cet. = 100)
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1) EVK indeksa palielinajums atspogulo euro kursa kapumu.
Meénesa datu jaunakie noverojumi veikti par 2004. gada decembri.
Uz VDIAR balstita reala EVK jaunakie novérojumi ir 2004. gada
3. ceturkSna dati, un tie dalgji pamatojas uz aplesem.
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turpinaja augt atbilsto$§i nominala efektiva
valiitas kursa kapumam (sk. 29. att.). 2004. gada
4. ceturksni euro reala efektiva kursa indeksi
ievérojami parsniedza to limeni 1999. gada
1. ceturksnl un uz patérina un raZotaju cenu
dinamiku balstitie raditaji ar1 bija diezgan tuvu
pédejos 10 gados noverotajiem augstakajiem
limepiem.

TEKOSA KONTA POZITIVAIS SALDO 2004. GADA
NEDAUDZ PALIELINAJAS

Euro zonas tekosa konta pozitivais saldo
palielinajas no 22.2 mljrd. euro 2003. gada
(0.3% no IKP) lidz 40.2 mljrd. euro 2004. gada
(t.i., aptuveni 0.5% no IKP). So picaugumu
galvenokart noteica ienakumu un kartgjo
parvedumu negativa saldo kritums apvienojuma
ar nelielu pakalpojumu pozitiva saldo kapumu
(sk. 30. att.). PreCu pozitivais saldo kopuma
nemainijas, jo precu eksports un imports vértibas
izteiksmé palielinajas lidzigi.

Tomér 12 meéneSu kumulétajam sezonali
izlidzinatajam preCu pozitivajam saldo
2004. gada bija raksturigas divas nozimigas

30. attéls. Teko$a konta bilance un tas
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tendences. 1. pusgada tas pieauga (no
106 mljrd. euro 2003. gada decembri lidz vairak
neka 125 mljrd. euro 2004. gada jiinija), un to
1pasi noteica specigs eksports $aja perioda. Pec
tam tas tomer samazinajas lidz limenim, kas tuvs
2003. gada beigas noveérotajam, un $o sarukumu
noteica 2004. gada 2. un 3. ceturksn1 uzraditais
spécigais imports un 2. pusgada novérota
eksporta samazinasanas. lenakumu negativa
saldo kritums galvenokart atspoguloja ieveérojamu
ienakumu palielinajumu, un tie pieauga daudz
straujak neka ienakumu maksajumi. Ienakumu
iepémumu palielinajumu, Skiet, galvenokart
noteica labveligas no ieguldijumiem gito
iepémumu attistibas tendences, kuras atspogulo
specigu pasaules tautsaimniecibas izaugsmi, kas
ar uzviju kompense augstaka euro kursa negativo
ietekmi (jo euro kursa kapums samazina
arvalstu valatas sanemto ienakumu veértibu euro
izteiksme).

PreCu eksporta un importa norises var labak
izprast, sadalot veértibas cenas un apjomos,
pamatojoties uz Eurostat argjas tirdzniecibas
statistiku (pieejama statistika aptver periodu Iidz
2004. gada oktobrim). Sads dalijums parada, ka
1. pusgada novéroto ievérojamo eksporta vértibu
kapumu galvenokart izskaidro nozimigais
eksporta apjoma pieaugums, savukart eksporta
cenas saglabajas meérenas. Tapéc Skiet, ka
euro kursa kapuma negativo ietekmi uz euro
zonas eksporta apjomu ar uzviju kompens€ja
ievérojamais arvalstu pieprasijuma pieaugums
2004. gada 1. pusgada. Eksporta apjoms uz Aziju
un jaunajam ES dalibvalstim ka uz geografisko
galamerki Saja perioda pieauga 1pasi strauji. Lai
gan palielinajas augoSo izmaksu spiediens uz
eksporta cenam, ko izraisija augstakas naftas
cenas, tas dal€ji varétu bt kompenséts ar pelnas
marzas samazinajumu, ko eksportétaji veica,
lai mazinatu euro kursa kapuma radito cenu
konkuretsp€jas zudumu. §l§iet, ka euro zonas
eksporta samazinasanos 2. pusgada galvenokart
noteica vajaks eksports uz Aziju un jaunajam ES
dalibvalstim, lai gan ar1 eksports uz ASV biitiski
samazinajas. Attieciba uz precu importa vértibas
palielinasanos 2004. gada 2. un 3. ceturksni — ta
atspoguloja gan cenu, gan apjoma pieaugumu.
Importa cenu kapumu galvenokart noteica

augstaka naftas cena. Dalu importa apjoma
pieauguma var skaidrot ar euro zonas iek§zemes
pieprasijuma palielinaSanos, 1paSi augstas
importa intensitates izdevumu kategorijam.

TIESO INVESTICIJU UN PORTFELIEGULDIJUMU
POZITIVAIS SALDO 2004. GADA

FinanSu  konta  tieSo  investiciju un
portfelieguldijumu pozitivais saldo 2004. gada
bija 18.3 mljrd. euro salidzinajuma ar 38.3 mljrd.
euro pozitivo saldo 2003. gada. So neto finansu
plismu zemako limeni euro zona galvenokart
noteica augoSais tieSo investiciju negativais
saldo (sk. 31. att.).

TieSo investiciju attistibas tendences galvenokart
var skaidrot ar pakapenisku arvalstu tieSo
investiciju pozitiva saldo samazinasanos euro
zona, un to butiba nosaka nerezidentu tieSas
investicijas euro zonas paSu kapitala (viena
tvre§dala no ieprieks¢ja gada uzradita apjoma).
Sis sarukums bija lielaks neka euro zonas tieSo
investiciju pasu kapitala arvalstis samazinasanas,
un tas, iespgjams, dal€ji atspogulo specigaku
pasaules tautsaimniecibas izaugsmi 2004. gada
salidzinajuma ar euro zonu.

31. attéls. Finan$u konta bilance un tas
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Portfelieguldijumu neto pozitiva saldo kapumu
galvenokart noteica nerezidentu veikto euro
zonas kapitala vertspapiru neto pirkumu
pieaugums. Tirgus aptaujas dati noradija uz
arvalstu iegulditaju atjaunojuSos interesi par
euro zonas kapitala veértspapiriem. So izaugsmi
veicinaja ariuzskats, ka euro zonas vértspapiriem
ir relativi pievilcigas cenas, un euro kursa
kapuma gaidas 2004. gada.

VEértéjot parada instrumentus, parrobezu
plismas 2003. un 2004. gada bija lidzigas,
veidojot aptuveni 200 mljrd. euro gan aktivu, gan
pasivu pus€. Pasivu pus€ euro zonas istermina
procentu likmju zemais Itmenis neveicinaja
arvalstu investicijas euro zonas naudas tirgus
instrumentos, nerezidentiem 2004. gada
ieguldot gandriz tikai euro zonas obligacijas un
paradzimes. Aktivu pusé euro zonas iegulditaji
atveleja aptuveni 75% no sava parada instrumentu
starptautiska portfela ieguldijumiem obligacijas
un paradzimeés un 25% — ieguldijumiem naudas
tirgus instrumentos. Salidzinajuma ar 2003. gadu
§is sadalijums 2004. gada veidoja mazaku
euro zonas rezidentu ieguldijumu ipatsvaru
starptautiskajas obligacijas un paradzimés. To
var saistit ar to iespéjamo kapitala zaudéjumu
gaidam, kurus radijusas gaiditas augstakas
ilgtermina procentu likmes ASV. Euro zonas
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parada plismas uz ASV tieSam samazinajas no
75 mljrd. euro 2003. gada lidz 29 mljrd. euro
2004. gada pirmajos trijos ceturk$nos.

Pamatojoties uz kumulétajam plusmam
2004. gada pirmajos trijos ceturkSpos, euro
zonas arvalstu tieSo investiciju saldo bija negativs
attiectba pret tas galvenajam partnervalstim,
iznemot ASV un Sveici. Lielbritanija un ASV
bija gan euro zonas tieSo investiciju galvenas
sanémejas, gan galvenas iegulditajas euro zona.

Portfelieguldijumu  geografiskais  dalijums
rada, ka euro zonas portfelieguldijumi arvalstis
2004. gada pirmajos trijos ceturkSnos galvenokart
tika virziti uz Lielbritaniju un ASV, kas parasti ir
galvenas §is ieguldijumu kategorijas sanémeéjas.
Euro zonas iegulditaji veica ari lielus Japanas
kapitala veértspapiru neto pirkumus. Japanas
tautsaimniecibas perspektivu uzlabosSanas, 1pasi
2004. gada sakuma, Skiet, ietekmeéjusi euro zonas
iegulditaju lemumus par portfelieguldijumiem.



3. EKONOMISKAS UN MONETARAS POLITIKAS NORISES
ARPUS EURO ZONAS ESOSAJAS ES DALIBVALSTIS

EKONOMISKA AKTIVITATE

Reala IKP pieaugums arpus euro zonas eso$ajas
ES dalibvalstis 2004. gada bija saméra spécigs un
kopuma parsniedza euro zonas vidéjo raditaju
(sk. 6. tabulu). Straujakais produkcijas izlaides
kapums bija Baltijas valstis un Polija — valstis
ar vismazako IKP uz vienu iedzivotaju visa ES.
Pretstata tam viszemakais produkcijas izlaides
pieaugums bija Danija un Malta, lai gan So
valstu reala IKP kapums saka palielinaties
salidzinajuma ar visai zemo pieauguma tempu,
kas dominégja 2003. gada.

2004. gada iekSzemes pieprasijums bija
galvenais reala IKP pieauguma faktors daudzas
arpus euro zonas esoSajas ES dalibvalstis.
Kopeja pamatkapitala veidoSana bija galvenais
produkcijas izlaides kapuma virzitajspeks.
Razotaju konfidences palielinaSanas, augsts
kapitala izmantoSanas Iimenis un pieprasijuma
prognozu uzlaboSanas veicinaja ieguldijumu
atjaunosanos daudzas jaunajas dalibvalstis, Danija
un Zviedrija. Daudzas jaunajas dalibvalstis, 1pasi
Baltijas valstis, specigais iekSzemes pieprasijums
atspogulojaarinozimigo privata patérina kapumu,
ko veicinaja reali izmantojamo ienakumu
palielinasanas saistiba ar butisku darba samaksas
pieaugumu un darba tirgus uzlabojumiem.

Lielbritanija privata patérina kapumu veicinaja
pozitivie darba tirgus rezultati un uzkrajumu
pieaugums majoklu iegadei. Vairakas arpus euro
zonas esoSajas ES dalibvalstis, 1pasi Baltijas
valstis un Ungarija, majsaimniecibu paterinu
veicinaja ari liels un daZos gadijumos augoss
privata sektora kreditéSanas kapums. Turklat
vairakuma jauno dalibvalstu cenu kapuma
gaidas, ko izraisija ar pievienosanos ES saistitas
nodoklu un administrativi regulgjamo cenu
parmainas, stimul€ja patérina izdevumus
2004. gada 1. pusgada. Dazas valstis saglabajas
sameéra briva fiskala nostaja.

Attieciba uz ar€jo pieprasijumu neto eksporta
loma reala IKP pieauguma arpus euro zonas
esoSajas ES dalibvalstis ieverojami atSkiras.
Lai gan argjais pieprasijums bitiski veicinaja
produkcijas izlaidi Polija un Zviedrija, vairakuma
jauno dalibvalstu un Lielbritanija tas kavéja
kapumu. Tomeér ir butiski atzimét, ka 2004. gada
saglabajas saméra spécigs eksporta un importa
pieaugums, 1pasSi jaunajas dalibvalstis. Precu
un pakalpojumu apgrozijuma apjomu stimulgja
tirdzniecibas barjeru atcelSana, pievienojoties

ES, lielaks pieprasijums tirdzniecibas
partnervalstis un talaka produktivitates
palielinasanas.

6. tabula. Reala IKP pieaugums arpus euro zonas esoSajas ES dalibvalstis un euro zona

(parmainas salidzinajuma ar iepriek3gja gada atbilstoso periodu; %)

2000 2001 2002 2003 2004 2004 2004 2004 2004
1. cet. 2. cet. 3. cet. 4. cet.
Cehijas Republika 3.9 2.6 1.5 3.7 4.0 3.8 3.9 42 4.2
Danija 2.8 1.6 1.0 0.4 2.0 1.7 2.5 1.8 2.2
Igaunija 7.8 6.4 7.2 5.1 . 6.8 5.9 6.1 .
Kipra 5.0 4.1 2.1 2.0 3.7 3.7 4.1 4.0 3.1
Latvija 6.9 8.0 6.4 7.5 8.5 8.7 7.7 9.1 8.6
Lietuva 3.9 6.4 6.8 9.7 6.7 7.1 7.3 5.8 6.7
Ungarija 5.2 3.8 3.5 3.0 4.0 43 42 3.7 3.8
Malta 6.4 -1.7 2.2 -1.8 1.5 2.3 -0.5 1.9 2.3
Polija 4.0 1.0 1.4 3.8 5.3 6.9 6.1 4.8 39
Slovenija 3.9 2.7 3.3 2.5 4.6 4.1 4.9 5.0 4.3
Slovakija 2.0 3.8 4.6 4.5 5.5 5.4 5.5 5.3 5.8
Zviedrija 4.3 1.0 2.0 1.5 3.5 3.4 4.0 3.7 2.8
Lielbritanija 3.9 2.3 1.8 2.2 3.1 2.8 3.5 3.1 2.9
ESI10" 42 2.7 2.6 3.9 4.8 5.4 5.1 4.6 43
ES132 3.9 2.2 1.9 2.3 33 3.2 3.7 3.3 3.0
Euro zona 3.5 1.6 0.9 0.5 2.0 2.0 2.5 1.7 1.8
Avots: Eurostat. )
Piezime. Ceturks$na dati Cehijas Republikai ir sezonali izlidzinati, bet Lielbritanijai — sezonali un pec darbadienu skaita izlidzinati.
1) ES10 kopgjais raditajs ietver 10 jaunas ES dalibvalstis.
2) ES13 kopgjais raditajs ietver 13 arpus euro zonas esosas ES dalibvalstis.
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Ta ka atjaunojas ekonomiska aktivitate, dazos
pédejos gados tika sanemtas ievérojamas
arvalstu tieSas investicijas un turpinajas
strukturala reforma, 2004. gada lielakaja dala
arpus euro zonas esoso ES dalibvalstu, 1pasi
Baltijas valstis, pakapeniski uzlabojas situacija
darba tirgii. Tacu nodarbinatibas pieaugums
lielakaja dala jauno dalibvalstu bija visai mazs
sakara ar iepriekS notikuSo darba samaksas
izdevumu kapumu dazas valstis un prasmju
struktiiras nesaderibu darbaspéka piedavajuma
un pieprasijuma. Vairakas valstis, 1pasi Polija
un Slovakija, saglabajas loti augsts bezdarba
Iimenis. Lielbritanija darba tirgus bija stabilaks.

CENU ATTISTIBAS TENDENCES

2004. gada cenu dinamika arpus euro zonas
esoSajas ES dalibvalstis bija [oti at3kiriga. Danija,
Lietuva, Zviedrija un Lielbritanija bija viszemaka
gada SPCI inflacija (aptuveni 1%) — ievérojami
mazaka par euro zonas vid€jo raditaju. Liclakaja
dala jauno dalibvalstu inflacija parsniedza euro
zonas vidéjo raditaju. Latvija, Ungarija un
Slovakija gada SPCI inflacija bija gandriz tris
reizes augstaka par euro zonas vid€jo raditaju.

Vairakuma jauno dalibvalstu 2004. gada
bija vérojama augstaka SPCI inflacija neka

2003. gada (sk. 7. tabulu). Lielakais inflacijas
kapums bija Cehijas Republika, Latvija, Lietuva,
Ungarija un Polija. Tomér dazas arpus euro
zonas esoSajas ES dalibvalstis vidéja inflacija
2004. gada samazinajas. Kipra un Slovénija
bija vislielakais inflacijas kritums. Turklat
2004. gada inflacijas dinamika dazadas valstis
bija atSkiriga. Vairakas valstis inflacija ieveérojami
palielinajas 2004. gada 1. pusgada, bet
2. pusgada vai nu stabilizéjas augstaka Iimeni,
vai ar1 pakapeniski samazinajas. Tomér dazas
citas dalibvalstis visu gadu saglabajas parsvara
stabila SPCI inflacija.

Inflacijas tendences arpus euro zonas esosSajas
ES dalibvalstis dalgji noteica daZi kopigi faktori,
1pasi biitiskais naftas cenu pieaugums 2004. gada.
Tomer ta konkréta ietekme uz inflaciju dazadas
valstis bija atSkiriga, galvenokart atspogulojot
atSkiribas patérina tendences, tirgus struktira
un energijas izmantoSanas intensitaté razo$anas
procesa. Turklat dazas valstis augstaku naftas
cenu transmisija uz inflaciju 2004. gada,
iespéjams, veél nebiis pilniba notikusi. Neliels
inflacijas spiediens radas ari spéciga reala IKP
kapuma del, kas bija veérojams lielakaja dala
valstu. Tapéc vairakas valstis saka pieaugt arl
darba samaksas spiediens.

1. tabula. SPCl inflacija arpus euro zonas esoSajas ES dalibvalstis un euro zona

(parmainas salidzinajuma ar iepriek3gja gada atbilstoso periodu; %)

2000 2001 2002
Cehijas Republika 3.9 4.5 1.4
Danija 2.7 2.3 2.4
Igaunija 3.9 5.6 3.6
Kipra 4.9 2.0 2.8
Latvija 2.6 2.5 2.0
Lietuva 0.9 1.3 0.4
Ungarija 10.0 9.1 5.2
Malta 3.0 2.5 2.6
Polija 10.1 5.3 1.9
Slovénija 8.9 8.6 7.5
Slovakija 12.2 7.2 3.5
Zviedrija 1.3 2.7 2.0
Lielbritanija 0.8 1.2 1.3
ES10" 8.4 5.7 2.6
ES132: 3.2 2.7 1.8
Euro zona 2.1 2.4 2.3

2003 2004 2004 2004 2004 2004
1. cet. 2. cet. 3. cet. 4. cet.

-0.1 2.6 2.0 2.5 3.0 2.7
2.0 0.9 0.7 0.8 1.0 1.2
1.4 3.0 0.6 3.2 3.9 44
4.0 1.9 1.0 1.2 2.5 2.8
2.9 6.2 43 5.8 7.4 7.2
-1.1 1.1 -1.1 0.5 2.3 3.0
4.7 6.8 6.8 7.4 7.0 5.9
1.9 2.7 2.5 3.3 3.0 2.2
0.7 3.6 1.8 3.4 4.7 4.5
5.7 3.6 3.7 3.8 3.6 3.5
8.5 7.4 8.2 8.0 7.2 6.0
2.3 1.0 0.6 1.2 1.2 1.1
1.4 1.3 1.3 1.4 1.2 1.4
1.9 4.0 2.9 4.0 4.8 4.4
1.6 2.1 1.7 2.2 2.3 2.3
2.1 2.1 1.7 2.3 2.3 2.3

Avots: Eurostat.
1) ES10 kopgjais raditajs ietver 10 jaunas ES dalibvalstis.

2) ES13 kopéjais raditajs ietver 13 arpus euro zonas esosas ES dalibvalstis.
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Jaunajas dalibvalstis ar1 pievienosanas ES
izraisija nelielu inflacijas spiedienu. 1. pusgada
gandriz visas jaunajas dalibvalstis pieauga
partikas cenas, jo §is valstis tika iek]autas kopé€ja
lauksaimniecibas politika un tika atceltas
atlikusas sektoru tirdzniecibas barjeras. Nemot
véra samera augsto partikas cenu ipatsvaru SPCI
patérina groza, lielakaja dala jauno dalibvalstu
tam bija nozimiga ietekme uz SPCI inflaciju.
Turklat vairakas jaunajas dalibvalstis tika
paaugstinati netieSie un akcizes nodokli, lai
vairak tuvinatos tiem, kas dominé ES. Prognoze
par cenu pieaugumu, kas péc pievienosanas ES
radisies saistiba ar nodokliem, 2004. gada sakuma
paaugstinaja pieprasijumu, tadejadi izraisot ari
augstaku inflaciju. Tacu 2004. gada 2. pusgada
vairakas valstis §1 ietekme pakapeniski saka
mainities uz pretéjo pusi. Turklat dazas jaunajas
dalibvalstis administrativi reguléjamas cenas
tika ievérojami paaugstinatas, lai pabeigtu dazu
valsts uzpémumu razoSanas parkartoSanu uz
rentabilitates pamatiem.

Nominala efektiva valiitas kursa tendences un
to novélota transmisija uz importa cenam ari
ietekméja inflacijas virzibu 2004. gada. Vairakas
valstis, ipasi Cehijas Republika, Ungarija un
Slovakija, efektiva valitas kursa parmainu
ietekmé inflacija samazinajas, taCu citas,
pieméram, Latvija, tas pastiprinaja inflacijas
spiedienu. Polija valutas kursa parmainu novélota
ietekme 2004. gada 1. pusgada veicinaja SPCI
inflacijas picaugumu, bet 2. pusgada to ietekme
paversas pretéja virziena.

FISKALA POLITIKA

2004. gada trijas arpus euro zonas esosajas ES
dalibvalstis (Igaunija, Danija un Zviedrija) bija
fiskalais parpalikums, bet 10 valstis — fiskalais
deficits. Saskana ar 2004. gada 5. julija ECOFIN
Padomes lemumiem seSas valstis (Cehijas
Republika, Kipra, Ungarija, Malta, Polija un
Slovakija) tika konstatéts parmeérigs budzeta
deficits. Visam valstim, iznemot Kipru, Padomes
lemumi lauj So parmérigo deficitu samazinat
vidgja termina, nemot véra ipados apstaklus, jo
1) pievienojoties ES, valdibas budzeta deficits
bija ievérojami lielaks par atsauces vértibu; un
2) Cehijas Republika, Ungarija, Polija un

Slovakija vienlaikus ar realas konvergences

procesu joprojam turpinajas strukturalas
parmaingas uz modernu un uz pakalpojumiem
orientétu tirgus ekonomiku. Lielbritanija gan
2003. gada, gan 2004. gada budzeta deficita
raditajs parsniedza 3% atsauces vértibu. Lielais
skaits valstu, kur joprojam ir parmeérigs budzeta
deficits, norada, ka saglabajas nepiecieSsamiba
péc stingrakas politiskas apnemSanas veikt
strukturalas reformas un fiskalo konsolidaciju.

2004. gada 10 no 13 arpus euro zonas esos$ajam
ES dalibvalstim valdibas budZeta atlikuma
raditaji uzlabojas, bet par€jas trijas valstis
tie pasliktinajas (sk. 8. tabulu). UzlaboSanos
galvenokart var izskaidrot ar Tslaicigiem
faktoriem, ka ari ekonomisko ciklu pozitivo
ietekmi. Cehijas Republika un Malta —
valstis, kur fiskalas bilances raditaji uzlabojas
visvairak, — 2003. gada nozimiga deficitu
palielinosa ietekme bija 1slaicigajiem faktoriem.

2004. gada parada koeficients gandriz visas arpus
euro zonas esoSajas ES dalibvalstis saglabajas
ievérojami zemaka limeni neka euro zonas
vid€jais raditajs. Koeficients samazinajas sesas
no 13 arpus euro zonas esosajam dalibvalstim
atbilstoSi uzlabotajiem to valdibas budzeta
raditajiem. Pargjas valstis parada koeficienta
paaugstinasanas galvenokart atspoguloja zemo
sakotnéja parpalikuma koeficientu un paradu
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8. tabula. Fiskalie raditaji arpus euro zonas esoSajas ES dalibvalstis un euro zona

(% no IKP)

Valsts budZeta parpalikums (+)/deficits (-)

2001 2002 2003
Cehijas Republika -6.2 -6.8 -11.7
Danija 2.9 1.7 1.2
Igaunija 0.3 1.4 2.9
Kipra -2.3 -4.5 -6.3
Latvija -2.1 -2.9 -1.5
Lietuva -2.0 -1.5 -1.9
Ungarija -3.7 -8.5 -6.2
Malta -6.4 -5.9 -10.5
Polija -3.9 -3.6 -4.5
Slovénija -3.3 -2.4 -2.0
Slovakija -6.0 -6.0 -3.7
Zviedrija 2.5 -0.3 0.2
Lielbritanija » 0.7 -1.7 -3.4
ES10? -4.2 -4.9 -5.7
ES13% 0.2 -1.9 -3.1
Euro zona -1.8 -2.5 -2.8

Valdibas bruto parads

2004 2001 2002 2003 2004
-3.0 27.2 30.7 38.3 37.4
2.8 47.8 47.2 44.7 42.7

1.8 4.4 5.3 5.3 4.9
-4.5 61.9 65.2 69.8 71.9
-0.8 14.9 14.1 14.4 14.4
-2.5 22.9 22.4 21.4 19.7
-4.7 52.2 55.5 56.9 57.6
-5.2 62.4 62.7 71.8 75.0
-4.8 36.7 41.2 45.4 43.6
-1.9 28.1 29.5 29.4 29.4
-3.3 48.7 43.3 42.6 43.6

1.4 54.3 52.4 52.0 51.2
-3.2 38.8 38.3 39.7 41.6
-3.9 37.3 40.1 43.5 42.7
-2.4 40.9 40.9 42.1 42.9
-2.7 69.6 69.5 70.8 71.3

Avoti: Eurostat un ECB aprekini.

Piezime. Dati balstiti uz parmeriga budzeta deficita novérsanas proceduras definicijam. Budzeta parpalikums/deficits neietver UMTS licencu

pardoSanas ienemumus.
1) Kalendara gada apleéses.
2) ES10 kopgjais raditajs ietver 10 jaunas ES dalibvalstis.

3) ES13 kopéjais raditajs ietver 13 arpus euro zonas esosas ES dalibvalstis.

palielinosas deficita-parada korekcijas, t.i.,
parmainas valsts parada, ko nevar izskaidrot
ar deficttu/parpalikumu. Tikai Kipra un Malta
parada koeficients saglabajas virs 60% no IKP
atsauces vertibas.

Lielakaja dala valstu 2004. gada budzeta
rezultati vai nu pamata atbilda 2004. gada
maija iesniegtajas konvergences programmas
noteiktajiem meérkiem, vai bija labaki par
tiem. Vairakas valstis ienémumu iekaséSana
veicas labak, neka planots. Izdevumu dalas
izpilde kopuma atbilda iepriek$ noteiktajam
izlietojuma jomam. Ungarija bija veérojamas
butiskas neatbilstibas pazimes salidzinajuma ar
2004. gada maija iesniegtaja konvergences
programma noteiktajiem meérkiem. Savukart
dazas valdibas (pieméram, Igaunijas un Lietuvas
valdiba) 2004. gada izmantoja dalu no savu
ienémumu parsnieguma, lai finansétu papildu
izdevumus, nevis uzlabotu budZzeta bilanci.

MAKSAJUMU BILANCES TENDENCES

Zviedrija un Danija 2004. gada ar€ja bilance
saglabajas ievérojams tekosa konta pozitivais
saldo, bet Lielbritanija un lielakaja dala jauno
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dalibvalstu bija teko$a konta negativs saldo,
turklat dazas valstis tas bija liels (sk. 9. tabulu).
Vienigais izpémums bija Slovénija, kam
tekosa konta bilance tradicionali ir lielakoties
sabalanséta. Ipasi liels teko§a konta deficits —
tuvu vai virs 10% no IKP — bija vérojams Baltijas
valstis un Ungarija, savukart Slovakija un Polija
tekosa konta deficits bija mazaks un pédé&jo divu
gadu laika salidzinajuma ar diviem iepriekséjiem
gadiem saruka.

Daudzas jaunajas dalibvalstis tekosa konta
deficita palielinasanas 2004. gada tika saistita ar
ievérojamu importa kapumu spéciga iekSzemes
pieprasijuma un augstu naftas cenu del. Ari
citi strukturali un T1slaicigi faktori ietekméja
tekosa konta stavokli. No strukturala viedokla
tekosa konta deficits ir normala iezime jaunajas
dalibvalstis, kas cenSas panakt attistitas valstis.
Lai gan Sis deficits varétu noradit uz problemam
argjas bilances postenu stabilitate, tekosa konta
deficits daudzas jaunajas dalibvalstis tika saistits
ari ar ienémumu negativa saldo palielinasanos,
kas atspogulo ienemumus no iepriekS iepladusam
arvalstu tieSajam investicijam. TekoSo kontu,
iespéjams, ietekmé&ja pats pievienoSanas



9. tabula. Arpus euro zonas eso$o ES dalibvalstu un euro zonas maksajumu bilance

(% no IKP)
Tekos$a konta un kapitala konta saldo Arvalstu tieSo investiciju saldo

2001 2002 2003 20040 2001 2002 2003 2004V
Cehijas Republika -5.4 -5.7 -6.2 -6.1 9.0 11.2 2.6 2.4
Danija 3.1 2.1 3.3 2.8 -1.9 1.0 0.1 -0.6
Igaunija -5.6 -9.9 -12.7 -13.3 5.7 2.2 8.3 4.5
Kipra -3.3 -4.5 -3.3 -4.8 7.3 5.7 3.7 4.6
Latvija -7.2 -6.5 -7.6 -11.0 1.4 2.7 2.4 3.5
Lietuva -4.7 -4.8 -6.5 -8.7 3.6 5.0 0.8 3.2
Ungarija -5.6 -6.9 -9.0 -8.8 6.9 4.2 0.8 3.3
Malta -4.2 0.5 -5.6 -6.6 6.2 -10.3 5.7 7.3
Polija -2.8 -2.6 -2.2 -1.6 3.1 2.0 1.9 1.4
Slovenija 0.2 0.7 -1.0 -0.9 1.1 6.8 -0.5 -0.4
Slovakija -8.0 -7.6 -0.5 -2.6 7.4 16.5 2.2 3.3
Zviedrija 4.3 5.3 6.4 7.8 2.5 0.4 -4.7 -1.7
Lielbritanija -2.2 -1.7 -1.6 -2.0 -0.3 -0.5 -2.5 0.4
Euro zona -0.1 1.0 0.5 0.8 -1.7 0.0 0.0 -0.5
Avots: ECB.

1) 2004. gada dati ir Cetru ceturk§nu mainigais videjais raditajs par laika periodu no 2003. gada 4. ceturk$na Iidz 2004. gada 3. ceturksnim,
iznemot Kipru, kura videjais raditajs aprékinats par laika periodu no 2003. gada 3. ceturkSnpa lidz 2004. gada 2. ceturksnim.

process ES ka parejosSs faktors, jo, pieméram,
uznémejsabiedribas  palielinaja  krajumus,
paredzot augstakus tarifus.

Aplikojot maksajumu bilanci no finanséSanas
viedokla, gandriz visas jaunajas ES dalibvalstis
2004. gada arvalstu tieSo investiciju pozitivais
saldo nedaudz palielinajas (péc krituma
iepriekseja gada; sk. 9. tabulu). No §im valstim
tikai Slovénija 2004. gada bija neliels arvalstu
tieSo investiciju negativais saldo. No paréjam
arpus euro zonas esosajam ES dalibvalsttim Danija
un Zviedrija taja pasa perioda arvalstu tieSo
investiciju saldo bija negativs, bet Lielbritanija
péc neliela negativa saldo apjoma ieprieksejos
gados tas kluva pozitivs. Kopuma pédgjos gados
arvalstu tieSo investiciju pozitivais saldo bija
svarigs finanséjuma avots vairakas arpus euro
zonas eso$ajas ES dalibvalstis, lai gan vairakuma
gadijumu ta apjoms nebija pietickams, lai segtu
tekosa konta deficitu. Portfelieguldijumu un citu
ieguldijumu pozitivais saldo nodroSinaja papildu
finanséjumu. Rezultata argjais parads dazas
valstis ar1 palielinajas.

VKM 11 UN AR VALUTAS KURSU SAISTITI JAUTAJUMI

2004. gada 28. junija Igaunija, Lietuva un
Slovénija pievienojas Danijai ka VKM II
dalibnieces. Tas iestajas mehanisma, nosakot
+15% standarta pielaujamo svarstibu koridoru

ap attiecigas valiitas centralo kursu attieciba
pret euro, bet Igaunija un Lietuva saglabaja
valiitas padomes ka vienpus€jas saistibas.
Lai nodrosSinatu veiksmigu dalibu VKM II,
valstis stingri apnémusas veikt nepiecieSamos
makroekonomiskas un valiitas kursa stabilitates
saglabasanas pasakumus. 10. ielikuma sniegts
parskats par VKM II.

Daliba VKM II nav saistita ar problemam
valiitas tirgll neviena no mehanisma iesaistitajam
valstim. Cetras VKM 11 valatas pastavigi ir
tirgotas atbilstosi centralajiem kursiem vai tuvu
tiem, bet istermina procentu likmju starpiba
salidzinajuma ar euro zonu gandriz visas valstis
bijusi neliela (sk. 10. tabulu). lestajoties VKM 11,
Banka Slovenije bez problémam partrauca
pakapenisko Slovénijas tolara pavajinasanos
attieciba pret euro.

2004. gada lielaka dala arpus euro zonas esoSo
ES dalibvalstu valiitu nostiprinajas attieciba pret
euro, un to kurss ievérojami pieauga ari saskana
ar tirdzniecibas svariem. Euro pavajinasanas bija
1pasi izteikta attieciba pret vairaku lielako jauno
dalibvalstu valiitam So valstu saméra labvéligu
izaugsmes perspektivu konteksta (sk. 32. att.).
2004. gada visaugstakais bija Polijas zlota kursa
kapums attieciba pret euro; tam sekoja Cehijas
krona, Slovakijas krona un Ungarijas forints.
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VALUTAS KURSA MEHANISMA |1 PAMATELEMENTI

levieSot euro 1999. gada 1. janvari, Valutas kursa mehanisms II (VKM II) nomainija Eiropas
Monetaro sistému (un tas valiitas kursa mehanisma komponentu), kas darbojas kops 1979. gada.
VKM II ir daudzpuséja vienosanas par fiksétu, bet korigejamu valutas kursu — ar divpuséjiem euro
un dalibvalstu valiitu centralajiem kursiem un £15% standarta pielaujamo svarstibu koridoru ap
attiecigo centralo kursu.

Daliba VKM II vismaz divus gadus bez nopietnam probléemam pirms ekonomiskas konvergences
parbaudes ir prasiba valutas kursa kritérija izpildei, kas ir viens no Mastrihtas konvergences
kritérijiem euro ievieSanai. Sis prasibas ekonomiskais pamatojums ir $ads: ta palidz arpus euro
zonas esoSajam dalibvalstim virzit savu politiku uz stabilitati un veicina iesp€jas sasniegt ilgstosu
tautsaimniecibas pamatraditaju konvergenci.

Tas atspogulo uzskatu, ka dalibvalstu, kas piedalas VKM II, ekonomiskajiem apstakliem un
politikai jabut atbilstosai, lai saglabatu noteikto centralo kursu. Sa procesa vispar€jais merkis ir
veicinat makroekonomisko stabilitati jaunajas ES dalibvalstis, tadejadi sniedzot labako iespgjamo
ieguldijumu ilgtsp€jiga attistiba un reala konvergencé. Turklat pamatota makroekonomiska

Saskana ar Padomes nostaju Sis mehanisms, ka ar1 nepiecieSama politikas virziba, lai taja
piedalitos, veidota ta, lai palidzetu arpus euro zonas esoSajam dalibvalstim to centienos ieviest
euro, vienlaikus risinot sarezgito saistibu starp tautsaimniecibas pamatraditajiem un valutas
kursa stabilitati.!

Mehanisms paredz vairakus politikas instrumentus, kurus var kombinét, lai reagétu uz tirgus
spiedienu: procentu likmju pasakumi, valttas kursa elastiba pielaujama svarstibu koridora
robezas, intervences un ari iespéja korigét centralo kursu.

No darbibas viedokla 1émumi par centralajiem kursiem un standarta svarstibu koridoru tiek
pienemti, savstarpgji vienojoties attiecigo euro zonas valstu ministriem, ECB un to arpus euro
zonas esoSo ES dalibvalstu ministriem un to centralo banku prezidentiem, kuras piedalas Saja
mehanisma. Padome ir atbildiga par VKM II funkcionéSanas kontroli un darbojas ka sadarbibas
forums monetarajos un valttas kursa jautajumos. Ta pastavigi cieSi kontrole divpusejo valutas
kursu ilgtspeju starp katru valutu, kas piedalas mehanisma, un euro.

1 Sk. art 2003. gada 18. decembra "Eiropas Centralas bankas Padomes politikas nostaju valiitas mainas kursa jautajumos attieciba uz
pievienosanas valstim".
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10. tabula. VKM Il norises

(procentu punktos)

\ DKK | EEK | LIL | SIT
Maksimala novirze no VKM II centrala kursa »
(dienas datu 10 dienu mainigais videjais raditajs darbadienu diapazona)
Augsupversta +0.5 0.0 0.0 0.0
Lejupversta 0.0 0.0 0.0 -0.2
Istermina procentu likmju starpiba
(menesa dati; videjais raditajs)
4/2004 0.0 0.3 0.6 1.9

1) Igaunijai, Lietuvai un Slovénijai atsauces periods — no 2004. gada 28. junija lidz 2005. gada 24. februarim. Danijai atsauces periods — no

2002. gada 1. novembra lidz 2005. gada 24. februarim.

Savukart Latvijas lats, kas 2004. gada valutas
kursa reZima dé| bija dalgji saistits ar ASV dolaru,
pavajinajas attieciba pret euro. Kops 2005. gada
sakuma Latvija ir mainijusi lata piesaisti no
specialo aizpémuma tiestbu (SDR) valutu
groza uz euro (1 EUR = Ls 0.702804). Kops$
lata piesaistes mainas ta kurss svarstijas Saura
koridora ap piesaistes kursu. Zviedrijas kronas,
Maltas liras un Kipras marcinas kurss attieciba
pret euro bija samera stabils. 2004. gada sakuma
Lielbritanijas sterlinu marcinas kurss attieciba
pret euro nedaudz paaugstinajas Lielbritanijas
tautsaimniecibas labvéligu perspektivu un
augoSu procentu likmju konteksta. Tacu
2. pusgada Lielbritanijas sterlinu marcinas kurss
attieciba pret euro Kkritas.

MONETARA POLITIKA

Cenu stabilitate ir monetaras politikas galvenais
merkis visas arpus euro zonas esoSajas ES
dalibvalstis. Dazadas valstis monetaras politikas
stratégija ir visai atSkiriga, atspogulojot
nominalas, realas un strukturalas atSkiribas
starp tam (sk. 11. tabulu). 2004. gada arpus
euro zonas esosajas ES dalibvalstis monetaras
politikas un valiitas kursa rezims saglabajas
parsvara nemainigs, lai gan vairaku valstu
monetaras politikas pamatnostadnes tika veikti
dazi uzlabojumi, lai monetaro politiku vairak
pielagotu monetarajai integracijai nakotne.
Igaunija, Lietuva un Slovénija pievienojas
VKM 11 2004. gada 28. jiinija. Savukart Latvijas
Banka 2005. gada 1. janvari veica lata piesaistes
mainu no SDR valttu groza uz euro.

Attieciba uz monetaras politikas Iémumiem
2004. gada valstis ar valutas kursa mérki Central
Bank of Cyprus paaugstinaja refinanséSanas
procentu likmi par 100 bazes punktiem (lidz
5.5%), tadejadi noradot uz atbalstu Kipras
marcinai situacija, kad tika baumots par tas
devalvaciju. Turklat tika ieviestas obligato
rezervju prasibas noguldijumiem arvalstu valtta
2% apjoma. Latvija centrala banka paaugstinaja
refinansésanas likmi par 100 bazes punktiem
(I1dz 4%). Lai ierobezotu riskus, ko rada strauja
tautsaimniecibas izaugsme, spécigs kreditésanas
kapums un tekosa konta deficita pieaugums, ta
noléma ari palielinat obligato rezervju prasibu
normu no 3% uz 4% un paplasinat obligato
rezervju bazi, ietverot tajas banku saistibas pret
arvalstu bankam un arvalstu centralajam bankam
ar noteikto terminu vai ar bridinajuma terminu
par izpemSanu lidz 2 gadiem. Malta oficiala

32. attéls. Euro kursa parmainas attieciba
pret arpus VKM Il esoSo ES valstu valatam

-10 |18 16 80 410

15 15
-16.2

220 -20

'CZK CYP LVL HUF MTL PLN SKK SEK GBP
Avots: ECB.

Piezime. Pozitiva (negativa) vértiba norada uz euro kursa kapumu
(kritumu). Parmaipas attiecas uz laika periodu no 2004. gada

2. janvara lidz 2005. gada 24. februarim.
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11. tabula. Arpus euro zonas eso$o ES dalibvalstu oficiilas monetaras politikas stratégijas

‘ Monetaras politikas strategija ‘ Valuta ‘ Raksturojums

Cehijas Republika  Inflacijas merkis Cehijas krona Inflacijas mérkis: 2—4% lidz 2005. gada beigam; pec
tam — 3% *1 procentu punkts (p. p.).Valutas kursa
stratégija: peldoss (parvaldits) valiitas kurss.

Danija Valutas kursa mérkis Danijas krona Daliba VKM II, nosakot £2.25% pielaujamo svarstibu
koridoru ap DKK centralo kursu attieciba pret euro
(1 EUR = 7.46038 DKK).

Igaunija Valiitas kursa merkis Igaunijas krona Daliba VKM II, nosakot £15% pielaujamo svarstibu
koridoru ap EEK centralo kursu attieciba pret euro
(1 EUR = 15.6466 EEK). Igaunija saglaba valutas padomes
mehanismu ka vienpusgjas saistibas.

Kipra Valuitas kursa mérkis Kipras marcipa Piesaiste euro, nosakot, ka | EUR = 0.5853 CYP ar £15%
pielaujamo svarstibu koridoru. Kipras marcinas svarstibu
amplituda de facto bijusi neliela.

Latvija Valiitas kursa merkis Latvijas lats Kops 1994. gada februara — piesaiste SDR (euro
Tpatsvars — 36.4%), nosakot £1% pielaujamo svarstibu
koridoru. Kops$ 2005. gada 1. janvara — piesaiste euro,
nosakot, ka I EUR = Ls 0.702804 ar +1% pielaujamo
svarstibu koridoru.

Lietuva Valutas kursa merkis Lietuvas lits Daliba VKM II, nosakot £15% pielaujamo svarstibu
koridoru ap LTL centralo kursu attieciba pret euro
(1 EUR = 3.4528 LTL). Lietuva saglaba valutas padomes
mehanismu ka vienpusgjas saistibas.

Ungarija Inflacijas merkis ar valttas Ungarijas forints Valatas kursa mérkis: piesaiste euro, nosakot, ka
kursa mérka ierobezojumu 1 EUR = 282.36 HUF ar +15% pielaujamo svarstibu
koridoru. Inflacijas merkis: 3.5% (+1 p. p.) lidz 2004. gada
beigam, 4% (1 p. p.) lidz 2005. gada beigam un 3.5%
(1 p. p.) lidz 2006. gada beigam.

Malta Valutas kursa mérkis Maltas lira Piesaiste valutu grozam (euro — 70%, Lielbritanijas
sterlinu marcina — 20% un ASV dolars — 10%). Nav
paredzets pielaujamo svarstibu koridors, bet valutas tirgus
operacijam noteikts pardosanas koridors +0.25%.

Polija Inflacijas merkis Polijas zlots Inflacijas merkis: 2.5% %1 p. p. (parmainas PCI
salidzinajuma ar iepriekseja gada atbilstoSo periodu), speka
ar 2004. gadu. Brivi peldoss valutas kurss.

Slovénija Divu pilaru stratégija, Sloveénijas tolars Daliba VKM II, nosakot £15% pielaujamo svarstibu
novérojot makroekonomikas koridoru ap SIT centralo kursu pret euro
monetaros, realos, argjos (1 EUR = 239.640 SIT).
un finansu raditajus

Slovakija Inflacijas merka noteik3ana Slovakijas krona Inflacijas merkis: istermina inflacijas merkis, kas noteikts
apvienojuma ar peldosu 3.5% (£0.5 p. p.) 2005. gada beigas. Periodam no
(parvalditu) valutas kursu 2006. gada lidz 2008. gadam inflacijas merkis noteikts

zem 2.5% 1idz 2006. gada beigam un zem 2% —
2007. gada beigas un turpmak. Valiitas kursa stratégija:
peldoss (parvaldits) valutas kurss.

Zviedrija Inflacijas merkis Zviedrijas krona Inflacijas merkis: PCI kapums — 2% ar +1 p. p. pielaides
koridoru. Brivi peldoss valutas kurss.
Lielbritanija Inflacijas merkis Lielbritanijas Inflacijas merkis: 2%, ko nosaka pec PCI? 12 ménesu
sterlinu marcina kapuma. Ja novirze parsniedz | procentu punktu, Bank

of England prezidents raksta atklatu vestuli finan$u
ministram. Brivi peldoss valutas kurss.

Avots: ECBS.
1) Ndrodnd banka Slovenska oficiala redakcija — "inflacijas mérka noteik8ana, atrodoties VKM II".
2) PCl ir vienads ar SPCI.
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procentu likme 2004. gada saglabajas nemainiga

(3%).

PieverSoties arpus euro zonas esoSajam
ES dalibvalstim, kuras ieviesta inflacijas
merkraditaju sistema, 2004. gada Cehijas
Republika un Polija palielinaja procentu
likmes, lai ierobezotu inflacijas spiedienu un
iesp€jamas augstaka inflacijas limepa netieSas
sekas. éehijas Republika refinanséSanas likme
tika paaugstinata par 50 bazes punktiem
(Iidz 2.5%; lai gan 2005. gada janvari ta tika
pazeminata lidz 2.25%), bet Polija — par
125 bazes punktiem (lidz 6.5%). Lielbritanija
repo likmi palielinaja par 100 bazes punktiem
(Iidz 4.75%) — galvenokart sliktaku PCI
inflacijas prognozu del. Turpreti Ungarija,
kura noteikts inflacijas mérkis ar valiitas kursa
svarstibu ierobezojumu, 2004. gada samazinaja
procentu likmes kopuma par 300 bazes punktiem
(11dz 9.5%), bet 2005. gada februari — vél vairak
(Iidz 8.25%). Pakapeniska procentu likmju
samazinasana 2004. gada likvidéja vienreizg&jo
kapumu par 300 bazes punktiem, kas notika
2003. gada novembri péc pekSpa iegulditaju
konfidences krituma. To pielava Istermina riska
pienémumu samazinasanas, inflacijas prognozu
uzlaboSanas un saméra mazas parmainas darba
samaksas kapuma privataja sektora. Slovakija
kronas kursa kapums bija galvenais motivéjosais
faktors bazes likmes samazinaSanai kopuma
par 200 bazes punktiem (lidz 4%). Zviedrija
ierobezots inflacijas spiediens veicinaja procentu
likmju sarukumu par 75 bazes punktiem (lidz

2%).

FINANSU NORISES

2004. gada ilgtermina obligaciju ienesiguma
tendences arpus euro zonas esoSajas ES
dalibvalstis bija dazadas. Ilgtermina procentu
likmes, ko nosaka péc valdibas 10 gadu obligaciju
etalonlikmém, palielinajas Kipra, Cehijas
Republika un Polija, bet 2004. gada beigas
tas atkal saka samazinaties. Tapeéc obligaciju
pelnas likmju starpiba salidzinajuma ar euro
zonas likmém Sajas valstis palielinajas. Ungarija
ilgtermina obligaciju pelnas likmes bija saméera
svarstigas, ar lejupverstu tendenci 2004. gada
2. pusgada, savukart Latvija, Lietuva, Slovénija

un Slovakija ilgtermina procentu likmju
lejupslide turpinajas visu 2004. gadu, samazinot
likmju starpibu ar euro zonu, 1pasi valstis, kuras
piedalas VKM II. Malta ilgtermina procentu
likmes bija stabilas, bet Danija, Zviedrija un
Lielbritanija tas mainijas lidzigi euro zonas
likmém, ka norada stabila obligaciju pelnas
likmju starpiba.’

Akciju tirgi arpus euro zonas esoSajas ES
dalibvalstis 2004. gada turpinaja veiksmigi
darboties, un dazi akciju tirgus raditaji, 1pasi
lielakaja dala jauno dalibvalstu, sasniedza
vesturiski augstakos rezultatus, un gada
picaugums svarstijas 20—80% robezas. Akciju
tirgu darbibas rezultati visas jaunajas dalibvalstis,
iznemot Kipru, ievérojami parsniedza euro
zonas akciju cenas, ko nosaka saskana ar Dow
Jones FURO STOXX indeksu. Akciju tirgus
attistiba Danija, Zviedrija un Lielbritanija
parsvara notika saskana ar Dow Jones
FEURO STOXX indeksa tendencém, pirmajas
divas valstis uzradot nedaudz labakus, bet
pédéja — nedaudz sliktakus rezultatus par euro
zonas etalonraditaju.

5 lgaunija nav attistits viet€ja valita denomin€to ilgtermina
obligaciju tirgus. Igaunijas ilgtermina procentu likmju aizstajoSam
raditajam, kas izstradats kopa ar Eiropas Komisiju, ECB un Eesti
Pank un balstits uz vid€jo svérto procentu likmju raditaju no jauna
pieskirtiem aizdevumiem, kas izsniegti viet€ja valtita ar terminiem
ilgakiem par 5 gadiem, 2004. gada bija lejupversta tendence.
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1. MONETARAS POLITIKAS OPERACIJAS, VALUTAS MAINAS
DARIJUMI UN IEGULDIJUMU AKTIVITATES

1.1. MONETARAS POLITIKAS OPERACIJAS

Eurosistemas darbibas svarigakais uzdevums ir
monetaras politikas 1stenoSana. Eurosistémas
darbibas struktiira, kas izveidota Sim nolukam,
sastav no trim instrumentu kategorijam — atklata
tirgus operacijam, pastavigajam iespéjam un
obligato rezervju sistémas. Visas Eurosistémas
veiktajas kreditoperacijas darfjuma partneriem
jasniedz pietickams nodroS§inajums.!' 2004. gada
Eurosistéma veica svarigus pasakumus, lai
izveidotu vienotu nodroSinajumu sarakstu.

MONETARAS POLITIKAS JAUNAS STRUKTURAS
ISTENOSANAS SAKOTNEJA PIEREDZE

2004. gada darbibas struktiira joprojam veiksmigi
nodroSinaja stabilas naudas tirgus Istermina
procentu likmes un skaidri pauda monetaras
politikas nostaju. Lai talak uzlabotu monetaras
politikas 1stenoSanu, 2004. gada 9. marta
struktura tika veiktas divas svarigas parmainas.

— Rezervju prasibu izpildes periodu grafiks tika
korigéets, lai Sie periodi vienmér saktos tas
galvenas refinanséSanas operacijas (GRO)
norékinu diena, kas tiek veikta pec Padomes
seédes, kura planots pienemt kartéja meénesa
lemumu par monetaras politikas nostaju.
Agrak rezervju prasibu izpildes periodi sakas
viena meénesa 24. datuma un beidzas nakama
meéneSa 23. datuma neatkarigi no planota
Padomes sédes datuma. Turklat pastavigo
iesp€ju procentu likmju parmainas tagad
parasti tiek Istenotas jauna rezervju prasibu
izpildes perioda pirmaja diena. Agrak Sis
parmainas stajas spéka nakamaja diena pec
Padomes sedes.

— GRO termins§ tika saisinats no 2 ned€lam
uz 1 nedelu. So un jau minéto parmainu
rezultata GRO, par kuram norekini veikti
viena rezervju prasibu izpildes perioda, vairs
neiesniedzas nakamaja rezervju prasibu
izpildes perioda.

So parmainu merkis bija saskanot rezervju
prasibu izpildes periodu ar ciklu, kada tiek
pienemti lémumi par procentu likmém,
nodrosinot, lai ECB galveno procentu likmju
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parmainas vienmer statos speka tikai nakama
rezervju prasibu izpildes perioda sakuma. Ta
ECB censas panakt, lai prasibu izpildes perioda
netiktu gaiditas nekadas ECB galveno procentu
likmju parmainas, un tadejadi stabiliz€t tirgus
dalibnieku soliSanas aktivitates GRO ietvaros.
Agrak Sadas gaidas dazreiz destabilizéja
darjjuma partneru soliSanas procesu GRO.
Ipasi gadijumos, kad pilnigi noteikti tika gaidita
iespéjama procentu likmes samazinasanas,
darfjuma partneri pieteicas uz mazaku
likviditates apjomu, neka ECB bija paredzéjusi
piedavat. Si paradiba, ko dévé par nepietickamu
pieteikumu apjomu, atspoguloja darijuma
partneru centienus izpildit savas rezervju
prasibas par iesp&jami zemako cenu, t.i., péc
iespéjama procentu likmes samazinajuma.

Turklat uzlabojas sazina ar darijjuma
partneriem. GRO izzinoSanas dienas ECB
turpina public€t prognozi par autonomajiem
likviditates faktoriem, kas nav ECB likviditates
parvaldiSanas tiesa kontrolé, pieméram,
banknotes apgroziba, valdibas noguldijumi un
tirie argjie aktivi. Turklat ECB sakusi publicét
aktualizétu prognozi arl piedavajuma diena.
Tagad ECB ari dara zinamu etalona summu gan
izzinoSanas, gan piedavajuma diena. Etalona
summa ir piedavata summa, kas lauj visai euro
zonas banku sistémai raiti izpildit rezervju
prasibas, nemot véra Eurosistemas komplekso
likviditates prognozi, t.i., ieskaitot autonomos
faktorus un virsrezerves. Uzlabota sazina tirgum
skaidri parada, vai ar ECB GRO piedavajuma
lémumiem paredzets lidzsvarot likviditates
apstak]us vai ne.

Struktiiras parmainu istenoSana notika raiti.
GRO termina saisina8ana no 2 nedélam uz
1 nedelu un operaciju parklasanas noverSana
uzreizizraisijakatras GRO apjomadivkarSoSanos.
Darijjuma partneru soliSanas aktivitates atri
pielagojas butiskajam vidéjas piedavajuma
summas kapumam, lai gan treSaja GRO ar
1 nedelas terminu kopgjais pieteikumu apjoms

1 Darbibas strukturas detalizétu aprakstu sk. ECB publikacija
"Monetaras politikas isteno$ana euro zona. Eurosistémas
monetaras politikas instrumentu un procediru vispargja
dokumentacija", 2005. gada februaris.



bija par 5 mljrd. euro mazaks neka etalona
summa. Péc tam kopé€jais GRO pieteikumu
apjoms strauji palielinajas lidz limenim, kas
stabili parsniedza piedavajuma summu, 2004.
gada novembrl sasniedzot vesturiski augstako
raditaju — aptuveni 384 mljrd. euro (sk. 33. att.).
Kopumapieteikumusegumakoeficients (iesniegto
pieteikumu attieciba pret apmierinatajiem
pieteikumiem) bijis stabils, kops 2004. gada
marta gandriz pastavigi atrodoties robezas no
1.20 ITidz 1.50. Tirgus dalibnieku pieteikumu
apjomu raita pieskanoSanas ari norada, ka
kreditiestadem izdevas veiksmigi parvaldit
palielinajusos nodroS$inajuma apgrozijumu, par
ko netiesi liecinaja GRO termina saisinaSana.

