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EIROPAS CENTRALA BANKA

Eurosistemas specialistu makroekonomiskas iespeju apleses euro zonai

Pamatojoties uz informaciju, kas pieejama lidz 2004. gada 20. novembrim, Eurosistemas specialisti
sagatavojusi euro zonas makroekonomiskas attistibas iespéju apléses.” Tiek lésts, ka reala IKP gada vidéjais
pieaugums 2004. gada bis 1.6-2.0%. Paredzams, ka 2005. gada tas bis 1.4-2.4%, bet 20006. gada — 1.7-2.7%.
Tiek lests, ka visparéja saskanota paterina cenu indeksa (SPCI) vidéjais pieauguma temps 2004. gada bis 2.1—
2.3%. Paredzams, ka 2005. gada tas biis 1.5-2.5%, bet 2006. gada — 1.0-2.2%.

Specialistu iesp€ju apléSu pamata ir vairaki pien€mumi par procentu likmém, valitas mainas kursiem, naftas
cenam, pasaules tirdzniecibu arpus euro zonas un fiskalo politiku. Tostarp formali pienemts, ka iespgju aplesu
perioda tirgus Istermina procentu likmes un valiitu savstarp&jie mainas kursi nemainisies. Tehniskie pienémumi
attieciba uz ilgtermina procentu likmém un gan naftas, gan neenergijas precu cenam tiek balstiti uz tirgus
gaidam.? Pienémumi attieciba uz fiskalo politiku tiek balstiti uz valstu budzeta planiem atseviskas euro zonas
valstis. Tie ietver tikai tos politikas pasakumus, kuri jau ir apstiprinati valstu parlamentos vai kuri jau ir

detalizgti izstradati un kurus varétu pienemt likumdoSanas procesa.

Lai paradttu ar apl€sém saistito nenoteiktibu, katra mainiga lieluma atainoS$anai izmanto diapazonus. Diapazonus
veido, izmantojot atskiribas starp faktisko iznakumu un ieprieks€jam aplésém, ko euro zonas centralas bankas

veiku$as vairakus gadus. Diapazons ir divreiz lielaks par $o atskirtbu vidgjo absoliito vertibu.

Starptautiska vide

Skiet, ka pasaules tautsaimniecibas cikls ir sasniedzis kulminacijas punktu. Naftas cenas 2004. gada ir augusas,
bet gaidams, ka ekonomikas politika atkal pakapeniski klist neitralaka. Tapéc, lai gan aplesu perioda turpinasies
stabila pasaules tautsaimniecibas izaugsme, paredzams, ka nakamo divu gadu laika tas temps nedaudz

mazinasies. Taja pat laika sakara ar naftas un neenergijas precu cenu kapumu pieaugs pasaules inflacija.

Eurosistemas specialistu iespéju apléses kopigi izstrada ECB un euro zonas valstu naciondlo centralo banku specialisti.
Sis iespéju apléses divas reizes gadd izmanto par pamatu ECB Padomes vértéjumam par tautsaimniecibas attistibu un
cenu stabilitates riskiem. Stkaka informacija par izmantotajam procediiram un metodém sniegta dokumenta A guide to
Eurosystem staff macroeconomic projection exercises (ECB, 2001. gada jiinijs).

Pienemts, ka istermina procentu likmes, kuras mera ar tris ménesu Euribor, iespéeju aplesu perioda nemainisies (2.16%,).
Tehniskais pienémums par valiitas mainas kursu nemainigumu nozimé, ka euro kurss attieciba pret ASV dolaru Saja
perioda saglabasies 1.29 un ka efektivais euro kurss par 6.1% parsniegs 2003. gada videjo limeni. Tirgus gaidas
attiectba uz euro zonas valdibas desmit gadu obligaciju pelnas likmi rada, ka 2006. gada gaidams neliels kapums no
videji 4.2% 2004. gada lidz videji 4.5% 2006. gada. Pienemts, ka gada videjas neenergijas precu cenas 2004. gada
pieaugs par 18% ASV dolaru izteiksme, 2005. gada pamatd nemainisies, bet 2006. gada atkal pieaugs par 5%.
Pamatojoties uz tendencém birzas tirgoto nakotnes darijumu tirgi, pienemts, ka gada vidéjas naftas cenas pieaugs no
39.0 ASV dolariem par barelu 2004. gada lidz 44.4 ASV dolariem par barelu 2005. gada, bet 2006. gada kritisies lidz
40.8 ASV dolariem par barelu.



