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Tautsaimniecibas un monetaras norises

Kopskats

ECB Padome 2020. gada 10. septembra monetaras politikas sanaksmé nolema
nemainit stimuléjoSo monetaras politikas nostaju. Sanemta informacija liecina
par spécigu (lai gan nepilnigu) aktivitates atjaunoSanos, kas pamata atbilst ieprieks
gaiditajam, kaut arT aktivitates [Tmenis joprojam ir ievérojami zemaks neka pirms
koronavirusa (Covid-19) pandémijas. Lai gan apstrades ripniecibas nozares
aktivitate turpinajusi uzlaboties, pakalpojumu nozaré attistibas temps pédéja laika
nedaudz paléningjies. AtveseloSanas intensitate vél arvien saistita ar batisku
nenoteiktibu, jo ta joprojam liela méra atkariga no pandémijas turpmakas attistibas
un ierobezojoSo pasakumu sekmiguma. Vérojama bitiska euro zonas iek§zemes
pieprasijuma atjauno$anas salidzinajuma ar iepriek8€jo zemo Ilimeni, lai gan liela
nenoteiktiba saistiba ar tautsaimniecibas perspektivu turpina nelabvéligi ietekmét
iedzivotaju patérinu un ieguldijumus uznéméjdarbiba. Kopéjo inflaciju mazina zemas
energijas cenas un vaj$ cenu spiediens neliela pieprasijuma un bitiska darba tirgus
resursu parpalikuma konteksta. Sajos apstaklos joprojam nepiecieS8ama batiska
monetara stimuléSana, lai veicinatu tautsaimniecibas atveselo$anos un vidéja
termina nosargatu cenu stabilitati. Tapeéc Padome 2020. gada 10. septembra
sanaksmé noléma vélreiz apstiprinat savu stimuléjoSo monetaras politikas nostaju.

Padomes 2020. gada 10. septembra sanaksmé veiktais
ekonomiskais un monetarais novértéjums

Koronavirusa pandémija joprojam ir galvenais globalas tautsaimniecibas
nenoteiktibas avots. P&c Tslaicigas stabilizéSanas aptuveni maija vida, kura noteica
ierobezojoSo pasakumu pakapenisku atcel$anu, jaunu inficéSanas gadijumu skaits
diena nesen atkal sacis palielinaties, izraisot spécigas bazas par koronavirusa
infekcijas strauju atjauno$anos. Sis bailes negativi ietekmé patérétaju konfidenci.
lenakoSie dati apstiprina, ka globala ekonomiska aktivitate 2. ceturksni sasniedza
zemako Iimeni un saka atjaunoties atbilstosi pakapeniskai ierobezojoSo pasakumu
atcelSanai, sakot ar maija vidu. ECB specialistu 2020. gada septembra
makroekonomiskajas iesp€ju aplésés paredzéts, ka pasaules realais IKP (neietverot
euro zonu) Sogad samazinasies par 3.7% un 2021. un 2022. gada palielinasies
attiecigi par 6.2% un 3.8%. Globalas tirdzniecibas sarukums bus lielaks, nemot véra
gan spécigo procikliskumu, Tpasi ekonomiskas lejupslides laika, gan koronavirusa
izraisTtas krizes Tpaso raksturu, jo ierobezojosie pasakumi izraisijusi globalo
raZzoSanas kézu parravumus un tirdzniecibas izmaksu kdpumu. Globalas
perspektivas riski joprojam ir lejupvérsti, nemot véra ilgstoSo nenoteiktibu saistiba ar
pandémijas attistibu, kas var ilglaicigi negativi ietekmét globalo tautsaimniecibu. Citi
lejupverstie riski saistti ar breksita sarunu rezultatu, tirdzniecibas protekcionisma
pieauguma risku un ilgaka termina negativo ietekmi uz globalajam piegades kedém.

Lai gan finansu nosacijumi euro zona kops Padomes 2020. gada junija
sanaksmes nedaudz atviegloti, pagaidam nav atjaunojies pirms koronavirusa
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pandémijas vérotais lTmenis. Aplikojama perioda (no 2020. gada 4. junija Iidz
2020. gada 9. septembrim) euro uz nakti izsniegto kreditu vidéjas procentu likmes
indeksa (EONIA) nakotnes ITkne pavirzijas nedaudz lejup, un, lai gan Tstermina gala
ta ir nedaudz apvérsta, tas neliecina par neparprotamam procentu likmju
samazindjuma gaidam. Euro zonas valstu valdibas ilgtermina obligaciju pelnas
likmju starpibas apliikojama perioda monetara un fiskala atbalsta pasakumu
apstaklos samazinajas. Riskanto aktivu cenas nedaudz palielindjas galvenokart
kopuma pozitivakas 1stermina pelnas perspektivas ietekmé. Valitas tirgos euro
kurss ar tirdzniecibas apjomu sveérta izteiksmé un attieciba pret ASV dolaru saméra
spécigi palielingjies.

Euro zonas realais IKP 2020. gada 2. ceturksni salidzinajuma ar iepriekSéejo
ceturksni saruka par 11.8%. Sanemtie dati un apsekojumu rezultati norada, ka
euro zonas tautsaimnieciba turpina atveseloties, un liecina par spécigu IKP kdpuma
atjaunoSanos 3. ceturksnr, lai gan tas joprojam ir zemaks par Iimeni, ka bija
vérojams pirms krizes. Vienlaikus ar batisku rapniecibas produkcijas un pakalpojumu
sniegSanas kapuma atsakSanos vérojamas neparprotamas patérina atjaunosanas
pazimes. Pakalpojumu nozaré salidzinajuma ar apstrades ripniecibas nozari
attistibas temps pédéja laika paléninajies — par to liecina arT augusta veikto
apsekojumu rezultati. Koronavirusa infekcijas raditaju pieaugums vasaras ménesos
pasliktina Tstermina perspektivu. Turpmaka stabila atveseloSanas bds loti atkariga no
pandémijas izplatibas un tas ierobezZoSanas politiku veiksmiguma. Lai gan ar
pandémijas izplatibu saistita nenoteiktiba, visticamak, mazinas darba tirgus, patérina
un ieguldijumu atveselo8anas intensitati, labvéligiem finansé8anas nosacijumiem,
ekspansivai fiskalajai nostajai un globalas aktivitates un pieprasijuma stabilizacijai
vajadzétu veicinat euro zonas tautsaimniecibas attistibu.

Sads vértéjums pamata atspogulots ECB specialistu 2020. gada septembra
makroekonomiskajas iespéju aplésés euro zonai. Sis apléses paredz reala IKP
izaugsmi 2020. gada par —8.0%, 2021. gada par 5.0% un 2022. gada par 3.2%.
Salidzinajuma ar Eurosistémas specialistu 2020. gada jdnija makroekonomiskajam
iespéju aplésém reala IKP pieauguma perspektiva 2020. gadam korigéta un
paaugstinata, bet 2021. un 2022. gadam kopuma nav mainita. Nemot véra, ka ar 3o
perspektivu saistita arkartigi liela nenoteiktiba, iespéju apléses ietver divus
alternativus scenarijus — optimistisko un pesimistisko —, kas atbilst dazadiem
pienémumiem attiecitba uz pandémijas gaitu.! Kopuma tiek uzskatits, ka euro zonas
izaugsmes perspektivas riski vél arvien ir lejupvérsti. Sads novértéjums galvenokart
atspogulo pandémijas joprojam neskaidro ietekmi uz tautsaimniecibu un finansém.

Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas SPCI gada inflacija 2020. gada
augusta samazinajas lidz —0.2.% (julija — 0.4%). Pamatojoties uz pasreizéjam
naftas cenam un birZa tirgoto naftas nakotnes ligumu cenam un nemot véra, ka
Vacija uz laiku samazinata PVN likme, kopé&ja inflacija, visticamak, nakamajos
ménesSos saglabasies negativa, bet 2021. gada sakuma atkal palielinasies. Turklat
vaja pieprasijuma, zemaka darba samaksas spiediena un euro kursa kapuma dél
Tstermina saglabasies neliels cenu spiediens, neraugoties uz zinamu augSupveérstu
cenu spiedienu saistiba ar piegades ierobeZzojumiem. Vidéja termina pieprasijuma

1 Sk. "ECB specialistu 2020. gada septembra makroekonomiskas iespé&ju apléses euro zonai”, kas

2020. gada 10. septembrT publicétas ECB interneta vietné.
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atveselo8anas, ko veicinas stimuléjoSa monetara un fiskala politika, radis
augSupverstu spiedienu uz inflaciju. Uz tirgus instrumentiem balstitie ilgaka termina
inflacijas gaidu raditaji atkal ir lTmenT, kads bija pirms pandémijas, bet joprojam ir |oti
zemi, savukart uz apsekojumiem balstitie raditaji saglabajas zema limeni.

Sis novértéjums pamata atspogulots ari ECB specialistu 2020. gada septembra
makroekonomiskajas iespéju aplésés euro zonai, kas paredz, ka gada inflacija
2020. gada bus 0.3%, 2021. gada — 1.0% un 2022. gada — 1.3%. Salidzinajuma ar
Eurosistémas specialistu 2020. gada janija makroekonomiskajam iesp€ju aplésém
inflacijas prognoze 2020. gadam nav mainita, 2021. gadam ir korigéta un
paaugstinata un 2022. gadam nav mainita. Nemainita inflacijas prognoze

2022. gadam slépj augSupveérstu inflacijas (neietverot energijas un partikas cenas)
korekciju, daléji atspogulojot monetaras un fiskalas politikas pasakumu pozitivo
ietekmi, ko liela méra kompensé korigéta energijas cenu tendence. Gaidams, ka
SPCI gada inflacija (neietverot enerdijas un partikas cenas) 2020. gada bis 0.8%,
2021. gada — 0.9% un 2022. gada — 1.1%.

Koronavirusa pandémija turpinajusi butiski ietekmét monetaro dinamiku euro
zona. Turpingjies plasas naudas (M3) pieaugums, 2020. gada jdlija sasniedzot
10.2% (junija — 9.2%). Spécigais naudas raditaju kdpums atspogulo iekSzemes
kredTtu izsniegSanu un turpmakas Eurosistémas veiktas aktivu iegades, ka art
piesardzibas apsvérumus, kas veicina naudas lidzek|u turétaju sektora pastiprinatu
izvéli par labu likviditatei. Sauras naudas raditajs M1, kas ietver vislikvidakas M3
sastavdalas, joprojam ir galvenais pladas naudas kapumu noteicoSais faktors.
Privatajam sektoram izsniegto aizdevumu dinamiku turpingja noteikt koronavirusa
ietekme uz ekonomisko aktivitati. Nefinansu sabiedribam izsniegto aizdevumu
atlikuma gada pieauguma temps julija pamata saglabajas stabils (7.0%; jonija —
7.1%). Sads spécigs pieaugums atspogulo uznémumu paaugstinatas likviditates
vajadzibas, lai finansétu kartéjos izdevumus un apgrozamo kapitalu, ka art
papildinatu likviditates droSibas rezerves, lai gan ekonomiskas aktivitates
atjaunoSanas rezultata to ienémumi nedaudz uzlabojusies. Majsaimniecibam
izsniegto aizdevumu atlikuma gada pieauguma temps jilija kopuma nemainijas un
bija 3.0%. Padomes 1stenotie politikas pasakumi kopa ar valstu valdibu un Eiropas
institdciju veiktajiem pasakumiem turpinas veicinat finans€juma pieejamibu, t.sk.
tiem, kurus visvairak ietekméjusas koronavirusa pandémijas sekas.

Koronavirusa pandemijai joprojam ir arkartigi liela ietekme uz valsts finansem
euro zona. lerobeZojo8o pasakumu fiskalas izmaksas visas euro zonas valstis
bijuas loti bdtiskas, kaut arT pastav valstu atSkirtbas gan izmaksu zina, gan
reakcijas spéjas zina. Prognozéts, ka tautsaimniecibas lejupslides un ievérojama
fiskala atbalsta dé| valdibas budZeta deficits euro zona 2020. gada batiski
palielinasies, sasniedzot 8.8% no IKP (2019. gada — 0.6% no IKP). Paredzams, ka
defictta raditajs 2021. un 2022. gada saruks attiecigi [1dz 4.9% no IKP un 3.6% no
IKP. PlaSo 2020. gada fiskalo pasakumu rezultata attiecigi pasliktingjusies cikliski
korigéta sakotnéja bilance, kas papildus negativajai cikliskajai komponentei
atspoguloja makroekonomiskas situacijas pasliktinaSanos. Gaidams, ka péc tam
sekojodo uzlaboSanos noteiks arkartas pasakumu pakapeniska izbeig§ana un
cikliskas situacijas uzlabosanas. Joprojam kritiski svariga ir vérieniga un koordinéta
fiskala nostaja, nemot véra euro zonas tautsaimniecibas kraso sarukumu, lai gan
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pasakumiem jabat mérktiecigiem un Tslaicigiem. Saja sakara loti labvéligi vértéjams
gan Eiropadomes apstiprinatais triju droSibas garantiju kopums 540 mljrd. euro
apjoma, gan Eiropas Komisijas "Nakamas paaudzes ES" pakete 750 mljrd. euro
apjoma, kas var sniegt bitisku atbalstu pandémijas vissmagak skartajiem regioniem
un nozarém.

Monetaras politikas pasakumu pakete

Apkopojot var teikt — tautsaimniecibas analizes rezultatu un monetaras analizes
sniegto signalu salidzinajums apstiprinaja, ka nepiecieSams batiska apjoma Tstenot
stimuléjoSas monetaras politikas pasakumus, lai vidéja termina nodroSinatu stabilu
inflacijas atgrie$anos ITmeni, kas zemaks par 2%, bet tuvu tam. Sados apstaklos
Padome 2020. gada 10. septembrT atkartoti apstiprinaja pienemto stimul&jo3as
monetaras politikas pasakumu kopumu.

1. Padome noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes. Tiek prognozéts, ka
tas saglabasies tagadéja vai zemaka ITment [1dz bridim, kad iespé&ju aplésu
perioda bls vérojama inflacijas perspektivas stabila virziba uz [imeni, kas ir
pietiekami tuvu, bet zem 2%, un 81 virziba konsekventi atspogulosies
pamatinflacijas dinamika.

2. Padome noléma turpinat veikt iegades pandémijas arkartas aktivu iegades
programmas (PAAIP) ietvaros ar kopé&jo apjomu 1350 mljrd. euro. Sis iegades
palidzés nodroSinat vél vairak stimuléjoSu visparéjo monetaras politikas
nostaju, tadejadi palidzot kompensét pandémijas lejupvérsto ietekmi uz
prognozéto inflacijas tendenci. legades art turpmak tiks veiktas elastigi laika,
aktivu grupu un jurisdikciju dalfjuma. Tas laus Padomei efektivi noveérst riskus,
kas apdraud raitu monetaras politikas transmisiju. Neto aktivu iegades PAAIP
ietvaros tiks veiktas vismaz I1dz 2021. gada jdnija beigam un jebkura gadijuma
[Tdz bridim, kad Padome uzskatis, ka koronavirusa kritiskais posms ir beidzies.
Turklat tiks veikta PAAIP ietvaros iegadato un dzésanas terminu sasniegu$o
vértspapiru pamatsummas maksajumu atkartota ieguldiSana vismaz lidz
2022. gada beigam. Jebkura gadijuma PAAIP portfelis turpmak tiks parvaldits
ta, lai izvairttos no atbilstoSas monetaras politikas nostajas 1steno8anas
traucéjumiem.

3. Lidz Sa gada beigam aktivu iegades programmas (AlP) ietvaros turpinasies
neto iegades ar ménesa apjomu 20 mljrd. euro, ka arT papildu pagaidu neto
aktivu iegades 120 mljrd. euro apjoma. Padome joprojam paredz, ka ménesa
neto aktivu iegades AIP ietvaros turpinasies tik ilgi, kamér tas bus
nepiecieSams, lai nostiprinatu ECB monetaras politikas procentu likmju
stimuléjo3o ietekmi, un beigsies Tsi pirms Padome saks paaugstinat galvenas
ECB procentu likmes. Turklat Padome paredz turpmak pilniba atkartoti ieguldtt
to AIP ietvaros iegadato vértspapiru pamatsummas, kuriem pienacis dzéSanas
termins, ilgaku laiku péc tam, kad ta bus sakusi paaugstinat galvenas ECB
procentu likmes, un jebkura gadijuma tik ilgi, cik tas bus nepiecieSams, lai
uzturétu labveligus likviditates apstak|us un batisku stimuléjo$as monetaras
politikas pasdkumu apjomu.
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4. Visbeidzot, Padome turpinas nodrosinat augstu likviditates apjomu art ar
refinansé$anas operaciju palidzibu. Tpasi tre$a ilgaka termina refinansésanas
mérkoperaciju kopuma (ITRMO Ill) pédéja operacija tika piesaistits liels lT[dzeklu
apjoms, tadéjadi veicinot banku aizdevumus uznémumiem un
majsaimniecibam.

Monetaras politikas pasakumi, ko Padome Tstenojusi kopS marta sakuma, sniedz
batisku atbalstu, nostiprinot euro zonas tautsaimniecibas atveseloSanos un
nodroSinot cenu stabilitati videéja termina. Konkrétak, tie labveligi ietekmée likviditates
un finanséjuma nosacijumus tautsaimnieciba, palidz nodrosinat noturigu kredttu
plismu majsaimniecibam un uznémumiem un lauj saglabat labvéligus finanséSanas
nosacijumus visas nozarés un jurisdikcijas. Vienlaikus pasreizéjos paaugstinatas
nenoteiktibas apstaklos Padome rlpigi novertés sanemto informaciju, t.sk. par
valltas kursu norisém, attieciba uz iesp&jamo ietekmi uz inflacijas perspektivu vidéja
termina. Padome joprojam ir gatava atbilstoSi tas apnémibai ievérot simetriskuma
principu, péc vajadzibas korigéjot visus tas instrumentus, lai nodrosinatu noturigu
inflacijas virzibu uz So mérki.

ECB 2020. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 6. Tautsaimniecibas un monetaras norises
Kopskats 6



Argja vide

Koronavirusa (Covid-19) pandémija joprojam ir galvenais globalas tautsaimniecibas
nenoteiktibas avots. Aptuveni maija vidi jaunu inficésanas gadijumu skaits islaicigi
stabilizéjas, untas noteica pakapenisku ierobeZojoso pasakumu atcelSanu. Tomér
péc tam skaits atkal saka palielinaties, ipasSi ASV, ka arT Brazilija un citas jaunas
tirgus ekonomikas valstis, bet augusta sakuma jaunu infic€Sanas gadijumu skaits
pasaulé saka stabilizétiesi. Tomér inficESanas raditajs joprojam ir augsts un jaunu
inficé$anas gadijumu skaits Eiropa un daZos citos regionos pieaug, vairojot bailes
par koronavirusa infekcijas atsak$anos ar jaunu spéku. Sis bailes negativi ietekmé
patérétgju konfidenci. Sanemtie dati apstiprina, ka globala ekonomiska aktivitate

2. ceturksni sasniedza zemako limeni un saka atjaunoties atbilstoSi pakapeniskai
ierobezojoSo pasakumu atcelSanai, sakot ar maija vidu. ECB specialistu 2020. gada
septembra makroekonomiskajas iespéju aplésés paredzéts, ka pasaules realais IKP
(neietverot euro zonu) Sogad samazinasies par 3.7% un 2021. un 2022. gada
palielinasies attiecigi par 6.2% un 3.8%. Globalas tirdzniecibas sarukums bds daudz
lielaks neka reala IKP kritums, nemot véra gan ta spécigako procikliskumu, ipasi
ekonomiskas lejupslides laika, gan arf Covid-19 krizes ipaSo raksturu, jo
ierobeZojosie pasakumi izraisijusi globalo raZoSanas kéZu parravumus un
tirdzniecibas izmaksu kdpumu. Globalas perspektivas riski joprojam ir lejupvérsti,
nemot véra ilgstoso nenoteiktibu saistiba ar pandémijas attistibu, kas var ilgstoSi
negativi ietekmét globalo tautsaimniecibu. Citi lejupvérstie riski saistiti ar breksita
sarunu rezultatu, tirdzniecibas protekcionisma pieauguma risku un attiecigi ilgaka
termina negativo ietekmi uz globalajam piegades kédém.

Globala ekonomiska aktivitate un tirdznieciba

Globalaja tautsaimnieciba 2020. gada 1. pusgada sakas dzila, sinhrona
Covid-19 pandemijas izraisita recesija. Infekcijas uzliesmojums un virusa
izplatibas ierobeZo8anai pienemtie ierobeZojosie pasakumi negativi ietekméja
ekonomisko aktivitati, izraisot nepieredzétu un sinhronu globalas produkcijas izlaides
samazinasanos, kas 2020. gada aprilt sasniedza zemako limeni. Globala
nenoteiktiba strauji pieauga l1dz lTmenim, kads nebija pieredzéts kop$ globalas
finan3u krizes. Sanemtie nacionalo kontu 2. ceturk$na dati apstiprina krasu
ekonomiskas aktivitates sarukumu. Globalas tirdzniecibas kritums bija vél straujaks,
lai gan ne tik spécigs, ka paredzéts Eurosistemas specialistu 2020. gada janija
makroekonomiskajas iespéju aplésés. Tas liecina par mazaku, neka ieprieks
pienemts, globalas tirdzniecibas elastibu. Vienlaikus Kina aptuveni marta beigas
varéja sakt ierobezojoSo pasakumu atcelSanu un jau 2. ceturksnt panakt pozitivu
ekonomiskas izaugsmes tempu.

Apsekojumu dati apstiprina, ka Covid-19 izplatibai sakot mazinaties un
sakoties tas kontrolei paredzéto ierobezojoso pasakumu atcelSanai, globala
tautsaimnieciba saka atveseloties. Ta ka ierobezojumi kluvusi mazak stingri un
razoSana sakusi normalizéties, gaidams, ka pasaules ekonomiska aktivitate un
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tirdznieciba uzlabosies salidzindjuma ar 2. ceturksnT registréto zemo Iimeni. Globalie
apvienotie produkcijas izlaides iepirkumu vaditaju indeksi (IVI; neietverot euro zonu)
kopS zemaka limena sasniegSanas aprill pakapeniski uzlabojas (sk. 1. att.).
Globalais apvienotais produkcijas izlaides VI (neietverot euro zonu) ceturto ménesi
péc kartas palielinajas, sasniedzot 52.6 (jalija — 50.0 un aprili — 28.6). Situacijas
uzlaboSanas plasi vérojama gan apstrades ripnieciba, gan pakalpojumu nozaré.
Tomeér atveselo$anas dazadas valstis notiek atskirigi. Runajot par attistitajam
valstim, ASV un Apvienotaja Karalisté apvienotais produkcijas izlaides IVI turpingja
palielinaties, savukart Japana tas joprojam samazinajas. Attieciba uz jaunajam tirgus
ekonomikas valstim apvienotais produkcijas izlaides VI turpinaja pieaugt Kina,
Krievija un Brazilija, bet Indija tas turpinaja sarukt.

1. attéls
Globalais apvienotais produkcijas izlaides VI un apakSindeksi (neietverot euro zonu)

(difozijas indeksi)
== Apvienotais
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Avoti: Markit un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2020. gada augusta.

Globalo finansu nosacijumu stingriba pédéjos ménesos bitiski mazinajusies.
Marta beigas sakusies finansu tirgu atveselo$anas tupinajas visu vasaru, tempam
Skietami nemazinoties lielakajas attistitajas valstis un dazas jaunajas tirgus
ekonomikas valstis. Kapitala vertspapiru tirgi ASV sasniedza jaunu rekordaugstu
[imeni, bet Kind — augstako limeni, kads nebija pieredzéts daudzus gadus, un
turpinaja atri atgat lielako dalu zaudé&jumu citas valstis. Cerigais tirgus noskanojums
pozitivi ietekméja art citus riskantus tirgus segmentus, t.sk. uznémumu obligacijas.
Bezriska valdibas obligaciju pelnas likmém kopuma saglabajoties vésturiski zema
[TmenT vai tuvu tam, finanSu nosacijumu indeksi attistitajas valstis sasniedza
vésturiski augstako ITmeni, bet jaunajas tirgus ekonomikas valstis tie gandriz
sasniedza rekordaugstu limeni. PaSreizé&jo riskanto aktivu pieaugumu noteica virkne
pozitivu makroekonomisko datu parsteigumu un turpmaka riska apetites
palielina8anas, daléji atspogulojot augoSo optimismu saistiba ar drizu vakcinas
piegadi. Tomér finansu tirgi saglaba modribu, jo perspektiva atkariga no pandémijas
nenoteiktas norises. Svarstigums joprojam krietni parsniedz vésturiski vidéja raditaja
[Tmeni, un saglabajas lejupvérsta tirgus riska uztvere.
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Globalais realais IKP (neietverot euro zonu) Sogad samazinasies par 3.7%.
Saskana ar ECB specialistu 2020. gada septembra makroekonomiskajam iespéju
aplésém tiek pienemts, ka globala reala IKP kapums (neietverot euro zonu)

2020. gada 2. pusgada klUs pozitivs, jo ierobezojoSie pasakumi joprojam
pakapeniski tiek atcelti. Tomér Sis kapums ir neliels, jo tiek pienemts, ka nenoteiktiba
par pandémijas attistibu ietekmés uznémumu un patérétaju noskanojumu, dazi
socialas distancé$anas pasakumi netiks atcelti un ka efektivs medicinisks risinajums
tiks rasts [1dz 2021. gada vidum. Tapéc Sis iespéju apléSu bazes scenarijs atbilst
situacijai, kad inficéSanas dazas valstis turpinas, savukart tiek pienemts, ka atkartotu
uzliesmojumu gadijumos tiek izmantoti mérktiecigi ierobeZojoSie pasakumi, par
kuriem tiek pienemts, ka tiem nebus tik graujoS$a ietekme uz ekonomisko aktivitati ka
iepriekSéjai izolacijai.

leilgusi nenoteiktiba saistiba ar pandémijas attistibu nelaus tautsaimniecibai
pilniba atveseloties lidz iespéju apléSu perioda beigam. Covid-19 krize globalajai
tautsaimniecibai radijusi triskarsu Soku?. Atskiriba no iepriek$gjam krizém ta

2020. gada 1. pusgada 1paSi smagi skara privato patérinu. Raugoties nakotné, lai
gan ierobezojosSo pasakumu negativa ietekme, visticamak, izzudis un globala
razoSana pakapeniski atjaunosies, ieilgust nenoteiktiba saistiba ar veseltbu un
tautsaimniecibas perspektivu joprojam negativi ietekmés patérinu, tadejadi nelaujot
ekonomiskajai aktivitatei straujak palielinaties. Salidzinajuma ar Eurosistémas
specialistu 2020. gada junija makroekonomiskajam iespéju aplésém ekonomiskas
aktivitates virziba kopuma nav mainijusies, visa aplésu perioda nesasniedzot limeni,
kads bija paredzéts pamataplésé pirms Covid-19 krizes. Tapéc paredzams, ka
pasaules reala IKP pieaugums (neietverot euro zonu) klis straujaks, 2021. un

2022. gada sasniedzot attiecigi 6.2% un 3.8%.

lenakumus atbalstoSo pasakumu ietekmé ekonomiska aktivitate ASV

3. ceturksnr atjaunojas. Saskana ar otro aplési realais IKP 2020. gada 2. ceturksni
uz gadu attiecinata izteiksmé samazinajas par 31.7% (par 9.1% salidzinajuma ar
iepriek3éjo ceturksni). Sis sarukums bija nedaudz mazaks, neka tika zinots
priek8aplésé (par 9.5% salidzinajuma ar iepriek3€&jo ceturksni), atspogulojot
krajumos veikto privato ieguldijumu un privata patérina izdevumu augSupveérstu
parskatiSanu. Par ASV nesen publiskotie dati bijusi kopuma pozitivi. Péc bitiska
kdpuma maija un junija mazumtirdzniecibas pre€u un édinaSanas pakalpojumu
apgrozijums jilija palielinajas vien par 1.2%, taCu joprojam parsniedza limeni, kads
bija pirms pandémijas. Tomér kopuma privata patérina izdevumi vél arvien ir daudz
zemaki par limeni, kads bija pirms pandémijas, jo mazinajusies térini par
pakalpojumiem. Majsaimniecibu térinus veicinajusi bezdarba pabalstu palielinasana
un vienreizéjs tiedais iendkumu atbalsts. Sie maksajumi augusta lielakoties beidzas,
nosakot batisku ienakumu kritumu, kas varétu vél vairak samazinat patérinu. Ap
maiju tika mazinata izolacijas pasdkumu stingriba, un stradajoSie saka atgriezties
savas darbavietas, aizpildot vairak neka pusi no aprilt uz laiku atlaisto darbinieku
vietu. Tomér jaunu darbvietu radiSanas temps jdlija salidzindjuma ar maiju un jdniju
paléninajas, un bezdarba [imenis joprojam ir vésturiski augsts. Gada kopg&ja patérina

2 Sakotngjo piedavajuma Soku, ko izraisija izolacijas pasakumu ievie$ana lielakaja dala pasaules valstu,
vienlaikus papildinaja galvenokart bezdarba kdpuma raditais pieprasijuma Soks. Péc tam sekoja
nenoteiktibas Soks, ko izraisija nepieredzéta, pekSna tautsaimniecibas darbibas apstasanas, kuras
sekas joprojam vél nav pilniba apzinatas.
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cenu indeksa (PCI) inflacija pieauga no 0.6% junija Itdz 1.0% jalija. Pamatinflacija
batiski pieauga no 1.2% janija I1dz 1.6% jalija. To noteica majoklu Tres un medicinas
pakalpojumu cenu kapums. Dazadi inflacijas gaidu raditaji nesen palielinajusies,
atkal tuvojoties to ilgtermina vid&jiem raditajiem. Tomér inflacijas perspektiva
joprojam ir loti vaja, jo tautsaimnieciba turpina darboties, nesasniedzot potencialo
pieauguma tempu.

Kinas tautsaimnieciba strauji atveselojas, bet mazumtirdzniecibas apgrozijums
joprojam ir vajs. 2. ceturksni Kinas IKP palielinajas par 11.5% salidzinajuma ar
iepriek$éjo ceturksni, atkal sasniedzot [imeni, kas augstaks par 2019. gada beigas
véroto. Izaugsmi pamata noteica investicijas, ka arT neto eksports, bet patérinam
joprojam bija pieaugumu mazino$a ietekme. Sanemtie dati liecina, ka vairakums
Kinas tautsaimniecibas nozaru atkal ir pirms Covid-19 uzliesmojuma registrétaja
[TmenT, bet mazumtirdzniecibas apgrozijums joprojam ir vaj$. Lai gan rlpnieciskas
razo$anas izaugsme atkal ir spéciga (pieaugums jalija par 4.9% salidzinajuma ar
iepriek$€jo gadu), visticamak, vaju majsaimniecibu nodarbinatibas gaidu ietekmé
mazumtirdzniecibas apgrozijums turpina sarukt (samazinajums jalija par 2.6%
salidzingdjuma ar iepriek§€jo gada atbilstoSo periodu). Fiskala politika joprojam
veicina ekonomisko aktivitati, jo paplasinatas bezdarba apdroSinasanas, lielaku
investiciju un nodok|u atvieglojumu pasakumu mérkis ir stabilizét nodarbinatibu un
ekonomisko izaugsmi. Monetara politika arT ir atbalsto$a, lai gan, nemot véra
tautsaimniecibas atveselo$anos, atbildigas iestaddes neaizmirst, ka turpmaks kreditu
pieaugums varétu radit risku finansu stabilitatei.

Japana ekonomiska aktivitate 3. ceturksni atjaunojas, tacu saglabajas vajs
privatais patérins. Saskana ar otro aplési 2. ceturksni realais IKP saruka par 7.9%
salidzindjuma ar iepriek$&jo ceturksni. Sis negativais rezultats salidzinajuma ar
pirmo aplési (sarukums par 7.8% salidzinajuma ar iepriek$éjo ceturksni) ir nedaudz
palielinats. AprilT un maija visa valsti izsludinatais arkartas stavoklis mazinaja
aktivitati, nosakot ar divciparu skaitli rakstamu sarukumu pakalpojumu privatajam
patérinam un eksportam, kas veido lieldko dalu aktivitates samazinajuma. Patérina
sarukums atspogulo iek3zemes izolacijas pasakumu ietekmi, bet eksporta kritums —
batisku rapnieciskas raZzoSanas kapumu. Tomér tautsaimniecibas atveseloSanas
temps joprojam ir Iéns, ka liecina apvienotais produkcijas izlaides IVI: lai gan tas
palielingjies Cetrus ménesSus péc kartas, augusta sasniedzot 45.2, tas joprojam
atrodas sarukuma zona (t.i., zemak par 50). Pakalpojumu privatais patérins veél
arvien ir vaj$. Japanas Bankas publicétais patérina aktivitates indekss liecina, ka
ilglietojuma un Tslaiciga lietojuma precu patérins junija palielindjas, noradot uz to, ka
pirmaja pilnaja ménesTt péc izolacijas nozimiga loma bija atliktajam pieprasijumam,
taCu julija tas atkal samazinajas. Pakalpojumu patérins, kas veido 51%
majsaimniecibu patérina, junija joprojam bija gandriz par 20% zemaks neka

1. ceturksnl. Lai gan uzlabotas mobilitdtes tendences restoranu, iepirkSanas centru
un izklaides parku apmekléjumiem, iesp&jams, nozimeé notiekoSus atveseloSanas
procesus, pakalpojumu patérin$ jdlija salidzinajuma ar janiju kopuma nav mainijies.
Sis fakts, ka arT signali, ka patérétaju noskanojuma uzlabo$anas augusta
apstajusies, liecina par loti pakapenisku patérina atjaunoSanos, kas dalgji saistits ar
jauniem Covid-19 infekcijas uzliesmojumiem jdlija un augusta.
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Apvienotaja Karalisté péc ieprieks nepieredzéta krituma 2. ceturksni
ekonomiskas aktivitates atjaunoSanas Skiet nedroSa un nepilniga. Realais IKP
2. ceturksni samazinajas par 20.4% salidzinajuma ar iepriekS&jo ceturksni,
atspogulojot pladu visu izdevumu komponentu (un Tpasi iekS§zemes pieprasijuma)
sarukumu. Ar divciparu skaitli rakstams privata patérina kritums atspogulojies
spéciga uzkrajumu raditaja pieauguma. Arkartigi lielas nenoteiktibas apstaklos
ieguldijumi uznémeéjdarbiba 2. ceturksnt saruka gandriz par treSdalu. Lai gan
apvienotais produkcijas izlaides IVI liecina par aktivitates atjaunoSanos 3. ceturksnr,
perspektiva Skiet diezgan nenoteikta, jo pladaki apsekojumu dati norada uz to, ka
uznémumu konfidences raditaji joprojam ir vaji, ka art pieaug bazas par bezdarbu un
nakotnes ekonomiskas izaugsmes izredzém. Valdibas atbalsts plasi izmantotajai
dikstaves shémai no 1. augusta pagarinats I1dz oktobrim, bet atbalsta apjoms ir
mazaks un péc tam planots shémas izmantoSanu partraukt. Gan PCI, gan
pamatinflacija jalija palielinajas par 0.4 procentu punktiem (attiecigi I1dz 1.0% un
1.4%). Cenu kapums bija plasi vérojams dazados postenos un bija dalé&ji saistits
papildu izmaksam, lai nodroSinatos pret Covid-19, ka zino Valsts statistikas birojs
(Office for National Statistics), t.i., ar pladu izmaksu pieaugumu privata sektora
uznémumiem saistiba ar socialo distancéSanos.

Gaidams, ka Centralas Eiropas un Austrumeiropas valstis ekonomiska
aktivitate pakapeniski atjaunosies, atspogulojot ierobezojo$o pasakumu
atcelSanu. Realais IKP Sajas valstis 2020. gada 1. pusgada bdtiski samazinajas. To
noteica Covid-19 izplatibas ierobezoSanai noteiktie pasakumi. Ta ka So pasakumu
stingriba tiek pakapeniski mazinata un razo$ana normaliz€jas, paredzams, ka
aktivitate atsaksies un pakapeniski atgUsies, sakot ar 3. ceturksni. To veicinas
apjomigi fiskalie un monetarie pasakumi. Nakotné gaidams, ka aktivitate lidz

2021. gada beigam saglabasies limeni, kas zemaks neka pirms 2019. gada.

Lielajas izejvielu eksportétajvalstis saglabajas nenoteikta ekonomiskas
aktivitates perspektiva, nemot véra joprojam lielo saslimuso skaitu. Krievija
realo IKP 2. ceturksnt negativi ietekméja Covid-19 pandémija, iekSzemes
inficeé8anas kontrolei pienemtie ierobeZojumi, kas samazinaja privato patérinu un
investicijas, ka arT pasaules naftas tirgus cenu straujais kritums, kas vajinaja
energétikas sektoru. Sados apstaklos pakapeniski ticis palielinats fiskalas un
monetaras politikas atbalsts. Prognozéts, ka ekonomiska aktivitate saks atjaunoties
3. ceturksnt, bet perspektivu joprojam aizéno batiska nenoteiktiba. Ne tikai jauno
Covid-19 saslim$anas gadijumu skaits joprojam ir augsts, bet ar ieguldijumu
izredzes ir ierobeZotas, nemot véra OPEC+ Tstenoto naftas razoSanas
samazinasanu, ka arT zemakas izejvielu cenas. Brazilija reala IKP sarukums

2. ceturksnT (par 9.7% salidzinajuma ar iepriek3$&jo ceturksni) bija plasi vérojams
visos postenos, iznemot pre€u un pakalpojumu eksportu, kas salidzinajuma ar
iepriek8€&jo ceturksni pieauga aptuveni par 1.8%. Covid-19 krize iestajas tiesi tad,
kad ekonomiskais noskanojums péc ierobeZotas izaugsmes perioda tik tikko bija
sacis uzlaboties. Ta ka Brazilija tagad ir viena no vissmagak skartajam valstim,
atveseloSanas 2. pusgada, visticamak, bis virspuséja. Nemot véra ierobezZoto fiskalo
telpu, fiskala atbalsta apjoms bijis pieticigs, un paredzams, ka tas beigsies oktobrT.
Monetara politika arT ir atbalstoSa, un procentu likmes sasnieguSas vésturiski
zemako ITmeni (2%).
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Turcija 2020. gada 1. ceturksni pandémija saméra maz ietekmeéja ekonomisko
aktivitati, tomér ta samazinajas 2. ceturksni. Ekonomiska aktivitate bija spéciga
[Tdz marta beigam, kad valsti sakas Covid-19 uzliesmojums. 2. ceturksni reala IKP
pieaugums samazinajas par 11% salidzinajuma ar iepriek$&jo ceturksni galvenokart
saistiba ar sarukumu pakalpojumu sektora un mazak — ripnieciskaja aktivitaté. Péc
pakapeniskas ierobezojoSo pasakumu atcelSanas, sakot no maija vidus,
tautsaimnieciba saka dalgji atveseloties, un to noteica apstrades rapnieciba. Tacu, ta
ka pakalpojumu nozares izaugsme joprojam nieciga, 1pasi tirisma nozares vajo
rezultatu dél, ta turpinas kavét izaugsmi 3. ceturksni. Reagéjot uz krizi, atbildigas
iestades ir pastiprinajusas fiskalas un monetaras politikas stimulus, lai stabilizétu
tautsaimniecibu, bet vajais aréjais pieprasijums turpina negativi ietekmét Tstermina
perspektivu. Pedéja laika pastiprinajies spiediens uz Turcijas liru — to izraisijuSas
bazas par arvalstu valitas rezervju samazinaSanos un valsts iestdzu spé&ju turpinat
aizstavét valatu.

Gaidams, ka globalaja tirdznieciba 2020. gada tiks registréts ar divciparu
skaitli rakstams kritums. Krasais globala (neietverot euro zonu) importa kritums
2020. gada atspogulo gan tirdzniecibas spécigo procikliskumu, seviski ekonomiskas
lejupsiides laika, gan Covid-19 Tpaso raksturu. Globala pieprasijuma kritums
apvienojuma ar globalo raZzo8anas k&Zu parravumiem un augosam tirdzniecibas
izmaksam, ko izraisija ar Covid-19 pandémiju saistitie ierobezojoSie pasakumi, ir
negativi ietekméjusi globalo tirdzniecibu. Pasaules pre¢u importa apjoms (neietverot
euro zonu) 2. ceturksnT samazinajas par 10.5% salidzinajuma ar iepriekS&jo
ceturksni, lai gan maija lejupvérsta inerce mazliet zaudé&ja tempu un janija tika
registréts spécigaks pieaugums (6.3% salidzindjuma ar iepriek§éjo ménesi). ArT
apsekojumu dati norada uz tirdzniecibas uzlaboSanos, jo apstrades ripniecibas
jauno eksporta pasutijumu VI augusta palielingjas jau ceturto ménesi péc kartas —
no 46.1 junija "dz 49.5 augusta un no zemaka raditaja (27) aprli (sk. 2. att.).
Raugoties nakotné, lai gan gaidams, ka pasaules tirdznieciba atgriezisies iepriek$&ja
[TmenT vienlaikus ar ierobezojoSo pasakumu pakapenisko atcelSanu, var
materializéties arT dazi paliekoSa kaitéjuma efekti. Tuvakaja laika, valdibam lemjot
par selektivu celojumu ierobeZojumu saglabasanu vismaz, kamér tiek atrasts
medicinisks risinajums, tas var vél vairak vajinat tirdzniecibu, palielinot tirdzniecibas
izmaksas. Visbeidzot, ta ka Covid-19 pandémija atklajusi vairaku valstu atkaribu no
aréjiem piegadatajiem, ta rezultata var rasties jaunas politikas. To mérkis varétu bat
vai nu diversificét globalos piegadatajus, lai novérstu atkaribu no vienas valsts, vai
art razo3anu parvietot atpakal uz savu valsti, tadejadi negativi ietekméjot
komplicétas globalas véertibas kédes. ECB specialistu 2020. gada septembra
makroekonomiskas iespéju apléses paredz, ka pasaules tirdznieciba 2020. gada
saruks par 11.2% un péc tam 2021. un 2022. gada pieaugs attiecigi par 6.8% un 4%.
Gaidams, ka euro zonas aréjais pieprasijums samazinasies 2020. gada par 12.5%
un pieaugs 2021. gada par 6.9% un 2022. gada — par 3.7%.
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2. attels
Apsekojumi un pasaules precu tirdznieciba (neietverot euro zonu)

(kreisa ass; triju ménesu procentualas parmainas salidzinajuma ar iepriek8&jiem trijiem ménesiem; laba ass: difiizijas indeksi)

B Pasaules precu imports (kreisa ass)

Vidéjais pasaules precu imports (1991.—2019. gads; kreisa ass)
== Globalais VI apstrades ripniecibas produkcijas izlaidei (laba ass)
== Globalais jauno eksporta pasutfjumu IVI (laba ass)
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Avoti: Markit, CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis un ECB aprékini.
Piezimes. Jaunakais novérojums IVI atbilst stavoklim 2020. gada augusta un globalajam precu importam — 2020. gada janija. Attéla
noraditie indeksi ir globalie kopégjie raditaji, neietverot euro zonu.

Ar pandémijas talako attistibu saistita nenoteiktiba turpinas veidot pasaules
tautsaimniecibas attistibas perspektivas. Baidoties par iespéjamu pandémijas
atkartotu pastiprinaSanos un iesp&jamu stingraku ierobezojoSo pasakumu ievieSanu,
uznémumiem ir grati lemt par investicijam un darbinieku pienems$anu. Tas savukart
ietekmé patérétaju konfidenci un liecina par visai nedroSu patérina kapuma
atsak3anos. Jo ilgak Sada situacija turpinas, jo smagaks bas kaitéjums, kas,
iespéjams, paliks tautsaimnieciba. Covid-19 pandémijas iespéjamas ietekmes uz
pasaules tautsaimniecibu atspoguloSanai ECB specialistu 2020. gada septembra
makroekonomiskajas iesp€ju aplésés pamatscenarijs papildinats ar diviem
alternativiem scenarijiem® — méreno un smago scenariju. Var uzskatit, ka Sie
scenariji sniedz ilustrativu diapazonu ap bazes scenarija pamataplési. Ar pandémiju
saistitie riski papildus citiem lejupvérstajiem riskiem saistiba ar breksita sarunam un
iespéjamu tirdzniecibas protekcionisma pieaugumu joprojam ir batiski. Tacu art Sie
paréjie riski pasi, iespéjams, zinama méra ir atkarigi no Covid-19 pandémijas
turpmakas virzibas un Tstenotajiem politikas pasakumiem.

Pasaules cenu norises

Naftas cenas ekonomiskas aktivitates atjauno$Sanas un samazinata naftas
piedavajuma apstaklos atkal ir paaugstinajusas saistiba ar maija sakuma
panakto vienoSanos par razoSanas apjoma samazinasanu. Brent j€Inaftas cenas
péc krasa krituma aprilt, kad tas noslidéja zem 20 ASV dolariem par barelu, ECB
specialistu septembra makroekonomisko iespéju apléSu datu aktualizéSanas datuma
bija pakapusas I1dz aptuveni 45 ASV dolariem par barelu. Tacu ASV dolara nominala

3 Sikaku informaciju sk. ECB specialistu 2020. gada septembra makroekonomisko iespé&ju aplésu euro
zonai ielikuma Alternative scenarios for the euro area economic outlook ("Alternativi euro zonas
tautsaimniecibas perspektivas scenariji").
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efektiva kursa vienlaicigais kritums liecina, ka daudzas valstis naftas cenu
pieaugums bija mazak spécigs vietéjas valitas izteiksmé. Skiet, ka dalgji naftas
cenu paaugstinasanos izraisija spécigaks, neka gaidits, pieprasijums péc naftas
saistiba ar izolacijas pasakumu stingribas mazinasanu, lai gan paredzams, ka
kopuma naftas pieprasijums visu 2020. un 2021. gadu joprojam saglabasies vaj$ un
zemaks par ta 2019. gada limeni. Runajot par piedavajuma pusi, maija sakuma
OPECH+ vienojas par razoSanas samazinasanu gandriz par 10 000 barelu diena, un
apvienojuma ar nozimigiem naftas razoSanas ierobezojumiem ASV un Kanada tas
atbalstija naftas cenas. Naftas cenu atsakusies paaugstinasanas paléninajas
augusta, kad brivpratiga razoSanas samazinaSana Salda Arabija beidzas un
globalais naftas piedavajuma kapums apstajas. Salidzinajuma ar Eurosistémas
specialistu 2020. gada junija makroekonomiskajam iespéju aplésém ECB specialistu
2020. gada septembra makroekonomiskajas iesp&ju aplésés pienémumi par
jélnaftas cenu 2020., 2021. un 2022. gadam ir korigéti un paaugstinati attiecigi par
18.8.0%, 27.8% un 20.8%. Kop$ specialistu septembra iespé&ju aplésu datu
aktualizéSanas datuma jélnaftas cena ir samazinajusies, un 9. septembrT Brent
jeélnaftas cena bija aptuveni 40 ASV dolaru par barelu. Raugoties nakotng, lai gan
birza tirgoto naftas nakotnes ligumu cenu Iikne ir ar tikai nedaudz augSupveérstu
tendenci, jélnaftas cenas, iespé&jams, joprojam bus svarstigas. Tas atspogulo |oti lielo
ar ekonomiskas izaugsmes perspektivu saistito nenoteiktibu un to, ka uzglabasanas
jaudu izmantoSana ir Tpasi augsta.

Globala inflacija saglabajas zema, lai gan energijas cenu krituma ietekme
pedeéja laika ir mazinajusies. Patérina cenu gada inflacija OECD valstis
pakapeniski palielinajas no 0.7% maija I1dz 1.2% jalija (sk. 3. att.). Lejupvérsta
energijas cenu gada inflacijas izraista kavéjosa ietekme pédéjos ménesos ir
mazinajusies. Energijas cenas saruka par 8.4% — mazak neka janija, kad tas
samazinajas par 9.5%. Vienlaikus partikas cenu inflacija jdlija samazinajas I1dz 3.8%
(junija — 4.6%). OECD PCI gada inflacija, neietverot partikas un energijas cenas,
julija mazliet palielinajas (Iidz 1.7%). Attistitajas valstis gada kopéja patérina cenu
inflacija julija pieauga ASV, Apvienotaja Karalisté un Japana, bet samazinajas par
0.1% Kanada (junija — 0.7%). Gada kop€ja inflacija julija méreni paaugstinajas visas
lielakajas arpus OECD esoS$ajas jaunajas tirgus ekonomikas valstis.
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3. attéls
OECD patérina cenu inflacija

parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %; devums; procentu punktos
in l1dzin&j ieprieksej da atbilstos iodu; %; d It kit

B Energijas cenu devums
Partikas cenu devums
B Visu komponentu devums (neietverot partikas un energijas cenas)
== |nflacija (neietverot partikas un energijas cenas)
== |nflacija (ietverot visus komponentus)
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Avoti: OECD un ECB aprékini. .