Kop3 stajas speka struktlras parmainas,
piedavajuma summas Istermina svarstibas
samazinajusas. No 2000. gada junija lidz

2004. gada martam nedelas piedavajuma
summa vidgji at8kiras par 33 mljrd. euro, bet
laika perioda no parmainu ievieSanas lidz
2004. gada decembrim $is raditajs samazinajas
lidz 7 mljrd. euro. So kritumu var saistit ar to,
ka GRO terming tagad vienmer ir saskanots ar
tas likviditates, kas ir ECB piedavajuma merkis,
laika periodu. Turklat piedavajuma summas
istermina svarstibu samazinaSanas veicinaja arl
kreditiestazu soliSanas aktivitasu stabilizeSanos
GRO izsoles.

Aptuveni 2100 euro zonas kreditiestadém ir
tiesibas piedalities GRO. Vidgjais GRO izsoles
dalibnieku skaits palielinajas (2003. gada —
266; 2004. gada — 339), tadejadi mainot kop$
1999. gada noveroto $a skaita krituma tendenci.
No 2004. gada marta lidz decembrim, t.i., péc
tam, kad tika ieviestas struktliras parmainas,
vidgjais izsoles dalibnieku skaits sasniedza 351.
Iesp€jams, So kapumu galvenokart izraisija GRO
termina saisinaSana no 2 nedélam uz 1 nedelu,
kas nozimé, ka tagad bankam, lai apmierinatu
savas likviditates prasibas, jaiesniedz izsoles
pieteikumi katru nedelu, nevis katru otro nedélu.
Tacu iespéjams, ka jaunas struktiiras labaka
caurredzamiba un tas vienkarSiba atvieglojusi
darfjuma partneriem izsoles pieteikumu
sagatavoSanu un tadejadi ar1 veicinajusi izsolu
dalibnieku skaita palielinasanos.

33. attéls. Pieteikuma un piedavajuma

apjomi nedélas GRO 2004. gada

(mljrd. euro)
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Avots: ECB.
Kopuma EONIA svarstibas 2004. gada

samazinajas. Standartnovirze starpibai starp
EONIA un GRO minimalo pieteikuma likmi
2004. gada bija 9 bazes punkti (2003. gada —
16 bazes punktu; 2002. gada — 13 bazes punktu).
Tacu péc dazu rezervju prasibu izpildes periodu
pedejas GRO norékinu veikSanas bija vérojamas
nozimigas $is starpibas svarstibas. To noteica
tas, ka tagad pédeja GRO izsole parasti notiek
astonas dienas pirms obligato rezervju prasibu
izpildes perioda beigam, savukart agrak pedejas
izsoles laiks katru ménesi atSkiras — no astonam
lidz divam dienam pirms rezervju prasibu izpildes
perioda beigam. Jo tuvak attieciga prognoze
ir rezervju prasibu izpildes perioda beigam,
jo ta ir precizaka. Tapec strukturas parmainas
palielinaja iespéju, ka p€c rezervju prasibu
izpildes perioda ped€jas GRO izsoles izveidojas
ievérojama likviditates nesabalansétiba un
tadejadi procentu likmes darfjumiem uz nakti
novirze no minimalas pieteikuma likmes rodas
atrak un ievérojamaka apjoma neka agrak.

ECB uzlabota komunikacijas politika palidz
So risku nedaudz mazinat, jo ta lauj tirgus
dalibniekiem  vieglak noteikt konkréto
likviditates nesabalansétibu kopS§ rezervju
prasibu izpildes perioda pedéjas GRO izsoles.
Tacu paradijas dazas pazimes, 1pasi 2004. gada
rudeni, ka procentu likmes darfjjumiem uz nakti
parmeérigs svarstigums rezervju prasibu izpildes
perioda beigas varétu negativi ietekmét naudas
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SIECEREIUR UMW ER € AR SARVI 34, attéls. Euro zonas likviditates faktori un
panakt neitralus likviditates apstaklus darfjumu  JCELICEHIETIILERELL EVERRITLAF £1.E

uz nakti tirgl, ta reag€ja uz SIm norisém,
veicot precizé€josas operacijas piecu rezervju
prasibu izpildes periodu pédeja diena, lai

(mljrd. euro)

likviditates deficits

kompensétu paredzamo nevélamo likviditates —— autonomie faktori
nesabalansétibu, kas galvenokart radusies 7 norekinu konti

. _ _ . . = = = obligatas rezerves
saistiba ar parmainam Eurosistémas autonomo
faktoru prognoze. Tapéc tika veiktas divas Likviditates faktori

likviditati samazinosas (2004. gada 11. maija 400
un 7. decembrT) un tris likviditati palielinosas

(2004. gada 8. novembri un 2005. gada 18. janvart

un 7. februari) operacijas. Sis operacijas veiksmigi 350 350
atjaunoja neitralas likviditates apstaklus attieciga
rezervju prasibu izpildes perioda beigas.

400

Parmainas darbibas strukttra ari ietekméja ilgaka 0 0
termina refinanséSanas operacijas (ITRO). Lai
samazinatu partraukumu ITRO laika grafika, 5 50
formala saikne starp rezervju prasibu izpildes
periodiem un ITRO izsoles dienam vairs
nepastav. Kop$ 2004. gada 26. februara ITRO 200 200

izsoles parasti notiek ménesa pedéja tresdiena
(nevis rezervju prasibu izpildes perioda pirmaja
treSdiena). ITRO ilgaka termina refinanséSanas

. . o 150 - Py 150
operacijas, kuras notiek katru ménesi un kuru : ,\;‘5',:‘.:.4: 24 "-““.":1::2;7
termin§ parasti ir 3 méneSi, at$kirtba no GRO T i
netiek izmantotas, lai paustu Eurosistémas 0 E***_*E**_*; 00
monetaras politikas nostaju, un tas tiek veiktas I I Il IV V VI VIIVII IX X XI XII
tikai ka mainigas procentu likmes izsoles ar
iepriek$ izzinotu piedavatas summas apjomu. Banknotes
2004. gada videji aptuveni 23% no kopgjas 520 520
neto likviditates, ko nodroSina ar atklata tirgus
operaciju palidzibu, bija ITRO darijumi. Nemot =i 00
veéra to, ka 2005. gada euro zonas banku sistemai
gaidamas lielakas likviditates vajadzibas, ITRO
piedavajuma summas apjoms tika palielinats 480 480
(2004. gada janvari no 20 mljrd. euro uz Y
25 mljrd. euro un 2005. gada janvari no 25 mljrd. 460 J 460
euro uz 30 mljrd. euro). w/«

B ) 440 o 440
LIKVIDITATES VAJADZIBU TENDENCES /\J
Lai sagatavotu nedelas izsoles, ECB katru dienu \
kontrol€ euro zonas banku sistemas likviditates 20 ‘V 2
vajadzibas, kas defin€tas ka bankam piemé&roto
rezervju prasibu, virsrezervju (finansu lidzeklu, 400 —r——r—r———————————]400

SN B ) X I I I IV V VI VIIVI IX X XI XII
ko kreditiestades glaba papildus rezervju

prasibas paredzE€tajiem) un neto autonomo  Ayots: ECB.
faktoru summa. 2004. gada euro zonas banku
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sistémas videjais dienas likviditates vajadzibu
apjoms bija 311.8 mljrd. euro jeb par 30% vairak
neka 2003. gada (241.5 mljrd. euro; sk. 34. att.
augdejo daju).

2004. gada neto autonomie likviditates faktori
turpinaja stabili pieaugt, sasniedzot videji
174.2 mljrd. euro (2003. gada — 109.3 mljrd.
euro). So straujo kapumu gandriz pilniba
noteica banknoSu apjoma spéciga pieauguma
saglabasanas ar gandriz 15% gada kapuma tempu
2004. gada, 2004. gada 24. decembrT sasniedzot
vesturiski lielako raditaju — 505 mljrd. euro (sk.
34. att. apaksejo daju).

Minimalas rezerves, kas euro zonas
kreditiestadem jaglaba Eurosistema, tiek
aprékinatas, piemeérojot 2% rezervju normu
kreditiestazu rezervju bazei. 2004. gada rezervju
prasibas veidoja 44% no euro zonas banku
sisttmas kopéjam likviditates vajadzibam.
Saskana ar rezervju bazes palielinaSanos videjais
euro zonas kreditiestazu kop€jo rezervju prasibu

35. attéls. AtbilstoSais tirgojamais

nodrosinajums

Iimenis pieauga (2003. gada — 130.9 mljrd. euro;
2004. gada — 136.5 mljrd. euro). Kreditiestazu
videjie tekosa konta turéjumi, kas parsniedz
rezervju prasibu vidgjos raditajus, 2004. gada bija
0.6 mljrd. euro (2003. gada — 0.7 mljrd. euro).

MONETARAS POLITIKAS OPERACIJU ATBILSTOSIE AKTiVI
Lai pasargatu Eurosistému no zaudéjumiem,
noteikta prasiba par pietieckamu nodrosSinajumu
visam Eurosistémas kreditoperacijam. Aktivu
loks, ko pienem ka nodroSinajumu, ir plaSs.
Lielaka dala ir tirgojami parada instrumenti,
kas atbilst visa euro zona atzitiem atbilstibas
kritérijiem un ko apzimé ka pirma Iimena
aktivus. Otra limena aktivos ietilpst papildu
aktivi (gan tirgojami, gan netirgojami), kas
bijusi 1pasi nozimigi valstu finanSu tirgiem un
banku sistemam.

Tirgojama nodrosSinajuma vidéja vertiba,
kas atbilst Eurosistémas kreditoperacijam,
2004. gada bija 7.7 trilj. euro (2003. gada —
7.1 trilj. euro; sk. 35. att.). Lielaka dala

36. attéls. Tirgojama nodroSinajuma
izmantoSana

(nominalais apjoms apgroziba; mljrd. euro)
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sabiedribam.

2) Saja kategorija ieklautas kreditiestazu emit€tas nodrosinatas un
nenodrosinatas obligacijas.
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sabiedribam.
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tirgojamo aktivu bija valdibas vertspapiri (54%)
vai kreditiestazu emitétiec nodrosinatie (t.i.,
Pfandbrief veida) vertspapiri un nenodrosinatas
obligacijas (28%). Turklat bija vérojams strauj$
ar aktiviem nodroSinato vertspapiru kapums
(tie veidoja 5% no tirgojama nodroSinajuma
atlikuma 2004. gada beigas). Tirgojamo
aktivu, ko darijjuma partneri izmantoja ka
nodroSinajumu Eurosistémas kreditoperacijas,
vidgja vertiba 2004. gada bija 787 mljrd. euro
(2003. gada — 704 mljrd. euro; sk. 36. att.).
Salidzinajuma ar visu atbilstoSo apjomu valdibas
emitetie vertspapiri un korporativie vértspapiri
proporcionali tika nepietickami izmantoti ka
nodrosinajums Eurosistémas kreditoperacijas.
Turpreti kreditiestazu emitétie un ar aktiviem
nodroSinatie vertspapiri proporcionali tika
izmantoti parak daudz. Informaciju par atbilstoSo
aktivu izmantoSanu parrobezu darijjumos sk. Sis
nodalas 2. sadala.

VIRZIBA UZ VIENOTU NODROSINAJUMU SARAKSTU
Eurosistémas  paSreiz€ja  divu  Ilimenu
nodroSinajumu sistéma veicinajusi Eurosistémas
darbibas struktiras raitu funkcionéSanu tas
pirmajos darbibas gados. TaCu, pemot véra
augoSo euro zonas finansu tirgus integraciju,
to aktivu atSkiribas, kuri ieklauti dazadu
euro zonas NCB otra limena sarakstos, var
mazinat darfjuma partneru vienadas iespgjas
un nodroSinajumu struktiiras caurredzamibu.
Turklat pieprasijumam péc nodroSinajuma ir
augSupversta tendence — galvenokart tapéc,
ka 2004. gada palielinajas banku sektora
likviditates deficits. Ari privato starpbanku tirgu
tendence izmantot nodroSinatu kreditéSanu
palielinaja darijjuma partneru nepiecieSamibu
péc nodrosinajuma.

Lai risinatu Sos jautajumus, Eurosistéma noléma
laika gaita izveidot vienotu nodroSinajumu
sarakstu, kas butu atbilstoSs visam Eurosistémas
kreditoperacijam, nemot vera sabiedriskas
apsprieSanas rezultatus. Vienotais saraksts tiks
ieviests pakapeniski un beigas aizstas pasreizéjo
divu Iimenu sistému. Vienota saraksta izveides
pirmais posms stasies spéka 2005. gada
30. maija. Taja ietilpst tris elementi.
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— Jaunu, paslaik neatbilstoSu instrumentu (t.i.,
euro denominétu parada instrumentu, ko
emitéjusi arpus Eiropas Ekonomikas zonas
(EEZ) esosas G10 valstis (ASV, Kanada,
Japana un §veice) registréti uznémumi)
ieklauSana pirmaja limen1.

— Parada instrumenti, kas ieklauti veértspapiru
saraksta vai kotéti tikai neregulétos tirgos,
klus vai paliks atbilstosi tad, ja Eurosistéma
biis pozitivi novertgjusi attiecigo nereguléto
tirgu, izmantojot tris standartus: droSibu,
caurredzamibu un pieejamibu. Sie standarti
ieviesti, lai paplaSinatu pienemamu tirgu

skaitu, vienlaikus nodroSinot raitu un
efektivu  Eurosistémas  nodroSinajuma
novertejumu.

— Loti ierobeZots tirgoto parada vértspapiru
skaits zaudes savu atbilstibas statusu un laika
gaita tiks pakapeniski likvidéts. Turklat no
otra Iimena aktivu saraksta svitrotas akcijas.

Ka vienota nodroSinajuma saraksta izveidoSanas
otro posmu Padome principa apstiprinajusi
visu euro zonas valstu banku aizdevumu, ka ar1
netirgojamo neliela apjoma (retail) ar hipotekam
nodrosSinatu parada instrumentu (patlaban tie
ietver tikai Irijas ar hipotékam nodrofinatas
paradzimes) ieklauSanu vienotaja saraksta.
Galvenais iemesls, kapéc tiks pienemti banku
aizdevumi, ir tas, ka, ar1 pieaugot kapitala tirgus
nozimei, euro zonas finansu sistéma tomer liela
meéra turpina balstities uz banku starpniecibu
un banku aizdevumi joprojam ir vissvarigaka
aktivu grupa banku bilances. Pienemot banku
aizdevumus ka nodroSinajumu, Eurosistéma
velreiz apstiprina savu prioritati — nodroS$inat
darfjuma partneriem plasu pieeju monetaras
politikas un dienas ietvaros izsniegta kredita
operacijam.

RISKA VADIBAS JAUTAJUMI

Riska vadiba Eurosistémas politikas operaciju
(t.i., monetaras politikas vai maksajumu sisteému
kreditoperaciju) konteksta galvenokart vérsta uz
kreditrisku, kas Eurosistémai rodas, nodrosinot
centralas bankas Iidzeklus darijuma partnerim,
lai gan tiek nemti vera art citi risku veidi.



2004. gada tika veikta plasa analize par
banku aizdevumu ieklauSanu nodroSinajumu
vienotaja saraksta. Ta ka biezi vien netiek
noteikts korporativo aizdevumu sniedz&ju
reitings, banku aizdevumiem biis jaizmanto citi
kreditu kvalitates vertéSanas avoti. NCB, kas
jau pienem banku aizdevumus ka otra limena
nodrosinajumu, izveidojuSas ieksejas kreditu
vertésanas sistémas; kad banku aizdevumi tiks
ieklauti visas Eurosistémas vienotaja saraksta,
biis nepiecieSams tiem noteikt kreditu vértésanas
papildu avotus. Paredzams, ka konsekventas
un efektivas Eurosistémas kreditu veértéSanas
sistémas izveidoSana un ievieSana tirgojamiem
un (1pasi) netirgojamiem aktiviem biis galvena
nakamajos gados risinama probléma.

1.2. VALUTAS MAINAS DARIJUMI

2004. gada ECB neveica ar monetaro politiku
saistitas intervences valltas tirgii. Tas valiitas
mainas darfjumi bija saistiti tikai ar ieguldijumu
aktivitatem. Turklat ECB neveica ari valiitas
mainas darijjumus ar tam arpus euro zonas esoso
valstu valutam, kuras piedalas VKM II.

Pastaviga vienosanas starp ECB un SVF par SVF
specialo aiznpémuma tiesibu (SDR) darijumu
veikSanas ECB varda veicinasanu ar citiem SDR
turetajiem 2004. gada tika izmantota Cetros
gadijumos.

1.3. IEGULDIJUMU AKTIVITATES

AREJO REZERVJU PARVALDISANA

ECB ar¢jo rezervju portfeli veido euro zonas
NCB ar¢jo rezervju noguldijumi. Tas veidots,
lai finansétu ECB valutas tirgus operacijas.
ECB turéjuma ir dala Eurosistémas rezervju,
ko tieSi un nekav€joties var izmantot valiitas
intervenCu finanséSanai, un ECB var pieprasit
papildu Iidzeklus no NCB aréjam rezervém, ja
nepiecieSams papildinat saruku$os turgjumus.

ECB argéjo rezervju portfelis galvenokart
sastav no ASV dolariem, bet taja ir art Japanas
jenas, zelts un SDR. Saskapa ar 1999. gada
26. septembra Ligumu par centralas bankas
zeltu (atjaunots 2004. gada 8. marta) 2004. gada
zelta tur€jumi netika aktivi parvalditi. ECB tirie
ar€jo rezervju aktivi 2004. gada samazinajas (no
38.3 mljrd. euro lidz 36.3 mljrd. euro)
galvenokart sakara ar ASV dolara kursa kriSanos
attieciba pret euro.

PaSlaik katra euro zonas NCB parvalda gan daju
ECB ASV dolaru, gan Japanas jenu portfela.
2004. gada Eurosistéma parskatija So struktiru,
lai saglabatu tas efektivitati, 1paSi nemot vera
turpmako euro zonas paplaSinasanos. Jauno
sistéemu, kuras izstrade paslaik tiek pabeigta,
ieviesis 2006. gada, un ta paredz Eurosisteémas
dalibnieku specializaciju attieciba uz parvaldito
valutas portfelu denominaciju, nemot véra
decentralizacijas principu.

2004. gada tika sakts darbs, lai ieguldijumu

iesp€jas paplaSinatu ar procentu likmju
mijmainas, ar valitu nodroSinatu instrumentu
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un ASV STRIP? darfjumiem. Turklat valdibas
obligaciju pelnas likmju kvantitativo prognoZzu
modeli veicinaja tirgus noriSu analiZu
pilnveidoSanos. Visbeidzot, tika izstradats
ASV dolaru portfela automatiskas vertspapiru
aizdoSanas programmas pilotprojekts, ko
paredzets uzsakt 2005. gada.

PASU LIDZEKLU PARVALDIBA

ECB paSu lidzeklu portfeli veido parakstita
kapitala apmaksatas dalas un vispar€jo rezervju
fonds. Sa portfela mérkis ir nodroSinat ECB
ar rezervém iespéjamo zaud&umu segSanai.
Portfela parvaldibas merkis ir gat ilgtermina
ienakumus, kas parsniegtu ECB galveno
refinansé$anas operaciju vidéjo procentu likmi.
2004. gada paSu lidzeklu portfela ieguldiSanas
iespéjas tika papildinatas ar dazu jauno
dalibvalstu euro denominétajiem fiks€tas pelnas
likmes vértspapiriem, daZu euro zonas regionalo
valdibu obligacijam un vairak nodroSinatam
obligacijam.

2004. gada ECB paSu Iidzeklu portfelis
palielinajas par 0.3 mljrd. euro, sasniedzot
6.2 mljrd. euro. Apmaksata kapitala dala
palielinajas par 63.5 milj. euro sakara ar ES
papla§inaSanos un parmainam ECB kapitala
atslega.

RISKA VADIBAS JAUTAJUMI

Parvaldot savus ieguldijumu portfelus (arejas
rezerves un paSu lidzeklus), ECB ir paklauta
finansu riskiem. So risku parvaldisanai ECB
nosaka pamatprincipus, kas atspogulo tas
prioritates attiectba uz kreditrisku, likviditates
risku un tirgus risku. Sie pamatprincipi tiek
ieviesti arl ar siki izstradatu ierobezojumu
sisteému, ar kuras palidzibu to izpilde katru dienu
tiek kontroléta un verificéta. Nemot vera euro
zonas turpmaku paplasinasanos, 2004. gada tika
vienkarSoti kreditriska un tirgus riska vadibas
pamatprincipi.

2 STRIP (Separate Trading of Registered Interest and Principal —
registrétas procentu summas un pamatsummas atseviska tirgo3ana)
ir vertspapirs, kas rodas, nodalot ASV valdibas obligacijas
pamatsummu no procentu maksajumiem.
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2. MAKSAJUMU UN VERTSPAPIRU NOREKINU SISTEMAS

Statiitos Eurosistémai noteikts uzdevums
veicinat maksajumu sistemu raitu darbibu.
Eurosistémas galvenais $a uzdevuma (papildus
parraudzibas funkcijai) izpildes instruments ir
iespéju nodrosinasana maksajumu un vertspapiru
norékinu veikSanai. Tapéc Eurosistéma
izveidojusi Eiropas Vienoto automatizéto reala
laika bruto norekinu sistému, kas pazistama
ka TARGET, liela apjoma maksajumiem euro.
Dazu pédgjo gadu laika ta uzlabota, un sakta
otras paaudzes sistémas TARGET?2 izstrade.
Vertspapiru norékinu joma Eurosistéma un
tirgus piedava vairakas iespejas, lai veicinatu
nodro$inajuma  izmantoSanu  parrobeZu
darTjumos.

2.1. TARGET SISTEMA

Pasreizeja TARGET sistema ir "sistemu sistema",
ko veido 15 valstu (ES dalibvalstu TARGET
ievieSanas laika) nacionalas maksajumu
sistémas, ECB maksajumu mehanisms (EMM)
un savienojosais mehanisms, kas nodroSina
maksajumu apstradi saistitajas sistémas.
2004. gada TARGET veicinaja turpmako euro
naudas tirgus integraciju un tai joprojam bija
svariga nozime vienotas monetaras politikas
raita istenosana, jo, izmantojot So sistemu, tiek
veiktas Eurosistémas kreditoperacijas. Sakara
ar tas realaja laika sniegtajiem centralas bankas
naudas norékinu pakalpojumiem un tas plaSo
tirgus segumu TARGET sistéma piesaista arl
dazadus citus maksajumus.

2004. gada TARGET funkciongja raiti un
veiksmigi un turpinajas liela apjoma euro
veikto maksajumu skaita kapuma tendence.
Tas atbilst Eurosisttémas politikas merkim —
veicinat centralas bankas naudas norekinus
ka unikali droSu maksajumu veidu. 2004. gada
88% no euro veikto liela apjoma maksajumu
kopéja apgrozijuma veikti TARGET. TARGET
pieejama visu kredita parvedumu euro veikSanai
starp bankam, kas atrodas jebkura dalibvalsti,
kuras NCB tieSi vai netieSi pieslegta TARGET.
Sadus parvedumus var veikt gan starp vienas
dalibvalsts bankam (dalibvalsts iekSzemes
maksajumu plisma), gan starp dazadu

dalibvalstu bankam (maksajumu pliisma starp
dalibvalsttm). 2004. gada pédgjais apsekojums
paradija, ka TARGET ir 10 483 dalibnieki.
Dalibnieku skaits ir tris reizes lielaks neka
2002. gada, un tas galvenokart atspogulo jaunas
TARGET dalibnieku noteik8anas metodologijas
ievieSanu. Ar TARGET palidzibu, izmantojot
banku identifikacijas kodu, kopuma var apkalpot
aptuveni 48 500 iestazu, 1pasSi dalibnieku
filiales.

TARGET DARBIBA

2004. gada TARGET vidéji diena apstradaja
267 234 maksajumus 1714 mljrd. euro
kopapjoma. Salidzinajuma ar 2003. gadu
veikto maksajumu skaits palielinajas par 2% un
apjoms — par 4%.

2004. gada TARGET kopé¢ja maksajumu plusma
starp dalibvalstim veikto maksajumu apjoms bija
33% un skaits — 24% (2003. gada — attiecigi 33%
un 23%). Starp dalibvalstim veikto maksajumu
plisma 95% no apjoma un 49% no skaita bija
starpbanku maksajumi, par€jie bija klientu
veiktie maksajumi. Vidg€jais starp dalibvalstim
euro veikto starpbanku maksajumu apjoms bija
17 milj. un vidgjais starp dalibvalstim veikto
klientu maksajumu apjoms — 0.8 milj. Stkaka
informacija par maksajumu plismu sniegta
12. tabula.

2004. gada TARGET kopéja pieejamiba,
t.i., apjoms, kada dalibnieki varéja izmantot
TARGET tas darba laika (nenotiekot darbibas
traucéjumiem), sasniedza 99.81%. Videji 95.87%
starp dalibvalstim veikto maksajumu apstradati
piecas minutés. Sikaka informacija sniegta
13. tabula.

2004. gada turpinajas obligato parmainu
ievieSana parejai uz jaunu zinojumu sutiSanas
sisttmu SWIFTNet FIN, un visi TARGET
komponenti veiksmigi parvietoti.

SISTEMISKI NOZIMIGU MAKSAJUMU VEIKSANAS TARGET
NOSACIjUMI

Sakara ar TARGET sistémas svarigo nozimi
tirgl un tas plaso tirgus segumu sistémas
droSai un raitai darbibai biitiska ir atbilstosa
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12. tabula. Maksajumu plasma TARGET "

13. tabula. TARGET kopéja pieejamiba

(%)
Parmainas

Skaits (dartjumi) 2003 2004 (%) RTGS sistema ‘ 2004
Kopuma EPM (ECB) 99.48
Kopa 66 608 000 69 213 486 4 ELLIPS (Belgija) 99.88
Dienas videjais KRONOS (Danija) 99.85
raditajs 261 208 267 234 2 RTGSplus (Vacija) 99.37
Dalibvalstu iekszemes HERMES euro (Griekija) 99.80
maksajumi SLBE (Spanija) 99.89
Kopa 51354924 52368 115 2 TBF (Francija) 99.94
Dienas vidgjais IRIS (Irija) 99.59
raditajs 201 392 202 193 0 BI-REL (Italija) 99.91
Starp dalibvalstim LIPS-Gross (Luksemburga) 99.97
veiktie maksajumi TOP (Niderlande) 99.98
Kopa 15253076 16 845 371 10 ARTIS (Austrija) 99.87
Dienas vidgjais SPGT (Portugale) 99.86
raditajs 59 816 65040 9 BOF-RTGS (Somija) 99.85

E-RIX (Zviedrija) 99.74
Apjoms Parmainas CHAPS Euro (Lielbritanija) 99.95
(mljrd. euro) 2003 2004 (%) Sistemas kopéja pieejamib 99.81
Kopuma Avots: ECB.
Kopa 420 749 443992 6
Dienas vidgjais
aditaj 1650 1714 4 I o1 -
e NCB reala laika bruto norékinu (RTGS) sistemas
Dalibvalstu iek$zemes X B _ ’ _
maksajumi pieslegs TARGET péc 3o valstu luguma. Nemot
Kopa 2aspEll 200/ %6 > vera pasreizejas TARGET sistémas ierobezoto
Dienas vidgjais _ laik . Kk oy
raditas i 103 1150 3 darbibas laiku un izmaksu samazinaSanas
Starp dalibvalstim noltuka Eurosistéma izstradaja alternativas pilnai
veiktie maksajumi B ariial ] T

integracijai, kas | n I1bval RT

Kopa 136 878 146 137 7 ) te_g ac Ja_ > _as >alvlj J.al_l_ (_) dalibva stu. N GS
Dienas vidéjais sisteémas pieslégt pasreizéjai TARGET sistémai.
raditajs 537 564 5 Pieméram, SORBNET-EURO, Narodowy
Avots: ECB. Bank Polski euro RTGS sistémai paredzetais

1) 2003. gada bija 255 darbadienas un 2004. gada — 259
darbadienas.

aizsardziba pret dazadu veidu draudiem. Ipasi
svarigi, lai pat arkartas apstakl]os nekavejoties
varétu veikt sist€émiski nozimigus maksajumus,
t.i., maksajumus, kas var radit sisteémisku
risku, ja netiek apstradati paredzétaja laika.
Eurosistéma ieviesusi rezerves pasakumus, lai
nodroSinatu $adu maksajumu raitu apstradi
pat TARGET nepareizas darbibas gadijuma.
2004. gada centralas bankas veica vairakas
parbaudes (bieZi iesaistot komercbankas), un tas
pieradija TARGET rezerves pasakumu efektivitati.
Parbaudes apstiprinaja  Eurosistémas  spé&ju
nodrosinat maksajumu sistému un finansu tirgu
raitas darbibas turpinasanos krizes situacija.

ES JAUNO DALIBVALSTU PIESLEGUMS TARGET
2002. gada oktobri Padome noléma, ka péc ES
paplasinasanas Eurosistéma jauno dalibvalstu
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risinajums ir piesléegums pasreizejai euro zonas
NCB. Pieslegums tiks nodroSinats 2005. gada,
izmantojot Banca d'Italia.

ATTIECIBAS AR TARGET LIETOTAJIEM UN REALA LAIKA
BRUTO NOREKINU OPERATORIEM CITU VALUTU ZONAS
ECBS wuztur cieSas saiknes ar TARGET
lietotajiem, lai nodroSinatu, ka to vajadzibas
tiek rupigi apsvertas un tiek sanemta atbilstoSa
atbilde. 2004. gada, tapat ka ieprieks€jos gados,
notika regularas TARGET pieslégto 15 NCB un
TARGET nacionalo lietotaju grupusédes. Turklat
TARGET darbibas jautajumu apsprieSanai
notika ECBS TARGET Vadibas darba grupas
un Eiropas Banku nozares TARGET darba
grupas kopigas sédes. Stratégiskie jautajumi tika
risinati diskusija Euro maksajumu stratégijas
kontaktgrupa, kura parstavéta komercbanku un
centralo banku augstaka limena vadiba.



Eurosistéma, kas ir operatore vienai no pasaulé
lielakajam RTGS sistemam, uztur ciesas saiknes
ar RTGS operatoriem citu valiitu zonas. Augosas
savstarpejas saiknes (tadas, kas izraisa pastavigi

pieslégtas norékinu operacijas) radijusas
nepiecieSamibu kopigi apspriest darbibas
jautajumus.
2.2. TARGET2

Padome 2004. gada decembr1 akceptéja Banca
d'ltalia, Deutsche Bundesbank un Banque de
France kopigo piedavajumu izveidot TARGET?2
vienoto platformu, ka ari to izstradat un
nodro$inat tas darbibu Eurosistémas varda.
Saskapa ar So [émumu tiks butiski parveidota
TARGET struktiira, ko paslaik veido vairakas
savstarpgji saistitas RTGS sistémas, kuras uztur
NCB un ECB. TARGET2 sniegs TARGET
lietotajiem augstaka limena pakalpojumus un
laus sasniegt apjomigus ietaupijumus.

2004. gada galvenais sagatavoSanas darbs
TARGET?2 ieviesanai ietvéra funkcionalo
specifikaciju izstradi. Sis darbs veikts cieia
sadarbiba ar TARGET lietotajiem. TARGET?2
"Vispareja funkcionalaja specifikacija" (VFS),
kuru Padome apstiprinaja 2004. gada julija,
sniegts sistémas 1Ipasibu un funkciju, ka ari
IT strukturas visparigs apraksts. TARGET2
piedavas visaptveroSas likviditates parvaldibas
funkcijas, kas laus kreditiestadem labak kontrolet
to euro likviditati. Pieméram, dalibniekam, kas
norékiniem centralas bankas nauda izmanto
vairakas maksajumu un vertspapiru norékinu
sistémas, bus iesp€ja visu $adu poziciju noreékinu
veikt viena RTGS konta TARGET?2. Turklat
euro zonas kreditiestazu RTGS kontiem euro
zonas centralajas bankas TARGET?2 piedavas
dienas likviditates apkopoSanas iespgju.
Tadejadi euro zonas TARGET?2 dalibnieki
varés grupét personiskos RTGS kontus dazadas
euro zonas centralajas bankas un apkopot
pieejamo dienas likviditati visu $is kontu grupas
dalibnieku vajadzibam. §ajé noluka Eurosistema
veido spécigu juridisko bazi, kas ir Sadas
funkcijas nodroSinasanas priekSnoteikums.
TARGET?2 balstisies uz vismodernako darbibas

nepartrauktibas nodrosSinasanas koncepciju, kas
laus tai darboties plaja meroga regionalu krizu
situacijas.

Pamatojoties uz VFS, Eurosistéma gatavo
"Lietotaju detalizéto funkcionalo specifikaciju”
(LDES), kura TARGET?2 1pasibas un funkcijas
aprakstitas tik siki, cik nepiecieSsams tehniskas
izstrades un ievieSanas uzsak$anai. TARGET
lietotaji aktivi apsprieda LDFS, tapat ka bija
apspriedusi VFS. LDFS paredzets pabeigt
2005. gada aprili.

Eurosistéma izstrada art TARGET?2
pamatpakalpojumu cenu noteikSanas shému,
kas noversis pasreizéjo iekSzemes un parrobezu
darjjumu maksas starpibu. Ta ietver iespéju,
par kuru lemums japienem Padomei, — laut
dalibniekiem izveléties maksat tikai par
darfjumiem vai arl par noteiktu periodu,
maksajot mazak par atseviSkiem darijumiem.
Sikaka informacija par TARGET2 cenu
noteikSanas shemu tiks sagatavota 2005. gada.

Vel viena svariga darba joma 2004. gada bija
TARGET?2 parvaldibas struktiiras izstrade un,
pamatojoties uz to, efektiva projekta organizacija
nakamajos projekta 1stenoSanas posmos
(izstrade, testéSana un migracija). Padome
apstiprinaja TARGET2 kopé€jas parvaldibas
iek§€jos noteikumus, kas nosaka attiecigi
Padomes, visas euro zonas centralo banku
grupas un to triju NCB, kuras veido un parvalda
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So sistemu, lomu un atbildibu TARGET?2
projekta. Izveleta parvaldibas struktiira un
projekta organizacija nodroSinas gan efektivu
izstrades darba organizéSanu projekta posma,
gan visu euro zonas centralo banku atbilstoSu
nepartrauktu dalibu un kontroli pec TARGET?2
ievieSanas.

TARGET?2 programmatiras izstrade un IT
infrastruktiiras izveide tiks istenota 2005. gada.
Planots 2006. gada sakuma ar centralajam
bankam sakt pirmo testéSanu. TARGET lietotaji
paries uz TARGET2 pa posmiem un dazados
ieprieks noteiktos datumos. Katrs posms ietvers
nacionalo banku grupu, un parejas process ilgs
vairakus ménesSus. Tajos pasreizéjie TARGET
komponenti un jauna sistema darbosies
vienlaikus. Sada pakapeniska pareja tiks
organizeta ta, lai lidz minimumam ierobeZzotu
projekta risku. Pienemot lemumu par konkréto
migracijas procesu, uzmaniba tiks pievérsta ari
tam, lai I1dz minimumam samazinatu iesp€jamas
ar So pareju saistitas problémas un centralo
banku un TARGET lietotaju izmaksas. Planots,
ka pirma valstu grupa paries uz TARGET?2
2007. gada 2. janvari. Eurosistéma turpinas ciesu
sadarbibu ar TARGET lietotajiem visu projekta
posmu istenoSanas laika un regulari zinos par
sasniegtajiem rezultatiem.

2.3. NODROSINAJUMA IZMANTOSANA PARROBEZU
DARIJUMOS

AtbilstoSos aktivus var izmantot parrobezu
darfjjumos, lai nodroSinatu Eurosistémas
visu veidu kreditoperacijas ar centralo banku
korespondentattiectbu  modela  (CCBM)
palidzibu vai ar atbilstosam saikném starp
ES vertspapiru norékinu sistemam (VNS).
Eurosistema nodroSina CCBM, bet atbilstosas
saiknes ir tirgus noteikts risinajums.

2004. gada decembri Eurosistémas turéjuma
esosa parrobezu nodrosinajuma apjoms pieauga
lidz 370 mljrd. euro (2003. gada decembri —
305 mljrd. euro). 2004. gada beigas parrobezu
nodro$inajums kopuma veidoja 43.89% no
kopéja Eurosistémai sniegta nodrosinajuma. Sie
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skaitli apstiprina iepriekSgjos gados novéroto
tendenci — finanSu tirgu augo$o integraciju euro
zona un darfjuma partneru arvien lielaku veélmi
savos vertspapiru portfelos ieklaut cita euro
zonas valstt emitetus aktivus.

CENTRALO BANKU KORESPONDENTATTIECIBU MODELIS
CCBM joprojam ir nozimigakais parrobezu
nodroSinajuma  parveduma  kanals. Ta
ieguldijums bija 35.37% no kopéja Eurosistémai
2004. gada sniegta nodrosinajuma. 2004. gada
beigas to aktivu apjoms, kuri atrodas glabasana,
izmantojot CCBM, pieauga Iidz 298 mljrd. euro
(2003. gada beigas — 259 mljrd. euro).

2003. gada 1stenoto uzlabojumu rezultata NCB
jau 2004. gada sakuma sasniedza merki — veica
ieksejas CCBM proceduras stundas laika, ja
darjjuma partneri (un to veértspapiru kontu
turétaji) iesniedza pareizi sagatavotus rikojumus.
Efektivas un drosSas parrobezu nodrosinajuma
izmanto$anas noliika Eurosistéma p&ta turpmako
uzlabojumu un alternativu iespgjas.

Vertspapiru kontu turétajam bankam biezi
ir svariga nozime CCBM apstrades virkng,
iesniedzot nodroSinajumu darfjjuma partneru
varda. 2004. gada janvart CCBM darijumos
iesaistitajas vertspapiru kontu turétajas bankas
ieviesa t.s. labako praksi, ko izstradaja Eiropas
galvenas kredita sektora asociacijas. To
merkis — optimizét CCBM efektivitati. Tirgus
dalibnieku centieni ieviest So labako praksi ari
palidzéja NCB stundas laika izpildit icksgjas
CCBM proceduras. Tomer noteiktos apstaklos,
piem&ram, maksimumplismas laika, var rasties
novirze no $a vienas stundas etalona.

ATBILSTOSAS VERTSPAPIRU NOREKINU SISTEMU
SAIKNES

VNS var saistit ligumiskas vienoSanas un
operativa kartiba, kas sistémas lauj veikt
atbilstoSo vertspapiru parrobezu parvedumu.
Kad, izmantojot Sadas saiknes, veikts atbilstoSo
vértspapiru parvedums uz citu VNS, tos ar
ieksejo procediru palidzibu var izmantot tapat
ka jebkuru iek$zemes nodroSinajumu. Paslaik
darfjuma partneriem pieejamas 59 saiknes,
no kuram vien ierobezots skaits tiek aktivi



izmantots ar Eurosistémas Kkreditoperacijam
saistitajos parvedumos. Turklat $is saiknes aptver
tikai daju euro zonas. Saiknes klust pieméerotas
Eurosistemas kreditoperacijam, ja tas atbilst
Eurosistemas deviniem lietotaju standartiem?,
kas versti uz centralo banku prasibam, veicot
operacijas VNS. Eurosisttma péc Siem
standartiem novérté jebkuras jaunas saiknes
vai atbilstoSo saiknu uzlabojumus. 2004. gada
uzlabotas un pozitivi noveértétas tris pasreizéjas
atbilsto$as saiknes.

Ar  saiknu  palidzibu  turéjuma  esosa
nodroSinajuma apjoms 2004. gada decembri
pieauga Iidz 72 mljrd. euro (2003. gada
decembri — 46 mljrd. euro), tomer tas veidoja
tikai 8.5% no kop€ja Eurosistémas turéjuma
esosa (parrobezu un iek§zemes) nodroSinajuma.

3 Standards for the use of EU securities settlement systems in ESCB
credit operations, 1998. gada janvaris.
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3. BANKNOTES UN MONETAS

3.1. BANKNOTES UN MONETAS APGROZIBA

EURO BANKNOSU UN MONETU PIEPRASIJUMS

Péc 22% gada kapuma 2003. gada apgroziba
esoSo euro banknoSu veértiba 2004. gada
picauga par 15.0% (no 436.1 mljrd. euro lidz
501.3 mljrd. euro). Apgroziba esoSo banknoSu
skaits palielinajas par 6.8% (2003. gada — par
10.1%) — no 9.0 mljrd. lidz 9.7 mljrd. 37. attela
paradita apgroziba esoSo nacionalo valitu un
euro banknos$u vértibas dinamika no 2000. gada
Iidz 2004. gadam. 38. attels atspogulo apgroziba
esoSo euro banknosu skaita dinamiku kops$ to
ievieSanas.

Kops parejas uz euro skaidras naudas lietoSanu
apgroziba esoSo banknosu veértiba augusi daudz
atrak neka to skaits, un tas liecina, ka apgroziba
ipaSi strauji audzis lielas nominalveértibas
banknosSu skaits. 39. attéla paraditas
apgroziba esoSo dazadas nominalvértibas euro
banknoSu skaita parmainas no 2002. gada lidz
2004. gadam. 2004. gada lielakais pieprasijuma
kapums — 28.4% — bija péc 500 euro banknotém.
Loti pieprasitas bija ari 50 un 100 euro banknotes,
kuru apgrozibas pieauguma temps sasniedza
attiecigi 12.4% un 13.5%.

Kopuma apgroziba esoso 5, 10, 20 un 200 euro
banknosu skaita pieaugums kops$ to ievieSanas
2002. gada bijis loti meérens, lai gan norises
dazadas valstis var but at3kirigas. Tikai sezonalo
svarstibu kulminacijas brizos nozimigi audzis

37. attéls. Kopeja apgroziba esoSo banknosu

vértiba (2000-2004)

(mljrd. euro)

= nacionalo valiitu banknotes

""" euro banknotes
500 500
400 — = 400
300 ™ e 0
200 200
100 100
0 | 0
2000 2001 2002 2003 2004

Avots: ECB.
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pieprasijums péc 10 un 20 euro banknotém,
t.i., banknotém ar tam nominalvértibam,
kuras galvenokart izmanto ikdienas skaidras
naudas darjjumos. 50 euro banknotei bijis gan
liels pieprasijuma pieaugums, gan nozimigas
sezonalas svarstibas. Turpreti 5 un 100 euro
banknoSu apgrozijuma novérotas tikai nelielas
sezonalas parmainas, bet 200 un 500 euro
banknoSu pieprasijumu sezonalas parmainas
vispar neietekméja. Protams, So nominalvértibu
banknosu pieprasijuma ilgstoSo kapumu nevar
izskaidrot ar nepiecieSsamibu veikt skaidras
naudas dartfjumus tikai euro zona, jabut arl
citiem ietekméejosiem faktoriem. Sads faktors,
Skiet, ir augoSais starptautiskais euro banknoSu
pieprasijums. Nesen veikta izpéte liecina,
ka aptuveni 10—15% no apgroziba eso$ajam
banknotém atrodas arpus euro zonas. Arl
iedzivotaju naudas uzkrasanas tendence, ko
daléji nosaka zemas procentu likmes, ir viens no
$adiem faktoriem.

2004. gada apgroziba eso$o euro monétu vertiba
(t.i., kop€ja vertiba apgroziba, iznemot NCB
riciba esoSo krajumu veértibu) palielinajas par
9.1% (no 14.1 mljrd. euro lidz 15.3 mljrd. euro).
Kopgjais apgroziba esoSo euro monétu skaits
picauga par 14.8%, sasniedzot 56.2 mljrd. Kop$
2003. gada sakuma, kad tika sasniegts sakotnéjais
pareja uz skaidro naudu emitéto monétu skaits
(40.4 mljrd.), noverots stabils apgroziba esoSo
euro moneétu skaita pieaugums.

38. attéls. Kopéejais apgroziba esoso

banknosu skaits (2002-2004)

(mljrd.)
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Avots: ECB.



39. attéls. Apgroziba esosSo euro banknosu skaits (2002-2004)

(milj.)

=500 euro
'''' 200 euro
=== 100 euro

1000 1000
900 <= =7|900
800 e 800
700 e 700
600 Pana 600
500 [+ 500
400 | * 400
300 fr 300
o I ey PP PYVTSTTTPTT e

~
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Avots: ECB.

DARBIBAS AR BANKNOTEM EUROSISTEMA

Euro banknoSu noguldiSana un iznemsSana visas
euro zonas NCB kop$ 2002. gada 2. ceturk3na
bijusi saméra stabila, ménesa noguldijumu un
iznem8anas svarstibas galvenokart atspogulo

parastas banknoSu pieprasijuma sezonalas
parmainas.
2004. gada euro zonas NCB kopuma

apstradaja 29.4 mljrd. euro naudas zimju,
aptuveni tikpat, cik 2003. gada. No 2004. gada
janvara lidz decembrim kopa tika izlaisti
30.4 mljrd. banknoSu un NCB atgriezas
29.7 mljrd. banknoSu. To atgrieSanas bieZums,
ko nosaka ka NCB noguldito banknosu skaita
attiectbu pret banknoSu skaitu apgroziba,
kops 2002. gada saglabajies sameéra stabils, un
2004. gada tas bija aptuveni 3.4 reizes gada.
2004. gada tika iznicinati 3.8 mljrd. nederigu
banknosu.

3.2. BANKNOSU VILTOSANA UN VILTOJUMU
NOVERSANA

VILTOTAS EURO BANKNOTES

Péc strauja pieauguma 2002. gada un 2003. gada
lielakaja dala euro banknoSu viltoSanas temps
paslaik stabilizéjies. No 2003. gada pédéja
ceturkS$na lidz 2004. gada beigam katru ménesi
videji no apgrozibas tika iznemti aptuveni
50 000 viltojumu, un to skaita sezonalas
svarstibas, pieméram, atvalinajumu laika,

=50 euro

""" 20 euro
=== 10 euro
5 euro
3500 3500
3000 )
2 500 \/__/\/v 500
2000 pore ”J ........................ 2000
1500 PR e e s derne=n==]s00
1000 | S N N— 1 000
500 00
2002 2003 2004

atbilda 1sto banknoSu pieprasijuma parmainam.
2004. gada nacionalajos analizes centros
(NAC)* kopa nonaca 594 000 viltotu banknosu.
Salidzinajuma ar 2003. gadu tas bija par 7.8%
vairak, bet picauguma temps bija ievérojami
lenaks neka pirms gada. 40. attéls atspogulo
no apgrozibas izpemto viltojumu tendenci,
izmantojot skaitlus, kas ieguiti katru pusgadu péc
banknosu izlaiSanas.

14. tabula redzams, ka 50 euro naudas zime vél
arvien ir visvairak viltota banknote, lai gan gada
laika iegtitas liecibas par to, ka par organizetas
noziedzibas merki arvien biezak klust 100,
200 un 500 euro banknotes. Paradijies neliels
daudzums viltojumu ar $adu nominalvértibu,
kuru kvalitate ir labaka par vid€jo limeni.

Skaidri redzams, ka viltojumu skaits

(2004. gada — 594 000) veido nelielu dalu
no apgroziba esoSajam 1istajam banknotém

14. tabula. Viltojumi nominalvértibu

dalijuma

‘ 5 euro ‘ 10 euro ‘ 20 euro ‘

50 euro

Procenti 1 5 24 48
‘ 100 euro ‘ 200 euro ‘ 500 euro ‘ Kopa

Procenti 17 4 1 100

Avots: Eurosistema.

4 Centri, kuri izveidoti katra ES dalibvalsti sakotngjai viltotu euro

banknosu analizei valsts l[imen.
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(2004. gada — 8.9 mljrd.). Sabiedriba var ari
turpmak uzticéties euro droSumam: ta ir labi
aizsargata vallta gan sareZgito aizsardzibas
elementu, gan Eiropas un nacionalo
tiesibsargajoso iestazu darbibas efektivitates
zina. Tomeér sabiedribai ar1 turpmak vajadzetu
but verigai. Lai noteiktu viltojumu, gandriz
vienmeér pietiek, ja naudas zimes parbauda, tas
aptaustot, apskatot un pagrozot.

VILTOSANAS NOVERSANA

Papildus sadarbibai ar NCB, Eiropolu un Eiropas
Komisiju (ipasi Eiropas Krapsanas apkarosanas
biroju (FEuropean Anti-Fraud Office; OLAF))
2004. gada ECB noslédza ligumu ar Interpolu
par euro aizsardzibu un cigu pret naudas
viltoSanu. Peéc tam tika noslégti sadarbibas
ligumi ar divu ES robezvalstu (Ukrainas un
Bulgarijas) centralajam bankam, un nakotné
planots noslégt Iidzigus ligumus ar citam
valsttim. Eurosistéma veica aktivu darbibu, lai
apmacitu skaidras naudas apstradatajus gan ES,
gan arpus tas, ka noteikt viltotas banknotes un
rikoties ar tam. ECB Viltojumu analizes centrs
un nacionalie viltojumu analizes centri cina
pret naudas viltoSanu sadarbojas ar policiju, un
So centru tehniskie darbinieki péc tiesu iestazu
pieprasijuma nodroSinaja tas ar specialistu
atzinumiem un tehniskajiem zinojumiem.

Starptautiskais viltojumu noveérSanas centrs,
kas atrodas ECB, turpinaja vérté€t jaunas
reproducésanas iekartas un naudas viltojumu
atklasanas sistemas, ka arl sniedza atbalstu

40. attéls. No apgrozibas iznemto viltoto

euro banknosu skaits (2002-2004)

(tuikst.)
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Centralo banku viltojumu novérSanas grupai,
kas ir 27 pasaules valstu centralo banku kopgja
iniciativa.

3.3. BANKNOSU EMISIJA UN RAZOSANA

EUROSISTEMAS LOMA NAUDAS CIKLA

2004. gada decembri Padome vienojas par
kopigiem principiem un uzdevumiem attieciba
uz Eurosistémas lomu un pienakumiem naudas
cikla. Tas lomas un pienakumu noteikSana
veicinas Vienotas euro maksajumu telpas
izveidoSanu (sk. 3. nodalas 3. sadalu). Tas
biis ar1 droSs pamats Eurosistémas naudas
cikla partneriem (t.i., banku nozarei un
skaidras naudas parvadajumu sabiedribam).
Atbilstosi decentralizacijas principam Padome
nav noteikusi pilniba saskanotu euro zonas
skaidras naudas pakalpojumu sistemu. Lai gan
nepiecieSama zinama saskapoSana un vienotu
standartu ievéroSana ECB vadiba, par S§is
sist€émas ievieSanu valsts Iimeni ir atbildigas
NCB, ievérojot attiecigas valsts ekonomiskos
apstaklus un banku strukttru, valsti esoSo NCB
filiau tiklu, ka ar1 skaidras naudas maksajumu
un/vai ilgtermina ligumu relativo Ipatsvaru.



ECB SISTEMA VILTOJUMU NOTEIKSANAI UN BANKNOSU
SKIROSANAI PEC DERIGUMA

Péc konsultacijam ar banku nozares un skaidras
naudas parvadajumu jomas parstavjiem ECB
2004. gada decembri apstiprinaja sistému,
saskana ar kuru kreditiestadéem un citiem
skaidras naudas apstradatajiem javeic viltojumu
noteik8ana un banknoSu SkiroSana péc to
kvalitates (t.i., "SkiroSana péc deriguma").
Sis sistémas galvenie uzdevumi ir nodroSinat,
lai kreditiestades un citi skaidras naudas
apstradataji istenotu vienotu politiku banknosu
apstrade, ka arl lai sniegtu tiem palidzibu
pienakumu izpildeé saskana ar Padomes Regulas
(EK) Nr. 1338/2001 par viltotu euro banknosu
atklaSanu un iznemsanu no apgrozibas 6. pantu.
NCB ieviesis So sistemu savas valsts jurisdikcija
ne velak ka Iidz 2006. gada beigam. Tiks noteikts
divu gadu parejas periods, kas beigsies ne velak
ka 2007. gada beigas, lai kreditiestades un citi
skaidras naudas apstradataji var€tu pielagot
savas procediiras un esosas iekartas.

BANKNOSU IZGATAVOSANAS KARTIBA

2004. gada kopuma tika izgatavoti 1.6 mljrd.
(2003. gada — 3.1 mljrd.) bankno3u. Sadu
butisku banknoSu izgatavoSanas pieprasijuma
kritumu 2004. gada galvenokart noteica mazaks
faktiskais banknoSu nomainas apjoms, neka bija
prognozets 2003. gada.

Kops 2002. gada euro banknoSu izgatavoSana
nodota NCB saskapa ar to decentralizétas
izgatavoSanas scenariju, veidojot kopigu
banknoSu fondu. Saskana ar So kartibu katras
euro zonas NCB pienakums ir izgatavot tai
iedalito dalu no kopgja noteiktas nominalvertibas
banknosu pieprasijuma. 15. tabula dots
2004. gada iedalita banknoSu izgatavoSanas
apjoma kopsavilkums.

Banknosu iepirkuma turpmako kartibu nosaka
Pamatnostadne ECB/2004/18, kuru Padome
apstiprinaja 2004. gada septembri. Ta paredz
vienotu Eurosistémas konkursa procediiru
euro banknoSu izgatavosanai, kura tiks ieviesta
ne velak ka lidz 2012. gada 1. janvarim. Pirms
procediiras ievieSanas tiks noteikts parejas
periods, laujot NCB un naudas spiestuvem tai

15. tabula. ledalitais euro banknosu

izgatavoSanas apjoms 2004. gada

Nominalvertiba Apjoms

(milj. bankno3u)

Izgatavosanas
pasutitaja NCB

S euro - —
10 euro 378 DE, FR, GR, IE, AT
20 euro 290 FR, PT
50 euro 683 BE, DE, ES, IT, NL
100 euro 124 IT, FI
200 euro — —
500 euro 124 DE, LU
Kopa 1599

Avots: ECB.

pienacigi sagatavoties. Parejas periods saksies
ne agrak ka 2008. gada 1. janvari, bet ta precizs
sakuma datums, kuru noteiks Padome, ir atkarigs
gan no ta, kad pietiekams skaits NCB piekritis
piedalities vienotaja Eurosistémas konkursa
procedura, gan ari no ta, kad bis sasniegts
pietieckams kopé€jais konkursa piedavajamais
banknosu skaits.

