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2006 m. balandzio 6 d. vykusiame posédyje,
remdamasi reguliaria ekonomine ir pinigy ana-
lize, Valdancioji taryba nusprendé nekeisti pa-
grindiniy ECB paliikany normy po to, kai 2006
m. kovo 2 d. jos buvo padidintos 25 baziniais
punktais. Po kovo meén. priimto sprendimo
gauta informacija patvirtina Valdanciosios ta-
rybos vertinima, kad skatinancia pinigy politi-
kos pozicija buvo butina koreguoti kovo mén.,
siekiant reaguoti | didéjancig rizika kainy sta-
bilumui. Ir toliau labai svarbu uztikrinti, kad
euro zonoje bity itvirtinti stabilias kainas
atitinkanc¢io lygio vidutinio ir ilgo laikotarpio
infliacijos lukesciai. Toks infliacijos lukesciy
itvirtinimas yra bitina salyga tam, kad pinigy
politika galéty toliau padéti augti ekonomikai
ir kurti naujas darbo vietas euro zonoje. Ir to-
liau esant labai mazoms tiek nominaliosioms,
tiek realiosioms visy terminy palikany nor-
moms, toliau sparc¢iai didéjant kreditui ir esant
dideliam likvidumui, pinigy politikos pozicija
tebéra skatinanti. Valdancioji taryba ir toliau
labai atidziai stebés visus pokycius, siekdama
uztikrinti, kad nepasitvirtinty rizika kainy sta-
bilumui vidutiniu laikotarpiu.

Pirmiausia kalbant apie ekonomin¢ analize,
naujausia informacija patvirtino Valdanciosios
tarybos vertinima, kad ekonomikos augimo
perspektyvos euro zonoje pageréjo, palygin-
ti su létesne raida 2005 m. pabaigoje. Pagal
naujausius duomenis, paskelbtus tyrimus ir
skaiciavimus, atliktus remiantis jvairiais ro-
dikliais, matyti, kad 2006 m. pirmaji pusmetj
didéja ekonomikos augimas ir atsigauna vis
daugiau ekonomikos sric¢iy. I§ tikryjy salygos
intensyviam augimui per ateinancius ketvircius
ir toliau yra palankios. Pasaulio ekonomikos
aktyvumas tebéra didelis ir skatina euro zonos
eksporta. Tikimasi, kad investicijos ir toliau
bus didelés, jau ilga laika skatinamos labai pa-
lankiy finansavimo salygy, balansy restruktii-
rizavimo, sukaupto ir toliau didéjancio pelno
bei efektyvaus imoniy darbo. Laikui bégant
vartojimas taip pat turéty didéti, atitinkamai
didéjant realiosioms disponuojamosioms pa-

jamoms ir toliau nuosekliai geréjant padéciai
darbo rinkoje. Sia ekonominio aktyvumo pers-
pektyva taip pat patvirtina tarptautiniy organi-
zacijy ir privataus sektoriaus institucijy suda-
rytos prognozes.

Panasu, kad rizika ekonomikos augimui trum-
pesniu laikotarpiu i§ esmés yra subalansuota.
Vertinant ateities perspektyvas, augimo ma-
z¢jimo rizika tebéra susijusi su galimu naftos
kainy kilimu ir susiripinimu dél pasaulinio
ekonomikos nesubalansuotumo.

Kalbant apie kainy pokycius, paZymétina,
kad pagal Eurostat iSankstini jvertj SVKI pa-
grindu apskaic¢iuota metiné infliacija 2006 m.
kovo mén. buvo 2,2%, t. y. sumazéjo nuo 2,3%
(vasario men.) ir 2,4% (sausio mén.). Tikéti-
na, kad trumpu laikotarpiu infliacijos lygis ir
toliau bus didesnis negu 2%, o tikslus dydis
priklausys daugiausia nuo labiausiai kintanciy
indekso sudedamyjy daliy. Vertinant ilgesnio
laikotarpio perspektyva, galima tikétis, kad
administruojamyjy kainy ir netiesioginiy mo-
kes¢iy pokyciai reikSmingai paveiks infliacija
2006 m. ir 2007 m. Taip pat galimas netiesio-
ginis anksciau kilusiy naftos kainuy poveikis.
Pastaraisiais ketvirciais euro zonoje nedaug
kito darbo uzmokestis. Numatoma, kad ir atei-
tyje darbo uzmokestis kils nedaug, i§ dalies dél
didelio pasaulinio konkurencinio spaudimo,
ypac apdirbamosios pramonés sektoriuje. Ne-
tolimoje praeityje nuosaikiis darbo uzmokes-
¢io pokyciai neleido padidinti spaudimo vidaus
infliacijai. Tad, vertinant ateities perspektyvas,
labai svarbu, kad socialiniai partneriai ir toliau
vykdyty savo jsipareigojimus Sioje srityje, taip
pat ir esant palankesnei ekonominei aplinkai.

