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Tautsaimniecibas un monetaras norises

Kopskats

ECB Padome 2017. gada 9. marta monetaras politikas sanaksmé secinaja, ka
nepiecieSams saglabat loti bitisko stimuléjoSas monetaras politikas
ievieSanas pakapi, lai pastiprinatu pamata esosas inflacijas spiedienu un
veicinatu kopéjas inflacijas kapumu vidéja termina. ECB monetaras politikas
pasakumi joprojam nodroSina |oti labvéligus finanséSanas nosacijumus, kas
nepiecieSami, lai vidéja termina nodroSinatu ilgtspé&jigu inflacijas raditaju atgrieSanos
TmenT, kas zemaks par 2%, bet tuvu tam. Pasreizéja $o pasakumu ietekme uz
uznémumu un majsaimniecibu aiznem8anas nosacijumiem veicina kreditédanu un
arvien spécigaku euro zonas tautsaimniecibas atveseloSanos. Turpmaku kopéjas
inflacijas pieaugumu lielakoties noteica energijas un partikas cenu inflacijas kapums.
Tomér pamata esosas inflacijas spiediens joprojam ir ierobezots. Padome art
turpmak turpinas izskatit SPCI inflacijas parmainas, lai spriestu, vai tas ir parejosSas
un neietekmé cenu stabilitati vidéja termina perspektiva.

Padomes 2017. gada 9. marta sanaksmeé veiktais tautsaimniecibas
un monetarais novertéjums

Globala aktivitate turpinajusi atjaunoties. Globala izaugsme pagajusa gada

2. pusgada uzlabojas, un paredzams, ka 2017. gada sakuma 8T tendence bls
saglabajusies, lai gan vésturiska skatijuma uzlabojums bis mérens. Globala kopé€ja
inflacija naftas cenu kapuma ietekmé pédéjos ménesos palielindjusies, un
paredzams, ka pamazam sariko3a briva razoSanas jauda vidéja termina nedaudz
veicinas pamata esosas inflacijas kapumu.

Kops ECB Padomes 2016. gada decembra monetaras politikas sanaksmes
euro zonas valstu valdibas obligaciju pelnas likmes nedaudz palielinajusas un
bijusas mazliet svarstigas. Uznémumu obligaciju ienesiguma likmju starpibas
sarukusas un joprojam ir [imenT, kas zemaks neka 2016. gada marta sakuma, kad
tika publiskots pazinojums par "Uznémumu sektora aktivu iegades programmu”
(USAIP). Strukturéto kapitala vértspapiru cenas euro zona palielinajusas, un [[dzigs
kapums bijis vérojams arT ASV. Euro vértiba ar tirdzniecibas apjomu svérta izteiksmé
nedaudz sarukusi.

Euro zonas ekonomiska atveseloSanas arvien nostiprinas. Euro zonas reélais
IKP salidzinajuma ar iepriek$€jo ceturksni 2016. gada 4. ceturksnr palielinajas par
0.4% péc lidziga kapuma 3. ceturksni. Sanemtie dati, galvenokart apsekojumu
rezultati, vairojusi Padomes parliecibu, ka pasreizéja tautsaimniecibas izaugsme
turpinas nostiprinaties un paplasinaties.

Gaidams, ka ECB monetaras politikas pasakumi veicinas iek§zemes
pieprasijumu un stimulés aiznemto lidzek|u ipatsvara mazinasanos. Loti
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labvéligie finanséSanas nosacijumi un uznémumu pelnitspéjas uzlabo8anas turpinas
veicinat ieguldijumu atjaunoSanos. Turklat nodarbinatibas pieaugums, ko
veicinajusas arT iepriek$gjas strukturalas reformas, labvéligi ietekmé majsaimniecibu
reali riciba eso8os ienakumus, tadéjadi nodroSinot atbalstu privata patérina
kapumam. Vérojamas arT pazimes, kas liecina par nedaudz spécigaku globalo
atveseloSanos un pasaules tirdzniecibas kapumu. Tomér gaidams, ka euro zonas
tautsaimniecibas izaugsmi kavés Iénais strukturalo reformu TstenoSanas temps un
vairakos sektoros joprojam nepiecieSamas bilances korekcijas.

ECB specialistu 2017. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses euro
zonai 2017. gada paredz reala IKP gada pieaugumu par 1.8%, 2018. gada — par
1.7% un 2019. gada — par 1.6%. Salidzinajuma ar Eurosistémas specialistu

2016. gada decembra makroekonomiskajam iespéju aplésém reala IKP pieauguma
perspektiva 2017. un 2018. gadam korigéta un nedaudz paaugstinata. Euro zonas
izaugsmes perspektivas riski mazinajusies, bet tie joprojam ir lejupvérsti un
galvenokart saistiti ar globaliem faktoriem.

Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas SPCI gada inflacija februari
turpinaja palielinaties (I'dz 2.0%; 2017. gada janvari — 1.8% un 2016. gada
decembrT — 1.1%). Tas galvenokart atspoguloja spécigu energijas un neapstradatas
partikas cenu gada inflacijas kapumu, bet nekadas pazimes vél neliecina par
parliecinoSu pamata esosas inflacijas pieauguma tendenci. Gaidams, ka nakamajos
ménesSos kopéja inflacija, visticamak, saglabasies tuvu 2% limenim, galvenokart
atspogulojot energijas cenu gada parmainu tempa virzibu.

Tomeér pamata esosas inflacijas raditaji joprojam ir zemi. Paredzams, ka vidgja
termina tie palielinasies tikai pakapeniski, un to veicinas ECB monetaras politikas
pasakumi, gaidama turpmaka tautsaimniecibas atveseloSanas un atbilstosa
pakapeniska atslabuma mazinasanas.

ECB specialistu 2017. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses euro
zonai paredz, ka SPCI gada inflacija 2017. gada bus 1.7%, 2018. gada — 1.6% un
2019. gada — 1.7%. Salidzinajuma ar Eurosistémas specialistu 2016. gada
decembra makroekonomiskajam iespéju aplésém kopéjas SPCI inflacijas
perspektiva 2017. gadam korigéta un batiski paaugstinata, 2018. gadam nedaudz
paaugstinata, bet 2019. gadam nav maintta. Specialistu iesp€ju apléses atkarigas no
visu ECB monetaras politikas pasakumu pilnigas Tsteno$anas.

ECB kops 2014. gada junija istenotie monetaras politikas pasakumi
nodros$inajusi batisku uznémumu un majsaimniecibu kreditu nosacijumu
uzlabosanos un tadéjadi nozimigi veicinajusi kreditu plismas euro zona.
Plasas naudas pieauguma temps 2017. gada janvari joprojam bija kopuma stabils.
Vienlaikus privatajam sektoram izsniegto aizdevumu atlikuma pieauguma temps
2016. gada 4. ceturksnt un janvart turpindja pakapeniski uzlaboties. Zemas procentu
likmes un ECB nestandarta monetaras politikas pasakumu ietekme joprojam
labvéligi ietekmé realas tautsaimniecibas finanséSanas nosacijumus. Tiek |€sts, ka
nefinanSu sabiedribu kopéja aréja finanséjuma gada plisma 2016. gada 4. ceturksn1
joprojam palielinajas.
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Paredzams, ka nakamajos gados euro zonas valdibas budzeta deficits un
parada raditaji saglabas lejupvérstu tendenci. Prognozéts, ka euro zonas fiskala
nostaja, kas 2016. gada bija nedaudz ekspansiva, 2017.—2019. gada klts kopuma
neitrala. Tomér turpmakie pasakumi saistiba ar Eiropas Komisijas veikto euro zonas
valstu 2017. gada budzeta plana projektu parskatiSanu bijusi neapmierinosi, jo
neviena no valstim, par kuram uzskatija, ka pastav Stabilitates un izaugsmes pakta
prasibu neizpildes risks, nav Tstenojusi batiskus pasakumus.

Monetaras politikas lemumi

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome
apstiprinaja, ka nepiecieSams saglabat |oti butisko stimuléjoSas monetaras
politikas ievieSanas pakapi, lai bez liekas kavéSanas nodrosinatu stabilu
inflacijas atgrieSanos limeni, kas zemaks par 2%, bet tuvu tam. Padome noléma
nemaintt galvenas ECB procentu likmes un joprojam paredz, ka §1s likmes ilgaku
laiku un daudz ilgak par neto aktivu iegadzu periodu saglabasies pasreizgja [Tmenrt vai
bds zemakas. Attieciba uz nestandarta monetaras politikas pasakumiem Padome
apstiprindja, ka ta turpinas iegades aktivu iegades programmas (AIP) ietvaros ar
pasreizéjo apjomu 80 mljrd. euro ménest I1dz 2017. gada marta beigdm, un no
2017. gada aprila planots turpinat neto aktivu iegades ar apjomu 60 mljrd. euro
ménesT I1dz 2017. gada decembra beigdm vai, ja nepiecieSams, ilgak, bet jebkura
gadijuma Idz bridim, kad Padome bis parliecindjusies, ka vérojama noturiga
inflacijas ITmena korekcija atbilstosi tas inflacijas mérkim. Neto iegades tiks veiktas
vienlaikus ar AIP ietvaros iegadato vértspapiru pamatsummas reinvestésanu,
pienakot So vértspapiru dzéSanas terminam. Turklat, ja situacija klds mazak
labvéliga vai finansialie nosacijumi neatbildis turpmakai virzibai uz noturigu inflacijas
Tmena korekciju, Padome apstiprinaja, ka ta ir gatava paplasinat aktivu iegades
programmas apjomu un/vai ilgumu.
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Argja vide

2016. gada 2. pusgada globala aktivitate uzlabojas, un gaidams, ka 2017. gada

1. ceturksni turpinasies noturiga, lai gan vésturiska skatijuma mérena, izaugsme.
globala kopéja inflacija, bet gaidams, ka Iénam sariko$as brivas razoSanas jaudas
vidéja termina nedaudz veicinds pamata esoSo inflaciju.

Globala ekonomiska aktivitate un tirdznieciba

Gaidama joprojam noturiga, tomér vésturiska skatijjuma mérena globala
izaugsme. Jaunakie publiskotie dati apstiprina pasaules ekonomiskas aktivitates
uzlabosanos 2016. gada 2. pusgada un norada uz noturigu izaugsmi 2017. gada
sakuma. Turpmak gaidams, ka gan attistitas valstis, gan jaunas tirgus ekonomikas
valstis (JTEV) veicinas izaugsmi. Ipasi gaidams, ka fiskalas politikas stimuls stiprinas
aktivitati ASV, bet izaugsmi JTEV noteiks pakapenisks dzilas recesijas sarukums
dazas lielakajas izejvielu eksportétajvalstis. Tomér vairaki faktori, t.sk. jaunas ASV
administracijas politika un tas ietekme uz ASV tautsaimniecibu un parnese uz
globalo aktivitati, atveseloSanas intensitate izejvielu eksportétajvalstis, Kinas
tautsaimniecibas pakapeniska pareja uz sabalansétu attistibas modeli un turpmakas
Apvienotas Karalistes un Eiropas Savienibas attiecibas, nosaka to, ka saglabajas
paaugstinata nenoteiktiba.

Lai gan kopuma finanséSanas nosacijumi joprojam ir labveligi, dazas JTEV tie
kluvusi stingraki. DaZas pédéjas nedélas finansu tirgos saglabajies neliels
svarstigums, attistito valstu akciju tirgiem gistot turpmakus panakumus. ASV
ilgtermina obligaciju pelnas likmes nedaudz paaugstinajas, saglabajoties zema
[TmenT citas attistitajas valstis. Savukart finanséSanas nosacijumi dazas JTEV kluva
stingraki, palielinoties valsts parada vértspapiru pelnas likmju starpibai un dazu
valdtu, Tpasi Turcijas liras un Meksikas peso, vértibai samazinoties. Kapitala aizplide
no JTEV kopuma nedaudz samazinajas un nebija tik noturiga ka iepriek$éjas
nenoteiktibas situacijas, tomér decembrT kapitala aizplide no Kinas bija batiska un
to apturéja tikai varas iestazu veiktie stingrie kontroles pasakumi. JTEV finanSu
tirgus norises kops ASV prezidenta véléSanam analizétas 1. ielikuma, tas salidzinot
ar taper tantrum situaciju 2013. gada.

Saglabajas stimuléjoSa monetara politika, bet attistito valstu atSkiribas
pastiprinas. Federalo fondu nakotnes llgumu Iikne péc Federalas atklata tirgus
komitejas decembra [Emuma pédé&jos ménesos kluvusi stavaka. Turprett Bank of
England un Japanas Banka saglabaju$as stimuléjoSu nostaju (sk. 1. att.). Par §adu
atSkiribu, kas atspogulo heterogénas ekonomiskas darbibas rezultatus attistitajas
valstis, liecina art valitas kursu korekcijas.
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1. attéls
Politikas procentu likmju gaidas

(%)

== 2017. gada marts (ASV)
2016. gada 8. decembris (ASV)
= 2017. gada 8. marts (Apvienota Karaliste)
2016. gada 8. decembris (Apvienota Karaliste)
= 2017. gada 8. marts (Japana)
2016. gada 8. decembris (Japana)

1.8
16
1.4 /r
12
1.0
0.8
0.6

04 \l/

02 =

0.0 N

-0.2
04.2017. 06.2017. 08.2017. 10.2017. 12.2017. 02.2018. 04.2018. 06.2018. 08.2018. 10.2018.

Avoti: Bloomberg un Bank of England.

Jaunakie publiskotie dati apstiprina, ka 2016. gada pédéja ceturksni pasaules
izaugsmes temps bija noturigs. Globalais apvienotais produkcijas izlaides
iepirkumu vadttaju indekss (IVI), neietverot euro zonu, 2016. gada 4. ceturksnt
paaugstinajas I1dz 53.3 (iepriek§€ja ceturksni — 51.5), liecinot par globalas
izaugsmes atveseloSanos 2. pusgada. Globalais apvienotais produkcijas izlaides VI
atkartoti apstiprina So tendenci art 2017. gada sakuma (sk. 2. att.). Valstu [Tment VI
ceturk3na raditaji 2016. gada peédéja ceturksni paaugstinajas visas lielakajas
attistitajas valstis. Attieciba uz JTEV ceturk3na raditaji arm paaugstinajas Kina un
Krievija, bet Indija péc nesen veiktds naudas reformas jeb demonetizacijas un
Brazilija tie samazinajas, abas valstis saglabajoties zem 50 punktu sliekSna.
Attieciba uz nakotni Ekonomiskas sadarbibas un attistibas organizacijas apvienotie
apsteidzosie raditaji joprojam liecina par izaugsmes tempa paatrinaSanos vairakas
attistitajas valstis un norada uz izaugsmes tempa straujaku dinamiku lielakajas
JTEV.
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2. attels
Globalais apvienotais produkcijas izlaides VI

(difdzijas indekss)

== globalais, neietverot euro zonu

globalais, neietverot euro zonu, ilgtermina vidéjais
== attistitas valstis, neietverot euro zonu
== JTEV

60

48
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Avoti: Haver Analytics un ECB specialistu aprékini.

Piezimes. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2017. gada februart. JTEV ir kopums, ko veido Kina, Krievija, Brazilija, Indija un Turcija.
Attistitas valstis ietver ASV, Apvienoto Karalisti un Japanu. "ligtermina vidéjais" attiecas uz periodu no 1999. gada janvara lidz
2017. gada februarim.

ASV ekonomiska aktivitate gada beigas bija kluvusi stabilaka, sanemot
patérétaju izdevumu atbalstu un atjaunojoties ieguldijumiem, ka art samazinoties
energétikas sektora korekcijam un ASV dolara kursa kapuma negativajai ietekmei uz
uznémumu rentabilitati. Stabiliem patérétaju izdevumiem un privato ieguldijumu
atjaunotnei 2017. gada vajadzétu veicinat mérenu pieaugumu. Péc tam gaidams, ka
ekonomiska aktivitate palielinasies straujaka tempa galvenokart ekspansivakas
fiskalas nostajas dél, kadu, Skiet, Tstenos jauna administracija.

Péc referenduma par dalitbu ES ekonomiska aktivitate Apvienotaja Karalisté
bijusi parsteidzosi dinamiska. Lai gan 2016. gada pédéja ceturksnr investicijas
stagnéja ar Brexit saistitas nenoteiktibas dél, privata patérina devums IKP izaugsmé
bija nozim1gs, neraugoties uz ta sarukumu salidzinajuma ar iepriek$€jo ceturksni.
Tomeér 2017. gada laika gaidama ekonomiskas aktivitates paléninasanas.
Paredzams, ka no valltas kursa atkarigais patérina cenu kdpums mazinas privato
patérinu, bet uznémumu Iémumus par investicijam, iespéjams, ietekmeés ar Brexit
saistita nenoteiktiba.

Japana 2016. gada péedéja ceturksni, vajinoties iekSzemes pieprasijumam,
paléninajas reala IKP kapuma temps. Neto eksporta devums reala IKP pieauguma
bija lielaks neka iekSzemes pieprasijumam — to atbalstija zemaka Japanas jenas
vértiba un aktivitates atjauno$anas arvalstis. Istermina iesp&jams, ka izaugsmi
veicinas svarigi fiskalas un monetaras politikas stimuli, ka arT ar&jais pieprasijums.
Ta ka pakapeniski izzld iepriek$éja gada fiskalo stimulu paketes atbalsts, gaidams,
ka ekonomiska aktivitate laika gaita vajinasies, tuvojoties potencialajam produkcijas
izlaides pieauguma tempam.

Kina 2016. gada pédéja ceturksni paatrinajas izaugsme, un to veicinaja
spécigs pateérins un privato ieguldijumu atjaunoSanas. Tuvakas nakotnes
perspektivu nosaka tas, cik pladi bis politikas stimuli, bet vid&ja termina gaidams, ka
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ekonomiska izaugsme joprojam bis ar pakapeniski lejupvérstu tendenci. Ipasi
investiciju kapums klds arvien mérenaks, jo pakapeniski tiek samazinatas parmerigi
lielas razoSanas jaudas.

2016. gada laika reala IKP pieauguma temps Centralaja Eiropa un
Austrumeiropa paléninajas sakara ar Iénaku ES fondu lidzeklu apgisanu,
sakoties jaunajam budzeta periodam. Tempa kritumu noteica ari vajaks aréjais
pieprasijums. Tomér vid&ja termina paredzams, ka stabilo patérétaju térinu, labakas
darba tirgus situacijas un pilnigakas ES fondu ltdzeklu apguves apstak|os
saglabasies saméra spéciga ekonomiska aktivitate.

Pazimes, kas liecina par lielo izejvielu eksportétajvalstu atveseloSanos péc
dzilas recesijas, ir atSkirigas. Krievijas reala IKP ceturkdna pieaugums 2016. gada
3. ceturksnt kluva pozitivs, un to veicinaja galvenokart neto eksports. Ta ka centrala
banka ir saglabajusi nemainigu galveno procentu likmi, Krievijas rubla vértiba
paaugstinajas, un augstaku naftas cenu apstaklos uzplauka kapitala tirgi. Tomér
gaidams, ka turpmak fiskalas problémas negativi ietekmés uznémeéjdarbibas vidi un
fiksétu investiciju un strukturalo reformu trikums var graut izaugsmes potencialu.
2016. gada 2. pusgada Brazilijas realais IKP saruka vairak, neka gaidits.
Ekonomiskajai aktivitatei tuvaka nakotné vajadzétu gt pozitivu stimulu no
pakapeniski arvien stabilakas uznéméju konfidences, labakiem tirdzniecibas
nosacijumiem un atvieglotiem finanséSanas nosacijumiem; tomér politiskas
nenoteiktibas situaciju atkartoSanas un nepiecieSamiba veikt fiskalo konsolidaciju
turpina nelabveligi ietekmét vidéja termina perspektivu.

2016. gada 2. pusgada globala tirdznieciba uzlabojas, un gaidams, ka s1
tendence saglabasies ari 2017. gada 1. ceturksni. 2016. gada 3. ceturksnt
pasaules importa prognoze, neietverot euro zonu, tika parskatita un nedaudz
paaugstinata, apstiprinot uzlabo$anos salidzinajuma ar 1. pusgadu, un pieejamie
raditaji liecina par pozitivam Tstermina izredzém. Saskana ar CPB Netherlands
Bureau for Economic Analysis (CPB) datiem pasaules pre¢u importa apjoms
decembrT palielinajas par 0.6% (triju ménesu parmainas salidzinajuma ar
iepriek3e&jiem trijiem ménesiem), nedaudz atpaliekot no 3. ceturkSna tempa, tomeér
noradot uz noturigu izaugsmi (sk. 3. att.). Jauno eksporta pasatijumu globalais 1VI
dazos pédéjos ménesos turpindjis palielinaties, liecinot par straujaku tirdzniecibas
pieauguma tempu 8a gada sakuma. Lai gan turpmaka perspektiva ir atkariga no
dazam neskaidribam saistiba ar ASV nakotnes tirdzniecibas politiku, gaidams, ka
pasaules tirdzniecibas papladinaSanas kopuma notiks atbilstoSi globalajai aktivitatei.
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3. attels
Pasaules precu tirdznieciba

(kreisa ass: triju ménesu parmainas salidzinajuma ar iepriekS&jiem trijiem ménesiem, %; laba ass: difizijas indekss)

B pasaules tirdznieciba (kreisa ass)

pasaules vidéjais 1991.—2007. gada (kreisa ass)
== apstrades rdpniecibas globalais IV, neietverot euro zonu (laba ass)
== jauno eksporta pasitijumu globalais IVI (laba ass)
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Avoti: Markit, CPB un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2017. gada februart (IVI) un 2016. gada decembrT (tirdznieciba).

Kopuma planots, ka globala izaugsme 2016.—2019. gada pakapeniski
palielinasies. Saskana ar ECB specialistu 2017. gada marta makroekonomiskajam
iespéju aplésém prognozéts, ka pasaules reala IKP izaugsme, neietverot euro zonu,
palielinasies no 3.1% 2016. gada Iidz 3.5% 2017. gada un 3.8% 2018. un

2019. gada. Gaidams, ka euro zonas aréja pieprasijuma kapuma temps paatrinasies
no 1.6% 2016. gada Iidz 2.8% 2017. gada, 3.4% 2018. gada un 3.5% 2019. gada.
Salidzinajuma ar 2016. gada decembra iespéju aplésém globalas izaugsmes
prognoze nedaudz paaugstinata, atspogulojot vairakas datu korekcijas un to, ka ASV
bazes prognozeé ieklautas dazu fiskalo stimulu gaidas. Savukart euro zonas aré&ja
pieprasijuma pieauguma prognoze 2016.—2017. gadam paaugstinata, atspogulojot
spécigaka importa datus 2016. gada 2. pusgada, bet 2019. gadam — nedaudz
pazeminata, galvenokart atspogulojot gaidas par vajaku importa pieaugumu
Latinamerika un Kina.

Ar globalas aktivitates pamatprognozém saistita nenoteiktiba joprojam ir
paaugstinata, un risku lidzsvars ir lejupvérsts. Galvenie lejupvérstie riski ietver
lielaku tirdzniecibas protekcionismu, kas pieaug attistitajas valstis; globalo finanSu
nosacijumu stingribas neorganizétu pastiprinaSanos, kas 1pasi var ietekmét
ievainojamas JTEV; iesp&jamos traucéjumus saistiba ar reformu un liberalizacijas
procesu Kina un, visbeidzot, politiskas un geopolitiskas nenoteiktibas izraisttu
problému varbatibu, pieméram, saistiba ar Apvienotas Karalistes un Eiropas
Savienibas nakotnes attiecibam.

Pasaules cenu norises

Péc naftas cenu kapuma globala kopéja inflacija pedéjos ménesos
paaugstinajas. OECD valstis patérina cenu indeksa (PCI) gada inflacija janvart
pieauga I1dz 2.3%, atgrieZoties ITmenT, kads nebija registréts gandriz piecus gadus.
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To galvenokart noteica energijas cenu kdpums par 8.5% salidzinajuma ar iepriekséja
gada atbilstoSo periodu. OECD gada inflacija, neietverot partiku un energiju, janvart
pieauga I1dz 1.9% (decembrT — 1.8%; sk. 4. att.). Patérina cenu inflacija janvari
turpinaja paaugstinaties visas lielakajas attistitajas valstis. TurpretT lielakajas valstis
arpus OECD inflacija turpinaja sarukt, iznemot Kinu, kur patérina cenas
paaugstinajas.

4. attéls
OECD patérina cenu inflacija

(parmainas salidzinajuma ar iepriek3&jo gadu, %; devums procentu punktos)

visas pozicijas

neietverot partiku un energiju
neietverot partikas un energijas devumu
partikas devums

energijas devums

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Avots: OECD.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2017. gada janvart.

Laika pec Naftas eksportétajvalstu organizacijas (OPEC) 2016. gada

30. novembra vieno$anas samazinat naftas razoSanas apjomu Brent jelnaftas
cenas svarstijusas diapazona no 52 ASV dolariem par barelu Iidz 56 ASV
dolariem par barelu. Globala naftas razoSana janvari saruka, atspogulojot
razoSanas kritumu gan OPEC valstis, gan arpus OPEC eso0Sajas valstis. OPEC
valstu naftas razoSana tika novérots viens no lielakajiem razoSanas apjoma
samazinajumiem organizacijas vésturé, bet arpus OPEC esosas valstis, kas
noslégusas vienoSanos par naftas razoSanas apjomu, arT deva savu ieguldijumu
kops$ 2008. gada septembra lielakaja globala naftas piedavajuma sarukuma
salidzinajuma ar iepriekS§€jo ménesi. Tacu turpmak 2017. gada arpus OPEC eso$o
valstu produkcijas izlaide pieaugs, un to galvenokart noteiks valstis, kas razoSanas
apjoma darfjuma nepiedalas (ASV, Kanada un Brazilija), ASV slanekla naftas
razoSanas raditajiem jau tagad liecinot par razoSanas kapumu 2016. gada decembr.
Nenaftas izejvielu cenas daZu pédéjo nedélu laika pieaugusas aptuveni par 1%
(ASV dolaru izteiksmé), un to galvenokart veicindja dzelzsriidas cenas kapums Ilidz
gandriz triju gadu augstakajam Iimenim, ko dalé&ji kompenseéja partikas cenu
samazinasanas.

Turpmak gaidams, ka globala inflacija Ienam paaugstinasies. Paredzams, ka
nesenais naftas un citu izejvielu cenu kdpums Tstermina veicinas augstaku kopéjo
inflaciju. Talaka nakotné iespéjams, ka globala liment IEnam sartkosas brivas
raZzoSanas jaudas vidéja termina dal&ji noteiks pamata esosas inflacijas kapumu.
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Tomeér, ta ka paSreizéja naftas nakotnes Iigumu Ilikne apléSu perioda paredz loti
stabilas naftas cenas, nakotné gaidama loti ierobezZota energijas cenu ietekme uz
inflaciju.
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FinanSu norises

Kops ECB Padomes decembra sanaksmes, kura tika apspriesti monetaras politikas
Jautajumi, euro zonas valstu valdibas obligaciju pelnas likmes nedaudz palielinajusas
un bijusas mazliet svarstigas. Uznémumu obligaciju ienesiguma likmju starpibas
saruku$as un joprojam ir imeni, kas zemaks neka 2016. gada marta sakuma, kad
tika publiskots pazinojums par "Uznémumu sektora aktivu iegades programmu”
(USAIP). Strukturéto kapitala vértspapiru cenas euro zona palielinajusas, un lidzigs
kapums bijis vérojams arf ASV. Euro vértiba ar tirdzniecibas apjomu svérta izteiksmé
nedaudz saruka.

Kopuma euro zonas valstu valdibas ilgtermina obligaciju pelnas likmes kop$
decembra sakuma palielinajusas. Aplikojama perioda (no 2016. gada

8. decembra I1dz 2017. gada 8. martam) euro zonas valstu valdibas 10 gadu
obligaciju pelnas likmju vidéjais ar IKP svértais raditajs pieauga aptuveni par

15 bazes punktiem (I1dz aptuveni 1.2%; sk. 5. att.).

5. attels
Valdibas 10 gadu obligaciju pelnas likmes euro zona, ASV un Apvienotaja Karalisté

(gada; %)

== euro zona
Apvienota Karaliste
= ASV

3.0
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15
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Avoti: Bloomberg un ECB aprékini.
Piezimes. Attieciba uz euro zonu noradits euro zonas valstu valdibas 10 gadu obligaciju pelnas likmju vidéjais ar IKP svértais raditajs.
Jaunakie dati atbilst stavoklim 2017. gada 8. marta.

Politiskas nenoteiktibas rezultata valdibas obligaciju pelnas likmju starpibas
euro zona palielinajusas. Kopuma stabila valdibas obligaciju pelnas likmju vidéja ar
IKP svérta raditaja dinamika neparada zinamas atSkiribas euro zonas ietvaros
vérojamas norisés. Vairakas valstis valdibas obligaciju pelnas likmju starpibas
palielinajas (sk. 6. att.). Tpasi tas bija vérojams Francija, kur paaugstinata politiska
nenoteiktiba saistiba ar gaidamajam prezidenta véléeSanam noteica valdibas
obligaciju pelnas likmju starpibu nelielu svarstigumu. Francijas valdibas 10 gadu
obligaciju pelnas likmes starpiba salidzinajuma ar bezriska mijmainas darfjumu uz
nakti procentu likmi aplikojama perioda beigas bija aptuveni par 20 bazes punktiem

ECB 2017. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 2. Tautsaimniecibas un monetaras norises
Finandu norises 11



lielaka (aplikojama perioda laikad pieaugums sasniedza 40 bazes punktu). Valstis ar
zemaku reitingu bija vérojama lidziga procentu likmju starpibas palielinaSanas.

6. attels
Euro zonas valstu valdibas obligaciju procentu likmju starpibas salidzinajuma ar

euro zonas OIS procentu likmi

(gada; %)
== euro zona
Vacija
== Francija
= |talija
== Spanija
== Portugale
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Avoti: Thomson Reuters un ECB aprékini.

Piezimes. Starpiba tiek aprékinata, atnemot uz nakti izsniegto kreditu indeksa mijmainas darfjumu (OIS) procentu likmi no valdibas
obligaciju pelnas likmes. Attieciba uz euro zonu noradits valdibas 10 gadu obligaciju pelnas likmju vid&jais ar IKP svértais raditajs.
Jaunakie dati atbilst stavoklim 2017. gada 8. marta.

Euro uz nakti izsniegto kreditu vidéjas procentu likmes indeksa (EONIA)
nakotnes likne kops decembra sakuma kopuma nav mainijusies, liecinot par
to, ka tirgus neparedz turpmaku noguldijumu iespéjas procentu likmes
samazinasanu. Pakapeniski augSupvérstais EONIA nakotnes Iliknes profils liecina,
ka tirgus dalibnieki joprojam paredz, ka EONIA saglabasies negativs ilgaku periodu,
un turpmaka noguldijumu iespéjas procentu likmes samazinasana cena netiek
ietverta (sk. 7. att.). Situacija ir krasi pretéja 2016. gada oktobra sakuma vérotajai,
kad liknes 1saka termina segments bija lejupvérsts un tadéjadi noradija uz gaidam
par turpmaku noguldijumu iespé&jas procentu likmes samazinasanu.
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7. attels
EONIA nakotnes [Tmenis

(gada; %)

== 2016. gada 8. decemrbis
2017. gada 8. marts
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Avoti: Thomson Reuters un ECB aprékini.