Pamatnostadne izstradata saskana ar atvérta
tirgus ekonomikas principu, kas paredz brivu
konkurenci, veicinot resursu efektivu sadali,
un atbilst ES konkurences tiesibu aktiem. Ipass
konkursa procediras merkisirnodrosinat vienadu
attieksmi pret visam naudas spiestuvem, kas vélas
piedalities vienotaja Eurosistémas konkursa
procedura, ka ar1 garantét caurredzamibu un
euro banknosSu nepartrauktu drosu izgatavoSanu.
Pamatnostadné noteiktie konkursa noteikumi
tiks pieméroti visam Eurosistémas banknoSu
pieprasijumam. NCB, kuram ir savas spiestuves
vai kuras izmanto valsts spiestuves, var nolemt
nepiedalities vienotaja Eurosistémas konkursa
procediira un turpinat izgatavot tam iedalito
euro banknosu apjomu $ajas spiestuves.

LOTI MAZAS NOMINALVERTIBAS BANKNOTES

Atsaucoties ierosinajumiem dazados avotos,
Eurosistéma izpétija loti mazas nominalvértibas —
1 un/vai 2 euro — banknosu ievie$anas pozitivos
un negativos aspektus. Riipigi tos apsveérusi,
2004. gada novembri Padome noléma neparskatit
1998. gada pienemto lemumu par euro banknoSu
nominalvértibam un neizlaist 1 vai 2 euro
banknotes. Izvert&jusi visus diskusijas izteiktos
argumentus, Padome secinaja, ka kopuma loti
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mazas nominalvértibas banknoSu ievieSanai
ir vairak negativu neka pozitivu aspektu. Tas
lemumu 1pasi veicinaja euro zonas iedzivotaju
vairakuma nepietieckamais pieprasijums péc
loti mazas nominalvértibas banknotém, to
ievieSanas izraisita efektivitates samazinasanas
lielakajai dalai iesaistito treSo pusu (pieméram,
mazumtirdzniecibas sektoram un tirdzniecibas
automatu nozarei), ka ari lielas iespieSanas un
apstrades izmaksas.
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4. STATISTIKA

Ar NCB atbalstu ECB vac plaSus statistiskos
datus, kas lauj ECBS pildit tas uzdevumus.
NepiecieSama statistiska informacija tiek
vakta no kompetentam valsts iestadem vai tiesi
no tautsaimniecibas dalibniekiem. Tapat ka
ieprieksejos gados, 2004. gada statistisko datu
vaksana norit€ja raiti, turpinot darbu, lai talak
uzlabotu statistikas sistému, un saskana ar
ECB statistikas vid€ja termina stratégiju kluva
pieejami jauni statistiskie dati. ECB ar1 rikoja
otro statistikas konferenci, kas bija veltita
to izmantosanai, izstradajot monetaro un
tautsaimniecibas politiku.

Valdibas finanSu statistika veél ir vairaki
jautajumi, galvenokart saistiti ar datu ticamibu,
kuru risinajums butiski svarigs Stabilitates un
izaugsmes pakta izpildé un budZeta uzraudzibas
ticamibai. Eiropas Komisija (Furostat) ir
atbildiga par Sadu statistisko datu sniegSanu,
atbilstoS$i situacijai izmantojot nacionalo
statistikas iestazu (NSI) un NCB atbalstu. ECB
aktivi izmanto tautsaimniecibas statistiku,
kuras lielako dalu vac un apkopo Eurostat.
Sadu euro zonas statistisko datu sagatavo$ana
atseviSkas jomas (pieméram, IKP ceturk$na
datu iesniegSanas savlaicigums, SPCI atras
apléses kvalitate un uznémumu darbibas raditaju
pieejamiba) turpina uzlaboties. Ievérojot
peédejo gadu attistibas tendences, 2004. gada
decembr1 ECB publicgja parskatu par prasibam
tautsaimniecibas statistikas joma.

4.1. EURO ZONAS STATISTIKAS IETVARU TALAKA
UZLABOSANA

Lai ar1 statistikas joma jau giti nozimigi
panakumi un euro zonas statistikas kvalitate
kopuma ir laba, vél vairak jauzlabo euro
zonas visparéja statistikas sistéma. Veicot
ekonomiskos parveidojumus, jalukojas nakotne
un, ja iespéjams, janovers pasreizéjais statistisko
datu trukums, uz ko norada lietotaji ECB un
arpus tas. 2004. gada ECB saka vispargjas
sistémas talaku uzlabosanu. Statistikas projektu
istenosanas laiks ir ilgs, tapec rezultati gaidami
vidgja termina.

Svarigs euro zonas statistikas sistémas elements
ir institucionala sektora ceturkSpa nacionalo
kontu sistemas uzbiive un veidoSana, ko
Eurosistema veic kopa ar Furostat un NSI.
Taja ECB ieklauj majsaimniecibu, nefinanSu
sabiedribu, finansu iestazu, valdibu un pargjas
pasaules kontus. Sie statistiskie dati atspogulos

So dazado sektoru savstarpgjas sakaribas,
ka ari attiecibas starp finanSu un nefinansu
operacijam tautsaimnieciba. So sektoru kontu
pietiekami gara laikrinda, ko publicé driz péc
parskata perioda beigam, |auj izsekot monetaras
politikas impulsu parejai no euro zonas finansu
sektora uz nefinanSu sektoru, ka arl labak
analizét ekonomisko Soku ietekmi uz euro
zonu. Sada laikrinda laus veikt arf citu plagaku
analizi. Dazadi svarigi raditaji ar biitisku nozimi
uznémejdarbibas cikla analiz€ un prognoZzu
veidoSana ieklauti arl institucionala sektora
ceturk3na nacionalajos kontos.

ES tiesibu aktos ieklaujot 39. starptautisko
gramatvedibas standartu (SGS 39) par finansu
instrumentiem, kas visam saraksta ieklautajam
sabiedribam nosaka ta piemeéroSanu ar
2005. gada 1. janvari, bija nepiecieSams veikt
grozijumus noteikumos par MFI sektora
konsolidéto bilanci (ECB/2001/13), lai
saglabatu monetaras statistikas konceptualo
bazi. Noteikumu (ECB/2004/21) grozijumi, kas
stajas speka 2005. gada 1. janvari, nodroS$ina to,
ka, nenemot vera ipaSo gala versiju, kada tika
apstiprinats SGS 39, MFI turpinas iesniegt
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datus par aizdevumu un noguldijumu apjomiem
to nominalvertiba, nenemot véra parmainas,
kadas peéc $a datuma varetu tikt ieviestas ES
kontu sistemu regulgjosajos tiesibu aktos.

4.2. JAUNA VAI UZLABOTA STATISTIKA

2004. gada ECB saka publicét vairakus jaunus
statistiskos datus, kas svarigi monetarajai
politikai un citiem ECBS wuzdevumiem,
tautsaimniecibas politikai kopuma, tirgus
dalibniekiem, ka ar1 plasai sabiedribai.

2004. gada pavasar1 ECB sadarbiba ar Eiropas
Komisiju pirmo reizi publiskoja meénesa
statistiskos datus par 10 jauno ES dalibvalstu
ilgtermina procentu likmeém, kas ir svarigas,
lai novertétu, vai sasniegts dalitbai EMS
nepiecie$amais augstais konvergences Iimenis.
Sakot ar 2004. gada juniju, ECB katru ménesi
publicé arT euro zonas maksajumu bilances
monetaro atspogulojumu. Papildus tam ECB un
Eurostat public€ja zinojumu par arvalstu tieSajam
investicijam, kura ieteiktas uzlabotas metodes
Sadas statistikas apkoposSanai. Euro zonas
maksajumu bilances tekoSa konta ceturk3na dati
tagad pieejami kop$ 1980. gada. Runajot par
euro efektivajiem kursiem, aktualizéti indeksu
aprékinasanas tirdzniecibas svari, uzlabots
geografiskais aptvérums un kop$ 2004. gada
septembra tiek public€tas jaunas sérijas. Tagad
katru ménesi tiek publiskoti dati par euro zonas
kotéto akciju plismam un apjomiem. Jaunie
statistiskie dati iek]auj euro zonas rezidentu visu
kotéto akciju emisiju bruto apjomus, dzeéSanu un
apgroziba esoSos apjomus.

Saskana ar ECOFIN Padomes Ricibas planu
EMS statistikas prasibam ECB 2004. gada
piedavaja vispusigu valsts sektora ceturksna
nefinanSu un finanSu kontu komplektu. Jau
sakts darbs So statistisko datu ieklauSanai
institucionala sektora ceturkSna nacionalajos
kontos.

Lai nodroSinatu jaunu statistisko datu
publicésanu nakotné, ECB 2004. gada uzlaboja
ar1 savus juridiskos ietvarus. Tika parstradata
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ECB Pamatnostadne un Rekomendacija par
maksajumu bilances un starptautisko investiciju
bilances statistisko datu parskatu prasibam, ka
arl starptautisko rezervju Sablons. 2005. gada
janvari ECB $aja joma saka publicet pilnigakus
statistiskos datus, icklaujot geografisko dalijjumu.
Turklat sakara ar ES paplaSinasanos ECB
publicéja vadoSus noradijumus par MFI bilances
statistisko datu sniegSanu. So vadogo noradijumu
merkis ir veicinat skaidru un konsekventu
izpratni par Noteikumu ECB/2003/10 prasibam
un standartiem.

2004. gada tika veikti statistiskas informacijas
izplatiSanas un pieejamibas pilnveides pasakumi.
Uzlabotas statistikas sadalas ietvertas gan
parveidotaja ECB "Meénesa Biletena", ko pirmo
reizi publicéja 2004. gada janvari, gan jaunaja
ECB interneta lapas versija, kas pieejama ar
2004. gada juniju.

4.3. VALDIBAS FINANSU STATISTIKA

2004. gada radas nopietnas bazas par to, vai
statistiskie dati ir pietiekami droSi, lai tos
izmantotu budZeta parraudzibas procesa
saskana ar Ligumu un Stabilitates un izaugsmes
paktu. ECB pilniba atbalstija pazinojumu par
labiem statistikas standartiem, kas tapa péc
neoficialas ECOFIN Padomes seédes 2004. gada
11. septembrt Seveningené. Siem standartiem
vajadzétu nostiprinat NSI  neatkaribu,
integritati un atbildibu. gajé jautajuma ECB
cieSi sadarbojas ar Eiropas Komisiju, 1pasi
izmantojot Monetaras, finanSu un maksajumu
bilances statistikas komiteju, kura darbojas
Eurostat, NSI, NCB un ECB vadoSie statistiki.
Istenojot ECB Pamatnostadni par valdibas
finanSu statistiku, ko Padome apstiprinaja
2005. gada februari, vel vairak uzlabosies euro zonas
valsts finanSu raditaju kvalitate un tiks sperts
papildu solis preti vél pilnigaka valdibas finansu
datu kopuma standartu kvalitates noteikSanai
fiskalas parraudzibas vajadzibam.



5. EKONOMISKIE PETIJUMI

ECB ekonomisko pétijumu meérkis ir politikas
veidoSanas procesa stabilas konceptualas
un empiriskas bazes nodroSinasana. Tapéc
Eurosistéemas veiktie ekonomiskie pé&tijjumi
veltiti tam, lai paplasinatu zinaSanas par euro
zonas tautsaimniecibas darbibu un piedavatu
analitiskus materialus, modelus un citus
instrumentus, kas svarigi ECB monetaras
politikas 1istenoSanai un citu Eurosistémas
uzdevumu veikSanai.

Piecus gadus péc tas izveidosanas ECB lidza
tris neatkarigus aréjos ekspertus veikt ECB
ekonomisko pétijumu darba novértéjumu,
izmantojot augstus akadémiskos standartus, un
noteikt, kada méra petijumi, kurus ECB veic kop$
1998. gada, veicinajusi tas mérku sasniegSanu.
Ekspertu zinojuma®, kas pieejams ECB interneta
lapa, sniegts visparéjs pozitivs ECB pétijumu
zinatniskas kvalitates un pievienotas vertibas,
ECB monetaras politikas un citu uzdevumu un
funkciju 1stenoSanas procesa nozimes, ka ari
ietekmes uz akadémiskajam aprindam un citam
politikas veidoSana iesaistitam institlicijam
vertéjums. Saskana ar liguma nosacijumiem
vertetaji iesniedza ar1 vairakas rekomendacijas
pétnieciska darbatalakaiuzlabosanai. Tasattiecas
uz piecam jomam: darbinieku stimuléSanu
augstas kvalitates pétijjumiem, cilvekresursu
ilgtermina vadibu, dazadu ECB darbibas
jomu pétnieciskas darbibas atspogulojumu un
koordinésanu, zinatniskas darbibas atbalstu un
pétijumu popularizésanu un izplatiSanu. Daudzi
no uzlabojumu ieteikumiem atbilda pasas ECB
vertéjumam, un veikti pasakumi So uzlabojumu
ieviesanai.

5.1. PETIJUMU PROGRAMMA

2004. gada pé€tjjumu programma attiecas uz
sesam galvenajam jomam — makroekonomiku
un monetaro ekonomiku, starptautisko
makroekonomiku un finansém, finansu
stabilitati, finanSu integraciju, euro zonas
makroekonometrisko modelésanu, ka ari
vispargjiem tautsaimniecibas un strukturalajiem
jautajumiem. Apjomigi pétijumi tika veikti

arl par euro zonas paplasSinasanu un jauno ES
dalibvalstu tautsaimniecibu. Saja konteksta
veikts sagatavoSanas darbs euro zonas
turpmakai paplasinasanai, ipaSi pievérSoties
makroekonomisko prognozu veidosana
lietotajiem analitiskajiem mehanismiem.

Lielaka dala ECB vai sadarbiba ar to veikto
pétijumu publiceti ECB pétijumu sérija
un — mazaka apjoma — ECB specialo pétijjumu
sérija, ka ar1 prezentéti dazadas konferences un
seminaros. 2004. gada publicéti 126 ECB pétijumi
(2003. gada — 97). Ieverojama to pétijumu dala, kuri
veikti kops §1s sérijas pirmsakumiem 1999. gada,
jau ir vai tiks publicéti akadémiskos zurnalos
(130) vai gramatas (30). Publicésanu butiski kave
salidzinoSas parbaudes, tapéc gaidams, ka Sis
jau ta nozimigais skaits 2005. gada palielinasies.
41. attela redzams, ka ECB pétijumi galvenokart
veltiti politikas veidoSanas problemam. ECB
petijumi taja grupéti tému dalijuma, izmantojot
Journal of Economic Literature Klasifikaciju. gajé
sérija visplasak apliikota makroekonomika un
monetara ekonomika, péc tam — matematiskas
un kvantitativas metodes, finanSu ekonomika un
starptautiska ekonomika.

2004. gada ECB rikoja vairakas konferences un
seminarus, pieméram, treso ECB centralo banku
darbibas konferenci "Jaunas ES dalibvalstis:
konvergence un stabilitate”, kura aplikoja tris
galvenas témas: jauno ES dalibvalstu ekonomiska
un strukturala transformacija, starptautiskas
saiknes un makroekonomiskie rezultati, ka ar1
makroekonomiska pielagosanas Sajas valstis.
Sadarbiba ar SNB un G10 valstu centralajam
bankam ECB sakusi izdot jaunu izdevumu
International Journal of Central Banking (sk.
6. nodalu).

5.2. PETNIECISKA DARBA ORGANIZACIJA

ECB pétijumus biezi veic organizétu sisteému
ietvaros. Tas veido p&tnieku grupas, kas kopigi

5 M. Goodfriend, R. Konig and R. Repullo, External evaluation of the
economic research activities of the European Central Bank, 2004.
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1steno plasus, daudzfunkcionalus projektus, un
tajas var darboties ECB, euro zonas NCB un citu
valstu centralo banku ekonomisti un politikas
veidoSana iesaistitas organizacijas, ka ari
augstskolu macibspeki. ECB pati vai sadarbiba
ar citam institiicijam koording So sistemu darbu
un sniedz tam organizatorisku atbalstu.

Eurosistémas inflacijas noturibas organizacija
(Eurosystem Inflation Persistence Network),
kas apvieno pétniekus no visam Eurosistémas
centralajam bankam, izveidota 2003. gada,
lai analizétu inflacijas dinamiku euro zona
un valstu tautsaimnieciba. Paradibas izpété
izmanto plau datu klastu, ieskaitot atseviSkus
un sektoru datus par paté€ripa un raZotaju
cenam, makroekonomisko inflaciju un parskatu
rezultatus, bet analizes galarezultati gaidami
2005. gada. 2004. gada tika veikta plaSa
empiriska analize, dala tas rezultatu publicéta
ECB pétijumu sérija, un par to tika apkopotas
akadémisko aprindu atsauksmes. Rezultatu
izlase tika prezentéta ari vairakos starptautiskos
seminaros un konferencés, t.sk. sistémas
organizétaja un ECB rikotaja konference
2004. gada decembri. Sajos pasakumos gatas

atzinas tiks izmantotas organizacijas veiktas
analizes nosléguma posma. Pagaidam pétijumu
ietvaros atklats, ka atsevi§ku patérina preCu un
pakalpojumu cenas euro zona mainas sameéra
reti — vidgji reizi gada. Ja cenu parmainas notiek,
tas medz biit ieverojamas un parasti gandriz
vienadi izpauzas cenu kapumos un kritumos.
Cenu noturiba vairak raksturiga pakalpojumu,
nevis precu sektora, un kopuma tai ir tendence
videji but lielakai euro zona neka ASV. Turklat
pétijumu rezultati lauj secinat, ka inflacijas
noturiba var buit atkariga no eso$a inflacijas
un monetaras politikas rezima un, sakritot
citiem faktoriem, ta médz but vajaka tad, kad
cenu stabilitates gaidas ir stingri ekonomiski
pamatotas.

Euro zonas uzpémejdarbibas cikla organizacija
(Euro Area Business-Cycle Network), kasizveidota
sadarbiba ar Ekonomiskas politikas petijumu
centru (EPPC), ir euro zonas uznémejdarbibas
cikla pétijumu diskusijas vieta. Ta pulcina
pétnieckus no akadémiskajam aprindam,
centralajam bankam un citam politikas izstrade
iesaistitam institiicijam. 2004. gada organizacija
sagatavoja otru apmacibu kursu par faktoru

41. attéls. ECB petijumu sérija (Journal of Economic Literature klasifikacija)
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modeliem un metodologiju uznémejdarbibas
cikla analizeé, kuru organizéja Nationale Bank
van Belgié/Banque Nationale de Belgique un
Bokoni universitate. Notika divi darbseminari:
viens no tiem bija veltits biznesa ciklam
jaunajas dalibvalstis un pievienoSanas valstis,
un to rikoja Oesterreichische Nationalbank, bet
otrs apliikoja jaunakas norises prognozésanas
standartpanémienu apvienoSana, un to rikoja
Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale
de Belgique. Sakot ar 2004. gadu, liela dala
organizacijas pétijumu tiek publicéta jauna
diskusiju publikaciju sérija, kas iznak sadarbiba
ar EPPC.

Eiropas Kapitala tirgus un finansialas
integracijas pé€tijumu organizacijas, ko
2002. gada izveidoja ECB un Finansu studiju centrs
(FSC), merkis ir veicinat politikai nozimigus
pétijumus par finansu sistému integraciju Eiropa
un to savstarp€jam starptautiskajam saikném.
Organizacija pirmo divu darbibas gadu posmu
noslédza ar simpoziju Frankfurté pie Mainas
2004. gada maija (sk. 12. ielikumu). ECB un
FSC pienéma lémumu turpinat organizacijas
darbu lidz 2007. gadam, paplasinot darbibu
trijas prioritaras jomas: 1) finanSu integracijas
un finans$u stabilitates saistiba, 2) pievienoSanas
ES, finansu attistiba un integracija un 3) finansu
sistémas modernizacija un ekonomiska izaugsme
Eiropa. Lamfalussy Fellowship pé€tijumu
programma, kas izveidota organizacijas ietvaros,
attiecas arf uz §SIm jomam.

5.3. EURO ZONAS MAKROEKONOMETRISKA
MODELESANA

Darbs, kas 2004. gada sakas pie jaunas paaudzes
visas ECB zonas modela, kluva par ievérojamu
notikumu makroekonometriskas modelésanas
joma. Modelis tiek parstradats atbilstosi
jaunakajam  norisem  makroekonomiskas
teorijas un noveértéSanas metoZu attistiba.
Pretéji iepriekSejiem modeliem jaunas paaudzes
makroekonometriskie modeli, kas nosaukti
par dinamiski stohastiskiem visparéja lidzsvara
modeliem, daudz lielaka meéra pamatojas
uz mikroekonomiku. ECB veikto pétijumu

rezultata modeli jau ir pietiekami labi izstradati,
lai tos varétu izmantot politikas joma.® Tie
strauji klast par politikas analizes un — arvien
vairak — par prognozésanas standartu centralajas
bankas un politiku veidojoSajas organizacijas.
Lai paatrinatu jauna visas zonas modela
veidosanu, ECB sakusi sadarbibu ar Federalo
rezervju sistemas Valdi un SVF — institiicijam,
kas iesaistitas lidzigu modelu izstrade un
izmantosana. ECB un Federalo rezervju sistéma
sadarbojas Monetaras politikas starptautisko
pétijumu foruma, kas veicina pétijumus par
monetaras politikas jautajumiem ar globalu
nozimi. Planots, ka visas zonas modela izstrades
tehniskais darbs turpinasies 2005. gada un
sabiedriba tiks informéta par ta galarezultatu
atklata konference.

6  Eurosistemas specialisti $aja joma sniegusi nozimigu ieguldijumu.
Sk. F. Smeta (F. Smets) un R. Voutersa (R. Wouters) publikaciju An
estimated stochastic dynamic general equilibrium model of the euro
area, ECB pétijums Nr. 171, publicéts Journal of the European
Economic Association 2003. gada 1. s€juma 5. laidiena 1123.—
1175. Ipp. Darbs ieguva prestizo Eiropas Ekonomiskas asociacijas
Hiksa—Tinbergena (Hicks—Tinbergen) medalu par

pétijumu.
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6. CITI UZDEVUMI UN AKTIVITATES

6.1. MONETARAS FINANSESANAS UN PRIVILEGETAS
PIEKLUVES AIZLIEGUMU IEVEROSANA

Saskana ar Liguma 237. panta d) punktu ECB
uzticéts uzdevums uzraudzit, ka ES25 NCB
un ECB ievero Liguma 101. un 102. panta, ka
ar1 Padomes Regulas (EK) Nr. 3603/93 un
Nr. 3604/93 noteiktas saistibas. 101. pants
aizliedz ECB un NCB nodroSinat konta parterinu
vai jebkada cita veida kreditu iesp€jas valdibam
un Kopienas institicijam vai struktiiram, ka art
tieSi iegadaties no tam parada instrumentus.
102. pants aizliedz jebkurus pasakumus, kuru
pamata nav piesardzibas apsvérumu, kas
nodroSina valdibam un Kopienas institiicijam
vai strukturam privilegetu piekluvi finansu
institiicijam. Paraléli ECB minéto nosacijumu
ievéroSsanu dalibvalstis uzrauga ari Eiropas
Komisija.

ECB uzrauga ar1 ES centralo banku veiktas
iek§zemes un citu dalibvalstu valsts sektora
emitéto parada instrumentu iegades otrreizéja
tirgli. Saskana ar Padomes Regulas (EK)
Nr. 3603/93 apsvérumu dalu valsts sektora
parada instrumentu iegadi otrreizéja tirgl
nedrikst izmantot, lai apietu Liguma 101. panta
izklastito merki. Sadas iegades nedrikst klait par
valsts sektora netieSas monetaras finanséSanas
veidu.

6.2. PADOMDEVEJA FUNKCIJAS

Liguma 105. panta 4. punkts un ECBS
Statiitu 4. pants paredz, ka attieciga Kopienas
institiicija un valstu atbildigas iestades’ atbilstosi
konsultéjas ar ECB par ikvienu ierosinato
Kopienas vai nacionalo tiesibu aktu, kas ir ECB
kompetence. lerobeZzojumi un nosacijumi, kas
valstu iestadém jaievero, konsultejoties ar ECB
par tiesibu aktu projektiem, noteikti Padomes
1998. gada 29. junija lemuma 98/415/EC. ECB
visus atzinumus publice ECB interneta lapa.
Sakot ar 2005. gada janvari, atzinumi par valstu
tiesibu aktu projektiem parasti tiek publicéti
talit péc to pienemSanas un nositiSanas
attiecigajai konsultétajai iestadei, ka jau darits
ar atzinumiem par ES tiesibu aktu projektiem.
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2004. gada tika lugta 41 konsultacija, t.sk. valstu
iestades ierosinaja 32, bet ES Padome — devinas
konsultacijas. Sa gada parskata pielikuma
pievienots 2004. gada piepemto atzinumu
saraksts. Ipa$i jamin $adi péc valstu parvaldes
iestazu luguma piepemti atzinumi.

Vairakas dalibvalstis, konkréti Ungarija un
Italija, lidza ECB konsultaciju par tiesibu
aktu projektiem, kurus, péc ECB ieskatiem,
bija nepiecieSams mainit, lai panaktu NCB
stattitu atbilstibu centralo banku neatkaribas
nosacijumiem, kurus paredz Ligums un ECBS
Statati, ieskaitot NCB leméjinstitticiju locek]u
personisko neatkaribu.?

Italija, Niderlande un Slovakija lidza ECB
konsultaciju svarigos finanSu uzraudzibas ietvaru
tiesibu aktu reformas jautajumos. ECB analizéja
Italijas un Niderlandes tiesibu aktu projektu
priekSlikumus, kuru pamata bija dubultas
augstaka limena finanSu uzraudzibas modelis,
saskana ar kuru NCB bitu atbildiga par visa
finansu sektora uzraudzibu, bet cita valsts finansu
tirgus parvaldes iestade atbildétu par tirgus
darbibas uzraudzibu.® ECB atbalstija abu valstu
piedavato institucionalo struktiiru, atzinuma
par Niderlandes priekslikumu noradot, ka $ada
pieeja atzist finanSu stabilitates un iegulditaju
aizsardzibas merku atSkirigo raksturu, ieveérojot
augoSo sistemisko risku sakara ar cieSakam
saikném starp kreditiestadém, apdroSinasanas
sabiedribam, ieguldijumu sabiedribam un
pensiju fondiem. ECB pauda viedokli, ka
Slovakijas normativa akta priekSlikums, kas
paplasinatu NCB uzraudzibas funkciju, padarot
to tieSi un pilniba atbildigu par visa Slovakijas
finansu tirgus uzraudzibu, veidotu uzraudzibas
struktiru, kura, lai gan pagaidam vieniga ES,
butu pilniba savietojama ar NCB uzdevumiem
darbibai ECBS."

7 Saskapa ar Ligumam pievienoto Protokolu par atseviskiem
nosacijumiem Lielbritanijas un Ziemelirijas Apvienotajai
Karalistei Liguma 105. panta 4. punkts un ECBS Statutu 4. pants
netiek piemérots Lielbritanijai. Tad€jadi pienakums konsultéties
ar ECB neattiecas uz Lielbritanijas valsts iestadem.

8 CON/2004/16; CON/2004/35.

9 CON/2004/16; CON/2004/21.

10 CON/2004/31.



Belgija ludza ECB konsultaciju par tas ierosinato
t.s. Tobina nodokli, ko piemérotu visam valiitas
operacijam Belgijé ar nosacijumu, ka lidzigi
tiestbu akti tiktu ieviesti paréjas dalibvalstis
vai Kopienas limeni.!" Lai gan ECB atzina §a
likumprojekta labos nodomus, ta secinaja, ka
S$ada nodokla ekonomiska un monetara lietderiba
ir loti apSaubama. Turklat Belgijas tiesibu
akta projekta formuléjuma nodoklis nebiitu
savienojams ar Liguma 56. pantu par kapitala un
maksajumu brivu kustibu starp dalibvalstim, ka
ari starp dalibvalstim un treSajam valstim.

Francija lidza ECB konsultaciju par
likumprojektu, kas kreditiestadém dotu tiesibas
izsniegt ar inflaciju indeksétus aizdevumus.'?
ECB pauda izpratni par mérki paplaSinat liguma
iesp€jas un laut tautsaimniecibas dalibniekiem
nodroSinaties pret inflacijas risku, tomeér uzsvera,
ka indeksacijas nosacijuma plass lietojums var
izraisit ievérojamas baZzas, jo plasa indeksacija
algu un cenu noteikSana varétu radit parmerigu
relativo cenu sistémas noturibu un spiralveida
inflacijas risku.

ECB sniedza ar1l atzinumu par Liguma
112. panta 2. punkta b) apakSpunktu un
ECBS Statitu 11.2. pantu par ES Padomes
rekomendaciju, kas nepiecieSama jauna ECB
Valdes locekla iecelSanai amata.

6.3. EIROPAS KOPIENAS AIZNEMUMU UN AIZDEVUMU
OPERACIJU ADMINISTRESANA

Saskana ar Liguma 123. panta 2. punktu un
Padomes (EK) 2002. gada 18. februara Regulu
Nr. 332/2002 ECB Vidgja termina finansialas
palidzibas mehanisma ietvaros turpina biit
atbildiga par Eiropas Kopienas aizpémumu un
aizdevumu operaciju administrésanu. 2004. gada
ECB neveica nekadus administréSanas
uzdevumus. 2003. gada beigas atlikumi
neveidojas, un 2004. gada jaunas operacijas
netika ierosinatas.

11 CON/2004/34.
12 CON/2004/20.
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EUROSISTEMAS REZERVJU PARVALDISANAS PAKALPOJUMI

2004. gada Eurosistema beidza 2003. gada sakto darbu jaunas sistémas veido$ana vispusigu euro
denominétu rezervju parvaldiSanas pakalpojumu sniegSanai centralajam bankam, monetarajam
iestadém un valdibas agenturam arpus euro zonas, ka ari starptautiskajam organizacijam. Jauna
sistema, kas tika veidota sakara ar to, ka arvien vairak palielinas euro ka starptautisko rezervju
veidoSanas valutas nozime, balstas uz atsevisku Eurosistémas centralo banku visparatzitiem
rezervju parvaldisanas pakalpojumiem un pieredzi. Tie ietver pakalpojumus, sakot no vértspapiru
kontu un ar tiem saistito glabaSanas un darfjumu norékinu pakalpojumiem Iidz skaidras naudas
un ieguldijumu pakalpojumiem. Galveno jaunaja sisttma ieklauto pakalpojumu piemeri ir
1) automatisko noguldijumu uz nakti iesp€jas nodroSinajums, kas klientiem lauj ieguldit
lidzeklus tiesi pie attieciga pakalpojumu sniedz€ja un/vai tirgd ar izdevigam procentu likmem;
2) automatisko vertspapiru aizdevumu programmu veicinasana un 3) rikojumu un pastavigo
noradijumu izpilde atbilstosi klientu 1pasai ieguldijumu izvélei.

Viens no galvenajiem jaunas sisteémas aspektiem ir tas, ka klientu euro denominétajiem rezerves
aktiviem tiek nodroSinata augstas kvalitates apkalpoSana, izmantojot vienotu piekluves vietu
euro zona. Sada koncepcija ir lidziga veidam, kada rezervju parvaldianas pakalpojumus piedava
vadosas centralas bankas visa pasaule. Atseviskas Eurosisteémas centralas bankas, kuras darbojas
ka vienotas piekluves vietas, tiek sauktas par Eurosisteémas pakalpojumu sniedz€jam un piedava
visus rezervju parvaldiSanas pakalpojumus, kuri ieklauti jaunaja sistéma. Vienotas piekluves
vietas koncepcijas IstenoSanas rezultata klienti tagad var veikt norekinus un glabat plaSu klastu
fikseéta ienakuma euro denominétu veértspapiru, kuri izlaisti visa euro zona, izmantojot vienotu
vertspapiru kontu. Panakta augsta saskanotibas pakape, un visi Eurosistemas pakalpojumu
sniedz€ji piedava vienadus rezervju parvaldiSanas pakalpojumus atbilstoSi saskanotiem
noteikumiem un visparéjiem tirgus standartiem.

Paslaik ir sesas Eurosistéemas pakalpojumu sniedz&jas — Deutsche Bundesbank, Banco de Espana,
Banque de France, Banca d'ltalia, Banque centrale du Luxembourg un De Nederlandsche Bank.
Pargjas Eurosistemas centralas bankas var piedavat dazus jaunaja sistéma ietvertos pakalpojumus.
Turklat gan Eurosistémas pakalpojumu sniedzgjas, gan pargjas centralas bankas individuali var
piedavat euro denominétu rezervju parvaldiSanas papildu pakalpojumus. ECB veic vispargjo
koordinésanu, nodroSinot raitu sistemas darbibu.

Atbilstosi daudzus gadus istenotajai rezervju parvaldiSanas pakalpojumu praksei jauna sistema
balstas uz galvenajiem principiem, kadi raksturigi oficialo rezervju parvaldisanai, — finansu
un juridiska drosiba un, pats galvenais, konfidencialitate. Rezervju parvaldiSanas pakalpojumi
jaunaja sistema tiek piedavati tradicionaliem centralo banku klientiem, tadéjadi tick apmierinatas
to institiiciju 1pasas vajadzibas un intereses, kuras darbojas taja pasa centralo banku darbibas
joma ka Eurosistéma.

Jauna sistema, kas saka darboties 2005. gada 1. janvari, biis elastiga un nepartraukta attistiba
esosa struktura, kas verigi sekos visam finanSu nozares jaunakajam noris€m un nekaveéjoties
reageés uz klientu vajadzibam péc daudzpusigiem un moderniem euro denominétu rezervju
parvaldiSanas pakalpojumiem.
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3. NODALA

FINANSU STABILITATE
UN INTEGRACIJA



1. FINANSU STABILITATE

Eurosistéma veicina raitu kompetento nacionalo
iestazu 1stenotas politikas izpildi saistiba ar
kreditiestazu uzraudzibu un finansu sistémas
stabilitati. Ta piedava Stm kompetentajam
iestadem un Eiropas Komisijai ar1 konsultacijas
par Kopienas tiesibu aktu kopumu un to
ievieSanu attiecigajas jomas.

1.1. FINANSU STABILITATES UZRAUDZIBA

Sadarbojoties ar ECBS Banku uzraudzibas
komiteju (BSC), ECB veic finansu stabilitates
risku uzraudzibu, lai noveértétu finansu sistémas
Soku absorbésanas spéjas.! Galvena uzmaniba
tiek pieversta bankam, jo tas joprojam ir galvenie
starpnieki, kas nodroSina lidzeklu plasmas starp
nogulditajiem un aiznémeéjiem euro zona un
tapéc uzskatamas par svarigu kanalu, pa kuru riski
varétu izplatities talak finansSu sistéma. Tomeér,
ta ka pieaug citu finanSu institiiciju un tirgu
nozime un to savstarpéjas saiknes ar bankam, $o
finanSu sistémas komponentu ievainojamiba var
ietekmét arl bankas. Tapéc uzraudziba aptver ari
norises $ajos komponentos.

CIKLISKAS NORISES

2004. gada euro zonas finanSu sistémas Soku
absorbéSanas spe€jas ir uzlabojusas. Finansu
iestades labveligi ietekmeéja lielaks pasaules
ekonomiskas aktivitates kapums, neka
prognozets, lielo firmu bilanc¢u uzlaboSanas un
veél arvien augsta investoru vélme riskét. Tapéc
banku un apdrosinasanas sabiedribu pelnitspéja
uzlabojas. Tomér saglabajas iepriekS pasaules
finansu tirgos noveérotas nestabilitates pazimes,
ko izraisija risks, ka Joti zemas ilgtermina
procentu likmes varétu kapt.

Euro zonas banku sektora lielajas bankas
nostiprinajas 2003. gada aizsakusies tendence un
bija vérojamas talakas pelnitspgjas uzlaboSanas
pazimes. 2004. gada galvenie uzlaboSanas avoti
bija talaka izmaksu samazinaSana un mazaki
uzkrajumi sliktajiem kreditiem. Pelnitspéja
palielinajas visa sektora, uzlabojoties art vajako
banku kapitala atdevei.
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Banku prioritate pelnitsp&jas palielinasana bija
izmaksu kontrole. Izmaksas galvenokart tika
mazinatas, samazinot filialu tiklu un darbinieku
skaitu. Tapat ka 2003. gada, ar1 2004. gada
saruka uzkrajumi sliktajiem kreditiem. To
galvenokart veicinaja labveéligaks banku
veiktais kreditriska noveértéjums, ko noteica
tautsaimniecibas atveseloSanas procesi. Sis
parskatitais novertéjums Skietami atspoguloja
uznémumu sektora pelnitsp€jas nostiprinasanos
un turpmaku lielo euro zonas uzpémumu
bilan¢u uzlaboSanos. Tomér atseviskas norades
liecinaja, ka mazo un vidéjo uznémumu
perspektivas vel arvien nebija tik labveligas ka
lielajiem uznémumiem.

Neraugoties uz pelnitsp&jas uzlabosanos, banku
sektora pelnitspéjas galvenais komponents —
neto procentu ienakumi — 2004. gada turpinaja
sarukt, lai gan sakotn€jas pazimes liecinaja par
uznémumiem izsniegto aizdevumu kapumu un
turpmaku majsaimniecibam izsniegto kreditu
majokla iegadei pieaugumu. Neto procentu
ienakumu  kritumu galvenokart izraisija
zemas procentu likmes un tirgus pelnas liknu
izlidzinasanas, kas gan palielinaja aizdevumu
pieprasijumu, tomer nelabvéligi ietekméja euro
zonasbanku aizdevumu un noguldijumu procentu
likmju starpibas. Attieciba uz banku neprocentu
ienakumiem 2003. gada noverota arkartigi liela
daudzu institaciju guta tirdzniecibas pelna, ko
noteica dinamiskie akciju tirgi un saritiko$as
kreditu procentu likmju starpibas, 2004. gada
neatkartojas. Bija norades uz to, ka atseviSkas
liclakas euro zonas bankas 2004. gada laika
paaugstinaja savu tirgus risku. Banku komisijas
maksas ienakumi pieauga, galvenokart lielakas
ar finanSu tirgiem saistitas aktivitates del gan
no paSu banku puses, gan saistiba ar lidzeklu
parvaldisanu.

Lielo euro zonas banku galvenie reglamentétie
maksatspejas raditaji  2004. gada turpinaja
uzlaboties. Jaatzimé, ka bankam, kuru

1 2004. gada ECB pirmo reizi publicgja zinojumu par euro zonas
finansu sistemas stabilitati Financial Stability Review. Ta publicgja
ar1 EU banking sector stability treSo izdevumu, kura aplukoti
galvenie BSC konstatéjumi, veicot regularu banku sektora
stabilitates uzraudzibu. Sis publikacijas pieejamas ECB interneta
lapa.



maksatspejas raditaji bija visvajakie, izdevas
uzlabot maksatspéjas stabilitati. So banku
uzlabota Soka absorbéSanas sp€ja veicinaja
finanSu sistemas stabilitati euro zona.

2004. gada turpinaja uzlaboties art
apdros$inasanas sabiedribu finansialais sniegums.
Nedzivibas apdroSinasanas sektora galvenais
faktors bija augstie neto prémiju ienakumi,
ko nodrosinaja riskam vairak pielagota cenu
noteikSana un stingraki riska parakstiSanas
nosacijumi. Sie pamatdarbibas uzlabojumi ]ava
vel vairak uzlabot nedzivibas apdroSinasanas
sabiedribu jau ta pietickami augstos maksatspé&jas
raditajus. Vairakuma valstu pieauga dzivibas
apdroSinataju prémiju ienakumi, ko noteica
augstaks pieprasijums péc produktiem, kuru
darbiba piesaistita akciju tirgum. Vienlaikus ar
neto ieguldijumu ienakumu kapumu tie veicinaja
min€to sabiedribu maksatspéjas uzlabosanos.
Tomeér finansiali vajakas dzivibas apdrosinasanas
sabiedribas joprojam ir saspringta situacija.

Globalo nodroSinajuma (hedge) fondu nozare
2004. gada turpinaja paplaSinaties. Lai gan
2004. gada bija zema ieguldijumu atdeve, nebija
skaidru pazimju, kas liecinatu, ka investori
atsauktu savus ieguldijumus. Sis nozares
pieauguma ietekmi uz finan$u stabilitati
galvenokart nosaka tas saiknes ar banku sektoru.
Visaugstaka reitinga brokeru spéciga konkurence
uzlaboja nodroSinajuma fondu piekluves
iesp&jas kreditiem. Visaugstaka reitinga brokeri
parasti ir bankas un brokeru sabiedribas, kas
nodroSina finans€jumu, brokeru un citus
pakalpojumus nodro$inajuma fondiem, un dazi
lielakie brokeri registréti euro zona. Visaugstaka
reitinga brokeru darfjjuma partneru riska
vadiba péc gandriz notikusa Long-Term Capital
Management sabrukuma 1998. gada uzlabojas,
un to veicinaja plasa VaR novertéjuma un stresa
testu izmantoSana.

STRUKTURALAS NORISES

Strukturalas parmainas banku darbibas nozare
termina. Banku veiktas stratégiskas izvéles
nosaka riska un pelnitsp€jas savstarpgjo
saméroSanu, rezultata ietekmé&jot finansu

sistemas Soka absorb&sanas speju. Papildus
regulgjodas un uzraudzibas vides parmainam
(sk. 81s nodalas 2. sadalu) svarigakas strukturalas
parmainas 2004. gada vel arvien bija saistitas ar
konsolidaciju, internacionalizaciju, starpniecibu
un ar€jo darbu izpilditaju piesaistisanu.?

Euro zonas banku sektoram p&d€jos gados bijis
raksturigs nepartraukts konsolidacijas process.
1997.—2004. gada beidza pastavét gandriz
2 300 kreditiestazu. ST konsolidésanas dalgji
notika iestaZzu apvienoSanas un parnemsanas, ka
ari banku grupu iek§€jas parstrukturésanas del.
Parstrukturésana var palidzét bankam saglabat
vai uzlabot pelnitsp&ju, un tas rezultata banku
sistémai vajadze€tu k]ut specigakai. Tomer, ta ka
tadejadi veidojas lielas un sarezgitas, sistémiski
nozimigas finanSu institicijas, So parkartojumu
galiga ietekme var nebut tik viennozimiga. Tas
skaidri parada, cik nepiecieSami ir spécigaki
ieksejas riska kontroles mehanismi un efektiva
uzraudziba.

Iestazu  apvienoSanas un  parnemsSana
galvenokart bijusi saistita ar iekSzemes
darfjumiem. P&dgjos 10 gados Eiropas banku
parrobezu darfjumi veidojusi tikai 15% no
banku sektora kopé€ja apvienoSanas darijjumu
apjoma, turpretl riipniecibas sektora videjais
raditajs bijis aptuveni 40%. lesp&jams, $adu
ilgstoSu orientéSanos uz iekSzemes darjjumiem
ietekmé ar1 iesp€ja panakt lielaku izmaksu
sinergiju iek§zemes konsolidé$anas rezultata, ka
ar1 nodoklu noteikumu, patérétaju aizsardzibas
standartu un uznémumu kultaru atSkiribas.

Lai gan parrobeZu apvienoSanas un parpemsanas
darfjumu aktivitate ir saméra zema, turpinas
internacionalizacijas process. Euro zonas banku
turéjuma esoSie aktivi to nodalas un filiales
citas euro zonas valstis tagad veido vairak neka
10% no euro zonas nekonsolidétajiem banku
aktiviem. Turklat bankas arvien vairak nodrosina
parrobezu finansSu pakalpojumus, pat ja tam
nav viet€jas parstavniecibas valsti, kura atrodas
pakalpojuma sanémejs. Vislielakais progress

2 Sikaka strukturalo norisu analize aplukojama BSC 2004. gada
novembra zinojuma Review of structural developments in the EU

banking sector.
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sasniegts starpbanku un liela apjoma darijumu
joma, bet parrobezu maza apjoma darjjumu
apjoms joprojam ir Joti neliels.

Dazos peédéjos gados palielinajusies maza
apjoma darfjjumu nozime, 1pasi strauji augosa
kreditu majokla iegadei pieprasijuma del. Tas
akcenté, cik nozimigi euro zonas bankam ir
galveno uzmanibu pievérst pamatdarbibam un
zinasanu uzlabosanai par savu klientu bazi.

2004. gada arvien svarigaka kluva ar€jo darbu
izpilditaju piesaistiSana. Tas tiek veikts divos
veidos: izmantojot ar&jos piegadatajus un
piesaistot aréjos darbu izpilditajus grupas
ietvaros. Parasti argjie izpilditaji tiek piesaistiti
atbalsta un ar klientu apkalpoSanu nesaistito
darbibu veikSanai, bet pamatdarbibas veic pati
banka. Lielakas grupu strukturas atseviSkas
pamatdarbibas veic specializetas filiales, un to
produktus izplata citas grupas struktiirvienibas.
Argjo darbu izpilditaju piesaisti galvenokart
nosaka véléSanas samazinat izmaksas, bet
papildu iemesls var but arl vélme nodroSinat
profesionalu vadibu un zinasanas un izbrivét
resursus pamatdarbibu veik$anai. Sadu noridu
ja vairakas finansu institiicijas piesaista vienu un
to pasu ar¢jo pakalpojumu sniedzgju.

1.2. SADARBIBA KRIZES SITUACIJAS

Turpinajas sadarbibas principu sistémas
nostiprinasana krizu vadibas joma starp
centralajam bankam un banku uzraudzibas
institiicijam. 2004. gada jiinija jauno dalibvalstu
centralas bankas un banku uzraudzibas iestades
piekrita pievienoties Saprasanas memorandam
(SM) par sadarbibu krizu vadibas situacijas, ko
paréjas ES centralasbankas un banku uzraudzibas
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iestades bija parakstijusas 2003. gada marta.
Sis SM ietver principu un procediiru kopumu
parrobezu sadarbibai starp S$Im institiicijam
krizes situacijas.

Turklat BSC un Eiropas Banku uzraugu
komiteja (CEBS) izveidoja kopigu krizu vadibas
darba grupu, kura ietvéra parstavjus no visam
ES banku uzraudzibas iestadém un centralajam
bankam. Tas uzdevumsirizstradat priekslikumus
turpmakai sadarbibas stiprinasanai, 1pasi nosakot
labako praksi finanSu kriZu risinasana parrobezu
konteksta. Ta palidzés art Ekonomikas un
finansSu komitejas darba krizu vadibas joma.



2. FINANSU REGULESANA UN UZRAUDZIBA

2.1. BANKU DARBIBA

Banku uzraudzibas joma 2004. gada svariga loma
vel arvien bija kapitala pietiekamibas principu
sistemas reformai. Junija desmit valstu grupas
(G10) valstu centralo banku prezidenti un banku
uzraudzibas institlciju vaditaji apstiprinaja
jaunos pamatprincipus, kas pazistami ka
Jaunie Bazeles kapitala pamatprincipi jeb
Bazele II. Tas bija nozimigs sasniegums, kas
tuvina noslégumam Bazeles Banku uzraudzibas
komitejas (BCBS) un tas dalibiestazu piecu gadu
pulinus Saja joma. Jauna principu sistéma tiks
ieviesta 2006. gada beigas. Tomeér progresivako
metozu izmanto$ana banku kapitala prasibu
aprékinaSanai tiks pielauta tikai vel pec gada.

Péc jaunas principu sistemas apstiprinasanas
starptautiskas un Eiropas darbibas $aja joma
pieveérstas ievieSanas jautajumiem un BCBS
Vienosanas ievieSanas grupas veiktajam darbam.
Gaidams, ka vairakas valstis (gan G10, gan citas)
veiks ceturto kvantitativas ietekmes pétijumu (jeb
"QIS4"). Rezultatiem vajadzétu biit pieejamiem
2005. gada beigas, un tie var noteikt turpmakus
kvantitativus principu sistémas pielagojumus
2006. gada. BCBS noteikusi ar1 tehniskas jomas,
kuras nepiecieSams papildu darbs. ECB turpinas
atbalstit So ievieSanas procesu un sniegt savu
ieguldijumu, piedaloties BCBS un tas galvenajas
apakSstruktiiras (t.sk. VienoSanas ievieSanas
grupa) noverotaja statusa.

Eiropas limeni1 jauna ES kapitala pietiekamibas
principu sistéma, kuras pamata buis Bazeles I1
principi, tiks iestradata ES tiesibu aktos,
veicot grozijumus Kodificétaja banku darbibas
direktiva un Kapitala pietickamibas direktiva.
Pretstata Bazelei 1I, kas attiecas tikai uz
starptautiski aktivam bankam, ES kapitala
pietiekamibas principu sistéma attieksies uz
visam kreditiestadem gan konsolidéta limeni,
gan atseviSki, ka art uz ieguldijumu sabiedribam.
ES principu sistéma paredz uzlabotu banku
uzraudzibas iestazu sadarbibu un koordinaciju,
stiprinot "konsolidétas uzraudzibas iestades"”
nozimi. Parasti ta ir tas dalibvalsts uzraudzibas
iestade, kura grupas matesuznpémums sanémis
licenci banku darbibas veikSanai un kura atbild

par ES parrobezu banku grupas uzraudzibu
augstakaja limeni. Sadas uzraudzibas iestades
nozime palielinatos, ja ta bitu atbildiga par
ES parrobezu grupas pieteikumu apstrades
un apstiprinasanas koordiné$anu sarezgitaku
metozu izmantoSanai kapitala prasibu aprekinos.
Tadejadi konsolidétas uzraudzibas iestades
nozimes nostiprinasanas mazinatu sadas banku
grupas kopéjo uzraudzibas slogu.

Péc konsultacijam ar ES Padomi ECB
sagatavoja atzinumu par jauno ES Xkapitala
principu sistemu, kura pamata atbalstija jauno
noteikumu virzibu. ECB uzsvéra paral€lu jaunas
ES principu sistemas un parstradatas Bazeles
principu sistémas ievieSanu, kas ir butiski, lai
nodroSinatu vienlidzigus darbibas apstak]us
Eiropas bankam un to konkurentiem no citam
valstim. ECB wuzsvéra arl nepiecieSamibu
stiprinat sadarbibu starp uzraudzibas iestadém,
lai panaktu konsekventu ES tiesibu aktu iestradi
valstu tiesibu aktos un ievieSanu prakse. Prakses
joma ievérojama loma paredzéta CEBS.

2.2. VERTSPAPIRI

Viens no FinanSu pakalpojumu ricibas plana
(FSAP) nozimigakajiem pasakumiem bija
ES Padomes FinanSu instrumentu tirgus
direktivas pienemSana 2004. gada maija,
aizstajot rezimu, ko izveidoja ar 1993. gada
leguldijumu pakalpojumu direktivu. Jauna
Direktiva izklasta visaptvero$us noteikumus,
kas skar visas tirdzniecibas vietas, t.i., regulétos
tirgus, daudzpuséjas tirdzniecibas iestades
un starpniekus, kas iekSzemé izpilda klientu
pasiitijumus. ST Direktiva stiprina finan$u
regulatoru sadarbibu, lai panaktu efektivaku
uzraudzibas principu sistému visa ES.

Sakts darbs, lai pilnigak saskanotu informacijas
atklaSanas noteikumus, kas piemérojami
sabiedribam, kuru vértspapiri kotéti Eiropas
kapitala tirgos. 2004. gada maija ES Padome
panaca politisku vienoSanos par jaunu direktivu,
kas pazistama ka Caurredzamibas direktiva.
Saskanotu un stingraku informacijas atklaSanas

ECB
Gada parskats
2004



standartu ievieSana pozitivi ietekmés Eiropas
tautsaimniecibu.

Nemot veéra to nozimi Eiropas finanSu tirgu
integracija un finanSu stabilitates veicinasana,
Eurosistema pilniba atbalsta abas principu
sistému iniciativas un ir cieSi sekojusi ar to
saistitajiem likumdoSanas procesiem. ECB
arl veicinajusi procesu, piedaloties Eiropas
Vertspapiru komitejas darba.

2.3. GRAMATVEDIBA

Eurosistema ir ieintereséta  saskanotas
gramatvedibas principu sistémas attistiba ES,
jo ta potenciali ietekmeé bankas un rezultata —
ar1 finansu stabilitati. Eurosistéma atbalsta ari
jaunu standartu izstradi, jo tie veicinas talaku
finansu integraciju un finansu tirgu efektivitati
Eiropa. 2004. gada Starptautisko gramatvedibas
standartu padome (SGSP) turpinaja izstradat
jaunos gramatvedibas standartus, Ipasu uzmanibu
pieveérsot 39. starptautiskajam gramatvedibas
standartam (39. SGS), kurS apluko lielu daju
banku bilanc¢u veidojoSo finansu instrumentu
patiesas vertibas izmantoSanu.

Bazas par potencialo ietekmi uz finanSu
stabilitati, ko galvenokart pauda Padome un
uzraudzibas iestades, pamudinaja SGSP izdot
parstradatu publiskoto 39. SGS projektu,
kas ieviesa zinamus ierobezojumus finansu
instrumentu patiesas veértibas izmantoSanas
izvelei. Padomes veiktais publiskota projekta
novértéjums, kura pamata bija ari kvantitativie
elementi, kopuma atbalstija So iniciativu,
pamatojoties uz pienémumu, ka bankas pret
patiesas veértibas izmantoSanas iespéju izturésies
piesardzigi. Sads novertgjums tika sniegts vestule,
kuru ECB prezidents SGSP nosutija 2004. gada
septembri un kura art aicinaja ierobezot patiesas
vertibas izmantoSanas iesp€jas, pielaujot tikai
maksligi izraisito svarstibu ierobeZzoSanu.?
2005. gada dialogs ar SGSP turpinasies.

3 Vestule kopa ar pielikumu, kura izklastiti galvenie empiriskas
analizes secinajumi, pieejama ECB interneta lapa.
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3. FINANSU INTEGRACIJA

ECBS appémusies nodroSinat Eiropas finanSu
tirgu un tirgus infrastruktiru integraciju,
jo tiem ir galvena nozime monetaras
politikas transmisija un finanSu stabilitates
nodroSinasana. Turklat finansu tirgu integracijai
vajadz€tu veicinat vienlidzigu darbibas apstaklu
radiSanu visiem tautsaimniecibas dalibniekiem
neatkarigi no to atrasanas vietas ES. Liguma
105. pants ar1 nosaka, ka, neierobezojot cenu
stabilitates merki, ECBS jaatbalsta Kopienas
vispargja ekonomiska politika, kura ievérojama
vieta ir finansu integracijai. Sads atbalsts tiek
sniegts tieSas ricibas veida, ka ar veicinot tirgus
dalibnieku kolektivu ricibu.