Vis dar yra rizika §iai spartesnio negu progno-
zuojama kainy kilimo rizikai ir ji susijusi su
tolesnio naftos kainy kilimo rizika, galbit di-
desne negu $iuo metu numatoma naftos kainy
itaka vartotojy kainoms, dar padidéjusiy admi-
nistruojamy kainy ir netiesioginiy mokesciy, o
ypac didesniy negu tikimasi darbo uzmokescio
ir kainy pokyciy dél anksciau kilusiy naftos
kainy antriniu poveikiu.
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Vertinant pinigy raida, paZzymétina, kad nau-
jausi pokyciai patvirtina, jog Zemas palikany
normy lygis ir toliau yra pagrindinis veiksnys,
skatinantis sparty pinigy kiekio didéjima. Be
to, pastaraisiais ménesiais toliau didéjo kredi-
to privaciam sektoriui metinis augimo tempas:
sparciai augo namy tkiy (ypac paskolos bistui
jsigyti) ir nefinansiniy korporacijy skolinima-
sis. Apskritai sparciai didéjantis pinigy kiekis ir
kreditai esant dideliam likvidumui euro zonoje
ir toliau rodo, kad vidutiniu ir ilgesnés trukmes
laikotarpiu tebéra kainy didéjimo rizika.

Apibendrinant, prognozuojama, kad 2006 m.
ir 2007 m. metinis infliacijos lygis ir toliau
bus pakiles, o ekonominés analizés duomenys
rodo, kad rizika kainy stabilumui nesumazés.
Sparciai didéjant pinigy kiekiui ir esant di-
deliam likvidumui tuo metu, kai ekonominé
veikla atsigauna, tarpusavyje palyginti ekono-
minés ir pinigy analizés rezultatai patvirtina
vertinima, kad vidutiniu ir ilgu laikotarpiu bus
didesné rizika kainy stabilumui. Labai svarbu,
kad vidutinés trukmés infliacijos lukesciai ir
toliau bity stabilias kainas atitinkancio lygio.
Taigi Valdancioji taryba toliau labai atidZiai
stebés visus pokycius, siekdama uztikrinti, kad
nesimaterializuoty rizika kainy stabilumui ir
taip toliau prisidés prie tvaraus ekonomikos
augimo ir darbo viety kiirimo.

Kalbant apie fiskaline politika, pazymétina,
kad nors paskelbti 2005 m. biudZeto rezulta-
tai daugeliu atveju yra geresni, negu buvo ti-
kétasi prie§ kelis ménesius, 2006 m. numatyti
biudzeto balansai nerodo jokios reik§mingos
pazangos siekiant visos euro zonos fiskalinés
konsolidacijos. Esant tokioms ekonominéms
perspektyvoms, reikia spar¢iau mazinti defi-
cita. Fiskalinés konsolidacijos atidéjimas tuo
metu, kai atsigauna ekonominé veikla, kaip
patvirtina ir ankstesné patirtis, reiskia rizika
vidutiniu laikotarpiu. VisapusiSkoje reformy
programoje numatytomis patikimomis ir ais-
kiai apibréZtomis priemonémis sparciau mazi-
namas deficitas padéty padidinti pasitikéjima
euro zonos vidutinio laikotarpio perspektyvo-
mis ir neleisty pasikartoti ankstesniems atve-
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jams, kai palankiu metu nesiémus pakankamy
priemoniy susiformavo uzsiteses biudzeto ne-
subalansuotumas.

Kalbant apie struktiirines reformas, Valdan-
¢ioji taryba palankiai vertina Europos Vadovy
Tarybos, kuri buvo susitikusi 2006 m. kovo 23—
24 d. Briuselyje, raginima iSlaikyti atnaujin-
tos Lisabonos strategijos jgyvendinimo sparta
augimo ir uzimtumo srityse. Europos Vadovy
Taryba pabrézé, jog Siuo metu déemesys turé-
ty bati sutelktas i tai, kad buty veiksmingai,
laiku ir nuodugniai jgyvendintos priemonés,
patvirtintos valstybiy nariy pristatytose nacio-
nalinése reformy programose, o prireikus ir |
$iy priemoniy aktyvy taikyma. Sios priemonés,
be kita ko, skirtos valstybés finansy tvarumui ir
kokybei pagerinti, lanks¢ioms darbo ir prekiy
rinkoms skatinti, palankiai verslo aplinkai pa-
laikyti ir uztikrinti, kad gerai veikty ES vidaus
rinka, jskaitant energijos ir paslaugy rinkas.
Euro zonos Salims ypac svarbu vykdyti visa-
pusiSkas struktiirines reformas, siekiant padi-
dinti darbo uzmokescio bei kainy lankstuma ir
atsparuma Sokams, skatinti ekonominj savire-
guliavima, didinti potencialiag gamybos apimtj
ir uzimtuma, mazinti spaudima kainoms, taip
padedant vykdyti bendros pinigy politikos uz-
duotis.

Siame ménesinio biuletenio numeryje yra
trys straipsniai. Pirmame straipsnyje démesys
sutelktas i valstybés iSlaidy reformos svarba
ekonomikos augimui ir stabilumui euro zono-
je. Antrame straipsnyje apzvelgiama portfelio
valdymo ECB svarbiausi veiklos, IT ir teisiniai
aspektai. Tre¢iame straipsnyje pateikta euro
zonos ir treciyjy Saliy pinigy ir valiuty kurso
mechanizmy apZzvalga.



