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EUROSISTEMA

ECB SPECIALISTU MAKROEKONOMISKAS IESPEJU APLESES EURO ZONAI

Pamatojoties uz informaciju, kas pieejama lidz 2013. gada 22. februarim, ECB specialisti sagatavojusi
euro zonas makroekonomiskas attistibas iespgju apléses.' Paredzams, ka redla IKP gada vidgjais
pieaugums 2013. gada bis —0.9— —0.1% un 2014. gada — 0.0-2.0%. Paredzams, ka inflacija 2013. gada
bis 1.2-2.0% un 2014. gada — 0.6-2.0%.

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

Tehniskie pienémumi par procentu likmém un gan energijas, gan neenergijas preéu cenam balstiti uz
tirgus gaidam atbilstosi stavoklim 2013. gada 14. februart.

Pienémums par istermina procentu likmém ir tiri tehniska rakstura. Istermina procentu likmes nosaka p&c
3 meénesu EURIBOR, tirgus gaidas iegiistot, pamatojoties uz birza tirgoto nakotnes ligumu procentu
likmém. Saskana ar attiecigo metodiku So Istermina procentu likmju vidgjais raditajs 2013. gada bus 0.3%
un 2014. gada — 0.5%. Tirgus gaidas attieciba uz euro zonas valstu valdibas 10 gadu obligaciju
nominalajam pelnas likmém rada, ka to vidgjais limenis 2013. gada bus 3.2% un 2014. gada — 3.6%.
Atspogulojot nakotnes darfjumu tirgus procentu likmju tendences un tirgus procentu likmju parmainu
pakapenisko ietekmi uz aizdevumu procentu likmém, gaidams, ka euro zonas nefinanSu privatajam
sektoram izsniegto banku Tstermina un ilgtermina aizdevumu kopgjas procentu likmes 2013. gada
sasniegs zemako Itmeni un péc tam pamazam palielinasies. Gaidams, ka kreditu piedavajuma nosactjumi
euro zona 2013. gada vidgji joprojam negativi ietekmes ekonomisko aktivitati, bet 2014. gada to ietekme
biis neitralaka.

Run3jot par precu cenam, pamatojoties uz tendenci birza tirgoto nakotnes ligumu tirgli divu ned€lu
perioda, kas beidzas pédgja datu aktualiz€Sanas termina, pienemts, ka vid&a Brent jelnaftas cena
2013. gada bus 114.1 ASV dolars par barelu un 2014. gada — 106.8 ASV dolari par barelu. Tiek piepemts,
ka neenergijas pre¢u cenas ASV dolaros” 2013. gada palielinasies par 1.2% un 2014. gada — par 2.3%.

Piepemts, ka divpusgjie valiitas kursi iesp&ju apléSu perioda nemainas salidzinajuma ar vidgjiem
raditajiem, kuri domingja divu ned€lu perioda, kas beidzas pedéja datu aktualiz€sanas diena 2013. gada
14. februart. Tas nozimé, ka ASV dolara kurss attiectba pret euro 2013.un 2014. gada bus
1.35 (2012. gada — 1.29). Pienemts, ka euro efektivais kurss 2013. gada pieaugs par 4.2% un 2014. gada —
par 0.1%.

Fiskalas politikas pienémumi tiek sagatavoti, pamatojoties uz pasakumiem, kurus jau apstiprinajusi valstu
parlamenti vai kurus valdibas jau pietieckami detaliz&ti izstradajusas un kurus, domajams, apstiprinas
likumdosanas procesa. Lai gan 2013. gada Tstenoti vai paredzami butiski konsolidacijas pasakumi, t.sk.

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 vietn&. Lai atspogulotu ar iesp&ju apl€sém saistito nenoteiktibu, katra
mainiga lieluma atainoS$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 Iidz apl&Su perioda beigam. Tiek pienemts,
ka pargjo precu cenas lidz 2014. gada 1. ceturksnim atbildis birza tirgoto nakotnes ligumu cenam un péc tam attistisies atbilstosi
pasaules ekonomiskajai aktivitatei.
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gan nodoklu paaugstinasana, gan izdevumu samazinasana, pienémumi par 2014. gadu pagaidam ietver
tikai loti ierobezotus fiskalas konsolidacijas pasakumus.

