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EUROSISTEMA

ECB SPECIALISTU MAKROEKONOMISKAS IESPEJU APLESES EURO ZONAI

Pamatojoties uz informaciju, kas pieejama lidz 2012. gada 23. februarim, ECB specialisti sagatavojusi
euro zonas makroekonomiskas atfistibas iesp&u apléses.' Paredzams, ka reala IKP gada vidgjais
pieaugums 2012. gada biis —0.5-0.3% un 2013. gada — 0.0-2.2%. Tiek I&sts, ka inflacija 2012. gada bis
2.1-2.7% un 2013. gada — 0.9-2.3%.

Tehniskie pienémumi par procentu likmém, valiitu kursiem, pre¢u cenam un fiskalo politiku

Tehniskie pienémumi par procentu likmém un gan energijas, gan neenergijas pre¢u cenam balstiti uz
tirgus gaidam atbilstosi stavoklim 2012. gada 16. februari.

Pien@mums par istermina procentu likmém ir tiri tehnisks. Istermina procentu likmes nosaka pec
3 ménesu EURIBOR, tirgus gaidas ieglistot, pamatojoties uz birza tirgoto nakotnes ligumu procentu
likmém. Saskana ar attiecigo metodiku So Tstermina procentu likmju vidgjais raditajs gan 2012., gan
2013. gada bus 0.9%. Tirgus gaidas attieciba uz euro zonas valstu valdibas 10 gadu obligaciju
nominalajam pelpas likmém rada, ka 2012. gada vidgjais limenis bus 4.6% un 2013. gada — 5.0%.
Atspogulojot nakotnes darfjumu tirgus procentu likmju tendences un tirgus procentu likmju parmainu
pakapenisku ietekmi uz aizdevumu procentu likmém, gaidams, ka euro zonas nefinanSu privatajam
sektoram izsniegto banku Tstermina un ilgtermina aizdevumu procentu likmes turpmakajos ceturksnos
samazinasies, ilgtermina aizdevumu procenta likmém zemako punktu sasniedzot 2012. gada vidi un
Istermina aizdevumu procenta likmém zemako punktu sasniedzot 2012. gada beigas. Lai gan gaidams, ka
kreditu piedavajuma nosacljumus euro zona kopuma atbalstis Eurosisttmas monetaras politikas
pasakumi, domajams, ka pamata tie joprojam saglabasies saméra stingri.

Attieciba uz precu cenam, pamatojoties uz tendenci birza tirgoto nakotnes Iigumu tirgii divu ned€lu
perioda, kas beidzas pedgja datu aktualizeéSanas diena, pienemts, ka Brent jelnaftas vidéja cena 2012. gada
bus 115.1 ASV dolars par barelu un 2013. gada— 110.2 ASV dolari par barelu. Tiek pienemts, ka
neenergijas pre¢u cenas ASV dolaros® 2012. gada samazinasies par 3.1%, bet péc tam, 2013. gada,
pieaugs par 3.8%. Pienemts, ka divpusgjie valiitas kursi iesp&ju aplésu perioda nemainisies salidzinajuma
ar vidgjiem raditajiem, kuri doming&ja divu nedg€lu perioda, kas beidzas pédeja datu aktualiz€Sanas diena
2012. gada 16. februari. Tas nozim€, ka ASV dolara kurss attieciba pret euro 2012. gada bus 1.31 un
2013. gada— 1.32. Piepemts, ka euro vidgjais efektivais kurss 2012. gada samazinasies par 4.0%, bet
2013. gada saglabasies nemainigs. Pienémumi par fiskalo politiku balstiti uz atsevisku euro zonas valstu
budzeta planiem, kas bija pieejami 2012. gada 22. februari. Tie ietver visus politikas pasakumus, kurus
jau apstiprinajusi valstu parlamenti vai kurus valdibas jau pietiekami siki izstradajusas un kurus,
domajams, apstiprinas likumdoSanas procesa.