EONIA aplikojama perioda saglabajas stabils aptuveni —35 bazes punktu
limeni, ja nenem véra nelielu kapumu gada nogalé. Saistiba ar Eurosistémas
veiktajam iegadeém aktivu iegades programmas ietvaros likviditates parpalikums
pieauga aptuveni par 165 mljrd. euro, sasniedzot aptuveni 1 356 mljrd. euro.
Likviditates parpalikuma kapums atspoguloja arT daltbu tre$aja ilgaka termina
refinanséSanas mérkoperacija (ITRMO 1), kas notika 2016. gada decembrt. Vairak
informacijas par likviditates situaciju sniegts 4. ielikuma.

Kops decembra sakuma nefinansu sabiedribu (NFS) emitéto obligaciju
ienesiguma likmju starpibas visas reitingu kategorijas samazinajusas

(sk. 8. att.). Starpibu samazinaSanos (salidzinajuma ar atbilstoSo AAA reitinga euro
zonas valstu vértspapiru ienesiguma Ikni) veicindjusi euro zonas izaugsmes
perspektivas uzlaboSanas. Pasas par sevi mazakas uznémumu obligaciju
ienesiguma likmju starpibas liecina, ka tirgus uztveré uznémumu risks samazinajies.
lenesiguma likmju starpibas investiciju kategorijas NFS obligacijam paslaik ir
aptuveni par 60 bazes punktiem zemakas par atbilstoSo lTmeni 2016. gada marta
sakuma, kad Padome pazinoja par USAIP sak3anu. Finan8u sektora obligaciju
ienesiguma likmju starpibas visas reitingu kategorijas aplukojama perioda art
nedaudz samazinajas (par 5-20 bazes punktiem).
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8. attels
Euro zonas uznémumu obligaciju ienesiguma likmes

(bazes punktos)

== finan$u sabiedribas
nefinandu sabiedribas
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Avoti: iBoxx indeksi un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2017. gada 8. marta.

Euro zonas strukturéto kapitala vértspapiru cenas kops decembra sakuma
butiski palielinajusas. Nebanku emitéto kapitala vértspapiru cenas aplukojama
perioda pieauga par 7%, parspéjot banku kapitala vértspapiru cenas, kas palielinajas
tikai par 2% (sk. 9. att.). Euro zonas nebanku sniegums bija labaks neka ASV
nebankam, bet euro zonas bankam — sliktaks neka ASV bankam. Kapumu
veicinajusi makroekonomiskas izaugsmes un inflacijas perspektivas uzlabo$anas.
llgaka termina, ka art salidzingjuma ar zemako Iimeni, kads bija vérojams péc
Apvienotas Karalistes referenduma par dalibu ES iznakuma pazino$anas

2016. gada janija beigas, euro zonas strukturéto kapitala vértspapiru cenas
palielindjusas aptuveni par 25% (t.sk. banku vértspapiriem — aptuveni par 50%).
Tirgus nenoteiktiba, ko raksturo kapitala vértspapiru cenu svarstiguma gaidas,
kopuma aplikojama perioda saglabajas stabila. Marta sakuma uz gadu attiecinatais
kapitala vértspapiru tirgus implicétais svarstigums euro zona bija 15%, savukart ASV
tas bija 12%. Implicétais svarstigums abas tautsaimniecibas bija krietni zemaks par
vésturisko vidéjo un daléji atspogulo kapitala vértspapiru cenu dinamikas zemo realo
svarstigumu.
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9. attels
Euro zonas un ASV kapitala vértspapiru cenu indeksi

(2016. gada 1. janvaris = 100)
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Avoti: Thomson Reuters un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2017. gada 8. marta.

Valatas tirgos euro kurss ar tirdzniecibas apjomu svérta izteiksmé nedaudz
samazinajas (sk. 10. att.). Euro nominalais efektivais kurss kop$ 8. decembra
sarucis par 1.4%. Divpuséja izteiksmé euro kurss attieciba pret ASV dolaru taja pasa
perioda samazinajies par 1.9%. Euro kurss pavajinajas arT attieciba pret citam
nozimigakajam valatam, t.sk. Japanas jenu (par 1.6%) un Sveices franku (par 1.4%),
bet turpinaja palielinaties attieciba pret Lielbritanijas sterlinu marcinu (par 2.1%).
Vienlaikus euro kurss samazinajas arf attieciba pret vairakumu arpus euro zonas
es080 paréjo ES dalibvalstu valGtu un lielako jauno tirgus ekonomikas valstu valGtam
(t.sk. Kinas renminbi), iznemot Turcijas liru.

10. attéls
Euro kursa parmainas attieciba pret atseviskam valatam

(%)
M kop$ 2016. gada 9. marta
kop$ 2016. gada 8. decembra

EEK38 j—
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—_—
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Krievijas rublis
Turcijas lira
Dienvidkorejas vona -
Indonézijas ripija |
|
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Ungarijas forinta
Danijas krona
Rumanijas leva
Taivanas dolars
Brazilijas reals
Indijas rapija
Horvatijas kuna

Avots: ECB.
Piezimes. EEK38 ir euro nominalais efektivais kurss attieciba pret euro zonas 38 nozimigako tirdzniecibas partnervalstu valatam.
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Saimnieciska darbiba

Pasreizéja tautsaimniecibas izaugsme turpina nostiprinaties, un to galvenokart
veicina euro zonas iekS§zemes pieprasijums. VV€rojamas ari pazimes, kas liecina par
nedaudz spécigaku globalo atveseloSanos. ECB speciélistu 2017. gada marta
makroekonomiskas iespéju apléses paredz euro zonas reala IKP pieaugumu

2017. gada par 1.8%, 2018. gada — par 1.7% un 2019. gada — par 1.6%. Euro zonas
izaugsmes perspektivas riski mazinajusies, bet tie joprojam ir lejupvérsti un
galvenokart saistiti ar globaliem faktoriem.

Euro zonas tautsaimniecibas izaugsme turpinas, un to veicina iekSzemes
pieprasijums. Realais IKP 4. ceturksni salidzinajuma ar iepriekSejo ceturksni
palielinajas par 0.4% (sk. 11. att.). leksZemes pieprasijums un krajumu parmainas
veicinaja IKP kapumu, savukart neto tirdzniecibas devums bija negativs. 4. ceturksni
Vérojamais razoSanas apjoma pieaugums 2016. gada sekméja IKP gada pieaugumu
par 1.7%. 2016. gada 4. ceturksnT visos sektoros un visas valstis turpinajas
ekonomiskas aktivitates nostiprinadSanas un paplasinadSanas tendence.

11. attéls
Euro zonas realais IKP un ta struktdra

(parmainas salidzindjuma ar iepriek3&jo ceturksni; devums salidzinajuma ar iepriek$éjo ceturksni; procentu punktos)

== |KP tirgus cenas

privatais patérins

valdibas patérins

kopéja pamatkapitala veido$ana
neto eksports

krajumu parmainas
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Avots: Eurostat.
Piezime. Jaunakie dati par IKP un ta struktdru atbilst stavoklim 2016. gada 4. ceturksni.

Privatais patérin$ joprojam ir pasreizéjas tautsaimniecibas izaugsmes
galvenais virzitajspéks. Reélie patérina izdevumi 4. ceturksnT salidzinajuma ar
iepriek$&jo ceturksni pieauga par 0.4%. Sis kapums salidzindjuma ar 3. ceturksni
notika, neraugoties uz naftas cenu palielinaSanos. Patérétaju konfidence saglabajas
noturiga, janvart un februart batiski parsniedzot ilgtermina vidéjo raditaju, tadéjadi
liecinot par spécigu patérina izdevumu dinamikas pamattendenci tuvakaja laika.
Turklat privata patérina pieaugumu joprojam veicinaja stabils majsaimniecibu
ienakumu kapums, ko sekméja situacijas uzlaboSanas euro zonas darba tirgos.
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Euro zonas bezdarba limenis turpinajis kristies 14 ceturkSnu péc kartas.
Bezdarbs euro zona péc rekordaugsta [Tmena sasnieg8anas 2013. gada sakuma
2016. gada 4. ceturksni turpindja mazinaties. Janvari tas bija 9.6% (zemakais
[Tmenis kop$ 2009. gada 2. ceturk3dna). 2016. gada 3. ceturksnT turpinajas euro
zonas nodarbinatibas kapums, ko galvenokart noteica darbvietu radisana
pakalpojumu sektora. Sanemtie apsekojumi liecina par darba tirgus apstaklu talaku
uzlabosanos. Visi galvenie raditaji atspogulo pozitivas tendences turpinadanos
2017. gada februarT, iznemot bidvniecibu, kur raditaji kopuma nemainijas.

12. attels
Bezdarba [Tmenis un plasaks nepietiekamas darbaspéka izmantoSanas raditajs
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== bezdarba limenis
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.

Piezimes. Jaunakie bezdarba [Tmena dati atbilst stavoklim 2016. gada 4. ceturksni un U6 raditajs — stavoklim 2016. gada 3. ceturksnT.
U6 ir plasaks nepietiekamas darbaspéka izmantosanas raditajs, kura nemtas véra ari apléses par darba némejiem, kuri zaudgjusi
ceribas atrast darbu, darba tirgus dalibniekiem, kuri vélas stradat, ka art nepietiekami nodarbinatajiem nepilnu darba laiku
stradajosiem.

Lai gan kopéja bezdarba tendence neparprotami ir pozitiva, joprojam pastav
véra nemams darba tirgus atslabums, ja tiek nemti véra plasaki darbaspéeka
nepietiekamas izmantosanas raditaji. Kaut art bezdarbnieku skaits darba tirgt
samazinas, joprojam ir daudz cilvéku, kuri nav registréjusies par bezdarbniekiem, bet
kuri varétu pretendét uz darbvietam, tadéjadi ierobezojot darba samaksas spiedienu.
Plasaki darbaspéka nepilnigas izmantoSanas raditaji (t.s. U6 raditajs, kas ietver
apléses par darba néméju skaitu, kuri zaudéjusi ceribas atrast darbu, citiem darba
tirgus daltbniekiem, kuri vélas stradat, un nepietiekami nodarbinatiem nepilnu darba
laiku stradajosiem, kuriem ir darbs un kuri gribétu stradat ilgak par paslaik noteikto
stundu skaitu nedéla) joprojam ir paaugstinati un samazinajusies mazak neka
bezdarba limenis (sk. 12. att.). Tas liecina par ievérojama atslabuma saglabasanos
plasaka euro zonas darba tirga.

Izaugsmes tempu arvien vairak veicina euro zonas majoklu tirgi. Euro zonas
majok|u tirgu atveseloSanas vairak aizkavéjusies un salidzindjuma ar visas euro
zonas ekonomisko aktivitati noris daudz Iénak. Tomér pédéja laika arvien vairak
valstu uzradijusas pozitivu galveno majok|u tirgu raditaju gada pieauguma tempu
(sk. 13. att.). Tadéjadi Skiet, ka daudzi euro zonas majokl|u tirgi sak paplasinaties.
Tomér kopuma 8T atveseloSanas joprojam ir saméra vaja un dazadas valstis notiek
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atskirigi. Gaidama finansé8anas nosacijumu uzlabo8anas, augstaka bavniecibas
konfidence un izsniegto bivatlauju skaita pieaugums arT norada, ka 2017. gada
turpinasies ieguldijumu blvnieciba kapums.

13. attels
To euro zonas valstu skaits, kuras ir pozitivs majoklu tirgus raditaju gada pieauguma
temps

== |KP
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Avoti: Eurostat un ECB.
Piezimes. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2016. gada 3. ceturksni. Nesvértie skaitli var svarstities robezas no 0 lidz 19.

él,(iet, ka arT uznémumu ieguldijumi 4. ceturksni palielinajusies, lai gan,
iespéjams, lenak neka 3. ceturksni, jo kapitalpreCu razoSanas apjoms pieauga
tikai nedaudz. Vienlaikus saskana ar Eiropas Komisijas veikto apsekojumu

2017. gada 1. ceturksni pieprasijums ka uztvertais kapitalpreCu razo$anas
ierobezojums turpindjis kristies un joprojam ir zemakais kops lielas lejupslides
sakuma. Jaudu izmantoSana art palielinajas, 2017. gada 1. ceturksni parsniedzot
vidéjo pirmskrizes [Tmeni.

Gaidams, ka loti stimuléjoSa ECB monetara politika arT turpmak veicinas
kopéjos ieguldijumus. FinanséSanas nosacijumi joprojam ir loti stimul&joSi, un
gaidams pelnas procentu pieaugums saistiba ar nefinandu sabiedribu sektoru, kur
jau ir daudz brivu naudas lidzek|u. Turklat novérota strauja kapitala vértspapiru cenu
atveseloSanas un mérenais parada finanséjuma pieaugums samazinajis sviras
raditaju (parada attieciba pret kopéjiem aktiviem). NefinanSu sabiedribu pelnas
kapumam vajadzétu veicinat ieguldijumus, Tpadi nemot véra nepiecieSamibu aizstat
kapitalu péc gadiem ilgas ierobezotas pamatkapitala veidoSanas. Tomér ieguldijumu
atjauno3anos joprojam mazinas precu tirgu neelastiba, gaidas, ka ilgtermina
izaugsme bus vajaka neka ieprieks, un pastaviga aiznemto Iidzeklu samazina8anas
nepiecieSamiba vairakas euro zonas valstis. Turklat notiekosa pielagoSanas
reglamenté&jo8as vides parmainam, zems banku ienesigums un joprojam lieli
ienakumus nenesos$o aizdevumu atlikumi vairaku valstu banku bilancés turpina
negativi ietekmét banku starpniecibas spé&jas un tadéjadi art uznémumu ieguldijumu
finanséSanu tuvakaja laika.
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Pasaules tirdzniecibai pakapeniski uzlabojoties, euro zonas eksporta kapums
turpinajis palielinaties. Euro zonas kopé€jais eksports 4. ceturksni salidzinajuma ar
iepriek$éjo ceturksni pieauga par 1.5%, un to noteica gan pakalpojumi, gan precu
tirdznieciba. MéneSa dati I'dz 2016. gada decembrim liecina par stabilu precu
eksporta uz Kinu un citam Azijas valstim kapumu (parmainas trijos ménesos
salidzindjuma ar iepriek$&jiem trijiem méenesiem procentos). Vienlaikus
Latinamerikas valstu un ASV devums bija pozitivs. Eksports uz Apvienoto Karalisti
l[dz novembrim samazinajas, savukart eksports uz citam Eiropas valstim pieauga. Ir
pamats uzskatit, ka euro zonas precu eksports 2016. gada 4. ceturksni parsniedzis
pasaules pre¢u importu, tadéjadi liecinot par iesp&jamu euro zonas eksporta tirgus
dalu palielinaSanos euro efektiva kursa krituma apstaklos. 2017. gada 1. ceturkdna
apsekojumi un veiktie jaunie eksporta pasatijumi liecina, ka eksporta temps tuvakaja
laika uzlabosies. Talaka perspektiva gaidams, ka eksports uz arpus euro zonas
esoSajam valstim palielinasies péc pasaules tirdzniecibas pakapeniskas
atjauno8anas. Tomér tirdzniecibas perspektivas riski saistiti ar iesp&jamo
nelabvéligo ietekmi, ko nosaka augoSa pasaules tirdzniecibas politikas nenoteiktiba.

Apsekojumi kopuma liecina par spécigu kapuma tempu 2017. gada

1. ceturksni. Eiropas Komisijas ekonomiska noskanojuma raditajs (ESI) janvart
uzradija plasus uzlabojumus un februari saglabajas nemainigi augsts. Savukart
apvienotais produkcijas izlaides iepirkumu vaditaju indekss (IVI) janvarT bija stabils
un plasus uzlabojumus uzradija februart. Kapums 2017. gada pirmajos divos
ménes$os salidzinajuma ar 2016. gada 4. ceturksni atspoguloja labaku pasreizéjas
situacijas novértéjumu un stabilus pasitijumus riGpniecibas nozaré un bvnieciba.
Abu apsekojumu rezultati pa$laik parsniedz to ilgtermina vidéjos raditajus

(sk. 14. att.).

14. attels
Euro zonas realais IKP, apvienotais produkcijas izlaides IVI un ENR

(ceturks$na pieauguma temps, normalizétas procentu starpibas un difiizijas indeksi)

B realais IKP (laba ass)
ENR (kreisa ass)
== apvienotais produkcijas izlaides IVI (kreisa ass)
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Avoti: Markit, Eiropas Komisija un Eurostat.
Piezime. Jaunakie reala IKP dati atbilst stavoklim 2016. gada 4. ceturksnT un attiecigie ENR un VI dati — stavoklim 2017. gada
februari.

Gaidams, ka euro zonas tautsaimniecibas izaugsme turpinasies. To veicinas
monetaras politikas pasakumi, kuri turpina ietekmét realo tautsaimniecibu.
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Uznémumu pelnitspé&jas uzlaboS$anas un |oti labvéligie finanséSanas nosactjumi
turpina veicinat ieguldijumu atjaunoSanos. Pastavigais nodarbinatibas pieaugums,
ko joprojam nosaka ieprieks veiktas strukturalas reformas, nodrosSina
majsaimniecibu reali rictba eso8o ienakumu un tadéjadi ar privata patérina kapumu.
Vérojamas arT pazimes, kas liecina par nedaudz spécigaku globalo atveseloSanos
un pasaules tirdzniecibas kdpumu. Tomér gaidams, ka euro zonas ekonomisko
izaugsmi kavés I€nais strukturalo reformu 1stenoSanas temps un vairakos sektoros
joprojam nepiecieSamas bilances korekcijas.

ECB specialistu 2017. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses euro
zonai 2017. gada paredz reala IKP gada pieaugumu par 1.8%, 2018. gada — par
1.7% un 2019. gada — par 1.6% (sk. 15. att.). Salidzinajuma ar Eurosistémas
specialistu 2016. gada decembra makroekonomiskajam iespéju aplésém IKP
pieauguma perspektiva 2017. un 2018. gada korigéta un mazliet paaugstinata (par
0.1 procentu punktu), nemot véra nedaudz lielaku ar&jo pieprasijumu tuvakaja laika,
euro kursa samazina8anos un labvéligaku ekonomisko noskanojumu. Euro zonas
izaugsmes perspektivas riski mazinajusies, bet tie joprojam ir lejupversti un
galvenokart saistiti ar globaliem faktoriem.

15. attels
Euro zonas realais IKP (t.sk. iespéju apléses)

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$gjo ceturksni; %)
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Avoti: Eurostat un raksts "ECB specialistu 2017. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses euro zonai", kas 2017. gada 9. marta
publicéts ECB interneta vietné.

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

Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas SPCI gada inflacija 2017. gada februari
pieauga lidz 2.0% (janvari— 1.8%). Pamatojoties uz paSreizé€jam birza tirgoto naftas
nakotnes ligumu cenam, gaidams, ka kopéja inflacija nakamajos ménesos,
visticamak, saglabasies tuvu 2%. Tomér pamata esosas inflacijas raditaji joprojam ir
zemi, un paredzams, Ka tie pieaugs tikai pakapeniski vidéja termina. ECB specialistu
2017. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses euro zonai paredz, ka SPCI
gada inflacija 2017. gada bis 1.7%, 2018. gada — 1.6% un 2019. gada — 1.7%.

Kopéja inflacija februari turpinaja palielinaties. Saskana ar Eurostat atro aplési
februart SPCI inflacija turpindja palielinaties un pieauga ldz 2.0% (janvari — 1.8% un
2016. gada decembrT — 1.1%; sk. 16. att.). Pédéjos ménesSos véroto pieaugumu
lielakoties noteica energdijas cenu inflacija un (mazak) partikas cenu inflacija, kopéjai
inflacijai $a gada februart sasniedzot augstako limeni kop$ 2013. gada janvara.

16. attels
Komponentu devums euro zonas kopé€ja SPCI inflacija

parmainas salidzinajuma ar iepriek$gja gada atbilstoso periodu; %; devums; procentu punktos
armain lidzinajuma ar iepriek$&ja gada atbilstos iodu; %; d t Kt

== SPCI
partika
B energija
B neenergijas rapniecibas preces
M pakalpojumi
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2017. gada februarr.

Tomeér pamata esosa inflacija joprojam bija ierobezota. SPCI inflacija (neietverot
partiku un energiju) 2017. gada februar bija 0.9% — daudz zemaka par tas ilgtermina
videjo raditaju. Kops 2016. gada decembra ta saglabajas nemainiga un bija tikai
mazliet augstaka par ITmeni, kas tika registréts 2016. gada augusta—novembr1
(0.8%). Vairakums citu pamata esosas inflacijas raditaju ari neliecindja par
dinamiskaku augSupveérstu tendenci (sk. 17. att.). Zemais pamata eso$as inflacijas
[Tmenis, iespé&jams, daléji atspogulo novéloto nesena naftas cenu krituma lejupvérsto
netieSo ietekmi, tacu plasaka skatijuma — arT ekonomisko lejupslidi un joprojam vajo
iekS§zemes cenu spiedienu.
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17. attéls
Pamata esosas inflacijas raditaji

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

== SPCI (neietverot partiku un energiju)
SPCI (neietverot partiku, energiju, ar celoanu saistitos komponentus un apgérbu)
pamata esos$as inflacijas raditaju diapazons
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.

Piezimes. Pamatraditaju diapazona ietverti $adi raditaji: SPCI (neietverot energiju), SPCI (neietverot neapstradato partiku un
energiju), SPCI (neietverot partiku un energiju), SPCI (neietverot partiku, energiju, ar celo$anu saistitos komponentus un apgérbu),
skaitlu kopas vidéjais, aprékina neietverot lielakas un mazakas veértibas (trimmed rnean; 10%), skaitlu kopas vid&jais, aprékina
neietverot lielakas un mazakas vértibas (30%), SPCI mediana un uz dinamiska faktora modeli balstits raditajs. Jaunakie dati par SPCI
(neietverot partiku un energiju) atbilst stavoklim 2017. gada februart un dati par visiem citiem raditajiem — stavoklim 2017. gada
janvart.

Verojamas tikai vajas pazimes, kas liecina par augsSupverstu ar naftas
piegades cenam saistitu spiedienu. Visas ripniecibas (neietverot bivniecibu un
energiju) razotaju cenu inflacijas spécigais kapums kop$ 2016. gada pavasara
lielakoties atspogulo starppatérina pre€u raZotaju cenu straujo pieaugumu (sk.

18. att.). Tas, iespé&jams, dalé&ji un ar nelielu nobidi ietekmés nepartikas patérina
preCu cenas vélakos razoSanas un cenu noteik§anas posmos. Turklat nepartikas
patérina pre¢u importa cenu inflacija janvari nozimigi palielinajas (I1dz 0%;
decembrT — -0.1% un novembri — —-1.0%). Tomér 2017. gada sakuma iekSzemes
nepartikas patérina precu razotaju cenu inflacija vél neliecindja par skaidru
augsSupverstu tendenci un péc svarstibam aptuveni 0.1% robezas visu 2016. gadu
janvarT pieauga tikai ldz 0.3%. Tas, iesp&jams, skaidrojams ar to, ka starppatérina
precu lTmenT veidojoSos izmaksu un cenu kdpumu absorbéja ierobezojumi dazados
raZzoSanas procesa posmos un uznémumu cenu noteikSanas spéju joprojam kavéja

spéciga globala konkurence.
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18. attéls
Devums raZotaju cenu parmainas

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

== visa ripnieciba (neietverot bavniecibu un energiju)
nepartikas patérina preces (12%)

M Kapitalpreces (28%)

M starppatérina preces (41%)

W patérina preces (partika, dzérieni un tabaka; 19%)
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.

Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2017. gada janvarf.

Darba samaksas pieaugums joprojam ir vésturiski zema limeni. VienoSanas
cela noteiktas darba samaksas gada kapuma temps euro zona 2016. gada

4. ceturksnt nedaudz saruka (I'dz 1.4%; 2016. gada 2. un 3. ceturksni — 1.5%).
Darba samaksas pieaugumu, iesp&jams, negativi ietekmé joprojam batiskais darba
tirgus atslabums, vajais darba raziguma kapums un dazas valstis krizes laika
Tstenoto darba tirgus reformu ilgsto$a ietekme.! Turklat pédéjos gados vérota zemas
inflacijas vide, iesp&jams, joprojam palénina darba samaksas izaugsmi ar formalu un
neformalu indeksacijas mehanismu starpniecibu.

Uz tirgus instrumentiem balstitie ilgtermina inflacijas gaidu raditaji kops

2016. gada decembra sakuma bijusi kopuma stabili un nedaudz zemaki par
raditajiem, kuru pamata ir apsekojumi. Kops septembra beigadm vérota uz tirgus
instrumentiem balstito inflacijas gaidu raditaju augSupvérsta tendence decembra
sakuma kluva Iézenaka. Uz tirgus instrumentiem balstttie ilgtermina inflacijas gaidu
raditaji bija kopuma stabili, bet Tsako terminu raditaji pieauga. Konkrétak, 5 gadu
nakotnes darfjumu procentu likme péc 5 gadiem nakotné paslaik ir aptuveni 1.71%
jeb gandriz par 50 bazes punktiem augstaka salidzinajuma ar 2016. gada rudent
pieredzéto zemo Iimeni (sk. 19. att.). Neatkarigi no batiska kapuma visos terminos
kops$ 2016. gada septembra uz tirgus instrumentiem balstitie inflacijas gaidu raditaji
joprojam liecina tikai par pakapenisku inflacijas atgrieSanos aptuveni 2% ITmenr,
pieméram, 1 gada nakotnes darfjumu procentu likme péc 4 gadiem nakotné joprojam
svarstas aptuveni 1.35% limen1. Salidzinadjuma ar pagaju$a gada rudeni uz tirgus
instrumentiem balstrto ilgtermina inflacijas gaidu raditaju kapuma ietekmé daléji
izzuda starpiba starp raditajiem, kuru pamata ir apsekojumi un kuri saskana ar ECB

1 Sk. ECB 2016. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 3 ielikumu Recent wage trends in the euro area
("Nesenas darba samaksas tendences euro zona").
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profesionalo prognozétaju apsekojuma datiem 2017. gada 1. ceturksnt stabili
saglabajas 1.8% limeni.?

19. attels
Uz tirgus instrumentiem balstitie inflacijas gaidu raditaji

armainas salidzindjuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %
(P : j p! ja g P ;%)

== inflacija 1 gada periodam péc 1 gada nakotné
inflacija 1 gada periodam péc 2 gadiem nakotné
== inflacija 1 gada periodam péc 4 gadiem nakotné
== inflacija 1 gada periodam péc 9 gadiem nakotné
== inflacija 5 gadu periodam péc 5 gadiem nakotné
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Avoti: Thomson Reuters un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2017. gada 3. marta.

Saskana ar ECB specialistu prognozém gaidams, ka euro zonas SPCI inflacija
batiski pieaugs (2016. gada — 0.2%; 2017. gada — 1.7%). P&c nesena naftas cenu
kapuma kopéjas inflacijas prognoze 2017. gadam nozimigi korigéta. Tomér energijas
un neenergijas cenu inflaciju raksturo pretrunigas tendences. Gaidams, ka SPCI
inflacijas kapumu 2016. un 2017. gada galvenokart noteiks energijas cenas.
Savukart tas kopa ar neseno nozimigo naftas cenu kapumu atspogulo
augsSupverstos bazes efektus. Pamatojoties uz februara vidd pieejamo informaciju,
ECB specialistu 2017. gada marta makroekonomiskajas iespéju aplésés euro zonai
prognozéts, ka SPCI inflacija 2017. gada bds 1.7%, 2018. gada — 1.6% un

2019. gada — 1.7% (sk. 20. att.).® Salidzindjuma ar Eurosistémas specialistu

2016. gada decembra makroekonomiskajam iespéju aplésém kopéjas SPCI
inflacijas perspektiva 2017. gadam korigéta un batiski paaugstinata, 2018. gadam
nedaudz paaugstinata, bet 2019. gadam nav maintta.

2 Atskiriba no inflacijas gaidu raditajiem, kuru pamata ir apsekojumi, uz tirgus instrumentiem balstitajos
raditajos nemtas vera riska prémijas.

3 Sk. rakstu "ECB specialistu 2017. gada marta makroekonomiskas iespé&ju apléses euro zonai", kas
2017. gada 9. marta publicéts ECB interneta vietné.
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20. attels
Euro zonas SPCI inflacija (t.sk. iespéju apléses)

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

== SPCI
aplésu diapazons
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Avots: Eurostat un raksts "ECB specialistu 2017. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses euro zonai", kas 2017. gada
9. marta publicéts ECB interneta vietné.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2016. gada 4. ceturksnT (faktiskie dati) un stavoklim 2019. gada 4. ceturksni (apléses).

Pretstata energijas cenu inflacijai gaidamais SPCI inflacijas (neietverot
energiju un partiku) kapums iespéju aplésu perioda, iespéjams, biis daudz
pakapeniskaks. Paredzams, ka SPCI inflacija (neietverot energiju un partiku)
pieaugs no 0.9% 2016. gada Iidz 1.1% 2017. gada, 1.6% 2018. gada un 1.8%
2019. gada. Turpinoties tautsaimniecibas atveselo$anas un konsolidacijas

procesam, pakapenisko kapumu galvenokart noteiks paredzamais darba samaksas

un vienibas darbaspéka izmaksu pieaugums. Paredzams, ka, mazinoties

atslabumam darba tirgl un pakapeniski izzlGdot ar krizi saistitajiem faktoriem, kas
pédéjos gados negativi ietekméja darba samaksas kdpumu, atjaunosies atlidzibas

vienam nodarbinatajam izaugsme un paredzamas darba raziguma mérenakas
atveseloSanas ietekmé palielinasies vientbas darbaspéka izmaksas. Kopuma

pakapeniskam pamata esos$as inflacijas kapumam vajadzétu veicinat kopé&jas

inflacijas pieaugumu 2017.—2019. gada.
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Nauda un kredttu atlikumi

Plasas naudas pieauguma temps 2017. gada janvari joprojam bija stabils. Vienlaikus
privatajam sektoram izsniegto aizdevumu atlikuma kdpuma temps 2016. gada

4. ceturksni un janvari turpinaja pakapeniski uzlaboties. Tiek lésts, ka nefinanSu
sabiedribu kopéja aréja finanséjuma gada plidsma 2016. gada 4. ceturksni turpinajusi
palielinaties.

Plasas naudas raditajs janvari joprojam stabili auga, turpinot lielakoties kops
2015. gada vidus noveéroto spécigo tempu. M3 gada kapuma temps janvarr bija
4.9% (sk. 21. att.). Naudas pieaugumu joprojam veicinaja vislikvidako instrumentu
zemas turédanas izvéles izmaksas |oti zemu procentu likmju apstaklos, ka arT ECB
monetaras politikas pasakumu ietekme. Turklat, izzidot kops 2015. gada vidus
noveérotajai sarukuma tendencei, M1 gada kapuma temps 2016. gada 4. ceturksnt
kopuma saglabajas stabils, savukart janvari tas nedaudz samazinajas (8.4%;
2016. gada decembrt — 8.8%).

21. attels
M3, M1 un aizdevumi privatajam sektoram

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

= M3
M1
== aizdevumi privatajam sektoram
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Avots: ECB.
Piezimes. Aizdevumi korigéti atbilstosi aizdevumu pardosanas, vértspapiro$anas darfjumu un nosacitas naudas lidzeklu apvieno$anas
ietekmei. Jaunakais novérojums atbilst stavoklim 2017. gada janvart.