Tespeju apléses par starptautisko vidi

Paredzams, ka pasaules reala IKP pieaugums (iznemot euro zonu) iesp&ju aplésu perioda pakapeniski kliis
straujaks, 2013. gada pieaugot lidz 3.8% (2012. gada — 3.7%) un 2014.gada — lidz 4.4%. Sada
pakapeniska pieauguma gaidas pamatotas ar IVI apsekojumiem (arpus euro zonas), kas pedgjos meénesos
pietuvojusies ilgtermina vid€jam raditajam, tadgjadi signalizgjot par uznémeju noskanojuma uzlabosanos.
Turklat pasaules finansu tirgus stavoklis vel uzlabojies — par to liecina cenu kapums akciju tirgii, zemaks
finanSu tirgus svarstigums un galveno finanSu tirgus procentu likmju starpibu samazinasanas. Tomer
vidgja termina perspektiva galvenajam attistitajam valstim joprojam ir vaja. Neraugoties uz privata
sektora parada lidzsvara atjauno$ana panakto progresu, majsaimniecibu parada apjoms attistitajas valstis
joprojam ir paaugstinats, bet stingrakas fiskalas politikas nepiecieSamibai vajadzetu ierobezot izaugsmes
perspektivas tuvakajiem gadiem. Vienlaikus paredzams, ka attistibas valstis saglabasies spéciga
izaugsme. Pamata atbilstoSi globalas izaugsmes perspektivai gaidams, ka euro zonas argjais pieprasijums
2013. gada pieaugs par 3.5% un 2014. gada — par 6.3% (2012. gada — 3.2%)).

Reala IKP pieauguma iesp€ju apléses

Euro zonas realais IKP 2012. gada 4. ceturksni samazinajas par 0.6%, (3. ceturksni — par 0.1% un
2. ceturksni — par 0.2%). Euro zonas iek§zemes pieprasijums 4. ceturksni butiski samazinajas, sartikot gan
privatajam pat€rinam, gan ieguldijumiem. Samazinajas ari eksports, atspogulojot pagdjusa gada beigas
veroto vajo tirdzniecibas dinamiku.

Raugoties nakotne, gaidams, ka reala IKP pieaugums 1. pusgada stabilizésies un, sakot ar 2013. gada
2. pusgadu, pakapeniski atveselosies. Domajams, ka 2013. gada pozitivu ieguldijumu reala IKP kapuma
nodrosinas pakapeniska eksporta pieauguma tempa paatrinaSanas, ko veicinas labvéligaka argja
pieprasijuma dinamika — to tikai dal&ji mazinas konkurétspgjas zudums euro kursa kapuma dg€]. Gaidams,
ka kapuma atjaunoSanos veicinas arl stimulgjosas monetaras politikas nostajas labvéliga ietekme uz
iek§zemes privato pieprasijumu un dal€ji euro kursa kapuma un dalgji pien€muma par zemakam precu
cenam radita inflacijas krituma pozitiva ietekme uz reali riciba esoSajiem ienakumiem. Tacu gaidams, ka
saglabasies vaj§ iekSzemes pieprasijums, ko nosaka kopuma zemais noskanojums un dazas valstis
joprojam aktuala aiznemto lidzeklu Ipatsvara samazinasanas un fiskalas konsolidacijas nepieciesamiba,
bet iekSzemes pieprasijums iesp&ju aplésu perioda tikai pakapeniski uzlabosies. Paredzama atveselosanas,
vertgjot vesturiski, kopuma joprojam biis ierobezota, tapec visa iesp&ju aplésu perioda veidosies negativa
razoSanas apjoma starpiba. Paredzams, ka gada izteiksmé reala IKP izaugsme 2013. gada bas —0.9—
—0.1% un 2014. gada — 0.0-2.0%.