Gaidams, ka arT Amerikas Savienotajas Valstis saglabasies stabils reala IKP pieaugums, tacu salidzinajuma ar
straujo tempu 2003. gada otraja pus€ un 2004. gada sakuma tas pakapeniski samazinasies. Var gaidit, ka IKP
picaugums Azija (iznemot Japanu) ievérojami parsniegs pasaules vid€jo raditaju, neskatoties uz augo$ajam
naftas cenam un arvien stingrako ekonomisko politiku Kina. Paredzams, ka citas lielajas valstis turpinasies
dinamiska tautsaimniecibas izaugsme. Turklat valstis, kas 2004. gada 1. maija pievienojas ES, arT turpmak

gaidams relativi straujs$ izaugsmes temps.

Tiek I&sts, ka 2004. gada pasaules reala IKP gada pieaugums drpus euro zonas bus vidgji 5.5%. Paredzams, ka
gan 2005., gan 2006. gada tas kritisies 1idz aptuveni 4.5%. Tiek l&sts, ka 2004. gada pieaugums euro zonas
aréjos eksporta tirgos bis aptuveni 8.7%, bet 2005. un 2006. gada paredzams kritums (attiecigi Iidz aptuveni
8.0% un 7.5%).

Reala IKP pieauguma apléses

Saskana ar Eurostat pirmo aplési 3. ceturksni euro zonas reala IKP pieauguma temps salidzinajuma ar
iepriek$€jo ceturksni bija 0.3% (1. un 2. ceturksni — attiecigi 0.7% un 0.5%). Gaidams, ka ceturk$pa pieauguma
tempi aplésu perioda atkal tuvosies 0.5% limenim. Tapéc tiek Iests, ka reala IKP gada vidgjais picaugums
2004. gada bus 1.6-2.0%. Paredzams, ka 2005. gada tas bus 1.4-2.4%, bet 2006. gada — 1.7-2.7%. Gaidams, ka
eksporta kapums, uz ko norada pien€mums par joprojam sp&cigu argjo pieprasijumu, aplésu perioda joprojam

veicinas ekonomisko aktivitati, bet iek§zemes pieprasijumam vajadz&tu pieaugt stabila tempa.

Paredzams, ka visparéja nodarbinatiba aplesu perioda nedaudz uzlabosies. Gaidams, ka piecaugs darbaspeka
piedavajums, jo sakara ar nodarbinatibas izredzu uzlaboSanos un vairakas euro zonas valstis notiekoSajam
strukturalajam darba tirgus reformam paaugstinasies lidzdalibas Iimenis. Darbaspéka piedavajuma un

nodarbinatibas iesp&ju apléses rada, ka 2005. gada otraja pus€ bezdarba Iimenim vajadz&tu sakt pazeminaties.

Attieciba uz IKP iek§zemes izdevumu sastavdalam tiek 18sts, ka privata patérina gada pieaugums 2004. gada
bis 0.9-1.3%, jo ierobeZotais algu ienakumu pieaugums un spécigais energijas cenu kapums negativi ietekmé
majsaimniecibu pirktsp&ju. Paredzams, ka patérina pieauguma temps 2005. gada biis 1.1-2.1%, bet 2006. gada —
1.2-2.8%. Majsaimniecibu reali izmantojamo ienakumu kapumu veicinas straujaka nodarbinatibas Itmena
paaugstinasanas, realo algu pieaugums zemakas inflacijas dél un citu ienakumu sastavdalu pozitivais devums.
Paredzams, ka majsaimniecibu uzkrajumu proporcija iesp&ju aplésu perioda saglabasies aptuveni nemainiga. Lai
gan, darba tirgus apstakliem nedaudz uzlabojoties, patérétaju konfidencei vajadz&tu piecaugt, sakara ar bazam par
valsts finanSu attistibu, TpaSi par valsts veselibas apriipes un pensiju sisteémas ilgtermina perspektivam,
saglabasies relativi augsts uzkrajumu limenis. Bez tam, pamatojoties uz pasreiz€jiem budzeta planiem, pienemts,

ka valdibas patérina devums reala IKP pieauguma iesp€ju aplésu perioda nedaudz samazinasies.