ECB specialistu makroekonomiskas iesp&ju apléses papildina Eurosistémas specialistu makroekonomiskas iesp&ju apléses, ko
divas reizes gada kopigi sagatavo ECB un euro zonas nacionalo centralo banku eksperti. Izmantotas metodes atbilst
Eurosistémas specialistu iesp&ju aplésés izmantotajam metodém, kas aprakstitas dokumenta A guide to Eurosystem staff
macroeconomic projection exercises ("Eurosisteémas specialistu makroekonomisko iesp&ju aplésu sagatavosanas rokasgramata";
ECB, 2001. gada junijs), kur§ pieejams ECB interneta vietné. Lai atspogulotu ar iesp&ju aplésém saistito nenoteiktibu, katra
mainiga lieluma ataino$anai izmanto diapazonus. Tos veido, izmantojot atSkiribas starp faktisko iznakumu un vairaku
ieprieksgjo gadu laika sagatavotajam iesp&ju aplésém. Diapazons ir divreiz lielaks par So atSkirTbu vidgjo absoliito vertibu.
Izmantota metode, t.sk. korekcijas, kas veiktas, lai atspogulotu iznpémuma gadijumus, izskaidrota dokumenta New procedure for
constructing Eurosystem and ECB staff projection ranges ("Jauna Eurosistémas un ECB specialistu iesp&ju aplésu diapazonu
noteikSanas procediira"; ECB, 2009. gada decembris), kas ar1 pieejams ECB interneta vietng.

Naftas un partikas cenu pienémumi balstiti uz birza tirgoto nakotnes ligumu cenam lidz apléSu perioda beigam. Tiek pienemts,
ka pargjo precu cenas lidz 2013. gada 1. ceturksnim atbildis birza tirgoto nakotnes ligumu cenam un péc tam attistisies atbilstosi
pasaules ekonomiskajai aktivitatei.
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Piengmumi attiectba uz starptautisko vidi

Paredzams, ka pasaules reala IKP pieaugums (iznemot euro zonu), kas saskana ar aplésém 2011. gada
sasniedza 4.1%, 2012. gada samazinasies lidz 3.8%, bet péc tam, 2013. gada, pieaugs Iidz 4.3%.
2011. gada 2. pusgada verojama globala lejupslide galvenokart skaidrojama ar realo ienakumu sarukumu
precu cenu kapuma del, ka arT ar augoSo nenoteiktibu un lielaku neveleéSanos uznemties riskus, kas
izraisija pasaules finanSu tirgu spriedzi. Tacu Skiet, ka jaunakie dati, 1pasi par ASV, liecina, ka gada
nogal€ zinama meéra norisinajusies cikliska stabilizacija. Konkrétak, §adu vertéjumu apstiprina pirmas
uznémumu un paterétaju konfidences raditaju stabiliz€Sanas pazimes, ka arT pasaules finanSu tirgu
nosactjumu neliela uzlabosanas. Tacu izaugsmes perspektivas vidgja termina saglabajas vajas, 1pasi
attistitajas valstis, galvenokart sakara ar joprojam aktualo vajadzibu sakartot bilances, kas kave izaugsmi.
Lai gan Iidzsvarota privata sektora parada Iimena atjaunos$ana sasniegts progress, majsaimniecibu parada
limenis vairakas attistitajas valstis joprojam ir augsts. Turklat arT valdibas térinu samazinasana, kas tiek
stenota, lai atjaunotu fiskalo bilancu ilgtsp&ju, ierobezo iekSzemes pieprasijumu vairakas attistitajas
valstis. Turpreti gaidams, ka attistibas valstis iesp&ju aplésu perioda joprojam turpinasies daudz straujaka
izaugsme neka attistitajas valstts. Tomer gaidams, ka neliela izaugsmes paléninasanas attistibas valstis
mazinas parkarSanas draudus, kas agrak pastaveja dazas svarigakajas $1s grupas valstis (piemeram, Kina).
Kopuma paredzams, ka Azijas attistibas valstis joprojam virzisies uz t.s. vieglo piezemésanos, savukart
Centralas Eiropas un Austrumeiropas valstis gaidama 1énaka izaugsme. Globalas atveseloSanas rezultata
euro zonas argja pieprasijuma pieaugums 2012. gada saskana ar apléseém sasniegs 4.3% un 2013. gada —
6.5%.