Noguldijumi uz nakti joprojam bija viens no galvenajiem M3 pieauguma
noteicosajiem faktoriem. TieSi majsaimniecibu un nefinansu sabiedribu (NFS)
noguldijumu uz nakti atlikuma gada pieauguma temps péc iepriek§€ja ceturksni
noveérotas lejupslides 2016. gada 4. ceturksni un 2017. gada janvarT palielinajas
attiecigi "dz 11.4% un 10.5%. Turpreti finan3Su starpnieku (neietverot MFI) turéto
noguldijumu uz nakti atlikuma svarstigais gada kapuma temps janvari saruka.
Skaidras naudas apgroziba gada pieauguma temps joprojam bija ierobezots, un
nekas neliecinaja par visparéju naudas l1dzeklu turétaju sektora tendenci loti zemu
vai negativu procentu likmju dé| noguldijumus aizstat ar skaidro naudu. Tstermina
noguldijumu (neietverot noguldijumus uz nakti, t.i., M2 — M1) atlikumam 4. ceturksnt
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un janvarT joprojam bija negativa ietekme uz M3. Nelielas M3 sastavdalas tirgojamo
finandu instrumentu (t.i., M3 — M2) kapuma temps 4. ceturkSna beigas un janvari
pieauga, un to galvenokart veicinaja naudas tirgus fondu akciju un dalu stabilais
kapums.

Naudas piedavajuma kapinasanas iekSzemes avoti vél arvien bija plasas
naudas pieauguma noteicosais faktors (sk. 22. att.). K& vienu no M3
neietilpstosajiem bilances posteniem, kas pozitivi ietekméjis M3 pieaugumu, var
minét Eurosistémas galvenokart ECB "Valsts sektora aktivu iegades programmas"
(VSAIP) ietvaros veiktas valdibas parada vértspapiru iegades (sk. stabinu sarkano
dalu 22. att.). Turklat M3 pieaugumu joprojam veicinaja iek§zemes neietilpstoSie
bilances posteni (neietverot valdibai izsniegto kreditu; sk. stabinu zilo dalu 22. att.).
To noteica vérojama privata sektora kreditéSanas talaka atveselo8anas un MFI
ilgaka termina finan3u saistibu ilgsto$a samazinasanas. Sis ilgaka termina finangu
saistibas (neietverot kapitalu un rezerves), kuru gada parmainu temps kop$

2012. gada 2. ceturk3na bijis negativs, 2016. gada 4. ceturksnT un janvarf turpinaja
sarukt. Negativo gada pieauguma tempu dal&ji noteica to ECB ilgaka termina
refinanséSanas mérkoperaciju (ITRMO II) ietekme, kuras darbojas ka alternativa
ilgaka termina uz tirgus instrumentiem balstitajam banku finans&jumam un mazina
investoriem stimulu turét ilgtermina vértspapirus un banku emitétas obligacijas.

22, attels
M3 un taja neietilpstoSie bilances posteni

(parmainas salidzinajuma ar iepriek3&ja gada atbilstoSo periodu; %; devums; procentu punktos; sezonali un ar kalendaro ietekmi
izIldzinati dati)

= M3

aréjie bilances posteni (tirie aréjie aktivi)

Eurosistémas turéjuma esosie valdibas parada vértspapiri

MFI (neietverot Eurosistému) valdibai izsniegto kreditu atlikums

iekSzemes neietilpstosie bilances posteni (neietverot valdibai izsniegto kreditu)
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Piezime. Jaunakais novérojums atbilst stavoklim 2017. gada janvari.

MFI tirie aréjie aktivi joprojam radija lejupvérstu spiedienu uz M3 gada kapuma
tempu. Tomér decembrT un janvari bija vérojama neliela pozitiva So lidzeklu ménesa
ieplide. Tas samazinaja to lejupvérsto spiedienu uz M3 gada kapuma tempu (sk.
stabinu dzelteno dalu 22. att.) un varétu noradtt uz nerezidentu VSAIP ietvaros
pardoto obligaciju Tpatsvara sarukumu. Nerezidentu VSAIP ietvaros pardoto euro
zonas valdibas obligaciju apjoms veicinaja MFI tiro aréjo aktivu gada samazinajumu,
jo to ienémumi galvenokart tiek iegulditi arpus euro zonas eso$o valstu ieguldijumu
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instrumentos. Turprett VSAIP ietvaros no euro zonas MFI (neietverot Eurosistému)
iegadato valdibas obligaciju Tpatsvars palielingjies. No euro zonas MFI (neietverot
Eurosistému) iegadato valdibas obligaciju apjoms noteica MFI (neietverot
Eurosistému) valdibai izsniegto kredttu atlikuma negativu gada kapuma tempu un
paléninaja M3 pieaugumu (sk. stabinu zalo dalu 22. att.).

Privatajam sektoram izsniegto aizdevumu atlikuma kapuma temps turpinaja
pakapeniski uzlaboties. Privatajam sektoram izsniegto MFI aizdevumu atlikuma
gada pieauguma temps (korigéts atbilstosi aizdevumu pardosanas, vértspapiro$anas
darfjumu un nosacitas naudas lidzeklu apvienoSanas ietekmei) 2016. gada

4. ceturksni un 2017. gada janvar palielindjas (sk. 21. att.). Nozaru dalijuma NFS
izsniegto aizdevumu atlikuma gada kapuma temps 4. ceturksnT turpindja palielinaties
un janvari saglabajas stabila TmenT (2.3%; sk. 23. att.). Kopuma NFS sanemto
aizdevumu atlikuma kapuma temps kop$ zemaka punkta sasniegSanas 2014. gada
1. ceturksnT bitiski pieaudzis. Sada dinamika visai plasi vérojama lielakajas valsts,
lai gan aizdevumu atlikuma pieauguma temps dazas jurisdikcijas joprojam ir
negativs. Majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma gada kapuma temps
2016. gada 4. ceturksni palielinajas, janvart sasniedzot 2.2% (decembrT — 2.0%; sk.
24. att.). STs tendences veicinaja kop$ 2014. gada vasaras euro zona plasi vérojama
banku aizdevumu procentu likmju batiska samazinaSanas (ipasi istenoto ECB
nestandarta monetaras politikas pasakumu dé|) un banku aizdevumu piedavajuma
un pieprasijuma visparéja uzlabosanas. Turklat bankas panakuSas progresu bilancu
konsolidéSana, lai gan dazas valstis saglabajas augsts ienakumus nenesoso
aizdevumu atlikuma Iimenis, kas var ierobezot jaunu banku kredttu izsniegSanu.

23. attels
MFI aizdevumi NFS atseviSkas euro zonas valstis

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoso periodu; %)
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Piezimes. Korigéts atbilstosi aizdevumu pardosanas, vértspapiro$anas darfjumu un nosacitas naudas lidzek|u apvieno$anas ietekmei.
Dazadu valstu dispersiju aprékina, izmantojot fiksétas 12 euro zonas valstu izlases minimalo un maksimalo vértibu. Jaunakais
noveérojums atbilst stavoklim 2017. gada janvarr.
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24. attéls
MFI aizdevumi majsaimniecibam atsevi$kas euro zonas valstis

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

Piezimes. Korigéts atbilstosi aizdevumu pardo$anas, vértspapirosanas darfjumu un nosacitas naudas lidzeklu apvieno3anas ietekmei.
Dazadu valstu dispersiju aprékina, izmantojot fiksétas 12 euro zonas valstu izlases minimalo un maksimalo vértibu. Jaunakais
novérojums atbilst stavoklim 2017. gada janvarr.

Aizdevumu atlikuma kapuma tempu 2016. gada 4. ceturksni joprojam veicinaja
aizdevumu pieprasijuma pieaugums visas aizdevumu kategorijas, savukart
kreditu standarti uznémumiem un majsaimniecibam izsniegtajiem
aizdevumiem kopuma stabilizéjas. Saskana ar euro zonas banku veiktas
kreditéSanas 2017. gada janvara apsekojumu konkurences spiediens joprojam
noteica mazak stingru kreditu standartu pieméroSanu uznémumiem un
majsaimniecibam, savukart banku riska uztveres ietekmeé tie kluva stingraki. Banku
noraidrto aizdevumu skaits samazinajas visas aizdevumu kategorijas. Visparéjais
zemais procentu likmju Tmenis joprojam bija galvenais uznémumu un
majsaimniecibu pieprasijuma péc aizdevumiem neto kapuma noteicoSais faktors.
Turklat finanséjuma vajadzibas uznémumu apvieno$anas un parnemsanas
darTfjumiem, joprojam labvéliga majok|u tirgus perspektiva un patérétaju uzticeSanas
pozitivi ietekméja pieprasijumu péc aizdevumiem (sk. aptauju). Saja sakara
apsekotas bankas noradija arT uz to, ka pelnas apsvérumi bijusi galvenais iemesis,
kapéc tas piedalijas treSaja ITRMO Il operacija. Saskana ar banku sniegto
informaciju veikto ITRMO ietekme uz aizdevumu piedavajumu galvenokart izpaudas
mazak stingru kreditu noteikumu un nosacijumu piemérosana, savukart tendence
noteikt mazak stingrus kredttu standartus pastiprinajas.

Banku finanséjuma nosacijumi joprojam bija labvéligi. Kopéjas banku parada
finanséjuma izmaksas 2016. gada 4. ceturksnt un 2017. gada janvart nedaudz
pieauga (sk. 25. att.). To noteica banku obligaciju pelnas likmju kapums, savukart
noguldijumu izmaksas saglabajas stabilas. Neraugoties uz neseno pieaugumu,
kopéjas banku parada finans€juma izmaksas joprojam bija vésturiski zema lTmenT.
So tendenci noteica ECB stimul&jo$a monetaras politikas nostaja, MFI ilgaka termina
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finanSu saistibu atmaksa neto izteiksmé, banku bilan¢u nostiprinadSanas un finansu
tirgu sadrumstalotibas mazinaSanas.

25, attels
Kopéjas banku parada finans€juma izmaksas

(noguldijumu un uz nenodrosinatiem tirgus instrumentiem balstita parada finanséjuma kopéjas izmaksas; gada; %)
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Avoti: ECB, Merrill Lynch Global Index un ECB aprékini.

Piezimes. Noguldijumu kopéjas izmaksas aprékina ka jauno darfjumu procentu likmju noguldijumiem uz nakti, noguldijumiem ar
noteikto terminu un noguldijumiem ar bridinajuma terminu par iznemsanu, kas svérti ar to attiecigo atlikumu, vidéjo raditaju. Jaunakais
novérojums atbilst stavoklim 2017. gada janvarr.

NFS un majsaimniecibam izsniegto banku aizdevumu procentu likmju Iimenis
2016. gada 4. ceturksni un 2017. gada janvari joprojam bija loti zems (sk. 26. un
27. att.). NFS izsniegto aizdevumu kopéjas procentu likmes 2016. gada 4. ceturksni
nedaudz samazinajas un janvari kopuma saglabajas stabilas jauna vésturiski
zemakaja lTmeni. Saja pasa perioda majsaimniecibam majokla iegadei izsniegto
aizdevumu kopéja procentu likme 2016. gada 4. ceturksni vél nedaudz saruka,
decembrT sasniedzot jaunu vésturiski zemako [Tmeni, un janvari ta mazliet
palielindjas. Kops ECB apstiprinata kreditu nosacijumu stingribas mazinasanas
pasakumu kopuma izzinoSanas 2014. gada janija NFS un majsaimniecibam
izsniegto banku aizdevumu kopéjas procentu likmes saruku$as daudz batiskak neka
tirgus darijumu atsauces procentu likmes, tadéjadi liecinot par spécigaku monetaras
politikas pasakumu ietekmi uz banku aizdevumu procentu likmém. Kopé&jo banku
finanséjuma izmaksu samazinajums veicinajis kop€&jo aizdevumu procentu likmju
sarukumu. NFS un majsaimniecibam izsniegto banku aizdevumu kopéjas procentu
likmes no 2014. gada maija I1dz 2017. gada janvarim samazinajas aptuveni par

110 bazes punktiem. Mazak aizsargatas valstis bija vérojams 1pasi spécigs banku
aizdevumu procentu likmju sarukums aizdevumiem NFS, tadéjadi veicinot agrakas
monetaras politikas transmisijas asimetriju dazadas valstis. Pavisam neliela apjoma
aizdevumu (ITdz 0.25 milj. euro) un liela apjoma aizdevumu (lielaku par 1 milj. euro)
procentu likmju starpiba euro zona $aja pasa perioda batiski samazinajas un
svarstijas 2016. gada 4. ceturksni un 2017. gada janvart sasniegtaja |oti zemaja
[TmenT. Kopuma tas rada, ka aizdevumu procentu likmju sarukums pozitivi ietekméjis
mazos un vidéjos uznémumus lielakd méra neka lielos uznémumus.
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26. attels
NFS izsniegto aizdevumu kopé€jas procentu likmes

(gada; %; triju ménesu slidoSie vidéjie)
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Piezimes. No bankam sanemto aizdevumu kop&jo izmaksu raditaju aprékina, nosakot kopé&jas Tstermina un ilgtermina procentu
likmes, izmantojot jauno darfjumu apjomu 24 ménesu slidoSos vidéjos. Dazadu valstu standartnovirzi aprékina, izmantojot fiksétu
12 euro zonas valstu izlasi. Jaunakais novérojums atbilst stavoklim 2017. gada janvart.

27. attéls
Majokla iegadei izsniegto aizdevumu kopéjas procentu likmes

(gada; %; triju ménesu slidoSie vidéjie)

== euro zona

Vacija
== Francija
== |talija
== Spanija
== Niderlande
dazadu valstu standartnovirze (laba ass)
6 0.8
5
0.6
4
3 0.4
2
0.2
1
0 0.0
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Avots: ECB.

Piezimes. No bankam sanemto aizdevumu kop&jo izmaksu raditaju aprékina, nosakot kopéjas Tstermina un ilgtermina procentu
likmes, izmantojot jauno darfjumu apjomu 24 ménesu slidoSos vidéjos. Dazadu valstu standartnovirzi aprékina, izmantojot fiksétu
12 euro zonas valstu izlasi. Jaunakais novérojums atbilst stavoklim 2017. gada janvart.

Tiek lests, ka kopéja aréja finanséjuma gada plisma uz euro zonas NFS péc
islaicigas paléninasanas iepriekséja ceturksni 2016. gada 4. ceturksni
palielinajusies. NFS argjais finanséjums paslaik ir tada pasa lmeni ka 2005. gada
sakuma (tiesi pirms parmériga kreditéSanas kapuma perioda sakuma). Kop$

2014. gada sakuma novéroto NFS aréja finanséjuma situacijas uzlabosanos
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veicinajusi ekonomiskas aktivitates nostiprindSanas, turpmakais banku aizdevumu
izmaksu sarukums, mazak stingri banku kreditu nosacijumi, uz tirgus instrumentiem
balstita parada finanséjuma |oti zemas izmaksas un lielaks uznémumu
apvienoSanas un parnemsanas darijumu skaits. Vienlaikus NFS rekordlielie naudas
[Tdzeklu turéjumi mazinajusi nepiecieSamibu péc aréja finanséjuma.

NFS parada vértspapiru neto emisija péc 2016. gada beigas novérota
sarukuma 2017. gada sakuma atkal palielinajas. Jaunakie ECB dati rada, ka
emisijas aktivitate decembrt galvenokart samazinajas sezonalu faktoru ietekmé.
Provizoriskie dati liecina, ka janvart un februart emisijas aktivitate atkal pieauga. To
[Tdz ar citiem faktoriem joprojam veicinaja ECB uznémumu obligaciju iegades. NFS
kotéto akciju neto emisijas aktivitate ievérojama akciju atpirkSanas apjoma
(novembrT un decembrT tas sasniedza aptuveni 7.5 mljrd. euro) dél 2016. gada

4. ceturksnT saruka.

NFS finanséjuma izmaksu limenis joprojam ir loti labvéligs. Tiek lésts, ka NFS
kopégjas aréja finanséjuma nominalas izmaksas péc tam, kad tas decembr bija
atgriezusas 2016. gada julija novérotaja vésturiski zemakaja liment, 2017. gada
janvart un februari vidéji nedaudz palielinajusas. Kopg&jo finanséjuma izmaksu
pieaugumu varéja skaidrot ar mérenu vértspapiru izmaksu palielinaSanos, kas
saistita ar nelielu bezriska dartjumu procentu likmes kapumu, savukart kapitala
vértspapiru riska prémijas pamata nemainijas.
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Fiskalas norises

Paredzams, ka 2017.—2019. gada euro zonas valdibas budZeta deficits un parada
raditaji saglabas lejupvérstu tendenci. Prognozéts, ka euro zonas fiskala nostaja, kas
2016. gada bija nedaudz ekspansiva, 2017.—2019. gada klus kopuma neitrala. Tacu
péc Eiropas Komisijas veiktas 2017. gada euro zonas valstu budzeta planu projektu
parskatiSanas turpmakie pasakumi bijusi neapmierino$i, jo neviena no valstim,
attieciba@ uz kuram uzskatija, ka tas paklautas Stabilitates un izaugsmes pakta (SIP)
nosacijumu neizpildes riskam, nav veikusi bdtiskus pasakumus.

Prognozéts, ka euro zonas valdibas budzeta deficits iespéju aplésu perioda
samazinasies. Saskana ar ECB specialistu 2017. gada marta makroekonomiskajam
iespéju aplésém* paredzams, ka budZeta deficits kritisies no 1.6% no IKP

2016. gada Iidz 0.9% no IKP 2019. gada (sk. tabulu). Prognozéto sarukumu noteiks
procentu maksajumu turpmaka samazinasanas un lielaks budzeta sakotngjais
fiskalais parpalikums, atspogulojot arT cikliskos apstaklus. Salidzinajuma ar
Eurosistémas specialistu 2016. gada decembra makroekonomiskajam iespé&ju
aplésém fiskala perspektiva ir labvéligaka. Dazas valstis neparedzétu neplanotu
papildu ien@émumu dé&| 2016. gada budZeta rezultati bijusi labaki, neka gaidits. Tas
pozitivi ietekmés art 2017. gada rezultatus, kas kopa ar mazakiem sakotné&jiem
izdevumiem izskaidro labvéligaku 2017.—-2019. gada budzeta perspektivu.

Tabula

Fiskalas norises euro zona
(% no IKP) ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2019
a. Kopéjie iepémumi 46.8 46.5 46.3 46.0 459 45.8
b. Kopéjie izdevumi 49.4 48.5 47.9 47.4 471 46.7

t.sk.:

c. Procentu izdevumi 2.7 24 22 2.0 1.9 1.8
d. Sakotnéjie izdevumi (b - ¢) 46.7 46.1 45.8 454 45.2 45.0
Budzeta bilance (a - b) -2.6 -21 -1.6 -1.4 -1.2 -0.9
Sakotnéja budzeta bilance (a - d) 0.1 0.3 0.5 0.6 0.7 0.8
Cikliski korigéta budzeta bilance -1.9 -1.7 -1.6 -1.5 -1.4 -1.1
Strukturala sakotnéja budzeta bilance 1.0 0.8 0.5 0.4 0.5 0.6
Bruto parads 92.0 90.4 89.3 88.0 86.4 84.5
Papildpostenis: realais IKP (parmainas; %) 1.2 1.9 1.7 1.8 1.7 1.6

Avoti: Eurostat, ECB un ECB specialistu 2017. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses.

Piezimes. Dati attiecas uz visu euro zonas valdibas sektoru. Skaitlu noapalo$anas rezultata summa var atskirties no kopsummas. Ta
ka prognozés parasti nemtas véra jaunakas datu korekcijas, varétu bat atSkiribas salidzinajuma ar jaunakajiem apstiprinatajiem
Eurostat datiem.

4 Sk. ECB specialistu 2017. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses euro zonai

https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecbstaffprojections201703.lv.pdf?e29be5c555835a98b947d4
ef3f5dd882.
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Prognozéts, ka fiskala nostaja, kas 2016. gada bija nedaudz ekspansiva, 2017.—
2019. gada klis kopuma neitrala.® Galvenie stimulgjosie pasakumi 2016. gada
ietvéra tieSo nodoklu samazinasanu vairakas valstis. 2017.—2019. gada turpmakos
deficttu palielinoSos pasakumus ienémumu pusé, iesp&jams, kompensés valdibas
izdevumu komponentu pieauguma dinamikas mazinaSanas. Konkrétak, prognozeéts,
ka atlidzibas nodarbinatajiem un starppatérina kapuma temps bus Iénaks neka
nominala IKP pieauguma tempa tendence. Savukart citi posteni, pieméram, valdibas
ieguldijumi, palielinasies straujak neka potencialais izaugsmes temps. Salidzindjuma
ar 2016. gada decembra iespé&ju aplésém parmainas ir |oti nelielas. Nemot véra
vairaku euro zonas valstu nepiecieSamibu atrast lidzsvaru starp ekonomisko
stabilitati un fiskalo ilgtspéju, var uzskatit, ka kopuma neitrala fiskala nostaja
nakamaja perioda butu atbilstosa.

Prognozéts, ka augstais euro zonas kopéja valdibas parada raditajs turpinas
pakapeniski samazinaties. Paredzams, ka euro zonas parada attieciba pret IKP,
kas sasniedza kulminaciju 2014. gada, pakapeniski saruks no 89.3% no IKP

2016. gada Iidz 84.5% no IKP Iidz 2019. gada beigam. Parada samazinasanos liela
meéra izraisa labvéliga procentu likmju un izaugsmes starpiba, kas atspogulo labakus
cikliskos apstaklus un zemas procentu likmes. Prognozéts, ka gaidamo parada
dinamiku vajadzetu labveligi ietekmét arT nelielam sakotnéja budzeta parpalikumam.
Salidzinajuma ar 2016. gada decembra iespéju aplésém euro zonas valdibas parada
attieciba pret IKP ir korigéta un samazinata visam prognozu periodam saistiba ar
labaku budzeta perspektivu un lielaku procentu likmju un izaugsmes starpibas
pozitivo ietekmi uz parada sarukumu. Tomér prognozéts, ka vairak neka pusei euro
zonas valstu idz iespéju aplésSu perioda beigam raditaji parsniegs atsauces vértibu
(60% no IKP), bet dazos gadijumos gaidams, ka tie apléSu perioda pat palielinasies.

NepiecieSami turpmaki konsolidacijas pasakumi — ipasi valstis ar augstu
parada limeni. STm valstim janodro$ina sava valsts parada raditaja stabils
sarukums, jo tas ir ipadi neaizsargatas gadijuma, ja finansu tirgus atkal klatu
nestabils vai atjaunotos procentu likmju kd3pums. Pilniga atbilstiba SIP prasibam
nodrosinatu budzeta nesabalansétibas novérSanu un noturigas parada trajektorijas
sasniegSanu. Turpretl euro zonas valstis, kuram ir fiskalas elastibas iespéjas, var
izmantot iespéju manevrét, pieméram, palielinot valsts ieguldijumus. Visas valstis
bitu ieguvéjas, ja tas tiektos panakt to, ka valdibas budzeta struktira vél vairak
veicina izaugsmi. Diskusiju par fiskalas elastibas koncepciju sk. 6. ielikuma.

Euro zonas valstu turpmakie pasakumi péc 2017. gada budzeta planu projektu
parskati$anas bijusi neapmierinosi.® 16. novembrT saskana ar savu 2016. gada
rudens ekonomisko prognozi Eiropas Komisija secinaja, ka astonu dalibvalstu
budzZeta planu projekti (no 18 dalibvalstim, kas piedalas to parskatisana) bija

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 bilances parmainas, t.i., atskaitot no cikliski korigétas sakotnéjas budzeta bilances 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").

Sk. ECB 2016. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 8 ielikumu "2017. gada budZeta planu projektu
parskatiS$ana un budzeta stavoklis euro zona kopuma".
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paklauti SIP nosacijumu neizpildes riskam. Sis valstis ir Belgija, Italija, Kipra,
Lietuva, Slovénija un Somija — valstis, uz kuram attiecas SIP preventiva dala, un
Spanija un Portugale — uz tam attiecas korektiva dala.” 2017. gada janvara vidd
Komisija parskatija savu novértéjumu attieciba uz Spaniju, lai atspogulotu to, ka
decembrT aktualizétais valdibas budzeta plana projekts bija kopuma atbilstoss SIP
prasibam. Turpmakajas Eurogrupas sanaksmés to valstu valdibas, kuras bija
paklautas SIP nosacijumu neizpildes riskam, apnémas apstiprinat nepiecieSamos
pasakumus, lai nodrosinatu atbilstibu ES fiskalajiem noteikumiem. Tacu, balstoties
uz Komisijas 2017. gada ziemas prognozi, neviena no Sim valstim nav veikusi
butiskus pasakumus, lai pievérstos konstatétajam konsolidacijas atSkirtbam.

2017. gada 22. februari Komisija publiskoja zinojumu par Italijas atbilstibu
parada kritérijam, kura secinats, ka paslaik kritérijs netiek pildits.® Saskana ar
iedibinato praksi atbilstiba SIP preventivajai dalai varétu bat labvéligs faktors,
novértéjot parada samazinadanas kritérija izpildi. Tau saskana ar Komisijas

2017. gada ziemas prognozi pastav risks, ka Italijas valsts finanses var batiski
novirzities no SIP preventivaja dala paredzéto prasibu izpildes. Saskana ar
Komisijas zinojumu papildu fiskalie pasakumi 0.2% no IKP apjoma 2017. gada batu
iz8kiroSi Italijai, lai 2017. gada atgrieztos pie korekcijas virzibas uz vid&ja termina
mérki (VTM). Tacu, nemot véra visus batiskos SIP elastibas nosacijumus, 81
korekcija batu pietiekama, tikai lai kopuma nodrosinatu atbilstibu preventivas dalas
prasibam 2017. gada. Turklat Komisija gaida, ka valsts ieguldijumi 2016. gada Italija
bds nedaudz sarukusi, bet ieguldijumu [Tmeni vajadzétu vismaz saglabat, lai varétu
piemérot "ieguldijumu noteikumu". Galigo |Emumu par to, vai ierosinat uzsakt PDP
Italijai, Komisija pienems pavasari, balstoties uz 2016. gada galigajiem datiem un
Komisijas 2017. gada pavasara prognozi, ka arf Italijas varas iestazu 2017. gada
februart pienemto fiskalo saistibu TstenoSanu.

Svarigi, lai nostiprinatas parvaldibas sistemas instrumenti laika gaita un visas
valstis tiktu piemeéroti efektivi un konsekventi. Batiski, lai tie tieSam tiktu izmantoti
ta, ka paredzéts, lai nodroSinatu ilgtspéjigas fiskalas pozicijas euro zonas valstis.
Pastav risks, ka valsts parada nosacijumu var neieveérot, ja to de facto paklauj SIP
preventivajai dalai, kas var dot nepietiekamu nozimibu bazam par parada
atmaksajamibu. Visbeidzot, pilniga un konsekventa SIP 1stenoSana ir batiska, lai
pastavétu uzticéSanas Eiropas fiskalajai sistémai.

Turklat 2017. gada 22. februari Komisija publicéja art savu novéertéjumu par
fiskala pakta transponé$anu nacionalajos tiesibu aktos.® Ligums par stabilitati,
koordinaciju un parvaldibu ekonomiskaja un monetaraja savieniba (LSKP) ka
galveno noteikumu ietver prasibu, lai nacionalajos tiestbu aktos batu norma par

7 Lietuvas un Somijas budzeta plani klas pilniba atbilstosi SIP prasibam, ja tiks pieskirta atlauja
samazinat nepiecieSamo strukturalas korekcijas tempu VTM sasniegSanai; atlauju Sis valstis ir
pieprasijuSas saskana ar strukturalo reformu un investiciju noteikumiem. PavasarT Komisija vélreiz
vértés to atbilstibu Siem noteikumiem, balstoties uz to stabilitates programmam.

8 Sk. https://ec.europa.eu/info/publications/italy-report-prepared-accordance-article-126-3-treaty_en.

9 Ligumu par stabilitati, koordinaciju un parvaldibu ekonomiskaja un monetaraja savieniba (LSKP), kas ir
starpvaldibu lilgums, parakstija 25 valstis, no kuram 22 valstim (t.i., 19 euro zonas valstim un Bulgarijai,
Danijai un Rumanijai) fiskalais pakts ir oficiali saistoss.
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sabalansétu budZetu — ta saucamais fiskalais pakts.!® LSKP stajas spéka

2013. gada 1. janvarT; ta noteikumu transponé8anas termin$ nacionalajos tiestbu
aktos bija viens gads (t.i., "dz 2014. gada 1. janvarim). Saskana ar LSKP 8. panta
1. apakSpunktu Komisijai laikus jazino par fiskala pakta noteikumu transponésanu
nacionalajos tiestibu aktos. Komisijas vértéjums, kas publicéts 2017. gada

22. februarf, apliko tikai fiskala pakta transponésanu tiesibu aktos, nevis ta praktisko
lietojumu. Komisija secinaja, ka visas "ligumslédzéjas puses fiskala pakta prasibu
rezultata ir batiski adaptéjuSas savus nacionalos fiskalos ietvarus", neraugoties uz
valstu atSkiribam. Konstatéts, ka visas ligumslédzéjas puses ieviesusas saistosSu
bezdeficita budzeta noteikumu, ko atbalsta korekcijas mehanisms, kas automatiski
ieslégsies, ja pastaves ievérojama novirze no VTM vai ta sasniegSanai
nepiecieSamam korekcijam. Turklat Komisija apstiprindja, ka §a noteikuma izpildi
monitoré neatkariga nacionala fiskala iestadde. Tacu nozimigam skaitam valstu
Komisijas novértéjums par izpildi atkarigs no nacionalo iestazu oficialam saistibam
Tstenot fiskala pakta atlikusas dalas. Sie iebildumi ir konkréti saistiti ar sabalanséta
budzeta noteikuma bdtibu, "izpildi vai izskaidro principa" piemérosanu, ja valdibas
nenem véra neatkarigo monitoringa iestazu ieteikumus, un proceddram, kas regulé
korekcijas mehanisma aktivizéSanu. Ta ka Sie ir fiskala pakta centralie elementi,
jaraugas, vai veids, kada fiskalais pakts ticis ieviests, bds apmierinoss un
pietiekams, lai nacionalie fiskalie ietvari batu efektivi.

10 Sk. arT ECB 2012. gada maija "Ménes$a Biletena" publicéto rakstu A fiscal compact for a stronger
economic and monetary union ("Fiskalais pakts stiprakai ekonomikas un monetarajai savienibai") un
ECB 2012. gada marta "Ménesa Biletena" ielikumu Main elements of the fiscal compact ("Fiskala pakta
galvenie elementi").
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lelikumi

JTEV finansu tirgu norises péc 2016. gada ASV
prezidenta véleSanam salidzinajuma ar norisém péc
2013. gada runas par aktivu iegades apjoma
ierobezoSanu

lelikuma finanSu tirgu reakcija ASV un jaunajas tirgus ekonomikas valstis (JTEV)
kops 2016. gada ASV prezidenta véléSanam salidzinata ar norisém péc 2013. gada
runas par aktivu iegades ierobeZosanu un uzsvérti ASV politikas izraisitie riski JTEV
perspektivai.

