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Tautsaimniecibas un monetaras norises

Kopskats

Padome 2018. gada 8. marta monetaras politikas sanaksmeé secinaja, ka
joprojam nepiecieSams butiska apjoma istenot monetaro stimulésanu, lai
pamatinflacijas spiediens turpinatu nostiprinaties un veicinatu kopéjas
inflacijas dinamiku vidéja termina. Informacija, kas kluvusi pieejama kop$
iepriek$€jas monetaras politikas sanaksmes janvari, t.sk. jaunas ECB specialistu
iesp€ju apléses, apstiprindja, ka euro zonas tautsaimnieciba ir stabila un plasi
vérojama izaugsme, kas, paredzams, tuvakaja laika bds nedaudz straujaka, neka
iepriek$ gaidits. STizaugsmes perspektiva apstiprindja Padomes parliecibu, ka
inflacija vidéja termina tuvinasies tas mérkim, kas zemaks par 2%, bet tuvu tam.
Vienlaikus pamatinflacijas raditaji joprojam bija vaji, un vél nebija vérojamas
parliecinoSas ilgtspéjigas augSupveérstas tendences pazimes. Tapéc Padome
turpinas monitorét valGtas kursa un finanséSanas nosacijumu noriSu iesp&jamo
ietekmi uz cenu stabilitates vidéja termina perspektivu. Turpmaku monetaras
politikas atbalstu, kas nepiecieSams, lai inflacija stabili atgrieztos [TmenTt, kas zemaks
par 2%, bet tuvu tam, nodroSina notieko$as neto aktivu iegades, liels iegadato aktivu
atlikums un turpmakie reinvestéSanas pasakumi, ka arT perspektivas norade
attieciba uz procentu likmém.

Padomes 2018. gada 8. marta sanaksmes laika veiktais
tautsaimniecibas un monetarais novéertéjums

2017. gada 2. pusgada bija vérojams pat straujaks pasaules tautsaimniecibas
izaugsmes temps, un tas papildus stimulé euro zonas eksportu. Gaidams, ka
saglabasies spéciga pasaules ekonomiska aktivitate, lai gan izaugsmes temps
pakapeniski klis mérenaks. Paredzams, ka pasaules tirdzniecibas izaugsme
tuvakaja laika joprojam bus noturiga, savukart inflacija IeEnam augs, jo pasaulé
samazinas neizmantotas jaudas apjoms.

Ekonomiska kapuma apstak|os euro zonas valstu valdibas obligaciju pelnas
likmes kop$ 2017. gada decembra vidus palielinajusas. Tomér uznémumu
obligaciju ienesiguma likmju starpibas saglabajusas pamata stabilas un valdibas
obligaciju procentu likmju vidéjas starpibas ar uz nakti izsniegto kredttu indeksa
mijmainas darfjumu procentu likmi kopuma nedaudz sarukuSas. Kapitala vértspapiru
cenas paaugstinata svarstiguma vidé samazinajusas. Valatas tirgos palielingjies
euro nominalais efektivais kurss.

Euro zonas ekonomiskais kapums joprojam ir spécigs un plasi vérojams
dazadas valstis un sektoros, realajam IKP 2017. gada 4. ceturksni
salidzinajuma ar iepriek$éjo ceturksni palielinoties par 0.6%. Privato patérinu
veicina nodarbinatibas kdpums, ko pozitivi ietekméjusas arT ieprieks veiktas darba
tirgus reformas, un majsaimniecibu bagatibas pieaugums. Loti labvélgi
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finansé8anas nosacijumi, uznémumu pelnitspéjas uzlabo3anas un stabils
pieprasijums joprojam veicindjusi ieguldijumus uznémeéjdarbiba, savukart pédejos
ceturkSnos turpindjusi palielinaties ieguldijumi majoklos. Turklat plasi vérojamais
pasaules ekonomiskais kapums stimulé euro zonas eksportu.

Sis novértéjums pamata atspogulots ari ECB specialistu 2018. gada marta
makroekonomiskajas iesp€éju aplésés euro zonai, kuras prognozéts, ka euro
zonas realais gada IKP 2018. gada palielinasies par 2.4%, 2019. gada — par
1.9% un 2020. gada — par 1.7%. Salidzinajuma ar Eurosistémas specialistu

2017. gada decembra makroekonomiskajam iespé&ju aplésem IKP pieauguma
perspektiva 2018. gadam korigéta un paaugstinata, bet péc tam nav mainita. Riski,
kas apdraud izaugsmes perspektivas, tiek vertéti ka kopuma Iidzsvaroti. No vienas
puses, pasreizéjais cikliskais virzitajspéks tuvakaja laika varétu bat par pamatu
straujakai izaugsmei. No otras puses, lejupveérsti riski joprojam galvenokart saistiti ar
globaliem faktoriem, t.sk. protekcionisma pastiprinaSanos un norisém arvalstu
valdtas tirgos un citos finansu tirgos.

Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas SPCI gada inflacija februart
samazinajas Iidz 1.2% (janvari — 1.3%). Tas galvenokart atspoguloja ar
neapstradatas partikas cenu inflaciju saistitos negativos bazes efektus. Raugoties
nakotné, atbilstoSi pasSreizéjam birza tirgoto naftas nakotnes ligumu cenam gada
kopéja inflacija l"dz gada beigam visticamak svarstisies aptuveni 1.5% limen.
Pamatinflacijas raditaji joprojam bija vaji, bet gaidams, ka vidé&ja termina tie
pakapeniski augs — to veicinas ECB monetaras politikas pasakumi, turpmaks
ekonomiskais kapums, ar to saistita tautsaimnieciba neizmantoto resursu apjoma
mazinasanas un straujaks darba samaksas kapums.

ECB specialistu 2018. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses euro
zonai paredz, ka SPCI gada inflacija 2018. gada bus 1.4%, 2019. gada — 1.4% un
2020. gada — 1.7%. Salidzinajuma ar Eurosistémas specialistu 2017. gada
decembra makroekonomiskajam iespéju aplésém kopéjas SPCI inflacijas
perspektiva 2019. gadam korigéta un nedaudz pazeminata, bet 2018. un

2020. gadam nav maintta. Gaidams, ka SPCI energijas cenu inflacijas sarukums
2018. gada un 2019. gada kopuma kompensés pamatinflacijas kapumu, SPCI
inflacijai (neietverot energiju un partiku) 2018., 2019. un 2020. gada augot attiecigi
par 1.1%, 1.5% un 1.8%.

Jaunakajas specialistu iespéju aplésés ari prognozéts, ka euro zonas valstu
budzeta deficits iespéju aplésSu perioda turpinas samazinaties galvenokart
saistiba ar labveligiem cikliskajiem nosacijumiem un procentu maksajumu
sarukumu. Gaidams, ka euro zonas kopéja fiskala nostaja 2018.—2020. gada
kopuma videgji joprojam bas neitrala. Lai gan euro zonas valdibas parada attieciba
pret IKP turpinas pazeminaties, ta joprojam bius paaugstinata. PasSreizgjais
ekonomiskais kdpums nosaka fiskalo droSibas rezervju atjaunoSanas
nepiecieSamibu.

Monetara analize liecina, ka plasa nauda stabili turpina palielinaties (gada
pieauguma temps 2018. gada janvari bija 4.6%, nemainoties salidzinajuma ar
iepriek$éjo ménesi), atspogulojot ECB monetaras politikas pasakumu ietekmi
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un vislikvidako noguldijumu zemas turéSanas izvéles izmaksas. Tadéjadi
Sauras naudas raditajs M1 joprojam bija galvenais plasas naudas pieaugumu
noteicosSais faktors. Vienlaikus turpindjas privatajam sektoram izsniegto aizdevumu
atlikuma kapuma atjaunoSanas. Monetaras politikas pasakumu ietekme turpinaja
veicinat uznémumu un majsaimniecibu aiznems$anas nosacijumu uzlabo$anos,
piekluvi finanséjumam (Tpasi maziem un vidéjiem uznémumiem) un kredttu plismas
euro zona.

Monetaras politikas IEmumi

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome
apstiprinaja, ka joprojam nepiecieSams biitiska apjoma istenot stimuléjoSas
monetaras politikas pasakumus, lai nodrosinatu stabilu inflacijas atgrieSanos
limeni, kas zemaks par 2%, bet tuvu tam. Padome noléma nemainit galvenas
ECB procentu likmes un joprojam paredz, ka tas saglabasies pasreizéja limen1
ilgaku laiku un daudz ilgak par neto aktivu iegazu periodu. Attieciba uz nestandarta
monetaras politikas pasakumiem Padome apstiprinaja, ka neto aktivu iegades ar
pasreizéjo ménesa apjomu 30 mljrd. euro paredzéts turpinat [ldz 2018. gada
septembra beigam vai, ja nepiecieSams, ilgak, bet jebkura gadijuma idz bridim, kad
Padome bis parliecinajusies, ka vérojama noturiga inflacijas limena korekcija
atbilstosi tas inflacijas mérkim. Padome ari uzsvéra, ka Eurosistéma turpinas
atkartoti ieguldtt aktivu iegades programmas ietvaros iegadato vértspapiru, kuriem
pienacis dzéSanas termins, pamatsummas maksajumus ilgaku laiku péc neto aktivu
iegazu partraukSanas un jebkura gadijuma tik ilgi, cik tas bis nepiecieSams.
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Argja vide

2017. gada 2. pusgada globalas ekonomiskas izaugsmes temps bija straujaks.
Gaidams, ka globala ekonomiska aktivitate ari turpmak bus spéciga, lai gan
izaugsmes temps pakapeniski kltis mérenaks. Attistitajas valstis perspektiva
gaidama stabila paplaSinaSanas, ko pastiprinas nozimigais fiskalais stimuls ASV.
Jauno tirgus ekonomikas valstu perspektivu nosaka arvien spécigaka aktivitate
izejvielu eksportétajvalstis. Pasaules tirdzniecibas izaugsme tuvakaja laika, skiet,
saglabasies dinamiska, bet paredzams, ka inflacija IEnam augs, jo pasaules liment
samazinas neizmantotas razoSanas jaudas.

Globala ekonomiska aktivitate un tirdznieciba

2017. gada 2. pusgada ekonomiskas izaugsmes temps kluva dinamiskaks.
Kopuma sa perioda publiskotie dati parsteidza gan ar attistito valstu, gan
(nedaudz mazak) ar jauno tirgus ekonomikas valstu (JTEV) pozitivajam
tendencem. Pieejamie valstu IKP dati norada uz globalas ekonomiskas aktivitates
nepartrauktu paplasinaSanos gada noslédzo$aja ceturksni. Konkréti, 2017. gada
2. pusgada spécigs izradijas ASV reala IKP pieaugums, mazinoties viesu|vétru
ietekmei. ArT Japana ekonomiska aktivitate joprojam bija dinamiska, un to veicinaja
politikas atbalsts, stabils jaunu darbvietu skaita pieaugums un aréja pieprasijuma
atjaunosSanas. Turpretl Apvienotaja Karalisté 2017. gada reala IKP pieaugums vél
arvien bija neliels, neraugoties uz méreno uzlaboSanos 2. pusgada. JTEV aktivitati
veicinaja stabila izaugsme Indija un Kina, bet péc dzilas depresijas Brazilija un
Krievija turpinajas atveselo$anas, tacu ta bija loti pakapeniska.

Uz apsekojumiem balstitie raditaji liecina par nepartrauktu globalo izaugsmi
tuvakaja nakotné. Globalais apvienotais lepirkumu vaditaju indekss (IVI), neietverot
euro zonu, 2017. gada 4. ceturksnT saglabajas [i[dziga [Tmen1 ka iepriek$éja
ceturksnt — nedaudz virs 1. pusgada Iimena un tuvu ilgstoSi novérotajam vidéjam
raditajam, un nedaudz paaugstinajas janvart un februari, liecinot, ka globalas
aktivitates stabilais pieaugums $aja gada turpinajas (sk. 1. att.).
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1. attels
Globalais apvienotais produkcijas izlaides VI

(diftzijas indekss)

== globalais, neietverot euro zonu

globalais, neietverot euro zonu — ilgtermina vidéjais
== attistitas valstis, neietverot euro zonu
== jaunas tirgus ekonomikas valstis
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Avoti: Haver Analytics, Markit un ECB specialistu aprékini.
Piezimes. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2018. gada februart. "ligtermina vidéjais" attiecas uz periodu no 1999. gada janvara lidz
2018. gada februarim.

Finansu nosacijumi pasaulé joprojam ir globalajai perspektivai labvéligi, bet
pédéejo nedeélu laika tie kluvusi nedaudz stingraki. PEc noskanojuma uzlabo8anas
un kapitala tirgus vértéjuma lielu k&pumu perioda akciju tirgi februara sakuma saka
ciest pekSnus zaudéjumus, bet svarstigums palielindjas. Finansu tirgus satricindjums
joprojam skara galvenokart kapitala tirgu, un korekcijas, lai gan apjomigas, tikai
kompenséja guvumus kop$S gada sakuma. Tomer tirgus svarstigums bija vérojams
uz ASV pédegjos tris ménesus notiekosa ilgtermina pelnas likmju stabila kapuma
fona, augot investoru nemieram attieciba uz inflacijas perspektivu un potenciali
straujaku, neka gaidits, monetaras politikas stingribas palielindSanos. Federalo
rezervju sistémas fondu nakotnes ligumu likne péc procentu likmju paaugstinaSanas
decembrT pedéjas nedélas kluvusi stavaka. Tirgus dalibnieki joprojam gaida
pakapenisku stingribas palielinaSanos un tagad cena ieklauj nakamo 2018. gada
marta gaidamo monetaras politikas procentu likmes paaugstinajumu un tris procentu
likmju paaugstinajumus visa gada atbilstoSi Federalas atklata tirgus komitejas
decembra iespéju aplésem. Péc Bank of England februara Inflacijas parskata
uzbrakos$a tona procentu likmju gaidas paaugstinajusas art Apvienotaja Karalisté.
Turpreti Japanas Banka saglabajusi loti stimul&joSu nostaju, noturot 10 gadu pelnas
likmes tuvu nulles limenim atbilstoSi pelnas likmju kontroles programmai. Kina ar
stingrakiem finanSu nosacijumiem 2017. gada laika Kinas Tautas banka centas
ierobezot aiznemto lidzek|u Tpatsvaru finansu sistéma un samazinat riskus finansu
stabilitatei, paaugstinot atklata tirgus operacijam piemeérotas procentu likmes nolika
virzit augSup starpbanku procentu likmes. Citas JTEV, 1paSi Brazilija un Krievija,
monetaras politikas procentu likmes tika vél vairak pazeminatas, jo inflacijas
spiediens bija norimis.

Nakotné gaidams, ka globalas ekonomiskas aktivitates kapums pirms nelielas
paléninaSanas vidéja termina joprojam bus stabils. Attistito valstu perspektiva
gaidams spécigs pieaugums, ko paslaik pastiprina papildu fiskala ietekme, kuru
radijusi ASV nodok|u reforma un ASV Kongresa panakta vienoSanas par lielakiem
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budzeta izdevumiem. Tomér paredzams, ka turpmak izaugsme paléninasies, jo
atveseloSanas pakape daZas valstis ir augsta un razoSanas apjoma starpibas klust
pozitivakas. JTEV perspektivu labvéligi ietekmé spécigaka aktivitate izejvielu
eksportétajvalstis, pieméram, Brazilija un (mazak) Krievija. Vienlaikus izaugsme
joprojam ir stabila Indija, bet Kina turpinas aktivitates pakapeniskas ilgtermina
lejupslides tendence.

Tiek lésts, ka saglabasies Ienaks globalas ekonomiskas izaugsmes temps
neka pirms krizes atbilstoSi mazakai potencialajai izaugsmei. ECB apléses
liecina, ka pédejos gados izaugsmes potencials sarucis vairakuma attistito valstu un
JTEV. Attistitajas valstis potencialu nosaka visi komponenti, lai gan Tpasi to var teikt
par darbaspéka un kopéjo faktoru produktivitates (KFP) ietekmi. Kapitala devums art
joprojam ir zem vésturiski vidéja lTmena, jo vajakas izaugsmes perspektivas gaidas
un saspringta nenoteiktiba aizkavéja investiciju IEmumu pienemsanu. Investiciju
apjoma sarukums bijis lTdzigs JTEV, Tpa8i izejvielu eksportétajvalstis, un ari Kina,
reagéjot uz lidzsvara atjauno$anas procesu un monetaras politikas centieniem
ierobezot aiznemto I1dzek|u Tpatsvaru. Tomér KFP bijis galvenais faktors, kas noteicis
JTEV potenciala lejupslidi. Kopuma vidéja termina attistitajas valstis gaidams, ka
potencialas izlaides pieaugums saglabasies pamata stabils, pat neraugoties uz
nelielu ASV potencialas izaugsmes kapumu 2019.—2020. gada, bet JTEV gaidama ta
talaka lejupslide.

ASV spéciga iekSzemes pieprasijuma apstaklos gaidams, ka saglabasies
stabila aktivitate. Notieko$a izaugsme pamatojas uz stabilu investiciju un patérétaju
térinu pieaugumu, jo stingraki darba tirgus nosacijumi pakapeniski atspogulojas
straujaka algu kdpuma un joprojam labveéligie finanséSanas apstakli vairo labklajibu.
Paredzams, ka pagajusa gada decembrT apstiprinatie nodoklu reformas tiesibu akti
un februart panakta vienoSanas par valdibas izdevumu griestu paaugstinasanu vél
vairak pastiprinas iek§zemes pieprasijumu.

Apvienotaja Karaliste gaidams, ka reala IKP kapuma temps saglabasies
meérens, bet noturigs. Péc butiska sarukuma 1. pusgada ekonomiska aktivitate
2017. gada 2. pusgada nedaudz uzlabojas. Turpmak Apvienotas Karalistes reala IKP
pieauguma stabilitati noteiks neto eksporta spécigaks kdpums nakamajos
ceturkSnos un neliels investiciju apjoma pieaugums.

Japana ekonomiska izaugsme pakapeniski paléninas. Istermina gaidama
joprojam saméra spéciga ekonomiska aktivitate, ko veicinas pasreizéja pozitiva
dinamika un stimul&jo$a monetaras politikas nostaja. Tomeér turpmak paredzama
pakapeniska izaugsmes tempa paléninasanas. Neatkarigi no fiskalas politikas
sarikosa atbalsta un brivo razoSanas jaudu straujas samazinaSanas Sada
palénina8anas atspogulo arf ar 2020. gada Olimpiskajam spélém saistito
infrastruktdras investiciju pozitivas ietekmes samazinasanos.

Kina aktivitate turpina pastiprinaties stabila tempa, un to atbalsta spécigs

patérins un joprojam plaukstoss majoklu tirgus. Tuvakas nakotnes perspektivu
nosaka valsts iestdzu pastiprinata pieverSanas stabilas izaugsmes nodroSinasanai
un finan8u risku mazina8anai. Pienemts uzskatit, ka videja termina pakapeniski tiks
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Istenotas ilgstoSas strukturalas reformas, un tas noteiks vienmeérigu izaugsmes
tempa paléninasanos.

Centraleiropas un Austrumeiropas valstis saglabasies spéciga ekonomiska
aktivitate, tomér tas temps bis mérenaks neka 2017. gada. Ekonomiska
aktivitate Centraleiropas un Austrumeiropas valstis 2017. gada strauji auga, un to
noteica investiciju kapums un spécigs privatais patérins. Turpmak gaidams, ka to vél
arvien veicinas lielas investicijas saistiba ar ES fondu [ldzek|u izmantoSanu, stabili
patérétaju térini un darba tirgus uzlabojumi.

Ekonomiska aktivitate pakapeniski nostiprinas lielajas izejvielu
eksportétajvalstis. ApsteidzoSie raditaji liecina, ka Krievija péc noturigas izaugsmes
1. pusgada ekonomiska aktivitate 2017. gada pédéja ceturksni vajinajas, jo
samazinajas rupnieciska razosSana. Vidéja termina gaidams, ka ekonomiska
aktivitate méreni pastiprinasies apstaklos, kad fiskalas problémas nomac
uznémeéjdarbibas vidi, fiksétas investicijas ir vajas un izaugsmes potencialu mazina
strukturalo reformu trikums. Aktivitatei Brazilija vajadzétu turpinat atjaunoties.
AugoS$ajai konfidencei, uzlabotajam darba tirgum un ilgsto$ajai monetarajai
stimuléSanai vajadzétu veicinat patérinu apstaklos, kad saglabajas ierobeZots
inflacijas spiediens. Sa vélésanu gada politiska nenoteiktiba un labvéligo aréjas
finanséSanas nosacijumu iespéjama pasliktinaSanas ir galvenie valsts ekonomiskas
perspektivas uzlabosSanas riski.

Gaidams, ka pasaules tirdzniecibas pieauguma perspektiva tuvaka nakotnée
saglabasies noturiga. Lai gan pasaules preCu importa pieauguma temps decembrt
nedaudz paléninajas, pieejamie valstu dati un apsteidzosie raditaji liecina par
spécigu izaugsmi 2017. un 2018. gada mija. Decembr pre€u importa apjoms
palielinajas par 1% (salidzinajuma ar iepriek$éjiem trijiem ménesSiem; 3. ceturksni —
par 1.6%; sk. 2. att.). Tirdzniecibas aktivitate nozimigi pastiprinajas ASV, bet Azija,
Centraleiropas un Austrumeiropas valstis ta pavajinajas.

2. attels
Pasaules precu tirdznieciba

(kreisa ass: triju ménesu parmainas salidzinajuma ar iepriekséjiem trijiem ménesiem; %; laba ass: difizijas indekss)
B pasaules precu imports (kreisa ass)
pasaules vidéjais 1991.—2007. g. (kreisa ass)
== globalais IVI rapnieciba, neietverot euro zonu (laba ass)
== globalais jauno eksporta pasatijumu IVI (laba ass)
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Avoti: Markit, CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2018. gada februart (globalais IVI rGpnieciba un globalais jauno eksporta pasatijumu IVI) un
2017. gada decembrf (tirdznieciba).
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Tirdzniecibas iespéju apléses videja termina ir stabilas, gaidot, ka pasaules
imports pieaugs kopuma atbilstosi aktivitatei. Tas atbilst liectbam par to, ka
ilgtermina strukturalie faktori, kuri iepriek$ veicinaja globalas tirdzniecibas straujo
izaugsmi, t.sk. tirdzniecibas liberalizacija, tarifu un parvadajumu izmaksu
samazinajumi un globalo vértibas kéZu papladindSanas, kop$ finanu krizes ir
mazinajusies. Neskaidriba par Siem ilgaka termina faktoriem ir liela, un dazos
gadijumos trikst datu. Tomér pieejamas liecibas lauj domat, ka importa pieauguma
perspektiva atbilstoSi aktivitatei videja termina saglabajas ka sapratigs
pamatscenarijs.

Kopuma prognozéts, ka iespéju aplésu perioda globala izaugsme joprojam bis
stabila. Saskana ar ECB specialistu 2018. gada marta makroekonomiskajam
iesp€ju aplésém gaidams, ka pasaules reala IKP kapums (neietverot euro zonu)
palielinasies no 3.8% 2017. gada I1dz 4.1% 2018. gada, bet péc tam 2019. gada
samazinasies 1dz 3.9% un 2020. gada — Iidz 3.7%. Sada iespéju aplésu dinamika
atspogulo gaidamo aktivitates sarukumu attistitajas valstis vispar un ASV 1pasi, un to
dal&ji kompensés mérena dinamikas pastiprinaSanas JTEV. Prognozéts, ka euro
zonas arégjais pieprasijums pieaugs par 4.7% 2018. gada, 4.1% 2019. gada un 3.6%
2020. gada. Salidzinajuma ar 2017. gada decembra iespé&ju aplésem pasaules IKP
kapuma prognoze 2017.—2019. gadam paaugstinata, bet euro zonas aréja
pieprasijuma pieauguma prognoze paaugstinata visam iespé&ju aplésSu periodam,
abos gadijumos galvenokart atspogulojot ASV papildu fiskala stimula ietekmi.

Lai gan globalas aktivitates perspektivas riski 1stermina ir augSupvérsti, vidéja
termina tie joprojam ir lejupvérsti. Attieciba uz augSupvérstajiem riskiem plasaka
globala atveselo$anas Tstermina varétu veicinat investiciju un tirdzniecibas
pieaugumu, bet ASV fiskalo pasakumu paketei varétu bit spécigaka ietekme uz
aktivitati, neka paslaik gaidits. TaCu vidéja termina par Siem faktoriem dominés
lejupvérstie riski, pieméram, tirdzniecibas protekcionisma pieaugums, péksnas
finansu tirgus korekcijas, kas pastiprinatu globalo finandu nosacijumu stingribu, ar
Kinas reformu un liberalizacijas procesu saistiti trauc&jumi, ka art politiska un
geopolitiska nenoteiktiba, Tpasi saistiba ar Brexit riskiem.

Pasaules cenu norises

Globala patérina cenu inflacija peédéja laika nedaudz sarukusi, bet algu norises
saglabajusas meérenas. P&c neliela kdpuma novembrT patérina cenu gada inflacija
OECD valstu regiona decembrT un janvari samazinajas Iidz 2.2%. Tas notika
energijas cenu kdpuma nelielas paléninasanas dé|, tam tomér saglabajoties tuvu
5%, bet partikas cenu inflacija joprojam bija stabila. OECD valstis gada inflacija,
neietverot partiku un energiju, nedaudz pazeminajas (Iidz 1.8%; 3. att.). Runajot par
algam, atalgojums vienam stradajoSam pamata nemainijas un saglabajas loti zema
[TmenT (pieaugot par 1.5% salidzinajuma ar iepriek3&jo gadu), lai gan 3. ceturksni
bezdarba ITmenis OECD valstis turpinaja pazeminaties (I"dz mazak neka 6%). Tikai
stundu darba samaksai ripniecibas nozaré bija vérojama tendences pavérsanas
augsup atbilstoS$ak saspringtajai situacijai darba tirga.
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3. attels
OECD patérina cenu inflacija

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %; devums; procentu punktos)
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Avots: OECD.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2018. gada janvarf.

Brent jelnaftas cenas dazu pédéjo nedé|u laika no 70 ASV dolariem par barelu
23. janvari nedaudz pazeminajas Iidz 66 ASV dolariem par barelu 22. februari.
So neseno cenu sarukumu noteica jélnaftas razo$anas rekordapjoms ASV, augsts
atbilstibas [Tmenis OPEC un OPEC neietilpstoSo valstu llgumam par naftas piegades
samazinajumu, ka arT decembrT un janvart notikuSo caurulvadu parvades traucéjumu
beigas, atjaunojot Ziemeljuras caurulvadu sistémas pilnas jaudas darbibu. Naftas
nakotnes llgumi liecina, ka naftas cenas saruks zem eso8a [imena idz aptuveni

65 ASV dolariem par barelu 2018. gada un 61 ASV dolaram par barelu 2019. gada.
Neenergijas izejvielu cenas pédéjas nedélas nedaudz pieaugusas, partikas cenam
paaugstinoties par 3.5% un metala cenam — par 1.6%.

Turpmak gaidams Iéns globalas inflacijas kapums. Uzskata, ka Tstermina péc
naftas cenu kapuma inflacija paaugstinasies. Paredzams, ka péc tam pasaules
méroga |lénam sarikosas brivas razoSanas jaudas turpinas noteikt pamatinflaciju.
Tomeér gaidams, ka energijas cenu negativa ietekme uz inflaciju padaris inflacijas
kapumu mérenaku, ka paslaik norada naftas nakotnes ligumu cenu Iikne, kas liecina
par gaidamo naftas cenu kritumu vidé&ja termina.
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FinanSu norises

Kops ECB Padomes 2017. gada decembra sanaksmes euro zonas valstu valdibas
obligaciju pelnas likmes ekonomiska kdpuma apstaklos palielingjuséas. Ta ka
inflacijas gaidas pamata saglabajusas stabilas, realas procentu likmes atbilstosi
pieaugus$as. Lai gan uznémumu pelnas gaidas uzlabojusas, kapitala vértspapiru
cenas paaugstinata svarstiguma vidé samazinajusas. Vienlaikus uznémumu
obligaciju ienesiguma likmju starpibas kopuma saglabajusas stabilas. Valdibas
obligaciju procentu likmju vidéjas starpibas salidzingjuma ar uz nakti izsniegto
kreditu indeksa mijmainas darijumu (OIS) procentu likmi kopuma nedaudz
saruku$as. Valiitas tirgos palielingjies euro nominalais efektivais kurss.

Valdibas ilgtermina obligaciju pelnas likmes abos Atlantijas okeana krastos
kops decembra vidus palielinajusas. Aplikojama perioda (no 2017. gada

14. decembra I1dz 2018. gada 7. martam) euro zonas valstu valdibas 10 gadu
obligaciju pelnas likmju vidéjais ar IKP svértais raditajs pieauga par 28 bazes
punktiem un sasniedza 1.13% (sk. 4. att.). ASV un Apvienotaja Karalisté valdibas
ilgtermina obligaciju pelnas likmes palielinajas attiecigi par 53 bazes punktiem un
33 bazes punktiem (attiecigi ldz 2.88% un 1.50%). Euro zonas OIS ar terminu

10 gadu procentu likme galvenokart ilgtermina realo procentu likmju kdpuma ietekmé
pieauga par 31 bazes punktu un sasniedza 0.90%. Kopuma obligaciju tirgu norises
abos Atlantijas okeana krastos atspogulo tirgus gaidu uzlaboSanos attieciba uz
tautsaimniecibas izaugsmi un inflaciju, ka art ar to saistitas monetaras politikas
reakcijas gaidu parskatisanu.

4. attéls
Valdibas 10 gadu obligaciju pelnas likmes

(gada; %)
== euro zonas vidéjais ar IKP svértais raditajs
Apvienota Karaliste

= ASV
== Vacija
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Avoti: Bloomberg un ECB.
Piezimes. Vertikala peléka Inija iezimé parskata perioda sakumu 2017. gada 14. decembrl. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2018. gada
7. marta.

Valdibas obligaciju pelnas likmju starpibas salidzinajuma ar bezriska OIS
procentu likmém kopuma saruka, atspogulojot labvéligo makroekonomisko
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perspektivu. 10 gadu pelnas likmju starpibu sarukums vérojams robezas no

31 bazes punkta Spanija un 22 bazes punktiem Portugalé l1dz 4 bazes punktiem
Italija (sk. 5. att.). Italija perioda I1dz janvarim Tslaicigi bija vérojams batiskaks
starpibu sarukums, bet vélak nedélas pirms parlamenta veéléSanam marta tas
palielinajas. Vacija valdibas 10 gadu obligaciju pelnas likmes palielinajas par

5 bazes punktiem vairdk neka OIS procentu likme. Tas samazinaja negativo
starpibu, iesp&jams, liecinot arT par mazakam nepietiekamibas (scarcity) prémijam.

5. attéls
Euro zonas valstu valdibas obligaciju pelnas likmju un OIS procentu likmes starpibas

(9ada; %)
== euro zonas vidéjais ar IKP svértais raditajs
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Avoti: Thomson Reuters un ECB aprékini.
Piezimes. Starpiba tiek aprékinata, no valdibas obligaciju pelnas likmes atnemot 10 gadu OIS procentu likmi. Vertikala peléka Iinija
iezZimé parskata perioda sakumu 2017. gada 14. decembrT. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2018. gada 7. marta.

Euro uz nakti izsniegto kreditu vidéjas procentu likmes indeksa (EONIA)
nakotnes likne kluva stavaka. EONIA nakotnes [tkne vid&jiem un ilgiem terminiem
pavirzijas augSup (sk. 6. att.). Perioda Iidz 2019. gada sakumam likne salidzinadjuma
ar situaciju iepriek$éja aplikojama perioda beigas gandriz nemaz nav mainijusies,
atspogulojot kopuma nemainigas tirgus gaidas attieciba uz noguldijumu iespéjas
procentu likmes Iimeni Saja perioda.
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6. attels
EONIA nakotnes likmes

(9ada; %)
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Avoti: Thomson Reuters un ECB aprékini.

EONIA aplikojama perioda vidéji bija —36 bazes punkti. Likviditates parpalikums
palielingjas aptuveni par 5 mljrd. euro, sasniedzot aptuveni 1 885 mljrd. euro. Neto
autonomo faktoru pieaugumu ar uzviju kompenséja Eurosistémas aktivu iegades
programmas ietvaros veikto iegaZu nodro8inata likviditate. Likviditates apstakli stkak
aplukoti 3. ielikuma.

Kapitala vertspapiru tirgus svarstigums, tuvojoties aplikojama perioda
beigam, palielinajas. No 2017. gada decembra vidus Iidz 2018. gada janvara
beigam kapitala vértspapiru cenas palielinajas, bet februara sdkuma notika sameéra
krasa cenu korekcija un svarstigums sasniedza kulminacijas punktu (sk. 7. att.).
Korekciju visticamak izraisija tas, ka tirgus paredzéja augoso inflaciju (1pasi ASV) un
atbilstosSi pielagoja monetaras politikas gaidas. Vélak kapitala vértspapiru cenu
kritums dalé&ji kompenséjas, tomér nenoteiktiba péc pazinojuma par ASV
tirdzniecibas politiku marta sakuma atjaunoja cenu lejupslidi akciju tirgos abos
Atlantijas okeana krastos. Kopuma euro zonas nefinandu sabiedribu (NFS) kapitala
vértspapiru cenas aplikojama perioda samazinajas par 2.7%, bet finanSu sektora
kapitala vértspapiru cenas — tikai par 1.5%. ASV, neraugoties uz korekcijam,
palielinajas gan finansu, gan nefinandu sektora kapitala vértspapiru indeksi (attiecigi
par 6.4% un 3.1%). Kopuma euro zonas akciju tirgus norises joprojam noteica
stabilas pelnas gaidas, bet augstakam bezriska darijumu procentu likmém un
nelielam kapitala vértspapiru riska prémiju pieaugumam bija negativa ietekme uz
kapitala vertspapiru cenam.
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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: Thomson Reuters un ECB aprékini.

;’Aieniiar:gs. Vertikala peléka Iinija iezimé parskata perioda sakumu 2017. gada 14. decembri. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2018. gada
NFS emitéto obligaciju ienesiguma likmju starpibas aplikojama perioda
kopuma joprojam bija stabilas. 2018. gada 7. marta NFS emitéto investiciju
kategorijas obligaciju ienesiguma likmju starpibas (salidzindjuma ar atbilstoSo

AAA reitinga euro zonas vid&jo pelnas likmju Iikni) salidzinajuma ar 2017. gada
decembra vidu kopuma nebija mainiju$as un bija vidéji par 79 bazes punktiem
mazakas neka 2016. gada marta pirms pazinojuma par uznémumu sektora aktivu
iegades programmas uzsakSanu (sk. 8. att.). FinanSu sektora parada vértspapiru
ienesiguma likmju starpibas aplikojama perioda nedaudz palielinajas, pieaugot par
4 bazes punktiem. Uznémumu obligaciju ienesiguma likmju starptbu zemais limenis
atbilst notiekoSajai ekonomiskajai ekspansijai.

8. attéls
Euro zonas uznémumu obligaciju ienesiguma likmju starpibas

(bazes punktos)
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Avoti: iBoxx indeksi un ECB aprékini.
Piezimes. Vertikala peléka ITnija iezimé aplikojama perioda sakumu — 2017. gada 14. decembri. Jaunakie dati atbilst stavoklim
2018. gada 7. marta.
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Valatas tirgos kopS 2017. gada decembra vidus palielinajies euro nominalais
efektivais kurss. Tas liela méra atspogulo kursa kdpumu attieciba pret ASV dolaru,
ko noteica publiskotie makroekonomiskie raditaji (aplikojama perioda euro kurss
palielinajas par 2.8%; sk. 9. att.), ka arTt mazaku euro kursa kapumu attieciba pret
Lielbritanijas sterlinu marcinu. Euro kurss turpinaja nostiprinaties, tam palielinoties
attieciba pret vairakumu lielako jauno tirgus ekonomikas valstu valatu, iznemot Kinas
renminbi, pret kuru tas saruka par 1.3%. Euro kurss samazinajas art attieciba pret
vairakumu citu nozimigako valitu (t.sk. Sveices franku un Japanas jenu), ka ari pret
vairakumu arpus euro zonas eso$o ES dalibvalstu valitu, tadéjadi art samazinot
euro vertibas kdpumu ar tirdzniecibas apjomu sverta izteiksmé.