Sikak apliukojot pieprasijuma komponentus, paredzams, ka arpus euro zonas veikta eksporta pieaugums
2013. gada un péc tam paatrinasies. So perspektivu atbalsta euro zonas aréja pieprasijuma pakapeniska
nostiprinasanas, lai gan paredzams, ka tas dal&ji paléninasies, atspogulojot konkuretsp&jas zudumu euro
kursa kapuma del. Paredzams, ka uzp€mumu ieguldijumi pec gaidama krituma 2012. gada pe&dgja
ceturksni vél nedaudz pavajinasies 2013. gada 1. pusgada. To noteikts joprojam sliktais noskanojums,
zema razoSanas jaudu izmanto$ana, nestabilas pieprasijuma perspektivas un nelabvéligie kreditu
piedavajuma nosactjumi dazas valstis. Paredzams, ka uznémumu ieguldijumu attieciba pret IKP, kas
sasniegusi vésturiski loti zemu Iimeni, 2013. gada 2. pusgada saks pieaugt. Sadu dinamiku veicinas
pakapeniska iekSzemes un argja pieprasijuma nostiprinaSanas un loti zems procentu likmju Iimenis.
Gaidams, ka nakamajos ceturkSnos ieguldijumi majokli vel vairak samazinasies sakara ar reali riciba
esoSo ienakumu vajo pieaugumu, joprojam nestabilo pat€rétaju noskanojumu, kas tikai pamazam
uzlabojas, un turpmakam nepiecieSamam majoklu tirgus korekcijam dazas valstis. Paredzams, ka §1
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nelabveliga ietekme ar uzviju kompenses ieguldijumu majoklos salidzinosa pievilciguma ietekmi dazas
citas valstis, kur tos veicina vesturiski zemas hipoteku kreditu procentu likmes. Gaidams, ka valdibas
ieguldijumi visa iesp&ju aplesu perioda samazinasies sakara ar vairakas euro zonas valstis paredzamajiem
fiskalas konsolidacijas pasakumiem.

Privatais patérin$ 2012. gada 4. ceturksni samazinajas. Tas, iespgjams, atspoguloja reali riciba esoSo
ienakumu krasu samazinasanos, ko tikai dalgji kompens€ja uzkr3jumu attiecibas sarukums,
majsaimniecibam censoties izlidzinat paterinu. 2013. gada 1. pusgada gaidama turpmaka privata patérina
samazinasanas, bet 2. pusgada tas nedaudz uzlabosies, pamata atspogulojot reali riciba esoSo ienakumu
kapuma tendences. 2014. gada paredzams privata patérina picauguma paatrinaSanas sakara ar darba
ienakumu straujaku kapumu, uzlabojoties darba tirgus apstakliem un mazinoties fiskalas konsolidacijas
pasakumu negativajam sekam. Tomér gaidams, ka 2014. gada uzkrajumu attiecibas palielinaSanas kaves
privata paterina atjaunoSanos, atspogulojot ilgstosi augsto bezdarbu un nepiecieSamibu samazinat
majsaimniecibu parada limeni. Paredzams, ka valdibas patérinS 2013. gada saruks sakara ar fiskalas
konsolidacijas pasakumiem un 2014. gada nedaudz pieaugs.

Paredzams, ka 2013. gada un turpmak imports arpus euro zonas atjaunosies péc nesena sarukuma,
atspogulojot pakapenisku kopgja pieprasijuma uzlabosanos. Atspogulojot spécigaku eksporta pieaugumu
salidzinajuma ar importu, gaidams, ka neto tirdznieciba iesp&ju aplésu perioda dos pozitivu ieguldijumu
IKP kapuma, lai gan tas bus mazaks neka 2012. gada. Sakara ar augoSo tirdzniecibas pozitivo saldo
iesp&ju aplesu perioda gaidams, ka tekosa konta parpalikums palielinasies.