Abas epizodés straujaka ASV monetaras politikas normalizéSanas tempa
gaidas bija saistitas ar nozimigam parmainam ASV finanSu tirgos (sk. A att.).
2013. gada maija Federalo rezervju sistémas priekSsédétaja B. Bernankes izteikumi,
pazinojot, ka Federalo rezervju sistéma saks kvantitativas stimuléSanas

QE3 programmas ietvaros veiktas aktivu iegades apjoma ierobeZoSanu, izraisija
nozimigu ASV obligaciju pelnas likmju kapumu. Kops 2016. gada ASV prezidenta
vélésanam ASV obligaciju pelnas likmju pieauguma apjoms ir lidzigs. Savukart
atskiriba no 2013. gada epizodes ASV akciju tirgos vérojams bdtisks kapums, ASV
inflacijas gaidu raditaji, kuru pamata ir tirgus instrumenti, ir palielindjusies un ASV
dolara kurss ir paaugstindjies. Abas epizodés ienesiguma likne parvirzijas augsup
visu terminu darfjumiem.

A attels

ASV kapitala vértspapiru, obligaciju pelnas likmju, inflacijas gaidu un ASV dolara
kursa parmainas péc ASV 2016. gada prezidenta véléSanam salidzingjuma ar
parmainam péc runas par aktivu iegades apjoma ierobeZzoSanu

(% (laba puse); bazes punktos (kreisa puse))

B péc ASV prezidenta vélésanam
péc runas par aktivu iegades apjoma ierobezoSanu

80 12%
60 9%
40 6%
20 3%
0 . 0%
ASV 10 gadu obligaciju Inflacijas gaidas S&P 500 ASV dolara NEK
pelnas likmes

Avoti: Bloomberg, Federalo rezervju sistémas Valde un ECB aprékini.

Piezimes. "Inflacijas gaidas" attiecas uz "ASV inflacijas kompensacijas — kuponam pielidzinamas nakotnes procentu likmes ar terminu
5-10 gadu" datu laikrindam, un "ASV dolara NEK" ir ASV dolara nominalais efektivais kurss; "péc ASV prezidenta vélésanam" attiecas
uz parmainam no 2016. gada 8. novembra (Federalas atklata tirgus komitejas (FOMC) sédes datuma) lidz 2017. gada 3. martam, un
"péc runas par aktivu iegades apjoma ierobezoSanu" attiecas uz parmainam no 2013. gada 22. maija Iidz 19. septembrim.
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Tacu Skiet, ka ASV obligaciju ienesiguma likmju kapuma iemesli katra no Siem
gadijumiem bijusi atSkirigi. Paslaik ASV kapitala vértspapiru cenu, obligaciju
pelnas likmju un ASV dolara kursa mijiedarbiba liecina, ka pozitivs pieprasijuma
Soks virza ASV aktivu tirgus norises. él,(iet, ka TpaSi kapitala vértspapiru cenu
kapums un obligaciju cenu kritums atspogulojis tirgus gaidas attieciba uz fiskalo
stimulu pasakumiem. Savukart Skiet, ka péc 2013. gada runas par aktivu iegades
apjoma ierobezoSanu monetaras politikas Soks — tirgus gaidu parbide attieciba uz
monetaras politikas turpmako virzibu — izraisija ASV obligaciju pelnas likmju
kapumu.

Ta rezultata JTEV finansu tirgu reakcija pédéjo ménesu laika kopuma bijusi
maigaka neka péc runas par aktivu iegades apjoma ierobezoSanu. Nedélas péc
ASV prezidenta véléSanam bija vérojams JTEV valGtu kursu kritums, obligaciju cenu
samazinasanas (t.i., pelnas likmju pieaugums) un nozimigs kapitala vértspapiru
cenu sarukums. Kops$ ta laika sakotnéjo JTEV obligaciju un kapitala vértspapiru
cenu kritumu nomainijis kdpums, JTEV kapitala vértspapiru cenam pat parsniedzot
[Tmeni, kads bija pirms véléSanam, un JTEV valutu kursi atkal paaugstinajusies.
Turpretl péc runas par aktivu iegades apjoma ierobezoSanu JTEV valGtu kursu un
obligaciju un kapitala vértspapiru cenu samazinajums saglabajas ievérojami ilgak
(sk. B att.). Ar aktivu pardoSanu 2013. gada maija sakas ilgtermina lejupvérsta JTEV
aktivu cenu tendence, kas ilga I1dz pat 2016. gada sdkumam.

B attels
JTEV aktivu cenu parmainas péc ASV 2016. gada prezidenta véléSanam un péc
runas par aktivu iegades apjoma ierobezoSanu

(parmainas; %)

B 2016. gada 8. novembris—2017. gada 3. marts
2013. gada 22. maijs—30. septembris

8%

6%

4%

2%

0% —
-2%
-4%
-6%

-8%
FX Obligacijas Kapitala vértspapri

Avoti: Bloomberg un ECB aprékini.
Piezimes. "FX" ir JP Morgan JTEV ar tirdzniecibas apjomu svértais valatu indekss (EMCI). "Obligacijas" ir JP Morgan obligaciju cenu
indekss ASV dolaros denominétajam valsts paradam (EMBI). "Kapitala vértspapiri" ir MSCI globalais JTEV indekss.

Pedeéja laika verotais kapitala aizpludes apjoms no JTEV kapitala vertspapiru
un obligaciju tirgiem bijis mazaks neka péc runas par aktivu iegades apjoma
ierobezosanu. MéneSa laika péc ASV véléSanam kumulétas JTEV
portfelieguldijumu aizplddes sasniedza 17 mljrd. ASV dolaru (Starptautisko finansu
institdta dati) — tikai nedaudz mazak neka tadda pasa perioda péc runas par aktivu
iegades apjoma ierobezosanu, kad aizplGzu apjoms bija 21 mljrd. ASV dolaru (sk.
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C att.). Nesenas norises liela méra noteica arvalstu ieguldijumu aizplide no JTEV
obligaciju tirgiem, atspogulojot nozimigo ASV vértspapiru pelnas likmju kapumu.
Tacu 8a gada sakuma $T1s kapitala aizplides pavérsas pretéja virziena, un tas
palidzéja stabilizet JTEV aktivu tirgus. Abas epizodés nerezidentu portfelieguldijumu
aizplades atri atgriezas iepriek8&jas pozicijas un nenotika nekads peksns
partraukums.

C attels
Nerezidentu portfelieguldTjumu aizplides no JTEV péc 2016. gada ASV véléSanam

un péc runas par aktivu iegades apjoma ierobezosanu

(x ass: dienu skaits kops$ epizodes sakuma; dienas kumulétas plismas; mljrd. ASV dolaru)

== péc ASV prezidenta véléSanam
péc runas par aktivu iegades apjoma ierobezo$anu
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Avoti: Starptautisko finansu institiits un ECB aprékini.

Piezimes. "péc ASV véléSanam" attiecas uz kumulativajam parmainam no 2016. gada 8. novembra I1dz 2017. gada 9. februarim,
savukart "péc runas par aktivu iegades ierobezoSanu" attiecas uz kumulativajam parmainam no 2013. gada 23. maija lidz

13. septembrim. Kopéjo plismu dati balstas uz astonam JTEV, kas katru dienu publicé datus par portfelieguldijumu saistibam
(Indonézija, Indija, Koreja, Taizeme, Dienvidafrika, Brazilija, Filipinas un Turcija).

Neraugoties uz kopuma labvéeligam finansu tirgu norisem, attieciba uz JTEV
aktivitati saglabajas lejupversti riski, kas konkrétak saistiti ar iespéjamu
protekcionisma noskanojuma palielinasanos, kurs vérsts pret galvenajam
JTEV un kurs varétu kaitét pasaules tirdzniecibai. Ja protekcionisma pasakumi
tiktu ieviesti, tie vairak neka kompensétu potencialos guvumus no spécigakas ASV
aktivitates un kopuma varétu nelabvélgi ietekmét JTEV tautsaimniecibas izaugsmi.
Pieméram, protekcionisma pastiprinaSanas iespéja jau vairojusi lielaku nenoteiktibu
attieciba uz Meksikas turpmakajam tirdzniecibas perspektivam ar ASV, kas
nelabveligi ietekmé Meksikas izaugsmes perspektivas. Turklat daudzu JTEV
eksporta parasti ir augsts importa Tpatsvars. STs ciesi saistitas piegades kédes
nozimé to, ka jebkadai tirdzniecibas barjeru paaugstinasanai bis batiska ietekme un
ta izraisis atgriezenisku reakciju visa pasaulé.

Turklat JTEV aréja parada palielinaSanas apvienojuma ar JTEV uznémumu un
banku tendenci dot priekSroku finanseéjumam ASV dolaros var padarit
ekonomiski ievainojamas vairakas JTEV. Daudzu JTEV aré&jais parads péc
globalas finansu krizes palielindjas un turpinajis augt kop$ taper tantrum epizodes
galvenokart loti atvieglotu finanséSanas nosacijumu dél (sk. D att.). ASV dolara
kursam augot un procentu likmém pasaulé palielinoties, parada apkalpo$anas
maksajumi klast arvien apgratino8aki. Turklat valstis, kuras inflacijas spiediens

ECB 2017. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 2. lelikumi
JTEV finansu tirgu norises péc 2016. gada ASV prezidenta véléSanam salidzinajuma ar
norisém péc 2013. gada runas par aktivu iegades apjoma ierobezosanu 39



pastiprinas saistiba ar to valltas kursa krasu samazina$anos, centralajam bankam
var nakties Tstenot vél stingraku monetaras politikas nostaju, vél vairak palielinot
parada apkalpo$anas slogu, ko rada vietéja valita denominéti krediti. Kopuma
augstaks parada apkalpoSanas raditajs varétu kaveét ekonomisko aktivitati, negativi
ietekméjot patérinu un ieguldijumus attiecigajas JTEV.

D attéls
JTEV bruto ar€jais parads

(% no IKP, trlj. ASV dolaru)

== bruto ar&jais parads (trlj. ASV dolaru; laba ass)
bruto aréjais parads (% no IKP; kreisa ass)

37% 10
36% 9
35% 8
34% 7
33% 6
32% 5
31% 4
30% 3
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Avoti: Pasaules Banka un valstu avoti par IKP.
Piezime. Sis datu laikrindas ir 14 valstu kopé&jie raditaji (Argentina, Brazilija, Kina, Indija, Indonézija, Meksika, Krievija, Dienvidafrika,
Koreja, Turcija, Honkonga, Malaizija, Singapara un Taizeme).
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Euro zonas portfelieguldijumu neto aizplides analize

Saja ielikuma analizétas jaunakas norises saistiba ar euro zonas finan$u konta
portfelieguldijumu plismam. 2016. gada euro zonas teko$a konta parpalikumam
galvenokart atbilda maksajumu bilances finan8u konta poziciju parmainas:
portfelieguldijumu un — mazak — tieSo investiciju neto aizplade.

Euro zona 2016. gada tika registréta portfelieguldijumu neto aizplade, ko
noteica gan euro zonas, gan arpus euro zonas esoso valstu investoru veikta
ieguldijumu parbalansésana par labu arpus euro zonas esos$o valstu parada
vértspapiriem (sk. A att.). Euro zonas rezidentu gadijuma turpinajas izteikta pareja
uz arpus euro zonas esoso valstu parada vértspapiriem, kas vérojama kop$

2014. gada 2. pusgada. Euro zonas investoru veikto arpus euro zonas esoSo valstu
parada vertspapiru neto iegazu gada kopsumma 2016. gada bija 364 mljrd. euro,
kas ir tikai nedaudz mazak par 2015. gada registréto absolato rekordlimeni

(382 miljrd. euro). Tomér Seit neparadas tas, ka 2016. gada 4. ceturksni euro zonas
investori pirmo reizi kop$ 2012. gada 2. ceturkSna neto izteiksmé kluva par arpus
euro zonas esoSo valstu parada vértspapiru pardevéjiem. Minétaja ceturksnt arpus
euro zonas eso$o valstu parada vértspapiru neto pardosanas apjoma kopsumma
bija 26 mljrd. euro. Euro zonas rezidentu neto ieguldijumi arpus euro zonas esoso
valstu kapitala vértspapiros 2016. gada saglabajas nelieli (12 mljrd. euro).

A attels
Euro zonas portfelieguldijumu plasmu daltjums

(% no IKP; triju ménesu slidoSie vidéjie)

== kopé&jas neto plismas
kapitala aktivi
kapitala saistibas
parada aktivi
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Avoti: ECB un Eurostat.

Piezimes. Attieciba uz aktiviem pozitivs (negativs) skaitlis norada uz to, ka euro zonas investori neto izteiksmé bijusi arpus euro zonas
esoSo valstu vértspapiru pircéji (pardevéji). Attieciba uz pasiviem pozitivs (negativs) skaitlis norada uz to, ka arpus euro zonas eso$o
valstu investori neto izteiksmé bijusi euro zonas valstu vértspapiru pardevéji (pircéji). Attieciba uz neto plismam pozitivs (negativs)
skaitlis norada uz investiciju neto aizpldi (ieplidi) no euro zonas (euro zona). Kapitala vértspapiri ietver ieguldijumu fondu apliecibas.
Jaunakie dati atbilst stavoklim 2016. gada decembrt.

Arpus euro zonas eso$o valstu investori 2016. gada neto izteiksmé bija euro
zonas valstu parada vértspapiru pardevéji — tas notika pirmo reizi kops euro
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ievieSanas. So investoru veiktas euro zonas valstu parada vértspapiru neto
pardosSanas kopapjoms 2016. gada sasniedza 192 mljrd. euro (2015. gada neto
iegades kopapjoms — 30 mijrd. euro). To parsvara noteica valdibas parada
vértspapiru neto pardoSana, kas kopsumma sasniedza 116 mljrd. euro, galvenokart
atspogulojot ar VSAIP saistitu vértspapiru pardosanu, ka arT euro zonas MFI emitétu
parada vértspapiru neto pardosana (63 mljrd. euro). No otras puses, arpus euro
zonas esoSo valstu investori neto izteiksmeé joprojam bija euro zonas valstu kapitala
vértspapiru pircéji, lai gan vinu neto iegades apjoms 2016. gada samazinajas idz
126 mljrd. euro (2015. gada — 268 mljrd. euro).

Svarigs faktors, kas noteica parada vertspapiru portfelieguldijumu neto
aizpladi 2016. gada, bija pastavigi negativas procentu likmju starpibas
salidzinajuma ar citam attistitajam tautsaimniecibam (sk. B att.). Veicot
empirisku novértéjumu par atsevisku ekonomisko un finansu raditaju laika mainigu
ieguldijumu euro zonas parada vértspapiru portfelieguldijumu neto plismu attistiba,
jasecina, ka procentu likmju starptbam 2016. gada bijusi nozimiga loma.!!
Pieméram, ar IKP svértu euro zonas valstu valdibas obligaciju un ASV valdibas
obligaciju vidéja pelnas likmju starpiba 2016. gada bija aptuveni —1.0 procentu
punkts 10 gadu obligacijam un —1.4 procentu punkti 5 gadu obligacijam. Turklat S1s
apléses liecina, ka 2016. gada 2. pusgada parada vértspapiru portfelieguldijumu
neto aizplidi nedaudz veicinaja investoru vélme izvairties no riska, kas varétu bat
saistits ar Tslaicigo finansSu stresa raditaju pieaugumu péc Apvienotas Karalistes
referenduma par dalibu ES 2016. gada janija.

11| aika mainigo euro zonas portfela neto plismu noteico$o faktoru aplésu pamata ir samazinatas formas
modelis, kas izmanto laikd mainigus regresijas koeficientus, kas nem véra gan tirgus noskanojuma
parmainas, gan pamatraditaju un finanSu plismu nosacitas korelacijas parmainas. Minétie
pamatraditaji ietver 1) ECB sistémiska stresa salikto raditaju (CISS), kas raksturo investoru vélmes
izvairtties no riska pakapi, 2) euro nominalo efektivo kursu (NEK) attieciba pret euro zonas
38 nozimigako tirdzniecibas partnervalstu valiGtam, 3) euro zonas un arpus euro zonas eso$o attistito
tautsaimniecibu ripnieciskas razo$anas apjoma pieauguma starpibu, un 4) euro zonas un arpus euro
zonas eso$0 attistito valstu valdibas obligaciju pelnas likmju starpibu. Modelis tiek novértéts katru
meénesi, izmantojot Kalmana filtru ar maksimalu ticamibu. Sikaku informaciju sk. ECB 2012. gada
feburara "Ménesa Biletena" raksta Euro area cross-border financial flows ("Euro zonas parrobezu
finandu plasmas") 4. ielikuma.
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B attéls
Modela apléses par parada vértspapiru portfelieguldijumu neto aizpladi
noteicosajiem faktoriem

(% no IKP; triju ménesu slidosie vidéjie; mainigo raditaju devums)
== kopa

pelnas likmju starpiba

NEK parmainas

vélme izvairities no riska

izaugsmes starpiba

bez skaidrojuma

12

2013 2014 2015 2016

Avoti: ECB un Eurostat.
Piezimes. Pozitivs (negativs) skaitlis norada uz neto aizpladi (iepltdi) no euro zonas (euro zona). Stkaku informaciju par mainigajiem
raditajiem sk. §a ielikuma 1. zemsvitras piezimé. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2016. gada decembr.

Saskana ar datiem, kas pieejami par 2016. gada pirmajiem trijiem ceturkSniem,
euro zonas rezidentu veiktas arpus euro zonas esoso valstu parada
vértspapiru neto iegades Saja perioda gandriz pilniba veidoja ilgtermina
parada instrumenti, un tas pamata atspoguloja "citu finanSu sabiedribu™
darfjumus. Minéto sabiedribu grupa, kura ietilpst ieguldijumu un pensiju fondi, ka art
apdrosinasanas sabiedribas, minétaja perioda noteica aptuveni 74% no euro zonas
veiktajam arpus euro zonas eso$o valstu parada instrumentu neto iegadém, bet "citi
privato tiesibu subjekti"*? un MFI, neietverot Eurosistému, veidoja attiecigi 14% un
7%. Aptuveni 40% no arpus euro zonas esoSo valstu parada vértspapiriem, ko
iegadajas euro zonas rezidenti, bija emitéjusas arpus euro zonas esoSo valstu
valdibas, bet atlikuSo dalu veidoja arpus euro zonas eso$o valstu MFI, citu finanSu
sabiedribu un citu privato tiesibu subjektu emitétie vértspapiri (katra grupa attiecigi
pa aptuveni 20%).

Euro zonas investoru parada vértspapiru portfelieguldijumi arpus euro zonas
2016. gada joprojam koncentréjas citas attistitajas tautsaimniecibas

(sk. C att.). Saskana ar datiem, kas pieejami par 2016. gada pirmajiem trijiem
ceturkSniem, 46% euro zonas investoru veikto arpus euro zonas eso$o valstu
parada vértspapiru neto iegazu $aja perioda bija saistiti ar ASV emitétajiem
vértspapiriem, savukart Apvienotas Karalistes, citu ES dalibvalstu un Kanadas
vértspapiri veidoja attiecigi 17%, 13% un 4%. Brazilijas, Kinas, Indijas un Krievijas
emitéto parada vértspapiru neto iegazu kopsumma joprojam veidoja mazak neka 1%
no neto iegazu kopapjoma.

12 Zeit jetilpst nefinandu sabiedribas, majsaimniecibas un majsaimniecibas apkalpojo$as bezpelnas
organizacijas.

ECB 2017. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 2. lelikumi
Euro zonas portfelieguldijumu neto aizplides analize 43



C attels
Euro zonas investoru veikto arpus euro zonas eso$o valstu parada vértspapiru neto
iegazu geografiskais dalfjums

(% no euro zonas IKP; etru ceturk$nu slidosie vidéjie)

== kopa B BRIC valstis
ASV B pargjas ES valstis
B Apvienota Karaliste M arzona
M Japana paréjas pasaules valstis
B Kanada

2013 2014 2015 2016

Avoti: ECB un Eurostat.
Piezimes. "BRIC valstis" ietver Braziliju, Krieviju, Indiju un Kinu, "paréjas ES valstis" ietver euro zona neietilpsto$as ES dalibvalstis,
iznemot Apvienoto Karalisti. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2016. gada 3. ceturksni.

Dati valsts liment liecina par portfelieguldijumu neto aizpludi lielakajas euro
zonas valstis, un to nosaka arvalstu investoru veikta iekSzemes parada
vértspapiru neto pardosana un iekSzemes investoru veiktas arvalstu aktivu
neto iegades (sk. D att.). Lielakais arvalstu investoru veiktas parada vértspapiru
neto pardosanas apjoms tika registréts Italija (4.1% no IKP), kam sekoja Vacija
(3.1% no IKP) un Spanija (1.8% no IKP), bet Francija arvalstu investori neto
izteiksmé bija parada vértspapiru pircéji (neto iegade sasniedza 1.2% no IKP).
Spanija un Francija registréta art arvalstu investoru kapitala vértspapiru
portfelieguldijumu neto ieplade. AtSkiriba no euro zonas finanSu konta batiskas
parrobezu kapitala vértspapiru portfelieguldijumu neto plismas tika vérotas valsts
[TmenT. Tas skaidrojamas ar spécigajam euro zonas iek$&jam parrobezu investiciju
ieplGdém ieguldijumu fondos, kas pamata bazéti euro zonas finansu centros.

2016. gada parrobezu investiciju neto ieplides ieguldijumu fondos veidoja lielako
dalu atseviSkas euro zonas valstis véroto kapitala vértspapiru portfelieguldijumu
plismu (lielakas plismas — Italija). Turklat investori Francija, Vacija, Italija un Spanija
2016. gada neto izteiksmé bija arvalstu parada vértspapiru pircéji, Sim neto iegadém
kopsumma sasniedzot 1-2% no IKP.

ECB 2017. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 2. lelikumi
Euro zonas portfelieguldjumu neto aizplides analize 44



D attéls
Portfelieguldijumu neto plidsmu dalijums 2016. gada

(% no IKP)

@ kopéja neto aizplide
kapitala aktivi

B kapitala saistibas

M parada aktivi

M parada saistibas

10

[}
0 -

Euro zona Vacija Italija Spanija Francija

g;’eoztisr;wssc?ittiecibé uz akfiviem pozitivs (negativs) skaitlis norada uz to, ka iek§zemes investori neto izteiksmé bijusi arvalstu
vértspapiru pircéji (pardevaji). Attieciba uz pasiviem pozitivs (negativs) skaitlis norada uz to, ka arvalstu investori neto izteiksmé bijusi
iek§zemes vértspapiru pardevéji (pircéji). Attieciba uz neto plismam pozitivs (negativs) skaitlis norada uz investiciju neto aizpladi
(iepladi) no attiecigas valsts/euro zonas (attiecigaja valsti/euro zona). Kapitala vértspapiri ietver ieguldijumu fondu apliecibas.
Ne-MFI sektora eiro zonas parada vértspapiru Ipatsvara samazinasanas kopéja
portfeli 2016. gada joprojam nelabveéligi ietekméja euro zonas MFI tiro aréjo
aktivu poziciju (sk. E att.). Euro zonas portfelieguldijumu, neietverot MFI sektoru,
plidsmu attistiba bija stipri l"dziga tautsaimniecibas kopé&jai dinamikai (sk. A att.). MFI
tiro aréjo aktivu pozicija atspogulo dartfjumus, ko nosaka ne-MFI sektora
tirdzniecibas un finanSu plismas. Maksajumu bilances monetarais atspogulojums
rada, ka parada vértspapiru portfelieguldijumu neto aizpladei ne-MFI sektora

2016. gada ar MFI tiro aréjo aktivu pozicijas starpniecibu bija arvien negativaka
ietekme uz M3 gada pieaugumu euro zona. Turprett MFI tiros aréjos aktivus
joprojam pozitivi ietekmé&ja ne-MFI| dartjumi saistiba ar euro zonas teko3a konta
parpalikumu un — mazak — kapitala vértspapiru neto ieplade.
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E attels
Maksajumu bilances monetarais atspogulojums

(mljrd. euro; 12 ménesu slido$as ménesa plismu summas)

== MFI tiro aré&jo aktivu darfjumi
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Avots: ECB.

Piezimes. Pozitivs (negativs) skaitlis norada uz neto iepladi (aizplidi)/pieaugumu (samazinajumu) MFI tirajos aréjos aktivos. Visi
maksajumu bilances darijumi saistiti ar ne-MF| sektoru. "Citi" ietver neto arvalstu tieSo investiciju pldsmas, citus ieguldijumus un
atvasinatos finanSu instrumentus, maksajumu bilances un monetaras statistikas datu atskiribas, ka ari novirzes. Jaunakie dati atbilst

stavoklim 2016. gada decembri.
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ECB nestandarta pasakumu ietekme uz finansé$anas
nosacijumiem — jaunako pieradijumu analize

Kops 2014. gada junija ECB ieviesusi virkni nestandarta monetaras politikas
pasakumu, lai vidéja termina nodrosinatu inflacijas raditaju atgrieSanos liment,
kas zemaks par 2%, bet tuvu tam. Pasakumi ietvérusi ilgaka termina
refinanséSanas mérkoperacijas (ITRMO), noguldijumu iespé&jas procentu likmes
pazeminasanu Iidz negativam [Tmenim, ka art paplasinato aktivu iegades
programmu (AIP), kuras mérkis ir daZadi investiciju kategorijas privata un valsts
sektora vértspapiri. So pasakumu kopumu stiprina perspektivas norades attieciba uz
galvenajam ECB procentu likmém, kuras, ka gaidams, ilgstoSu laiku un krietni ilgak
par neto aktivu iegazu periodu saglabasies tagadéja lTment vai bls zemakas, un
aktivu iegadém, kuras paredzeéts turpinat pasreizeja tempa "lidz 2017. gada
decembra beigam vai, ja nepiecieSams, ilgak un jebkura gadijuma lidz bridim, kad
Padome bis parliecinajusies, ka vérojama noturiga inflacijas [imena korekcija
atbilstosi tas inflacijas mérkim". Perspektivas norazu konteksta ECB arT atkartojusi,
ka ir gatava palielinat aktivu iegazu apjomu un/vai ilgumu, ja Tstenotos mazak
labvéliga perspektiva vai nevélamu stingraku finanSu nosacijumu scenarijs.

Saja ielikuma analizéti jaunakie $o pasakumu efektivitates pieradijumi, veicinot
labveéligus finanSu nosacijumus un kreditu starpniecibu. Dazu pédéjo gadu laika
veikti daudzi akadémiskie pétijumi par lielako centralo banku apstiprinatajiem
nestandarta monetaras politikas pasakumiem, ka arT to ietekmi un darbibas
mehanismiem.*® Saja ielikuma aplikotas daZas galvenas atzinas, ko no $adiem
pétljumiem iesp&jams gt par euro zonu, galvenokart pievérsoties korekcijam
finansu tirgus cenas un banku kreditéSanas praksé€, kas veido monetaras politikas
transmisijas procesa batiskos sakumposmus.'* lelikuma empiriskie pieradijumi
sakartoti atbilstosi trijiem specifiskiem transmisijas kanaliem, proti, signalkanalam,
tieSas ietekmes kanalam un portfelu sastava parbalansé$anas kanalam.

Ar signalkanala starpniecibu nestandarta pasakumi palidzejusi istenot ECB
ieceri noturét istermina procentu likmes zema liment ilgstoSu laika periodu un
veicinajusi inflacijas gaidu kapumu. Noguldijumu iespé&jas procentu likmes
pazeminasana zem 0% bijis spécigs instruments, kas signaliz€, ka Tstermina
procentu likmes varétu saglabaties zema limenT vai pat varétu tikt samazinatas dz
vél zemakam [Tmenim ilgaku laika periodu, neka to varétu paredzét citos apstaklos;
tas pastiprinajis ECB AIP ietekmi uz visu ienesiguma likni.

13 Attieciba uz ASV sk., pieméram, Krishnamurthy, A. and Vissing-Jorgensen, A., The Effects of
Quantitative Easing on Long-term Interest Rates, Brookings Papers on Economic Activity, 2011. gada
rudens, 215.—265. Ipp., un Gagnon, J., Raskin, M., Remache, J. and Sack, B., The Financial Market
Effects of the Federal Reserve's Large-Scale Asset Purchases, International Journal of Central
Banking, vol. 7(1), 2011, 3.—43. Ipp.; attieciba uz Apvienoto Karalisti sk. Joyce, M. A. S., Lasaosa, A.,
Stevens, I. and Tong, M., The Financial Market Impact of Quantitative Easing in the United Kingdom,
International Journal of Central Banking, vol. 7(3), 2011, 113.-161. Ipp.

Par ieprieks veiktu ECB nestandarta pasakumu visaptveroSo novértéjumu sk. 2015. gada ECB
"Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 7 rakstu The transmission of the ECB's recent non-standard monetary
policy measures ("ECB jaunako nestandarta monetaras politikas pasakumu transmisija").

14
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A attels

To, ka gaidas par Tstermina procentu likmju virzibas

3 ménesu EONIA (OIS) nakotnes procentu likmes trajektoriju ir samazinajusas, lielda méra noteikusi

(gada; %; laika periods)

@® 2014. gada maijs
2015. gada janvaris

nestandarta monetaras politikas pasakumi. A attéla
salidzinatas divas 3 ménesSu uz nakti izsniegto kredttu
indeksa mijmainas darTfjumu (OIS) nakotnes procentu

o9 likmju konfiguracijas (81s likmes norada uz tirgus
o gaidam attieciba uz nominalo Tstermina procentu likmju
06 virzibu).'® Pirma konfiguracija novérota 2014. gada
maija, t.i., tiesi pirms nestandarta pasakumu
03 ° uzsakSanas; otra konfiguracija — tdlt péc Padomes
2015. gada 22. janvara sanaksmes, kura publiskots
® i pazinojums par AlP. Perioda no 2014. gada maija lidz
0.0 2015. gada janvarim tirgus gaidas attieciba uz procentu
likmém tika korigétas, tas ievérojami samazinot, ka to
03 atspogulo, pieméram, OIS procentu likmju péc
6 menesi 1 gads 2 gadi 3 gadi 3 gadiem nakotné sarukums aptuveni par 70 bazes
Avots: ECB. punktiem. Papildus monetaras politikas pasakumiem

§is tirgus gaidu parmainas, iespéjams, ietekmejusi
dazadi faktori. Literatdra viena no metodém, ko izmanto, lai noteiktu ECB pasakumu
ietekmi, ir aplokot aktivu cenu parmainas laika ap politikas pazinojumu datumiem
(pieeja, ko biezi dévé par "notikumu izpétes pieradijumiem").1® Sada pieeja
apstiprina, ka paredzamas Tstermina procentu likmju virzibas trajektorijas
pazeminasanos liela méra varéjusi noteikt nestandarta monetaras politikas
pasakumi.l” Turklat T pieeja rada, ka pasakumiem bijusi signalizéjo$a ietekme uz
inflacijas gaidam, kas batiski palielinajudas, Tpasi laika ap dazadu AIP pazinojumu
datumiem.8 Sada inflacijas gaidu parsaiste ir svarigs lidzeklis, lai panaktu noturigu
inflacijas lTmena virzibas korekciju.®

Ar tieSas ietekmes kanala starpniecibu monetara politika veicinajusi turpmaku
situacijas nozimigu atviegloSanu tirgus segmentos, uz kuriem versti
nestandarta pasakumi. Veicinot plasi vérojamu finansialo nosacijumu atviegloSanu,

5 Principa OIS nakotnes procentu likmes, iesp&jams, nepilnigi atspogulo paredzamas nakotnes Tstermina

procentu likmes, jo tajas var bat ietverta termina prémijas komponente. Tomér, nemot véra to, ka
koncentr&jamies uz Tsterminu un vidéjo terminu, Sis apsvérums nav tik batisks, jo $adiem terminiem
termina riska kompensacija parasti ir mazaka.