Tiek 18sts, ka kopéjo ieguldijumu pamatlidzekjos apjoms 2004. gada otraja pusé ir nedaudz piecaudzis. Saskana ar
aplésém gada vid@jais pieauguma temps 2004. gada ir 1.2-2.2%. Paredzams, ka 2005. gada tas biis 1.7-4.7%,
bet 2006. gada — 2.1-5.3%. Kopgja ieguldijumu apjoma uzlaboSanos galvenokart noteiks wuzpémumu

ieguldjumi, ko pozitivi ietekm@s labveligie kredit€Sanas nosacijumi un uzpémumu pelpas kapums, ka ari



pieprasijuma izredZu uzlaboSanas. Paredzams, ka privatie ieguldijumi majokli apleésu perioda pieaugs mérena

tempa.

Tiek lests, ka gada vidgjais eksporta kopapjoma parmainu temps 2004. gada biis 4.5-7.3%. Paredzams, ka
2005. gada tas bus 4.6-7.8%, bet 2006. gada — 4.8-8.0%.> Paredzams, ka arpus euro zonas eksporta tirgu dajas
apléSu perioda pamata nemainisies péc ievérojama sarukuma 2003. gada galvenokart sakara ar euro kursa
picaugumu. Gaidams, ka gada vid€jais importa kopapjoma pieauguma temps aptuveni atbildis eksporta
raditajiem. Paredzamie importa raditaji atspogulo kopgjo galigo izdevumu modeli euro zona, ka arT agraka euro
kursa kapuma raditu nové€lotu pieaugumu izraisos$u ietekmi. Iesp&ju aplésu perioda kopuma nav gaidama neto
tirdzniecibas apgrozijuma ievérojama ietekme uz IKP pieaugumu, jo eksporta un importa apjoms biis aptuveni

vienads.

Cenu un izmaksu iesp&ju apléses

Tiek 1ests, ka 2004. gada vispargja SPCI vid&jais pieauguma temps biis 2.1-2.3%. Paredzams, ka 2005. gada tas
bis 1.5-2.5%, bet 2006. gada — 1.0-2.2%. Pienémumi par naftas cenam norada, ka energétikas sastavdala
2005. gada dos butisku ieguldijumu SPCI inflacija, bet 2006. gada tai bis neliela negativa ietekme. Paredzams,
ka SPCI neenergijas sastavdalas pieauguma temps 2005. gada mazliet samazinasies, atspogulojot ierobezotu
importa cenu pieaugumu un neliela iek§zemes izmaksu spiediena saglabasanos. Turklat saskana ar fiskalajiem
piene@mumiem netieSo nodoklu un administrativi regul€jamo cenu pieauguma ietekme 2005. un 2006. gada biis

mazaka salidzinajuma ar 2004. gada veikto pasakumu biitisko devumu.

Lai gan pedgja laika noverots naftas cenu kapums, tiek 18sts, ka 2004. gada agraka euro kursa kapuma novélotas
ietekmes dél caurméra saglabajusas relativi zemas importa cenas. Piep€émumi par precu cenam un valiitas

kursiem norada, ka importa cenas iesp&ju aplésu perioda nedaudz pieaugs.

Pienemts, ka nominalas darba samaksas uz vienu darbinieku pieaugums aplesu perioda joprojam bils mérens.
Saja iesp&ju aplésé nemtas véra ne vien kartéjas vienodanas par algam un paredzama mérena darba tirgus
apstaklu uzlabosanas, bet arT vertgjums, ka augosSo naftas cenu netiesa ietekme uz nominalo darba samaksu
joprojam biis ierobezota. Pasaules reala IKP picauguma un nodarbinatibas Iimena apléses rada, ka, lai gan darba
razibas pieaugums iesp&ju aplésu perioda nedaudz samazinasies, tas ar turpmak bus stabils. Sadas algu un
produktivitates attistibas dé] paredzams, ka 2005.un 2006. gada darbaspeka vienibas izmaksu pieaugums

joprojam bis ierobezots.




