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EIROPAS CENTRALA BANKA

Eirosistemas specialistu makroekonomiskas iespéju apleses eiro zonai

Pamatojoties uz informaciju, kas pieejama lidz 2004. gada 17. maijam, Eirosistemas specialisti sagatavojusi
eiro zonas makroekonomiskas attisttbas iespéju apléses.! Paredzams, ka IKP gada vidéjais pieaugums
2004. gada biis 1.4-2.0% un 2005. gada — 1.7-2.7%. Paredzams, ka visparéja saskanotd patérina cenu indeksa
(SPCI) vidéjais pieauguma temps 2004. gada bis 1.9-2.3% un 2005. gada — 1.1-2.3%.

Specialistu iesp&ju apleésu pamata ir vairaki pienémumi par procentu likmém, vallitas mainas kursiem, naftas
cenam, pasaules tirdzniecibu arpus eiro zonas un fiskalo politiku. Tostarp formali pienemts, ka iesp&ju aplesu
perioda tirgus istermina procentu likmes un valiitu savstarp&jie mainas kursi nemainisies. Tehniskie piepémumi
attieciba uz ilgtermina procentu likmém un gan naftas, gan ar energétiku nesaistito pre¢u cenam tiek balstiti uz
tirgus gaidam.” Pienémumi attieciba uz fiskalo politiku tiek balstiti uz valstu budzeta planiem atseviskas eiro
zonas valstis. Tie ietver tikai tos politikas pasakumus, kuri jau ir apstiprinati valstu parlamentos vai kuri jau ir

detalizéti izstradati un kuri likumdoSanas procesa varétu tikt pienemti.

Lai paraditu ar apl€s€m saistito nenoteiktibu, katra mainiga lieluma ataino$anai izmanto diapazonus. Diapazonus
veido, izmantojot atSkiribas starp faktisko iznakumu un ieprieks€jam aplésém, ko eiro zonas centralas bankas

veikuSas vairakus gadus. Diapazons ir divreiz lielaks par So atskiribu vid€jo absoltito vertibu.

Starptautiska vide

Pasaules ekonomiskas aktivitates atjaunosSanas kop$ 2003. gada rudens ir paplasindjusies un nostipringjusies, ko
dalgji veicinajusi ekspansiva ekonomiska politika un labveéligi finans€Sanas nosacijumi, ka arT korporativo
finanSu uzlaboSanas. Pienemot, ka naftas cenas pakapeniski kritisies un riska prémijas finansu tirgos bis

meérenas, ka norada mingtie pieneémumi, gaidams, ka apl€su perioda turpinasies speciga atveselosanas.

Eirosistémas specialistu iesp&ju apléses kopigi izstrada ECB un eiro zonas valstu centralo banku specialisti. STs iesp&ju
apléses divas reizes gada tiek izmantotas par pamatu ECB Padomes vért€§jumam par tautsaimniecibas attistibu un cenu
stabilitates riskiem. Sikaka informacija par izmantotajam procediiram un metodém sniegta dokumentd A guide to
Eurosystem staff macroeconomic projection exercises (ECB, 2001. gada jiinijs).

Pienemts, ka istermina procentu likmes, kuras méra ar tris méneSu Furibor, apléSu perioda saglabasies nemainigas
nedaudz virs 2.0%. Tehniskais piepémums par valiitas kursu nemainigumu nozimg, ka eiro kurss attieciba pret ASV
dolaru $aja perioda saglabasies 1.19 un ka efektivais eiro kurss par 0.9% parsniegs 2003. gada vid€jo limeni. Tirgus
gaidas attieciba uz eiro zonas valstu valdibas desmit gadu obligaciju nominalo pelnas likmi rada, ka aplé$u perioda
beigas gaidams neliels kapums no vidgji 4.3% 2004. gada lidz vidgji 4.4% 2005. gada. Pamatojoties uz tendencém birzas
tirgoto nakotnes darfjumu tirgii, pienemts, ka gada vidgjas naftas cenas kritisies no 34.6 ASV dolariem par barelu 2004.
gada 1idz 31.8 ASV dolariem par barelu 2005. gada. Piepemts, ka 2004. gada ar energétiku nesaistito precu cenas
paaugstinasies par 18%, izsakot ASV dolaros, bet 2005. gada tas pamatos nemainisies.