IEGULDIJUMS ES FINANSU PAKALPOJUMU POLITIKA
FSAP, kura istenoSanu 1999.gada maija
saka Eiropas Komisija, merkis ir pabeigt
likumdoSanas rezima izveidi, kas nepieciesams,
lai nodrosSinatu efektivu tirgus brivibu
istenoSanos finansu pakalpojumu joma visa ES.
Veicot 39 no 42 FSAP uzskaititajiem Kopienas
pasakumiem, lidz Eiropas Parlamenta pilnvaru
termina beigam 2004. gada vidu izdevas butiski
uzlabot ES finansSu sektora reguléSanu, un tas
ir nozimigs sasniegums Eiropas finanSu tirgu
un tirgus infrastruktiiru integracijas procesa.
konferencé par Eiropas finansu integraciju, ko
organizéja Eiropas Komisija un kura pirmo reizi
tika uzskaititi FSAP sasniegumi. ECB viedoklis,
ko plasi atbalstija citi dalibnieki, pauda, ka tas,
cik liela méra FSAP veicinas efektivu vienota
finansu tirgus izveidi, biis atkarigs no dalibvalstu
veiktas konsekventas plana paredzeéto pasakumu
ieviesanas un izpildes nodrosinasanas. Ir ticams,
ka FSAP ietekme uz finansu institiicijam un
tirgiem pilniba izpaudisies tikai péc kada laika,
jo nozimigs skaits svarigako lemumu piepemti
tikai nesen un lielaka dala vel tikai jaievies valstu
limeni.

Attiectba uz nakotné veicamo darbu ECB
uzskata, ka prioritate ir izveidot finansSu
institicijam racionalaku regul€joSo principu
sistému. Sadai principu sistémai vajadzétu
bat labak saskanpotai starp dalibvalstim
neka pasreizéjai kartibai un pietiekami
elastigai, lai pielagotos vides parmainam.

Projekts japapildina, veltot ievérojamas
pilles uzraudzibas prakses izlidzinasanai, kas
panakams, nodroSinot valstu iestazu cieSaku
sadarbibu, t.sk. 3.ltmena komitejas. Javeic
arl pamatiga finanSu integracijas un finansu
stabilitates savstarp€jo likumsakaribu analize.
Ipasi nepiecie$sama parrobezu banku darbibas
attistibas ietekmes uz mitnes zemes kontroles
panémieniem talaka analize, kas ir butiski
svarigi ES regul€joSo principu sistémai. P&c
FSAP izpildes biitu jaizstrada arl konkurences
politika, jo ta ir vitali svariga visas Eiropas tirgus
attistibai. Efektivs integracijas veicinatajs varétu
but ar1 privata sektora lielaka paSregulacija.
ECB sniegs ieguldijumu péc FSAP ievieSanas
nepiecieSamo iniciativu formulésana. Seit tiks
izmantoti ECB veiktie pé&tijjumi par finanSu
integracijas jautajumiem (sk. 12. ielikumu).

ISTERMINA EIROPAS VERTSPAPIRU INICIATIVA
Privataissektorsvar piedalities finanSu integracija
ar kolektivam darbibam, kuru merkis ir veicinat
tirgus prakses konvergenci. ECB $aja procesa var
darboties ka katalizators, ka liecina tas nozime
Tstermir;a Eiropas vertspapiru (STEP) iniciativa.
Finansu tirgu asociacija ACI saka $o iniciativu,
lai veicinatu Eiropas sadrumstalotajos Istermina
vertspapiru tirgos valdoSo standartu un prakses
konvergenci. So konvergenci panaks, tirgus
dalibniekiem brivpratigi nodroSinot atbilstibu
tirgus konvencija noteiktajiem standartiem, kuri
aptvers informacijas atklasanu, dokumentésanu,
norékinus un datu sniegSanu ECBS statistikas
sagatavosanas nolika. Jau esoSajam emisijas
programmam, kuras atbilst Siem standartiem,
ACI pieskirs STEP apzim&jumu. Tomeér Sis
apziméjums neattieksies uz emitenta finansialo
drosibu, aktivu likviditati vai informacijas
memoranda sniegtas informacijas precizitati.
Turklat speka paliks valstu parada instrumentiem
piemeérojamie noteikumi. Iniciativas atbalstitaji
izklastija savus ieteikumus 2004. gada marta
publicétaja zinojuma, kas ietvéra arl vairakas
rekomendacijas ECBS.

Padome izskatija ACI ieteikumus un kopuma tos
noveértgja atzinigi. Attieciba uz rekomendacijam
ECBS tika nolemts, ka pirmajos divos
gados peéc STEP apzim€juma ievieSanas
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PETNIECIBAS TIKLS PAR KAPITALA TIRGIEM UN FINANSU INTEGRACIJU EIROPA

2002. gada ECB un Finansu pétijumu centrs (FPC) izveidoja p&tniecibas tiklu, lai veicinatu
peétijumus par kapitala tirgiem un finansu integraciju Eiropa. Sakotngji So tiklu izveidoja uz
diviem gadiem, 11dz 2004. gada maijam, kad tika organizets simpozijs par ta piecam prioritarajam
jomam.

Ipasi noderigs bija pétijums Eiropas obligaciju tirgu prioritates joma. Eiropas kopgjas elektroniskas
tirdzniecibas platformas (Euro MTS) ievieSana ievérojami samazinaja darjjumu izmaksas. Tas ne
tikai paaugstinaja $a tirgus segmenta integracijas pakapi, bet art nodroSinaja augstaku likviditati
un zemakas ienesiguma likmes, 1paSi regulari emit€tajam valsts ickS€ja aizneémuma paradzimem.
Tomer starp valstim saglabajas daZas atSkiribas ienesiguma likmju starpibu zina, ipaSi ilgaka
termina obligacijam, un tas galvenokart izskaidrojamas ar starptautisku riska faktoru. Likviditates
atSkirtbam ir nozime tikai kombinacija ar minéto faktoru. Dinamiska attistiba esoSais uzneémumu
obligaciju tirgus sasniedzis sameéra augstu integracijas Iimeni, un faktori, kas saistiti ar konkréto
valsti, kura emitéta obligacija, ietekme tikai uzneémumu obligaciju ienesiguma likmju starpibas
nelielu dalu.

Pétniecibas tikla pirmo divu gadu darbs palidzéja noteikt tris galvenas politikas jomas:
1) pievérSanas kliringa un norekinu sistemu strukturalam iezimém, kas kave talaku integraciju;
2) aktiva konkurences politikas izmantoSana, lai noverstu praksi, kas diskriming arvalstu finansu
pakalpojumu sniedzgjus; un 3) to atlikuo valstu finanSu noteikumu at8kiribu nover$ana, kas
sadardzina finansu pakalpojumu sniegSanu visas Eiropas Iimeni vairak, neka tas nepiecieSams.

P&c veiksmigas pirmas fazes pabeigSanas ECB un FPC noléma, ka tikla darbiba jaturpina lidz
2007. gadam. gajé otraja faze tikla tiek ieklautas jaunas ES dalibvalstis. Jomas, kuras otraja
faze, iespgjams, tiks veikta izpete, ir FSAP sakotngja ietekme uz Eiropas finansu sistémas
darbibu, ka ar1 vairakas jomas, kuras pirmaja fazé netika apliikotas. Galvenas tikla prioritates ir
paplasinatas un tagad ietver tris sféras, kas netika skartas pirmaja faze: 1) finansu integracijas un
finansu stabilitates savstarpéjas likumsakaribas; 2) pievienosanas ES, finansu attistiba un finansu
integracija; un 3) finansu sistémas modernizacija un tautsaimniecibas izaugsme Eiropa.'

1 Visaptveross kopsavilkums par tikla pirmas fazes rezultatiem tika publicéts zinojuma Research Network on capital markets and financial
integration in Europe: Results and experiences after two years (ECB un FPC, 2004. gads) un atseviska Oxford Review of Economic Policy
2004. gada 20.(4) sejuma raksta European Financial Integration, kas sagatavots sadarbiba ar tiklu.

noteiktos apstaklos ECBS tehniski atbalstis
ar to saistitas darbibas. Tomer atbildibu par
STEP apziméjumu uzpemsies STEP Tirgus
komiteja. Sada tehniska palidziba apzimé&jumu
pieSkirSanas procesa nenozime, ka ECBS veiks
kadas darbibas, pieméram, aizliegs vai aptures
emisiju, ja emitents nebiis nodrosinajis atbilstibu
konvencijas prasibam. Sados gadijumos vienigas
sekas varétu biit ACI konkrétas emisijas
programmas STEP apziméjuma anuléSana.
Padome noléma ari izpildit ieteikumu sagatavot
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un publicét ienesiguma likmju un apjomu
statistiku ar nosacijumu, ka tiek parbaudita datu
vakSanas procesa efektivitate. ACI paslaik 1steno
STEP projektu, nemot véra Padomes lemumus.

VIENOTA EURO MAKSAJUMU TELPA

ECB darbojas ari ka katalizators Vienotas
euro maksajumu telpas (SEPA) izveideé. Tas
ir projekts, ko Eiropas banku sektors saka
2002. gada. Projekta merkis ir nodroSinat
iesp€ju veikt parrobezu maksajumus no vienota



bankas konta visa euro zona tikpat viegli un
drosi, ka iespéjams veikt iek§zemes maksajumus.
Visiem maksajumiem janodro$ina vismaz tads
pats droSibas un efektivitates Iimenis ka tajas
nacionalajas maksajumu sistemas, kas paslaik
darbojas vislabak. ECB novérotaja statusa
piedalas Eiropas Maksajumu padomeé (EPC),
ko sa projekta vadibai izveidoja Eiropas banku
sektors. 2004. gada Eurosistéma turpinaja ciesu
sadarbibu ar tirgus dalibniekiem, izmantojot
Euro maksajumu stratégijas kontaktgrupas
starpniecibu. Ta art cieSi sadarbojas ar Eiropas
Komisiju, nemot veéra So divu institiciju
savstarpgji ~ papildinoSo  nozimi  SEPA
veicinaSana.

SEPA treSaja progresa zinojuma ECB Padome
sniedza formalu banku sektora sasniegumu
novertéjumu Saja joma.* Ta izteica atbalstu
banku sektora mérkim lidz 2010. gada beigam
panakt pilnigu SEPA infrastruktiiras izveidi
un ieteica izveidot SEPA pilsonu vajadzibam
jau 2008. gada, piedavajot iedzivotajiem un
juridiskajam personam izdevibu izmantot
visas Eiropas instrumentus un standartus arl
nacionalajiem maksajumiem. EPC ir atbildiga
par SEPA meérku un vispargjas stratégijas
formuléSanu, bet ievieSana var atSkirties
atkariba no konkrétiem viet€jiem apstakliem.
Lai veicinatu ievieSanu nacionalaja limeni,
Eurosistema uzaicinajusi euro zonas banku
sektora parstavjus 2005. gada iesniegt EPC
nacionalos planus pakapeniskai parejai uz SEPA
lidz 2010. gada beigam.

E-MAKSAJUMI

E-maksajumi ir maksajumi, kas tiek generéti
un apstradati elektroniski. Eurosistémas
aktivitates saistiba ar e-maksajumiem ietver
sadarbibas un vienpratibas veicinasSanu
e-maksajumu tirgi, ta attisttbas uzraudzibu,
droSibas veicinaSanu un ar to saistitas
statistiskas informacijas uzlabosanu. 2004. gada
ECB turpinaja uzturét E-maksajumu sist€ému
observatorijas (¢ePSO)’interneta lapu. 2004. gada
novembri ECB rikoja konferenci "E-maksajumi
bez robezam", pirms tam publicgjot sabiedriskai
apsprieSsanai dokumentu ar galveno jautajumu
izklastu. Lai gan kopuma panakts neliels

progress, joprojam nepiecieSamas ievérojamas
pules, lai izveidotu drosas, lietotajiem draudzigas
un efektivas parrobezu e-maksajumu shémas.
Ipasi tas sakams par elektronisko neliela apjoma
maksajumu darijumiem, kuru darbibas iezimes,
maksa un noteikumi vél arvien butiski atSkiras.

KARSU MAKSAJUMU SHEMAS

Eurosistéma velti lielu uzmanibu maksajumu
karteém ka vienam no svarigakajiem bezskaidras
naudas maksajumu instrumentiem, Tpasi
parrobezu konteksta. ECB veica apsekojumu, lai
iegiitu vairak informacijas par karSu maksajumu
darbibas struktiru Eiropa un dazadajiem
veidiem, kados karSu maksajumi tiek apstradati
un akceptéti. Apsekojums aptvéra vairakas
jomas — parvaldibu, karSu izsniegSanu un
iegliSanu, vispargjo tehnisko infrastruktiiru, ka
ar1 riska vadibu un tiesisko noreguléjumu. ECB
organizgja ari Maksajumu karSu apala galda
diskusijas, kuras sapulc€jas $is jomas galvenas
ieinteresétas un darbojosas puses. Diskusijas
Eurosistéma apliecinaja tas augoso interesi par
minéto jomu SEPA veicinasanas pasakumu
ietvaros un tika noteiktas ar1 vairakas problemas,
kuras nepiecieSsams turpmak risinat, pieméram,
starpsavienojumu maksa, karSu pienemsana,
reguléjoSo principu sistema un krapSanas
noversana.

VERTSPAPIRU KLIRINGA UN NOREKINU
INFRASTRUKTURA

2004. gada aprilt Eiropas Komisija publiskoja
sabiedriskai apsprieSanai pazinojumu par
kliringu un norékiniem, ieskicgjot pasakumus,
ko ta plano veikt, lai veicinatu Eiropas integraciju
un efektivitati $aja joma. Eurosistémas reakcija
uz $iem ieteikumiem bija pozitiva.®

ECB veicina vertspapiru kliringa un norékinu
integraciju un reformas, darbojoties Kliringa un
norékinu konsultaciju un uzraudzibas ekspertu
grupa, ko Komisija izveidoja 2004. gada. Sadi
ta sniedz savu ieguldijjumu privata un valsts

4 Towards a Single Euro Payments Area — Third Progress Report,
ECB, 2004. gada decembris.

5 ePSO ir informacijas par elektroniskiem maksajumiem apmainas
platforma. Tas interneta lapas adrese ir www.e-pso.info.

6 Communication on clearing and settlement — the Eurosystem's

response, ECB, 2004. gada julijs.
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sektora iniciativu koordinéSana un sazinas ar
tirgu, lai atbalstitu Dzovanini (Giovannini)
grupas (finanSu ekspertu forums, kas konsulté
Komisiju finanSu sektora jautajumos) noteikto
tehnisko barjeru likvideSanu. Turklat ECB
sarikoja kop€ju sanaksmi ar Eiropas Centralo
vertspapiru depozitariju asociaciju un Centralas
Eiropas un Austrumeiropas Centralo vértspapiru
depozitariju asociaciju. gajé sanaksmé galvena
uzmaniba tika pievérsta ES kliringa un
vertspapiru nozares integracijai. ECB atzinigi

FINANSU INTEGRACIJAS UZRAUDZIBA

ECB izstradajusi dazadus raditajus finansu
integracijas pakapes novertéSanai euro zona.
Sadu raditaju kopums tika ietverts 2004. gada
publicétaja ECB specialaja pétijuma.’ Raditaji
tiek izmantoti, lai vért€tu progresu integracijas
sasniegSana dazados finansu tirgos. 13. ielikuma
sniegta sikaka informacija par euro zonas kreditu
tirgus integraciju. ECB plano ari turpmak
turpinat veérté€t finanSu integracija panakto
progresu.

noveértétu turpmaku ricibu vienotas Eiropas
centralo vertspapiru depozitariju asociacijas
izveidoSanai.

2004. gada, apvienojoties Somijas un Zviedrijas

centralajiem  veértspapiru  depozitarijiem,

turpinajas Eiropas vértspapiru infrastruktiiras

konsolidacijas  process. Jaunas  grupas

. . L . ..

1lgterm1r’1a plans Ir izmantot kopeju tehnologl]as 7 Sk. L. Baele u.c. Measuring financial integration in the euro area,
platformu. ECB specialais petijums Nr. 14, 2004. gada maijs.

FINANSU INTEGRACIJA EURO ZONAS KREDITU TIRGU

Svarigu noradi par integraciju banku maza apjoma darijumu tirgti sniedz dazadu valstu procentu
likmju salidzinajums. Palielinoties integracijai, sagaidams, ka lidzigu banku sektora produktu
procentu likmju atSkiribas dazadas valstis mazinasies. Tomer produktu un institiciju atSkiribu
de] ir loti gruti praksé parliecinaties, vai procentu likmju atkiribas patieS$am samazinas. Ipasi
tas attiecinams uz klientu maza apjoma darijumus veicoso banku sektoru, jo Sie tirgi euro zona
kopuma vél arvien saglabajas lokala Iimeni. Papildus geografiska rakstura SkerSliem ir daudz citu
iemeslu (pieméram, ekonomiskie, strukturalie un institucionalie faktori), kapéc procentu likmes
dazadas valstis atSkiras. Sie faktori saistiti, pieméram, ar noteikumu, konkurences, banku un
klientu attiecibu atSkiribam un vispargjo finanSu sistémas attistibu.

Lai novertetu euro zonas kreditu tirgu integracijas pakapi, iespejams izmantot ECB saskanoto
procentu likmju statistiku. Tomer, interpretéjot Sos datus, jaatceras, ka katra procentu likmju
kategorija starp nacionalo datu sérijam vel arvien var but ieverojamas atSkiribas. Iemesls varétu
bat, pieméram, dazadu instrumentu datu apkopoSana paSlaik noteiktajos terminos un datu
par aizdevumiem ar nodroSinajumu un bez ta apkopoSana viena kategorija. Nemot vera datu
ierobezojumus, vairaki integracijas vertéjumi, kuru pamata ir procentu likmju dispersija euro
zonas valstis, liecina, ka integracijas pakape dazados tirgus segmentos var ievérojami atSkirties.
Pieméram, majsaimniecibam izsniegto kreditu majokla iegadei un istermina kreditu nefinansu
sabiedribam integracijas pakape $kiet augstaka un nefinan3u sabiedribu norekinu kontu debeta
atlikumiem un patérina kreditiem majsaimniecibam — zemaka.
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4. TIRGU INFRASTRUKTURU PARRAUDZIBA

Viens no Statiitos Eurosistémai noteiktajiem
uzdevumiem ir maksajumu un kliringa sistému
parraudziba. Parraudzibas mérkis — nodrosinat,
lai tautsaimnieciba maksajumu plismu visparéja
organizacija butu efektiva un drosa. Eurosistemu
ar1 galvenokart interesé citas vertspapiru
parvedumiem izmantotas infrastrukturas,
pieméram, vertspapiru kliringa un norékinu
sistémas, jo saistibu neizpilde norékina ar
nodroSinajumu var apdraudét monetaras
politikas stenosanu un maksajumu sist€ému raitu
darbibu.

4.1. LIELA APJOMA EURO MAKSAJUMU SISTEMU UN
INFRASTRUKTURU PARRAUDZIBA

Eurosistemas parraudzibas funkcija aptver visas
euro maksajumu sistémas, t.sk. ar1 tas, kuras
Eurosistéma parvalda pati. Eurosistéma pieméro
tos pasus parraudzibas principus gan savam,
gan privata sektora sistémam. Sie principi
ir "Sistémiski nozimigu maksajumu sistemu
pamatprincipi”, kurus Padome 2001. gada
pienéma par sistemiski nozimigu maksajumu
sistému parraudzibas politikas pamatu.

TARGET UN CITAS LIELA APJOMA EURO MAKSAJUMU
SISTEMAS

TARGET parraudzibas pamatprincipu
izstradasana turpinata, defin€jot minimalas
metodologijas prasibas, kas japilda visam
NCB un ECB, veicot TARGET parraudzibu.
TARGET parraugi sakusi vertét art TARGET?2
no parraudzibas viedok]a.

2004. gadaliela apjoma euro maksajumu sistemas
tika novértétas, izmantojot Pamatprincipus
un pamatojoties uz situaciju 2003. gada vida.
Visparejie rezultati tika publicéti 2004. gada
maija, konstatgjot, ka visi TARGET komponenti
liela mera atbilst Pamatprincipiem. Tika noteikts
neliels skaits nepiecieSamo uzlabojumu, kas
javeic ekonomiskas efektivitates un darbibas
nepartrauktibas nodrosinasanas joma. TARGET
parraugi un operatori sekos S$o jautajumu
risinajumam. TARGET parraugi apliecinaja
TARGET operatoru svarigo nozimi TARGET
drosas darbibas nodroSinasana, parvaldot risku.

Parraugi pamata pozitivi novertéja TARGET
operatoru sagatavoto stavokla zinojumu par
riska situaciju TARGET. Liela apjoma euro
maksajumu privato sistéemu parbaude neatklaja
nekadus butiskus trukumus.

EURO 1

EURO 1 parraudziba versta uz EURO 1
operatora EBA Clearing (EBA) planiem turpinat
izstradat "Elastigu norékinu mehanismu”, kas
lautu bankam veikt STEP 2 poziciju norékinu
EURO 1, tadejadi neklustot par EURO 1
tieSajiem dalibniekiem/akcionariem. STEP 2 ir
EBAnelielaapjomamaksajumusistéma. Sanemot
ECB, t.i., parrauga, piekriSanu, EBA paredz
paplasinat So funkciju, ko paslaik 1pasi ierobezo
EURO 1 "dalibnieku prieksfinanséSana", lai visi
EURO 1 dalibnieki varétu parskaitit centralas
bankas nauduuz EURO 1, izmantojot TARGET
sistemu, tadejadi palielinot EURO 1 apstrades
jaudu.

PASTAVIGA PIESLEGUMA NOREKINU SISTEMA
Pastaviga piesleguma norékinu (CLS) sisteéma
tiek veikti valiitas darijumi, pamatojoties uz
maksajumu pret maksajumu, tadejadi loti
liela meéra novérSot ar norékiniem arvalstu
valiita saistito risku. Paslaik ta veic darijjumus
15 starptautiski tirgojamas valiitas, kop$
2004. gada decembra ietverot ari Honkongas
dolaru, Jaunzelandes dolaru, Korejas vonu un
Dienvidafrikas randu.

2004. gada decembri CLS vidgji diena veica
69 000 dartjumu norékinu, kuru vidéjais apjoms
bija 960 mljrd. ASV dolaru.® Saskana ar SNB
2004. gada aprilt veikto aptauju CLS aptaujas
laika veidoja aptuveni ceturto dalu visa valutas
tirgus. Euro ir nozimigaka norékinu valiita péc
ASV dolara. 2004. gada decembri norékini euro
CLS vidgji diena bija 309 mljrd. euro un apjoma
zina veidoja 22% no kopejiem norékiniem
(norekini ASV dolaros — 46%). Salidzinajuma ar
2003. gadu euro dala mazliet samazinajas sakara

8 Katra darijuma norékina ietverti divi darfjumi — katra attiecigaja
valuta viens. Tadejadi 2004. gada decembri CLS veica darijjumus,
kuru vidgjais dienas apjoms bija 1 920 mljrd. ASV dolaru.
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ar lielaka skaita valutu izmantoSanu norékinos
CLS, ka arT ar parvertésanas ietekmi.

ECB ir divejada loma attieciba uz CLS. Ta ir
iesaistita sistémas parraudziba un nodro$ina
norékinu pakalpojumus. ECB piedalas uz
sadarbibu balstita CLS parraudziba, ko veic
G10 valstu un valstu, kuras neietilpst G10,
centralas bankas, kuru valutu norekini tiek
veikti Saja sistéma, Federalo rezervju sist€émai
darbojoties ka vadosajam parraugam. 2004. gada
ECB parraudzibas joma galvenokart pieversas
turpmakai CLS elastibas nostiprinasanai un
objektivas strukturas, kura ieklautu jaunas
valutas, izstrades nodroSinasanai.

ECB uzskata, ka CLS ir loti parliecino$s
risinajums ar arvalstu valitas norékiniem saistita
riska samazinaSanai euro veiktajos darijjumos.
Tomer tikai neliela dala liela apjoma valutas
darfjumu, kas ietver euro, tiek veikti CLS. Tapéc
bankas tiek aicinatas parskatit valiitas darfjjumu
norékinu veikSanas praksi un novertét, vai to
riska samazinaSanas metodes ir atbilstosas.

SWIFT

Vispasaules Starpbanku finansu telekomunikaciju
sabiedriba (SWIFT) ir zinojumu parraides
tikla nodroSinataja, kas veicina droSu finansu
zinojumu apmainu starp finansu iestadem. Lai
gan SWIFT nav ne banka, ne finanSu iestade,
centralas bankas to parrauga sakara ar tas nozimi
pasaules finanSu sistémas raita darbiba. ECB
veicina SWIFT parraudzibu, kas tiek istenota,
sadarbojoties G10 valstu centralajam bankam,
kur Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale
de Belgique ir vadoSais parraugs. 2004. gada
tika nostiprinata parraudzibas Kkartiba, lai
nodroSinatu visu G10 valstu parraugu atbilstosu
iesaistiSanos un vienkarSotaku parskatu
sniegSanas un sazinas procesu starp SWIFT un
tas parraugiem. Parraudziba veérsta uz SWIFT
elastibu krizes situacijas, iekSejiem riska
parvaldibas procesiem un SWIFT veca zinojumu
parraides tikla nomaigu ar SWIFTNet — uz
internetu balstitas tehnologijas infrastruktiru.
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Bankas biezi nosledz vienoSanos, lai cita citu
nodroSinatu ar maksajumu pakalpojumiem
un ar tiem saistitajam iespé€jam — galvenokart
parrobezu maksajumiem. Sadu vienoganos
deve par korespondentattiecibam. 2004. gada
Eurosistema veica ceturto aptauju par
korespondentattiecibam, kas apstiprinaja,
ka ES euro korespondentattiecibu operacijas
galvenokart koncentrétas dazu dalibnieku rokas.
Paslaik tas nerada talit€ju sisteémisku risku,
tomér, nemot véra Eurosistémas ieinteresétibu
visas finan$u sisteémas stabilitaté, ta turpinas
parraudzit norises $aja joma.

4.2. NELIELA APJOMA MAKSAJUMU PAKALPOJUMI

NELIELA APJOMA MAKSAJUMU SISTEMU PARRAUDZIBA

Pamatojoties uz Padomes 2003. gada
pienemtajiem "Euro neliela apjoma maksajumu
sistemu parraudzibas principiem", 2004. gada
veiktaja klasifikacija identificétas 15 euro
neliela apjoma maksajumu sistémas, kas atbilst
Eurosistéemas  parraudzibas diapazonam.
Sesas sistemas klasificétas ka sisteémiski
nozimigas, un tadéjadi tam jaatbilst visiem
10 pamatprincipiem. Septinas tiek uzskatitas par
sistemiski ievérojamam, un tadéjadi tam jaatbilst
Eurosistemas klientu maksajumu standartiem
(Pamatprincipu apaksgrupa). Divas sistémas
neatbilda nevienai no abam kategorijam, un
tadi attieciga parrauga noteiktie parraudzibas
principi tam tiks pieméroti tad, kad attiecigais
parraugs tos noteiks. Sist€émiski nozimigas un
sisteémiski ievérojamas sistémas tiek novértétas
péc attiecigo NCB parraudzibas nosacijumiem,
bet ECB ir atbildiga par EBA STEP 2 sistémas
novertésanu. Kopgjais novertéjums un parrobezu
atbilstiba tiek saskanota Eurosistémas Iimen.

E-NAUDAS SISTEMAS

Saskapa ar 2003. gada noteiktajiem
elektroniskas naudas sisteémas droSibas merkiem
un pamatojoties uz dazu e-naudas shému
brivpratigiem novértéjumiem, 2004. gada
Eurosistéma saka precizét metodologijas
prasibas un darba programmu attiecigo shému
novertéjumam, ko planots veikt 2005. gada.



4.3. VERTSPAPIRU KLIRINGA UN NOREKINU SISTEMAS

Eurosistémai ir divi uzdevumi attieciba uz
vertspapiru kliringa un norékinu sistému raitu
darbibu un parraudzibu. Pirmkart, Padome
novérte ES vertspapiru norékinu sistemu
(VNS) atbilstibu deviniem konkrétiem lietotaju
standartiem.’ Otrkart, Eurosistéma sadarbojas
ar citam par vertspapiru kliringa un norékinu
sistému reguléSanu un parraudzibu ES limeni
atbildigajam institiicijam. Sada konteksta ECB
veicinaja parrunas par Viseiropas regulgjosas
bazes izstradi kliringam un norékiniem,
piedaloties Komisijas Kliringa un norékinu
konsultativaja un parraudzibas ekspertu
grupa. ECBS sadarbiba ar Eiropas Vertspapiru
regulatoru komiteju (CESR) ir butiska to
Viseiropas standartu izstrade, kurus piemeéros
kliringam un norékiniem. Turklat ECB veicinaja
30 valstu grupas (starptautiskas ekspertu grupas)
darbibu, lai tad€jadi nodroSinatu 2003. gada
publicéto grupas rekomendaciju par kliringu
un norékiniem IistenoSanu atbilstoSi ES
ierosinajumiem. ECB ar1 formuléja Komisijas
ierosinajumu aktualizét Direktivu par norékinu
galigumu, kas pirmo reizi pienemta 1998. gada.
Visbeidzot, ECB atbalstija Maksajumu un
norékinu sistemu komitejas (CPSS) un
Starptautiskas veértspapiru komisiju organizacijas
(I0OSCO) rekomendacijas centralajiem darijuma
partneriem.

VERTSPAPIRU NOREKINU SISTEMU NOVERTEJUMS

Visam Eurosistémas kreditoperacijam jabiuit ar
pietieckamu nodroSinajumu atbilstosSo aktivu
veida. Tie ietver veértspapirus, kas piegadati
Eurosistémai, izmantojot VNS, t.i., pakalpojumu
sniedzgjus, kas specializ€jas vienas puses
likumisko Tpasumtiesibu vai lidzveértigu tiesibu
uz atbilstoSiem aktiviem nodoSana otrai pusei.
Lai nodroSinatu, ka Saja procesa Eurosistéma
netiek paklauta parmeérigam riskam, ta katru
gadu saskana ar deviniem lietotaju standartiem'
noverte VNS, kuras ta izmanto. 2004. gada
veiktais novértéjums aptvéra 18 VNS. Vertejuma
secinats, ka §1s VNS liela méra atbilst lietotaju
standartiem un tiek veikti pasakumi turpmako
uzlabojumu ievieSanai. Dazas sist€émas
palielinajusas darbibas drosibu, un veikti

pasakumi sistemu operatoru finansu stabilitates
uzlabosanai. Eurosistéma parrauga un atbalsta
visus centienus, lai uzlabotu kreditoperacijas
izmantoto VNS efektivitati un drosibu.

SADARBIBA AR EIROPAS VERTSPAPIRU REGULATORU
KOMITEJU

2001. gada Padome apstiprinaja pamatnostadnes
ECBS un CESR sadarbibai vertspapiru kliringa
un norékinu sisttmu joma. Tika izveidota
darba grupa, taja ieklaujot katras ECBS
centralas bankas un katra CESR veértspapiru
regulatora parstavi. ST darba grupa sagatavoja
zinojumu "Vertspapiru kliringa un norékinu
standarti Eiropas Savieniba"!, ko 2004. gada
oktobri apstiprinaja gan Padome, gan CESR.
Galvenokart izmantojot CPSS un I0SCO VNS
sniegtas rekomendacijas (t.s. CPSS-IOSCO
rekomendacijas), ECBS-CESR  zinojuma
ieklauti 19 standarti, kuru merkis ir vértspapiru
kliringa un norékinu droSibas, stabilitates
un efektivitates palielinasana ES  (sk.
14. ielikumu). Salidzinajuma ar CPSS-1I0OSCO
rekomendacijam ECBS-CESR standarti vérsti
uz dazas jomas izvirzito prasibu padzilinaanu
un nostiprinaSanu sakara ar Eiropas tirgu
konkrétam iezimém. ECBS-CESR nosacijumu

9 TakaES parraudzibas standarti nav saskanoti, lietotaja standartus
uzskata par ES VNS de facto kopigiem standartiem, tapéc tie
aplukoti $aja nodala. Tomer nav paredzets, ka lietotaja standarti bus
visaptvero§s standartu kopums VNS uzraudzibai vai parraudzibai.

10 Standards for the use of EU securities settlement systems in ESCB

credit operations, 1998. gada janvaris.
ECB
Gada parskats 0
2004

11 Pieejami ECB interneta lapa.



kopé€jais merkis ir veicinat ES kapitala tirgu
integraciju, tapéc tajos vairak akcenteti kopgjie
risinajumi un savietojamiba. gajé joma veiktais
Komisijas darbs ir nemts véera.

Darba grupa stradajusi ar atklatam un
caurredzamam metodém. Vertspapiru kliringa

zinojuma pielikums. Kop$ 2004. gada oktobra
grupa turpinaja darbu S$adas cCetras jomas:
1) VNS standartu novértéjuma metodologijas
izstradasana; 2) centralo darijuma partneru
novértéjuma metodologijas un nosacijumu
izstradasana; 3) jautajumu analize saistiba ar
nozimigiem veértspapiru turétajiem; un4) to tému

un norékinu joma ieinteresétas personas tika
vairakkart ltigtas sniegt komentarus par o darbu.
Sanemtie ieteikumi tika rapigi apsverti, un
darba grupa pielika visas piiles, lai nodrosinatu,
ka paustie viedokli ir ieklauti standartos.
Standartus varés piemérot tad, kad sistemu
noveértésanas metodologija tiks izstradata ka

analize, kas attiecas uz reguléjoso, uzraudzibas
un parraudzibas institiiciju sadarbibu.

VERTSPAPIRU KLIRINGA UN NOREKINU STANDARTI EIROPAS SAVIENIBA

1. standarts. Juridiska baze
Attiecigajas jurisdikcijas jabuit pamatotai, skaidrai un caurredzamai veértspapiru kliringa un
norékinu sistému un to savstarpéjo saiknu juridiskajai bazei.

2. standarts. Darijuma apstiprinasana un norekina saskanosana

Darijumi starp tieSajiem tirgus dalibniekiem jaapstiprina iespéjami atri péc darijjuma veikSanas,
bet ne vélak ka darfjuma datuma (T + 0). Ja nepiecieSams apstiprinat netieSo tirgus dalibnieku
(pieméram, institucionalo investoru) darfjumus, tas jaizdara iesp&jami atri péc darijjuma
veikSanas, vélams T + 0 diena, bet ne vélak ka T + 1 diena.

Norekina rikojumi jasaskano iesp€jami atri, un norékinu cikliem, kas parsniedz T + 0 dienu,
saskanoSana javeic ne velak ka dienu pirms konkréta norékina datuma.

3. standarts. Norekinu cikli un darbibas laiki

Visos vertspapiru tirgos jaievie§ regularos intervalos veicams norékins. Galigais norekins javeic
ne velak ka T + 3 diena. Janoverte to ES méroga norekinu ciklu ieguvumi un izmaksas, kas 1saki
par T + 3 dienam.

CVD un, ja nepiecieSams, centralajiem darjjuma partneriem jasaskano savi darba laiki un
darbadienas, un tiem jastrada vismaz TARGET darbibas laika euro izteiktu darjjumu veikSanai.

4. standarts. Centralie darijuma partneri (CDP)
Janoverte CDP izveides guvumi un izmaksas. Ja Sads mehanisms tiek ieviests, CDP stingri
jakontrole riski, kadus tas uznemas.

5. standarts. Vertspapiru aizdoSana

Vertspapiru aizdoSana un aiznemsanas (vai repo dartjumi un citi ekonomiski lidzvertigi darijumi)
jaatbalsta ka metode, ar kuru novers§ norékinu klimes un veicina vertspapiru norekinu. Jaatce]
ierobeZojumi, kas kavé vértspapiru aizdoSanas praksi $adam meérkim. Vertspapiru aizdoSanas
kartibai jabut stabilai, drosai un efektivai.
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6. standarts. Centralie vertspapiru depozitariji (CVD)

Vertspapiriem jabuit imobilizeétiem vai dematerializ€tiem, un tie japarved dematerializeta veida
uz CVD iespéjami lielaka apjoma. Lai nodroSinatu veértspapiru emisijas integritati un iegulditaju
intereses, CVD japanak, ka veértspapiru emisija, turéSana un parvesana tiek veikta atbilstosi un
pareizi.

7. standarts. Piegade pret samaksu (DVP)
Janover§ pamatsummas risks, saistot vertspapiru parvedumus ar naudas lidzeklu parvedumiem
tadejadi, lai nodrosinatu to piegadi pret samaksu.

8. standarts. Norekina galiguma laika noteiksana
Dienas ietvaros veikta norekina galigumu nodroSina, veicot apstradi reala laika un/vai
pakeSapstradi, lai tadejadi samazinatu riskus un lautu efektivi veikt norékinu starp sisttmam.

9. standarts. Kredita un likviditates riska kontrole

Sistemiskas stabilitates nodroSinasanai svarigi, lai CVD darbotos bez partraukuma. Tapéc, ja
nacionala likumdoSana lauj pieSkirt kreditu, CVD jaaprobeZzo savas kredita darbibas tikai ar tam,
kuras nepiecieSamas vertspapiru norékina un aktivu apkalpoSanas raitai darbibai. CVD, kuri
pieskir kreditu (ieskaitot dienas ietvaros izsniegto kreditu un kreditu uz nakti), pilniba jaizmanto
nodroSinajums attieciba pret kredita summu, kad vien tas praktiski iespéjams. NenodroSinatu
kreditu pieSkirSana jaierobezo ar nelielu skaitu precizi noraditu gadijumu un japaklauj atbilstoSiem
riska kontroles pasakumiem, ieskaitot kreditriska limitus, darfjuma partnera kvalitati un kredita
ilgumu.

Lielaka dala vertspapiru kontu turétaju paklauti ES banku darbibas noteikumiem. Tos, kuri
veértspapiru darijjumu norékinus veic ievérojamos apjomos un lai ierobezotu ar to vertspapiru
norékina darbibu saistitos sistemiskos riskus, nacionalajiem vertspapiru regulatoriem, banku
darbibas uzraugiem un parraugiem japarbauda So vértspapiru kontu turétaju istenota riska
parvaldibas politika, lai novértétu, vai tie atbilst finansu sistémai raditajiem riskiem. Ipasi jaizpett
iesp€ja palielinat kredita, t.sk. dienas ietvaros izsniegta kredita, nodroSinajuma apjomu.

Neto norekinu sistemu operatoriem jaievie§ riska kontrole, kas vismaz nodroSina savlaicigu
norékinu, ja dalibnieks ar lielakajam maksajuma saistibam nevar veikt norékinu. DroSakais
kontroles veids ir nodrosinajuma prasibu un kreditésanas limitu apvienojums.

10. standarts. Naudas norekinam izmantojamie aktivi

Aktiviem, kurus izmanto no veértspapiru darfjjumiem izrietoSu maksajumu saistibu izpildei, jabut
ar nelielu kredita vai likviditates risku vai vispar bez ta. Ja netiek izmantota centralas bankas
nauda, javeic pasakumi, lai aizsargatu sistémas dalibniekus no iesp€jamiem zaud€jumiem un
likviditates problémam, kuras izraisa naudas norékinu agenta saistibu neizpilde, kura aktivus
izmanto Sim meérkim.

11. standarts. Darbibas drosiba

Jaidentifice, jakontrol€ un regulari janoverté ta darbibas riska avoti, kas rodas kliringa un norékina
procesa. Sads risks jasamazina, izstradajot atbilstosas sistémas un efektivu kontroli un kartibu.
Sisttmam un saistitajam funkcijam 1) jabuit ticamam un drosam, 2) jabalstas uz pamatotiem
tehniskiem risinajumiem, 3) jabut izstradatam un tas jauztur atbilstosi parbauditai kartibai,
4) jabut ar atbilstoSu, meéramu jaudu, 5) jabiuit izstradatai atbilstosai kartibai nepartrauktas
darbibas nodroSinasanai un darbibas atsakSanai péc avarijas, un 6) biezi un neatkarigi javeic to
procediiru auditi, kuras lauj laikus atsakt darbibu un pabeigt norékina procesu.
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12. standarts. Klientu vertspapiru aizsardziba

Iestadem, kuru glabasana atrodas veértspapiri, jaizmanto uzskaites prakse un aizsardzibas
proceduras, lai pilniba aizsargatu klientu vertspapirus. Klientu vertspapirus ir butiski aizsargat
pret visu vertspapiru glabasanas kede iesaistito iestazu kreditoru prasibam.

13. standarts. Parvaldiba
CVD un CDP parvaldibas kartiba jaizstrada ta, lai ta atbilstu sabiedribas prasibam un veicinatu
ipaSnieku un tirgus dalibnieku merku sasnieg8anu.

14. standarts. Piek[uve
CVD un CDP jabiit objektiviem un publiskotiem dalibas kritérijiem, kas nodrosina godigu un
atklatu piekluvi. Piek]uvi ierobezojoSas normas un prasibas javers uz riska kontroli.

15. standarts. Efektivitate
Uzturot droSas operacijas, vértspapiru kliringa un noréekinu sisttemam jabut efektivam.

16. standarts. Sazinas kartiba, zinojumu sitisanas standarti un maksajumu apstrades automatizacija
(STP)

Iestadem, kas nodroSina vertspapiru kliringa un norékinu pakalpojumus, un to sistému
dalibniekiem jaizmanto vai japiemero attieciga starptautiska sazipas kartiba un standarti
zinojumu sutiSanai un atsauces dati, lai veicinatu efektivu kliringu un norékinus starp sistémam.
Tadejadi tiks veicinata maksajumu apstrades automatizacija (STP) visa vertspapiru darfjumu
plisma.

Pakalpojumu sniedz€jiem jaievieS STP, lai palidzetu panakt savlaicigu, droSu un izmaksu zina
efektivu vertspapiru apstradi, ieskaitot apstiprinajumu, saskanoSanu, ieskaitu, norékinu un
vertspapiru glabasanu.

17. standarts. Caurredzamiba

CVD un CDP jasniedz tirgus dalibniekiem pietickama informacija, lai tie identific€tu un precizi
novertetu ar vertspapiru kliringa un norékina pakalpojumiem saistitos riskus un izmaksas.
Nozimigajiem vertspapiru kontu turétajiem janodroSina pietiekama informacija, lai to klienti
identificétu un precizi novertétu ar vertspapiru kliringa un norékinu pakalpojumiem saistitos
riskus un izmaksas.

18. standarts. Regulesana, uzraudziba un parraudziba

To iestazu darbibai, kuras sniedz vértspapiru kliringa un noréekinu pakalpojumus, vismaz jabut
paklautai caurredzamai, konsekventai un efektivai reguléSanai un uzraudzibai. Vertspapiru
kliringa un norekinu sistémam/kartibai vismaz jabut paklautai caurredzamai, konsekventai un
efektivai centralas bankas istenotai parraudzibai. Centralajam bankam, vertspapiru regulatoriem
un banku darbibas uzraugiem efektivi un caurredzami jasadarbojas gan valsts, gan parrobezu
meéroga (ipasi Eiropas Savieniba).

19. standarts. Starpsistemu saiknu riski’
CVD, kas izveido saiknes starpsistemu darijumu veikSanai, jaizstrada un jaizmanto $adas saiknes,
lai tas efektivi samazinatu ar starpsistému norékiniem saistitos riskus.

1 Sis standarts neietver CDP izveidotas saiknes. Sis jautajums tiks ietverts ECBS-CESR nakotnes darba ar CDP.
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4. NODALA

EIROPAS UN
STARPTAUTISKAS
ATTIECIBAS



1. EIROPAS JAUTAJUMI

1.1. POLITIKAS JAUTAJUMI

STABILITATES UN IZAUGSMES PAKTS

Divam euro zonas valstim — Griekijai un
Niderlandei — un sesam no 10 jaunajam ES
dalibvalstim — Cehijas Republikai, Kiprai,
Ungarijai, Maltai, Polijai un Slovakijai —
2004. gada konstat€ja parmeérigu budzeta
deficitu (sk. art 1. nodalas 2.5. sadalu). Francijai
un Vacijai turpinaja piemérot 2003. gada
uzsaktas parmeériga budzeta deficita noveérSanas
procediiras, lai gan de facto to pieméroSanu uz
laiku partrauca, ievérojot ECOFIN Padomes
2003. gada 25. novembra atzinumus. Sajos
atzinumos noteikts, ka Francijai un Vacijai
butu janovers to parmeérigais budzeta deficits
lidz 2005. gadam, nevis lidz 2004. gadam, ka
paredzéts ECOFIN Padomes saskana ar Liguma
104. panta 7. punktu izdotajas rekomendacijas
Sim valstim. Portugalei parmeériga budzeta
deficita novérsanas procediiru atcéla.

Eiropas Kopienu Tiesa 2004. gada julija atcéla
ECOFIN Padomes 2003. gada 25. novembra
atzinumus attieciba uz Franciju un Vaciju, ciktal
tie ietver lémumu uz laiku atcelt parmeériga
deficita novérSanas procediiru un mainit
ieprieksejas rekomendacijas §STm abam valstim.
Tiesa uzsvera, ka vienmeér jaievero Liguma un
Stabilitates un izaugsmes pakta paredzétie
noteikumi un proceduras, ka art Komisijas
iniciativas tiesibas.

ECB izteica gandarijumu par to, ka nolemums
apstiprina nepiecieSamibu pilniba piemérot
Liguma un Pakta paredze€tos noteikumus un
procediiras. Ta aicinaja attiecigas institiicijas
veikt nepiecieSamas darbibas, lai pilniba
nodrosSinatu  noteikumu un  procediiru
ievieSanu.

Komisija 2004. gada septembri sniedza
pazinojumu  par  ekonomiskas  vadibas
nostiprinaSanu un Stabilitates un izaugsmes
pakta ievieSanas izskaidrosanu. gajé pazinojuma
ietverti vairaki priekslikumi Pakta parveidosanai.
Priekslikumi attieciba uz Pakta preventivo sadalu
ietvéra iepriek$€jo darbibu nodroSinasanu,
lai, savlaicigak un aktivak izmantojot agrinos
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bridinajumus, korigétu neatbilstoSas norises,
videja termina meérku atkartotu noteikSanu
budZeta bilancém, nemot vera valstij raksturigos
apstaklus, ka ari lielakas uzmanibas pieverSanu
paradam un budZzeta situacijas uzraudzibas
ilgtspéjai. PriekSlikumi attieciba uz Pakta
korektivo sadalu ietvera izpémuma apstaklu
definiciju, saskana ar kuru deficita koeficients,
kas parsniedz 3% no IKP atsauces vertibu,
nav parmeérigs, parveidoSanu, parmeériga
deficita korig€$anas kartibu un parada kritériju
precizésanu.

Diskusija par Stabilitates un izaugsmes pakta
reformu Padome pauda viedokli, ka ta ieviesana
iespéjami uzlabojumi un ka tie butu lietderigi.
gajé sakara noderigi bija Eiropas Komisijas
priekslikumi Pakta preventivas sadalas ievieSanas
uzlabosanai. Vienlaikus Padome ieteica neveikt
grozijumus Pakta un 1pasi parmeériga deficita
noveérsanas procediira. Ta uzskatija, ka uzticiba
3% deficita ierobezojumam ir butiska fiskalas
disciplinas gaidu nostiprinasanai.

Griekija 2004. gada septembri uzradija 2000.—
2003. gada budzeta deficitu un parada raditajus,
kas bija ievérojami augstaki neka ieprieks
publiskotie dati. Deficita koeficients parsniedza
3% no IKP atsauces veértibu. Péc tam tika
publiskoti parskatiti 1997.—1999. gada dati, kas
ar1 liecinaja par budzeta deficitu, kurs parsniedz
3% no IKP (sk. arT 1. nodalas 2.5. sadalu).
ECB uzskata, ka valdibas finanSu statistikas
ticamai apkopoSanai un precizai un savlaicigai
iesniegSanai ir butiska nozime, lai nodrosinatu
uzticibu budzeta uzraudzibai un EMS kopuma.
Gramatojot visus izdevumu un ienémumu
veidus, pilniba jaievéro Eiropas gramatvedibas
noteikumi, un tie dalibvalstis japieméro vienadi,
laika gaita saglabajot konsekvenci un stabilitati.

LISABONAS STRATEGIJA

Eiropadome 2000. gada marta sanaksmeé
Lisabona noteica 10 gadu stratégiju —
Lisabonas stratégiju —, saskana ar kuru Iidz

2010. gadam ES bitu jarada "visdinamiskaka un
konkurétspéjigaka zinasanu ekonomika pasaulg,
kura spétu veicinat stabilu ekonomisko izaugsmi,
nodro$inot lielaku skaitu labaku darba vietu un



lielaku socialo vienotibu". Rezultati, kas lidz
2004. gadam sasniegti saskana ar Lisabonas
stratégiju, bija atskirigi. Atseviskas jomas,
pieméram, darba tirgos, vE€rojams progress.
Tomer lielakoties progress bijis viduvejs.
Ja Lisabonas meérki butu jasasniedz lidz
2010. gadam, reformas temps butu ievérojami
japalielina.

Sajé situacija Eiropadome 2004. gada pavasara
sanaksmé noléma uzpemties Lisabonas
stratégijas parskatu tas istenoSanas vidusposma.
Vispirms ta aicinaja Komisiju izveidot augsta
Iimena grupu, kuru vaditu Vims Koks (Wim
Kok), lai veiktu saskana ar Lisabonas stratégiju
sasniegta progresa neatkarigu novértéjumu, kas
butu pamats Komisijas un Padomes gatavotajam
stratégijas isteno$anas vidusposma parskatam.
So parskatu planots pabeigt 1idz Eiropadomes
pavasara sanaksmei 2005. gada marta.

Augsta limena grupa 2004. gada novembrisniedza
zinojumu "Izaicinajuma priek§a". Zinojuma tika
uzsverts, ka, saskaroties ar globalas konkurences
un iedzivotaju novecoSanas problémam, status
quo saglabasana nav ES izvéle, 1pasi, ja tai
janodroSina savs socialais modelis. Zinojuma
tika secinats, ka tapéc jaatbalsta augstie
Lisabonas stratégijas merki un jaievéro to
sasniegSanas termins — 2010. gads. Tas prasija
merku prioritates noteikSanu un talitgju ricibu
piecas galvenajas politikas jomas: zinaSanu
sabiedriba, iekS€jais tirgus, uzpémeéjdarbibas
vide, darba tirgus un vides stabilitate.

ECB ir atkartoti atbalstijusi Lisabonas
stratégijas meérkus un valdibu un socialo
partneru centienus. Ta ir arT aicinajusi atrak
istenot nepiecieSamos pasakumus un nodrosinat
efektivaku reformas progresa etalonu. Reforma
ir butiska, lai nodroSinatu turpmako izaugsmi un
nodarbinatibas iesp&jas un veicinatu euro zonas
spéju piemeéroties ekonomiskajiem Sokiem.
Reformas darba, kapitala, pre¢u un pakalpojumu
tirgos 1pasi var veicinat ieguldijjumus un,
palielinot konkurenci, samazinat inflacijas
noturibu. ES Dbitu jaizmanto Lisabonas
stratégijas IstenoSanas vidusposma parskats, lai

aktualizétu stratégiju un palielinatu strukturalo
reformu tempu.

1.2. INSTITUCIONALIE JAUTAJUMI

EIROPAS KONSTITUCI)A

Valstu vai valdibu vaditaji 2004. gada 17. un
18. jiinija nosledzosaja starpvaldibu konference
(SVK) vienojas par Ligumu par Konstiticiju
Eiropai (Eiropas Konstitiicija). Eiropas
Konstitiicija tika parakstita Roma 2004. gada
29. oktobri. Kad Eiropas Konstituciju bis
ratific€jusas visas 25 dalibvalstis saskana ar tajas
pastavoSo kartibu, ta stasies speka 2006. gada
1. novembri. Vairakas dalibvalstis ratifikacijas
procediras ietvers referendumu.

ECB veéroja SVK norisi un deva gan oficialu, gan
neoficialu ieguldijumu sarunas par jautajumiem,
kas ir butiski attieciba uz ECB, Eurosistemas un
ECBS uzdevumiem un pilnvaram. Saskana ar
Liguma par Eiropas Savienibu 48. pantu ECB
tika lugta konsultacija, un tas Padome péc
apspriedes ar ECB 2003. gada 19. septembri
pienéma atzinumu par Liguma par Konstituciju
Eiropai projektu.! Turklat ECB prezidents
2003. gada novembri un 2004. gada aprilt

1 CON/2003/20.
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nositija véstules ES Padomes prezidentam, lai
izverstu So atzinumu.

ECB atbalstija Eiropas Nakotnes konvencijas
sasniegumus un talakos SVK centienus
vienkarsot, racionalizeét un precizét ES juridisko
un institucionalo struktiiru. Ta ar1 paskaidroja,
ka pasreizéjie EMS regul€joSie nosacijumi ir
pamatoti gan to merku, gan atbildibas sadalijuma
zina.

Ipasi ECB uzskatija, ka ir biitiski saglabat cenu
stabilitati ne tikai ka galveno ECB un ECBS
merki, bet art ka ES noteikto meérki. Eiropas
Konstitiicija pilniba apstiprina So viedokli.

ECB ari uzskatija, ka, lai veiksmigi izpilditu
savus uzdevumus, nepiecieSams saglabat ECB
un ECBS specifiskas institucionalas iezimes,
kas at8kir ECB no citam Eiropas institucijam.
Eiropas Konstitiicija saglaba S§is specifiskas
institucionalas iezimes, apstiprinot ECB, ECBS
un NCB neatkaribu, ka ari ECB juridiskas
personas statusu un regulativas pilnvaras.
Taja papildus wuzsverts specifiskais ECB
raksturs, klasificéjot to ka vienu no "paréjam
Savienibas institiicijam un padomdevéjam
iestadem". Tapec ECB uzskaitita atseviSki no
"Savienibas institiicijam" — Eiropas Parlamenta,
Eiropadomes, Ministru Padomes, Eiropas
Komisijas un Eiropas Savienibas Tiesas —, kas
klasificetas ka ES "institucionala struktiira".

Pécipasa ECB pieprasijuma Eiropas Konstitiicija
ieviests termins "Eurosistéma”. Sis termins,
kas attiecas uz ECB un euro zonas NCB un ko
Padome pienéma jau 1999. gada, palidz atSkirt
ECBS, kura ietver visas ES centralas bankas,
no euro zonas centralo banku sisteémas. Termins
"Eurosistema” ar1 atbilstoSi atspogulo to, ka
ECB un euro zonas NCB ir vienas sistemas
neatnemamas sastavdalas (sk. art 8. nodalu).

