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ECB SPECIALISTU MAKROEKONOMISKAS IESPEJU APLESES EURO ZONAI

Pamatojoties uz informaciju, kas pieejama lidz 2011. gada 18. februarim, ECB specialisti sagatavojusi
euro zonas makroekonomisko norisu iesp&ju apléses.' Paredzams, ka reala IKP gada vidgjais pieaugums
2011. gada bus 1.3-2.1% un 2012. gada — 0.8-2.8%. Paredzams, ka inflacija 2011. gada bus 2.0-2.6% un
2012. gada — 1.0-2.4%.

Tehniskie pienémumi par procentu likmém, valiitu kursiem, precu cenam un fiskalo politiku

Tehniskie pienémumi par procentu likmém un gan energijas, gan neenergijas precu cenam balstiti uz
tirgus gaidam atbilstosi stavoklim 2011. gada 10. februari.? Piengmums par istermina procentu likmém ir
tiri tehnisks. Istermina procentu likmes nosaka péc 3 méneSu EURIBOR, tirgus gaidas iegiistot,
pamatojoties uz birza tirgoto nakotnes ligumu procentu likmém. Saskana ar So metodiku Tstermina
procentu likmju kopgjais vidgjais raditajs 2011. gada bus 1.5% un 2012. gada — 2.4%. Ar1 tehniskie
pienémumi par euro zonas valstu valdibas 10 gadu obligaciju nominalajam pelpas likmém iegiti,
pamatojoties uz tirgus gaidam, un liecina, ka 2011. gada vidg&jais ltmenis biis 4.5% un 2012. gada vidgjais
limenis — 4.9%.% Attieciba uz finanséanas nosacijumiem pamataplésé pienemts, ka banku aizdevumu
procentu likmju un istermina procentu likmju starpibas iesp&ju apléSu perioda nedaudz samazinasies.
Pienemts, ka starpibas attieciba pret ilgtermina procentu likmém p&c 2010. gada p&d€ja ceturksni
verojamas bitiskas saSaurinaSanas pakapeniski palielinasies un apléSu perioda beigas atkal sasniegs
vesturiski vid€jo Itmeni. Tiek pienemts, ka kreditu piedavajuma nosacijumi iesp&ju aplésu laika turpinas
normalizgties, bet joprojam nedaudz paléninas aktivitati. Runajot par precu cenam, pamatojoties uz
tendenci birza tirgoto nakotnes ligumu tirgi divu nedélu perioda, kas beidzas pedeja datu aktualizéSanas
termina, pienemts, ka videjas Brent jélnaftas cenas 2011. gada bus 101.3 ASV dolari par barelu un
2012. gada — 102.4 ASV dolari par barelu. Tiek piepemts, ka neenergijas precu cenas ASV dolaros
spécigi palielinasies (2011. gada pieaugot par 27.5% un 2012. gada — par 1.0%).

Tiek pienemts, ka divpusgjie valttas kursi iesp&ju aplesu perioda saglabajas nemainigi atbilstosi vidgjiem
raditajiem, kas domingja divu ned€lu laika lidz peédejam datu aktualizéSanas terminam. Tas nozimée, ka
ASV dolara kurss attieciba pret euro visa iesp&ju aplesu perioda biis 1.37 un euro efektivais kurss vidgji
pazeminasies par 1.1% 2011. gada un paaugstinasies par 0.1% 2012. gada.

Pienémumi par fiskalo politiku pamatoti uz euro zonas valstu budzeta planiem, kas bija pieejami
2011. gada 11. februari. Tie ietver visus politikas pasakumus, kurus jau apstiprinajusi valstu parlamenti
vai kurus valdibas jau pietiekami detalizeti 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 ("Eurosistémas specialistu makroekonomisko iesp&ju aplésu sagatavosanas rokasgramata";

ECB, 2001. gada junijs), kur§ pieejams ECB interneta lapa. 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 lapa.

2 Naftas un partikas cenu pienémumi balstiti uz birza tirgoto nakotnes ligumu cenam Iidz aplésu perioda beigam. Tiek pienemts,
ka parg€jo precu cenas lidz 2012. gada 1. ceturksnim atbildis birza tirgoto nakotnes ligumu cenam un péc tam attistisies atbilstosi
pasaules ekonomiskajai aktivitatei.