Paredzams, ka pasaules izaugsmes tempu joprojam galvenokart noteiks ASV un Azijas valstis (iznemot Japanu).
Gaidams, ka ASV izaugsmi izraists ieguldijumu apjoma palielinasanas un veicinas ar1 specigs privatais paterins,
arT turpmak uzlabojoties situdcijai darba tirgli. Azijas valstis (iznemot Japanu) joprojam gaidams spécigs IKP
pieaugums, kam pamata bis icksgjas attistibas dinamika. Citos regionos aina nav tik viennozimiga, lai gan
gaidams, ka lielais pieprasijums no ASV un Azijas valstim (iznemot Japanu) veicinas aktivitati vairakuma
regionu. Gaidams, ka Japana turpinasies pasreiz€ja virziba uz atveseloSanos un joprojam notiekosas strukturalas
reformas un pieaugs ieks€jais pieprasijums, ko veicinas deflacijas spiediena samazinasanas. Gaidams, ka iesp&ju
aplésu perioda Lielbritanija saglabasies dinamisks reala IKP pieaugums. Turklat valstis, kas 2004. gada 1. maija
pievienojas ES, un attistibas valstis joprojam paredzama relativi strauja izaugsme. Kopuma paredzams, ka gan
2004., gan 2005. gada pasaules reala IKP pieaugums arpus eiro zonas palielinasies aptuveni lidz 5.0%
(2003. gada — 4.5%).

Pienemts, ka pasaules tirdzniecibas pieauguma un pasaules reala IKP pieauguma tendences bis lidzigas.
Gaidams, ka gan 2004., gan 2005. gada eiro zonas aréjos eksporta tirgos pieaugums palielinasies aptuveni lidz
8% (2003. gada — nedaudz mazak par 6%).

Reala IKP pieauguma apléses

Paredzams, ka p&c kapuma $a gada 1. ceturksni eiro zonas reala IKP piecauguma temps salidzinajuma ar
ieprieks€jiem ceturkSpiem iesp&ju apléSu perioda saglabasies relativi spécigs, lai gan 2004. gada iesp&jamas
ceturk$pa pieauguma tempa svarstibas. Paredzams, ka reala IKP gada vidgjais picaugums 2004. gada
palielinasies Iidz 1.4-2.0%, bet 2005. gada bus 1.7-2.7%. Gaidams, ka paredzama arvalstu pieprasijuma
pastiprinasanas, uz ko norada pienémumi, izraisis eksporta pieaugumu, lai gan neliela tirgus dala zaudgta agraka
eiro kursa kapuma dg]. Gaidams ar, ka apléSu perioda atveseloSanas biis vienmeérigak sadalita un biis vérojams
spécigaks ieguldijumu un privata patérina pieaugums. Nav paredzams, ka krajumu ieguldijumi un neto eksports

dos butisku pozitivu ieguldijumu reala IKP pieauguma.

Paredz, ka saskana ar parasto nodarbinatibas ciklu 2004. gada visparéja nodarbindtiba pieaugs pamazam, bet
2005. gada kapuma temps paatrinasies. Gaidams, ka pieaugs darbaspéka piedavajums, jo, uzlabojoties
nodarbinatibas izredzeém, paaugstinasies lidzdalibas Iimenis. Darbaspéka piedavajuma un nodarbinatibas iesp&ju

apleses rada, ka bezdarba Iimenis var&tu sakt pazeminaties iesp&ju aplésu perioda beigas.

Paredzams, ka no IKP iek$zemes izdevumu komponentiem privata patérina gada picaugums péc gandriz visu
2003. gadu ilgusas stagnacijas 2004. gada bus 1.0-1.4%. Paredzams, ka 2005. gada tas paaugstinasies Iidz 1.4—
2.6%. Paredzams, ka patérina izdevumi pamata attistisies aptuveni tapat ka majsaimniecibu reali izmantojamie
ienakumi. Paredzams, ka nakamos divus gadus majsaimniecibu uzkrajumu proporcija saglabasies aptuveni
nemainiga. Bazas par valsts finanSu virzibu un jo 1pasi par valsts veselibas apriipes un pensiju sistemu ilgtermina
perspektivam arT turpmak var€tu ierobezot uzkrajumu proporcijas samazinasanos. Tomer gaidams, ka, pieaugot
ekonomiskajai aktivitatei un uzlabojoties darba tirgus perspektivam, pakapeniski palielinasies paterétaju
konfidence, kam vajadzétu samazinat piesardzibas uzkrajumu veidoSanu. Paredzams, ka 2004. gada
majsaimniecibu reali izmantojamo ienakumu kapums joprojam biis relativi ierobezots neliela nodarbinatibas