Nemot véra minéto rezultatu, ECB uzskata,
ka Eiropas Konstitiicija apstiprina pastavoso
ES monetaro struktiiru. Ta biitu gandarita par
veiksmigu ratifikacijas procesa noslégumu.

ECB
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EUROGRUPAS JAUNAS DARBA METODES

Neoficialaja ECOFIN Padomes sanaksme,
kas notika 2004. gada 10. un 11. septembri
geveningené (Niderlande), euro zonas
ekonomikas un finanSu ministri vienojas par
jaunam Eurogrupas darba metodém. Sis metodes
paredzétas Eurogrupas darba lietderibas un
efektivitates uzlabosanai.

Jaunas metodes ietver progresivakas stratégiskas
diskusijas, 1pasi par strukturalo reformu, un
stabilas Eurogrupas prezidentiiras izveidoSanu
uz diviem gadiem rotéjosas seSu meénesu
prezidentiiras vieta. Eurogrupas prezidentu
ievel ar Eurogrupas loceklu vienkarSu balsu
vairakumu. Seveningené par pirmo Eurogrupas
prezidentu uz diviem gadiem (2005-2006)
ieveleja  Luksemburgas  premjerministru
un finan$u ministru Zanu Klodu Junkeru
(Jean-Claude Juncker).

ECB, kas regulari tiek aicinata piedalities
Eurogrupas sanaksmeés, piedalijas grupas
darba metozu parbaudé. ECB pauda viedokli,
ka Sis jaunas darba metodes, t.sk. stabilas
Eurogrupas prezidentiiras izveidoSana,
veicinatu Eurogrupas darbibas lietderibu un
efektivitati. Jaunas metodes nenozimé nekadas
parmainas ECB un euro zonas finan§u ministru
uzdevumu sadalijuma EMS struktiira. Tomeér
tas uzsver valdibu kopéjo atbildibu par stabilas
fiskalas un strukturalas politikas istenoSanu,
kas nepiecieSama nepartrauktai un veiksmigai
vienotas valiitas pastavésanai.



2. STARPTAUTISKIE JAUTAJUMI

2.1. GALVENAS NORISES STARPTAUTISKAJA
MONETARAJA UN FINANSU SISTEMA

MAKROEKONOMISKAS POLITIKAS PARRAUDZIBA
PASAULES TAUTSAIMNIECIBA

Makroekonomiska politika pasaules
tautsaimnieciba, 1paSi lielako attistito valstu
istenota politika, ir butiska starptautiskas vides
sastavdala, kura ECB janem vera, istenojot
monetaro politiku un veicot citus uzdevumus.
Eurosistéema piedalas starptautisko finansu
organizaciju = makroekonomisko  politiku
parraudziba un diskusijas, kas galvenokart
notiek SVF Valdes, Ekonomiskas sadarbibas un
attistibas organizacijas (OECD), G7 finansu
ministru un centralo banku prezidentu, ka art
G10 centralo banku prezidentu sanaksmes. ECB
merkis ir viedoklu apmaina un politikas iesp€ju
analize, kas veicinatu stabilu makroekonomisko
vidi, efektivas makroekonomiskas politikas
istenoSanu un cenu stabilitati euro zona.

Pasaules politikas vidi 2004. gada raksturoja
spéciga ekonomiska izaugsme un lielakoties
meérens inflacijas spiediens. Daudzas attistitajas
valstis un Latinamerika vienlaikus ar nepartraukti
spécigu pieauguma tempu jaunajos Azijas
un Austrumeiropas tirgos atkal bija vérojams
produkcijas izlaides kapums. Tomeér negativs
aspekts bija tas, ka saglabajas vai pat turpinaja
palielinaties globala nelidzsvarotiba, t.sk. ASV
tautsaimniecibas aréja nelidzsvarotiba.

ECB vairakkart uzsvera riskus un nenoteiktibu,
kassaistita arSadas nelidzsvarotibas turpinasanos.
Kopuma ECB atbalsta starptautiskas sabiedribas
viedokli, ka pielagojuma procesa jaievéro
tris galvenas prasibas: jarisina jautajums par
uzkrajumu/ieguldijumu deficttu valstis, kuram
ir budzeta deficits; javeicina lielaka ilgtsp&jiga
izaugsme, veicot strukturalas reformas valstis,
kuras ir relativi zema potenciala izaugsme, un
javeicina valutas kursu elastiba lielajas valstis
un regionos, kur nav $adas elastibas. Attieciba
uz valitas kursu norisem 2004. gada un
2005. gada februara G7 komunikeé uzsvérts, ka
valutas kursiem butu jaatspogulo ekonomiskie
pamati un ka tautsaimniecibas izaugsmei nav

vélams parmeérigs valiitas kursu svarstigums un
neprognozé&jamiba.

Augosa Austrumazijas valstu nozime pasaules
tautsaimnieciba, par ko liecina So valstu
ievérojamais ieguldijums pasaules produkcijas
izlaides attistiba un tirdznieciba, 2004. gada bija
galvenais jautajums. ECB vérigi sekoja norisem
Sajas valstis un stiprinaja tie$as attiecibas ar
Azijas centralajam bankdm, kopa ar Singapiiras
Monetaro iestadi organizeéjot augsta limena
seminaru, kura piedalijas 11 prezidentu no
Austrumazijas un Klusa okeana regiona valstu
(EMEAP)? centralo banku vaditaju sanaksmes,
euro zonas NCB prezidenti un ECB prezidents.
Pasakuma, kas notika Singapura 2004. gada
Austrumazijas valstu augosajai ekonomiskajai
nozimei, starptautisko valitu lomai un regionu
integracijai un sadarbibai.

Kapitala pliismas uz jaunajam tirgus ekonomikas
valstim, kuras ECB pastavigi kontrolé, nemot
vera to nozimi starptautiskas finansu stabilitates
nodro$inasana, 2004. gada saglabaja stabilitati,
kas bija raksturiga art So valstu ekonomiskajai
darbibai kopuma. Iz8kirosi faktori bija labveligi
aréjas finansésSanas nosacijumi, augstas eksporta
precu starptautiskas cenas un attistito valstu
pieprasijuma pieaugums péc importa precém.
Tapeéc tekosa konta saldo bija pozitivs un aréja
parada limeni kopuma samazinajas, lai gan
daudzas valstis saglabajas augsts parada limenis.
Labveligi finanséSanas nosacijumi rosinaja valsts
un privata sektora jauno tirgu aiznéméjus liela
meéra izmantot starptautiskos obligaciju tirgus,
kuros bija zemas procentu likmes. P&c slaicigas
paliclinasanas 2004. gada 2. ceturksni jauno
tirgu obligaciju pelnas likmju starpibas velak taja
pasa gada atgriezas vesturiski zema limeni.

Visbeidzot, starptautisko politikas parraudzibu
pieméroja arl euro zonai. Papildus atseviSku
euro zonas valstu parbaudém gan SVE, gan
OECD veica regularas euro zonas monetaras,
finanSu un ekonomiskas politikas parbaudes.

2 EMEAP valstis ir Australija, Filipinas, Honkongas Ipasas
parvaldes apgabals, Indonézija, Japana, Jaunzeélande, Koreja,

Kina, Malaizija, Singapiira un Taizeme.
ECB
Gada parskats 0
2004



SVF Vienos$anas liguma IV panta konsultacijas
un OECD Ekonomikas un attistibas analizes
komitejas parskats nodroSinaja  iesp€ju
veidot rezultativu viedoklu apmaigu starp
§im  starptautiskajam  organizacijam un
ECB, Eurogrupas prezidentiru un Eiropas
Komisiju. Péc $im diskusijam gan SVF, gan
OECD sagatavoja zinojumu, kura ietverts euro
zonas politiku noveértéjums.® Abos 2004. gada
sniegtajos parskatos Ipasa uzmaniba tika veltita
tam, ka 2004. gada 1. maija ES pievienojas
10 jaunas dalibvalstis.

STARPTAUTISKA FINANSU ARHITEKTURA

Nemot veéra ES augsto integracijas limeni
pasaules tautsaimnieciba, ECBS un Eurosistéma
ir ieinteres€tas raita pasaules finansu sistémas
darbiba. Tapéc tas aktivi atbalsta notiekosas
diskusijas par starptautisko finansu arhitektiiru,
t.sk. piedalas attiecigajas starptautiskajas
institicijas un forumos. Dazas no §im institiicijam
un sanaksmém ECB piedalas tiesi, un citas tai ir
novérotaja statuss. ECBS ar1 piedalas Saja darba
Eiropas Iimeni, 1paSi Ekonomikas un finansu
komiteja.

Attieciba uz G10 finanSu ministru un centralo
banku prezidentu darbu ECB atbalstija
pieaugoso kop€jas darbibas noteikumu
(KDN) — liguma nosacijumu, kas galvenokart
izstradati, lai veicinatu nenomaksatu paradu
precizu parstrukturéSanu, — ietverSanu valsts
obligaciju emisijas. Mazak neka divu gadu

ECB
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laika KDN ir kluvusi par tirgus standartu
valsts obligaciju izlaiSanai saskana ar Nujorkas
likumiem, lai gan tie vél pilniba neatbilst
G10 ieteikumiem.

ECB ar1 parrunaja citus aspektus attieciba
uz privata sektora iesaistiSanu finanSu krizu
novérSana un analizéja pieredzi ar dazadiem
instrumentiem, kas veicina $adu iesaistiSanu.
Ta sekoja jauno tirgu suveréno emitentu un
privata sektora keditoru grupas 2004. gada
novembrt noteikto "Stabilu kapitala plismu un
godigas parada parstrukturé$anas jaunajos tirgos
principu" attistibas progresam. Agrak Sie principi
bija pazistami ka "Etikas kodekss", un to merkis
ir veicinat: informacijas par parada limeni
sniegSanu, paradnieku un kreditoru regularu
dialogu, parada parstrukturéSanas sarunu
godpratigu risinasanu un godigu attieksmi pret
visiem iesaistitajiem kreditoriem. Sie principi,
kurus atbalstija G20 finanSu ministri un centralo
banku prezidenti, attiecas uz daziem biitiskiem
nenoveérstiem trikumiem pasaules finansu
arhitektara. So principu ievieSanai vajadzeétu
batiski veicinat ilgtermina centienus izveidot
sisttmu, kas stimulétu globalu sadarbibu,
izaugsmi un finansu stabilitati.

ECB véroja ari SVF finansialo situaciju.
2004. gada oktobra sanaksmé G10 finanSu
ministri un centralo banku prezidenti atzimgja,
ka pasaules tautsaimniecibas attistibas konteksta
SVF saskarsies ar nopietnam problémam ta
stabilaja finansialaja situacija, kurai ir butiska
nozime fonda pienakumu izpildé. Lai S$is
problémas risinatu, biitu nepiecieSams veikt
vairakus politikas pasakumus, pieméram,
pastiprinat  parraudzibu, Iémumos par
aizdevumiem pieverst lielaku uzmanibu parada
ilgtspejai, stingri ieverot nesen saskanoto arkartas
pieejas struktiru, ka ari turpmak, iespéjams,
veikt parmainas SVF finanSu struktira, lai
veicinatu savlaicigu atmaksu un parpemsSanas
vienosanos skaita sarukumu.

3 SVF: Euro Area Policies: Staff Report, 2004. gada augusts; OECD:
Economic Survey — Euro Area 2004, 2004. gada julijs.



REGIONALA INTEGRACIJA UN SADARBIBA

Ta ka ES ir ilga regionalas ekonomiskas
integracijas procesa rezultats, ECB ir kluvusi
par monetaro institliciju 1stu partneri vairakas
pasaules regionalajas apvienibas, kas aicina
ECB dalities pieredzé ar politikas veidotajiem
un laiku pa laikam — ar akadémisko aprindu
parstavjiem. Tadejadi ECB ir ne tikai ieinteres€ta
Eiropas situacijas izskaidroSana, ipaSi monetaras
sadarbibas joma, bet, kas ir vienlidz svarigi, ari
regionalas ekonomiskas integracijas izpratné
arpus ES.

2004. gada septembri Pekina notika Kinas
Tautas bankas un ECB organizétais G20
seminars par regionalo ekonomisko integraciju
pasaules struktiira. Aplikotie jautajumi
ietvéra regionaldas sadarbibas pasakumu
priekSnoteikumus, integracijas, monetaras un
finansialas sadarbibas procesu optimalu secibu,
ka arl regionalas tirdzniecibas integracijas un
Pasaules tirdzniecibas organizacijas noteikumu
savienojamibu.

ECB 2004. gada ari nostiprinaja attiecibas ar
Afrikas regionalajam monetarajam institticijam.
Saja sakara ECB kopa ar vairakam euro
zonas NCB paplasinajusi tehnisko palidzibu
Rietumafrikas Monetarajam instititam
(atrodas Akra, Gana). Tas appemas veikt
tehniskos sagatavosanas darbus Rietumafrikas
anglofonisko valstu monetarajai integracijai.

EURO STARPTAUTISKA LOMA

2004. gada euro liela méra saglabaja stabilitati
gan starptautiskajos kapitala un arvalstu valiitas
tirgos, gan ka piesaistes, rezervju un intervencu
valita. AtseviSki pieradijumi liecinaja par
augoSu euro ka rékinu un norékinu valutas
izmantoSanas kapumu atseviSku euro zonas
valstu starptautiskaja tirdznieciba. Sl’qiet, ka
lielakaja dala So valstu euro vairak izmanto
eksporta neka importa, un savukart eksporta to
vairak izmanto precém neka pakalpojumiem.
Art lielakaja dala jauno ES dalibvalstu un
kandidatvalstu 2003. gada bija vérojams nozimigs
euro Tpatsvara pieaugums starptautiskaja
tirdznieciba. Euro izmantoSanas kapums
daudzos gadijumos parsniedza tirdzniecibas

attiecibu paplasSinasanos euro zona, liecinot
par to, ka euro arvien vairak izmanto $o valstu
starptautiskaja tirdznieciba ar arpus euro zonas
esoSiem tirdzniecibas partneriem.*

ECB turpinaja pilnveidot statistisko
nodroSinajumu, kas nepiecieSams, lai veiktu euro
starptautiskas nozimes analizi. Pamatojoties uz
iepriekS€jo izpéti, tika izveidotas divas jaunas
datu kopas, lai noteiktu nozimigas arpus euro
zonas esoso rezidentu izlaisto euro denomingéto
obligaciju tirgus iezimes.

2.2. SADARBIBA AR VALSTIM ARPUS ES

Eurosistema turpinaja paplaSinat kontaktus
ar centralajam bankam arpus ES, galvenokart
organizeéjot seminarus un darbseminarus, ka
ar1 sniedzot tehnisku palidzibu. Tas merkis ir
apkopot informaciju un apmainities viedokliem
par ekonomiskajam un monetarajam norisem
dazados pasaules regionos, kas, iesp€jams,
varétu ietekmét pasaules ekonomisko vidi vai
norises euro zona.

Eurosistémas tehniskas palidzibas projekts ar
Krievijas Federacijas centralo banku (KCB), kuru
ES finansé Tehniskas palidzibas programmas
Neatkarigo Valstu Savienibai (TACIS) ietvaros,
tiek istenots, ka planots. 2003. gada novembri
uzsakta divu gadu projekta mérkis ir turpmak
stiprinat KCB banku uzraudzibas funkciju ka
galveno pasakumu stabilakas finanSu vides
veicinasanai Krievija. Projekta macibuplans, kuru
2004. gada janvarl saskanoja, no vienas puses,
KCB un, no otras puses, devinas eurozonas NCB,
tris uzraudzibas institiicijas un ECB, paredz
64 kursus, astonus macibu komandgjumus un
Cetrus augsta limena seminarus. Lidz 2004. gada
beigam notikusi 34 macibu kursi, ¢etri macibu
komandéjumi un divi seminari. gajé macibu
plana piedalijas aptuveni 400 CBR darbinieku.
Papildus TACIS projektam Eurosistéma
2004. gada maija Helsinkos organizéja savu
pirmo divpusgjo augsta limena seminaru ar KCB,

4 Sk. Review of the international role of the euro, ECB, 2004. gada

decembris.
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kuru koordinéja Suomen Pankki — Finlands
Bank un ECB. Seminara uzmaniba tika veltita
monetarajai un valitas kursu politikai, brivai
kapitala apritei, ekonomiskajam saikném starp
ES un Krieviju, t.sk. tirdzniecibas politikai, ka
arl banku sistémas norisem un finansu sektora
stabilitates jautajumiem.

Eurosistema izveidojusi struktiiru sadarbibai
ar Vidusjuras regiona centralajam bankam.
2004. gada janvari Neapolé notika tas pirmais
ECB un Banca d'ltalia kopigi organizétais augsta
limena seminars Barselonas partnervalstu®
centralo banku prezidentiem. Péc 2004. gada
septembri rikota darbseminara 2005. gada
februari Kannas notika ECB un Banque de France
kopigi organiz€tais otrais augsta limena seminars.
gajé seminara uzmaniba tika veltita jaunakajam
finanSu un monetarajam noris€m Vidusjuras
regiond, ekonomiskajam saikném starp euro
zonu un Vidusjuras valstim (ipasu uzmanibu
pievérsSot stradajoso naudas parvedumiem), ka
ari centralas bankas neatkaribai.

Rietumbalkanos ECB nodibinajusi attiecibas ar
centralajam bankam augstakas vadibas ltmeni,
organizejot vairakas vizites, t.sk. uz Bosnijas
un Hercegovinas Centralo banku un Serbijas
Nacionalo banku. So vizi§u mérkis bija izveidot
dialogu starp ECB un So valstu centralajam
bankam, nemot veéra to, ka tas ir potencialas ES
kandidatvalstis.

Eurosistema centas ari uzlabot savu izpratni par
norisem sistémiski svarigas tautsaimniecibas
Latipamerikas valstis. Ar $adu nolaku ECB kopa
ar Brazilijas Centralo banku, Banco de Portugal
un Banco de Esparia organizéja otro Eurosisteémas
un Latinamerikas centralo banku augsta Iimena
seminaru, kur§ notika RiodeZzaneiro 2004. gada
novembr1 un kuru ievadija Lisabona notikusais
sagatavosanas  darbseminars. Dalibnieki
parrunaja iespéjamos fiskalas politikas,
parada ietekm€jamibas un finanSu sist€émas
raksturojuma raditos ierobezojumus monetaras
politikas 1stenoSana.

ECB turpinaja veidot
sadarbibas padomes

Vidgjos Austrumos
attiectbas ar Lica
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generalsekretariatu (GCC) un GCC dalibvalstu
monetarajam iestadém un centralajam bankam,
nemot véra planu lidz 2010. gadam ieviest GCC
dalibvalstis® vienotu valaitu.

5 Alzirija, Egipte, Izragla, Jordanija, Libana, Maroka, Palestiniesu
Pasparvaldes Teritorijas, Sirija, Tunisija un Turcija.

6 Sesas GCC dalibvalstis ir Apvienotie Arabu Emirati, Bahreina,
Katara, Kuveita, Omana un Satda Arabija.
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5. NODALA

ATBILDIBA



1. ATBILDIBA PRET SABIEDRIBU UN EIROPAS

PARLAMENTU

Atbildiba ir neatkarigas centralas bankas juridisks
un institucionals pienakums neparprotami un
pamatigi izskaidrot savus Iémumus pilsoniem
un to ievelétajiem parstavjiem, ta dodot tiem
iespeju prasit atbildibu no centralas bankas par
tas merku istenoSanu. Tadejadi centralas bankas
atbildiba ir tikpat svariga ka neatkariba.

ECB jau darbibas sakuma apliecinajusi
savas atbildibas saistibu biitisko nozimi un ir
uzturgjusi regularu dialogu ar pilsoniem un to
ievéletajiem parstavjiem. Liguma ECB noteiktas
vairakas parskatu sniegSanas prasibas — no
gada parskata, ceturkSpa parskata un nedéelas
konsolidéta finansSu parskata publicésanas lidz
parskatu sniegSanai Eiropas Parlamentam. ECB
pilniba izpilda $is prasibas un pat tas parsniedz,
pieméram, publicgjot "Menesa Biletenu",
nevis ceturkSna parskatu, organizgjot preses
konferences un kopS 2004. gada decembra
katru ménesi darot visparpieejamus Padomes
lemumus, kas pienemti papildus lemumiem
par procentu likmém (sk. arl 6. nodalas
1. sadalu). Liguma oficiala Iimeni saistiba ar ECB
institucionalo atbildibu Eiropas Parlamentam
pieskirta ieveérojama nozime.

2004. gada Padomes locekli turpinaja daudz
uzstaties euro zona, lai sabiedribai izskaidrotu
ECB politiku. Saskapa ar Liguma 113. panta
nosacijumiem ECB ar1 turpinaja regulari sniegt
parskatus Eiropas Parlamentam par monetaras
politikas joma piepemtajiem l€mumiem un
citiem saviem uzdevumiem. Tapat ka ieprieksejos
gados, ECB prezidents katru ceturksni sniedza
komentarus Ekonomikas un monetaro lietu
komitejai, un ta bija galvena vieta, kur notika
regulara viedoklu apmaina. Prezidents ar1
iesniedza Komitejai un Eiropas Parlamenta
plenaram ECB 2003. gada parskatu.

Ekonomikas un monetaro lietu komiteja art
uzaicinaja citu Valdes locekli paust ECB viedokli
par ekonomisko vidi un strukturalas reformas
galvenajiem jautajumiem. Turklat ECB piedalijas
Komitejas organizetaja sedé par Vienotas euro
maksajumu zonas jautajumu.
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Papildus Liguma noteiktajiem pienakumiem
ECB turpinaja brivpratigi iedibinato praksi
atbildet uz Eiropas Parlamenta locek]u rakstiski
iesniegtajiem jautajumiem saistiba ar ECB
mandatu. Turklat Ekonomikas un monetaro
lietu komitejas loceklu delegacija, tapat ka
ieprieksejos gados, apmekleja ECB, lai ar
Valdes locekliem neformali apspriestu dazadus
jautajumus.

Liguma 112. panta noteikts, ka Eiropas
Parlaments sniegs savu atzinumu par Valdes
loceklu amata kandidatiem, pirms tos, savstarpéji
vienojoties, iecels amata euro ieviesuSo
dalibvalstu vai to valdibu vaditaji. Saskana ar
ES Padomes rekomendaciju Eiropas Parlaments
uzaicinaja uzstaties Ekonomikas un monetaro
lietu komiteja Hoseé Manuelu Gonsalesu Paramo
(José Manuel Gonzdlez-Pdramo), lai vin$ paustu
savu viedokli un atbildetu uz komitejas loceklu
jautajumiem. Péc Sis noklausiSanas Eiropas
Parlamenta plenars apstiprinaja vina iecelSanu
Valdé par Euhenio Domingo Solansa (Euhenio
Domingo Solans) darba parpémeju.



2. ECB VIEDOKLIS PAR ATSEVI_§I,(IEM EIROPAS
PARLAMENTA SEDES IZVIRZITAJIEM JAUTAJUMIEM

Prezidentam uzstajoties Eiropas Parlamenta,
tika risinati dazadi jautajumi. Galvena uzmaniba
bija pievérsta ekonomisko un monetaro norisu
novértgjumam un ECB monetaras politikas
vadiSanai. Talak apspriesti dazi jautajumi, kurus
Eiropas Parlaments izvirzija viedoklu apmaina ar
ECB un 2004. gada oktobr1 pienemtaja lemuma
par 2003. gada parskatu.

VIENOTAS MONETARAS POLITIKAS IEGULDIJUMS
KOPIENAS TAUTSAIMNIECIBAS POLITIKA

Vienotas monetaras politikas ieguldijums
Kopienas tautsaimniecibas politika bija galvenais
jautajums, kuru izvirzija, Prezidentam uzstajoties
Eiropas Parlamenta. Lai gan dazi Ekonomikas
un monetaro lietu komitejas locekli uzskatija,
ka nepietiek nodroSinat cenu stabilitati, lai
veicinatu izaugsmi un nodarbinatibu, un ka starp
inflaciju un bezdarbu pastav likumsakariba,
citi Komitejas locek]i domaja, ka Liguma
105. panta izklastitie nosacijumi ir pilnigi
atbilstos$i un ka cenu stabilitates saglabasanai
vajadz€tu biit vienotas monetaras politikas
galvenajam meérkim.

Prezidents noradija, ka, parliecino$i nodrosinot
cenu stabilitati un noteikti Istenojot vidéja
termina un ilgtermina inflacijas gaidas, ECB
maksimali piedalas ilgtsp&jigu izaugsmi
veicino$as ekonomiskas vides veidoSana. Eiropas
Parlaments apstiprinaja So viedokli lemuma par
ECB 2003. gada parskatu un atzinigi novértéja
ECB par koncentrésanos uz cenu stabilitates
saglabasanu.

FINANSU INTEGRACIJA UN REGULESANA

Katru ceturksni sniegto komentaru ietvaros
Ekonomikas un monetaro lietu Kkomitejas
locekli prezidentam arl uzdeva jautajumus par
ECB viedokli saistiba ar finanSu integraciju un
regulésanu. Eiropas Parlaments pievérsa 1pasi
lielu uzmanibu ECBS un Eiropas Veértspapiru
regulatoru  komitejas (CESR) darbibai
vertspapiru kliringa un norékinu joma. Precizak,
lemuma par ECB 2003. gada parskatu paustas
bazas, ka ECBS un CESR ieteiktie standarti
varétu apsteigt $aja joma gaidamo likumdosanas
procesu.

Prezidents uzsvera, ka piedavatie standarti nav
paredzeti, lai apsteigtu turpmakos tiesibu aktus.
Vip§ apgalvoja, ka, ja velak tiktu pienemta
direktiva par kliringu un norékiniem, standarti
butu janoverté, nemot véra to atbilstibu Sadas
direktivas nosacijumiem, un, ja nepiecieSams,
attiecigi japielago (sk. ari 3. nodalas 4. sadalu).

ECB ATBILDIBA UN CAURREDZAMIBA

Eiropas Parlaments Iémuma par ECB 2003. gada
parskatu pauda viedokli, ka dialogs ar ECB
ir veiksmigs, jo regularas viedoklu apmainas
rezultata ECB monetara politika Kkluvusi
caurredzamaka un sabiedribai pieejamaka.
Tomér ECB un Eiropas Parlamenta viedokli
joprojam at3kiras daZos jautajumos saistiba ar
atbildibu un caurredzamibu. Eiropas Parlaments
sava lémuma atkartoja aicinajumu publicét
Padomes sézu protokolus un balsu sadalijumu.

Saisttba ar prasibu publicét protokolus
prezidents uzsvéra, ka sazinas kanali, kurus
izvelejusies ECB, bijusi efektivaki savlaiciguma
zina. Ipasi talit péc Padomes sédém notiekosas
meénesa preses konferences reala laika sniedz
visaptveroSu Padomes lémumu pamatojuma
skaidrojumu un tadgjadi butiba isteno tos pasus
merkus, ko protokoli. Turklat Padomes spriedumi
klust pieejami sabiedribai daudz agrak, neka tas
butu iespéjams, public€jot oficiali apstiprinatus
protokolus. Sadas preses konferences kopa ar
papildu sazinas Iidzekliem, pieméram, "Ménesa
Biletenu" un ménesa pazinojumu par Padomes
lemumiem, kas piepemti papildus l[émumiem
par procentu likmém, padara ECB par vienu
no viscaurredzamakajam centralajam bankam
pasaulg.

Runajot par prasibu atklat informaciju par
Padomes loceklu balsu sadalijumu, prezidents
atgadinaja, ka, nemot veéra konkréto
institucionalo vidi, kura tiek istenota vienota
monetara politika, balsu sadalijuma publicéSana
ietver risku, ka Padomes locekli tiks paklauti
parmérigam nacionalajam spiedienam attieciba
uz atkapSanos no euro zonas perspektivas. Tapec
ECB turpina istenot savu politiku, nesniedzot
nekadas norades par atseviSkiem viedokliem vai
balsu sadalijumu. Sada pieeja palidz pievérst
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sabiedribas uzmanibu politisko leémumu
ekonomiskajam pamatojumam, nevis balsu
sadalijumam, un atbilst Padomes kolegialajai
atbildibai un tas euro zonas perspektivai.

VILTOSANA UN BANKNOSU DROSIBA

Ekonomikas un monetaro lietu komitejas
locekli pieversas ari euro viltojumu jautajumam.
Eiropas Parlaments Iémuma par ECB 2003. gada
parskatu aicinaja ECB but |oti modrai attieciba
uz viltojumiem un, izstradajot jaunas paaudzes
banknoSu dizainu, nemt véra pieredzi.

Uzstajoties Ekonomikas un monetaro lietu
komiteja, prezidents uzsvéra, ka ECB uzskata
viltojumu jautajumu par loti nopietnu un
nepartraukti censSas uzlabot pret viltoSanu
veérsto politiku. Sajé zina ar dazadam valstu un
starptautiskajam institiicijam noslégti sadarbibas
ligumi par cigu ar viltoSanu. Turklat viltoto
banknoSu noteikSana giita pieredze veicina
jaunu drosibas pazimju izp€ti un izstradasanu
jaunajai banknosu paaudzei. ECB datu baze tiek
glabata informacija par visam viltotajam euro
banknotém, kas pieejama visam ES centralajam
bankam un valstu tiesibaizsardzibas iestadém
(sk. arT 2. nodalas 3. sadalu).
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6. NODALA

AREJA KOMUNIKACIJA



1. KOMUNIKACIJAS POLITIKA

Komunikacija ir ECB monetaras politikas un citu
tas uzdevumu izpildes neatnemama sastavdala.
ECB komunikacijas darbibas nosaka divas
pamatnostadnes — atklatiba un caurredzamiba.
Abas pamatnostadnes veicina ECB monetaras
politikas efektivitati, lietderigumu un ticamibu.
Tas ar1 palidz ECB centienos sniegt pilnigu
parskatu par savu darbibu, ka sikak skaidrots
5. nodala.

ECB komunikacijas joma noteikusi augstus
standartus. Monetaras politikas lemumi tiek
skaidroti preses konferencé tuilit péc tam, kad
Padome tos pienémusi. levada tiek nolasits
visaptvero§s pazinojums, un prezidents un
viceprezidents atbild uz plassazinas lidzeklu
parstavju jautajumiem. 1999. gada ieviesta reala
laika, regulara un sitka ECB monetaras politikas
vértejumu un lémumu skaidroSanas koncepcija ir
unikali atklata un caurredzama pieeja centralas
bankas komunikacijai.

Turklat vél vairak nostiprinata komunikacija
saistiba ar citiem Iémumiem. Kops 2004. gada
decembra Eurosistémas centralo banku interneta
lapas katru ménesi papildus procentu likmju
lemumiem tiek publicéts $adu Padomes Iémumu
apraksts.

Saskana ar ES institucionalo ietvaru ECB
janodroSina, ka tas tiesibu akti un Statutos
noteiktas publikacijas pieejamas visas oficialajas
Kopienas valodas, kuru skaits lidz ar ES
paplasinasanos 2004. gada 1. maija pieaudzis
no 11 1idz 20 valodam. Statitos noteiktas
publikacijas ir Gada parskats, "Ménesa Biletena"
ceturk§na versija, nedeélas Eurosisteémas
konsolidétais finanSu parskats un Konvergences
zinojums. Lai nodroSinatu parskata sniegSanu
un caurredzamibu Eiropas iedzivotajiem un
vinu veletajiem parstavjiem, ECB publice
arl cita veida dokumentus visas oficialajas
valodas, 1paSi pazinojumus presei par monetaras
politikas 1émumiem, Eurosistéemas specialistu
makroekonomiskas apléses un politikas
skaidrojumus, kas skar plasu sabiedribu. ECB
galveno publikaciju sagatavo$ana un publicéSana
nacionalajas valodas un izplatisana notiek
sadarbiba ar NCB.

ECB
/ Gada parskats
2004



2. KOMUNIKACIJAS PASAKUMI

ECB komunikacijas pamata ir vairakas
publikacijas un instrumenti, kas pastavigi tiek
uzlaboti, lai efektivak informeétu plasu sabiedribu
un ieinteresétas puses.

Gada parskats ir visaptvero$s ECB ieprieks¢ja
gada aktivitasu apskats un tadgéjadi palidz uzturet
ECB atbildibu par tas darbibu. "MéneSa Biletens"
sniedz pastavigi aktualizétu informaciju par
ECB ekonomisko un monetaro norisu vértejumu
un siku tas lemumu pamatojumu. Biletena
ieklauti ar1 raksti par visparigam centralo banku
darbibas temam. ECB veicina ari pétniecisko
atklajumu izplatiSanu, publicgjot visparigus un
specialus pétijumus un organizejot akadémiskas
konferences, seminarus un darbseminarus.

Kopa ar SNB un G10 centralajam bankam ECB
2004. gada saka jauna izdevuma International
Journal of Central Banking publicésanu. Taja
lasami politiski nozimigi raksti par centralo
banku darbibas teoriju un praksi, 1pasi uzsverot
ar monetaro politiku un finanSu stabilitati
saistitus pétijumus. Pirmais ceturkSna izdevums
tiks publicets 2005. gada.

Visi Padomes locekli tieSi piedalas sabiedribas
zinasanu un izpratnes par ECB uzdevumiem
un politiku veicinaSana, sniedzot komentarus
Eiropas  Parlamenta un  nacionalajos
parlamentos, uzstajoties ar publiskAm runam un
ar plaSsazinas lidzek]u starpniecibu. 2004. gada
seSi Valdes locekli aptuveni 220 reiZu uzstajas

ar runu un sniedza dazadas intervijas, ka arl
piedalijas rakstu sagatavosana Zzurnaliem un
laikrakstiem. 2004. gada notikuSas prezidenta
un citu Valdes loceklu vizites ES dalibvalstis un
citas valstis palidzéja tiesa veida paust ECB
uzskatus iedzivotajiem Eiropa un arpus tas. ECB
komunikacijas centieni 2004. gada gan pirms
jauno dalibvalstu pievienosanas ES, gan arl
péc tam arvien vairak tika orient€ti uz So valstu
auditorijam.

Nozimiga loma, nodroSinot informacijas par
euro un Eurosistémas darbibu izplatiSanu
nacionalaja Iimeni plasai sabiedribai un
ieinteresétajam pusém, ir ar1 euro zonas NCB.
Tas uzruna dazadas regionalas un nacionalas
auditorijas to dzimtaja valoda un vide.

Vel viens nozimigs kanals informacijas
nodo$anai finanSu tirgiem ir ECB automatizeta
informacijas sistéma. S1 sistéma nodrogina reala
laika informaciju vairakam zinu agentaram, kas
savos ekranos ievieto lapas, sniedzot informaciju
par ECB galvenajam procentu likmém, tirgus
operacijam un likviditates apstakliem euro
zona. Lapas sagatavo un regulari aktualize ECB.
Veicot pieteikuma proceduru, zinu agentiiru
skaits, kam ECB pieSkirusi pieeju Sai sistémai,
2004. gada pieaudzis no trim lidz piecam.

Visi ECB publicétie dokumenti un informacija
par dazadiem tas veiktajiem pasakumiem sniegta
ECB interneta lapa (www.ecb.int). 2004. gada
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saka darboties jauna interneta lapas versija. Tas
dizains modernizets, bet saturs — strukturali
parkartots, lai lapa butu vieglak lietojama.
Interneta lapa darbojas ari ka kontaktpunkts
sabiedribas jautajumiem un ka platforma ECB
sabiedriskajam konsultacijam. 2004. gada pa
dazadiem kanaliem tika sanemts un apstradats
aptuveni 47 000 jautajumu.

ECB praktizeé atklatibu arl burtiska nozime,
t.i., wuzpemot apmekl€taju grupas savas
telpas Frankfurte. 2004. gada aptuveni
8 000 apmekletaju sanéma informaciju no
pirmavota ECB darbinieku sagatavoto lekciju
un prezentaciju veida. Lielaka dala apmekletaju
bija universitasu studenti un finanSu sektora
profesionali.
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7. NODALA

EIROPAS SAVIENIBAS
PAPLASINASANAS



1. 10 JAUNO DALIBVALSTU VEIKSMIGA PIEVIENOSANAS

10 Centralas Eiropas un Austrumeiropas, un
Vidusjaras regiona valstis — Cehijas Republika,
Igaunija, Kipra, Latvija, Lietuva, Ungarija,
Malta, Polija, Slovénija un Slovakija —
2004. gada 1. maija pievienojas ES. Jauno dalibvalstu
NCB tika integrétas ECBS, un to prezidenti
kluva par pilntiesigiem Generalpadomes
locekliem. So NCB specialistiem ir pilntiesigu
loceklu statuss ECBS komiteju sanaksmés, kad
tas risina Generalpadomes kompetence esosus
jautajumus.

Jauno dalibnieku integracija ECBS noriséja
veiksmigi. Pamatojoties uz 2003. gada izstradato
ECB Pievieno$anas generalplanu, tika veikti
sagatavoSanas darbi, 1paSi centralo banku
operaciju, maksajumu un norékinu sistému,
statistikas, banknoSu un IT infrastrukturas
un lietojumprogrammu joma. Tika uzlabota
attieciga ECBS IT infrastruktiira, un tagad ta
savieno visas 25 NCB un ECB, nodroSinot lielaku
drosibu un uzlabotus drosibas pakalpojumus.
Tika izversta ECB kapitala parakstiSanas
sistéma, un jauno dalibvalstu NCB iemaksaja
dalu no sava parakstita kapitala ka iemaksu ECB
darbibas izmaksas.

Parizé 2004. gada marta organizétaja picktaja
augsta limena seminara par pievienoSanas
procesu uzmaniba tika pievérsta pievienoSanas
ES sagatavoSanas procesa nobeiguma fazei. ECB
un Banque de France kopigi organiz€taja seminara
piedalijas ECBS centralo banku prezidenti un
augsta limena parstavji, 10 pievienoSanas valstis un
divas kandidatvalstis — Bulgarija un Rumanija,
kas gatavojas pabeigt sarunas, lai pievienotos
ES. Seminara uzmaniba galvenokart tika
pievérsta monetarajai un valiitas kursa politikai,
VKM II praktiskajai darbibai, budzeta disciplinai
Stabilitates un izaugsmes pakta konteksta
un jautajumiem par finanSu standartiem,
gramatvedibas noteikumiem un korporativo
vadibu.

Izvértéta paplasinasanas procesa gita praktiska

pieredze, un ta tiks nemta vera, gatavojoties ES
un euro zonas turpmakajai paplasinasanai.
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Eiropas Komisija un ECB 2004. gada 20. oktobr1
publicéja attiecigos Konvergences zinojumus
par dalibvalstu, kuram ir iznémuma statuss (t.sk.
jauno dalibvalstu), progresu pienakumu izpildé
attieciba uzintegraciju EMS. ECB Konvergences
zinojuma secinats, ka neviena no novértetajam
valsttm nav izpildijusi visus euro ievieSanas
nosacijumus, t.sk. likumos noteiktas prasibas
NCB faktiskas neatkaribas nosargasanai.

PievienojoSos valstu skaita zina $1 paplasinaSanas
Eiropas integracijas vésturé bija visnozimigaka.
Tomeér jauno dalibvalstu ekonomiskais 1patsvars
salidzinajuma ar iepriek$éjam paplasinasanas
reizém ir relativi neliels. Tapéc jauno dalibvalstu
pievienoSanas nav butiski mainijusi ES
tautsaimniecibas galveno raksturojumu. Tomer
ekonomiskas atSkirtbas ES palielinajusas, jo
jauno dalibvalstu institucionalas un strukturalas
iezimes daudzos aspektos at3kiras no citu
dalibvalstu institucionalajam un strukturalajam
iezimém. Lielaka dala jauno dalibvalstu
iesaistita parejas procesa no centralizeti
planotas ekonomikas uz tirgus ekonomiku, kas
ietver butiskas institucionalas un strukturalas
parmainas to tautsaimnieciba. Ilgaka laika
perioda paplaSinasanas, iesp€jams, pozitivi
ietekmés ES tautsaimniecibas izaugsmi.
Pozitiva ietekme bija vérojama jau 10 gadu ilga
paplasinasanas sagatavoSanas procesa laika.
gaja sadala aplukotas vairakas ES galvenas
makroekonomiskas iezimes pirms un péc jauno
dalibvalstu pievienoSanas un sniegti attiecigie
dati par ASV un Japanu.

IEDZIVOTAJI UN EKONOMISKA AKTIVITATE

16. tabula noradits, ka 2004. gada paplasinasanas
rezultata ES iedzivotaju skaits palielinajas
gandriz par 20%, kop&jam iedzivotaju skaitam
pieaugot lidz 457.7 milj. Saja zina ES joprojam
ir lielaka struktiira attistitaja pasaule.

Vertgjot pec 1KP, ekonomiska aktivitate ES25
valstis 2003. gada sasniedza 9.752 mljrd. euro,
no kuriem, pamatojoties uz pasreiz€jiem valiitas
kursiem, 4.5% bija saistiti ar jauno dalibvalstu
pievienoSanos. No vesturiska viedokla $is
paplasinasanas ekonomiskais apmeérs bija relativi
ierobezots. Pieméram, Spanijai un Portugalei



1986. gada pievienojoties Eiropas Kopienai (kura
tolaik bija 10 valstu), Kopienas kop¢jais IKP
palielinajas mazliet vairak neka par 8%, savukart
Austrijas, Somijas un Zviedrijas pievienosanas
rezultata tas ekonomiskas produkcijas izlaides
apjoms 1995. gada palielinajas vairak neka par
7%. Pamatojoties uz 2003. gada IKP datiem un
valiitas kursiem, jauno dalibvalstu pievienoSanas
rezultata ES ipatsvars pasaules IKP pieauga
no 30.4% lidz 31.8%. Tomer jaatzime, ka
Sos starptautiskos salidzinajumus liela meéra
ietekmé valiitas kursu norises. Viens veids, ka
izvairities no nepastavibas un iesp&jamiem
izkroplojumiem saistiba ar tirgus cenam, ir
izmantot salidzinajumu, pamatojoties uz
pirktspéjas paritati (PP), pat ja Sim raditajam
ir savi trukumi. PP zina un pamatojoties uz
2003. gada datiem, peédéjas paplaSinasanas

rezultata ES IKP piecauga par 9.5%, parsniedzot
ASV IKP.

Takajauno dalibvalstu iedzivotaju skaits attieciba
pret to pasreizéjo ekonomiskas aktivitates
Iimeni ir relativi liels, So valstu pievienoSanas
nozimé IKP vidgja limena samazinaSanos uz
vienu ES iedzivotaju. Tomeér paredzams, ka Si
situacija varétu pakapeniski mainities atbilstosi
progresam situacijas noreguléSanas procesa.
Salidzinajuma ar ASV un Japanu ES25 valstis
IKP uz vienu iedzivotaju ir relativi zems,
lai gan atSkiriba attieciba pret Japanu ir
daudz ierobezotaka PP zina (pamatojoties uz
2003. gada raditajiem).

Jauno dalibvalstu pievienoSanas gan veicina
precu, pakalpojumu, kapitala un personu

16. tabula. ES tautsaimniecibas galvenie raditaji, ietverot un neietverot jaunas dalibvalstis

Parskata
periods
ledzivotaji 2004
IKP (pasaules IKP dala) 2003
IKP 2003
2003
IKP uz vienu iedzivotaju 2003
2003
Precu un pakalpojumu eksports 2003
Precu un pakalpojumu imports 2003
Razosanas sektori?
Lauksaimnieciba, zvejnieciba,
mezsaimnieciba 2003
Rupnieciba (t.sk. buvnieciba) 2003
Pakalpojumi 2003
Bezdarba limenis 2003
Darbaspeka lidzdalibas indekss * 2003
Nodarbinatibas limenis ¥ 2003
Valdiba ¥
Parpalikums (+) vai deficits (-) 2003
Izdevumi 2003
Ienémumi 2003
Bruto parads 2003
Banku noguldijumi® 2003
Aizdevumi privatajam sektoram” 2003
Akciju tirgus kapitalizacija 2003

Vieniba ES15 ES25 ASV Japana
milj. 384.5 457.7 293.9 127.5

% 30.4 31.8 30.4 11.9

mljrd. euro 9310 91752 9673 3800
PP (mljrd.) 9310 10 193 9957 3254
tukst. euro 24.2 21.3 32.9 29.8
PP (takst.) 24.3 22.3 34.2 25.5
% no IKP 14.0 12.4 9.3 12.2
% no IKP 13.3 12.1 13.8 10.6
% no IKP 2.0 2.1 0.8 1.2
% no IKP 26.6 26.8 19.7 29.2
% no IKP 71.4 71.1 79.5 69.6
% 8.1 9.1 6.0 5.3

% 70.0 69.3 75.8 78.2

% 64.4 63.0 71.2 68.4

% no IKP -2.7 -2.8 -4.6 -7.5
% no IKP 48.5 48.5 34.4 39.1
% no IKP 45.8 45.6 29.8 31.6
% no IKP 64.2 63.2 63.1 156.9
% no IKP 83.9 82.4 47.8 120.2
% no IKP 99.2 96.3 51.4 118.8
% no IKP 66.3 65.2 126.7 61.6

Avoti: Eurostat, Eiropas Komisija, SVF, SNB, ECB un ECB aprékini.

1) IKP dalas pamatojas uz valstu IKP ASV dolaros atbilstosi paSreizéjam kursam.

2) Balstas uz bruto pievienoto vertibu pasreizgjas cenas.

3) Definéts ka darbaspéka attieciba pret darbsp€jas vecuma iedzivotaju (vecuma no 15 lidz 64 gadiem) skaitu.
4) Definets ka nodarbinato attieciba pret darbspéjas vecuma iedzivotaju (vecuma no 15 lidz 64 gadiem) skaitu.

5) Saskana ar EKS 95.

6) ES15 un ES25: kopgjie noguldijumi MFI; ASV: pieprasijuma noguldijumi, termigpnoguldijumi un uzkrajumu noguldijumi bankas; Japana:

pieprasijuma noguldijumi un terminnoguldijumi noguldijumu bankas.

7) ES15 un ES25: MFI aizdevumi citiem rezidentiem; ASV: komercbanku, krajiestazu un krajaizdevu sabiedribu aizdevumi; Japana:

aizdevumi privatajam sektoram.
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(t.s. Cetras brivibas) pliismas starp jaunajam
dalibvalstim un paréjam ES valstim stimulésanu,
gan to kave, tapéc ta ari ilgtermina ietekmes
ekonomisko aktivitati, lai gan migracijas
plusmas tiks ierobezotas uz vairakiem gadiem.
Piemeéram, vienota tirgus paplasinasana, ievieSot
$is Cetras brivibas 25 valstis, iesp&jams, veicinas
konkurenci un radis lidzek|u ietaupijumu. Sis
ietekmes apmeérs un tas istenoSanas laiks tomer
biis atkarigs no daudziem faktoriem, pieméram,
ES dalibvalstu turpmakas ekonomiskas
politikas.

STARPTAUTISKA TIRDZNIECIBA

Péc paplasinasanas ES15 valstis tirdzniecibu
ar jaunajam dalibvalstim un tirdzniecibu starp
Sim dalibvalsttim uzrada nevis ka starptautisko
tirdzniecibu, bet ka tirdzniecibu ES. Savukart
tirdzniecibu starp jaunajam dalibvalstim un
pargjam pasaules valstim, iznemot ES15 valstis,
tagad uzskata par tirdzniecibu arpus ES25
valstim. Jauno dalibvalstu pievienoSanas nedaudz
samazinajusi ES tirdzniecibas atvértibu, lai gan
lielaka dala jauno dalibvalstu ir valstis ar atvertu
tautsaimniecibu, jo ES15 valstu tirdznieciba
ar jaunajam dalibvalstim ir nozimigaka neka
jauno dalibvalstu tirdznieciba ar valstim arpus
ES. Saskapa ar 2003. gada datiem precu un
pakalpojumu eksports veidoja 12.4% no IKP
paplasinataja ES (ASV un Japana — attiecigi
9.3% un 12.2%).

RAZOSANAS STRUKTURA

Jauno dalibvalstu razoSanas struktiirai raksturigs
lielaks lauksaimniecibas (3.2%) un riipniecibas
(31.9%) un mazaks pakalpojumu (64.9%)
1patsvars IKP neka citu ES valstu vidéjais raditajs.
Sektoru atSkiribas nodarbinatibas dalijjuma
zina raksturigakas jaunajam dalibvalstim neka
ES15 valsttim. Tomeér paplasinasanas rezultata
veérojamas tikai nelielas parmainas So plaSo
sektoru 1patsvara ES IKP un nodarbinatibas
dalijuma. Salidzinajuma ar citiem lieliem
ekonomiskajiem blokiem ES lauksaimniecibas
sektors ir liels salidzinajuma ar ASV un Japanu,
turpretim ES industrialais sektors ir lielaks neka
ASV, bet mazaks neka Japana. ES pakalpojumu
sektors ir lielaks neka Japana, bet mazaks neka
ASV.
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DARBA TIRGUS

Vidgjais bezdarba limenis jaunajas dalibvalstis
ir augstaks neka ESI5 wvalstis, tadéjadi
paplasinasanas nedaudz palielinajusi ES25
valstu videjo bezdarba Itmeni. Lai gan bezdarbs
20. gs. 90. gadu beigas samazinajas, ta limenis
2003. gada ESI15 valstis bija 8.1% un ES25
valstis — 9.1%, kas ir ievérojami augstaks neka
bezdarba limenis ASV un Japana (attiecigi 6.0%
un 5.3%). Pedejo 10 gadu laika bezdarba limenis
jaunajas Centralas Eiropas un Austrumeiropas
dalibvalstis audzis un ta regionalas atskiribas
palielinajusas sakara ar strukturalajam
parmainam, parejot uz tirgus ekonomiku. Tomer,
pierimstot ar uzp€émumu parstrukturéSanu
saistitajai darba vietu likvidacijai, turpmakajos
gados nodarbinatiba varétu uzlaboties. Talaka
perspektiva jauno dalibvalstu iesp€jas panakt
citu ES valstu IKP uz vienu iedzivotaju ari varétu
veicinat labvéligas nodarbinatibas tendences un
zemaku bezdarba Iimeni.

Jauno dalibvalstu pievienoSanas rezultata
nodarbinatibas ltmenis ES pazeminajies par
1.4 procentu punktiem, un tagad tas ir 63.0%.
Nodarbinatibas daltjums jaunajas ES dalibvalstis
norada, ka 1pasi virieSu lidzdalibas ipatsvars ir
ievérojami zemaks par ES15 valstu Itmeni, bet
atSkiribas sievieSu nodarbinatiba nav tik krasas.
Ar1 vecaka gadagajuma stradajoso (t.i., vecuma
no 55 lidz 64 gadiem) nodarbinatibas Iimenis
jaunajas dalibvalstis ir ievérojami zemaks neka
ES15 valstis. Salidzinajuma ar ASV un Japanu
darbaspéka lidzdalibas Iimenis ES ir zems.
Zemaka lidzdalibas un augstaka bezdarba limena
apvienojumu ES atspogulo nodarbinatibas
Iimenis, kas ir zemaks neka ASV un Japana.

FISKALAIS STAVOKLIS UN VALSTS SEKTORA APJOMS

Jauno dalibvalstu pievienoSanas nav butiski
mainijusi ES vidgja sverta valsts budzeta deficita
raditaju, lai gan daudzu jauno dalibvalstu budzeta
fiskalais deficits ir augsts (sk. arT 1. nodalas
2.5.sadalu). Valsts izdevumu un iepémumu
ipatsvars IKP ir nedaudz mazaks lielakaja dala
jauno ES dalibvalstu, lai gan attieciba pret
to ienakumu limeni tas ir augsts. Ta ka jauno
dalibvalstu tautsaimniecibas ir mazas, ES25
valstu valsts sektora dala salidzinajuma ar ES15



valsttim tomér saglabajas gandriz nemainiga.
Nemot vera to, ka valsts parada ipatsvars jaunajas
dalibvalstis kopuma ir ievérojami zemaks neka
ES15 valstis, videja ES parada attieciba pret IKP
ir nedaudz zemaka neka pirms paplasinasanas.

Valsts budzeta deficits, kas 2003. gada ES25
valstis bija 2.8%, paslaik ir zemaks neka ASV
un Japana. Vienlaikus valsts sektora dala ES25
valstu tautsaimnieciba ir lielaka neka ASV
un Japana. ES25 valstis valdibas izdevumu
dala ir gandriz 49% un valdibas iepémumi ir
nedaudz mazaki par 46%. ASV valdibas sektora
izdevumi ir nedaudz lielaki par 34% no IKP, bet
iepémumi — nedaudz mazaki par 30% no
IKP. Japana lielais valsts budzeta deficits tiek
pamatots ar to, ka valdibas izdevumu 1patsvars
ir nedaudz lielaks par 39% no IKP, bet valdibas
iepémumi sasniedz gandriz 32%. lepriekseja
valsts budZeta deficita uzkraSanas de| arl
ES un ASV valsts sektora ir vienadi augsts
deficita Iimenis, tomer tas ir ievérojami zemaks
neka Japana.

FINANSU STRUKTURA

Paplasinasanas nav radijusi butiskas parmainas
ES finansu struktiira kopuma, lai gan finansu
starpnieciba caurmeéra vairak veérsta uz bankam
jaunajas dalibvalstis neka ES15 valstis. Vertéjot
péc banku sektora aktiviem un veértspapiru tirgus
kapitalizacijas, lielakaja dala jauno dalibvalstu
finansu sektors ir relativi mazs. Tomér finansu
starpniecibas ltmenis, t.i., kad finansu
institicijas novirza jaunus naudas lidzeklus uz
jaunam prasibam ieguldijumu finanséSanai,
dazas dalibvalstis pedeja laika diezgan strauji
paaugstinajies. ES finansu sektors salidzinajuma
ar ASV turpina vairak orient€ties uz banku
sektoru, turpretim akciju tirgu nozime finansu
starpnieciba ir mazak svariga. Salidzinajuma
ar Japanu banku sektoram ES finansu sektora
tomeér ir mazaka loma, bet akciju tirgiem —
daudz nozimigaka.
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2. ATTIECIBAS AR ES KANDIDATVALSTIM

Paslaik ir Cetras valstis, kuram ir kandidatvalsts
statuss iestajai ES, — Bulgarija, Horvatija,
Rumanija un Turcija. Péc veiksmiga
pievienoSanas sarunu nobeiguma ar Bulgariju
un Rumaniju Eiropadome 2004. gada decembrt
aicinaja abas valstis pabeigt PievienoSanas
liguma noformeésanu, lai 2005. gada aprili to
varétu parakstit. Paredzams, ka Bulgarija un
Rumanija tad pievienotos ES 2007. gada janvari.
Horvatija bijusi kandidatvalsts kops 2004. gada
junija, un, nemot véra nosacijumu, ka pilniba
tiek nodroSinata sadarbiba ar Starptautisko
Kriminalo tribunalu bijusajai Dienvidslavijai,
sarunas par pievienosanos ES tiks saktas
2005. gada marta. Eiropadome 1999. gada
Turcijai pieSkira kandidatvalsts statusu. 2004. gada
decembri Eiropadome nolema, ka, nemot vera
Komisijas zinojumu un ieteikumu, Turcija pilniba
izpilda Kopenhagenas politiskos kritérijus, lai
saktu pievienoSanas sarunas, un tai janodroSina
konkrétu likumdosanas aktu stasanas spéka. §ajz‘1
situacija Eiropadome lidza Komisijai sagatavot
priekslikumu sarunu struktiiras izveidosanai, lai
2005. gada 3. oktobri saktu sarunas.