16 T3 ka finansu tirgi vérsti nakotné, aktivu cenas reagés uz politikas pasakumiem tad, kad veidosies un

tiks parskatitas So pasakumu gaidas — Tpasi laika ap politikas pazinojumiem. Lidzigas notikumu izpétes
pieejas izmantotas, lai novértétu ASV un Apvienotaja Karalisté apstiprinatos politikas pasakumus.
Attieciba uz ASV sk., pieméram, Krishnamurthy, A. and Vissing-Jorgensen, A., op. cit.; bet attieciba uz
Apvienoto Karalisti — Joyce, M.A.S., Lasaosa, A., Stevens, . and Tong, M., op. cit.

17 Signalkanals veicinajis arf ar nakotnes procentu likmém saistitas nenoteiktibas mazinasanos. Ta ka

zemaks procentu likmju svarstigums mazina krasu procentu likmju I&cienu un kritumu varbdtibu, tas art
samazina ilgtermina obligaciju risku, tadéjadi veicinot termina prémijas sarukumu.

8 Pieméram, ir konstatéts, ka pazinojums par AIP 2015. gada janvari paaugstinaja inflacijas gaidas

visiem terminiem, ietekmei uz inflacijas gaidam, kuru pamata ir inflacijai piesaistitie mijmainas ligumi,
5 gadu termina svarstoties no 10 bazes punktiem 1dz 30 bazes punktiem. Sk. Altavilla, C., Carboni, G.
and Motto, R., Asset purchase programmes and financial markets: lessons from the euro area, ECB
Working Paper Series, No 1864, ECB, 2015; un Ambler, S. and Rumler, F., The Effectiveness of
Unconventional Monetary Policy Announcements in the Euro Area: An Event and Econometric Study,
Oesterreichische Nationalbank Working Papers, No 212, Oesterreichische Nationalbank, 2017.

19 Konkréti uz modeli balstits novértgjums liecina, ka $is parsaistes kanals, iespgjams, nosaka tresdalu

AIP ietekmes uz inflaciju. Sk. Andrade, P, Breckenfelder, J., De Fiore, F. and Karadi, P, The ECB's
asset purchase programme: an early assessment, ECB Working Paper Series, No 1956, ECB, 2016.
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arm ECB pasakumi planoti ta, lai tieSi uzlabotu veidu, kdda pasakumu rezultata raditie
stimuli iedarbojas uz majsaimniecibu un uznémumu aiznemsanas nosacijumiem. ST
kanala efektivitate vislabak redzama ITRMO, kuras iestradati stimuléjo$i mehanismi,
lai veicinatu to, ka labvelgas finanséjuma izmaksas, ko operacijas piedava bankam,

atspogulotos arT gala kreditnéméju izmaksas.®

B attéls
NefinanSu sabiedribam izsniegto aizdevumu procentu
likmju parmainas: ITRMO | operacijas

C attels
Nefinan$u sabiedribam izsniegto aizdevumu procentu
likmju parmainas: ITRMO Il operacijas
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Avots: ECB. Avots: ECB.

Piezimes. Attéla aplikots periods no 2014. gada janija I1dz 2015. gada jalijam.
"levainojamas valstis" "operacijas neiesaistito" grupa ir 10 banku, bet "operacijas

iesaistito" grupa — 49 bankas. "Mazak ievainojamas valstis" "operacijas neiesaistito"
grupa ir 71 banka, bet "operacijas iesaistito" grupa — 43 bankas.

Piezimes. Attéla aplikots periods no 2016. gada marta Iidz decembrim. "levainojamas
valstis" "operacijas neiesaistito" grupa ir 24 bankas, bet "operacijas iesaistito" grupa —
47 bankas. "Mazak ievainojamas valstis" "operacijas neiesaistito" grupa ir 73 bankas,
bet "operéacijas iesaistito" grupa — 51 banka.

B un C attéla sniegti pieradijumi par $o kanalu, izmantojot informaciju par banku
aizdevumu procentu likmém un dalibu abas ITRMO operaciju sérijas. Pieradijumi
liecina, ka bankas, kas atrodas ievainojamas valstis un piedalijas ITRMO,
pazeminajusas savas aizdevumu procentu likmes vairak neka bankas, kuras
operacijas nepiedalijas.?! Tas palidzéjis euro zona novirzit monetaros stimulus uz
privata sektora kreditnéméjiem, kam stimul&joSie pasakumi bijusi visvairak

nepiecieSami.

Visbeidzot, ar portfelu sastava parbalanséSanas kanala starpniecibu ECB
nestandarta pasakumi noteikusi riska prémiju samazinasanos plasa aktivu
kategoriju spektra. Centralas bankas veiktas aktivu iegades parasti saistitas ar
vidéja termina un ilgaka termina obligaciju pirkS8anu apmaina pret centralas bankas
rezervém, kuram nepiemit procentu risks. Rezultata investori ieguvusi stimulu

20 ITRMO ir meérkoperacijas, jo summa, ko bankas var aiznemties, piesaistita to aizdevumiem nefinansu
sabiedribadm un majsaimniecibam. StimuléSanas mehanisms ITRMO |l darbojas, izmantojot cenu
ietekmi — ja bankas, kas piedalas, parsniedz tam kreditu izsniegSanai noteikto konkréto kvantitativo
raditaju, to ITRMO ietvaros veikto aiznémumu procentu likme salidzindjuma ar standarta aiznemsanas
izmaksam (kas vienadas ar norékina veik$anas laika speka esoso galvenas refinansé$anas operacijas
procentu likmi) samazinas un var noslidét I1dz pat $aja laika spéka esosajai noguldijumu iespéjas

procentu likmei.

21 Visa §a ielikuma teksta termins "ievainojamas valstis" attiecas uz Triju, Griekiju, Spaniju, Italiju, Kipru,
Portugali un Slovéniju, bet termins "mazak ievainojamas valstis" — uz paréjam euro zonas valstim.
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parbalansét portfelus par labu citiem, riskantakiem, tirgus segmentiem, vienlaikus
sanemot mazaku atlidzibu par 83 riska uznem3anos. Tas tapéc, ka centralas bankas
veiktas iegades atbrivo riska uznemsanas kapacitati privataja sektora un nosaka
iegades programmu aptverto aktivu atbilstosi riskam korigéto ienakumu
samazinasanos, tadéjadi mudinot investorus apsvért alternativus ieguldijumus. Lai
sniegtu skaidribu par So kanalu, D un E attéla paraditas atseviSku euro zonas valstu
valdibas vértspapiru pelnas likmju parmainas 2015. gada 22. janvara preses
konferences laika, kura tika pazinots par AIP.?2 Atbilstosi teorijai — jo ilgaks bija
atlikuSais termin$ lidz dzeésanai, jo krasadk samazinajas pelnas likmes. Plasakas
aktivu cenu reakcijas art atbilst viedoklim par to, ka ECB pasakumi izraisTjusi
finansialo nosacijumu atviegloSanu — par to liecindja kdpums akciju tirgos un
uznémuma obligaciju ienesiguma likmju sarukums perioda ap $o pazinojumu.
lespéjams, veértéjot tikai tirgus reakciju 2015. gada 22. janvari, kad publiskots
oficialais pazinojums, netiek fikséti pieradijumi par to, ka ECB komunikacijas majieni
par gaidamo iegades programmas uzsak$anu saka ietekmét tirgus gaidas jau

2014. gada septembrt. Ja nem véra So ietekmi, kvalitativa izteiksmé aktivu cenu
reakcija IT1dzinas reakcijai péc AIP izzinoSanas 2015. gada 22. janvarT, bet
kvantitativa izteiksmé AIP skaidro lielako dalu kop$ 2014. gada septembra euro zona
vérota ilgtermina pelnas likmju sarukuma.? Turklat riska prémijas samazinatas plasa
aktivu kategoriju spektra, noradot uz to, ka ietekme aptvérusi art programmas
neskartos aktivus. Veicot turpmaku AIP parametru parkalibréSanu, kluvis arvien
gratak noteikt to ietekmi ar notikumu izpétes palidzibu, jo tirgus dalibnieki laika gaita
pakapeniski parskatija savas gaidas attieciba uz politikas pasakumu paketém,
pamatojoties uz nepartrauktu tautsaimniecibas datu publiskojumu straumi.?
Vienlaikus pieejamie pétijumi, kas censas atrisinat So problému, izmantojot
laikrindas un daZadu kategoriju aktivu cenu un aktivu iegades apjoma atskiribas, art
apstiprina, ka kops 2014. gada septembra euro zona véroto ilgtermina riska prémiju
sarukumu pamata nosaka ECB pasakumi.?®

2 D un E attéla paraditas pelnas likmju parmainas 2015. gada 22. janvari no plkst. 14.30 Iidz plkst. 16.00

péc Viduseiropas laika — t.i., no preses konferences sakuma I1dz bridim, kad ta beidzas.

2 ArAlP saistama ietekme parsvara attiecas uz "atlikumu ietekmi", t.i., pastavigajam pelnas likmju

parmainam, kas saistitas ar centralo banku veikto vértspapiru pirkSanu. Sk., pieméram, Altavilla, C.,
Carboni, G. and Motto, R., op. cit.; Blattner, S. T. and Joyce, M. A. S., Net debt supply shocks in the
euro area and the implications for QE, ECB Working Paper Series, No 1957, ECB, 2016; De Santis, R.,
Impact of the asset purchase programme on euro area government bond yields using market news,
ECB Working Paper Series, No 1939, ECB, 2016; un Koijen, R. S. J., Koulischer, F., Nguyen, B. and
Yogo, M., Quantitative easing in the euro area: The dynamics of risk exposure and the impact on asset
prices, Banque de France Working Papers, No 601, Banque de France, 2016. Konstatéts, ka pasas
pirkumu veikSanas ietekme ("plismas ietekme") arT ir ievérojama, tomér mazaka par atlikumu ietekmi.
Sk. Holm-Hadulla, F. and De Santis, R., Flow effects of ECB sovereign bond purchases: evidence from
a natural experiment, ECB Working Paper Series, ECB (vél nav publicéts).

2 Tas bija redzams, pieméram, sakara ar ECB monetaras politikas nostajas pédéjo parkalibrésanu

Padomes 2016. gada 8. decembra sanaksmg, ko tirgus lielda méra paredz€ja jau ieprieks (par to liecina
uz apsekojumiem balstita informacija).

% Sk., pieméram, Blattner, S. T. and Joyce, M. A. S., op. cit.
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D attéls E attels

Vacijas un Francijas vértspapiru pelnas likmju Italijas un Spanijas vértspapiru pelnas likmju parmainas
parmainas péc pazinojuma par AlP 2015. gada péc pazinojuma par AIP 2015. gada 22. janvari

22. janvart

(bazes punktos; gadi IT1dz dzéSanai)
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Avots: ECB aprékini.

Avots: ECB aprékini.

Parbalansésanas kanals ietekméjis ne tikai finansSu aktivus, bet ari stimuléjis
bankas vienlidz uzlabot majsaimniecibam un nefinansu sabiedribam
piemérojamos kreditu nosacijumus. Daudzas empiriskas analizes uzsver, ka
dazadiem pasakumiem bijusi savstarpéji pastiprino$a ietekme uz banku kreditu
nosacijumiem.?® Piemé&ram, bilances pasivu pusé ITRMO uzlabojusas finanséjuma
pieejamibu tam bankam, kuras piedalas operacijas. Vienlaikus AIP un procentu
likmju samazinaSana izraisijusi finanséSanas izmaksu sarukumu banku sistéma
kopuma. Aktivu pusé negativas procentu likmes, kas piemérojamas likviditates
parpalikumam, pastiprindjusas portfelu sastava parbalanséSanas ietekmi. Tas tapéc,
ka impliceéta maksa par virsrezervém palielinajusi virsrezervju aprites atrumu naudas
tirgQ, tadejadi padarot bankam salidzinosi pievilcigaku aizdevumu izsniegSanu vai
vértspapiru ar augstaku ienesigumu turéSanu. Vienlaikus rezultata iegati konkrétie
kredttu nosacijumu uzlabojumi dazadu veidu bankas un/vai dazadas valstis bijusi
atskirigi.

Bankas, kuras vairak izmantojusas ITRMO un kuras ir stingraki bilances
ierobezojumi, pasakumu ietekme izpaudusies ka aizdevumu procentu likmju
samazinasana. Pieméram, bankas, kas atrodas ievainojamas valstis un aktivi
piedalas ITRMO, galvenokart reagéjusas uz politikas pasakumiem, pazeminot

26 Sk., pieméram, Albertazzi, U., Becker, B. and Boucinha, M., Portfolio Rebalancing and the
Transmission of Large-Scale Asset Programs: Evidence from the Euro Area, kas pieejams ka
konferences materials krajuma Monetary policy pass-through and credit markets — ECB conference
27-28 October 2016, ECB, Frankfurte pie Mainas, 2016; Altavilla, C., Canova, F. and Ciccarelli, M.,
Mending the broken link: heterogeneous bank lending and monetary policy pass-through, ECB Working
Paper Series, No 1978, ECB, 2016; un Boeckx, J., De Sola Perea, M. and Peersman, G., The
Transmission Mechanism of Credit Support Policies in the Euro Area, Working Paper Research,

No 302, Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de Belgique, 2016.
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nefinan$u sabiedribu aizdevumiem piemérojamas procentu likmes.?” Sados
gadijumos kreditu plisma atjaunojusies tikai pakapeniski, nemot véra arf aiznemto
lidzeklu Tpatsvara samazinasanas strukturalo nepiecieSamibu un vaju ciklisko
pieprasijumu Iénas tautsaimniecibas atveseloSanas apstaklos ievainojamas valstis.
Spéciga ietekme uz aizdevumu procentu likmém finansu krizes vissmagak skartajas
valstis galvenokart atspogulo normalizéSanos péc iepriek$ notikusas aktivu vértibas
samazinasanas. Tas noteicis arm banku aizdevumu procentu likmju dispersijas un
fragmentacijas mazinaSanos attieciba uz finanséSanas nosacijumiem dazadas euro
zonas valstis.?®

Bankas ar likviditates parpalikumu un ievérojamu kreditu pieprasijumu
stimuléjosie pasakumi parasti izraisijusi kreditu apjomu palielinasanos. ECB
pasakumu rezultata bankas, kas atrodas valstis, kuras tautsaimniecibas
atveseloSanas notikusi straujak, parbalanséjusas portfelu sastavu, paplasinot kreditu
pieskirsanu. Sajas valstis aiznemsanas izmaksu ietekme ir mazak nozimiga neka
vairak ievainojamas valstis, iespéjams, tapéc, ka procentu likmju starpibas un
prémijas jau bija samazinatas. Turklat salidzinoSi stabilais bilances stavoklis mazak
ievainojamu valstu bankas nodroSinajis aktivu paplasinasanas iespéjas. Visbeidzot,
papildu pieradijumi liecina, ka monetaras politikas negativas procentu likmes
pastiprinajuSas portfelu sastava parbalansésanas stimulus, jo konstatéts, ka kreditu
apjoma pieaugums bijis Tpasi nozimigs bankas ar augstu likviditates parpalikuma
[Tmeni.?®

Kopuma pieradijumi apstiprina "banku veiktas krediteSanas skatijjumu" uz
monetaras politikas transmisiju, saskana ar kuru banku bilanéu stavoklis
ietekmeé banku izsniegto kreditu noteikumus un nosacijumus. Pieradijumi art
rada, ka aktivu iegazu transmisija uz bankam balstita sistéma, kada ir euro zona,
nav vajaka ka sistémas, kuras centrala loma ir kapitala tirgiem. Kopa ar negativam
procentu likmém un aizdevumu mérkoperacijam ECB sniegtie stimuli noteikusi
jatamu reélas tautsaimniecibas aiznems$anas nosacijumu uzlabo$anos.

27 Pieméram, lidz 2015. gada beigam nestandarta pasakumu ieguldijums, saglabajot uznémumiem

izsniegto jauno aizdevumu procentu likmes zema liment, bija 40 bazes punktu. Sk. Altavilla, C.,
Canova, F. and Ciccarelli, M., op. cit. Sk. arT Albertazzi, U., Nobili, A. and Signoretti, F., The Bank
Lending Channel of Conventional and Unconventional Monetary Policy, Banca d'ltalia Working Papers,
No 1094, Banca d'ltalia, 2016.

Sk. ECB 2017. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 1 rakstu MF/ lending rates: pass-through in the
time of non-standard monetary policy ("MFI aizdevumu procentu likmes: ietekme nestandarta
monetaras politikas laika").

28

29 Demiralp, S., Eisenschmidt, J. and Viassopoulos, T., Negative Interest Rates, Excess Liquidity and

Bank Business Models: Banks' Reaction to Unconventional Monetary Policy in the Euro Area, ECB
Working Paper Series, ECB (vél nav publicéts).
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Likviditate un monetaras politikas operacijas (2016. gada
26. oktobris—2017. gada 24. janvaris)

Saja ielikuma aplikotas ECB monetaras politikas operacijas 2016. gada
septitaja un astotaja rezervju prasibu izpildes perioda (attiecigi no 2016. gada
26. oktobra Iidz 13. decembrim un no 2016. gada 14. decembra lidz 2017. gada
24. janvarim). Saja perioda galveno refinansésanas operaciju (GRO), aizdevumu
iesp€jas uz nakti un noguldijumu iespéjas uz nakti procentu likmes saglabajas
nemainigas (attiecigi 0.00%, 0.25% un —0.40%).

21. decembrT tika veikta otra ilgaka termina refinanséSanas mérkoperaciju (ITRMO)
kopuma (ITRMO II) tre§a ITRMO 62.2 mljrd. euro apjoma. Ar $o operaciju
iepludinato likviditati daléji kompenséja otras ITRMO | operacijas brivpratigas
atmaksas (kopuma — 14.2 mljrd. euro). Neto likviditates iepludindSana 48.0 mljrd.
euro apjoma noteica abu ITRMO programmu kopéja atlikuma palielinaSanos Iidz
545.7 mljrd. euro aplikojama perioda beigas. Turklat Eurosistéma turpinaja valsts
sektora vértspapiru, nodroSinato obligaciju, ar aktiviem nodrosinato vértspapiru un
uznémumu sektora vértspapiru iegadi paplasinatas aktivu iegades programmas
(AIP) ietvaros ar iegaZu mérka apjomu vidéji 80 mljrd. euro ménesrt.

Likviditates vajadzibas

Aplukojama perioda vidéjais banku sistémas dienas likviditates vajadzibu
apjoms, ko definé ka autonomo faktoru un rezervju prasibu summu,
salidzinajuma ar iepriekSéjo aplukojamo periodu (t.i., ar 2016. gada piekto un
sesto rezervju prasibu izpildes periodu) palielinajas par 85.2 mljrd. euro (lidz
993.2 mljrd. euro). Lielakas likviditates vajadzibas gandriz pilniba noteica neto
autonomo faktoru vidéja raditaja pieaugums par 84.3 miljrd. euro, sasniedzot
rekordlTmeni — 875.2 mljrd. euro, bet obligato rezervju prasibu apjoms pieauga tikai
nedaudz (sk. tabulu).

ECB 2017. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 2. lelikumi
Likviditate un monetaras politikas operacijas (2016. gada 26. oktobris—
2017. gada 24. janvaris) 53



Tabula
Eurosistémas likviditates situacija

2016. gada 26. oktobris—
2017. gada 24. janvaris

2016. gada 27. jalijs—
2016. gada 25. oktobris

Astotais rezervju prasibu
izpildes periods

Septitais rezervju prasibu
izpildes periods

Saistibas - likviditates vajadzibas (vidéjie dati; mljrd. euro)

Autonomie likviditates faktori 19448 (+28.1) 1916.7 1942.8 (-3.7) 1946.5 (+8.1)
Banknotes apgroziba 1110.5 (+14.9) 1095.5 11191 (+16.1) 1103.1 (+8.3)
Valdibas noguldijumi 152.0 (+0.1) 151.9 143.0 (-16.6) 159.7 (-8.6)
Citi autonomie faktori 682.3 (+13.0) 669.3 680.6 (-3.2) 683.7 (+8.4)
Monetaras politikas instrumenti
Pieprasijuma noguldijumu konti 867.8 (+105.8) 762.0 919.0 (+95.2) 823.9 (+46.5)
Obligato rezervju prasibas 118.0 (+0.8) 117.2 118.8 (+1.4) 117.4 (-0.4)
Noguldijumu iespé&ja 4371 (+67.2) 369.9 434.4 (-4.9) 439.4 (+52.1)
Likviditati samazino$as precizéjosas operacijas 0.0 (+0.0) 0.0 0.0 (+0.0) 0.0 (+0.0)
Aktivi — likviditates piedavajums (vidéjie dati; mljrd. euro)
Autonomie likviditates faktori 1070.0 (-56.2) 1126.2 10421 (-51.8) 1093.9 (-21.6)
Tirie aréjie aktivi 681.5 (-4.7) 686.3 674.7 (-12.8) 687.4 (-0.4)
Euro denominétie tirie aktivi 388.4 (-51.5) 439.9 367.4 (-39.1) 406.5 (-21.3)
Monetaras politikas instrumenti
Atklata tirgus operacijas 2179.9 (+257.2) 19227 22543 (+138.3) 2116.0 (+128.1)
Izsolu operacijas 563.2 (+29.7) 533.5 583.5 (+37.8) 545.8 (+4.9)
GRO 34.3 (-6.4) 40.6 346 (+0.6) 34.0 (-3.4)
ITRO ar terminu 3 ménesi 13.3 (-6.1) 19.3 1.7 (-2.9) 14.6 (-3.1)
ITRMO | operéacijas 47.2 (-13.1) 60.3 40.8 (-11.8) 52.6 (-3.7)
ITRMO Il operacijas 468.5 (+565.2) 413.2 496.4 (+51.8) 444.6 (+15.1)
TieSo darfjumu portfeli 1616.7 (+227.4) 1389.2 1670.8 (+100.6) 1570.2 (+123.2)
NOIP1 13.1 (-2.8) 15.9 12.5 (-1.0) 135 (-1.7)
NOIP2 7.0 (-0.4) 74 6.9 (-0.1) 7.0 (-0.2)
NOIP3 202.7 (+11.2) 191.6 205.0 (+4.2) 200.8 (+6.1)
Vértspapiru tirgu programma 102.2 (-4.9) 107.1 102.2 (-0.0) 102.2 (-3.2)
ABSIP 224 (+1.9) 20.5 23.0 (+1.0) 21.9 (+1.2)
VSAIP 1221.2 (+198.2) 1023.0 1268.6 (+88.0) 1180.6 (+107.7)
USAIP 48.0 (+24.2) 23.9 52.6 (+8.5) 441 (+13.3)
Aizdevumu iespéja uz nakti 0.2 (+0.1) 0.1 0.2 (+0.1) 0.2 (+0.1)
Cita ar likviditati saistita informacija (vidéjie dati; mljrd. euro)
Kopéjas likviditates vajadzibas 993.2 (+85.2) 908.0 1019.9 (+49.5) 970.3 (+29.3)
Autonomie faktori' 875.2 (+84.3) 790.8 901.1 (+48.2) 852.9 (+29.6)
Likviditates parpalikums 1186.7 (+172.0) 1014.7 12345 (+88.8) 11457 (+98.9)
Procentu likmju norises (vidéjie 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 iespéja -0.40 (+0.00) -0.40 -0.40 (+0.00) -0.40 (+0.00)
EONIA —0.350 (-0.008) —0.342 —-0.351 (-0.003) —0.348 (-0.003)
Avots: ECB.

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

starpiba (atSkirtba — 0.1 mljrd. euro).

1) Autonomo faktoru kopéja vértiba ietver art poziciju "posteni norékinu procesa".
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Attels

Autonomo faktoru palielinasanos liela méra noteica likviditati samazinoso
faktoru pieaugums. Sa pieauguma galvenais veicinatajs bija vid&jais bankno$u
pieprasijums, kas palielinajas par 14.9 mljrd. euro, sasniedzot 1 110.5 mljrd. euro
(kopuma atbilst ierastajai gada nogales dinamikai). Palielinajas arT citu autonomo
faktoru vid€jais atlikums (par 13.0 mljrd. euro; Ildz 682.3 mijrd. euro). Valdibas
noguldijumu vidéjais atlikums gandriz nemainijas, pieaugot tikai par 0.1 mljrd. euro
un sasniedzot 152.0 mljrd. euro.

Likviditati palielinoSie autonomie faktori aplilkojama perioda samazinajas. To
noteica ilgstoSais euro denominéto tiro aktivu sarukums vienlaikus ar nelielu
tiro aréjo aktivu samazinajumu. Euro denominéto tiro aktivu vid&jais apjoms
saruka Iidz 388.4 mljrd. euro (par 51.5 mljrd. euro mazak neka iepriek$gja
aplikojama perioda), jo samazinajas tie Eurosistémas turéjuma esoSie finansu
aktivi, kurus netur monetaras politikas meérkiem, turklat pieauga art arvalstu valsts
iestazu saistibas nacionalajas centralajas bankas. Sis iestades, iespéjams,
palielindja saistibas, jo ieguldijumu iespé€jas tirgu bija ierobezotas. Vidéjie tirie aréjie
aktivi saruka par 4.7 mljrd. euro (Iidz 681.5 mljrd. euro).

Autonomo faktoru svarstigums saglabajas paaugstinats un salidzinajuma ar

iepriek$&jo parskata periodu kopuma nemainijas. Sis svarstigums galvenokart
atspoguloja gan valdibas noguldijumu, gan euro denominéto tiro aktivu svarstibas.

Ar monetaras politikas instrumentiem nodrosinata likviditate

Videjais likviditates apjoms, kas nodrosinats ar atklata tirgus operacijam (t.i.,
izsolu operacijam un aktivu iegades programmam), pieauga par 257.2 mljrd.
euro, sasniedzot 2 179.9 mljrd. euro (sk. att.). So kapumu galvenokart noteica
ECB paplaSinata aktivu iegades programma.

Izsolu operacijas nodroSinatais vidéjais likviditates

Monetaras politikas instrumentu un likviditates apjoms palielinajas par 29.7 mijrd. euro (lidz

parpalikuma attistiba

563.2 mijrd. euro). ITRMO nodroSinata likviditates

(mljrd. euro)

B izsolu operacijas
tieSo darfjumu portfeli
== |ikviditates parpalikums
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apjoma pieaugums ar uzviju kompenséja regularo
operaciju nodrosinata likviditates apjoma
samazinasanos. GRO un ITRO ar terminu 3 ménesi
nodros$inatais vidéjais likviditates apjoms samazinajas
attiecigi par 6.4 mijrd. euro un 6.1 mljrd. euro, bet
ITRMO vidgjais atlikums palielinajas par 42.1 miljrd.
euro. To liela méra noteica treSas ITRMO |l operacijas
norékina un otraja ITRMO | operacija pieskirto lTdzeklu
brivpratiga pirmstermina atmaksas neto ietekme.

Ar paplasinatas AIP palidzibu nodrosinatais vidéjais

likviditates apjoms pieauga par 227.4 mljrd. euro

(I"dz 1 616.7 mljrd. euro), un to galvenokart noteica
03.16 07.16 1116 "Valsts sektora aktivu iegades programma"

Avots: ECB.

(VSAIP). "Valsts sektora aktivu iegades programmas”,
tredas "Nodrosinato obligaciju iegades programmas”,
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"Ar aktiviem nodroSinato vértspapiru iegades programmas" un "Uznémumu sektora
aktivu iegades programmas" ietvaros nodrosinatais vidéjais likviditates apjoms
pieauga attiecigi par 198.2 mljrd. euro, 11.2 mljrd. euro, 1.9 mljrd. euro un 24.2 mljrd.
euro. "Veértspapiru tirgu programmas" un divu iepriek$€jo "Nodrosinato obligaciju
iegades programmu" ietvaros turéto obligaciju dzéSanas kopapjoms bija 8.1 miljrd.
euro.

Likviditates parpalikums

leprieks aprakstito noriSu rezultata vidéjais likviditates parpalikuma apjoms
aplikojama perioda palielinajas par 172.0 mljrd. euro (lidz 1 186.7 mijrd. euro;
sk. att.). Septitaja rezervju prasibu izpildes perioda vid€jais likviditates parpalikums
palielinajas par 98.9 mljrd. euro. To noteica AIP nodroSinata likviditate. Mazaku
kapumu 88.8 mljrd. euro apjoma astotaja rezervju prasibu izpildes perioda
galvenokart noteica likviditati palielinoSo autonomo faktoru samazinajums par

51.8 mljrd. euro, kas dal&ji dzésa paplasinatas aktivu iegades programmas
nodroS$inato likviditati. Turklat aktivu iegades temps iegades programmu ietvaros
astotaja rezervju prasibu izpildes perioda Ziemassvétku laika bija nedaudz lénaks.

Likviditates parpalikuma pieaugums pamata atspogulojas pieprasijuma noguldijumu
kontu vidéja atlikuma palielindjuma aplikojama perioda par 105.8 mljrd. euro (Iidz
867.8 mijrd. euro). Vid€jais noguldijumu iespé&jas izmantoSanas apjoms pieauga par
67.2 mljrd. euro, sasniedzot 437.1 mljrd. euro.

Procentu likmju norises

Darijumu uz nakti naudas tirgus procentu likmes joprojam bija tuvu
noguldijumu iespéjas procentu likmei (dazas procentu likmes pat bija
zemakas), bet repo darijumu tirgli gada nogalé bija verojamas rekordzemas
procentu likmes. Beznodrosinajuma darfjumu tirgh EONIA (euro uz nakti izsniegto
kredttu vid€jas procentu likmes indekss) nedaudz saruka un vidgji bija —0.350%,
(iepriekséja aplukojama perioda — vidéji —0.342%). EONIA svarstijas saméra Saura
diapazona (no —0.329% 2016. gada pédéja diena I1dz —0.356%). Turklat dartjumu ar
nodrosinajumu tirgt, GC Pooling tirgQ, repo darijjumu uz nakti vidéjas procentu
likmes standarta un paplasinataja nodroSinajuma groza nedaudz saruka (attiecigi
l[dz —0.405% un —0.399%; abos gadijumos — par 0.004 procentu punktiem
salidzinajuma ar iepriek$€jo parskata periodu).

Galvenas nodroSinajuma procentu likmes ierobeZota piedavajuma apstaklos gada
nogalé sasniedza vésturiski zemako ITmeni. Pieméram, Vacijas izcelsmes
nodroSinajuma RepofFunds vienas dienas procentu likme gada nogalé bija —4.9%,
bet lidzvértiga Francijas izcelsmes nodrosinajuma procentu likme sasniedza —5.3%.
Salidzindjumam visa aplikojama perioda Vacijas izcelsmes nodroSinajuma
RepoFunds vienas dienas procentu likme vidéji bija —0.86%, bet Francijas izcelsmes
nodroSinajuma procentu likme — vidéji —0.75%. Italijas un Spanijas izcelsmes
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nodroSinajuma procentu likmes gada nogalé saruka mazak. Péc gada beigam repo
procentu likmes atgriezas novembrT novérotaja [Tmenr.