9. attels
Euro kursa parmainas attieciba pret atseviskam valatam

(%)

B kops 2017. gada 14. decembra
kop$ 2017. gada 7. marta
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Avots: ECB.
Piezimes. ENEK38 ir euro nominalais efektivais kurss attieciba pret euro zonas 38 nozimigako tirdzniecibas partnervalstu valatam.
Visas parmainas aprékinatas, izmantojot 2018. gada 7. marta spéka esoso kursu.
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Saimnieciska darbiba

Euro zonas dazZadas valstis un nozarés joprojam vérojama spéciga un plasa
ekonomiska izaugsme. Reala IKP palielinaSanos veicina privata patérina un
ieguldijumu kapums, ka ari eksports, ko pozitivi ietekmé plasi vérojama globala
atveseloSanas. Jaunakie apsekojumu rezultati un sanemtie dati liecina par spécigu
un plasi vérojamu euro zonas tautsaimniecibas izaugsmes tempu,; paredzams, ka
tuvakaja laika tas klis nedaudz straujaks, neka iepriek$ gaidits. ECB specialistu
2018. gada marta makroekonomiskajas iespéju aplésés salidzinajuma ar
Eurosistémas specialistu 2017. gada decembra makroekonomiskajam iespéju
aplésém IKP pieauguma perspektiva 2018. gadam korigéta un paaugstinata, bet
2019. un 2020. gadam netiek mainita. Paredzams, ka euro zonas realais IKP
2017. gada palielinasies par 2.5%, 2018. gada — par 2.4%, 2019. gada — par 1.9%
un 2020. gada — par 1.7%.

Izaugsme 2017. gada 4. ceturksni vél arvien bija stabila un plasi verojama
dazadas valstis. Realais IKP 2017. gada 4. ceturksn1 salidzinajuma ar iepriek$gjo
ceturksni palielinajas par 0.6% (sk. 10. att.). Reala IKP kapumu noteica neto
tirdznieciba un iekSzemes pieprasijums, Tpasi pamatkapitala ieguldijumu izdevumi,
bet krajumu parmainu devums bija negativs. Otraja IKP datu publiskojuma ceturk$na
reala IKP pieaugums 2017. gada 4. ceturksnT netika korigéts. Tas liecina, ka uz
provizorisko atro aplési joprojam var droSi palauties (sk. 83 "Tautsaimniecibas
Biletena" ielikumu "Euro zonas IKP provizoriskas atras apléses ticamiba").

4. ceturksnt vérojamais razoSanas apjoma kapums noteica, ka 2017. gada IKP gada
pieaugums bija 2.3% (2.5% ar darbadienu skaitu izlidzinata izteiksmé). Ekonomikas
raditaji liecina, ka plasa un parliecino$a izaugsme $a gada sakuma turpinajusies.

10. attels
Euro zonas realais IKP un ta sastavdalas

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$&jo ceturksni; %; devums salidzinajuma ar iepriek$&jo ceturksni; procentu punktos)
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Avots: Eurostat.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2017. gada 4. ceturksnr.
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Euro zonas darba tirgos joprojam vérojama spéciga dinamika. Nodarbinatiba
2017. gada 3. ceturksni salidzinajuma ar iepriekS€jo ceturksni turpinaja palielinaties
(par 0.4%), sasniedzot 1.7% gada pieaugumu. Paslaik nodarbinatibas [Tmenis ir par
1.2% lielaks neka pirms krizes 2008. gada 1. ceturksnT sasniegtais augstakais
raditajs. Kopéjais nostradato stundu skaits arT turpinaja atjaunoties, lai gan viena
nodarbinata vidéjais nostradato stundu skaits kop$ atveseloSanas sakuma
saglabajies kopuma stabils. Gan pilna, gan nepilna laika nodarbinatiba
atveselo8anas perioda palielinajusies. Runajot par nepilna laika nodarbinatibu,
galvenokart audzis pietiekami nodarbinatu nepilna laika darbinieku skaits, savukart
nepietiekami nodarbinatu nepilna laika stradajo$o skaits peédéja laika samazinajies
(sk. 83 "Tautsaimniecibas Biletena" ielikumu "Jaunakas nepilna laika nodarbinatiba
vérojamas norises"). Bezdarba Iimenis euro zona 2018. gada janvart bija 8.6%
(zemakais kop$ 2008. gada decembra; sk. 11. att.). Sis samazinajums kopuma
notika visads vecuma un dzimuma grupas. ligtermina bezdarbs (t.i., to cilvéku, kuri
vismaz 12 ménesSus bijusi bezdarbnieki, Tpatsvars, izteikts procentos no darbaspéka)
arT turpinajis samazinaties, bet saglabajas krietni augstaks par limeni pirms krizes.
Apsekojumos ieguta informacija liecina par pastavigiem darba tirgus apstaklu
uzlabojumiem turpmakaja perioda. Vienlaikus dazas valstis un nozarés arvien vairak
vérojamas darbaspéka nepietiekamibas pazimes. 2017. gada 3. ceturksnt ienakumu
kapums joprojam bija spécigs.

11. attels
Euro zonas darba tirgus norises

(kreisa ass: indekss: 2008. gada 1. cet. = 100; laba ass: %)
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie nodarbinatibas un nostradato stundu skaita dati atbilst stavoklim 2017. gada 3. ceturksni un bezdarba limena dati —
stavoklim 2018. gada janvart.

Darba tirgu situacijas uzlabosanas turpina veicinat ienakumu kapumu un
privatos izdevumus. Privatais patérins 2017. gada 4. ceturksni pieauga par
0.1% (gada pieaugums — 0.8%). Majsaimniecibu uzkrajumu attieciba pret riciba
esoSajiem ienakumiem 2017. gada 3. ceturksnT joprojam bija zema, sasniedzot
zemako vertibu (kura vél arvien veicina privato patérinu) kops 1999. gada. ECB
monetaras politikas pasakumi, kas atvieglojusi finanséSanas nosacijumus, joprojam
veicina arT majsaimniecibu izdevumus. Realo ienakumu kapums vél arvien sekmé
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privata patérina palielindSanos, kuras galvenais noteicéjfaktors ir darbinieku
atalgojuma pieaugums (sk. 12. att.).

12. attels
Realie bruto riciba esoSie ienakumi un patéring euro zona

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

== redlie bruto riciba esosie ienakumi
patérin$
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Avoti: Eurostat un ECB apreékini.

Piezimes. Citos ienakumos ietilpst darbibas ienémumi, ipaSuma ienakumi, tieSie nodokli un parvedumi. Visi ienakumu komponenti
defléti ar IKP deflatoru. Tirdzniecibas nosacijumu devumu nosaka ka IKP un patérina deflatora starpibu. Patérins un riciba esoSie
ienakumi defléti ar patérina deflatoru. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2017. gada 3. ceturksni.

leguldijumu buvnieciba kapums 2017. gada ievérojami palielinajas; gaidams,
ka ST atveseloSanas turpinasies 2018. gada. Buvniecibas produkcijas apjoms
2017. gada 4. ceturksni saglabajas nemainigs, bet 2017. gada kopuma tas
palielindjas par 2.2%. Apsekojumu raditaji par bavniecibas aktivitati joprojam liecina
par stabilu izaugsmes tempu. Eku bavniecibas segmenta konfidence 2017. gada
decembrT un 2018. gada janvarT uzlabojas. Janvari blvniecibas iepirkumu vaditaju
indekss (V1) bija 57.0 (decembrT — 53.3). Sis ir straujakais kapums kop$ 2011. gada
februara. Vienlaikus Eiropas Komisijas apsekojuma ietvertais darbaspéka trikuma
blvniecibas nozaré raditajs, kura limenis jau bija augsts, turpinaja palielinaties.

No cikliskas perspektivas raugoties, ieguldijumi majoklos joprojam ir méreni.
Nodarbinatiba bavniecibas nozaré un realie ieguldijumi majoklos strauji saruka péc
2007. gada 3. ceturksnT sasniegta augstaka limena pirms krizes (sk. 13. att.), un, lai
gan ieguldijumi majoklos nedaudz atjaunojusies (par 10% kops 2015. gada

2. ceturkSna), nodarbinatibas kapums bavniecibas nozaré bijis daudz mazaks (lidz
2%). Samera Iéna ieguldijumu majoklos atjauno3anas atspogulo vairakas euro
zonas valstis pirms krizes veiktos parlieku lielos ieguldijumus, ka arT eso$o aiznemto
[[dzeklu apjoma samazinasanas spiedienu uz majsaimniecibam. Turpmak gaidams,
ka ieguldijumi majoklos arvien vairak veicinas IKP pieaugumu.
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13. attéls
Nodarbinatiba bavnieciba un ieguldijumi majoklos euro zona

(indekss: 2007. gada 1. cet. = 100)

== jeguldijumi majoklos
nodarbinatiba bavnieciba
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie dati par nodarbinatibu bivnieciba atbilst stavoklim 2017. gada 3. ceturksnt un par ieguldijumiem majoklos —
stavoklim 2017. gada 4. ceturksnT.

Ar buvniecibu nesaistitu ieguldijumu kapums 2017. gada 4. ceturksni
palielinajas, un paredzams, ka Sis pieaugums turpinajies 2018. gada sakuma.
Saskana ar nozaru kontu datiem bruto darbibas ien@mumi 2017. gada 3. ceturksnt
batiski palielinajas. Tas Tpasi attiecas uz nematerialajiem aktiviem, kas vairak atkarigi
no iek$€ja finanséjuma. Eiropas Komisijas apsekojums arT liecina, ka potenciala
jaudu izmanto$ana kapitalprecu razoSanas nozaré 2018. gada 1. ceturksni gandriz
sasniedza rekordaugstu ITmeni gan euro zona, gan lielakajas euro zonas valstis (sk.
14. att.). Saskana ar minéto apsekojumu &7 iezime atspogulojas arT augo$ajos
razoSanas ierobezojumos, ar ko saskaras kapitalpre€u razoSanas nozare gan
saistiba ar iekartam, gan ar darbaspéku.

Gaidams, ka 2018. gada kopuma ieguldijumi uznéméjdarbiba joprojam veicinas
razoSanas apjoma pieaugumu. Neraugoties uz neseno kapitala vértspapiru tirgu
svarstigumu, spécigam pieprasijumam un pelnas kdpumam vél arvien vajadzétu
veicinat ieguldijumus uznéméjdarbiba. Aplakojot tuvak euro zonas nefinansu
sabiedribu kapitala vértspapiru cenu jaunakas norises, redzams, ka nesenais
svarstigums vairak saistits ar augstakam prognozétajam procentu likmém un riska
prémijam neka ar parskatitam un samazinatam pelnas prognozém. Nemot véra to,
ka nesadalito pelnu izmanto lielas dalas ieguldijumu finansé$anai, talitéja ietekme uz
ieguldijumiem uznéméjdarbiba var bt diezgan nenozimiga.
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14. attels

Jaudu izmanto$ana euro zonas un lielako euro zonas valstu kapitalpre€u razoSanas

nozaré
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Avoti: Eurostat un ECB apreékini.
Piezime. "ligterminad" attiecas uz periodu kop$ 1987. gada.

Turpinajas euro zonas eksporta attistibas pozitiva tendence, un 2017. gada
4. ceturksni tas guva jaunu impulsu. Euro zonas eksporta decembra raditajs
liecina par stabilu tendenci, eksporta kdpumam 2017. gada pédéja ceturksni
salidzinajuma ar iepriek3€ja gada atbilstoSo periodu sasniedzot 5.7% (augstako
[Tmeni kop8 2011. gada 3. ceturkdna). Eksportu uz arpus euro zonas eso$ajam
valstim 1pasi veicinaja precu eksports uz valstim arpus ES, eksportam uz visiem
paréjiem regioniem ar sniedzot pozitivu devumu (sk. 15. att.). Neraugoties uz
neseno euro kursa pieaugumu, eksporta uz arpus euro zonas esoSajam valstim

tirgus dalas kopuma joprojam ir stabilas. Apsekojumu apsteidzoSo raditaju Tpasibas

liecina par tuvakaja laikd gaidamu spécigu eksporta dinamiku, lai gan, neraugoties

uz joprojam augsto eksporta lTmeni, eksporta pasatijumi, ka arT pasaules un euro
zonas apstrades rupniecibas jaunie eksporta pasitijumi nedaudz samazinajas.
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15. attels
Arpus euro zonas veiktais pre¢u eksports

parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %; devums; procentu punktos
in ITdzinaj ieprieksej da atbilstos iodu; %; d t kit

== eksports uz arpus euro zonas eso$ajam valstim
arpus euro zonas esos$as ES valstis
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Avots: Eurostat.

Piezimes. Jaunakie dati par eksportu uz valstim arpus ES atbilst stavoklim 2017. gada decembri. Eksportu ES iekSiené nosaka ar
devumu, kas aprékinats, izmantojot 2017. gada novembra datus. Kopé&jo 2017. gada decembra eksporta apjomu pamata ir to vértiba
un razotaju cenu dati.

Jaunakie ekonomiskie raditaji liecina par spécigu euro zonas tautsaimniecibas
izaugsmes tempu; paredzams, ka tuvakaja laika tas klus nedaudz straujaks,
neka ieprieks gaidits. Rupnieciska razoSana (neietverot buvniecibu) 2017. gada
4. ceturksni salidzinajuma ar iepriekSejo ceturksni palielinajas par 1.5%.
Jaunakie apsekojumu dati arT liecina par tuvakaja laika gaidamu spécigu kdpuma
dinamiku. Eiropas Komisijas ekonomiska noskanojuma raditajs (ENR) un
apvienotais produkcijas izlaides VI 2018. gada pirmajos divos méneSos vidéji bija
augstaks neka 2017. gada 4. ceturksni, batiski parsniedzot ilgtermina vid&jo lTmeni.

Paredzams, ka notiekosSa spéciga un plasi vérojama tautsaimniecibas
izaugsme turpinasies. ECB monetaras politikas pasakumi, kas veicinajusi
aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazinasanas procesu, turpina stimulét
iekSzemes pieprasijumu. Privato patérinu veicina nodarbinatibas kapums, ko
pozitivi ietekméjusas ari iepriek$éjas darba tirgus reformas, un majsaimniecibu
bagatibas pieaugums. Loti labveligi finansé$anas nosacijumi, uznémumu
pelnitspéjas uzlabo3anas un stabils pieprasijums joprojam veicina uznémeéjdarbiba
veikto ieguldijumu kdpumu. P&déjos ceturk3nos turpinajusi palielinaties ieguldijumi
majoklos. Turklat plasi vérojama globala ekonomiska izaugsme stimulé euro zonas
eksportu.

ECB specialistu 2018. gada decembra makroekonomiskas iespéju apléses
euro zonai paredz reala IKP gada pieaugumu 2017. gada par 2.5%, 2018. gada —
par 2.4%, 2019. gada — par 1.9% un 2020. gada — par 1.7% (sk. 16. att.).
Salidzinajuma ar 2017. gada decembra iespé&ju aplésém reala IKP pieaugums

2018. gadam korigéts un paaugstinats, bet 2019. un 2020. gadam netiek maintts. Ar
euro zonas izaugsmes perspektivu saistitie riski tiek vertéti kd kopuma lidzsvaroti.
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16. attéls
Euro zonas realais IKP (t.sk. iesp&ju apléses)

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$éjo ceturksni; %)
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Avoti: Eurostat un raksts "ECB specialistu 2018. gada marta makroekonomiskas iesp&ju apléses euro zonai", kas 2018. gada 8. marta
publicéts ECB interneta vietné.

Piezimes. Diapazonus, ko izmanto galveno iespéju aplésu ataino$anai, veido, izmantojot faktiska iznakuma un vairaku iepriek$éjo
gadu laika sagatavoto iesp&ju aplésu atskiribas. Diapazoni ir divas reizes lielaki par So atskiribu vidéjo absoldto vértibu. Diapazonu
aprékinasanai izmantota metode, t.sk. korekcijas, kas veiktas, lai atspogulotu iznémuma gadijumus, skaidrota ECB 2009. gada
decembra dokumenta New procedure for constructing Eurosystem and ECB staff projection ranges ("Jauna Eurosistémas un ECB
specialistu iespéju aplésu diapazonu noteikSanas procedira"), kas pieejams ECB interneta vietné.
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Cenas un izmaksas

Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas SPCI gada inflacija 2018. gada februari
samazinajas lidz 1.2% (janvari — 1.3%). Pamatojoties uz paSreizéjam birza tirgoto
naftas nakotnes ligumu cenam, gaidams, ka kopéja gada inflacija lidz gada beigam,
visticamak, svarstisies 1.5% limeni. Pamatinflacijas raditaji saglabajas ierobezoti,
tomér gaidams, ka vidéja termina tie pakapeniski palielinasies, un to veicinds ECB
monetara politika, turpomaka ekonomiska izaugsme, atbilstoSa pakapeniska
tautsaimniecibd neizmantoto resursu apjoma mazina$anas un straujaks darba
samaksas kapums. ECB specialistu 2018. gada marta makroekonomiskajas iespéju
aplésés euro zonai arf pamata atspogulots Sis vértéjums, paredzot, ka 2018., 2019.
un 2010. gada SPCI gada inflacija bas attiecigi 1.4%, 1.4% un 1.7%, savukart SPCI/
inflacija (neietverot energiju un partiku) bas attiecigi 1.1%, 1.5% un 1.8%.

Kopéja inflacija februari nedaudz samazinajas. Saskana ar Eurostat atro aplési
euro zonas SPCI gada inflacija 2018. gada februari saruka Iidz 1.2% (janvari —
1.3%), saglabajoties zem 2017. gada beigas registréta limena (sk. 17. att.). Februara
kritums lielakoties atspoguloja zemaku neapstradatas partikas cenu inflaciju, ko
galvenokart noteica bazes efekti.

17. attéls
Komponentu devums euro zonas kopé&ja SPCI inflacija

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$&ja gada atbilstoSo periodu; %; devums; procentu punktos)
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Avoti: Eurostat un ECB apreékini.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2018. gada februart (atra aplése).

Pamatinflacijas raditaji 2017. gada beigas samazinajas, bet 2018. gada sakuma
stabilizéjas vai nedaudz palielinajas. SPCI inflacija (neietverot partiku un energiju)
2018. gada februarT bija 1.0% (tada pati ka janvart, 2017. gada decembrT — 0.9%; sk.
18. att.). Inflacijas pieauguma sarukums 2017. gada beigas dalg&ji atspoguloja
vairakos pakalpojumu komponentos vérotas butiskas inflacijas pazeminasanas
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ietekmi?. Bija vérojama art SPCI inflacijas (neietverot partiku un enerdiju, ka art ar
celoSanu saistitos komponentus, kam parasti ir kalendara ietekme, un apgérba
komponentus, ko ietekmé izpardoSanu periodu laiks) atjauno$anas. Tomér kopuma
pamatinflacijas raditaji joprojam saglabajusies zema ITment un vél neliecina par
parliecino§am ilgtspéjigas augSupvérstas korekcijas pazimém.

18. attéls
Pamatinflacijas raditaji

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$&ja gada atbilstoSo periodu; %)

== SPCI (neietverot partiku un energiju)
SPCI (neietverot partiku, energiju, ar celoSanu saistitos komponentus un apgérbu)
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.

Piezimes. Pamatraditaju diapazona ietverti $adi raditaji: SPCI (neietverot energiju), SPCI (neietverot neapstradato partiku un
energiju), SPCI (neietverot partiku un energiju), SPCI (neietverot partiku, energiju, ar celoSanu saistitos komponentus un apgérbu),
skaitlu kopas vidéjais, aprékina neietverot lielakas un mazakas vértibas (trimmed rnean; 10%), skaitlu kopas vidé&jais, aprékina
neietverot lielakas un mazakas veértibas (30%), SPCI mediana. Jaunakie dati par SPCI (neietverot partiku un energiju; atra aplése)
atbilst stavoklim 2018. gada februart un dati par visiem citiem raditajiem — stavoklim 2018. gada janvart.

SPCI neenergijas riapniecibas pre¢u cenu spiediens kopuma joprojam bija
ierobezots. Neenergijas razotaju cenu globala inflacija janvart vél nedaudz
samazinajas, tomer joprojam bija augsta liment. Nesenas naftas un izejvielu cenu
norises gada izteiksmé arf liecina par to, ka turpinas agrina cenu spiediena
mazinasanas (sk. 19. att.). Tomér euro vértibas pieauguma raditais lejupveérstais
cenu spiediens I1dz 8im galvenokart atspogulojies zemaka importa cenu inflacija.
Starppatérina precu importa cenu inflacija 2017. gada decembrT samazinajas lidz
2.1% (novembrT — 3.1%), savukart nepartikas patérina pre€u importa cenu inflacija
bija —0.8% (tapat kd novembrt). Runajot par iek§zemes apgrozijumu, razotaju cenu
dinamika, Skiet, [1dz §im nav atspogulojusies nekada ar Ietaku izejvielu importu
saistita augSupvérsta ietekme. Konkrétak, nepartikas patérina pre€u raZzotaju cenu
inflacija 2018. gada janvari palielinajas I1dz 0.6% (2017. gada decembrT — 0.4%),
sasniedzot augstako limeni kops 2012. gada decembra. Tas pats attiecas uz
patérina pre€u cenu limeni: neraugoties uz importéto galapre€u cenu zemakas
inflacijas lejupvérsto spiedienu, neenergijas rapniecibas pre¢u cenu SPCI inflacija
turpinaja augt. Saskana ar Eurostat atro aplési 2018. gada februari ta bija 0.7%
(janvart un 2017. gada decembrT — attiecigi 0.6% un 0.5%).

1 Sk. arT diskusiju 33 "Tautsaimniecibas Biletena" ielikuma "Sezonalitates un iznémumu nozime SPCI
inflacija (neietverot partiku un energiju)".

ECB 2018. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 2. Tautsaimniecibas un monetaras norises
Cenas un izmaksas 24



19. attéls
Valltas kursu norises un importa un razotaju cenas

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

Bl ENEK3S8 (invertéts raditajs; kreisa ass)

RCI, raZzotaju cenu indekss (nepartikas patérina preces; kreisa ass)
== importa no arpus euro zonas eso$ajam valstim cenas (nepartikas patérina preces; laba ass)
== globalais RCI (neietverot naftu; tirdzniecibas svari; kreisa ass)
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.

Piezime. Jaunakie dati par euro nominalo efektivo kursu attieciba pret euro zonas 38 nozimigako tirdzniecibas partnervalstu valatam
(ENEK38) atbilst stavoklim 2018. gada februart; dati par nepartikas patérina precu razotaju cenu indeksu (RCI) un globalo RCI
(neietverot naftu) atbilst stavoklim 2018. gada janvarT, bet dati par nepartikas patérina pre¢u importa no arpus euro zonas eso$ajam
valstim cenam atbilst stavoklim 2017. gada decembrf.

Nesenas norises apstiprina pienémumu par pakapenisku augSupvérstu darba
samaksas kapuma tendenci, ka ar pienémumu par pakapenisku iek§zemes
izmaksu spiediena pastiprinasanos. Atlidzibas vienam nodarbinatajam gada
kapuma temps pieauga no zema Iimena 2016. gada 2. ceturksni (1.1%) 11dz 1.6%
2017. gada 3. ceturksni.? Sis kapums lielakoties atspoguloja lieldku darba samaksas
nobides devumu, kura parasti reagé uz cikliskam norisém straujak neka vienosanas
cela noteikta darba samaksa. VienoSanas cela noteiktas darba samaksas gada
pieaugums 2017. gada 4. ceturksnT bija neliels (1.6%; 3. ceturksni — 1.5%), tomér
nesenas vieno$anas par algam euro zonas valstis liecina par algu kdpuma
turpinaSanos. Nesenas darba samaksas kapuma norises ir saskana ar darba tirgus
nosacijumu uzlabosanos, tomeér tas, iespéjams, joprojam negativi ietekmés tadi
faktori ka iepriekS vérotad zema inflacija, vajais darba raziguma kapums un dazas
valstis krizes laika ieviesto darba tirgus reformu ilgsto$a ietekme.

Gan uz tirgus instrumentiem, gan uz apsekojumiem balstitie ilgaka termina
inflacijas gaidu raditaji joprojam ir stabili. 5 gadu nakotnes inflacijai piesaistito
mijmainas darfjumu procentu likme péc 5 gadiem nakotné 2018. gada 7. marta bija
1.71% - Sis lImenis kopuma nemainijas salidzinajuma ar decembra vidi registréto,
tomér tas bija nedaudz zemaks par janvara beigas registréto (sk. 20. att.). Uz tirgus
instrumentiem balstito inflacijas gaidu raditaju nakotnes tendence joprojam norada
uz ilgu zemas inflacijas periodu, inflacijai tikai loti pakapeniski atgrieZoties limenT,
kas zemaks par 2%, bet tuvu tam. Negativas nakamo piecu gadu vidéjas inflacijas
riska neitrala iesp&jamiba, par ko liecina inflacijas iespé&ju ligumu tirgi, ir
maznozimiga, tadéjadi atbilstosi tirgu noskanojumam deflacijas risks paslaik ir |oti
neliels. Saskana ar ECB 2018. gada 1. ceturkdna aptauju Survey of Professional

2 Nemot véra Eurostat 2018. gada 7. marta otro euro zonas reala IKP ceturk3na kdpuma aplési,
2017. gada 3. ceturk$na radtaji tika korigéti un pazeminati par 0.1 procentu punktu.
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Forecasters ilgaka termina inflacijas gaidu raditajs saglabajies kopuma stabils
(1.85%).

20. attels
Uz tirgus instrumentiem balstitie inflacijas gaidu radritaji

(parmainas salidzindjuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %)
== nflacija 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 p&c 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 2018. gada 7. marta.

Saskana ar ECB specialistu 2018. gada marta makroekonomiskajam iespéju
aplesém gaidams, ka SPCI inflacija pieaugs tikai iespéju aplésSu perioda
beigas. Pamatojoties uz februara vidl pieejamo informaciju, $ajas iespéju aplésés
prognozéts, ka euro zonas SPCI gada inflacija 2018. gada bis 1.4%, 2019. gada —
1.4% (nedaudz zemaka neka Eurosistémas specialistu 2017. gada decembrt
prognozéta) un 2020. gada — 1.7% (sk. 21. att.).® Gaidams, ka SPCI energijas cenu
inflacijas sarukums 2018. gada un 2019. gada kopuma kompensés pamatinflacijas
kapumu, un SPCI inflacija (neietverot energiju un partiku) 2018., 2019. un

2020. gada bs attiecigi 1.1%, 1.5% un 1.8%. Biitiski pakapeniska pamatinflacijas
kapuma noteicéjfaktori ir euro zonas valstu darba tirgus apstak|u turpmaka
uzlaboSanas, ka ar arvien lielaka spriedze darba tirgl un augoSs darbaspéka
trikums dazos euro zonas regionos. Lai gan gaidams, ka nesenajam euro kursa
kapumam bas lejupvérsta ietekme uz inflaciju, to zinama méra I[idzsvaros paslaik
Spécigais euro zonas izaugsmes temps, nemot véra ar to saistito euro zonas
uznémumu cenu noteikSanas iesp&ju pieaugumu.

3 Sk. rakstu "ECB specialistu 2018. gada marta makroekonomiskas iespé&ju apléses euro zonai", kas
2018. gada 8. marta publicéts ECB interneta vietné.
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21. attels
Euro zonas SPCI inflacija (t.sk. iesp€ju apléses)

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

== SPCI
[ aplésu diapazons
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Avoti: Eurostat un raksts "ECB specialistu 2018. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses euro zonai", kas 2018. gada 8. marta
publicéts ECB interneta vietné.
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Nauda un kredttu atlikumi

Plasda nauda 2018. gada janvari joprojam palielinajas kopuma kop$ 2015. gada vidus
novérotaja stabilaja tempa. Vienlaikus turpingjas privatajam sektoram izsniegto
aizdevumu atlikuma kdpuma atjaunoSanas. Tiek lésts, ka 2017. gada 4. ceturksnr
pieaugusi nefinandu sabiedribu (NFS) kopéja aréja finanséjuma gada plidsma.

Plasa nauda 2018. gada janvari joprojam stabili auga (par 4.6%) atbilstosi kops
2015. gada vidus vérotajam stabilajam monetaras ekspansijas tempam

(sk. 22. att.). Naudas pieaugumu veicinaja vislikvidako instrumentu zemas
turéSanas izveles izmaksas loti zemu procentu likmju apstaklos, ka art ECB
monetaras politikas pasakumu ietekme. Plasas naudas palielind$anos joprojam
galvenokart noteica tas vislikvidakas sastavdalas, M1 gada kapuma tempam péc
iepriek8&jo ménesu krituma janvart sasniedzot 8.9% (2017. gada decembri — 8.7%).

22, attels
M3, M1 un aizdevumi privatajam sektoram

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

- M3
M1
== ajzdevumi privatajam sektoram
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Avots: ECB.
Piezimes. Aizdevumi korigéti atbilstosi aizdevumu pardo$anas, vértspapiro$anas darfjumu un naudas lidzeklu apvieno$anas virtuala
grupas konta ietekmei. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2018. gada janvart.

Noguldijumi uz nakti joprojam bija galvenais M3 pieauguma virzitajfaktors.
TieSi majsaimniecibu un NFS noguldijumu uz nakti atlikuma gada kapuma temps
janvart saglabajas spécigs, lai gan tas kluva arvien mérenaks. Turpreti nemonetaro
finanSu iestdzu noguldijumu uz nakti atlikuma svarstigais gada pieauguma temps
janvart ievérojami palielinajas, ménesa laika veicinot M1 kdpuma tempa pieaugumu.
Skaidras naudas apgroziba gada kapuma temps janvart nedaudz saruka, un tapéc
joprojam nekas neliecinaja par visparéju naudas ltdzeklu turétaju sektora tendenci
loti zemu vai negativu procentu likmju dé| noguldijumus aizstat ar skaidro naudu.
Istermina noguldijumu (neietverot noguldijumus uz nakti, t.i., M2 — M1) atlikumam
joprojam bija negativa ietekme uz M3. Nelielas M3 sastavdalas tirgojamo finansu
instrumentu (t.i., M3 — M2) gada parmainu temps $aja perioda atkal bija negativs. So
norisi veicinaja naudas tirgus fondu akciju un dalu mazais negativais devums,
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atspogulojot So instrumentu pasreizéjo zemo pievilcibu un monetaro finansu iestazu
(MFI) emitéto Tstermina parada vértspapiru apjoma turpmaku sarukumu.

Naudas piedavajuma kapinasanas iekSzemes avoti vél arvien bija plasas
naudas pieauguma virzitajfaktors (sk. 23. att.). No M3 sastavdalu viedokla
privatajam sektoram izsniegto kreditu atlikuma kdpuma pieaugo$o ietekmi uz M3
palielinajumu daléji kompenséja aktivu iegades programmas (AlIP) ietvaros veikto
iegazu sarukums sakara ar Eurosistémas veikto neto iegazu samazinasanos (lidz
30 mljrd. euro ménesi) ar 2018. gada janvari. M3 pieaugumu joprojam pozitivi
ietekméja Eurosistémas galvenokart ECB "Valsts sektora aktivu iegades
programmas" (VSAIP) ietvaros veiktas valdibas parada vértspapiru iegades

(sk. stabinu sarkanas dalas 23. att.), savukart privata sektora kreditéSanas talaka
atjauno8anas (sk. stabinu zilas dalas 23. att.) to veicingja arvien vairak. Ta ietver gan
privatajam sektoram izsniegto MFI aizdevumu atlikumu, gan euro zonas ne-MFI
privata sektora emitéto MF| parada vertspapiru turéjumus. Ka tada ta ietver art
Eurosistemas "Uznémumu sektora aktivu iegades programmas" (USAIP) ietvaros
veiktas ne-MFI parada vértspapiru iegades. M3 pieaugumu pozitivi ietekméja MFI
ilgaka termina finan3u saistibu (neietverot kapitalu un rezerves) ilgstosa
samazinasanas (sk. ari citus M3 neietilpstoSos bilances postenus stabinu tumsi
zalajas dalas 23. att.). Euro zonas MFI (neietverot Eurosistému) veikta valdibas
obligaciju pardoSana papildus veicinaja MFI (neietverot Eurosistému) valdibai
izsniegto kredttu atlikuma gada sarukumu un tadéjadi paléninaja M3 pieaugumu
(sk. stabinu gai8i zalas dalas 23. att.). Visbeidzot, MFI tirie aréjie aktivi (sk. stabinu
dzeltenas dalas 23. att.) joprojam nelabveéligi ietekméja M3 gada kapumu.

23. attels
M3 un taja neietilpstosie bilances posteni

(parmainas salidzindjuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %; devums; procentu punktos; sezonali un ar kalendaro ietekmi
izlidzinati dati)
= M3
tirie argjie aktivi
Eurosistémas turéjuma esoSie valdibas parada vértspapiri
MFI (neietverot Eurosistému) valdibai izsniegto kredTtu atlikums
privata sektora kreditéSana
ienako$as naudas plismas no ilgaka termina finansu saistibam un M3 neietilpstoSajiem bilances posteniem
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Avots: ECB.

Piezimes. Privata sektora kreditéSana ietver privatajam sektoram izsniegto MFI aizdevumu atlikumu un euro zonas ne-MFI privata
sektora emitéto MFI parada vértspapiru turéjumus. Tadéjadi ta ietver Eurosistémas "Uznémumu sektora aktivu iegades programmas”
(USAIP) ietvaros iegadato parada vértspapiru turéjumus. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2018. gada janvari.
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Turpinas kops$ 2014. gada sakuma vérota privatajam sektoram izsniegto
aizdevumu atlikuma kapuma atjaunosanas. Privatajam sektoram izsniegto MFI
aizdevumu atlikuma gada pieauguma temps (korigéts atbilstosi aizdevumu
pardoSanas, vértspapiro$anas darijumu un naudas Iidzeklu apvienoSanas virtuala
grupas konta ietekmei) janvari turpinaja palielinaties (sk. 22. att.). Nozaru dalijuma
NFS izsniegto aizdevumu atlikuma gada kapums pieauga no 3.1% decembrT lidz
3.4% janvarT (sk. 24. att.). NFS sanemto aizdevumu atlikuma palielindjums kop$
2014. gada 1. ceturk8na zema limena butiski atjaunojies, un So aizdevumu atlikuma
dinamikas dispersija dazadas valstis kopuma mazinajusies. Majsaimniecibam
izsniegto aizdevumu atlikuma gada pieauguma temps janvari saglabajas nemainigs
(2.9%; sk. 25. att.). Sis tendences veicinaja kop$ 2014. gada vasaras euro zona
plasi vérojama banku aizdevumu procentu likmju batiskd samazinaSanas (ipasi ECB
nestandarta monetaras politikas pasakumu ietekmé) un banku aizdevumu
piedavajuma un pieprasijuma visparéja uzlabosanas. Turklat bankas panakusas
progresu bilan€u konsolidéSana un ienakumus nenesos$o kreditu atlikuma
samazinasana, lai gan dazas valstis saglabajas augsts $adu kreditu atlikuma
[Tmenis, kas var turpinat finansu starpniecibas ierobezo$anu.*

24. attels
MFI aizdevumi NFS atseviSkas euro zonas valstis

(parmainas salidzindjuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %)
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Piezimes. Korigéts atbilstosi aizdevumu pardosanas, vértspapiro$anas darfjumu un naudas lidzeklu apvieno$anas virtuala grupas
konta ietekmei. Dazadu valstu dispersiju aprékina, izmantojot fiksétas 12 euro zonas valstu izlases minimalo un maksimalo vértibu.
Jaunakie dati atbilst stavoklim 2018. gada janvart.