Eurosistéma turpinaja sekot monetarajam un
ekonomiskajam norisém kandidatvalstis un ipasu
uzmanibu veltija inflacijas sarukuma procesam,
finanSu sektora jautajumiem un strukturalajai
konvergencei, tuvinoties ES.

ECB stiprinaja divpus€jas attiecibas ar
Bulgarijas un Rumanijas centralo banku.
Oktobr1 tika organizétas pirmas ECB Valdes
loceklu vizites uz Bulgarijas Nacionalo banku
un Rumanijas Nacionalo banku. Galvenais
So viziSu merkis bija parrunat jautajumu par
nakotné iespéjamo sadarbibu ar Eurosistemu,
kas ietvertu pirmspievienoSanas dialogu starp
ECB un to valstu centralajam bankam, kuras
sak pievienoSanas sarunas. Péc PievienoSanas
liguma parakstiSanas So centralo banku
prezidenti noverotaja statusa tiks aicinati
apmeklet Generalpadomes sanaksmes. Centralo
banku specialistiem tiks pieSkirts noverotaja
statuss ECBS komitejas, kad tas izskatis
Generalpadomes kompetence esoSus jautajumus.
2005. gada marta paredzeéta vizite uz Horvatijas
Nacionalo banku.
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Augsta limena politisko dialogu ECB turpinaja
arl ar Turcijas Republikas Centralo banku,
t.sk. ikgadéjas sanaksmes Valdes Iimeni.
Diskusijas uzmaniba tika pieveérsta Turcijas
makroekonomiskas stabilizacijas procesam,
Turcijas  Republikas  Centralas bankas
monetarajai un valutas kursa politikai un
ekonomiskajai situacijai euro zona. Papildus
politiskajam dialogam turpinajas tehniska
sadarbiba starp ECB un Turcijas Republikas
Centralas bankas uznémejdarbibas zonam.
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1. ECB LEMEJINSTITUCIJAS UN KORPORATIVA VADIBA

1.1. EUROSISTEMA UN EIROPAS CENTRALO BANKU SISTEMA

Nationale Bank van Belgié/
Banque Nationale de Belgique

Deutsche Bundesbank
Bank of Greece
Banco de Espaiia

Banque de France

Central Bank and Financial
Services Authority of Ireland

Ceska narodni banka
Danmarks Nationalbank
Eesti Pank

Central Bank of Cyprus

Latvijas Banka
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Eurosistéema ir euro zonas centralo banku
sistéma. Taja ietilpst ECB un to 12 dalibvalstu
NCB, kuru vienota valiita ir euro. Padome
piepéma terminu "Eurosistéma”, lai veicinatu
izpratni par euro zonas centralo banku darbibas
struktiru. Termins uzsver visu tas dalibnieku
kopigo identitati, komandas darbu un sadarbibu,
un tas ari tika ieviests 2004. gada 29. oktobri
Roma parakstitaja Liguma par Konstitliciju
Eiropai. Padome apstiprinajusi arl Eurosistémas
misijas pazinojumu kopa ar stratégiskajiem
nodomiem un organizatoriskajiem principiem,
kas paredzeti, lai visi Eurosistémas dalibnieki
nodrosinatu Eurosisteémas funkciju izpildi (sk.
15. ielikumu).

ECBS ietilpst ECB un visu ES dalibvalstu NCB
(kops 2004. gada 1. maija — 295), t.i., ieskaitot
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Lietuvos bankas
Magyar Nemzeti Bank
Central Bank of Malta

Narodowy Bank Polski

Eiropas Centrala banka (ECB)

Banca d'Italia

Banque centrale du
Luxembourg

De Nederlandsche Bank

EUROSISTEMA

Oesterreichische Nationalbank
Banco de Portugal

Suomen Pankki - Finlands Bank

Banka Slovenije
Narodna banka Slovenska
Sveriges Riksbank

Bank of England

to dalibvalstu NCB, kuras vél nav ieviesusas
euro. Kameér vien bus dalibvalstis, kas vél nav
ieviesuSas euro, bis nepiecieSams noSkirt
Eurosistému un ECBS.

Saskapna ar starptautiskajam publiskajam
tiesibam ECB ir juridiska persona. Ta dibinata
ka Eurosistemas un ECBS kodols un nodrosina
$o organizaciju attiecigo uzdevumu izpildi vai
nu pasas ECB darbibas rezultata, vai ar NCB
palidzibu.

Visas NCB ir juridiskas personas saskana
ar attiecigas valsts likumiem. Euro zonas
NCB, kas veido neatpemamu Eurosistemas
dalu, veic Eurosisteémai uztic€tos uzdevumus
saskapa ar ECB lémegjinstitiiciju izstradatajiem
noteikumiem. NCB sniedz savu ieguldijumu



arl Eurosistémas un ECBS darba, piedaloties
dazadas Eurosistémas un ECBS komitejas (sk.
§1s nodalas 1.5. sadalu). Tas peéc pasu ierosmes
var veikt ar Eurosistému nesaistitas funkcijas,
ja vien Padome neuzskata, ka $adas funkcijas
trauc€ Eurosistémas mérkiem un uzdevumiem.

Eurosistemu  un ECBS vada ECB
lemegjinstitiicijas — Padome un Valde. Eurosistéma
un ECBS lemumu piepemSana notiek centralizeti.
Tomér gan stratégijas izstrade, gan darbiba ECB
un euro zonas NCB vienoti veicina kopgjo mérku
sasniegSanu, ievérojot decentralizacijas principu
saskana ar ECBS Statutiem. Generalpadome
izveidota ka tresa ECB leémgjinstitiicija, kas

pastaves, kameér bis dalibvalstis, kuras vél
nav ieviesuSas euro. Lémgjinstitiiciju darbibu
nosaka Ligums, ECBS Statiiti un attiecigais
reglaments'. Lai piemérotu Sos reglamentus kop$
1999. gada notikuSajam parmainam un paredzetu
grozijumus sakara ar ECBS paplasinasanu,
2004. gada tika parskatits gan ECB Reglaments,
gan ECB Generalpadomes Reglaments.

1 Par ECB reglamentiem sk. 2004. gada 19. februara Lemumu
ECB/2004/2, ar kuru piepemts Eiropas Centralas bankas
Reglaments, OJ L 80, 18.03.2004., 33. lIpp.; 2004. gada
17. junija Iemumu ECB/2004/12, ar kuru pienemts ECB Padomes
Reglaments, OJ L 230, 30.06.2004., 61. lpp.; un 1999. gada
12. oktobra lemumu ECB/1999/7 par ECB Valdes Reglamentu,
0J L 314, 08.12.1999., 34. Ipp. Sie reglamenti pieejami ari ECB
interneta lapa.

EUROSISTEMAS MISIJAS PAZINOJUMS

2005. gada janvari tika publicets Eurosistémas misijas pazinojums. Tas apstiprinats Padome,
pirms tam, 2003. gada augusta, sanemot apstiprinajumu Valde, un balstas uz pieredzi, kas kop§
1999. gada giita saistiba ar euro zonas vienoto centralo banku sistemu, ka art uz visu Eurosistemas
centralo banku konkrétajam zinaSanam un neaizstajamo ieguldijumu. Misijas pazinojums ir
sads.

"Eurosistema, ko veido Eiropas Centrala banka un to dalibvalstu centralas bankas, kuru naudas
vieniba ir euro, ir euro zonas monetara institucija. Musu galvenais merkis Eurosistema ir saglabat
cenu stabilitati visas sabiedribas laba. Ari ka vadosajai finansu institicijai miasu merkis ir finansu
stabilitates nodrosSinasana un Eiropas finansu integracijas veicinasana.

Istenojot savus uzdevumus, mes pieSkiram ipaSu nozimi ticamibai, uzticibai, caurredzamibai un
atbildibai. Musu merkis ir efektiva komunikacija ar Eiropas iedzivotajiem un plassazinas lidzekliem.
Mes esam apnemusies veidot attiecibas ar Eiropas un valstu institiucijam pilniga saskana ar Liguma
nosacijumiem un ieverojot neatkaribas principu.

Gan stratégijas izstrade, gan darbiba mes vienoti veicinam misu kopéjo merku sasniegSanu, ieverojot
decentralizacijas principu. Mes esam apnemusies istenot labu vadibu un efektivi un optimali veikt
savus uzdevumus sadarbibas un komandas darba gaisotne. Balstoties uz plaso pieredzi un zinasanu
apmainu, apnemamies stiprinat musu kopigo identitati, paust vienotu viedokli un izmantot kopdarbibas
auglus struktira, kura skaidri noteikta visu Eurosistemas dalibnieku loma un atbildiba."

Misijas pazinojums nosaka, ko Eurosistémas centralas bankas tiecas kopigi sasniegt un kada
veida tas mijiedarbojas un sadarbojas, balstoties uz kopigam vértibam. Tam pamata ir vienotu
organizatorisku principu kopums un vairaki stratégiski nodomi (sikaka informacija atrodama
ECB interneta lapa). Ta meérkis ir ar1 sniegt visiem darbiniekiem skaidras vadlinijas un informeét
sabiedribu par to, ka Eurosisteéma veic uzdevumus un sasniedz merkus, kuri tai uzticeti saskana
ar Ligumu un ECBS Statiitiem.
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1.2. PADOME

Padomi veido visi ECB Valdes locekli un euro
ieviesuo dalibvalstu NCB vaditaji. Saskana ar
Ligumu tas galvenie pienakumi ir:

— apstiprinat pamatnostadnes un pienemt
lemumus, kas nepiecieSami, lai nodroSinatu
Eurosistémai uzticéto uzdevumu izpildi;

— formulét euro zonas monetaro politiku,
ieklaujot lemumus, kas attiecas wuz
Eurosistémas vidéja termina monetarajiem
merkiem, svarigakajam procentu likmém,
rezervju nodroSinajumu un $o lémumu
istenoSanai nepiecieSamo pamatnostadnu
izstradi.

Padomes seédes parasti notiek divas reizes
meénesi ECB Frankfurté pie Mainas, Vacija.
Ta veic padzilinatu monetaro un ekonomisko
noriSu noveértéjumu un meénesa pirmaja séde
pienem attiecigus [emumus, savukart otraja sede
parasti tiek izskatiti jautajumi, kas attiecas uz
citiem ECB un Eurosistémas uzdevumiem un
pienakumiem. 2004. gada divas sédes nenotika
Frankfurté — vienu reizi Padome viesojas
Suomen Pankki — Finlands Bank Helsinkos,
bet otru — Nationale Bank van Belgié/Banque
Nationale de Belgique Briselg.

Pienemot lémumus par monetaro politiku un
citiem ECB un Eurosistémas uzdevumiem,
Padomes locekli neparstav savu valsti, bet
darbojas ka pilnigi neatkarigas personas. To
atspogulo Padomé piemerotais princips "viens
loceklis — viena balss".

Saskana ar Nicas liguma pantu par tiestbam
istenot normativos aktus ES Padomes 2003. gada
21. marta séde, kura piedalijas valstu vai valdibu
vaditaji, balstoties uz ECB rekomendaciju,
vienbalsigi pienéma lémumu grozit ECBS
Statiitu 10. panta 2. punktu (Padomes balsosanas
nosacijumi). Tas stajas spéka 2004. gada
1. junija, kad So lemumu bija ratific€jusas visas
dalibvalstis. Saskana ar minéto lemumu visi
Padomes locekli turpinas apmeklét sédes un
piedalities parrunas. Tomér to NCB prezidentu
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skaits, kuriem pieSkirtas balsstiesibas, viena
reizé neparsniegs 15. Ja NCB prezidentu skaits
Padome parsniegs 15, vini izmantos balsstiesibas
saskana ar rotacijas sistému. Sis balsstiesibas
prezidentiem pieSkirs rotacijas kartiba saskana
ar iepriek$ noteiktu reglamentu. SeSiem Valdes
locekliem saglabas pastavigas balsstiesibas.



PADOME

Zans Klods Tri¥e

ECB prezidents

Lukass D. Papademoss

ECB viceprezidents

Haime Karuana

Banco de Espaiia prezidents

Vitors Konstansiu

Banco de Portugal prezidents

Euhenio Domingo Solanss (11dz 31.05.2004.)
ECB Valdes loceklis

Antonio Facio

Banca d'Italia prezidents

Nikolass C. Gargans

Bank of Greece prezidents

Hose Manuels Gonsaless-Paramo

(no 01.06.2004.)

ECB Valdes loceklis

DZons Herlijs

Central Bank and Financial Services
Authority of Ireland prezidents

Otmars Isings

ECB Valdes loceklis

Klauss LibSers

Oesterreichische Nationalbank prezidents
Erki Likanens (no 12.07.2004.)

Suomen Pankki — Finlands Bank prezidents
Mati Louekoski

(no 01.04.2004. I1dz 11.07.2004.)

Suomen Pankki — Finlands Bank prezidenta p.i.
Ivs Merss

Bangque centrale du Luxembourg prezidents

Kristians Noje

Bangue de France prezidents
Tomazo Padoa-Siopa

ECB Valdes loceklis

Gijs Kveidens

Nationale Bank van Belgié/Banque
Nationale de Belgique prezidents
Jirgens Starks

(no 07.04.2004. 11dz 29.04.2004.)
Deutsche Bundesbank prezidenta p.i.
Gertrude Tumpela-Gugerela

ECB Valdes locekle

Mati Vanhala (Iidz 31.03.2004.)
Suomen Pankki — Finlands Bank prezidents
Aksels A. Vebers (no 30.04.2004.)
Deutsche Bundesbank prezidents
Nouts Velinks

De Nederlandsche Bank prezidents
Ernsts Velteke (11dz 06.04.2004.)
Deutsche Bundesbank prezidents

2004. gada 29. septembri miris Padomes
loceklis Mati Vanhala (1998—-2004). 2004. gada
9. novembrT miris Valdes un Padomes loceklis
Euhenio Domingo Solanss (1998—2004).

Pedeja rinda (no kreisas uz labo):
Klauss Libsers, Nouts Velinks,
Erki Likanens,

Tomazo Padoa—Siopa,

Antonio Facio, Haime Karuana

Videja rinda (no kreisas uz labo):
Aksels A. Vebers, Nikolass

C. Gargans, Kristians Noje,
Vitors Konstansiu, Hosé¢ Manuels
Gonsaless-Paramo, Gijs Kveidens

Pirmaja rinda (no kreisas uz labo):
Gertrude Tumpela-Gugerela,
Lukass D. Papademoss,

Zans Klods Trie, Ivs Merss,
Otmars Isings, Dzons Herlijs
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1.3. VALDE

Valdi veido ECB prezidents, viceprezidents
un vel Cetri locekli, kurus iece| euro ieviesuSo
dalibvalstu vai to valdibu vaditaji, savstarpéji
vienojoties. Valdes sédes parasti notiek reizi
nedela. Valdes galvenie pienakumi ir:

— sagatavot Padomes sédes;
— 1stenot euro zonas monetaro politiku
saskana ar Padomes apstiprinatajam

Pedeja rinda (no kreisas uz labo):
Hosé Manuels Gonsaless-Paramo,
Tomazo Padoa-Siopa,

Otmars [sings

Pirmaja rinda (no kreisas uz labo):
Gertrude Tumpela-Gugerela,
Zans Klods Trise,

Lukass D. Papademoss

Zans Klods Tri¥e

ECB prezidents

Lukass D. Papademoss

ECB viceprezidents

Euhenio Domingo Solanss

ECB Valdes loceklis (Iidz 31.05.2004.)
Hose Manuels Gonsaless-Paramo

(no 01.06.2004.)

ECB Valdes loceklis

ECB
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pamatnostadném un lémumiem un, to darot,
sniegt nepiecieSamas norades euro zonas
NCB;

— vadit ECB ikdienas darbu;

— Tistenot konkrétas pilnvaras, ko tai deleg€jusi
Padome. Dazas pilnvaras ir reglamentgjosas.

Vadibas komiteja, kuras priekSseédétajs ir kads no
Valdes locekliem, konsulté un palidz Valdei ECB
vadibas, darbibas planosanas un gada budzZeta
sagatavoSanas procesa.

Otmars Isings

ECB Valdes loceklis
Tomazo Padoa-Siopa

ECB Valdes loceklis
Gertrude Tumpela-Gugerela
ECB Valdes locekle



¢ Euro zonas parskatu un ekonomiskas
statistikas nodala

+ Argjas statistikas nodala

¢ Monetaras, finansu iestazu un tirgus
statistikas nodala

+ Statistiskas informacijas parvaldes un
lietotaju pakalpojumu nodala

+ Statistikas attistibas un koordinacijas

nodala

+ Banknosu emisijas nodala
+ Banknosu iespiesanas nodala

Statistikas
generildirektorats
Stivens Kenigs Geralds Grise
Sekretariata un valodu Vietnieks: Verners Birs
generaldirektorats
Franks Mo
Vietnieks: Hulio Durans

Bankno$u
direktorats

¢ Ekonometriskas modelésanas nodala
¢ Monetaras politikas izpetes nodala

* Finangu izpetes nodala Anti Heinonens

Pétniecibas
generaldirektorats
Lukrecija Reihlina

Vietnieks: Ignacio Andzeloni

Komunikacijas
direktorats
Elizabete Ardaijona-Puarje

Planosanas un kontroles
direktorats
Konrads de Gests

Valdes juriskonsults
Zils Noble

Maksajumu sistému un tirgus | "
* Maksajumu sistému politikas nodala infrastruktiiras generaldirektorats A ECB pastaviga parstavnieciba Vasingtona
¢ Vertspapiru norekinu sistemu politikas Zans-Misels Godfrojs Johanness Onno de Bofors Vinholds

nodala Vietnieks: vakance
* TARGET nodala

Tirgus operaciju
generaldirektorats
Franéesko Papadia Ekonomikas
i generaldirektorats
> /olfgangs Sils
Juridiskais /i ks: Filips Muto
generaldirektorats
Antonio Saincs de Vikunja

Starptautisko un Eiropas Finansu stabilitates
attiecibu generaldirektorats un uzraudzibas direktorats
Pj n der Hegens Mauro Grande
Vietnieks: Zorzs Pino Teks2ja audita
+ Finangu tiesibu nodala direktorats

+ Institucionalo tiesibu Kiiss Ciesaibangs Dzims Eteringtons
nodala Vietnieks: Hanss-Gerts Pencels

+ Finan3u stabilitates nodala
¢+ Finan$u uzraudzibas nodala

+ ECB audita nodala
+ ECBS audita nodala

Valde

Otra rinda (no kreisas uz labo): Hosé Manuels Gonsaless Paramo (José Manuel Gonzélez-Pdramo), Tomazo Padoa-Siopa (Tommaso Padoa-Schioppa), Otmars Isings (Otmar Issing)

! letver datu aizsardzibas funkciju.
2 Par konkrétiem jautdjumiem zino tiesi Valdei. Pirma rinda (no kreisas uz labo): ~ Gertriide Tumpela-Gugerela (Gertrude Tumpel-Gugerell), Zans Klods Trisé (Jean-Claude Trichet) (prezidents), Lukass D. Papademoss (Lucas D. Papademos) (viceprezidents)



Pedeja rinda (no kreisas uz labo):
Vahurs Krafts, Larss Heikenstens,
Reinoldijs Sarkins,

Gijs Kveidens, Zdeneks Tuma,
Nikolass C. Gargans,

Nouts Velinks

Videja rinda (no kreisas uz labo):
Kristians Noje, Aksels A. Vébers,
Vitors Konstansiu, [lmars Rimsevics,
Leseks Balcerovi¢s, Bodila Nibu
Andersena, Klauss Libsers,

Mitja Gaspari, Haime Karuana,
Antonio Facio

Pirmaja rinda (no kreisas uz labo):
Erki Likanens, Zigmonds Jarojs,
Hristoduloss Hristoduls,

Maikls S. Bonello,

Lukass D. Papademoss,

Zans Klods Trige, Tvs Merss,
Marians Jusko, Dzons Herlijs

1.4. GENERALPADOME

Generalpadomi  veido ECB  prezidents,
viceprezidents un visu ES dalibvalstu NCB
vaditaji. Ta veic no EMI parnemtos uzdevumus,
kas ECB joprojam javeic tapéc, ka visas ES
dalibvalstis vel nav ieviesuSas euro. 2004. gada

Zans Klods Trisé ECB prezidents

Lukass D. Papademoss ECB viceprezidents
Bodila N1bu Andersena

Danmarks Nationalbank prezidente

LeSeks Balcerovics

Narodowy Bank Polski prezidents

Maikls S. Bonello

Central Bank of Malta prezidents

Haime Karuana Banco de Esparia prezidents
Hristoduloss Hristoduls

Central Bank of Cyprus prezidents

Vitors Konstansiu Banco de Portugal prezidents
Antonio Facio Banca d'Italia prezidents
Nikolass C. Gargans Bank of Greece prezidents
Mitja Gaspari Banka Slovenije prezidents
Larss Heikenstens Sveriges Riksbank prezidents
DZons Herlijs

Central Bank and Financial Services
Authority of Ireland prezidents

Zigmonds Jarojs

Magyar Nemzeti Bank prezidents

Marians Jusko (11dz 31.12.2004.)

Narodna banka Slovenska prezidents

Mervins Kings Bank of England prezidents
Vahurs Krafts Festi Pank prezidents

Klauss LibSers

Oesterreichische Nationalbank prezidents
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Gada parskats
VWA 2004

notika piecas Generalpadomes seédes. 2004. gada
17. junija séde pirmo reizi ka Generalpadomes
locekli piedalijas jauno dalibvalstu centralo
banku prezidenti, kas kopS PievienoSanas
liguma parakstiSanas Generalpadomes sédés bija
piedalijusies ka novérotaji.

Erki Likanens (no 12.07.2004.)

Suomen Pankki — Finlands Bank prezidents
Mati Louekoski

(no 01.04.2004. I1dz 11.07.2004.)

Suomen Pankki — Finlands Bank prezidenta p.i.
Ivs Merss

Banque centrale du Luxembourg prezidents
Kristians Noje Banque de France prezidents

Gijs Kveidens Nationale Bank van Belgié/Banque
Nationale de Belgique prezidents

Ilmars Rimsevic¢s Latvijas Bankas prezidents
Reinoldijs Sarkins

Lietuvos bankas valdes prieksseédetajs

Ivans Sramko (no 01.01.2005.)

Narodna banka Slovenska prezidents

Jirgens Starks

(no 07.04.2004. 11dz 29.04.2004.)

Deutsche Bundesbank prezidenta p.i.

Zdeneks Tuma Ceskd ndrodni banka prezidents
Mati Vanhala (Iidz 31.03.2004.)

Suomen Pankki — Finlands Bank prezidenta p.i.
Aksels A. Vebers (no 30.04.2004.)

Deutsche Bundesbank prezidents

Nouts Velinks

De Nederlandsche Bank prezidents

Ernsts Velteke (11dz 06.04.2004.)

Deutsche Bundesbank prezidents



1.5. EUROSISTEMAS/ECBS KOMITEJAS UN BUDZETA KOMITEJA

EUROSISTEMAS/ECBS KOMITEJAS, BUDZETA KOMITEJA UN TO PRIEKSSEDETAJI

Gramatvedibas un monetaro ienakumu komiteja (AMICO)

Banku uzraudzibas komiteja (BSC)

Bankno3u komiteja (BANCO)

Argjas komunikacijas komiteja (ECCO)

Informacijas tehnologiju komiteja (ITC)

Iekseja audita komiteja (IAC)

Starptautisko attiecibu komiteja (IRC)

Juridiska komiteja (LEGCO)

Tirgus operaciju komiteja (MOC)

Monetaras politikas komiteja (MPC)

Maksajumu un norekinu sistemu komiteja (PSSC)

Statistikas komiteja (STC)

BudZeta komiteja (BUCOM)

Eurosistemas/ECBS komitejas turpinaja sniegt

nozimigu palidzibu ECB 1eémgjinstiticiju
darba. Péc Padomes un Valdes liguma
komitejas nodroSinaja ekspertu palidzibu

savas kompetences jomas un veicinaja lemumu
pienemsSanas procesu. Komiteju sastava parasti
ir tikai Eurosistémas centralo banku darbinieki.
Tacu to dalibvalstu NCB, kuras vél nav ieviesusas
euro, piedalas kadas komitejas seéde, ja taja
tiek izskatiti Generalpadomes kompetence
ietilpstosi jautajumi. Ja nepiecieSams, var tikt
pieaicinatas citas kompetentas institiicijas,
pieméram, nacionalas uzraudzibas institlicijas —
uz Banku wuzraudzibas komiteju. Paslaik
darbojas 12 Eurosistemas/ECBS komitejas; tas
visas izveidotas saskapna ar ECB Reglamenta
9. pantu.

BudZeta komiteja, kas tika izveidota saskana ar
ECB Reglamenta 15. pantu, palidz Padomei ar
ECB budZetu saistitos jautajumos.

1.6. KORPORATIVA VADIBA

ECB korporativa vadiba bez leméjinstitiicijam
ietver ari vairakus ieks€jas un aréjas kontroles
limenus, ka arT noteikumus par ECB dokumentu
publisko pieejamibu.

AREJAS KONTROLES LIMENI

ECBS Statutos paredzeti divi [imeni, t.i., ar€jais
auditors?, kas tiek iecelts ECB gada parskatu
revizijas veikSanai (ECBS Statutu 27.1. pants),
un Eiropas Revizijas palata, kas parbauda ECB
vadibas darbibas efektivitati (27.2. pants).
Eiropas Revizijas palatas gada zinojums kopa
ar ECB atbildi publicéts Eiropas Savienibas
Oficialaja Vestnesi un ECB interneta lapa.

2 2002. gada pec konkursa KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft tika iecelts par ECB argjo
auditoru uz pieciem gadiem — no 2003. finan$u gada lidz

2007. finansu gadam.
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Lai sabiedribai biitu pilniga parlieciba par ECB
aréja auditora neatkaribu, 2002. gada augusta
Padome pienéma I[emumu par auditorsabiedribu
rotacijas principa piemeéroSanu. Sis 1émums
tika 1stenots ka dala no ECB argja revidenta
iecelSanas proceduras.

IEKSEJAS KONTROLES LIMENI

Ar1 2004. gada ECB ieksgjie auditori veica
revizijas, un par to bija atbildiga Valde. Tas
pilnvaras noteiktas ECB Revizijas harta.’
Ieksejas revizijas peéc nepiecieSamibas tiek
izsvérta un novérteta ECB ieksejas kontroles
sistemas piemérotiba un efektivitate un ECB
darbibas kvalitate, veicot uzticétos pienakumus.
Vini stingri ievéro Iek$ejo auditoru instituta
izstradatos "Starptautiskos icks$¢ja audita
profesionalas prakses standartus”.

Iekseja audita komiteja, kas ir viena no
Eurosistemas/ECBS komitejam un kuru veido
ECB un NCB ieksgja audita vaditaji, ir atbildiga
par Eurosistémas/ECBS kopigo projektu un

operaciju sistému revizijas nodroSinasanas
koordinaciju.
ECB iekséjas kontroles sistémas pamata

ir funkcionala pieeja. Katra organizacijas
strukturvieniba (nodala, parvalde, direktorats vai
generaldirektorats) ir atbildiga par savu iek$gjo
kontroli un efektivitati. Lai to nodroSinatu,
katra struktiirvieniba isteno darbibas kontroles
procediiras joma, par kuru ta ir atbildiga.
Pieméram, ieviests priekSrakstu un procediiru
kopums, t.s. Kinas mdris, ar kura palidzibu
iekS€jai informacijai, kas radita, pieméram,
struktiirvienibas, kuras atbild par monetaro
politiku, nelauj nonakt struktirvienibas, kuras
atbild par ECB ar€jo rezervju un pasu kapitala
portfela parvaldiSanu. Papildus Siem kontroles
mehanismiem, ko isteno katra struktiirvieniba,
Planosanas un kontroles direktorats, Riska
vadibas nodala un IekS€ja audita direktorats
izstrada  priekSlikumus  par  kontroles
jautajumiem, kas attiecas uz ECB kopuma.

Padomes loceklu darbibu regulé Etikas
kodekss, kas atspogulo vinu pienakumu sargat
Eurosistemas integritati un reputaciju un

ECB
/ Gada parskats
V=i 2004

nodroSinat tas darbibas efektivitati.* Padome ir
ar iec€lusi padomnieku, kura uzdevums ir tas
locekliem sniegt noradijumus par atseviSkiem
profesionalas étikas aspektiem. Turklat ECB
Etikas kodekss nosaka ECB darbinieku un Valdes
loceklu vadlinijas un standartus — veicot darba
pienakumus, no katra tiek gaidita atbilstiba
augstiem profesionalas etikas standartiem.?

Saskana ar iekSgjas informacijas neizmantoSanas
noteikumiem ECB darbiniekiem un Valdes
locekliem aizliegts savtigos noliikos izmantot
ieks€jo informaciju, veicot privatas finansu
darbibas ar savu paSu risku un sava laba vai
ar ar kadas treSas personas risku vai tas laba.¢
Valdes iecelts etikas padomnieks nodrosina So
noteikumu konsekventu interpretaciju.

KRAPSANAS APKAROSANAS PASAKUMI

1999. gada Eiropas Parlaments un ES Padome
pienéma Regulu’ par izmekléSanu, ko veic
Eiropas KrapSanas apkaroSanas birojs (OLAF),
lai pastiprinatu cinu pret krapSanu, korupciju un
visam citam nelikumigam darbibam, kas kaité
Kopienas finanSu interesem "OLAF Regula"
paredz, ka OLAF veic ieks€jo izmekleSanu
Kopienas iestadés, institiicijas, birojos un
agentuiras, kur radusas aizdomas par krap§anu.

"OLAF Regula" paredz, ka visam minétajam
institucijam japienem lemumi, lai OLAF katra
no tam varétu veikt izmekléSanu. 2004. gada
junija Padome pienéma lémumu® par OLAF

3 Harta publicéta ECB interneta lapa, lai veicinatu ECB ieviesto
audita proceduru caurredzamibu.

4 Sk. Padomes loceklu Etikas kodeksu OJ C 123, 24.05.2002., 9. Ipp.
un ECB interneta lapu.

5 Sk. Eiropas Centralas bankas Etikas kodeksu saskana ar Eiropas
Centralas bankas Reglamenta 11. panta 3. punktu, OJ C 76,
08.03.2001., 12. Ipp., un ECB interneta lapu.

6 Sk. ECB Personala reglamenta 1. dalas 2. sadalu, kura ietverti
profesionalas €tikas un profesionalas konfidencialitates noteikumi,
0J C 92, 16.04.2004., 31. Ipp. un ECB interneta lapu.

7  Eiropas Parlamenta un Padomes 1999. gada 25. maija Regula
(EK) Nr. 1073/1999 par izmeklésanu, ko veic Eiropas Krapsanas
apkaro$anas birojs (OLAF), OJ L 136, 31.05.1999., 1. Ipp.

8 Leémums ECB/2004/11 par Eiropas Krap$anas apkaro$anas biroja
izmekl€sanas nosacijumiem Eiropas Centralaja banka saistiba ar
krapsanas, korupcijas un visu citu nelikumigu darbibu, kas kaité
Kopienas finanSu interesém, apkaro$anu un par grozijumiem
Eiropas Centralas bankas personala nodarbinatibas noteikumos,
0J L 230, 30.06.2004., 56. Ipp. Sis lemums tika pienemts pec
Eiropas Kopienu Tiesas 2003. gada 10. julija sprieduma lieta
C-11/00 "Komisija pret ECB".



izmeklesanas noteikumiem ECB, kas stajas
speka 2004. gada 1. julija. ECB un OLAF
ir nodibinajusas kontaktus, lai nodroSinatu
sas OLAF izmekléSanas struktiiras pareizu
funkcionésanu.

ECB DOKUMENTU PUBLISKA PIEEJAMIBA

2004. gada marta Padome pienéma Lemumu
ECB/2004/3 par ECB dokumentu publisku
pieejamibu’. Sa lemuma merkis ir nodroSinat
ECB juridiskas bazes saskapotibu ar citu
Kopienas iestazu un institiiciju piemerotajiem
meérkiem un standartiem attieciba uz to
dokumentu publisku pieejamibu. Tas veicina
caurredzamibu, vienlaikus nemot vera ECB
un NCB neatkaribu un nodrosinot konkrétu,
ar ECB uzdevumiem saistitu jautajumu
konfidencialitati.

9 OJL30,18.03.2004., 42. Ipp.
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2. ORGANIZACIJAS AKTUALITATES

2.1. PERSONALS

DARBINIEKI

2004. gada budZzeta paredzétais amata vietu
kopskaits atbilda 1 362.5 pilna darba laika
ekvivalenta (FTE) amata vietam. 2004. gada
beigas ECB bija 1 314 darbinieki (ar pastavigiem
vaifiks€tatermina (uzlaikuilgak par 12 méneSiem)
darba ligumiem). Tas atbilst 1 309.0 FTE amata
vietam (2003. gada beigas — 1 213.5 FTE
amata vietas). Vidéjais ECB darbinieku skaits
2004. gada bija 1 261 (2003. gada — 1 160).
No 1 309 darbiniekiem 71 darbinieks bija no
10 jaunajam ES dalibvalstim, paSlaik viniem
noslégts darba ligums uz laiku, kas ilgaks par
1 gadu. 2004. gada darba tika pienemti 137 jauni
darbinieki, bet 41 darbinieks aizgaja no darba
ECB. 2005. gada paredzétas 1 369.5 FTE amata
vietas (par 0.5% vairak neka 2004. gada).

Turklat ECB 1slaicigi (vidéji aptuveni
5 ménesus) stradaja 128 specialisti no NCB, t.sk.
63 — no jaunajam ES dalibvalstim. Sie Istermina
norikojumi bija 1pasi noderigi gan ECB, gan
jauno dalibvalstu NCB, sagatavojoties ES
paplasinasanai un palidzot stm NCB integréties
ECBS.

2004. gada ECB nosledza 123 istermina
ligumus uz laiku mazak par 1 gadu darbinieku
aizvietoSanai dzemdibu, bérnu kopSanas un
bezalgas atvalinajumu laika (2003. gada — 113).

ECB piedavaja stazéSanas programmas
172 studentiem un augstskolu absolventiem
(galvenokart ar ekonomisko izglitibu) vidgji
uz aptuveni 3 meéneSiem. 2003. gada tika
piedavatas 166 stazéSanas programmas.
2004. gada 54 stazieri bija jauno dalibvalstu
pilsoni un 6 cilveki bija no Rumanijas vai
Bulgarijas. No 172 stazieru programmam
11 programmu (2003. gada — 12) tika piedavats
Absolventu zinatniski p€tnieciskas programmas
ietvaros, kas paredzétas ipasSi apdavinatiem
studentiem doktorantiiras studiju beigu posma.

Vieszinatnieku pétnieciskas programmas
ietvaros, kas paredzéta specifiskiem augsta
limena pétnieciskiem projektiem monetaras
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politikas joma, 2004. gada tika uzaicinati
18 vieszinatnieki (2003. gada — 24).

IEKSEJA MOBILITATE

2004. gada 95 darbinieki stajas jauna amata
péc uzvaras ieksSeéja konkursa uz brivajam
amata vietam. ECB veicinaja ar1 1slaicigu
iekS€jo mobilitati. 51 darbinieks pargaja cita
darba uz noteiktu laiku, lai giitu darba pieredzi
vai izpilditu steidzamu, bet islaicigu darba
uzdevumu, péc tam atgriezoties sava ieprieksgja
amata.

AREJA MOBILITATE

Argjas darba pieredzes programmas ietvaros, kas
tika izveidots 2003. gada, lai veicinatu darbinieku
profesionalo izaugsmi, darbiniekus var nosiitit
komandéjuma uz NCB un citam attiecigam
starptautiskam un Eiropas institlicijam.
2004. gada Saja programma piedalijas
7 darbinieki uz laiku no 4 Iidz 10 méneSiem.
Turklat ECB piepem iesniegumus par bezalgas
atvalinajuma pieSkirSanu uz laiku lidz trim
gadiem darbiniekiem, kas velas sakt darbu
citas saistitas finanSu organizacijas. 2004. gada
12 darbinieku izmantoja So iesp€ju. Saskana ar
Eurosistémas organizatoriskajiem principiem,
ko apstiprinajusi Padome un kas publicéti
2005. gada janvari, "visiem Eurosistémas
dalibniekiem javeicina darbinieku, zinatibas un
pieredzes savstarpéja apmaina”.

ECB ATTISTIBA

2003. gada oktobri Valde izveidoja biroju, lai
kontrol€tu un noveértétu to pasakumu ieviesanu,
ko ta atbalstija organizacijas parmainu
programmas "ECB attistiba" ietvaros. Iniciativas
merkis bija uzlabot organizacijas produktivitati
un efektivitati, un ta aptver vadibas, profesionalas
izaugsmes, iekSejas komunikacijas un birokratijas
jautajumus. 2004. gada bija vérojams nozimigs
progress visas cetras jomas, un programmas
birojs iesniedza gala zinojumu. Nemot véra to,
ka dazu pasakumu rezultati bus jutami tikai
vidéja termina, programmas darbibas kontrole
turpinasies.



PERSONALA STRATEGIJAS PARSKATISANA
Kops 1998. gada ECB prioritate bijusi tas

funkciju noteikSana, vienotas monetaras
politikas formuléSana un isteno$ana, ka arl
euro ievieSana. Tadgjadi personala politika
neizbégami bija koncentréta uz profesionaliem
ar tehniskajam zinasanam un prasmém,
konkrétajos amatos. Tapeéc 2004. gada tika
sagatavots personala stratégijas padzilinats
parskats un izteikti secinajumi.

Galvenais secinajums — personala atlases
politikai jauzsver plasaka kompetence. Turklat
janostiprina personala izaugsmes un mobilitates
pasakumi, lai palielinatu sinergiju un paplasinatu
profesionalo zinasanu bazi ECB ietvaros. Tika
veidota elastigaka personala vadiba — jaunie
specialisti tika pienemti darba, vérSot uzmanibu
galvenokart uz cilvékiem, kuri sak karjeru un
kuriem ir plasaka izglitiba, ka art tika ieviesti
fikseéta termina darba ligumi visiem jaunajiem
darbiniekiem un jaunieceltajiem vaditajiem.
2005. gada Sos pasakumus papildinas ECB
augstskolu absolventu programmas izveide,
kas biis domata nesen augstskolu beigusiem
absolventiem ar daudzpusigu izglitibu. Radits
jaunakas vadibas slanis, lai izveidotu logisku
kontroles posmu péc strauja personala skaita
palielinasanas perioda. Vadibas prasmes
tiks attistitas, paplasSinot vaditaju apmacibu
un sagatavosanu. Balstoties uz ECB misijas
pazinojumu, noteiktas seSas kop€jas vertibas un
izstradati formuléjumi, kas izskaidro to nozimi
ECB konteksta. Sis vértibas ir kompetence,
efektivitate un produktivitate, integritate,
biedriskums, caurredzamiba un atbildiba,
ka ari darbs Eiropas laba. Sis vértibas kopa ar
ECB meéroga kompetences modeli un prasmju
aprakstiem, kas tiek izstradati, bus loti nozimigas
personala politika.

DAZADIBAS VADIBA

Dazadibas vadiba censas izmantot darbinieku
atSkiribas, lai raditu produktivu un cienas pilnu
darba vidi, kur tiek pilniba izmantoti talanti

un sasniegti organizatoriskie mérki. Dazadibas
vadiba ECB ir nozimiga, jo taja strada darbinieki
no visam ES dalibvalstim, ta cieSi sadarbojas
ar 25 ES NCB un kalpo Eiropas sabiedribai.
Tadejadi ECB integré dazadibas vadibu sava
ikdienas darba ta, lai darbinieku individualas
prasmes un spé&jas tiktu atzitas un istenotos
augsta limeni, kas nepiecieSams, lai ECB veiktu
savus uzdevumus.

2.2. ECB JAUNAS TELPAS

ECB jauno telpu planoSana 2004. gada panakts
iz8kiro§s progress. Februart starptautiska
ziirija ECB viceprezidenta vadiba nosauca tris
arhitektiiras projektu konkursa uzvargjusos
projektu  priekSlikumus. Pirma godalga
tika pieSkirta arhitektu birojam COOP
HIMMELB(L)AU (Vine), otra godalga —
arhitektu birojam ASP Schweger Assoziierte
(Berline) un tresa godalga — arhitektu birojam
54f architekten + ingenieure (Darmstate)
sadarbiba ar arhitektu biroju 7. R. Hamzah &
Yeang (Selangora, Malaizija). No 2003. gada
izveletajiem 12 kandidatiem Sie arhitekti
visprecizak ievéroja konkursa noteiktos
kritérijus:

visparéja pilsétplanosana, arhitektiira un

ainava;

— atbilstiba  funkcionalas un telpiskas
programmas svarigakajam iezimém,;

— praktiski  istenojama  energijas/vides

koncepcija un atbilstiba galvenajam ECB
tehnisko prasibu iezimém; un

— atbilstiba attiecigajiem noteikumiem, Ipasi
biivniecibas un vides tiesibu aktu joma.

ECB jaunas telpas tiks biivétas Tirgus halles
(Grossmarkthalle — aizsargajama ¢€ka, kura
agrak bija Frankfurtes auglu un darzenu

ECB
Gada parskats
2004 NIV



vairumtirdzniecibas tirgus) atrasanas vieta. Viena
no galvenajam problémam, kas arhitektiem bija
jarisina, — lielas sarkano kiegelu ekas ieklausana
moderna biroju celtné, nemainot tas galvenos
apveidus.

Pazinojumam par godalgu ieguv€jiem sekoja
izstade Vacijas Arhitektiiras muzeja (Deutsches
Architektur Museum) Frankfurte, kura sabiedribai
tika paraditi visi projektu piedavajumi, kurus
konkursam iesniedza 71 arhitekts.

Padome 2004. gada marta noléma aicinat visus
tris godalgotos arhitektus piedalities projektu
parstradasanas karta, kuras galvenais méerkis bija
parskatit projektu piedavajumus un nemt vera
zurijas, ECB un Frankfurtes rekomendacijas un
prasibas.

Péc vairumtirgotaju parvietoSanas uz jauno
galveno mitni pilsétas institiicijas saka atbrivot
vietu gan Tirgus hallé, gan tas apkartné.
2002. gada ECB $o halli nopirka no Frankfurtes,
gatavojoties tas nodoSanai ECB. NodoSana
notika 2004. gada decembri. Saskana ar
rikojumiem par €kas saglabasanu licla uzmaniba
pievérsta tam, lai nodroSinatu, ka centrala ¢ka
un austrumu un rietumu sparns paliek neskarts.
Saglabatas arl tas laukuma dalas, kas butu
piemérotas memorialam un informacijas telpai,
pieminot ebreju tautibas iedzivotaju deportaciju
no Tirgus halles. ECB, Frankfurtes Ebreju
kopiena un Frankfurtes pilséta piekrita ciesi
sadarboties, organizéjot memoriala projektu
konkursu. Konkursu planots sakt 11dz 2005. gada
beigam.

Padome 2005. gada 13. janvari piepéma lemumu
par ECB nakotnes mitnes projektu. P&c visu
triju godalgoto projektu plasas apsprieSanas un
riupigas priekSrocibu un trikumu izveértéSanas,
balstoties uz atlases kritérijiem, Padome noléma,
ka arhitektu biroja COOP HIMMELB(L)AU
parstradata projekta koncepcija vislabak atbilst
ECBnoraditajam funkcionalajam un tehniskajam
prasibam un ietver iezimes, kas atspogulo ECB
vertibas un izsaka tas arhitektiras valoda.
Sis lemums apstiprina starptautiskas Zarijas
lemumu, ar kuru projektam pieSkirta pirma

ECB
1] Gada parskats

1K0] 2004

vieta. Nakamais solis biis t.s. optimizacijas karta,
kuras laika projektu vélreiz parskatis, 1pasi, lai
nodroSinatu optimalu resursu izlietojumu un
Iidz minimumam samazinatu izmaksas. Sikaka
informacija par konkursu un izvéléto projektu
atrodama ECB interneta lapa.



3. ECBS SOCIALAIS DIALOGS

ECBS Socialais dialogs ir konsultativs forums,
kura iesaistita ECB un darbinieku parstavji no
visam ECBS centralajam bankam un Eiropas
arodbiedribu federacijam. Ta merkis ir sniegt
informaciju un apspriest Generalpadomes un
Padomes lémumus, ja tiem varé€tu biit butiska
ietekme uz nodarbinatibu ECBS centralajas
bankas.

ECBS Sociala dialoga 9. sanaksmé tika
sveikti darbinieku parstavji no septinu jauno
ES dalibvalstu NCB. Dalibnieki apliecinaja
uzticibu integracijas procesam ECBS kopuma
un savu iesaistiSsanos konkréti ECBS Socialaja
dialoga. ECB aicinaja visu jauno dalibvalstu
NCB veicinat darbinieku parstavju dalibu ECBS
Socialaja dialoga.

Gan9.,gan 10. ECBS Sociala dialoga sanaksmes
darba kartibas galvenie jautajumi bija TARGET2,
banknoSu razoSana un papildinformacija
par Eiropas Komisijas Finan$u pakalpojumu
darbibas planu. Tika apspriesti arl visparé€ji
jautajumi, pieméram, ka veidot kopigu identitati
un veicinat sadarbibu, balstoties uz vienotiem
principiem. ECB uzsvera, ka ECBS apnémusies
nodroSinat augstas kvalitates centralo banku
pakalpojumus par viszemako iesp&jamo
cenu, un tas prasa efektivitati un optimalu
darbibu. Dalibnieki tika informeéti, ka Padome
apstiprinajusi Eurosist€émas misijas pazinojumu,
stratégiskos nodomus un organizatoriskos
principus. Darbinieku parstavji uzsvéra, cik
nozimiga ir vinu iesaistiSana So jautajumu
izstradé un to kultaras at3kiribu respektésana,
kas pastav starp centralajam bankam. ECBS
Sociala dialoga desmitaja sanaksmé ECB un
darbinieku parstavji velreiz apstiprinaja $a
unikala konsultativa foruma nozimigumu.
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4. ECB FINANSU PARSKATI
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VADIBAS ZINOJUMS PAR 2004. GADU

1. PAMATDARBIBA

Bankas darbiba 2004. gada detalizéti aprakstita
attiecigajas gada parskata nodalas.

2. FINANSU PARSKATI

Saskana ar ECBS Statiitu 26.2. pantu ECB
finanSu parskatus sagatavo Valde atbilstosi
Padomes noteiktajiem principiem. Finansu
parskatus apstiprina Padome, un péc tam tie tiek
publiceti.

3. FINANSU REZULTATI

ECB 2004. gada finanSu parskati, kas atspoguloti
no 174. Ipp. 1idz 189. Ipp., uzrada 1 636 milj. euro
tiros zaud€jumus (2003. gada — 477 milj. euro).
Tapat ka pagajusaja gada, zaud€jumu galvenais
iemesls bija arvien pieaugosa euro aréja vértiba,
jo tapéc samazinajas ECB ASV dolaros turéto
aktivu veértiba euro. Tiros zaud&umus nosaka
péc tam, kad nemti vera visi ECB ienakumi,
ieskaitot 733 milj. euro ienakumus no tas
apgroziba esosajam banknotém. ECB procentu
ienakumus 2004. gada joprojam ietekméja
vesturiski zemas iek§zemes un arvalstu procentu
likmes.

Ta ka lielaka dala ECB aktivu un saistibu tiek
periodiski parveértéta péc pasreiz€jiem arvalstu
valutas tirgus kursiem un veértspapiru cenam,
ECB pelnitspgju butiski ietekme valutas kursu
svarstibas un mazak — procentu likmju riski. Sie
riski galvenokart rodas no ievérojamiem ECB
Eurosistémas argjo rezervju aktivu turéjumiem,
kas iegulditi procentus pelnosos instrumentos.

ECB un Eurosistemas vienota gramatvedibas
politika, kas aprakstita finanSu parskatu
skaidrojumos, izstradata, lai nemtu véra Sos
butiskos riskus, un galvenokart balstita uz
piesardzibas principu. Tas meérkis ir nodroSinat,
lai nerealizétie guvumi no aktivu un saistibu
parvértésanas netiktu atziti par ienakumiem
un tadejadi nebutu sadalami ka pelpa. Un
pretéji — nerealizetie zaud€jumi no parvertésanas
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gada beigas tiek ietverti pelnas un zaudejumu
aprékina.

ECB arejo rezervju aktivu lielaka dala tiek
turéta ASV dolaros, tacu ir ar1 turgjumi Japanas
jenas, zelta un SDR. Euro kurss attieciba pret
ASV dolaru pieauga (no 1.2630 2003. gada
31. decembri lidz 1.3621 2004. gada
31. decembri; aptuveni par 8%) un mazak
attieciba pret Japanas jenu. Tadgjadi So valitu
tiro turéjumu parveértésana radija to vértibas
kritumu par 2.1 mljrd. euro.

2004. gada beigas ECB stradaja 1 309 darbinieki
(t.sk. 131 darbinieks vadibas limenT; ieprieksgja
gada — 1 213 darbinieku). 2004. gada kapums
galvenokart skaidrojams ar ES paplaSinasanos.
Sikaka informacija atrodama gada parskata
8. nodalas 2. sadala "Organizacijas aktualitates”,
ka ar1 finansu parskatu "Pelnas un zaudgjumu
aprekina skaidrojumos”.

ECB kopgjas administrativas izmaksas, ieskaitot
pamatlidzeklu nolietojumu, pieauga par 18%
(no 316 milj. euro 2003. gada lidz 374 milj. euro
2004. gada). Sa kapuma vienigais iemesls bija
ECB pensiju fonda saistibu pieaugums saskana
ar aktuara aprekiniem, kas butiski palielinaja
personala izmaksas (no 130 milj. euro lidz
161 milj. euro). ECB Valdes atalgojums 2004. gada
kopuma bija 2.1 milj. euro (2003. gada —
2.0 milj. euro).

Aptuveni 90 milj. euro tika iegulditi
pamatlidzeklos, un lielako dalu $is summas
(aptuveni 61 milj. euro) veidoja ECB jauno
telpu atraSanas vietas izmaksu kapitalizacija pec
pédeja maksajuma veiksanas.

ECB 2004. gada uzradito zaudejumu
finansejums

Padome 2005. gada 11. marta noléma segt
2004. gada zaud€jumus, a) izmantojot visu
atlikuSo visparéjo rezervju fondu aptuveni
296 milj. euro apjoma un b) izmantojot NCB
monetaros ienakumus aptuveni 1 340 milj. euro
apjoma saskapa ar ECBS Statatu 33.2. panta
noteikumiem. Izmantoto NCB monetaro
ienakumu apjoms sasniedza aptuveni 15%



no kopé&jiem Eurosistémas monetarajiem
ienakumiem. Padome principa apstiprinaja
zaudejumu sadalijumu, pirms NCB slédza savus
2004. gada finanSu parskatus, jo tas ietekméja
art NCB pelnu attiecigaja gada. Katra NCB
iemaksaja dalu savu monetaro ienakumu
atbilstosi tas procentualajai dalai ECB kapitala
atsléga.

4. PARMAINAS ECB KAPITALA STRUKTURA
2004. GADA

Saskana ar ECBS Statatu 29.3. pantu NCB
kapitala atslega ECB kapitala parakstiSanai
jakorige reizi piecos gados. Pirmas korekcijas
péc ECB dibinasanas notika 2004. gada
1. janvari. 2004. gada 1. maija, pievienojoties
desmit jaunam dalibvalstim, notika otras
parmainas ECB kapitala atsléga. Kopuma 3o
divu solu sekas bija Sadas:

a) samazinajas euro zonas NCB procentuala
dala ECB kapitala atslega;

b) lidztekus samazinajas euro zonas NCB
prasibas pret ECB, kas bija radusas sakara
ar aréjo rezervju aktivu nodosanu ECB,
pievienojoties euro zonai;

¢) péc desmit jauno dalibvalstu pievienoSanas
pieauga arpus euro zonas esoSo NCB
apmaksata kapitala iemaksas, kas atspogulo
ar1 13 arpus euro zonas esoSo NCB apmaksata
parakstita kapitala minimalas procentualas
dalas kapumu no 5% lidz 7%.

Sis parmainas detalizeti aprakstitas finanSu
parskatu 15. skaidrojuma.

5. IEGULDIJUMU DARBIBAS UN RISKA PARVALDIBA

ECB arejo rezervju portfeli veido Eurosistémas
NCB argjo rezervju aktivi, kas nodoti ECB
saskana ar ECBS Statutu 30. panta noteikumiem,
un ienakumi no tiem. Sie aktivi tick izmantoti,
lai finansétu ECB darbibas arvalstu valiitas tirgii
Liguma noteiktajiem mérkiem.

ECB paSu kapitala portfelis atspogulo tas
apmaksata kapitala ieguldijumus, vispargjo
rezervju fondu un ieprieks uzkratos ienakumus
no §a portfela. Ta merkis ir nodro§inat ECB ar
rezervém iespéjamo zaudéjumu segSanai.

ECB ieguldijumu darbibas un tas veikta saistito

risku parvaldiSana sikak raksturota gada parskata
2. nodala.

6.  ECB PARVALDIBA

Informacija, kas saistita ar ECB parvaldibu,
izklastita gada parskata 8. nodala.