Reala IKP pieauguma iesp&ju apleses

IKP pieauguma temps euro zona 2011. gada paléninajas, 4. ceturksni samazinoties aktivitatei. Aktivitates
kritums 2011. gada atspoguloja arT globalo lejupslidi, augstas precu cenas un euro zonas valsts parada
krizes negativo ietekmi uz patérétaju un uznéméju konfidenci, ka ari sliktakus kreditu piedavajuma
nosacTjumus un turpmaku stingrakas fiskalas nostajas ievieSanu dazas euro zonas valstis. Gaidams, ka Sie
nelabveligie faktori turpinas negativi ietekmét aktivitati art 2012. gada 1. pusgada, lai gan tos arvien
vairak vajinas argja pieprasijuma nostiprinasanas, zemaks efektivais kurss un monetaras politikas
standarta un nestandarta atbalsta pasakumu labvéliga ietekme. Runajot par nakotni, pienemot, ka finansu
krize atkal nesaasinasies, 2012. gada 2. pusgada gaidama neliela reala IKP pieauguma paatrinaSanas un
2013. gada tas kopuma kliis vél nedaudz straujaks, atspogulojot iekSzemes pieprasijuma pakapenisku
nostiprinaSanos un neto tirdzniecibas labvéligo ietekmi sakara ar aréja pieprasijjuma palielinasanos un
zemaku valttas kursu. Iek§zemes pieprasijuma atjaunoSanos vajadzetu veicinat energijas un partikas cenu
inflacijas sarukumam, kas vairos reali riciba esosos ienakumus, un loti zemo 1stermina procentu likmju un
finansu sistémas darbibas atbalsta pasakumu labveligajai ietekmei. Tacu gaidams, ka atveseloSanas biis
ierobezota, jo turpinas fiskala konsolidacija, un gaidams, ka nelabvéligie kreditu piedavajuma nosactjumi
izzudis tikai pakapeniski, un daudzos sektoros joprojam notiek bilancu parstrukturéSana. Paredzams, ka
reala IKP picaugums iespéju aplésu perioda beigas bis straujaks par potencialo tempu, tapéc negativa
razoSanas apjoma starpiba sasaurinasies. Kopuma gaidams, ka tautsaimniecibas atveseloSanas bis léna.
Paredzams, ka gada izteiksme reala IKP izaugsme 2012. gada bus —0.5-0.3% un 2013. gada — 0.0-2.2%.

Sikak aplukojot pieprasijuma komponentus, paredzams, ka arpus euro zonas veikta eksporta kapums
2012. gada paatrinasies un ta temps 2013. gada picaugs vél vairak, galvenokart atspogulojot euro zonas
argja pieprasfjuma dinamiku un augstaku konkur€tsp&ju saistiba ar euro efektiva kursa samazinasanos.
Gaidams, ka Tstermina uznemumu ieguldijumu apjoms saruks un pakapeniski atjaunosies 2013. gada
sakara ar eksporta pieauguma pastiprinasanas, iekSzemes pieprasijuma straujaka kapuma, zemu procentu
likmju un relativi noturigas pelnitsp&jas pozitivo ietekmi. Gaidams, ka ieguldijumi majoklos 2012. gada
joprojam bis |oti ierobezoti, bet 2013. gada pakapeniski pieaugs. Lai gan dazas valstis notiekosas
majoklu tirgus korekcijas joprojam kaveé atveselosanos, citas valstis ieguldijumi majoklos, Skiet, kluvusi
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pievilcigaki salidzinajuma ar citiem ieguldijumu veidiem, palielinoties riska uztverei saistiba ar
alternativiem ieguldijumiem. Piepemts, ka valdibas ieguldijumi 2012. gada mazinasies, bet pec tam,
2013. gada, stabilizesies, ka noradits vairakas euro zonas valstis publiskotajas fiskalas konsolidacijas
programmas.