4 Sk. arT ECB 2017. gada novembra Financial Stability Review 3. nodalu.
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25. attéls
MFI aizdevumi majsaimniecibam atseviSkas euro zonas valstis

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

Piezimes. Korigéts atbilstosi aizdevumu pardosanas, vértspapiro$anas darfjumu un naudas lidzeklu apvieno$anas virtuala grupas
konta ietekmei. Dazadu valstu dispersiju aprékina, izmantojot fiksétas 12 euro zonas valstu izlases minimalo un maksimalo vértibu.
Jaunakie dati atbilst stavoklim 2018. gada janvari.

Banku finanséjuma nosacijumi saglabajas vésturiski zema limeni. Kopéjas
banku parada finanséjuma izmaksas janvart kopuma nemainijas, saglabajoties
vésturiski zema ITmenT (sk. 26. att.). To skaidroja ar stabilajam noguldijumu
izmaksam, neraugoties uz nelielo banku obligaciju pelnas likmju kapumu janvart.
Labvéligos banku finans€juma nosacijumus noteica ECB stimuléjo§a monetaras
politikas nostaja, MFl ilgaka termina finanSu saistibu atmaksa neto izteiksmé, banku
bilan¢u nostiprinaSanas un finansu tirgu sadrumstalotibas mazinasanas.

26. attels
Kopéjas banku parada finanséjuma izmaksas

(noguldijumu un uz nenodro$inatiem 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 darijumu procentu likmju noguldijumiem uz nakti, noguldijumiem ar
noteikto terminu un noguldijumiem ar bridinajuma terminu par iznemsanu, kas svérti ar to attiecigo atlikumu, vidéjo raditaju. Jaunakie
dati atbilst stavoklim 2018. gada janvarf.

ECB 2018. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 2. Tautsaimniecibas un monetaras norises
Nauda un kreditu atlikumi 31



NFS izsniegto banku aizdevumu procentu likmes saruka lidz jaunam veésturiski
zemakajam [imenim. NFS izsniegto banku aizdevumu kopégjas procentu likmes
(sk. 27. att.) turpindja samazinaties Iidz vésturiski zemakajam Iimenim (1.67%)
2018. gada janvarl. Majsaimniecibam izsniegto banku aizdevumu kopéjas procentu
likmes (sk. 28. att.) kopuma nemainijas (1.84%), nedaudz parsniedzot 2017. gada
decembrT novéroto vésturiski zemako Iimeni (1.78%). Kopuma kop$ ECB
apstiprinata kreditu nosacijumu stingribas mazinasanas pasakumu kopuma
izzino8anas 2014. gada janija NFS un majsaimniecibam izsniegto banku aizdevumu
kopéjas procentu likmes sarukusas daudz bitiskak neka tirgus darijjumu atsauces
procentu likmes, tadéjadi liecinot par spécigaku monetaras politikas pasakumu
ietekmi uz banku aizdevumu procentu likmém. Kopé&jo banku finanséjuma izmaksu
kritums veicindjis kopé&jo aizdevumu procentu likmju samazinasanos. NFS un
majsaimniecibam izsniegto banku aizdevumu kopéjas procentu likmes no

2014. gada maija lidz 2018. gada janvarim saruka attiecigi par 126 bazes punktiem
un 108 bazes punktiem. Mazak aizsargatajas euro zonas valstis bija vérojama 1pasi
spéciga banku aizdevumu procentu likmju samazina$anas aizdevumiem NFS,
dazadas valstis veicinot vienmérigaku monetaras politikas transmisiju uz Sadam
procentu likmém. Pavisam neliela apjoma aizdevumu (Iidz 0.25 milj. euro) un liela
apjoma aizdevumu (lielaku par 1 milj. euro) procentu likmju starpiba euro zona Saja
pasa perioda butiski saruka. Tas rada, ka aizdevumu procentu likmju samazinaSanas
kopuma pozitivi ietekmé&jusi mazos un videéjos uznémumus vairak neka lielos
uznémumus.

27. attels
NFS izsniegto aizdevumu kopéjas procentu likmes

(gada; %; triju ménesu slidosie vidégjie)
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Piezimes. No bankam sanemto aizdevumu kopéjo izmaksu raditaju aprékina, nosakot kopéjas Tstermina un ilgtermina procentu
likmes, izmantojot jauno darfjumu apjomu 24 ménesu slidoSo vidéjo. Dazadu valstu standartnovirzi aprékina, izmantojot fiksétu
12 euro zonas valstu izlasi. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2018. gada janvari.
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28. attels
Majokla iegadei izsniegto aizdevumu kopéjas procentu likmes

(gada; %; triju ménesu slidosie vidéjie)
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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
12 euro zonas valstu izlasi. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2018. gada janvari.

Tiek lests, ka euro zonas NFS kopéja aréeja finanséjuma gada pliasma

2017. gada 4. ceturksni palielinajas. Tas atspogulo banku veiktas kreditéSanas
dinamikas turpmako uzlaboSanos un bazes efektus. Kopuma kop$ 2014. gada
sakuma novéroto NFS aréja finanséjuma situacijas uzlabosanos veicinajusi
ekonomiskas aktivitates nostiprinasanas, turpmakais parada finans€juma izmaksu
kritums, mazak stingri banku kredrtu nosactjumi un lielaks uznémumu apvienoSanas
un parnem&anas darfjumu skaits. Vienlaikus NFS rekordlielie un augoSie naudas
[T[dzek|u turé&jumi mazinajusi nepiecieSamibu péc aréja finanséjuma.

NFS parada vértspapiru neto emisijas apjoms 2017. gada 4. ceturksnt kluva
meérenaks. Lai gan oktobrT un novembrT bija vérojama pozitiva tendence, decembrt
neto emisija bija negativa. Tomer tirgus dati liecina, ka emisijas aktivitate janvart
atkal palielinajas un februart vél arvien bija spéciga. 2017. gada 4. ceturksnt
joprojam saglabajas ierobezota NFS kotéto akciju neto emisija.

NFS finanséjuma izmaksas kops janvara nedaudz palielinajusas. NFS kopéjas
aréja finanséjuma nominalas izmaksas, kas ietver banku veikto kreditéSanu, parada
vértspapiru emisiju tirgd un kapitala vértspapiru finanséjumu, pieauga aptuveni par
15 bazes punktiem, februari sasniedzot 4.6% péc tam, kad dazos iepriek$€jos
méenesos tas saglabajas stabilas. Kops 2018. gada janvara kdpumu galvenokart
noteikusi uz tirgus balstita parada un kapitala finanséjuma izmaksu palielinaSanas.
Lai gan areja finanséjuma kartéjas izmaksas aptuveni par 50 bazes punktiem
parsniedz 2016. gada jalija novéroto vesturiski zemako limeni, tas joprojam ir
zemakas par 2014. gada vidQ, kad uzvirmoja ar "Valsts sektora aktivu iegades
programmas" (VSAIP) ievieSanu saistitas tirgus gaidas, novéroto lTmeni.
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Fiskalas norises

Saskana ar ECB speciéalistu 2018. gada marta makroekonomiskajam iespéju
aplésém gaidams, ka euro zonas budZzeta deficits iespéju apléSu perioda (2017.—
2020. gada) turpinads samazinaties. Fiskalas prognozes uzlabosanos galvenokart
nosaka labvéligie cikliskie nosacijumi un procentu maksajumu sarukums, savukart
izvéles konsolidacijas pasakumi ir ierobezoti. Gaidams, ka euro zonas kopéja fiskala
nostaja 2018.—2020. gada vidéji joprojam bds kopuma neitrala. Lai gan euro zonas
valdibas pardda attieciba pret IKP turpinds samazinaties, ta joprojam bads augsta.
Ipasi valstim ar augstu parada limeni bitu noderigi atjaunot fiskalas drosibas
rezerves.

Prognozéts, ka euro zonas valdibas budzeta deficits iespéju aplésu perioda
samazinasies. Saskana ar ECB specialistu 2018. gada marta makroekonomiskajam
iespéju aplésém® paredzams, ka euro zonas valdibas budZeta deficits pakapeniski
saruks no 1% no IKP 2017. gada Iidz 0.3% no IKP 2020. gada (sk. 1. tabulu).
Fiskalas perspektivas uzlabojumus, kas salidzinajuma ar 2017. gada decembra
iespéju aplésém ir nedaudz spécigaki, lielakoties veicina labvéligi cikliskie
nosacijumi un procentu maksajumu samazinasanas.

1. tabula
Fiskalas norises euro zona

(% no IKP)
2017 ‘ 2018 ‘ 2019 ‘ 2020
a. Kopégjie ienémumi 46.0 45.6 45.3 45.2
b. Kopéjie izdevumi 47.0 46.3 45.9 455
t.sk.:
c. procentu izdevumi 2.0 1.9 18 1.7
d. sakotnéjie izdevumi (b - c) 45.0 445 44.1 43.8
BudZeta bilance (a —b) -1.0 -0.7 -0.6 -0.3
Sakotnéja budzeta bilance (a —d) 1.0 1.1 11 14
Cikliski korigéta budzeta bilance -11 -1.0 -1.1 -0.9
Strukturala sakotnéja budzeta bilance 1.0 0.9 0.8 0.9
Bruto parads 86.7 84.4 82.1 79.7
Papildpostenis: realais IKP (parmainas; %) 2.4 2.3 1.9 1.7

Avoti: ECB un ECB specialistu 2018. gada marta makroekonomiskas iespé&ju apléses.
Piezimes. Dati attiecas uz visu euro zonas valstu valdibas sektoru. Skaitlu noapalo$anas rezultata summa var atskirties no
kopsummas.

5  Sk. ECB specialistu 2018. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses euro zonai.
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Gaidams, ka euro zonas fiskala nostaja 2018.—2020. gada vidéji joprojam bus
kopuma neitrala.® 2018. gada gaidams, ka tieSo nodoklu un nodarbinato veikto
socialas apdrosinaSanas iemaksu samazinaSanu galvenokart kompensés netieSo
nodoklu kdpums un valdibas kartéjo izdevumu mazais pieaugums. Neitrala fiskala
nostaja prognozéta art 2019.—2020. gadam, jo gaidams, ka ekspansivos pasakumus
ienémumu dala pilnitba kompensés turpmaka valdibas térinu ierobezosana. Tas
liecina, ka euro zonas valstis neparedz izmantot daudz spécigako un noturigako
ekonomisko kapumu, lai veidotu fiskalas droSibas rezerves. Ka aprakstits $a
"Tautsaimniecibas Biletena" ielikuma "Fiskalas politikas nostaja agrako kapuma
periodu laika", fiskalas politikas kopuma tautsaimniecibai labos laikos nav bijusas
pietiekami pretcikliskas kapuma fazé pirms finansu krizes.

Paredzams, ka augosSais euro zonas valdibas parada limenis turpinas
pazeminéties. Tiek prognozeéts, ka euro zonas parada attieciba pret IKP, kas
sasniedza kulminaciju 2014. gada, samazinasies no 86.7% no IKP 2017. gada Iidz
79.7% no IKP 2020. gada beigas. Vidéja euro zonas valdibas parada raditaja
samazinasanos veicina joprojam augoSs sakotnéja budzeta parpalikums un
labvéliga procentu likmju un izaugsmes starpiba saistiba ar vispargjo labvéligo
makroekonomisko perspektivu. Salidzinajuma ar decembra iespé&ju aplésém vidgja
parada raditaja perspektiva ir uzlabojusies, atspogulojot lejupvérstu 2017. gada
bazes efektu un nedaudz augstaku procentu likmju un izaugsmes starpibas devumu.
Tacu vidéja euro zonas parada attieciba pret IKP maské svarigas valstu at3kiribas.
Lai gan gaidams, ka lielakaja dala euro zonas valstu parada raditajs saruks, tomeér
daZas valstTs tas palielinasies. Ipasi valstis ar augstu valdibas paradu ir batiski
nepiecieSami papildu konsolidacijas pasakumi, kas pilniba atbilst Stabilitates un
izaugsmes pakta prasibam, lai nodroSinatu valsts parada attiecibas pret IKP stabilu
samazinasanos un padaritu valstu finanses mazak ievainojamas gadijuma, ja
finan3u tirgus atkal klUs nestabils vai strauji palielinasies procentu likmes. Par to
liecina arm Eiropas Komisijas veikta analize tas nesen publicétaja "Debt Sustainability
Monitor 2017", kur konstatéts, ka vairakas dalibvalstis vidéja termina un ilgtermina
pastav fiskalas ilgtspéjas riski. Sada zina pensiju reformas noder ne tikai ilgtermina
fiskalas ilgtspéjas nodrosinasana, bet kopuma ari var palidzét mazinat novecosSanas
potenciali nelabvéligos ilgtermina makroekonomiskos efektus, ka aprakstits $a
"Tautsaimniecibas Biletena" rakstd The economic impact of population ageing and
pension reforms ("ledzivotaju novecoSanas ekonomiskais efekts un pensiju
reformas”).

6 Fiskala nostaja atspogulo uz tautsaimniecibu vérsto fiskalas politikas stimulu virzibu un apjomu
papildus valsts finanSu automatiskajai reakcijai uz ekonomiskas attistibas ciklu. To méra ka strukturalas
sakotnéjas budzeta bilances parmainas, t.i., no cikliski korigétas sakotngjas budzeta bilances atskaitot
pagaidu pasakumus, pieméram, valdibas atbalstu finansu sektoram. Sikak par euro zonas fiskalas
nostajas koncepciju sk. ECB 2016. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 4 raksta The euro area fiscal
stance ("Euro zonas fiskala nostaja").
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lelikumi

Vai nesenais naftas cenu kapums ieilgs?

Sagatavojusi Irma Alonso-Alvaresa (Irma Alonso Alvarez) un Frauke
Skudelni (Frauke Skudelny)

Naftas cenas paaugstinajas no aptuveni 45 ASV dolariem par barelu

2017. gada junija beigas lidz aptuveni 65 ASV dolariem par barelu 2018. gada
marta sakuma (sk. A att.). Sa kapuma galvenie virzitajspéki bija spécigaks, neka
gaidits, globala pieprasijuma pieaugums, Naftas eksportétajvalstu organizacijas
(OPEC) un dazu arpus OPEC eso$o valstu produkcijas izlaides korekciju stratégija,
ko daléji kompenséja ASV naftas razo$anas paplasinasanas, un geopolitiskie
notikumi. Saja ielikuma minéatie faktori analizéti, izmantojot strukturalas vektoru
autoregresijas modeli (SVAR), un novértéts, vai to ietekme ieilgs.
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Avots: Bloomberg.

Spécigaks, neka gaidits, globala pieprasijuma pieaugums ir viens no naftas
cenu kapumu noteicosajiem faktoriem jau kops 2017. gada vidus. Izmantojot
tadu SVAR modeli, kas Iidzigs Kiliana (Kilian) un Mérfija (Murphy) izveidotajam
modelim?’, B attéla radits naftas piedavajuma, kopéja pieprasijuma un piesardzibas
pieprasijuma devums naftas cenu parmainas kops 2017. gada janija. Rezultati
liecina, ka aplikotaja perioda kopéjais globalais pieprasijums (dzeltena josla)
veicinaja naftas cenu kdpumu. ECB specialistu iespéju aplésés globala pieauguma
gaidas 2017. gadam tieSam parskatitas un paaugstinatas. Tomér izmantotais
modelis liecina, ka piedavajuma puses faktoriem, pieméram (OPEC un arpus OPEC

7 Sk. Kilian, L. and Murphy D. The role of inventories and speculative trading in the global market for
crude oil. Journal of Applied Econometrics, vol. 29, issue 3, 2014, pp. 454-478.
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esoSo valstu kopiga vienoSanas samazinat razoSanu un negaiditas dikstaves) bija
daudz lielaka nozime, skaidrojot cenu dinamiku 2017. gada 2. pusgada.

B attéels
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Avoti: Starptautiska Energétikas agentiira (SEA), ASV Energétikas informacijas administracija (ASV EIA) un ECB specialistu aprékini.

Cits, iespejams, svarigaks faktors, kas noteica naftas cenu paaugstinasanos, ir
OPEC un dazu arpus OPEC esosu valstu pienemtas naftas razoSanas
samazinasanas stratégijas efektivitate. 2016. gada novembri OPEC un dazas
arpus OPEC eso8as valstis, cen3oties noteikt zemako pielaujamo naftas cenu
[Tmeni, vienojas ierobezot savu naftas razoSanas apjomu. Sadarbibas deklaracijas
sakotnéjais termins bija I1dz 2017. gada janijam, péc tam 2017. gada maija to
pagarindja [1ldz 2018. gada martam un 2017. gada novembrT — I1dz 2018. gada
decembrim. Sis stratégijas panakumi galvenokart atkarigi no diviem faktoriem —
[lguma noteikumu izpildes un ASV naftas ripniecibas reakcijas.

Liguma noteikumu izpilde 2017. gada 2. pusgada bija diezgan augsta limeni.

C attéls atspogulo naftas razoSanas parmainas OPEC valstis (tumSi zila josla) un
[lguma iesaistitajas arpus OPEC esoSajas valstis (sarkana josla) kopa ar
samazinajumu, par kuru ar katru no tam bija panakta vienoSanas. Atbilstiba l[igumam
bija spécigaka 2017. gada 2. pusgada, tadéjadi palielinot llguma izpildes ticamibu un
atbalstot naftas cenu paaugstinaSanos. OPEC un arpus OPEC esoS$o valstu
augstaka atbilstibas ITmena dé| naftas izlaide (razoSana) $aja perioda samazinajas
vél par 0.4 milj. barelu diena salidzinajuma ar perioda starp 2017. gada janvari un
juniju noveroto ITmeni. Turklat jaunakas norises liecina, ka $Ts valstis turpinas
razoSanas samazinasanas politiku I1dz 2018. gada beigam un, iespéjams, vél ilgak.

Vienlaikus naftas razoSana ASV ir palielinajusies (gaisi zilie stabini C attela),
un visbatiskak tas noticis 2017. gada 2. pusgada, daléji kompenséjot liguma
augstaka atbilstibas limena ietekmi. Kop3 2016. gada oktobra arf citas valstis
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paaugstinajusas naftas raZo$anas apjomu.® Saskana ar Rystad Energy datiem
investicijas ASV slanekla naftas nozare 2017. gada palielindjas, un ar turpmakajos
gados gaidams to pieaugums. Kamér naftas cena nenoslidés zem aptuveni 50 ASV
dolariem par barelu, ASV produkcijas izlaides kapums varétu bat noturigaks, jo ar
§adu cenas limeni slanekla naftas raZzoSana ir ienesigaka.®

C attels
Naftas razoSanas parmainas salidzinajuma ar 2016. gada oktobri
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Avoti: SEA un ECB specialistu aprékini.

Piezimes. Naftas razoSanas parmainas aprékinatas, par atsauces laiku saskana ar 2016. gada novembrT noslégto ligumu izmantojot
2016. gada oktobri. "Citas valstis" attiecas uz pasaules izlaidi, neietverot razo$anu ASV, ka art OPEC un arpus OPEC eso$ajas
valstTs, kuras pievienojusas ligumam.

Noturigais krajumu sarukums (sk. D att.) liecina, ka naftas tirgus situacija
saasinas, turpinot pastiprinat spiedienu uz naftas cenam un sniedzot
skaidrojumu, kapéc nakotnes ligumu likne parvietojusies uz zemaku cenu
zonu (backwardation; bakvardacija). Kad krajumi ir nelieli, ienakums no
TpaSumtiesibam (convenience yield; $aja gadijuma — labums no fiziskas preces —
naftas — uzglabasanas) ir augsts, liekot tagadnes darijumu cenai, visam paréjam
saglabajoties vienadam, paaugstinaties attieciba pret nakotnes ligumu cenu. Tas
nozime, ka bakvardacijas scenarija nakotnes llgumu cenu liknei ir tendence bat
stavakai tad, kad krajumu limenis ir zems. Krajumu iz8kiro8a nozime izskaidro,
kapéc tirgi tik spécigi reagé uz parsteigumiem krajumu datos, Tpasi ASV. Pieméram,
ja krajumi sardk straujak, neka gaidits tirgos, cenam ir tendence paaugstinaties
tirgus Ndzsvara atjaunoSanas gaidu dél, ka notika 2017. gada 4. ceturksn.

8  2016. gada novembra razo$anas samazina$anas liguma ka atsauces baze jélnaftas razoSanas
korekcijam izmantoti 2016. gada oktobra Iimeni, iznemot Angolu, kurai ka baze izmantoti 2016. gada
septembra raditaji.

9  Saskana ar Rystad Energy mikrodatiem ASV slanekla naftas ripniecibas vidéja lidzsvara cena ir tuvu
50 ASV dolariem.
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Avoti: SEAun ASV EIA.

Pievérsoties treSajam faktoram, kas ietekmé cenas, jamin vairaki geopolitiskie
notikumi un razosSanas partraukumi 2017. gada 2. pusgada, kuri veicinaja
naftas cenu kapumu. Venecuélas politiskie nemieri kopa ar naftas tikla darbibas
pasliktinaSanos un ASV piemérotajam finansu sankcijam 2017. gada 2. pusgada
radija turpmaku valsts naftas razoSanas sarukumu aptuveni par 0.4 milj. barelu
diena (sk. E att.). DecembrT art Iranu skara politiskie nemieri. Lai gan Sie notikumi
bija Tslaicigi un maz ietekméja razoSanu, tie radija bazas, ka ASV politiska nostaja
varétu klut stingraka un vidéja termina Iranai atkal tiktu noteiktas sankcijas. Turklat
vasaras apkopes darbi samazinaja naftas izlaidi Krievija, Meksika un Ziemeljara.
Visbeidzot, caurulvadu eksplozija Libija saSaurinaja naftas izlaidi par 0.1 milj. barelu
diena vienu nedélu decembrT, savukart Forties caurulvadu sistémas slégSana
remontam Ziemeljdra samazinaja naftas piedavajumu aptuveni par 0.25 milj. barelu
diena laika no decembra vidus I1dz janvara vidum. Sie geopolitiskie faktori un
razoSanas partraukumi, no kuriem, domajams, vairakums bija Tslaicigi, atspogulojas
naftas piedavajuma paaugstino$aja ietekmé uz naftas cenu, kas paradita B attéla.
Geopolitiskas situacijas nenoteiktiba Venecuéla un Irana arf turpmak var ietekmét
naftas cenas un izraistt svarstibas, kas Tstermina nedaudz pastiprinasies.
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Avoti: SEA un ECB specialistu aprékini.

Kopuma $kiet, ka dazi naftas cenu kapumu veicinos$i faktori kops 2017. gada
vidus ir Tslaicigi, tomér iespéjams, ka citu faktoru ietekme, Tpasi slanekla
naftas razoSanas ietekme un OPEC un arpus OPEC esoSo razotaju vienosSanas
ierobezot naftas tirgu, bus ilgstoSaka. Februart naftas cenas nedaudz
pazeminajas, samazinoties Tslaicigo faktoru, pieméram, caurulvadu slégSanas un
Iranas politisko nemieru, ietekmei. ASV jélnaftas krajumu negaidttais pieaugums un
ASV jélnaftas dazu nakamo gadu razoSanas prognozes parskatiSana un
paaugstinasana radija Saubas par to, vai pieprasijums spés augt tikpat strauji ka
piedavajums. Sados apstaklos OPEC stratégijas panakumi bis atkarigi ne tikai no
dalibvalstu saistibu izpildes (2017. gada 2. pusgada ta bija saméra augsta), bet ar
no ta, cik atri reagés naftas ripnieciba arpus organizacijas esos$ajas valstis. Tas
Tpasi attiecas uz ASV, kur vidéja pelnas un izmaksu sliek$na (lidzsvara) cena ir
aptuveni 50 ASV dolaru par barelu.
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Euro zonas valsts obligaciju tirgus likviditate kops VSAIP
uzsaksanas

Sagatavojusi Lins JurkSs (Linas JurkSas), Daniels Kaps (Daniel Kapp),
Kens Niholms (Ken Nyholm) un Julians fon Landesbergers (Julian Von
Landesberger)

Euro zonas valsts obligaciju tirgu likviditate ir svariga ECB monetaras politikas
transmisijas konteksta. Proti, augsta likviditates pakape veicina labaku saikni starp
ECB monetaras politikas Iemumiem, pelnas Ikni, finansu aktivu cenam kopuma un
finanséjuma kopé&jam izmaksam un plismu tautsaimnieciba. Kop$ ECB "Valsts
sektora aktivu iegades programmas" (VSAIP), kuras ietvaros nopirkta nozimiga
apgroziba esoSo euro zonas valsts obligaciju dala, ievieSanas nepiecieS8ams rupigak
uzraudzit valsts obligaciju tirgu likviditati. Nemot véra minéto, $aja ielikuma paraditi
dazi tirgus likviditates raditaji, kurus regulari monitoré ECB. Kopuma raditaji liecina,
ka kop$ VSAIP uzsak8anas 2015. gada 9. marta likviditates apstakli valsts obligaciju
tirgos nav pasliktinajusies.

Likvids tirgus parasti tiek raksturots ka tads tirgus, kura standarta darijuma
veikSanai ir ierobezota ietekme uz cenam. Citiem vardiem, likvidam tirgum ir
"dzil$" rikojumu registrs, kas tiek atri papildinats, tiklidz ka veikts kads tirdzniecibas
dartjums. Rezultata cenu parmainas péc darijuma bis minimalas un Tslaicigas.
Protams, ja tiek uzskatits, ka veiktais darfjums sniedz jaunu informaciju par tirgota
aktiva fundamentalo vértibu, pardo$anas un pirkSanas cenas tiks attiecigi korigétas,
tomér rikojumu registrs jaunaja lTmenT joprojam bas dzil$.

Tirgus likviditates raditaji parasti koncentréjas uz vienu vai vairakiem darijumu
izmaksu, tirgus dziluma un/vai noturibas aspektiem. Vienkar$akais raditajs ir
kotétas pirkSanas un pardoSanas cenas starpiba, kas sniedz informaciju par to, cik
dargi dartjjums varétu izmaksat. Raditajus, kas sniedz vairak informacijas, iespéjams
izveidot, kombingjot informaciju par starpibu ar informéaciju par, pieméram, rikojumu
registra dzilumu, kas parada to darfjumu apjomu, ko tirgus konkréta laika punkta spgj
absorbét. Tirgus dziluma raditaju pamata parasti ir informacija, ko iegdst noteiktas
cenas rikojumu registros (limit order books)*°, kas ir tirgus dalibniekiem pieejama
apjoma un cenas saraksti. Noturiba ir tirgus dinamikas funkcija, kas rada, pieméram,
cik ilgs laiks nepiecieSams rikojumu registra papildinasanai péc tirdzniecibas
darfjuma izpildes, t.i., Sis raditajs koncentréjas uz tirgus likviditates laika dimensiju.

Saja ielikuma analizéta euro zonas valsts obligaciju tirgu likviditate,
pamatojoties uz trijiem raditajiem — Amihuda raditaju, rikojumu registra
likviditates raditaju un uz darjjumu izpildi balstitu likviditates raditaju. Lai gan
8o triju raditaju pamata ir at3kirigi tirgus datu kopumi (attiecigi — tirgd veiktie faktiskie

10 Noteiktas cenas rikojumu registrs ir tirdzniecibas sistéma, kura tirgus dalibnieku iesniegtie pirk$anas
un pardoSanas rikojumi tiek likti rinda un izpildtti iepriek$ noteikta seciba.
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darijumi, noteiktas cenas rikojumu registri un cenu kotacijas), tie galvenokart
koncentréjas uz likviditates izmaksu un dziluma dimensijam.

Amihuda raditajs tiek plasi izmantots. Ta darbibas pamata ir absoluto cenu
parmainu salidzinajums ar tirdzniecibas apjomu.*' Konkrétai obligacijai raditajs
tiek definéts ka attieciba starp absolGtajam cenas parmainam un tirdzniecibas
apjomu noteikta laika perioda. Praktiska probléma, piemeérojot Amihuda radrtaju
valdibas obligacijam, ir tada, ka vairakums tirdzniecibas darijjumu notiek arpusbirzas
dartjumu (OTC) tirgQ, tapéc dartjumu cenu un apjomu datus grati iegat, 1pasi dienas
ietvaros. Turklat raditajs neatspogulo to, ka obligaciju cenas, protams, var mainities
ne tikai tapéc, ka tam trikst likviditates. Lai Sos triikumus novérstu, $aja ielikuma
apliikota varianta sakara pienemts, ka dienas tirdzniecibas apjoms (kura dati ir viegli
pieejami) vienmeérigi sadalits visas dienas garuma un novérotas absolitas cenu
parmainas korigétas, lai novérstu visparéjas tirgus tendences ietekmi. Ta ka Sis
raditajs versts uz divam likviditates dimensijam (t.i., izmaksam un dzilumu), tas bieZi
vien noder, lai noteiktu, kurs aspekts virza likviditates attistibu konkrétos laika
periodos. Euro zonas kopé€jais raditajs aprékinats, vispirms nosakot visu VSAIP
kritérijiem atbilstoSo konkrétas valsts valdibas obligaciju Amihuda raditaju vidéjas
vértibas, bet péc tam saliktos valstu raditajus sverot ar attiecigas valsts IKP apjomu.

Rikojumu registra likviditates raditaja pamata ir dati par pirkSanas un
pardosanas cenu starpibam un kotétajiem apjomiem, ko iegust noteiktas
cenas rikojumu registros. Tadéjadi nav nepiecie$ami dati par faktiskajiem
darTfjumiem. Tomér Sis raditajs atkarigs no ta, cik liela méra noteiktas cenas rikojumu
registrs atspogulo tirgu. Konkrétai obligacijai tas tiek aprékinats ka piecu labako
kotaciju summa gan rikojumu registra pardo$anas, gan pirk§anas pusé, izdalot to ar
attiecigajiem kotétajiem apjomiem. To parada $ads vienadojums:

1 1
SPREADispest  _ 52i=1Prask() =5 2j=1PtBid()
QUANTITIESy spest Tt Quask() + izt Qupidq) |

Rikojumu registra zemas likviditates raditajs , spest =

kur t ir laiks, kad noteiktas cenas rikojumu registrs aprékinu veik§anas noluka tiek
"iesaldéts", P ir cena, bet Ask un Bid norada, kura rikojumu registra pusé cena
vérojama. Mainigais Q ir daudzums, kuru var tirgot par doto kotéto cenu, un j norada
uz piedavajumu prioritates secibu noteiktas cenas rikojumu registra (no pirmas lidz
piektajai labakajai pirkSanas un pardoSanas cenai ar attiecigu apjomu). Raditajs
apréekinats katras valsts otrajai visnesenak emitétajai valdibas 10 gadu obligacijai, un
péc tam rezultati sverti ar attiecigas valsts IKP apjomu, lai iegitu euro zonas kopéjo
raditaju.

Uz izpildi balstitais likviditates raditajs izmanto informaciju, ko sniedz darijumu
kotacijas VSAIP ietvaros. Veicot VSAIP tirdzniecibas darijumus arpusbirzas tirgad,
konkrétas cenas un apjoma kotacijas iegist no vairakiem darijuma partneriem. So
kotaciju starpibas sniedz informaciju par tirgus likviditates pakapi. Konkrétai
obligacijai minéto raditaju nosaka ka divu labako kotaciju starpibu, kas dalita ar
obligacijas procentu riska indeksu. Véra tiek nemtas tikai tas kotacijas, kuru rezultata

11 Sk. Amihud Y. Liquidity and stock returns: cross-section and time-series effects, Journal of Financial
Markets, vol. 5(1), pp. 31-56, 2002.
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tie8am notiek darTfjums. Euro zonas méroga raditaju aprékina ka visu tirgoto valsts
obligaciju ar apjomu svérto videjo raditaju.

Sie tris raditaji liecina, ka kop$ VSAIP uzsaksanas likviditates situacija euro
zonas valsts obligaciju tirgos nav pasliktinajusies (sk. A att.). Lai gan visiem
trijiem raditajiem kops VSAIP uzsakSanas bijis vérojams zinams svarstigums, tiem
nav registréta augsupejosa tendence un Amihuda raditajam faktiski bijusi tendence
samazinaties. Tas apstiprina, ka tirgus likviditate nav pasliktinajusies, neraugoties uz
VSAIP turgjumu pieaugumu laika gaita. Lidzigi jasecina, ka radritaji nav atspogulojusi
tirgus reakciju uz VSAIP ménesa iegades apjoma parmainam un tikai uz darjjumu
izpildi balstitajam raditajam péc ménesa neto apjoma samazinasanas (ipasi péc
samazinajuma 2018. gada sakuma) palielinajies svarstigums.

A attels
Valsts obligaciju tirgu likviditates raditaji kops VSAIP uzsaksanas

(indekss: 2015. gada 9. marts = 100)
== uz darfjumu izpildi balstitais raditajs
rikojumu registra raditajs
== Amihuda raditajs
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Avoti: Bloomberg, EuroMTS Ltd un ECB aprékini.

Piezimes. Attéla paradits raditaju piecu dienu slidoSais vid&jais raditajs. So raditaju pieaugums (samazinajums) norada uz likviditates
situacijas pasliktina$anos (uzlabo$anos). Raditaju vértibas pielidzinatas 100 2015. gada 9. marta, kad sakas iegades VSAIP ietvaros.
Vertikalas ITnijas norada $adas VSAIP ietvaros veiktas aktivu iegades apjoma parmainas: 1) programmas sakums — ménesa apjoms
60 mljrd. euro (2015. gada 9. marts); 2) ménesa neto iegades apjoma palielinasana Iidz 80 mljrd. euro (2016. gada 1. aprilis);

3) ménesa neto iegades apjoma samazinasana [1dz 60 mljrd. euro (2017. gada 3. aprilis); 4) ménesa neto iegades apjoma
samazinasana Iidz 30 mljrd. euro (2018. gada 2. janvaris). Jaunakie dati atbilst stavoklim 2018. gada 20. februar.

Sie raditaji parasti sasniedz augstako punktu ar paredzamu tirgus likviditates
pasliktinasanos saistitu politisku un ekonomisku notikumu laika. Pieméram,
augstakie punkti tika novéroti Vacijas valdibas obligaciju tirgus satricinajuma

perioda (tas sakas 2015. gada 29. aprilT) un perioda, kura valdija paaugstinata
nenoteiktiba saistiba ar iesp&jamu batisku Kinas tautsaimniecibas izaugsmes tempa
paléninaSanos (2016. gada 1. ceturksni). ArT Apvienotas Karalistes referenduma par
dalibu Eiropas Savieniba (2016. gada 23. junijs) un prezidenta véléSanu laika ASV
(2016. gada 8. novembris) un Francija (2017. gada 23. aprilis) zemas likviditates
raditaji sasniedza augstakos punktus (sk. A att.). Turklat likviditate parasti pasliktinas
vasara un gada nogalé. Tomér Amihuda raditaja sasniegtie augstakie punkti Sajos
periodos nav tik izteikti ka rikojumu registra raditaja gadijuma. Uz darfjumu izpildi
balstita raditaja dinamika l1dziga rikojumu registra raditaja dinamikai, tomér Skiet, ka
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ta salidzino$i vairak atspogulo nenozimigus datus. Tas varétu liecinat, ka, veicot
monitoringu, bltu jakoncentréjas uz rikojumu registra raditaju. 2

12 Tas varétu bat pamatoti vairaku iemeslu dél: pirmkart, iesniegto noteiktas cenas rikojumu skaits

ievérojami parsniedz obligaciju tirgos veikto darfjumu skaitu, tadéjadi rikojumu registra raditajs var
straujak un vienmérigak reagét uz tirgus norisém. Otrkart, uz tirdzniecibas apjomu balstiti raditaji,
iespéjams, parak zemu novérté tirgus dziluma pakapi, jo tirdzniecibas apjoms parasti ir mazaks neka
maksimalais apjoms, ko varétu tirgot par konkréto cenu.
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Likviditate un monetaras politikas operacijas (2017. gada
1. novembris—2018. gada 30. janvaris)

Sagatavojusi AlaiSa Laskina (Alaoishe Luskin) un Olivjé Vergots
(Olivier Vergote)

Saja ielikuma apliikotas ECB monetaras politikas operacijas 2017. gada
septitaja un astotaja rezervju prasibu izpildes perioda (attiecigi no 2017. gada
1. novembra lidz 19. decembrim un no 2017. gada 20. decembra lidz 2018. gada
30. janvarim). Saja perioda galveno refinansésanas operaciju (GRO), aizdevumu
iesp€jas uz nakti un noguldijumu iespéjas procentu likmes saglabajas nemainigas
(attiecigi 0.00%, 0.25% un —0.40%).