Paredzams, ka nakotné globala inflacija saglabasies relativi zema limenr,
naftas cenam esot zemam un pieprasijumam — vajam. Zems pieprasijums,
strauja situacijas pasliktinaSanas darba tirgos un lielaka neizmantoto resursu apjoma
mazinasanas, iesp&jams, samazinas pamatinflacijas spiedienu visa pasaulé.
Zemakas naftas cenas ir faktors, ar kuru varétu galvenokart skaidrot euro zonas
konkurentu eksporta cenu (nacionalaja valGta) kritumu 2020. gada. Ta ka iespéju
apléSu perioda gaidams pakapenisks jélnaftas cenas kapums, ST ietekme izzudTs, un
paredzams, ka euro zonas konkurentu eksporta cenas 2021. gada beigas atkal bis
ilgtermina vidéja liment.
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FinansSu norises

Aplikojama perioda (no 2020. gada 4. junija idz 2020. gada 9. septembrim) euro uz
nakti izsniegto kreditu vidéjas procentu likmes indeksa (EONIA) nakotnes likne
pavirzijas lejup. Lai gan istermina gala likne ir nedaudz apvérsta, ta neliecina par
neparprotamam procentu likmju samazingjuma gaidam loti tuva nakotné. Turpinoties
vasara novérotajam norisém, euro zonas valstu valdibas ilgtermina obligaciju pelnas
likmju starpibas aplikojama perioda monetara un fiskala atbalsta pasakumu
apstaklos samazingjas. Riskanto aktivu cenas nedaudz palielingjas galvenokart
kopuma pozitivakas istermina pelnas perspektivas ietekmé. Valitas tirgos euro kurss
ar tirdzniecibas apjomu svérta izteiksmé batiski palielinajas.

EONIA un jauna euro 1stermina etalonlikme (€STR) apliikojama perioda vidéji
bija attiecigi —46 bazes punkti un —55 bazes punkti.* Likviditates parpalikums
palielinajas par 807 mljrd. euro, sasniedzot aptuveni 2982 mljrd. euro. Sis parmainas
galvenokart atspogulo ilgaka termina refinanséSanas mérkoperaciju (ITRMO I11)
izmantoSanu, ka art pandémijas arkartas aktivu iegades programmas (PEPP) un
aktivu iegades programmas (APP) izmanto$anu.®

EONIA nakotnes likne apliikojama perioda pavirzijas lejup (ipasi vidéja termina
un ilgtermina periodos), un likne kluvusi nedaudz apvérsta (sk. 4. att.).
Neraugoties uz apveérsumu, likne neliecina par uznémumu tirgus gaidam attieciba uz
drizu procentu likmju samazinajumu. Kopuma periodos Iidz 2028. gadam EONIA
nakotnes procentu likmes joprojam atrodas zem nulles, atspogulojot turpmakas
tirgus gaidas, ka negativo procentu likmju periods bas ilgstoSs.

2019. gada 2. oktobrT tika mainita EONIA aprékinaSanas metodika. To tagad aprékina, €STR pieskaitot
fiksétu uzcenojumu — 8.5 bazes punktus. Sk. ECB 2019. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 7 rakstu
Goodbye EONIA, welcome €STR! ("Ardievu, EONIA! Esi sveicinata, €STR!").

5 Par periodu I1dz 2020. gada 5. maijam sk. ECB 2020. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 4 ielikumu
"Likviditate un monetaras politikas operacijas (2020. gada 29. janvaris—5. maijs)".
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4, attéls
EONIA nakotnes procentu likmes

(gada; %)

== Faktiskais EONIA
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Avoti: Refinitiv un ECB aprékini.

Valdibas ilgtermina obligaciju pelnas likmes lielakajas jurisdikcijas aplikojama
perioda saruka (sk. 5. att.). Ar IKP svérta euro zonas valstu valdibas 10 gadu
obligaciju pelnas likme samazinajas par 23 bazes punktiem (I1dz 0.01%). To noteica
nedaudz zemakas bezriska procentu likmes vienlaikus ar valdibas obligaciju pelnas
likmju starpibu sarukumu (sk. 6. att.). Valdibas 10 gadu obligaciju pelnas likmes ASV
un Apvienotaja Karalisté samazinajas attiecigi par 5 bazes punktiem un 4 bazes
punktiem, gandriz sasniedzot vésturiski zemako ITmeni.

5. attéls
Valdibas 10 gadu obligaciju pelnas likmes

(gada; %)

== Euro zonas vidé&jais ar IKP svértais raditajs
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== Vacija
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Avoti: Refinitiv un ECB aprékini.
Piezimes. Vertikala peléka ITnija iezimé aplikojama perioda sakumu (2020. gada 4. juniju). Jaunakie dati atbilst stavoklim 2020. gada
9. septembr.

Euro zonas valstu valdibas obligaciju pelnas likmju un uz nakti izsniegto
kreditu indeksa mijmainas darijumu (OIS) procentu likmju starpibas monetara
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un fiskala atbalsta pasakumu apstaklos turpinaja samazinaties (sk. 6. att.).
Tautsaimniecibas atbalstam Tstenoto monetaras un fiskalas politikas pasakumu
kombinacija (t.sk. instruments "Nakamas paaudzes ES") veicindja turpmaku valdibas
obligaciju pelnas likmju starptbu sarukumu visa apliokojama perioda. Vacijas,
Francijas, Italijas, Spanijas un Portugales valdibas 10 gadu obligaciju pelnas likmju
starpibas samazinajas attiecigi par 6, 12, 41, 22 un 17 bazes punktiem (lidz -0.18,
0.12, 1.37, 0.63 un 0.65 procentu punktiem). Tadéjadi euro zonas valstu valdibas

10 gadu obligaciju pelnas likmju ar IKP svértais raditajs saruka par 17 bazes
punktiem (ITdz 0.29%), tikai nedaudz parsniedzot gada sakuma Iimeni.

6. attels
Euro zonas valstu valdibas 10 gadu obligaciju pelnas likmju un uz nakti izsniegto
kreditu indeksa mijmainas darijumu procentu likmes starpibas

(procentu punktos)
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Avoti: Refinitiv un ECB aprékini.

Piezimes. Starpiba aprékinata, atnemot 10 gadu uz nakti izsniegto kreditu indeksa mijmainas darfjumu procentu likmi no valdibas

10 gadu obligaciju pelnas likmes. Vertikala peléka linija iezimé aplikojama perioda sakumu (2020. gada 4. jnijs). Jaunakie dati atbilst
stavoklim 2020. gada 9. septembrf.

Euro zonas un ASV nefinanSu sabiedribu (NFS) kapitala veértspapiru cenu
indeksi, batiski uzlabojoties istermina pel|nas perspektivai, pieauga (sk. 7. att.).
Palielinoties tautsaimniecibas perspektivas optimismam, euro zonas uznémumu
pelnas gaidas salidzinajuma ar iepriek$&jo |oti zemo ITmeni batiski uzlabojusas, un
tadéjadi paredzams, ka pelna visu atlikuSo gadu turpinas augt. Tas pozitivi ietekméja
euro zonas NFS kapitala vértspapiru cenas aplikojama perioda, un tas palielindjas
aptuveni par 2%. ASV tika novérots pat vél spécigaks pieaugums (aptuveni par
10%), NFS cenam gandriz sasniedzot rekordaugstu Iimeni. Turpretl banku kapitala
vértspapiru cenas euro zona un ASV samazinajas attiecigi par 2% un 5%, jo vél
arvien nenoteikta perspektiva un uznémumu maksatnespéjas gadijumu skaita
pieauguma iespéja joprojam nelabvéligi ietekméja sektora pelnas gaidas.
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7. attéls
Euro zonas un ASV kapitala vértspapiru cenu indeksi

(indekss: 2015. gada 1. janvaris = 100)
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Avoti: Refinitiv un ECB aprékini.

9. septembr.

Euro zonas uznémumu obligaciju ienesiguma starpibas turpinaja samazinaties
(sk. 8. att.). Investiciju kategorijas NFS obligaciju un finanSu sektora obligaciju
ienesiguma likmju starpibas (salidzinajuma ar bezriska procentu likmi) saruka
attiecigi par 38 bazes punktiem un 37 bazes punktiem. Kopuma sarukums liela méra
atspogulo obligaciju papildu prémijas sarukumu. STs prémijas ir tas obligaciju
ienesiguma likmju starpibas komponents, kuru neizskaidro kredrtu pamatraditaji (ko
raksturo reitingi un paredzamais saistibu neizpildes biezums) un kur§ kopuma bijis
stabils. Neraugoties uz batisko sarukumu kop$ marta, uznémumu obligaciju
ienesiguma likmju starpibas joprojam nedaudz parsniedz limeni pirms koronavirusa
(Covid-19) pandémijas; tas varétu atspogulot tirgus gaidas par iespéjamo
uznémumu maksatnespéjas gadijumu skaita pieaugumu dazos tuvakajos
ceturk$nos.
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8. attéls
Euro zonas uznémumu obligaciju ienesiguma likmju starpibas

(bazes punktos)

== Finansu sabiedribu obligaciju ienesiguma likmju starpibas
NFS obligaciju ienesiguma likmju starpibas
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Avoti: Markit iBoxx indeksi un ECB aprékini.
Piezimes. Starpibas aprékinatas ka aktivu mijmainas darfjumu procentu likmju un bezriska procentu likmes starpibas. Indeksi ietver
dazadu terminu obligacijas (kuram tomér lidz termina beigam atlicis vismaz 1 gads) ar investiciju kategorijas reitingu. Vertikala peleka

Valitas tirgos euro kurss ar tirdzniecibas apjomu svérta izteiksmeée spécigi
palielinajas (sk. 9. att.). Euro nominalais efektivais kurss, ko méra attieciba pret
euro zonas 42 nozimigako tirdzniecibas partnervalstu valitam, aplikojama perioda
pieauga par 2.8%. Kas attiecas uz divpus€jo valGtas kursu norisém, euro kursa
efektivais kapums bija loti plasi vérojams attieciba pret gandriz visu euro zonas
nozimigako tirdzniecibas partnervalstu valatam. Konkrétak, euro kurss nozimigi
pieauga attieciba pret ASV dolaru (par 4.6%), atspogulojot plasaku ASV dolara kursa
pavajinasanos, notieko8as globalas atveseloSanas apstaklos uzlabojoties riska
noskanojumam. Euro kurss palielindjas art attieciba pret Japanas jenu (par 2.1%),
Lielbritanijas sterlinu marcinu (par 1.7%) un Kinas renminbi (par 0.6%), ka art
SpEécigi pieauga attieciba pret vairakuma lielako jauno tirgus ekonomikas valstu
valatam, seviski attieciba pret Krievijas rubli, Turcijas liru un Brazilijas realu. No euro
zona neietilpstoSo ES dalibvalstu valitam euro kurss palielindjas attieciba pret
Ungarijas forintu, bet pavajinajas attieciba pret gandriz visam pargjam valatam, tam
atgUstot daju zaudéjumu, kas tika registréti $8 gada marta un aprill, kad pastiprindjas
koronavirusa pandémijas uzliesmojums.
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9. attéls
Euro kursa parmainas attieciba pret atseviskam valatam

(parmainas; %)

B Kops 2020. gada 4. junija
Kop$ 2020. gada 9. septembra
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Avots: ECB.

Piezimes. ENEK42 ir euro nominalais efektivais kurss attieciba pret euro zonas 42 nozimigako tirdzniecibas partnervalstu valttam.
Pozitivas (negativas) parmainas liecina par euro kursa kapumu (kritumu). Visas parmainas aprékinatas, izmantojot 2020. gada

9. septembra valltu kursus.
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Saimnieciska darbiba

Euro zonas reéalais IKP 2020. gada 2. ceturksni salidzinajuma ar iepriek$éjo
ceturksni samazingjas par 11.8%, koronavirusa (Covid-19) pandémijai negativi
ietekméjot globalo tautsaimniecibu. Lai gan So kraso sarukumu galvenokart noteica
marta un aprill vérotais aktivitates apsikums, kop$ maija sanemtie dati liecingja par
tautsaimniecibas atveseloSanos. Gan reélie dati, gan apsekojumi atbilst nozimigam
IKP pieauguma atjauno8anas tempam 3. ceturksni. Vienlaikus ar ripniecibas
produkcijas un pakalpojumu sniegSanas kdpuma atsakSanos vérojamas patérina
atjaunoSanas pazimes atbilstosi gaidam. Pakalpojumu nozaré salidzinajuma ar
apstrades ripniecibas nozari attistibas temps pédéja laika paléningjies, par ko
liecina ari augusta veikto apsekojumu rezultati. Koronavirusa infekcijas raditaju
pieaugums vasaras ménesos pasliktina istermina perspektivu. Raugoties nakotné,
turomaka stabila atveseloSanas bas |oti atkariga no pandémijas izplatibas un no ta,
cik sekmigas bus tas ierobeZoSanas politikas. Lai gan ar pandémijas izplatibu
saistita nenoteiktiba, visticamak, mazinas darba tirgus, patérina un ieguldijumu
atveseloSanas intensitati, labvéligiem finansésanas nosacijumiem, ekspansivai
fiskalajai nostajai un globalas aktivitates un pieprasijuma stabilizacijai vajadzétu
veicinat euro zonas tautsaimniecibas attistibu. Sads vértéjums pamata atspogulots
ECB specialistu 2020. gada septembra makroekonomiskajas iespéju aplésés euro
zonai. STs apléses paredz reala IKP gada sarukumu 2020. gada par 8.0%, bet péc
tam 2021. un 2022. gada pieaugumu attiecigi par 5% un 3.2%. Salidzinajuma ar
Eurosistémas specialistu 2020. gada jdnija makroekonomiskajam iespéju aplésém
reala IKP pieauguma perspektiva 2020. gadam korigéta un palielinata par

0.7 procentu punktiem, bet 2021. un 2022. gadam pazeminata attiecigi par

0.2 procentu punktiem un 0.1 procentu punktu.

Euro zonas ekonomiska aktivitate Covid-19 pandémijas un ar to saistito
ierobezojoso pasakumu ietekmé 2020. gada 2. ceturksni nepieredzéti saruka.
2020. gada 2. ceturksni salidzinajuma ar iepriek3&jo ceturksni realais IKP saruka par
11.8%. To noteica izolacijas pasakumi, kuri aprilt sasniedza visaugstako stingribas
pakapi, bet péc tam nakamajos ménesSos pakapeniski tika atviegloti. Tadéjadi
saltdzinajuma ar 2019. gada 4. ceturksni realais IKP 2020. gada 1. ceturksnt
kopuma samazinajas par 15.1%, atgriezoties [imenT, kads pédgjo reizi registréts
2005. gada 1. ceturksnr.

Pandémijas izraisitais sarukums kopuma bija vérojams visas valstis un nozarés.
2020. gada 2. ceturksnT IKP samazinajas visas euro zonas valstis, sarukuma
apméram atspogulojot pandémijas ietekmi, izolacijas pasdkumu periodu un stingribu
katra valstl. Lielakajas euro zonas valstis IKP sarukums salidzindjuma ar iepriek$€jo
ceturksni bija $ads: Spanija — 18.5%, Francija — 13.8%, Italija — 12.4%, Vacija —
9.7% un Niderlandé — 8.5%.

Covid-19 pandémijas ietekmé iek3zemes pieprasijums un pakalpojumu aktivitate
nepieredzéti samazinajusies. Saskana ar IKP izdevumu puses dalfjumu (sk. 10. att.)
aktivitates kritumu 2020. gada 2. ceturksnT noteica spéciga iekSzemes pieprasijuma
samazinasanas (—10.9%). Atkiriba no iepriek3&jam recesijam (pieméram, globalas
2007. un 2008. gada finanSu krizes) tieSi pakalpojumu nozares aktivitate socialas
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distancé8anas pasakumu rakstura dé| cietusi vissmagak. Neto eksporta devums
izaugsmei arT bija negativs, tomér mazaka méra (-0.9%). Visbeidzot, krajumu
parmainu devums bija nedaudz pozitivs (+0.1%).

10. attéls
Reala IKP parmainas un izdevumu komponentu devums 2020. gada 2. ceturksni

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$ejo ceturksni; %)
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Covid-19 ierobezojosSie pasakumi spécigi ietekméjusi euro zonas darba tirgus.
Nodarbinatiba 2020. gada 1. ceturksni samazinajas par 2.9% (1. ceturksni saruka
par 0.3%). Tas nozimé, ka 2020. gada 2. ceturksnT salidzinajuma ar 2019. gada
peédéjo ceturksni nodarbinato skaits bija samazinajies par 5.1 miljonu. Mazaks
nodarbinatibas sarukums salidzinajuma ar ekonomiskas aktivitates kritumu
galvenokart skaidrojams ar politikas atbalsta pasakumiem, pieméram, darbvietu
saglabasanas programmam un [idzigiem pasakumiem noldka novérst darbinieku
atlai$anu un atbalstTt pagnodarbinatos. Sis programmas saglaba darba attiecibas un
ierobezo darbinieku atlaiSanu, palidzot uznémumiem cikliskas lejupslides laika
samazinat algu izmaksas, tadéjadi panakot, ka péc izolacijas pasakumu atcelSanas
darbinieki joprojam ir pieejami un uznémumi gatavi atsakt darbibu.® Salsinata darba
laika programmas ka tadas ierobezZo bezdarba palielina8anos, laujot darba tirgum
elastigi parvaldit cikliskas svarstibas, pieméram, iepriek$ noteikta laikposma btiski
samazinot nostradato stundu skaitu uz vienu nodarbinato. Vidéjais nostradato
stundu skaits 2020. gada 2. ceturksni samazinajas par 10.2% (1. ceturksnt — par
3.8%). Tas nozimé, ka vidéja nostradato stundu skaita samazinajums ir vairak neka
75% no kopéjo nostradato stundu skaita korekcijas. Paré&jais attiecinams uz
nodarbinatibu. Tapéc 2. ceturksni registréta nodarbinatibas samazinasanas ir
mazaka neka IKP sarukums. Tas nozimé, ka darba razigums uz vienu nodarbinato
minétaja perioda ievérojami krities (par 12.1%). Turprett kopé&jais nostradato stundu

6 Sk. arf ECB 2020. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 4 ielikumu "Saisinata darba laika programmas
un to ietekme uz algam un riciba esosajiem ienakumiem" un ECB 2020. gada "Tautsaimniecibas
Biletena" Nr. 5 ielikumu A preliminary assessment of the impact of the COVID-19 pandemic on the euro
area labour market ("lepriek$éjs Covid-19 pandémijas ietekmes uz euro zonas darba tirgu
novértéjums").
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skaits samazinajas vairak neka IKP, darba razigumam viena nostradataja stunda
2020. gada 2. ceturksni salidzinajuma ar iepriek$€jo ceturksni palielinoties par 1.2%.

Darba tirgus raditaji liecina par talaku darbvietu skaita samazinasanos

3. ceturksni. 2020. gada jdlija euro zonas bezdarba limenis palielindjas l1dz 7.9%
(janija — 7.7%). Bezdarba ITmenis no 2020. gada februara 1dz jdlijam pieauga par
0.7 procentu punktiem — mazak neka laikposma no 2008. gada septembra 1dz
2009. gada februarim péc Lehman Brothers bankrota (1.3 procentu punkti). Sis
kapums pilntba neatspogulo pandémijas ietekmi, jo to mazina nodarbinatibas
veicindSanas un darbinieku pilnigas atlaiSanas novérSanas nolika pienemtas darba
tirgus politikas. Tas saistits arT ar pareju no nodarbinatibas un bezdarba uz
bezdarbibu, ko noteica izolacijas pasakumu ekonomiska ietekme un pastavigas
gratibas, ar ko saskaras darba meklétaji ierobezojoSo pasdkumu pakapeniskas
atcelSanas laika. Jaunakie apsekojumu raditaji joprojam liecina par darbvietu skaita
samazinasanos 3. ceturksni, neraugoties uz esoSo darba tirgus politiku ietekmi (sk.
11. att.).

11. attéls
Euro zonas nodarbinatiba, IVl nodarbinatibas un bezdarba novértéjums

(parmainas salidzinajuma ar iepriekS&jo ceturksni; %; difizijas indekss; darbaspéks; %)

M Nodarbinatiba (kreisa ass)
IVI nodarbinatibas novértéjums (kreisa ass)
== Bezdarba Tmenis (laba ass)

0.6 8.0
0.3

. 1R [ | =
0.3
0.6
0.9
1.2
1.5
1.8
2.1
24

ERY

7.8

786

7.4

7.2

2.7

-3.0 7.0
01.2019. 04.2019. 07.2019. 10.2019. 01.2020. 04.2020. 07.2020.

Avoti: Eurostat, Markit un ECB aprékini.
Piezimes. lepirkumu vaditaju indekss (IVI1) izteikts k@ novirze no 50, dalita ar 10. Jaunakie nodarbinatibas dati atbilst stavoklim

Janija un jalija patéretaju terini bitiski palielinajas, bet tie joprojam ir |oti
nepietiekami. Patérétaju konfidence augusta palielinjas (l1dz —14.7), bet joprojam
bija daudz zemaka neka pirms pandémijas (2020. gada 1. ceturksnt — —8.8).
Mazumtirdzniecibas apjoms jdlija salidzindjuma ar iepriek$€jo ménesi samazinajas
par 1.3% (sk. 12. att.). Tomér, neraugoties uz arkartigi spécigo ménesa kapumu
maija un janija (attiecigi 20.6% un 5.3%), jalija tirdznieciba par 8.2% parsniedza

2. ceturk3na vidéjo radttaju un tuvojas fmenim, kads bija pirms pandémijas. Tas
uzliesmojuma sakuma partikas produktu tirdzniecibas apjoms pieauga (atspogulojot
to ka batisku pre¢u nepiecieSamibu, restorana apmekl€jumu izdevumu aizstasanu
un partikas krajumu veidoSanu), savukart automobilu degvielas tirdznieciba pirms
atveseloSanas saruka. Vienlaikus nepartikas precu tirdznieciba vispirms krasi
samazinajas, julija atjaunojoties I1dz lTmenim, kads bija sasniegts pirms pandémijas.
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Neraugoties uz mazumtirdzniecibas strauju pieaugumu, patérétaju izdevumi par
pakalpojumiem joprojam ir zemi, Tpasi par izmitinaSanas, izklaides un transporta
pakalpojumiem.

12. attels
Euro zonas mazumtirdznieciba
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Avots: Eurostat.

Gandriz nekas neliecina par patérina precu pieprasijuma strauju pieaugumu
nakotné. To apliecina patérina pre€u raZotaju pasuatijumu novertéjums,
mazumtirdzniecibas uznémumu gaidas un patérétaju nodomi veikt lielakus pirkumus.
Lai gan méajsaimniecibu ienakumu kritums bijis neliels, gaidams, ka uzkrajumu
raditdjs 2. ceturksnt bis strauji palielingjies un péc tam atkal samazinajies. Tas
atspogulo uzkrajumu veidoSanu piespiedu karta jeb netisi, ko noteica izolacijas
pasakumu noteiktie ierobezojumi, savukart dati liecina, ka parastiem kanaliem,
pieméram, (pretciklisku) piesardzibas uzkrajumu veido$anai, ari ir batiska nozime.”

Ekonomiskajai aktivitatei atjaunojoties, uznémeéjdarbiba veiktie ieguldijumi
nedaudz palielinajas, bet zemais pieprasijums un finansu riski joprojam
negativi ietekmeé tuvako ceturkSnu perspektivu. Ar Covid-19 uzliesmojumu
saistito piegades batisko parravumu dé| kapitalpre€u razoSana euro zona

2020. gada 2. ceturksnT salidzindjuma ar iepriek$&jo ceturksni samazinajas par
21.3%. Vienlaikus ar bavniecibu nesaistiti ieguldtjumi salidzinajuma ar iepriek$&jo
ceturksni saruka par 20.9%. Tomér Sie ceturk8na samazindjumi slépj
uznémeéjdarbiba veikto ieguldijumu daléju atjaunoSanos, sakot no maija. Maija un
junija kapitalpre€u razoSanas apjoms pieauga par 29.9%, bet joprojam bija
ievérojami mazaks neka 8a gada februari. Apsekojumu raditaji apstiprina ta daléju
atjaunoSanos, par ko liecina kapitalpre€u razotaju nesena razoSanas gaidu
uzlaboSanas turpmakajos ménesos un to pasiatijumu noveértéjums. Turklat jaunakais
euro zonas banku veiktas kredité3anas apsekojums?® rada: gaidams, ka 2. ceturksni

7 Sk. arT $a "Tautsaimniecibas Biletena" ielikumu "Covid-19 un majsaimniecibu uzkrajumu pieaugums:
piesardzibas noldka vai piespiedu karta?".

8  Sk. arf ECB 2020. gada jilija The euro area bank lending survey — Second quarter of 2020 ("Euro
zonas banku veiktas kreditéSanas apsekojums; 2020. gada 2. ceturksnis").
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vérotais euro zonas uznémumu spécigais pieprasijums péc aizdevumiem un
kreditlinijam 3. ceturksni mazinasies, liecinot par uznémeéju gaidu uzlabo8anos.
Tomér gaidams, ka joprojam vajais pieprasijums un iespé€ja, ka bankas augstaka
kreditriska apstaklos var uznémumiem piemérot stingrakus kreditu standartus,
nakamajos ceturkSnos mazinas ieguldijumu pieprasijuma atjaunos$anos.

Sa gada 1. pusgada majoklos veiktie ieguldijumi saruka gandriz par 14%,
savukart to pakapeniska un daléja palielinaSanas, visticamak, sakusies

2. ceturk8na pédejos ménesos un péc tam turpinajusies. 3. ceturksni istermina
radttaji atbilst spécigai (bet nepilnigai) bavniecibas aktivitates atjaunotnei.
Neraugoties uz bivniecibas produkcijas izlaides iepirkumu vaditaju indeksa (IVI)
batisku uzlabo3anos jalija un Eiropas Komisijas bavniecibas uznémumu konfidences
indeksa ieveérojamu kapumu augusta (abi indeksi aprili sasniedza zemako [imeni), tie
joprojam atradas vésturiski zema [imeni. Tas varétu bat saistits ar blvniecibas
produkciju ietekmé&joSiem Skérsliem, kas ietver izsniegto buvatlauju skaita
samazinasanos un stingraku ierobezojoso pasakumu ievieSanu péc Covid-19
atsdkSanas ar jaunu sparu vasaras ménesos. Vienlaikus bivniecibas nozares gaidu
IVl un uznémumu veiktais pasutijumu novértéjums liecinaja par spécigakam
atveselo$anas pazimém. ST dinamika bija saistita ar saméra nelielu pieprasijumu
péc majokliem, ka tas atspogulots Eiropas Komisijas raditajos par majsaimniecibu
nodomiem buvét un remontét majoklus, ka art ECB veiktaja banku veiktas
kreditéSanas apsekojuma, kur$ liecina par noturigu pieprasijumu péc aizdevumiem
majokla iegadei vairakas valstis dal&ji majsaimniecibam izsniegto aizdevumu parada
atviegloSanas pasakumu ietekmé.

2020. gada 2. ceturkSna beigas euro zonas tirdznieciba péc aprili piedzivota
krituma atjaunojas, tomeér ievérojami zemaka Iimeni neka ieprieks. Turpinot
1. ceturksnT piedzivoto spécigo sarukumu, euro zonas eksports un imports

2. ceturksni samazinajas attiecigi par 18.8% un 18% (sk. 13. att.). MéneS&a dati par
nominalo precu tirdzniecibu maija un jinija liecina, ka euro zonas eksports un
imports atguva aptuveni pusi zaudéjumu, kas bija radusSies kop$ pandémijas
sakuma. Tas viss norisinajas pandémijas ierobezojoSo pasakumu atviegloSanas
vairak neka aréja tirdznieciba, lielakoties uzlabojas, jo ar pandémiju saistito
pasakumu atvieglo$ana Eiropa bija spécigaka. Pakalpojumu tirdzniecibas kritums
bija pat vél krasaks: eksports un imports saruka attiecigi par 21.1% un 25.4%.
Celosanas aizliegumi un citi izolacijas pasakumi Tpasi smagi skarusi tdrismu — par to
liecina avioliniju jaudas kritums. Raugoties nakotn&, gaidams, ka euro zonas
eksporta perspektiva zinama méra uzlabosies. Euro zonas apstrades rapniecibas
IVI jauniem eksporta pasatijumiem apstiprina kapumu augusta (52). Eiropas
Komisijas veiktais eksporta pasutijumu novértéjums un ECB raditaji par jaunajiem
rapniecibas pasutijumiem divus ménesus péc kartas uzlabojuSies. Attieciba uz
parvadajumu radttajiem jdras kravu parvadajumu raditaji pakapeniski uzlabojas,
turpreti gaisa transporta parvadajumu raditaji joprojam ir ievérojami zemaki neka
iepriek8&ja gada. Kopuma dati liecina par 3o raditaju uzlaboSanos nakamajos
ménesos, bet ne pilniba. Pakalpojumu joma euro zonas pakalpojumu IVI jauniem
eksporta pasatijumiem joprojam vésta par sarukumu un aviolniju jaudas indeksi —
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par daléju celojumu atsak3anos 2020. gada 3. ceturksnt, Tpasi uz taristu
galamérkiem.

13. attéls
Uz nacionalo kontu datiem (EKS) balstita euro zonas tirdznieciba un aréjas
tirdzniecibas statistika (ATS)

(parmainas salidzinajuma ar ieprieks&jo ceturksni; %; parmainas salidzinajuma ar iepriek$&jo ménesi 2020. gada marta, aprili, maija
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Avots: Eurostat un ECB aprékini.
Piezimes. Nacionalo kontu (EKS) dati un argjas tirdzniecibas statistikas (ATS) dati ir izlidzinati sezonali un atbilstosi darbadienu
skaitam. Sezonalas izlidzinaganas un citas metodologiskas atskiribas var radit EKS un ATS datu neatbilstibas.

Tuvakaja laika (2020. gada 3. ceturksni) gaidama spéciga euro zonas
izaugsmes atjaunosanas. 2. ceturksnt vérotais krasais sarukums atspogulo
spécigo aktivitates samazindSanos marta un aprill. Tomér sanemtie dati liecina, ka,
sakot no maija, tautsaimnieciba atveselojas. Apsekojumu rezultatu uzlaboSanas
kop$ maija sakrit ar izolacijas pasakumu atviegloSanu. Gan apvienotais produkcijas
izlaides IVI, gan Eiropas Komisijas ekonomiska noskanojuma raditajs (ENR) jalija un
augusta ievérojami parsniedza 2. ceturkdna vidéjo Iimeni. Jalija un augusta VI vid&ji
bija 53.4 (2. ceturksnt — 31.3), savukart ENR taja pasa laikposma vidgji bija attiecigi
85.0 un 69.4. Lai gan apstrades rapniecibas nozares aktivitate turpinajusi uzlaboties,
pakalpojumu nozaré attistibas temps pédéja laika nedaudz paléninajies.

Nakotné gaidams, ka euro zonas saimnieciskas darbibas atjaunosanas
turpinasies atlikusaja 2020. gada, ja pandémija neatsaksies ar jaunu spéku.
Prognozéts, ka euro zonas aktivitate 3. ceturksnt atjaunosies. Péc tam pamataplése
balstita uz galveno pienémumu par daléji veiksmigu virusa ierobezoSanu. lespéjama
infekcijas atgrieSanas ar jaunu spéku ndkamajos ménesos nelaus atcelt
ierobezojoSos pasakumus (kuri vairs nebds tik stingri k& pirma vilna laika), kamér
[[dz 2021. gada vidum klds pieejams medicinisks risindjums. Gaidams, ka Sie
ierobezojoSie pasakumi apvienojuma ar paaugstinatu nenoteiktibu un sliktaku darba
tirgus situaciju joprojam negativi ietekmés piedavajumu un pieprasijumu. Tomér
bitiskam atbalstam, ko sniedz monetara, fiskala un darba tirgus politika, kas kop$
Eurosistémas specialistu 2020. gada janija makroekonomisko iespé&ju aplésu
publicéSanas tiek stiprinata, vajadzétu saglabat ienakumus un mazinat
tautsaimniecibas rétas, kuras var atklaties péc veselibas krizes atrisinasanas. Tiek
art pienemts, ka 8adas politikas veiksmigi novers lielus finansialas paplasina8anas
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kanalus. Saskana ar Siem pienémumiem prognozéts, ka euro zonas realais IKP
2020. gada samazinasies par 8.0% un 2021. un 2022. gada atkal pieaugs attiecigi
par 5.0% un 3.2%. Lidz iespé&ju apléSu perioda beigam realais IKP batu par 3.5%
zemaks neka gaidamais lTmenis, kas paredzéts Eurosistémas specialistu 2019. gada
decembra makroekonomiskajas iesp€ju aplésés, — pédéjas, kas veiktas pirms
pandémijas. 2019. gada 4. ceturksni sasniegtais IKP [imenis atjaunosies Ii1dz

2022. gada 2. pusgadam (sk. 14. att.). Pandémijas attistibas nenoteiktibas konteksta
sagatavoti divi alternativie scenariji. Mérenaja scenarija pandémijas Soks aplikots ka
Tslaicigs un atri novérsts ar medicinisko risindjumu, kas laus vél vairak mazinat
ierobezojoso pasakumu stingribu. Saja scenarija realais IKP $ogad samazinatos par
7.2%, 2021. gada strauji palielinoties. L1dz iesp&ju apléSu perioda beigadm realais
IKP nedaudz parsniegtu ITmeni, kas paredzéts Eurosistémas specialistu 2019. gada
decembra makroekonomiskajas iespé&ju aplésés. Turpretl smaga scenérija gadijuma,
kas paredz pandémijas atsakSanos ar jaunu spéku, atkal tiks ieviesti stingri
ierobeZojosie pasakumi, aktivitatei batiski un pastavigi samazinoties. Saja scenarija
realais IKP 2020. gada saruk par 10%. L1dz iesp€ju apléSu perioda beigam tas ir
aptuveni par 9% zemaks neka Eurosistemas specialistu 2019. gada decembra
makroekonomiskajas iespéju aplésés paredzétais ITmenis.

14. attéls
Euro zonas realais IKP (t.sk. apléses)
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Avoti: Eurostat un raksts "ECB specialistu 2020. gada septembra makroekonomiskas iesp&ju apléses euro zonai", kas 2020. gada
10. septembri publicéts ECB interneta vietné.
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Cenas un izmaksas

Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas SPCI gada inflacija augusta samazinajas
idz -0.2% (jalija — 0.4%). Pamatojoties uz pasSreizéjam un birza tirgoto naftas
nakotnes ligumu cenam un nemot véra, ka Vacija uz laiku samazinata PVN likme,
kopéja inflacija, visticamak, nakamajos ménesos saglabasies negativa, bet

2021. gada sakuma atkal klis pozitiva. Turklat, neraugoties uz nelielu augSupvérstu
cenu spiedienu saistiba ar piedavajuma ierobezojumiem, tuvakaja laika cenu
spiediens saglabasies ierobezots vaja pieprasijuma, zemaka darba samaksas
spiediena un euro kursa kapuma dél. Vidéja termina pieprasijuma atjaunoSanas
stimuléjoSas monetaras un fiskéalas politikas apstaklos radis augSupvérstu spiedienu
uz inflaciju. Sis vértéjums kopuma atspogulots ari ECB specialistu 2020. gada
septembra makroekonomiskajas iespéju aplésés euro zonai, paredzot, ka SPCI
gada inflacija 2020. gada bis 0.3%, 2021. gada — 1.0% un 2022. gada — 1.3%.
Salidzinajuma ar Eurosistéemas specialistu 2020. gada janija makroekonomiskajam
iespéju aplesém inflacijas perspektiva 2020. gadam nav mainita, 2021. gadam
korigéta un paaugstinata, bet 2022. gadam nav mainita. Nemainita inflacijas
prognoze 2022. gadam slépj inflacijas (neietverot energijas un partikas cenas)
augSupvérstu korekciju (dalgji atspogulojot monetaro un fiskalo pasakumu pozitivo
ietekmi), ko lield méra kompenséja energijas cenu parskatitas tendences. Gaidams,
ka SPCI gada inflacija (neietverot energijas un partikas cenas) 2020. gada bds 0.8%,
2021. gadad — 0.9% un 2022. gada — 1.1%.

Saskana ar Eurostat atro aplési augusta SPCI inflacija kluva negativa. Kritums
no 0.4% jalija "dz —0.2% augusta atspoguloja SPCI inflacijas (neietverot energijas un
partikas cenas) samazinaSanos un zemaku partikas cenu inflaciju, ko dalé&ji
kompenséja mazak negativa energijas cenu inflacija (sk. 15. att). Energijas cenu
inflacija turpinaja paaugstinaties, lai gan gada temps saglabajas parliecinosi
negativs, atspogulojot kraso naftas cenu kritumu péc koronavirusa (Covid-19)
pandémijas sakSanas. ArT partikas cenu inflacija, liecinot par nelielu normalizéSanos,
jalija un augusta atgriezas liment, kads bija pirms pandémijas, sartkot I1dz 2.0% un
talak I'dz 1.7% $ajos divos secigajos ménesos. Eurostat noradija, ka Covid-19
pandémijas izraisitas SPCI cenu datu vak8anas gratibas turpina samazinaties un
imputacijas raditaji ir liela méra atkal parastaja limenr.
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15. attels
Komponentu devums euro zonas kopéja SPCI inflacija

parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %; devums; procentu punktos
in l1dzin&j ieprieksej da atbilstos iodu; %; d It kit

== SPCI
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.

Piezimes. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2020. gada augusta (atra aplése). 2015. gada izaugsmes tempam ir augSupveérsts
kroplojums saistiba ar metodologiskam parmainam (sk. ECB 2019. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 2 ielikumu "Jauna Vacijas
komplekso tdrisma braucienu cenu indeksa noteik§anas metode un tas ietekme uz SPCI inflaciju").

Neraugoties uz SPCI inflacijas (neietverot energijas un partikas cenas) neseno
spécigo kritumu, pamatinflacijas raditaji kopuma norada uz mérenu
pavajinasanos kops pandémijas sakuma. SPCI inflacija (neietverot energijas un
partikas cenas) augusta samazinajas 1dz 0.4% (jalija — 1.2%), jo kritds gan
neenergijas ripniecibas precu cenu, gan pakalpojumu cenu inflacija. Krasas SPCI
inflacijas (neietverot energijas un partikas cenas) svarstibas jalija un augusta
galvenokart skaidrojamas ar Tslaicigu faktoru ietekmi. Neenergijas riipniecibas precu
cenu inflacija augusta bija —0.1% (jdlija — 1.6% un iepriek3&jos ménesos — 0.2%).
Nesen vérotas neenergijas ripniecibas prec¢u cenu inflacijas svarstibas liela méra
atspogulo apgérba un apavu sezonas izpardo$anas atlikSanas radito ietekmi dazas
euro zonas valstis. Tas izraisija spécigu augSupvérstu spiedienu jdlija, kas augusta
izzuda. Jaunaka neenergijas ripniecibas precu cenu inflacijas dinamika atspogulo
arT kops 2020. gada jdlija Vacija uz laiku samazinato PVN likmi. Citu pamatinflacijas
raditaju sarukums bijis mérenaks (dati galvenokart pieejami I1dz jdlijam; sk. 16. att.).
SPCl inflacija (neietverot energijas un partikas cenas, ar celoSanu saistitos
komponentus un apgérba cenas), PCCI (Persistent and Common Component of
Inflation) raditajs un Supercore raditajs® nedaudz pazeminajas.

9 Sikaku informaciju par Siem pamatinflacijas raditajiem sk. ECB 2018. gada "Tautsaimniecibas Biletena"
Nr. 4 raksta Measures of underlying inflation for the euro area ("Euro zonas pamatinflacijas raditaji")
2. un 3. ielikuma.
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16. attéls
Pamatinflacijas raditaji

armainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilsto$o periodu; %
(p s j P! ja g P %)

== SPCI (neietverot energijas un partikas cenas)

SPCI (neietverot energijas un partikas cenas, ar celo$anu saistitos komponentus un apgérba cenas)
== Supercore
== PCCI
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.

Piezimes. Jaunakie dati par SPCI (neietverot energijas un partikas cenas; atra aplése) attiecas uz 2020. gada augustu un par visiem
citiem raditajiem — uz 2020. gada jaliju. Pamatinflacijas raditaji ietver $adus raditajus: SPCI (neietverot energijas cenas), SPCI
(neietverot energijas un neapstradatas partikas cenas), SPCI (neietverot energijas un partikas cenas), SPCI (neietverot energijas un
partikas cenas, ar celo$anu saistitos komponentus un apgérba cenas), SPCI skaitlu kopas vidé&jo, aprékina neietverot lielakas un
mazakas vertibas (tfrimmed mean; 10%), SPCI skaitlu kopas vidéjo, aprékina neietverot lielakas un mazakas vértibas (30%), un SPCI
sverto medianu. SPCI (neietverot energijas un partikas cenas) 2015. gada izaugsmes tempam ir augSupversts kroplojums saistiba ar
metodologiskam parmainam (sk. ECB 2019. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 2 ielikumu "Jauna Vacijas komplekso tirisma
braucienu cenu indeksa noteik§anas metode un tas ietekme uz SPCI inflaciju").

Ar naftas piegades cenam saistitais spiediens uz SPCI neenergijas ripniecibas
precu komponentu pastiprinajies méreni. lekSzemes tirdzniecibai paredzéto
nepartikas patérina pre€u raZotaju cenu inflacija, kas raksturo cenu spiedienu

sarukums salidzinajuma ar juniju — 0.2 procentu punkti), un tas, iesp&jams, dal&ji
atspogulo euro efektiva kursa nesena kapuma nelielu lejupvérstu spiedienu. Agrakos
iekSzemes cenu noteik8anas posmos starppatérina pre€u cenu inflacija mazliet
paaugstinajas, neraugoties uz spécigaku euro kursu. Razotaju starppatérina precu
cenu inflacija jdlija paaugstingjas I1dz —2.0% (no —2.5% junija), savukart importa
cenu inflacija kopuma saglabajas nemainiga (—2.7%).

Atlidzibas vienam nodarbinatajam kapums 2020. gada 2. ceturksni turpinaja
ievérojami mazinaties, batiski atspogulojot nostradato stundu skaita kritumu.
Atlidzibas vienam nodarbinatajam gada kapuma temps 2. ceturksni saruka Iidz
—4.6% (1. ceturksni — 0.6%; sk. 17. att.). Visas nozarés (iznemot lauksaimniecibu un
zvejniecibu) un valstis bija plasi vérojams kritums. Euro zonas atlidzibas vienam
nodarbinatajam joprojam notiekoSais sarukums pamata atspogulo batisko viena
nodarbinata nostradato stundu skaita kritumu péc Covid-19 pandémijas sakuma un
ar to saistitajiem izolacijas un ierobezojoSajiem pasakumiem. Atlidzibas par vienu
nostradato stundu gada kapums 2. ceturksnr saistiba ar viena stradajosa faktiski
nostradato stundu skaita batisku samazinasanos palielinajas I1dz 9.0% (iepriek3€ja
ceturksnT — 4.2%). STs pretéjas norises atspogulo saisinata darba laika un darbinieku
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atlaiSanas uz laiku programmu ietekmi, lai nodroSinatu atbalstu darba ienakumiem.
Vieno8anas cela noteiktd darba samaksa 8a gada 2. ceturksnT pieauga par 1.7%,
jaunakajam atlidzibas vienam nodarbinatajam norisem noradot uz spécigu
lejupvérstu darba samaksas nobidi. Tomér atlidzibas vienam nodarbinatajam
sarukums parspiléjis darba ienakumu zudumu, jo vairakas valstis statistikas mérkiem
valdibas atbalstu registré ka parvedumus, nevis atlidzibu.

17. attéls
Atlidzibas vienam nodarbinatajam dalijums atlidziba par nostradato stundu un
nostradato stundu skaita

(parmainas salidzindjuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %; devums; procentu punktos)

== Atlidziba vienam nodarbinatajam
Atltdziba par vienu nostradato stundu
M Nostradato stundu skaits uz vienu nodarbinato
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2020. gada 2. ceturksn1.

Péc vesturiski zemaka limena sasniegSanas aptuveni marta vidu uz tirgus
instrumentiem balstitie ilgaka termina inflacijas gaidu raditaji turpinaja
uzlaboties, atgriezoties limeni, kads bija pirms pandémijas, tacu joprojam bija
zemi (sk. 18. att.). Sada norise atspogulo pasaules makroekonomiskas prognozes
un riska noskanojuma uzlabo8anos, ka art vérienigu monetaro un fiskalo atbalstu.
Turpinoties Sai tendencei, 5 gadu nakotnes inflacijai piesaistito mijmainas darfjumu
procentu likme péc 5 gadiem nakotné palielinajas vel aptuveni par 10 bazes
punktiem, 2020. gada 4. septembrt sasniedzot 1.20%, t.i., gandriz par 50 bazes
punktiem parsniedzot marta vidi sasniegto vésturiski zemako Iimeni (0.72%).
Vienlaikus uz tirgus instrumentiem balstito inflacijas gaidu raditaju nakotnes
tendence joprojam norada uz ilgu zemas inflacijas periodu. ArT inflacijas iespéju
[fgumu tirgi joprojam signaliz€ par ievérojamiem lejupvérstiem Tstermina riskiem, jo
pamatdeflacijas varbitibas saglabajas tuvu vésturiski augstakajam limenim.
Saskana ar ECB apsekojumu Survey of Professional Forecasters par 2020. gada
3. ceturksni, kas veikts 2020. gada jdlija pirmaja nedéla, un jaunakajam Consensus
Economics un Euro Zone Barometer publikacijam ilgaka termina inflacijas gaidu
raditaji, kuru pamata ir apsekojumi, jalija joprojam atradas vésturiski zema liment vai
tuvu tam, atspogulojot Covid-19 pandémijas, tas mazinaSanas pasakumu un
joprojam pastavosas nenoteiktibas ietekmi.

ECB 2020. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 6. Tautsaimniecibas un monetaras norises
Cenas un izmaksas 32



18. attels
Uz tirgus instrumentiem balstitie inflacijas gaidu raditaji

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoso periodu; %)

Inflacija 1 gada periodam péc 1 gada nakotné

Inflacija 1 gada periodam péc 2 gadiem nakotné
Inflacija 1 gada periodam péc 4 gadiem nakotné
Inflacija 1 gada periodam péc 9 gadiem nakotné
Inflacija 5 gadu periodam péc 5 gadiem nakotné
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Avoti: Thomson Reuters un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2020. gada 9. septembr.

ECB specialistu 2020. gada septembra makroekonomiskas iespéju apléses
prognoze, ka kopéja inflacija prognozu perioda palielinasies. Pamataplése
norada, ka kopéja SPCI inflacija 2020. gada bus vidéji 0.3%, 2021. gada — 1.0% un
2022. gada — 1.3% (sk. 19. att.). Salidzinajuma ar Eurosistémas specialistu

2020. gada jonija makroekonomiskajam iespéju aplésém SPCI inflacijas prognoze
2020. gadam nav maintta, 2021. gadam korigéta un paaugstinata par 0.2 procentu
punktiem, bet 2022. gadam saglabajas nemainiga. Istermina iepriek3éjais naftas
cenu kritums, euro kursa paaugstinaSanas un Vacija uz laiku samazinatas PVN
likmes liecina, ka euro zonas SPCI inflacija turpmakajos ménesos visticamak
saglabasies negativa. 2021. gada energijas komponenta bazes efektu ietekme un
(mazak) Vacija 1stenotas PVN likmes samazinaSanas paredzama atcel$ana vélak
izraisis mehanisku paaugstinasanos.'® Gaidams, ka lidz 2020. gada beigam SPCI
inflacija (neietverot energijas un partikas cenas) samazinasies. Ta ka pieprasijums
joprojam ir vaj$, paredzams, ka dezinflacijas ietekme bis plasi vérojama gan
pakalpojumu, gan pre€u sektora. Tacu gaidams, ka ilgstoSais augSupvérstais
spiediens saistiba ar piegades puses ierobezojumiem dal&ji kompensés 3o ietekmi.
Tiek prognozéts, ka vidgja termina inflacija augs: pienemts, ka naftas cenas
palielinasies un pieprasijumam vajadzétu atjaunoties, neraugoties uz augSupvérsta
spiediena mazinasanos ar pandémiju saistita nelabvéliga piedavajuma ietekmé un
euro kursa paaugstinasanos. Gaidams, ka SPCI inflacija (neietverot energijas un
partikas cenas) 2020. gada bas 0.8% un 2021. gada — 0.9%, bet 2022. gada pieaugs
[1dz 1.1%.