Saskana ar aplésém privatais patérins 2011. gada 4. ceturksni ir krities. Paredzams, ka 2012. gada tas
saglabasies sameéra ierobezots un péc tam pamazam palielinasies. Paredzams, ka riciba esoSo nominalo
ienakumu kapumu sakotngji kaveés nodarbinatibas samazinasanas, bet velak — tikai niecigais
nodarbinatibas pieaugums. Turklat gaidams, ka gan darba samaksas, gan pabalstu ienakumu piecaugums
bis ierobezots. Tas dalgji skaidrojams ar vairakas euro zonas valstis ieviesto stingrako fiskalo nostaju.
Tacu ar laiku reali riciba esosie ienakumi palielinasies, jo gaidama precu cenu agrako kapumu negativas
ietekmes mazinasanas. Paredzams, ka uzkrajumu limenis iesp&ju aplésu perioda nedaudz pazeminasies.
Tas atspogulo gaidas, ka, neraugoties uz saméra nomakto noskanojumu, kas veicina uzkrajumu
veidosanu, zinama paterina izlidzinasanas, pastavot nelabveéligai realo ienakumu dinamikai, 2012. un
2013. gada ierobezos wuzkrajumus. Ari zemas procentu likmes veicinatu uzkrajumu Iimena
pazeminasanos. Paredzams, ka iesp€ju apléSu perioda valdibas patérins realaja izteiksmé saglabasies
zems, atspogulojot vairakas euro zonas valstis publiskotas fiskalas konsolidacijas programmas.

Gaidams, ka arpus euro zonas veikta importa pieauguma temps iesp&ju aplésu perioda pakapeniski klis
straujaks. Paredzams, ka imports arpus euro zonas palielinasies straujak neka kopgjais pieprasijums
pamata atbilstosi vesturiskajam tendencem. Gaidams, ka, atspogulojot nedaudz spécigako eksporta
picaugumu, neto tirdzniecibas ieguldijums reala IKP kapuma iesp&ju aplesu perioda bis pozitivs, kaut ari
samazinasies.

A tabula. Makroekonomiskas iespéju apléses euro zonai

(gada vidgjas parmainas; %)""?

2011 2012 2013
SPCI 2.7 2.1-2.7 0.9-2.3
Realais IKP 1.5 —0.5-0.3 0.0-2.2
Privatais patérins 0.2 —0.7-0.1 0.0-1.6
Valdibas paterins 0.2 -0.6-0.2 -0.1-1.3
Kopégja pamatkapitala veidoSana 1.6 —2.6-0.2 —0.9-3.7
Eksports (preces un pakalpojumi) 6.4 0.1-5.1 0.7-8.1
Imports (preces un pakalpojumi) 4.1 -1.1-3.5 0.7-7.3

1) Redla IKP un ta sastavdalu iesp&ju aplésés izmantoti atbilstosi darbadienu skaitam korigéti dati. Importa un eksporta iesp&ju

2) Dati par euro zonu, t.sk. Igauniju. 2011. gada vid&jas procentualas SPCI parmainas aprékinatas, ieklaujot Igauniju euro zona jau
2010. gada.