3 Tehniski pienemts, ka ilgtermina procentu likmes euro zona aprékina lidz p&d&jam datu aktualiz€Sanas terminam ka valstu

10 gadu obligaciju vidgjas pelnas likmes, kas svertas ar IKP gada raditajiem. P&c tam to attiecina uz visu iesp&ju apl&su periodu,

pamatojoties uz nakotnes tendencém, kas ieglitas no ECB euro zonas ienesiguma liknes.
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Piengmumi attiectba uz starptautisko vidi

Gadu mija pasaules tautsaimniecibas izaugsmes dinamika atkal kluva nedaudz spécigaka. To veicingja
finanséSanas nosacijumu visparéja uzlaboSanas pasaule. ASV veiktie jaunie fiskalas stimuléSanas
pasakumi noteikusi arT ekonomiskas aktivitates 1stemina perspektivu uzlabosanos. Tomer cikliska pozicija
dazadas valstis joprojam ir atskiriga. Lielakajas attistitajas valstis vidgja termina saglabajas visai mérenas
izaugsmes perspektivas, Tpasi valstis, kuras nepiecieSams turpinat bilancu uzlabojumus. Turklat gaidams,
ka plasi vérojama vaja majoklu tirgus aktivitate un ilgstosi augstais bezdarbs vidgja termina nelabveligi
ietekme@s privata patérina perspektivu Sajas valstis. Turpreti dazas attistibas valstis gaidama turpmaka
spéciga izaugsme un inflacijas spiediena kapums. Tiek pienemts, ka pasaules realais IKP arpus euro
zonas esosajas valstts 2011. gada pieaugs vidgji par 4.7% un 2012. gada — par 4.6%. Nemot vera pasaules
tirdzniecibas butisko atveseloSanos, tiek pienemts, ka euro zonas argjais pieprasijums 2011. gada
palielinasies par 7.9% un 2012. gada — par 7.6%. Sads pieauguma temps ir nedaudz straujaks par vidgjo
tempu 10 gados pirms finansu krizes.

Reala IKP pieauguma iesp&ju apleses

Euro zonas realais IKP 2010. gada 4. ceturksni palielinajas par 0.3% — tada pasa tempa ka ieprieksgja
ceturksni. Runajot par nakotni, paredzams, ka tautsaimniecibas atveseloSanas turpinasies, par izaugsmes
galveno virzitajspeku arvien lielaka méra klustot ickSzemes pieprasijumam, nevis eksportam, ka bija
ieprieks. Noteicoso faktoru lidzsvara maina atspogulo pagatné veikto monetaras politikas pasakumu
ietekmi un butiskos centienus atjaunot finanSu sistémas funkcionéSanu. Tacu euro zonas izaugsmes
perspektivas nelabveéligi ietekmés dazados sektoros nepiecieSsamie bilancu uzlabojumi un fiskalo
korekciju centieni ar mérki atjaunot konfidenci attieciba uz stabilitati videja termina, kas pemti vera
iesp&ju aplesu pienémumos. Gada izteiksmé gaidams, ka realais IKP, kura kapuma temps 2010. gada bija
1.7%, 2011. gada pieaugs par 1.3-2.1% un 2012. gada — par 0.8-2.8%. Ta ka tiek lests, ka gada
potencialais kapums biis daudz mazaks neka pirms krizes, gaidams, ka razoSanas apjoma starpiba iesp&ju
aplésu perioda sasaurinasies.

A tabula. Makroekonomiskas iespéju apléses euro zonai

(gada vidgjas parmainas; %)1), 2)

2010 2011 2012
SPCI 1.6 2.0-2.6 1.0-2.4
Realais IKP 1.7 1.3-2.1 0.8-2.8
Privatais paterins 0.7 0.6-1.4 04-2.2
Valdibas paterins 0.8 -0.3-0.5 -0.5-0.9
Kopgja pamatkapitala veidoSana -0.8 04-3.4 0.7-5.5
Eksports (preces un pakalpojumi) 10.9 4.9-9.5 3.0-9.2
Imports (preces un pakalpojumi) 9.0 3.5-7.7 2.8-8.4

1) Reala 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 (iznemot SPCI datus par 2010. gadu). 2011. gada vid&jas procentualas SPCI parmainas
aprékinatas, ieklaujot Igauniju euro zona jau 2010. gada.
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Cenu un izmaksu iespgju apléses

Saskanpa ar Eurostat atro aplési euro zonas valstu SPCI gada inflacija 2011. gada februart bija 2.4%.
Paredzams, ka kopuma SPCI inflacija lidz 2011. gada beigam saglabasies virs 2% galvenokart sakara ar
neseno Specigo energijas un partikas cenu kapumu. Pamatojoties uz pasreiz&jam birza tirgoto nakotnes
ligumu precu cenam, paredzams, ka péc tam importa cenu kapums paléninasies. Turpreti gaidams, ka
iekSzemes cenu spiediens klis nedaudz spécigaks, atspogulojot pakapenisko aktivitates uzlabosanos un
straujaku darba samaksas kapumu, tapéc SPCI inflacija, iznpemot partiku un energiju, iesp&ju aplesu
perioda pakapeniski pieaugs. Paredzams, ka kopuma inflacijas gada vid€jais Itmenis 2011. gada bis 2.0—
2.6% un 2012. gada — 1.0-2.4%. Gaidams, ka nakamo divu gadu laika atlidziba vienam nodarbinatajam
euro zona pieaugs straujak saskana ar pakapenisko darba tirgus apstaklu uzlabosanos. Tomer paredzams,
ka reala atlidziba vienam nodarbinatajam 2011. gada nedaudz kritisies sakara ar inflacijas kapumu un
2012. gada klis nedaudz pozitiva. Ta ka nakamo divu gadu laika paredzams meérens produktivitates
pieaugums, gaidams, ka vienibas darbaspéka izmaksas, ko 2010. gada raksturoja cikliska lejupslide,
2011. gada atkal saks palielinaties un 2012. gada kapuma temps klus vél straujaks. Tapéc paredzams, ka
savukart mazak pieaugs pelnas marzas, kas 2010. gada atkal saka butiski palielinaties.