Ar 8. decembri Eurosistémas centralas bankas savu VSAIP vértspapiru aizdevumu
iespéju ietvaros var pienemt k& nodrosinajumu ari naudu, un nav pienakuma to
reinvestét, izmantojot naudas neitralu (cash-neutral) stratégiju. Sis pasakums palidz
nodrosinat likviditati un veicina euro zonas repo tirgus darbibu, k& ar palidz mazinat
ar nodrosinajumu saistitu potencialu spriedzi tirgQ.
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Jauna euro zonas apdrosinasanas sabiedribu statistika

Apdrosinasanas sabiedribas veido lielu euro zonas finansu sektora
apakssektoru (2016. gada 3. ceturksni — 11% no kopéjiem aktiviem). Sis
apakSsektors pedéjo gadu laika stabili audzis, ta kopg&jiem aktiviem 2016. gada
3. ceturksnT sasniedzot 7.9 trlj. euro (kas atbilst 74% no euro zonas gada IKP), ka
redzams attéla.

Attels
Kopéjie euro zonas apdrosinasanas sabiedribu aktivi

(trlj. euro; %)

B \ertiba
% no kopgja finanSu sektora
8 12%
7
6 I I I I 11%
4 10%
3
2 9%
1
0 8%
1.2 3 4.1 2 3 4 1 2 3 4 12 3 4 1.2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Avoti: ECB un ECB apreékini.

ECB 2017. gada februari pirmo reizi publiskoja saskanotu apdrosinasanas
sabiedribu statistiku. Datu kopu veido euro zonas apdroSinaSanas sabiedribu
aktivu un pasivu dati, kas, sakot ar 2016. gada 3. ceturksni, katru ceturksni tiek
apkopoti visa euro zona. Sie dati (kopa ar atsevisku jaunu pensiju fondu datu kopu)
turpina paaugstinat ECB euro zonas finan3u sektora statistikas kvalitati, aptvérumu
un detalizacijas pakapi. Saja sakotnéja posma datu kopa ietver atlikumus; nakotné
paredzéti turpmaki uzlabojumi, pieméram, darifjumu datu pievienoSana, detalizétaki
dalfjumi un savlaicigaka datu publiskoSana.

ECB no 2011. gada junija lidz 2016. gada oktobrim publiskotajai euro zonas
apdrosinasanas sabiedribu un pensiju fondu datu kopai bija zinami trikumi.
Konkrétak, dati visa euro zona netika saskanoti. Turklat gadijumos, kad faktiskie dati
valstu lTmenT nebija pieejami, tika veiktas dazu datu apléses. STs datu kopas
izmanto$ana tika partraukta péc 2016. gada 2. ceturkdna datu publiskoSanas. Tomér
apdroSinasanas sabiedribu statistisko datu lietotajiem ir iesp€ja izmantot saikni starp
veco un jauno datu kopu, jo apdrosina8anas sabiedribu 2016. gada 3. ceturkdna dati
pieejami arT saskana ar iepriekSéjo ietvaru aplésta veida.

Jaunie apdrosinasanas sabiedribu statistiskie dati salidzinajuma ar iepriekséjo
datu kopu uzlaboti vairakos aspektos. Jauno datu kopu raksturo 1) saskanoti
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starptautiskajiem statistikas standartiem atbilstoSi jedzieni; 2) pilnigs iestazu
aptvérums; 3) detalizéts aktivu un pasivu daljjums; 4) apdroSinaSanas sabiedribu
dalijums dzivibas, nedzivibas, jauktas un parapdrosinaSanas sabiedribas; un

5) savlaicigaka datu publiskoSana.

ECB, izstradajot jaunas datu kopas statistikas apkoposanas ietvaru, apvienoja
centienus apdrosinasanas sabiedribu parskatu sniegSanas sloga mazinasanai,
ietverot taja Eiropas statistisko un uzraudzibas datu parskatu sniegSanas
prasibas. Tadgjadi statistisko datu vakSanas ietvars dod iespéju ieglt statistisko
informaciju galvenokart no uzraudzibas noltka sniegtiem datiem saskana ar ES
sistemu Maksatspéja Il. Daudzas valstu kompetentas iestades izvélgjusas sanemt
vienotu statistisko un uzraudzibas datu plismu, balstoties uz parskatu sniegSanas
Sabloniem, ko sagatavojusi ECB cie$a sadarbiba ar Eiropas Apdrosinasanas un
fondéto pensiju iestadi (EAFPI), un kas apvieno statistisko un uzraudzibas datu
sniegSanas prasibas. Integracijas veicinaSanai EAFPI izveidojusi kopigu tehnisko
ietvaru, kas balstits uz paplasinamu uznémeéjdarbibas parskatu sniegSanas valodas
(XBRL) taksonomiju.
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Konceptuali jautajumi par fiskalas elastibas iespéju
novértéSanu

leteikumos par budzeta politikas istenoSanu biezi minétas valstu fiskalas
elastibas iespéjas. Pieméram, Eurogrupa 2016. gada 5. decembrT uzsvéra, ka
"starp dalibvalstim pastav batiskas atSkirtbas fiskalas elastibas iespé&ju un budzZeta
konsolidacijas nepiecieSamibas zina".*® Tapéc politikas ieteikumos biezi noradits, ka
varétu veidot fiskalas elastibas iesp€jas, pieméram, Tstenojot izaugsmei labvéligas
strukturalas reformas.3!

Fiskalas elastibas iespéjas kopuma raksturo valdibas budzeta elastibu, kuras
ietvaros tiek saglabata kopéja fiskala stabilitate. Tomér nav vienotas pieejas
§ada novértéjuma veikSanai. Fiskalas elastibas iesp&ju apléses at3kiras atkariba no
izmantotas metodes vai modela. P&déja laika politiskajas diskusijas izveidojusas
dazadas pieejas, kuras var grupét trijas pladas kategorijas atkariba no ta, vai pieeja
nemti véra iespéjamie fiskalas politikas ierobeZojumi, ko nosaka 1) pastavosie
fiskalie reguléjumi, 2) parada atmaksajamibu apdraudoSie riski vai 3) t.s. parada
griesti, t.i., lestie parada raditaji, kurus parsniedzot valdibas spé&ja nokartot
paradsaistibas k|dst ap§aubama.?? Saja ielikuma aplikotas un novértétas dazadas
koncepcijas ES fiskalas parvaldibas reguléjuma konteksta.

Vispirms par pirmo ierobezojumu. ES dalibvalstu fiskalas elastibas iespéjas
nosaka, pamatojoties uz Stabilitates un izaugsmes paktu (SIP) un valstu
fiskalo reguléjumu. SIP noteikumi vérsti uz to, lai vidéja termina valstis nodroSinatu
ilgtspéjigu budZeta poziciju. To atspogulo t.s. vid&éja termina budzZeta mérki (VTM),
kas definéti ka strukturala budzeta bilance, t.i., korigéti atbilstosi ekonomiskas
attistibas cikla un pagaidu pasakumu ietekmei. Katras valsts valdiba nosaka
individualus VTM, pamatojoties uz minimalajam saskana ar vienotu metodologiju
aprékinatajam vértibam.* Tatad vienkarsakais veids, ka novértét fiskalas elastibas
iesp€jas SIP ietvaros, ir noteikt starpibu starp valsts strukturalo bilanci un VTM.
Saskana ar Eiropas Komisijas 2017. gada ziemas prognozi paredzams, ka tikai tris
euro zonas valstis (Vacija, Luksemburga un Niderlande) 2017. gada parsniegs
savus VTM (sk. tabulu). Saskana ar SIP ieteikumu valstim, kuras vél nav
sasniegu$as savus VTM, javeic atbilstosi pasakumi, lai tos sasniegtu.3
Salidzinajuma ar 2017. gada konkrétai valstij adresétajiem ieteikumiem paredzams,
ka daudzas valstis Tstenotie strukturalie pasakumi virziba uz stabilu budzeta poziciju

30 Sk. Eurogrupas 2016. gada 5. decembra sanaksmes galvenos rezultatus.

31 Sk., pieméram, Priorities for structural reforms in G20 countries. Staff Background Paper for
G20 Surveillance Note. IMF, Washington, 2016.

32 Vel vienu eso$o pieeju klasificEsanas veidu sk. OECD 2016. gada novembra publikacijas Economic
Outlook nodala Using the fiscal levers to escape the low-growth trap.

33 Saskana ar SIP VTM izstradati, lai sasniegtu tris mérkus: 1) dalibvalstis uztur drosibas rezervi, kas
nelauj tdm parkapt Mastrihtas llguma budzeta deficita atsauces vértibu (3% no IKP) cikliskas
lejupslides laika; 2) dalibvalstu paradi ir atmaksajama IimenT, nemot véra iedzivotaju novecoSanas
ietekmi uz tautsaimniecibu un budzZetu; un 3) dalibvalstim ir pietiekama budzeta elastiba, Tpasi
attieciba uz valsts ieguldijumu saglabasanu.

34 Sikaku informaciju sk. ECB 2015. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 4 ielikuma "Vidé&ja termina
budzeta mérka efektivitate ka fiskalas politikas garants".
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Tabula

bus nepietiekami SIP noteiktajam saistibam (sk. tabulu). Nemot véra 8a gada
korekciju prasibas, visticamak, tikai dazam valstim bls jebkadas (ierobezotas)
fiskalas elastibas iespéjas.

ES fiskalais reguléjums ir asimetrisks. Valstis, kuras nav izpildijuSas korekciju
prasibas, tiek aicinatas pastiprinat konsolidacijas pasakumus. Turklat salidzinajuma
ar SIP prasibam dazu valstu fiskalais reguléjums var paredzét stingrakas fiskalas
korekcijas prasibas. Savukart SIP neparedz prasibu izmantot budzeta elastibu
valstim, kuram ta ir pietiekama.

Fiskalas elastibas iespéju raditaji

2017. gada Fiskalas elastibas iespéjas
strukturélie
pasakumi Strukturalo
(strukturalas pasakumu Parada kritérijs: Parada
bilances saistibas SIP starpiba atmaksajamibas
2017. gada Vidéja termina parmainas; ietvaros Starpiba Strukturalo saltidzinajuma ar risks — EK
strukturala budzeta mérkis | procentu punktos (procentu salidzinajuma ar pasakumu 60% atsauces visparéjais
bilance (VTM) no IKP) punktos no IKP)* VTM saistibu neizpilde vértibu novertejums**

SIP preventiva dala
Belgija -2.0 0.0 0.6 0.6 -2.0 0.0 46.5
Vacija 0.4 -0.5 -0.3 - 0.9 0.0 55
Igaunija -0.4 0.0 -0.7 - -0.4 0.0 —49.9
Trija -14 -0.5 0.5 0.6 -0.9 -0.1 13.6 VIDEJS
Italija -2.0 0.0 -0.4 0.6 -2.0 -1.0 73.3
Kipra -0.7 0.0 -1.3 -0.6 -0.7 0.7 43.2
Latvija -1.6 -1.0 -0.9 -1.0 -0.6 0.1 -23.5
Lietuva -14 -1.0 -0.4 -0.2 -0.4 -0.2 -16.5
Luksemburga 0.4 -0.5 -1.8 - 0.9 0.0 -36.9
Malta -0.7 0.0 0.7 0.6 -0.7 0.1 -2.0
Niderlande 0.0 -0.5 -0.1 - 0.5 0.0 0.2
Austrija -0.8 -0.5 0.1 0.3 -0.3 -0.2 213 VIDEJS
Slovénija -21 0.25 -0.2 0.6 24 -0.8 18.9
Slovakija -1.3 -0.5 0.7 0.5 -0.8 0.2 -8.2
Somija -1.5 -0.5 -0.3 0.6 -1.0 -0.9 5.6
SIP korektiva dala
Spanija -3.6 0.0 0.2 0.5 -3.6 -0.3 40.0
Francija -2.3 -0.4 0.2 0.9 -1.9 0.7 36.7
Portugale -2.3 0.25 -0.1 0.6 -2.0 -0.7 68.9

Avoti: Eiropas Komisijas 2017. gada ziemas prognoze un 2016. gada Debt Sustainability Monitor (sk. https://ec.europa.eu/info/publications/debt-sustainability-monitor-2016_en).
Piezimes. Tabula nav ietverta Griekija, uz kuru attiecas finansu palidzibas programma. * Strukturalo pasakumu prasibas attiecas uz 2017. gada konkrétai valstij adreséto ieteikumu
prasibam,; tas varétu bat mazak stingras, ja valstim tiktu noteiktas elastibas iespéjas, t.sk. attieciba uz strukturalo reformu Tsteno$anu vai valdibas ieguldijumiem. Savukart valstim,
kuram SIP parada samazinaSanas robezvértiba ir saisto$a prasiba, korekciju prasibas ir augstakas. Tadéjadi planots nodrosinat pietiekamu progresu augsta parada limena
samazinasana lidz parada atsauces vértibai (60% no IKP). ** ledalljums riska kategorijas attiecas uz Komisijas vidéja termina parada atmaksajamibas analizé noteiktajiem riskiem.
Komisijas parada atmaksajamibas reguléjums ietver visaptvero$u vidéja termina analizi 10 gadu periodam un raditaju S1. Risku noteik8anai Eiropas Komisija izmanto divus papildu
raditajus — Tstermina risku raditaju SO un (loti) ilga termina risku raditaju S2. Tpasi raditaja S2 apréekinos tiek noteiktas talitéjas fiskalas korekcijas, kas nepieciesamas, lai stabilizétu
parada attiecibu pret IKP neierobezota perioda, t.sk. finanséjums jebkadam ar sabiedribas noveco$anu saistitam papildu izmaksam.
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ES fiskalo noteikumu paredzéta fiskalas elastibas iespéju pieejamiba
atspogulo ari tautsaimniecibas un citas norises. Vairakos SIP noteikumos pilniba
nemtas véra cikliskas norises un citi faktori. Péc Komisijas 2015. gada janvara
pazinojuma par elastigumu ES fiskala reguléjuma ietvaros korekciju prasibas SIP
preventivas dalas ietvaros nosaka, nemot véra raZzo$anas apjoma starpibu. Ja
valstis Tsteno strukturalas reformas vai palielina ieguldijumus, VTM sasniegSanai
nepiecie§amas korekcijas var veikt IEénak.*® Runajot par parada samazinasanas
prasibam, vairaki batiski faktori, pieméram, zema inflacija un Iéna izaugsme, var
noteikt nepiecie$amo korekciju samazinajumu.® Turklat "visparéja iznémuma
klauzula", kas I1dz 8im vél nav piemérota, principa pielauj fiskalo korekciju parmainas
batiskas ekonomiskas lejupshdes gadijuma, ja vien tadéjadi netiek apdraudéta
parada atmaksajamiba vid&ja termina.

Runajot par otro no minétajiem ierobezojumiem, pieejamas fiskalas elastibas
iespéjas var noteikt, pamatojoties uz visaptveroSu parada atmaksajamibas
analizi. Nav neviena raditaja, saskana ar kuru varétu noteikt, vai parads ir praktiski
atmaksajams. Visaptvero8a parada atmaksajamibas analize sniedz priekSstatu par
paredzamo parada dinamiku un Iimeni, kada parads stabiliz€jas centrala scenarija
(robezvértibas) gadijuma un dazadu negativu Soku ietekmé. Parada
atmaksajamibas analizé nemti véra arf citi batiski raditaji, kas raksturo, pieméram,
valdibas finanséjuma vajadzibas bruto izteiksmé, tas fiskalo reguléjumu, valdibas
parada terminstruktdiru, iesp&jamo saistibu tvérumu, institucionalo kvalitati un
politiskos riskus.*” Nemot véra nepiecieSamibu paredzét parada norises ilga laika,
jebkuras parada atmaksajamibas analizes rezultats ir atkarigs no izmantotajiem
pienémumiem. Saskana ar Eiropas Komisijas jaunako publikaciju Debt Sustainability
Monitor® liela dala valstu pastav paaugstinats vai augsts parada atmaksajamibas
risks vidéja termina (sk. tabulu)®. Tapéc saskana ar $o metodiku vairdkumam euro
zonas valstu ir |oti nelielas budZeta elastibas iespé&jas vai $adu iespéju nav vispar.
Tabula redzams, ka saskana ar So pieeju gtie rezultati cieSi saistiti ar rezultatiem,
kurus iegist, pamatojoties uz noteikumos paredzétajam fiskalas elastibas iesp&jam:
kopuma valstis ar paaugstinatu vai augstu parada atmaksajamibas risku ir art valstis,
kuru parada raditaji visvairak parsniedz atsauces vértibu (60% no IKP) un kuru
strukturala budzeta pozicija vismazak atbilst VTM.*°

3 Sikaku informaciju sk. ECB 2015. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 1 ielikuma Flexibility within the
Stability and Growth Pact ("Elastigums Stabilitates un izaugsmes pakta noteikumos").

36 Sk. arT ECB 2016. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 3 rakstu Government debt reduction strategies
in the euro area ("Valdibas parada samazinasanas stratégijas euro zonas valstis") un ECB 2016. gada
"Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 4 rakstu The euro area fiscal stance ("Euro zonas fiskala nostaja").

87 Sk., pieméram, Bouabdallah, O., Checherita-Westphal, C., Warmedinger, T., de Stefani, R., Drudi, F.,
Setzer, R. and Westphal, A.: Debt sustainability analysis for euro area sovereigns: a methodological
framework. ECB, Occasional Paper, 2017 (vél nav publicéts).

38 Sk. https://ec.europa.eu/info/publications/debt-sustainability-monitor-2016_en un tabulu.

39 Saskana ar rezultatiem, kas gati, pamatojoties uz raditaju SO, Tstermina neviena euro zonas valsts nav
paklauta augstam riskam, bet rezultati, kas gati, pamatojoties uz raditaju S2, liecina, ka (loti) ilga
termina augstam riskam paklauta tikai viena valsts.

40 Buattba zemu procentu likmju vide lauj paplasinat valdibas fiskalas elastibas iespéjas, ko nosaka SIP un
ar parada meni saistitie ierobezojumi, — mazaki procentu maksajumi uzlabo strukturalo bilanci un
parada atmaksajamibu.
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Aplikojot treSo ierobezojumu, fiskalas elastibas iespéju koncepcija attieciba
uz parada griestiem atspogulo budzeta elastibu ka starpibu starp pasreizéjo
parada raditaju un parada limeni, kuru parsniedzot valdiba ir paklauta
paradsaistibu neizpildes riskam.*! Sadu parada griestu raksturlielumi vai nu ir tiesi
saistiti ar valdibas spé&ju palielinat ienémumus, vai arT ir plasaka méroga, nemot véra
bridi, kura politiskais nogurums, visticamak, nelaus Tstenot augosa parada limena
stabilizéSanai nepiecieSamos konsolidacijas pasakumus. Pamatojoties uz dazadam
pieejam, tiek modeléti iesp&jamie tautsaimniecibas Soki, valdibu budzeta politiku
apskati, ka ari to reakcija uz parada kapumu. Nemot véra, ka So pieeju
pamatpienémumi batiski at8kiras, kopuma uz modeli balstitajiem un empiriskajiem
rezultatiem attieciba uz parada griestiem raksturiga liela nenoteiktiba. Tapéc rodas
jautajums, vai tos vajadzétu konkréti piemérot politikas ieteikumu formuléSana.

Politikas vajadzibam noteikumos paredzétas fiskalas elastibas iespéjas tiesSi
attiecas uz euro zonas valstu budzeta planosanu, un salidzinajuma ar citiem
raditajiem tas mazak paklautas butiskai parskatiSanai. Tadéjadi Ekonomikas un
monetaras savienibas fiskalas politikas joma tiek ievérota nepiecieSama piesardziba.
Vienlaikus, aplikojot dazadas fiskalas elastibas iespéju novértéSanas koncepcijas,
var secinat, ka budzeta elastibu var veicinat veiksmigi planoti politikas pasakumi,?
pieméram, papildu konsolidacija, izaugsmi veicinoSa budzeta politika un strukturalas
reformas, kas vérstas uz potenciala razoSanas apjoma palielinasanu. Visam euro
zonas valstim ir iespéja 1stenot Sadus pasakumus.

41 Sk., pieméram, Gosh, A. R., Kim, J. I, Mendoza, E., Ostry, J. D. and Quereshi, M.: Fiscal fatigue, fiscal
space and debt sustainability in advanced economies, Economic Journal, vol. 123, 2013. Saskana ar
citu pieeju tiek noteikts parada stabila lidzsvara Iimenis, t.i., parada attieciba pret IKP, kurai pakapeniski
tuvinaties tautsaimnieciba tiecas ilgtermina. To aprékina, no vésturiskas sakotnéjas bilances atskaitot
procentu likmes un izaugsmes tempa pozitivo starpibu. Sadi aprékinatas atmaksajama parada raditaja
apléses euro zonas valstim svarstas 62—74% no IKP robezas.

42 Sk. arT 3. ielikumu Barikowski, K. and Ferdinandusse, M., Euro area fiscal stance, ECB, Occasional
Paper Series, No. 182, January 2017.
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2017. gada makroekonomiskas nelidzsvarotibas
novérsanas procedura un konkrétai valstij adresétu
ieteikumu Tstenosana 2016. gada

Eiropas Komisija 2017. gada 22. februari publicéja Eiropas semestra ietvaros
paredzeto ziemas pasakumu klastu, kas ietver saistiba ar makroekonomiskas
nelidzsvarotibas novérsanas procediras (MNNP) piemérosanu izdaritos
secinajumus, ka ari katra dalibvalsti istenoto reformu progresa izvértéjumu kop$
konkrétai valstij adresétu ieteikumu (KVAI) pienem3anas 2016. gada jalija.

Eiropas Komisijas 2017. gada MNNP novértéjuma rezultati

MNNP tika ieviesta 2011. gada, un ta tiek piemérota jau sesto gadu. Sis
proceduras mérkis ir novérst nelabvéligas makroekonomiskas nelidzsvarotibas
rasanos ES valstis un korigét makroekonomisko nelidzsvarotibu, ja ta k|ast
parmériga. Katru gadu rudent, pamatojoties uz raditaju kopumu, tiek veikta
parbaude, péc kuras Eiropas Komisija veic padzilinatas atsevidku valstu parbaudes
(kuru rezultati ieklauti gada parskata par valstim), lai izvértétu jebkadas
nelidzsvarotibas nopietnibu. Konstatéjot nelidzsvarotibu, Eiropas Savienibas
Padome, pamatojoties uz Eiropas Komisijas ieteikumiem, proceddras preventivas
dalas ietvaros nosduta attiecigajai dalibvalstij politikas ieteikumus. Ja nelidzsvarotiba
atzita par parmérigu, péc Komisijas ieteikuma Padomei var tikt uzsakta parmérigas
nelidzsvarotibas novér$anas procedtra (PNNP).*® Procediras korektivas dalas
ietvaros janodrosSina korektivo pasakumu plans, kura skaidrots, kada veida tiks
novérsta parmériga nelidzsvarotiba. Ja attieciga euro zonas valsts atkartoti
nenodroSina atbilstoSu planu vai neizpilda apstiprinatu planu, Padome tai var
piemérot finansialas sankcijas.

Saskana ar Eiropas Komisijas novértéjumu parmeriga nelidzsvarotiba
konstatéta sesas valstis: Bulgarija, Francija, Horvatija, Italija, Kipra un
Portugale (sk. A tabulu). Visas minétajas valstis, iznemot Kipru, parmériga
nelidzsvarotiba konstatéta jau kops 2015. gada. Kipra tika ieklauta So valstu
saraksta 2016. gada péc ekonomisko un finan8u korekciju programmas pabeigSanas
2016. gada marta. Aplikojot vésturiski ilgaku periodu, to valstu skaits, kuras péc
Komisijas novértéjuma konstatéta parmeériga nelidzsvarotiba, kops 2012. gada
palielinjies katru gadu un tikai $ogad stabiliz&jies (sk. A att.). So tendenci zinama
méra noteica valstis, kuras péc ekonomisko korekciju programmas pabeig$anas tika
automatiski ieklautas regularajos ES parraudzibas procesos. Lai gan korekciju
programmas palidzéja mazinat nelidzsvarotibu, kopuma konkrétajas valstis arvien
vérojama nopietna ievainojamiba, tapéc joprojam butiski cieSi monitorét is valstis.
Tomer, pat pielaujot $adu automatisku ieklausanu, parmerigas nelidzsvarotibas
kategorija ietverto valstu skaits nav sarucis. Skiet, tas atbilst 2016. gada KVAI

43 Sk. Eiropas Parlamenta un Padomes 2011. gada 16. novembra Regulas (ES) Nr. 1176/2011 par to, ka
noveérst un korigét makroekonomisko nelidzsvarotibu, 22. apsvérumu.
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A attéls

TstenoSanas novértéjuma secindjumam (sk. talak), ka, neraugoties uz So valstu
problémam, reformu TstenoSanas temps joprojam ir Iéns. Tikai Spanijai un Slovénijai
izdevies izklut no parmeérigas nelidzsvarotibas kategorijas, bet Italija Saja kategorija
ieklauta jau ceturto gadu.

A tabula
Komisijas secinajumi par 2017. gada makroekonomiskas nelidzsvarotibas
novérsanas proceddru

4) Parmériga
nelidzsvarotiba un
3) Parmériga korektivas dalas
1) Nelidzsvarotibas nav 2) Nelidzsvarotiba nelidzsvarotiba piemérosana (PNNP)
2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017
BE* HU* BE HU DE DE BG BG - -
cz MT Ccz MT IE IE FR FR
DK AT* DK AT ES ES HR** HR
EE* PL EE PL NL NL IT IT**
Lv RO* Lv RO SI SI PT* PT**
LT SK LT SK FI cY CY*
LU UK* LU UK SE SE
FI*

Avots: Eiropas Komisija.

Piezimes. * Katrai no §im valstim 2017. gada tika veikta padzilinata parbaude. Attieciba uz paréjam 1) ailé noraditajam valstim
bridind$anas mehanisma zinojuma, kas ir pirmais MNNP posms, netika konstatéta nelidzsvarotiba. ** Itélijas, Kipras un Portugales
gadijuma Komisija Tpasi parbauds, vai $o valstu nacionalajas reformu programmas bas ietverti pietiekami vérienigi politikas pasakumi.
Komisija nepieméros MNNP korektivo dalu valstij, kas bis izpildijusi $o kritériju. Tada pati pieeja tika piemérota arT Horvatijai un
Portugalei 2016. gada.

Tapat ka iepriekSéja gada Komisija atkal konstatéja

Kops 2012. gada palielindjies to valstu skaits, kuras ir nelidzsvarotibu (tomér ne parmérigu) Vacija, Irija,

parmériga nelidzsvarotiba

Spanija, Niderlandé, Slovénija un Zviedrija. Savukart

attieciba uz Somiju uzsakta procedira tika pabeigta, jo

Komisija secindja, ka Somija vairs nebija pagajusaja

2012 2013

2014

gada vérotas nelidzsvarotibas. Sadu attistibu noteica
ari valdibas ieviestie stingrie politikas pasakumi
konkurétspéjas atjaunoSanai.

To valstu, kuras nav nelidzsvarotibas, skaita
pieaugums 2016. gada nenozimé, ka japartrauc to
centieni 1stenot reformas. Vairakumam euro zonas
valstu joprojam jaiegulda batisks darbs, lai sasniegtu
labakas prakses Iimeni veiksmigas darba un precu

2014 2016 2017

Avots: Eiropas Komisija.

Piezimes. Attéla paraditas valstis, kuras saskana ar Eiropas Komisijas novértéjumu
attiecigaja gada ir parmériga nelidzsvarotiba. Valstij, uz kuru attiecas ekonomikas
korekciju programma, péc programmas pabeig$anas automatiski tiek piemérota MNNP.
2012. gada neviena valstT netika konstatéta parmériga nelidzsvarotiba.
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tirgus politikas joma.** Turklat empiriska analize liecina, ka augstaka institucionala
kvalitate ir ciesi saistita ar lielaku spéju pretoties Sokiem un labakiem izaugsmes
raditajiem.*® Tapéc $adam valstim javeic turpmakas reformas, lai palielinatu savu
izturtbu un konkurétspégju.

Lai gan Eiropas Komisija konstatéjusi parmérigu nelidzsvarotibu sesas valstis,
Saja posma ta vél neierosina uzsakt parmérigas nelidzsvarotibas novérsanas
proceduru (t.i., piemérot procediras korektivo dalu). Kop$ &is proceduras
ievieSanas ECB uzskatijusi, ka MNNP instrumenti, t.sk. visa procediras korektiva
dala, pilniba japieméro valstim, kuras konstatéta parmériga nelidzsvarotiba. Sads
aicinajums tika skaidri izteikts arf 2015. gada t.s. piecu priek§sedétaju zinojuma.*®
Sos instrumentus vélams izmantot ne vien tapéc, lai uzlabotu attiecigas valsts
tautsaimniecibas attistibas izredzes, bet arf, lai palidzétu veicinat ekonomisko
korekciju procesus euro zona, ka arf mazinatu euro zonas ievainojamibu. Tapéc tas
ir visas euro zonas intereseés.

Lai gan pagaidam Komisija vél nav piemérojusi korektivo dalu, tomer ta
pazinojusi, ka trijam no valstim, kuras konstatéta parmeériga nelidzsvarotiba
(Italijai, Kiprai un Portugalei), ligts ieklaut savas nacionalajas reformu
programmas ipasi veérienigus politikas pasakumus (programmas jaiesniedz
lidz 2017. gada aprilim). Ja Sajas programmas nebus ieklauti nepiecieSamie
politikas pasakumi, maija varétu tikt uzsakta parmérigas nelidzsvarotibas
novérsanas procedira. Attieciba uz katru valsti, kurai konstatéta nelidzsvarotiba vai
parmériga nelidzsvarotiba, Komisija veiks 1paSu monitoringa procesu atbilstosi
attiecigas valsts nelidzsvarotibas [Tmenim.

Noveértéjums par konkrétai valstij adresétu ieteikumu
istenosanu 2016. gada

Kopuma ES dalibvalstis vél nav veikuSas pietiekamu darbu, lai istenotu
reformas atbilstosi 2016. gada KVAI (sk. B tabulu). Eiropas Komisija secinajusi,
ka lielakas dalas (vairak neka 90%) reformu ieteikumu TstenoSana panakts vien
neliels vai ierobezots progress, tikai divu (no vairak neka 90) KVAI Tsteno$ana bijusi
bitiska un neviens ieteikums nav Tstenots pilniba. Sis vajais reformu Tsteno$anas
temps ir asa pretstata secindjumam, ka nav samazinajies to valstu skaits, kuras
konstatéta parmériga nelidzsvarotiba. SeSas valstis (iznemot Franciju), kuras
pagajusaja gada bija konstatéta parmériga nelidzsvarotiba, bija paklautas lielakai
ievainojamibai, tomér vidgji tas nesasniedza batiski augstakus TstenoSanas raditajus
salidzinajuma ar ES dalibvalstu vidéjo radttaju. Situacija ir ipasi parsteidzosa

4 ECB 2016. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 5 raksts Increasing resilience and long-term growth:
the importance of sound institutions and economic structures for euro area countries and EMU
("Augos$s noturigums un ilgtermina izaugsme: stabilu iestazu un tautsaimniecibas struktdru
nozimigums euro zonas valstim un EMS").

45 Sk. iepriek$&jo zemsvitras piezimi.

46 Zans Klods Junkers u.c. "Eiropas ekonomiskas un monetaras savienibas izveides pabeig$ana”,
2015. gada janijs.
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Portugales un Horvatijas gadijuma, jo 8Ts valstis apnémas 2016. gada Tstenot
vérienigu reformu programmu, kuras dé| Komisija noléma tam nepiemérot PNNP.