10 Sikaku informaciju sk. 3 "Tautsaimniecibas Biletena" ielikuma "NetieSo nodoklu ietekme uz euro
zonas inflaciju un tas perspektivu".
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19. attels
Euro zonas SPCI inflacija (t.sk. apléses)

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$&ja gada atbilstoSo periodu; %)
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Avoti: Eurostat un raksts "ECB specialistu 2020. gada septembra makroekonomiskas iesp&ju apléses euro zonai", kas 2020. gada

10. septembrT publicéts ECB interneta vietné.
Piezimes. Vertikala Iinija norada aplokojama perioda sakumu. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2020. gada 2. ceturksnT (faktiskie dati) un

2022. gada 4. ceturksnT (apléses). ECB specialistu 2020. gada septembra makroekonomiskajas iesp&ju aplésés euro zonai ietvertie
dati atbilst stavoklim 2020. gada 27. augusta.
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Nauda un kredttu atlikumi

Koronavirusa (Covid-19) pandémija turpinajusi batiski ietekmét monetaro dinamiku
euro zona. lekszemes krediti joprojam bija galvenais naudas piedavajuma
kapinasanas avots saistiba ar nefinansu sabiedribam (NFS) izsniegtajiem
aizdevumiem un Eurosistémas veiktajam valdibas obligaciju neto iegadém. Laikus
veiktie un apjomigie monetaro, fiskalo un uzraudzibas iestazu istenotie pasakumi
veicin&jusi banku kreditu atmaksas terminu pagarindSanu ar euro zonas
tautsaimniecibai labvéligiem nosacijumiem. Tas ari noteica euro zonas uznémumu
kopéja aréja finanséjuma palielinasanos 2020. gada 2. ceturksni, jo bitiski pieauga
parada vértspapiru emisijas un uznémumiem izsniegto banku aizdevumu apjoms.
Uznémumu kopéjas parada finanséjuma izmaksas saglabgjusas labvéligas, jo uz
tirgus instrumentiem balstita parada izmaksas turpingja samazinaties un banku
aizdevumu procentu likmes joprojam bija tuvu vésturiski zemakajam limenim.

Plasas naudas pieaugums jilija turpinaja palielinaties. Plasas naudas raditaja
M3 gada pieauguma temps loti lielas méne8a plismas ietekmé jalija turpinaja
palielinaties, sasniedzot 10.2% (junija — 9.2%). Pandémijas izraisitais Soks butiski
ietekméja monetaro dinamiku — par to liecina fakts, ka M3 kapums ir aptuveni par
5 procentu punktiem augstaks neka pirms Covid-19 uzliesmojuma (sk. 20. att.).
Paaugstinatas nenoteiktibas apstaklos tautsaimniecibas dalibnieku likviditates
pieprasijumu veicinaja butisks uznémumu likviditates vajadzibu apjoms un visu
tautsaimniecibas dalibnieku piesardzibas apsveérumi. Naudas pieprasijuma modeli
pandémijas laika nosaka TpaSus ar uznémumu un majsaimniecibu likviditates
vajadzibam saistitus faktorus, kas biitiski veicinajusi plaSas naudas kapumu.
Monetaro raditaju pieaugumu noteica armt monetaras un fiskalas politikas veidotaju
Tstenotie atbalsta pasakumi un regul€joSo un uzraudzibas iestazu veiktas darbibas,
lai tautsaimnieciba nodrosinatu pietiekamu likviditati pandémijas ekonomisko seku
parvaréSanai. Turklat vislikvidaka Sauras naudas raditaja M1, kas ietver

sasniedza 13.5% (junija — 12.6%), tadéjadi batiski veicinot M3 kapumu.
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20. attels
M3, M1 un aizdevumi privatajam sektoram

(parmainas salidzindjuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %; sezonali un ar kalendaro ietekmi izlidzinati dati)

- M3
M1
== Aizdevumi privatajam sektoram
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Avots: ECB.
Piezimes. Aizdevumu atlikumi korigéti atbilstosi aizdevumu pardosanas, vértspapiro$anas darfjumu un naudas lidzeklu apvieno$anas

Nemot véra augoSo nenoteiktibu, noguldijumu uz nakti atlikums turpinajis
palielinaties. Noguldijumu uz nakti atlikuma gada kdpuma temps, kas bija galvenais
plasas naudas pieaugumu noteico3ais faktors, julija palielinajas IT1dz 14.1% (janija —
13.1%). Noguldijumu atlikuma pieaugumu galvenokart noteica uznémumu
noguldijumu turéjumi. Tas, ka naudas lldzek|u turétaji deva priekSroku
noguldijumiem uz nakti, joprojam atspoguloja piesardzibas apsveérumus un loti zemo
procentu likmju ITmeni, kas nosaka $adu instrumentu turéSanas izvéles izmaksu
sarukumu, Tpasi salidzinajuma ar citiem noguldijumiem, kuru likviditate ir zemaka.
Turklat dazadas valstis atSkiras uznémumu noguldijumu turéjumu Tpatsvars. Tas bija
dalg&ji skaidrojams ar nevienmérigo un atskirigo pandémijas izplatibas atrumu
dazadas valstis, kas noteica atskiribas, cik liela apjoma tika apmierinatas uznémumu
likviditates vajadzibas. ArT at3kirigais valstu Tstenoto atbalsta pasakumu apjoms
nodrosSinaja nevienmérigu tempu. Skaidras naudas apgroziba gada kdpuma temps
jalija strauji palielinajas I1dz 9.8%, lai gan kopuma tas bija stabils, atspogulojot
tendenci batiskas nenoteiktibas apstaklos krat naudu. Neraugoties uz zemajam
procentu likmém, citiem Tstermina noguldijumiem un tirgojamiem finansu
instrumentiem jdlija bija neliela, tomér augosa ietekme uz M3 gada kapuma tempu.

lekS§zemes krediti joprojam bijusi galvenais naudas piedavajuma kapinasanas
avots. Covid-19 pandémijas konteksta privata sektora kreditéSanas pieauguma
temps saglabajies augsta Iimen1 (sk. stabinu zilo daju 21. att.). No M3 neietilpstoSo
bilances postenu viedokla Sis komponents kop$ 2018. gada bijis galvenais M3
pieauguma virzitajfaktors, un nefinansu sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikumam
pédéja laika bijusi galvena nozime. Turklat jdlija pastiprinajas ECB aktivu iegades
programmas (AIP) un pandémijas arkartas aktivu iegades programmas (PAAIP)
ietvaros Eurosistemas veikto valdibas vértspapiru neto iegazu batiska ietekme uz
M3 pieaugumu; sk. stabinu sarkano dalu 21. att.). ECB nestandarta monetaras
politikas pasakumi sniedz vél lielaku monetaras politikas atbalstu, lai stabilizétu
finansu tirgus un novérstu riskus, kas pandémijas laikd apdraud monetaras politikas
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transmisiju un euro zonas makroekonomisko perspektivu. Turklat banku sektora
(neietverot Eurosistému) valsts sektoram izsniegto kreditu gada kapuma temps jdlija
joprojam bija spécigs (sk. stabinu gaisi zalo dalu 21. att.). Euro zonas bankas
(neietverot Eurosistému) iegadajas lielu (galvenokart euro zona emitéto) valdibas
obligaciju apjomu. Tas dalg&ji atspoguloja batisko pandémijas seku mazinasanai
veikto valdibas parada vértspapiru neto emisiju apjoma pieaugumu, kas turpinajas,
neraugoties uz ES limenT 1stenoto papildu pasakumu izzinoSanu (pieméram,
"Nakamas paaudzes ES" pasakumu paketi). PEc maija un janija vérota pieauguma
monetaras aizplides no euro zonas julija samazinajas un atspoguloja nerezidentu
veikto euro zonas valstu valdibas obligaciju (neto) tirdzniecibu (sk. stabinu dzelteno
dalu 21. att.). Turklat ilgaka termina finan8u saistibam un citiem M3 neietilpstoSajiem
bilances posteniem bija nedaudz negativa ietekme uz monetaro raditaju pieaugumu
(sk. stabinu tumsi zalo dalu 21. att.).

21. attels
M3 un taja neietilpstosie bilances posteni

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %; devums; procentu punktos; sezonali un ar kalendaro ietekmi
izlidzinati dati)

= M3

Neto aréjas monetaras plismas

M Eurosistémas turéjuma esosie valdibas parada vértspapiri

B MFI (neietverot Eurosistému) valdibai izsniegto kreditu atlikums

W Privatajam sektoram izsniegto kreditu atlikums

B No ilgaka termina finan3u saistibam un citiem M3 neietilpsto$ajiem bilances posteniem ienakosas naudas plismas
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Avots: ECB.
Piezimes. Privatajam sektoram izsniegto kredttu atlikums ietver privatajam sektoram izsniegto MF| aizdevumu atlikumu un euro zonas

ne-MFI privata sektora emitéto MFI parada vértspapiru turéjumus. Ka tads tas ietver art "Uznémumu sektora aktivu iegades

Privatajam sektoram izsniegto aizdevumu atlikuma pieauguma temps kopuma
joprojam bija stabils. Privatajam sektoram izsniegto monetaro finanSu iestazu
(MFI) aizdevumu atlikuma gada pieauguma temps jalija bija 4.7% (janija — 4.8%), un
tas ir par 1 procentu punktu augstaks raditajs neka pirms pandémijas uzliesmojuma
(sk. 20. att.). Kredttu atlikuma pieaugumu joprojam lielakoties noteica uznémumiem
izsniegto aizdevumu atlikums — ta gada kapuma temps jalija bija 7.0% (janija — 7.1%
un maija — 7.3%), savukart majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma
pieauguma temps saglabajas stabils (3.0%; sk. 22. att.). Uznémumu atkariba no
vidéja termina un ilgtermina aizdevumiem turpinaja palielinaties uz Tstermina
aizdevumu rékina. Par atSkirigo uznémumiem un majsaimniecibam izsniegto
aizdevumu atlikuma pieauguma dinamiku liecindja Euro zonas banku veiktas
kreditesanas 2020. gada julija apsekojuma dati par aizdevumu pieprasijumu un
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piedavajumu. Uznémumiem izsniegto banku aizdevumu atlikuma kdpumu naudas
plismu samazinasanas apstaklos joprojam noteica uznémumu darbibas
finanséjuma vajadzibas, tadéjadi atspogulojot arT vairakuma euro zonas valstu
Tstenotos vérienigos valdibas pasakumus, pieméram, aizdevumu garantijas, lai
turpmakajos ménesos uznémumiem nodro8inatu likviditates un maksatspé&jas
atbalstu. Turklat ECB veiktie politikas pasakumi, Tpasi loti labvéligie ilgaka termina
refinanséSanas méerkoperaciju (ITRMO IlI) nosacijumi, stimuléjusi bankas izsniegt
aizdevumus visiem privata sektora uznémumiem. Papildus euro zonas valstis
bijuSas vérojamas batiskas uznémumiem un majsaimniecibam izsniegto aizdevumu
atlikuma pieauguma tempa at3kiribas, bet lielakajas valstis tendence kopuma bijusi
[idziga.

22. attels
MFI aizdevumi atseviSkas euro zonas valstis

(parmainas salidzindjuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %)
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Avots: ECB.

Piezimes. Aizdevumu atlikumi korigéti atbilstosi aizdevumu pardosanas un vértspapirosanas darfjumu ietekmei; NFS gadijuma
aizdevumu atlikumi korigéti ar atbilstosi naudas lidzeklu apvieno$anas virtuala grupas konta ietekmei. Dazadu valstu standartnovirzi

Banku parada finanséjuma izmaksas stabilizéjusas zema limeni, un to
veicinajusi ECB monetaras politikas pasakumi. Euro zonas kopéjas banku
parada finanséjuma izmaksas, kas péc Covid-19 uzliesmojuma bija palielinajusas,
2020. gada 2. ceturksnt nedaudz saruka, joprojam parsniedzot pirms pandémijas
véroto ITmeni (sk. 23. att.). Tas galvenokart saistits ar obligaciju pelnas likmju
kritumu, ko veicindja ECB monetaras politikas pasakumi. Banku finanséjuma
nosacijumus pozitivi ietekmé likviditates nodroSina8ana ar loti labvéligiem
nosacijumiem, veicot operacijas tre$a ilgaka termina refinanséSanas mérkoperaciju
kopuma (ITRMO I11) ietvaros, ka arTt ECB AIP un PAAIP labvéliga ietekme uz
obligaciju pelnas likmém, mazinot risku, ka pandémijas laika varétu paplaSinaties
negativo reakciju kéde starp realo un finanSu sektoru. Nemot véra to cieSo saikni ar
valsts finanséjuma nosacijumiem, obligaciju pelnas likmju kritums pozitivi ietekméjls
art nenodroSinato banku augstakas prioritates obligaciju pelnas likmes. Nodrosinato
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banku obligaciju tirgus apstaklu uzlaboSanos veicina ECB tresas "NodroSinato
obligaciju iegades programmas" (NOIP3) TstenoSana. Turklat euro zonas banku
noguldijumu procentu likmes, kas veido lielako banku parada finanséjuma dalu,
2020. gada julija joprojam bija vésturiski zemakaja lTment, tadéjadi labvéligi
ietekméjot banku parada finans€juma nosacijumus. Euro zonas bankas kop$
Covid-19 krizes sakuma arvien biezak to turétajiem NFS noguldijumiem
piemeérojudas negativas procentu likmes. Vienlaikus lielas dalas banku noguldijumu,
Tpasi mazo klientu noguldijumu, procentu likmes joprojam atrodas pie nulles
robezas, un saglabajas neliela banku neto procentu likmju starpiba. Lai gan bankas
kop$ globalas finanSu krizes batiski stipringjusas savu pretestibas spéju,
koronavirusa pandémijas ietekme uz banku kapitala poziciju atspogulosies zemaka
aktivu novértéjuma un nepiecieSamiba péc lielakiem uzkrajumiem nedroSiem
kreditiem.'" Lai gan bankas gist labumu no labvéligiem finanséjuma nosacijumiem,
uz tirgus instrumentiem balstita finanséjuma izmaksas joprojam negativi ietekmeé
bazas par pandémijas nelabvéligo ietekmi uz banku kapitala poziciju. Raugoties
nakotné, gaidama valdibas atbalsta programmu izbeigSana, iesp&jams, veicinas
stingraku banku kreditéSanas nosacijumu pieméroSanu.

23. attels
Kopéjas banku parada finanséjuma izmaksas

(noguldijumu un uz nenodrosSinatiem tirgus instrumentiem balstita parada finanséjuma kopéjas izmaksas; gada; %)
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Avoti: ECB, Markit iBoxx un ECB aprékini.

Piezimes. Noguldijumu kopéjas izmaksas aprékina ka jauno darfjumu procentu likmju noguldijumiem uz nakti, noguldijumiem ar
noteiktu terminu un noguldijumiem ar bridindjuma terminu par iznemsanu, kas svérti ar to attiecigo atlikumu, vidé&jo raditaju. Banku
obligaciju procentu likmes attiecas uz augstakas prioritates obligaciju ménesa vidéjo raditaju. Jaunakie dati atbilst stavoklim

2020. gada jalija.

Loti labvéligas banku aizdevumu procentu likmes turpina veicinat
tautsaimniecibas izaugsmi. Uznémumiem un majsaimniecibam majokla iegadei
izsniegto banku aizdevumu kopéjas procentu likmes joprojam bija tuvu vésturiski
zemakajam limenim, jilija sardkot attiecigi I1dz 1.51% un 1.40%; sk. 24. att.). ST
norise ir pladi vérojama euro zonas valstis un atspogulo novéloto naudas tirgus

procentu likmju parmainu ietekmi uz banku aizdevumu procentu likmém. Vienlaikus

1 Sk. ECB 2020. gada maija Financial Stability Review.
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pandémijas batiska ekonomiska ietekme uz uznémumu ienémumiem,
majsaimniecibu nodarbinatibas iespé&jam un aiznémeéju kopéjo kreditspéju joprojam
radijusi augSupverstu spiedienu uz banku aizdevumu procentu likmém. Péc
iepriek$€ja sarukuma pavisam neliela un liela apjoma banku aizdevumu procentu
likmju starpiba visas lielajas euro zonas valstis junija un jalija nedaudz palielinjas,
bet joprojam bija zemaka neka marta. Nemot véra ECB, banku uzraudzibas iestazu
un valdibas kreditu piedavajuma veicinaSanas nolika Tstenoto pasakumu efektivitati,
tika mazinats augSupvérstais spiediens.

24, attels
Banku aizdevumu kopéjas procentu likmes atseviskas euro zonas valstis

(gada; %; triju ménesu slidosie vid&jie)
== Euro zona
Vacija
Francija
Italija
Spanija
Dazadu valstu standartnovirze (laba ass)

a) NFS izsniegto aizdevumu procentu likmes b) Majsaimniecibam majokla iegadei izsniegto
aizdevumu procentu likmes
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Avots: ECB.

Piezimes. No bankam sanemto aizdevumu kopé&jo izmaksu raditaju aprékina, nosakot kopéjas Tstermina un ilgtermina procentu
likmes, izmantojot jauno darfjumu apjomu 24 ménesu slidoSo vidéjo. Dazadu valstu standartnovirzi aprékina, izmantojot fiksétu

Tiek lésts, ka euro zonas NFS kopéja aréeja finanséjuma gada plasma

2020. gada 2. ceturksni butiski palielinajusies, un to noteica NFS finanséjuma
izmaksu sarukums (sk. 25. att. b) paneli). Sis pieaugums atspogulo Covid-19
pandémijas Soka rezultatad noveroto pastavigo uznémumu darbibas lidzekl|u plasmu
samazinasanos un to batiskas finanséjuma vajadzibas. Uznémumu parada
vértspapiru neto emisijas apjoms 2. ceturksnt bija liels, un to pozitivi ietekméja
uznémumu obligaciju ienesiguma likmju starpibas sarukums, ko veicinaja ECB AIP
un PAAIP, kuras ietver uznémumu obligaciju neto iegadi, pastiprinata isteno$ana.
Kredttu aktiva izmantoSana 2. ceturksni atspoguloja tautsaimniecibas izaugsmes
straujaku kritumu un uznémumu apgrozijuma un naudas plismu pastavigu krasu
samazinasanos ceturkSna sakuma. Pieprasijumu péc banku aizdevumiem veicinaja
arT labvéligas banku aizdevumu procentu likmes (sk. 25. att. b) paneli). Kotéto akciju
neto emisijas apjoms 2020. gada 2. ceturksnT joprojam bija neliels, jo, nemot véra
pelnas perspektivas pasliktinaSanos un neraugoties uz batisku kapitala vértspapiru
izmaksu kritumu, ko noteica riska prémiju samazinaSanas, jaunu uznémums skaits
saruka. Turklat nebanku (ne-MFI) aizdevumu apjoms 2. ceturksnT turpingja
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samazinaties. Kopé€ja aréja finanséjuma plismas 2020. gada 2. ceturksni kopuma
bija lielakas neka finanSu krizes un valsts parada krizes laika, un to noteica labvéligi
finanséSanas nosacijumi. NFS aréja finanséjuma kopéja nominala cena, kas ietver
banku veikto kreditéSanu, parada vértspapiru emisiju tirgd un kapitala vértspapiru
finansé&jumu, janija beigas bija 4.4%. Tas bija aptuveni par 70 bazes punktiem
zemaks raditajs neka 2020. gada marta sasniegtais augstais Iimenis un tikai par

7 bazes punktiem augstaks neka 2020. gada janvari, kad tas bija vésturiski
viszemakais. Tiek Iésts, ka no janija beigdm I1dz atsauces perioda beigadm

(2020. gada 9. septembrim) turpinajas finanséjuma kopéjas cenas sarukums
(aptuveni par 24 bazes punktiem; I1dz 4.1%), un tas batu jauns vésturiski zemakais
[Tmenis. Tas atbilst labvéligakiem banku kreditéSanas un obligaciju tirgus apstakliem,
ko attiecigi veicinaja laikus veikti un vérienigi monetaro, uzraudzibas un fiskalo
iestazu Tstenotie pasakumi, kas palidzejusi mazinat nenoteiktibu un finansu tirgu
svarstigumu.
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25, attels
Euro zonas NFS aréjais finanséjums

(gada plasmas; mljrd. euro (a) panelis); gada; % (b) panelis))

B MFI aizdevumi NFS (korigéti)

NFS parada vértspapiru neto emisijas apjoms

NFS kotéto akciju neto emisijas apjoms

Ne-MF| aizdevumi NFS (izslédzot vértspapiro$anas darfjumu ietekmi)
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Avoti: Eurostat, Dealogic, ECB, Merrill Lynch, Bloomberg, Thomson Reuters un ECB apléses.

Piezimes. a) panelis. Argjais finansgjums definéts ka MF| aizdevumu, parada vértspapiru neto emisijas apjoma, kotéto akciju neto
emisijas apjoma un ne-MF| izsniegto aizdevumu summa. MF| aizdevumi korigéti atbilstosi aizdevumu pardosanas, vértspapiro$anas
darfjumu un naudas lidzeklu apvieno$anas virtuala grupas konta ietekmei. Ne-MF| aizdevumi ietver citu finanSu iestazu un
apdrosinasanas sabiedribu un pensiju fondu izsniegtos aizdevumus, neietverot vértspapirotus aizdevumus. Svitrotais stabins un gaisi
zilais rombs attiecas uz Tstermina prognozi 2020. gada 2. ceturksnim. b) panelis. NFS kopéjas finanséjuma izmaksas aprékina ka
banku aizdevumu izmaksu, uz tirgus instrumentiem balstita parada izmaksu un kapitala vértspapiru izmaksu vidéjo svéerto raditaju,
pamatojoties uz to attiecigajiem atlikumiem. Tumsi zilais rombs attiecas uz Tstermina prognozi 2020. gada septembrim kopé&jam
Jaunakie euro zonas kontu dati a) panelT atbilst stavoklim 2020. gada 1. ceturksnT; 2020. gada 2. ceturk$na apléses balstas uz ECB
bilances postenu un vértspapiru datiem un Dealogic. Jaunakie dati b) paneli atbilst stavoklim 2020. gada 9. septembrT (uz tirgus
instrumentiem balstita parada izmaksam; dienas datu ménesa vidéjais raditajs), 2020. gada 4. septembrT (kapitala vértspapiru
izmaksam; nedélas dati) un 2020. gada jdlija (aizdevumu izmaksam; ménesa dati).

Euro zonas nefinansu sabiedribu (NFS) bruto parada limenis ir batiski
pieaudzis lidz gandriz 2015. gada sakuma sasniegtajam rekordaugstajam
l[imenim. Bruto parada raditajs uznémumu pievienotas vértibas zina 2020. gada

2. ceturksnt palielinajas par 12 procentu punktiem, tadéjadi kumulativais pieaugums
kops 2019. gada beigam sasniedzis 15 procentu punktu (sk. 26. att.). Plasi
vérojamais NFS bruto parada Iimena kapums tika skaidrots ar augo$o parada
finanséjuma izmantoSanas apjomu un nozimigo bruto pievienotas vértibas
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sarukumu. Uznémumi noguldTijusi batisku no jaunajiem banku aizdevumiem un
parada vértspapiru emisijas gato ienémumu dalu, lai prieksfinansétu apgrozama
kapitala finanséjuma vajadzibas un nepiecieSamas investicijas, ka arT lai
turpmakajos méneSos sagatavotos iespé&jamam naudas trikumam. Tapéc neto
parada raditajs un sviras raditajs uzskaites vértiba palielindjies daudz mazak neka
bruto parada lTmenis. Neraugoties uz krasu uznémumu parada lTmena kapumu, 5a
sektora finansiala ievainojamiba palielinajusies tikai nedaudz. Labvéliga situacija ir
atkariga no pastaviga politikas atbalsta, pirmkart, tadas stimuléjoSas monetaras
politikas veida, kura lauj kontrolét augo$a parada sloga apkalpoSanas izmaksas, un,
otrkart, plasas fiskalas intervences veida, t.sk. izmantojot valsts sniegto garantiju un
kreditmaksajumu moratorija shémas, tadejadi saglabajot banku kreditéSanas spéju
kompensét uznémumu naudas plismu sarukumu. Kopuma §Ts norises liecina par
risku, ka NFS notieko3aja atveseloSanas procesa varétu mazak veicinat
ieguldijumus uzneémeéjdarbiba, Tpasi, ja atbalsta pasakumu Tsteno8ana tiktu krasi
partraukta.

26. attéls
NFS bruto parada limenis atsevi8kas euro zonas valstis

(% no NFS bruto pievienotas vértibas)
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Avoti: ECB, Eurostat un ECB apreékini.
Piezimes. Parads definéts ka NFS izsniegto aizdevumu kopsumma, neietverot sektoru iek$&jos aizdevumus, emitétos parada
vértspapirus un pensiju shému saistibas. Zilais rombs attiecas uz Tstermina prognozi 2020. gada 2. ceturksnim.
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Fiskalas norises

Koronavirusa (Covid-19) pandémijai joprojam ir arkartigi liela ietekme uz euro zonas
valstu finansém. Krizes sGkumposma st ietekme galvenokart bija saistita ar
pasakumiem uznémumu, darbinieku un majsaimniecibu sloga atviegloSanai un
tautsaimniecibas razoSanas jaudas saglabd$anai. Politikas reakcija pakapeniski
parvirzijusies uz pasakumiem, kuru mérkis bija atri restartét tautsaimniecibu un
sagatavot to nakotnei péc pandémijas. So pasakumu fiskalas izmaksas visas euro
zonas valstis bijusas Joti nozimigas, kaut ari pastav valstu atSkiribas gan sa sloga,
gan valstu reagétspéjas zina. Tapéc ir loti uzteicami, ka Eiropa reagéja ar
koordinétiem fiskalajiem pasakumiem, no kuriem jaunakais ir "Nakamas paaudzes
ES" fonda izveide, kas papildina fiskalos stabilizatorus valstu imeni. Svarigi, lai
Eiropadomes IEmumam sekotu praktiski politikas pasakumi un lai fiskalie pasakumi,
kas veikti, reagéjot uz pandémijas arkartas stavokli, batu maksimali mérktiecigi un
Islaicigi. Prognozéts, ka tautsaimniecibas lejupsiides un nozimiga fiskala atbalsta
rezultata valdibas budzZeta deficits euro zona 2020. gada bdtiski palielinasies,
sasniedzot 8.8% no IKP (2019. gada — 0.6% no IKP). Paredzams, ka deficita raditajs
samazinasies lidz 4.9% no IKP 2021. gada un 3.6% no IKP 2022. gada. Plaso

2020. gada fiskalo pasakumu rezultata atbilstosi pasliktinajas cikliski korigéta
sakotnéja bilance, kas papildus negativajai cikliskajai komponentei atspoguloja
makroekonomiskas situacijas pasliktina§anos. Gaidams, ka péc tam sekojoSo
uzlabo$anos noteiks arkartas pasakumu izbeigSana un cikliskas situacijas
uzlabosanas. Nenoteiktiba par "Nakamas paaudzes ES" fonda lidzeklu izmaksasanu
un turpmakie krizes pasdkumi dazas valstis rada lejupvérstus riskus valsts finansu
prognozém. Euro zonas valstis ir arf sniegusas aizdevumu garantijas gandriz 20%
no IKP apjoma, lai samazinatu uznémumu sektora riskus. STs garantijas ietver
nozimigas iespéjamas saistibas, kas negativi ietekmés deficitu, ja tiks pieprasita
garantiju saistibu izpilde. Atspogulojot fiskalos pasakumus un ekonomiskas situacijas
pasliktinaSanos, prognozéts, ka euro zonas kopéja parada raditajs 2020. gada strauji
palielinasies un saglabasies augsta limenr visa iespéju aplésu perioda.

ECB specialistu 2020. gada septembra makroekonomiskas iespéju apleses
paredz, ka euro zonas valstu valdibas budzeta bilance 2020. gada butiski
samazinasies, bet 2021. un 2022. gada nedaudz atjaunosies.'? Balstoties uz §im
prognozém, paredzams, ka euro zonas valstu valdibas budzeta deficits palielinasies
no 0.6% no IKP 2019. gada Iidz 8.8% no IKP 2020. gada, bet tad saruks [idz 4.9%
no IKP un 3.6% no IKP attiecigi 2021. un 2022. gada (sk. 26. att.). Budzeta bilances
samazinasanas 2020. gada galvenokart saistita ar cikliski korigétas sakotnéjas
bilances pasliktinaSanos ekonomiska atbalsta pasakumu konteksta aptuveni 4.5%
no IKP apjoma. Lielako dalu 8 apjoma veido papildu izdevumi, konkréti, parvedumu
un subsidiju veida uznémumiem un majsaimniecibam, t.sk. izmantojot satsinata
darba laika programmas. Budzeta bilances samazina$anos nosaka arf liela negativa
cikliska komponente, eiro zonas tautsaimniecibai esot dzila recesija.'® Gaidams, ka

2 Sk. "ECB specialistu 2020. gada septembra makroekonomiskas iespé&ju apléses euro zonai”, kas
2020. gada 10. septembrT publicétas ECB interneta vietné.

13 Jaatzimé, ka paslaik cikla dekompozicija un tendence saistitas ar neparasti augstu nenoteiktibu.
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péc tam sekojoso uzlabosanos veicinas cikliski korigétas sakotnéjas bilances
nostiprind$anas, jo paslaik paredzams, ka lielaka dala atbalsta pasakumu, sakot ar
§a gada beigam un 2021. gada bis beigusies. Gaidams, ka ekonomiskas attistibas
cikla ietekme uzlabosies pakapeniskak un saglabasies negativa visa iespé&ju aplésu
perioda.

27. attels
Budzeta bilance un tas komponenti
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Avoti: ECB un ECB specialistu 2020. gada septembra makroekonomiskas iespéju apléses.
Piezime. Dati attiecas uz euro zonas valstu kopgjo valdibas sektoru.

Papildus fiskalajam atbalstam savai tautsaimniecibai euro zonas valstis ir
shiegusas apjomigas aizdevumu garantiju paketes, lai uzlabotu uznémumu
likviditati. Kopuma So garantiju apjoms sasniedz aptuveni 20% no visas euro zonas
IKP, bet katra valstt to summa batiski atSkiras. Aizdevumu garantijas ir valdibu
iespéjamas saistibas, tapéc tas papildus palielinas valsts izdevumus tada apjoma,
kada tiks pieprasita garantiju saistibu izpilde.

Salidzinajuma ar Eurosistemas specialistu 2020. gada junija
makroekonomiskajam iespéju aplésém aktualizeta fiskala perspektiva ir
nedaudz nelabvéligaka 2020. un 2021. gadam, bet mazliet labvéligaka

2022. gadam. Euro zonas valstu valdibas budzeta bilance ka dala no IKP ir
parskatita un samazinata par 0.2 procentu punktiem 2020. gadam un 0.1 procentu
punktu 2021. gadam un palielinata par 0.2 procentu punktiem 2022. gadam. Lielaku
fiskalo deficttu 2020. un 2021. gadam galvenokart noteica vajaka cikliski korigéta
bilance, valstim ievieSot papildu atbalsta pasakumus vai pagarinot eso$o pasakumu
terminus. So fiskalas nostajas stingribas mazinasanos dalgji kompensé mazak
nelabvéliga cikliskd komponente un nedaudz mazaki gaidamie procentu maksajumi.
2022. gada perspektiva ir nedaudz uzlabota saistiba ar mazakiem procentu
maksajumiem un labaku ciklisko komponenti, kas ar uzviju kompensé vajaku cikliski
korigéto sakotngjo bilanci.

Novértets, ka kopéja fiskala nostaja 2020. gada bis |oti stimuléjosa, bet
2021. gada — ierobezojosa, jo paredzams, ka vairakums atbalsta pasakumu bis
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beigusies.' Tiek lésts, ka fiskala nostaja 2019. gada bijusi nedaudz ekspansiva, bet
2020. gada gaidams, ka ta bds loti stimuléjo8a, sasniedzot 5.4% no IKP. Savukart
prognozéts, ka 2021. gada ta bds ierobezojoSa — 3.1% no IKP, jo paslaik paredzams,
ka lielaka dala pandémijas laika ieviesto atbalsta pasakumu nakamaja gada tiks
pakapeniski partraukti. Neraugoties uz minéto, saglabasies butiski negativa kopéja
fiskala bilance, fiskalajiem instrumentiem turpinot atbalstit tautsaimniecibas
atveselo3anos, un to liela méra noteiks automatiskie stabilizatori.'® Gaidams, ka
2022. gada fiskala nostaja bls neitrala.

Paredzams, ka euro zonas kopé€ja valsts parada attieciba pret IKP 2020. gada
strauji kaps lidz 100.7% no IKP, bet péc tam loti pakapeniski saruks. Sads
16.6 procentu punktu palielindjums salidzinajuma ar 2019. gadu galvenokart
atspogulo augsto sakotnégjo deficitu, loti nelabvéligu procentu likmju un izaugsmes
tempa starpibu, k& arT nozimigu deficita-parada korekciju ar pandémiju saistitu
politikas pasakumu dél. 2021. un 2022. gada sartkoSo, tomér joprojam nozimigo
sakotnéjo deficttu ar uzviju kompenseés labvéligas procentu likmju un izaugsmes
tempa starpibas ietekme, jo paredzams, ka ekonomiska aktivitate atjaunosies, ka art
negativa deficita-parada korekcija 2022. gada (sk. 28. att.). Tadgjadi gaidams, ka
parada attieciba pret IKP 2022. gada beigas bis 98.9% no IKP, korigéta un
samazinata par 1.1 procentu punktu salidzindjuma ar ECB specialistu 2020. gada
junija makroekonomiskajam iespé&ju aplésém galvenokart saistiba ar labvéligaku
procentu likmju un izaugsmes starpibu iespéju aplésu perioda.

28. attels
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Avoti: ECB un ECB specialistu 2020. gada septembra makroekonomiskas iesp&ju apléses.
Piezime. Dati attiecas uz euro zonas valstu kopéjo valdibas sektoru.

Fiskala nostaja atspogulo uz tautsaimniecibu vérsto fiskalas politikas stimulu virzibu un apjomu
papildus valsts finangu automatiskajai reakcijai uz ekonomiskas attistibas ciklu. Saja gadijuma to méra
ka cikliski korigétas sakotnéjas bilances raditaja parmainas, neietverot valdibas atbalstu finansu
sektoram. Sikak par euro zonas fiskalas nostajas jédzienu sk. ECB 2016. gada "Tautsaimniecibas
Biletena" Nr. 4 raksta The euro area fiscal stance ("Euro zonas fiskala nostaja").

Sikaku informaciju sk. $a "Tautsaimniecibas Biletena" raksta Automatic fiscal stabilisers in the euro
area and the COVID-19 crisis ("Euro zonas automatiskie fiskalie stabilizatori un Covid-19 krize").
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Joprojam kritiski svariga ir vérieniga un koordinéta fiskala nostaja, nemot véra
lielo, bet nevienmérigo slogu, ko radijusi koronavirusa pandémija. Tapéc ir |oti
uzteicami, ka Eiropadome ir vienojusies par "Nakamas paaudzes ES" fonda izveidi,
kas pirmo reizi ievie$ Eiropas pagaidu budzetu, lai papildinatu fiskalos stabilizatorus
valstu ITment. Sim fondam ir potencials batiski atbalstit regionus un nozares, ko
visspécigak skarusi pandémija, nostiprinat vienoto tirgu un veidot ilgtsp&jigu un
labklajigu atveselo8anos. Svarigi, lai Eiropadomes Iemumam sekotu praktiski
politikas pasakumi un lai fiskalie pasakumi, kas veikti, reagéjot uz pandémijas
arkartas stavokli, batu maksimali mérktiecigi un Tslaicigi.
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lelikumi

Bulgarijas leva un Horvatijas kuna Valutas kursa
mehanisma (VKM II)

Sagatavojusi Etore Doruci (Ettore Dorrucci), Mihaels Fidora (Michael
Fidora), Kristine Gartnere (Christine Gartner) un Tina Zumere (Tina
Zumer)

Bulgarijas leva un Horvatijas kuna 2020. gada 10. jalija tika ieklautas Valutas
kursa mehanisma (VKM Il). Lemums tika pienemts, pamatojoties uz euro zonas
valstu finansu ministru, Eiropas Centralas bankas prezidenta un Danijas, Bulgarijas
un Horvatijas finanSu ministru un centralo banku prezidentu savstarpéju vieno$anos
un ieverojot vienotu proceduru, kura iesaistas Eiropas Komisija un Ekonomikas un
finanSu komiteja. Dalibas uzsakSana VKM Il iezimé siki izstradata ricibas plana
pédéjo posmu. Ricibas plans paredz procesu, kuru raksturo konstruktiva sadarbiba
starp Bulgarijas un Horvatijas iestadem un VKM Il iesaistitajam pusém, pamatojoties
uz rapigiem ekonomiskajiem novértéjumiem un vienlidzigas attieksmes principu.

VKM Il tika ieviests 1999. gada ka viens no instrumentiem, kas lauj novértét
valsts konvergenci ar euro zonu. Mehanismam ir divi galvenie mérki. Pirmais
meérkis ir nodro8inat vieno3anos, kuras ietvaros tiek parvalditi mehanisma dalibvalstu
valUtu kursi attieciba pret euro, un otrs mérkis ir sniegt atbalstu euro ievieSanai
nepiecieSamas konvergences novértéSana saskana ar Liguma par Eiropas
Savienibas darbibu 140. pantu. Tapéc daliba VKM Il ir ne tikai valGtas kursa
stabilitates konvergences kritérija izpildes tiesiskais pamats, bet ta arf nodrosina
iesp&ju parbaudtt konvergences ilgtsp&ju pirms un péc euro ievieSanas. Nemot véra,
ka vismaz divu gadu daliba VKM Il bez nopietnam problémam ir euro ievieSanas
priekSnoteikums, tiek gaidits, ka visas ES dalibvalstis kada bridr pievienosies
mehanismam.

VKM Il ir daudzpuséja vienosanas par fiksétiem, bet korigéjamiem valatas
kursiem, nodrosinot daltbvalstu valiitu centralo kursu attieciba pret euro un
standarta pielaujamo svarstibu koridoru £15% robezas ap centralo kursu. Citas
svarigas iezimes ir centralo banku intervences, valitas kursam sasniedzot
saskanota svarstibu koridora robezas, ka arT dalibvalstu centralo banku nodro$inata
loti Tsa termina finanséjuma pieejamiba. Pievienojoties VKM I, nacionalas centralas
bankas var vienpuséji apnemties ievérot Sauraku svarstibu koridoru, neka nosaka
VKM I, neparedzot nekadus papildu pienakumus ECB vai citiem mehanisma
dalibniekiem.'® Dalibas VKM Il laika var bt nepiecieSams veikt centrala kursa
korekcijas (ka noticis ieprieks ar Slovakijas kronu) vai maintt svarstibu koridora
robezas, ja bitiski mainijies attiecigas dalibvalsts valitas lidzsvara kurss vai art
Tstenota nekonsekventa ekonomiska politika. Intervences, valltas kursam

6 Savstarpgji saskanots svarstibu koridors, kas ir $auraks par standarta svarstibu koridoru, apsverams
tikai pédéjos konvergences posmos. Minétais gadijums attiecas uz Danijas kronu, kuras savstarpéji
saskanotais svarstibu koridors attieciba pret euro ir £2.25%.
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sasniedzot svarstibu koridora robezas, principa ir automatiskas un neierobezotas.
Tomér ECB un iesaistitas nacionalas centralas bankas var jebkura bridr apturét Sis
intervences, ja tas ir pretruna ar galveno mérki — cenu stabilitates saglabasanu.

Pieredze liecina, ka VKM Il ietvaros iesp&jams piemérot atSkirigus valatas
kursa rezZimus - paslaik atskirigs valatas kursa rezims piemérots Bulgarija un
Horvatija. Mehanisms nodro$ina pietiekamu elastibu korekciju veik8anai, nemot
véra satricindjumus un tirgus norises. Vienlaikus mehanisms var ietvert (ka
vienpuseéjas saistibas) stingri kontroléta vai piesaistita valGtas kursa rezimus un pat
valatas padomes mehanismus."” Valitas padomes mehanismu izmantoja Eesti Pank
un Lietuvos bankas pirms euro ievieSanas, un paslaik to izmanto bnrieapcka
HapodHa b6aHka (Bulgarijas Nacionala banka). Hrvatska narodna banka saglaba
kunas kursa stabilitati attieciba pret euro, lai sasniegtu galveno mérki — cenu
stabilitati, tacu ta nav apnémusies ieviest fikséto valatas kursu. Jebkura gadijuma
visam dalbvalstim japiedalas mehanisma vismaz divus gadus, un tikai péc sa
perioda ECB un Eiropas Komisijas sagatavotajos konvergences parskatos var tikt
sniegts pozitivs novértéjums attieciba uz euro ievie$anu attiecigajas valstis.'®

Process, kura rezultata valsts klist par VKM Il dalibnieci, laika gaita attistijies,
tacu ta pamata vienmer bijis vienlidzigas attieksmes princips. Pirms vairak neka
15 gadiem, kad VKM |l pievienojas pédgja valstu grupa, lai piedalitos mehanisma,
bija nepiecieSams izteikt un publicét stingru, bet visparéju apnemsanos istenot uz
stabilitati orientétu politiku. Nakamajos gados globala finanSu krize sniedza vairakas
svarigas politikas macibas. Krize ietekméja ne tikai euro zonu, bet art vairakas
valstis, kuru valUtas bija ieklautas VKM Il. P&c krizes tika Tstenotas euro zonas
parvaldibas reformas, kuru rezultata tika ieviesti stingraki ekonomiskas un fiskalas
uzraudzibas noteikumi un izveidota banku savieniba. Turklat Saja perioda veidojas
art labaka izpratne par to, ka daliba VKM Il var izraisit batisku ietekmi, jo pareja uz
citu rezimu var mainit starptautisko un vietéjo investoru ekonomiskos stimulus.
Konkrétak, vairakas valstis, kuras pievienojas mehanismam, bruto kapitala (kas nav
arvalstu tieSas investicijas) ieplides strauji paatrinajas, t.sk. salidzinajuma ar citam
regiona valstim attiecigaja perioda. Dazos gadijumos $ada attistiba nebija
ilgtspéjiga, un turpmakajos gados bija vérojami bitiska kapitala plismas sarukuma
periodi.

Galvena globalaja finansu krizé gita maciba — perioda lidz euro ievieSanai
augsta institucionala kvalitate un laba parvaldiba palidz samazinat parmeérigas
nelidzsvarotibas risku. Lielaka strukturala noturiba rada priekSnoteikumus tam, lai
kapitals nonaktu pie produktiviem uznémumiem, nevis starpniecibas maksas
guveéjiem, tadéejadi veicinot izlidzinaSanas procesu, nevis burbulu veidoSanos. Turklat

17 Sk. ECB publikaciju Policy position of the Governing Council of the European Central Bank on
exchange rate issues relating to acceding countries (Eiropas Centralas bankas Padomes politikas
nostaja valUtas kursa jautajumos attieciba uz pievieno$anas valstim). Frankfurte pie Mainas,
2003. gada 18. decembris.

8 Lemumu par euro ievie$anu pienem Eiropas Savienibas Padome saskana ar attiecigajiem Liguma
noteikumiem. P&c konsultéSanas ar Eiropas Parlamentu un diskusijas Eiropadomé Padome,
pamatojoties uz Komisijas priekslikumu, lemj par to, kuras euro zona neietilpsto$as dalibvalstis izpilda
eiro ievie$anai nepieciesamos priek$noteikumus. Sis Iémums tiek pienemts, pamatojoties uz vairakiem
kritérijiem, kas uzskaititi Liguma ar Eiropas Savienibas darbibu 140. panta. Minéto kritériju izpildes
zinojumus, ko sauc par konvergences zinojumiem, sagatavo ECB un Eiropas Komisija. Padome
rikojas, pamatojoties uz dalibvalstu, kuru valQta ir euro, kvalificéta vairakuma ieteikumu.
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labas parvaldibas vidé politikas veidotaji sp€j pretoties ieintereséto pusu spiedienam
pret nepiecieSamo reformu TstenoSanu un rezervju veidoSanu, t.sk. pretciklisku
makroprudencialas uzraudzibas un fiskalo pasakumu 1steno$anu, normalos un labos
apstaklos. DaZos pédéjos gados gatas macibas un novérotas norises atspogulotas
VKM Il ricibas plana, kuru izstradajuSas Bulgarijas un Horvatijas valsts iestades
sadarbiba ar VKM Il iesaistitajam pusém.

Valltas ieklauSana VKM Il notiek saskana ar Eiropadomes 1997. gada 16. jinija
rezolicija izklastito procediru.' Lémumi par daltbu VKM Il tiek pienemti, VKM Il
iesaistitajam pusém savstarpéji vienojoties, t.i., panakot vienotu nostaju jautajuma
par ilgtspéjigas politikas TstenoSanu dalibvalstt, kura vélas ieklaut savu valGtu

VKM II. Vienlaikus nesen skaidrots, ka vienotas nostajas panakSana atkariga no
trijiem pamatfaktoriem: a) tiek atspogulotas iepriek3€&jas krizés gatas macibas,

b) tiek nemta véra banku savienibas izveide un c) tiek atzita nepiecieSamiba
pienacigi nemt véra jebkadus valstij raksturigus ievainojamibas aspektus, kuri
janovers, lai nodroSinatu raitu daltbu ValGtas kursa mehanisma.

Pamatojoties uz So pieeju, Bulgarijas un Horvatijas iestades jau agrak
uznémas vairakas politikas saistibas. Bulgarija minétas saistibas oficiali
uznémas 2018. gada vasara, bet Horvatija — 2019. gada vasara. Saistibas tika
izstradatas sadarbiba ar VKM Il iesaistitajam pusém un brivpratigi izpildamas lidz
dalibas uzsaksanai VKM Il. STs saistibas atspogulo pasreizéjo realo situaciju
sapratiga, samériga un mérktieciga veida. Konkrétak, saistibam péc bitibas jabat
konkrétam un realistiskam un to izpildei — parbaudamai, turklat saistibu 1stenoSanai,
monitoréSanai un izpildes parbaudei janotiek saméra Tsa laikposma. Saistibu izpildi
monitoréjuSas un noveértéjusas ECB un Eiropas Komisija — katra sava kompetences
joma3, t.i., ECB banku uzraudzibas un makroprudencialas uzraudzibas politikas joma
un Eiropas Komisija strukturalas politikas joma (fiskalo politiku aptver Stabilitates un
izaugsmes pakta noteikumi).

Pievienojoties VKM Il 2020. gada 10. jalija, Bulgarija un Horvatija uznémas
papildu politikas saistibas, lai nodrosinatu ilgtspéjigu konvergenci virziba uz
euro zonu.?° Saskana ar iepriek&jo praksi Bulgarija un Horvatija, uzsakot dalibu
VKM I, uznémas brivpratigas politikas saistibas (t.s. saistibas péc dalibas
uzsakSanas). Vienojoties par Bulgarijas levas un Horvatijas kunas dalibu VKM II,
attiecigas valsts iestades stingri apnémas istenot stabilu ekonomisko politiku ar
meérki saglabat ekonomisko un finanu stabilitati un panakt augsta limena ilgtspéjigu
ekonomisko konvergenci. lestades kopa ar atbildigajam Eiropas Savienibas
iestadém cieSi uzraudzis makroekonomiskas politikas norises un $o politikas
pasakumu TstenoSanu saskana ar attiecigo reguléjumu. Kopuma process Iidz
dalibas VKM Il uzsak8anai veicindjis reformas, kuras laus mazinat VKM Il riskus
saistiba ar turpmako euro ievieSanu. Lai gan Sis reformas nenoveérs riskus pilnib3a,
nedrikstétu novertét par zemu to nozimi, gatavojoties ilgtspgjigai dalibai monetaraja
savieniba.