Tabula. Makroekonomiskas iespéju apleses

(gada vidéjas parmainas; %)"”

2003 2004 2005 2006
SPCI 2.1 2.1-2.3 1.5-2.5 1.0-2.2
Realais IKP 0.5 1.6-2.0 1.4-2.4 1.7-2.7
Privatais patérin§ 1.1 09-1.3 1.1-2.1 1.2-2.8
Valdibas paterins 1.6 0.9-2.1 0.3-1.3 0.7-1.7
Kopgja pamatkapitala veidosana -0.6 1.2-2.2 1.7-4.7 2.1-53
Eksports (preces un pakalpojumi) 0.2 4.5-7.3 4.6-7.8 4.8-8.0
Imports (preces un pakalpojumi) 2.0 5.0-7.6 4.8-8.2 4.8-8.2

1) Katra mainiga lieluma un perioda robezas noteiktas, pamatojoties uz videjo absoliito starpibu starp faktiskajiem
rezultatiem un euro zonas centrdalo banku agrak veiktajam iespéju aplésém. Reald IKP un ta sastavdalu apléses
izmantoti atbilstosi darbadienu skaitam korigéti dati. Eksporta un importa aplesés ietverta euro zonas iekséja
tirdznieciba.



Salidzinajums ar 2004. gada septembra ECB specialistu makroekonomiskajam iespéju aplésem

Salidzinajuma ar 2004. gada septembra ,,Ménesa Biletena” publicétajam ECB specialistu makroekonomiskajam
iespju aplésém tehniskie pien€mumi par naftas cenam un valiitas kursiem ir ievérojami mainiti. Naftas cenas
tagad ir par 21% augstakas, neka tika pienemts septembra iesp&ju apléses, savukart nominalais efektivais euro
kurss ir par 4.2% augstaks. Tehniskajos piep€mumos par procentu likmeém ir tikai nelielas parmainas.

Bitiska parmaina salidzinajuma ar 2004. gada septembra ,,Ménesa Biletena” publicétajam ECB specialistu
makroekonomiskajam iesp&ju aplésém ir nedaudz zemakas reala IKP piecauguma robezas 2005. gada. Tas
galvenokart skaidrojams ar iepriek§ min€tajam parmainam tehniskajos pienémumos, saskana ar kuriem gan
naftas cenas, gan efektivais euro kurss bus augstaks. Turklat reala IKP pieaugums $a gada 3. ceturksni, kas
izradijas nedaudz zemaks ka tika gaidits, mehaniski samazina reala IKP gada vidgjo pieaugumu 2005. gada.

Paredzamas SPCI robezas 2004. gada nav mainijusas, bet 2005. gada ir nedaudz korigétas un tagad ir augstakas
salidzinajuma ar 2004. gada septembra iesp&ju aplésém. ST parmaina ir neliela, jo augo$o naftas cenu ietekmi
mazina pienémumi par augstakiem valiitas kursiem. Vienibas darbaspéka izmaksu iesp&ju aplés€s ir tikai
nelielas parmainas.

Makroekonomisko iespéju aplésu salidzinajums

(gada vidéjas parmainas; %)

2003 2004 2005
SPCI — 2004. gada decembris 2.1 2.1-2.3 1.5-2.5
SPCI — 2004. gada septembris 2.1 2.1-23 1.3-2.3
Realais IKP —2004. gada decembris 0.5 1.6-2.0 14-24
Realais IKP — 2004. gada septembris 0.5 1.6-2.2 1.8-2.8

Citu institiiciju prognozes

Ir pieejamas arT dazadu citu institlciju — gan starptautisko organizaciju, gan privata sektora iestazu —
sagatavotas prognozes euro zonai. Tacu §Is prognozes nav precizi salidzinamas cita ar citu vai ar Eurosistémas
specialistu makroekonomiskajam iesp&ju aplésém, jo tas sagatavotas dazados laikos un to pienémumi par
fiskalajiem, finanSu un argjiem mainigajiem lielumiem, t.sk. naftas cenam, iegiti, izmantojot atskirigas
metodes. Prognozes, ko ietver Consensus Economics Forecasts un ECB veikta aptauja Survey of Professional
Forecasters, izmanto dazadus konkréti nenoraditus pienémumus. Atskiriba no Eurosist€émas specialistu iesp&ju
aplésém par€jas prognozes parasti nebalstas uz pienémumu, ka Tstermina procentu likmes iesp&ju aplésu perioda
nemainisies.