B tabula
Komisijas novertéjums par konkrétai valstij adresétu ieteikumu 1stenoSanu 2016. gada

Novértéjums nav veikts
Pilniga Tsteno$ana
Batisks progress
Neliels progress
lerobeZots progress

Nav panakts progress

BE BG|CZ|DK‘DE‘EE|IE

KVAI 1*

KVAI 2
KVAI 3
KVAI 4

KVAI 5

2017. gada 1) 3 1) 1) 2 1) 2 2 3 3 3 3 NH 1H 1H 1H 1H 2 1H 1) 3) 1) 2 1) 1) 2 1)
MNNP
kategorija

Avots: Eiropas Komisija.

Piezimes. * KVAI 1 novértéjuma nav ietverts atbilstibas Stabilitates un izaugsmes paktam novértéjums, kuru Komisija veiks 2017. gada pavasarl.

Griekija (GR) netika ieklauta 2016. gada Eiropas semestrT, jo ta ir iesaistita ekonomisko korekciju programma, tapéc ta nesanéma KVAI. "Nav panakts progress" nozimé, ka
dalibvalsts nav ne parliecino$i pazinojusi par kadiem pasakumiem KVAI Tsteno$anai, ne tos apstiprinajusi. ST kategorija tiek piemérota arT tad, ja péc dalTbvalsts pasatijuma izpétes
grupa izverté iespéjamos pasakumus. "lerobezots progress” nozimé, ka dalibvalsts ir pazinojusi par konkrétiem pasakumiem, bet tie nodroSina tikai ierobezotu KVAI Tstenosanu,
un/vai ta iesniegusi tiestbu aktus valdibas vai likumdevéjai struktarai, tacu Sie tiestbu akti vél nav apstiprinati un pirms KVAI TstenoSanas nepiecieSams turpinat nozimigu ar
likumdo$anu nesaistitu darbu, un/vai ta iesniegusi nelegislativus aktus, tomér nav veikti nekadi turpmaki KVAI Tsteno$anas pasakumi. "Neliels progress" nozimé, ka daltbvalsts ir
apstiprindjusi KVAI daléjas TstenoSanas pasakumus un/vai apstiprindjusi KVAI TstenoSanas pasakumus, tomér pilnigai KVAI Tsteno$anai vél nepiecieSams veikt batisku darbu, jo
Tstenoti tikai dazi no apstiprinatajiem pasakumiem. "Bitisks progress" nozimé, ka dalibvalsts ir apstiprinajusi pasakumus, kuri |oti veicina KVAI TstenoSanu un kuru lielaka dala ir
Tstenota. "Pilniga Tsteno$ana" nozimé, ka dalibvalsts ir Tstenojusi visus pasakumus, kas nepiecieSami, lai pienacigi izpilditu KVAI. "Novértéjums nav veikts" attiecas uz gadijumiem,
kad KVAI 1 lielakoties vai pilniba attiecas uz Stabilitates un izaugsmes paktu (sk. ieprieks).

2017. gada MNNP kategoriju apziméjumus sk. A tabula.
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B attéls
Gadijumu, kuros attieciba uz KVAI panakta pilniga
Isteno$ana vai batisks progress, 1patsvara sarukums

(%)

8

EN

w

N

[

2014 2015 2016

Avots: Eiropas Komisija.

Piezime. Attéla redzams to gadijumu Tpatsvars, kuros attieciba uz visaptverosajiem
KVAI (pretstata to detalizétajiem elementiem) salidzinajuma ar iepriek$éja gada
atbilsto$o periodu panakta pilniga TstenoSana vai batisks progress (sikaku pilnigas
Tsteno$anas un bitiska progresa definiciju sk. B tabulas piezimés).

Vertéjot KVAI istenosanu pédeéjo triju gadu laika,
reformu centieni arvien pavajinajas, neraugoties uz
KVAI skaita samazinasanos. Komisija pagajusaja
gada secinaja, ka vairakums valstu 2015. gada KVAI
Isteno$ana panakusas vien nelielu vai ierobezotu
progresu. Sogad to gadijumu skaits, kuros attieciba uz
KVAI panakts batisks progress vai pilniga Tstenosana,
sarucis vél vairak (sk. B att.). Komisijas 2015. gada
Iémums batiski samazinat KVAI skaitu, lai lautu
dalibvalstim pievérsties galvenajam makroekonomikas
un socialo jautajumu prioritatém, reformu centienu
pastiprindSanas zina nesniedza vélamo rezultatu.

Kopuma dalibvalstis precu tirgus politikas joma
Istenojusas proporcionali mazak ieteikumu neka
darba tirgus politikas joma. Saskana ar Komisijas
novertéjumu precu tirgus reformu TstenoSana
salidzinajuma ar citam politikas jomam (pieméram,
darba tirgus reformam) bija 1pasi vaja. Ar precu tirgu
saistitu KVAI piemeéri ietver aicinajumus dalibvalstim
a) mazinat 8kérs|us, kas liedz jauniem uznémumiem

ienakt komunikaciju nozaré (energétika, transports, sakari u.c.), b) liberalizét
regulétas profesijas un c) uzlabot tiesisko reguléjumu, lai veicinatu konkurenci.
Uzlabojumi visas Sajas jomas ir svarigi, lai panaktu spécigaku produktivitates
pieaugumu un veicinatu ieguldijumus.

Lai paatrinatu reformu istenosSanas tempu, nepiecieSams pilniba un efektivi
izmantot visus MNNP ietvaros pieejamos instrumentus (t.sk. korektivo dalu).
Arvien lénaks reformu TstenoSanas temps ir krasa pretstata nepiecieSamibai novérst
nopietnus ievainojamibas aspektus, kas joprojam vérojami daudzas euro zonas
valstis, ka arf vajadzibai palielinat noturibu. Valstu vajie sasniegumi Saja joma
liecina, ka dalibvalstu nacionalajas reformu programmas ietverta politiska
apnems$anas un Komisijas atkartotie aicinajumi rikoties izlém1igi nenodroSina reformu
istenosanu. MNNP korektivaja dala paredzétie instrumenti lauj veicinat reformu
centienus, tadéjadi palielinot atseviSku valstu noturibu un uzlabojot Ekonomikas un
monetaras savienibas darbibu.
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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":

Stkaka 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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S2
S3
S8
S14
S18

823

http://sdw.ecb.europa.eu/
http://sdw.ecb.europa.eu/reports.do?node=1000004813
http://sdw.ecb.europa.eu/reports.do?node=1000004045
http://sdw.ecb.europa.eu/reports.do?node=10000023
http://sdw.ecb.europa.eu/reports.do?node=10000022

www.ecb.europa.eu/home/glossary/html/glossa.en.html

S1



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; %)
G202 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

2014 34 24 3.1 0.2 7.3 1.2 1.7 1.8 1.6 15 27 2.0 0.4
2015 3.3 2.6 22 1.3 6.9 2.0 0.6 1.7 0.1 0.0 0.8 1.4 0.0
2016 . 1.6 1.8 1.0 6.7 1.7 11 1.8 1.3 0.7 -0.1 20 0.2
2016 | 0.8 0.2 0.2 0.6 1.3 0.5 1.0 1.9 1.1 0.3 0.0 2.1 0.0
Il 0.7 0.4 0.6 0.4 1.9 0.3 0.8 1.8 1.0 0.4 -0.4 21 -0.1

1] 0.8 0.9 0.6 0.3 1.8 0.4 1.0 1.8 11 0.7 -0.5 1.7 0.3

v 0.5 0.7 0.2 1.7 0.4 1.6 1.8 1.8 1.2 0.3 22 0.7

2016 sept. - - - - - - 1.2 1.8 15 1.0 -0.5 1.9 0.4
okt. - - - - - - 1.4 1.7 1.6 0.9 0.1 21 0.5

nov. - - - - - - 15 1.7 1.7 1.2 0.5 23 0.6

dec. - - - - - - 1.8 1.8 2.1 1.6 0.3 21 11

2017 janv. - - - - - - 2.3 1.9 25 1.8 0.4 25 1.8
febr.® - - - - - - . . 2.0

Avoti: Eurostat (3., 6., 10. un 13. aile);

SNB (2.,4.,9., 11.un 12.

1) Sezonali izlidzinati ceturkSna dati; neizlidzinati gada dati.
2) Dati par Argentinu paslaik nav pieejami arkartas situacijas dé| valsts statistikas sisttma, ko Argentinas valdiba izsludinaja 2016. gada 7. janvari. Tapéc Argentina nav ieklauta

aile); OECD (1., 5., 7. un 8. aile).

G20 valstu kopéja raditaja. Politika attiectba uz Argentinas ieklausanu tiks nakotné parskatita atkariba no turpmakam norisém.
3) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam.
4) 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)

Apvienotais iepirkumu vaditaju indekss

Globalais iepirkumu vaditaju

Prec¢u imports"

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
2014 54.1 57.3 57.9 50.9 51.1 52.7 53.2 54.0 51.5 2.6 3.8 1.7
2015 53.1 55.8 56.3 51.4 50.4 53.8 51.8 53.7 50.4 1.3 3.8 -0.3
2016 51.6 52.4 53.5 50.5 51.4 53.3 51.8 51.9 50.2 0.9 1.2 0.6
2016 | 51.1 51.5 54.1 51.2 50.3 53.2 50.8 51.2 49.4 -0.6 0.6 -1.4
Il 50.7 51.5 52.5 49.0 50.5 53.1 49.9 51.0 48.8 -0.3 0.1 -0.5
1] 51.3 51.9 51.6 49.6 51.7 52.9 51.7 51.2 50.1 1.1 1.1 1.1
\% 53.2 54.6 55.6 52.0 53.1 53.8 53.3 53.1 50.6 0.7 -1.3 2.1
2016 sept. 51.5 52.3 53.9 48.9 51.4 52.6 51.6 51.5 50.2 1.1 1.1 1.1
okt. 53.0 54.9 54.8 51.3 52.9 53.3 53.3 52.9 50.4 0.9 0.2 1.4
nov. 53.0 54.9 55.3 52.0 52.9 53.9 53.2 53.0 50.6 0.3 -1.0 1.2
dec. 53.5 54.1 56.7 52.8 53.5 54.4 53.5 53.5 50.7 0.7 -1.3 2.1
2017 janv. 53.9 55.8 55.4 52.3 52.2 54.4 53.1 54.1 51.6
febr. 52.9 54.1 53.8 52.2 52.6 56.0 53.4 52.7 52.2

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 salidzindjuma ar iepriekSéjiem trim ménesiem (%). Visi dati ir sezonali izlidzinati.

2) Neietverot euro zonu.
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2.1. Naudas tirgus proe ntu 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

2014 0.09 0.13 0.21 0.31 0.48 0.23 0.13

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

2016 aug. -0.34 -0.37 -0.30 -0.19 -0.05 0.81 -0.02

sept. -0.34 -0.37 -0.30 -0.20 -0.06 0.85 -0.03

okt. -0.35 -0.37 -0.31 -0.21 -0.07 0.88 -0.02

nov. -0.35 -0.37 -0.31 -0.21 -0.07 0.91 -0.06

dec. -0.35 -0.37 -0.32 -0.22 -0.08 0.98 -0.04

2017 janv. -0.35 -0.37 -0.33 -0.24 -0.09 1.03 -0.02

febr. -0.35 -0.37 -0.33 -0.24 -0.11 1.04 -0.01
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| 10gadu
1 gada 1 gada 1 gada
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2014 -0.02 -0.09 -0.12 0.07 0.65 0.74 1.95 1.45 -0.15 -0.11 0.58 1.77
2015 -0.45 -0.40 -0.35 0.02 0.77 1.17 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
2016 aug. -0.65 -0.64 -0.65 -0.54 -0.12 0.53 0.98 0.48 -0.65 -0.66 -0.16 0.64
sept. -0.74 -0.72 -0.72 -0.59 -0.16 0.56 1.00 0.60 -0.71 -0.71 -0.22 0.64
okt. -0.82 -0.74 -0.66 -0.38 0.14 0.88 1.18 1.03 -0.65 -0.51 0.17 1.03
nov. -0.80 -0.80 -0.78 -0.42 0.27 1.07 1.60 1.30 -0.80 -0.69 0.39 1.29
dec. -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 janv. -0.70 -0.70 -0.69 -0.28 0.50 1.20 1.69 1.36 -0.72 -0.60 0.64 1.63
febr. -0.87 -0.88 -0.90 -0.54 0.25 1.13 1.56 1.05 -0.92 -0.86 0.34 1.46
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 kredttreitingi.
2.3. Akciju tirgus indeksi
(indeksu Iimeni izteikti punktos; perioda vidé&jie raditaji)
Dow 8 nes 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-| pree s 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 11 12 13 14
2014 318.7 31453 6443 216.6 510.6 335.5 180.0 452.9 310.8 279.2 306.7 668.1 1931.4 15460.4
2015 356.2 34441 7174 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 7709 2094.7 16920.5
2016 aug. 3232 29929 637.9 253.0 621.1 284.0 138.3 510.9 391.9 255.4 320.0 785.4 21775 16586.1
sept. 3255 3012.1 635.6 255.4 617.6 281.3 142.8 518.7 396.1 251.6 321.0 780.1 2157.7 16737.0
okt. 3279 30423 649.8 253.5 620.8 291.0 146.7 519.1 393.0 247.2 318.4 768.8 2143.0 170445
nov. 3245 3026.4 654.4 247.7 594.1 286.0 152.5 515.1 378.7 231.5 306.9 778.3 2165.0 17 689.5
dec. 3426 3207.3 698.1 253.7 619.1 313.6 165.7 541.6 396.0 237.1 320.9 797.3 2246.6 19066.0
2017 janv. 352.4 3298.8 720.9 258.4 637.7 321.1 170.1 557.7 412.7 240.1 337.5 817.4 2275.1 19194.1
febr. 353.2 32931 7289 257.0 644.9 312.5 166.6 563.0 431.7 239.1 334.6 839.5 2329.9 19188.7
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-
naki najuma terminu nojamie| aizde-| llkmes darbibas veicgjiem | sakotnéja perioda dalijuma Sanas
terminu aizde- vumi | sakotnéja perio- un izmaksu
par iznem- vumi un da dalijuma ligumsa- saliktais
Sanu lidz &ki iedriba raditajs
3mene. | Lidz] ligaku "Orlfg:lﬂ Mainiga| llgak b'ed”b;;z Mainiga| 1-5]5-10] ligak :

siem| 2 9a- par| epeta procentu par juridiskas procentu| gadi| gadi| par

diem| 2ga- atlikumi likme, | 1 gadu personas likme, 10

diem lidz statusa l1dz ga-

1 gadam 1 gadam diem
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2016 febr. 0.12 0.60 0.60 0.89 6.66 16.89 501 6.13 6.46 2.62 2.00 2.20 2.23 2.33 2.49 2.19
marts  0.11 0.58 0.59 0.88 6.63 16.88 5.14 5.97 6.34 2.53 1.90 210 2.10 2.24 2.38 2.11
apr. 0.11 0.57 0.58 0.85 6.54 16.82 519 5.99 6.33 2.56 1.86 2.09 217 2.23 241 2.09
maijs  0.10 0.56 0.54 0.87 6.56 16.75 521 6.09 6.46 2.56 1.85 2.03 2.06 2.12 2.37 2.02
jan. 0.09 054 056 0.85 6.54 16.80 4.96 5.87 6.18 2.44 1.81 2.00 1.97 2.01 2.32 1.97
jal. 0.09 0.52 050 0.92 6.46 16.80 514 596 6.29 2.39 1.82 1.96 1.96 1.96 2.33 1.92
aug. 0.08 0.51 052 0.84 6.48 16.78 543 6.01 6.37 2.40 1.87 1.96 1.86 1.88 231 1.90
sept.  0.08 0.50 0.50 0.79 6.50 16.78 516 5.75 6.14 2.35 1.80 1.98 1.85 1.85 2.28 1.86
okt. 0.08 049 0.44 0.76 6.43 16.78 517 5.69 6.11 2.43 1.78 1.90 1.80 1.81 2.25 1.81
nov. 0.08 049 043 0.78 6.40 16.71 491 574 6.12 2.43 1.76 191 1.76 1.79 2.24 1.79
dec 0.08 049 043 0.76 6.34 16.68 478 5.48 5.87 2.31 1.77 1.88 1.80 1.76 2.24 1.78
2017 janv.®  0.07 0.48 042 0.76 6.36 16.67 5.06 5.85 6.21 2.27 1.75 1.87 180 1.76 2.29 1.81

Avots: ECB.

1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam.

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

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

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

Noguldijumi Automa- Citi aizdevumi apjoma un procentu likmes darbibas sakotnéja perioda dalijuma Aiznem-
tiski atjau- Sanas
Uz| Arnoteikto nojamie Lidz 0.25 milj. euro 0.25—-1 milj. euro Vairak par 1 milj. euro izmaksu
nakli terminu aizde- saliktais
Ddz[ Tigaku| o0 o0 [~ Mainiga| 3mé-| ligak| Mainiga| 3mé-| ligak| Maimiga| 3me-| ligak raditajs
2 ga- par Kontu procentu nesi— par| procentu nesi— par| procentu nesi— par
diem| 2ga- debeta likme, Iildz| 1gads|1gadu| likme, ldz| 1gads| 1gadu| likme,lidz| 1gads| 1gadu
diem - : 3 méne- 3 méne- 3 méne-
atlikumi o o V.
Siem Siem Siem
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2016 febr. 0.13 0.24 0.70 2.93 3.16 3.28 276 1.97 211 2.09 1.37 1.48 1.74 2.03
marts 0.13 0.16  0.87 2.89 3.03 3.20 268 1.92 2.03 2.02 1.38 174 177 2.04
apr. 0.12 0.19 0.64 2.80 2.99 3.12 266 1.93 1.96 1.98 1.38 1.59 1.81 2.01
maijs 0.11 0.13 0.63 2.76 291 3.10 261 1.91 1.94 1.92 1.27 168 174 1.92
jan. 0.11 0.15 0.64 2.75 2.66 3.01 252 1.85 191 1.85 1.34 1.60 1.64 1.89
jal. 0.09 0.16  0.42 2.70 2.73 3.07 247 1.87 191 1.80 1.28 1.56 1.69 1.87
aug. 0.09 0.16  0.47 2.74 2.69 3.01 246 1.86 1.94 1.79 1.22 148 154 1.83
sept. 0.09 0.12  0.47 2.72 2.65 296 242 1.82 1.85 1.73 1.28 1.61 1.63 1.86
okt. 0.08 0.15 0.49 2.68 2.63 3.04 237 1.81 1.83 1.72 1.28 1.40 1.63 1.83
nov. 0.07 0.12 0.42 2.64 2.60 291 238 1.82 1.82 1.68 1.28 143 152 1.82
dec 0.07 0.12 0.59 2.64 2.58 284 230 1.84 1.84 1.68 1.33 1.46 1.62 1.81
2017 janv.” 0.06 0.12 051 2.69 2.67 2.83 2.30 1.81 1.85 1.73 1.22 1.45 1.63 1.80

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 sakotnéjo terminu dalfjuma

(mljrd. euro; ménesa laika veiktie dartjumi un apgroziba esoSais apjoms perioda beigas; nominalvértiba)

Apgroziba esoSais apjoms Emisiju bruto apjoms"
Kopa MFI Sabiedribas, kas nav MFI Valdiba Kopa MFI| Sabiedribas, kas nav MFI Valdiba
(ietverot (ietverot
Euro- Finansu NefinanSu | Centrala Pareja Euro- Finansu Ne-| Centrala| Pargja
sistému) sabiedribas| sabiedribas| valdiba| valdiba sistému) sabiedribas | finanSu| valdiba| valdiba
(neietverot MFI) (neietverot MFl)| sabied-
ribas
FIS FIS
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Tstermina
2014 1320 543 131 59 538 50 410 219 34 38 93 25
2015 1278 517 156 62 478 65 338 153 37 33 82 34
2016 1241 521 133 59 466 62 335 147 45 32 79 33
2016 aug. 1301 526 151 71 484 70 321 142 51 24 7 27
sept. 1315 540 149 69 492 66 355 159 44 30 86 36
okt. 1291 531 139 71 484 67 340 155 43 35 69 37
nov. 1304 537 145 70 487 65 349 139 63 33 88 26
dec 1241 521 133 59 466 62 303 128 69 31 50 25
2017 janv. 1273 537 134 71 469 62 390 187 37 38 88 41
ligtermina
2014 15135 4050 3167 990 6285 642 220 65 44 16 85 10
2015 15 242 3783 3285 1055 6482 637 215 68 45 13 81 9
2016 15 255 3645 3191 1133 6635 651 207 59 45 17 7 9
2016 aug. 15167 3696 3125 1078 6629 640 99 32 17 3 42 5
sept. 15184 3677 3141 1097 6 630 638 217 52 46 29 84 7
okt. 15214 3673 3169 1103 6618 651 239 56 61 22 82 18
nov. 15276 3666 3177 1129 6 653 652 216 43 64 26 76 7
dec 15255 3645 3191 1133 6635 651 156 45 71 13 25 2
2017 janv. 15311 3647 3203 1135 6679 648 287 94 62 15 107 9
Avots: ECB.
1) Lai dati batu salidzinami, gada dati ir gada ménesu vidé&jais raditajs.
2.7. Parada vertspapiru 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 Finang Nefinang
(ietverot S— — — sabiedribas | sabiedribas
Eurosistému) Finan3u sabiedribas Nefinang Centrala Pargja (neietverot
(neietverot MF1)| sabiedribas valdiba valdiba MFI)
FIS
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Apgroziba esoSais apjoms
2014 16 455.1 4593.1 3297.3 1048.8 6 823.2 692.7  5958.0 591.1 780.6 4 586.3
2015 16 520.7 4 300.6 34415 1116.6 6 960.0 702.1 67447 586.1 910.5 5248.1
2016 16 496.0 4 165.6 33247 1192.2 7100.2 7133  7029.1 538.7 1022.8 5467.6
2016 aug. 16 468.4 4221.7 3276.1 1148.3 71126 709.7 6 535.7 444.7 880.6 5210.3
sept. 16 498.3 4216.3 3289.9 1165.9 7122.3 7039 6593.0 4275 877.3 5288.2
okt. 16 504.4 4203.1 3307.7 1174.4 71015 7176 66657  479.2 912.2 5274.4
nov. 16 579.9 4203.0 3321.6 1198.8 7 140.0 7164 6651.0 4823 957.1 5211.6
dec 16 496.0 4 165.6 3324.7 1192.2 7100.2 7133  7029.1 538.7 1022.8 5467.6
2017 janv. 16 583.7 4183.7 3336.8 1205.8 71475 709.9 7015.2 542.3 1020.9 5452.0
Pieauguma temps
2014 -0.7 -8.1 0.4 4.9 3.1 1.1 1.6 7.2 2.0 0.7
2015 0.3 -7.0 5.7 4.7 1.8 0.6 1.1 4.5 1.5 0.6
2016 0.0 -2.9 -2.8 6.9 2.0 1.4 0.5 1.2 1.0 0.4
2016 aug. 0.1 -4.5 0.1 3.9 21 21 0.9 2.8 1.6 0.6
sept. 0.0 -3.8 -0.9 55 1.6 1.9 0.9 2.8 1.7 0.6
okt. -0.3 -4.0 -1.7 6.2 1.3 3.1 0.9 2.8 1.4 0.7
nov. -0.2 -4.2 -1.2 7.1 1.5 1.0 0.8 2.8 1.0 0.5
dec 0.0 -2.9 -2.8 6.9 2.0 1.4 0.5 1.2 1.0 0.4
2017 janv. 0.6 -2.0 -1.7 8.6 2.0 1.1 0.6 1.5 1.1 0.4
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 iegdts, 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
2014 101.8 97.8 97.0 91.9 98.5 100.0 114.7 96.1
2015 92.4 88.4 89.3 83.7 85.0 90.9 106.5 87.8
2016 94.8 90.1 91.4 . . . 110.4 90.0
2016 | 94.1 89.5 91.0 85.6 85.4 91.9 110.4 90.1
1] 94.9 90.3 91.7 86.1 85.5 92.2 110.8 90.4
i 95.2 90.5 91.7 86.2 86.1 92.2 110.6 90.1
\Y 94.9 90.2 91.1 110.0 89.6
2016 sept. 95.4 90.6 91.8 - - - 110.9 90.3
okt. 95.5 90.8 91.8 - - - 110.6 90.1
nov. 95.0 90.2 91.1 - - - 110.3 89.7
dec. 94.2 89.6 90.4 - - - 109.2 88.9
2017 janv. 94.4 89.7 90.4 - - - 109.7 89.1
febr. 93.9 89.2 89.8 - - - 108.8 88.3
Parmainas salidzinajuma ar iepriekséjo ménesi (%)
2017 febr. -0.5 -0.5 -0.6 - - - -0.8 -0.9
Parmainas salldzinajuma ar iepriek$éjo gadu (%)
2017 febr. -0.9 -0.8 -2.0 - - - -2.2 -2.8
Avots: ECB.
1) Tirdzniecibas partnervalstu grupu definiciju un citu informéaciju sk. "Statistikas Biletena" "Visparéjas piezimés".
2) Ar VDIAR deflétas datu laikrindas pieejamas tikai EEK18 tirdzniecibas partnervalstu grupai.
2.9. Divpusegjie valltu kursi
(perioda vidéjie; nacionalas valltas vienibas par 1 euro)
Kinas | Horvatijas Cehijas| Danijas| Ungarijas| Japanas Polijas | Lielbritanijas | Rumanijas | Zviedrijas Sveices ASV
renminbi kuna krona krona forints jena Zlots sterlinu leva krona franks dolars
marcina
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2014 8.186 7.634 27.536 7.455 308.706  140.306 4.184 0.806 4.4437 9.099 1.215 1.329
2015 6.973 7.614 27.279 7.459 309.996 134.314 4.184 0.726 4.4454 9.353 1.068 1.110
2016 7.352 7.533 27.034 7.445 311.438 120.197 4.363 0.819 4.4904 9.469 1.090 1.107
2016 1 7.210 7.617 27.040 7.461 312.024 126.997 4.365 0.770 4.4924 9.327 1.096 1.102
1] 7.379 7.504 27.040 7.439 313.371 121.949 4.372 0.787 4.4986 9.278 1.096 1.129
] 7.443 7.493 27.029 7.442 311.016 114.292 4.338 0.850 4.4646 9.511 1.089 1.117
\% 7.369 7.523 27.029 7.439 309.342 117.918 4.378 0.869 4.5069 9.757 1.080 1.079
2016 sept. 7.482 7.500 27.022 7.447 308.678 114.218 4.321 0.852 4.4502 9.565 1.092 1.121
okt. 7.420 7.507 27.022 7.440 307.000 114.473 4.308 0.894 4.4942 9.707 1.089 1.103
nov. 7.388 7.521 27.033 7.441 308.816  116.933 4.391 0.869 4.5100 9.851 1.076 1.080
dec. 7.298 7.540 27.031 7.436 312.235 122.395 4.436 0.844 4.5164 9.709 1.075 1.054
2017 janv. 7.319 7.530 27.021 7.435 308.987 122.136 4.367 0.861 4.5018 9.511 1.071 1.061
febr. 7.314 7.448 27.021 7.435 308.502 120.168 4.308 0.853 4.5136 9.476 1.066 1.064
Parmainas salidzinajuma ar iepriek$éjo ménesi (%)
2017 febr. -0.1 -1.1 0.0 0.0 -0.2 -1.6 -1.4 -1.0 0.3 -0.4 -0.5 0.3
Parmainas salidzinajuma ar iepriekséjo gadu (%)
2017 febr. 0.7 -2.5 -0.1 -0.4 -0.6 -5.6 -2.0 9.9 0.7 0.7 -3.3 -4.1
Avots: ECB.
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2. Finan8 norises

2.10. Euro zonas maksajumu bilance. Finandu konts
(mljrd. euro, ja nav noradits citadi; atlikumi perioda beigas; darijumi perioda)

Kopa" TieSas investicijas | Portfelieguldijumi Tirie Citi ieguldtjumi Rezerves| Papildpostenis:
atvasinatie aktivi bruto argjais
Aktivi Pasivi Saldo Aktivi Pasivi Aktivi Pasivi finang Aktivi Pasivi parads
instrumenti
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Atlikumi (starptautisko investiciju bilance)
2015 IV 222349 233095 -10745 98136 80824 71758 10301.2 -446 46458 49259 644.2 13 003.5
2016 | 221004 231774 -1077.0 96755 79976 7111.3 10108.7 -21.8 4660.0 5071.1 675.3 13 236.7
Il 226554 235922 -936.9 98086 8199.1 74284 10144.1 -54.0 47505 5249.0 721.8 13 379.8
1l 22850.8 237175 -866.6 9746.7 80534 7689.8 10288.3 -49.2 47365 53758 727.0 13 362.6
Atlikumi (% no IKP)
2016 11l 214.0 222.2 -8.1 91.3 75.4 72.0 96.4 -0.5 44.4 50.4 6.8 125.2
Darfjumi
2016 | 385.6 381.0 4.6 113.8 74.8 134.1 40.6 27.3 109.3 265.6 1.0 -
I 205.9 143.7 62.3 -13.5 246 122.3 -34.2 -44.6 139.5 153.3 2.2 -
1 205.0 39.3 165.7 375 -87.8 138.2 -29.6 26.0 -4.4 156.7 7.7 -
[\ 103.1 -52.1 155.2 154.6 1.9 -18.5 -42.0 17.1 -54.5 -12.0 4.3 -
2016 jal. 135.6 111.2 24.4 5.1 -26.7 53.6 -5.2 14.7 63.0 143.2 -0.9 -
aug. 126.1 74.2 51.9 44.5 2.3 54.2 -16.2 6.7 18.8 88.1 1.8 -
sept. -56.7 -146.1 89.5 -12.2 -63.4 30.4 -8.2 4.6 -86.3 -74.6 6.8 -
okt. 243.7 252.8 -9.1 95.7 24.7 -12.0 -9.0 8.7 155.3 237.2 -4.1 -
nov. 43.0 22.7 20.3 51.6 223 -20.6 22.4 2.3 7.5 -22.0 2.2 -
dec -183.6 -327.6 144.1 7.3 -45.1 14.2 -55.4 6.1 -217.3 -227.2 6.1 -
12 ménesu kumulétie darjjumi
2016 dec 899.6 511.9 387.8 292.4 13.5 376.2 -65.2 25.9 190.0 563.5 15.2 -
12 ménesu kumulétie darijumi (% no IKP)
2016 dec 8.4 4.8 3.6 2.7 0.1 3.5 -0.6 0.2 1.8 5.3 0.1 -
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?
patérins| 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)
2014 101352 97768 56325 21255 1988.6 1000.5 598.7 382.2 30.3 3583 45325 4174.2
2015 10459.6 99869 57433 2164.6 2 066.3 1018.6 631.9 407.6 12.7 472.7 4833.4 4 360.7
2016 10733.2 102332 58757 22215 21381 . . . -2.1 500.0 4902.6 4 402.6
2016 | 2660.3 25343 14550 551.5 527.1 259.8 163.1 102.0 0.7 126.0 1200.3 1074.3
1l 2671.4 25477 14629 553.8 534.7 260.2 164.4 107.4 -3.6 123.7 12155 1091.8
] 2686.7 2560.7 1469.9 556.6 533.6 263.2 165.1 102.9 0.6 126.1 12238 1097.7
\% 2707.8 2586.1 14832 559.6 539.0 . . . 4.3 121.8 1253.4 11317
% no IKP