A tabula. Makroekonomiskas iespéju apléses euro zonai

(gada vidgjas parmainas; %)"

2012 2013 2014
SPCI 2.5 1.2-2.0 0.6-2.0
Realais IKP -0.5 -0.9--0.1 0.0-2.0
Privatais paterins -1.2 -1.3--03 -03-1.5
Valdibas paterins 0.0 —0.9--0.1 —-04-12
Kopgja pamatkapitala veidosana -4.0 -3.8--1.0 -09-3.5
Eksports (preces un pakalpojumi) 2.9 -1.3-35 0.8-7.8
Imports (preces un pakalpojumi) 0.7 —2.1-23 1.0-7.2

1) Reala IKP un ta sastavdalu iesp&ju aplésés izmantoti atbilstosi darbadienu skaitam korigéti dati. Importa un eksporta iespgju
apléses ietverta euro zonas ieks$gja tirdznieciba.

Cenu un izmaksu iespéju apleses

Gaidams, ka sakara ar paredz€to energijas cenu un (mazak) partikas cenu inflacijas straujo kritumu péc
2012. gada sasniegta augsta limena kopgja SPCI inflacija, kas 2013. gada februari atbilstosi Eurostat
atrajai aplései bija 1.8%, 2013. gada turpinas samazinaties. Paredzamais energijas cenu inflacijas kritums
dalgji atspogulo lejupverstos bazes efektus no gaidamas iepriekS€jo naftas cenu kapumu ietekmes
mazinasanas un pienémumiem par pakapenisku naftas cenu sarukumu iesp&ju aplésu perioda. Lidzigi ar1
paredzamais partikas cenu inflacijas kritums atspogulo lejupverstus bazes efektus, izziidot agrako cenu
kapumu ietekmei un pastavot pienémumam, ka partikas precu cenas pasaulé un Eiropa iesp&ju aplesu
perioda nedaudz pazeminasies. Paredzams, ka SPCI inflacija (iznpemot partiku un energiju) 2013. gada
nedaudz saruks, atspogulojot euro kursa kapumu un lénu ekonomisko attistibu. Paredzams, ka 2014. gada
Sis inflacijas raditajs nedaudz palielinasies, atspogulojot nelielu aktivitates atjaunoSanos. Paredzams, ka
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gada vidgja izteiksmé SPCI inflacija 2013. gada samazinasies Iidz 1.2-2.0% un 2014. gada vél turpinas
sarukt Iidz 0.6-2.0% (2012. gada — 2.5%).

Sikak aplikojot §is norises, argjais cenu spiediens peédéjos ménesSos nedaudz samazinajies galvenokart
sakara ar euro kursa pieaugumu. Paredzams, ka 2013. gada samazinasies importa deflatora gada
pieaugums, bet 2014. gada tas nedaudz stabiliz€sies, pienemot, ka saruks augstaka euro kursa lejupversta
ietekme. Runajot par iekSzemes cenu spiedienu, gaidams, ka atlidzibas vienam nodarbinatajam gada
picauguma temps 2013. un 2014. gada joprojam biis neliels, atspogulojot nelabvéligo situaciju darba
tirgli. Paredzams, ka p&c krituma 2011. un 2012. gada reala atlidziba vienam nodarbinatajam iespgju
aplésu perioda pakapeniski palielinasies, nemot véra paredzamo pat€rina cenu inflacijas sarukumu.
Paredzams, ka vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums 2013. gada joprojam biis saméra augsts, jo darba
raziguma kapums bis bitiski mazaks neka darba samaksas pieaugums. Ta ka 2014. gada gaidams darba
raziguma kapums, atspogulojot straujaku aktivitates uzlaboSanos salidzinajuma ar nodarbinatibas
stavokli, gaidams, ka samazinasies vienibas darbaspeka izmaksu pieaugums. 2013. gada gaidams pelnas
marzu raditaja, ko aprékina ka pamatcenas izteikta IKP deflatora attiecibu pret vienibas darbaspéka
izmaksam, neliels turpmaks sarukums péc spgja krituma 2012. gada, kompensgjot saméra strauju vienibas
darbaspeka izmaksu kapumu. Gaidams, ka p&c tam zemaks vienibas darbaspéka izmaksu kapums un
pakapeniska ekonomisko apstaklu uzlabo$anas veicinas pelpas marzu pieauguma atjaunosanos.
Paredzams, ka fiskalas konsolidacijas planos ietverta administrativi reguléjamo cenu un netieSo nodok]u
palielinajuma devums SPCI inflacija 2013. un 2014. gada biis visai biitisks, pat ja §1 konsolidacija bus
nedaudz mazaka neka 2012. gada.