pieauguma dg], bet 2005. gada to vajadzetu veicinat spgjakam nodarbinatibas pieaugumam un realo algu



kapumam, ko noteiks zemaka inflacija. Ienakuma nodokla un socialas apdrosinasanas iemaksu samazinasanas
pozitivo ietekmi uz majsaimniecibu reali izmantojamiem ienakumiem 2004. gada liela mera atsveérs augstaki
netieSie nodokli un administrativi reguléjamas cenas (ieskaitot veselibas apripes maksajumus). Visbeidzot,
pamatojoties uz pasreizg€jiem budzeta planiem, pienemts, ka valdibas patéripa devums reala IKP pieauguma

iesp&ju aplésu perioda samazinasies.

2003. gada 4. ceturksni kopéjo ieguldijumu pamatlidzeklos parmainu temps salidzinajuma ar ieprieksgjo
ceturksni atkal bija pozitivs, un paredzams, ka apléSu perioda tas veicinds eiro zonas iek$€ja pieprasijuma
atveseloSanos. Paredzams, ka vidgjais gada pieauguma temps 2004. gada palielinasies Iidz 0.7-2.9%, bet
2005. gada bus 1.9-5.1%. Kopgja ieguldijumu apjoma uzlabosanos galvenokart noteiks uzpémumu ieguldijumi,
ko veicina pasaules tautsaimniecibas vides uzlaboSanas un zems realo procentu likmju limenis. Paredzams, ka
iesp&ju aplesu perioda privatajiem ieguldijumiem majokii péc vairakus gadus ilgusa krituma atkal biis veérojams

neliels pozitivs picauguma temps.

Runajot par tirdzniecibu, paredzams, ka gada vidgjais eksporta kopapjoma parmainu temps 2004. gada biis 3.2—
6.0% un 2005. gada — 5.0-8.2%.” Sakuma arpus eiro zonas eksporta pieaugums dalgji agraka eiro kursa kapuma
del joprojam biis nedaudz zemaks neka eiro zonas eksporta tirgos. Paredzams, ka gada vid€jais importa
kopapjoma piecauguma temps 2004. gada bus 2.8-6.2% un 2005. gada — 5.0-8.4%. Paredzamie importa raditaji
atspogulo kopgjo galigo izdevumu modeli eiro zona, ka arT agraka eiro kursa kapuma raditu novélotu pieaugumu

izraisoSu ietekmi.

Cenu un izmaksu iespéju apleses

Paredzams, ka 2004. gada vispar€ja saskanota patérina cenu indeksa (SPCI) vidgjais pieauguma temps bis 1.9—
2.3% un 2005. gada — 1.1-2.3%. Pamatojoties uz mingtajiem pien€émumiem par naftas cenam, paredzams, ka
energgtikas sastavdala 2004. gada dos butisku pozitivu ieguldijumu SPCI inflacija, bet 2005. gada tas ietekme
galvenokart biis neitrala. 2004. gada sakuma notikusas netieSo nodoklu un administrativi reguléjamo cenu
paaugstinaanas dé] SPCI ar energétiku nesaistita sastavdala Sogad ievérojami palielinasies. Paredzams, ka
2005. gada ar energétiku nesaistitas sastavdalas picauguma temps samazinasies, atspogulojot iek§zemes izmaksu
spiediena mazinasanos un ierobezotu importa cenu kapumu. Turklat saskana ar fiskalajiem pien€mumiem

netieso nodoklu un administrativi regul€jamo cenu pieauguma ietekme 2005. gada bis neliela.

Sakara ar eiro kursa kapumu kops 2002. gada pavasara un vajo argju speku izraisito inflacijas spiedienu importa
cenas 2003. gada turpinaja kristies. Paredzams, ka 2004. gada to pieaugums joprojam biis ierobeZots, jo naftas
cenu celSanas ietekmi atsvérs agraka eiro kursa kapuma novélota ietekme. 2005. gada paredzama tikai neliela

importa cenu celSanas.