Aplikojama perioda Eurosistéma turpinaja valsts sektora vértspapiru, nodrosinato
obligaciju, ar aktiviem nodro8inato vértspapiru un uznémumu sektora vértspapiru
iegadi aktivu iegades programmas (AIP) ietvaros ar iegdzu mérka apjomu vidéji

60 mljrd. euro ménest lidz 2017. gada decembrim. Ar 2018. gada janvari iegazu
apjoms tika samazinats Iidz vid&ji 30 mljrd. euro ménesT. Sads apjoms noteikts Iidz
2018. gada septembrim vai, ja nepiecieSams, ilgak — Iidz bridim, kad Padome bis
parliecinajusies, ka vérojama noturiga inflacijas lmena korekcija atbilstosi tas
inflacijas mérkim.

Likviditates vajadzibas

Aplukojama perioda vidéjais banku sistémas dienas likviditates vajadzibu
apjoms, ko definé ka neto autonomo faktoru un rezervju prasibu summu,
salidzinajuma ar iepriekSéjo apliikojamo periodu (t.i., ar 2017. gada piekto un
sesto rezervju prasibu izpildes periodu) palielinajas par 60.3 mljrd. euro (lidz
1 272.7 mljrd. euro). So likviditates vajadzibu kApumu noteica neto autonomo
faktoru vidéja raditaja pieaugums par 59.3 mljrd. euro, aplikojama perioda
sasniedzot 1 149.5 mljrd. euro, bet obligato rezervju prasibu apjoms palielinajas par
1 mijrd. euro (I1dz 123.3 mljrd. euro).

Neto autonomo faktoru apjoma pieaugumu, kas liecina par likviditates
samazinasanos, galvenokart noteica likviditati palielinoso faktoru sarukums.
Lielaka ietekme bija euro denominétiem tirajiem aréjiem aktiviem, kuru atlikums
aplikojama perioda samazinajas par 54.4 mljrd. euro (Iidz vide&ji 251.8 mljrd. euro).
Salidzinajuma ar iepriek8€jo aplikojamo periodu saruka art tiro aréjo aktivu vidgjais
apjoms (par 2 mljrd. euro; I1dz 635.0 mljrd.euro).

Aplikojama perioda nedaudz palielinajas likviditati samazinosie autonomie
faktori, veicinot neto autonomo faktoru pieaugumu. Galveno devumu nodrosingja
apgroziba esoso banknoSu apjoms, kas palielinajas par 9.3 mijrd. euro (Iidz

1 151.9 mljrd. euro), un citi autonomie faktori, kas pieauga par 5.3 mljrd. euro (Iidz
695.6 mljrd. euro). Valdibas noguldijumu atlikuma sarukumam par 11.8 mljrd. euro bija
pretéja ietekme uz likviditati samazino$o autonomo faktoru limeni.
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A tabula
Eurosistémas likviditates situacija

2017. gada
1. novembris—2018. gada 2017. gada 26. julijs— Astotais rezervju Septitais rezervju
30. janvaris 2017. gada 31. oktobris prasibu izpildes periods | prasibu izpildes periods
Saistibas - likviditates vajadzibas (vidéjie raditaji; mljrd. euro)
Autonomie likviditates faktori 2035.9 (+2,8) 2033.1 2040.8 (+9.1) 20317 (-15.0)
Banknotes apgroziba 11519 (+9.3) 11427 1158.2 (+11.6) 1146.6 (+3.8)
Valdibas noguldijumi 188.3 (-11.8) 200.1 188.1 (-0.4) 188.5 (-29.8)
Citi autonomie faktori 695.6 (+5.3) 690.3 694.5 (-2.1) 696.6 (+11.0)
Pieprasijuma noguldijumu konti 1293.7 (+45.7) 1248.0 1275.2 (-34.5) 1309.7 (+56.4)
Monetaras politikas instrumenti 808.8 (+56.9) 752.0 812.9 (+7.5) 805.4 (+35.0)
Obligato rezervju prasibas 123.3 (+1.0) 122.2 123.8 (+0.9) 122.9 (+0.6)
Noguldijumu iespéja uz nakti 685.6 (+55.8) 629.8 689.2 (+6.6) 682.5 (+34.4)
Likviditati samazino$as precizéjosas operacijas 0.0 (+0.0) 0.0 0.0 (+0.0) 0.0 (+0.0)
Aktivi — likviditates piedavajums (vidéjie raditaji; mljrd. euro)
Autonomie likviditates faktori 886.8 (-56.4) 943.2 843.6 (-80.2) 923.8 (-13.2)
Tirie aréjie aktivi 635.0 (-2.0) 637.0 635.7 (+1.2) 634.5 (-0.5)
Euro denominétie tirie aktivi 251.8 (-54.4) 306.1 207.9 (-81.4) 289.3 (-12.7)
Monetaras politikas instrumenti 3128.8 (+160.9) 2968.0 3161.9 (+61.4) 3100.4 (+89.0)
Atklata tirgus operacijas 3128.6 (+160.9) 2967.7 3161.7 (+61.5) 3100.2 (+89.0)
Izsolu operacijas 765.2 (-7.8) 773.0 763.5 (-3.1) 766.7 (-5.3)
GRO 29 (-3.2) 6.1 29 (-0.1) 3.0 (-3.8)
ITRO ar terminu 3 ménesi 7.8 (-0.6) 8.4 7.8 (-0.2) 7.9 (-0.4)
ITRMO | operéacijas 14.9 (-3.7) 18.6 13.4 (-2.7) 16.1 (-1.1)
ITRMO Il operacijas 739.6 (-0.4) 740.0 739.5 (-0.1) 739.7 (-0.1)
TieSo darfjumu portfeli 2363.4 (+168.7) 2194.7 2398.2 (+64.6) 23335 (+94.4)
Pirma "Nodrosinato obligaciju iegades programma" 6.1 (-1.1) 7.2 6.1 (-0.0) 6.1 (-0.9)
Otra "Nodrosinato obligaciju iegades programma" 4.8 (-0.1) 4.9 4.7 (-0.0) 4.8 (-0.1)
Tresa "Nodrosinato obligaciju iegades programma" 240.5 (+10.7) 229.8 2425 (+3.6) 238.8 (+6.1)
"Vértspapiru tirgu programma" 89.0 (-2.1) 91.1 89.1 (+0.2) 88.9 (-1.6)
"Ar aktiviem nodrosinato vértspapiru iegades programma" 25.1 (+0.5) 24.6 25.1 (+0.0) 25.1 (+0.5)
"Valsts sektora aktivu iegades programma" 1867.8 (+141.6) 1726.2 1897.3 (+54.7) 1842.6 (+79.3)
"Uznémumu sektora aktivu iegades programma" 130.1 (+19.3) 110.9 133.4 (+6.1) 127.3 (+11.0)
Aizdevumu iespéja uz nakti 0.2 (-0.0) 0.3 0.2 (-0.1) 0.2 (+0.0)
Cita ar likviditati saistita informacija (vid&jie raditaji; mljrd. euro)
Kopéjas likviditates vajadzibas 12727 (+60.3) 12125 13213 (+90.2) 12311 (-1.2)
Autonomie faktorit 11495 (+59.3) 1090.2 1197.6 (+89.3) 1108.3 (-1.8)
Likviditates parpalikums 1855.8 (+100.6) 17553 1840.4 (-28.7) 1869.1 (+90.2)
Procentu likmju dinamika (vid&jie raditaji; %)
GRO 0.00 (+0.00) 0.00 0.00 (+0.00) 0.00 (+0.00)
Aizdevumu iespéja uz nakti 0.25 (+0.00) 0.25 0.25 (+0.00) 0.25 (+0.00)
Noguldijumu iespé&ja -0.40 (+0.00) -0.40 -0.40 (+0.00) —-0.40 (+0.00)
EONIA -0.351 (+0.006) —-0.357 —-0.359 (-0.014) —0.345 (+0.014)
Avots: ECB.

Piezimes. Ta ka visi skaitli tabula ir noapaloti, dazos gadijumos skaitlis, kas noradits ka parmainas salidzinajuma ar iepriek$&jo periodu, nav $o abu minéto periodu noapaloto skaitlu

starpiba (iespéjama atskiriba — 0.1 mljrd. euro).

1) 81 autonomo faktoru kopéja vértiba ietver arf poziciju "posteni norékinu procesa”.
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Autonomo faktoru pastavigais svarstigums apliikojama perioda joprojam bija
augsts un salidzinajuma ar iepriekSéjo aplukojamo periodu kopuma
nemainijas. Sis svarstigums galvenokart atspoguloja valdibas noguldijumu atlikuma
un euro denominéto tiro aktivu svarstibas.

Ar monetaras politikas instrumentiem nodrosSinata likviditate

Aplukojama perioda vidéjais likviditates apjoms, kas nodrosinats ar atklata
tirgus operacijam (t.i., izsolu operacijam un AIP iegadém), pieauga par
160.9 mljrd. euro (Iidz 3 128.6 mljrd. euro; sk. A att.). So palielinajumu pilniba
nodrosinaja AlIP, bet izsolu operaciju pieprasijums vél nedaudz samazinajas.

A attels
Atklata tirgus operaciju un likviditates parpalikuma dinamika

(mljrd. euro)

B izsolu operacijas
tieSo darfjumu portfeli
== |ikviditates parpalikums
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Avots: ECB.

Ar izsolu operacijam nodroSinatais vidéjais likviditates apjoms aplukojama
perioda nedaudz saruka (par 7.8 mljrd. euro; Iidz 765.2 mljrd. euro). So
samazinajumu pamata noteica mazaka ilgaka termina refinanséSanas mérkoperaciju
(ITRMO) atlikuma vidéja summa, tai sartkot par 4.1 mljrd. euro galvenokart ar So
operaciju starpniecibu aiznemto lidzeklu brivpratigas pirmstermina atmaksas dél. Ar
GRO starpniecibu nodroSinatas likviditates vidéjais lTmenis samazinajas par

3.2 mljrd. euro, bet ar ilgaka termina refinanséSanas operacijam (ITRO) ar terminu

3 ménesi nodrosinatas likviditates videjais apjoms — par 0.6 mljrd. euro.

AIP iegazu ietekmé ar Eurosistémas monetaras politikas portfelu starpniecibu
nodrosinatas likviditates apjoms palielinajas par 168.7 mljrd. euro, vidéji
sasniedzot 2 363.4 mljrd. euro. "Valsts sektora aktivu iegades programmas"
(VSAIP), treSas "NodroSinato obligaciju iegades programmas”, "Ar aktiviem
nodroSinato vértspapiru iegades programmas” un "Uznémumu sektora aktivu
iegades programmas" ietvaros nodroSinatais vidéjais likviditates apjoms vidéji
pieauga attiecigi par 141.6 mljrd. euro, 10.7 mljrd. euro, 0.5 mljrd. euro un 19.3 mljrd.
euro. Likviditates samazinajums, ko noteica "Vértspapiru tirgu programmas" un divu
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iepriek$€jo "Nodrosinato obligaciju iegades programmu" ietvaros turéto obligaciju
dzésana, kopuma bija 3.3 mljrd. euro.

Likviditates parpalikums

leprieks raksturoto noriSu dé| vidéjais likviditates parpalikums aplikojama
perioda salidzinajuma ar iepriekSejo periodu palielinajas par 100.6 mljrd. euro
("dz 1 855.8 mljrd. euro; sk. A att.). Ka jau minéts, pieaugums lielakoties atspogulo
ar AIP starpniecibu nodro8inato likviditati, kuras ménesa mérka apjoms lidz

2017. gada decembrim bija 60 mljrd. euro, bet ar 2018. gada janvari — 30 mljrd. euro.
To daléji kompenséja galvenokart autonomo faktoru noteikts likviditates vajadzibu
palielinajums. Stkaka aplikojama perioda analize liecina, ka autonomo faktoru
kavejosa ietekme uz likviditates parpalikuma kdpumu galvenokart bija vérojama
astotaja rezervju prasibu izpildes perioda. Proti, astotaja rezervju prasibu izpildes
perioda likviditates parpalikums saruka par 28.7 mljrd. euro, jo ar AIP starpniecibu
iepludinato likviditati dzésa zemaks likviditati palielino$o faktoru apjoms, un to
noteica euro denominéto tiro aktivu samazinajums vienlaikus ar pieaugusam banku
sektora kopéjam likviditates vajadzibam, kuras galvenokart izraisija lielaks banknoSu
pieprasijums. Turpretl septitaja rezervju prasibu izpildes perioda likviditates
parpalikums palielinajas par 90.2 mljrd. euro. To noteica AIP iegades un neliels
likviditati samazinoSo autonomo faktoru sarukums galvenokart valdibas noguldijumu
atlikuma samazinasanas ietekmé.

Likviditates parpalikuma pieaugums aplikojama perioda atbilda pieprasijuma
noguldijumu kontu vidéja atlikuma palielinajumam par 45.7 mljrd. euro (Iidz

1 293.7 mljrd. euro), vidéjam noguldijumu iespéjas izmantoSanas apjomam pieaugot
vél par 55.8 mljrd. euro (I'dz 685.6 mljrd. euro).

Procentu likmju norises

Darijumu uz nakti naudas tirgus procentu likmes joprojam bija tuvu
noguldijumu iespéjas procentu likmei, bet konkrétu nodrosSinajuma grozu
procentu likmes nodrosinato darijjumu segmentos pat pazeminajas zem $a
limena. Beznodro$inajuma darfjumu tirgh euro uz nakti izsniegto kreditu vidéjas
procentu likmes indekss (EONIA) vidgji bija —0.351% (iepriek$&ja aplikojama
perioda — vidé&ji —0.357%). EONIA svarstijas, sasniedzot augstako punktu (-0.241%)
2017. gada novembra pédé€ja diena, bet zemako (-0.370%) — 2018. gada janvara
sakuma.

NodroSinato darijumu tirgi repo darijjumu uz nakti vidéjas procentu likmes

GC Pooling tirgus standarta nodroSinajuma groza un paplasinataja nodroSinajuma
groza salidzinajuma ar iepriek$€jo aplikojamo periodu saruka. Standarta
nodroSinajuma groza repo darijjumu uz nakti vidéja procentu likme bija —0.447%,
gada beigas sasniedzot zemako punktu (-0.756%), bet paplasinataja nodroSinajuma
groza repo dartjumu uz nakti vidéja procentu likme bija —0.415%.
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2017. gada beigas vérotais repo darijjumu galveno procentu likmju kritums
salidzinajuma ar 2016. gada beigu sarukumu bija mazak krass. Tas liecina, ka tirgus
dalibnieki ieviesusi efektivaku nodrosinajuma parvaldibas praksi. Turklat $ada
dinamika norada ar1 uz VSAIP vértspapiru aizdevumu iespé€jas pozitivo ietekmi.
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Jaunakas nepilna laika nodarbinatiba vérojamas norises
Sagatavojusi Katalina Bodnare (Katalin Bodnar)

Euro zona arvien vairak tiek izmantots nepilna laika darbs. Nepilnu laiku
stradajoso 1patsvars paslaik ir aptuveni 22% no kopé&ja nodarbinato skaita. Nepilna
laika darbs veidojis aptuveni ceturtdalu neto nodarbinatibas pieauguma euro zonas
darba tirgus atveselo$anas laika (sakot ar 2013. gada 2. ceturksni). Saja ielikuma
aplikotas jaunakas norises un abu galveno nepilnu laiku stradajoso grupu
(nepietiekami un pietiekami nodarbinati nepilnu laiku stradajosSie) iezimes.

Krizes laika nepietiekami nodarbinatu nepilnu laiku stradajoso skaits pieauga,
bet pédéja laika tas samazinajies. Eiropas Savienibas darbaspéka apsekojuma
iesp€jams nodaltt tos nepilnu laiku stradajosos, kuri vélas stradat vairak stundu, un
tos, kuri to nevélas. Pirmo grupu sauc par "nepietiekami nodarbinatajiem".*® Lai gan
8aja grupa ieklautie cilveki ir nodarbinati, vinus parasti uzskata par dal&jiem
bezdarbniekiem vai par nepilnigi nodarbinatiem, jo stundu skaits, ko vini vélétos
stradat, parsniedz darba devéju pieprasito stundu skaitu. Nepietiekama
nodarbinatiba euro zona palielindjas gan Lielas recesijas pirmaja posma, gan péc
valsts parada krizes. Pédg€ja laika ta samazinajusies, bet joprojam parsniedz pirms
krizes sasniegto limeni (A att.). Sis cikliskums Iidzigs bezdarba cikliskumam.

A attels
Nepietiekami un pietiekami nodarbinatu nepilnu laiku stradajosSo skaits euro zona

(takst.)
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Avoti: Eurostat un ECB specialistu aprékini.

Piezimes. Korigéti atbilstosi laikrindu metodologisko parmainu apléstajai ietekmei. Datu par 2005.—2008. gadu pamata ir ECB
specialistu apléses.

Gan krizes, gan atveseloSanas laika pietiekamas nodarbinatibas nepilna laika
darbs palielinajas. Otraja grupa ietilpst tie nepilnu laiku stradajosie, kuri nevélas

8 Sk. Underemployment and potential additional labour force statistics Eurostat lapa Statistics Explained.
Nelabpratiga nepilna laika nodarbinatiba ir jedziens, kas Iidzigs nepietiekamai nodarbinatibai (kaut gan
ir dazas atSkiribas): nelabpratigi izvélétu nepilnu laiku stradajosie ir darbinieki, kuri, nespé&jot atrast
pilna laika darbu, izvélas nepilna laika darbu. Sk. arT Eurostat lapu EU labour force survey —
methodology.
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stradat vairak stundu un parasti strada nepilnu darba laiku gimenes, veselibas vai
citu iemeslu dé| (pieméram, studiju dél). Saja grupa ietverta lielaka nepilnu laiku
stradajoSo dala — Cetri no pieciem euro zonas nepilnu laiku stradajoSajiem ir
apmierinati ar stundu skaitu, kas viniem janostrada. Pédejos gados nekas neliecina
par Sis nepilna laika nodarbinatibas kategorijas cikliskumu. Gluzi pretéji, ST kategorija
gan krizes, gan atveseloSanas laika strauji augusi (A att.). Tas liecina, ka So nepilna
laika nodarbinatibas kategoriju galvenokart ietekmé strukturali faktori.

Pietiekami nodarbinatu nepilnu laiku stradajoso skaits pieaudzis galvenokart
Vacija, savukart Spanijas devums parmainas nepietiekamas nodarbinatibas
joma euro zona ir vislielakais (sk. B att.). Vacija — viena no ¢etram lielakajam euro
zonas valstim — nepilna laika darba Tpatsvars kopéja nodarbinatiba ir visaugstakais.
Stir ar valsts, kura to nepilnu laiku stradajo$o Tpatsvars, kuri ir apmierinati ar stundu
skaitu, kas viniem janostrada, ir visaugstakais. Saja valsti arT nesena nepilna laika
nodarbinatibas palielinaSanas netiek saistita ar nepietiekamu nodarbinatibu. Turprett
Spanija un ltalija krizes laika bija vérojams Tpasi strauj$ nepietiekamas
nodarbinatibas kapums. Spanija nepietiekami nodarbinatu stradajoso grupa veidojas
no bezdarbniekiem, pilnu laiku nodarbinatajiem un pietiekami nodarbinatajiem
nepilna laika stradajo$ajiem.* lespéjams, ka batiska nepietiekamas nodarbinatibas
palielindSanas krizes laika atspogulo parmainas nepilna darba laika reguléjuma, ka
ar krizes ietekmi uz ienakumiem un turibu lejupslides perioda, tadéjadi palielinot
darbaspéka piedavajumu stundu skaita zina. Italija nepietiekamu nodarbinatibu,
iesp€jams, ietekméja valdibas veiktie uz stundu skaita samazinasanu vérstie
pasakumi. Neraugoties uz pédé€ja laika vérojamo nepietiekamas nodarbinatibas
samazinasanos gan ltalija, gan Spanija, ta joprojam parsniedz limeni, kads bija
pirms krizes, savukart Vacija ta ir daudz zemaka neka pirms krizes.

14 Sk. arf Banco de Espafia 2017. gada Economic Bulletin Nr. 2 ielikumu Alternative measures of
unemployment for the Spanish Economy.
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B attéls
Nepietiekami un pietiekami nodarbinatu nepilnu laiku stradajoSo skaita parmainas
euro zona krizes un atveseloSanas laika valstu dalijuma
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Avoti: Eurostat un ECB specialistu aprékini.
Piezime. Korigéti atbilstosi datu laikrindu metodologisko parmainu apléstajai ietekmei.

Abas nepilna laika darbinieku kategorijas vairak izplatitas pakalpojumu
nozarés un sieviesu vidiu. Euro zona nepilnu laiku stradajosie koncentréti trijas
nozarés: 1) sabiedrisko pakalpojumu nozarg, 2) tirdzniecibas, transporta,
izmitinaSanas un édinaSanas pakalpojumu nozaré un 3) informacijas un
komunikacijas nozaré. Tadéjadi Sajas nozarés koncentrétas art abas nepilna laika
darba kategorijas (C att.). Attieciba uz personiskam iezimém visdarbspéjigaka
vecuma un vecakas sievietes veido lielako dalu nepilnu laiku stradajoso (sk. D att.).
Nepilna laika darba dalfjums starp nepietiekamas un pietiekamas nodarbinatibas
nepilna laika darbu nedaudz atSkiras nozaru un personisko iezimju dalfjuma.
Vislielakais nepietiekami nodarbinato nepilnu laiku stradajoso Tpatsvars kopé€ja
nepilna laika nodarbinatiba vérojams citas pakalpojumu jomas, t.sk. maksla, izklaidé
un atpata, citos pakalpojumos un majsaimniecibu un arpusteritorialu organizaciju un
iestazu darbibas, ka arT blvniecibas, tirdzniecibas un transporta un informacijas un
komunikacijas nozaré. Nepietiekamas nodarbinatibas nepilna laika darbs plasi
izplatits art visdarbspéjigaka vecuma virieSu un jauniesu vidd. Visbeidzot,
nepietiekami nodarbinati nepilnu laiku stradajosie salidzinajuma ar pietiekami
nodarbinatiem nepilnu laiku stradajosajiem strada nedaudz mazak stundu.
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C attels

Nepietiekami un pietiekami nodarbinatu nepilnu laiku stradajoso skaits un nepilnu
laiku stradajoso 1patsvars kopéja nodarbinatiba euro zona 2016. gada nozaru
dalfjuma
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Avoti: Eurostat un ECB specialistu aprékini.

D attels

Nepietiekami un pietiekami nodarbinatu nepilnu laiku stradajoso skaits un nepilnu
laiku stradajoSo 1patsvars kopéja nodarbinatiba euro zona 2017. gada 3. ceturksnt
dzimuma un vecuma dalijuma
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Avoti: Eurostat un ECB specialistu aprékini.

Tas, cik liela méra nepietiekami nodarbinati nepilna laika darbinieki atspogulo
nestabilu darbu un/vai neizmantotu tautsaimniecibas jaudu, joprojam ir
svarigs jautajums. Empiriskaja literattra parasti secinats, ka nepietiekami
nodarbinatiem nepilnu laiku stradajosajiem salidzinajuma ar pietiekami
nodarbinatiem nepilnu laiku stradajoSajiem biezi vien ir mazaka nodarbinatibas
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dros$iba un apmierinatiba ar darbu?®, ka arT zemakas algas?'®. Tadgjadi
nepietiekamas nodarbinatibas nepilna laika darbu dazos gadijumos var uzskatit par
nestabilu. Tomér tas, cik liela méra nepietiekami nodarbinatie nepilnu laiku
stradajosie faktiski pieejami ilgaku stundu darbam, lai $adus darbiniekus varétu
uzskatit par nepietiekami izmantotu darbaspéku, arf ir atvérts jautajums.’ Vienlaikus
pietiekamas nodarbinatibas nepilna laika darbu var uzskatit par iespéju daudziem
iek|at darba tirg vai palikt taja un bieZi var radit apmierinatibu ar darbu.® Mazak
ticams, ka $aja kategorija ietilpstoSie nepilnu laiku stradajosie liecina par
neizmantotu jaudu vai nestabilu darbu. Tas viss nozZimé&, ka neseno nepietiekamas
nodarbinatibas nepilna laika darba samazinaSanos un pastavigo pietiekamas
nodarbinatibas nepilna laika darba pieaugumu var uzskatit par visparéjas labklajibas
veicinatajiem.

15 Sk., pieméram, Vaalavuo, M. Part-time work: A divided Europe, Evidence in focus, European
Commission, 2016; un Kauhanen, M. and Nétti, J. Involuntary temporary and part-time work, job quality
and well-being at work, Working Papers, No. 272, Labour Institute for Economic Research, Helsinki,
2011.

Veliziotis, M., Matsaganis, M. and Karakitsios, A. Involuntary part-time employment: perspectives from
two European labour markets, Working Papers, No. 15/02, InPRovE, January 2015.

16

17 Sk., pieméram, Weale, M. Slack and the labour market, runa Thames Valley Chamber of Commerce
2014. gada 20. marta.

Gallie, D. et al. Quality of work and job satisfaction: comparing female part-time work in four European
countries, International Review of Sociology, vol. 26, No. 3, 2016, pp. 457-481.

18
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Euro zonas IKP provizoriskas atras apléses ticamiba

SagatavojusSi Magnuss Forsels (Magnus Forsells) un Stanimira
Kosekova (Stanimira Kosekova)

Laikus sniegtiem un ticamiem statistiskajiem datiem ir butiska nozime
tautsaimniecibas analizes veik$ana. Saja ielikuma aplikota un izvértéta

2016. gada sakuma ieviestas Eurostat veiktas euro zonas IKP ceturk$na izaugsmes
provizoriskas atras apléses ticamiba. Euro zonas vienota monetara politika atkariga
no laikus sagatavotiem, uzticamiem un salidzinamiem raditajiem, kuri precizi
atspogulo tautsaimniecibas norises. Saja zina nacionalie konti sniedz vispusigu un
konsekventu priekSstatu par situaciju tautsaimnieciba, tadéjadi kltstot par monetaras
politikas analizes pamatu. Tapéc IKP provizoriskas atras apléses ievieSana
vértéjama pozitivi, jo ta apliecina nemitigus centienus uzlabot Eiropas statistikas vidi.
Tomeér svarigi, lai statistisko datu iesnieg8anas savlaiciguma nodrosina8anas dél
nezustu to ticamiba, kas Seit definéta ka sakotnéjas apléses atbilstiba turpmakajam
apléseém. Informacija par datu ticamibu var palidzét interpretét sakotnéjas apléses
attieciba uz nenoteiktibu, kas saistita ar datu publiskojumiem, vai palidzét noteikt
turpmako korekciju virzienu. Ja ekonomikas raditaji sniedz maldinoSus signalus par
tautsaimniecibas norisém, kas vélak tiek korigéti, parskatot raditajus, tas var
nelabveéligi ietekmét tautsaimniecibas analizi.

Provizoriskas atras apléses ievieSana katra parskata perioda pirmo euro zonas
IKP datu publiskojumu paatrinaja aptuveni par 15 dienam, sakotnéjas apléses
sagatavojot 30 dienu (nevis 45 dienas) péc parskata ceturkSna beigam.
Eurostat sadarbiba ar ES dalibvalstim euro zonas un ES IKP provizorisko atro aplési
ieviesa 2016. gada 29. aprilT péc prieksizpétes veik$anas.'® Lielakaja dala valstu
apléses t + 30 perioda galvenokart balstitas uz tam pasam metodém, kas izmantotas
t + 45 perioda gadijuma. Tomeér ierobezotas datu avotu pieejamibas ietekmé
ceturkSna treSa ménesa datus parasti aplés vai dal&ji aplé$, piemérojot statistikas
modeléSanas metodes, kuras izmanto pieejamo ménesa informaciju (pieméram,
Tstermina statistiku, uznémumu aptaujas, cenu statistiku un ievaddatu provizoriskas
apléses).?’ Euro zonas provizoriska atra aplése balstita uz 1) sesu valstu (Belgijas,
Spanijas, Francijas, Latvijas, Lietuvas un Austrijas, kuras veido aptuveni 40% no
euro zonas IKP) nacionalajam aplésém, kuras publiski pieejamas t + 30 perioda, un
2) paréjo valstu nacionalajam aplésém, kuras tiek konfidenciali iesniegtas Eurostat
3o Eiropas kopsavilkuma raditdju aprékinasanai. Cetras euro zonas valstis (Trija,
Luksemburga, Malta un Slovénija, kuras veido gandriz 4% no euro zonas IKP)
nesagatavo apléses t + 30 vai t + 45 perioda. Tas savus nacionalos kontus publicé
60 vai vairak dienu péc parskata ceturk8na beigam. Datu par §im valstim ieklauSana
vélaka posma un to valstu, kuras jau iesnieguSas provizoriskas nacionalas apléses,

19 Sk. arf Eurostat interneta vietni un ECB 2016. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 4 ielikumu "Euro
zonas ceturksna IKP atro apléSu savlaiciguma uzlabo$anas: pirmie novérojumi".

20 Pprecizas aplésu metodes dazadas valstis atskiras, bet tas var ietvert autoregresivus sadalitas nobides
modelus, dinamisko faktoru modelus, datu disagregésanu Tsaka laika intervalos, prognozésanas
modelus un daudzdimensiju modelus, ka redzams Eurostat publikacijas Euro area and European
Union GDP flash estimates at t+30 un Overview of GDP flash estimation methods.
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korigétu datu ietverSana var ietekmét parskata ceturk$na galigo aplési, ko var
nakties parskatit. Parskati8ana var atspogulot arT parmainas euro zonas sastava
un/vai metodologiskus uzlabojumus (pieméram, pareju uz Eiropas Nacionalo un
regionalo kontu sistému (EKS 2010) 2014. gada septembrri).

A attels
Euro zonas IKP apléses

(ceturks$na parmainas; %)
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Avots: Eurostat.

Piezimes. Eurostat pirma provizoriska atra aplése publicéta 2016. gada 29. aprili par 2016. gada 1. ceturksni. Agraku periodu
provizorisko atro apléSu avots ir Eurostat publikacija Euro area and European Union GDP flash estimates at 30 days. Sis analizes
veik8anai izmantotas apléses Iidz diviem cipariem aiz komata. "Pasreizéja aplése" apzimé visjaunakos ECB Statistisko datu noliktava
2018. gada 7. marta pieejamos datus. Atras apléses balstitas uz euro zonas sastavu attiecigaja laikposma, savukart pasreizgjas
apléses pamata ir eso$ais euro zonas dalibvalstu skaits.

Provizoriska atra aplése (t + 30) salidzinajuma ar atro aplési (t + 45) uzradijusi
labus rezultatus. Laikposma no 2012. gada 1. ceturk3na lidz 2017. gada

4. ceturksnim vidéji nav at3kiribas starp provizorisko atro aplési un atro aplési (sk.

A att.). Turklat, pat pievérSoties atseviSkiem ceturkSniem, nav Tpasi lielu abu aplésu
atskiribu. Tas liecina, ka, neraugoties uz agraku publiskoSanas datumu, pirmas
apléses ticamiba saglabajusies. Galu gala, protams, provizoriska atra aplése un atra
aplése jasalidzina ar jaunakajiem pieejamiem IKP datiem. Saja zina abas apléses
uzrada vienldz labus rezultatus (abu aplésu radrttaji vidéji par 0.1 procentu punktu
mazaki neka jaunakie pieejamie dati). Ka jau bija gaidams, So parskatiSanu
galvenokart noteiku8as piecas lielakas valstis, nemot véra, ka to devums euro zonas
IKP ir vairak neka 80% (sk. B att.). Tomér ari mazakam valstim $aja zina ir noteikta
nozime, ko nosaka vai nu 1) $o valstu atro aplésu korekcijas, vai 2) tas, ka valstis,
kuras nesagatavo nekadus datus 60 vai vairak dienu péc parskata ceturkdna
beigam, tiek ieklautas euro zonas kopéja raditaja. Patiesi, parskatot euro zonas
datus, Cetru mazako valstu, kuras nesagatavo apléses t + 30 vai t + 45 period3,
devums korekcija ir diezgan liels, 1pasi 2015. gada 1. ceturksnt, 2016. gada

4. ceturksni un 2017. gada 3. ceturksnt.?*

2 Sajos ceturk3nos veiktas parskatisanas galvenokart noteica Trijas datu ieklausana euro zonas kopé&ja
raditaja. Loti nozimiga daudznacionalo uznémumu loma Trija un to intelektuala Tpasuma produktu
(nematerialo aktivu) turg&jumu registracijas veids pédéjos gados palielinajis IKP pieauguma tempa
svarstigumu.
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B attéls
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Avoti: Eurostat un ECB apreékini.

Piezime. IKP izteiksmé piecas lielakas valstis ir Vacija, Spanija, Francija, Italija un Niderlande.

Euro zonas statistika gadu gaita uzlabojusies, tomeér joprojam ir daudz
risinamu uzdevumu. IKP provizoriskas atras apléses t + 30 perioda ievieSana ir
viens no nozimigakajiem pédéjos gados veiktajiem nacionalo kontu uzlabojumiem,
paatrinot pirmas apléses veik$anu, nezaudgjot tas ticamibu. Sadas apléses ECB
regulari izvélas analizes veikS8anai un makroekonomisko iespéju aplésu
sagatavoSanai, izmantojot uzlaboto datu sagatavoSanas savlaicigumu. Gaidams, ka
paréjas euro zonas valstis IKP provizoriskas atras apléses saks publicét nakamajos
gados,?? bet valstim, kuras publicé nacionalas apléses vai detalizétus izdevumu
dalifjumus t + 30 perioda, Tsterming, iesp&jams, nebis pietiekami daudz datu
makroekonomisko noriSu vispusigakai analizei euro zonas limenT tik driz péc
parskata ceturkdna beigadm. Turklat tautsaimniecibas statistika, ko izmanto kopa ar
provizoriskajam atrajam aplésém, euro zona salidzindjuma ar vairakam atseviskam
euro zonas valstim un lielakajam arpus euro zonas eso$ajam tirdzniecibas
partnervalstim (pieméram, ASV) joprojam ir nepilnigaka un ne tik savlaiciga. Tapéc
svarigi turpinat attiecigas euro zonas un valsts limena statistikas pilnveidoSanu un
attiecigi izvirzit to par prioritati. Ne mazak svarigi ir paaugstinat provizorisko atro
aplésu sagatavoSanai izmantoto ievaddatu (pieméram, Tstermina statistisko datu par
pakalpojumiem) kvalitati?®. Sie uzlabojumi galu gala palielinas provizorisko atro
apléSu ticamibu un daris tas lietderigakas, tadejadi veicinot detalizétaku
tautsaimniecibas analizi.

22 Saskana ar Istat's release calendar Italija 2018. gada 2. maija publicés savu pirmo IKP provizorisko
atro aplési.

23 Sk. arf ECB atzinumu par priekslikumu Eiropas Parlamenta un Padomes regulai par Eiropas
uznéméjdarbibas statistiku, ar ko groza Regulu (EK) Nr. 184/2005 un atce| 10 tiesibu aktus
uznéméjdarbibas statistikas joma (CON/2018/1), 2018. gada 2. janvaris.