Salidzinajums ar 2012. gada decembra specialistu iespéju aplésém

Salidzinajuma ar 2012. gada decembra "MeéneSa Biletena" publicétajam Eurosistémas specialistu
makroekonomiskajam iesp&ju aplésém pazeminata euro zonas reala IKP pieauguma diapazona aug$gja
robeza 2013. un 2014. gadam. Sis korekcijas galvenokart atspogulo 2012. gada 4. ceturksna reala IKP
raditaja vajaku ietekmi, kas nozimé mehaniski negativaku parnesto ietekmi uz 2013. gada vidgjo gada
picauguma tempu. Tomer ceturkS$nu skatijuma 2013. gada izaugsme pamata nav korigéta. 2014. gada
reala IKP vidgja picauguma diapazons nedaudz samazinats. SPCI inflacijas iesp&ju aplésu diapazons
2013. gadam nedaudz sasSaurinats. Diapazona augsgéja robeza 2014. gadam ir nedaudz zemaka neka
2012. gada decembra iespgju apléses, galvenokart atspogulojot augstaka euro kursa ietekmi.

B tabula. Salidzinajums ar 2012. gada decembra iespéju aplésém

(gada vidgjas parmainas; %)

2013 2014
Realais IKP — 2012. gada decembris -09-0.3 02-22
Realais IKP — 2013. gada marts -0.9--0.1 0.0-2.0
SPCI —2012. gada decembris 1.1-2.1 0.6-2.2
SPCI - 2013. gada marts 12-2.0 0.6-2.0

Salidzinajums ar citu institiciju prognozeém

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 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 2013. gada bis —0.3—-0.0%, kas ir tuvu ECB specialistu iespgju aplésu diapazona augs&jai
robezai. Pieejamas prognozes 2014. gadam ir 1.0-1.4% robezas, un tas atbilst ECB specialistu iesp&ju
apléSu diapazonam. Pieejamas prognozes par inflaciju liecina, ka SPCI gada vidgja inflacija 2013. gada
bus 1.6-1.9% un 2014. gada — 1.2—-1.8%, un tas atbilst ECB specialistu iesp&ju aplesu diapazonam.

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

(gada vidgjas parmainas; %)

Publisko$anas IKP pieaugums SPCI inflacija
datums 2013 2014 2013 2014
OECD 2012. gada 0.1 1.3 1.6 1.2
novembris
Eiropas Komisija 2013. gada -0.3 1.4 1.8 1.5
februaris
SVF 2013. gada -0.2 1.0 1.6 14
janvaris
Survey of Professional Forecasters 2013. gada 0.0 1.1 1.8 1.8
februaris
Consensus Economics prognozes 2013. gada -0.2 1.0 1.8 1.7
februaris
Euro Zone Barometer 2013. gada 0.1 1.2 1.9 1.8
februaris

ECB specialistu iesp&ju apleses 2013. gada marts -0.9—-0.1 0.0-20 1.2-2.0 0.6-2.0

Avoti: Eiropas Komisijas ekonomiskas prognozes, 2013. gada ziema; SVF aktualizétas Pasaules tautsaimniecibas perspektivas,
2013. gada janvaris (attieciba uz reala IKP pieaugumu) un Pasaules tautsaimniecibas perspektivas, 2012. gada oktobris (attieciba uz
inflaciju); OECD Tautsaimniecibas perspektivas, 2012. gada novembris; Consensus Economics prognozes; MJEconomics un ECB
aptauja 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 piecauguma tempu uzrada, neveicot korekcijas atbilstosi
darbadienu skaitam gada. Citas prognozgs nav noradits, vai tajas uzraditie dati ir vai nav korigéti atbilstosi darbadienu skaitam.
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