Nemot véra kart€jas vienosanas par algam un nelielo darba tirgus apstaklu uzlabosanos, pienemts, ka nominalas
darba samaksas uz vienu darbinieku pieaugums aplésu perioda pamatos nemainisies. Reala IKP pieauguma un

nodarbinatibas iesp&ju apléses rada, ka darba raziguma pieaugums apléSu perioda palielinasies, 2005. gada

3 Tirdzniecibas prognozes atbilst nacionalo kontu datiem, tapéc tajas ietverta eiro zonas iek$gja tirdznieciba.
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sakuma tuvojoties ta ilgtermina vidéjam raditajam. Rezultata 2004. un 2005. gada paredzama darbaspéka
vienibas izmaksu pieauguma mazinasanas. Paredzams, ka So samazinasanos pavadis neliels pe/pas normu

palielinajums, kas savukart veicinas ieguldijumus.

Tabula. Makroekonomiskas iesp€ju apléses

(gada vidéjas parmainas; %)”

2003 2004 2005
SPCI 2.1 1.9-23 1.1-2.3
Realais IKP 0.5 1.4-2.0 1.7-2.7
Privatais patérin$ 1.0 1.0-14 1.4-2.6
Valdibas paterins 2.0 0.9-1.9 04-1.4
Kopgja pamatkapitala veidoSana —0.8 0.7-2.9 1.9-5.1
Eksports (preces un pakalpojumi) -0.2 3.2-6.0 5.0-8.2
Imports (preces un pakalpojumi) 1.7 2.8-6.2 5.0-8.4

Katra mainiga lieluma un perioda robezas noteiktas, pamatojoties uz vidéjo absoliito starpibu starp faktiskajiem
rezultatiem un eiro zonas centralo banku agrak veiktajam iespéju aplésém. Reald IKP un ta komponentu apléeses
izmantoti atbilstosi darbadienu skaitam korigeti dati. Eksporta un importa apléses ietver eiro zonas iekSéjo tirdzniecibu.

Salidzinajums ar 2003. gada decembra iespéju aplesem

Salidzinajuma ar 2003. gada decembra “Menesa Biletena” public€tajam Eirosistémas specialistu makroekonomiskajam
iesp&ju apleéseém apleses par eiro zonas IKP picaugumu gandriz nav mainijusas. Tas, ka 2005. gada paredz nedaudz zemakas
robezas, izskaidrojams ar ceturkSpa pieauguma rakstura parmainam 2004. gada, kas mehaniski samazina gada vidgjo
pieauguma tempu 2005. gada.

2004. gada paredz augstaku vispargja SPCI gada pieauguma tempa apaks€jo robezu. Tas galvenokart skaidrojams ar
pienémumu, ka gan 2004., gan 2005. gada naftas cenas celsies (attiecigi aptuveni par 30% un 20%). Tomer naftas cenu
ietekmi uz iesp&ju aplésém par SPCI inflaciju mazina dazadi faktori. Pirmkart, salidzinajuma ar 2003. gada decembra
iespgju aplésem paredzama mazaka partikas cenu sastavdala SPCI, jo laika apstaklu izraisitais partikas cenu kapums
2003. gada izlidzinajas atrak, neka bija gaidams. Otrkart, 2004. gada sakuma nodokli tabakas izstradajumiem tika
paaugstinati nedaudz mazak, neka bija paredzéts fiskalajos pienémumos, kas bija 2003. gada decembra iesp&ju aplesu
pamata. Treskart, piep€mumi par nominalas darba samaksas uz vienu darbinieku pieaugumu aplésu perioda tika parskatiti
un samazinati salidzinajuma ar 2003. gada decembra iesp&ju apleésem. Ta rezultata 2004. gada tika parskatits un nedaudz

samazinats ari darbaspéka vienibas izmaksu picaugums.



Makroekonomisko iespéju aplésu salidzinajums

(gada vidéjas parmainas, %)

2003 2004 2005
SPCI — 2004. gada junijs 2.1 1.9-23 1.1-2.3
SPCI — 2003. gada decembris 2.0-2.2 1.3-23 1.0-2.2
Realais IKP — 2004. gada junijs 0.5 1.4-2.0 1.7-2.7
Realais IKP — 2003. gada decembris 0.2-0.6 1.1-2.1 1.9-2.9