Cenu un izmaksu iespéju apleses

Saskana ar Eurostat atro aplési kopgja SPCI inflacija 2012. gada februari bija 2.7% (2011. gada — vidgji
2.7%). Paredzams, ka turpmakajos ceturk$nos ta samazinasies. Gaidams, ka kopgjas SPCI inflacijas
vidéjais raditajs 2012. gada bis 2.1-2.7% un 2013. gada — 0.9-2.3%. Sada kapuma paléninasanas liela
mera skaidrojama ar energijas cenu devuma mazinasanos, jo tick piepemts, ka j€lnaftas cenas iespgju
aplesu perioda pakapeniski pazeminasies un to agrako kapumu ietekme pamazam izzudis. Paredzams, ka
ar1 SPCI inflacijas partikas cenu komponenta pieaugums 2012.un 2013. gada klus mérenaks. Tas
atspogulo pienémumu, ka partikas precu cenam dazos nakamajos ceturk$nos vajadzetu saglabaties
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stabilam. Visbeidzot, paredzams, ka SPCI inflacija (iznpemot partiku un energiju) iesp&ju aplésu perioda
pamata saglabasies stabila. Lai gan iekSzemes pieprasijuma l€na pieauguma un ierobezoto darbaspeka
izmaksu parmainu del gaidams neliels iek§zemes cenu spiediens, to pamata kompens€s paredzama netieso
nodoklu un administrativi reguléjamo cenu kapuma augSupversta ietekme.

Sikak apliikojot §Ts norises, argjais cenu spiediens pedg&jos menesos nedaudz palielinajies galvenokart
sakara ar euro kursa kritumu, kas izraisijis arT precu cenu kapumu euro izteiksmé. Gaidams, ka tas
nakamajos ceturksnos radis augSupverstu spiedienu uz importa deflatoru. Tacu gaidams, ka Sos faktorus
ar uzviju kompenseés lejupversti bazes efekti, kas liela méra radusies 2011. gada strauja precu cenu
kapuma del. Tadgjadi 2012. gada sakuma gaidama importa deflatora gada picauguma tempa
samazinaSanas un 2013. gada tas vél nedaudz paléninasies. Attieciba uz iekSzemes cenu spiedienu
gaidams, ka atlidzibas vienam nodarbinatajam pieauguma temps 2012. gada paléninasies, nelabvéligajiem
darba tirgus apstakliem radot lejupvérstu spiedienu. Paredzams, ka péc tam atlidzibas vienam
nodarbinatajam gada pieauguma temps pakapeniski kltis straujaks — to veicinas ekonomiskas aktivitates
nostiprinasanas. Gaidams, ka vienibas darbaspka izmaksu gada kapuma temps 2012.un 2013. gada
pamata saglabasies stabils. 2012. gada gaidams neliels pelpas marzu palielinajums, atspogulojot vaju
kopgjo pieprasijumu. Nedaudz straujaks pelpas marzu pieaugums gaidams 2013. gada atbilstosi
pozitivakai ekonomiskas aktivitates perspektivai. Gaidams, ka visa iesp&ju aplésu perioda administrativi
regulgjamo cenu kapums biutiski ietekm&s SPCI inflaciju, atspogulojot vairakas euro zonas valstis
notiekoso fiskalo konsolidaciju. 2012. un 2013. gada gaidama ar1 butiska netieSo nodoklu ietekme.

Salidzinajums ar 2011. gada decembra iespéju aplésém

Salidzinajuma ar 2011. gada decembra "MeneSa Biletena" publicétajam Eurosist€émas specialistu
makroekonomiskajam iesp&ju aplésém euro zona paredzamie reala IKP pieauguma diapazoni 2012. un
2013. gadam parskatiti un nedaudz pazeminati. Lejupverstas korekcijas galvenokart atspogulo mazaka
argja pieprasijuma, augstaku naftas cenu, papildu fiskalas konsolidacijas un nedaudz stingraku kreditu
piedavajuma nosactjumu ietekmi, neraugoties uz zemakam istermina un ilgtermina procentu likmém un
augstakam akciju tirgu cenam. Attieciba uz SPCI inflaciju iesp&ju aplésu diapazoni gan 2012., gan
2013. gadam ir nedaudz augstaki neka 2011. gada decembra iesp&ju aplésém. Tas galvenokart atspogulo
augstakas energijas cenas un zemaku euro kursu, bet dalgji skaidrojams arT ar augstakam partikas cenam
un netiesajiem nodokliem.