ECB 2018. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 2. lelikumi
Euro zonas IKP provizoriskas atras apléses ticamiba 57


https://www.istat.it/en/files/2011/03/Press-release-calendar-2018.pdf
https://www.ecb.europa.eu/ecb/legal/pdf/en_con_2018_1_f_sign.pdf

Sezonalitates un iznémumu nozime SPCI inflacija
(neietverot partiku un energiju)

Sagatavojusi Eliza Lisa (Eliza Lis) un Mario Porkedu (Mario Porqueddu)

Pamatinflacijas raditaji sniedz iespéju aplukot cenu attistibu, nenemot véra
Istermina cenu svarstigumu. To var panakt, pieméram, neietverot SPCI |oti
svarstigos partikas un energijas komponentus. Tomér art SPCI inflaciju (neietverot
partiku un energiju) var ietekmét Tstermina svarstigums. Saja ielikuma aplikoti divi
iespéjamie $adu svarstibu iemesli — sezonalitates parmainas un idiosinkratiskas
cenu parmainas (izlecodas vértibas; talak teksta — iznémumi) — un novértéts, kada
meéra ar tiem var izskaidrot euro zonas SPCI inflacijas (neietverot partiku un energiju)
neseno istermina svarstigumu.

Sezonalas svarstibas euro zonas SPCI (neietverot partiku un energiju) laika
gaita kluvusas spécigakas. Sezonalas svarstibas pasas par sevi neietekmé gada
inflaciju, bet sezonala faktora parmainas gan to ietekmé. Bitiska sezonalitates
pieauguma dala rodas metodologisku parmainu dél, lai gan dala no ta, Skiet,
atspogulo visparigaku attistibu.?* Augo$a sezonalitates ietekme redzama gan
neenergijas rapniecibas pre¢u SPCI, gan pakalpojumu SPCI (sk. A att.).

A attéls
Euro zonas neenergijas ripniecibas precu un pakalpojumu SPCI sezonalais faktors

(indekss: sezonalitatei nav ietekmes uz SPCI = 100)

== neenergijas ripniecibas preces
pakalpojumi
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Avoti: Eurostat un ECB apreékini.

Piezime. Sezonalitates faktoru aprékina ka sezonali neizlidzinato datu laikrindu un sezonali izlidzinato datu laikrindu attiecibu. Ja
skaitlis ir lielaks (mazaks) par 100, sezonalitate pozitivi (negativi) ietekmé euro zonas neenergijas rapniecibas pre¢u SPCI un
pakalpojumu SPCI.

Sezonalitates ietekme uz neenergijas riipniecibas preé¢u SPCI un pakalpojumu
SPCI galvenokart saistita ar apgérba cenam un ar celosanu saistito

2 Termina "sezonalitate" definiciju sk. ECB 2016. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 3 ielikuma
Harmonised Index of Consumer Prices — Easter effects and improved seasonal adjustment
("Saskanotais patérina cenu indekss — Lieldienu ietekme un precizakas sezonalas korekcijas").
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pakalpojumu cenam. Apgérba sezonas izpardoSanas parasti notiek ziemas
ménesdos (janvari un februar) un vasaras ménesos (jalija un augusta; sk. B att.).?®
Ja izpardo$anas periods sakas agrak (vélak), cenu parmainas salidzinajuma ar
iepriekS€jo ménesi var bat lielakas (mazakas) neka iepriek$éja gada, un tadejadi
veidojas nozimigs 1slaicigs gada inflacijas kritums (kapums). Sezonalitates ietekme
uz apgérba cenam kops$ 2001. gada batiski palielinajusies, un to liela méra noteikusi
uzlabota cenu datu vak8anas prakse, labakas datu, kas atspogulo ziemas un
vasaras apgérba cenu parmainas, vak$anas metodes un 2010. gada ieviestais
sezonalu produktu datu apstrades regul&jums.2® Ar celo$anu saistito pakalpojumu
(pieméram, komplekso tdrisma braucienu, izmitinaSanas pakalpojumu un gaisa
transporta) cenu sezonalitate norada uz spécigam cenu parmainam galvenokart
vasaras un ziemas ménesos (sk. C att.).?” Nemot véra saméra lielo apgérba un ar
celosanu saistito pakalpojumu cenu Tpatsvaru SPCI (neietverot partiku un energiju;
aptuveni 12%), novirzes no ierastas sezonalas tendences var batiski ietekmét gada
inflaciju.

B attéls
Euro zonas apgérba SPCI sezonalais faktors

(indekss: sezonalitatei nav ietekmes uz SPCI = 100; vidé&jie raditaji)
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Avoti: Eurostat un ECB specialistu aprékini.

Piezimes. Attieciba uz apgérba cenam noradita atsauce uz SPCI apgérbu cenu indeksu. Periods no 2014. gada lidz 2018. gadam
ietver datus Iidz 2018. gada janvarim (ieskaitot). Sezonalitates faktoru aprékina k& sezonali neizlidzinato datu laikrindu un sezonali
izlidzinato datu laikrindu attiectbu. Datu laikrindu sezonalai izltdzina$anai autori izmanto X12-regArima procedaru.

25 |talijas un Spanijas apgérba cenas rada bitisku sezonalu ietekmi, savukart Vacijas un Francijas

sezonala tendence ir vajaka.

2 Sk. ECB 2011. gada aprila "Ménes$a Biletena” ielikumu Methodological changes in the compilation of

the HICP and their impact on recent data ("SPCI aprékinaSanas metodologiskas parmainas un to
ietekme uz jaunakajiem datiem").

27 Runajot par pakalpojumiem, kas saistiti ar celodanu, sezonalitate ir spécigaka Francija vasaras

ménesos un Vacija visu gadu. Vacijas gadijuma sezonalitate galvenokart apspogulo noteiktu sezonalu
tendenci saistiba ar kompleksajiem tdrisma braucieniem. Vasaras atvalindjumu precizais laiks katru
gadu var mainities. Saskana ar definiciju sezonalais faktors varétu neatspogulot So parmainu ietekmi.
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C attels
Euro zonas ar celoSanu saistito komponentu SPCI sezonalais faktors

(indekss: sezonalitatei nav ietekmes uz SPCI = 100; vidé&jie raditaji)
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Avoti: Eurostat un ECB specialistu aprékini.

Piezimes. Ar celoSanu saistitie komponenti ietver kompleksos tarisma braucienus, izmitinaanas pakalpojumus un gaisa transportu.
Periods no 2014. gada Iidz 2018. gadam ietver datus I1dz 2018. gada janvarim (ieskaitot). Sezonalitates faktoru aprékina ka sezonali
neizlidzinato datu laikrindu un sezonali izlidzinato daru laikrindu attiecibu. Datu laikrindu sezonalai izlidzinaSanai autori izmanto
X12-regArima procedaru.

SPCI inflacijas (neietverot partiku un energiju) tendenci ietekmé art iznémumi.
Iznémumus var definét ka neparastas cenu parmainas, kas statistiski ir batiski
lielakas vai mazakas par attieciga ménesa videéjam parmainam (nemot véra
sezonalo un kalendaro ietekmi) un parasti saistitas ar konkrétiem notikumiem.?®
Sadas parmainas labi ilustré, pieméram, PVN likmes maina vai kads administrativs
pasakums, arT organizéti starptautiski pasakumi, pieméram, pasaules izstades
(Expo) vai Olimpiskas spéles. D attéla paradits 8adi definétu iznémumu ietekmes
sadalfjums.?® Iznémumu devums SPClI inflacija (neietverot partiku un energiju)
2017. gada bija aptuveni —0.1 procentu punkts (lielakais neto negativais devums
2001.-2017. gada). To noteica socialas apdrosinaSanas iemaksu samazinasana
Vacija 2017. gada janvari, atbrivojuma no studiju maksas pieméroSanas
paplasinasana ltalija 2017. gada oktobrT un transporta apdrosinaSanas prémiju
samazinasana Vacija 2017. gada oktobrr.

28 Saja ielikuma iznémumi konstatéti, piemérojot autoregresivus integréta mainiga slido$a vidgja (ARIMA)
modelus (saskana ar X13-regArima). Paradtti vienigi tie iznémumi, kas ietekmé lTmena parmainas, jo
jebkadi identificéti papildu iznémumi, iesp&jams, pietiekami neatskirtos no sezonalitates parmainam.
Attieciba uz nesezonaliem komponentiem iznémumi identificéti k& méneSa parmainas, kas atskiras no
vidéja raditaja par trijam standartnovirzém (tuvu regArima procedira piemérotajai kritiskajai vértibai).

2 |znémumus identificé atseviski katram no euro zonas SPCI (neietverot partiku un energiju)

72 komponentiem. So iznémumu apkopo$anas metode var atSkirties no tas, ko pieméro euro zonas
SPCI (neietverot partiku un energiju) ECB sezonali un ar kalendaro ietekmi izlidzinatajiem datiem un
pakalpojumu un neenerdijas rlpniecibas preéu komponentiem. Tas saistits ar lielaku iespé&ju, ka
iznémumi varétu rasties vairak sadalita cenu liment.
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D attéls
Iznémumu devums SPCI gada inflacija (neietverot partiku un energiju)

(procentu punktos)
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Avoti: Eurostat un ECB specialistu aprékini.

Iznémumu ietekme uz gada inflaciju parasti ir Tslaiciga. Neparastu cenu
parmainas salidzinajuma ar iepriek8&jo ménesi ietekmé inflaciju vienu gadu, ja vien
81 ietekme saméra atri neizzdd nakama(-o) ménesa(-u) laika, kas savukart varétu
liecinat par cita rakstura iznémumiem. Pieméram, |oti silta ziema bez sniega
sléposanas kdrortu regionos nozimé mazaku izmitinaSanas pakalpojumu
pieprasijumu un zemaku cenu kdpumu salidzinajuma ar parasto situaciju. Tomeér
lielaka dala D attéla atspoguloto komponentu cenu, 1pasi administrativi reguléjamas
cenas, parasti tiek parrékinatas reti, tadéjadi ar iznémumiem saistitas cenu
parmainas lielakoties rada pastavigu cenu limena parbidi, kuras ietekme uz inflaciju
izzld tikai péc viena gada.

Lielaka sezonalitate un iznémumi palielina negaiditu inflacijas tendenc¢u
iespéjamibu. Neparastu sezonalo tenden€u parmainu un iznémumu konstatéSana
un novértésana ir batiska Tstermina prognozé8anas sastavdala, lai noSkirtu Tslaicigus
Sokus no cikliskam svarstibam un vidéja termina un ilgtermina tendencém. Nemot
Véra iznémumu neparedzamo un vienreiz&jo raksturu, realitaté tos biezi mehaniski
ietver aktualizétaja Tstermina inflacijas prognoze, nakamo ménesu tendences
prognozi salidzinajuma ar iepriek$&jo ménesu prognozi saglabajot nemainigu. Sadi
iespéjams neieverot, ka iznémums varétu bat pirmais tendences mainas posms vai
to varétu atri kompensét pretéja rakstura dinamika.

ECB 2018. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 2. lelikumi
Sezonalitates un iznémumu nozime SPCI inflacija (neietverot partiku un energiju) 61



Fiskalas politikas nostaja agrako kapuma periodu laika

SagatavojuSas Marija Gracija Atinazi (Maria Grazia Attinasi), Alesandra
Anna Palaco (Alessandra Anna Palazzo) un Beatri¢e Pjerluidzi
(Beatrice Pierluigi)

Ekonomiska aktivitate euro zona un vairakuma tas dalibvalstu ir atgriezusies
liment, kads bija pirms krizes, un paslaik vérojams tas kapums. Pédéjos Cetrus
gadus pakapeniska virziba uz plasu un paspietiekamu kapumu notikusi, fiskalajai
nostajai euro zonai kopuma esot pamata neitralai. Citiem vardiem sakot, patstavigas
fiskalas politikas nedz sniedza nozimigu impulsu tautsaimniecibai, nedz art kavéja
euro zonas izaugsmi kopuma. Kapumam klastot spécigadkam un noturigakam, euro
zonai piemérotaka varétu bt vairak pretcikliska nostaja. Argumenti par labu
pretcikliskai fiskalajai politikai, kas atrodami literatra®, ir batiski atkarigi no
nepiecieSamibas uzlabot fiskalo poziciju tautsaimniecibai labos laikos un izmantot
tadejadi iegato fiskalo elastibu, lai atbalstitu tautsaimniecibu recesijas laika,
neapdraudot parada atmaksajamibu. Automatisko stabilizatoru batiska nozime
pretcikliskuma nodro$inasana euro zona prasa, lai valstis savu politiku Tstenotu
atbilstosi Stabilitates un izaugsmes pakta (SIP) noteiktajam saistibam. Tas lautu
valstim atjaunot fiskalas droSibas rezerves, samazinat parada raditajus un
nodrosinat fiskalas politikas ilgtsp&jigu virzibu.

Nemot véra minéto, ielikuma apliikota fiskalas politikas nostaja agrako
kapuma periodu laika un tas, cik liela méra tautsaimniecibai labi laiki ir
izmantoti, lai izveidotu fiskalas drosibas rezerves. Saja ielikuma kapums ir laika
periods péc tam, kad IKP ir atgriezies virsotnes limeni, kads tam bijis pirms
sarukuma, un Iidz tas sasniedz nakamo virsotni.3! So cikla dalu biezi sauc par
kapumu pretstata atveselo8anas posmam, t.i., periodam, kad IKP no cikliska zemaka
punkta (iedobuma) atgriezas iepriekS sasniegtaja virsotné (sk. A att.). Alternativs
raditajs, ko izmanto, lai raksturotu kdpumu, sastav no identificétiem periodiem, kad
razoSanas apjoma starpiba ir pozitiva un reala IKP izaugsmes temps ir straujaks par
potenciala IKP pieauguma tempu.

30 Sk. arf Taylor, John B. Reassessing Discretionary Fiscal Policy, The Journal of Economic Perspectives,
vol. 14, No 3, 2000, pp. 21-36, un jaunaku diskusiju Now is the time: Fiscal policies for sustainable
growth, Fiscal Monitor, IMF, Washington, April 2015.

31 Lai noteiktu cikliskas virsotnes un iedobumus, tiek izmantota Bry-Boschan procedira, nosakot realo
IKP reizi ceturksnt; sk. Harding and Pagan. Dissecting the cycle: A methodological investigation.
Journal of Monetary Economics, vol. 49, issue 2, 2002. pp. 365-381.
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A attels
Ekonomiska attistibas cikla stilizéts atspogulojums

realais IKP Virsotne

Virsotne

ledobums laiks

v

Piezimes. Kapuma segments ar sarkano Iiniju iezimé periodu starp punktu laika, kad realais IKP ir atgriezies iepriek$éja virsotné un
turpina augt, I1dz tiek sasniegta nakama virsotne. Lejupslide tiek definéta ka periods, kad vismaz divus ceturkSnus péc kartas
vérojama negativa IKP izaugsme.

No 1996. gada lidz 2007. gadam euro zona bija ilgs kapuma periods (sk.

A tabulu). Saja perioda euro zonas realais IKP vidé&ji gada palielinajas par 2.4%. No
piecam lielakajam valstim Francija, Spanija un Niderlandé bija vérojams ilgs kdpuma
periods, un Spanija un Niderlandé vidgjais IKP pieaugums bija btiski lielaks neka
Francija. Vacijas un Italijas loti ilgais kapuma periods tika partraukts 21. gs. sakuma,
atjaunojas tikai aptuveni pirma gadu desmita vida un ilga [1dz 2007. gadam. No
piecam lielakajam euro zonas valstim Italija bija viszemakais vidéjais reala IKP
pieauguma temps kapuma perioda pirms Lielas recesijas. Veélakos gados Vacija ir
bijusi vieniga valsts, kurai Tss kdpums tika identificéts talit péc 2008. un 2009. gada
finanSu un ekonomiskas krizes.
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A tabula
Fiskala nostaja un fiskalas norises kapuma periodu laika

Cikliski korigéta
sakotnéja budzeta
Gada videja bilance Valdibas parads Sakotnéja RazoSanas
fiskala budZeta Reala IKP apjoma
nostaja sakums beigas sakums beigas bilance pieaugums | starpiba
Kapuma periodi (% no IKP) Vidéjie raditaji (%)

euro zona
1996. g. 1. cet.—
2008. g. 1. cet. 0.0 0.5 0.7 70.8 64.9 1.4 24 0.6
Vacija
1996. g. 1. cet.—
2001. g. 2. cet. 0.6 0.4 3.3 54.8 58.9 13 1.9 0.0
2005. g. 2. cet.—
2008. g. 1. cet. 0.6 0.0 1.8 64.8 63.7 11 2.6 -0.1
2011. g. 1. cet—
2012. g. 3. cet. 1.5 -0.6 1.2 80.9 79.8 1.9 25 0.5
Francija
1996. g. 1. cet.—
2008. g. 1. cet. -0.1 -0.7 -1.7 55.8 64.3 0.2 2.3 0.8
Italija
1996. g. 1. cet.—
2001. g. 1. cet. 0.0 3.9 4.0 116.9 105.1 5.0 2.0 0.3
2003. g. 4. cet.—
2008. g. 1. cet. 0.1 1.5 1.9 100.5 99.8 1.4 1.5 1.4
Spanija
1996. g. 1. cet.—
2008. g. 2. cet. 0.2 -0.8 1.9 61.7 35.6 2.0 3.8 1.7
Niderlande
1996. g. 1. cet.—
2008. g. 2. cet. 0.3 -2.8 0.8 73.6 42.7 24 3.0 0.0

Avoti: Eiropas Komisija, Eurostat un ECB aprékini.

Piezimes. Kapuma periodi ir ceturkSni péc tam, kad IKP ir atgriezies iepriek$&ja virsotnes liment, kads bija pirms lejupslides, lidz
bridim, kad tas sasniedz nakamo virsotni. Gada vid&jo fiskalo nostaju aprékina ka cikliski korigétas sakotnéjas budzeta bilances
(CKSB) vidéjas gada parmainas. Ta ka dati par CKSB ir pieejami kop$ 1995. gada un tadéjadi dati par fiskalo nostaju — kops

1996. gada, par pirma kapuma perioda sakumu tiek noteikts 1996. gada 1. ceturksnis. Tacu euro zonas realais IKP atgriezas pirms
krizes sasniegtas virsotnes [Tment 1994. gada 2. ceturksn1. Raditaji attiecas uz gada beigu datiem, kad kdpuma beigas datétas, sakot
ar 3. ceturksni. Vacijai un euro zonai CKSB 1995. gada ir korigéta, lai nemtu véra lielo vienreizéjo ietekmi, ko radija Treuhandanstalt
(t.i., trasta agentiras, ko izveidoja, lai privatizétu kadreizéjas Vacijas Demokratiskas Republikas uznémumus) ieklausana Vacijas
federalaja budzeta.

Perioda pirms finansu krizes fiskala nostaja euro zona bija kopuma neitrala.®?
Valstu salidzinajuma fiskala nostaja, ko definé ka cikliski korigétas sakotnéjas
budZeta bilances (CKSB) parmainas, bija kopuma neitrala Spanija, Italija un

32 Fiskala nostaja méra valdibas politikas ietekmi uz budzZeta bilanci. Cikliski korigéta sakotnéja bilance

(t.i., kop€ja budzeta bilance minus procentu maksajumi un cikliska komponente) ir galvenais raditajs,
ko izmanto $is ietekmes noteikSanai. Tacu tas var nebat valdibas pasakumu perfekts raditajs, nemot
véra nenoteiktibu razo$anas apjoma starpibas noteikSana un to, ka raditaju pasu var ietekmét faktori,
kas ir arpus valdibas kontroles. Sados faktoros ietilpst valdibas ienémumi un socialas iemaksas, kas
atkarigas no bazes raditajiem, kuri bieZi attistas nedaudz atskirigi no IKP, ta ka standarta nodoklu
elastiba nav spéka). Nesen fiskalo pasakumu novértéjums papildinats ar analizi "no apak$as uz augsu"
(bottom-up), kas sniedz detalizétaku valdibas pasakumu kvantitativo novért&jumu ienémumu un
izdevumu raditaju izteiksmé. Detalizétaku informaciju sk. raksta The assessment of fiscal effort
("Fiskalo pasakumu novértéjums"), Monthly Bulletin, ECB, October 2014.
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Francija, viegli samazino8a Niderlandé un vairak pretcikliska Vacija®® (sk. A tabulu).
Nemot véra ari spécigo IKP izaugsmi, parada raditajs batiski saruka Spanija un
Niderlandé. Turpretl Francija tas palielinajas, un to noteica arT negativas CKSB
saglabasanas visa kapuma perioda. Jaatzimée, ka Italijai bija visai liels sakotnéja
budzeta parpalikums 1996.-2000. gada kapuma perioda, un tapéc parada raditajs
batiski saruka. Tau $adi rezultati neatkartojas nakamaja kapuma perioda 2003.—
2007. gada, kad vidéja reala IKP izaugsme bija nedaudz vajaka un sakotnégja
budZeta parpalikuma apjoms bija batiski mazaks. Vacija izcelas ka valsts ar
konsekventi visaugstako pretcikliskuma pakapi kapuma faze.

Vienkarsa "fiskalas reakcijas funkcijas" pieeja lauj identificét galvenos
izvélétas fiskalas politikas virzitajfaktorus. Attiecigaja literatira noradits®, ka,
izvéloties fiskalo nostaju, politikas veidotajus var ietekmét 1) parada [imenis, jo
augsti parada raditaji var radit konsolidacijas nepiecieSamibu, lai nodroSinatu
ilgtspéju; 2) sakotnéjas budzeta bilances sakuma limenis — jo augstaks sakotnéjas
budzeta bilances parpalikuma sakuma limenis, jo mazaka nepiecieSamiba veidot
fiskalas droSibas rezerves; 3) ar véléSanam saistitie apsvérumi, jo fiskalo politiku var
izmantot, lai gitu elektorata atbalstu véléSanas; un 4) ekonomiskas attistibas cikls,
jo valdibas var veidot fiskalas droSibas rezerves tautsaimniecibai labos laikos, lai
cinttos ar nakamo recesiju.

Aplésta fiskalas reakcijas funkcija, Skiet, atbilst A tabula sniegtajiem
aprakstosajiem pieradijumiem. B attéla paradita statistiski nozimigo skaidrojoSo
mainigo raditaju relativa ietekme uz prognozéto fiskalo nostaju, kas iegata,
balstoties uz fiskalas reakcijas funkcijas aplésém®. Tas apstiprina literatara
atrodamos secinajumus, proti, ka visparéjo fiskalo nostaju pozitivi (t.i., stingrakas
fiskalas nostajas nozime) ir ietekméjis parada limenis, bet negativi (t.i., mazak
stingras fiskalas nostajas nozimé) — sakotnéjas budzeta bilances sakuma limenis.
Turklat attéla redzams, ka ekonomiska kapuma (ka tas definéts $aja ielikuma)
periodos fiskalajai nostajai art ir tendence bt relativi stingrakai.

33 Fiskala nostaja diapazona no —0.2% no IKP I1dz 0.2% no IKP parasti tiek uzskatita par kopuma
neitralu. Saja ielikuma veiktaja analizé izmantoti ex post dati. Jaatzimé, ka salidzinajuma ar reala laika
datiem, ex post dati rada euro zonas valstu cikliski korigéto budZeta bilan¢u pasliktina$anos sakara ar
potenciala razoSanas apjoma lejupvérstam korekcijam 1996.—2007. gada kapuma perioda. Tas nozZimg,
ka reala laika dati batu atspogulojusi vairak pretciklisku nostaju neka tas ex post 1stenojums.

34 Sk. Turrini, A. Fiscal policy and the cycle in the Euro Area: The role of government revenue and
expenditure, Economic Papers, No 323, 2008, Checherita-Westphal, C. and Zd4rek, V. Fiscal reaction
function and fiscal fatigue: evidence for the euro area, Working Paper Series, No 2036, ECB, 2017, un
Golinelli, R., Mammi I., Momigliano, S. and Rizza, P. The Cyclicality of Fiscal Policy in the Euro Area
over the Crisis in Proceedings of the 19th Workshop on Public Finance, Banca d'ltalia, 2017, mimeo.

3 Saskana ar fiskalas reakcijas funkcijas pieeju fiskala nostaja (t.i., CKSB parmainas) tiek aprékinata ka
funkcija no 1) novélotas fiskalas nostajas, 2) CKSB novélota limena, 3) novélota parada limena un
4) fiktiva mainiga, kas ir "1" ekonomisko kdpumu gados, ka tie definéti A attéla, bet citos gadijumos ir
"0". So attiecibu aprékina piecu lielako euro zonas valstu izlasei laika perioda no 1996. gada lidz
2017. gadam. Aprékina metodes ietver noteiktu ietekmju panela datu metodes un instrumentalo
mainigo metodes, lai izskaidrotu potencialas endogenitates problémas. Talakas stabilitates parbaudes
ietver aplési, izmantojot dinamisko visparinato momentu metodi.
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B attéls
letekme uz fiskalo nostaju (1996—-2017)

(procentu punktos)
0.5
0.4
0.3
0.2

0.1

0.0

sakotné&jie nosacijumi parads kapums iepriek$éja fiskala nostaja

Piezimes. Stabini atspogulo katra fiskalas reakcijas funkcijas aplésés apliikota skaidrojosa mainiga relativo ietekmi uz fiskalo nostaju
(t.i., cikliski korigétas sakotnéjas budzeta bilances (CKSB) parmainas). Katra mainiga relativo ietekmi aprékina, reizinot aplésto
koeficientu un $a mainiga (kas pienemts ka fiskalas nostajas prognozétas vértibas attieciba) vidéjo vertibu. Koeficienta apléses iegtst,
izmantojot fiskalas reakcijas funkcijas fikséto efektu panela metodes (sk. 35. zemsvitras piezimi). Talakas stabilitates parbaudes ietver
aplési, izmantojot dinamisko visparinato momentu metodi, lai izskaidrotu potencialo endogenitati saistiba ar novélota atkariga mainiga
ieklausanu regresoros. Izmantotie instrumenti ir endogéno mainigo novélotas vértibas. Rezultati ir stabili dazadam specifikacijam.
Novérojumi = 100. Sakotnéjie nosacijumi ietver CKSB novéloto vértibu un konstanti.

Viegli pretcikliska vai kopuma neitrala nostaja, kas dominéja kapuma fazée
pirms finansu krizes, nebija pietiekama, lai izveidotu pienacigas rezerves
nakamajai recesijai. Saskana ar ES fiskalas parvaldibas regul&jumu visam ES
valstim japanak atmaksajams parada limenis, vienlaikus nodrosinot, ka tam ir
pietiekama budzeta elastiba un droSibas rezerves, kas pasargatu no ES fiskalo
noteikumu parkap$anas negativu $oku gadijuma®. Loti ilgaja kapuma perioda pirms
2008.un 2009. gada finanSu krizes un ekonomiskas krizes euro zona nespé€ja
izveidot pietiekamas fiskalas droSibas rezerves. Tas notika tapéc, ka euro zonai
cikliski korigéta budzeta bilance (t.i., kop&ja budzeta bilance minus cikliska
komponente; sk. C att.) visu laiku bija negativa. Sakoties krizei, euro zonas cikliski
korigéta budzeta bilance bija —2.8% no IKP. Sekojosaja 2008.—2010. gada perioda
cikliski korigéta budzeta bilance turpinaja pasliktinaties par gandriz 3 procentu
punktiem no IKP (2010. gada sasniedzot —5.8% no IKP) un saskana ar Eiropas
Komisijas datiem parada attieciba pret IKP pieauga gandriz par 20 procentu
punktiem no IKP. Balstoties uz So pieredzi un nemot véra vésturiskos paradus, kas
uzkrati atkartotas recesijas laika, 3kiet, euro zonas valstim butu labs iemesls
izmantot paSreizéjos labvéligos ekonomiskos apstaklus, lai atjaunotu pietiekamas
fiskalas drosibas rezerves atbilstosi SIP. Saja konteksta ir vérts atsaukt atmina
Eurogrupas 2017. gada novembra novérojumu, ka 2018. gada gaidama ierobezota
strukturala fiskala korekcija dazas dalibvalstis rada bazas, 1pasi apvienojuma ar

36 Kops 2005. gada §T prasiba tikusi ieviesta, pieprasot, lai valstis nodrosina konvergenci sava vidgja
termina mérka sasniegSanai, t.i., bezdeficita vai gandriz bezdeficita budZetu strukturala nozimé. Ta ka
&7 analize sakas pirms strukturalas budzeta bilances ievie$anas, cikliski korigétas budzeta bilances
limenis katras ekspansijas perioda beigas tiek izmantots ka aizstajéjveértiba pakapei, kada valstis ir
izveidojusas fiskalas droSibas rezerves.
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augstiem noturibas riskiem.3” Eurogrupa aicinaja visas dalibvalstis, kuras Komisija
uzskata par paklautam SIP prasibu neizpildes riskam, laikus apsvért nepiecieSamos
budZeta papildu pasakumus, lai nodroSinatu atbilstibu 2018. gada.

C attels
Euro zonas cikliski korigéta budzeta bilance iepriek$éja kapuma un krituma laika

(% no IKP)
M cikliski korigéta budzeta bilance

0.0

1996 2001 2007 2008 2010 2012
(sakums) (viduspunkts) (beigas) (sakums) (viduspunkts) (beigas)

kapums lejupslide

Avots: Eiropas Komisija.
Piezimes. Sk. kapuma un lejupslides definiciju A attéla piezimé. Viduspunkts attiecas uz gadu kdpuma un lejupslides perioda vida.

87 Sk. 2017. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 8 ielikumu "BudZeta planu projektu parskatidanas

novértéjums 2018. gadam".
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Eiropas Komisijas 2018. gada makroekonomisko
nelidzsvarotibu un reformu 1stenoSanas gaitas
novertéjums

Sagatavojis Niko Corells (Nico Zorell)

Eiropas Komisijas 2018. gada makroekonomisko nelidzsvarotibu un reformu
IstenoSanas gaitas novertéjums apstiprina, ka daudzas ES dalibvalstis
japieliek lielakas piules, lai panaktu ilgtspéjigaku tautsaimniecibas izaugsmes
un noturibas palielinasanos.

2018. gada 7. marta publicétais Komisijas novertéjums ir Eiropas semestra un
ta makroekonomiskas nelidzsvarotibas noveérsanas procediiras (MNNP)
sastavdala. Eiropas semestris nodro$ina reguléjumu ekonomikas un fiskalas
politikas koordiné$anai ES. Sa regulgjuma ietvaros MNNP mérkis ir novérst
nelabveéligas makroekonomiskas nelidzsvarotibas rasanos ES dalibvalstis un, ja
nelidzsvarotibas tiek novértétas ka parmérigas, tas korigét. Katru gadu rudenr,
pamatojoties uz standartizétu raditaju tabulu, tiek veikta pamatparbaude, péc kuras
Eiropas Komisija veic padzilinatas atseviSku valstu parbaudes. Konstaté&jot
nelidzsvarotibu, MNNP preventivas dalas ietvaros attieciga dalibvalsts sanem
politikas ieteikumus. Ja nelidzsvarotiba atzita par parmérigu, Komisija var paatrinat
proceddru, Eiropas Savienibas Padomei péc Komisijas ieteikuma uzsakot
parmérigas nelidzsvarotibas novérsanas procediru (PNNP). Sis procediras
korektivas dalas ietvaros attiecigajai dalibvalstij janodroSina korektivo pasakumu
plans, un var tikt piemérotas finansu sankcijas.

Komisijas 2018. gada novértéjums norada uz pakapenisku makroekonomiskas
nelidzsvarotibas novérSanu ES dalibvalstis. To valstu skaits, kuras saskana ar
Komisijas novértéjumu vérojama parmériga nelidzsvarotiba, pirmo reizi kops MNNP
ievieSanas 2011. gada samazinajies. Tagad $aja grupa ir vairs tikai tris dalibvalstis
(Horvatija, Italija un Kipra; sk. A att.). PEédéjos trijos gados taja bija art Bulgarija,
Francija un Portugale, tomér péc uzlabojumu veikSanas Komisija tas tagad verté ka
valstis, kuras pastav nelidzsvarotiba (nevis parmériga nelidzsvarotiba; sk. A tabulu).
Ta pati klasifikacija saglabajas spéka attieciba uz Vaciju, Triju, Spaniju, Niderlandi un
Zviedriju, neraugoties uz Sajas valstis nesen panakto progresu daZzu nelidzsvarotibu
samazinasana. Slovénijas gadijuma Komisija secinajusi, ka pagajusaja gada
konstatétas nelidzsvarotibas vairs nepastav. Kopuma Komisija nav konstatéjusi
makroekonomiskas nelidzsvarotibas esamibas pieradijumus 16 dalibvalstrs, t.i.,
Slovenija un valstis, kas MNNP pirmaja posma netika atlasitas padzilinatas
parbaudes veikSanai.
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A attéls
ES dalibvalstis, kuras saskana ar vértéjumu ir parmériga nelidzsvarotiba
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Avots: Eiropas Komisija.

Piezimes. Attéla paraditas valstis, kuras saskana ar Eiropas Komisijas novértéjumu noraditajos gados konstatéta "parmeriga
nelidzsvarotiba". Valstij, kura tiek Tstenota ekonomisko korekciju programma, péc programmas pabeigSanas automatiski tiek
piemérota MNNP. 2012. gada neviena valsti netika konstatéta parmériga nelidzsvarotiba.

A tabula
Komisijas secinajumi par 2018. gada makroekonomiskas nelidzsvarotibas
novérsanas proceddru

4) Parmériga
nelidzsvarotiba un

3) Parmériga korektivas dalas
1) Nelidzsvarotibas nav 2) Nelidzsvarotiba nelidzsvarotiba piemérosana (PNNP)
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Avots: Eiropas Komisija.

Piezimes. Cetras izceltas valstis ir valstis, attieciba uz kuram Eiropas Komisija 2018. gada uzlabojusi MNNP klasifikaciju (vai nu no
"parmériga nelidzsvarotiba" uz "nelidzsvarotiba", vai no "nelidzsvarotiba" uz "nelidzsvarotibas nav"). Griekija paslaik nav paklauta
MNNP, jo taja tiek Tstenota ekonomisko korekciju programma.

Nesen vérota situacijas uzlaboSanas makroekonomiskas nelidzsvarotibas
joma daléji bijusi cikliska, un to noteikusi tautsaimniecibas ekspansijas
turpinasanas ES. Spécigaks izaugsmes temps gan tie$a, gan netiesa veida
palidzéjis korigét nelidzsvarotibu. Tie$a veida tas palidz&jis uznémumiem un
majsaimniecibam veikt parada Tpatsvara samazinasanu, ka art mazinajis bezdarbu.
NetieSa veida tas veicinajis uzkrato lielumu (stock) nelidzsvarotibas (ko parasti
izsaka attieciba pret valsts razoSanas apjomu) kritumu. Tapéc vairakuma ES
dalibvalstu valsts, privata sektora un aréja parada [imenis turpinajis samazinaties.
Turklat turpinajis sarukt kopéjais (un 1pasi jaunieSu) bezdarba lTmenis, ko dazas
valstis veicindja iepriekS€jos gados veiktas darba tirgus reformas.
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Neraugoties uz Siem uzlabojumiem, Komisija neparprotami bridinajusi par
riskiem, ko izraisa lielas uzkrato lielumu nelidzsvarotibas saglabasanas. Proti,
valsts, privata sektora un aréja parada limenis daudzas dalibvalstis joprojam
parsniedz pirms krizes sasniegto [Tmeni un nakotné ir nelabvéligu Soku izraisitas
ievainojamibas avots. Tapéc nepiecieSams $o valstu turpmaks rdpigs monitorings
MNNP ietvaros pat tad, ja tas vairs netiek vértétas ka valstis, kuras ir parméeriga
nelidzsvarotiba.