Lai gan pienémumi ir atSkirigi, paslaik pieejamas citu institliciju prognozes vienpratigi norada, ka euro zonas
IKP gada pieaugums 2005. gada bus vidgji 1.9-2%%, bet 2006. gada — vid&ji 2%—2'2%. Prognozes par
2005. gadu ir loti lidzigas. Saskapa ar Eiropas Komisijas prognozém un aptauju Survey of Professional
Forecasters 2006. gada IKP gada pieaugums bis 2.2%, savukart OECD paredz, ka piecauguma temps bus 2.5%.



Jaatzimé, ka gan Eiropas Komisija, gan SVF uzrada gada pieauguma tempus, neveicot korekcijas atbilstosi
darbadienu skaitam gada. Atbilstosi darbadienu skaitam nekorigétais euro zonas IKP gada vid&jais pieauguma
temps 2004. gada sakara ar liclo darbadienu skaitu $aja gada buis apméram par % procentu punkta augstaks neka
atbilstosi darbadienu skaitam korig€tais pieauguma temps. Tapéc, pamatojoties uz atbilstosi darbadienu skaitam
korigétiem datiem, gan SVF, gan Eiropas Komisijas prognoze paredz IKP picauguma tempa kapumu euro zona
2005. gada. Eurosistemas specialistu makroekonomiskas iesp&ju apléses un OECD prognozes uzrada atbilstosi
darbadienu skaitam korigétus gada pieauguma tempus, savukart citam prognozém netiek noradits, vai tas
izmanto atbilstosi darbadienu skaitam korigétus vai nekorigétus datus.

A tabula. Euro zonas IKP pieauguma prognozu salidzinajums

(gada parmainas; %)

Publiskosanas datums 2004 2005 2006
Eiropas Komisija 2004. gada oktobris 2.1 2.0 2.2
SVF 2004. gada septembris 22 2.2 D.ati.na\{
pieejami
OECD 2004. gada novembris 1.8 1.9 2.5
Consensus Economics prognozes 2004. gada novembris 1.9 1.9 Dati nav
pieejami
Survey of Professional Forecasters 2004. gada novembris 1.9 2.0 2.2

Avoti: Eiropas Komisijas ekonomiskas prognozes, 2004. gada rudens; SVF Pasaules tautsaimniecibas perspektivas, 2004. gada septembris; OECD
Tautsaimniecibas perspektivas Nr. 76; Consensus Economics prognozes un ECB aptauja Survey of Professional Forecasters. Eiropas Komisijas prognozes un
SVF zinojuma ,, Pasaules tautsaimniecibas perspektivas” uzraditi atbilstosi darbadienu skaitam nekorigeti pieauguma tempi.

Saskana ar §tm prognozém gaidams, ka gada vidgja SPCI inflacija 2005. gada samazinasies lidz 1.8-1.9%,
iznemot OECD, kas prognozg, ka ta bus 2.0%. Gan Eiropas Komisija, gan OECD prognozg, ka 2006. gada
SPCI inflacija samazinasies 1idz 1.7%, bet Survey of Professional Forecasters paredz, ka SPCI inflacija bus
1.9%.

B tabula. Euro zonas visparéja SPCI inflacijas prognozu salidzinajums

(gada parmainas; %)

PubliskoSanas datums 2004 2005 2006
Eiropas Komisija 2004. gada oktobris 2.1 1.9 1.7
SVF 2004. gada septembris 2.1 1.9 Dati nav pieejami
OECD 2004. gada novembris 2.1 2.0 1.7
Consensus Economics prognozes 2004. gada novembris 2.2 1.9 Dati nav pieejami
Survey of Professional Forecasters 2004. gada novembris 2.1 1.9 1.9

Avoti: Eiropas Komisijas ekonomiskas prognozes, 2004. gada rudens; SVF Pasaules tautsaimniecibas perspektivas, 2004. gada septembris; OECD
Tautsaimniecibas perspektivas Nr. 76; Consensus Economics prognozes un ECB aptauja Survey of Professional Forecasters.
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