7. DARBINIEKI
ECB cilvékresursu stratégija, ka ari sikaka

informacija par darbinieku skaitu sniegta gada
parskata 8. nodala.
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BILANCE 2004. GADA 31. DECEMBRI

Gada zaudejumi

Kopa aktivi

1636 028 702

90212 064 303

AKTIVI SKAIDRO- 2004 2003
JUMI (EURO) (EURO)
Zelts un zelta izteiktie debitoru paradi 1 7928 308 842 8 145320 117
Prasibas arvalstu valuta pret
arpus euro zonas esoSo valstu rezidentiem 2
SVF debitoru paradi 163 794 845 211651 948
Atlikumi bankas un ieguldijumi veértspapiros,
aréjie aizdevumi un citi ar€jie aktivi 26938993 980 28 593 384 857
27 102 788 825 28 805 036 805
Prasibas arvalstu valuta pret
euro zonas valstu rezidentiem 2 2552016 565 2799 472 504
Prasibas euro pret
arpus euro zonas esosSo valstu rezidentiem 3
Atlikumi bankas, ieguldijumi
vertspapiros un aizdevumi 87 660 507 474743 402
Parejas prasibas euro pret euro zonas
kreditiestadem 4 25000 25000
Eurosistemas iekSejas prasibas 5
Prasibas saistiba ar euro banknosu
sadali Eurosistema 40 100 852 165 34 899 471 205
Parejas prasibas Eurosistema (neto) 3410918 324 4599 894 403
43511770 489 39 499 365 608
Paréjie aktivi 6
Pamatlidzekli 187 318 304 128 911 950
Parégjie finansu aktivi 6428 319 567 5573756 258
Uzkrajumi un nakamo periodu izdevumi 770 894 480 590 646 023
Dazadi 6933022 37791 421
7 393 465 373 6 331 105 652

476 688 785

86 531 757 873
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PASIVI

Banknotes apgroziba

Saistibas euro pret citiem
euro zonas valstu rezidentiem

Saistibas euro pret arpus euro zonas
esoSo valstu rezidentiem

Saistibas arvalstu valata
pret euro zonas valstu rezidentiem

Saistibas arvalstu valuta pret arpus euro zonas
eso050 valstu rezidentiem

Noguldijumi, kontu atlikumi un citas saistibas

Eurosistemas iekSejas saistibas
Saistibas par nodotajam aréjam rezervem

Parejas saistibas
Uzkrajumi un nakamo periodu ienakumi
Dazadi

Uzkrajumi

ParverteSanas konti

Kapitals un rezerves

Kapitals
Rezerves

Kopa pasivi

SKAIDRO-
JUMI

7

10

10

11

12

13
14

15

2004

(EURO)

40 100 852 165

1050 000 000

137 462 706

4967 080

1254905 957

39 782 265 622

1136 708 542
327 802 782
1464 511 324
110 636 285
1921117 190
4089 277 550

296 068 424
4 385345974

90212 064 303

2003
(EURO)

34 899 471 205

1065 000 000

146 867 501

1452 432 822

40497 150 000

1162299 071
174 890 973
1337 190 044

87 195777
2176 464 065
4097 229 250

772 757 209
4 869 986 459

86 531 757 873
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2004. GADA PELNAS UN ZAUDEJUMU APREKINS

SKAIDRO- 2004
JUMI (EURO)
Procentu ienakumi no ar€jo rezervju aktiviem 422 418 698
Procentu ienakumi, kas giiti no euro
banknosu sadales Eurosistema 733134 472
Pargjie procentu ienakumi 1456 650 188
Procentu ienakumi 2612203358
Atlidziba par NCB prasibam par
nodotajam aréjam rezervem (693 060 433)
Pargjie procentu izdevumi (1229369 015)
Procentu izdevumi (1922 429 448)
Tirie procentu ienakumi 18 689 773910
Realizetie finansu operaciju
guvumi/zaudejumi 19 136 045 810
FinanSu aktivu un poziciju norakstisana 20 (2093285 109)
Parvedumi uz/no uzkrajumiem arvalstu
valiitas un cenas riskam 0
FinanSu operaciju, vertibas norakstiSanas
un riska uzkrajumu neto rezultats (1957 239 299)
Tirie komisijas maksas izdevumi 21 (261 517)
Parejie ienakumi 22 5956 577
Kopa tirie ienakumi (1261770 329)
Personala izmaksas 23&24 (161192 939)
Administrativie izdevumi 25 (176 287 651)
Pamatlidzeklu nolietojums (33 655 824)
BanknoSu razoSanas pakalpojumi 26 (3121959)
Gada zaudéjumi (1636 028 702)
Frankfurte pie Mainas 2005. gada 4. marta
EIROPAS CENTRALA BANKA
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Zans Klods Trise
Prezidents

2003
(EURO)

541294 375
698 245 187

1 449 963 923
2689 503 485
(807 683 148)
(1166 693 660)
(1974 376 808)
715 126 677
525 260 622
(3972 689 560)

2 568 708 838

(878 720 100)
(63 466)
2911280
(160 745 609)
(129 886 988)
(153 549 282)
(30 410 140)
(2096 766)

(476 688 785)



GRAMATVEDIBAS POLITIKA'

FINANSU PARSKATU FORMA UN SNIEGSANA

Eiropas Centralas bankas (ECB) finansu parskati
sagatavoti, lai patiesi atspogulotu ECB finansialo
stavokli un darbibas rezultatus. Tie sagatavoti
saskana ar $adu gramatvedibas politiku?, ko ECB
Padome uzskata par atbilstoSu centralas bankas
darbibas butibai.

GRAMATVEDIBAS PRINCIPI

levéroti  sadi  gramatvedibas  principi:
saimnieciska realitate un caurredzamiba,
piesardziba, notikumu péc bilances datuma
atziSana, buatiskums, uzkrasanas princips,
darbibas turpinaSanas pienémums, konsekvence
un salidzinamiba.

UZSKAITES PAMATS

Sie parskati sagatavoti saskapa ar sakotngjo
izmaksu principu, kas atbilstoSi pielagots, lai
ieklautu tirgojamo vértspapiru, zelta un visu
paréjo bilances un arpusbilances aktivu un
saisttbu arvalstu valiitas noveértéjumu tirgus
vértiba. Darfjjumi ar finanSu aktiviem un
saistibam parskatos atspoguloti, piemerojot
uzskaiti péc norékinu datuma.

ZELTS UN ARVALSTU VALUTU AKTIVI UN SAISTIBAS
Aktivi un saistibas arvalstu valuta izteikti euro
péc valutas kursa bilances datuma. Ienakumi un
izdevumiizteikti péc valiitas kursa darijjuma bridi.
Arvalstu valiitu aktivu un saistibu parvérté$anu
veic katrai valatai atseviSki, ieklaujot gan
bilances, gan arpusbilances instrumentus.

Aktivu un saistibu arvalstu valiitas parveértésanu
péc tirgus cenam veic atseviski no parvertéSanas
péc valutas kursa.

Zeltu noverte péc tirgus cenas gada beigas. Zelta
gadijuma cenas parveértésana netiek nodalita no
valiitas parvertéSanas. Ta vieta uzrada vienu zelta
vertibu, balstoties uz zelta cenu euro par vienu
Trojas unci, ko aprékina péc euro kursa attieciba
pret ASV dolaru 2004. gada 31. decembri.

VERTSPAPIRI

Visus tirgojamos vertspapirus un lidzigus
aktivus noverté pec vidgjas tirgus cenas bilances
datuma. Katru vertspapiru noverté atseviski.

Gadam, kas beidzas 2004. gada 31. decembri,
tika izmantotas vidgjas tirgus cenas 2004. gada
30. decembri. Netirgojamos veértspapirus noverte
péc izmaksam.

IENAKUMU ATZISANA

Ienakumi un izdevumi atziti perioda, kura tie
nopelniti vai radusies. Arvalstu valitas, zelta
un vertspapiru pardosanas realiz€tos guvumus
un zaud€jumus uzrada pelpas un zaudgjumu
aprekina. Sadus realizétos guvumus un
zaud€jumus aprekina atbilstoSi attieciga aktiva
vidéjam izmaksam.

Nerealizétos guvumus neatzist ka ienakumus,
bet parnes tieSi uz parvértésanas kontu.

Nerealizétos zaudéjumus uzrada pelnas un
zaudejumu aprekina, ja tie parsniedz iepriekSejos
parvértéSanas guvumus, kas uzraditi atbilstoSaja
parvértéSanas konta. Nerealiz€tos zaud€jumus
no kada vertspapira, valiitas vai zelta un
nerealiz€tos guvumus no cita vértspapira, valiitas
vai zelta savstarp€ji neieskaita. Ja gada beigas
ir nerealizéti zaudéjumi no kada postena, 3a
postena videjas izmaksas samazina lidz valutas
kursam un/vai tirgus cenai gada beigas.

legadato vertspapiru prémijas vai diskonta
summas aprékinatas un uzraditas ka dala no
procentu ienakumiem un tiek amortizétas o
aktivu atlikuSaja termina.

REVERSE DARIJUMI

Repo darfjumos vértspapiri tiek pardoti par
skaidru naudu, vienlaikus slédzot ligumu par to
atpirkSanu par noteiktu cenu konkréta nakotnes
datuma. Sie atpirk$anas ligumi atspoguloti
bilances saistibu pusé un ari rada procentu
izdevumus pelpas un zaud€jumu aprékina.
Vertspapiri, kas pardoti $ada liguma ietvaros,
paliek ECB bilance.

1 ECB gramatvedibas politika detalizeti izklastita ECB Padomes
2002. gada 5. decembra Leéemuma (ECB/2002/11) (OJ L 58,
03.03.2003., 38.—59. Ipp.).

2 Si politika atbilst ECBS Statitu 26.4. panta noteikumiem. Tie
paredz saskanotu pieeju noteikumiem, kas regulé Eurosistémas

operaciju uzskaiti un finanSu parskatu sniegsanu.
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Reverse repo dartijumos vértspapiri tiek pirkti par
skaidru naudu, vienlaikus slédzot ligumu par to
atpardoSanu darijuma partnerim par noteiktu
cenu konkréta nakotnes datuma. Sie pardoSanas
ligumi uzraditi bilances aktivu puse€, bet netiek
ieklauti ECB vertspapiru tur€juma. Tie rada
procentu ienakumus pelnas un zaud€jumu
aprekina.

Reverse darijumus (t.sk. vértspapiru aizdevumu
darfjjumus), ko veic automatizetas veértspapiru
aizdevumu programmas ietvaros, uzrada bilancé
tikai gadijumos, kad ECB sanem nodroSinajumu
skaidras naudas veida uz darijuma termina laiku.
2004. gada ECB nesanéma nodroSinajumu
skaidras naudas veida uz 8adu darijuma termina
laiku.

ARPUSBILANCES INSTRUMENTI

Valiitas instrumenti, t.i., birza netirgotie valiitas
mainas nakotnes darfjumi, arvalstu valutas
mijmainas darjjumu nakotnes puse un citi valitas
instrumenti, kas ietver vienas valiitas apmainu
pret citu kada nakotnes datuma, ieklauti arvalstu
valltas tiraja pozicija arvalstu valiitas mainas
guvumu un zaudgjumu aprekinaSanai. Katru
procentu likmju instrumentu parverte atseviski.
Birza tirgoto procentu likmju nakotnes ligumu
poziciju atlikumi uzraditi arpusbilances kontos.
Mainigas rezerves ikdienas parmainas uzraditas
pelnas un zaudéjumu aprekina.

NOTIKUMI PEC BILANCES DATUMA

AKktivi un pasivi korigeti, atspogulojot notikumus
laika no gada beigu bilances datuma lidz
datumam, kad finansu parskatus apstiprina ECB
Padome, ja $adi notikumi biuitiski ietekme aktivu
un pasivu stavokli bilances datuma.

ECBS IEKSEJIE ATLIKUMI/EUROSISTEMAS IEKSEJIE
ATLIKUMI

ECBS ieksgjie darfjumi ir parrobezu darijumi
starp divam ES centralajam bankam. Sos
darjjumus apstrada galvenokart TARGET
sistema (7rans-European Automated Real-time
Gross settlement Express Transfer system; sk.
2. nodalu). So darfjumu rezultata veidojas
divpusgji atlikumi So TARGET pieslégto ES
centralo banku kontos. Sie divpusgjie atlikumi
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katru dienu tiek nodoti ECB, un katrai NCB
paliek tikai viena divpuséja tira pozicija attieciba
pret ECB. ECB uzskaité $1 pozicija atspogulo
katras NCB neto prasibas vai saistibas pret
paréjo ECBS.

ECBS ieksgjie atlikumi, kas ir euro zonas valstu
NCB atlikumi ECB (izpemot ECB kapitalu
un pozicijas, kas veidojas, nododot ECB ar¢jo
rezervju aktivus), atspoguloti ka Eurosistemas
ieksgjas prasibas vai saistibas un ECB bilance
uzraditi ka viena neto aktivu vai saistibu
pozicija.

Eurosisteémas ieksSgjie atlikumi, kas saistiti ar
euro banknoSu sadali Eurosistema, uzraditi
ka viens neto aktivs posteni "Prasibas saistiba
ar euro banknoSu sadali Eurosistema" (sk.
"Banknotes apgroziba" gramatvedibas politikas
skaidrojumos).

ECBS ieksgjie atlikumi, kas ir arpus euro zonas
esoso valstu NCB (Danmarks Nationalbank,
Sveriges Riksbank un Bank of England) atlikumi
ECB, atspoguloti posteni "Saistibas euro pret
arpus euro zonas esos$o valstu rezidentiem".

PAMATLIDZEKLI

Pamatlidzekli, iznemot zemi, tiek noverteti
péc izmaksam, atpemot nolietojumu. Zemi
noverte péc izmaksam. Nolietojumu aprekina
péc linearas metodes, sakot ar ceturksni péc
pamatlidzekla iegades un turpinot visu aktiva
paredzamo saimnieciskas izmantoSanas laiku,
kas ir sads.

Datori, ar tiem saistita datoraparatiira un

programmatira, transportlidzekli 4 gadi
Aprikojums, mebeles un iekartas telpas 10 gadi
Kapitalizetie celtniecibas un remonta izdevumi 25 gadi
Pamatlidzekli, kuru cena mazaka Noraksta
par 10 000 euro iegades gada
Nolietojuma periods kapitalizétajiem

celtniecibas un remonta izdevumiem, Kkas
saistiti ar ECB pasreiz€jam telpam, saisinats,
lai nodrosinatu So aktivu pilnigu norakstiSanu
pirms ECB parcelSanas uz pastavigajam telpam.



ECB PENSIJU PLANS

Plana aktivi, kas pastav tikai un vienigi tapec,
lai nodroSinatu pabalstus plana dalibniekiem un
to apgadajamiem, ietverti paréjos ECB aktivos
un atseviSki noraditi bilances skaidrojumos.
Pensiju fonda aktivu parvértéSanas guvumus
un zaud€jumus atspogulo ka pensiju plana
ienakumus un izdevumus to raSanas gada.
No galvena pabalstu konta izmaksajamiem
pabalstiem, kas veidojas ECB iemaksu rezultata,
ir minimalas garantijas, kas nodroSina noteikto
iemaksu pabalstus.

BANKNOTES APGROZIBA

ECB un 12 euro zonas valstu NCB, kas kopa
veido Eurosistéemu, emité euro banknotes.?
Apgroziba esoSo banknosSu kopé€ja vertiba katra
meénesa pédéja darbadiena saskana ar banknoSu
pardales atslegu* tiek sadalita starp Eurosistémas
centralajam bankam. ECB pieskirta dala ir 8%
no apgroziba esoSo banknoSu kopgjas vértibas,
ko atspogulo bilances pasivu posteni "Banknotes
apgroziba". ECB dala kopgja euro banknoSu
emisija nodroSinata ar prasibam pret NCB.
Sis prasibas, par kuram tiek maksati procenti’,
uzraditas apakSposteni "Eurosistemas ieks$ejas
prasibas: prasibas saistiba ar euro banknosu sadali
Eurosistema" (sk. "ECBS ieksgjie atlikumi/
Eurosistemas iek$gjie atlikumi" gramatvedibas
politikas skaidrojuma). Procentu ienakumi no
§im prasibam ietverti posteni "Tirie procentu
ienakumi”. Saskana ar ECB Padomes léemumu
Sos ienakumus péc katra ceturkSpa beigam
atseviski sadala starp NCB starpperioda sadales
veida.® Tos sadala pilniba, iznemot gadijumus,
ja ECB tira pelna attiecigaja gada ir mazaka par
tas ienakumiem no euro banknotém apgroziba
un ja Padome pienem lémumu samazinat Sos
ienakumus, nemot véra ECB radusas izmaksas
saistiba ar euro banknoSu emisiju un apstradi.

CITI JAUTAJUMI

Nemot véra ECB ka centralas bankas lomu,
ECB Valde uzskata, ka naudas pliismas parskata
publicéSana nesniegtu finanSu parskatu
lasitajiem nekadu svarigu papildu informaciju.

Saskana ar ECBS Statiitu 27. pantu un
pamatojoties uz ECB Padomes rekomendaciju,

Eiropas Savienibas Padome uz pieciem gadiem —
Iidz 2007. finanSu gada beigam — apstiprinajusi
KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft Aktien-
gesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft par
ECB argjiem auditoriem.

3 ECB 2001. gada 6. decembra Lémums par euro bankno$u emisiju
(ECB/2001/15) (OJ L 337,20.12.2001., 52.—54. 1pp.), kura grozijumi
izdariti ar ECB/2003/23 (OJ L 9, 15.01.2004. 40. un 41. Ipp.) un
ECB/2004/9 (OJ L 205, 09.06.2004., 17. un 18. Ipp.).

4 "BanknoSu pardales atsléga” ir procentualas dalas, ko iegiist,
nemot véra ECB dalu kopgja euro banknoSu emisija un piemerojot
kapitala atslegu NCB dalai no $a kopuma.

5 ECB 2001. gada 6. decembra Lémums par iesaistito dalibvalstu
centralo banku 2002. finansu gada monetara ienakuma sadali
(ECB/2001/16) (OJ L 337,20.12.2001., 55.—61. Ipp.), kura izdariti
grozijumi ar ECB/2003/22 (OJ L 9, 15.01.2004., 39. Ipp.).

6 ECB 2002. gada 21. novembra Lémums par Eiropas Centralas
bankas ienakumu no euro banknotém apgroziba sadali starp
iesaistito dalibvalstu nacionalajam centralajam bankam
(ECB/2002/9) (OJ L 323, 28.11.2002., 49. un 50. Ipp.).
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BILANCES SKAIDROJUMI
1. ZELTS UN ZELTA IZTEIKTIE DEBITORU PARADI

ECB pieder 24.7 milj. uncCu tira zelta
(2003. gada — 24.7 milj. uncu). 2004. gada netika
veikti darfjumi ar zeltu. Bilances parmainas
salidzinajuma ar 2003. gadu skaidrojamas ar $o
turgjumu parverteésanu gada beigas (sk. "Zelts un
arvalstu valutu aktivi un saistibas" gramatvedibas
politikas skaidrojumos).

2. PRASIBAS ARVALSTU VALUTA PRET ARPUS EURO
ZONAS ESOS0 VALSTU UN EURO ZONAS VALSTU
REZIDENTIEM

SVF debitoru paradi

Sis aktivs atspogulo specialas aizpémuma
tiestbas (SDR) ECB turgjuma 2004. gada
31. decembri. Tas saistits ar divvirzienu
vienosanos ar Starptautisko Valitas fondu
(SVF) par SDR pirkSanu un pardoSanu, saskana
ar kuru SVF ir pilnvarots ECB varda organizét
SDR pirksanu vai pardoSanu par euro minimala
un maksimala turéjumu apjoma robezas. SDR
definé ka valutu grozu. Ta vértibu nosaka ka
Cetru galveno valiitu (euro, Japanas jenas,
Lielbritanijas sterlinu marcinas un ASV dolara)
valiitas kursu svérto summu. Gramatvedibas
vajadzibam SDR uzskata par arvalstu valitu
(sk. "Zelts un arvalstu valttu aktivi un saistibas"
gramatvedibas politikas skaidrojumos).

Atlikumi bankas un ieguldijumi vertspapiros,
arejie aizdevumi un citi arejie aktivi

Prasibas arvalstu valita pret euro zonas valstu
rezidentiem

Sis prasibas veido atlikumi bankas, aizdevumi
arvalstu valutas un ieguldijumi ASV dolaros
un Japanas jenas denominétos veértspapiros, ka
redzams tabula.

ECB
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Prasibas pret
arpus euro zonas

esoSo valstu 2004 2003 Parmainas
rezidentiem (euro) (euro) (euro)
Pieprasijuma

noguldijumu

konti 2682171017 1365187080 1316983937
Naudas tirgus

noguldijumi 848227002 1197220582 (348993 580)

Reverse repo

darfjumi 2408046989 3834025154 (1425978 165)

leguldijumi

Vertspapiros 21000 548972 22196 952 041 (1 196 403 069)

Kopa 26938993980 28593384857 (1654390877)
Prasibas pret
euro zonas valstu 2004 2003 Parmainas
rezidentiem (euro) (euro) (euro)
Pieprasijuma
noguldijumu
konti 26 506 26 740 (234)

Naudas tirgus

noguldijumi 2547022979 2799445764 (252422 785)

Reverse repo
darfjumi 4967 080 0

2552016 565 2799472504

4967 080

Kopa (247 455 939)

So poziciju samazinajums 2004. gada galvenokart
skaidrojams ar ECB aktivu ASV dolaros gada
beigu parvertesanu. ASV dolara un (mazak)
Japanas jenas vértibas samazinasanas attieciba
pret euro izraisija ievérojamu kritumu to euro
ekvivalenta vertiba (sk. "Zelts un arvalstu valiitu
aktivi un saistibas" un "lenakumu atzisana"
gramatvedibas politikas skaidrojumos).

3. PRASIBAS EURO PRET ARPUS EURO ZONAS ES0$0
VALSTU REZIDENTIEM

2004. gada 31. decembri $is prasibas veidoja
noguldijumi arpus euro zonas esoSo valstu
bankas.



4.  PAREJAS PRASIBAS EURO PRET EURO ZONAS
KREDITIESTADEM

2004. gada 31. decembri $is prasibas veidoja
noguldijums euro zonas valsts banka.

5. EUROSISTEMAS IEKSEJAS PRASIBAS

Prasibas saistiba ar euro banknosu sadali
Eurosistema

So posteni veido ECB prasibas pret euro
zonas valstu NCB saistiba ar euro banknosu
sadali Eurosistema (sk. "Banknotes apgroziba"
gramatvedibas politikas skaidrojumos).

Parejas prasibas Eurosistema (neto)

So posteniveido euro zonasvalstu NCBTARGET
atlikumi attieciba pret ECB un summas, kas
maksajamas saisttba ar ECB ienakumu no
banknotém starpperioda sadali. 2004. gada
31. decembri euro zonas valstu NCB bija jamaksa
536 milj. euro saistiba ar ECB ienakumu no
banknotém starpperioda sadali. Tie ir ienakumi,
kas gada pirmajos trijos ceturknos tika sadaliti
euro zonas NCB. Sis starpperioda sadales péc
tam tika atsauktas (sk. "Banknotes apgroziba"
gramatvedibas politikas skaidrojumos un
18. skaidrojumu "Pelnas un zaudejumu aprékina
skaidrojumos").

2004 2003
(euro) (euro)
Prasibas pret euro zonas valstu
NCB saistiba ar TARGET 64024 554 579 49 646 309 854
Saistibas pret euro zonas valstu
NCB saistiba ar TARGET (61 149 859 140) (45579 175 620)
TARGET neto pozicija 2874 695 439 4067 134 234
Prasibas/(saistibas) pret euro
zonas valstu NCB saistiba ar
ECB ienakumu no banknotem
starpperioda sadali 536 222 885 532760 169
Pargjas prasibas Eurosistema
(neto) 3410918 324 4599 894 403

6. PAREJIE AKTIVI

Pamatlidzekli
So aktivu sadalijums 2004. gada 31. decembri
bija $ads.

Neto bilances  Neto bilances

vertiba vertiba
2004. gada 2003. gada
31. decembri  31. decembrl Parmainas
(euro) (euro) (euro)
Zeme un ekas 135997 016 54929 962 81067 054
Datortehnika 43089 388 45407 622 (2318 234)
Aprikojums,
meébeles, iekartas
telpas un
transportlidzekli 3809292 2149 813 1659 479
Pamatlidzekli
buvniecibas stadija 3215050 23259861 (20044 811)
Pargjie
pamatlidzekli 1207 558 3164692 (1957 134)
Kopa 187 318 304 128 911 950 58 406 354

Lielakais piecaugums kategorija "Zeme un ekas"
saistits ar:

a) zemes iegadi jaunajam ECB pastavigajam
telpam. Pamatojoties uz iepriekS noteiktu
celtniecibas platibu, tika noteikta minimala
pirkSanas cena 61.4 milj. euro, kas bija
samaksajama pa dalam, velakais, Iidz
2004. gada 31. decembrim, kad ECB bija
japarpem IpaSumtiesibas. Tagad S summa
ir pilniba samaksata un attiecigi ietverta
kategorija "Zeme un €kas";

b) kapitalizéto ECB treSo telpu remonta
izmaksu parvedumiem no Kkategorijas
"Pamatlidzekli bavniecibas stadija" péc 3o
aktivu lietoSanas uzsaksanas.

Parejie finansu aktivi
Sa postena galvenie komponenti ir §adi:

2004 2003 Parmainas

(euro) (euro) (euro)
Euro denominetie
vertspapiri 5399222333 5276052927 123169 406
Reverse repo
darijumi euro 869977 933 167 100 400 702 877 533
Prasibas saistiba ar
ECB pensiju fondu 120 243 662 91727 194 28 516 468
Pargjie finansu
aktivi 38 875639 38875737 (98)
Kopa 6428319567 5573756258 854563 309
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a) euro denomin&tie veértspapiri un reverse
repo darijumi euro veido ECB paSu lidzeklu
ieguldijumu (sk. ar1 12. skaidrojumu);

b) ar ECB pensiju fondu saistito ieguldijumu
portfelu vertiba ir 120.2 milj. euro
(2003. gada — 91.7 milj. euro). Sie aktivi ir
iegulditie ECB un ECB darbinieku pensiju
iemaksu uzkrajumi 2004. gada 31. decembrT,
un tos parvalda argjais fondu parvalditajs.
ECB un pensiju plana dalibnieku regularas
iemaksas iegulditas reizi ménesi. Plana aktivi
nav savstarp€ji aizstajami ar citiem ECB
finansu aktiviem, un no tiem gutie ienakumi
neveido dalu no ECB ienakumiem, bet tiek
reinvestéti attiecigajos fondos lidz pabalstu
izmaksas bridim. Aréjais fondu parvalditajs
noverté pensiju fonda aktivus, pamatojoties
uz tirgus cenam gada beigas;

c) ECB pieder 3 000 Starptautisko norékinu
bankas (SNB) akciju, kas uzskaititas péc to
iegades izmaksam (38.5 milj. euro).

Uzkrajumi un nakamo periodu izdevumi

2004. gadasipozicijaietvera uzkratos sanemamos
procentus 197 milj. euro apjoma (2003.
gada — 165 milj. euro) no ECB prasibam par euro
banknosu sadali Eurosistema pédeja ceturksni
(sk. "Banknotes apgroziba" gramatvedibas
politikas skaidrojumos).

Pargjo sa atlikuma dalu galvenokart veido
uzkratie procenti no vertspapiriem un citiem
finanSu aktiviem.

DaZadi

2004. gada 8a postena galvenais komponents
ir prasiba pret Vacijas Federalo finansu
ministriju saistiba ar pievienotas veértibas un
citu samaksato netieso nodoklu atmaksu. Sadi
nodokli atmaksajami saskana ar Protokola par
privilegijam un imunitati Eiropas Kopienas
3. panta noteikumiem, kas attiecas uz ECB
atbilstoSi ECBS Stattitu 40. pantam.

ECB
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7. BANKNOTES APGROZIBA

Sis postenis ietver ECB dalu no kopgja
euro banknoSu apjoma apgroziba (sk.
"Banknotes apgroziba" gramatvedibas politikas
skaidrojumos).

8.  SAISTIBAS EURO PRET CITIEM EURO ZONAS
VALSTU REZIDENTIEM

Sis postenis ietver Euro banku asociacijas
(EBA) loceklu noguldijumus, ko izmanto ka
nodroSinajumu EBA maksajumiem, kas tiek
veikti TARGET sistéma.

9. SAISTIBAS EURO PRET ARPUS EURO ZONAS ESOSO
VALSTU REZIDENTIEM

Sis saistibas pamata ir arpus euro zonas e€soso
valstu NCB atlikumi ECB saistiba ar darjjumiem,
ko apstrada TARGET sistema (sk. "ECBS
ieksejie atlikumi/Eurosisteémas ieksgjie atlikumi"”
gramatvedibas politikas skaidrojumos).

10.  SAISTIBAS ARVALSTU VALUTA PRET EURO ZONAS
VALSTU UN ARPUS EURO ZONAS ESOSO VALSTU
REZIDENTIEM

Saistibas, kas attiecas uz repo darjjumiem ar euro
zonas valstu un arpus euro zonas esoSo valstu
rezidentiem saistiba ar ECB valiitas rezervju
parvaldibu, ir $adas.

Saistibas pret

euro zonas valstu 2004 2003 Parmainas
rezidentiem (euro) (euro) (euro)
Repo darijumi 4967 080 0 4967 080
Saistibas pret arpus

euro zZonas esoso 2004 2003 Pérmail}as
valstu rezidentiem (euro) (euro) (euro)
Repo darijumi 1254905957 1452432822 (197 526 865)

11.  EUROSISTEMAS IEKSEJAS SAISTIBAS

Tas ir saistibas pret euro zonas valstu NCB
saisttba ar ar€jo rezervju aktivu nodoSanu



ECB. Sis saistibas izteiktas euro nodoganas
bridi fikséta vertiba. Tas tiek atlidzinatas
péc pédejas pieejamas Eurosistémas galveno
refinanséanas operaciju likmes, kas korigéta, lai
atspogulotu to, ka no zelta pelna netiek guta (sk.
18. skaidrojumu "Pelnas un zaudejumu aprékina
skaidrojumos").

Nemot véra to, ka 2004. gada 1. janvari
samazinajas euro zonas valstu NCB procentuala
dala ECB kapitala atslega un ECB kapitala
atsléga 2004. gada 1. maija attiecigi mainijas (sk.
15. skaidrojumu), sakotn&jo kop€jo saistibu
apjomu (40497 150 000 euro) ar Padomes
lémumu divos posmos samazinaja lidz
39782265 622 euro saskana ar ECBS Statiitu
30.3. pantu. Sis korekcijas méerkis bija nodrosinat
nepiecieSamo rezervi, lai lautu NCB, kas nakotné
pievienosies Eurosistemai, pilniba veikt argjo
rezervju aktivu nodoSanu proporcionali to dalai
ECB kapitala atsléga. Sadi samazinot saistibas
euro, nebija nepiecieSams veikt aréjo rezervju
aktivu parskaitisanu starp ECB un NCB.

2004. gada
Lidz 2003. gada 1. janvaris— Ar 2004. gada
31. decembrim 30. aprilis 1. maiju
(euro) (euro) (euro)

Nationale Bank
van Belgié/
Banque
Nationale

de Belgique 1432900 000

1414 850 000 1419101 951

Deutsche
Bundesbank

Bank of Greece

Banco de
Espaiia

12 246 750 000
1028200 000

11702 000 000
1080 700 000

11761707 508
1055 840 343

4446 750 000 4390 050 000 4326975513

Banque de
France
Central Bank
and Financial
Services
Authority of
Ireland

Banca d'ltalia

8416850000 8258 750 000 8275330931

424 800 000
7 447 500 000

513 006 858
7262783715

512700 000
7286 300 000

Bangque centrale

du Luxembourg 74 600 000 85400 000 87254014
De

Nederlandsche

Bank 2139000000 2216 150 000 2223363598
Oesterreichische

Nationalbank 1179700 000 1150950 000 1157 451203
Banco de

Portugal 961 600 000 1006 450 000 982 331 062
Suomen Pankki

— Finlands Bank 698 500 000 714900 000 717 118 926
Kopa 40 497 150 000 39 819200 000 39 782 265 622

12.  PAREJAS SAISTIBAS

So posteni veido galvenokart NCB maksajamie
procenti, kas attiecas uz to prasibam saistiba
ar nodotajiem arejo rezervju aktiviem (sk.
11. skaidrojumu). ECB saistibas, kas attiecas
uz pensiju fondu, t.sk. uzkrajums, pamatojoties
uz aktuara zinojumu (sk. 13. skaidrojumu), ir
148.8 milj. euro (2003. gada — 100.6 milj. euro).
§aja‘1 atlikuma ietverti arl citi uzkrajumi un
atpirkSanas darfjumu atlikums 200 milj. euro
apjoma, kas saistiti ar ECB paSu lidzeklu
parvaldibu (sk. 6. skaidrojumu).

13.  UZKRAJUMI

Sajé postentietilpst uzkrajumisaistiba ar pensijam
un izdevumiem par precém un pakalpojumiem,
ka ar1 atbilstoSi uzkrajumi saisttba ar ECB
ligumsaistibam atjaunot pasreizé€jas ECB telpas
to sakotnéja stavokli tad, kad ECB tas atbrivos
un parcelsies uz pastavigajam telpam.

14.  PARVERTESANAS KONTI
Sie konti ietver parvértésanas rezerves, kas

rodas saistiba ar nerealizétajiem guvumiem no
aktiviem un saistibam.

2004 2003 Parmainas

(euro) (euro) (euro)

Zelts 1853957106 2070968381 (217011 275)
Arvalstu valiitas 0 1901 (1901)
Vertspapiri 67 160 084 105493783  (38333699)
Kopa 1921 117 190 2176 464 065 (255 346 875)

15.  KAPITALS UN REZERVES
Kapitals

a) Parmainas ECB kapitala atslega

Saskana ar ECBS Statutu 29.3. pantu NCB
kapitala atslega ECB kapitala parakstiSanai
jakorigé reizi piecos gados. Pirma korekcija
péc ECB dibinasanas notika 2004. gada
1. janvari. 2004. gada 1. maija, pievienojoties
desmit dalibvalstim, ECB kapitala parakstiSanas
atslega mainijas otro reizi. Pamatojoties uz

ECB
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Padomes 2003. gada 15. jilija 1€mumu par
statistiskajiem datiem, kas izmantojami Eiropas
Centralas bankas kapitala parakstiSanas atslégas
noteiksanai, 2004. gada 1. janvari un 2004. gada
1. maija NCB kapitala atslégas tika korigétas
sadi.

2004. gada
Lidz 2003. gada 1. janvaris— No 2004. gada
31. decembrim 30. aprilis 1. maija
(%) (%) (%)

Nationale Bank
van Belgié/
Bangque Nationale
de Belgique 2.8658 2.8297 2.5502
Deutsche
Bundesbank 24.4935 23.4040 21.1364
Bank of Greece 2.0564 2.1614 1.8974
Banco de Espaiia 8.8935 8.7801 7.7758
Banque de France 16.8337 16.5175 14.8712
Central Bank and
Financial Services
Authority of Ireland 0.8496 1.0254 0.9219
Banca d'Italia 14.8950 14.5726 13.0516
Banque centrale du
Luxembourg 0.1492 0.1708 0.1568
De Nederlandsche
Bank 4.2780 4.4323 3.9955
Oesterreichische
Nationalbank 2.3594 2.3019 2.0800
Banco de Portugal 1.9232 2.0129 1.7653
Suomen Pankki —
Finlands Bank 1. 3970 1.4298 1. 2887
Kopa euro zonas
valstu NCB 80.9943 79.6384 71.4908
Ceskd narodni
banka 0.0000 0.0000 1.4584
Danmarks
Nationalbank 1.6709 1.7216 1.5663
Eesti Pank 0.0000 0.0000 0.1784
Central Bank
of Cyprus 0.0000 0.0000 0.1300
Latvijas Banka 0.0000 0.0000 0.2978
Lietuvos bankas 0.0000 0.0000 0.4425
Magyar Nemzeti
Bank 0.0000 0.0000 1.3884
Central Bank
of Malta/Bank
Centrali ta’ Malta 0.0000 0.0000 0.0647
Narodowy Bank
Polski 0.0000 0.0000 5.1380
Banka Slovenije 0.0000 0.0000 0.3345
Narodnad banka
Slovenska 0.0000 0.0000 0.7147
Sveriges Riksbank 2.6537 2.6636 2.4133
Bank of England 14.6811 15.9764 14.3822
Kopa arpus euro
zonas esoso valstu
NCB 19.0057 20.3616 28.5092
Kopa euro zonas
valstu un arpus euro
zonas esoso valstu
NCB 100.0000 100.0000 100.0000

ECB
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b) ECB kapitals

Sakara ar to, ka euro zonas valstu NCB (ar pilnigi
apmaksatu parakstito kapitalu) procentuala
dala ECB kapitala (5 mljrd. euro) samazinajas
kopuma par 1.3559%, to dala ECB parakstitaja
kapitala 2004. gada 1. janvarl samazinajas no
4049 715000 euro Iidz 3981920000 euro.
2004. gada 1. maija sakara ar desmit jaunu
dalibvalstu pievienoSanos ta vélreiz samazinajas
lidz 3 978 226 562 euro.

Saskana ar ECBS Statatu 49.3. pantu, kas tika
ieklauts Statutos ar PievienoSanas ligumu, ECB
parakstitais kapitals turpmak tiks automatiski
palielinats ik reizi, kad ES pievienosies jauna
dalibvalsts un tas NCB pievienosies ECBS.
Pieaugumu nosaka, reizinot esoSo parakstita
kapitala apjomu (t.i., 5 mljrd. euro) ar attiecibu
starp pievienojoSos NCB procentualo dalu un
jau esoso ECBS dalibvalstu NCB procentualo
dalu paplaSinataja kapitala atslega. Tadejadi
2004. gada 1. maija ECB parakstitais kapitals
tika palielinats I1dz 5.565 mljrd. euro.

13 arpus euro zonas esoSo valstu NCB jaapmaksa
minimala procentuala dala no to parakstita
kapitala, piedaloties ECB darbibas izmaksu
segSana. 2004. gada 1. maija §1 procentuala dala
tika palielinata no 5% lidz 7%. leskaitot desmit
jauno arpus euro zonas esoso dalibvalstu NCB
maksajumus, §is iemaksas kop€jais apjoms Saja
datuma bija 111 050 988 euro. AtSkiriba no
euro zonas valstu NCB arpus euro zonas €soso
valstu NCB nav tiesigas sanemt dalu no ECB
sadalamas pelnas, t.sk. ienakumus, kas giti
no euro banknosu sadales Eurosistéma, un tas
neuznpemas arl nekadas saistibas finansét ECB
zaud€jumus.

Visu tris minéto noriSu rezultata apmaksatais
kapitals samazinajas no 4 097 229 250 euro
2003. gada 31. decembri lidz 4 032 824 000 euro
2004. gada 1. janvari, bet tad 2004. gada 1. maija
pieauga lidz 4 089 277 550 euro, ka redzams
tabula.



Nationale Bank van
Belgi /Banque Nationale
de Belgique

Deutsche Bundesbank
Bank of Greece

Banco de Espariia
Banque de France
Central Bank and
Financial Services
Authority of Ireland
Banca d'Italia

Bangque centrale

du Luxembourg

De Nederlandsche Bank

Oesterreichische
Nationalbank

Banco de Portugal
Suomen Pankki —
Finlands Bank

Kopa euro zonas

valstu NCB

Ceskd narodni banka
Danmarks Nationalbank
Eesti Pank

Central Bank of Cyprus
Latvijas Banka
Lietuvos bankas
Magyar Nemzeti Bank

Central Bank of Malta/
Bank Centrali ta' Malta

Narodowy Bank Polski
Banka Slovenije
Ndrodna banka
Slovenska

Sveriges Riksbank
Bank of England
Kopa arpus euro zonas
es050 valstu NCB

Kopa euro zonas valstu
un arpus euro zonas
esoSo valstu NCB

Parakstitais
kapitals lidz
2003. gada

31. decembrim
(euro)

143 290 000
1224 675 000
102 820 000
444 675 000
841 685 000

42480 000
744 750 000

7 460 000
213900 000

117 970 000
96 160 000

69 850 000

4049 715 000
0

83 545 000

0

e e e e

=

0
132 685 000
734 055 000

950 285 000

5000000 000

Apmaksatais
kapitals lidz
2003. gada

31. decembrim
(euro)

143290 000
1224 675000
102 820 000
444 675 000
841 685 000

42480 000
744 750 000

7460 000
213900 000

117 970 000
96 160 000

69 850 000

4049 715 000
0

4177 250

0

o o o o

S

0
6634250
36702 750

47 514 250

4097 229 250

Parakstitais
kapitals no
2004. gada

1. janvara lidz
30. aprilim
(euro)

141 485 000
1170200 000
108 070 000
439005 000
825875 000

51270 000
728 630 000

8540 000
221615000

115095 000
100 645 000

71 490 000

3981920 000
0

86 080 000

0

o o o o

o

0
133 180 000
798 820 000

1018080 000

5000000 000

Apmaksatais
kapitals no
2004. gada

1. janvara lidz
30. aprilim
(euro)

141 485 000
1170 200 000
108 070 000
439005 000
825 875 000

51270 000
728 630 000

8540 000
221615000

115095 000
100 645 000

71490 000

3981920 000
0

4304 000

0

o o o o

=]

0
6659 000
39941 000

50904 000

4032 824 000

Parakstitais
kapitals pec
2004. gada
1. maija
(euro)

141910 195
1176 170 751
105 584 034
432697 551
827533093

51300 686
726278 371

8725401
222336 360

115745120
98233 106

71711893

3978226 562
81155136
87159414

9927 370
7234070
16 571 585
24623 661
77259 868

3600 341
285912706
18 613 819

39770 691
134292 163
800 321 860

1586 442 685

5564 669 247

Apmaksatais
kapitals pec
2004. gada
1. maija
(euro)

141910 195
1176 170 751
105 584 034
432697 551
827533093

51300 686
726278 371

8725401
222336 360

115745120
98 233 106

71711893

3978226 562
5680 860
6101 159

694916
506 385
1160011
1723 656
5408 191

252024
20013 889
1302967

2783948
9400 451
56 022 530

111050 988

4089 277 550

1) Atseviskas summas noapalotas lidz tuvakajam euro. Skaitlu noapalo3anas rezultata komponentu summa var atSkirties no kopsummas.
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Rezerves
Sajﬁ pozicija ietilpst ECB vispargjo rezervju
fonds, kas izveidots saskana ar ECBS Statiitu
33. pantu.

ARPUSBILANCES INSTRUMENTI

16.  AUTOMATIZETA VERTSPAPIRU AIZDEVUMU
PROGRAMMA

ECB paSu lidzeklu parvaldibas ietvaros ECB
noslégusi automatisko verstpapiru aizdevumu
ligumu, saskana ar kuru iecelts parstavis ECB
varda veic veértspapiru aizdevumu darijumus
ar vairakiem darijjuma partneriem, ko ECB
noradijusi ka atbilstoSus darijuma partnerus.
Sa liguma ietvaros 2004. gada 31. decembrl
reverse dartjumu atlikums bija 1 mljrd. euro
(2003. gada — 0.4 mljrd. euro) (sk. "Reverse
darfjumi” gramatvedibas politikas skaidrojumos).

17.  BIRZATIRGOTIE PROCENTU LIKMJU NAKOTNES
LIGUMI

2004. gada ECB ar€jo rezervju parvaldibas
ietvaros tika izmantoti birza tirgotie arvalstu
valiitu procentu likmju nakotnes ligumi. Noslegto
darfjumu atlikumi 2004. gada 31. decembrt bija
sadi (uzraditi péc nominalvertibas).

Birza tirgotie arvalstu valutu procentu likmju Liguma vertiba
nakotnes ligumi (euro)
PirkSanas ligumi 1077 349 366
Pardosanas ligumi 91770 061

ECB
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PELNAS UN ZAUDEJUMU APREKINA SKAIDROJUMI

18. TIRIE PROCENTU IENAKUMI

Procentu ienakumi no arejo rezervju aktiviem
So posteni veido S$adi procentu ienakumi
(atpemot procentu izdevumus), kas saistiti ar
aktiviem un saistitbam arvalstu valiita.

2004 2003 Parmainas

(euro) (euro) (euro)
Procenti no
pieprasijuma
noguldijumu
kontiem 3744 188 3679 287 64901
Procenti no
naudas tirgus
noguldijumiem 49 854512 45699 455 4155057
Reverse repo
darfjumi 63759 141 66 206 740 (2 447 599)
Tirie ienakumi no
vertspapiriem 317073 827 445357205 (128 283 378)
Kopa procentu
ienakumi no arejo
rezervju aktiviem 434 431 668 560942 687 (126 511 019)
Procentu izdevumi
par pieprasijuma
noguldijumu
kontiem (32 020) (73 292) 41272
Repo dartjumi (11947 990) (19 575 020) 7627 030
Parejie procentu
izdevumi (neto) (32 960) 0 (32 960)
Procentu ienakumi
No arejo rezervju
aktiviem (neto) 422418 698 541294375 (118 875677)

Procentu ienakumi, kas giti no euro banknosu
sadales Eurosistema

So posteni veido procentu ienakumi saistiba ar
ECB dalu no kopgjas euro banknoSu emisijas
(8%). Procentu ienakumi no ECB prasibam
saistiba ar tas banknoSu dalu tiek aprekinati
péc peédejas piecjamas Eurosistémas galveno
refinanséSanas operaciju likmes. Sie ienakumi
tiek sadaliti starp NCB, ka aprakstits sadala
"Banknotes apgroziba" gramatvedibas politikas
skaidrojumos.

Pamatojoties uz aplesem par ECB finansu
rezultatiem gada, kas beidzas 2004. gada
31. decembri, Padome 2004. gada decembrt
noléma:

a) atsaukt sadalitos ienakumus, kas gada laika
notikuSajas trijas ceturkSpu starpperioda
sadalés jau izmaksati NCB (kopuma
536 milj. euro);

b) ieturét pédeja ceturkSna starpperioda sadali
(197 milj. euro).

NCB prasibu atlidziba par nodotajam arejam
rezervem

gajé posteni uzrada atlidzibu, ko izmaksa euro
zonas NCB par to prasibam pret ECB saistiba
ar arejo rezervju aktiviem, kas nodoti saskana ar
ECBS Statiitu 30.1. pantu.

Parejie procentu ienakumi un Parejie procentu
izdevumi

gajos postenos ietverti procentu ienakumi un
procentu izdevumi par atlikumiem saistiba
ar TARGET un citiem euro denominétiem
aktiviem un saistibam.

Tiros procentu ienakumus 2004. gada joprojam
ietekmeja zemas iek§zemes un arvalstu procentu
likmes.

19.  REALIZETIE FINANSU OPERACIJU GUVUMI/

ZAUDEJUMI

Neto guvumu no finanSu operacijam sadalijums
2004. gada bija Sads.

2004 2003 Parmainas
(euro) (euro) (euro)
Neto realizetie
guvumi no
vertspapiru
cenas 94 643 135 528 606 147 (433963 012)
Neto realizetie
guvumi/
(zaudg&jumi) no
valttas kursiem 41402675 (3 345 525) 44748 200
Realizetie
finansu
operaciju
guvumi 136 045 810 525260622 (389214 812)

20.  FINANSU AKTIVU UN POZICIJU NORAKSTISANA

2004 2003 Parmainas
(euro) (euro) (euro)
Nerealizétie
zaudgjumi no
Vertspapiru cenas (28 485 006) (10349709) (18 135297)

Nerealizetie
zaudgjumi no
valtitas kursiem 1897 539 748

1879 404 451

(2064 800 103) (3 962 339 851)
Kopa (2093285 109) (3 972 689 560)

ECB
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Sie izdevumi galvenokart radusies, 2004. gada
31. decembri norakstot ECB ASV dolaru
turéjuma videjas iegades izmaksas atbilstosi to
gada beigu valiitas kursam péc §is valiitas kursa
krituma attieciba pret euro gada laika.

21.  TIRIE KOMISIJAS MAKSAS IZDEVUMI

2004 2003 Parmainas

(euro) (euro) (euro)
Ienakumi no
komisijas maksas 297 964 700 271 (402 307)
Izdevumi saistiba
ar komisijas
maksu (559 481) (763 737) 204 256
Tirie komisijas
maksas izdevumi (261 517) (63 466) (198 051)

gaja kategorija ienakumi galvenokart radas no
soda naudam, kas kreditiestadem tika uzliktas
sakara ar obligato rezervju prasibu neizpildi.
Izdevumi galvenokart saistiti ar maksu
par pieprasijuma noguldijumu kontiem un
maksajumiem saistiba ar birza tirgoto arvalstu
valiitu procentu likmju nakotnes ligumu izpildi
(sk. 17. skaidrojumu "Bilances skaidrojumos").

22. PAREJIE IENAKUMI

Dazadi pargjie ienakumi gada laika saistiti
galvenokart ar neizmantoto uzkrajumu
administrativam vajadzibam parveSanu uz
pelnas un zaudgjumu apréekinu. Sakot ar
2004. gadu, Sis postenis ietver arT desmit jauno
dalibvalstu iemaksas saistiba ar viet€jo gada
pakalpojumu maksu, kas tam no iestasanas briza
jamaksa par vietéjo pieslegumu drosajai ECBS
IT infrastruktiirai. Pirmam kartam §is izmaksas
centralizéeti sedz ECB.

NCB $§is iemaksas javeic Iidz bridim, kad
attieciga dalibvalsts pievienosies euro zonai.

23. PERSONALA IZMAKSAS

gajé kategorija ietvertas algas, pabalsti un

darbinieku apdroSinasanas izmaksas (120.0
milj. euro; 2003. gada — 108.2 milj. euro) un

ECB
1 )0 Gada parskats

K01 2004

darba devéja iemaksas pensiju fonda. ECB
Valdes atalgojums kopuma bija 2.1 milj. euro
(2003. gada — 2.0 milj. euro). Gada laika netika
izmaksatas pensijas bijuSajiem Valdes locekliem
vai vinu apgadajamiem. Locekliem, kuri
aizgaja no Valdes, tika izmaksati parejas laika
maksajumi. Algas un pabalsti, t.sk. augstakas
vadibas atalgojums, pamata veidoti atbilstoSi
Eiropas Kopienu atalgojuma shémai un ir ar to
salidzinams.

Pieaugums Saja postent 2004. gada skaidrojams
galvenokart ar ECB saistibu pieaugumu attieciba
uz pensiju fondu saskana ar aktuara aprékiniem
(sk. ar1 24. skaidrojumu).

2004. gada beigas ECB bija 1 309 darbinieki, no
kuriem 131 ienéma vadoSus postenus. 2004. gada
notika $adas darbinieku skaita parmainas.

2004 2003
1. janvari 1213 1105
Jaunie darbinieki 137 149
Aizgajusie darbinieki 41 41
31. decembr1 1309 1213
Vidgjais darbinieku skaits 1261 1160

24. ECB PENSIJU PLANS

Saskana ar ECB pensiju plana noteikumiem reizi
trijos gados javeic pilns aktuara noveért€jums.
P&dgjais pilnais aktuara novért€jums notika
2003. gada 31. decembri, pienemot, ka visi
darbinieki izbeidz darba attiecibas un to pensijas
aprékina véra nemamais darba staZzs beidzas Saja
datuma.

Ar planu saistitas pensiju izmaksas noverté
atbilstoSi kvalificéta aktuara konsultacijam.
Kopéjas ECB pensiju izmaksas, t.sk. uzkrajumi
darbaspéju  zaudeéjuma  gadijumiem un
pécnodarbinatibas pabalsti, bija 41.1 milj. euro
(2003. gada — 21.7 milj. euro). Sis izmaksas
ietver uzkrajumus Valdes loceklu pensijam
1.8 milj. euro apméra (2003. gada — 1.9 milj.
euro) un visas papildu iemaksas. Nakotné
nepieciesama ECB iemaksu likme ir 16.5%
no visu darbinieku pensijas aprékina vera
nemamajiem ienakumiem.



25.  ADMINISTRATIVIE IZDEVUMI

Tie ietver visus pargjos kartéjos izdevumus
saisttba ar telpu 1ri un uzturéSanu, precém
un aprikojumu, kas nav kapitalieguldijumi,
profesionalajiem pakalpojumiem un paréjiem
pakalpojumiem un piegadém, ka ar1 izdevumus,
kas saistiti ar personalu, t.sk. darbinieku
piepemSanu,  parcelSanos, iekartoSanos,
apmacibu un parvietoSanu.

26. BANKNOSU RAZOSANAS PAKALPOJUMI

2004. gada, tapat ka 2003. gada, Sie izdevumi
bija saistiti ar euro banknoSu parrobezu
parvadajumiem starp NCB, reagéjot uz
negaiditam pieprasijuma svarstibam. Sis
izmaksas centralizéti sedz ECB.

ECB
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SKAIDROJUMS PAR ZAUDEJUMU SADALI

Sis skaidrojums nav ECB 2004. gada finansu
parskatu sastavdala. Gada parskata to publice
tikai informativa nolitka.

IENAKUMI, KAS SAISTITI AR ECB BANKNOSU EMISIJU

Saskana ar ECB Padomes [émumu ECB paturgja
733 milj. euro, lai nodrosinatu, ka gada kopgja
pelnas sadale neparsniedz ECB gada tiro pelnu.
S1 summa ietver visus ienakumus, kas saistiti ar
ECB dalu no 2004. gada apgroziba esosa kopéja
euro banknosu apjoma.

ECB ZAUDEJUMU SEGSANA

Ja ECB raduSies zaud€jumi, tos saskana ar ECBS
Statutu 33.2. pantu var kompensét no ECB
vispargjo rezervju fonda un, ja nepiecieSams,
saskana ar Padomes [émumu — no attieciga
finanSu gada monetarajiem ienakumiem
proporcionali un neparsniedzot apjomu, kada
tas sadalits starp NCB saskapa ar Statitu
32.5. pantu.!

2005. gada 11. marta ECB Padome noléma
2004. gada zaudéjumus segt Sadi.