Salidzinajums ar 2010, gada decembra iespéju aplésém

Salidzinajuma ar 2010. gada decembra "MeéneSa Biletena" publicétajam Eurosistémas specialistu
makroekonomiskajam iesp&ju aplésém reala IKP picauguma iesp&ju aplesu diapazona apaks€jas robezas
2011. un 2012. gadam korigétas uz augsu, atspogulojot sp&cigaku pasaules tautsaimniecibas izaugsmi un
paredzamo euro zonas eksporta kapumu, ka arT labaku iekSzemes pieprasijuma perspektivu, uz ko norada
konfidences pieaugums. SPCI inflacijas diapazons 2011. un 2012. gadam korigéts uz augsu salidzinajuma
ar 2010. gada decembra iesp&ju aplésem galvenokart sakara ar lielaku energijas un partikas cenu
pieaugumu, neka gaidits.

B tabula. Salidzinajums ar 2010. gada decembra iespéju aplésem

ada vidgjas parmainas; %)
(& jas p

2010 2011 2012
Realais IKP —2010. gada decembris 1.6-1.8 0.7-2.1 0.6-2.8
Realais IKP —2011. gada marts 1.7 1.3-2.1 0.8-2.8
SPCI —2010. gada decembris 1.5-1.7 1.3-2.3 0.7-2.3
SPCI—-2011. gada marts 1.6 2.0-2.6 1.0-2.4

Salidzinajums ar citu institiiciju prognozém

Pieejamas vairakas starptautisko organizaciju un privata sektora iestazu sagatavotas prognozes euro zonai
(sk. C tabulu). Tacu §is 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 argjiem mainigajiem lielumiem, t.sk. naftas un citu preCu cenam, iegiti,
izmantojot atSkirigas (dalgji nenoraditas) metodes. Visbeidzot, dazadas prognozes izmantotas atSkirigas
metodes datu korig€Sanai atbilstosi darbadienu skaitam.

Saskana ar paslaik pieejamam citu organizaciju un institliciju prognozém gaidams, ka euro zonas reala
IKP piecaugums 2011. gada bus 1.5-1.7% un 2012. gada — 1.7-2.0%, kas liela mera atbilst ECB
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specialistu iesp&ju aplésu diapazonam. Saskana ar pieejamajam prognozém gaidama vidéja SPCI gada
inflacija 2011. gada ir 1.3-2.2%. Vairakums So inflacijas prognozu ir zemakas par ECB specialistu
iesp&ju aplésu diapazonu, jo tajas, visticamak, vel nav nemts vera nesenais precu cenu kapums. SPCI
inflacijas prognozes 2012. gadam ir 1.2—1.8%, kas atbilst ECB specialistu iesp&ju aplésu diapazonam.

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

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

Publiskosanas IKP piecaugums SPCI inflacija
datums 2011 2012 2011 2012
OECD 2010. gada 1.7 2.0 1.3 12
novembris
Eiropas Komisija 2 e 1.6 1.8 22 1.7
februaris
SVF 2011 gada 1.5 1.7 15 15
janvaris
. 2011. gada
Survey of Professional Forecasters o 1.6 1.7 1.9 1.8
februaris
Consensus Economics prognozes e ga'da 1.6 1.7 2.0 1.8
februaris
ECB specialistu iesp&ju apleses 2011. gada marts 1.3-2.1 0.8-2.8 2.0-2.6 1.0-2.4

Avoti: Eiropas Komisijas pagaidu prognoze, 2011. gada februaris (2011. gada raditajiem) un Eiropas 2010. gada rudens
ekonomiskas prognozes (2012. gada raditajiem); SVF Pasaules tautsaimniecibas perspektivas, 2010. gada oktobris (inflacijai) un
aktualizétas Pasaules tautsaimniecibas perspektivas, 2011. gada janvaris (IKP pieaugumam); OECD Tautsaimniecibas perspektivas,
2010. gada novembris; Consensus Economics prognozes un ECB Survey of Professional Forecasters.

Piezime. 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 prognozgs nav noradits, vai tajas uzraditie dati ir vai nav koriggti atbilstosi darbadienu skaitam.
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