9 Eiropadomes rezolicija par valitas kursa mehanisma izveidi ekonomikas un monetaras savienibas
tre$aja posma (OV C 236, 02.08.1997., 5. Ipp.).

20 Sk. ECB interneta vietni, kura pieejami VKM Il pazinojumi par Bulgariju un Horvatiju, 3o valstu
pieteikuma véstules un to saistibu saraksts, kuras izpildamas péc dalibas uzsaks$anas.
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Bulgarijas leva un Horvatijas kuna tika ieklautas VKM Il atbilstosi to
pasreizéjam valutas kursam. leklaujot Bulgarijas levu VKM lI, tas centralais kurss
attieciba pret euro bija 1.95583 atbilstosi fiks€tajam valitas kursam Bulgarijas
valitas padomes mehanisma ietvaros. leklaujot Horvatijas kunu VKM lI, tas
centralais kurss attieciba pret euro bija 7.53450 atbilsto3i tas ieklauSanas datuma
(2020. gada 10. jalija) tirgd dominéjosajam valdtas kursam.

Abu valitu ieklauSana atbilstosi to pasreizéjam valiitas kursam atspogulo
Bulgarijas un Horvatijas ievérojamo progresu valutas kursa stabilitates
nodrosinasana, abam valstim veicot butisku aréjo korekciju. llgak neka 20 gadu
bwneapcka HapodHa 6aHka (Bulgarijas Nacionala banka) izmantojusi vallGtas
padomes mehanismu, saskana ar kuru ta apnémusies nodro8inat fiksétu levas kursu
attieciba pret euro. Hrvatska narodna banka uzturgjusi kontrolétu peldosa valttas
kursa reZimu, saskana ar kuru kunas kurss attieciba pret euro svarstas saméra
Saura diapazona ap tas videjo kursu attieciba pret euro. Lai gan 3o rezimu darbiba
butiski atSkiras, abos gadijumos to izmantoSana attaisnojusies. Konkrétak, tie
izradijusies noturigi nopietnu finansu tirgus satricindjumu periodos, t.sk. pasreizgjas
koronavirusa (Covid-19) pandémijas laika. Turklat péc globalas finanSu krizes
sak8anas abas valstis veica batisku arejo korekciju. Tas ietvéra liela tekoSa konta
deficita korekciju, un kop$ ta laika tekoSaja konta izveidojies pozitivs saldo. Tadgjadi
batiski samazinajies aréjo saistibu apjoms, un abu valstu centralas bankas
uzkrajusas pietiekamas arvalstu valitas rezerves.

Lidz ar areja lidzsvara atjaunoSanu abas valstis tika veikta arf nominala
korekcija, cenu limenim skaidri atspogulojot abu tautsaimniecibu
konvergences stavokli. Pirms globalas finansu krizes abas valstis bija vérojams
batisks cenu un izmaksu kapums. So attistibu dalgji noteica realais konvergences
process, t.i.,, abu valstu ienakumu Iimenis tuvindjas paréjo Eiropas Savienibas valstu
ienakumu lIimenim. Tomér globala finansu krize noteica cenu un izmaksu [Tmena
korekcijas gan Bulgarija, gan Horvatija. Rezultata So valstu cenu limenis attieciba
pret euro zonu tagad kopuma atbilst to ienakumu ITmenim attieciba pret euro zonu.
Lai gan Sie limeni joprojam ir batiski zemaki par euro zonas [imeni, Sis apstaklis pats
par sevi nav uzskatams par kavékli daltbai VKM II. Patiesiba pieredze liecina, ka
valstis, kuras pievienojas VKM Il I1dZiga vai pat agraka konvergences posma, vélak
spéja veiksmigi ieviest euro. Saja zina svarigaks veiksmigas dalibas VKM II
priekSnoteikums ir tas, ka cenu [Tmenis ir salidzinams ar ienakumu ITmeni (sk. A att.)
un — raugoties plasak — ar valsts ekonomiskajiem pamatraditajiem.
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A attéls
IKP uz vienu iedzivotaju un cenu limenis salidzinajuma ar euro zonu

(%; x ass: IKP uz vienu iedzivotaju salidzinajuma ar euro zonu; y ass: cenu limenis salidzinajuma ar euro zonu)

@ Bulgarija un Horvatija 2019. gada
Valstis vienu gadu pirms dalibas VKM Il uzsaksanas
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ECB uzlabotie efektiva valltas kursa raditaji

Sagatavojusi Mihaels Fidora (Michael Fidora) un Martins Smics (Martin
Schmitz)

Jebkuras valutas efektivais valutas kurss (EVK) ir indekss, kuru veido Sis
valitas vidéjie svértie divpuséjie kursi attieciba pret atseviSku tirdzniecibas
partnervalstu valiitam; realo EVK iegist, $0 nominalo indeksu korigéjot
atbilstosi relativajam cenam vai izmaksam.?' Svéruma shéma, ko izmanto
divpuséjo valltas kursu apkoposanai, nem véra katras valsts ka tirdzniecibas
partnera relativo nozimi. Nominalais ar tirdzniecibas apjomu svértais EVK ir
apkopojoSs valUtas aréjas vértibas mérs, bet redlais ar tirdzniecibas apjomu svértais
EVK ir visbiezak izmantotais tautsaimniecibas starptautiskas cenu un izmaksu
konkurétspéjas raditajs.

ECB nesen uzlabojusi tas veiktos euro EVK indeksu aprékinus, lai nemtu véra
starptautiskas tirdzniecibas saiknu attistibu un seviski — pakalpojumu
starptautiskas tirdzniecibas augo$o nozimi.?? ECB veic tas EVK indeksu
apréekinu pamata esoso tirdzniecibas apjoma svaru aktualizaciju reizi trijos gados,
nodroSinot savlaicigu euro zonas tirdzniecibas tendencu vidéja termina parmainu
atspogulojumu. Veicot pédgjo aktualizéSanu, kas tika pabeigta 2020. gada jdlija,
ECB parstradaja sverumu shému, lai ietveru ne tikai apstrades ripniecibu, bet art
pakalpojumu tirdzniecibu.? Lai gan apstrades riipnieciba joprojam nosaka lielako
dalu euro zonas tirdzniecibas apjoma, pédéjos gadu desmitos, nemot véra
globalizaciju un digitalizaciju, pakalpojumu tirdzniecibas nozime ir palielingjusies, un
2019. gada beigas ta noteica aptuveni 30% euro zonas tirdzniecibas kopapjoma.*
Uzlabots datu aptvérums atviegloja pakalpojumu tirdzniecibas datu ieklausanu,
pamatojoties uz izveidoto ECB metodologiju. EVK indeksos atspoguloto
tirdzniecibas partnervalstu skaits art tika palielinats no 38 I1dz 42, aptverot gandriz
90% euro zonas apstrades ripniecibas precu un pakalpojumu tirdzniecibas
kopapjoma.?®

21 Atseviskam euro zonas valstim tiek aprékinati saskanotie konkurétspéjas raditaji (SKR), kuru pamata ir
ta pati metodologija un dati, kas euro EVK indeksiem. Sie raditaji uzlaboti tada pasa veida ka EVK
indeksi.

22 Apskatu par EVK indeksu aprékinos izmantoto metodologiju sk. Schmitz, M., De Clercq, M., Fidora, M.,
Lauro, B., Pinheiro, C. Revisiting the effective exchange rates of the euro. Journal of Economic and
Social Measurement, vol. 38, No. 2, 2013, pp. 127-158, un Brisson, R., Schmitz, M. The ECB's
enhanced effective exchange rates and harmonised competitiveness indicators — an updated weighting
scheme including trade in services. Statistics Paper Series, ECB (sagatavo$ana).

2 Saja aktualizé$anas reizé laikrindam tika pievienoti vidéjo tirdzniecibas apjomu svari triju gadu
periodam no 2016. gada lidz 2018. gadam, ka ar1 tika aktualizéti iepriek§&jo periodu svari (no
1995. gada Iidz 2015. gadam).

24 Luksemburga, Kipra, Malta, Trija un Griekija pakalpojumu tirdzniecibas apjoms (lejupejo$a seciba)
parsniedz apstrades rapniecibas precu tirdzniecibas apjomu.

2 Tirdzniecibas partnervalstu grupai tika pievienota Kolumbija, Peru, Satda Arabija, Ukraina un
Apvienotie Arabu Emirati, un $aja grupa tagad ietilpst visas ES valstis, kuras neietilpst euro zona,

G20 un Ekonomiskas sadarbibas un attistibas organizacijas valstis, ka arf Alzirija, Honkongas TPA,
Malaizija, Maroka, Peru, Filipinas, Taivana, Taizeme, Apvienotie Arabu Emirati un Ukraina. No
tirdzniecibas partnervalstu grupas tika izslégta Venecuéla, nemot véra gratibas iegat uzticamus
tautsaimniecibas statistikas datus par So valsti un to, ka tas nozime ka euro zonas tirdzniecibas
partnervalstij mazinajusies.
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Jaunie tirdzniecibas apjoma svari atspogulo jauno tirgus ekonomikas valstu
ietekmi, kas kops gadsimta sakuma euro zonas tirdznieciba arvien
pastiprinajas, bet tagad vairs neaug, ka ari to, ka palielinajusies Centralas
Eiropas un Austrumeiropas ES dalibvalstu nozime (sk. A att.). Padzilinoties
Centralas Eiropas un Austrumeiropas ES dalibvalstu integracijai Eiropas vértibas
kedes, §Ts ES dalibvalstis laikposma no 2016. gada Iidz 2018. gadam faktiski
palielinajusas savu kopé€jo Tpatsvaru euro zonas tirdzniecibas kopapjoma gandriz
[T[dz Kinas Tpatsvaram. Turpretl jauno tirgus ekonomikas valstu Tpatsvars pat
samazingjies, neraugoties uz to, ka Kinas dala nedaudz pieaugusi. Atsevisku valstu
dalljuma ASV joprojam bijusi nozimigaka euro zonas tirdzniecibas partnervalsts,
kuras Tpatsvars pat nedaudz palielinjies, galvenokart atspogulojot pakalpojumu
tirdzniecibas augoSo nozimi. Talak seko Kina un Apvienota Karaliste, kuras
Tpatsvars tomér kops 20. gs. 90. gadu vidus batiski sarucis.

A attéls
Euro EVK42 kopégja tirdzniecibas apjoma svaru dinamika laika gaita

(%)

ASV

Kina

Apvienota Karaliste

Centralas Eiropas un Austrumeiropas ES dalibvalstis
Citas attistitas Eiropas valstis

Citas attistitas valstis arpus Eiropas

Citas jaunas tirgus ekonomikas valstis
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Avots: ECB.

Piezimes. "Citas attistitas Eiropas valstis" ietver Daniju, Islandi, Norvégiju, Zviedriju un Sveici; "citas attistitas valstis arpus Eiropas”
ietver Australiju, Kanadu, Honkongas TPA, Izraélu, Japanu, Koreju, Jaunzélandi, Singaparu un Taivanu; "Centralas Eiropas un
Austrumeiropas ES dalibvalstis" ietver Bulgariju, Cehiju, Horvatiju, Ungariju, Poliju un Rumaniju, un "citas jaunas tirgus ekonomikas
valstis" ietver AlZTriju, Argentinu, Braziliju, Cili, Kolumbiju, Indiju, Indonéziju, Malaiziju, Meksiku, Maroku, Filipinas, Peru, Krieviju,
Satda Arabiju, Dienvidafriku, Taizemi, Turciju, Ukrainu un Apvienotos Arabu Emiratus.

Euro zonas svarigako tirdzniecibas partnervalstu apstrades rapniecibas precu
un pakalpojumu tirdzniecibas apjoma relativa nozime butiski atSkiras

(sk. B att.). ASV ka euro zonas vienigas vissvarigakas tirdzniecibas partnervalsts
nozimi galvenokart nosaka tas lielais Tpatsvars pakalpojumu tirdznieciba ar euro
zonu, 1pasi telesakaru pakalpojumu, datorpakalpojumu un informacijas pakalpojumu,
ka arT citu uznémejdarbibas pakalpojumu joma. Turpreti ASV apstrades ripniecibas
precu tirdzniecibas Tpatsvars ir batiski mazaks neka Kinai, kas ir euro zonas
nozimigaka tirdzniecibas partnervalsts, ja nem véra tikai apstrades rtpniecibu.
Pakalpojumu tirdzniecibas apjoms batiski parsniedz apstrades ripniecibas precu
apjomu arT Apvienotas Karalistes un citu attistito Eiropas valstu gadijuma, bet

Centralas Eiropas un Austrumeiropas ES dalibvalstim, kuru tirdzniecibas saiknes ar
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euro zonu liela méra veido to integracija Eiropas apstrades ripniecibas vértibas
kédés, tas ir batiski mazaks.

B attéls
Euro EVK42 tirdzniecibas apjoma svari: apstrades rdpnieciba, pakalpojumi un kopa

(%)
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Avots: ECB.

Piezimes. Tirdzniecibas apjoma svari ir vidéjas vértibas laikposma no 2016. gada Iidz 2018. gadam. Valstu grupas atbilst A attéla
piezimes uzskaitljumam.

Importa un eksporta apjoma svari vairakumam valstu un regionu kopuma ir
lidzigi, pat korigéjot atbilstoSi konkurencei "treso valstu tirgos" (sk. C att.).
Kopéjos tirdzniecibas apjoma svarus aprékina ka katras valsts eksporta un importa
apjoma svaru vidéjas (svertas) vértibas, kas atspogulo attiecigo valstu Tpatsvaru
euro zonas eksporta un importa kopapjoma. Tomér eksporta pusé euro zonas
uznémumi konkuré ar konkrétas valsts raZotajiem ne vien &is valsts vietgja tirgu, bet
art citos aréjos tirgos, t.i., "treSo valstu tirgos". Lai nemtu véra 3o ietekmi, kopéjo
tirdzniecibas apjoma svaru aprékinos izmanto "divkarsus" eksporta apjoma svarus.
Lai gan vairakuma valstu un regionu novirze starp vienkarSiem un divkarsiem
eksporta apjoma svariem nav liela, Kinas gadijuma atSkiriba ir bdtiska. Tas
atspogulo Kinas vadoSo lomu pasaules precu eksporta, kas nozimé arf to, ka Kina ir
vérad nemams konkurents treSo valstu tirgos. Par citdm jaunajam tirgus ekonomikas
valstim var teikt pret&jo: is valstis nosaka nozimigu euro zonas tieSa eksporta dalu,
bet tikai ierobezota apjoma konkuré treSo valstu tirgos, jo to globala eksporta dala ir
salidzinosi neliela. Vairakumam valstu importa apjoma un (divkarsa) eksporta
apjoma svari art ir I1dzigi. Tomér Centralas Eiropas un Austrumeiropas ES
daltbvalstis $aja kopaina ir bitisks iznémums. Sa regiona nozime Eiropas dzili
integrétajas vértibas kédés nozime to, ka tas euro zonai ir nozimigaks importa, nevis
eksporta zina, gan pamatojoties uz tieSo eksportu, gan pat vél lielakd méra tad, ja
tiek nemta véra konkurence treo valstu tirgos.
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C attels
Euro EVK42 tirdzniecibas apjoma svari: kopéjie svari, importa apjoma svari,
vienkarsie eksporta apjoma svari un divkarSie eksporta apjoma svari

(%)

B Kopéjie svari
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W Divkarsie eksporta apjoma svari
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Avots: ECB.

Piezimes. Tirdzniecibas apjoma svari ir vidéjas vértibas laikposma no 2016. gada lidz 2018. gadam. Valstu grupas atbilst A attéla
piezimes uzskaitijumam.

Izmantojot uzlaboto svaru shému, klist redzams, ka euro kursa kapums kop$
2017. gada sakuma nominalaja izteiksmé bijis nedaudz mazak spécigs, neka
Skita, balstoties uz iepriek8&jo svaru shému.. To pamata noteicis attistito
valstu svara pieaugums.?® Aktualizétais dienas nominalais euro EVK attieciba pret
tirdzniecibas partnervalstu EVK42 grupas valGtam no 2017. gada sdkuma lidz

2020. gada augusta beigam palielinajies par 12.3% (pamatojoties uz veco apstrades
riipniecibas tirdzniecibas apjoma svaru shému — par 13.8%; sk. D att.).?” So
parskatiSanu pamata noteica attistito valstu svara pieaugums (galvenokart
atspogulojot pakalpojumu tirdzniecibas ieklauSanu svérumu shéma), So valstu valitu
kursiem attieciba pret euro vidgji sarikot mazak neka jauno tirgus ekonomikas valstu
valUtu kursiem. Tomér realaja izteiksmé dinamika bija loti ITdziga, gan uzlabotajam
EVK42 indeksam (kas defléts ar patérina cenu indeksu), gan iepriek$ publicétajam
laikrindam no 2017. gada janvara Iidz 2020. gada augustam palielinoties gandriz par
7% (sk. E att.).

26 Nominalo EVK indeksu aprékinos izmantoti apstrades ripniecibas pre¢u un pakalpojumu tirdzniecibas
apjoma kopéjie svari un ar patérina cenam, IKP deflatoru un vienibas darbaspéka izmaksam
tautsaimnieciba defléti redlo EVK indeksi, bet ar apstrades rupniecibas razotaju cenam un apstrades
ripniecibas sektora vienibas darbaspéka izmaksam defléto redlo EVK indeksu pamata joprojam ir
apstrades ripniecibas svari.

27 Aktualizéto un iepriek$ aprékinato EVK indeksu atkiribas nosaka ari tas, ka visi tirdzniecibas apjoma
svari (ieskaitot apstrades rupniecibas svarus) tika aktualizéti, lai atspogulotu parskatitos datus un
metodologijas uzlabojumus.
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D attéls
Nominala euro EVK dinamika, pamatojoties uz iepriek$gjiem un aktualizétajiem
svariem

(parmainas 2020. gada 31. augusta salidzinajuma ar 2017. gada 2. janvari; %)
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Avots: ECB.
Piezimes. Valstu grupas atbilst A attéla piezimes uzskaitijumam. "Aktualizéto svaru" laikrindas ir EVK42, kas ietver 42 valstis,

izmantojot tirdzniecibas apjoma svarus, kas apvieno apstrades ripniecibas un pakalpojumu svarus, bet "iepriek3&jo svaru" laikrindas
ir EVK38, pamatojoties uz veco apstrades riipniecibas svérumu shému (t.i., nenemot véra pakalpojumu tirdzniecibu un aptverot tikai

38 tirdzniecibas partnervalstis), kuru ar patérina cenu indeksu deflétu redla EVK indeksu aprékinasanai vairs neizmanto kop$
2020. gada janija.

E attels

Reala euro EVK dinamika, pamatojoties uz iepriekSéjiem un aktualizétajiem svariem

(indekss; jauna baze — 2017. gada janvaris = 100)

== |epriek$&jie svari
Aktualizétie svari
109

108
107
106 ﬁ
105
104
103
102
101
100

99
2017 2018 2019 2020

Avots: ECB.

Piezimes. "Aktualizéto svaru" laikrindas ir EVK42, kas ietver 42 valstis, izmantojot tirdzniecibas apjomu svérumus, kas apvieno
apstrades rdpniecibas un pakalpojumu svarus, bet "iepriek$&jo svaru” laikrindas ir EVK38, pamatojoties uz veco apstrades
ripniecibas svérumu shému (t.i., nenemot véra pakalpojumu tirdzniecibu un aptverot tikai 38 tirdzniecibas partnervalstis), kuru ar
patérina cenu indeksu deflétu reala EVK indeksu aprékinasanai vairs neizmanto kops 2020. gada jinija. Dati par periodu no
2020. gada janija ITdz augustam (noradtti ar trijstdriem) aktualizéti mehaniski, izmantojot vairs neveidotas laikrindas.
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Likviditate un monetaras politikas operacijas (2020. gada
6. maijs—21. jalijs)

Sagatavojusi Saimons Forsaits (Simon Forsyth) un Kristians Lizarazo
(Christian Lizarazo)

Saja ielikuma apliikotas ECB monetaras politikas operacijas 2020. gada tresaja
un ceturtaja rezervju prasibu izpildes perioda (no 2020. gada 6. maija lidz

21. jalijam). Saja perioda ar koronavirusa (Covid-19) krizi saistitais tirgus
svarstigums mazinajas. To veicinaja centralo banku, t.sk. Eiropas Centralas bankas
(ECB), izzinoto pasakumu un valdibu un ES iestaZu ieviesto fiskala atbalsta
pasakumu TstenoSana.

Centralo banku likviditates l[imenis banku sistema 2020. gada tresaja un
ceturtaja rezervju prasibu izpildes perioda turpinaja paaugstinaties. To
galvenokart noteica norékinu veik§8ana par ilgaka termina refinansésanas
mérkoperacijam (ITRMO) un aktivu iegades programmas (AIP) un pandémijas
arkartas aktivu iegades programmas (PAAIP) ietvaros veiktas aktivu iegades. ECB
Padome 4. janija noléema palielinat PAAIP kopé&jo apjomu par 600 mljrd. euro (Iidz
1350 mljrd. euro) un pagarinat iegadzu periodu vismaz [1dz 2021. gada junija beigam.
Turklat tika nolemts atkartoti ieguldit to PAAIP ietvaros iegadato vértspapiru
pamatsummas maksajumus, kuriem pienacis dzéSanas termins, vismaz Iidz

2022. gada beigam.

Reagéjot uz Covid-19 krizi, Padome noléma ari izveidot jaunu Eurosistémas
repo iespéju euro zona neietilpsto$o valstu centralajam bankam (EUREP). St
iespéja piesardzibas noldka nodrosinas repo darijumu linijas euro zona neietilpstoso
valstu centralajam bankam, apmierinot to iesp&jamas euro likviditates vajadzibas, ja
Covid-19 Soka rezultata tirgus parstatu funkcionét, nelabveligi ietekméjot raitu ECB
monetaras politikas transmisiju. EUREP ietvaros Eurosistéma nodroSinas euro
likviditati plaSam euro zona neietilpstoSo valstu centralo banku lokam pret atbilstoSu
nodro8inajumu, ko veidos euro zonas valstu centralo valdibu un starpvalstu
institlciju emitéti euro denominéti tirgojami parada vértspapiri. EUREP papildina
ECB divpusé&jo mijmainas darijumu un repo darfjumu linijas, kas nodro$ina euro
likviditati euro zona neietilpstoSo valstu centralajam bankam. Aplikojama perioda
tika izzinotas jaunas divpuséjas repo darfjumu Iinijas ar Rumaniju, Serbiju un
Albaniju.

Likviditates vajadzibas

Aplukojama perioda vidéjais banku sistemas dienas likviditates vajadzibu
apjoms, ko definé ka neto autonomo faktoru un rezervju prasibu summu, bija
1934.7 mljrd. euro. Tas bija par 321.3 mljrd. euro vairak neka iepriek$€ja
aplukojama perioda, kura ietilpa pirmie divi 2020. gada rezervju prasibu izpildes
periodi (sk. A tabulas sadalu "Cita ar likviditati saistita informacija"). Neto autonomie
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faktori palielinajas par 316.6 mljrd. euro (I1dz 1794.3 mljrd. euro), bet obligato
rezervju prasibas pieauga par 4.7 mljrd. euro (Iidz 140.4 mijrd. euro).

Valdibas noguldijumi apliikkojama perioda neparprotami bija galvenais
likviditati samazinosSais autonomais faktors. Valdibas noguldijumu noteiktais
likviditates samazinajums vidéji pieauga par 261.5 mljrd. euro (ITdz 583 miljrd. euro).
Euro zonas valstu valdibas noguldijumu apjoms sasniedza rekordaugstu limeni,
aplikojama perioda vidéji veidojot vairak neka 9% Eurosistémas bilances
(iepriek$@ja aplikojama perioda — mazak neka 6%). Sis valdibas noguldijumu
pieaugums, krietni parsniedzot tendenci, visticamak, atspoguloja fiskalos
pasakumus, ko, reagéjot uz Covid-19 krizi, veica euro zonas valstu valdibas, vai
sagatavoSanos to Tsteno$anai. Papildus valdibas noguldijumiem banknotes
apgroziba un citi autonomie faktori nodrosinaja attiecigi 58.1 mljrd. euro un

19.5 mljrd. euro no 77.6 mljrd. euro papildu kopéja likviditates samazinajuma
salidzindjuma ar iepriek$&jo aplikojamo periodu. Likviditati palielinoSie autonomie
faktori salidzinajuma ar iepriek$€&jo aplukojamo periodu palielinaja likviditati par
22.6 mijrd. euro, tikai daléji atsverot iepriek§ minéto likviditati samazino3o ietekmi.
Konkrétak, euro denominétie tirie aktivi saruka par 37.9 mijrd. euro, bet tirie aréjie
aktivi salidzinajuma ar iepriek&&jo aplikojamo periodu palielindjas par

60.5 mijrd. euro (sk. A tabulas sadalu "Aktivi").

Kopuma ar monetaras politikas operaciju starpniecibu nodrosinatais kopéjas
likviditates piedavajums aplukojama perioda krietni parsniedza neto autonomo
faktoru noteikto likviditates samazinajumu.
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A tabula

Eurosistémas likviditates situacija

Saistibas

(vidgjie radrtaji; mljrd. euro)

Pasreizéjais aplikojamais periods:
2020. gada 6. maijs—2020. gada 21. julijs

lepriekséjais
aplikojamais
periods:
2020. gada
29. janvaris—
2020. gada
5. maijs

Tresais un
ceturtais rezervju
prasibu izpildes

Tresais rezervju
prasibu izpildes
periods:

Ceturtais rezervju
prasibu izpildes
periods:

Pirmais un otrais
rezervju prasibu
izpildes periods

periods 6. maijs-9. junijs | 10. janijs—21. jalijs

Autonomie likviditates faktori 2849.3 (+339.1) 2741.3 (+142.5) 2939.4 (+198.1) 2510.3 (+130.0)
Banknotes apgroziba 1357.6  (+58.1) 13479  (+26.1) 1365.7  (+17.7) 1299.5  (+27.7)
Valdibas noguldijumi 583.0 (+261.5) 4771 (+102.7) 671.2 (+194.2) 3215 (+101.7)
Citi autonomie faktori' 908.8 (+19.5) 9163  (+13.8) 9025 (-13.8) 889.3  (+0.6)
Pieprasijuma noguldijumu kontu 2033.1 (+437.5) 1827.1 (+142.6) 2204.7 (+377.6) 1595.6  (+85.5)
atlikums, kas parsniedz obligato

rezervju prasibas

Obligato rezervju prasibas? 140.4 (+4.7) 139.4 (+3.7) 141.2 (+1.8) 135.7 (+1.4)
Noguldijumu iespéja 330.5 (+72.3) 299.9 (+28.2) 356.0 (+56.0) 258.2 (+1.8)
Likviditati samazino$as precizéjosas 0.0 (+0.0) 0.0 (+0.0) 0.0 (+0.0) 0.0 (+0.0)

operacijas

Avots: ECB.

Piezimes. Visi skaitli tabula noapaloti lidz tuvakajam 0.1 mljrd. euro. Skaitli iekavas norada uz parmainam salidzinajuma ar iepriek$éjo
aplukojamo vai rezervju prasibu izpildes periodu.
1) Aprékina ka parvertéSanas kontu atlikuma, paréjo euro zonas rezidentu prasibu un saistibu, ka arf kapitala un rezervju summu.

2) "Obligato rezervju prasibas” ir papildpostenis, kas neparadas Eurosistémas bilancé, tapéc to nevajadzétu ieklaut kopé&jo saistibu

apréekina.

ECB 2020. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 6. lelikumi
Likviditate un monetaras politikas operacijas (2020. gada 6. maijs—21. jalijs)

60




Aktivi

(vid&jie radtaji; mljrd. euro)

Pasreizéjais apliikojamais periods:
2020. gada 6. maijs—2020. gada 21. jalijs

lepriekséjais
aplakojamais
periods:
2020. gada
29. janvaris—
2020. gada
5. maijs

TreSais un
ceturtais rezervju
prasibu izpildes

TreSais rezervju
prasibu izpildes
periods:

Ceturtais rezervju
prasibu izpildes
periods:

Pirmais un otrais
rezervju prasibu
izpildes periods

periods 6. maijs-9. junijs | 10. junijs—21. jalijs
Autonomie likviditates faktori 1055.4  (+22.6) 10367  (-3.8) 1071.0 (+34.3) 1032.8 (+23.7)
Tirie ar&jie aktivi 907.3  (+60.5) 9504  (+24.1) 8713 (-79.1) 846.7  (+75.6)
Euro denominétie tirie aktivi 148.2  (-37.9) 86.3 (-27.9) 199.7 (+113.5) 186.1 (-52.0)
Monetaras politikas instrumenti 42919 (+824.7) 3971.0 (+320.5) 4559.3 (+588.3) 3467.2 (+195.0)
Atklata tirgus operacijas 42919 (+824.7) 3971.0 (+320.5) 4559.3 (+588.3) 3467.2 (+195.0)
Izsolu operacijas 1206.1 (+464.3) 984.1 (+117.8)  1391.1 (+407.0) 7418  (+97.7)
GRO 0.6 (-0.4) 0.3 (-0.2) 0.8 (+0.5) 1.0 (-1.3)
ITRO ar terminu 3 ménesi 22 (-0.9) 20  (-0.2) 23 (+0.3) 3.1 (-0.3)
ITRMO Il operacijas 282.8 (-188.3) 4181 (-13.2) 170.0 (-248.2) 4711 (-118.8)
ITRMO Il operacijas 691.9 (+541.5) 216.1  (+16.4)  1088.4 (+872.3) 150.4 (+101.9)
Parejas posma ITRO 228.6 (+112.4) 3475 (+115.1) 1296 (-217.9) 1162 (+116.2)
TieSo darfjumu portfeli 3085.8 (+360.4) 29869 (+202.7) 3168.2 (+181.3) 27254 (+97.3)
Pirma "Nodro$inato obligaciju iegades 0.6 (-0.5) 0.7 (-0.1) 0.5 (-0.2) 1.1 (-0.9)
programma"
Otra "Nodrosinato obligaciju iegades 29 (-0.0) 29 (-0.0) 2.9 (-0.0) 29 (-0.0)
programma"
Tre$a "Nodrosinato obligaciju iegades 2823  (+9.3) 280.7  (+4.5) 2837  (+3.1) 2730  (+9.2)
programma"
"Vértspapiru tirgu programma" 36.7 (-5.5) 38.5 (-2.0) 35.1 (-3.4) 42.2 (-5.6)
"Ar aktiviem nodros$inato vértspapiru 30.8 (+0.9) 30.9 (-0.3) 30.7 (-0.2) 29.9 (+1.7)
iegades programma"
"Valsts sektora aktivu iegades 2230.2 (+79.4) 22129  (+38.0) 22445  (+31.6) 2150.7  (+50.8)
programma"
"Uznémumu sektora aktivu iegades 217.0 (+18.0) 212.4 (+8.0) 220.9 (+8.5) 199.0 (+15.6)
programma"
Pandémijas arkartas aktivu iegades 285.3 (+258.7) 207.9 (+154.7) 349.8 (+141.9) 266  (+26.6)
programma
Aizdevumu iespéja uz nakti 0.0 (-0.0) 0.0 (+0.0) 0.0 (-0.0) 0.0 (-0.0)

Avots: ECB.

Piezimes. Visi skaitli tabula noapaloti l7dz tuvakajam 0.1 mljrd. euro. Skaitli iekavas norada uz parmainam salidzinajuma ar iepriek$éjo
aplikojamo vai rezervju prasibu izpildes periodu.
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Cita ar likviditati saistita informacija

(vid&jie radtaji; mljrd. euro)

Pasreizéjais apliikojamais periods:
2020. gada 6. maijs—2020. gada 21. jalijs

lepriekséjais
aplakojamais
periods:
2020. gada
29. janvaris—
2020. gada
5. maijs

Tresais un
ceturtais rezervju
prasibu izpildes

TreSais rezervju
prasibu izpildes
periods:

Ceturtais rezervju
prasibu izpildes
periods:

Pirmais un otrais
rezervju prasibu
izpildes periods

periods 6. maijs-9. junijs 10. junijs—21. jalijs
Kopgjas likviditates vajadzibas’ 1934.7 (+321.3) 18444 (+150.2)  2009.9 (+165.5) 1613.4 (+107.7)
Neto autonomie faktori? 1794.3 (+316.6) 1705.0 (+146.5) 1868.8 (+163.7) 1477.8 (+106.3)
Likviditates parpalikums® 2363.6 (+509.8) 2127.1 (+170.8) 2560.7 (+433.6) 1853.8 (+87.3)

Avots: ECB.

Piezimes. Visi skaitli tabula noapaloti lidz tuvakajam 0.1 mljrd. euro. Skaitli iekavas norada uz parmainam salidzinajuma ar iepriek$éjo
aplukojamo vai rezervju prasibu izpildes periodu.
1) Aprékina ka "Neto autonomo faktoru" un "Obligato rezervju prasibu” summu.
2) Aprékina ka pasivu pusé eso$o "Autonomo likviditates faktoru" un aktivu pusé eso$o "Autonomo likviditates faktoru" starpibu. Sis
tabulas mérkiem "Neto autonomajiem faktoriem" pievieno arT posteni "Posteni norékinu procesa".
3) Aprékina ka "Pieprasijuma noguldijumu kontu atlikuma, kas parsniedz obligato rezervju prasibas” un "Noguldijumu iespéjas”
izmanto$anas apjoma summu, no kuras atskaitits "Aizdevumu iespé&jas uz nakti" izmanto$anas apjoms.

Procentu likmju norises

(vid&jie raditaji; %)

Pasreizéjais apliikojamais periods:
2020. gada 6. maijs—2020. gada 21. julijs

lepriek$éjais
aplakojamais
periods:
2020. gada
29. janvaris—
2020. gada
5. maijs

Tresais un
ceturtais rezervju
prasibu izpildes

TreSais rezervju
prasibu izpildes
periods:

Ceturtais rezervju
prasibu izpildes
periods:

Pirmais un otrais
rezervju prasibu
izpildes periods

periods 6. maijs-9. junijs 10. janijs—21. jalijs
GRO 0.00  (+0.00) 0.00  (+0.00) 0.00 (+0.00) 0.00  (+0.00)
Aizdevumu iespéja uz nakti 0.25  (+0.00) 0.25  (+0.00) 0.25 (+0.00) 0.25  (+0.00)
Noguldijumu iespéja -0.50  (+0.00) -0.50  (+0.00) -0.50 (+0.00) -0.50  (+0.00)
EONIA' -0.460 (-0.01) -0.457 (-0.01) -0.463 (-0.01) -0.451  (+0.00)
€STR -0.546 (-0.01) -0.542  (+0.00) -0.548 (-0.01) -0.536  (+0.00)
Avots: ECB.

Piezimes. Visi skaitli tabula noapaloti I1dz tuvakajam 0.1 mljrd. euro. Skaitli iekavas norada uz parmainam salidzinajuma ar iepriek8éjo
aplikojamo vai rezervju prasibu izpildes periodu.
1) No 2019. gada 1. oktobra aprékinats ka euro Tstermina procentu likme (€STR) plus 8.5 bazes punkti. Euro uz nakti izsniegto kreditu
vidéjas procentu likmes indeksa (EONIA) un €STR parmainu atskiribas radus$as noapaloSanas rezultata.

Ar monetaras politikas instrumentiem nodrosinata likviditate

Videjais likviditates apjoms, kas nodrosinats ar atklata tirgus operacijam,
pieauga par 824.7 mljrd. euro, sasniedzot 4291.9 mljrd. euro (sk. A att.). Vairak
neka pusi (56%) ar monetaras politikas operaciju palidzibu nodrosinatas likviditates
pieauguma noteica kreditoperacijas, bet atlikuSos 44% — tie§as aktivu iegades.
Konkrétak, lielako likviditates apjomu, kas nodroSinats ar monetaras politikas
operacijam, attiecigi 541.5 mljrd. euro un 258.7 mljrd. euro apjoma nodroSinaja

ITRMO Il un PAAIP.
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A attéls
Atklata tirgus operacijas nodrosinatas likviditates un likviditates parpalikuma
dinamika

(mljrd. euro)

B Izsolu operacijas
TieSo darfjumu portfeli
== |ikviditates parpalikums
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Avots: ECB.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2020. gada 21. jdlija.

Ar izsolu operaciju starpniecibu nodrosinatais vidéjais likviditates apjoms Saja
aplukojama perioda palielinajas par 464.3 mljrd. euro. To liela méra noteica
norékinu veikSana par ITRMO Il operaciju kopuma ceturto operaciju

(ITRMO 111.4) 2020. gada junija. Ar ITRMO l111.4 starpniecibu panakto likviditates
vidéjo pieaugumu par 541.5 mljrd. euro dalé&ji atsvéra ITRMO Il programmas
operaciju dzéSana, tam sasniedzot terminu, un/vai brivpratigas pirmstermina
atmaksas ITRMO Il ietvaros, darfjuma partneriem novirzot ltJdzeklus uz ekonomiski
izdevigakajam ITRMO Il11.4 operacijam. Vidéji dzéSanas un atmaksu apjoms

ITRMO Il programmas ietvaros bija —188.3 mljrd. euro. Papildus ITRMO Il un
ITRMO [ll programmai vél viens svarigs papildu instruments bija jaunieviestas ITRO,
kas salidzinajuma ar iepriek$€jo aplikojamo periodu vidéji papildinaja likviditati par
112.4 mljrd. euro. Sis ITRO tika ieviestas 2020. gada 12. marta ka parejas
instruments, lai nodroSinatu tdlTtéju pieeju finanséjumam ar 1pasi labvéligiem
nosacijumiem, vienlaikus laujot nodroSinat raitaku Iidzek|u parvirzianu uz

ITRMO IIl. Jaunieviesto ITRO termin$ bija pirms aplikojama perioda beigam

(2020. gada 24. junija). Aplukojama perioda ECB ari veica pirmas divas no septinam
jaunajam pandémijas arkartas ilgaka termina refinansé$anas operacijam (PAITRO),
kas tika izzinotas 2020. gada aprili. So operaciju mérkis ir veicinat naudas tirgu raitu
darbibu, nodrosinot efektivu atbalsta mehanismu naudas tirgus procentu likmém. Sis
PAITRO vidgji papildinaja likviditati par 8.2 mljrd. euro. Galveno refinansésanas
operaciju (GRO) un ITRMO ar terminu 3 ménesi devums bija nenozimigs (kopé&jais
sarukums salidzinajuma ar iepriek$€jo aplikojamo periodu bija vidéji 1.3 mljrd.
euro).

Vienlaikus tieSo darijjumu portfeli palielinajas par 360.4 mljrd. euro (lidz

3085.8 mljrd. euro). To noteica neto iegazu turpinasana AIP un PAAIP ietvaros.
Vidéjie aktivu turgjumi PAAIP ietvaros sasniedza vidéji 285.3 miljrd. euro,
saltdzinajuma ar iepriek$&jo aplikojamo periodu pieaugot par 258.7 mljrd. euro.
Aktivu iegadeém PAAIP ietvaros bija bditiski lielakais pieaugums no visam aktivu
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iegades programmam. Tai sekoja "Valsts sektora aktivu iegades programma"
(VSAIP) un "Uznemumu sektora aktivu iegades programma" (USAIP) (vidé&jais
pieaugums attiecigi par 79.4 mljrd. euro (I1dz 2230.2 mljrd. euro) un 18.0 mijrd. euro
(dz 217.0 mljrd. euro)).

Likviditates parpalikums

Videjais likviditates parpalikums palielinajas par 509.8 mlijrd. euro (Iidz

2363.6 mijrd. euro; sk. A att.). Banku noguldijumu atlikums pieprasijuma
noguldijumu kontos Eurosistéma, parsniedzot obligato rezervju prasibas, pieauga
par 437.5 mljrd. euro (ITdz 2033.1 mljrd. euro), bet noguldijumu iespé&ja — par

72.3 mljrd. euro (ITdz 330.5 mljrd. euro). Likviditates parpalikuma dalgjs atbrivojums
no negativas atlidzibas pieméroSanas noguldijumu iespé&jas procentu likmes apméra
attiecas tikai uz pieprasijuma noguldijumu kontu atlikumu. Tapéc bankam ir
ekonomiski izdevigak turét rezerves pieprasijuma noguldijumu kontos, nevis
izmantot noguldijumu iespéju.

Procentu likmju norises

Likviditates parpalikuma palielinaSanas ietekmé €STR apliukojama perioda
salidzinajuma ar iepriekSéjo aplikojamo periodu samazinajas par 0.9 bazes
punktiem. €STR aplikojama perioda bija vid&ji —54.5 bazes punkti (iepriek3&ja
aplikojama perioda — videgji —53.6 bazes punkti). EONIA, kas kops 2019. gada
oktobra tiek aprékinats ka €STR plus fikséta procentu likmju starpiba (8.5 bazes
punkti), mainijas vienlaikus ar €STR. ECB monetaras politikas procentu likmes,

t.sk. noguldijumu iespé€jas, galveno refinanséSanas operaciju un aizdevumu iespéjas
uz nakti procentu likmes, aplikojama perioda netika mainttas.
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Nesena strauja nenoteiktibas kapuma ietekme uz euro
zonas ekonomisko aktivitati

Sagatavojusi Arne Gizeks (Arne Gieseck) un Svetlana Ruzina (Svetlana
Rujin)

Koronavirusa (Covid-19) pandémija izraisijusi nepieredzétu nenoteiktibas
pieaugumu. Liela nenoteiktiba apvij visus pandémijas aspektus: virusa infekciozitati
un letalitati; veselibas apripes sistému spéju pielagoties straujam pieprasijuma
kdpumam un rast medicinisku risindjumu; ierobezojoso pasakumu (pieméram,
izolacijas pasakumi un sociala distancésanas) ilgumu un efektivitati un to ietekmi uz
ekonomisko aktivitati un nodarbinatibu; tautsaimniecibas atveselo8anas tempu péc
ierobezojosSo pasakumu stingribas mazinasanas un to, cik lield méra pandémija
ietekmés patérinu, ieguldijumus un izaugsmes potencialu ilgtermina.

Saja ielikuma izklastita nenoteiktibas euro zona veido$anas un tas iespéjama
ietekme uz realo ekonomisko aktivitati. Lai gan nenoteiktiba nav nosakama tiesi,
literatira piedavatas un izmantotas daudzas aizstajéjvértibas.?® Saja ielikuma
paradits, ka dazu pédéjo meénesu laika veidojusies atseviski nenoteiktibas raditaji,
un izmantota makroekonomiskas nenoteiktibas raditaja ietverta informéacija, lai
izvertétu S1s nenoteiktibas ietekmi uz ekonomisko aktivitati. Tas tiek darits,
izmantojot Beijesa vektoru autoregresijas (BVAR) modeli, kas lauj novértét
nenoteiktibas Soka dinamisko ietekmi uz interes€joSo mainigo.

Atseviski raditaji apstiprina, ka straujais nenoteiktibas kapums sakrit ar
Covid-19 izplatibu euro zona. A attéla redzams, ka Cetri izvé€létie nenoteiktibas
raditaji euro zona attistijusies pédéjo 13 gadu laika. Analizé ietverti divi
makroekonomiskas un finansialas nenoteiktibas raditaji. Tie balstiti uz grattbam
nakotné prognozét ekonomiskos rezultatus — funkciju, kura izmantota plasa
ekonomiskas attistibas cikla prognoZu klGdu palielina$anas, un finansu mainigos.?
Turklat analizeé ietverta plasi lietota prognozu nenoteiktibas aizstajéjvértiba, kuru
méra, izmantojot profesionalo prognozétaju nevienpratibu®, un uz laikrakstu
publikacijam balstits ekonomiskas politikas nenoteiktibas raditajs®'. Attéla redzams,
ka makroekonomiska nenoteiktiba, prognozu nevienpratiba un ekonomiskas
politikas nenoteiktiba kops 2020. gada sakuma sasniegusi vésturiski augstako
[Tmeni, savukart finansiala nenoteiktiba augusi pieticigak. Lai gan finansialas
nenoteiktibas pieaugums, iespéjams, atspogulo nenoteiktibas eksogéno
palielinaSanos, saméra spécigais makroekonomiskas nenoteiktibas raditaju kapums,

28 Kopainai sk. ECB 2016. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 8 rakstu The impact of uncertainty on
activity in the euro area ("Nenoteiktibas ietekme uz aktivitati euro zona").

29 Sk. Jurado, K., Ludvigson, S. C., Ng, S. Measuring Uncertainty. American Economic Review, vol. 105,
No. 3, 2015, pp. 1177-1216.

30 Sk., pieméram, Zarnowitz, V., Lambros, L. A. Consensus and Uncertainty in Economic Prediction.
Journal of Political Economy, vol. 95, No. 3, 1987, pp. 591-621.

31 Sk. Baker, S. R., Bloom, N., Davis, S. J. Measuring Economic Policy Uncertainty. The Quarterly Journal
of Economics, vol. 131, No. 4, 2016, pp. 1593-1636; un ECB 2019. gada "Tautsaimniecibas Biletena"

Nr. 5 ielikumu Sources of economic policy uncertainty in the euro area: a machine learning approach
("Ekonomiskas politikas nenoteiktibas avoti euro zona: masinmacisanas pieeja").
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visticamak, dalé&ji atspogulo So raditaju endogéno reakciju uz ekonomiskas attistibas
cikla svarstibam.32 Pasreizéjos apstaklos izolacijas pasakumu piemérosanas
ietekmé grati prognozét makroekonomisko mainigo parmainas, tapéc minéto
pasakumu TstenoSana vismaz daléji vainojama 8o nenoteiktibas raditaju pieauguma.
Tas viss liecina, ka vairakuma gadijumu noveérotais nenoteiktibas kapums,
visticamak, skaidrojams ar Covid-19 uzliesmojumu, kur$ 2020. gada februari saka
ietekmét euro zonu.

A attels
Nenoteiktibas raditaji euro zona

(standartnovirze no vidéjas veértibas)

== Makroekonomiska nenoteiktiba
Finansiala nenoteiktiba

== Ekonomiskas politikas nenoteiktiba

== Prognozu nevienpratiba

——
-2
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Avoti: Eurostat, Haver un ECB specialistu aprékini.
Piezimes. Visi nenoteiktibas raditaji standartizéti Iidz vidéjai vértibai 0 un vienibas standartnovirzei visa iesp&ju aplésu perioda, kas
sakas 1991. gada janija. Vértiba 2 nozimé, ka nenoteiktibas raditajs parsniedz vésturisko videjo limeni par divam standartnovirzém.
Jaunakie dati atbilst stavoklim 2020. gada augusta.

Paaugstinata nenoteiktiba varétu kavét aktivitati pa vairakiem kanaliem.
Pirmkart, nemot vera, ka lemuma atjaunot ieguldijumus un nodarbinatibu Iimenr,
kads bija pirms krizes, 1stenoSana var izradities darga vai pat neiesp&jama,
uznémumam vajadzétu atlikt $ada lemuma pienemsanu Iidz bridim, kad pieejama
pladaka informacija vai ar turpmako ekonomisko perspektivu saistita nenoteiktiba
mazinajusies. Otrkart, liela nenoteiktiba var kavét aktivitati, palielinoties riska
prémijam un parada finanséjuma izmaksam, jo mazaka prognozéjamiba parasti
saistita ar spécigaku veélmi izvairities no riska. Treskart, lielas nenoteiktibas ietekmé
majsaimniecibas varétu palielinat piesardzibas uzkrajumus, kuri samazinatu
pasdreizéjo privato patérinu un turpinatu paléninat IKP pieauguma tempu. Ceturtkart,
loti lielas nenoteiktibas epizodes varétu radit pastavigas parmainas majsaimniecibu
un uznémumu riciba, 1pasi, ja Sadas epizodes biezi atkartotos. Visbeidzot un nemot
véra jau minétos kanalus, lielas nenoteiktibas ietekmé tautsaimniecibas jutigums
pret monetaras un fiskalas politikas norisém varétu samazinaties; vienlaikus lielas

82 Sk. Ludvigson, S. C., Ma, S., Ng, S. Uncertainty and Business Cycles: Exogenous Impulse or
Endogenous Response? American Economic Journal: Macroeconomics (tiks publicéts).