B tabula. Salidzinajums ar 2011. gada decembra iespéju aplésém

(gada vidgjas parmainas; %)

2012 2013
Realais IKP — 2011. gada decembris -0.4-1.0 0.3-2.3
Realais IKP — 2012. gada marts -0.5-0.3 0.0-2.2
SPCI —2011. gada decembris 1.5-2.5 0.8-2.2
SPCI - 2012. gada marts 2.1-2.7 0.9-2.3

Salidzinajums ar citu institiciju prognozeém

Pieejamas vairakas starptautisko organizaciju un privata sektora iestazu sagatavotas prognozes euro zonai
(sk. Ctabulu). Tacu §Ts prognozes nav precizi salidzinamas cita ar citu vai ar ECB specialistu
makroekonomiskajam iesp&ju aplésém, jo tas nav sagatavotas viena laika. Turklat to pienémumi par
fiskalajiem, finanSu un ar€jiem mainigajiem lielumiem, t.sk. naftas un citu precu cenam, iegiiti,
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izmantojot atSkirigas (dalgji nenoraditas) metodes. Visbeidzot, dazadas prognozes izmantotas atSkirigas

metodes datu korigesanai atbilstosi darbadienu skaitam.

Saskana ar paslaik pieejamam citu organizaciju un institliciju prognozém gaidams, ka euro zonas reala
IKP pieaugums 2012. gada biis —0.5-0.2% un 2013. gada — 0.8-1.4%, kas abos gadijumos atbilst ECB
specialistu iesp&ju apleésu diapazonam. Pieejamas prognozes par inflaciju liecina, ka SPCI gada vidgja
inflacija 2012. gada bus 1.5-2.1%, kas atbilst ECB specialistu iesp&ju aplésu diapazona apaksgjai robezai
vai ir zemaka par to. Pieejamas prognozes 2013. gadam liecina, ka SPCI inflacija biis 1.2-1.7%, kas
atbilst ECB specialistu iespgju aplésu diapazonam.

C tabula. Euro zonas reala IKP pieauguma un SPCI inflacijas prognozu salidzinajums

ada vid€jas parmainas; %
(& jas p nas; %)

Publisko$anas IKP pieaugums SPCI inflacija
datums 2012 2013 2012 2013

OECD 2011. gada 0.2 1.4 1.6 1.2
novembris
Eiropas Komisija 2012. gada -0.3 1.3 2.1 1.6
februaris/
2011. gada
novembris
SVF 2012. gada 0.5 0.8 1.5
janvaris/
2011. gada
septembris
Survey of Professional Forecasters 2012. gada 0.1 1.1 1.9 1.7
februaris
Consensus Economics prognozes 2012. gada -0.3 0.9 2.0 1.7
februaris
ECB specialistu iesp&ju apleses 2012. gada marts —0.5-0.3 0.0-2.2 2.1-2.7 09-23

Avoti: Eiropas Komisijas pagaidu prognoze, 2012. gada februaris (2012. gada raditajiem) un Eiropas Komisijas 2011. gada rudens
ekonomiska prognoze (2013. gada raditajiem); SVF aktualizétas Pasaules tautsaimniecibas perspektivas, 2012. gada janvaris (reala
IKP piecaugumam) un Pasaules tautsaimniecibas perspektivas, 2011. gada septembris (inflacijai); OECD Tautsaimniecibas
perspektivas, 2011. gada novembris; Consensus Economics prognozes un ECB Survey of Professional Forecasters.

Piezimes. Gan ECB specialistu makroekonomiskajas iesp&ju aplésés, gan OECD prognozes uzradits atbilstosi darbadienu skaitam
korigéts gada pieauguma temps, bet Eiropas Komisija un SVF gada pieauguma tempu uzrada, neveicot korekcijas atbilstosi
darbadienu skaitam gada. Citas prognozgés nav noradits, vai tajas uzraditie dati ir vai nav koriggti atbilstosi darbadienu skaitam.
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