Lai ilgtspéjigi palielinatu izaugsmi un noturibu, svarigas strukturalas reformas,
tomeér pedéja gada laika reformu istenoSanas temps daudzas ES dalibvalstis
joprojam bijis saméra ierobezots. Tas izriet no Eiropas Komisijas gadskartéja
novértéjuma par konkrétai valstij adresétu ieteikumu (KVAI) TstenoSanu. KVAI sniedz
konkrétam ES dalibvalstim pielagotus politikas ieteikumus aptuveni 12—18 méneSu
periodam par to, ka pastiprinat ekonomisko izaugsmi un noturibu, vienlaikus
saglabajot valsts finanSu stabilitati. Pasreizéjo KVAI kopumu Eiropas Savienibas
Padome pienéma 2017. gada julija. Lidzigi ka pagajusaja gada Komisija secinajusi,
ka lielakas dalas (vairak neka 90%) reformu ieteikumu TstenoSana panakts vien
neliels vai ierobeZots progress, tikai viens (no gandriz 80) KVAI ticis 1stenots bitiska
apjoma, bet neviens ieteikums nav Tstenots pilniba (sk. B tabulu). Neraugoties uz to,
ka seSas valstis, kuras pagajusaja gada konstatéta parmériga nelidzsvarotiba, bija
paklautas lielakai ievainojamibai, vidé&ji tas nesasniedza batiski augstakus
TstenoSanas raditajus salidzinajuma ar ES dalibvalstu videjo raditaju. Tas kopuma
attiecas art uz tam trijam valstim, kuru MNNP klasifikaciju Komisija sava 2018. gada
novértéjuma mainija no "parmériga nelidzsvarotiba" uz "nelidzsvarotiba".

B tabula
Komisijas novertéjums par konkrétai valstij adresétu ieteikumu TstenoSanu 2017. gada

Novértéjums
nav veikts

Pilniga Tsteno$ana
Batisks progress
Neliels progress
lerobeZots progress

Nav panakts
progress
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KVAI 1*

KVAI 2

KVAI 3 -
KVAI 4

KVAI 5

Avots: Eiropas Komisija.

Piezimes. * KVAI 1 noverté&juma nav ietverts atbilstibas Stabilitates un izaugsmes paktam novértéjums, kuru Eiropas Komisija veiks 2018. gada pavasarl.

"Novértejums nav veikts" attiecas uz gadijumiem, kad KVAI 1 lielakoties vai pilniba attiecas uz Stabilitates un izaugsmes paktu. Griekija ieklauta ekonomisko korekciju programma,
tapéc nav sanémusi nevienu KVAI.

Visu MNNP ietvaros pieejamo instrumentu (t.sk. korektivas dalas) pilniga un
efektiva izmantosana varétu palidzét paatrinat reformu istenoSanas tempu,
nemot véra pasreizéjos labvéligos ekonomiskos apstak|us. Lai gan Komisija
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2018. gada novertéjuma konstatéjusi parmérigu nelidzsvarotibu trijas valstis, ta nav
ierosinajusi uzsakt parmérigas nelidzsvarotibas novérSanas proceddru (t.i., piemeérot
MNNP korektivo dalu). Vienlaikus tikai daléja KVAI TstenoSana apliecina gratibas
uzlabot reformu Tsteno3anu, izmantojot MNNP preventivo dalu. Procediras korektiva
dala piedava skaidri definétus procesus, nodroSinot paatrinajumu visvairak
nepiecieSamo makroekonomikas konteksta kritiski svarigo reformu 1steno$anai. Tas
Tpasi batiski visvairak ievainojamam dalibvalstim, lai pastiprinatu to noturibu un
uzlabotu Ekonomikas un monetaras savienibas darbibu. Kopuma MNNP pagaidam
labak veicies makroekonomiskas nelidzsvarotibas identificéSana, nevis tas
korigéSana. Piemérojot visus pieejamos instrumentus, t.sk. iedarbinot procediras
korektivo dalu attieciba uz valstim, kuras konstatéta parmeériga nelidzsvarotiba, batu
iesp€jams uzlabot MNNP efektivitati. Uz Sadu pieméroSanu atklati aicinajusi ar
2015. gada publicétais t.s. piecu priek§seédétaju zinojums3® un nesen Eiropas
Revizijas palata®. Turklat lielaka valstu iesaisti$anas Eiropas semestra ietvaros
iesniegtajas reformu programmas ari palidzétu paaugstinat tas efektivitati.

38 Zans Klods Junkers u.c. "Eiropas ekonomiskas un monetaras savienibas izveides pabeigana”,

2015. gada junijs.
3% Eiropas Revizijas palata. Audit of the Macroeconomic Imbalance Procedure (MIP), Special Report
No. 3, 2018.
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Statistika

Saturs

1. Aréja vide

2. Finansu norises

3. Saimnieciska darbiba

4. Cenas un izmaksas

5. Nauda un kredttu atlikumi

6. Fiskalas norises

Stkaka informacija

ECB statistiskie dati pieejami un lejupieladéjami Statistisko datu noliktava:
"Tautsaimniecibas Biletena" nodalas "Statistika" dati pieejami Statistisko datu noliktava:
Visaptvero$s "Statistikas Biletens" pieejams Statistisko datu noliktava:

Metodologiskas definicijas pieejamas "Statistikas Biletena" "Visparéjas piezimés":

Sikaka informacija par aprékiniem pieejama "Statistikas Biletena" "Tehniskajas piezimés":

Terminu skaidrojumi un saisinajumi pieejami ECB statistikas terminu vardnica:

Tabulas lietotie apziméjumi

- datu nav/dati nav izmantojami
dati vél nav pieejami

nulle vai véra nenemams

(p) provizoriskie dati
S.i. sezonali izlidzinats
s.n. sezonali neizlidzinats
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1. Argja vide

1.1. Galveno tirdzniecibas partnervalstu IKP un PCI

IKP" PCI
(parmainas salidzinajuma ar iepriek$éjo periodu; %) (parmainas salidzinajuma ar iepriek$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
2015 35 2.9 23 14 6.9 21 0.6 1.7 0.1 0.0 0.8 1.4 0.0
2016 3.2 1.5 1.9 0.9 6.7 1.8 1.1 1.8 1.3 0.7 -0.1 2.0 0.2
2017 . 23 1.7 1.6 6.9 2.3 23 1.8 21 27 0.5 1.6 1.5
2017 | 0.9 0.3 0.2 0.3 14 0.6 24 1.8 25 21 0.3 1.4 1.8
Il 1.0 0.8 0.3 0.6 1.9 0.7 21 1.8 1.9 27 0.4 1.4 1.5
1l 1.0 0.8 0.5 0.6 1.8 0.7 22 1.8 2.0 2.8 0.6 1.6 1.4
[\ 0.6 0.4 0.1 1.6 0.6 23 1.9 21 3.0 0.6 1.8 14
2017 sept. - - - - - - 23 1.8 22 3.0 0.7 1.6 1.5
okt. - - - - - - 22 1.9 2.0 3.0 0.2 1.9 14
nov. - - - - - - 24 1.8 22 3.1 0.6 1.7 1.5
dec. - - - - - - 23 1.9 21 3.0 1.0 1.8 14
2018 janv. - - - - - - 21 3.0 1.4 1.5 1.3
febr.d - - - - - - 1.2
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 ceturk$na dati; neizlidzinati gada dati.
2) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam.
3) Euro zonas raditajs ir aplése, pamatojoties uz provizoriskiem valstu datiem, k& arT 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
2015 53.1 55.8 56.2 51.4 50.4 53.8 51.8 53.7 50.4 1.1 3.6 -0.5
2016 51.6 52.4 53.4 50.5 51.4 53.3 51.8 52.0 50.2 1.0 1.1 1.0
2017 53.3 54.3 54.7 52.5 51.8 56.4 53.9 53.8 52.8 52 3.1 6.6
2017 | 53.3 54.3 54.6 52.5 52.3 55.6 53.4 53.2 51.9 1.9 1.1 23
I 53.1 53.6 54.8 53.0 51.3 56.6 52.5 53.2 51.6 0.3 1.6 -0.6
1] 53.3 54.9 54.1 51.8 51.9 56.0 52.7 53.5 51.9 1.6 1.0 2.0
v 53.4 54.6 55.2 52.6 51.9 57.2 53.5 53.4 52.1 1.4 1.6 1.3
2017 sept. 53.2 54.8 54.1 51.7 51.4 56.7 52.9 53.3 51.5 1.6 1.0 2.0
okt. 53.6 55.2 55.8 53.4 51.0 56.0 52.7 53.9 51.7 0.8 0.3 1.1
nov. 53.2 54.5 55.0 52.2 51.6 57.5 53.7 53.1 52.2 1.2 0.8 1.5
dec. 53.4 54.1 54.9 52.2 53.0 58.1 54.3 53.1 52.5 1.4 1.6 1.3
2018 janv. 53.6 53.8 53.4 52.8 53.7 58.8 54.6 53.2 53.2
febr.® 54.3 55.8 54.5 52.2 53.3 57.1 53.9 54.5 52.5

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 trim meénesiem (%). Visi dati ir sezonali izlidzinati.
2) Neietverot euro zonu.
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2.1. Naudas tirgus procentu likmes

(gada; %; perioda vidéjie raditaji)

Euro zona" ASV Japana

Noguldijumi uz Noguldijumi ar Noguldijumi ar Noguldijumi ar Noguldijumi Noguldijumi ar Noguldijumi ar

nakti (EONIA) | terminu 1 ménesis | terminu 3 ménesi| terminu 6 ménesi ar terminu | terminu 3 ménesi| terminu 3 ménesi

(EURIBOR) (EURIBOR) (EURIBOR) 12 ménesu (LIBOR) (LIBOR)

(EURIBOR)

1 2 3 4 5 6 7

2015 -0.11 -0.07 -0.02 0.05 0.17 0.32 0.09

2016 -0.32 -0.34 -0.26 -0.17 -0.03 0.74 -0.02

2017 -0.35 -0.37 -0.33 -0.26 -0.15 1.26 -0.02

2017 aug. -0.36 -0.37 -0.33 -0.27 -0.16 1.31 -0.03

sept. -0.36 -0.37 -0.33 -0.27 -0.17 1.32 -0.03

okt. -0.36 -0.37 -0.33 -0.27 -0.18 1.36 -0.04

nov. -0.35 -0.37 -0.33 -0.27 -0.19 1.43 -0.03

dec. -0.34 -0.37 -0.33 -0.27 -0.19 1.60 -0.02

2018 janv. -0.36 -0.37 -0.33 -0.27 -0.19 1.73 -0.03

febr. -0.36 -0.37 -0.33 -0.27 -0.19 1.87 -0.06
Avots: ECB.

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

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

Tagadnes darijumu procentu likmes Procentu likmju starpibas Nakotnes darfjumu talitéjas procentu likmes
Euro zona"? Euro ASV | Apvienota Euro zona"?
zona"? Karaliste
3 ménesu 1 gada 2 gadu 5gadu| 10gadu| 10 gadu—| 10 gadu —| 10 gadu — 1 gada 2 gadu 5gadu| 10 gadu
1 gada 1 gada 1 gada
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12
2015 -0.45 -0.40 -0.35 0.02 0.77 117 1.66 1.68 -0.35 -0.22 0.82 1.98
2016 -0.93 -0.82 -0.80 -0.47 0.26 1.08 1.63 1.17 -0.78 -0.75 0.35 1.35
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
2017 aug. -0.78 -0.77 -0.73 -0.35 0.38 1.15 0.89 0.92 -0.75 -0.62 0.48 1.52
sept. -0.76 -0.75 -0.70 -0.26 0.52 1.27 1.04 0.98 -0.73 -0.54 0.65 1.68
okt. -0.79 -0.79 -0.74 -0.32 0.44 1.23 0.95 0.87 -0.78 -0.60 0.55 1.61
nov. -0.78 -0.76 -0.70 -0.28 0.44 1.20 0.79 0.88 -0.73 -0.52 0.56 1.52
dec. -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 janv. -0.63 -0.64 -0.52 0.05 0.71 1.35 0.81 1.07 -0.59 -0.21 0.96 1.60
febr. -0.66 -0.68 -0.57 0.01 0.71 1.39 0.80 0.81 -0.64 -0.26 0.96 1.65
Avots: ECB.
1) Dati ietverti atbilstoSi euro zonas sastava parmainam; sk. "Statistikas Biletena" "Visparéjas piezimes".
2) ECB aprékinu pamata ir EuroMTS sniegtie dati un Fitch Ratings noteiktie kreditreitingi.
2.3. Akciju tirgus indeksi
(indeksu Iimeni izteikti punktos; perioda vidé&jie raditaji)
Dow Jones EURO STOXX indeksi ASV | Japana
Etalons Galveno tautsaimniecibas nozaru indeksi
Broad 50| Pamat- | Patérina | Patérina | Nafta un | Finanses Rdp-| Tehno-| Komu- Tele-| Vese-| Standard Nikkei
indekss izej- | pakalpo-| preces gaze nieciba | logijas nalie | komuni- llbas| & Poor's 225
vielas jumi pakal-| kacijas| apripe 500
pojumi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14
2015 356.2 34441 717.4 261.9 628.2 299.9 189.8 500.6 373.2 278.0 377.7 821.3 2061.1 19203.8
2016 321.6 3003.7 620.7 250.9 600.1 278.9 148.7 496.0 375.8 248.6 326.9 770.9 2094.7 16 920.5
2017 3769 34910 7573 268.6 690.4 307.9 182.3 605.5 468.4 272.7 339.2 876.3 24491 20209.0
2017 aug. 3751 34513 7275 266.5 681.4 288.8 187.3 596.2 467.4 284.4 340.3 861.1 2456.2 19670.2
sept. 380.7 3507.1 750.1 261.2 701.2 298.1 185.9 615.8 480.3 288.2 331.8 883.8 24928 199244
okt. 3917 36147 791.0 267.8 724.9 306.3 190.2 636.2 501.1 290.1 330.9 8959 2557.0 212675
nov. 391.7 36014 8023 269.2 727.7 315.4 188.3 640.6 508.6 294.8 317.3 8549 25936 225251
dec. 389.7 3564.7 796.2 274.9 719.0 313.5 189.1 641.2 491.3 2913 316.1 839.7 2664.3 22769.9
2018 janv. 398.4 36122 8223 276.1 731.7 323.4 196.3 661.2 504.6 284.9 312.6 848.1 2789.8 237122
febr. 380.6 3426.7 783.7 264.7 703.6 306.9 190.1| 629.7 488.3 263.2 291.3 792.0 27052 219917
Avots: ECB.
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2.4. Majsaimniecibam izsniegto aizdevumu un to noguldijumu MFI procentu likmes (jaunajiem dartjumiem)"-?
(gada; %; perioda vidéja procentu likme, ja nav noradits citadi)

NoguldTjumi 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 | s@kotnéja perio- un izmaksu
par vumi un da dalfjuma ligumsa- saliktais
iznem- &ki iedriba raditajs
Sanu lidz | Lidz] ligaku ”°r|f§:;3 Mainiga| ligak b'ed”btferz Mainiga| 1-5] 5-10] ligak !

3 méne-| 2 ga- Par|  yepbeta pro- par juridiskas procen-| gadi| gadu| par

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

diem likme, statusa Iidz ga-

lidz 1gadam diem

1gadam

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1] 12 13] 14 15 16
2017 febr. 0.07 0.48 0.40 0.77 6.38 16.69 509 5.72 6.17 242 1.77 189 1.84 1.81 2.29 1.85
marts  0.06 047 0.40 0.74 6.38 16.70 499 562 6.08 2.41 1.74 188 1.85 1.81 2.25 1.85
apr. 0.06 047 039 0.73 6.33 16.70 483 558 5.96 2.39 1.73 189 191 1.85 2.26 1.87
maijs  0.06 046 0.39 0.81 6.32 16.70 509 5.78 6.22 2.46 1.73 190 1.90 1.87 2.23 1.87
jan. 0.05 046 0.38 0.77 6.30 16.82 468 574 6.19 2.43 169 189 191 1.89 2.22 1.87
jal. 0.05 045 0.38 0.76 6.26 16.81 495 584 6.28 2.38 1.75 191 190 1.90 2.22 1.88
aug. 0.05 044 035 0.75 6.23 16.80 533 5.89 6.34 2.38 1.75 2.00 1.92 1.94 2.21 1.91
sept.  0.05 045 035 0.74 6.27 16.80 5.07 5.71 6.21 2.37 1.70 193 1.96 1.96 2.20 1.89
okt. 0.05 044 035 0.75 6.23 16.80 492 568 6.15 2.43 1.68 191 193 1.96 2.18 1.88
nov. 0.05 045 0.33 0.75 6.21 16.80 473  5.69 6.14 2.38 1.67 192 195 1.94 217 1.87
dec. 0.05 044 033 0.73 6.09 16.84 4.47 539 5.80 2.31 169 186 192 1.87 2.15 1.83
2018 janv.”?  0.04 044 035 0.72 6.15 16.88 5.07 6.02 6.45 2.30 1.67 187 1.92 1.90 2.14 1.84

Avots: ECB.

1) Dati ietverti atbilstoSi euro zonas sastava parmainam.

2) T.sk. majsaimniecibas apkalpojosas 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 Ar noteikto atjau- Lidz 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, lidz| 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
2017 febr. 0.06 0.10 0.53 2.63 2.57 279 236 1.77 1.76 1.71 1.18 1.32 1.53 1.76
marts 0.06 0.08 0.58 2.58 2.51 279 236 1.76 1.79 1.72 1.30 1.63 1.57 1.82
apr. 0.05 0.10 0.40 2.55 2.54 268 235 1.79 1.78 1.71 1.34 1.50 1.64 1.81
maijs 0.05 0.10 0.43 2.51 2.49 277 238 1.76 1.73 1.72 1.20 1.47 1.63 1.76
jan. 0.05 0.06 043 2.50 2.46 268 234 1.74 1.71 1.67 1.27 1.42 1.55 1.76
jal. 0.05 0.1  0.35 2.45 2.45 276 2.36 1.74 1.75 1.72 1.23 1.33 1.66 1.74
aug. 0.04 0.10 0.36 2.43 2.49 2.7 2.41 1.74 1.78 1.78 1.24 1.44 1.58 1.75
sept. 0.04 0.07 0.44 242 2.44 273 239 1.71 1.68 1.73 1.19 1.46 1.58 1.73
okt. 0.04 0.1  0.40 2.39 2.39 269 236 1.70 1.66 1.70 1.23 1.35 1.60 1.73
nov. 0.04 0.08 0.30 2.36 2.43 260 235 1.70 1.61 1.69 1.23 1.32 1.56 1.72
dec. 0.04 0.06 0.32 2.35 2.40 245 229 1.70 1.66 1.66 1.34 1.27 1.52 1.71
2018 janv.® 0.04 0.06 0.47 2.35 2.39 2.51 2.33 1.65 1.61 1.73 1.1 1.38 1.61 1.67

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
sistému) sabiedribas| sabiedribas| valdiba| valdiba sistemu) 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
2014 1320 543 131 59 538 50 410 219 34 38 93 25
2015 1269 517 147 62 478 65 347 161 37 33 82 34
2016 1241 518 136 59 466 62 349 161 45 31 79 33
2017 jal. 1296 515 152 87 477 66 386 177 57 44 77 32
aug. 1302 516 155 85 474 72 359 169 57 29 80 25
sept. 1314 530 161 81 478 65 378 162 69 37 82 29
okt. 1287 529 156 84 457 62 372 175 45 41 74 36
nov. 1276 527 148 80 460 61 344 159 38 34 87 25
dec. 1222 519 138 70 439 57 285 137 33 30 55 29
ligtermina
2014 15129 4048 3161 993 6 285 643 226 65 49 16 86 10
2015 15 247 3785 3288 1056 6481 637 217 68 47 13 81 9
2016 15 399 3695 3235 1185 6643 641 220 62 53 18 79 8
2017 jal. 15 400 3616 3237 1152 6 762 633 269 74 93 22 76 4
aug. 15326 3590 3178 1148 6776 634 127 29 35 3 54 5
sept. 15364 3568 3181 1176 6 804 634 233 56 64 17 90 5
okt. 15338 3579 3160 1182 6777 640 242 76 50 21 85 10
nov. 15369 3595 3125 1187 6819 643 222 55 56 23 79 8
dec. 15343 3560 3135 1187 6819 642 198 52 72 14 54 6
Avots: ECB.
1) Lai dati batu salidzinami, gada dati ir gada ménesu vid&jais 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
2014 16 449.3 4 590.6 32915 1051.5 6 822.7 693.0 6016.3 591.3 850.5 4 574.6
2015 16 516.5 4301.8 3435.1 1117.9 6 959.2 702.4 68143 584.3 985.2 5244.9
2016 16 639.8 4213.3 3371.1 12438 7108.1 703.5 7089.5 537.6 1097.8 54541
2017 jal. 16 696.1 4130.2 3389.2 1239.2 7 238.8 6988 7718.2 663.1 1197.5 5857.6
aug. 16 627.8 4105.8 3333.3 1233.0 7 250.5 705.2  7638.4 630.8 1174.6 5832.9
sept. 16 678.6 4098.0 3341.8 1257.2 7 282.0 699.6 79377 657.7 12373 6 042.6
okt. 16 625.6 4108.4 3315.2 1265.8 7 233.9 702.3  8168.2 649.6 1301.3 6217.3
nov. 16 644.9 4121.8 32725 1267.3 7279.9 703.5 8010.7 638.4 12575 6 114.8
dec. 16 565.9 4078.8 32733 1256.4 72575 699.8 79595 628.5 1251.2 6 079.8
Pieauguma temps
2014 -0.6 -8.0 1.1 5.3 3.2 1.1 1.5 7.2 1.9 0.7
2015 0.3 -7.0 5.7 4.7 1.8 0.6 1.1 4.2 1.6 0.6
2016 0.3 -3.0 -1.7 7.5 21 -0.1 0.5 1.2 0.9 0.4
2017 jal. 1.8 -1.1 3.6 9.5 1.8 -0.9 0.8 6.1 1.4 0.1
aug. 1.6 -1.5 2.2 9.2 2.0 -0.3 0.8 6.1 1.4 0.2
sept. 1.4 -1.5 1.3 7.7 23 -0.4 0.9 6.1 2.0 0.2
okt. 1.0 -1.0 -0.5 7.3 1.9 -0.4 0.9 6.0 2.8 0.1
nov. 1.1 -0.8 -0.2 6.6 1.8 0.4 1.0 6.1 2.8 0.1
dec. 1.2 -0.6 0.0 6.4 2.1 0.5 1.1 6.1 2.8 0.3
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
2015 91.7 87.6 88.6 82.8 80.7 88.3 105.7 86.9
2016 94.4 89.5 90.8 84.9 80.0 89.5 109.7 89.2
2017 96.6 91.4 92.0 . . . 112.0 90.5
2017 1 93.8 89.1 89.6 83.4 79.5 88.3 108.6 88.1
1] 95.3 90.3 91.0 84.7 791 89.3 110.1 89.0
i 98.6 93.2 93.8 87.7 81.3 921 114.5 92.3
\% 98.6 93.1 93.5 115.0 92.5
2017 sept. 99.0 93.6 94.0 - - - 115.0 92.7
okt. 98.6 93.1 93.6 - - - 114.8 92.4
nov. 98.5 93.0 93.4 - - - 115.0 92.5
dec. 98.8 93.3 93.6 - - - 115.3 92.6
2018 janv. 99.4 93.9 93.9 - - - 116.1 93.2
febr. 99.6 93.9 93.9 - - - 117.3 941
Parmainas salidzinajuma ar iepriek$éjo ménesi (%)
2018 febr. 0.2 0.1 0.0 - - - 1.0 0.9
Parmainas salidzinajuma ar iepriek$éjo gadu (%)
2018 febr. 6.6 5.7 5.1 - - - 8.5 7.2
Avots: ECB.
1) Tirdzniecibas partnervalstu grupu definiciju un citu informéaciju sk. "Statistikas Biletena" "Visparéjas piezimés".
2) Ar VDIAR deflétas datu laikrindas pieejamas tikai EEK18 tirdzniecibas partnervalstu grupai.
2.9. Divpuséjie valatu 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
2015 6.973 7.614 27.279 7.459 309.996  134.314 4.184 0.726 4.4454 9.353 1.068 1.110
2016 7.352 7.533 27.034 7.445 311.438  120.197 4.363 0.819 4.4904 9.469 1.090 1.107
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
2017 1 7.335 7.467 27.021 7.435 309.095 121.014 4.321 0.860 4.5217 9.506 1.069 1.065
1] 7.560 7.430 26.535 7.438 309.764  122.584 4.215 0.861 4.5532 9.692 1.084 1.102
1]l 7.834 7.426 26.085 7.438 306.418  130.349 4.258 0.898 4.5822 9.557 1.131 1.175
\% 7.789 7.533 25.650 7.443 311.597  132.897 4.232 0.887 4.6189 9.793 1.162 1177
2017 sept. 7.826 7.464 26.075 7.440 308.368  131.924 4.269 0.895 4.5992 9.533 1.147 1.191
okt. 7.789 7.509 25.766 7.443 309.951 132.763 4.263 0.891 4.5895 9.614 1.155 1.176
nov. 7.772 7.551 25.538 7.442 311.891  132.392 4.227 0.888 4.6347 9.848 1.164 1.174
dec. 7.807 7.539 25.645 7.443 313.163  133.638 4.203 0.883 4.6348 9.937 1.169 1.184
2018 janv. 7.840 7.436 25.452 7.445 309.269  135.255 4.163 0.883 4.6491 9.820 1.172 1.220
febr. 7.807 7.440 25.320 7.446 311.735  133.293 4.165 0.884 4.6559 9.938 1.154 1.235
Parmainas salidzinajuma ar iepriek$éjo ménesi (%)
2018 febr. -0.4 0.1 -0.5 0.0 0.8 -1.5 0.1 0.1 0.1 1.2 -1.5 1.2
Parmainas salidzingjuma ar iepriekséjo gadu (%)
2018 febr. 6.7 -0.1 -6.3 0.1 1.0 10.9 -3.3 3.7 3.2 4.9 8.3 16.0
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 argjais
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)
2016 IV 23995.3 247981 -802.8 10690.9 86335 7864.0 10583.9 -56.3  4789.0 5580.6 707.6 13795.5
2017 | 252247 25780.6 -555.9 11113.0 89558 8256.5 10868.6 -61.5 5190.3 5956.2 726.6 14 252.2
Il 24 681.2 252422 -560.9 10845.7 88412 8198.2 10636.9 -46.7 5001.4 5764.1 682.7 13 826.2
M 24 507.7 25014.4 -506.8 10552.7 8562.7 8354.3 106654 -58.8  4984.6 5786.3 674.8 13 700.9
Atlikumi (% no IKP)
2017 1l 221.5 226.1 -4.6 95.4 77.4 75.5 96.4 -0.5 451 52.3 6.1 123.8
Darijumi
2017 1 655.0 585.6 69.4 204.8 206.7 174.8 75.5 23.2 254.6 303.4 -2.3 -
I 195.6 133.2 62.4 27.2 18.4 171.4 145.4 -2.3 0.9 -30.6 -1.6 -
1]l 91.2 -711 162.2 -139.9 -155.8 190.9 42.5 -10.7 50.2 42.2 0.5 -
\% 38.0 -80.5 118.5 -2.8 19.5 85.2 -26.1 -1.1 -45.3 -73.9 2.0 -
2017 jal. -2.1 -58.8 56.7 -163.0 -168.4 68.4 39.7 2.7 100.4 69.9 -5.2 -
aug. 61.8 243 37.5 9.6 17.2 73.9 -16.1 -5.1 -15.9 23.2 -0.7 -
sept. 314 -36.6 68.0 13.5 -4.5 48.7 18.9 -2.9 -34.2 -50.9 6.4 -
okt. 183.2 145.9 37.3 33.2 4.9 229 -23.8 -0.2 130.0 164.7 -2.7 -
nov. 58.5 229 35.6 -0.4 16.8 50.9 18.1 0.5 1.1 -12.0 6.3 -
dec. -203.6 -249.2 45.6 -35.6 -2.1 11.5 -20.5 -1.4 -176.4 -226.6 -1.6 -
12 ménesu kumulétie darjjumi
2017 dec. 979.8 567.3 412.6 89.4 88.8 622.3 237.4 9.0 260.4 2411 -1.3 -
12 ménesu kumulétie darijumi (% no IKP)
2017 dec. 8.8 5.1 3.7 0.8 0.8 5.6 2.1 0.1 2.3 2.2 0.0 -
Avots: ECB.

1) Kopéjos aktivos ieklauti tirie atvasinatie finanSu instrumenti.
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3. Saimnieciska darbiba

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?
patéring| patérins 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)
2015 105156 10030.7 5753.8 21694 20783 1016.3 638.3 418.0 29.3 4849 48470 4362.1
2016 10789.7 103127 58915 2220.1 21904 1052.1 674.9 457.8 10.7 477.0 49372 4460.2
2017 111655 106748 60732 22724 22980 11121 712.7 467.8 31.2 4906 52765 47859
2017 | 27482 26321 15044 562.3 560.7 273.2 172.2 113.9 4.8 116.2 1296.8 1180.6
I 27813 26628 15153 565.9 5721 275.9 175.2 119.7 9.4 118.5 1308.9 1190.3
1] 28096 2677.0 15222 570.1 572.8 279.8 179.6 111.9 12.0 132.6 13254 11929
\% 28340 26935 15318 574.0 580.5 283.9 182.1 113.0 7.2 140.6 1357.0 1216.5
% no IKP

2017 100.0 95.6 54.4 20.4 20.6 10.0 6.4 4.2 0.3 4.4 - -

Kédes indeksu veida agregétie apjomi (iepriekSéja gada cenas)

parmainas salidzinajuma ar iepriekséjo ceturksni (%)

2017 | 0.6 0.1 0.5 0.2 0.2 1.4 0.7 -3.5 - - 1.3 0.2
I 0.7 1.0 0.5 0.4 1.7 0.5 1.6 4.9 - - 1.2 1.8
1] 0.7 0.2 0.3 0.4 -0.2 0.9 2.4 -6.7 - - 1.6 0.6
\% 0.6 0.2 0.2 0.3 0.9 0.7 1.3 0.6 - - 1.9 1.1
parmainas salidzingjuma ar iepriek$éja gada atbilstoso periodu (%)
2015 2.1 2.0 1.8 1.3 3.3 0.5 5.4 7.2 - - 6.4 6.7
2016 1.8 24 2.0 1.8 4.6 2.5 5.5 8.4 - - 34 4.8
2017 2.3 2.0 1.6 1.2 3.5 3.3 5.2 1.4 - - 4.9 4.4
2017 | A 1.9 1.6 1.0 4.1 3.3 3.6 7.0 - - 4.7 4.7
I 2.4 2.3 1.9 1.1 3.4 4.0 4.3 1.1 - - 4.5 4.5
1] 2.7 2.0 1.9 1.3 24 3.3 5.8 -4.3 - - 5.8 4.4
v 2.7 1.5 1.5 1.4 25 3.6 6.2 -5.0 - - 6.1 3.7
devums IKP ceturksna procentualajas parmainas (procentu punktos)
2017 | 0.6 0.1 0.3 0.1 0.0 0.1 0.0 -0.2 -0.2 0.5 - -
I 0.7 0.9 0.3 0.1 0.4 0.0 0.1 0.2 0.2 -0.2 - -
1} 0.7 0.2 0.2 0.1 -0.1 0.1 0.2 -0.3 0.0 0.5 - -
\% 0.6 0.2 0.1 0.1 0.2 0.1 0.1 0.0 -0.2 0.4 - -
devums IKP gada procentualajas parmainas (procentu punktos)
2015 2.1 2.0 1.0 0.3 0.6 0.0 0.3 0.3 0.0 0.1 - -
2016 1.8 2.2 1.1 0.4 0.9 0.2 0.3 0.3 -0.1 -0.4 - -
2017 23 1.9 0.9 0.2 0.7 0.3 0.3 0.1 0.1 0.4 - -
2017 | 21 1.8 0.9 0.2 0.8 0.3 0.2 0.3 -0.1 0.2 - -
1] 2.4 2.2 1.0 0.2 0.7 0.4 0.3 0.0 0.3 0.2 - -
I 2.7 1.9 1.0 0.3 0.5 0.3 0.4 -0.2 0.1 0.8 - -
v 2.7 1.4 0.8 0.3 0.5 0.3 0.4 -0.2 -0.2 1.3 - -

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. Saimnieciska darbiba

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,| rdpnieciba,| 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| apripe
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Faktiskajas cenas (mljrd. euro)
2015 94434 153.9 1900.3  468.6 17822 433.1 464.0 10731 1026.1 18116 330.4 10722
2016 9680.3 151.6 1936.9  489.1 1830.9 451.3 454.0 1100.6 1071.0 18575 337.5 1109.4
2017 10010.5 164.4 2001.8 5135 1906.9 467.5 451.8 11321 11215 19056 345.3 1155.0
2017 | 24645 40.5 490.8 125.8 469.1 115.1 127 2797 275.0 470.6 85.2 283.7
I 2493.8 40.8 498.2 127.9 476.1 116.7 1127  282.0 278.9 4745 86.0 287.5
1] 2519.6 41.3 504.6 129.5 479.6 117.8 113.6  284.6 283.0 478.8 86.9 290.1
v 2540.6 41.9 510.9 131.5 483.5 118.6 1129  286.0 285.9 482.1 87.4 293.4
% no pievienotas vértibas
2017 100.0 1.6 20.0 5.1 19.0 4.7 4.5 11.3 1.2 19.0 3.4 -

Kédes indeksu veida agregétie apjomi (iepriek$éja gada cenas)

parmainas salidzinajuma ar iepriekséjo ceturksni (%)

2017 1 0.7 1.6 0.0 1.3 1.3 1.2 -0.1 0.5 1.5 0.2 0.1 0.4
1] 0.7 0.0 1.1 0.9 0.7 0.9 0.6 0.2 1.0 0.5 0.4 0.9
] 0.7 0.2 1.5 0.4 0.4 1.3 0.1 0.5 0.8 0.5 0.7 0.3
\% 0.6 0.3 1.2 1.1 0.6 0.7 0.2 0.3 0.8 0.3 0.2 0.4
péarmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoso periodu (%)
2015 1.9 3.1 3.9 0.4 1.8 3.3 -0.3 0.7 29 0.9 1.1 3.3
2016 1.7 -1.2 1.9 1.7 2.0 29 0.2 1.0 2.8 1.3 1.2 2.8
2017 23 1.0 2.8 2.6 29 44 0.1 1.4 3.5 1.3 1.0 2.6
2017 1 2.0 0.5 1.8 2.4 2.8 49 -0.5 1.2 3.5 1.1 0.8 2.6
1] 24 0.4 3.0 3.1 3.3 5.1 0.1 1.2 3.1 1.3 0.8 3.0
1 2.7 0.9 3.9 3.0 3.3 45 0.3 1.6 4.0 1.5 1.3 2.6
\Y, 2.7 2.1 3.8 3.7 3.1 4.2 0.9 1.6 4.0 1.4 1.4 2.0
devums pievienotas vértibas ceturksna procentuélajas parmainas (procentu punktos)
2017 1 0.7 0.0 0.0 0.1 0.2 0.1 0.0 0.1 0.2 0.0 0.0 -
1] 0.7 0.0 0.2 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.0 -
n 0.7 0.0 0.3 0.0 0.1 0.1 0.0 0.1 0.1 0.1 0.0 -
\Y 0.6 0.0 0.2 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 -
devums pievienotas vértibas gada procentualajas parmainas (procentu punktos)
2015 1.9 0.1 0.8 0.0 0.3 0.2 0.0 0.1 0.3 0.2 0.0 -
2016 1.7 0.0 0.4 0.1 0.4 0.1 0.0 0.1 0.3 0.2 0.0 -
2017 23 0.0 0.6 0.1 0.5 0.2 0.0 0.2 0.4 0.3 0.0 -
2017 1 2.0 0.0 0.4 0.1 0.5 0.2 0.0 0.1 0.4 0.2 0.0 -
1] 24 0.0 0.6 0.2 0.6 0.2 0.0 0.1 0.3 0.2 0.0 -
I 2.7 0.0 0.8 0.2 0.6 0.2 0.0 0.2 0.4 0.3 0.0 -
\% 2.7 0.0 0.8 0.2 0.6 0.2 0.0 0.2 0.4 0.3 0.0 -

Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
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3. Saimnieciska darbiba

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 (%)
2014 100.0 85.0 15.0 3.4 15.0 6.1 24.7 2.7 2.7 1.0 131 24.3 71
2015 100.0 85.2 14.8 3.3 14.9 6.0 24.8 2.7 2.6 1.0 13.3 24.3 71
2016 100.0 85.5 14.5 3.2 14.8 5.9 24.9 2.8 2.6 1.0 135 24.3 7.0
parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilsto$o periodu (%)
2014 0.6 0.7 0.1 0.1 -0.4 -1.3 0.7 0.7 -0.9 0.2 23 1.0 0.7
2015 1.0 1.2 -0.3 -1.2 0.2 0.0 1.3 1.4 -0.2 1.4 2.8 1.0 0.5
2016 1.3 1.6 -0.3 -0.5 0.6 -0.2 1.7 24 0.0 1.9 2.8 1.3 1.1
2016 IV 1.3 1.6 -0.1 0.1 0.6 0.4 1.7 2.6 0.0 2.6 2.8 1.3 0.5
2017 | 1.6 1.8 0.2 1.0 0.8 1.5 1.7 3.2 -0.5 1.9 3.2 1.2 1.1
I 1.6 2.0 -0.3 0.6 1.1 1.5 1.8 3.4 -0.8 2.0 3.3 1.1 1.8
I 1.7 2.0 -0.1 -0.2 1.3 2.2 2.0 3.1 -0.9 2.0 3.2 1.1 2.0
Nostradatas stundas
Ipatsvars nostradato stundu kopskaita (%)
2014 100.0 80.3 19.7 4.4 15.6 6.8 25.6 29 2.7 1.0 12.8 22.0 6.3
2015 100.0 80.5 19.5 4.3 15.5 6.8 25.6 2.9 2.7 1.0 13.0 22.0 6.3
2016 100.0 80.8 19.2 4.2 15.4 6.7 25.7 2.9 2.7 1.0 13.2 22.0 6.2
parmainas salidzingjuma ar iepriek$éja gada atbilstoso periodu (%)
2014 0.6 0.8 -0.4 -0.3 -0.1 -0.9 0.4 0.6 -1.0 0.0 2.4 1.2 0.1
2015 1.1 1.4 -0.2 -0.3 0.6 0.6 0.9 2.4 -0.1 1.8 2.9 1.0 0.8
2016 1.2 1.6 -0.1 -0.4 0.7 -0.1 1.6 1.9 0.6 21 2.8 1.0 0.9
2016 IV 1.0 1.4 -0.3 -1.1 0.8 0.0 1.3 2.0 0.2 2.4 25 0.9 0.1
2017 1 1.3 1.7 -0.4 -0.6 1.0 1.6 1.3 29 -0.2 23 29 0.9 11
1] 1.5 1.9 -0.2 -0.5 1.4 1.7 1.7 3.1 -1.4 1.8 2.8 1.0 1.7
I 1.8 2.2 0.0 -0.2 1.7 2.4 2.0 25 -0.8 2.0 3.1 1.0 23
Nostradato stundu skaits uz vienu nodarbinato
parmainas salidzinajuma ar iepriekséja gada atbilstoSo periodu (%)
2014 0.0 0.1 -0.5 -0.4 0.3 0.4 -0.3 -0.1 -0.1 -0.3 0.1 0.3 -0.5
2015 0.1 0.1 0.1 0.9 0.3 0.5 -0.4 1.0 0.1 0.3 0.1 0.0 0.3
2016 -0.1 -0.1 0.1 0.0 0.1 0.2 -0.2 -0.4 0.6 0.2 0.0 -0.2 -0.1
2016 IV -0.3 -0.2 -0.2 -1.1 0.2 -0.4 -0.4 -0.6 0.1 -0.1 -0.2 -0.4 -0.3
2017 | -0.3 -0.1 -0.6 -1.6 0.2 0.1 -0.4 -0.3 0.2 0.4 -0.3 -0.3 0.0
I -0.1 -0.1 0.1 -1.1 0.3 0.2 0.0 -0.4 -0.6 -0.2 -0.4 -0.1 -0.1
1]l 0.1 0.2 0.1 0.0 0.5 0.2 0.1 -0.6 0.2 0.0 -0.1 -0.1 0.3
Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
1) Nodarbinatibas dati balstiti uz EKS 2010.
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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 2)
”(:';‘/E'Ez Mi.| %no|  (%no| Pieaugusie Jauniesi Viriesi Sievietes svars
darba- darba- darba- — — — -
) speka|  spaka)" Milj. % no Milj. % no Milj. % no Milj. % 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 81.7 18.3 52.2 47.8
2016. gada
kopapjoma
2015 160.600 46 17.472 10.9 5.6 14.305 9.8 3.167 223  9.263 10.7  8.208 11.1 1.5
2016 161.877 4.3 16.252 10.0 5.0 13.290 9.0 20962 20.9 8.483 9.7 7.770 10.4 1.7
2017 . . 14773 9.1 . 12.096 8.1 2677 18.8 7.648 8.7 7.125 9.5 1.9
2017 | 161.635 4.3 15.384 9.5 4.8 12.611 85 2773 19.6  7.960 9.1 7.424 9.9 1.9
I 162.214 4.2 14.862 9.1 4.5 12.159 8.2 2703 19.1  7.688 8.8 7.174 9.6 1.9
1] 163.330 4.0 14.602 9.0 4.2 11.957 8.0 2645 18.6 7.574 8.6 7.028 9.3 1.9
v 14.243 8.7 11.657 7.8 2585 18.1  7.368 84 6.875 9.1 2.0
2017 aug. - - 14.607 9.0 - 11.961 8.0 2646 18.5 7.590 8.7 7.017 9.3 -
sept. - - 14.487 8.9 - 11.846 8.0 2.641 18.5 7.502 8.5 6.985 9.3 -
okt. - - 14.364 8.8 - 11.743 7.9 2621 18.3  7.431 8.5 6.933 9.2 -
nov. - - 14.243 8.7 - 11.662 7.8 2581 18.1  7.362 84 6.881 9.1 -
dec. - - 14121 8.6 - 11.567 7.8 2554 179 7.31 8.3 6.810 9.0 -
2018 janv. - - 1411 8.6 - 11.577 7.8 2535 17.7  7.312 8.3 6.799 9.0 -
Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
1) Dati nav sezonali izlidzinati.
2) Brivo darbvietu Tpatsvars ir brivo darbvietu skaits, dalits ar aiznemto darbvietu un brivo darbvietu summu (%).
3.5. Uznéméjdarbibas Tstermina statistika
Rapnieciska razo$ana Bavnie- Jauno Mazumtirdznieciba Registrétie
cibas| rlipniecibas jaunie
Kopa (iznemot Galvenas rpniecibas grupas produkcija| pasatijumu Kopa| Partika,| Nepar-| Degviela vieglie
bavniecibu) ECB dzérieni, tikas automobili
raditajs tabaka| preces
Apstrades Starp-| Kapital-| Patérina| Ener-
ripnieciba| patérina| preces preces| @étika
preces
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13
% no 100.0 86.0 33.6 29.2 225 14.7 100.0 100.0 100.0 40.4 52.5 71 100.0
2010. gada
kopapjoma®
parmainas salidzinajuma ar iepriek$&ja gada atbilstoSo periodu (%)
2015 21 24 1.0 3.6 2.6 0.8 -0.9 3.6 3.0 1.7 4.0 24 8.8
2016 1.5 1.6 1.9 1.7 1.2 0.2 22 0.3 1.6 1.0 22 1.4 7.2
2017 3.0 3.2 4.1 3.6 1.6 0.8 2.6 7.7 24 1.5 3.3 1.0 5.6
2017 | 1.3 1.2 2.2 1.3 -0.5 1.9 1.9 5.5 2.1 1.3 2.7 1.9 4.8
I 2.7 2.8 3.8 2.4 1.7 1.6 3.6 6.7 2.7 2.4 3.3 1.6 6.0
1] 3.7 4.0 4.9 4.7 2.0 0.6 3.0 9.1 2.6 1.4 4.1 0.4 5.5
v 4.2 5.0 5.5 5.9 3.1 -1.0 1.9 9.6 2.0 0.9 3.0 0.1 6.3
2017 aug. 3.9 43 5.3 5.1 2.6 0.7 2.1 9.0 1.8 0.9 3.3 -0.3 6.9
sept. 34 3.9 4.6 45 2.3 -1.0 3.6 10.7 3.9 2.3 5.7 0.5 5.3
okt. 3.9 4.6 5.3 3.5 5.3 -2.0 23 8.8 0.3 -0.3 0.5 -0.2 5.9
nov. 3.7 4.5 4.7 6.7 0.4 -1.9 2.9 10.6 3.7 1.8 5.6 0.4 8.7
dec. 5.2 5.9 6.6 7.6 3.6 0.6 0.5 9.3 2.1 1.2 3.0 0.1 4.4
2018 janv. . . 2.3 0.8 3.8 0.2 6.4
parmainas salidzinajuma ar iepriek8&jo ménesi (s.i. dati; %)
2017 aug. 1.5 1.7 1.2 34 0.3 0.8 -0.1 3.0 -0.2 -0.2 0.1 -0.9 2.9
sept. -0.5 -0.5 -0.4 -1.6 0.2 -1.0 0.3 1.1 1.0 1.2 0.8 -0.1 1.5
okt. 0.4 0.3 0.3 -0.2 0.2 0.1 -0.4 0.3 -1.1 -1.5 -1.3 -0.4 -3.1
nov. 1.3 1.5 1.1 3.5 0.2 0.8 0.2 1.7 2.0 1.2 2.8 0.8 5.2
dec. 0.4 0.2 1.4 -1.1 0.9 1.3 0.1 2.0 -1.0 -0.4 -1 -0.5 0.4
2018 janv. -0.1 -0.2 -0.3 0.1 0.1
Avoti: Eurostat, ECB aprékini, ECB eksperimentalie statistiskie dati (8. aile) un Eiropas Automobilu razotaju asociacija (13. aile).
1) Mazumtirdzniecibai — 2015. gada kopapjoms.
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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 Bavnie- Mazum- Pakalpojumu Apstrades|Apstrades| Uznéméj-| Apvienota
noskano- rdpnieciba konfi- cibas tirdznie- nozares rapnie- ripnie-| darbtbas| produkci-
juma — dences konfi- cibas cibas cibas| aktivitate| jas izlaide
raditajs| Razotdju|  Jaudu|  raditajs| dences konfi-| ~ Pakal-|  Jaudu| jepirkumu| produk-|pakalpoju-
(ilgtermina konfi- lzman- raditajs dences| Pojumu| izman-| - vaditaju cijas|mu nozaré
vidgjais| ~ dences| tosana raditajs| nozares| tosana| indekss| izlaide
raditajs = raditajs (%) konfi- (%) 1Y)
100) dences
raditajs
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12
1999-2014 99.6 -6.0 80.7 -12.7 -14.5 -8.3 6.8 - 51.1 52.4 52.9 52.7
2015 103.6 -3.1 81.4 -6.2 -22.5 1.6 9.2 88.4 52.2 53.4 54.0 53.8
2016 104.3 -2.6 81.9 -1.7 -16.5 1.5 11.1 89.1 52.5 53.6 53.1 53.3
2017 110.7 4.5 83.3 -2.5 -4.0 3.3 14.6 89.8 57.4 58.5 55.6 56.4
2017 1 107.5 1.1 82.6 -5.5 -10.7 2.0 13.2 89.4 55.6 56.9 55.1 55.6
I 109.5 3.3 82.9 -2.8 -4.9 3.2 13.4 89.8 57.0 58.3 56.0 56.6
1 111.5 5.4 83.5 -1.5 -2.1 2.9 14.9 89.9 57.4 58.0 55.3 56.0
\Y 114.3 8.3 84.1 -0.2 1.8 5.3 16.9 89.9 59.7 60.7 56.0 57.2
2017 sept. 112.5 6.7 - -1.2 -1.5 3.0 15.4 - 58.1 59.2 55.8 56.7
okt. 113.5 8.0 83.8 -1.1 0.5 55 16.2 89.6 58.5 58.8 55.0 56.0
nov. 114.0 8.1 - 0.0 1.7 4.3 16.4 - 60.1 61.0 56.2 57.5
dec. 115.3 8.8 - 0.5 3.1 6.0 18.0 - 60.6 62.2 56.6 58.1
2018 janv. 114.9 9.0 84.4 1.4 4.7 52 16.8 90.2 59.6 61.1 58.0 58.8
febr. 114.1 8.0 - 0.1 4.2 4.3 17.5 - 58.6 59.6 56.2 57.1
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 Nefinansu sabiedribas
Uzkra-| Parada Realie| FinanSu| Nefinansu Tira| Nekus-| Pelnas| Uzkra- Parada FinanSu| NefinanSu| Finan-
jumu| raditajs bruto|ieguldTjumi| ieguldijumi| vértiba? tamie dala®| jumu| raditajs®| ieguldTjumi| ieguldTjumi| s&jums
raditajs riciba (bruto) aktivi raditajs (bruto)
(bruto)” esosie (neto)
ienakumi
Bruto riciba Parmainas salidzinajuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo % no neto % no IKP Parmainas salidzinajuma ar
esosie ienakumi periodu (%) pievienotas iepriek$éja gada atbilstoSo periodu
(izlidzinati dati; %) vértibas (%)
1] 2 3 4| 5| 6| 7 8 9 10 1] 12l 13
2014 12.7 94.3 1.0 1.9 1.3 2.7 0.9 321 4.6 131.8 2.7 7.2 1.6
2015 12.4 93.6 1.6 1.9 1.4 3.3 2.6 32.6 6.0 133.9 4.2 4.8 2.2
2016 121 93.3 1.8 1.8 5.9 4.3 4.5 33.2 8.0 133.9 3.9 6.0 1.9
2016 IV 121 93.3 1.4 1.8 6.5 4.3 4.5 33.2 8.0 133.9 3.9 5.5 1.9
2017 | 121 93.0 1.6 1.8 10.2 4.6 4.6 334 7.6 133.6 4.4 9.5 2.2
1l 121 93.1 1.3 2.0 5.4 4.9 4.8 33.1 6.9 132.8 4.1 10.0 2.2
1l 12.0 93.0 1.6 2.1 6.2 5.0 5.4 33.3 7.0 131.4 4.2 4.1 2.3

Avoti: ECB un Eurostat.
1) Pamatojoties uz Getru ceturk$nu uzkrajumu un bruto riciba eso$o ienakumu kumulétajam summam (korekcija sakara ar majsaimniecibu neto kapitala parmainam pensiju fondu
rezervés).
2) Finansu aktivi (neietverot finansu saistibas) un nefinansu aktivi. Nefinansu aktivus veido galvenokart nekustamie aktivi (dzivojamas ékas un zeme). Tie ietver arf tadu uznémumu
nefinansu aktivus, kuri nav juridiskas personas un kuri klasificéti majsaimniecibu sektora.

4) Noteikts, pamatojoties uz aizdevumu, parada vértspapiru, tirdzniecibas kreditu atlikumu un pensiju shému saistibam.
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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
2017 1 959.3 868.2 91.1 558.6 479.3 206.1 188.4 167.6 143.9 27.0 56.6 7.4 17.7
1] 965.0 884.1 80.9 5599 477.3 207.8 190.4 170.8 146.1 26.4 70.3 7.0 17.2
] 991.0 866.9 124.2 575.7 4771 210.8 184.6 177.9 139.2 26.7 65.9 6.5 8.4
\% 982.7 887.5 95.2 582.8 495.1 211.5 191.9 161.4 135.6 26.9 64.8 11.6 7.7
2017 jal. 326.1 288.1 38.0 188.0 159.0 69.8 61.5 59.4 44.9 8.9 22.7 25 2.7
aug. 333.0 289.5 435 191.6 159.5 70.2 61.2 62.1 48.3 9.1 20.6 1.9 2.6
sept. 331.9 289.3 42.7 196.0 158.7 70.8 61.9 56.4 46.1 8.7 22.6 21 3.1
okt. 317.4 287.0 30.3 187.7 161.4 69.2 62.3 52.1 425 8.3 20.8 3.0 1.6
nov. 329.4 294.5 35.0 195.5 165.0 70.0 64.6 55.3 42.7 8.7 221 2.8 1.8
dec. 335.9 306.0 29.9 199.7 168.7 72.3 65.0 541 50.4 9.8 21.8 5.9 4.4
12 ménesu kumulétie darijjumi
2017 dec. 3898.0 3506.6 3914 2277.0 19289 836.2 755.3 677.7 564.9 107.0 257.6 32.6 51.0
12 ménesu kumulétie darijumi (% no IKP)
2017 dec. 34.9 31.4 3.5 20.4 17.3 7.5 6.8 6.1 5.1 1.0 23 0.3 0.5

1) Kapitala konta dati nav sezonali izlidzinati.

3.9. Euro zonas precu aréja tirdznieciba®, vértibas un apjomi precu 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| apstrades Starp-| Kapital-| Patérina| Apstrades Nafta

patérina| preces| preces ripnieciba patérina| preces| preces| rdpnieciba

preces preces
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Veértibas (mljrd. euro; 1. un 2. ailei — parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %)

2017 | 11.0 13.9 539.5 258.7 110.1 161.2 449.2 486.0 2791 78.5 120.4 344.4 59.8
I 54 9.9 544.7 257.0 112.6 162.7 455.6 486.7 275.3 80.6 123.3 353.1 52.2
1]l 6.0 7.8 547.0 256.8 1141 164.3 459.5 484.8 272.7 80.3 122.8 354.2 48.3
v 6.2 7.2 562.9 . . . 471.6 498.0 . . . 357.3 .
2017 jal. 5.9 9.1 178.7 83.9 36.8 53.8 149.7 161.2 90.5 26.5 40.9 117.6 15.8
aug. 6.9 9.0 183.3 86.1 38.1 55.5 154.2 162.4 91.4 27.0 411 119.4 16.0
sept. 5.2 5.5 185.1 86.9 39.2 55.0 155.6 161.2 90.8 26.8 40.8 117.2 16.5
okt. 9.1 10.4 181.6 86.6 36.5 54.1 152.0 162.4 92.2 26.5 413 118.7 17.6
nov. 8.5 8.6 189.0 90.2 38.6 56.4 158.2 167.0 94.8 26.9 42.2 119.6 19.5

dec. 1.0 2.5 192.3 . . . 161.4 168.5 . . . 119.0

Apjoma indeksi (2000. g. = 100; 1. un 2. ailei — parmainas salidzindjuma ar iepriek$€ja gada atbilstoSo periodu; %)

2017 | 6.5 3.2 121.0 121.4 118.8 124.4 120.5 110.3 111.3 108.3 110.2 112.3 109.4
I 1.6 2.2 122.5 121.3 121.7 125.5 1221 112.6 112.7 111.9 114.1 115.8 104.5
1 3.8 34 124.1 1221 1245 128.1 124.2 114.4 114.1 114.7 114.4 117.7 100.2
2017 jan. 1.8 1.8 122.9 120.8 1221 125.3 122.5 112.5 112.2 109.9 114.8 115.1 106.3
jal. 34 3.8 121.2 119.5 119.5 125.6 120.8 113.6 113.5 111.6 113.8 116.1 101.8
aug. 4.9 5.1 124.9 122.5 125.5 129.9 125.1 115.5 115.3 117.3 114.7 119.6 100.6
sept. 3.2 1.4 126.2 124.2 128.5 128.8 126.6 114.1 113.4 115.2 114.8 117.4 98.3
okt. 7.2 7.3 123.5 123.1 120.4 126.4 123.4 114.4 114.4 113.7 115.5 118.8 102.5
nov. 7.0 3.7 128.1 127.2 125.7 132.9 128.2 114.9 1141 113.1 1171 118.0 104.8

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 Papildpostenis: administrativi
(s.i. dati; parmainas salidzinajuma ar iepriek$&jo periodu; %)? reguléjamas 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| reguléjamas
(neietverot reguléjamas cenas
partiku un cenas)
energiju)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13
% no 100.0 100.0 70.7 556 44.4  100.0 121 7.5 26.3 9.7 44.4 86.6 13.4
2018. gada
kopapjoma
2015 100.0 0.0 0.8 -0.8 1.2 - - - - - - -0.1 1.0
2016 100.2 0.2 09 -04 1.1 - - - - - - 0.2 0.3
2017 101.8 1.5 1.0 1.7 1.4 - - - - - - 1.6 1.0
2017 1 101.0 1.8 0.8 23 1.1 0.7 0.3 2.0 0.1 3.3 0.3 2.0 0.5
I 102.0 1.5 1.1 1.5 1.6 0.1 0.7 -1.2 0.1 -1.4 0.5 1.6 1.3
1]l 1018 14 1.2 1.4 1.5 0.2 0.7 0.4 0.2 -0.9 0.3 1.5 1.1
v 1024 14 0.9 1.6 1.2 0.4 0.5 1.1 0.1 2.6 0.0 1.5 1.2
2017 sept. 102.1 1.5 1.1 1.6 1.5 0.1 0.1 0.1 0.0 1.0 0.1 1.6 1.0
okt. 1022 14 0.9 1.5 1.2 0.1 0.1 0.8 0.0 0.7 -0.1 1.4 1.1
nov. 102.3 1.5 0.9 1.8 1.2 0.2 0.2 0.0 0.1 1.5 0.1 1.6 1.2
dec. 102.7 14 0.9 1.5 1.2 0.1 0.2 0.2 0.1 0.1 0.1 1.4 1.2
2018 janv. 101.8 1.3 1.0 1.4 1.2 0.3 0.3 0.1 0.1 1.8 0.1 1.2 1.8
febr.» 102.0 1.2 1.0 1.3 0.1 0.0 -0.3 0.1 -0.3 0.2
Preces Pakalpojumi
Partika (ietverot alkoholiskos Rdpniecibas preces Majoklis Transports Sakari| Atpataun| Dazadi
dzérienus un tabaku) individualie
Kalpoiumi
Kopa| Apstradata| Neapstra- Kopa| Neenergijas| Energija Tres pakalpojumi
partika data ripniecibas maksa
partika preces
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
% no 19.6 121 7.5 35.8 26.3 9.5 10.7 6.5 7.3 3.2 15.1 8.2
2017. gada
kopapjoma
2015 1.0 0.6 1.6 -1.8 0.3 -6.8 1.2 1.1 1.3 -0.8 1.5 1.2
2016 0.9 0.6 1.4 -1.1 0.4 -5.1 1.1 1.1 0.8 0.0 1.4 1.2
2017 1.8 1.6 2.2 1.6 0.4 4.9 1.3 1.2 2.1 -1.5 2.1 0.7
2017 | 2.0 0.9 4.0 24 0.3 8.2 1.3 1.2 1.7 -1.1 1.4 0.7
Il 1.5 1.4 1.6 1.5 0.3 4.6 1.3 1.3 2.6 -1.4 2.3 0.8
1l 1.6 2.0 0.9 1.3 0.5 3.4 1.3 1.2 2.3 -1.8 24 0.8
\% 2.2 2.1 2.3 1.3 0.4 3.5 1.2 1.2 1.7 -1.7 2.0 0.4
2017 sept. 1.9 2.0 1.5 1.4 0.5 3.9 1.3 1.2 2.1 -1.8 24 0.9
okt. 2.3 2.1 2.8 1.1 0.4 3.0 1.3 1.2 1.5 -1.8 2.1 0.4
nov. 2.2 2.1 24 1.6 0.4 4.7 1.3 1.2 1.7 -1.6 2.0 0.4
dec. 2.1 2.2 1.9 1.2 0.5 2.9 1.2 1.2 1.9 -1.7 1.9 0.4
2018 janv. 1.9 25 1.1 1.0 0.6 2.2 1.3 1.2 1.5 -1.0 1.6 1.2
febr.® 1.1 24 -0.9 0.7 2.1

Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam.
2) 2016. gada maija ECB saka publicét uzlabotas sezonali izlidzinatas euro zonas SPCI datu laikrindas saskana ar parskatito sezonali izlidzinato 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 ari 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 77.2 721 28.9 20.7 225 16.5 5.9 27.9

2015. gada
kopapjoma

2015 100.0 -2.8 -2.4 -0.5 -1.3 0.7 -0.6 -0.9 0.2 -8.6 0.4 1.6 3.2
2016 97.7 -2.3 -1.5 -0.6 -1.7 0.4 0.0 0.0 0.1 =71 0.6 3.2 5.3
2017 100.7 3.1 3.1 22 3.2 0.9 1.9 2.8 0.2 5.9 . . .
2017 | 100.7 4.2 4.1 2.0 3.1 0.8 1.7 2.5 0.1 10.7 2.0 3.8 3.5
I 100.2 3.4 3.1 24 3.5 0.9 2.3 34 0.2 6.2 2.0 3.9 52
1] 100.4 24 2.7 22 3.0 1.0 2.2 3.1 0.3 3.2 2.1 4.3 54

I\ 101.6 25 2.6 21 3.3 0.9 1.6 2.0 0.3 3.6
2017 aug. 100.4 2.6 2.7 2.2 3.0 1.0 2.2 3.2 0.3 34 - - -
sept. 100.8 2.9 3.0 2.3 3.2 1.0 2.2 3.0 0.3 4.4 - - -
okt. 101.2 25 2.6 23 3.5 0.9 1.8 24 0.2 3.1 - - -
nov. 101.8 2.8 3.0 21 3.2 1.0 1.6 21 0.3 5.1 - - -
dec. 101.9 2.2 2.2 1.9 3.0 0.9 1.4 1.7 0.4 2.7 - - -
2018 janv. 102.3 1.5 2.0 1.9 2.8 1.1 1.2 1.3 0.6 0.5 - - -

Avoti: Eurostat, ECB aprékini un ECB aprékini, kuru pamata ir MSCI dati un valstu avoti (13. aile).
1) Tikai iek§zemes tirdznieciba.
2) 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).

4.3. Prec€u cenas un IKP deflatori

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

IKP deflatori Naftas Neenergijas precu cenas (euro)
cenas
Kopa| Kopa lek$zemes pieprasijums Eksports"| Imports®|(euro par Svérums atbilstosi Svérums atbilstosSi
(s.i. dati; barelu) importam? izmanto$anai?
indekss:
2010.g.= Kopa| Privatais| Valdibas Kopéja Kopa| Partika| Nepar- Kopa| Partika| Nepar-
100) patéring| patéring pamat- tikas tikas
kapitala preces preces
veidoSana
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
% no 100.0 45.4 54.6 100.0 50.4 49.6
kopapjoma

2015 106.0 14 04 0.3 0.5 0.8 0.3 -2.0 471 0.0 4.2 -4.5 29 7.0 -2.7
2016 106.8 0.8 04 0.4 0.6 0.8 -1.5 -2.5 39.9 -3.5 -3.9 -3.2 -7.3  -10.3 -2.9
2017 108.0 11 15 1.4 1.1 1.4 1.9 2.8 48.1 5.9 -3.3 16.3 5.5 -3.41 17.2
2017 | 1074 08 1.5 1.6 1.0 1.3 25 4.5 50.8 18.3 5.9 33.2 13.0 0.1 324
1] 107.9 12 15 1.4 1.1 1.4 24 3.2 45.6 6.8 -2.7 18.2 6.7 -2.4 19.9
I 108.3 13 16 1.3 1.2 1.5 1.5 2.0 44.0 1.7 -7.4 11.9 2.4 -5.7 13.0
\% 108.6 12 15 1.3 1.2 1.5 1.2 1.7 52.2 -2.4 -8.9 4.4 0.1 -4.7 5.9
2017 sept. - - - - - - - - 46.3 3.1 7.2 14.7 4.1 -4.8 15.8
okt. - - - - - - - - 49.0 2.6 -6.1 12.0 5.2 -1.2 13.2
nov. - - - - - - - - 53.3 -2.6 -8.3 3.2 0.3 -3.5 4.8
dec. - - - - - - - - 54.2 -6.6 -12.2 -1.2 -4.7 -9.2 0.4
2018 janv. - - - - - - - - 56.6 79 -153 -0.5 -6.3 127 1.2

febr. - - - - - - - - 53.0 . . . .

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 vid&jo importa struktiru; svérums atbilstosi izmanto$anai:

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
1999-2014 4.4 - - -3.0 335 57.2 56.5 - 49.8
2015 -2.7 1.3 27 -13.3 -0.2 48.9 53.5 49.6 49.0
2016 -0.3 1.7 4.4 -7.2 0.2 49.8 53.9 49.3 49.6
2017 9.1 5.5 6.9 2.6 12.3 64.6 56.3 55.1 51.6
2017 1 9.0 5.4 6.4 -3.5 12.9 67.8 56.7 55.0 51.4
1] 7.9 4.2 5.9 2.0 12.3 62.5 55.9 54.6 51.5
n 8.7 4.8 6.8 35 10.4 60.4 55.7 54.4 51.4
\Y, 10.9 7.6 8.4 8.3 13.8 67.9 56.9 56.3 52.1
2017 sept. 10.5 6.1 8.0 4.5 1.4 64.0 56.3 55.2 51.8
okt. 8.7 8.4 8.6 8.1 13.0 66.4 56.7 55.8 52.1
nov. 11.1 7.5 8.2 8.2 14.7 69.4 56.9 56.8 52.1
dec. 13.0 6.8 8.3 8.6 13.6 67.9 571 56.3 52.0
2018 janv. 12.4 7.5 9.8 10.8 17.3 70.7 58.4 58.1 53.6
febr. 12.6 7.0 9.5 10.1 18.3 68.7 56.9 58.4 52.9

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:
2012. 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 74.6 254 69.3 30.7
2012. gada
kopapjoma
2015 104.3 1.6 1.9 0.7 1.6 1.6 1.5
2016 105.8 1.5 1.5 1.6 1.4 1.5 1.4
2017 . . . . 1.5
2017 | 100.5 1.4 1.3 1.6 1.3 1.7 1.6
1] 1.2 1.8 21 0.8 1.9 1.4 1.5
1] 104.2 1.6 1.7 1.6 2.0 0.9 1.5
v 1.6
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).
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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:
2010.g.= 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 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Vienibas darbaspéka izmaksas
2014 104.4 0.7 -1.4 -1.0 1.3 0.3 -1.4 3.0 1.7 1.3 1.6 1.6
2015 104.8 0.4 -3.4 -1.8 0.5 1.0 0.9 0.7 2.1 1.6 1.3 1.4
2016 105.6 0.8 2.2 0.0 -0.5 1.1 0.1 2.0 4.3 0.8 1.2 1.3
2016 IV 106.0 0.8 3.8 -0.5 -0.4 1.0 -0.6 24 4.9 1.0 1.2 1.4
2017 | 106.3 0.9 0.8 0.4 0.0 0.4 -1.0 1.8 4.2 1.8 1.6 1.8
I 106.3 0.8 0.7 -0.4 -0.2 0.0 0.1 0.7 5.9 24 1.7 2.3
1]l 106.5 0.7 -0.1 -1.0 -0.2 0.5 1.1 0.0 4.0 2.0 1.3 1.9
Atlidziba vienam nodarbinatajam
2014 106.6 1.4 0.2 2.1 1.6 1.2 2.2 2.0 1.9 1.7 1.1 1.0
2015 108.1 1.4 0.8 1.9 0.9 1.5 2.8 0.7 1.4 1.6 1.2 1.9
2016 109.5 1.2 1.5 1.3 1.4 1.4 0.6 2.2 3.4 0.8 1.2 1.5
2016 IV 110.2 1.4 1.5 1.4 0.9 1.6 0.6 2.2 3.4 0.9 1.5 1.9
2017 1 110.6 1.4 0.2 1.4 0.9 1.4 0.6 1.8 3.5 21 1.6 1.5
1] 111.0 1.6 0.6 1.5 1.4 1.4 1.6 1.6 5.1 22 1.8 1.4
I 111.5 1.6 1.0 1.5 0.6 1.8 24 1.2 3.5 2.8 1.7 1.2
Darba razigums uz vienu nodarbinato
2014 102.1 0.7 1.7 3.1 0.3 0.9 3.6 -0.9 0.2 0.4 -0.5 -0.6
2015 103.2 1.0 4.4 3.7 0.4 0.5 1.9 0.0 -0.7 0.1 -0.1 0.5
2016 103.7 0.5 -0.8 1.3 1.9 0.3 0.6 0.2 -0.9 0.0 0.0 0.1
2016 IV 103.9 0.6 -2.2 2.0 1.3 0.5 1.2 -0.3 -1.4 -0.1 0.2 0.5
2017 1 104.1 0.5 -0.5 0.9 0.9 1.1 1.7 -0.1 -0.6 0.3 -0.1 -0.3
I 104.4 0.8 -0.2 1.9 1.6 1.5 1.6 0.9 -0.8 -0.1 0.1 -0.9
1]l 104.7 1.0 1.1 2.6 0.7 1.3 1.3 1.2 -0.5 0.7 0.4 -0.7
Atlidziba par vienu nostradato stundu
2014 108.5 1.3 1.1 1.7 1.1 1.4 2.0 2.0 1.7 1.3 0.8 1.4
2015 109.9 1.3 0.7 1.5 0.3 1.6 1.8 0.7 0.6 1.2 1.3 1.8
2016 111.4 1.3 0.9 1.2 1.4 1.4 1.0 1.7 3.5 0.7 1.5 1.6
2016 IV 112.2 1.6 2.2 1.3 1.2 1.8 1.1 22 4.3 1.0 1.8 23
2017 | 112.4 1.5 0.7 1.2 0.6 1.6 0.8 1.5 3.5 2.0 1.9 1.5
I 112.8 1.6 1.8 1.1 1.1 1.6 1.9 23 5.5 23 2.0 1.2
1]l 113.2 1.4 0.1 1.0 0.0 1.6 2.6 1.0 3.6 2.7 1.8 0.5
Darba razigums stunda

2014 104.2 0.8 2.0 2.8 -0.1 1.3 3.7 -0.9 0.5 0.3 -0.8 -0.1
2015 105.2 1.0 3.4 3.3 -0.2 0.9 0.9 -0.1 -1.0 0.0 0.0 0.2
2016 105.8 0.6 -0.8 1.2 1.7 0.4 1.0 -0.4 -141 0.0 0.3 0.3
2016 IV 106.2 0.9 -1.1 1.8 1.7 0.9 1.8 -0.4 -1.3 0.1 0.6 0.9
2017 | 106.2 0.7 1.0 0.8 0.8 1.5 2.0 -0.3 -1.1 0.6 0.2 -0.3
1] 106.5 0.9 0.9 1.6 1.4 1.5 1.9 1.5 -0.7 0.3 0.3 -0.9
I 106.8 0.9 1.1 21 0.6 1.2 1.9 1.0 -0.4 0.8 0.5 -1.0