33 Kopainai sk. Bloom, N. Fluctuations in Uncertainty. Journal of Economic Perspectives, vol. 28, No. 2,

2014, pp. 153-176.
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nenoteiktibas gadijuma ekonomiska politika var izradities Tpasi efektiva, samazinot
nenoteiktibu ar vairaku minéto kanalu starpniecibu.

Uz modela balstita analize liecina, ka nenoteiktibas Soki bitiski ietekmé euro
zonas realo ekonomisko aktivitati. BVAR modeli ietverts monetaro, redlo un
nominalo mainigo kopums, ka ari naftas cenas un konfidences raditajs.** leprieks
aprakstito makroekonomiskas nenoteiktibas raditaju euro zona izmanto ka
nenoteiktibas aizstajéjvertibu. ModelT tas ieklauts ka pirmais un viseksogénakais
mainigais. Tas nozimé, ka aplésto ietekmi var uzskatit par iespéjama diapazona
aug$éjo robezu.® Modelis vértéts ar Setram novélotam vértibam laikposma no

1991. gada 2. ceturk$na lidz 2020. gada 2. ceturksnim, izmantojot ceturk$na datus.®®
Péc tam So modeli izmanto nenoteiktibas Soka dinamiskas ietekmes uz euro zonas
tautsaimniecibu simulésanai.®’

Nelabveligs makroekonomiskas nenoteiktibas Soks istermina negativi ietekmé
euro zonas realo IKP (sk. B att.). Makroekonomiskajai nenoteiktibai palielinoties
par vienu standartnovirzi, redla IKP kdpuma samazinajums vérojams l1dz pat Cetriem
ceturkSniem. letekme vispla$ak izpauZas pirmaja un otraja ceturksni péc Soka, kad
readla IKP kapums samazinas Iidz 0.1 procentu punktam katru ceturksni. Tiek |ésts,
ka kumuléta ietekme uz reala IKP [Tmeni gadu péc Soka ir aptuveni 0.4%. VElak S1s
ietekmes nozimigums samazinas. Ka prognozéts, redla pamatkapitala veidosana
salldzinajuma ar realo IKP spécigak reagé uz nenoteiktibas pieaugumu (sesus
ceturk3nus péc Soka ta samazinas aptuveni par 0.7%), savukart ietekme uz realo
privato patérinu ir mazaka neka uz IKP (gadu péc Soka ta samazinas par 0.2%).
Modela konteksta nenoteiktibas Soks izraisa taltéju un ievérojamu ekonomiska
noskanojuma pasliktina8anos un ilgstosi ietekmé nodarbinatibu, kas péc diviem
gadiem samazinatos aptuveni par 0.2%.%®

3 BVAR modeli ietverti 11 mainigie, kas sakartoti $ada seciba: 1) makroekonomiskas nenoteiktibas
aizstajéjvértiba, 2) EURO STOXX 50 indekss, 3) Eiropas ekonomiska noskanojuma raditajs, 4) ASV
dolara kurss attieciba pret euro, 5) ilgtermina procentu likme, 6) naftas cena, kas izteikta euro par
barelu, 7) IKP deflators, 8) kopéja nodarbinatiba, 9) realais privatais patérins, 10) realie kopé&jie
ieguldijumi pamatlidzeklos un 11) realais IKP. ST seciba balstita pienémumos, ka finansu tirgi un
monetarie mainigie strauji mainas, savukart realie makroekonomiskie raditaji mainas salidzinosi Iénak.

35 Noturibas analize, kura nenoteiktiba atrodas mainigo saraksta pasa apak$a un tadgjadi ir
visendogénakais mainigais, kopuma apstiprina talak izklastitos rezultatus.

36 Sajé analizé izmantota BVAR metodologija saskana ar Lenza, M., Primiceri, G. E. How to Estimate a
VAR after March 2020. ECB Working Paper Series, No. 2461, August 2020. Ortogonalo $oku atgtsanai
atlikumu variances-kovariances matrica tiek piemérota Coleski (Cholesky) dekompozicija.

37 Nelabvéligs makroekonomiskas nenoteiktibas $oks atbilst vienas standartnovirzes attiecigo $oku sériju
skaita pieaugumam.

38 Impulsa reakcijas funkcijas liecina, ka finansialas nenoteiktibas pieaugumam (ierindojas pirmaja vieta
BVAR mainigo saraksta) ir kopuma salidzinama ietekme uz aktivitati.
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B attéls
Reala IKP pieauguma reakcija uz vienas standartnovirzes izraisttu
makroekonomiskas nenoteiktibas Soku

(x ass: ceturksnu skaits péc nenoteiktibas $oka; y ass: procentu punkti)
== Vidéja IKP reakcija
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Avots: ECB specialistu aprékini.

Piezimes. Reala IKP pieauguma impulsa reakcija uz vienas standartnovirzes raditu makroekonomiskas novirzes Soku, kas atvasinata
no 11 mainigo BVAR novértéjuma, izmantojot ceturk$na datus laikposma no 1991. gada 2. ceturk$na lidz 2020. gada 2. ceturksnim.
Nepartraukta linija atspogulo vidéjo reakciju, bet diapazons — 68% standartklGdas joslas.

él,(iet, ka makroekonomiskas nenoteiktibas krasais kapums ievérojami
veicinajis euro zonas reala IKP sarukumu 2020. gada 1. pusgada. Saja perioda
lielaka dala nenoteiktibas raditaju loti strauji palielingjas, un novértétas impulsa
reakciju funkcijas liecina, ka nenoteiktibas Soka lielaka ietekme vérojama neilgi péc
Soka un nakamaja ceturksni. Tiek lésts, ka 8ados apstaklos paaugstinata
nenoteiktiba izraisijusi aptuveni 1/5 aktivitates sarukuma 2020. gada 1. pusgada un
bltisku samazinajumu 2. ceturksnt, 1pasi spécigi skarot pamatkapitala veidoSanu.

Raugoties nakotné, paaugstinata nenoteiktiba, visticamak, kadu laiku
saglabasies, tapéc ta dazos nakamajos ceturkSnos joprojam varetu kavét euro
zonas reala IKP pieaugumu. 2020. gada jalija un augusta novérotie nenoteiktibas
raditaji joprojam bija loti augsti un tuvakaja laika saglabasies paaugstinati — vismaz
[Tdz bridim, kad tiks rasts efektivs medicinisks risinajums Covid-19 pandémijai.
Turklat B attéla redzamas impulsa reakcijas funkcijas liecina, ka nenoteiktibas Soki
var kavét reala IKP pieaugumu [1dz pat Eetriem ceturkSniem. Tas viss nozimé, ka,
gaidot ekonomiskas aktivitates atsakS8anos dazos nakamajos ceturkdnos,
nenoteiktiba tuvakaja laika joprojam varétu paléninat tas atjaunoSanas tempu.
Izmantotais BVAR modelis liecina, ka pasSreizéjais nenoteiktibas Soks izzudrs tikai
pakapeniski, un tas I1dz 2021. gada vidum varétu kavét paredzéto aktivitates
atjauno$anos kopuma par 5%.%° Ja paaugstinata nenoteiktiba saglabatos ilgaku
periodu, ta varétu nelabveéligi ietekmét art ilgaka termina izaugsmes potencialu.

39 Tas kopuma salidzinams ar jaunakajam aplésém attieciba uz ASV. Sk. Baker, S. R., Bloom, N., Davis,
S. J.,, Terry, S. J. COVID-Induced Economic Uncertainty. NBER Working Paper Series, No. 26983,
National Bureau of Economic Research, 2020.
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Covid-19 un majsaimniecibu uzkrajumu pieaugums:
piesardzibas nolUka vai piespiedu karta?

Sagatavojusi Martens Dose (Maarten Dossche) un Stilians Zlatans
(Stylianos Zlatanos)

Reagéjot uz Covid-19 radito situaciju, majsaimniecibu vélme veidot
uzkrajumus sasniegusi ieprieks nepieredzétu limeni. No nozaru kontu datiem

(A attéls) izsecinamais majsaimniecibu uzkrajumu veidoSanas temps 2020. gada

1. ceturksnT krasi palielindjies. Ta ka sektoru ceturkdna kontu dati tiek publicéti ar
aptuveni triju ménesu nobtdi, parasti ir maz reala laika informacijas par
majsaimniecibu uzkrajumu veidoSanas tempu. Tomeér, izmantojot Eiropas Komisijas
veikto patérétaju apsekojumu, iespéjams iegit kvalitativu un savlaicigaku uzkrajumu
veidoSanas vélmes ménesa raditaju. Raditaju aprékina ka starpibu starp atbildém uz
aptaujas jautajumu par majsaimniecibu nékotnes uzkrajumiem un atbildem uz
jautdjumu par majsaimniecibu gaidamo finansialo situaciju. Raditajs sasniedzis
nepieredzéti augstu ltmeni, liecinot par majsaimniecibu uzkrajumu krasu
palielina8anos 2020. gada 2. ceturksni. To atspogulo art majsaimniecibu banku
noguldijumu atlikuma pieaugums kop$ 2020. gada marta, kas aplikots turpmak.

A attels
Majsaimniecibu vélme veidot uzkrajumus

(procentu punktos un %)

== Patérétaju apsekojums (kreisa ass)
Uzkrajumu veidoS$anas temps (laba ass)
CEPR recesijas periodi
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Avoti: Ekonomikas un finansu lietu generaldirektorats, Eurostat un autoru aprékini.

Piezimes. Pelékie stabini ir Ekonomiskas politikas pétijumu centra (Centre for Economic Policy Research; CEPR) definétie recesijas
periodi. Pédéjie dati par majsaimniecibu uzkrajumu veido$anas tempu ir par 2020. gada 1. ceturksni, bet attieciba uz raditaju, kura
pamata ir patérétaju apsekojumi, — par 2020. gada augustu. Visi dati ir sezonali izlidzinati.

Majsaimniecibu uzkrajumu kapumu, iespéjams, skaidro divi nozimigi faktori.
Pirmkart, virusa izplatibas ierobezoSanai noteiktie izolacijas pasakumi liedza
majsaimniecibam patérét lielu dalu ierasta izdevumu groza, tadéjadi piespiedu karta
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(citiem vardiem — nemérktiecigi) veidojot uzkrajumus.*® Otrkart, péksnais pandémijas
uzliesmojums izraisija nenoteiktibu attieciba uz nakotnes ienakumiem un, konkrétak,
iespéjama nakotnes bezdarba riska krasu kapumu, nosakot piesardzibas uzkrajumu
veidoSanu.*' Rodas jautajums, ka kvantitativi novértét abu faktoru devumu

2020. gada 1. pusgada vérotaja majsaimniecibu uzkrajumu pieauguma.

Saja ielikuma izmantots vienkar$ots paneldatu modelis, lai apléstu uzkrajumu
veidoSanas tempu noteicoSos faktorus. Saskana ar Mody et al. paneldatu modeli
attieciba uz uzkrajumu veidoSanas tempu iesp&jams aplést, izmantojot piecu euro
zonas lielako valstu ceturkdna datus no 2003. gada Iidz 2019. gadam.*? Lai gan $is
modelis ietver majsaimniecibu uzkrajumu limeni noteicoSo standarta faktoru
vairakumu, $aja ielikuma izmantotas majsaimniecibu gaidas attieciba uz paredzamo
bezdarbu, lai apléstu piesardzibas uzkrajumu ietekmi.*® Tas atbilst eso3ajai
literatrai, kas majsaimniecibam raksturigo bezdarba risku aptuveni nosaka péc
majsaimniecibu gaidam attieciba uz kopé&jo bezdarba limeni (pieméram, Carroll

et al.). Sadai izvélei ir nozime Tpa$i pasreizé&ja situacija, kura, neraugoties uz
majsaimniecibu nakotnes bezdarba gaidu krasu kdpumu (B attéls), faktiskais
bezdarba lTmenis pagaidam bijis loti noturigs.**

40 Jaatzimé, ka, nemot véra Covid-19 infekcijas risku, Sis faktors, iespéjams, ietver ari patérétaju
brivpratigas noteiktu izdevumu veidu (pieméram, restoranu apmekl&jumu, celojumu) ierobezoSanas
ietekmi, pat ja attieciba uz $adu patérinu nebija aizliegumu.

41 Par esosiem pieradijumiem attieciba uz bezdarba risku un piesardzibas uzkrajumiem sk. Campos, R.,
Reggio, I. Consumption in the shadow of unemployment. European Economic Review, vol. 78, 2015,
pp. 39-54, un Ravn, M., Sterk, V. Job uncertainty and deep recessions. Journal of Monetary
Economics, vol. 90, 2017, pp. 125-141.

42 Sk. Mody, A., Ohnsorge, F., Sandri, D. Precautionary savings in the Great Recession. IMF Economic
Review, vol. 60, 2012, pp. 114—138, un Carroll, C., Slacalek, J., Sommer, M. Dissecting Saving
Dynamics: Measuring Wealth, Precautionary, and Credit Effects. National Bureau of Economic
Research, Working Paper, No 26131, August 2019.

43 Model uzkrajumu veidosanas temps ir atkarigais mainigais, bet majsaimniecibu bezdarba gaidas,
majsaimniecibu nakotnes ienakumu kdpuma noveértéjums, majsaimniecibu finansu aktivu attiecibas
atpalieko3ais raditajs (lagged household financial wealth ratio) un majsaimniecibu kreditu nosacijumi —
skaidrojoSie mainigie. Majsaimniecibu nakotnes ienakumus raksturo nakama ceturksna realie
ienakumi.

4 Eiropas Komisija. Eiropas 2020. gada pavasara ekonomiska prognoze. 2020. gada jdlija instittciju
pétijums Nr. 132.
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B attéls
Bezdarba ITmenis un bezdarba gaidas

negativo un pozitivo atbilzu starpiba; % un % no darbaspéka
t it tbilzu starpiba; % % no darb k

== Nakamo 12 ménesu bezdarba gaidas (kreisa ass)
Bezdarba Iimenis (laba ass)
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Avoti: Ekonomikas un finansu lietu generaldirektorats un Eurostat.
Piezime. Bezdarba gaidu p&déjie dati ir par 2020. gada augustu, bet bezdarba limena dati — par 2020. gada jaliju.

Izmantojot aplésto modeli, iesp&jams aprekinat piesardzibas uzkrajumu
devumu. Gaidamais bezdarba Iimenis izskaidro lielu daju uzkrajumu veidoSanas
tempa vésturisko at3kiribu. Lejupslides laika piesardzibas apsvérumi parasti ir
nozimigs faktors, kas izskaidro majsaimniecibu uzkrajumu pieaugumu. Ta ka
informacija par majsaimniecibu gaidam attieciba uz nakotnes bezdarbu pieejama
[[dz 2020. gada jalijam, varam izmantot aplésto modeli, lai aprékinatu piesardzibas
uzkrajumu devumu 2020. gada 1. pusgada.

él,(iet, ka nesen véroto majsaimniecibu uzkrajumu kraso kapumu pamata
noteikusi piespiedu uzkrajumi. C attéla paradits, kd nesenais gaidama bezdarba
[Tmena pieaugums noteicis batisku piesardzibas uzkrajumu devumu 2. ceturksnt
vérotaja uzkrajumu veidoSanas tempa kapuma. Lai gan modelis saméra labi atbilst
datiem visa apléses izlase, tas nespéj izskaidrot lielako dalu nesena uzkrajumu
veido$anas tempa pieauguma. ST atlikusT neizskaidrota dala, 8kiet, parsvara saistita
ar daudzu pre€u un pakalpojumu patérina ierobeZojumiem izolacijas periodos, tapéc
to var uzskatit par piespiedu uzkrajumu aplési. Piesardzibas uzkrajumu devums
salidzinajuma ar piespiedu uzkrajumu aplési 2. ceturksnT attéla izskatas loti mazs.
Tomeér jaatzimé, ka Sis piesardzibas uzkrajumu devums ir liels vésturiska skatijuma,
lai arT Skiet mazs salidzinajuma ar piespiedu uzkrajumiem.
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C attels
Majsaimniecibu uzkrajumu veido$anas tempa pieaugumu noteicoSie faktori

(parmainas salidzindjuma ar 2019. gada 4. ceturksni; procentu punktos no riciba eso$ajiem ienakumiem)

B Atlikums (piespiedu uzkrajumi)
Piesardzibas uzkrajumi
M Citu kontroles mainigo ietekme

2020. g. 1. cet. 2020. g. 2. cet.

Avoti: Eurostat un autoru aprékini.
Piezime. Uzkrajumu veidoSanas parmainas 2020. gada 1. ceturksnT noteiktas, pamatojoties uz oficialo statistiku, bet parmainas
2. ceturksnT ir autoru aplése.

Izolacijas periodos vérojams biitisks majsaimniecibu banku noguldijumu
atlikuma kapums. AtbilstoSi lielam piespiedu uzkrajumu devumam uzkrajumu
krasais kapums pamata atspogulojas banku noguldijumu batiska pieauguma, lai gan
marta un aprilt zindma loma, Skiet, bijusi mazakam majsaimniecibam izsniegto
kreditu pldsmam (D attéls). Saja sakara jaatzimé, ka majsaimniecibam izsniegto
kreditu plismu sarukums $ajos ménesos, iesp&jams, ari skaidrojams ar izolacijas
pasakumu ietekmi. Patérina kreditu dinamiku parasti nosaka pieprasijums, bet
mazakas hipotekaro kredttu plismas varétu atspogulot nekustama 1pasuma iegades
gratibas.

D attels
Majsaimniecibu noguldijumi, aiznémumi un apgroziba esosa skaidra nauda

(parmainas salidzindjuma ar 2019. gada decembri; procentu punktos no riciba esos$ajiem ienakumiem)

B Majsaimniecibu noguldijumi
Aizdevumi majsaimniecibam (ar pret&ju zimi)
B Skaidra nauda apgroziba
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Avoti: Eurostat un ECB.
Piezimes. Majsaimniecibam izsniegtie aizdevumi noraditi ar pretéju zimi. Skaidras naudas devums uzskatams par aug$éjo robezu, jo
naudas turétaju sektora daltfjums nav pieejams. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2020. gada jdlija.
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Neraugoties uz izveidotajiem uzkrajumiem, istermina pastav liela nenoteiktiba
attieciba uz aizkavéto pieprasijumu. Aizkavétais pieprasijums raksturo pékdnu un
strauju pre€u pieprasijuma kapumu, kas Tslaicigi parsniedz pirms lejupslides véroto
[Tmeni. Ta ka patérétajiem piemrtt tendence recesijas laika atlikt pirkumus, izveidojas
pieprasijuma uzkrajums, kas tiek realizéts, paradoties tautsaimniecibas
atveseloSanas pazimém. Tomér Covid-19 izraisita lejupshide ir atSkiriga, nemot véra
to, ka majsaimniecibu térini daléji sarukusi piespiedu kartda. Gandriz puse privata
patérina sarukuma atspogulo izdevumu komponentus, kurus butu iespéjams atlikt
(pieméram, elektronisko ieri¢u, automobilu iegades). Jaunakie mazumtirdzniecibas
dati tieSam liecina par krasu kdpuma atjauno$anos vairakas precu kategorijas, kas
varétu dalgji atspogulot izlidzindSanas efektu. Tomeér pasreizéja posma gruti atskirt
8o efektu no acimredzamam patérina grozu parmainam Covid-19 dél (pieméram,
velosipédu, majas biroja aprikojuma iegades). EK patérétaju apsekojums par
periodu [1dz augustam (E attéls) liecina, ka nakamajos 12 ménesos salidzinajuma ar
2020. gada sakumu majsaimniecibas paredz térét mazak naudas lieliem pirkumiem,
neraugoties uz to izveidoto uzkrajumu apjomu. Tapéc nakama gada laika
piesardzibas apsvérumi, iespéjams, joprojam noturés majsaimniecibu veélmi veidot
uzkrajumus Iiment, kas augstaks neka pirms Covid-19 krizes.

E attels
Lieli pirkumi

(negativo un pozitivo atbilzu starpiba; %)

== | jelaki pirkumi patlaban
Lielaki pirkumi nakamajos 12 ménesos
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Avots: Ekonomikas un finansu lietu generaldirektorats.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2020. gada augusta.
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NetieSo nodok|u ietekme uz euro zonas inflaciju un tas
perspektivu

Sagatavojusi Gerits Kesters (Gerrit Koester), Ferdinands Dréeers
(Ferdinand Dreher) un Aurelians Vlads (Aurelian Viad)

NetieSo nodoklu likmju parmainas var jatami ietekmét patérina cenas. Precizs
8Ts ietekmes apjoms nav skaidri nosakams, jo tas atkarigs no uznémumu lémumiem
par to, cik lielu dalu no nodoklu kapuma tie var izvéléties vai izvélas piemérot
patérétajiem. Eurostat kop$ 2004. gada aprékina nemainigu nodoklu likmju SPCI
raditaju. Aprékinot So raditaju, tiek pienemts, ka netieSo nodoklu parmainu ietekme
nekaveéjoties pilniba atspogulojas patérina cenas, tapéc ta kopuma parasti ir
parvértéta.*® Pamatojoties uz $o raditaju, netieso nodoklu parmainu devums euro
zonas SPCI inflacija vid&ji bijis 0.2 procentu punkti, tacu nodoklu likmju kapuma
periodos, pieméram, 2007. gada un 2011.—2014. gada, tas bijis daudz spécigaks
(sk. A att.).

A attéls
SPCI un nemainigu nodokl|u likmju SPCI

(parmainas salidzindjuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %; devums; procentu punktos)

= SPCI
Nemainigu nodok|u likmju SPCI
W NetieSo nodoklu parmainu devums
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.

Piezimes. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2020. gada jalija. Partraukta lnija atspogulo ilgtermina vidéjo raditaju, kas aprékinats par
periodu, kas sakas 2004. gada.

NetieSo nodok|u likmes pédéjo 20 gadu laika lielakoties palielinajusas. Tomér,
reagéjot uz koronavirusa (Covid-19) pandémiju, vairakas euro zonas valstis
samazinajusas netieSo nodoklu likmes Iidz $im euro zona nepieredzéta
apjoma. Papildus VAcijai un Trijai, kuras uz laiku pazeminajusas plasas bazes
pievienotas vértibas nodokli (PVN), mérktieciga netieSo nodoklu samazinasana

45 Sk. ECB "Ménesa Biletena" ielikumu New statistical series measuring the impact of indirect taxes on
HICP inflation ("Jaunas statistiskas laikrindas, kas atspogulo netieSo nodokl|u ietekmi uz SPCI
inflaciju"). Frankfurte pie Mainas, 2009. gada novembris.
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p&déja laika vérota arf daudzas citas euro zonas valstis (sk. B att.).*¢ Pienemot, ka
ietekme ir pilniga un talitéja, Eurostat nemainigu nodoklu likmju SPCI liecina, ka
saistiba ar PVN pazeminasanu Vacija euro zonas SPCI inflacija 2020. gada jdlija
samazinatos aptuveni par 0.6 procentu punktiem. Nemot véra, ka Tslaiciga likmju
samazinasana attieksies uz periodu no 2020. gada jdlija I"dz decembrim, ietekme uz
gadu kopuma varétu bat aptuveni uz pusi mazaka. Mehaniski aprékinata lejupversta
ietekme uz SPCI inflaciju (neietverot energijas un partikas cenas) batu lidziga, turklat
ta palielinatos par papildu 0.1 procentu punktu, ja tiktu nemta véra art visu parejo
euro zonas valstu netie$o nodoklu parmainu neto ietekme.*’

B attels
NetieSo nodoklu parmainu ietekme uz SPCI inflaciju

(devums, pamatojoties uz SPCI un nemainigu nodoklu likmju SPCI starpibu; procentu punktos)
B Vacija
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Piezimes. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2020. gada jalija. NetieSo nodoklu parmainu ietekmi aprékina ka SPCI inflacijas un
nemainigu nodoklu likmju SPCI inflacijas starpibu, pienemot, ka netieSo nodoklu ietekme ir pilniga un talitgja.

Nesenas netieSo nodok|u pazeminasanas faktisko ietekmi uz inflaciju raksturo
butiska nenoteiktiba. Pirmkart, vésturiski euro zonas valstis bijusi tikai dazi tadi
netieSo nodoklu likmju pazemina8anas gadijumi, kuri varétu palidzét prognozét
iespéjamo ietekmi.*® Otrkart, strauja un spéciga visparéjas ekonomiskas vides
pasliktina8anas Covid-19 pandémijas dé| varétu ietekmét uznémumu cenu
noteik8anas un pelnas marzu apsvérumus citadi neka normalos ekonomiskas
attistibas apstaklos, tadéjadi pastiprinot ietekmi (sk. 88 "Tautsaimniecibas Biletena"

46 Sis parmainas aptver daZas nozares, kuras pandémija ietekméjusi Tpasi negativi, pieméram, ar
celo$anu saistitos pakalpojumus (pieméram, Belgija, Griekija, Kipra un Austrija) un sporta klubu
abonésanas/sporta nodarbibu pakalpojumus (Niderlandé un Portugalé), ka art partiku un dzérienus
(Vacija, Italija, Austrija un Slovakija) un medicinas preces (Belgija, Griekija, Francija, Malta, Niderlandé,
Austrija, Portugalé un Slovakija).

47 Runajot par lielajam euro zonas valstim, Francija un Italija 2020. gada sakuma Tstenota partikas un
energijas netieSo nodoklu paaugstind$ana nedaudz kompenséjusi neseno ar pandémiju saistito
netieSo nodoklu pazemina$anu. Papildus netieSie nodokli paaugstinati tabakas izstradajumiem
(Igaunija, Francija, Lietuva, Luksemburga, Niderlandé un Austrija) un energijai (Latvija, Lietuva,
Luksemburga un Somija).

48 Standarta PVN likme tika samazinata (parasti neliela apjoma) Niderlandé 1989. un 1992. gada,
Portugalé 1992. un 2008. gada, Latvija 2012. gada, Italija 1980. gada, Francija 2000. gada un Trija
1990., 1991., 2001. un 2010. gada.
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ielikumu "Nesena strauja nenoteiktibas kdpuma ietekme uz euro zonas ekonomisko
aktivitati"). Visbeidzot, pasreizéjo netieSo nodoklu pazeminasanu batiski ietekméjusi
Vacija 1stenotd PVN likmes samazinaSana, kas ir tikai Tslaiciga (un |oti neierasta
prakse euro zonas valstis) un varétu radit neparastu gaidu ietekmi. Visi Sie
apsveérumi liecina, ka empiriskaja literattra konstatéto spécigo ietekmi, kura veidojas
pastavigas netieSo nodok|u likmju paaugstinaSanas apstaklos, nevar viennozimigi
attiecinat uz hdzigu spécigu ietekmi pasreizéjas Tslaicigas likmju samazinasanas
konteksta.*® Apvienota Karaliste ieviesa Tslaicigu PVN likmes samazinajumu

13 ménesu perioda 2008. un 2009. gada. Sakotnéji ietekme bija aplésta pilna
apjom3, tadu atpakalvérstu cenu parmainu dé| ta bija tikai dalgja.%%’

Nesenas netieSo nodoklu pazeminasanas ietekme var atskirties atkariba no
nozares, turklat ta var bit kopuma nepilniga. Vacijas gadijuma var pienemt, ka
atseviSkas nozarés, pieméram, energétikas vai lielveikalu mazumtirdzniecibas
nozaré€, ietekme ir bitiska. Vienlaikus domajams, ka nozarés, kuras cietusas lielakus
ienémumu zaudé&jumus saistiba ar izolacijas pasakumiem vai augstakam cenu
korekcijas izmaksam, pieméram, pakalpojumu vai ilglietojuma pre€u nozaré, ietekme
varétu bat daudz mazaka. Turklat batiskai SPCI groza dalai, pieméram, irei, PVN
netiek piemérots, tapéc PVN parmainas to neietekmé. Tapéc, Skiet, nesena netieSo
nodok|u pazeminasana bdtiski ietekmés partikas un energijas cenu inflaciju, bet
ietekme uz SPCI inflaciju (neietverot energijas un partikas cenas) bls mazaka.

Euro zonas valstis Tstenota netieSo nodoklu likmes samazinaSana nemta véra
ECB specialistu 2020. gada septembra makroekonomiskajas iespéju apléseés,
prognozéjot 2020. un 2021. gada inflacijas dinamiku. Gaidams, ka SPCI inflacija
(neietverot energijas un partikas cenas) pastavigi palielinasies no 0.8% 2020. gada
[1dz 0.9% 2021. gada un 1.1% 2022. gada. Tomér, nenemot véra netieSo nodoklu
parmainu aplésto faktisko ietekmi, paredzams, ka SPCI inflacija (neietverot energijas
un partikas cenas) samazinasies no 0.9% 2020. gada Iidz 0.8% 2021. gada®?, bet
2022. gada palielinasies I1dz 1.1% (sk. C att.). Lai gan saskana ar 8im iespéju
aplésém gaidama netieSo nodoklu pazeminasanas ietekme uz inflaciju varétu bat
sameéra ierobeZota (tikai aptuveni 50%), ta ir pietiekami nozimiga, lai pastaviga
inflacijas kapuma perioda 2020.—2022. gada pamatinflacija parveérstos mérena

V veida Iikné. Izpratne par to, ka netieSie nodokli ietekmé inflacijas dinamiku un
prognozes, ir batiska komunikacija par monetaro politiku.

49 2020. gada pétijuma Benzarti, Y., Carloni, D., Harju, J., Kosonen, T. What Goes Up May Not Come
Down: Asymmetric Incidence of Value-Added Taxes. Journal of Political Economy (tiks publicéts)
sniegti pieradijumi tam, ka PVN parmainu ietekme ir lielaka, ja PVN likme tiek paaugstinata, neka tad,
ja ta tiek pazeminata.

50 Empiriskie rezultati liecina, ka "PVN likmes pazeminasanas rezultata uznémumi sakotngji korigéja
cenas (pilniga ietekme), [bet] vélak, péc aptuveni diviem ménesiem, atcéla vismaz dalu no
samazinajuma" (sk. Crossley, T. F. Low, H. W., Sleeman, C. Using a Temporary Indirect Tax Cut as a
Fiscal Stimulus. IFS Working Paper, No. W14/16, 2014).

51 Tam, vai uznémumi netieSo nodoklu likmes parmainas pieméro, korigéjot katra tirgi piedavata produkta
cenu vai pieskaitot attiecigo summu norékinaSanas bridi, nevajadzétu ietekmét inflacijas raditajus, ja
vaktajos cenu datos tiek nemtas véra norékinaSanas bridi piemérota nodokla parmainas (ta tas tiek
darits, pieméram, Vacija).

52 Nemot véra Vacija istenotas PVN likmes pazeminasanas pagaidu raksturu un tas planoto atcel3anu
2021. gada, paredzams, ka 2021. gada 2. pusgada gaidama augSupvérsta ietekme uz SPCI inflaciju
(neietverot energijas un partikas cenas), un tas skaidro SPCI inflacijas (neietverot energijas un partikas
cenas) un nemainigu nodoklu likmju SPCI inflacijas (neietverot energijas un partikas cenas) pozitivo
starpibu.
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C attels
NetieSo nodoklu parmainu ietekme uz SPCI inflacijas (neietverot energijas un
partikas cenas) prognozém

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %; devums; procentu punktos)

== SPCI (neietverot energijas un partikas cenas)
SPCI (neietverot energijas un partikas cenas un neto netieSo nodok|u ietekmi)
B Netie$o nodoklu devums
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Avoti: Eurostat, ECB aprékini, 2020. gada septembra makroekonomiskas iespéju apléses.
Piezime. NetieSo nodoklu parmainu ietekmes devums aprékinats, pamatojoties uz faktiskas ietekmes aplésém.
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Valsts aizdevumu garantijas un banku aizdevumi
Covid-19 laika

Sagatavojusi Mateo Faladzarda (Matteo Falagiarda), Algirds Prapiestis
(Algirdas Prapiestis) un Elena Rancoita (Elena Rankoita)

Lai saglabatu uznémumu piekluvi banku aizdevumiem, lielaka dala euro zonas
valdibu ieviesuSas apjomigas valsts aizdevumu garantiju programmas. Kop$
2020. gada marta uznémumu pieprasijums péc banku aizdevumiem strauji pieaudzis
[T[dz rekordaugstam [Tmenim, uznémumiem cen3oties novérst koronavirusa
(Covid-19) satricinajuma dé| izveidoju$os likviditates trikumu. So pieprasijuma
kapumu noteica izolacijas perioda piedzivotais straujais ienakumu kritums, kura dé|
samazinajas uznémumu iespéjas finansét savas pastavigas izmaksas no darbibas
[T[dzeklu plasmas. Tapéc uznémumiem bija steidzami nepiecieSama likviditate
apgrozamajiem Iidzekliem un nepiecieSamajam investicijam. Turklat augstas
nenoteiktibas vidé uznémumi mekléja iesp&ju sanemt aizdevumu, lai piesardzibas
noltikos izveidotu likviditates rezerves vai pielagotu uznémejdarbibu jaunajiem
apstakliem. Lai palidzétu bankam apmierinat strauji augoso pieprasijumu péc
aizdevumiem ar labvéligiem nosacijumiem, lielaka dala euro zonas valstu valdibu
ieviesuSas shémas, kuras banku izsniegtajiem aizdevumiem paredz valsts
garantijas. So shému ietvaros dala kreditriska un iespgjamie kreditu zaud&jumi tiek
parnesti no bankam uz valdibu, tadéjadi samazinot bankam raditas izmaksas. Saja
ielikuma vispirms aplikotas minéto valsts aizdevumu garantiju shému raksturigas
iezimes un o shému ietvaros izsniegto garantéto aizdevumu apjoms lielajas euro
zonas valstis. Talak aprakstits, k& uznémumiem izsniegtie garantétie aizdevumi
atspoguloti apkopotajos kreditéSanas radrtajos.

Aizdevumu garantiju shému iezimes dazadas valstis atSkiras, bet tam visam
jabut saskana ar Eiropas Komisijas pienemtajam vadlinijam.* Garantiju shému
mérkis ir sniegt atbalstu uznémumiem un pasnodarbinatajiem, kurus ietekméjusi
Covid-19 krize, bet kuri 2019. gada beigas nebija nonakusi finansu gratibas. Shémas
kopuma attiecas uz jauniem aizdevumiem un parasti uz vidéja termina un ilgtermina
aizdevumiem (ar vidéjo terminu 5 gadi).%* Vairakuma gadijumu periods, kura
iespéjams pieteikties shémas ietvaros garantétam aizdevumam, noteikts Ilidz

2020. gada beigam. Maksimala aiznémuma summa parasti noteikta 25% apjoma no
aizdevuma sanémeéja 2019. gada apgrozijuma vai dubulta 2019. gada atalgojuma
fonda apjoma. Garantétas summas dala svarstas no 70% I1dz 90% no aizdevuma
pamatsummas, turklat dazas valstrs, t.sk. Italija un Vacija, pieejamas art 100%
garantiju shémas, 1pasi mazakiem aizdevumiem mazajiem un vidéjiem uznémumiem
(MVU) un pasnodarbinatajiem. Dazu citu euro zonas valstu shémas paredz mazaku
segumu. Dazas valstis uznémumiem, kuri izmanto $adas programmas, jaievéro

53 Sk. Eiropas Komisijas pazinojuma "Pagaidu reguléjums valsts atbalsta pasakumiem, ar ko atbalsta
ekonomiku pasreizéja Covid-19 uzliesmojuma situacija" 3.2. sadalu. Dazu valstu valdibas vienkarsi
paplasinajusas eso$as garantiju shémas. Saja ielikuma galvena uzmaniba pievérsta valdibu
Tstenotajam garantiju programmam, tacu janorada, ka lidzigas shémas Tstenotas arf regionala un

starpvalstu lTmenT (pieméram, Eiropas Investiciju bankas parvalditais Viseiropas garantiju fonds).

5 Dazas valstls garantijas tiek sniegtas arf refinansésanas vajadzibam, ka arf aizdevumiem, kuri pieskirti
ménesos tiesi pirms Covid-19 uzliesmojuma.
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nosacijumi, pieméram, dividenzu izmaksas aizliegums, vaditaju atalgojuma
ierobeZojums vai apnemsanas saglabat darbiniekus.% So programmu acimredzami
sarezgita struktlra atspogulo kompromisu starp atru reagéSanu uz krizi un
pietiekama piesardzibas limena saglaba8anu, lai mazinatu no banku puses jebkadu
nevélamu ricibu, pieméram, parmériga riska uznemsanos, vai no uznémumu puses,
pieméram, darbinieku atlaiSanu, vienlaikus izmantojot valdibas atbalstu aizdevuma
sanems$anai.®®

Valsts aizdevumu garantiju pieméroSana dazadas valstis bijusi atSkiriga:
visvairak tas izmantotas Spanija un Francija, bet mazaks apjoms — Italija un
Vacija. Kops programmu ievieSanas aprilt Francija uznémumi sanémusi garantétos
aizdevumus aptuveni 120 mljrd. euro apjoma un Spanija — aptuveni 100 mljrd. euro
apjoma (sk. A att. a) paneli). Attieciba pret nefinansu sabiedribu bruto parada [Tmeni
garantétie aizdevumi visvairak izsniegti Spanija (aptuveni 11% no bruto parada
[Tmena) un Francija (aptuveni 5% no bruto parada limena). TurpretT Italija un Vacija
izsniegto garantéto aizdevumu attieciba pret bruto parada [Tmeni bijusi mérenaka
(attiectgi aptuveni 55 miljrd. euro, t.i., aptuveni 4% no bruto parada Iimena, un

45 mljrd. euro, t.i., aptuveni 2% no bruto parada limena). Lielaks izsniegto garantéto
aizdevumu apjoms Spanija daléji skaidrojams ar to, ka Spanijas uznémumiem
mazak pieejami alternativi fiskalo atvieglojumu pasakumi (pieméram, parada
atmaksas moratoriji un valsts atbalsts tieSo subsidiju veida). Francija lielaks
garantéto aizdevumu izmanto$8anas Tpatsvars atspogulo loti labvéligus aizdevuma
izmaksu nosacijumus, 1pasi pirmaja aizdevuma gada. Tas, ka Vacija $adi aizdevumi
izmantoti saméra ierobeZota apjoma, galvenokart atspogulo: a) mazakas uznémumu
finanséjuma vajadzibas salidzindjuma ar uznémumu finanséjuma vajadzibam citas
valstis mazak stingru izolacijas pasdkumu dé| un tapéc, ka uznémumi vairak izmanto
dazadus citus politikas pasakumus, t.sk. tieSas subsidijas, nodoklu atlik8anu un
saisinata darba laika programmas; b) mazak labvéligus shému nosacijumus
(pieméram, attieciba uz aizdevuma izmaksam, dividenzu izmaksas aizliegumu un
vaditaju atalgojuma ierobeZojumiem) un c) dazus piedavajuma puses sarezgijumus
saistiba ar lieliem aizdevumiem nepiecieSamo riska novértéjumu. Italija Iidz Sim
nelielais garantéto aizdevumu apjoms galvenokart atspogulo sakotné&jos darbibas
sarezgijumus piedavajuma pusé. Sie sarezgijumi pakapeniski mazinajusies, un jalija
un augusta 8ada veida aizdevumu ménesT izsniegtais apjoms Italija bija lielaks neka
citas valstis (sk. A att. b) paneli).

% Pieskirot garantétos aizdevumus lieliem uznémumiem, nosacijumi parasti ir stingraki un var attiekties
uz uzneémeéjdarbiba veikto ieguldijumu planiem, parvaldibu, konkurenci un caurredzamibu. Tas ir tapéc,
ka garantijas bieZi ietilpst apjomigos palidzibas planos, kuri var ietvert ar valsts veiktu rekapitalizaciju.

5 Sikaku informaciju par shému galvenajiem parametriem un $o shému darbibas kanaliem sk. ECB
2020. gada maija Financial Stability Review ielikuma FPotential impact of government loan guarantee
schemes on bank losses.
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A attéls
Valsts garantiju shému ietvaros izsniegtie aizdevumi

(kreisa ass: mljrd. euro; %; laba ass: %)

B Izsniegtie garantétie aizdevumi; absoldtaja izteiksmé

Izsniegtie garantétie aizdevumi; % no shémas apjoma
@ Izsniegtie garantétie aizdevumi; % no bruto pievienotas vértibas 2019. gada (laba ass)
® Izsniegtie garantétie aizdevumi; % no bruto parada lTmena 2019. gada (laba ass)

a) 2020. gada aprilis—augusts
140 21

120 18

100 15
80 12
60 9
40 6

: B
DE ES FR IT

Citas euro zonas valstis

(mljrd. euro)

M Vacija

Spanija

M Francija

W ltalija

b) Ménesu dalijjuma
60
50

40

30

m

: -

0 - ] - m o

Aprilis Maijs Janijs Jilijs Augusts

Avoti: Vacijas dati: Kreditanstalt fiir Wiederaufbau, Spanijas dati: Instituto de Crédito Oficial, Francijas dati: Ministére de I'Economie et
des Finance, Italijas dati: Ministero dell'Economia e delle Finanze and Banca d'ltalia, paréjo euro zonas valstu dati: dazadas valstu
iestades, zinu avoti, Eurostat un ECB aprékini.

Piezimes. Izsniegto aizdevumu dati attiecas uz apstiprinato garantéto aizdevumu apjomu. Nemot véra, ka garantétos aizdevumus
iespéjams pieskirt arT atjaunojamo aizdevumu veida, apstiprinato aizdevumu apjoms ir lielaks neka faktiski izsniegto aizdevumu
apjoms. Kopéjais sheému apjoms Vacija ir 757 mljrd. euro, Spanija — 140 mljrd. euro, Francija — 300 mljrd. euro un Italija — 300 mljrd.
euro.

Valsts aizdevumu garantiju shémas, Skiet, vislabvéligak ietekméjusas MVU,
kuri darbojas krizes visnopietnak skartajas nozarés (pieméram, tirdzniecibas,
turisma un transporta nozare). Visas valstis, iznemot Vaciju, MVU un
padnodarbinatie sanémusi daudz vairdk garantéto aizdevumu neka lielie uznémumi
(sk. B att. a) paneli). Tas, ka MVU izsniegts vairak garantéto aizdevumu, liecina, ka
Siem uznémumiem ir nosactti lielakas arkartas likviditates vajadzibas, tie ir atkarigaki
no banku finanséjuma un mazaku garantéto aizdevumu izsniegSana bankam ir
vienkarsaka. Pieméram, Italija izsniegto garantéto aizdevumu apjoms ir saméra
neliels, tomér $aja valstT izsniegts visvairak $adu aizdevumu, atspogulojot to, ka
Italija noteicosie ir loti mazi aizdevumi. Nozaru dalfjuma visvairak garantéto
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aizdevumu izsniegts nozarés, kuras visnopietnak skarusas ar Covid-19 saistitas
bazas par fizisku kontaktu un attiecigie izolacijas pasakumi, kuru rezultata

2020. gada 1. pusgada STs nozares piedzivojusas strauju bruto pievienotas vértibas
kritumu, tapéc visvairak garantéto aizdevumu sanémusi tirdzniecibas, transporta un
édina8anas pakalpojumu uznémumi, ka arT apstrades ripniecibas uznémumi (sk.

B att. b) paneli).

B attéls
Valsts garantiju shému ietvaros izsniegtie aizdevumi

(kreisa ass: mljrd. euro; laba ass: tlkst.)
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Avoti: Vacijas dati: Kreditanstalt fiir Wiederaufbau, Spanijas dati: Instituto de Crédito Oficial, Francijas dati: Ministére de I'Economie et
des Finances, Italijas dati: Ministero dell'Economia e delle Finanze and Banca d'ltalia, Eurostat un ECB aprékini.

Piezimes. Izsniegto garantéto aizdevumu dati attiecas uz periodu no 2020. gada aprila [Tdz augustam. Ta ka ltalijas dati neatspogulo
dalljumu uzn@muma lieluma zina, tiek pienemts, ka Fondo di Garanzia izsniegtie garantétie aizdevumi ir aizdevumi MVU, bet SACE
(Italijas eksporta kredita agentaras) izsniegtie garantétie aizdevumi ir aizdevumi lieliem uznémumiem. b) panela nozaru klasifikacija
atbilst NACE 2. red. klasifikacijai.

Valsts aizdevumu garantiju shémas kops$ aprila nodrosinajusas butisku
atbalstu uznémumu kreditéSanai, ipasi Spanija un Francija. Euro zonas
uznémumiem izsniegto banku aizdevumu apjoms kops Covid-19 uzliesmojuma
Eiropa strauji pieaudzis, uznémumiem izolacijas perioda saskaroties ar steidzamam
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arkartas likviditates vajadzibam. 2020. gada marta So kapumu veicinaja ieprieks
saskanotu kredttliniju izmanto3ana, bet vélakos méneSos butisko kreditéSanas
plidsmu lielakoties noteica valsts garantéto aizdevumu izsniegS8ana. No aprila I1dz
jalijam garantéto aizdevumu bruto plisma parsniedza kopéjo neto aizdevumu
plismu visas lielajas euro zonas valstis, signalizé€jot par pareju no negarantétiem
aizdevumiem uz garantétiem aizdevumiem (sk. C att. a) paneli). Turklat kreditéSanas
dinamika bija proporcionali spécigaka valstis ar lielaku izsniegto garantéto
aizdevumu Tpatsvaru.®” Aplakojot bruto jaunos aizdevumus, Spanija un Francija, kur
fiskalais atbalsts uznémumiem sniegts galvenokart garantiju shému veida, perioda
no aprila [1dz jdlijam garantétie aizdevumi veidoja attiecigi aptuveni 65% un 70% no
jauno dartjumu apjoma (sk. C att. b) paneli). Vacija un Italija minétaja perioda
garantétie aizdevumi veidoja aptuveni 20% no jauno aizdevumu plismas, bet
paréjas euro zonas valstis Sadu aizdevumu Tpatsvars jaunajos aizdevumos bija
nenozimigs.

57 Jaunako nefinan$u sabiedribam izsniegto aizdevumu attistibas dinamiku sk. $a "Tautsaimniecibas

Biletena" 21. attéla.
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C attels
Izsniegtie garantétie aizdevumi un aizdevumi nefinanSu sabiedribam un
pasnodarbinatajiem perioda no 2020. gada aprila 1dz jdlijam

(mljrd. euro)
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Avoti: Vacijas dati: Kreditanstalt fiir Wiederaufbau, Spanijas dati: Instituto de Crédito Oficial, Francijas dati: Ministére de I'Economie et
des Finances, Italijas dati: Ministero dell'Economia e delle Finanze and Banca d'ltalia, par&jo euro zonas valstu dati: dazadas valstu
iestades, zinu avoti, ECB un ECB aprékini.

Piezimes. Neto aizdevumi attiecas uz aizdevumiem, no kuriem atskaititas esos$o aizdevumu atmaksas, saskana ar MFI bilances
statistiku. Jaunie aizdevumi attiecas uz tiriem jaunajiem aizdevumiem saskana ar MFI procentu likmju statistiku. Neto un jauno
aizdevumu plismu dati nav sezonali izlidzinati. Neto aizdevumu plasmu dati ir korigéti atbilstosi aizdevumu pardosanas,
vértspapiro$anas un parvedumu darfjumu ietekmei.