Citu institiiciju prognozes

Ir pieejamas ari dazadu citu institiiciju — starptautisko organizaciju un privata sektora iestazu — sagatavotas prognozes eiro
zonai. Tacu §Ts prognozes nav precizi salidzinamas cita ar citu vai ar Eirosist€mas specialistu makroekonomiskajam iespgju
aplésém, jo tas sagatavotas dazados laikos un to piepémumi par fiskalajiem, finanSu un argjiem mainigajiem lielumiem
iegiiti, izmantojot atSkirigas metodes. Prognozes, ko ietver Consensus Economics prognozes un ECB veikta aptauja Survey
of Professional Forecasters, izmanto dazadus konkréti nenoraditus pienémumus. Atskiriba no Eirosisteémas specialistu
iesp&ju apléseém pargjas prognozes parasti nebalstas uz pienémumu, ka Istermina procentu likmes iesp&ju aplésu perioda
nemainisies.

Lai gan pienémumi ir atskirigi, paslaik pieejamas citu institiiciju prognozes vienpratigi norada, ka eiro zonas ekonomiska
aktivitate pakapeniski pieaugs, tapéc IKP gada vid&jais pieaugums 2004. gada biis nedaudz vairak par 1.5%, bet
2005. gada — 2-2.5%. Prognozes 2004. gadam ir loti lidzigas, bet nedaudz vairak tas atskiras 2005. gadam. Saskapa ar
Eiropas Komisijas, OECD un SVF prognozém IKP gada pieaugums 2005. gada bus 2.3% vai 2.4%, savukart Consensus
Economics prognozes un aptauja Survey of Professional Forecasters paredz, ka IKP gada picaugums biis attiecigi 2.0% un
2.1%.

1. tabula. Eiro zonas reala IKP pieauguma prognoZu salidzinajums

(parmainas salidzinajuma ar ieprieks&jo gadu; %)

PubliskoSanas datums 2003 2004 2005
Eiropas Komisija 2004. gada aprilis 0.4 1.7 23
SVF 2004. gada aprilis 0.4 1.7 23
OECD 2004. gada aprilis 0.5 1.6 2.4
Consensus Economics prognozes 2004. gada aprilis 0.4 1.6 2.0
Survey of Professional Forecasters 2004. gada aprilis 0.5 1.6 2.1

Avoti: Eiropas Komisijas ekonomiskas prognozes, 2004.gada pavasaris; SVF pasaules tautsaimniecibas perspektivas, 2004. gada aprilis, OECD
tautsaimniecibas perspektivas, Nr. 75; Consensus Economics prognozes un ECB aptauja Survey of Professional Forecasters.

Piezime. Eiropas Komisijas prognozes uzrada atbilstosi darbadienu skaitam nekorigétus gada pieauguma tempus, kas 2004. gada sakara ar lielo darbadienu
skaitu Saja gada ir aptuveni par 0.25 procentu punktiem augstaki neka Eirosistemas iespeéju apleésés izmantotais atbilstosi darbadienu skaitam korigétais
pieauguma temps. OECD prognozes uzrada atbilstosi darbadienu skaitam korigetus gada pieauguma tempus, savukart citam prognozem netiek noradits, vai

tas izmanto atbilstosi darbadienu skaitam korigetus vai nekorigetus datus.

Saskana ar §STm prognoze€m gaidams, ka gada vidgja SPCI inflacija 2004. gada samazinasies Iidz 1.7-1.8%. Prognozes
paredz, ka 2005. gada SPCI inflacija biis 1.6%, iznemot Survey of Professional Forecasters un OECD, kas SPCI inflaciju
prognozg attiecigi 1.8% un 1.4%.

2. tabula. Eiro zonas visparéja SPCI inflacijas prognozu salidzinajums

(parmainas salidzinajuma ar ieprieks&jo gadu; %)

PubliskoSanas datums 2003 2004 2005
Eiropas Komisija 2004. gada aprilis 2.1 1.8 1.6
SVF 2004. gada aprilis 2.1 1.7 1.6
OECD 2004. gada aprilis 2.1 1.7 1.4
Consensus Economics prognozes 2004. gada aprilis 2.1 1.7 1.6
Survey of Professional Forecasters 2004. gada aprilis 2.1 1.8 1.8

Avoti: Eiropas Komisijas ekonomiskas prognozes, 2004.gada pavasaris; SVF pasaules tautsaimniecibas perspektivas, 2004. gada aprilis, OECD
tautsaimniecibas perspektivas, Nr. 75; Consensus Economics prognozes un ECB aptauja Survey of Professional Forecasters.
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