2004. gads 2003. gads
(euro) (euro)
Gada zaudgjumi (1636028 702) (476 688 785)
Iznemts no visparejo rezervju
fonda 296 068 424 476 688 785
Parskaitits no apvienotajiem 0
monetarajiem ienakumiem 1339960 278
Kopa 0 0

1 Saskapa ar ECBS Statiitu 32.5. pantu NCB monetaro ienakumu
summa jasadala NCB proporcionali to dalJam ECB apmaksataja
kapitala.
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Marie-Curie-StraBe 30
D-60439 Frankfurt am Main

Postfach 50 05 20
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5. EUROSISTEMAS KONSOLIDETA BILANCE

2004. GADA 31. DECEMBRI

(MIL). EURO)

AKTIVI

Zelts un zelta izteiktie debitoru paradi

Prasibas arvalstu valuta pret arpus euro zonas esoSo

valstu rezidentiem

2.1. SVF debitoru paradi

2.2. Atlikumi bankas un ieguldijumi vértspapiros,
aréjie aizdevumi un citi arejie aktivi

Prasibas arvalstu valuta pret euro zonas valstu rezidentiem

Prasibas euro pret arpus euro zonas esoSo valstu rezidentiem
4.1. Atlikumi bankas, ieguldijumi vertspapiros

un aizdevumi
4.2. Kredita iespeju prasibas VKM II ietvaros

Aizdevumi, kas izsniegti euro euro zonas valstu
kreditiestadem monetaras politikas operaciju rezultata
5.1. Galvenas refinans€Sanas operacijas

5.2. llgaka termina refinanséSanas operacijas

5.3. Preciz€josas reverse operacijas

5.4. Strukturalas reverse operacijas

5.5. Aizdevumu iesp€ja uz nakti

5.6. Papildu nodrosSinajuma pieprasijumu krediti

Parejas prasibas euro pret euro zonas kreditiestadem
Euro zonas rezidentu euro denominetie vertspapiri
Valdibas parads euro

Parejie aktivi

Kopa akfivi

2004. GADA
31. DECEMBRI

125730

153 856

23948

129 908

16 974

6 849

6 849

0

345112
270 000
75000
0

0

109
3763
70 244
41 317

120 479

884 324

Dazos gadijumos skaitlu noapaloSanas rezultata komponentu summa var atSkirties no kopsummas.

ECB
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2003. GADA
31. DECEMBRI

130 344
175 579
29 130
146 449
17 415

6 049

6049

0

298 163
253 001
45 000
0

0

134

28

729
54 466
42 686

109 365

834796



PASIVI
1. Banknotes apgroziba
2. Saistibas euro pret euro zonas valstu kreditiestadem
monetaras politikas operaciju rezultata
2.1. Pieprasijuma noguldijumu konti
(ietverot obligato rezervju sistému)
2.2. Noguldijumu iesp€ja
2.3. Terminnoguldijumi
2.4. Preciz€josas reverse operacijas
2.5. Papildu nodros§inajuma pieprasijumu noguldijumi
3. Parejas saistibas euro pret euro zonas kreditiestadem
4. Emitetie parada vertspapiri
5. Saistibas euro pret citiem euro zonas valstu rezidentiem
5.1. Saistibas pret valdibu
5.2. Parejas saistibas
6. Saisftibas euro pret arpus euro zonas esoSo valstu rezidentiem
7. Saisfibas arvalstu valuta pret euro zonas valstu rezidentiem
8. Saistibas arvalstu valuta pret arpus euro zonas esoso
valstu rezidentiem
8.1. Noguldijumi, kontu atlikumi un citas saistibas
8.2. Kredita iespeju saistibas VKM 11 ietvaros
9. Saistibas pret SVF specialo aiznémuma tiesibu ietvaros

10. Parejas saistibas

11. ParverteSanas konti

12. Kapitals un rezerves

Kopa pasivi

2004. GADA
31. DECEMBRI

501 256

138 735
138 624
106

0

0

5

126

42 187
35968
6219
10 912
247
10 679
10 679
5573
51791
64 581
58 237

884 324

2003. GADA
31. DECEMBRI

436 128

147 328

147 247
80

= = =

257
1054
39 865
34 106
5759
10 279
499

11 205
11205
5761
54 757
67 819
59 844

834796
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PIELIKUMI

ECB APSTIPRINATIE JURIDISKIE INSTRUMENTI

Tabula sniegts juridisko instrumentu saraksts,
ko ECB apstiprinajusi 2004. gada un 2005. gada
sakuma un publicéjusi Eiropas Savienibas

Eiropas Kopienu Oficialo publikaciju biroja.
Visu ECB kop$ tas dibinasanas apstiprinato
un Oficialaja Veéstnesi publicéto juridisko

Oficialaja Vestnest (Official Journal of the

European Union). Oficialo Vestnesi var sanemt

instrumentu sarakstu sk. ECB interneta lapa.

Nr. Nosaukums 0J atsauce

ECB/2004/1 Eiropas Centralas bankas 2004. gada 13. februara Pamatnostadne, OJ L 83,
ar kuru groza Pamatnostadni ECB/2003/2 par konkrétam 20.03.2004.,
Eiropas Centralas bankas statistikas parskatu sagatavosanas 29. Ipp.
prasibam un nacionalo centralo banku statistiskas informacijas
sagatavoSanas kartibu naudas un banku statistikas joma

ECB/2004/2 Eiropas Centralas bankas 2004. gada 19. februara lemums, ar OJ L 80,
kuru pienem Eiropas Centralas bankas Reglamentu 18.03.2004.,

33. Ipp.

ECB/2004/3 Eiropas Centralas bankas 2004. gada 4. marta lémums par OJ L 80,

Eiropas Centralas bankas dokumentu publisku pieejamibu 18.03.2004.,
42. Ipp.

ECB/2004/4  Eiropas Centralas bankas 2004. gada 21. aprila Pamatnostadne, OJ L 205,
ar kuru groza Pamatnostadni ECB/2001/3 par Eiropas Vienoto 09.06.2004.,
automatizeto reala laika bruto norékinu sisttmu (TARGET) 1. Ipp.

ECB/2004/5 Eiropas Centralas bankas 2004. gada 22. aprila lémums par OJ L 205,
valstu centralo banku dalu atslega Eiropas Centralas bankas 09.06.2004.,
kapitala parakstiSanai 5. Ipp.

ECB/2004/6 Eiropas Centralas bankas 2004. gada 22. aprila lemums, ar OJ L 205,
kuru nosaka pasakumus, kas vajadzigi Eiropas Centralas bankas 09.06.2004.,
kapitala apmaksai, kuru veic iesaistitas valstu centralas bankas 7. Ipp.

ECB/2004/7 Eiropas Centralas bankas 2004. gada 22. aprila lemums, ar kuru ~ OJ L 205,
nosaka noteikumus un nosacijumus Eiropas Centralas bankas 09.06.2004.,
kapitala dalu sadalei valstu centralo banku starpa un apmaksata 9. Ipp.
kapitala korigeSanai

ECB/2004/8 Eiropas Centralas bankas 2004. gada 22. aprila lemums, ar kuru ~ OJ L 205,
nosaka pasakumus, kas vajadzigi iemaksam Eiropas Centralas 09.06.2004.,
bankas uzkrataja pasSu kapitala vertiba, valstu centralo banku 13. Ipp.
prasibu korigé$anai, kas ekvivalentas nodotajiem aréjo rezervju
aktiviem, ka ari ar to saistitajiem finansu jautajumiem

ECB/2004/9 Eiropas Centralas bankas 2004. gada 22. aprila lemums, ar kuru ~ OJ L 205,
groza 2001. gada 6. decembra lemumu ECB/2001/15 par euro  09.06.2004.,
banknoSu emisiju 17. Ipp.

ECB
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Nr.
ECB/2004/10

ECB/2004/11

ECB/2004/12

ECB/2004/13

ECB/2004/14

ECB/2004/15

ECB/2004/16

ECB/2004/17

ECB/2004/18

ECB/2004/19

ECB/2004/20

Nosaukums

Eiropas Centralas bankas 2004. gada 23. aprila léemums, ar
kuru nosaka pasakumus, kas vajadzigi Eiropas Centralas bankas
kapitala apmaksai, kuru veic neiesaistitas valstu centralas
bankas

Eiropas Centralas bankas 2004. gada 3. jinija lémums par
noteikumiem un nosacijumiem izmekléSanai, ko Eiropas
Krapsanas apkarosanas birojs veic Eiropas Centralaja banka, lai
noverstu krapsanu, korupciju un citas nelikumigas darbibas, kas
kaite Eiropas kopienas finanSu interesém, ka ari par grozijumiem
Eiropas Centralas bankas darbinieku darba ligumu noteikumos

Eiropas Centralas bankas 2004. gada 17. junija lemums, ar
kuru pienem Eiropas Centralas bankas Generalpadomes
Reglamentu

Eiropas Centralas bankas 2004. gada 1. julija Pamatnostadne par
rezervju parvaldibas pakalpojumiem euro, ko Eurosistéma sniedz
arpus Eiropas Savienibas esoSo valstu centralajam bankam,
arpus Eiropas Savienibas esoSajam valstim un starptautiskajam
organizacijam

Eiropas Centralas bankas 2004. gada 9. julija [emums, ar kuru
groza 2003. gada 28. novembra lemumu ECB/2003/15 par
2004. gada emitéjamo monétu daudzuma apstiprinasanu

Eiropas Centralas bankas 2004. gada 16. julija Pamatnostadne
par Eiropas Centralas bankas prasibam attieciba uz statistikas
parskatiem maksajumu bilances un starptautisko investiciju
bilances statistikas joma, ka ari starptautisko rezervju matricu

Eiropas Centralas bankas 2004. gada 16. julija ieteikums par
Eiropas Centralas bankas prasibam attieciba uz statistikas
parskatiem maksajumu bilances un starptautisko investiciju
bilances statistikas joma, ka ar1 starptautisko rezervju matricu

Eiropas Centralas bankas 2004. gada 30. julija ieteikums Eiropas
Savienibas Padomei par Banca d'ltalia aréjiem auditoriem

Eiropas Centralas bankas 2004. gada 16.
Pamatnostadne par euro bankno$u iepirkumu

septembra

Eiropas Centralas bankas 2004. gada 14. decembra 1émums par
2005. gada emitéjamo monétu daudzuma apstiprinasanu

Eiropas Centralas bankas 2004. gada 16. decembra
Pamatnostadne, ar kuru groza 2004. gada 1. jilija Pamatnostadni
ECB/2004/13 par rezervju parvaldibas pakalpojumiem euro,
ko Eurosistema sniedz arpus Eiropas Savienibas esoSo valstu
centralajam bankam, arpus Eiropas Savienibas eso$ajam valstim
un starptautiskajam organizacijam

0J atsauce

OJ L 205,
09.06.2004.,
19. Ipp.

0J L 230,
30.06.2004.,
56. Ipp.

0J L 230,
30.06.2004.,
61. Ipp.

0J L 241,
13.07.2004.,
68. Ipp.

OJ L 248,
22.07.2004.,
14. Ipp.

OJ L 354,
30.11.2004.,
34. 1pp.

0J C 292,
30.11.2004.,
21. Ipp.

0J C 202,
10.08.2004.,

1. Ipp.

OJ L 320,
21.10.2004.,
21. Ipp.

0OJ L 379,
24.12.2004.,
107. lpp.

OJ L 385,
29.12.2004.,
85. Ipp.
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Nr. Nosaukums 0J atsauce

ECB/2004/21 Eiropas Centralas bankas 2004. gada 16. decembra Regula, ar OJ L 371,
kuru groza Regulu ECB/2001/13 par monetaro finanSu iestazu  18.12.2004.,
sektora konsolidéto bilanci un Regulu ECB/2001/18 par 42.1pp.
statistiku attieciba uz procentu likmém, ko monetaras finansu
iestades pieméro majsaimniecibu un nefinanSu sabiedribu
noguldijumiem un aizdevumiem

ECB/2005/1 Eiropas Centralas bankas 2005. gada 21. janvara Pamatnostadne, OJ L 30,
ar kuru groza Pamatnostadni ECB/2001/3 par Eiropas Vienoto 03.02.2005.,
automatizeto reala laika bruto norékinu sistému (TARGET) 21. Ipp.

ECB/2005/2  Eiropas Centralas bankas 2005. gada 3. februara Pamatnostadne, Vel nav
ar kuru groza Pamatnostadni ECB/2000/7 par Eurosistémas publicéta
monetaras politikas instrumentiem un procediiram Oficialaja

Veéstnest

ECB/2005/3  Eiropas Centralas bankas 2005. gada 11. februara ieteikums OJ C 50,
Eiropas Savienibas Padomei par Banco de Portugal ar€jiem 26.02.2005.,
revidentiem 6. Ipp.

ECB/2005/4  Eiropas Centralasbankas 2005. gada 15. februara Pamatnostadne, Vel nav
ar kuru groza Pamatnostadni ECB/2003/2 par konkrétam publicéta
Eiropas Centralas bankas statistikas parskatu sagatavosSanas
prasibam un nacionalo centralo banku statistiskas informacijas
sniegSanas procediiram naudas un banku statistikas joma

ECB/2005/5  Eiropas Centralas bankas 2005. gada 17. februara Pamatnostadne Vel nav
par Eiropas Centralas bankas statistikas parskatu sniegSanas publicéta
prasibam un statistiskas informacijas apmainas proceduram
Eiropas Centralo banku sistéma valdibas finanSu statistikas
joma

ECB
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ECB APSTIPRINATIE ATZINUMI

Tabula sniegts to atzinumu saraksts, kurus
ECB apstiprinajusi 2004. gada un 2005. gada
sakuma saskana ar Liguma 105. panta 4. punktu
un ECBS Statiitu 4. pantu, ka art ar Liguma

112. panta 2. punkta b) apakSpunktu un Statiitu
11.2. pantu. Visu ECB kops$ tas dibinasanas
apstiprinato atzinumu sarakstu sk. ECB
interneta lapa.

a) ECB atzinumi pec dalibvalsts pieprasijuma’

Nr.?
CON/2004/1

CON/2004/2
CON/2004/3

CON/2004/5
CON/2004/6
CON/2004/8

CON/2004/9

CON/2004/15
CON/2004/16
CON/2004/17

CON/2004/18
CON/2004/20
CON/2004/21
CON/2004/22
CON/2004/23

CON/2004/24
CON/2004/25
CON/2004/26

CON/2004/27

Iniciators

Somija

Zviedrija

Luksemburga

Austrija
Francija

Francija

Belgija

Francija
Italija

Zviedrija

Portugale
Francija
Niderlande
Francija

Vacija

Austrija
Igaunija

Austrija

Belgija

Tema

Pasakumi, kas ietekmeé Suomen Pankki finanSu stavokli, un
noteikumi, kas attiecas uz tas tiestbam izdot normativos aktus

MPFI naudas un banku statistikas parskatu sagatavosana

Ipasa tiesiska reguléjuma noteik§ana darfjumiem ar
parveidoSanu vertspapiros

Papildu uzraudziba finansu konglomerata
Banque de France valiitas zaudéjumu segSana

Euro banknos$u un monétu atkartotas laiSanas apgroziba
tiesiskais regulgjums

Kreditiestazu, kliringa iestazu un ieguldijumu sabiedribu
maksatnespéjas un bankrota process

Apgrozamie parada vertspapiri
Krajnoguldijumu aizsardziba

Vecas banknotes un mongétas, kas vairs nav likumigs
maksasanas ltdzeklis

Kreditiestazu reorganizacija un likvidacija

Ar inflaciju indeksetie kreditiestazu izsniegtie aizdevumi
Finansu sektora uzraudziba

FinanSu instrumentu ipaSumtiesibu nodosana

Statistikas parskatu sagatavosanas prasibas attieciba uz
parrobezu darjjumiem starp rezidentiem un nerezidentiem

Pakalpojumu importa un eksporta statistisko datu vaksana
E-naudas iestazu regulatori

Maksajumu bilances (iznemot pakalpojumus un
parskaitijumus) parskatu sagatavosana

Finansu nodrosinajumu ligumi

1 2004. gada decembri Padome noléma, ka ECB atzinumi, kas izsniegti péc nacionalo institiciju pieprasijuma, vienmer japublicé uzreiz
péc to apstiprinasanas un nosutisanas instittcijai, kas to pieprasijusi.
2 Pieprasijumi numuréti tada seciba, kada Padome tos apstiprinajusi.
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Nr.?
CON/2004/28

CON/2004/29
CON/2004/30

CON/2004/31
CON/2004/33

CON/2004/34
CON/2004/35
CON/2004/36

CON/2004/37

CON/2004/38

CON/2004/39

CON/2005/3
CON/2005/5

ECB
Gada parskats
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Iniciators
Zviedrija
Malta

Francija

Slovakija

Ungarija

Belgija
Ungarija

éehijas
Republika

Cehijas
Republika
Danija
Spanija
Ungarija

Malta

Tema
Banknosu un monétu apgroziba
Iznémums attieciba uz Maltas obligato rezervju reZimu

Tiesiska reguléjuma izveides pabeigSana darjjumiem ar
parveidoSanu vertspapiros

Narodna Banka Slovenska veikta finansu tirgus uzraudziba

Statistikas parskatu sagatavosSanas prasibas centralas bankas
informacijas sisteémai

Nodoklis par valiitas operacijam
Monetaras politikas [Emumu pienemsana

Statistikas parskatu plans 2005. gadam

E-naudas iestazu izveidoSana

Ipasas juridiskas un uzraudzibas bazes izveido§ana
nodros§inajuma fondiem

Neliela apjoma klientu maksajumu kliringa sisteémas jauna
vadibas struktiira

Skaidras naudas apstrade un izplatiSana

Central Bank of Malta statistikas parskatu sagatavoSanas
prasibas kreditiestadem



b) ECB atzinumi pec Eiropas institucijas pieprasijuma’

Nr.4
CON/2004/4

CON/2004/7

CON/2004/10

CON/2004/11

CON/2004/12

CON/2004/13

CON/2004/14

CON/2004/19

CON/2004/32

CON/2005/2

CON/2005/4

Iniciators

Padome

Padome

Padome

Padome

Padome

Padome

Padome

Padome

Padome

Padome

Padome

3 Pieejami ari ECB interneta lapa.
4 Pieprasijumi numuréti tada seciba, kada Padome tos apstiprinajusi.

Tema
Institucionala sektora ceturkSna nefinansu
kontu sagatavoSana

ES finansu pakalpojumu komitejas jauna
organizatoriska struktiira, attiecinot
Lamfalussy procesu uz visam finansu nozarem

Euro un to dalibvalstu, kas ievie$ euro, valiitu
konversijas kurss

Jauna ECB Valdes locekla iecelSana amata

Ligums par monetarajam attiecibam ar
Andoru

Medalas un Zetoni, kas lidzigi monétam

Ceturks$na datu, kas attiecas uz valdibas
paradu, apkoposana un nosutiSana

Istermina statistika

Sarunu saksana attieciba uz ligumu par
monetarajam attiecibam ar Andoru

FinanSu sistemas izmantosanas noziedzigi
iegutu lidzeklu legalizeSanai un teroristu
finanséSanai noversana

Kapitala pietiekamibas ietvari kreditiestadem
un ieguldijumu sabiedribam

0J atsauce

0J C42,
18.02.2004.,
23. Ipp.

0J C 58,
06.03.2004.,
23. Ipp.

0J C 88,
08.04.2004.,
20. Ipp.

0J C 87,
07.04.2004.,
37. 1pp.

0J C 88,
08.04.2004.,

18. Ipp.

0J C 134,
12.05.2004.,

11. Ipp.

0J C 134,
12.05.2004.,
14. Ipp.

0J C 158,
15.06.2004.,

3. Ipp.

0J C 256,
16.10.2004.,

9. Ipp.

0J C 40,
17.02.2005.,

9. Ipp.

0J C 52,
02.03.2005.,
37. Ipp.
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EIROPAS CENTRALAS BANKAS PUBLICETIE_
DOKUMENTI (SAKOT AR 2004. GADA JANVARI)

Saraksts paredzets lasitaju informéSanai par Eiropas Centralas bankas atseviSkiem dokumentiem,
kas publiceti, sakot ar 2004. gada janvari. Petjjumu saraksta ieklauti tikai tie izdevumi, kuri
publiskoti 2004. gada decembri—2005. gada februari. Publikacijas interesentiem pieejamas Preses
un informacijas dala bez maksas. Rakstiskus pieteikumus lidzam sutit uz titullapas otra pusé
noradito pasta adresi.

Eiropas Centralas bankas un Eiropas Monetara institiita publicéto dokumentu pilns saraksts
pieejams ECB interneta lapa (http://www.ecb.int).

GADA PARSKATS
"Annual Report 2003", April 2004.

MENESA BILETENOS PUBLICETIE RAKSTI

"EMU and the conduct of fiscal policies", January 2004.

"Opinion survey on activity, prices and labour market developments in the euro area: features and
uses”, January 2004.

"Measuring and analysing profit developments in the euro area", January 2004.

"The acceding countries' economies on the threshold of the European Union", February 2004.
"Developments in private sector balance sheets in the euro area and the United States”,
February 2004.

"The impact of fair value accounting on the European banking sector — a financial stability
perspective”, February 2004.

"Fiscal policy influences on macroeconomic stability and prices", April 2004.

"Future developments in the TARGET system", April 2004.

"The Barcelona partner countries and their relations with the euro area", April 2004.

"The EU economy following the accession of the new Member States”, May 2004.

"The natural real interest rate in the euro area”, May 2004.
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EUROSISTEMAS MONETARAS POLITIKAS

PASAKUMU HRONOLOGIJA®
2004. GADA 8. JANVARIS

ECB Padome nolemj nemainit galveno
refinanséSanas operaciju minimalo pieteikuma
likmi, aizdevumu iesp€jas uz nakti procentu
likmi un noguldijumu iespéjas procentu likmi
(attiecigi 2.0%, 3.0% un 1.0%).

2004. GADA 12. JANVARIS

ECB Padome nolemj 2004. gada katra ilgaka
termina refinanséSanas operacija piedavato
apjomu palielinat no 15 mljrd. euro lidz
25 mljrd. euro. Nosakot $o kapumu, nemtas
vera 2004. gada paredzamas euro zonas valstu
banku sistemas likviditates nodroSinaSanas
vajadzibas. Tomeér Eurosistéma turpinas
nodroSinat likviditates lielako dalu, veicot
galvenas refinanséSanas operacijas. 2005. gada
sakuma Padome var pienemt lemumu korigét
piedavato apjomu.

2004. GADA 5. FEBRUARIS UN 4. MARTS

ECB Padome nolemj nemainit galveno
refinanséSanas operaciju minimalo pieteikuma
likmi, aizdevumu iesp€jas uz nakti procentu
likmi un noguldijumu iespéjas procentu likmi
(attiecigi 2.0%, 3.0% un 1.0%).

2004. GADA 10. MARTS

Saskana ar ECB Padomes 2003. gada 23. janvara
lemumu Eurosistémas galveno refinansés$anas
operaciju termins§ saisinats no divam nedélam uz
vienu nedelu, nosakot, ka Eurosistémas obligato
rezervju prasibu sistémas izpildes periods sakas
galvenas refinanséSanas operacijas norékinu
diena, kas seko péc Padomes sédes, kura planots
novertét katra meéneSa monetaras politikas
nostaju, nevis ménesa 24. datuma.

ECB
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2004. GADA 1. APRILIS, 6. MAIJS, 3. JUNIJS, 1. JULIJS,

5. AUGUSTS, 2. SEPTEMBRIS, 7. OKTOBRIS,

4. NOVEMBRIS, 2. DECEMBRIS UN

2005. GADA 13. JANVARIS

ECB Padome nolemj nemainit galveno
refinanséSanas operaciju minimalo pieteikuma
likmi, aizdevumu iesp€jas uz nakti procentu
likmi un noguldijumu iesp€jas procentu likmi
(attiecigi 2.0%, 3.0% un 1.0%).

2005. GADA 14. JANVARIS

ECB Padome nolemj 2005. gada katra ilgaka
termina refinanséSanas operacija piedavato
apjomu palielinat no 25 mljrd. euro lidz
30 mljrd. euro. Nosakot lielaku apjomu, nemtas
veéra 2005. gada gaidamas euro zonas valstu
banku sistemas likviditates nodroSinasanas
augosas vajadzibas. Tomeér Eurosistéma turpinas
nodroSinat likviditates lielako dalu, veicot
galvenas refinanséSanas operacijas. Padome
var nolemt 2006. gada sakuma atkal koriget
piedavato apjomu.

2005. GADA 3. FEBRUARIS UN 3. MARTS

ECB Padome nolemj nemainit galveno
refinanséSanas operaciju minimalo pieteikuma
likmi, aizdevumu iesp€jas uz nakti procentu
likmi un noguldijumu iesp€jas procentu likmi
(attiecigi 2.0%, 3.0% un 1.0%).

1 Eurosistémas monetaras politikas pasakumu 1999.-2003. gada
hronologija sniegta attiecigi ECB 1999. gada parskata 176.—
180. Ipp., ECB 2000. gada parskata 205.—208. Ipp., ECB 2001.
gada parskata 219. un 220. Ipp., ECB 2002. gada parskata 234. un
235. Ipp. un ECB 2003. gada parskata 217. un 218. Ipp.



TERMINU SKAIDROJUMS

Saja terminu skaidrojuma ietverti atseviski ECB gada parskata atrodamie termini. Pilnigaku terminu
skaidrojumu sk. ECB interneta lapa.

Aizdevumu iespeja uz nakti (marginal lending facility) — Eurosistémas pastaviga iespeja, kuru
dariljuma partneri var izmantot, lai sapemtu no NCB kreditu uz nakti ar iepriekS noteiktu procentu
likmi pret atbilstoSajiem aktiviem (kilu) (sk. art ECB galvenas procentu likmes).

Atklata tirgus operacija (open market operation) — operacija, ko finansu tirgl veic péc centralas
bankas iniciativas. Atkariba no to meérka, regularitates un procedoram Eurosistemas atklata
tirgus operacijas var iedalit Cetras kategorijas: galvenas refinanseSanas operacijas, ilgaka termina
refinanseSanas operacijas, precizejoSas operacijas un strukturalas operacijas. Attieciba uz
izmantotajiem instrumentiem Eurosistémas galvenie atklata tirgus instrumenti ir reversie darijumi,
un tos var izmantot visas Cetras operaciju kategorijas. Turklat strukturalajam operacijam pieejamas
parada vértspapiru emisijas un tieSie darijumi, savukart precizéjoso operaciju veikSanai pieejami
tieSie darijumi, valutas mijmainas darijumi un noguldijumu ar noteiktu terminu piesaiste.

AtpirkSanas ligums (repurchase agreement) — vienoSanas par aktiva pardoSanu un atpirkSanu par
konkrétu cenu kada ieprieks noteikta nakotnes datuma vai péc pieprasijuma. Sada vienosanas ir
lidziga aizn€émumam ar nodroSinajumu, bet atSkiriba ir ta, ka pardevejs nepatur aktivu IpaSuma
tiesibas.

Centrala valdiba (central government) — valdiba saskana ar Eiropas Kontu sistemas (EKS 95) definiciju,
kura neietilpst regionala un vietéja Iimena valdiba (sk. arT valdiba (general government)).

Centralais darjjuma partneris (central counterparty) — darijjuma partneris, kur§ darjjumos darbojas
ka starpnieks, t.i., pirc€js attieciba pret visiem pardevéjiem un pardevejs attieciba pret visiem
pircejiem.

Centralais vertspapiru depozitarijs (CVD) (central securities depository (CSD)) — iestade vertspapiru
glabasanai un parvaldiSanai un vértspapiru darijjumu apstrades nodroSinasanai dematerializeta
veida. Vertspapirus var turét materializéta (bet imobiliz€ta) veida vai ar1 dematerializeéta (t.i., tikai
elektronisku ierakstu) veida. Bez vértspapiru glabasanas un parvaldiSanas funkcijam CVD var pildit
ari kliringa un norékinu funkcijas.

Cenu stabilitate (price stability) — cenu stabilitates saglabasana ir Eurosistémas galvenais mérkis.
Padome defingjusi cenu stabilitati ka euro zonas saskanota paterina cenu indeksa (SPCI) pieaugumu
salidzinajuma ar iepriek$€jo gadu mazaku par 2%. Padome arT darijusi zinamu, ka, lai nodrosinatu
cenu stabilitati, ta censas saglabat inflaciju zemaku par 2%, bet tuvu 2% videja termina.

Darijuma partneris (counterparty) — finansu darijuma (pieméram, jebkura darijjuma ar centralo
banku) otra puse.

ECOFIN Padome (ECOFIN Council) — ES Padomes sanaksme, kura piedalas ekonomikas un finansu
ministri.

Eiropas Centrala banka (ECB) (European Central Bank (ECB)) — ECB ir Eurosistemas un Eiropas
Centralo banku sistemas (ECBS) centrs, un saskana ar Kopienas tiesibu aktiem ta ir juridiska
persona. Saskana ar ECBS Statutiem ta nodroSina Eurosistémai un ECBS uzticéto uzdevumu
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veikSanu, izverSot savu darbibu vai arl ar NCB starpniecibu. ECB parvalda Padome, Valde un ka
tresa lemejinstitiicija — Generalpadome.

Eiropas Centralo banku sistema (ECBS) (European System of Central Banks (ESCB)) — sistéma
ietilpst Eiropas Centrala banka (ECB) un visu 25 ES dalibvalstu NCB, t.i., bez Eurosistemas
dalibvalstim Seit ietilpst to dalibvalstu NCB, kuras vel nav ieviesuSas euro. ECBS parvalda ECB
Padome, Valde un ka ECB tresa lémeéjinstitucija — Generalpadome.

Eiropas Kontu sistema (EKS 95) (European System of Accounts 1995 (ESA 95)) — vienotu statistikas
definiciju un klasifikaciju sistéma, kuras merkis ir nodroSinat saskanotu dalibvalstu tautsaimniecibu
kvantitativo aprakstu. EKS 95 ir Kopienas versija par pasaules Nacionalo kontu sistemu 1993
(SNA 93).

Eiropas Monetarais instituts (EMI) (European Monetary Institute (EM1)) — pagaidu institiits, kas
tika izveidots 1994. gada 1. janvari, uzsakot Ekonomikas un monetaras savienibas otro posmu. Péc
Eiropas Centralas bankas nodibinaSanas 1998. gada 1. junija tas tika likvidets.

Ekonomikas un finanSu komiteja (EFK) (Economic and Financial Committee (EFC)) — konsultativa
Kopienas struktiura, kas piedalas ES Padomes darba sagatavoSana. Ta veic tadus uzdevumus ka
dalibvalstu un Kopienas ekonomiska un finansu stavokla vértéSana un budZeta parraudziba.

Ekonomikas un monetara savientba (EMS) (Economic and Monetary Union (EMU)) — Liguma
aprakstita EMS sasniegSana ES trijos posmos. P&dgjais, tresais posms sakas 1999. gada 1. janvari,
kad pilnvaras monetaraja joma tika nodotas Eiropas Centralajai bankai un tika ieviests euro. EMS
izveides procesu noslédza euro ievieSana skaidras naudas aprité 2002. gada 1. janvari.

Ekonomiska analize (economic analysis) — viens no Eiropas Centralas bankas principu sistémas
pilariem visaptveroSas cenu stabilitates risku analizes veikSanai, kas ir Generalpadomes monetaras
politikas lemumu pamats. Ekonomiska analize galvenokart pievérSas pasreizé€jo ekonomisko un
finanSu noriSu un implicéto Istermina Iidz vid€ja termina cenu stabilitates risku noveértejumam
precu, pakalpojumu un faktoru tirgu piedavajuma un pieprasijuma mijiedarbibas skatjjuma minétajos
terminos. gajé zina vajadziga uzmaniba tiek pieversta nepiecieSamibai noteikt tautsaimniecibu
ietekmejoSo satricinajumu raksturu, to ietekmi uz izmaksu un cenu noteikSanas parmaigam un to
istermina Iidz vid€ja termina izplatiSanas perspektivas tautsaimnieciba (sk. ari monetara analize
(monetary analysis)).

EONIA (euro uz nakti izsniegto kreditu videjais indekss) (EONIA (euro overnight index average)) —
efektivas procentu likmes raditajs, kas dominé euro starpbanku darijumu uz nakti tirgdi. To apréekina
ka euro denominéto aizdevumu darijumu uz nakti bez nodrosinajuma procentu likmju vidéjo svérto
raditaju saskana ar saraksta ieklauto banku sniegtajiem datiem.

Etalona portfelis (benchmark portfolio) — attieciba uz ieguldijumiem — atsauces portfelis vai
indekss, ko iegust, izmantojot So ieguldijumu likviditates un riska, ka ar1 to atdeves mérkraditajus.
Izmantojot etalona portfeli, tiek salidzinats faktiska portfela sniegums.

EURIBOR (euro starpbanku kreditu procentu likmju indekss) (EURIBOR (euro interbank offered
rate)) — likme, ar kadu visaugstaka reitinga banka velas aizdot naudas lidzeklus euro citai visaugstaka
reitinga bankai un ko katru dienu aprekina starpbanku noguldijumiem ar daZzadiem terminiem lidz
12 ménesiem.
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Euro efektivie kursi (EEK, nominalie/realie) (effective exchange rates (EERs) of the euro (nominal/
real)) — vidgjie svértie divpuségjie euro kursi attieciba pret euro zonas nozimigako tirdzniecibas
partnervalstu valutam. Eiropas Centrala banka publicé nominala EEK indeksus attieciba pret divam
tirdzniecibas partnervalstu grupam: EEK-23 (ietilpst 13 arpus euro zonas esosas ES dalibvalstis
un 10 galvenas tirdzniecibas partnervalstis arpus ES) un EEK-42 (ietilpst EEK-23 un 19 papildu
valstis). Izmantotie svari atspogulo katras partnervalsts dalu euro zonas tirdznieciba, nemot vera
konkurenci treso valstu tirgos. Realie EEK ir nominalie EEK, kas defléti ar arvalstu un iekSzemes
cenu vai izmaksu attiecibas vid€jo svérto vertibu. Tadejadi tie ir cenu un izmaksu konkurétspéjas
raditaji.

Euro zona (euro area) — zona, kura ietilpst ES dalibvalstis, kuras saskana ar Ligumu ieviesuSas euro
ka vienoto valiitu un kuras tiek istenota vienota monetara politika, par kuru atbild Eiropas Centralas
bankas Padome. Euro zona paslaik ietilpst Beléija, Vacija, Griekija, Spanija, Francija, Irija, Italija,
Luksemburga, Niderlande, Austrija, Portugale un Somija.

Eurosistema (Eurosystem) — euro zonas centralo banku sistéma. Taja ietilpst Eiropas Centrala banka
un to dalibvalstu NCB, kuras Ekonomikas un monetaras savienibas treSaja posma ieviesusas euro.

Galvena refinanseSanas operacija (main refinancing operation) — regulara atklata tirgus operacija,
ko Eurosistema veic reverso darijjumu veida. Ar 2004. gada 10. martu Sadas operacijas veic katru
nedelu ar standartizso]u palidzibu, un to termins parasti ir 1 nedéla.

Galvenas ECB procentu likmes (key ECB interest rates) — Padomes noteiktas procentu likmes, kas
atspogulo Eiropas Centralas bankas monetaro politiku. Tas ir galveno refinanseSanas operaciju
minimala pieteikuma likme, aizdevumu iespejas uz nakti procentu likme un noguldijjumu iespejas
procentu likme.

Generalpadome (General Council) — viena no Eiropas Centralas bankas (ECB) leméjinstitucijam.
Taja ietilpst ECB prezidents un viceprezidents un visu ES dalibvalstu NCB vaditaji.

Iespejas ligums (option) — finansu instruments, kas dod ta ipasniekam tiesibas, tomér neuzliek
saistibas pirkt vai pardot noteiktus aktivus (pieméram, obligacijas vai akcijas) par ieprieks noteiktu
cenu (iesp€jas liguma izmantoSanas cena (strike vai exercise price)) vai nu noteikta datuma, vai lidz
noteiktam datumam (iesp€jas liguma izmantoSanas datums (exercise vai maturity date)).

Iespeju apleses (projections) — Cetrreiz gada veikta pasakuma rezultati, kura mérkis ir prognozet
iespéjamas nakotnes makroekonomiskas norises euro zona. Eurosistemas specialistu iesp&ju apleses
ietilpst Eiropas Centralas bankas monetaras stratégijas ekonomiskas analizes pilara un tadgjadi ir
viens no vairakiem ieguldijumiem Padomes veiktaja cenu stabilitates risku novertéjuma.

Ilgaka termina refinanseSanas operacija (longer-term refinancing operation) — regulara atklata
tirgus operacija, ko Eurosistema veic reverso darijjumu veida. Sadas operacijas veic katru ménesi ar
standartizsolu palidzibu, un to termins§ parasti ir 3 menesi.

Implicetais svarstigums (implied volatility) — gaidama svarstiguma raditajs (gada procentualo

parmainu standartnovirze), pieméram, obligaciju un akciju (vai attiecigo birza tirgoto nakotnes
ligumu) cenam, kuru var iegiit no iespejas ligumu cenam.
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Izpildes periods (maintenance period) — periods, uz kadu aprékina kreditiestaZu atbilstibu rezervju
prasibam. No 2004. gada 10. marta izpildes periods sakas diena, kad veicams norékins par pirmo
galveno refinanseSanas operaciju, kas tiek veikta péc ECB Padomes sédes, kura paredzéts sniegt
monetaras politikas kartéja ménesa noveértejumu. Vismaz 3 méneSus pirms katra gada sakuma
Eiropas Centrala banka publicé rezervju prasibu izpildes periodu kalendaru.

Kapitala vertspapiri (equities) — vertspapiri, kas atspogulo ipaSumtiesibas uz uzpémuma dalu. Ietver
birzas tirgotus vertspapirus (kotétas akcijas), nekotétas akcijas un citus kapitala vértspapiru veidus.
Kapitala vértspapiri parasti nodro$ina ienakumus dividenzu veida.

Kapitala vertspapiru tirgus (equity market) — tirgus, kura emité un tirgo kapitala vertspapirus.

Korporativa vadiba (corporate governance) — proceduras un procesi, saskana ar kuriem organizacija
tiek vadita un kontroléta. Korporativas vadibas uzbiive nosaka dazadu organizacijas dalibnieku
(pieméram, valde, vaditaji, akcionari un citas iesaistitas puses) tiesibu un savstarpéjo pienakumu
sadalijumu, ka arT lEmumu pienemsanas noteikumus un kartibu.

Kreditiestade (credit institution) — 1) uzpeémums, kurS nodarbojas ar noguldijjumu vai citu
atmaksajamu lidzek]u pienemSanu no sabiedribas un kreditu pieSkirSanu sava varda; vai 2) uznémums
vai jebkura cita juridiska persona, kas atSkiras no 1. punkta minétajam un emité maksasanas lidzek]us
elektroniskas naudas forma.

Kreditrisks (credit risk) — risks, ka darijjuma partneris pilna apjoma nenokartos savas saistibas, vai
nu pienakot terminam, vai ar1jebkura laika péc tam. Kreditrisks ietver aizstaSanas izmaksu risku un
galveno risku, ka art risku, ka norékinu neveiks norékinu veicosa banka.

Ligums (Treaty) — Eiropas Kopienas dibinasanas ligums ("Romas ligums"). Ligums vairakkart
grozits, 1pasi, kad tika pienems Eiropas Savienibas Iigums ("Mastrihtas ligums"), kur§ izveidoja
Ekonomikas un monetaras savienibas pamatus un kura ietilpa ECBS Statti.

Likviditates risks (liquidity risk) — risks, ka darjjuma puse pilna apjoma nokartos savas saistibas
nevis termina, bet gan nenoteikta datuma péc tam.

M1 — Sauras naudas raditajs, kas ietver skaidro naudu apgroziba un noguldijumus uz nakti MFI un
centralaja valdiba (piem&ram, pasta vai Valsts kasg).

M2 — videjas naudas raditajs, kas ietver M1, noguldijumus ar bridinajuma terminu par iznemsanu
Iidz 3 meéneSiem ieskaitot (t.i., istermina krajnoguldijumus) un noguldijumus ar noteikto terminu
Iidz 2 gadiem ieskaitot (t.i., istermina noguldijumus) MFI un centralaja valdiba.

M3 — plasas naudas raditajs, kas ietver M2 un tirgojamos instrumentus, 1pasi atpirk§anas ligumus,
naudas tirgus fondu akcijas/dalas, ka art MFI emitetus parada vertspapirus ar terminu Iidz 2 gadiem
ieskaitot.

M3 pieauguma atsauces vertiba (reference value for M3 growth) — M3 gada pieauguma temps vidéja

termina atbilstoSi cenu stabilitates saglabaSanas merkim. PaSlaik M3 gada pieauguma atsauces
vertiba ir 4.5%.
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Maksajumu apstrades automatizacija (STP) (straight-through processing (STP)) — pilniba
automatizéta darijumu/maksajumu parvedumu apstrade, t.sk. automatizéta rikojumu generésana,
apstiprinasana, kliringa un norekina veikSana.

Maksajumu bilance (balance of payments (b.o.p.)) — statistikas parskats, kur§ konkrétam laika
periodam apkopo kadas valsts saimnieciskos darfjumus ar pargjam valstim. Seit ietilpst dartjumi, kas
saistiti ar precém, pakalpojumiem un ienémumiem, tadi darijumi, kas saistiti ar finanSu prasibam un
saistibam pret paréjam valstim, un darijjumi (pieméram, valstu parada atlaiSana), kas klasific€jami
ka parvedumi.

MFI ilgaka termina finanSu saistibas (MFI longer-term financial liabilities) — noguldijumi ar
noteikto terminu ilgaku par 2 gadiem, noguldijumi ar bridinajuma terminu par iznemsanu ilgaku
par 3 ménesiem, euro zonas MFI emitétie parada vertspapiri ar sakotngjo dzeSanas terminu ilgaku
par 2 gadiem un euro zonas MFI sektora kapitals un rezerves.

MFTI kredits euro zonas rezidentiem (MFI credit to euro area residents) — MFI izsniegtie aizdevumi
ne-MFI, kas ir euro zonas valstu rezidenti (t.sk. valdibai un privatajam sektoram), un MFI euro
zonas rezidentu ne-MFI emitéto vertspapiru turéjumi (akcijas, citi kapitala veértspapiri un parada
vertspapiri).

MFI procentu likmes (MFI interest rates) — procentu likmes, kuras MFI — euro zonas rezidentes,
iznemot centralas bankas un naudas tirgus fondus, piemeéro euro zonas rezidentu majsaimniecibu un
nefinansu sabiedribu veiktajiem noguldijjumiem euro un tam izsniegtajiem kreditiem euro.

MFTI sektora konsolideta bilance (consolidated balance sheet of the MFI sector) — bilance, kas
sagatavota, MFI kopsavilkuma bilancé ietverot MFI savstarp&jo darjjumu neto pozicijas (pieméram,
MFI savstarpgjos aizdevumus un noguldijumus). Ta sniedz statistisko informaciju par MFI sektora
aktiviem un saistibam pret Sim sektoram nepiederoSiem euro zonas rezidentiem (t.i., valdibu un
pargjiem euro zonas rezidentiem) un pret arpus euro zonas eso$o valstu rezidentiem. Ta ir galvenais
statistisko datu avots monetaro raditaju aprékinasanai un nodroSina pamatu regularai M3 atbilstoSo
bilances postenu analizei.

MFTI tirie arejie aktivi (MFI net external assets) — euro zonas MFI sektora aréjie aktivi (pieméram,
zelts, arvalstu valiitas banknotes un mongétas, arpus euro zonas eso$o valstu rezidentu emité&ti
vertspapiri un arpus euro zonas eso$o valstu rezidentiem izsniegti aizdevumi), no ka atskaititas euro
zonas MFI sektora argjas saistibas (pieméram, arpus euro zonas esoso valstu rezidentu noguldijumi
un atpirkSanas ligumi, ka ari to naudas tirgus fondu akciju daJu un MFI emitéto parada vertspapiru
ar terminu I1idz 2 gadiem ieskaitot turgjumi).

Minimala pieteikuma procentu likme (minimum bid rate) — zemaka procentu likme, ar kuru darijjuma
partneri var iesniegt pieteikumus galveno refinanseé$anas operaciju mainigas procentu likmes izsolgs.
Ta ir viena no galvenajam ECB procentu likmem, kas atspogulo monetaras politikas nostaju.

Monetara analize (monetary analysis) — viens no Eiropas Centralas bankas principu sistémas
pilariem visaptveroSas cenu stabilitates risku analizes veikSanai, kas ir Generalpadomes monetaras
politikas IéEmumu pamats. Monetara analize palidz novertét videja termina lidz ilgtermina inflacijas
tendences, nemot veéra cieSo saistibu starp naudu un cenam ilgakos laika periodos. Monetara
analize nem vera norises plasa monetaro raditaju spektra, ieskaitot M3, ta sastavdalas un atbilstoSos
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bilances postenus, 1pasi kreditus, un dazadus likviditates parpalikuma raditajus (sk. arf ekonomiska
analize (economic analysis)).

Monetaras finanSu iestades (MFI) (monetary financial institutions (MFIs)) — finansu iestades, kas
kopa veido euro zonas naudas emisijas sektoru. Tas ir Eiropas Centrala banka, euro zonas valstu
NCB, ka ar1 kreditiestades un naudas tirgus fondi, kas atrodas euro zona.

Monetarie ienakumi (monetary income) — Eurosistemas monetaras politikas funkcijas veikSanas
procesa uzkratie NCB ienakumi, ko iegiist no saskana ar Padomes vadlinijam iezimetiem aktiviem,
ko tur apmaina pret apgroziba eso§am banknotém un noguldijumu saistibam pret kreditiestadem.

Naudas tirgus (money market) — tirgus, kura tiek piesaistiti, iegulditi un tirgoti istermina Iidzekli,
izmantojot instrumentus, kuru sakotn€jais termins parasti neparsniedz 1 gadu.

NodroSinajums (collateral) — aktivu kila (pieméram, kreditiestades kila, kas sniegta centralajai
bankai), kas garanté aizdevuma atmaksu, ka art aktivi, kas tiek pardoti (t.i., aktivi, ko kreditiestade
pardod centralajai bankai) saskana ar atpirkSanas ligumu.

Noguldijumu iespeja (deposit facility) — Eurosistemas pastaviga iespeja, kuru darijjuma partneri var
izmantot, lai NCB veiktu noguldijumus uz nakti ar ieprieks noteiktu procentu likmi (sk. art ECB
galvenas procentu likmes).

Norekinu risks (settlement risk) — visparg€js termins, ar ko apzimé risku, ka norékins parvedumu
sistéma nenotiks ta, ka planots. Sis risks var ietvert gan kreditrisku, gan likviditates risku.

Obligaciju tirgus (bond market) — tirgus, kura emit€ un tirgo ilgaka termina parada vertspapirus.

Padome (Governing Council) — augstaka Eiropas Centralas bankas (ECB) lemgjinstitticija. Padomi
veido visi ECB Valdes locekli un euro ieviesuSo dalibvalstu NCB vaditaji.

Parada vertspapirs (debt security) — emitenta (t.i., aiznémeja) apnemsanas veikt vienu vai vairakus
maksajumus veértspapiru turétajam (aizdev€jam) noteikta datuma vai datumos nakotne. Sadiem
vertspapiriem parasti ir noteikta procentu likme (kupons), un/vai tie tiek pardoti ar diskontu no
summas, kas tiks atmaksata noteiktaja dzeéSanas termina.

Parmeriga budZeta deficita noverSanas procedura (excessive deficit procedure) — Liguma
104. panta un 20. protokola izklastita parmeériga budzeta deficita novérSanas procediiras norma prasa
ES dalibvalstim nodroSinat budZeta disciplinu, defin€ kritérijus, saskana ar kuriem kads budzeta
stavoklis uzskatams par parmérigu budzeta deficitu, un nosaka, kadi pasakumi javeic péc tam, kad
konstatéta budzeta deficita vai valsts parada prasibu neizpilde. To papildina 1997. gada 7. julija
Padomes Regula (EK) Nr. 1467/97 par parmériga budzZeta deficita novérSanas procediras ievieSanas
paatrinasanu un precizéSanu, kas ir viens no Stabilitates un izaugsmes pakta elementiem.

Pastaviga iespeja (standing facility) — centralas bankas nodroSinata iespé€ja, kas pieejama darijjuma

partneriem péc pasu iniciativas. Eurosistema piedava divas pastavigas iesp€jas uz nakti: aizdevumu
iespeju uz nakti un noguldijumu iespeju.
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PievienoSanas valstis (acceeding countries) — 10 valstis, kas pirms pievienoSanas ES 2004. gada
maija 2003. gada parakstija Pievienosanas ES ligumu: Cehijas Republika, Igaunija, Kipra, Latvija,
Lietuva, Ungarija, Malta, Polija, Slovénija un Slovakija.

Portfelieguldijumi (portfolio investment) — euro zonas rezidentu tadu vertspapiru tirie darfjjumi un/
vai pozicijas, kuru emitenti ir euro zonas nerezidenti ("aktivi"), un tadu euro zonas nerezidentu
vertspapiru tirie darijumi un/vai pozicijas, kuru emitenti ir euro zonas rezidenti ("saistibas").
Tiek ietverti kapitala veértspapiri un parada vertspapiri (obligacijas, paradzimes un naudas tirgus
instrumenti), iznemot tieSajas investicijas vai rezerves aktivos uzraditas summas.

PrecizejoSa operacija (fine-tuning operation) — neregulara atklata tirgus operacija, ko Eurosistema
galvenokart veic, lai novérstu neparedzétas likviditates svarstibas tirgi.

Reala laika bruto norekinu (RTGS) sistema (real-time gross settlement (RTGS) system) — norékinu
sistéma, kura maksajumu apstrade un norekins notiek, pamatojoties uz katru atsevisku maksajuma
dokumentu (neizmantojot mijieskaitu) realaja laika (nepartraukti) (sk. ari TARGET).

Reversais darijums (reverse transaction) — operacija, kura centrala banka pérk vai pardod aktivus
saskana ar atpirkSanas ligumu vai veic kreditoperacijas pret nodroSinajumu.

Rezervju baze (reserve base) — to bilances postenu (ipasi saistibu) summa, kuri veido kreditiestades
rezervju prasibu aprékinaSanas bazi.

Rezervju norma (reserve ratio) — centralas bankas noteikta norma katrai rezervju baze ieklauto
bilances postenu kategorijai. Normas izmanto rezervju prasibu aprékinasanai.

Rezervju prasibas (reserve requirement) — minimalais rezervju apjoms, kas kreditiestadei jaglaba
Eurosistema. Izpilde tiek noteikta, pamatojoties uz dienas atlikumu vid€jo raditaju aptuveni
1 ménesa izpildes perioda.

Sakotneja bilance (primary balance) — valdibas tirie aizn€émumi vai tirie aizdevumi, neskaitot
procentu maksajumus par valdibas konsolidétajam saistibam.

Saskanotais paterina cenu indekss (SPCI) (harmonised Index of Consumer Prices (HICP)) — Eurostat
aprékinats patérina cenu parmainu raditajs, kas saskanots visam ES dalibvalstim.

Sistemisks risks (systemic risk) — risks, ka, vienai institiicijai nesp€jot laika nokartot savas saistibas,
arl citas institiicijas nespés laika nokartot savas saistibas. Sada nesp&ja var radit ievérojamas
likviditates vai kredita problémas un tadéjadi apdraudeét tirgu stabilitati vai konfidenci tajos.

Stabilitates un izaugsmes pakts (Stability and Growth Pact) — Taja ietilpst divas Padomes regulas:
1) 1997. gada 7. julija Padomes Regula (EK) Nr. 1466/97 par budZeta stavokla parraudzibas
un ekonomiskas politikas parraudzibas un koordinacijas stiprinasanu un 2) 1997. gada 7. julija
Padomes Regula (EK) Nr. 1467/97 par parmeriga budZeta deficita noverSanas proceduras ievieSanas
paatrinaSanu un precizéSanu, un 1997. gada 17. junija Amsterdamas galotnu tikSanas laika pienemtais
Eiropas Padomes lémums par Stabilitates un izaugsmes paktu. Pakta meérkis ir Ekonomikas un
monetaras savienibas tresaja posma nodrosSinat stabilas valdibas finanses, lai stiprinatu cenu
stabilitates un specigas, ilgtspéjigas nodarbinatibu veicinosas izaugsmes nosacijumus. Ka dalibvalstu
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videja termina merkis tiek izvirzits panakt tadu budZetu, kas biitu gandriz bez deficita vai ar
parpalikumu.

Starptautisko investiciju bilance (s.i.b.) (international investment position (i.i.p.)) — nenokartoto
kadas valsts tiro finanSu prasibu (vai finanSu saistibu) pret paréjam valstim vértiba un sastavs.

TARGET (Eiropas Vienota automatizeta reala laika bruto norekinu) sistéma (TARGET (Trans- European
Automated Real-time Gross settlement Express Transfer) system) — reala laika bruto norekinu sistéma
(RTGS) euro. Ta ir decentralizéta sistéma, ko veido 15 nacionalas RTGS sistémas, ECB maksajumu
mehanisms un starpsavienojumu mehanisms.

Tiesas investicijas (direct investment) — parrobezu investicijas, ko veic, lai iegiitu ilgstoSu lidzdalibu
kada uznémuma, kas ir rezidents cita valstl (parasti, lai nodroSinatu ipaSumtiesibas, kas atbilst
vismaz 10% no parastajam akcijam vai balsstiesibam).

Valde (Executive Board) — viena no Eiropas Centralas bankas (ECB) lemgjinstitucijam. Valdé ir
ECB prezidents, viceprezidents un vel Cetri locekli, kurus iecel euro ieviesuSo dalibvalstu vai to
valdibu vaditaji, savstarp€ji vienojoties.

Valdiba (general government) — Eiropas Kontu sistema (EKS 95) definéts sektors, kura ietilpst
rezidentu iestades, kas galvenokart nodarbojas ar privatam un kolektivam patéripam paredzetu
netirgus precu un pakalpojumu raZoSanu un/vai nacionalo ienakumu un Iidzeklu pardali. Seit
ietilpst centralas, regionalas un vietéjas valdibas iestades, ka ari socialas nodroginasanas fondi. Seit
neietilpst valsts IpaSuma esoSas iestades, kas veic komercdarbibu (pieméram, valsts uznémumi).

Valutas mijmainas darijums (foreign exchange swap) — vienas valiitas maina pret otru, vienlaikus
veicot darfjumu péc darfjjuma sakumkursa un darjjumu péc darijjuma beigu kursa.

Vertspapiru norekinu sistéma (VNS) (securities settlement system (SSS)) — sistéma, kas lauj turét un
parvest vertspapirus bez samaksas, pret samaksu (piegade pret samaksu) vai apmaina pret citu aktivu
(piegade pret piegadi). Taja ietilpst visas institucionalas un tehniskas procediiras, kas nepiecieSamas
norékinu veikSanai vertspapiru darijumos un veértspapiru uzglabalanai. Sisteéma var darboties ka
reala laika bruto norékinu sistéma, bruto norékinu sistéma vai neto norékinu sistéma. Norekinu
sistéma lauj veikt dalibnieku saistibu aprékinu (kliringu).

VKM II (Valutas kursa mehanisms II) (ERM II (exchange rate mechanism II)) — valiitas kursa

rezims, kas nodroSina pamatprincipus sadarbibai valiitas kursa politikas joma starp euro zonas
valstim un ES dalibvalstim, kuras nepiedalas Ekonomikas un monetaras savienibas tresaja posma.
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