Par aizdevumu garantiju shému ietekmi var liecinat ari banku pédeéja laika
izsniegto aizdevumu plismas termins un apjoms, neizmantoto kreditliniju
pozitivas plasmas un labvéligu kreditéSanas nosacijumu saglabasana.
Pirmkart, 1stermina aizdevumu plasmas Covid-19 laika bijusas kopuma negativas,
savukart vidéja termina un ilgtermina aizdevumu plismas (3o terminu aizdevumi
parasti tiek nodro$inati ar garantijam) batiski palielindjusas (sk. D att.). Tas ir
pretruna ar vésturiskajam tendencém, jo steidzamas likviditates vajadzibas
apgrozamo lidzeklu finanséSanai parasti saistitas ar paaugstinatu pieprasijumu péc
Tstermina aizdevumiem, bet ilgtermina aizdevumi tiek izmantoti tadu projektu
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finansésanai, kuri saistti ar ieguldjumiem pamatiidzek|os.%® Otrkart, spécigas jauno
aizdevumu plismas konstatétas maziem aizdevumiem (mazak par 1 milj. euro),
Tpasi Spanija, Francija un Italija, un So novérojumu apstiprina fakts, ka $ajas valstis
MVU izsniegts vairak garantéto aizdevumu. Treskart, dati par neizmantoto kredttu
apjoma pieaugumu 2020. gada 2. ceturksnT liecina, ka faktiski izmaksata tikai dala
apstiprinato garantéto aizdevumu, iespéjams, atspogulojot uznémumu piesardzibas
noltkos veidotas likviditates rezerves un liecinot, ka uznémumu riciba saglabajies
pietiekams I1dzeklu apjoms finanséjuma vajadzibu apmierina8anai tuvakaja laika.
Ceturtkart, valsts aizdevumu garantijas palidzéjusas art saglabat labvéligus
finanséSanas nosacijumus. To apliecina fakts, ka aizdevumu procentu likmes
joprojam atrodas vésturiski zema Iiment (TpaSi tadiem aizdevumiem, kuri parasti tiek
nodro$inati ar garantijam)®® un kreditu standarti saskana ar euro zonas banku
veiktas krediteSanas 2020. gada 2. ceturk$na apsekojuma datiem kopuma nav
mainijusies.

D attéls
NefinanSu sabiedribam un pasnodarbinatajiem izsniegtie aizdevumi terminu daltjjuma
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Avoti: ECB un ECB aprékini.

Piezimes. Sezonali neizlidzinati plismu dati (nav korigéti atbilstosi pardoSanas un vértspapiro§anas darfjumu ietekmei). Tstermina
aizdevumi ir aizdevumi ar terminu 1dz 1 gadam. ligtermina aizdevumi ir aizdevumi ar terminu, kas ilgaks par 1 gadu. Periods lidz
Covid-19 attiecas uz laikposmu no 2019. gada marta lidz 2020. gada februarim.

Valsts garantéto aizdevumu shému partraukS$ana ripigi jaizveérté, nemot véra
uznémumu nakamo ménesu finanséjuma vajadzibas, turklat nepiecieSams
monitorét shemu potencialo blakusietekmi. Aizdevumu garantiju shémam bija
iz8kiroSa nozime, sniedzot uznémumiem atbalstu finanséjuma vajadzibam agrinaja
Covid-19 perioda un — kopa ar citiem izlemigiem politikas pasdkumiem — palidzot
saglabat dzivotspéjigus likvidus uznémumus. Paragri un parak strauji partraucot 81s
shémas, valdibas riskétu radit uznémumiem nopietnas likviditates gratibas un izraisit
bankrotus, kura rezultata samazinatos banku kapitals. Tadgjadi, iesp&jams, strauji

5 Sikaku informaciju par faktoriem, kas noteikusi pieprasijumu péc aizdevumiem Covid-19 pandémijas
laika, sk. ECB 2020. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 5 ielikuma Drivers of firms'loan demand in
the euro area — what has changed during the COVID-19 pandemic? ("Euro zonas uznémumu
pieprasijuma péc aizdevumiem noteicosie faktori — kas mainijies Covid-19 pandémijas laika?").

59 Sk. 83 "Tautsaimniecibas Biletena" izdevuma 24. attélu. Pieméram, Francija banku aizdevumu

procentu likmes kop$ aprila bitiski samazinaju$as. So kritumu noteikusi maza apjoma aizdevumi,
atspogulojot MVU lielo pieprasijumu péc valsts garantétiem aizdevumiem, kurus Francijas bankas
izsniedz ar procentu likmi, kas ir loti tuvu nullei.
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samazinatos aizdevumu plismas un pasliktinatos kreditéSanas nosacijumi, izraisot
vél vairak bankrotu un arT apgritinot dzivotspéjigo uznémumu iespéjas iegat
finans&jumu, lai pielagotos jaunajiem apstakliem. Vienlaikus, ja paSreizéja krizé
sniegtais politikas atbalsts izraisttu pastavigu un liela apjoma valdibas lomas
paplasinaSanos tautsaimniecibas snieguma vadiSana, ilgaka termina, maksligi
saglabajot uznémumus, kuri nav dzivotspéjigi vai pietiekami pelnitspégjigi, euro
zonas tautsaimnieciba varétu pasliktinaties izlietojuma efektivitate un samazinaties
razoSanas jauda. Turklat garantiju shému 1pasa struktdra un parametri var radit
blaknes, pieméram, motivéjot parmériga parada ITmena veidoSanu un nepietiekami
piesardzigu risku sadali. Nakamajos méneSos nepiecieSams cieSi uzraudzit minétas
blaknes un, izzadot Covid-19 krizes raditajam ekonomiskajam un finanSu sekam,
Tstenot pardomatu un savlaicigu shému partrauk$anas stratégiju.
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ES tautsaimniecibas atveseloSanas pasakumu paketes
fiskala ietekme

Sagatavojusi Alesandro Dzovanini (Alessandro Giovannini), Sebastians
Hauptmeiers (Sebastian Hauptmeier), Nadine Leinere-Killingere
(Nadine Leiner-Killinger) un Vilems Valenta (Vilém Valenta)

ES tautsaimniecibas atveseloSanas pasakumu pakete ir nozimigs pavérsiena
punkts Eiropas ekonomiskas politikas integracija. Eiropadome 2020. gada

21. jalija vienojas par arkartas pagaidu atbalsta instrumenta — "Nakamas paaudzes
ES" (NPES) — izveidi. Kopa ar regularo daudzgadu finanSu shému (DFS) NPES
nodrosinas koordinétu Eiropas fiskalas politikas reakciju uz koronavirusa (Covid-19)
pandémijas izraisitajam ekonomiskajam sekam. Lai gan 2008. gada apstiprinata
Eiropas ekonomikas atveselo$anas plana® ietvaros bija paredzéts tikai koordinét
katras dalibvalsts finanséjamas valsts budzeta stimulu paketes, NPES veido vienotu
finansé8anas modeli ar mérki sniegt atbalstu valdibas izdevumu un reformu joma
ES.

NPES istenosanai Eiropas Komisija ir pilnvarota Eiropas Savienibas varda
aiznemties kapitala tirgos Iidz 750 mljrd. euro. No §1s summas [idz 360 mljrd.
euro var tikt izsniegti aizdevumu veida un I1dz 390 mljrd. euro — subsidiju veida.
Finanséjums tiks pieskirts [1dz 2026. gada beigam, un parads bis jaatmaksa
vélakais I1dz 2058. gada 31. decembrim. NPES ietvaros veikta parada vértspapiru
emisija palielinds Savienibas paradu aptuveni 15 reizu, un ta bis lielaka jebkad
veikta euro denominéta emisija starpvalstu ITment. Lai gan aizdevumus atmaksas to
sanémeéjas dalibvalstis, Eiropadome noléma Tstenot paSu resursu sistémas reformu
un nodroSinat, ka pieskirtas subsidijas sedz no iemaksam, kuras aprékina, balstoties
uz bruto nacionalo ienakumu, un jauniem ES pasu resursiem.

AtveseloSanas un noturibas mehanisms (ANM) ir NPES pamatelements. Viss
aizdevumu portfelis un 80% no subsidijam tiks novirziti uz ANM, kura mérkis ir
atbalstit dalibvalstu ieguldijumu un reformu planus cela uz ilgtsp&jigu un noturigu
tautsaimniecibas atveseloSanos, vienlaikus veicinot Savienibas zalas un digitalas
prioritates. Paré&jie NPES Iidzekli galvenokart tiks izmantoti aktivakai ES méroga
izdevumu programmu TstenoSanai DFS ietvaros.

Lai ANM ietvaros sanemtu finansialu atbalstu, ES dalibvalstim jasagatavo
nacionalie tautsaimniecibas atveseloSanas un noturibas plani, kuros noteikta
to reformu un ieguldijumu programma 2021.-2023. gadam. Sajos planos batu
jaietver saskanots reformu un valsts ieguldijumu projektu kopums un janem véra
Eiropas semestra ietvaros konstatétas problémas. Tiem arT batu jastiprina
izaugsmes potencials, jaunu darbvietu radi8ana un attiecigas dalibvalsts
ekonomiska un sociala noturiba. Finansialajam atbalstam paredzétie [idzekli tiks

60 Sk. "Eiropas ekonomikas atveselo$anas planu". COM(2008) 800 final, 2008. gada 26. novembris.

ECB 2020. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 6. lelikumi
ES tautsaimniecibas atveseloSanas pasakumu paketes fiskala ietekme 86


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/ALL/?uri=CELEX:52008DC0800

izsniegti pa dalam tad, kad bas izpilditi S8ajos planos noteiktie uzdevumi un Tstenoti
tajos noteiktie merki.

Planots, ka NPES ietvaros sniegta finansiala atbalsta apmeérs
makroekonomiska zina bus jeégpilns, sasniedzot gandriz 5% no euro zonas IKP.
Planots, ka finansialajam atbalstam paredzétie NPES Iidzekli bds pilniba pieejami
[Tdz 2023. gada beigdm un lielakoties izmaksati no 2021. gada Ilidz 2024. gadam (sk.
A att.).®" Pamatojoties uz paslaik pieejamo informaciju, subsidiju laika plans
salidzindjuma ar aizdevumiem vairak paredz vélakus maksajumus. Lai gan joprojam
ir nenoteiktiba saistiba ar ietekmi uz valstu budzetiem, NPES 2021.-2024. gada
nozimétu uz paradu balstitu fiskalo ekspansiju euro zona vidg&ji aptuveni 1% no IKP
apmera, pienemot, ka atbalsts tiek izmantots valsts [iment papildu izdevumu
finansésanai. Ja finanséjums tiktu novirzits produktiviem izdevumiem un to
papildinatu izaugsmi veicinoSas reformas, NPES ne tikai palidzétu veicinat
atveselo8anos, bet arT turpmak palielinatu daltbvalstu tautsaimniecibu noturibu un
izaugsmes potencialu.

A attéls
NPES: paredzéta ltdzek|u izmaksa euro zonas valstim
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Avoti: Eiropadomes 2020. gada 21. jdlija secinajumi, Eiropas Komisija un ECB aprékini.

Piezimes. Tiek pienemts, ka euro zonas valstim subsidijas tiek pieskirtas, ievérojot saskanotos sadalijuma principus. Pienemts, ka
tikai tas valstis, kuru aiznemsanas izmaksas parsniedz gaidamo NPES ietvaros izsniegto aizdevumu procentu likmi, piesaistis
aizdevumus, neparsniedzot maksimalo apjomu (6.8%) no bruto nacionala ienakuma. Laika plans balstas uz Eiropas Komisijas
priekslikuma par NPES izveidi ietvertajam aplésém.

ANM ietvaros pieSkirama finanséjuma sadalijuma atsléga neaizsargatakajam
valstim nodrosina spécigaku makroekonomisko atbalstu. 2021. un 2022. gada
finanséjums tiks sadalits, balstoties uz ienakumu Iimeni uz vienu iedzivotaju un
iepriek$&jos gados registréto bezdarba Iimeni, savukart 2023. gada iepriek$éjos
gados novérotais bezdarba limenis tiks aizstats ar 2020. un 2021. gada registréto
reala IKP kritumu. Saskanotais finanséjuma sadalljums nozimés apjomigu neto

finansialo atbalstu tam euro zonas valstim, kuras péc pandémijas saskaras ar

61 Eiropadome noléma, ka 70% no ANM ietvaros pieskirtajam subsidijam bus pieejami 2021. un
2022. gada. Atlikusie 30% batu pilniba pieejami lidz 2023. gada beigam. Jaatzimé, ka ES budzetu
galvenokart raksturo tas, ka IEmumi par saistibam tiek nodaliti no IEmumiem par maksajumiem. Tapéc
termin$ abos gadijumos ir atSkirigs. Noteiktais maksajumu termins$ balstas uz Eiropas Komisijas
priekslikuma regulai par AtveseloSanas un noturibas mehanisma izveidi ietvertajam aplésém, kas
korigétas, lai atspogulotu Eiropadomes 2020. gada 21. jdlija secinajumus.
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vislielakajam ekonomiskajam un fiskalajam probléemam (sk. B att.)®2. Griekija
attieciba pret IKP neto izteiksmé bus lielakd ANM ietvaros pieskirta finanséjuma
sanémeéja, taCu arT Spanija un Italija, kuras naves gadijumu un ekonomisko seku
zina varétu bat vienas no vissmagak skartajam valstim, sanems apjomigu finansialo
atbalstu.

B attéls
ANM: subsitdiju pieskirSana (neietverot paredzétas atmaksajamas summas)

(% no 2019. gada IKP)
10

4
0 in

Euro Citas GR LV SK PT LT ES CY EE IT SI MT FR FI BE IE LU NL AT DE
zona

Avoti: Eiropadomes 2020. gada 21. jdlija secinajumi, Eiropas Komisija un ECB aprékini.

Piezimes. Paredzams, ka 70% no subsidiju apjoma tiks pieskirti 2021. un 2022. gada, balstoties uz Eiropas Komisijas ierosinato
finansé&juma sadalijuma principu (nemot véra iedzivotaju skaitu, IKP uz vienu iedzivotaju apgriezto lielumu un vidéjo bezdarba limeni
2015.-2019. gada). Saskana ar Eiropas Komisijas pasreizéjam prognozém 2023. gada pieskirama dotaciju apjoma (30%) sadalijuma
noteik§ana vidéjais bezdarba lTmenis tiek aizstats ar IKP zaud&jumiem 2020. gada (15%) un 2020. un 2021. gada, balstoties uz
kumulativajiem datiem (15%). Tiek pienemts, ka atmaksajamas summas atbilst valstu ienakumu dalai ES bruto nacionalaja ienakuma.

Lai izvairitos no nevienmérigas atvese|oSanas gaitas un ekonomiskas
fragmentacijas, ir butiski nodrosinat koordinétu Eiropas politikas reakciju uz
Covid-19, vienlaikus stiprinot dalibvalstu ekonomisko noturibu. NPES papildina
regularo DFS nakamajiem septiniem gadiem aptuveni 1 trilj. euro apjoma un trijiem
2020. gada aprilt apstiprinatajiem Eiropas droSibas tikliem, kuru kopé€jais apjoms ir
540 mljrd. euro.5® Eiropas reakcija uz krizi ka tada ir vérieniga un samérojama ar
sarezgitajiem uzdevumiem, ar ko saskaras kontinents. Turklat, lai gan euro zona
Tsteno neatkarigu monetaro un fiskalo politiku, svarigi, lai tas pa$laik tiktu Tstenotas
savstarpéji pastiprinosa veida.

Bus svarigi nodrosinat, lai NPES ietvaros sniegta fiskala atbalsta pozitivo
ietekmi nemazinatu priekslaiciga nacionala limeni sniegta fiskala atbalsta
partraukSana. Nemot véra pandémijas Soka dzilumu un ar to saistito nenoteiktibu,
2020. gada marta tika iedarbinata Stabilitates un izaugsmes pakta visparégja
iznémuma klauzula, saskana ar kuru novirziSanas no budzeta mérka varétu bat
iespéjama l1dz 2021. gada beigam. Tas |auj valdibam Tstenot pandémijas radito seku

62 Eiropas Komisijas specialistu darba dokumenta "Eiropas atvese|o$anas vajadzibu noteik§ana"
1. tabula liecina, ka tas valstis, kuru IKP uz vienu iedzivotaju ir zemaks par vidéjo raditaju un kuram ir
augsts parada limenis (ipasi Kipra, Griekija, Spanija, Italija un Portugale), sanemtu 50% no
finans&juma apjoma (saskana ar Komisijas noteikto finans&juma sadalijuma principu, kas tiks
piemérots 2021. un 2022. gada), savukart to Tpatsvars ES IKP (izmantots ka iemaksu ES budzeta
aizstajéjvértiba) ir kvantitativi novértéts 25% apméra.

63 Sk. ECB 2020. gada junija "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 4 ielikumu "Covid-19 krize un tas ietekme
uz fiskalo politiku".
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mazinasanai nepiecieSamos pasakumus, novirzoties no korekcijas prasibam, kas
saskana ar paktu normalos apstaklos butu piemérojamas, vienlaikus neapdraudot
fiskalo stabilitati.

Lai gan makroekonomiska stabilitate joprojam ir prioritate, bis svarigi visa
atveseloSanas perioda saglabat fiskalo ilgtspéju. Pasreizéja krize ir paradijusi,
ka loti augsts valdibas parada limenis var izraist ievainojamibu un fiskalos
ierobezojumus, ja valsti ir skaris liels ekonomisks satricinajums. Tapéc, lai veicinatu
izaugsmes potencialu un noturibu, ir batiski efektivi izmantot fiskalo atbalstu,
tadeéjadi stiprinot fiskalo stabilitati. ES finanséjums batu jaizmanto atbilstosi Eiropas
[TmenT saskanotajam konkrétas valsts vajadzibam un reformu prioritatém.

Tas, ka ES reag@éjusi uz krizi, ietekmé ari Eiropas parvaldibas reguléjuma
turpmako izstradi un ievieSanu. Pirmkart, lai gan ekspansiva fiskala politika ir
nepiecieSama atveselo$anas nodroSinasanai, turpmak bus svarigi, lai fiskalie
noteikumi tautsaimniecibai labvéliga perioda efektivi veicinatu augsta valdibas
parada [Tmena samazinasanu. Otrkart, NPES uzskatams par jaunu un inovativu
Eiropas fiskala reguléjuma elementu. Ta ietvaros turpmakajos gados tiks veikta
batiska starpvalstu parada vértspapiru emisija, un plana izveide liecina par politisku
gatavibu nepiecieSamibas gadijuma radit vienotu fiskalo instrumentu. Lai gan 81
inovacija ir vienreizéja, ta varétu sniegt macibas art Ekonomikas un monetarajai
savienibai, kurai starpvalstu fmenT joprojam ir nepietiekama pastaviga fiskala
kapacitate makroekonomiskas stabilitates nodrosina3anai dzilas krizes laika.
Komisijas 2020. gada februarT ieviesta un pandémijas dé| atlikta ekonomiskas
parvaldibas reguléjuma® parskatiana sniedz labu iespéju taja ietvert $os svarigos
apsveérumus.

64 Sikaku informaciju sk. https.//ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-

coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/economic-governance-
review_en.
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1. Argja vide

1.1. Galveno tirdzniecibas partnervalstu IKP un PCI

IKP" PCI
(parmainas salidzinajuma ar iepriek$&jo periodu; %) (parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %)
G20 ASV | Apvienota | Japana Kina| Papild- OECD valstis ASV | Apvienota | Japana Kina Papild-
Karaliste postenis: _ i Karaliste postenis:
euro Kopa | Neietverot (SPCI) euro zona?
zona partiku un (SPCI)
energiju
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2017 3.8 23 1.9 22 6.8 2.6 23 1.9 2.1 2.7 0.5 1.6 1.5
2018 3.6 3.0 1.3 0.3 6.6 1.8 2.6 2.1 2.4 25 1.0 2.1 1.8
2019 2.8 2.2 1.5 0.7 6.1 1.3 2.1 2.2 1.8 1.8 0.5 2.9 1.2
2019 11l 0.7 0.6 0.5 0.0 1.4 0.3 1.9 2.2 1.8 1.8 0.3 2.9 1.0
\% 0.6 0.6 0. -1.8 1.3 0.1 1.9 2.1 2.0 1.4 0.5 4.3 1.0
2020 | -3.4 -1.3 -2.2 -0.6 -10.0 -3.7 21 2.2 2.1 1.7 0.5 5.0 1.1
1l -9.1 -20.4 -7.9 1.5 -11.8 0.9 1.6 0.4 0.6 0.1 2.7 0.2
2020 marts - - - - - - 1.7 2.1 1.5 1.5 0.4 4.3 0.7
apr. - - - - - - 0.8 1.6 0.3 0.8 0.1 3.3 0.3
maijs - - - - - - 0.7 1.5 0.1 0.5 0.1 24 0.1
jan. - - - - - - 1.1 1.6 0.6 0.6 0.1 25 0.3
jal. - - - - - - 1.0 1.0 0.3 2.7 0.4
aug.?) - - - - - - -0.2
Avoti: Eurostat (3., 6., 10. un 13. aile); SNB (9., 11. un 12. aile); OECD (1., 2., 4., 5., 7. un 8. aile).
1) Sezonali izlidzinati ceturkSna dati; neizlidzinati gada dati.
2) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam.
3) Euro zonas raditajs ir aplése, pamatojoties uz provizoriskiem valstu datiem, ka arf uz jaunako informaciju par energijas cenam.
1.2. Galveno tirdzniecibas partnervalstu iepirkumu vaditaju indekss un pasaules tirdznieciba
lepirkumu vaditaju apsekojumi (difdzijas indeksi; s.i. dati) Precu imports™
Apvienotais iepirkumu vaditaju indekss Globalais iepirkumu vaditaju
indekss?
Pasaule? ASV | Apvienota Japana Kina Papild- | Apstrades Pakal- Jauni| Pasaule| Attistitas Jaunas
Karaliste postenis: | ripnieciba pojumi| eksporta valstis tirgus
euro zona pasatijumi ekonomi-
kas valstis
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2017 53.2 54.3 54.7 52.5 51.8 56.4 53.8 53.8 52.8 5.9 3.1 7.7
2018 53.4 55.0 53.3 52.1 52.3 54.6 53.1 53.8 50.8 4.3 3.0 5.2
2019 51.7 52.5 50.2 50.5 51.8 51.3 50.3 52.2 48.8 -0.5 0.3 -1.1
2019 11l 51.3 51.4 50.1 51.3 51.4 51.2 50.4 51.6 48.5 1.2 1.6 0.9
I\ 51.3 51.9 49.5 49.2 52.6 50.7 51.3 51.3 49.5 -0.8 -2.9 0.6
2020 | 46.1 47.9 47.4 44.4 42.0 44.2 46.7 45.9 46.0 -2.7 -3.1 -2.4
1] 37.9 37.3 30.5 31.5 52.6 31.3 40.6 36.9 35.0 -10.6 -11.1 -10.2
2020 marts 41.0 40.9 36.0 36.2 46.7 29.7 46.2 39.2 44.0 -2.7 -3.1 -2.4
apr. 28.7 27.0 13.8 25.8 47.6 13.6 35.1 26.5 28.6 -5.4 -6.2 -4.9
maijs 37.2 37.0 30.0 27.8 54.5 31.9 39.8 36.2 32.9 -8.8 -9.3 -8.5
jan. 47.7 47.9 47.7 40.8 55.7 48.5 47.0 48.0 43.6 -10.6 -11.1 -10.2
jal. 50.2 50.3 57.0 44.9 54.5 54.9 51.4 49.7 46.3 . .
aug. 52.6 54.6 59.1 452 55.1 51.9 53.2 52.3 49.5

Avoti: Markit (1.-9. aile); CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis un ECB aprékini (10.—12. aile).
1) Pasaules un attistito valstu datos nav ietverta euro zona. Gada un ceturkSna dati attiecas uz parmainam salidzinajuma ar iepriek$&jo periodu (%); ménesa dati attiecas uz triju

ménesu parmainam salidzinajuma ar iepriek$&jiem trijiem ménesiem (%). Visi dati ir sezonali izlidzinati.
2) Neietverot euro zonu.
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2. FinansSu norises

2.1. Naudas tirgus procentu likmes
(gada; %; perioda vidéjie raditaji)

Euro zona" ASV Japana

Euro Tstermina| NoguldTjumi uz NoguldTjumi Noguldtjumi Noguldtjumi NoguldTjumi NoguldTjumi Noguldtjumi

procentu likme | nakti (EONIA) ar terminu ar terminu ar terminu ar terminu ar terminu ar terminu

(€STR)? 1 ménesis 3 ménesi 6 ménesi 12 ménesu 3 ménesi 3 ménesi

(EURIBOR) (EURIBOR) (EURIBOR) (EURIBOR) (LIBOR) (LIBOR)

1 2 3 4 5 6 7 8

2017 - -0.35 -0.37 -0.33 -0.26 -0.15 1.26 -0.02
2018 -0.45 -0.36 -0.37 -0.32 -0.27 -0.17 2.31 -0.05
2019 -0.48 -0.39 -0.40 -0.36 -0.30 -0.22 2.33 -0.08
2020 febr. -0.54 -0.45 -0.47 -0.41 -0.36 -0.29 1.68 -0.07
marts -0.53 -0.45 -0.48 -0.42 -0.36 -0.27 1.10 -0.09

apr. -0.54 -0.45 -0.43 -0.25 -0.19 -0.11 1.09 -0.01

maijs -0.54 -0.46 -0.46 -0.27 -0.14 -0.08 0.40 -0.03

jan. -0.55 -0.46 -0.49 -0.38 -0.22 -0.15 0.31 -0.05

jal. -0.55 -0.46 -0.51 -0.44 -0.35 -0.28 0.27 -0.05

aug. -0.55 -0.47 -0.52 -0.48 -0.43 -0.36 0.25 -0.05

Avoti: Refinitiv un ECB aprékini.

1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam; sk. "Statistikas Biletena" "Visparéjas piezimes".

2) ECB pirmo reizi publicéja euro zonas Tstermina procentu likmi (ESTR) 2019. gada 2. oktobrT, atspogulojot tirdzniecibas aktivitati 2019. gada 1. oktobri. Dati par ieprieksé&jiem
periodiem attiecas uz €STR (izstrades procesa), kura tika publicéta tikai informacijas vajadzibam un kuru nebija paredzéts izmantot ka etalonlikmi vai atsauces likmi nekados
tirgus darfjumos.

2.2. Pelnas likmju liknes
(perioda beigas; likmes — % gada; procentu likmju starpibas — procentu punktos)

Tagadnes darfjumu procentu likmes Procentu likmju starpibas Nakotnes darfjumu talitéjas procentu likmes
Euro zona" 2 Euro ASV | Apvienota Euro zona" 2
zona"? Karaliste
3 ménesu 1 gada 2 gadu 5gadu| 10gadu| 10 gadu—| 10 gadu—| 10 gadu — 1 gada 2 gadu 5gadu| 10gadu
1 gada 1 gada 1 gada
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2017 -0.78 -0.74 -0.64 -0.17 0.52 1.26 0.67 0.83 -0.66 -0.39 0.66 1.56
2018 -0.80 -0.75 -0.66 -0.26 0.32 1.07 0.08 0.51 -0.67 -0.45 0.44 1.17
2019 -0.68 -0.66 -0.62 -0.45 -0.14 0.52 0.34 0.24 -0.62 -0.52 -0.13 0.41
2020 febr. -0.68 -0.74 -0.79 -0.78 -0.57 0.16 0.13 -0.06 -0.80 -0.85 -0.64 -0.13
marts -0.70 -0.69 -0.71 -0.67 -0.41 0.28 0.49 0.22 -0.70 -0.73 -0.48 0.09
apr. -0.54 -0.61 -0.71 -0.72 -0.46 0.16 0.47 0.16 -0.72 -0.85 -0.51 0.01
maijs -0.57 -0.60 -0.63 -0.61 -0.36 0.24 0.48 0.14 -0.64 -0.69 -0.42 0.12
jan. -0.57 -0.64 -0.69 -0.69 -0.45 0.19 0.50 0.14 -0.71 -0.77 -0.52 0.03
jal. -0.58 -0.65 -0.71 -0.72 -0.49 0.16 0.42 0.07 -0.73 -0.80 -0.57 -0.04
aug. -0.58 -0.62 -0.66 -0.63 -0.37 0.25 0.58 0.30 -0.68 -0.71 -0.43 0.15

Avots: ECB aprékini.
1) Dati ietverti atbilstoSi euro zonas sastava parmainam; sk. "Statistikas Biletena" "Visparéjas piezimes".
2) ECB aprékinu pamata ir EuroMTS Ltd. sniegtie dati un Fitch Ratings noteiktie kredTtreitingi.

2.3. Akciju tirgus indeksi

(indeksu ITmeni izteikti punktos; perioda vidé&jie radtaji)

Dow Jones EURO STOXX indeksi ASV| Japana
Etalons Galveno tautsaimniecibas nozaru indeksi

Broad 50| Pamat-| Patérina | Patérina | Nafta un |Finanses| Rdp-| Tehno-| Komunalie Tele-| Vese-| Standard Nikkei
indekss izej-| pakal-| preces gaze nieciba | logijas pakal- | komuni- libas | & Poor's 225

vielas| pojumi pojumi| kacijas| aprlpe 500
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14
2017 376.9 3491.0 757.3 268.6 690.4 307.9 182.3 6055 468.4 272.7 339.2 876.3 2449.1 20209.0
2018 3755 3386.6 766.3 264.9 697.3 336.0 1731 629.5 502.5 278.8 292.9 800.5 2746.2 22310.7
2019 373.6 34352 731.7 270.8 721.5 324.4 155.8 650.9 528.2 322.0 294.2 7727 29155 21697.2

2020 febr. 407.1 37349 797.3 292.3 734.5 301.0 1684 7228 635.8 391.4 298.1 895.0 32825 23180.4
marts 308.5 2824.2 622.6 233.6 578.8 210.5 116.1  519.9 500.5 315.7 242.6 731.2 26524 18974.0

apr. 310.3 2839.6 657.9 245.7 588.3  216.7 107.2 508.9 539.3 2964 2428 786.8 2763.2 192084
maijs 3221 2909.3 678.1 251.2 601.3  219.9 109.3 539.7 576.8 307.1 2499  829.2 2919.6 205433
jan. 353.9 32374 733.8 270.5 656.5 236.6 1247 604.7| 637.2 3415  264.2 866.9 3104.7 22486.9
jal. 362.0 3316.3 773.2 271.5 666.9 226.7 1259 6175 681.3 358.0 2627 8775 3207.6 225295

aug. 361.8 3297.7 785.5 278.3 666.1 225.5 123.8 6413 677.3 355.8 253.6 8415 3391.7 22874.2

Avots: Refinitiv.
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2. FinansSu norises

2.4. Majsaimniecibam izsniegto aizdevumu un to noguldijumu MFI procentu likmes (jaunajiem dartjumiem)"-?
(gada; %; perioda vidéja procentu likme, ja nav noradits citadi)

Noguldijumi Automa- | Norékinu Patérina kredits Aizdevumi Krediti majokla iegadei
tiski kartes individuala
Uz| Arbridi-| Ar noteikto atjau- | procentu Procentu APRC?¥ darba| Procentu likmes darbibas |APRC?® | Aiznem-
nakti najuma| terminu nojamie aizde- | likmes darbibas veicgjiem | sakotnéja perioda dalijuma Sanas
terminu aizde- vumi | sakotnéja perio- un izmaksu
par vumi un da dalijuma ligumsa- saliktais
iznem- eki iedriba raditajs
Sanu lidz | L1dz] Tigaku ”Ofgm Mainiga| ligak b'ed”b;e"; Mainiga| 1-5] 5-10] lligak '

3 méne-| 2 9a- Par|  yebeta pro- par juridiskas procen-| gadi| gadu| par

giem| diem| 2ga-| o centu | 1 gadu personas tu likme, 10

diem likme, statusa Iidz ga-

Iidz 1 gadam diem

1gadam

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1" 12 13] 14 15 16
2019 aug. 0.03 043 0.28 0.78 5.75 16.45 6.15 575 6.35 2.25 151 169 154 1.50 1.84 1.56
sept.  0.03 043 0.27 0.78 5.82 16.46 565 5.61 6.17 2.22 146 165 149 144 1.77 1.48
okt. 0.03 042 0.24 0.83 5.70 16.50 588 555 6.19 2.26 145 159 144 1.39 1.74 1.44
nov. 0.03 042 0.23 0.73 5.61 16.49 536 5.53 6.26 2.21 143 159 161 148 1.80 1.47
dec. 0.03 042 022 0.79 5.58 16.55 544 528 5.89 2.09 146 158 1.43 1.39 1.75 1.41
2020 janv. 0.02 042 0.27 0.73 5.62 16.55 562 5.69 6.25 2.21 146 152 143 1.40 1.73 1.43
febr. 0.02 0.36 032 0.70 5.63 16.60 556  5.58 6.15 2.20 143 154 138 1.36 1.71 1.41
marts  0.02 0.36 0.30 0.65 5.61 16.18 558 545 5.91 2.06 139 154 135 135 1.64 1.39
apr. 0.02 036 022 0.73 5.39 16.06 3.71 550 5.58 1.99 1.30 1.54 1.36 1.44 1.67 1.44
maijs  0.02 0.36 0.23 0.70 5.27 16.06 422 530 5.67 1.83 147 158 140 1.41 1.70 1.42
jan. 0.02 035 023 0.72 5.29 16.01 452 514 5.59 1.87 144 1.64 138 1.39 1.68 1.42
jal.e 0.02 035 022 0.71 5.17 15.92 486 5.26 5.72 2.00 143 158 1.34 138 1.67 1.40

Avots: ECB.

1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam.

2) T.sk. majsaimniecibas apkalpojo$as bezpelnas organizacijas.
3) Gada izmaksu efektiva procentu likme (APRC).

2.5. Nefinan3u sabiedribam izsniegto aizdevumu un to noguldijumu MFI procentu likmes (jaunajiem

darijumiem)"-2
(gada; %; perioda vidéja procentu likme, ja nav noradtts citadi)

Noguldijumi Automa- Citi aizdevumi apjoma un procentu likmes darbibas sakotnéja perioda dalijuma Aiznem-
tiski Sanas
Uz| Arnoteikto atjau- L1dz 0.25 milj. euro 0.25-1 milj. euro Vairak par 1 milj. euro izmaksu
nakti terminu nojamie saliktais
Lidz | ligaku Vuar';dfr; Mainiga| 3mé-| Tigak| Mamiga| 3me-| ligak| Mamiga| 3me- | Tigak| oS

2 ga- par| . orakinu procentu nesi— par| procentu nesi— par| procentu nesi— par

diem| 2ga- kontu likme, Iidz| 1 gads|1gadu| likme,Iidz| 1 gads| 1gadu| likme,lidz| 1 gads| 1 gadu

diem debeta 3 méne- 3 méne- 3 méne-
atlikumi Siem Siem Siem

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2019 aug. 0.03 -0.04 0.54 2.08 2.07 236 219 1.64 1.59 1.53 1.06 1.32 1.40 1.52
sept. 0.03 -0.05 0.88 2.16 2.03 225 215 1.61 1.51 1.45 1.10 1.26 1.29 1.54
okt. 0.02 -0.03 043 2.08 2.01 2.41 2.1 1.61 1.54 1.40 1.14 1.40 1.27 1.56
nov. 0.02 -0.04 0.39 2.06 2.02 236 213 1.59 1.55 1.41 1.14 1.34 1.29 1.55
dec. 0.01 0.00 0.42 2.09 2.00 228 2.08 1.58 1.54 1.39 1.26 1.21 1.37 1.56
2020 janv. 0.01 -0.06 0.34 2.09 217 231 210 1.63 1.57 1.44 1.1 125 1.28 1.55
febr. 0.00 -0.12  0.33 2.07 1.99 229 211 1.57 1.54 1.41 1.1 1.22 1.25 1.52
marts 0.00 -0.08 0.25 2.00 1.90 217 197 1.57 1.52 1.47 1.14 1.10 1.18 1.46
apr. 0.00 -0.06  0.31 1.99 2.00 117 1.70 1.61 0.93 1.48 1.22 1.12 1.26 1.47
maijs 0.00 -0.10  0.39 1.91 1.87 122 1.62 1.54 0.87 1.56 1.23 1.07 1.31 1.46
jan. 0.00 -0.12  0.33 1.96 1.87 1.51 1.79 1.55 1.15 1.50 1.23 1.17 1.42 1.49
jalLe 0.00 -0.18  0.27 1.87 1.96 1.84 1.87 1.60 1.31 1.51 1.23 1.17 1.38 1.51

Avots: ECB.
1) Dati ietverti atbilstoSi euro zonas sastava parmainam.
2) Saskana ar EKS 2010 nefinanSu grupu parvalditajsabiedribas 2014. gada decembr tika parklasificétas no nefinansu sabiedribu sektora uz finansu sabiedribu sektoru.
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2.6. Euro zonas rezidentu emitétie parada vértspapiri emitentu sektoru un sakotné&jo terminu dalijuma
(mljrd. euro; ménesa laika veiktie dartjumi un apgroziba esoSais apjoms perioda beigas; nominalvértiba)

Apgroziba eso$ais apjoms Emisiju bruto apjoms”
Kopa MFI Sabiedribas, kas nav MFI Valdiba Kopa MFI | Sabiedribas, kas nav MFI Valdiba
(ietverot (ietverot
Euro- Finansu NefinanSu | Centrala| Pargja Euro- Finansu Ne-| Centrala| Pargja
sistemu) sabiedribas| sabiedribas| valdiba| valdiba sistému) sabiedribas | finanSu| valdiba| valdiba
(neietverot MFI) (neietverot MFI) | sabied-
ribas
FIS FIS
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14
Istermina
2017 1240 519 155 70 438 57 367 167 54 37 79 31
2018 1217 504 170 72 424 47 389 171 66 41 76 35
2019 1283 550 181 84 406 61 415 177 80 47 73 38
2020 janv. 1368 598 177 99 422 73 507 208 84 56 100 57
febr. 1371 601 178 103 415 74 416 173 89 47 69 37
marts 1368 546 182 103 450 86 407 1M1 86 46 103 61
apr. 1477 527 185 117 537 11 552 150 88 65 171 78
maijs 1593 521 183 129 617 144 544 162 81 60 159 81
jan. 1668 535 187 119 673 153 505 191 78 46 139 50
ligtermina
2017 15 353 3560 3059 1223 6866 643 247 66 73 18 83 7
2018 15745 3688 3161 1247 7022 627 228 64 68 15 75 6
2019 16 312 3818 3397 1321 7151 626 247 69 74 20 78 7
2020 janv. 16 400 3855 3408 1325 7188 625 322 118 68 16 110 10
febr. 16 487 3866 3408 1338 7244 630 265 72 60 22 101 10
marts 16 514 3845 3422 1335 7276 636 250 58 67 16 91 19
apr. 16 706 3942 3417 1373 7326 648 459 135 69 54 180 20
maijs 16 875 3944 3413 1406 7449 663 341 58 50 50 164 19
jan. 17 096 3967 3445 1435 7575 675 414 96 86 38 176 19
Avots: ECB.
1) Lai dati batu salidzinami, gada dati ir gada ménesu vidéjais raditajs.
2.7. Parada vértspapiru un kotéto akciju pieauguma temps un apgroziba esoSais apjoms
(mljrd. euro; parmainas; %)
Parada vértspapiri Kotétas akcijas
Kopa MFI Sabiedribas, kas nav MFI Valdiba Kopa MFI Finansu Nefinansu
(ietverot — __ — sabiedribas | sabiedribas
Eurosistamu) Finansu sabiedribas| Nefinansu|  Centrala Paréja (neietverot
(neietverot MF1)| sabiedribas valdiba valdiba MFI)
FIS
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1
Apgroziba esosais apjoms
2017 16 593.1 4079.8 32145 1293.2 7 304.7 7009 79633 6125 1258.3 6 092.6
2018 16 962.1 4192.8 3331.2 1318.8 7 445.8 6735  7033.1 465.0 1108.9 5459.2
2019 17 595.1 4 368.1 3578.0 1405.3 7 557.2 686.5 85956  546.0 1410.7 6 638.8
2020 janv. 17 768.8 44524 3585.3 1424.0 7 609.8 6974 84783 5253 13915 6 561.6
febr. 17 857.9 4 466.9 3586.4 14418 7 659.1 703.7 77549  488.4 1238.7 6 027.8
marts 17 881.8 43915 3603.8 14387 77259 7219 6448.6  333.9 975.0 5139.7
apr. 18 182.4 4 469.0 3601.2 1489.9 7 863.6 758.7 69713 3433 1081.6 5546.4
maijs 18 468.8 4 465.1 3595.3 1534.9 8 066.2 807.3 72783 3629 1115.6 5799.7
jan. 18 763.5 4501.3 3632.2 1553.5 8248.1 8284 75154 3920 1170.8 5952.6
Pieauguma temps
2017 1.3 -0.5 0.1 6.0 22 0.4 1.0 6.1 2.8 0.2
2018 1.9 1.7 3.0 3.3 1.9 -4.3 0.7 0.3 2.4 0.4
2019 3.1 3.8 5.0 5.6 1.5 1.8 0.0 0.5 0.0 0.0
2020 janv. 3.1 4.1 4.7 5.7 1.4 2.0 0.0 0.5 0.0 0.0
febr. 3.0 3.6 4.6 6.0 1.5 24 0.0 0.5 -0.1 0.0
marts 2.7 1.7 4.2 4.2 21 3.6 0.0 0.1 0.0 0.0
apr. 4.4 3.4 4.5 6.9 4.2 7.7 0.0 0.1 0.0 0.0
maijs 5.8 3.1 4.0 10.2 6.5 16.3 0.0 0.0 0.1 0.0
jan. 7.2 4.3 4.3 11.8 8.3 20.1 0.1 -0.2 0.1 0.1
Avots: ECB.
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2.8. Euro efektivie kursi"
(perioda vidgjie; indekss: 1999. gada 1. ceturksnis = 100)

EEK19 EEK38
Nominalais| Realais kurss,| Realais kurss, Reala IKP| Realais kurss,| Realais kurss, Nominalais | Realais kurss,
kurss kas iegdits, kas iegats, deflators kas iegats, kas iegdits, kurss kas iegdits,
defléjot ar PCI| deflgjot ar RCI defléjot ar | deflgjot ar VDIT defléjot ar PCI
VDIAR
1 2 3 4 5 6 7 8
2017 97.5 93.5 92.4 89.0 80.3 94.2 112.4 91.9
2018 100.0 95.7 93.9 90.4 80.6 95.5 117.3 95.1
2019 98.2 93.3 92.2 88.6 78.8 92.9 115.5 92.4
2019 11l 98.5 93.5 92.3 88.8 79.1 93.2 115.6 92.5
v 97.7 92.4 91.8 88.2 78.0 92.0 114.9 91.4
2020 | 97.5 91.8 91.6 88.0 77.9 92.9 115.2 91.2
I 98.8 93.2 92.7 . . . 118.1 93.4
2020 marts 99.0 93.1 92.8 - - - 117.8 93.1
apr. 98.2 92.7 92.4 - - - 117.5 93.1
maijs 98.4 92.8 92.1 - - - 117.6 93.0
jan. 99.8 94.0 93.6 - - - 119.1 941
jal. 100.5 94.6 94.1 - - - 120.3 94.9
aug. 101.6 95.0 95.0 - - - 1224 96.0
Parmainas salidzinajuma ar iepriek$éjo ménesi (%)
2020 aug. 1.1 0.5 1.0 - - - 1.7 11
Parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoso periodu (%)
2020 aug. 2.7 1.2 2.6 - - - 5.3 3.2
Avots: ECB.
1) Tirdzniecibas partnervalstu grupu definiciju un citu informéaciju sk. "Statistikas Biletena" "Visparéjas piezimés".
2.9. Divpusgjie valttu kursi
(perioda vidéjie; nacionalas valltas vienibas par 1 euro)
Kinas | Horvatijas Cehijas| Danijas| Ungarijas| Japanas Polijas | Lielbritanijas | Rumanijas | Zviedrijas Sveices ASV
renminbi kuna krona krona forints jena Zlots sterlinu leva krona franks dolars
marcina
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12
2017 7.629 7.464 26.326 7.439 309.193  126.711 4.257 0.877 4.5688 9.635 1.112 1.130
2018 7.808 7.418 25.647 7.453 318.890  130.396 4.261 0.885 4.6540 10.258 1.155 1.181
2019 7.735 7.418 25.670 7.466 325.297  122.006 4.298 0.878 4.7453 10.589 1.112 1.119
2019 1l 7.800 7.394 25.734 7.463 328.099 119.323 4.318 0.902 4.7314 10.662 1.096 1.112
v 7.801 7.439 25.577 7.471 331.933  120.323 4.287 0.861 4.7666 10.652 1.096 1.107
2020 | 7.696 7.490 25.631  7.472  339.137 120.097  4.324 0.862  4.7973 10.669 1.067 1.103
1] 7.808 7.578 27.058 7.458 351.582 118.410 4.503 0.887 4.8378 10.651 1.061 1.101
2020 marts 7.768 7.571 26.575 7.470 345.682  118.897 4.441 0.895 4.8282 10.875 1.059 1.106
apr. 7.686 7.593 27.262 7.462 356.688  116.970 4.544 0.875 4.8371 10.884 1.054 1.086
maijs 7.748 7.575 27.269 7.458 350.762  116.867 4.525 0.887 4.8371 10.597 1.057 1.090
jan. 7.973 7.568 26.681 7.455 347.686  121.120 4.445 0.899 4.8392 10.487 1.071 1.125
jal. 8.035 7.530 26.514 7.447 351.163  122.380 4.449 0.905 4.8383 10.354 1.071 1.146
aug. 8.195 7.508 26.167 7.446 348.928  125.404 4.400 0.901 4.8376 10.309 1.077 1.183
Parmainas salidzinajuma ar iepriek$éjo ménesi (%)
2020 aug. 2.0 -0.3 -1.3 0.0 -0.6 25 -1.1 -0.4 0.0 -0.4 0.5 3.2
Parmainas salldzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoso periodu (%)
2020 aug. 4.3 1.6 1.4 -0.2 6.7 6.1 1.2 -1.6 23 -4.0 -1.1 6.3
Avots: ECB.
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2.10. Euro zonas maksajumu bilance. Finan8u konts
(mljrd. euro, ja nav noradits citadi; atlikumi perioda beigas; darijumi perioda)

Kopa" TieSas investicijas | Portfelieguldijumi Tirie Citi ieguldjumi Rezerves| Papildpostenis:
atvasinatie aktivi bruto arejais
Aktivi Pasivi Saldo Aktivi Pasivi Aktivi Pasivi finanu Aktivi Pasivi parads
instrumenti
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12
Atlikumi (starptautisko investiciju bilance)
2019 11 26 677.5 27 027.6 -350.1 10948.6 90557 9193.8 11378.6 -75.5 5839.8 6 593.3 770.8 14 786.3
1]l 27 833.8 27 966.7 -132.9 113454 93722 9646.7 118494 -91.0 6105.8 6 745.1 827.0 15131.5
v 27 565.7 27 645.3 -79.5 112148 93345 9908.2 11943.4 -48.4  5677.6 6 367.4 813.6 14 541.2
2020 | 27 220.8 27 363.4 -142.6 110658 93074 8900.1 11058.9 -71.2 64597 6 997.0 866.3 15316.9
Atlikumi (% no IKP)
2020 | 228.7 229.9 -1.2 93.0 78.2 74.8 92.9 -0.6 54.3 58.8 7.3 128.7
Darfjumi
2019 1l 4921 382.6 109.5 180.8 150.9 149.2 191.5 4.2 157.8 40.2 0.1 -
\% -295.7 -375.7 80.0 -82.4 -49.4 145.0 0.9 -5.5 -350.3 -327.2 25 -
2020 | 587.7 563.6 24.1 -41.7 62.3  -144.9 50.6 422 728.6 575.3 3.4 -
I 199.3 149.5 49.8 115.5 158.5 364.6 195.9 28.9 -312.9 -204.9 3.3 -
2020 janv. 415.9 425.4 -9.6 7.2 -8.0 61.7 114.9 16.4 329.5 318.5 1.0 -
febr. 188.4 162.3 26.2 15.2 -4.2 9.4 40.6 16.9 148.1 125.8 -1.1 -
marts -16.5 -24.1 7.6 -64.1 -50.1 -216.0 -104.9 8.9 2511 131.0 3.6 -
apr. 111.8 118.3 -6.5 -6.1 6.6 161.4 10.2 4.0 -49.1 101.5 1.7 -
maijs 152.1 144.0 8.1 131.8 151.4 99.1 70.8 3.5 -83.9 -78.2 1.7 -
jan. -64.6 -112.8 48.2 -10.3 0.5 104.1 114.9 21.5 -179.9 2283 -0.1 -
12 ménesu kumulétie darjjumi
2020 jan. 983.5 720.0 263.4 172.2 197.8 513.9 438.8 69.8 223.2 83.4 4.3 -
12 ménesu kumulétie darijumi (% no IKP)
2020 jan. 8.5 6.2 23 1.5 1.7 4.5 3.8 0.6 1.9 0.7 0.0 -
Avots: ECB.