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
Iidz
3 ménesiem
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12
Atlikumi
2015 1037.7 55758 66135 14441 2159.7 3603.8 10217.2 74.5 485.1 75.6 635.2 10852.4
2016 10751 6084.2 7159.3 1328.6 22212 35499 107091 70.4 523.2 95.7 689.2 11398.3
2017 1112.0 6636.5 77485 11931 22612 34543 112028 75.8 509.4 75.8 660.9 11 863.8
2017 | 1087.2 62483 73354 1304.7 22257 35304 10865.8 74.4 531.6 100.2 706.2 11572.0
I 10949 63837 74786 12581 22374 34956 10974.2 68.2 513.7 80.1 662.1 11636.3
Il 1103.9 65325 76364 12223 22514 3473.7 111100 66.6 530.6 80.1 677.4 117874
\% 1112.0 6636.5 77485 11931 22612 34543 112028 75.8 509.4 75.8 660.9 11 863.8
2017 aug. 10995 6486.7 7586.2 1238.7 2248.0 3486.7 11072.8 70.5 521.0 76.8 668.3 117411
sept. 1103.9 65325 76364 12223 22514 3473.7 11110.0 66.6 530.6 80.1 677.4 117874
okt. 1110.0 6549.2 7659.2 1216.5 2258.6 34751 111343 68.9 528.1 68.4 665.4 11799.8
nov. 1110.2 66147 77248 12004 22589 34593 11184.2 78.4 518.8 77.4 674.6 11858.8
dec. 1112.0 6636.5 77485 11931 22612 34543 112028 75.8 509.4 75.8 660.9 11 863.8
2018 janv.® 11145 6683.1 7797.6 1199.4 2263.7 3463.2 11260.8 72.3 513.3 58.7 644.3 11 905.1
Darijumi
2015 66.5 566.9 633.3 -134.5 12.3 -122.2 511.2 -47.4 49.7 -27.2 -25.0 486.1
2016 375 541.9 579.5 -105.8 16.0 -89.7 489.7 -4.2 38.0 16.1 49.8 539.6
2017 371 586.7 623.8 -112.2 36.3 -75.9 547.9 6.8 -13.7 -22.8 -29.6 518.3
2017 1 121 166.9 178.9 -21.6 4.4 -17.2 161.7 41 8.5 4.0 16.5 178.2
1] 7.8 154.9 162.7 -36.8 11.3 -25.5 137.2 -5.6 -17.5 -20.8 -44.0 93.2
1 9.1 157.6 166.7 -32.7 10.8 -21.9 144.8 -1.1 16.8 27 18.4 163.2
\Y 8.2 107.3 115.5 -21.1 9.8 -11.3 104.2 9.5 -21.4 -8.6 -20.6 83.6
2017 aug. 4.6 62.6 67.2 -6.1 5.0 -1.1 66.1 4.5 2.8 -2.0 5.3 71.4
sept. 4.4 45.0 49.4 -16.5 34 -13.1 36.3 -3.9 9.7 5.5 1.3 47.6
okt. 6.2 13.6 19.8 -6.9 7.2 0.3 20.1 2.2 -2.6 -11.8 -12.2 7.8
nov. 0.1 69.3 69.4 -8.0 0.4 -7.6 61.9 9.8 -9.4 5.0 55 67.3
dec. 1.9 24.3 26.2 -6.2 23 -4.0 222 -25 -9.5 -1.8 -13.8 8.4
2018 janv.” 2.4 53.7 56.1 8.9 4.2 13.0 69.2 -3.1 3.9 -16.0 -15.2 53.9
Pieauguma temps
2015 6.8 11.3 10.6 -8.5 0.6 -3.3 5.3 -38.9 11.4 -25.4 -3.8 4.7
2016 3.6 9.7 8.8 -7.4 0.7 -2.5 4.8 -5.7 7.8 21.0 7.8 5.0
2017 3.4 9.7 8.7 -8.5 1.6 -21 5.1 9.8 -2.6 -24.0 -4.3 4.6
2017 1 3.7 9.9 9.0 -7.6 0.7 -2.6 5.0 -14.5 12.9 3.9 7.9 5.1
1] 3.8 10.6 9.6 -9.4 1.0 -3.1 5.2 -18.6 5.0 -16.4 -1.0 4.8
I 3.5 11.0 9.9 -10.5 1.4 -3.2 5.4 -13.2 5.6 -12.0 1.1 5.2
\% 34 9.7 8.7 -8.5 1.6 -2.1 5.1 9.8 -2.6 -24.0 -4.3 4.6
2017 aug. 3.5 10.7 9.6 -9.2 1.2 -2.8 5.4 -11.3 6.2 -24.9 -0.6 5.0
sept. 3.5 11.0 9.9 -10.5 1.4 -3.2 5.4 -13.2 5.6 -12.0 1.1 5.2
okt. 3.5 10.5 9.5 -9.8 1.7 2.7 5.4 -6.1 3.5 -24.4 -1.2 5.0
nov. 3.3 10.2 9.2 -9.4 1.7 -25 5.3 10.0 1.4 -23.2 -1.2 4.9
dec. 3.4 9.7 8.7 -8.5 1.6 -241 5.1 9.8 -2.6 -24.0 -4.3 4.6
2018 janv.”? 3.1 9.9 8.9 -7.9 1.7 -1.9 5.3 -4.7 -1.2 -37.8 -6.6 4.6
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
2015 1953.2 1503.9 323.6 117.4 8.3 5750.7 3060.7 695.0 19923 2.7 957.9 226.6 365.5
2016 20823 16174 296.2 160.3 8.4 6051.6 3401.2 643.8 2004.7 1.9 989.1 198.2 383.2
2017 22432 1786.8 287.1 159.8 9.5 6302.0 3699.1 560.2 2042.0 0.6 1011.1 200.4 409.9
2017 1 2160.4 1694.9 301.4 157.6 6.5 6136.0 3498.1 620.5 2014.8 2.6 972.9 191.5 392.2
1] 2189.9 1732.0 293.5 158.0 6.4 6187.6 3560.6 599.2 20255 23 970.3 196.5 403.1
I 2219.8 17704 285.9 158.3 53 62557 3635.2 582.0 2 036.6 2.0 9771 201.0 419.2
\Y, 22432 1786.8 2871 159.8 95 6302.0 3699.1 560.2 2042.0 0.6 1011.1 200.4 409.9
2017 aug. 2207.1 1756.5 286.8 158.2 57 62319 3607.2 588.4 2034.3 2.0 988.4 199.3 417.0
sept. 2219.8 17704 285.9 158.3 53 62557 3635.2 582.0 2 036.6 2.0 9771 201.0 419.2
okt. 22314 1786.0 280.5 159.3 55 62939 3675.1 574.4 2042.2 2.2 946.0 202.7 419.3
nov. 2247.7 17979 282.2 159.6 79 62953 36837 567.1 20425 2.0 989.3 208.1 4121
dec. 22432 1786.8 2871 159.8 9.5 6302.0 3699.1 560.2 2042.0 0.6 1011.1 200.4 409.9
2018 janv.”? 2283.7 1823.3 291.4 158.5 10.5 6329.7 3726.1 554.6 2047.3 1.7 988.5 202.1 4147
DarTfjumi
2015 85.1 124.3 -32.9 4.9 -11.2 194.7 303.8 -109.8 1.2 -0.4 88.3 -0.5 29.6
2016 128.0 151.8 -24.2 0.2 0.2 299.9 333.6 -46.5 13.7 -0.8 30.9 -29.6 18.8
2017 178.8 180.3 -2.6 -0.1 1.1 254.0 304.1 -82.2 334 -1.3 53.8 41 27.0
2017 1 81.1 79.0 6.5 -2.6 -1.9 84.6 97.4 -23.6 10.0 0.7 -14.6 -6.4 9.0
1] 39.1 43.1 -4.8 0.7 0.0 54.8 65.7 -20.4 9.9 -0.3 14.0 53 10.7
I 35.2 41.8 -5.8 0.3 -1.1 66.4 75.6 -16.8 8.0 -0.3 12.1 4.8 16.2
\% 23.5 16.3 1.5 1.5 4.2 48.2 65.4 -21.4 55 -1.3 42.3 0.4 -8.9
2017 aug. 14.4 16.3 -2.3 0.8 -0.4 271 28.9 -4.7 3.0 0.0 12.2 4.6 7.7
sept. 121 13.2 -0.7 0.1 -0.5 23.8 28.0 -6.4 22 -0.1 -11.7 1.7 21
okt. 9.7 14.3 -5.9 1.0 0.3 37.6 39.4 -7.7 5.6 0.2 -32.8 1.7 0.0
nov. 18.0 131 2.1 0.3 2.4 23 9.3 =71 0.3 -0.2 52.2 5.6 -6.5
dec. -4.2 -11.1 5.3 0.1 1.5 8.3 16.7 -6.7 -0.4 -1.4 229 -6.8 -2.3
2018 janv.® 44.6 39.5 5.3 -1.3 11 30.7 28.0 -5.1 6.8 1.0 -18.4 1.9 4.8
Pieauguma temps
2015 4.6 9.0 -9.2 4.4 -57.6 3.5 11.0 -13.6 0.1 -13.2 10.2 -0.2 8.8
2016 6.7 10.1 -7.5 0.2 21 5.2 10.9 -6.7 0.6 -29.9 3.1 -13.0 5.2
2017 8.6 11.2 -0.9 0.0 13.8 4.2 8.9 -12.8 1.7 -65.9 5.6 21 7.0
2017 1 7.8 11.5 -5.4 -1.4 -32.6 5.3 11.4 -10.1 1.0 1.6 1.4 -13.0 4.1
I 8.1 1.5 -4.3 -1.6 -21.4 4.8 10.7 -12.4 1.3 -25.3 3.2 -6.2 6.1
1]l 8.1 12.2 -7.3 -1.8 -42.3 4.6 9.9 -12.6 1.6 -25.3 5.7 -2.0 9.0
\Y 8.6 1.2 -0.9 0.0 13.8 4.2 8.9 -12.8 1.7 -65.9 5.6 21 7.0
2017 aug. 8.2 11.7 -5.1 -1.3 -32.2 4.5 9.9 -12.4 1.5 -28.8 6.3 -5.9 8.7
sept. 8.1 12.2 -7.3 -1.8 -42.3 4.6 9.9 -12.6 1.6 -25.3 5.7 -2.0 9.0
okt. 8.4 12.2 =71 -1.1 -20.0 4.8 10.1 -12.9 1.8 -21.3 4.2 -1.5 7.3
nov. 8.5 11.9 -5.7 -0.1 -4.9 4.4 9.4 -12.9 1.7 -17.5 6.2 1.1 7.6
dec. 8.6 1.2 -0.9 0.0 13.8 4.2 8.9 -12.8 1.7 -65.9 5.6 21 7.0
2018 janv.® 8.5 10.8 -0.8 0.2 48.5 41 8.6 -12.6 1.7 -37.1 7.6 4.2 5.9
Avots: ECB.

1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam.
2) Saskana ar EKS 2010 nefinan$u grupu parvalditajsabiedribas 2014. gada decembrf tika parklasificatas no nefinandu sabiedribu sektora uz finandu sabiedribu sektoru. Sts
institlicijas ieklautas MF|I bilances statistika kopa ar finanSu sabiedribam (neietverot MFI un apdrosinasanas 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

2015 3901.3 1113.5 27854 12599.8 10509.6 10 805.0 4290.2 5308.7 7871 123.8 1307.8 782.4

2016 43936 1083.3 3297.1 12840.2 10670.8 10978.6 4313.6 5409.8 834.6 1127 13854 784.0

2017 46311 10325 3584.7 131143 108729 11 170.0 4325.0 5597.9 841.1 108.8 1439.9 801.5

2017 | 44345 10716 3348.8 12968.5 10752.7 11 046.5 4332.8 5456.8 850.3 1129 14232 792.6

I 44639 10645 33852 12966.1 10731.8 11049.2 4301.9 5485.1 832.1 1127 14378 796.5

1]l 4548.3 10505 3483.7 13018.5 10785.6 11 103.7 4 306.3 5522.6 844.7 111.9 14388 7941

v 46311 10325 3584.7 131143 108729 11 170.0 4325.0 5597.9 841.1 108.8 1439.9 801.5

2017 aug. 45415 1057.1 3470.0 12993.7 107629 11 085.5 4 306.1 5506.8 835.3 1147 14405 790.4

sept. 4548.3 1050.5 3483.7 13018.5 10785.6 11 103.7 4 306.3 5522.6 844.7 111.9 143838 7941

okt. 4559.0 1044.7 3500.5 13063.2 10830.3 111473 4331.9 5534.6 851.6 1121 14326 800.4

nov. 45819 10416 3526.4 13091.1 10858.4 11 170.0 43446 5550.7 848.1 115.0 1426.9 805.8

dec. 46311 10325 3584.7 131143 108729 11 170.0 4325.0 5597.9 841.1 108.8 1439.9 801.5

2018 janv.? 4596.9 1030.7 3552.0 13183.6 10930.9 11 226.8 4 352.6 5604.1 861.6 112.6 14501 802.6

Dartjumi

2015 2953  -21.0 316.0 82.9 55.9 76.0 -15.0 98.5 -22.0 -5.7 25.6 1.5

2016 488.3  -34.6 522.8 316.5 233.7 258.3 81.6 119.6 43.6 -11.1 78.8 4.1

2017 290.1 -43.4 332.9 367.0 2781 316.1 80.0 179.6 221 -3.6 64.0 25.0

2017 | 77.4 -11.1 88.0 143.3 96.4 86.4 26.4 49.2 20.6 0.2 36.7 10.1

I 34.6 -5.2 39.8 58.5 27.2 49.6 0.1 37.6 -10.5 0.0 19.4 12.0

1]l 88.7 -10.8 99.6 771 78.8 86.8 221 42.6 14.8 -0.7 2.1 -3.8

v 89.4  -16.3 105.5 88.1 75.7 93.4 313 50.2 -2.8 -3.0 5.8 6.7

2017 aug. 39.3 -1.3 40.5 17.7 333 22.4 4.6 23.5 4.6 0.6 -14.4 -1.2

sept. 16.6 -3.5 20.4 25.4 27.4 27.3 5.9 17.5 6.7 -2.8 -1.5 -0.5

okt. 4.2 -5.7 9.9 38.3 44 .4 44.8 26.2 12.6 5.3 0.2 -8.8 2.7

nov. 20.8 -1.4 22.2 43.9 35.5 32.9 16.0 18.4 -1.8 2.9 0.3 8.1

dec. 64.4 -9.1 73.4 6.0 -4.2 15.7 -10.9 19.1 -6.2 -6.2 14.2 -4.1

2018 janv.® -30.0 -1.0 -29.3 77.8 66.9 65.5 324 7.5 23.2 3.9 11.1 -0.3

Pieauguma temps

2015 8.2 -1.8 12.8 0.7 0.5 0.7 -0.3 1.9 -2.7 -4.4 2.0 0.2

2016 12.5 -3.1 18.7 25 2.2 2.4 1.9 23 5.5 -9.0 6.0 0.5

2017 6.7 -4.0 10.2 2.9 2.6 2.9 1.9 3.3 2.7 -3.2 4.6 3.2

2017 | 10.9 -4.2 16.8 3.1 2.4 2.7 1.7 2.5 4.8 3.6 8.2 4.7

I 8.2 -3.8 12.6 3.1 2.4 2.5 1.2 3.0 3.7 8.4 7.2 6.4

il 8.4 -4.0 12.8 2.8 25 2.7 1.5 3.1 3.6 2.0 5.6 26

v 6.7 -4.0 10.2 2.9 2.6 2.9 1.9 3.3 2.7 -3.2 4.6 3.2

2017 aug. 8.4 -3.9 12.9 2.8 2.4 2.6 1.4 3.1 3.5 4.0 6.0 2.6

sept. 8.4 -4.0 12.8 2.8 25 2.7 1.5 3.1 3.6 2.0 5.6 2.6

okt. 7.4 -4.2 1.5 2.8 2.6 2.8 1.7 3.2 3.6 -1.6 4.4 2.8

nov. 6.8 -3.8 10.5 2.8 2.6 2.9 1.8 3.2 3.2 0.1 3.9 4.4

dec. 6.7 -4.0 10.2 2.9 2.6 2.9 1.9 3.3 2.7 -3.2 4.6 3.2

2018 janv.® 5.4 -4.4 8.7 3.1 3.0 3.3 2.2 3.2 5.5 -1.0 4.5 25
Avots: ECB.

1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam.
2) Korigéts atbilstosi aizdevumu pardosanas un vértspapiro$anas darjjumu ietekmei (kas nosaka aizdevumu izslégSanu no MFI statistikas bilancém), ka arf MFI sniegto naudas
lidzeklu apvienoSanas virtuala grupas konta pakalpojumu rezultata izveidotajam pozicijam.
3) Saskana ar EKS 2010 nefinan$u grupu parvalditajsabiedribas 2014. gada decembrf tika parklasificétas no nefinan$u sabiedribu sektora uz finansu sabiedribu sektoru. Sis
institlcijas ieklautas MFI bilances statistika kopa ar finansu sabiedribam (neietverot MFI un apdrosinasanas sabiedribas un pensiju fondus (ASPF)).
4) T.sk. majsaimniecibas apkalpojo$as bezpelnas organizacijas.

ECB 2018. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 2. Statistika

S20



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

2015 4290.2 42728 10431 761.8 2485.2 5308.7 5641.5 595.4 39494 763.9

2016 4313.6 43131 1002.2 797.7 2513.6 5409.8 5726.5 615.3 4046.2 748.4

2017 4325.0 4 365.0 979.3 819.0 2526.7 5597.9 5865.6 650.2 42221 725.6

2017 1 4332.8 43339 1006.0 802.5 25243 5456.8 5767.9 626.6 4085.7 744.5

1] 4.301.9 43161 990.8 798.6 25125 5485.1 5797.7 635.0 4112.9 7371

1] 4 306.3 4327.6 978.2 812.4 25158 55226 5827.3 644.4 4148.7 729.5

v 4325.0 4 365.0 979.3 819.0 2526.7 5597.9 5865.6 650.2 42221 725.6

2017 aug. 4 306.1 43279 982.7 804.8 2518.6 5 506.8 5818.9 642.6 4132.0 732.2

sept. 4.306.3 4327.6 978.2 8124 25158 5522.6 5827.3 644.4 4148.7 729.5

okt. 4331.9 4 352.6 992.4 816.9 25227 5534.6 5840.4 647.4 4 156.5 730.7

nov. 43446 4 365.8 987.9 822.7 2534.0 5550.7 5853.1 652.0 4167.2 731.5

dec. 4325.0 4 365.0 979.3 819.0 2526.7 5597.9 5865.6 650.2 42221 725.6

2018 janv.® 4352.6 4.386.4 997.0 823.7 25319 5604.1 5879.7 655.8 42229 725.3

Darfjumi

2015 -15.0 22.8 -62.1 31.9 15.2 98.5 76.9 21.8 80.2 -3.5

2016 81.6 98.8 -17.3 442 54.7 119.6 114.4 23.6 105.2 -9.2

2017 80.0 131.7 3.2 34.8 41.9 179.6 166.3 43.7 140.1 -4.1

2017 | 26.4 31.4 6.2 6.3 14.0 49.2 43.5 11.2 38.9 -0.8

I 0.1 11.3 -1.8 23 -0.4 37.6 40.2 10.3 279 -0.6

11l 221 34.6 -6.3 171 1.4 42.6 34.8 10.7 36.6 -4.7

v 31.3 54.4 5.2 9.2 17.0 50.2 47.8 11.5 36.7 1.9

2017 aug. 4.6 5.3 -1.8 3.3 3.2 23.5 12.0 3.5 20.4 -0.3

sept. 5.9 8.9 -3.3 8.1 1.2 17.5 10.1 2.4 16.9 -1.7

okt. 26.2 26.9 14.0 4.7 7.4 12.6 14.0 34 7.6 1.6

nov. 16.0 17.6 -2.5 6.8 1.7 18.4 16.6 5.8 11.4 1.1

dec. -10.9 9.9 -6.4 -2.4 -2.1 19.1 17.2 2.3 17.6 -0.8

2018 janv.® 324 24.4 19.9 6.0 6.6 7.5 17.0 5.7 1.4 0.4

Pieauguma temps

2015 -0.3 0.5 -5.6 4.4 0.6 1.9 1.4 3.9 2.1 -0.5

2016 1.9 23 -1.7 5.8 2.2 2.3 2.0 4.0 2.7 -1.2

2017 1.9 3.1 0.3 4.4 1.7 3.3 2.9 71 3.5 -0.6

2017 | 1.7 24 2.7 4.9 2.6 25 24 4.5 2.9 -1.2

I 1.2 2.0 -2.5 3.8 2.0 3.0 2.6 6.0 3.3 -1.1

1]l 1.5 25 -1.2 4.2 1.7 3.1 2.7 6.8 34 -1.3

v 1.9 3.1 0.3 4.4 1.7 3.3 2.9 71 3.5 -0.6

2017 aug. 1.4 24 -1.8 3.8 1.9 3.1 27 6.7 3.3 -1.3

sept. 1.5 25 -1.2 4.2 1.7 3.1 27 6.8 34 -1.3

okt. 1.7 2.9 -0.7 4.6 1.9 3.2 2.7 6.7 34 -0.9

nov. 1.8 3.1 -1.0 4.7 2.0 3.2 2.8 7.2 3.3 -0.8

dec. 1.9 3.1 0.3 4.4 1.7 3.3 2.9 71 3.5 -0.6

2018 janv.® 2.2 34 1.1 4.9 1.8 3.2 2.9 7.3 3.3 -0.6
Avots: ECB.

1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam.

2) Saskana ar EKS 2010 nefinansu grupu parvalditajsabiedribas 2014. gada decembri tika parklasificétas no nefinansu sabiedribu sektora uz finanSu sabiedribu sektoru. Sis
instittcijas ieklautas MF| 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 pardo$anas un vértspapiro$anas darfjumu ietekmei (kas nosaka aizdevumu izslégsanu no MFI statistikas bilancém), ka arT 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
2015 284.7 6 999.1 21194 80.0 2255.8 2543.9 1350.6 284.5 205.9 135.6
2016 314.2 6920.0 20541 70.9 2 146.7 2648.4 1136.9 261.9 205.9 121.6
2017 356.2 6 748.1 1968.7 59.7 2016.1 2703.6 933.1 289.6 143.9 93.6
2017 1 308.2 6 881.6 2031.7 69.3 2106.5 2674.2 1103.9 254.9 183.1 111.8
1] 305.7 6 767.1 2002.0 66.8 2 066.4 26319 1031.3 247.7 154.2 109.7
1l 365.3 6701.0 1977.0 61.5 2016.2 2 646.3 1023.9 263.0 140.6 85.4
I 356.2 6748.1 1968.7 59.7 2016.1 2703.6 933.1 289.6 143.9 93.6
2017 aug. 348.5 6727.5 19822 62.5 2036.3 2 646.5 1030.6 251.2 124.4 69.0
sept. 365.3 6701.0 1977.0 61.5 2016.2 2 646.3 1023.9 263.0 140.6 85.4
okt. 341.8 6 689.9 1952.8 60.8 20127 2663.5 965.6 2435 158.3 109.5
nov. 308.9 6 666.4 19345 60.1 2016.2 2655.6 951.8 209.3 167.6 132.7
dec. 356.2 6748.1 1968.7 59.7 2016.1 2703.6 933.1 289.6 143.9 93.6
2018 janv.® 316.2 6729.8 1957.7 60.4 2019.5 2692.2 817.4 353.3 132.3 85.8
Darijumi
2015 8.9 -216.1 -106.3 -13.5 -215.4 119.0 -86.0 -13.3 214 -4.0
2016 26.7 -114.4 -70.2 -9.1 -110.4 75.4 -276.2 -76.8 12.8 -12.0
2017 45.6 -72.5 -78.0 -8.7 -71.8 86.0 -103.1 -62.6 -60.8 -27.3
2017 1 -7.5 -11.9 -16.3 -1.5 -27.3 33.3 -33.6 -28.2 -21.6 -9.1
1] -2.6 -8.1 -22.1 -2.4 -3.2 19.6 -13.7 3.1 -28.9 -2.1
I 64.9 -20.3 -22.1 -2.9 -30.0 34.6 23.0 19.0 -13.6 -24.3
\% -9.2 -32.2 -17.5 -1.8 -11.3 -1.6 -78.8 -56.5 3.3 8.2
2017 aug. 23.6 -2.9 -7.8 -0.8 -9.2 14.9 -12.1 47.2 -3.7 -7.5
sept. 22.3 -12.6 -5.4 -1.0 -22.0 15.9 5.1 10.3 16.2 16.5
okt. -23.3 -28.3 -25.1 -0.7 -9.5 6.9 -66.5 -19.8 17.7 241
nov. -33.0 -3.4 23 -0.7 -7.2 22 0.0 -33.8 9.3 23.2
dec. 47.2 -0.5 5.2 -0.5 5.5 -10.6 -12.4 -2.8 -23.7 -39.1
2018 janv.® -39.8 10.5 -9.1 -0.7 17.2 3.0 -29.4 6.3 -11.6 -7.8
Pieauguma temps
2015 3.5 -3.0 -4.8 -14.4 -8.8 4.8 - - 11.6 -2.9
2016 9.4 -1.6 -3.3 -11.5 -4.9 2.9 - - 6.3 -9.0
2017 14.4 -1.1 -3.8 -12.4 -3.4 3.3 - - -29.6 -22.6
2017 1 -4.3 -1.1 -3.9 -10.1 -4.5 4.4 - - -20.8 -25.3
1] -7.7 -1.1 -3.9 -10.9 -3.7 3.6 - - -30.7 -22.6
I 22.0 -0.7 -3.9 -12.5 -3.4 4.3 - - -31.2 -33.4
1\ 14.4 -1.1 -3.8 -12.4 -3.4 3.3 - - -29.6 -22.6
2017 aug. 9.0 -0.8 -4.1 -11.8 -2.9 3.9 - - -38.2 -48.0
sept. 22.0 -0.7 -3.9 -12.5 -3.4 4.3 - - -31.2 -33.4
okt. 8.6 -1.3 -5.0 -12.6 -3.7 3.9 - - -17.4 -17.6
nov. 4.0 -1.2 -4.4 -12.7 -3.8 3.6 - - -13.1 10.0
dec. 14.4 -1.1 -3.8 -12.4 -3.4 3.3 - - -29.6 -22.6
2018 janv.® 5.0 -0.8 -3.8 -12.4 -2.4 3.3 - - -25.0 -19.3
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. Fiskalas norises

6.1. Deficits/parpalikums

(% no IKP; gada plismas)

Deficits (—)/parpalikums (+) Papildpostenis:
sakotnéjais
Kopa Centrala valdiba Pavalsts valdiba Vietéja valdiba Sociala ) dﬁzc"s (—+)/
nodro$inajuma fondi parpalikums (+)
1 2 3 5 6
2013 -3.0 -2.6 -0.2 -0.1 -0.1 -0.2
2014 -2.6 -2.2 -0.2 0.0 -0.1 0.1
2015 -2.1 -2.0 -0.2 0.1 -0.1 0.3
2016 -1.5 -1.7 -0.1 0.2 0.0 0.6
2016 IV -1.5 0.6
2017 | -1.3 0.8
I -1.2 0.9
1] -0.9 1.1
Avoti: gada datiem — ECB, ceturkSna datiem — Eurostat.
6.2. lenémumi un izdevumi
(% no IKP; gada plismas)
lenémumi lzdevumi
Kopa Kartgjie ienémumi Kapitala Kopa Kartéjie izdevumi Kapitala
ienémumi izdevumi
TieSie | NetieSie Neto Atlidziba| Starppatérin§| Procentu Socialie
nodokli| nodokli socialas nodarbina- maksajumi| maksajumi
iemaksas tajiem
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2013 46.7 46.2 12.6 13.0 15.5 0.5 49.8 45.6 10.4 5.3 2.8 23.0 4.2
2014 46.7 46.2 12.5 131 15.4 0.5 49.2 45.3 10.3 5.3 2.6 23.0 3.9
2015 46.2 45.7 12.5 13.0 15.2 0.5 48.3 44.4 10.1 5.2 24 227 3.9
2016 46.1 45.6 12.6 13.0 15.3 0.5 47.6 441 10.0 5.2 22 227 3.5
2016 IV 46.1 45.6 12.6 13.0 15.3 0.4 47.6 441 10.0 5.2 2.2 22.7 3.5
2017 | 46.1 45.6 12.6 13.0 15.3 0.5 47.4 43.9 9.9 5.1 2.2 227 3.5
I 46.1 457 12.7 13.0 15.3 0.4 47.4 43.8 9.9 5.1 2.1 227 3.5
1] 46.1 457 12.8 12.9 15.3 0.4 471 43.5 9.9 5.1 2.0 22.6 3.6
Avoti: gada datiem — ECB, ceturk$na datiem — Eurostat.
6.3. Valdibas parada attieciba pret IKP
(% no IKP; atlikumi perioda beigas)
Kopa Finanu instruments Turétajs Sakotnéjais termins AtlikuSais termins Vallta
Nauda un| Aizde-| Parada|Kreditori (rezidenti)| Kreditori Lidz| llgak par Lidz| 1-5 gadi| llgak par| Eurovai| Citas
noguldi- vumi Vérts- (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
2013 91.3 2.6 17.5 712 454 26.4 45.9 10.4 81.0 19.4 321 39.9 89.3 2.1
2014 91.8 2.7 171 72.0 441 25.8 47.7 10.0 81.9 18.8 31.8 41.2 89.7 2.1
2015 89.9 2.8 16.1 71.0 443 27.3 45.6 9.3 80.7 17.6 31.2 411 87.9 2.1
2016 88.9 2.7 15.4 70.8  46.2 30.7 42.7 8.9 80.0 171 29.8 41.9 86.9 2.1
2016 IV 88.9 2.7 15.4 70.8
2017 1 89.2 2.6 15.1 71.4
I 89.0 2.7 14.8 715
1]l 88.1 2.8 14.6 70.8
Avoti: gada datiem — ECB, ceturk$na datiem — Eurostat.
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6. Fiskalas norises

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 Darijumi ar galvenajiem finansu aktiviem Parvértésanas 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
2013 1.9 0.2 -0.3 -0.8 -0.5 -0.4 -0.2 0.4 0.2 0.3 1.9 2.6
2014 0.5 -0.1 -0.1 -0.3 0.2 -0.2 -0.3 0.0 0.1 0.2 0.6 24
2015 -1.9 -0.3 -0.9 -0.5 0.2 -0.2 -0.3 -0.1 -0.1 -0.3 -0.8 1.3
2016 -1.0 -0.6 -0.3 0.3 0.3 -0.1 0.0 0.1 -0.3 -0.3 -0.1 1.6
2016 IV -1.0 -0.6 -0.3 0.3 0.3 -0.1 0.0 0.1 -0.3 -0.3 -0.1 1.6
2017 | -1.7 -0.8 -0.5 -0.1 0.0 -0.1 0.0 0.2 -0.3 -0.2 -0.3 1.0
I -1.7 -0.9 -0.6 -0.3 -0.2 -0.1 -0.1 0.1 -0.2 -0.1 -0.2 0.8
1] -1.6 -1.1 0.2 0.7 0.8 -0.1 -0.1 0.1 -0.1 -0.4 -0.6 1.2

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

Parada apkalpo$ana 1 gada ietvaros? Vidéjais Vidéjas nominalas pelnas likmes®
atlikusais
Kopa Pamatsumma Procenti tergnlnaé) Apgroziba eso$ais apjoms Darfjumi
gados
Termin$ Iidz 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
2014 14.7 12.8 4.3 1.9 0.5 6.6 2.9 1.4 0.1 3.3 3.0 0.4 1.2
2015 141 12.4 4.6 1.7 0.4 6.9 2.6 1.2 -0.1 3.0 2.9 0.2 1.2
2016 13.3 11.6 4.3 1.7 0.4 71 24 1.1 -0.2 2.8 2.3 0.3 1.1
2016 IV 14.1 12.4 4.6 1.7 0.4 6.9 2.6 1.2 -0.1 3.0 2.9 0.2 1.2
2017 | 14.3 12.6 43 1.7 0.4 6.9 2.6 1.2 -0.2 3.0 2.9 0.2 1.1
Il 14.3 12.6 4.4 1.7 0.4 7.0 25 1.2 -0.2 2.9 2.6 0.2 1.2
1] 13.4 1.7 3.9 1.7 0.4 71 25 1.1 -0.2 2.9 25 0.2 1.1
2017 aug. 13.7 12.0 43 1.7 0.4 71 25 1.1 -0.2 2.9 25 0.2 1.2
sept. 13.4 1.7 3.9 1.7 0.4 71 2.5 1.1 -0.2 2.9 25 0.2 1.1
okt. 13.3 11.6 3.8 1.7 0.4 7.2 25 1.1 -0.2 2.8 24 0.2 1.2
nov. 13.3 11.6 4.0 1.7 0.4 7.2 2.4 1.1 -0.2 2.8 24 0.2 1.2
dec. 13.3 11.6 4.3 1.7 0.4 71 24 1.1 -0.2 2.8 23 0.3 1.1
2018 janv. 13.1 11.4 43 1.7 0.4 7.2 2.4 1.1 -0.2 2.8 2.3 0.4 1.2

Avots: ECB.

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

4) Atlikumi perioda beigas; darfjumiem — 12 ménesu vidéjie raditaji.
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6. Fiskalas norises

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 (+)

2013 -3.1 -0.1 -0.2 -6.1 -13.2 -7.0 -4.1 -2.9 -5.1

2014 -3.1 0.3 0.7 -3.6 -3.6 -6.0 -3.9 -3.0 -8.8

2015 -2.5 0.6 0.1 -1.9 -5.7 -5.3 -3.6 -2.6 -1.2

2016 -2.5 0.8 -0.3 -0.7 0.5 -4.5 -3.4 -2.5 0.5

2016 IV -2.5 0.8 -0.3 -0.7 0.5 -4.5 -3.4 -25 0.5

2017 | -2.0 1.0 -0.5 -0.5 1.0 -4.2 -3.4 -2.4 0.5

I -1.5 0.9 -0.7 -0.6 1.0 -3.6 -3.2 2.4 0.9

1]l -1.1 1.4 -0.7 -0.5 1.2 -3.1 -3.1 -2.3 1.9

Valdibas parads

2013 105.5 77.4 10.2 119.4 177.4 95.5 92.4 129.0 102.6

2014 106.8 74.6 10.7 104.5 179.0 100.4 95.0 131.8 107.5

2015 106.0 70.9 10.0 76.9 176.8 99.4 95.8 131.5 107.5

2016 105.7 68.1 9.4 72.8 180.8 99.0 96.5 132.0 107.1

2016 IV 105.7 68.1 9.4 72.8 180.8 99.0 96.5 132.0 107.1

2017 1 107.4 66.5 9.2 745 177.7 100.0 98.8 134.0 106.2

I 106.1 65.9 8.9 74.0 176.1 99.8 99.3 134.7 106.1

1]l 107.0 65.1 8.9 721 177.4 98.7 98.4 134.1 103.2

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

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

Valdibas budzeta deficits (—)/parpalikums (+)

2013 -1.0 -2.6 1.0 -2.4 -2.4 -2.0 -4.8 -14.7 2.7 -2.6

2014 -1.2 -0.6 1.3 -1.8 -2.3 2.7 7.2 -5.3 -2.7 -3.2

2015 -1.2 -0.2 1.4 -1.1 -2.1 -1.0 -4.4 -2.9 -2.7 -2.7

2016 0.0 0.3 1.6 1.1 0.4 -1.6 -2.0 -1.9 -2.2 -1.7

2016 IV 0.0 0.3 1.6 1.1 0.4 -1.6 -2.0 -1.9 -2.2 -1.7

2017 | 0.0 0.7 0.7 22 1.0 -1.2 -1.6 -1.4 -2.0 -1.4

I 0.4 0.8 0.7 21 1.1 -1.3 -1.3 -1.2 -1.6 -0.7

1]l 0.5 1.0 0.9 3.3 1.2 -1.2 -0.1 -0.8 -1.6 -0.8

Valdibas parads

2013 39.0 38.8 237 68.4 67.8 81.0 129.0 70.4 54.7 56.5

2014 40.9 40.5 22.7 63.8 68.0 83.8 130.6 80.3 53.5 60.2

2015 36.9 42.6 22.0 60.3 64.6 84.3 128.8 82.6 52.3 63.6

2016 40.6 40.1 20.8 57.6 61.8 83.6 130.1 78.5 51.8 63.1

2016 IV 40.5 40.1 20.8 57.7 61.8 83.6 130.1 78.5 51.8 63.1

2017 | 39.4 39.2 23.9 58.2 59.6 81.7 130.5 80.2 53.3 62.7

I 40.0 41.7 23.4 56.5 58.7 81.3 132.1 79.8 51.7 61.7

11l 38.3 39.4 23.4 54.9 57.0 80.4 130.8 78.4 51.3 60.4
Avots: Eurostat.
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