1) Kopeéjos aktivos ieklauti tirie atvasinatie finanSu instrumenti.
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3.1. IKP un izdevumu posteni
(sezonali izlidzinati ceturk$na dati; neizlidzinati gada dati)

IKP
Kopa lek§zemes pieprasijums Aréja bilance"
Kopa| Privatais| Valdibas Kopéja pamatkapitala veido$ana Krajumu Kopa| Eksports”| Imports?
patérin§| patérin parmainas?
Kopa Kopa| Intelektuala
bivnieciba iekartu Tpasuma
razo$ana produkti
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Faktiskajas cenas (mljrd. euro)
2017 112214 107331 60432 2301.22 313.8 1100.8 716.5 490.0 75.0 488.2 5300.8 4812.6
2018 11583.7 111101 62218 2368.42 430.7 1176.4 748.9 498.7 89.2 473.6 5569.2 5095.7
2019 119342 11488.8 63784 245282 626.2 1258.1 775.8 585.0 31.3 445.4 5751.7 5306.3
2019 11l 29948 28612 1600.6 616.5 641.1 316.5 194.8 128.0 3.1 133.6 1446.9 1313.3
v 30142 29052 1607.2 620.8 678.9 317.4 193.9 165.8 -1.7 109.0 1449.6 1340.6
2020 1 2918.0 2819.2 15395 624.4 649.4 312.0 175.1 160.4 5.9 98.8 13871 1288.3
1] 2598.7 25159 13489 621.8 542.4 273.7 141.0 125.8 2.9 82.8 1108.5 1025.7
% no IKP
2019 100.0 96.3 53.4 20.6 22.0 10.5 6.5 4.9 0.3 3.7 - -
Kédes indeksu veida agregétie apjomi (iepriek$éja gada cenas)
parmainas salidzinajuma ar iepriekséjo ceturksni (%)
2019 1l 0.3 -1.0 0.4 0.6 -5.1 0.7 -0.6 -21.3 - - 0.6 -2.3
\% 0.1 1.1 0.1 0.3 5.7 -0.3 -0.5 29.6 - - 0.0 22
2020 | -3.7 -3.4 -4.5 -0.7 -5.2 -2.3 -10.0 -4.9 - - -3.9 -3.2
I -11.8 -11.2 -12.4 -2.6 -17.0 -12.5 -19.6 -23.1 - - -18.8 -18.0
parmainas salidzingjuma ar iepriek$éja gada atbilstoso periodu (%)
2017 2.6 23 1.8 1.1 3.8 34 5.2 2.6 - - 55 5.1
2018 1.8 1.8 1.5 1.1 3.1 3.5 3.8 1.0 - - 3.6 3.6
2019 1.3 1.9 1.3 1.8 5.7 34 2.2 16.3 - - 2.5 4.0
2019 1l 1.4 1.4 1.5 21 3.3 34 1.7 54 - - 2.8 2.9
v 1.0 1.4 1.2 1.9 5.0 2.0 0.6 171 - - 1.8 2.7
2020 | -3.2 -1.7 -3.8 0.6 1.2 -2.3 -10.4 27.7 - - -3.1 0.2
I -14.7 -14.1 -15.9 -2.5 -21.1 -14.2 -28.5 -25.5 - - -21.5 -20.7
devums IKP ceturk$na procentualajas parmainas (procentu punktos)
2019 1l 0.3 -1.0 0.2 0.1 -1.1 0.1 0.0 -1.2 -0.2 1.3 - -
\% 0.1 1.0 0.1 0.1 1.2 0.0 0.0 1.3 -0.3 -1.0 - -
2020 | -3.7 -3.3 -2.4 -0.1 -1.2 -0.2 -0.6 -0.3 0.5 -0.5 - -
I -11.8 -10.8 -6.6 -0.6 -3.8 -1.3 -1.2 -1.3 0.1 -0.9 - -
devums IKP gada procentualajas parmainas (procentu punktos)
2017 2.6 22 1.0 0.2 0.8 0.3 0.3 0.1 0.3 0.4 - -
2018 1.8 1.7 0.8 0.2 0.6 0.3 0.2 0.0 0.0 0.2 - -
2019 1.3 1.8 0.7 0.4 1.2 0.3 0.1 0.7 -0.5 -0.5 - -
2019 11l 1.4 1.3 0.8 0.4 0.7 0.3 0.1 0.2 -0.6 0.1 - -
\% 1.0 1.4 0.7 0.4 11 0.2 0.0 0.8 -0.8 -0.4 - -
2020 | -3.2 -1.6 -2.0 0.1 0.3 -0.2 -0.7 1.2 0.0 -1.6 - -
1] -14.7 -13.7 -8.5 -0.5 -4.8 -1.5 -1.9 -1.4 0.1 -1.0 - -
Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
1) Eksports un imports aptver preces un pakalpojumus un ietver parrobezu tirdzniecibu euro zonas teritorija.
2) letverot vértslietu iegadi un neietverot to pardosanu.
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3.2. Pievienota vertiba saimnieciskas darbibas veidu daljjuma

(sezonali izlidzinati ceturk$na dati; neizlidzinati gada dati)

Kopéja pievienota vértiba (bazes cenas) Produktu
nodokli
Kopa| Lauksaim-| Apstrades Bav-| Tirdznieciba,|Informacijas| Finanses| Nekus- Profe- Valsts| Maksla, minus
nieciba,| ripnieciba,| nieciba transports,| un komuni- un| tamais sionalie,| parvalde,| izklaide| produktu
mezsaim-| energétika izmitinaSana kacijas| apdrosi-| ipaSums komerc-| izglitiba, un citi| sybsidijas
nieciba un un un édinasanas| pakalpojumi| nasana darbibas| veseliba pakal-
zvejnieciba| komunalie pakalpojumi un atbalsta un pojumi
pakalpojumi dienestu| sociala
pakalpojumi| aprape
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Faktiskajas cenas (mljrd. euro)
2017 10 060.3 176.1 2003.9 501.7 1909.5 470.0 4646 11358 11479 1899.8 350.9 1161.1
2018 10 380.0 175.2 2 050.4 532.0 1967.9 498.1 4715 11701 12015 19574 355.8 1203.7
2019 10 692.5 178.4 2061.7 574.7 20304 526.7 479.7 12081 1246.9 2020.1 365.8 12417
2019 1l 2683.1 447 516.1 144.9 509.6 132.7 120.5 302.7 313.1 506.8 91.9 311.7
\% 2701.1 451 518.3 146.4 511.8 134.0 120.9 306.1 314.9 511.3 92.4 313.1
2020 | 2624.9 45.0 497.7 143.1 480.2 132.1 1214 304.3 304.0 510.6 86.5 293.1
I 2343.2 447 429.0 126.5 382.0 126.5 117.3 299.6 256.5 493.3 67.6 255.5
% no pievienotas vértibas
2019 100.0 1.7 19.3 54 19.0 4.9 4.5 11.3 1.7 18.9 3.4 -
Kédes indeksu veida agregétie apjomi (iepriekSéja gada cenas)
parmainas salidzinajuma ar iepriekséjo ceturksni (%)
2019 1l 0.3 0.2 0.1 0.5 0.3 0.3 0.5 0.3 0.2 0.2 0.5 0.7
\% 0.0 0.8 -0.7 0.0 0.0 0.4 0.2 0.5 0.2 0.3 -0.3 0.2
2020 | -3.4 -1.4 -4.1 -3.1 -6.4 -1.3 -0.7 -0.8 -3.6 -2.1 -6.8 -6.4
I -11.9 -2.4 -14.3 -12.8 -20.8 -4.4 -1.8 -2.2 -16.3 -7.2 -22.0 -11.0
parmainas salidzingjuma ar iepriek$éja gada atbilstoso periodu (%)
2017 2.6 0.4 34 2.6 2.8 6.4 1.3 0.9 5.1 1.1 1.7 24
2018 1.9 -0.5 1.6 2.8 2.1 6.0 0.8 1.3 3.2 1.0 0.7 1.4
2019 1.2 0.2 -1.0 3.1 1.8 43 2.1 1.4 1.6 1.1 1.8 1.6
2019 1l 1.3 0.6 -0.8 3.2 1.9 4.5 2.3 1.4 1.8 1.2 2.3 2.0
\% 0.9 0.5 -1.4 1.6 1.5 4.0 2.3 1.6 0.8 1.1 1.5 1.8
2020 | -3.0 -0.8 -5.1 -2.8 -6.1 1.6 0.9 0.3 -3. -1.4 -6.2 -5.4
I -14.6 -2.7 -18.3 -15.1 -25.6 -5.0 -1.8 -2.2 -19.1 -8.6 =271 -16.0
devums pievienotas vértibas ceturksna procentuélajas parmainas (procentu punktos)
2019 1l 0.3 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
\% 0.0 0.0 -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.1 0.0 -
2020 | -3.4 0.0 -0.8 -0.2 -1.2 -0.1 0.0 -0.1 -0.4 -0.4 -0.2 -
I -11.9 0.0 -2.7 -0.7 -3.8 -0.2 -0.1 -0.3 -1.9 -1.4 -0.7 -
devums pievienotas vértibas gada procentualajas parmainas (procentu punktos)

2017 2.6 0.0 0.7 0.1 0.5 0.3 0.1 0.1 0.6 0.2 0.1 -
2018 1.9 0.0 0.3 0.1 0.4 0.3 0.0 0.1 0.4 0.2 0.0 -
2019 1.2 0.0 -0.2 0.2 0.3 0.2 0.1 0.2 0.2 0.2 0.1 -
2019 1l 1.3 0.0 -0.2 0.2 0.4 0.2 0.1 0.2 0.2 0.2 0.1 -
v 0. 0.0 -0.3 0.1 0.3 0.2 0.1 0.2 0.1 0.2 0.1 -
2020 | -3.0 0.0 -1.0 -0.2 -1.2 0.1 0.0 0.0 -0.4 -0.3 -0.2 -
I -14.6 0.0 -3.5 -0.8 -4.9 -0.2 -0.1 -0.2 -2.2 -1.6 -0.9 -

Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
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3.3. Nodarbinatiba"

(sezonali izlidzinati ceturk$na dati; neizlidzinati gada dati)

Kopa| Nodarbinatibas Saimnieciskas darbibas veidu dalljuma
statusu dalljuma
Darba| Pasno-| Lauksaim-| Apstrades Bav-| Tirdznieciba,| Informa-|Finanses|Nekusta-| Profesionalie, Valsts| Maksla,
némeji| darbi- nieciba,| rdpnieciba,| nieciba| transports,| cijasun un mais komerc-| parvalde,| izklaide
natie| mezsaim-| energétika izmitina-| komuni-| apdrosi-| TpaSums darbibas| izglitiba, un citi
niectba un un Sanaun| kacijas| nasana un atbalsta| veseliba| pakalpo-
zvejnieciba| komunalie édinasanas pakal- dienestu| un sociala jumi
pakalpojumi pakalpojumi pojumi pakalpojumi aprupe
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13
Nodarbinatas personas
Ipatsvars nodarbinato kopskaita (%)
2017 100.0 85.6 14.4 3.2 14.6 6.0 249 2.8 25 1.0 13.8 24.3 6.9
2018 100.0 85.8 14.2 3.1 14.6 6.0 24.9 29 2.4 1.0 14.0 24.2 6.8
2019 100.0 86.0 14.0 3.0 14.6 6.1 24.9 29 2.4 1.0 14.0 24.3 6.8
parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilsto$o periodu (%)
2017 1.6 2.0 -0.6 -0.5 1.1 1.5 1.8 3.4 -1.5 1.8 3.7 1.1 11
2018 1.5 1.8 -0.1 -0.4 1.5 2.4 1.4 3.6 -1.0 1.8 2.8 1.2 0.4
2019 1.2 1.5 -0.1 -1.8 0.8 2.4 1.3 3.7 -0.4 1.1 1.4 1.5 0.7
2019 11l 1.2 1.4 -0.4 -1.9 0.7 21 1.1 35 -0.3 0.7 1.3 1.5 0.9
v 1.1 1.3 -0.6 -1.7 0.3 1.6 1.3 2.8 0.2 0.0 1.2 1.4 0.9
2020 | 0.4 0.7 -1.3 -3.6 -0.3 1.5 0.3 24 0.0 -0.4 0.3 1.3 -0.2
I -2.9 -3.0 -2.3 -4.7 -2.2 -0.8 -5.9 -0.1 -1.8 -2.1 -4.0 0.3 -5.5
Nostradatas stundas
Ipatsvars nostradato stundu kopskaita (%)
2017 100.0 80.7 19.3 4.3 15.1 6.7 25.8 3.0 25 1.0 13.6 21.8 6.2
2018 100.0 81.0 19.0 4.2 15.0 6.8 25.7 3.0 25 1.0 13.8 21.8 6.2
2019 100.0 81.3 18.7 41 14.9 6.8 25.7 3.1 2.4 1.0 13.8 21.9 6.1
parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilsto$o periodu (%)
2017 1.1 1.6 -1.0 -1.0 0.7 1.3 1.2 3.2 -2.0 1.5 3.5 0.5 0.5
2018 1.4 1.8 -0.2 0.4 1.2 2.8 1.1 3.3 -1.1 2.5 2.8 1.3 0.4
2019 1.1 1.4 -0.4 -1.4 0.4 2.0 1.0 2.8 -0.1 1.0 1.3 1.8 0.7
2019 11l 1.0 1.4 -0.8 -1.8 0.4 1.5 0.8 2.7 0.2 1.2 1.1 2.0 0.8
v 0.8 1.2 -0.6 -0.9 -0.4 0.6 1.0 2.0 0.3 0.9 1.1 1.6 11
2020 | -3.7 -2.8 -7.5 -4.0 -4.2 -4.3 -5.8 0.5 -2.5 -5.1 -2.4 -0.9 -8.0
1] -16.2 -151  -21.0 -7.3 -156.8 177 -27.1 -5.2 -4.9 -11.1 -16.5 -5.4 -24.4
Nostradato stundu skaits uz vienu nodarbinato
parmainas salidzinajuma ar iepriekséja gada atbilstoSo periodu (%)
2017 -0.5 -0.3 -0.4 -0.5 -0.4 -0.2 -0.6 -0.2 -0.6 -0.3 -0.2 -0.7 -0.6
2018 -0.1 0.0 -0.1 0.8 -0.3 0.4 -0.3 -0.3 -0.2 0.7 0.0 0.0 0.0
2019 -0.1 0.0 -0.2 0.4 -0.5 -0.3 -0.3 -0.9 0.3 -0.2 -0.1 0.3 0.0
2019 11l -0.1 0.0 -0.4 0.1 -0.3 -0.6 -0.3 -0.8 0.4 0.5 -0.2 0.4 0.0
\% -0.2 -0.2 0.0 0.8 -0.7 -1.0 -0.3 -0.8 0.1 1.0 -0.1 0.2 0.2
2020 1 -4.1 -3.5 -6.3 -0.4 -3.9 -5.7 -6.1 -1.9 -2.4 -4.7 -2.7 -2.1 -7.8
1] -13.7 125 -191 -2.7 -14.0 -17.0 -22.5 -5.1 -3.1 -9.2 -13.0 -5.7 -20.0
Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
1) Nodarbinatibas dati balstiti uz EKS 2010.
ECB 2020. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 6. Statistika S10



3. Saimnieciska darbiba

3.4. Darbaspéks, bezdarbs un brivas darbvietas
(sezonali izlidzinati dati, ja nav noradits citadi)

Darba-| Nepietie- Bezdarbs" Brivo
spéks kama darbvie-
(milj.)| nodarbi- Kopa ligtermina Péc vecuma Péc dzimuma tu Tpat-
5t bezdarbs 3)
”(:';‘/E'Ez Mil.| %no|  (%no| Pieaugusie Jauniesi Viriesi Sievietes svars
darba- -
darba- spaka Ssgg‘z) Mil.]  %no| Mij|  %no| Mij]  %no| M| %no| %no
spéka) darba- darba- darba- darba-| darbvie-
spéka spéka spéka spéka| tukop-
skaita
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14
% no 100.0 81.8 18.3 51.3 48.7
2019. gada
kopapjoma
2017 161.860 4.1 14.585 9.0 4.4 11.946 8.1 2.640 18.6 7.556 8.7 7.029 9.4 1.9
2018 162.485 3.7 13.211 8.1 3.8 10.823 7.3 2.388 16.8 6.809 7.8 6.402 8.5 2.1
2019 163.297 3.5 12.268 7.5 3.3 10.030 6.7 2.238 156 6.291 7.2 5977 7.9 2.3
2019 11l 163.039 3.5 12171 7.5 3.2 9942 6.7 2229 15.5 6.282 7.2 5.890 7.8 2.2
\% 163.675 3.4 12.010 7.3 3.2 9.787 6.6 2222 15.5 6.130 7.0 5.880 7.7 2.2
2020 | 162.865 3.4 11.846 7.3 9.609 6.5 2237 15.6 6.021 6.9 5.826 7.7 1.9
1] . 12.167 7.5 9.902 6.7 2.265 16.8 6.327 7.3 5.840 7.8
2020 febr. - - 11.955 7.3 - 9.753 6.5 2202 15.3 6.059 6.9 5.896 7.7 -
marts - - 11.835 7.2 - 9.669 6.5 2.166 154 6.050 6.9 5784 7.6 -
apr. - - 11.942 7.4 - 9.693 6.5 2249 16.4  6.230 7.2 5712 7.6 -
maijs - - 12.110 7.5 - 9.874 6.7 2.236 16.7 6.286 7.3 5.824 7.8 -
jan. - - 12.449 7.7 - 10.140 6.9 2309 17.2 6.465 7.5 5.984 8.0 -
jal. - - 12.793 7.9 - 10.455 71 2338 17.3 6.601 76 6.192 8.3 -
Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
1) Ja Darbaspéka apsekojuma gada un ceturksna dati vél nav publicéti, tos aprékina no ménesa datiem ka vienkarSus vidéjos raditajus.
2) Dati nav sezonali izlidzinati.
3) Brivo darbvietu Tpatsvars ir brivo darbvietu skaits, dalits ar aiznemto darbvietu un brivo darbvietu summu (%).
3.5. Uznéméjdarbibas Tstermina statistika
Rapnieciska razoSana Bavnie- Jauno Mazumtirdznieciba Registrétie
cibas| ripniecibas jaunie
Kopa (iznemot Galvenas rapniecibas grupas produkcija| pasatijumu Kopa| Partika,| Nepar-| Degviela vieglie
bavniecibu) ECB dzérieni, tikas automobili
raditajs tabaka| preces
Apstrades Starp-| Kapital-| Patérina Ener-
ripnieciba| patérina| preces preces| @étika
preces
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1" 12 13
% no 100.0 88.7 321 34.5 21.8 11.6 100.0 100.0 100.0 40.4 52.5 71 100.0
2015. gada
kopapjoma
parmainas salidzindjuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu (%)
2017 3.0 3.2 3.4 3.9 1.4 1.1 3.1 7.9 2.5 1.6 3.5 0.8 5.6
2018 0.7 0.9 0.6 1.1 1.4 -1.5 1.7 2.7 1.6 1.3 1.9 0.6 0.9
2019 -1.3 -1.3 -2.4 -1.8 1.5 -1.9 2.0 -4.3 2.3 0.9 3.6 0.8 1.8
2019 11 -1.6 -1.5 -3.2 -1.1 0.4 -1.9 1.2 -4.7 2.7 0.9 4.2 1.3 0.6
\Y -2.0 -2.1 -3.8 -2.8 2.0 -2.5 0.0 -5.8 2.0 0.6 3.5 -0.7 12.5
2020 1 -6.1 -6.1 -5.4 -10.2 -0.7 -5.6 -3.6 -6.5 -1.3 4.8 -4.7 -10.1 -27.3
1l -20.3 -21.5 -19.7 -28.2 -13.6  -105 -13.6 -26.6 -6.8 3.0 -11.3 -29.4 -50.8
2020 febr. -2.1 -1.9 -0.8 -4.3 1.0 -3.0 -0.1 -1.4 2.6 4.0 2.2 -2.0 -6.3
marts -13.5 -14.3 -12.6 -22.6 -3.8 -6.3 -16.4 -16.6 -8.1 9.1 -18.7 -27.2 -60.3
apr. -28.6 -30.2 -26.7 -41.1 -186  -13.3 -31.0 -37.2 -19.3 21 -32.2 -47.8 -79.6
maijs -20.4 -21.6 -19.6 -28.0 -14.7  -10.3 -10.5 -28.4 -2.6 59 -5.9 -27.0 -48.6
jan. -12.3 -12.9 -13.1 -15.9 -7.7 -7.6 -5.9 -13.9 1.3 1.1 3.7 -14.2 -27.9
jal. . . . . 0.4 1.5 0.5 -10.8
parmainas salidzindjuma ar iepriek8&jo ménesi (s.i. dati; %)
2020 febr. -0.1 0.0 0.8 -2.2 0.4 0.2 -0.8 -1.3 0.7 25 -0.3 -1.4 1.3
marts -11.8 -12.8 -11.7 -18.0 -5.7 -3.3 -15.0 -14.7 -10.4 5.3 -20.0 -26.3 -57.4
apr. -18.0 -19.5 -16.8 -26.3 -13.1 -5.9 -18.2 -24.2 -12.0 -5.8 -16.6 -28.6 -45.7
maijs 12.3 13.4 9.7 26.0 6.1 3.0 29.4 1.9 20.6 2.8 38.6 38.2 139.9
jan. 9.1 10.0 6.7 14.2 5.6 2.6 4.0 20.1 5.3 -3.2 11.8 19.3 41.0
jal. -1.3 0.0 -2.9 4.3
Avoti: Eurostat, ECB aprékini, ECB eksperimentalie statistiskie dati (8. aile) un Eiropas Automobilu razotaju asociacija (13. aile).
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3. Saimnieciska darbiba

3.6. Viedoklu apsekojumi

(sezonali izlidzinati dati)

Eiropas Komisijas uznémumu un patérétaju apsekojumi lepirkumu vadTtaju apsekojumi
(procentu starpibas, ja nav noradits citadi) (difazijas indeksi)
Ekonomiska Apstrades Patérétaju Biavnie- Mazum- Pakalpojumu Apstrades|Apstrades| Uznéméj-| Apvienota
noskano- rdpnieciba konfi- cibas tirdznie- nozares rapnie- ripnie-| darbibas| produkci-
juma — dences konfi- cibas cibas cibas| aktivitate| jas izlaide
raditajs Razotajy _Jaudu raditajs dences konfi- P_akal— _Jaudu iepirkumu|  produk- | pakalpoju-
(ilgtermina konfi- lzman- raditajs dences| Pojumu| izman-|  vaditaju cijas|mu nozaré
vidgjais| ~ dences| toSana raditajs| Nozares| toSana| indekss| izlaide
raditajs =| ~ radtajs (%) konfi- (%) (v
100) dences
raditajs
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12
1999-2015 98.7 -5.2 80.6 -11.7 -15.4 -8.6 7.3 - 51.2 52.5 53.0 52.8
2017 110.4 5.7 83.1 -5.4 -3.0 2.3 14.7 89.9 57.4 58.5 55.6 56.4
2018 111.5 6.7 83.7 -4.9 7.0 1.3 15.2 90.4 54.9 54.7 54.5 54.6
2019 103.1 -5.1 81.9 -71 6.4 -0.4 10.7 90.5 47.4 47.8 52.7 51.3
2019 1Nl 102.0 =71 81.4 -6.8 5.1 0.0 9.7 90.4 46.4 47.0 52.8 51.2
1\ 100.6 -9.2 80.9 -7.7 4.9 -0.1 9.8 90.2 46.4 46.7 52.3 50.7
2020 | 100.0 -8.1 74.6 -8.8 3.4 -3.0 6.6 88.0 47.2 451 43.9 44.2
I 69.4 -27.2 70.2 -18.5 -14.9 -26.4 -39.2 85.6 40.1 34.2 30.3 313
2020 marts 94.1 -11.2 - -11.6 -1.0 -8.6 -2.3 - 44.5 38.5 26.4 29.7
apr. 64.9 -32.5 68.3 -22.0 -16.1 -30.1 -38.6 85.7 33.4 18.1 12.0 13.6
maijs 67.5 -27.5 - -18.8 -17.5 -29.8 -43.6 - 39.4 35.6 30.5 31.9
jan. 75.8 -21.6 - -14.7 -11.3 -19.4 -35.5 - 47.4 48.9 48.3 48.5
jal. 82.4 -16.2 721 -15.0 -11.4 -15.1 -26.2 85.6 51.8 55.3 54.7 54.9
aug. 87.7 -12.7 - -14.7 -11.8 -10.5 -17.2 - 51.7 55.6 50.5 51.9

Avoti: Eiropas Komisija (Ekonomikas un finansu lietu generaldirektorats; 1.—8. aile) un Markit (9.—12. aile).

3.7. Majsaimniecibu un nefinansu sabiedribu kontu kopsavilkums
(faktiskajas cenas, ja nav noradits citadi; sezonali neizlidzinati dati)

Majsaimniecibas Nefinan$u sabiedribas
Uzkra-| Parada Realie Finansu| Nefinansu Tiwra| Nekus-| Pelnas| Uzkra-| Parada Finansu| NefinanSu| Finan-
jumu| raditajs bruto| ieguldijumi| ieguldTjumi| vértiba? tamie| dala®| jumu| raditajs?| ieguldijumi| ieguldTjumi| s&jums
raditajs riciba (bruto) aktivi raditajs (bruto)
(bruto) esoSie (neto)
ienakumi
Bruto riciba esosie | Parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo % no neto % no IKP Parmainas salidzinajuma ar
ienakumi periodu (%) pievienotas iepriek$éja gada atbilstoSo periodu
(izldzinati dati; %)" vértibas (%)
1] 2 3 4] 5| 6| 7 8 9 10 1| 12 13
2017 121 93.9 1.5 2.3 5.1 4.7 4.7 34.1 7.3 775 4.6 8.7 3.1
2018 12.5 93.5 1.8 2.0 6.8 25 4.5 343 6.0 775 22 6.9 1.5
2019 13.2 93.8 1.9 2.6 4.8 5.4 3.6 33.6 6.3 775 22 4.0 1.7
2019 11 131 93.3 2.4 24 4.7 4.0 3.9 33.9 6.1 78.2 1.5 18.6 1.2
1] 13.3 93.4 2.4 25 4.1 45 3.6 33.7 6.2 79.0 1.7 -0.8 1.3
v 13.2 93.8 0.8 2.6 3.1 5.4 3.6 33.6 6.3 775 22 -6.9 1.7
2020 | 141 93.6 0.6 2.7 -1.7 2.8 4.0 32.6 5.2 79.0 2.1 1.7 1.8

Avoti: ECB un Eurostat.
1) Pamatojoties uz Cetru ceturkSnu uzkrajumu, parada un bruto riciba esoSo ienakumu kumulétajam summam (korekcija sakara ar majsaimniecibu neto kapitala parmainam pensiju

fondu rezerves).
2) Finansu aktivi (neietverot finansu saistibas) un nefinansu aktivi. Nefinansu aktivus veido galvenokart nekustamie aktivi (dzivojamas ékas un zeme). Tie ietver arT tadu uznémumu

nefinansu aktivus, kuri nav juridiskas personas un kuri klasificéti majsaimniecibu sektora.
3) Pelnas dalu nosaka saskana ar tirajiem komercdarbibas ienakumiem, kas kopuma atbilst gramatvediba aprékinatajai pelnai.
4) Definéts ka konsolidétie aizdevumi un parada vértspapiru saistibas.
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3. Saimnieciska darbiba

3.8. Euro zonas maksajumu bilance. Tekosais konts un kapitala konts
(mljrd. euro; sezonali izlidzinati dati, ja nav noradits citadi; darfjumi)

TekoSais konts

Kapitala konts"

Kopa Preces Pakalpojumi Sakotnéjie ienakumi| Otrreizéjie ienakumi
Kredits Debets Saldo| Kredits| Debets| Kredits| Debets| Kredits| Debets| Kredits| Debets| Kredits| Debets
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13
2019 1l 1089.0 996.1 929 6043 519.6 251.2 222.3 205.2 184.8 28.3 69.4 9.8 7.8
v 1089.2 1010.5 78.7  609.2 519.7 252.9 247.8 198.0 180.1 29.2 62.9 16.5 18.7
2020 | 1050.0 1000.7 49.3 585.8 498.2 241.8 257.8 193.2 180.8 29.3 63.8 10.8 10.8
I 860.7 814.9 459 4733 414.0 194.0 181.4 166.2 151.9 27.3 67.6 10.7 8.7
2020 janv. 364.0 350.5 13.4  201.6 174.4 84.9 88.9 67.3 61.3 10.2 25.9 2.9 3.3
febr. 362.6 339.9 22.7 200.8 171.2 84.2 90.0 67.5 60.2 10.1 18.5 3.8 3.3
marts 323.5 310.3 13.2 183.4 152.6 72.7 78.9 58.5 59.3 8.9 19.5 4.1 4.3
apr. 275.8 261.8 13.9 1449 131.4 63.1 58.9 58.2 50.3 9.5 213 4.0 3.6
maijs 283.8 2725 1.3 157.0 136.4 64.6 60.5 53.8 49.0 8.4 26.6 3.4 2.3
jan. 301.2 280.5 207 1714 146.2 66.3 62.0 54.1 52.6 9.4 19.7 3.3 2.8
12 ménesu kumulétie darjjumi
2020 jan. 4089.0 38222 266.8 22725 19515 939.8 909.2 762.5 697.7 114.1 263.7 47.7 46.0
12 ménesu kumulétie darijumi (% no IKP)
2020 jan. 355 33.2 2.3 19.7 16.9 8.2 7.9 6.6 6.1 1.0 2.3 0.4 0.4

1) Kapitala konta dati nav sezonali izlidzinati.

3.9. Euro zonas precu aréja tirdznieciba®, vértibas un apjomi prec¢u grupu dalijuma?
(sezonali izlidzinati dati, ja nav noradits citadi)

Kopa (s.n. dati) Eksports (FOB) Imports (CIF)
Eksports| Imports Kopa Papildpos- Kopa Papildposteni
tenis:
Starp-| Kapital-| Patérina| gpstrades Starp-| Kapital-| Patérina| Apstrades Nafta
patérina| preces| preces| rgpnieciba patérina| preces| preces| rapnieciba
preces preces
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 " 12 13
Veértibas (mljrd. euro; 1. un 2. ailei — parmainas salidzinajuma ar iepriek$&ja gada atbilstoSo periodu; %)
2019 1l 3.3 0.5 586.5 279.3 117.9 177.9 489.1 531.7 298.3 88.0 137.3 388.2 60.2
\% 2.2 -2.1 591.9 276.5 1251 179.0 496.6 525.7 291.3 86.4 138.5 385.2 60.7
2020 | -1.7 -4.2 577.3 2751 115.3 175.5 480.4 506.8 283.4 82.3 133.5 369.7 56.7
1] -23.5 -21.7 447.9 . . . 369.4 421.3 . . . 317.8 .
2020 janv. 0.2 -0.6 196.8 93.5 39.0 60.1 164.7 177.7 100.1 28.7 46.1 129.0 22.3
febr. 1.2 -1.7 198.2 93.1 41.0 61.0 166.3 172.8 97.1 27.0 46.1 126.8 20.0
marts -6.0 -10.2 182.3 88.5 35.3 54.4 149.4 156.3 86.3 26.5 41.3 113.9 14.4
apr. -30.0 -25.4 136.1 69.4 26.3 37.4 109.6 135.1 721 24.6 36.0 99.5 7.8
maijs -29.9 -26.8 147.7 7.7 28.6 443 123.3 139.1 71.6 25.2 39.7 106.8 7.8
jan. -10.0 -12.3 164.2 . . . 136.5 147.0 . . 11.5
Apjoma indeksi (2000. g. = 100; 1. un 2. ailei — parmainas salidzindjuma ar iepriek$&ja gada atbilstoSo periodu; %)
2019 11l 1.0 1.5 106.9 109.4 103.4 106.3 106.2 109.9 108.5 111.4 113.2 112.0 96.7
I\ 0.0 -1.8 107.2 108.4 108.3 105.8 107.1 107.4 105.5 105.6 112.9 109.9 96.4
2020 | -4.1 -5.0 103.6 106.7 100.0 102.3 102.3 103.7 103.4 99.7 108.4 104.7 98.9
2019 dec. 2.1 -0.9 106.3 107.7 106.6 104.1 105.6 105.7 104.2 101.1 111.2 107.7 99.2
2020 janv. -2.8 -3.6 105.5 107.7 101.3 105.2 105.0 107.1 106.2 105.4 111.4 109.3 102.0
febr. -1.3 -2.1 106.9 108.1 107.3 106.9 106.6 106.8 106.3 100.2 113.4 109.2 101.1
marts -7.8 -9.1 98.5 104.2 91.3 94.8 95.3 97.3 97.7 93.5 100.4 95.7 93.6
apr. -30.0 -20.3 74.5 82.4 67.6 67.0 70.4 88.2 88.4 87.9 88.4 84.6 82.9
maijs -29.5 -21.3 81.1 85.4 75.5 78.9 79.4 91.6 88.7 92.5 97.2 91.6 79.6
Avoti: ECB un Eurostat.
1) Atskiriba starp ECB maksajumu bilances postena "Preces" (3.8. tabula) un Eurostat precu tirdzniecibas (3.9. tabula) datiem veidojas galvenokart to atSkirigo definiciju dél.
2) Precu grupas atbilstosi plaso ekonomisko kategoriju (Broad Economic Categories) klasifikacijai.
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4. Cenas un izmaksas

4.1. Saskanotais patérina cenu indekss"

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %, ja nav noradits citadi)

Kopa Kopa Administrativi reguléjamas
(s.i. dati; parmainas salidzinajuma ar iepriek$&jo periodu; %)? cenas
Indekss: Kopa Preces| Pakal-| Kopa|Apstradata Neap- | Neenergijas| Energija Pakal-| Kopéjais SPCI Adminis-
2015.9.= _ pojumi partika| stradata| ripniecibas| (s.n. dati)|  pojumi (neietverot trativi
100 ) Kopa partika preces administrativi regulé-
(neietverot reguléjamas jamas
partikas un cenas) cenas
energijas
cenas)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13
% no 100.0 100.0 709 555 445 100.0 14.5 4.5 26.4 10.1 44.5 87.0 13.0
2019. gada
kopapjoma
2017 1018 1.5 1.0 1.6 1.4 - - - - - - 1.6 1.0
2018 1036 1.8 1.0 2.0 1.5 - - - - - - 1.7 2.1
2019 1048 1.2 1.0 1.0 1.5 - - - - - - 1.1 1.9
2019 1l 105.1 1.0 0.9 0.7 1.3 0.2 0.5 1.7 0.2 -1.5 0.4 0.9 1.6
\% 105.3 1.0 1.2 0.4 1.7 0.3 0.4 0.0 0.1 0.2 0.4 1.0 1.2
2020 | 1047 1.1 1.1 0.8 1.5 0.1 0.6 1.2 0.1 -1.3 0.1 1.2 0.8
I 1055 0.2 09 -0.6 1.2 -0.4 0.8 3.6 -0.1 -7.9 0.3 0.2 0.5
2020 marts 105.1 0.7 1.0 0.3 1.3 -0.3 0.3 -0.1 0.0 -3.3 0.0 0.8 0.7
apr. 1054 0.3 09 -04 1.2 -0.2 0.3 3.7 -0.1 -4.8 0.2 0.3 0.6
maijs 105.3 0.1 09 -09 1.3 -0.1 0.2 -0.3 0.0 -1.7 0.1 0.0 0.6
jan. 105.7 03 08 -05 1.2 0.2 0.1 -0.2 0.0 1.7 0.1 0.2 0.4
jal. 1053 0.4 1.2 -01 0.9 0.2 -0.4 -1.9 1.5 0.5 -0.2 0.4 0.4
aug.y 1049 -0.2 0.4 0.7 -0.4 0.1 0.2 -1.6 0.0 0.0
Preces Pakalpojumi
Partika (ietverot alkoholiskos Rapniecibas preces Majoklis Transports Sakari| Atpataun| Dazadi
dzérienus un tabaku) individualie
—~ ——— —~ = — pakalpojumi
Kopa| Apstradata| Neapstra- Kopa| Neenergijas| Energija Tres
partika data rapniecibas maksa
partika preces
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
% no 19.0 14.5 4.5 36.5 26.4 10.1 11.0 6.5 7.2 2.6 15.3 8.4
2019. gada
kopapjoma
2017 1.8 1.5 24 1.5 0.3 4.9 1.3 1.2 2.1 -1.1 21 0.8
2018 2.2 2.1 2.3 1.9 0.3 6.4 1.2 1.2 1.5 -0.1 2.0 1.4
2019 1.8 1.9 1.4 0.5 0.3 1.1 1.4 1.3 2.0 -0.7 1.7 1.5
2019 11l 1.8 1.9 1.6 0.0 0.3 -0.7 1.5 1.5 2.2 -0.8 1.1 1.5
v 1.8 1.9 1.6 -0.3 0.4 -2.1 1.5 1.5 24 -0.2 2.0 1.5
2020 | 22 2.0 2.8 0.0 0.5 -1.0 1.6 1.4 1.7 0.0 1.6 1.5
Il 3. 2.3 6.7 2.7 0.2 -10.3 1.4 1.3 1.1 0.1 1.2 1.5
2020 marts 24 21 3.6 -0.9 0.5 -4.5 1.5 1.4 1.2 0.1 1.4 1.5
apr. 3.6 2.3 7.6 -2.4 0.3 -9.7 1.4 1.3 0.7 -0.4 1.3 1.5
maijs 3.4 24 6.7 -3.2 0.2 -11.9 1.4 1.3 1.4 0.3 1.3 1.6
jan. 3.2 2.3 6.0 -2.4 0.2 -9.3 1.4 1.3 1.1 0.3 1.2 1.5
jal. 2.0 1.6 3.1 -1.2 1.6 -8.4 1.3 1.2 0.2 -0.6 0.9 1.5
aug.y 1.7 1.6 2.3 -0.1 -7.8

Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
1) Dati ietverti atbilsto$i euro zonas sastava parmainam.
2) 2016. gada maija ECB saka publicét uzlabotas sezonali izlidzinatas euro zonas SPCI datu laikrindas saskana ar parskatito sezonalas izlidzinaSanas pieeju, kas aprakstita ECB

2016. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 3 1. ielikuma (https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/ecbu/eb201603.en.pdf).

3) Aplése, pamatojoties uz provizoriskiem valstu datiem, ka arT uz jaunako informéaciju par energijas cenam.
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4. Cenas un izmaksas

4.2. Rapniecibas, bavniecibas un ipaSuma cenas
(parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %, ja nav noradits citadi)

RaZotaju cenas rlpnieciba, neietverot bavniecibu® Bav-| Majoklu Komerc-
nieciba?| cenas® Tpasumu
Kopa Kopa Ripnieciba (neietverot blvniecibu un energétiku) Ener- cenu ekspe-
(indekss: gétika rimentalais
2015.9.= Apstra- Kopa Starp-| Kapital- Patérina preces raditajs?
100) des rap- patérina| preces _ __ __
nieciba preces Kopa Partika,| Nepartikas
alkoholiskie preces
dzeérieni un
tabaka
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13
% no 100.0 100.0 77.3 721 28.9 20.7 225 16.5 5.9 27.9
2015. gada
kopapjoma
2017 100.8 3.0 3.0 2.1 3.2 0.9 1.9 2.9 0.2 5.6 2.0 4.4 4.7
2018 104.0 3.2 24 1.5 2.6 1.0 0.4 0.2 0.6 8.1 25 4.8 4.1
2019 104.7 0.7 0.6 0.7 0.1 1.5 1.0 1.1 0.8 -0.1 1.9 4.2 4.6
2019 1l 104.2 -0.6 0.0 0.5 -0.4 1.5 1.0 1.2 0.8 -4.3 1.1 4.0 43
\% 104.4 -1.2 0.0 0.4 -1.2 1.4 1.7 2.4 0.7 -5.9 1.7 4.3 4.3
2020 | 103.8 -1.5 0.0 0.4 -1.4 1.2 2.3 34 0.6 -7.3 1.4 4.9
I 100.2 -4.4 -3.0 -0.4 -2.6 1.0 1.1 1.5 0.6 -15.5
2020 febr. 104.1 -1.3 0.3 0.5 -1.1 1.2 2.3 34 0.7 -6.6 - - -
marts 102.5 -2.8 -1.4 0.2 -1.9 1.1 2.3 3.5 0.6 -11.1 - - -
apr. 100.4 -4.5 -3.1 -0.3 -2.6 1.1 1.7 25 0.6 -16.5 - - -
maijs 99.8 -5.0 -3.5 -0.6 -2.9 0.9 1.0 1.3 0.5 -17.2 - - -
jan. 100.5 -3.7 -2.3 -0.5 -2.5 1.1 0.7 0.8 0.6 -12.8 - - -
jal. 101.1 -3.3 -2.1 -0.4 -2.0 0.9 0.6 0.5 0.7 -11.6 - - -

Avoti: Eurostat, ECB aprékini un ECB aprékini,

1) Tikai iekSzemes tirdznieciba.
2) Dzivojamo éku razos$anas izmaksas.

3) Uz nesaskanotiem avotiem balstiti eksperimentali dati (stkaku informaciju sk.

kuru pamata ir MSCI dati un valstu avoti (13. aile).

www.ecb.europa.eu/stats/ecb_statistics/governance_and_quality_framework/html/experimental-data.en.html).

4.3. Izejvielu cenas un IKP deflatori
(parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %, ja nav noradits citadi)

IKP deflatori Naftas Neenergijas izejvielu cenas (euro)
cenas
Kopa| Kopa lekdzemes pieprasijums Eksports"| Imports"|(euro par Svérums atbilstosi Svérums atbilstosi
(s.i. dati; barelu) importam? izmantoSanai?
indekss:
2015.9.= Kopa| Privatais| Valdibas Kopégja Kopa| Partikas| Nepar-| Kopa| Partikas| Nepar-
100) patérins| patéring pamat- izejvielas tikas izejvielas tikas
kapitala izejvielas izejvielas
veidoSana
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15
% no 100.0 45.4 54.6 100.0 50.4 49.6
kopapjoma

2017 1020 1.1 15 1.3 1.6 1.7 1.9 2.8 48.1 5.8 -3.5 16.6 6.7 -1.6 17.8
2018 1034 14 17 1.5 1.8 1.9 1.4 22 60.4 -0.7 -5.8 4.3 -0.1 -5.3 5.7
2019 1052 1.7 15 1.2 1.7 2.2 0.7 0.2 57.2 1.6 3.7 -0.1 2.6 7.5 -2.3
2019 1l 10563 18 13 1.0 1.7 22 0.2 -1.0 55.7 1.8 3.7 0.2 1.7 6.5 -3.1
\Y 106.0 18 1.2 1.1 1.6 1.7 0.4 -0.8 56.5 3.7 8.6 -0.6 5.1 13.7 -3.6
2020 | 1066 19 1.4 1.2 2.6 2.1 0.0 -1.3 45.9 1.9 7.6 -3.1 1.4 7.5 -4.9
I 1076 24 1.4 0.7 4.5 1.7 -1.8 -4.4 28.5 -2.6 3.7 -8.1 -4.8 -0.9 -9.2
2020 marts - - - - - - - - 29.7 -3.2 3.9 -9.4 -4.3 1.4 -10.4
apr. - - - - - - - - 215 -4.5 4.2 -12.1 -7.3 -2.0 -13.0
maijs - - - - - - - - 28.4 -1.4 5.5 -7.5 -3.5 1.3 -8.7
jan. - - - - - - - - 35.5 -1.8 1.3 -4.6 -3.7 -2.0 -5.7
jal. - - - - - - - - 37.3 -2.3 -1.4 -3.2 -5.0 -5.7 -4.2

aug. - - - - - - - - 37.4

Avoti: Eurostat, ECB aprékini un Bloomberg (9. aile).
1) Eksporta un importa deflatori attiecas uz precém un pakalpojumiem un ietver parrobezu tirdzniecibu euro zona.
2) Svérums atbilstosi importam: svérums noteikts saskana ar 2009.-2011. gada vidé&jo importa struktiru; svérums atbilstosi izmantoSanai: svérums noteikts saskana ar 2009.—

2011. gada vidéjo iek§zemes pieprasijuma struktdru.
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4. Cenas un izmaksas

4.4. Ar cenadm saistito viedok|u apsekojumi

(sezonali izlidzinati dati)

Eiropas Komisijas uznémumu un patérétaju apsekojumi (procentu starpibas)

lepirkumu vaditaju apsekojumi (difdzijas indeksi)

PardoSanas cenu gaidas (nakamajiem trim ménesiem) Patérina cenu Razo$anas izmaksas Noteiktas cenas
tendences pédéjos
Apstrades Mazum-| Pakalpojumi Bavnieciba 12 ménesos Apstrades Pakalpojumi Apstrades| Pakalpojumi
ripnieciba tirdznieciba ripnieciba ripnieciba

1 2 3 4 5 6 7 8 9
1999-2015 4.3 - - -4.5 323 56.7 56.3 - 49.7
2017 9.3 5.2 71 2.8 12.9 64.6 56.3 55.1 51.6
2018 11.6 7.5 9.5 12,5 20.6 65.4 57.9 56.1 52.7
2019 4.3 7.2 9.0 74 18.3 48.8 571 50.4 52.4
2019 11l 1.9 6.6 8.4 49 17.9 46.4 56.5 48.9 52.0
\Y 1.4 6.9 7.9 5.9 14.7 442 56.9 48.6 52.0
2020 | 2.0 6.6 7.4 3.9 13.3 45.6 54.7 48.0 49.7
1] -6.8 -3.7 -7.5 -11.7 11.0 442 48.1 46.1 43.3
2020 marts -0.3 3.9 2.8 -1.1 10.6 442 49.7 47.2 45.3
apr. -7.5 -8.0 -9.9 -12.9 5.9 44.6 445 45.8 40.2
maijs -8.6 -3.1 -8.8 -11.3 12.6 43.0 47.7 45.8 43.3
jan. -4.4 0.1 -3.9 -10.8 14.5 451 52.2 46.6 46.3
jal. -1.1 -0.6 -0.1 -9.9 12.7 475 52.5 49.0 47.8
aug. -2.1 0.7 -1.2 -7.7 13.9 50.1 53.4 494 48.2

Avoti: Eiropas Komisija (Ekonomikas un finansu lietu generaldirektorats) un Markit.

4.5. Darbaspéka izmaksu indeksi

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %, ja nav noradits citadi)

Kopa (indekss: Kopa Komponentu daltfjuma AtseviSku saimnieciskas darbibas veidu Papildpostenis:
2016. g. = 100) dalijuma vieno$anas cela
noteiktas darba
Darba samaksa Darba devéju| Uznéméjdarbibas Galvenokart ar algas raditajs”
socialas iemaksas nozares|  uznéméjdarbibu
nesaistitas nozares
1 2 3 4 5 6 7
% no 100.0 100.0 75.3 247 69.0 31.0
2018. gada
kopapjoma
2017 101.8 1.8 1.7 1.8 1.8 1.7 1.5
2018 104.2 2.4 23 2.6 25 21 2.1
2019 106.8 2.5 2.6 2.2 2.4 2.6 2.2
2019 1l 103.4 25 2.7 23 2.6 24 2.6
v 113.2 24 23 22 22 2.6 2.0
2020 | 103.2 34 34 3.6 3.1 4.2 1.9
I 1.7
Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
1) Uz nesaskanotiem avotiem balstiti eksperimentali dati (stkaku informaciju sk.
www.ecb.europa.eu/stats/ecb_statistics/governance_and_quality_framework/html/experimental-data.en.html).
ECB 2020. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 6. Statistika S16



4. Cenas un izmaksas

4.6. Vienlbas darbaspéka izmaksas, atlidziba vienam nodarbinatajam un darba razigums
(parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %, ja nav noradits citadi; sezonali izlidzinati ceturk$na dati; neizlidzinati gada dati)

Kopa| Kopa Saimnieciskas darbibas veidu dalijuma
(indekss:
2015.9.= Lauksaim- Apstrades Bav-| Tirdznieclba, | Informacijas| Finanses| Nekusta-| Profesionalie, Valsts Maksla,
100) nieciba, ripnieciba,| nieciba| transports,| un komuni-| un apdrosi- mais komerc-| parvalde,| izklaide un
mezZsaim- energétika izmitinasana kacijas nasana| TpaSums darbibas| izgltiba,| citi pakal-
nieciba un| un komunalie un| pakalpojumi un atbalsta| veseliba pojumi
zvejnieciba|  pakalpojumi édinasanas pakalpojumi| un sociala
pakalpojumi aprupe
1 2 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Vienibas darbaspéka izmaksas
2017 106.3 0.7 0.1 -0.7 0.6 0.6 -0.9 -1.7 4.2 1.3 1.9 1.1
2018 108.3 1.9 1.5 1.8 1.5 1.4 0.3 0.4 4.7 24 2.3 2.6
2019 110.3 1.9 -0.8 34 1.0 1.6 1.1 -0.5 25 1.1 25 1.7
2019 1l 110.6 1.7 -1.8 3.6 0.7 1.5 0.9 -0.9 2.3 0.9 24 0.9
v 110.9 1.6 -0.2 2.5 1.3 1.4 0.2 -0.6 -0.2 1.5 2.7 1.9
2020 | 114.1 4.4 -2.1 4.5 25 5.7 2.7 -1.3 1.9 4.7 5.2 6.9
Il 119.6 8.6 -0.6 10.2 7.0 13.3 2.8 -1.0 -3.9 11.2 10.8 21.0
Atlidziba vienam nodarbinatajam
2017 111.4 1.7 1.1 1.6 1.6 1.5 2.0 1.1 3.3 2.6 1.9 1.7
2018 113.8 22 1.4 1.9 1.8 21 2.6 2.2 4.2 2.8 2.0 3.0
2019 116.0 1.9 1.3 1.5 1.8 21 1.7 2.0 2.8 1.3 2.2 2.7
2019 1l 116.6 2.0 0.7 2.0 1.7 23 1.8 1.7 3.0 1.3 21 23
I\ 116.7 1.6 2.0 0.8 1.2 1.6 1.3 1.5 1.4 1.1 23 25
2020 | 115.9 0.6 0.8 -0.5 -1.9 -1.0 1.9 -0.4 25 1.2 24 0.4
1] 110.4 -4.6 1.5 -8.0 -8.4 -10.4 -2.2 -0.9 -4.0 -6.3 1.0 -6.7
Darba razigums uz vienu nodarbinato
2017 104.8 1.0 0.9 23 1.0 0.9 2.9 2.8 -0.9 1.4 0.0 0.6
2018 105.1 0.3 -0.1 0.1 0.3 0.7 24 1.8 -0.5 0.4 -0.2 0.3
2019 105.1 0.0 2.0 -1.8 0.7 0.5 0.6 24 0.3 0.2 -0.4 1.1
2019 I 105.4 0.3 2.6 -1.5 1.0 0.8 0.9 2.6 0.7 0.5 -0.3 1.4
v 105.2 -0.1 2.2 -1.7 -0.1 0.2 1.1 2.1 1.6 -0.4 -0.4 0.6
2020 | 101.6 -3.6 2.9 -4.8 -4.2 -6.3 -0.8 1.0 0.7 -3.3 -2.6 -6.1
Il 923 -12.2 2.1 -16.5 -14.4 -20.9 -4.9 0.1 -0.1 -15.7 -8.9 -22.9
Atlidziba par vienu nostradato stundu
2017 113.4 21 1.3 1.9 1.7 1.9 21 1.8 3.3 2.6 25 23
2018 115.9 2.2 0.9 2.0 1.2 2.2 2.8 24 3.4 2.8 2.0 2.7
2019 118.1 1.9 0.8 2.0 2.2 22 25 1.5 2.8 1.3 1.7 2.8
2019 1l 118.2 2.0 0.9 2.4 23 23 25 0.9 24 1.3 1.5 24
v 118.6 1.8 1.3 1.6 2.3 1.8 24 1.2 0.7 1.1 2.1 25
2020 | 121.7 4.2 3.0 3.2 2.9 4.3 3.7 1.8 5.7 3.4 4.5 8.1
Il 128.1 9.0 5.4 6.2 7.4 12.7 4.5 4.4 6.3 6.1 6.5 15.0
Darba razigums stunda
2017 107.2 1.5 1.5 2.7 1.2 1.5 3.1 34 -0.6 1.6 0.6 1.2
2018 107.6 0.4 -0.9 0.3 0.0 1.0 2.7 2.0 -1.2 0.4 -0.3 0.3
2019 107.7 0.2 1.6 -1.4 1.1 0.8 1.5 2.2 0.5 0.3 -0.7 1.0
2019 1l 107.6 0.4 2.4 -1.2 1.6 11 1.8 2.1 0.2 0.7 -0.8 1.5
\% 107.6 0.2 1.4 -1.0 0.9 0.5 2.0 2.0 0.6 -0.3 -0.5 0.4
2020 | 108.0 0.5 3.3 -0.9 1.6 -0.3 1.1 35 5.6 -0.7 -0.5 1.9
1] 109.3 1.7 5.0 -2.9 3.1 2.0 0.2 3.3 10.0 -3.1 -3.4 -3.6

Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
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5. Nauda un kredttu atlikumi

5.1. Monetarie raditaji"
(mljrd. euro un gada pieauguma temps; %; sezonali izlidzinati dati; atlikumi un pieauguma temps perioda beigas; dartjumi perioda)

M3
M2 M3 — M2
M1 M2 - M1
Skaidra| Nogul- Noguldijumi| Noguldijumi Repo Naudas Parada
nauda| dijumi uz ar noteikto ar darfjumi| tirgus fondu| vértspapiri
apgroziba nakti terminu I1dz| bridindjuma akcijas| ar terminu
2 gadiem| terminu par lidz
iznemsanu 2 gadiem
lidz
3 ménesiem
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12
Atlikumi
2017 1112.0 6638.1 7750.1 1196.6 2261.8 34583 112085 74.4 512.0 72.6 659.1 11 867.5
2018 11633 71147 8278.1 1124.9 2299.0 34239 117020 74.3 524.0 715 669.8 12371.8
2019 1220.0 77242 89442 1069.5 2363.8 34334 123775 78.5 531.6 7.9 618.0 12995.6
2019 1l 12041 76056 8809.6 1110.0 23548 3464.7 122744 74.5 546.3 19.1 640.0 12914.4
\% 1220.0 77242 89442 1069.5 2363.8 34334 123775 78.5 531.6 7.9 618.0 12995.6
2020 | 1261.8 80753 9337.1 10775 23614 3439.0 127761 109.9 533.5 56.5 700.0 13476.0
I 13045 8401.0 97055 1076.0 2403.1 34791 131845 96.4 584.6 16.7 697.7 13882.3
2020 febr. 1236.2 78267 90628 1065.0 2359.7 34248 12487.6 84.9 551.3 26.0 662.2 13 149.8
marts 1261.8 80753 9337.1 1077.5 23614 3439.0 12776.1 109.9 533.5 56.5 700.0 13476.0
apr. 1276.8 82296 9506.5 1071.0 2376.7 3447.7 12954.2 94.9 546.6 37.7 679.3 136334
maijs 1296.5 83347 96313 1095.1 2389.1 34842 131154 96.6 556.9 26.8 680.2 13795.6
jan. 13045 8401.0 97055 1076.0 2403.1 34791 131845 96.4 584.6 16.7 697.7 13882.3
jal.® 13111 84730 97841 1082.7 24094 34920 13276.1 109.5 607.5 10.3 727.3 14 003.4
Darfjumi
2017 36.0 592.6 628.6 -109.5 345 -74.9 553.7 6.5 -10.8 -18.5 -22.7 530.9
2018 50.3 465.1 515.4 -74.0 45.2 -28.9 486.6 -0.9 12.3 -3.3 8.1 494.7
2019 56.7 603.1 659.8 -60.0 62.8 2.7 662.5 4.1 -1.8 -57.6 -55.3 607.2
2019 1l 15.1 181.2 196.3 -4.6 14.8 10.2 206.5 -0.6 211 -18.1 25 209.0
\% 15.9 122.8 138.8 -38.0 8.1 -29.9 108.8 4.5 -16.0 -9.5 -21.1 87.8
2020 | 41.8 346.6 388.3 6.1 -2.5 3.7 392.0 31.1 2.0 46.7 79.8 471.7
I 42.7 322.7 365.4 0.4 421 42.5 407.8 -12.9 51.1 -40.7 -2.4 405.4
2020 febr. 7.9 81.9 89.8 1.2 -2.6 -1.4 88.4 9.0 3.0 1.3 13.3 101.7
marts 25.6 249.3 274.9 12.8 1.7 14.5 289.5 25.0 -17.6 28.7 36.1 325.6
apr. 15.1 151.4 166.5 -7.8 15.2 7.4 173.9 -15.4 13.2 -18.5 -20.7 153.2
maijs 19.7 103.3 123.0 26.7 12.8 39.5 162.5 24 10.3 -11.7 1.0 163.5
jan. 7.9 67.9 75.9 -18.5 14.0 -4.4 71.4 0.1 27.7 -10.4 17.4 88.8
jal.® 6.6 151.5 158.1 1.7 6.5 18.1 176.2 141 22.9 -4.3 32.8 209.0
Pieauguma temps
2017 3.3 9.8 8.8 -8.3 1.6 -2.1 5.2 9.5 -2.1 -21.1 -3.3 4.7
2018 4.5 7.0 6.6 -6.2 2.0 -0.8 4.3 -1.3 2.4 -4.7 1.2 4.2
2019 4.9 8.5 8.0 -5.3 2.7 0.1 5.7 5.4 -0.4 -86.7 -8.2 4.9
2019 1l 4.7 8.5 7.9 -2.6 3.0 1.1 5.9 3.0 8.7 -65.4 1.1 5.7
\% 4.9 8.5 8.0 -5.3 2.7 0.1 5.7 54 -0.4 -86.7 -8.2 4.9
2020 | 7.0 10.9 10.4 -3.7 1.8 0.0 7.4 47.5 2.0 51.5 9.8 7.5
I 9.7 131 12.6 -3.3 2.7 0.8 9.2 29.4 11.1 -54.1 9.2 9.2
2020 febr. 5.4 8.6 8.1 -5.6 2.0 -0.4 5.6 17.6 6.0 -47.4 25 5.5
marts 7.0 10.9 10.4 -3.7 1.8 0.0 7.4 47.5 2.0 51.5 9.8 7.5
apr. 8.0 12.5 11.9 -5.2 2.1 -0.3 8.3 28.2 3.8 2.0 6.2 8.2
maijs 9.3 13.0 12.5 -2.5 2.3 0.7 9.1 35.9 5.8 -34.2 6.3 9.0
jan. 9.7 131 12.6 -3.3 2.7 0.8 9.2 29.4 11.1 -54.1 9.2 9.2
jal.® 9.8 141 13.5 -1.5 2.7 1.4 10.1 46.2 13.4 -64.3 12.8 10.2
Avots: ECB.
1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam.
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5. Nauda un kredttu atlikumi

5.2. M3 ietilpstosie noguldijumi®

(mljrd. euro un gada pieauguma temps; %; sezonali izlidzinati dati; atlikumi un pieauguma temps perioda beigas; dartjumi perioda)

Nefinansu sabiedribas? Majsaimniecibas® Finansu Apdrosi-|  Paréja
sabiedribas nasanas| valdiba®
Kopa| Uz nakti| Ar noteik- Ar Repo Kopa| Uz nakti Ar Ar Repo| (neietverot|sabiedribas
to terminu| bridinajuma| darfjumi noteikto| bridinajuma| dartjumi MFI un| un pensiju
Iidz| terminu par terminu| terminu par ASPF)? fondi
2 gadiem| iznemSanu lidz| iznemSanu
lidz 2 gadiem lidz
3 ménesiem 3 ménesiem
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13
Atlikumi
2017 22403 17974 285.0 1491 8.8 63176 37028 562.1 20519 0.8 991.1 206.6 415.3
2018 23314 1898.7 277.3 147.8 76 66449 40359 517.6 20901 1.4 998.2 202.9 435.5
2019 2476.2 2062.7 256.9 150.1 6.5 7040.7 43955 492.5 21518 0.9 1036.9 214.4 467.8
2019 11l 24509 2031.3 262.2 151.4 59 6964.9 4318.1 504.5 21413 1.0 1042.3 221.3 465.5
v 2476.2 2062.7 256.9 150.1 6.5 7040.7 43955 492.5 21518 0.9 1036.9 214.4 467.8
2020 | 2609.4 2190.9 263.2 147.5 7.7 71614 45305 472.0 2158.3 0.6 1151.7 226.4 475.3
1] 2867.6 23927 320.1 148.6 6.2 7349.8 46819 462.7 2204.3 0.9 1067.8 225.3 466.0
2020 febr. 2507.0 2097.6 253.7 150.3 54 7086.6 44527 482.5 2 150.6 0.8 1051.7 215.3 475.7
marts 2 609.4 2 190.9 263.2 147.5 7.7 71614 45305 472.0 2158.3 0.6 1151.7 226.4 475.3
apr. 27155 2277.9 284.8 146.5 6.3 72421 4596.8 4671 21774 0.8 1120.1 229.8 464.8
maijs 2 824.5 2355.8 316.8 147.2 47 7299.7 46429 464.8 21911 1.0 1100.8 231.1 459.4
jan.  2867.6 23927 320.1 148.6 6.2 7349.8 46819 462.7 2204.3 0.9 1067.8 225.3 466.0
jale®  2919.1 24337 333.1 1471 52 74002 47297 456.1 22133 1.1 1037.8 243.5 473.8
Darijumi
2017 180.7 1824 -1.9 -0.8 0.9 254.7 304.7 -82.1 33.6 -1.5 54.9 7.2 26.7
2018 93.1 105.3 -9.7 -1.1 -1.4 326.5 324.8 -45.0 46.1 0.5 0.5 -3.9 19.1
2019 146.1 163.7 -18.8 1.7 -0.5 394.5 358.4 -25.7 62.4 -0.5 29.1 10.2 30.1
2019 11l 40.7 43.9 -2.9 1.0 -1.3 116.9 109.6 -6.0 13.9 -0.6 251 3.8 4.4
\% 28.8 34.6 -4.3 -2.2 0.7 76.8 76.9 -11.5 11.5 -0.2 -3.0 -6.9 1.8
2020 | 130.6 126.4 5.6 -2.5 1.2 119.5 134.2 -20.9 6.4 -0.3 112.1 11.7 7.4
1] 260.4  203.1 57.7 1.1 -1.5 190.4 152.7 -9.0 46.5 0.3 -88.7 -0.6 -9.2
2020 febr. 31.3 33.6 -3.3 -0.2 1.3 252 30.9 -4.9 -0.8 0.0 27.0 -2.5 8.5
marts 102.7 93.5 9.6 -2.7 23 74.9 77.8 -10.4 7.7 -0.2 100.6 1.1 -0.4
apr. 104.6 86.0 21.0 -1.0 -1.4 80.2 66.0 -5.1 19.1 0.2 -34.4 3.5 -10.5
maijs 112.3 80.2 33.0 0.7 -1.5 59.1 46.7 -1.9 14.2 0.1 -22.4 1.6 -5.4
jan. 435 36.9 3.7 1.4 1.5 51.1 40.0 -2.0 13.2 -0.1 -32.0 -5.7 6.7
jal.® 59.2 46.3 15.2 -1.5 -0.8 53.1 49.6 -5.8 9.1 0.2 445 19.0 7.9
Pieauguma temps
2017 8.6 11.2 -0.7 -0.5 11.5 4.2 9.0 -12.7 1.7 -65.1 5.8 3.6 6.9
2018 4.2 5.9 -3.5 -0.7 -16.5 5.2 8.8 -8.0 23 67.7 0.0 -1.9 4.6
2019 6.3 8.6 -6.8 1.2 -6.8 5.9 8.9 -5.0 3.0 -36.8 29 5.0 6.9
2019 11l 6.4 8.0 -2.6 2.8 -11.8 6.3 9.3 -4.1 3.1 -10.1 3.6 4.3 6.6
v 6.3 8.6 -6.8 1.2 -6.8 5.9 8.9 -5.0 3.0 -36.8 29 5.0 6.9
2020 | 9.7 121 -2.2 -1.0 24.8 6.0 9.8 -8.4 23 -56.7 16.8 5.9 29
1] 19.1 20.5 21.2 -1.7 -13.5 7.4 11.2 -9.3 3.7 -48.3 4.5 3.7 0.9
2020 febr. 6.5 9.0 -7.6 11 -13.8 5.4 8.6 -6.8 23 -46.9 71 3.1 4.6
marts 9.7 121 -2.2 -1.0 24.8 6.0 9.8 -8.4 23 -56.7 16.8 5.9 2.9
apr. 13.7 16.1 5.5 -2.2 -11.6 6.7 10.6 -9.1 29 -48.2 12.2 8.0 1.0
maijs 17.7 19.2 18.3 -2.0 -31.8 7.0 10.9 -9.2 3.2 -37.5 9.6 71 -0.2
jan. 19.1 20.5 21.2 -1.7 -13.5 7.4 11.2 -9.3 3.7 -48.3 4.5 3.7 0.9
jar.® 20.4 214 27.2 -2.8 -15.8 7.4 11.3 -10.2 3.8 -40.1 9.2 10.4 3.2

Avots: ECB.

1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam. B
2) Saskana ar EKS 2010 nefinanSu grupu parvalditajsabiedribas 2014. gada decembri tika parklasificétas no nefinansu sabiedribu sektora uz finanSu sabiedribu sektoru. Sis
institdcijas ieklautas MFI bilances statistika kopa ar finansu sabiedribam (neietverot MFI un apdros$inaSanas sabiedribas un pensiju fondus (ASPF)).

3) T.sk. majsaimniecibas apkalpojo$as bezpelnas organizacijas.

4) Attiecas uz valdibas sektoru, neietverot centralo valdibu.
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5. Nauda un kredttu atlikumi

5.3. Euro zonas rezidentiem izsniegtie krediti"
(mljrd. euro un gada pieauguma temps; %; sezonali izlidzinati dati; atlikumi un pieauguma temps perioda beigas; dartjumi perioda)

Kredits valdibai

Kredits paréjiem euro zonas rezidentiem

Kopa| Aizde-| Parada Kopa Aizdevumi Parada Kapitala

vumi Verts- verts-|  vértspapiri

papiri Kopa Nefinansu Majsaim- FinanSu| ApdroSina- papiri|  un ieguldi-

sabied-| niecibam®| sabiedribam Sanas jumu fondu

Korigétie ribam? (neietverot| sabiedribam (neietverot

aizdevumi? MFI un un pensiju naudas

ASPF)? fondiem tirgus

fondus)

akcijas

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Atlikumi

2017 4617.2 10323 3571.0 13114.0 10870.5 11 165.8 43234 5600.3 838.0 108.7 14404 803.2

2018 4676.7 1006.2 3659.0 134159 111224 114828 4 402.3 57421 851.2 126.8 1517.9 775.6

2019 46525 9844 3656.3 13865.6 114522 118385 44725 5930.9 896.1 152.6 1560.5 852.9

2019 1l 4696.5 999.8 3685.1 13776.5 113944 11764.2 4 488.5 5876.3 883.5 146.2 1570.6 811.5

\% 46525 9844 3656.3 13865.6 114522 118385 44725 5930.9 896.1 152.6 1560.5 852.9

2020 | 47750 10069 3756.3 14046.9 11688.3 12063.7 4601.8 5966.5 958.5 161.5 1558.2 800.3

I 5300.8 1005.8 42833 142455 11783.1 12165.5 4717.7 5993.9 917.8 153.7 1644.2 818.2

2020 febr. 46721 993.0 3667.3 139423 11531.5 11897.5 4 488.9 5983.3 909.1 150.1 1565.3 845.5

marts 4 775.0 1006.9 3756.3 14046.9 11688.3 12063.7 4601.8 5966.5 958.5 161.5 1558.2 800.3

apr. 49623 10155 3935.0 141229 117280 12103.9 4 670.7 5960.9 939.7 156.8 1609.0 785.9

maijs 5131.2 1017.5 4101.9 142251 11 805.1 12 179.2 4719.2 5981.8 949.7 1544 16271 793.0

jan. 5300.8 1005.8 42833 142455 11783.1 12165.5 4717.7 5993.9 917.8 153.7 1644.2 818.2

jal.»  5589.1 1003.6 4573.7 14126.8 11813.4 12183.2 4729.6 6 015.7 914.0 1541  1496.8 816.6

Darfjumi

2017 2875  -437 330.6 363.2 274.2 316.4 84.9 173.2 19.7 -3.5 63.6 25.4

2018 90.3 -284 118.7 374.8 307.3 382.1 123.6 166.3 -0.4 17.8 88.1 -20.6

2019 -88.3 -235 -65.2  453.0 378.7 426.0 115.0 199.9 42.5 21.2 30.6 43.8

2019 1l -2.6 -0.9 -1.7 129.7 102.3 104.5 27.2 52.0 9.2 13.9 20.7 6.6

\% 52 -15.6 10.2 90.2 78.5 104.6 2.8 60.2 9.1 6.5 -7.8 19.5

2020 | 134.0 21.9 112.2 228.6 246.0 238.3 135.7 41.8 59.6 8.8 15.0 -32.3

I 506.4 -1.7 508.0 194.8 102.5 110.3 123.1 33.0 -45.9 -7.7 80.8 1.5

2020 febr. 6.7 -1.5 8.2 40.7 20.9 26.1 6.5 22.9 -5.0 -3.4 20.6 -0.9

marts 136.3 13.8 1225 143.5 167.1 176.9 118.6 -11.6 48.7 11.4 8.9 -32.6

apr. 194.0 8.3 185.6 68.4 38.2 38.0 71.6 -5.3 -23.5 -4.7 46.7 -16.4

maijs 159.0 1.6 157.5 103.8 79.1 76.9 51.4 221 7.9 -2.4 19.2 5.6

jan. 153.4 -11.5 164.9 22.6 -14.8 -4.6 0.0 16.2 -30.4 -0.6 14.9 22.4

jal.® 96.6 -2.1 98.7 75.0 47.7 37.7 21.6 24.4 1.1 0.6 26.7 0.7

Pieauguma temps

2017 6.6 -4.1 10.2 2.8 2.6 2.9 2.0 3.2 2.4 -3.2 4.6 3.2

2018 2.0 -2.8 3.4 2.9 2.8 34 2.9 3.0 -0.1 16.4 6.1 -2.6

2019 -1.9 -2.3 -1.8 3.4 3.4 3.7 2.6 3.5 5.0 16.2 2.0 5.6

2019 1l -1.1 -0.5 -1.3 3.2 3.2 3.6 2.9 3.2 3.5 14.4 3.3 2.6

\% -1.9 -2.3 -1.8 3.4 3.4 3.7 2.6 3.5 5.0 16.2 2.0 5.6

2020 | 1.6 0.4 1.9 4.2 4.8 5.0 4.9 3.3 1.4 20.7 3.0 -0.6

I 13.6 0.4 17.3 4.7 4.7 4.8 6.5 3.2 4.1 16.3 71 0.7

2020 febr. -2.0 -1.0 2.2 34 3.5 3.7 2.4 3.9 5.0 14.8 2.0 4.1

marts 1.6 0.4 1.9 4.2 4.8 5.0 4.9 3.3 1.4 20.7 3.0 -0.6

apr. 6.2 1.5 7.5 4.4 4.7 4.9 6.0 3.0 7.7 21.2 6.3 -3.4

maijs 9.8 1.1 12.2 4.9 5.2 53 6.7 3.3 8.5 20.9 6.8 -2.4

jan. 13.6 0.4 17.3 4.7 4.7 4.8 6.5 3.2 4.1 16.3 71 0.7

jal.e 15.5 0.2 19.8 5.0 4.7 4.7 6.5 3.3 4.0 14.8 9.3 0.4
Avots: ECB.

1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam.
2) Korigéts atbilstosi aizdevumu pardos$anas un vértspapiro$anas darjjumu ietekmei (kas nosaka aizdevumu izslégSanu no MF| statistikas bilancém), ka ari MFI sniegto naudas
lidzeklu apvieno$anas virtuala grupas konta pakalpojumu rezultata izveidotajam pozicijam.
3) Saskana ar EKS 2010 nefinan$u grupu parvalditajsabiedribas 2014. gada decembrf tika parklasificatas no nefinandu sabiedribu sektora uz finandu sabiedribu sektoru. STs
institlcijas ieklautas MF| bilances statistika kopa ar finanSu sabiedribam (neietverot MF| un apdrosinaSanas sabiedribas un pensiju fondus (ASPF)).
4) T.sk. majsaimniecibas apkalpojo$as bezpelnas organizacijas.
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5. Nauda un kredttu atlikumi

5.4. MFI aizdevumi euro zonas nefinansu sabiedribdm un majsaimniecibam®
(mljrd. euro un gada pieauguma temps; %; sezonali izlidzinati dati; atlikumi un pieauguma temps perioda beigas; dartjumi perioda)

Nefinansu sabiedribas? Majsaimniecibas®
Kopa Lidz 1-5 gadi ligak par Kopa Patérina Krediti Citi
1 gadam 5 gadiem kredits majokla| aizdevumi
Korigétie Korigétie iegadei
aizdevumi® aizdevumi¥
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Atlikumi
2017 4323.4 4 358.7 986.2 821.2 2516.1 5600.3 5867.4 654.8 4216.4 729.0
2018 4 402.3 4 487.6 993.0 843.7 2 565.6 57421 6 025.2 682.6 4 356.8 702.7
2019 44725 4 575.5 970.7 877.0 2624.8 5930.9 6224.3 719.8 4524.2 686.9
2019 11l 4 488.5 4581.9 982.0 873.5 2633.0 5876.3 6 165.7 711.2 4 473.5 691.6
I\ 44725 4 575.5 970.7 877.0 2624.8 5930.9 6 224.3 719.8 4524.2 686.9
2020 | 4601.8 4703.7 1002.0 915.8 2683.9 5966.5 6 254.2 715.5 4 566.5 684.5
I 4717.7 4827.0 957.9 991.5 2768.3 5993.9 6 277.6 700.6 4602.9 690.3
2020 febr. 4488.9 4586.3 957.4 880.0 2651.5 5983.3 6 264.7 728.4 4567.3 687.6
marts 4601.8 4703.7 1002.0 915.8 2683.9 5966.5 6254.2 715.5 4 566.5 684.5
apr. 4670.7 4775.2 988.4 961.2 27211 5960.9 6 247.1 701.0 4574.6 685.3
maijs 4719.2 4822.8 958.1 997.9 2763.2 5981.8 6 265.1 698.6 4593.9 689.3
jan. 4717.7 4827.0 957.9 991.5 2768.3 5993.9 6 277.6 700.6 4 602.9 690.3
jaLe 4729.6 4831.4 950.7 997.9 27811 6 015.7 6292.4 703.2 4 620.5 692.0
Dartjumi
2017 84.9 134.8 0.6 39.1 452 173.2 165.6 45.0 134.0 -5.9
2018 123.6 175.7 18.6 32.7 72.3 166.3 188.6 41.3 134.3 -9.3
2019 115.0 144.7 -11.7 43.1 83.6 199.9 217.2 40.7 168.7 -9.4
2019 11l 27.2 34.0 3.6 6.3 17.3 52.0 54.9 8.4 46.5 -2.9
\% 2.8 21.7 -5.3 7.5 0.5 60.2 63.7 9.4 53.7 -2.9
2020 | 135.7 135.2 28.9 43.4 63.3 41.8 37.6 -2.9 45.9 -1.1
I 123.1 130.4 -38.0 80.8 80.3 33.0 30.0 -13.2 36.8 9.4
2020 febr. 6.5 7.5 -8.0 4.2 10.3 22.9 223 4.5 17.5 0.9
marts 118.6 121.4 48.0 36.1 34.6 -11.6 -4.3 -11.9 3.5 -3.1
apr. 71.6 72.8 -13.4 47.0 38.0 -5.3 -6.1 -14.2 7.0 1.9
maijs 51.4 50.5 -28.4 39.1 40.8 221 18.8 -2.1 19.7 4.6
jan. 0.0 7.2 3.9 -5.3 1.5 16.2 17.3 3.2 10.1 3.0
jaLe 21.6 15.9 -6.0 10.2 17.4 24.4 18.4 3.0 18.8 2.6
Pieauguma temps
2017 2.0 3.2 0.1 5.0 1.8 3.2 29 7.3 3.3 -0.8
2018 2.9 4.1 1.9 4.0 2.9 3.0 3.2 6.4 3.2 -1.3
2019 2.6 3.2 -1.2 5.1 3.3 3.5 3.6 6.0 3.9 -1.3
2019 11l 2.9 3.6 -0.8 5.1 3.6 3.2 3.4 6.0 3.5 -1.6
\Y 2.6 3.2 -1.2 5.1 3.3 3.5 3.6 6.0 3.9 -1.3
2020 | 4.9 5.5 29 9.1 4.3 3.3 3.4 3.8 4.0 -1.2
1] 6.5 71 -1.1 16.1 6.2 3.2 3.0 0.2 4.1 0.4
2020 febr. 24 3.0 -2.1 5.0 3.2 3.9 3.7 6.2 4.3 -1.0
marts 4.9 5.5 29 9.1 4.3 3.3 3.4 3.8 4.0 -1.2
apr. 6.0 6.6 1.1 13.7 5.3 3.0 3.0 1.3 3.9 -0.8
maijs 6.7 7.3 -1.5 17.5 6.3 3.3 3.0 0.3 4.2 0.1
jan. 6.5 71 -1.1 16.1 6.2 3.2 3.0 0.2 4.1 0.4
jar.e 6.5 7.0 22 16.5 6.4 3.3 3.0 0.2 42 0.9

Avots: ECB.

1) Dati ietverti atbilsto$i euro zonas sastava parmainam.

2) Saskana ar EKS 2010 nefinan$u grupu parvalditajsabiedribas 2014. gada decembrf tika parklasificatas no nefinandu sabiedribu sektora uz finansu sabiedribu sektoru. Sts
institlicijas ieklautas MFI bilances statistika kopa ar finanSu sabiedribam (neietverot MFI un apdrosinasanas sabiedribas un pensiju fondus (ASPF)).

3) T.sk. majsaimniecibas apkalpojo$as bezpelnas organizacijas.

4) Korigéts atbilstosi aizdevumu pardosanas un vértspapirosanas darfjumu ietekmei (kas nosaka aizdevumu izslégsanu no MFI statistikas bilancém), ka ari MF| sniegto naudas
lidzeklu apvieno$anas virtuala grupas konta pakalpojumu rezultata izveidotajam pozicijam.
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5. Nauda un kredttu atlikumi

5.5. M3 neietilpstosie bilances posteni (neietverot euro zonas rezidentiem izsniegtos kreditus)"
(mljrd. euro un gada pieauguma temps; %; sezonali izlidzinati dati; atlikumi un pieauguma temps perioda beigas; dartjumi perioda)

MFI saistibas MFI aktivi
Centralas ligaka termina finanSu saistibas pret paréjiem euro zonas Tirie argjie Citi
valdibas rezidentiem aktivi
turgjumi?
Kopa| Noguldijumi| Noguldijumi Parada| Kapitals un Kopa
ar noteikto ar| vertspapiri rezerves
terminu| bridinajuma| ar terminu Repo darijumi| Reversie repo
ilgaku par| terminu par| ilgaku par ar centralajiem darfjumi ar
2 gadiem iznem8anu| 2 gadiem darijuma centralajiem
ilgaku par partneriem?® darfjuma
3 ménesiem partneriem?®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Atlikumi
2017 342.7 67711 1967.5 59.8 2017.5 2726.2 933.7 316.3 143.5 92.5
2018 379.3 6 818.7 1940.7 56.1 2099.1 27228 1033.7 443.4 187.0 194.9
2019 350.3 7 062.0 1946.5 50.1 2 156.1 2909.3 1459.9 429.9 178.9 187.2
2019 11l 388.0 71011 1948.1 57.2 2162.2 2933.6 1484.9 445.6 184.2 198.1
v 350.3 7 062.0 1946.5 50.1 2 156.1 2909.3 1459.9 429.9 178.9 187.2
2020 1 413.2 7 036.8 19355 47.2 21217 29324 15735 530.7 183.7 196.5
1] 676.1 7039.4 19314 43.9 2080.5 2983.7 1555.9 495.6 158.3 173.7
2020 febr. 4171 7130.4 19425 48.2 2162.2 29774 1613.8 469.2 177.9 191.2
marts 413.2 7 036.8 19355 47.2 21217 29324 15735 530.7 183.7 196.5
apr. 521.0 7 059.6 1930.3 46.1 2125.7 2957.4 1568.2 560.6 187.6 203.3
maijs 598.8 7 046.5 19341 45.1 2101.8 2965.4 1543.7 540.8 196.5 211.4
jan. 676.1 7039.4 1931.4 43.9 2080.5 2983.7 1555.9 495.6 158.3 173.7
jal.® 756.4 7041.6 19315 43.7 2 046.7 3019.8 1529.3 556.1 159.8 172.6
Darijumi
2017 39.0 -73.4 -83.5 -6.6 -71.1 87.8 -96.1 -58.2 -61.2 -28.5
2018 40.5 51.2 -37.8 -4.9 16.0 77.9 89.0 32.3 16.2 23.6
2019 -28.2 106.9 -5.3 -3.3 275 88.1 310.1 111 -2.7 -2.5
2019 11l 14.6 12.7 -14.6 -1.0 4.8 23.6 93.5 15.8 6.9 7.4
v -37.5 43 -1.4 -3.7 -14.3 23.7 -1.0 -29.4 -5.3 -10.9
2020 1 63.2 -47.7 -8.9 -2.9 -45.2 9.3 74.3 50.2 4.7 9.3
1] 263.0 -4.7 -2.3 -3.3 -16.0 16.9 -47.6 10.2 -25.4 -22.8
2020 febr. 45.0 0.5 -6.8 -0.6 -5.0 12.8 58.2 41.6 6.8 9.0
marts -3.9 -40.8 0.5 -1.0 -42.7 2.4 -27.2 28.2 5.8 5.3
apr. 107.9 -19.3 -6.0 -1.0 -1.1 -11.1 -62.5 41.9 4.0 6.8
maijs 77.8 16.4 5.7 -1.0 -8.1 19.6 1.8 -7.0 8.9 8.1
jan. 77.4 -1.8 -2.0 -1.2 -6.8 8.3 13.2 -24.7 -38.2 -37.6
jal.® 17.3 -9.4 -2.1 -0.2 -9.0 1.9 -33.4 78.6 1.5 -1.1
Pieauguma temps
2017 12.6 -1.1 -4.0 -9.6 -3.4 3.4 - - -29.8 -23.5
2018 11.8 0.8 -1.9 -8.1 0.8 29 - - 8.1 7.7
2019 -7.4 1.6 -0.3 -6.0 1.3 3.2 - - -1.5 -1.5
2019 11l -3.2 1.8 -0.3 -0.7 2.2 3.1 - - 6.9 11.0
v -7.4 1.6 -0.3 -6.0 1.3 3.2 - - -1.5 -1.5
2020 | 11.9 0.2 -0.1 -11.1 -2.5 2.8 - - -0.3 0.6
1] 81.3 -0.5 -1.4 -19.6 -3.3 25 - - -10.9 -9.2
2020 febr. 4.2 0.9 -0.3 -9.1 -0.7 3.0 - - -7.6 -6.9
marts 11.9 0.2 -0.1 -11.1 -2.5 2.8 - - -0.3 0.6
apr. 42.3 0.0 -0.4 -13.4 -2.2 2.1 - - -6.6 -4.9
maijs 63.1 0.1 0.0 -15.9 -2.6 25 - - -0.3 0.2
jan. 81.3 -0.5 -1.4 -19.6 -3.3 25 - - -10.9 -9.2
jal.® 85.6 -0.6 -0.1 -20.2 -4.1 2.2 - - -16.6 -16.3
Avots: ECB.
1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam.
2) letver centralas valdibas MFI| sektora veikto noguldijumu un MFI sektora emitéto vértspapiru turéjumus.
3) Nav veikta datu korekcija, nemot véra sezonalo ietekmi.
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6.1. Deficits/parpalikums
(% no IKP; gada plismas)

Deficits (—)/parpalikums (+) Papildpostenis:
sakotnéjais
Kopa Centrala valdiba Pavalsts valdiba Vietéja valdiba Sociala ) dﬁzc"s (—+)/
nodro$inajuma fondi parpalikums (+)
1 2 3 4 5 6
2016 -1.5 -1.7 0.0 0.2 0.1 0.7
2017 -1.0 -1.4 0.1 0.2 0.1 1.0
2018 -0.5 -1.0 0.1 0.2 0.3 1.4
2019 -0.6 -1.0 0.1 0.0 0.2 1.0
2019 11 -0.7 1.1
1]l -0.8 0.9
v -0.6 1.0
2020 | -1.0 0.6
Avoti: gada datiem — ECB, ceturk$na datiem — Eurostat.
6.2. lenémumi un izdevumi
(% no IKP; gada plismas)
lenémumi lzdevumi
Kopa Kartéjie ienémumi Kapitdla| Kopa Kartgjie izdevumi Kapitala
ien@mumi izdevumi
TieSie| NetieSie Neto Atlidziba| Starppatérin§| Procentu Socialie
nodokli| nodokli socialas nodarbina- maksajumi| maksajumi
iemaksas tajiem
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2016 46.2 45.7 12.6 13.0 15.3 0.5 47.7 441 10.0 5.3 21 227 3.6
2017 46.2 45.8 12.8 13.0 15.2 0.4 47.2 43.4 9.9 5.3 1.9 225 3.8
2018 46.5 46.0 13.0 13.0 15.2 0.5 47.0 433 9.9 5.3 1.8 223 3.7
2019 46.5 46.0 13.0 131 15.1 0.5 471 43.4 9.9 5.3 1.6 225 3.7
2019 I 46.4 460 129 131 15.1 05 471 434 9.9 5.3 1.8 22.4 3.7
1] 46.4 45.9 12.9 13.1 15.1 0.5 47.2 43.4 9.9 5.3 1.7 225 3.8
I\ 46.5 46.0 13.0 131 15.1 0.4 471 43.4 9.9 5.3 1.6 225 3.7
2020 | 46.6 46.1 131 13.0 15.1 0.5 47.6 43.9 10.0 5.4 1.6 22.9 3.8
Avoti: gada datiem — ECB, ceturkSna datiem — Eurostat.
6.3. Valdibas parada attieciba pret IKP
(% no IKP; atlikumi perioda beigas)
Kopa Finan$u instruments Turétajs Sakotnejais termins AtlikuSais terming Valita
Nauda un| Aizde-| Parada|Kreditori (rezidenti)| Kreditori Lidz| llgak par Lidz| 1-5 gadi| ligak par| Eurovai| Citas
noguldi- vumi verts- (nerezi-| 1 gadam| 1 gadu| 1 gadam 5 gadiem| dalibvalsts| valltas
jumi papiri MFI denti) valita
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2016 90.0 3.3 15.7 71.0 475 30.9 42.5 9.4 80.7 17.9 29.8 42.3 87.9 21
2017 87.8 3.2 14.6 70.0 483 32.2 39.5 8.6 79.1 16.4 29.0 42.3 86.0 1.8
2018 85.8 3.1 13.8 68.9  48.1 325 37.8 8.0 77.8 16.0 28.4 41.3 84.4 1.5
2019 84.1 3.0 13.1 68.0 455 30.7 38.6 7.7 76.4 15.7 28.0 40.4 82.8 1.3
2019 11 86.2 3.1 13.4 69.7
1] 85.9 3.2 13.3 69.3
v 84.1 3.0 13.1 68.0
2020 | 86.3 3.1 13.4 69.8
Avoti: gada datiem — ECB, ceturk$na datiem — Eurostat.
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6.4. Valdibas parada attiecibas pret IKP un pamatfaktoru gada parmainas®
(% no IKP; gada plismas)

Parada| Sakotné&jais Deficita-parada korekcija Procentu Papild-
attiecibas| deficits (+)/ _likmes un| postenis:
pret IKP parpali-[ Kopa Darfjumi ar galvenajiem finanu akfiviem Parvertésanas Cita| izaugsmes| aiznem-
parmainas? kums (<) ietekme un tempa Sanas
Kopa| Naudaun| Aizde-| Parada Kapitala| citas apjoma starpiba| nepiecie-
nogul- vumi vérts-| vértspapiri un parmainas Samiba

dijumi papiri ieguldijumu

fondu akcijas
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2016 -0.8 -0.7 0.2 0.3 0.3 -0.1 0.0 0.1 0.0 -0.1 -0.3 1.6
2017 -2.3 -1.0 -0.1 0.4 0.5 0.0 -0.2 0.1 -0.1 -0.4 -1.2 0.9
2018 -1.9 -1.4 0.4 0.5 0.4 -0.1 0.0 0.2 0.0 -0.1 -0.9 0.8
2019 -1.7 -1.0 0.1 0.2 0.0 0.0 0.1 0.2 -0.2 0.1 -0.8 0.9
2019 11 -1.0 -1.1 0.8 0.7 0.7 -0.1 0.0 0.2 0.1 0.0 -0.8 1.4
1] -1.2 -0.9 0.6 0.3 0.2 -0.1 0.0 0.2 -0.1 0.3 -0.9 1.4
v -1.7 -1.0 0.1 0.2 0.0 0.0 0.1 0.2 -0.2 0.1 -0.9 0.9
2020 | -0.1 -0.6 0.5 0.7 0.5 0.0 0.0 0.1 -0.2 0.1 -0.1 1.8

Avoti: gada datiem — ECB, ceturkSna datiem — Eurostat.
1) Finansu krizes konteksta veikto starpvaldibu aizdevumu dati, neietverot deficita-parada korekcijas ceturk$na datus, ir konsolidéti.
2) Aprékinats ka starpiba starp valdibas parada attiecibu pret IKP atsauces perioda beigas un iepriek$éja gada atbilstos$a perioda beigas.

6.5. Valdibas parada vértspapiri®

(parada apkalpo$ana; % no IKP; plismas parada apkalpo$anas perioda; vidéjas nominalas pelnas likmes; % gada)

Parada apkalpoSana 1 gada ietvaros? Vidéjais Vidéjas nominalas pelnas likmes®
atlikusais
Kopa Pamatsumma Procenti tergmr,\aé) Apgroziba eso$ais apjoms Darfjumi
gados
Termin$ lidz Termin$ lidz Kopa Mainiga Nulles| Fikséta procentu likme | Emisija| DzéSana
3 ménesiem 3 ménesiem procentu procentu
likme likmes Termins lidz
kupons 1 gadam
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2017 12.9 1.2 4.2 1.7 0.4 71 24 1.1 -0.2 2.8 2.3 0.3 1.1
2018 12.6 11.1 3.7 1.5 0.4 7.3 2.3 1.1 -0.1 2.7 25 0.4 0.9
2019 12.2 10.8 3.6 1.4 0.3 7.5 2.1 1.3 -0.1 2.4 21 0.3 1.1
2019 11 12.5 11.0 3.6 1.4 0.4 7.4 23 1.3 0.0 2.6 2.3 0.5 0.9
1l 12.7 11.3 3.8 1.4 0.4 7.4 2.2 1.3 -0.1 2.6 2.3 0.3 1.0
[\ 12.2 10.8 3.6 1.4 0.3 7.5 2.1 1.3 -0.1 2.4 21 0.3 1.1
2020 | 12.3 11.0 4.1 1.3 0.3 7.5 2.0 1.2 -0.2 2.4 1.9 0.1 1.0
2020 febr. 12.0 10.7 4.1 1.3 0.3 7.6 2.1 1.2 -0.1 2.4 1.9 0.2 1.1
marts  12.3 11.0 4.1 1.3 0.3 7.5 2.0 1.2 -0.2 2.4 1.9 0.1 1.0
apr. 13.1 11.8 4.5 1.3 0.3 7.5 2.0 1.2 -0.2 23 21 0.1 1.1
maijs 14.1 12.7 4.2 1.4 0.4 7.4 2.0 1.2 -0.2 2.4 21 0.1 1.1
jan. 14.7 13.3 4.7 1.4 0.4 7.5 2.0 1.1 -0.2 2.3 2.0 0.1 0.9
jal. 14.5 13.2 4.6 1.4 0.4 7.5 1.9 1.1 -0.2 23 2.0 0.1 1.0

Avots: ECB.

2) Nav ietverti nakotnes maksajumi par parada vértspapiriem, kuriem vél nav pienacis termin$, un pirmstermina dzésana.
3) AtlikuSais termins perioda beigas.

4) Atlikumi perioda beigas; dartjumiem — 12 ménesu vidéjie raditaji.
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6.6. Fiskalas norises euro zonas valstis
(% no IKP; gada plismas un atlikumi perioda beigas)

Belgija Vacija lgaunija Trija Griekija Spanija Francija Italija Kipra
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Valdibas budzeta deficits (—)/parpalikums (+)

2016 -2.4 1.2 -0.5 -0.7 0.5 -4.3 -3.6 2.4 0.3

2017 -0.7 1.2 -0.8 -0.3 0.7 -3.0 -2.9 -2.4 2.0

2018 -0.8 1.9 -0.6 0.1 1.0 -2.5 -2.3 -2.2 -3.7

2019 -1.9 1.4 -0.3 0.4 1.5 -2.8 -3.0 -1.6 1.7

2019 11 -1.6 1.7 -0.9 0.4 0.6 -2.8 -2.9 2.2 -4.9

1] -1.8 1.4 -1.0 0.5 0.6 2.7 -3.2 -2.0 2.2

v -1.9 1.5 -0.3 0.4 1.5 -2.8 -3.0 -1.6 1.7

2020 | 2.7 1.3 -1.3 0.0 1.0 -3.3 -3.5 2.4 2.2

Valdibas parads

2016 104.9 69.2 10.2 73.8 178.5 99.2 98.0 134.8 103.4

2017 101.7 65.3 9.3 67.7 176.2 98.6 98.3 134.1 93.9

2018 99.8 61.9 8.4 63.5 181.2 97.6 98.1 134.8 100.6

2019 98.6 59.8 8.4 58.8 176.6 95.5 98.1 134.8 95.5

2019 11 102.4 61.1 9.1 63.0 179.5 98.6 99.2 137.7 107.0

11l 102.2 61.1 9.0 61.3 178.1 97.5 100.1 137.0 97.9

v 98.7 59.8 8.4 57.3 176.6 95.5 98.1 134.8 95.5

2020 | 104.4 61.3 8.9 59.1 176.7 98.8 101.2 137.6 97.7

Latvija Lietuva| Luksemburga Malta| Niderlande Austrija Portugale Slovénija Slovakija Somija

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

Valdibas budzeta deficits (—)/parpalikums (+)

2016 0.2 0.2 1.8 1.0 0.0 -1.5 -1.9 -1.9 -2.5 -1.7

2017 -0.8 0.5 1.3 3.3 1.3 -0.8 -3.0 0.0 -1.0 -0.7

2018 -0.8 0.6 3.1 1.9 1.4 0.2 -0.4 0.7 -1.0 -0.9

2019 -0.2 0.3 2.2 0.5 1.7 0.7 0.2 0.5 -1.3 -1.1

2019 11 -1.4 0.0 4.0 1.0 1.5 0.3 0.1 0.5 -1.0 -1.3

1] -1.1 -0.3 3.2 0.5 1.3 0.3 -0.1 0.6 -1.1 -1.9

v -0.2 0.3 2.2 0.5 1.7 0.7 0.2 0.5 -1.3 -1.0

2020 | -0.6 -0.4 1.2 -1.7 1.5 0.4 -0.1 -0.8 -1.9 -1.1

Valdibas parads

2016 40.9 39.7 20.1 55.5 61.9 82.9 131.5 78.7 52.0 63.2

2017 39.3 39.1 22.3 50.3 56.9 78.3 126.1 741 51.3 61.3

2018 37.2 33.8 21.0 45.6 52.4 74.0 122.0 70.4 49.4 59.6

2019 36.9 36.3 221 43.1 48.6 70.4 17.7 66.1 48.0 59.4

2019 11 37.5 35.9 20.3 45.5 51.0 77 120.7 67.7 48.7 61.5

1] 371 35.7 20.0 43.2 49.3 71.0 120.2 68.1 48.5 60.1

v 36.9 36.2 221 42.9 48.7 70.3 17.7 66.1 48.0 59.2

2020 | 371 33.2 22.3 44.4 49.5 72.8 120.0 69.6 49.3 64.2
Avots: Eurostat.
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