2016 100.0 95.3 54.7 20.7 19.9 . . . 0.0 4.7 - -

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

parmainas salidzinajuma ar iepriekséjo ceturksni (%)

2016 | 0.5 0.4 0.7 0.7 0.3 1.0 0.0 -0.6 - - 0.2 -0.1
1] 0.3 0.3 0.3 0.3 1.2 -0.6 1.0 5.7 - - 1.3 1.4
1l 0.4 0.3 0.3 0.1 -0.7 0.9 -0.2 -4.6 - - 0.3 -0.1
[\ 0.4 0.6 0.4 0.4 0.6 . . . - - 1.5 2.0
parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoso periodu (%)
2014 1.2 1.2 0.8 0.6 15 -0.9 4.4 3.1 - - 4.4 4.9
2015 2.0 1.9 1.8 1.3 3.2 1.3 4.7 5.6 - - 6.5 6.5
2016 17 2.0 2.0 1.8 2.6 . . . - - 2.9 35
2016 | 17 2.1 2.0 2.0 25 2.1 4.1 0.7 - - 25 34
1] 1.6 2.3 1.9 2.0 3.8 2.1 5.2 5.0 - - 25 4.0
I 1.8 1.8 1.8 1.6 2.3 2.6 3.9 -1.0 - - 2.6 2.8
v 1.7 1.6 1.8 1.6 1.5 . . . - - 3.3 3.2
devums IKP ceturksna procentualajas parmainas (procentu punktos)
2016 | 0.5 0.4 0.4 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 -0.2 0.1 - -
1] 0.3 0.3 0.2 0.1 0.2 -0.1 0.1 0.2 -0.2 0.0 - -
I 0.4 0.2 0.2 0.0 -0.1 0.1 0.0 -0.2 0.2 0.2 - -
v 0.4 0.5 0.2 0.1 0.1 . 0.1 -0.1 - -
devums IKP gada procentuélajas parmainas (procentu punktos)
2014 1.2 1.2 0.4 0.1 0.3 -0.1 0.3 0.1 0.3 0.0 - -
2015 2.0 1.8 1.0 0.3 0.6 0.1 0.3 0.2 -0.1 0.2 - -
2016 1.7 1.9 1.1 0.4 0.5 . . . -0.1 -0.1 - -
2016 | 1.7 2.0 1.1 0.4 0.5 0.2 0.2 0.0 0.0 -0.3 - -
I 1.6 2.1 1.0 0.4 0.7 0.2 0.3 0.2 0.0 -0.5 - -
1l 1.8 1.7 1.0 0.3 0.5 0.3 0.2 0.0 0.0 0.1 - -
v 1.7 1.5 1.0 0.3 0.3 . . . -0.1 0.2 - -

Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
1) Eksports un imports aptver preces un pakalpojumus un ietver parrobezu tirdzniecibu euro zonas teritorija.
2) letverot vertslietu 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)
2014 9100.9 150.0 17772 4611 17113 415.4 461.5 10449 979.2 17787 3215 10343
2015 9387.7 150.6 1886.6  466.7 1766.6 428.2 459.9 1062.9 1021.8 1817.6 326.9 1071.9
2016 9 626.0 145.8 1923.6  486.1 1819.8 443.0 451.6 1090.2 1063.8 1865.8 336.4 1107.1
2016 | 2387.0 36.1 478.9 120.2 450.0 109.6 113.6 269.9 262.7 462.5 83.5 273.4
I 2396.0 36.0 476.7 120.8 452.7 110.5 113.0 271.9 265.4 465.2 83.8 275.5
1 2409.3 36.3 480.3 121.7 455.0 111.0 112.8 273.3 267.0 467.8 84.1 2775
\Y 2426.9 37.4 484.8 123.0 460.0 111.5 112.2 275.1 268.1 470.0 84.6 281.0
% no pievienotas vértibas
2016 100.0 1.5 20.0 5.0 18.9 4.6 4.7 11.3 11.1 19.4 35 -

Kedes indeksu veida agregétie apjomi (iepriek$éja gada cenas)
parmainas salidzingjuma ar iepriekséjo ceturksni (%)

2016 | 0.6 -1.3 0.2 1.1 0.9 1.0 0.9 0.2 0.8 0.4 0.5 0.2
1l 0.3 -0.8 0.1 -0.1 0.4 1.3 -0.6 0.3 11 0.2 0.1 0.5
1 0.4 -0.7 0.7 0.4 0.4 1.1 0.1 0.2 0.4 0.3 0.4 0.5
\ 0.4 0.1 0.4 0.6 0.7 0.6 0.0 0.3 0.3 0.2 0.3 0.5
parmainas salidzingjuma ar iepriek$éja gada atbilstoso periodu (%)
2014 1.2 1.2 2.4 -1.1 1.2 35 -1.2 0.5 25 0.5 0.1 11
2015 1.9 -0.6 4.3 -0.1 2.1 2.8 -0.3 0.8 2.8 1.0 0.0 3.2
2016 1.6 -2.0 1.4 1.8 2.4 3.1 0.2 1.0 2.9 11 1.2 2.6
2016 | 15 -1.7 1.7 1.4 2.2 25 0.3 0.8 2.7 0.9 0.9 3.3
1] 15 -1.8 11 15 2.3 3.1 -0.3 1.0 3.3 1.0 1.3 2.4
n 1.7 2.1 1.2 2.4 2.3 3.6 0.5 1.0 3.1 1.2 1.4 2.6
\Y, 1.7 -2.6 14 2.1 25 4.1 0.4 1.1 25 1.1 1.3 1.7
devums pievienotas vértibas ceturkSna procentuélajas parmainas (procentu punktos)
2016 | 0.6 0.0 0.0 0.1 0.2 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.0 -
1] 0.3 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 -
1] 0.4 0.0 0.1 0.0 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 -
\Y 0.4 0.0 0.1 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
devums pievienotas vértibas gada procentualajas parmainas (procentu punktos)
2014 1.2 0.0 0.5 -0.1 0.2 0.2 -0.1 0.1 0.3 0.1 0.0 -
2015 1.9 0.0 0.8 0.0 0.4 0.1 0.0 0.1 0.3 0.2 0.0 -
2016 1.6 0.0 0.3 0.1 0.5 0.1 0.0 0.1 0.3 0.2 0.0 -
2016 | 15 0.0 0.3 0.1 0.4 0.1 0.0 0.1 0.3 0.2 0.0 -
1l 15 0.0 0.2 0.1 0.4 0.1 0.0 0.1 0.4 0.2 0.0 -
11 1.7 0.0 0.2 0.1 0.4 0.2 0.0 0.1 0.3 0.2 0.0 -
\% 1.7 0.0 0.3 0.1 0.5 0.2 0.0 0.1 0.3 0.2 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 dalfjuma
statusu dalTjuma
Darba| Pasno-| Lauksaim-| Apstrades Bav-| Tirdznieciba,| Informa-|Finanses|Nekusta-| Profesionalie, Valsts| Maksla,
némeji| darbi- nieciba,| rapnieciba,| nieciba transports,| cijas un 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 11 12 13
Nodarbinatas personas
Ipatsvars nodarbinato kopskaita (%)
2013 100.0 85.0 15.0 3.4 15.2 6.2 24.7 2.7 2.7 1.0 12.9 24.1 7.1
2014 100.0 85.0 15.0 3.4 15.1 6.1 24.8 2.7 2.7 1.0 13.1 24.2 7.1
2015 100.0 85.2 14.8 3.3 14.9 6.0 24.8 2.7 2.6 1.0 13.3 24.1 7.1
parmainas salidzinajuma ar iepriekséja gada atbilstoSo periodu (%)
2013 -0.6 -0.6 -0.8 -1.8 -1.3 -3.6 -0.9 0.4 -1.3 -1.4 0.4 0.3 0.4
2014 0.6 0.6 0.1 0.0 -0.4 -1.7 0.7 0.6 -0.8 0.8 2.1 1.0 0.5
2015 1.0 1.2 0.0 -0.9 0.1 0.0 1.1 1.2 -0.5 0.8 3.0 0.9 1.1
2015 IV 1.2 1.5 -0.3 -1.0 0.3 0.0 1.5 1.7 -0.7 0.2 3.2 1.0 1.6
2016 | 1.4 1.7 -0.5 -0.9 0.7 -0.1 1.7 2.4 -0.4 1.1 3.3 1.0 1.9
1l 1.4 1.6 -0.1 -0.4 0.6 -0.2 1.9 2.0 -0.4 0.3 3.0 1.1 1.6
1 1.2 1.4 -0.1 0.3 0.6 -0.1 1.7 1.8 -0.3 1.4 2.6 1.0 1.2
Nostradatas stundas
Ipatsvars nostradato stundu kopskaita (%)
2013 100.0 80.1 19.9 4.4 15.7 6.9 25.7 2.8 2.7 1.0 12.5 21.8 6.3
2014 100.0 80.3 19.7 4.4 15.6 6.8 25.7 2.9 2.7 1.0 12.8 22.0 6.3
2015 100.0 80.5 19.5 4.3 155 6.8 25.6 2.9 2.7 1.0 13.0 22.0 6.3
parmainas salldzinajuma ar iepriekséja gada atbilsto$o periodu (%)
2013 -1.4 -1.3 -1.7 -1.5 -1.5 -5.0 -1.7 0.1 -1.9 -2.7 -0.6 -0.2 -1.0
2014 0.5 0.8 -0.5 -0.5 0.0 -1.4 0.4 0.6 -0.9 0.6 2.2 1.1 0.2
2015 1.1 1.4 0.2 0.2 0.5 0.6 0.9 2.1 -0.5 1.1 3.2 1.1 1.1
2015 IV 1.2 1.4 0.2 0.1 0.1 0.7 1.3 2.2 -0.4 -0.6 3.2 1.1 1.6
2016 | 1.5 1.8 0.2 0.7 0.9 0.4 1.7 3.0 0.0 1.0 3.9 1.0 1.1
1l 1.5 1.7 1.0 0.5 1.0 0.0 2.0 25 0.4 0.4 3.6 0.9 1.8
1 1.1 1.3 -0.1 0.5 0.6 -0.2 1.7 1.7 -0.2 0.1 2.2 0.7 0.7
Nostradato stundu skaits uz vienu nodarbinato
parmainas salidzingjuma ar iepriek$éja gada atbilstoso periodu (%)
2013 -0.8 -0.7 -0.9 0.2 -0.2 -1.5 -0.8 -0.2 -0.7 -1.4 -1.1 -0.5 -1.4
2014 0.0 0.1 -0.6 -0.6 0.4 0.3 -0.3 0.0 -0.1 -0.2 0.1 0.1 -0.3
2015 0.1 0.2 0.2 1.2 0.4 0.5 -0.2 0.9 0.0 0.2 0.2 0.2 0.0
2015 IV 0.0 -0.1 0.6 1.1 -0.2 0.7 -0.3 0.4 0.3 -0.8 0.0 0.0 0.0
2016 | 0.2 0.1 0.7 1.6 0.3 0.5 0.0 0.6 0.3 -0.1 0.6 -0.1 -0.8
1] 0.2 0.0 1.1 0.8 0.4 0.2 0.0 0.4 0.8 0.2 0.6 -0.2 0.2
1l -0.2 -0.1 0.0 0.2 0.0 -0.1 0.0 -0.1 0.1 -1.3 -0.4 -0.3 -0.4
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)
”at'g:rg: M. daf%r)br;o (%no| _ Pieaugusie Jauniesi Viriesi Sievietes svars
speka; spaka Sggrk';?; M| %no| Mi.]  %no| M|  %no| M|  %no| %no
%) darba- darba- darba- darba-| darbvie-
spéka spéka spéka spéka| tukop-
skaita
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
% no 100.0 81.8 18.2 52.2 47.8
2016. gada
kopapjoma
2014 160.334 4.6 18.636 11.6 6.1 15.216 10.4 3.421 23.7 9.933 11.5 8.703 11.8 1.5
2015 160.600 4.6 17.443 10.9 5.6 14.293 9.8 3.149 22.3 9.252 10.7  8.190 11.0 1.5
2016 . . 16.233 10.0 . 13.283 9.0 2.950 209 8471 9.7 7.761 10.4 1.7
2016 | 161.013 45 16.633 10.3 5.2 13.627 9.2 3.006 215 8.712 10.0 7.921 10.6 1.7
1l 161.849 45 16.387 10.1 5.1 13.406 9.1 2981 21.0 8518 9.8 7.869 10.5 1.7
1 162.465 4.1 16.130 9.9 4.8 13.202 8.9 2929 20.7 8.389 9.6 7.741 10.3 1.6
\Y . 15.779 9.7 12.897 8.7 2.882 20.4 8.265 9.4 7514 10.0 1.7
2016 aug. - - 16.153 9.9 - 13.218 8.9 2936 20.7 8.386 9.6 7.767 10.4 -
sept. - - 16.042 9.9 - 13.148 89 2894 205 8.361 9.6 7.680 10.2 -
okt. - - 15.860 9.8 - 12.990 8.8 2.870 20.4 8.305 9.5 7.555 10.1 -
nov. - - 15.802 9.7 - 12.899 8.7 2903 20.5 8.295 9.5 7.507 10.0 -
dec. - - 15.676 9.6 - 12.803 8.6 2874 20.3 8.195 9.3 7.481 10.0 -
2017 janv. - - 15.620 9.6 - 12.794 8.6 2.826 20.0 8.152 9.3 7.468 10.0 -
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
Ripnieciska razo$ana Bavnie- Jauno Mazumtirdznieciba Registrétie
cibas| ripniecibas jaunie
Kopa (iznemot Galvenas rpniecibas grupas produkcija| pasatijumu Kopa| Partika,| Nepar-| Degviela vieglie
bavniecibu) ECB dzérieni, tikas automobili
raditajs tabaka| preces
Apstrades Starp-| Kapital-| Patérina| Ener-
ripnieciba| patérina| preces preces| @étika
preces
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
% no 100.0 86.0 33.6 29.2 225 147 100.0 100.0 100.0 39.3 51.5 9.1 100.0
2010. gada
kopapjoma
parmainas salidzindjuma ar iepriek$&ja gada atbilstoSo periodu (%)
2014 0.9 1.8 1.3 1.8 2.6 -5.3 2.0 3.1 1.5 0.7 2.4 -0.1 3.8
2015 2.0 2.3 1.0 3.6 2.3 0.8 -0.8 3.6 2.7 1.7 35 2.4 8.8
2016 1.4 15 1.7 1.7 1.0 -0.1 1.9 0.4 1.9 1.3 25 1.8 7.2
2016 | 1.3 2.0 1.9 2.9 1.0 -3.7 2.6 0.4 2.2 1.7 2.8 1.4 9.5
1l 1.1 1.1 1.2 1.3 1.1 -0.9 -0.1 -2.3 1.8 0.6 2.8 2.2 8.5
1l 1.0 1.2 1.5 0.9 1.3 -0.5 3.1 0.2 1.4 1.3 1.5 2.3 6.5
[\ 2.0 1.6 2.3 1.6 0.7 4.8 2.2 3.3 2.2 15 3.1 1.3 4.0
2016 aug. 2.4 2.5 2.7 34 0.6 2.1 2.1 2.0 1.2 0.5 1.9 1.7 3.9
sept. 1.3 1.3 1.5 1.2 1.3 1.4 1.8 1.8 1.1 1.9 0.3 2.3 9.4
okt. 0.8 0.6 0.9 1.3 -0.8 2.0 1.7 3.2 2.9 2.4 3.9 1.4 4.2
nov. 3.2 2.8 29 3.3 25 5.8 0.6 2.4 2.7 1.7 3.7 2.2 4.5
dec. 2.0 1.3 3.4 -0.1 0.5 6.5 3.2 4.1 1.2 0.6 1.9 0.2 3.1
2017 janv. 1.2 0.3 2.2 0.6 3.0
parmainas salidzindjuma ar iepriekS§&jo ménesi (s.i. dati; %)
2016 aug. 2.0 2.1 1.8 4.2 0.0 35 0.2 2.4 -0.2 -0.1 0.1 0.0 -0.6
sept. -0.8 -1.0 -0.5 -2.1 -0.7 -0.1 -0.9 -11 -0.1 0.5 -1.1 0.0 4.1
okt. 0.2 0.0 -0.3 1.4 -0.9 0.8 0.7 2.6 1.2 0.2 2.6 -0.7 -3.9
nov. 1.5 1.6 1.9 0.2 1.7 1.3 0.9 -0.2 -0.2 -0.4 -0.4 0.5 24
dec. -1.6 -1.7 -0.2 -3.3 -0.8 -1.4 -0.2 2.4 -0.5 -0.2 -0.4 -0.5 2.3
2017 janv. . . . . . . . . -0.1 -0.1 -0.2 0.8 0.8
Avoti: Eurostat, ECB aprékini, ECB eksperimentalie statistiskie dati (8. aile) un Eiropas Automobilu razotaju asociacija (13. aile).
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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-| darbibas| 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- (%) (V1)
100) dences
raditajs
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999-2013 100.0 -6.1 80.7 -12.8 -13.6 -8.7 7.0 - 51.0 52.4 529 52.7
2014 101.4 -3.8 80.5 -10.2 -26.6 -3.1 4.9 87.7 51.8 53.3 52.5 52.7
2015 104.2 -3.1 81.4 -6.2 -22.4 1.6 9.3 88.4 52.2 53.4 54.0 53.8
2016 104.8 -2.6 81.9 7.7 -16.6 15 11.2 89.1 52.5 53.6 53.1 53.3
2016 | 103.9 -3.8 81.7 -8.3 -18.9 2.0 10.7 88.8 51.7 52.9 53.3 53.2
Il 104.2 -3.4 81.6 -7.8 -18.4 1.8 11.2 89.0 52.0 53.0 53.1 53.1
1] 104.2 -2.9 82.0 -8.2 -16.0 0.3 10.3 89.2 52.1 53.7 52.6 52.9
[\ 106.9 -0.6 82.4 -6.4 -13.1 1.8 12.4 89.4 54.0 54.9 53.5 53.8
2016 sept. 104.8 -1.8 - -8.2 -15.7 0.5 9.9 - 52.6 53.8 52.2 52.6
okt. 106.3 -0.7 82.3 -8.0 -14.4 0.4 121 89.4 53.5 54.6 52.8 53.3
nov. 106.5 -1.1 - -6.2 -12.9 1.5 12.2 - 53.7 54.1 53.8 53.9
dec. 107.8 0.0 - 5.1 -12.1 3.5 12.9 - 54.9 56.1 53.7 54.4
2017 janv. 107.9 0.8 82.5 -4.8 -12.9 2.3 12.8 89.4 55.2 56.1 53.7 54.4
febr. 108.0 1.3 - -6.2 -10.3 1.9 13.8 - 55.4 57.3 55.5 56.0
Avoti: Eiropas Komisija (Ekonomikas un finansu lietu generaldirektorats; 1.-8. aile) un Markit (9.-12. aile).
3.7. Majsaimniecibu un nefinansu sabiedribu kontu kopsavilkums
(faktiskajas cenas, ja nav noradits citadi; sezonali neizlidzinati dati)
Majsaimniecibas Nefinan$u sabiedribas
Uzkra-| Parada Realie| Finansu| Nefinansu Tira| Nekus-| Pelnas| Uzkra- Parada Finan8u| Nefinansu| Finan-
jumu| radttajs bruto| ieguldTtjumi| ieguldTjumi| vértiba? tamie dala®| jumu| raditajs?| ieguldtjumi| ieguldijumi| s&jums
raditajs riciba (bruto) aktivi raditajs (bruto)
(bruto) esosie (neto)
ienakumi
Bruto riciba Parmainas salidzindjuma ar iepriek$&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] 2] 13
2013 12.5 95.6 -0.5 1.2 -4.9 0.9 -1.4 325 4.2 129.6 2.0 -0.1 0.7
2014 12.5 94.7 0.7 1.8 0.6 2.6 1.0 33.0 4.8 130.9 2.4 6.5 13
2015 12.3 94.1 1.8 2.0 2.4 34 2.7 34.2 6.1 133.4 3.8 2.5 2.1
2015 IV 12.3 94.1 1.8 2.0 5.4 3.4 2.7 34.2 6.1 133.4 3.8 4.6 2.1
2016 | 12.3 93.5 2.4 1.9 3.7 2.1 3.4 33.5 5.8 132.8 3.7 4.8 2.1
1l 12.5 93.6 25 2.3 5.6 3.2 3.8 33.7 6.1 133.4 3.9 4.5 2.2
1 12.5 93.5 1.7 2.2 5.7 4.4 4.3 335 6.1 131.8 35 3.0 1.9

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

rezerves).

2) Finan$u aktivi (neietverot finanSu saistibas) un nefinanSu aktivi. NefinanSu aktivus veido galvenokart nekustamie aktivi (dzivojamas ékas un zeme). Tie ietver arT tadu uznémumu

nefinansu aktivus, kuri nav juridiskas personas un kuri klasificéti majsaimniecibu sektora.
3) Pelnas dalu nosaka saskana ar tirajiem komercdarbibas ienakumiem, kas kopuma atbilst gramatvediba aprékinatajai pelnai.
4) Noteikts, pamatojoties uz aizdevumu, parada vértspapiru, tirdzniecibas kredttu atlikumu un pensiju shému saistibam.
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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 11 12 13
2016 | 878.7 793.7 84.9 515.4 426.1 194.6 1775 143.6 135.6 25.1 54.6 9.8 11.1
1l 887.3 792.2 95.1 518.8 421.3 191.0 178.0 152.1 140.4 25.4 52.6 7.3 6.9
1 896.4 807.5 88.8 524.4 427.6 196.0 175.8 150.5 141.7 25.5 62.4 6.5 5.7
\Y 913.9 818.2 95.8 541.5 452.9 197.4 178.5 151.9 128.1 23.2 58.6 13.8 7.8
2016 jal. 294.6 264.5 30.1 1718 142.2 63.2 57.2 50.7 46.4 8.9 18.6 2.6 2.0
aug. 300.7 271.2 295 176.4 143.7 65.5 58.7 50.5 47.6 8.4 211 1.7 1.7
sept. 301.1 271.8 29.3 176.3 141.7 67.3 59.8 49.3 47.7 8.2 22.6 2.2 2.0
okt. 297.2 268.8 28.4 1749 148.9 66.4 57.5 48.5 42.1 7.4 20.3 3.1 2.0
nov. 311.1 274.7 36.4 182.5 151.7 66.0 60.7 55.1 429 7.5 19.3 3.4 2.0
dec. 305.6 274.6 31.0 184.1 152.3 64.9 60.3 48.3 43.0 8.4 19.0 7.3 3.8
12 ménesu kumulétie darjjumi
2016 dec. 3576.3 32117 364.7 2100.1 17279 779.0 709.9 598.1 545.7 99.1 228.1 37.4 315
12 ménesu kumulétie darijumi (% no IKP)
2016 dec. 333 29.9 34 19.6 16.1 7.3 6.6 5.6 5.1 0.9 21 0.3 0.3

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| rapnieciba
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$éja gada atbilstoSo periodu; %)
2016 | -0.9 -2.5 502.2 233.1 104.2 151.2 421.6 438.5 240.8 72.5 116.8 326.7 374
1l 0.0 -3.7 502.9 231.7 106.1 153.6 432.9 431.9 236.8 717 115.4 325.7 42.4
11 -0.2 -2.2 506.5 236.6 102.9 153.7 427.5 440.8 2425 71.2 116.7 326.9 43.7
\% 2.2 1.9 523.9 . . 438.7 457.4 . . . 332.7
2016 jal. -9.4 -8.0 166.4 77.6 33.6 50.4 135.1 146.6 80.6 23.6 38.8 104.8 15.0
aug. 8.4 3.8 170.5 79.3 35.0 52.0 147.1 147.7 81.2 24.1 39.2 112.0 14.4
sept. 2.2 -1.7 169.7 79.7 34.3 51.3 145.3 146.5 80.7 23.6 38.8 110.0 14.4
okt. -4.5 -3.0 169.5 78.9 34.7 51.2 136.4 149.8 82.4 24.9 39.3 107.0 15.6
nov. 5.7 4.9 174.7 82.2 34.7 52.8 148.3 152.5 85.1 24.1 39.7 1125 16.4
dec. 5.9 4.2 179.6 . 154.0 155.1 . . 1131
Apjoma indeksi (2000. g. = 100; 1. un 2. ailei — parmainas salidzinajuma ar iepriek$&ja gada atbilstoSo periodu; %)
2016 | -0.8 25 118.3 115.6 1175 121.7 116.9 109.9 110.8 107.0 110.0 111.3 110.7
Il 2.3 45 118.3 114.2 119.8 124.0 120.1 107.7 107.0 105.7 110.7 1125 101.2
n 0.5 1.1 118.3 115.6 115.1 123.6 117.9 108.4 107.4 105.0 110.8 111.9 100.1
\% .
2016 jan. 0.1 2.7 117.6 112.8 118.3 1245 120.8 107.6 106.8 106.4 110.6 1135 97.0
jal. -8.3 -3.7 116.9 113.9 113.6 121.7 112.0 108.7 107.5 105.0 110.6 108.1 102.4
aug. 9.1 7.1 119.1 116.1 116.5 125.0 121.3 109.0 108.1 106.4 111.5 114.8 99.8
sept 2.4 0.5 119.0 116.9 115.2 124.2 120.5 107.6 106.6 103.5 110.3 112.8 98.2
okt. -4.8 -2.6 118.3 114.8 115.6 124.0 112.8 108.8 107.3 108.4 111.5 108.9 100.5
nov. 4.8 4.0 121.1 119.3 115.9 125.6 121.8 109.9 109.7 104.2 111.8 113.7 107.3
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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4.1. 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. g. _ pojumi partika| stradata| rpniecibas| (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 11 12 13
% no 100.0 100.0 70.9 55.4 446 100.0 12.1 7.5 26.3 9.5 44.6 86.8 13.2
2017. gada
kopapjoma
2014 100.0 04 08 -0.2 1.2 - - - - - - 0.2 19
2015 100.0 0.0 08 -0.8 1.2 - - - - - - -0.1 0.9
2016 100.2 0.2 09 -04 1.1 - - - - - - 0.2 0.2
2016 | 99.2 0.0 1.0 -0.8 1.1 -0.4 0.1 -1.0 0.1 -4.4 0.2 0.0 0.3
I 100.4 -0.1 0.8 -09 1.0 0.4 0.2 0.8 0.1 2.0 0.3 -0.1 0.0
m 100.3 0.3 08 -04 1.1 0.3 0.1 1.2 0.1 0.3 0.4 0.3 0.3
\Y 101.0 0.7 0.8 0.4 1.1 0.4 0.3 0.0 0.1 2.4 0.3 0.8 0.3
2016 sept. 100.6 0.4 08 -0.2 1.1 0.1 0.0 -0.8 0.0 1.0 0.1 0.4 0.4
okt. 1009 05 0.8 0.1 1.1 0.2 0.1 0.0 0.0 1.6 0.1 0.6 0.2
nov. 100.8 0.6 0.8 0.2 1.1 0.0 0.2 0.1 0.1 -0.2 0.0 0.6 0.3
dec. 101.3 1.1 0.9 1.0 1.3 0.4 0.1 0.7 0.1 1.8 0.2 1.3 0.3
2017 janv. 1005 1.8 0.9 2.2 1.2 0.3 0.1 0.8 0.1 25 0.0 2.0 0.4
febr.» 100.8 2.0 0.9 1.3 0.1 0.1 1.6 -0.2 -0.2 0.2
Preces Pakalpojumi
Partika (ietverot alkoholiskos Rapniecibas preces Majoklis Transports Sakari| Atpataun| Dazadi
dzerienus un tabaku) individualie
akalpojumi
Kopa| Apstradata| Neapstra- Kopa| Neenergijas| Energija Tres pakalpo)
partika data ripniecibas maksa
partika preces
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
% no 19.6 12.1 7.5 35.8 26.3 9.5 10.7 6.5 7.3 3.2 15.1 8.2
2017. gada
kopapjoma
2014 0.5 1.2 -0.8 -0.5 0.1 -1.9 1.7 1.4 1.7 -2.8 1.5 1.3
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
2016 | 0.8 0.6 1.1 -1.7 0.6 -7.4 1.1 1.0 0.6 0.0 1.6 1.2
1l 0.9 0.5 1.4 -1.9 0.5 -7.7 1.1 1.0 0.6 0.0 1.3 1.2
] 1.1 0.5 2.1 -1.3 0.3 -5.1 1.1 1.0 0.9 0.0 1.5 1.3
v 0.8 0.6 1.0 0.2 0.3 0.2 1.2 1.2 1.2 -0.1 1.3 1.2
2016 sept. 0.7 0.5 1.1 -0.6 0.3 -3.0 1.1 1.1 0.9 0.0 1.5 1.3
okt. 0.4 0.5 0.2 -0.1 0.3 -0.9 1.1 1.2 1.0 0.0 1.2 1.1
nov. 0.7 0.7 0.7 -0.1 0.3 -1.1 1.2 1.2 1.1 -0.1 1.1 1.2
dec. 1.2 0.7 2.1 0.9 0.3 2.6 1.2 1.3 1.4 -0.3 1.6 1.2
2017 janv. 1.8 0.7 3.5 2.5 0.5 8.1 1.3 1.3 1.3 -1.0 1.7 0.7
febr.® 25 0.9 5.2 0.2 9.2

Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
1) Dati ietverti atbilstoi 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 arT uz jaunako informaciju par energijas cenam.
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4.2. Rapniecibas, bavniecibas un ipaSuma cenas
(parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %, ja nav noradits citadi)

RaZotaju cenas riipnieciba, neietverot biivniecibu Bav-| Majoklu Komerc-
nieciba| cenas? Tpasumu
Kopa Kopa Ripnieciba (neietverot blvniecibu un energétiku) Ener- cenu ekspe-
(indekss: gétika rimentalais
2010.g.= Apstra- Kopa Starp-| Kapital- Patérina preces radrtajs?
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 11 12 13
% no 100.0 100.0 78.1 72.1 29.4 20.1 22.6 13.8 8.9 27.9
2010. gada
kopapjoma
2014 106.9 -1.5 -0.9 -0.3 -1.1 0.4 0.1 -0.2 0.3 -4.3 0.3 0.4 1.3
2015 104.0 -2.7 -2.4 -0.5 -1.3 0.7 -0.6 -1.0 0.2 -8.2 0.2 1.6 4.5
2016 101.6 -2.3 -1.5 -0.5 -1.7 0.4 0.0 -0.1 0.1 -6.9 . . .
2016 | 100.6 -3.7 -2.7 -0.9 -2.2 0.4 -0.4 -0.5 0.0 -11.1 -0.3 2.8 5.8
I 100.9 -3.8 -2.8 -1.1 2.7 0.4 -0.5 -0.8 0.1 -10.7 0.2 3.1 3.5
1 101.9 -2.0 -1.3 -0.6 -1.8 0.4 0.0 -0.1 0.1 -5.9 0.5 34
\% 103.1 0.4 1.0 0.4 0.0 0.5 0.8 1.2 0.1 0.4
2016 aug. 101.8 -1.9 -1.3 -0.7 -1.8 0.5 0.0 -0.1 0.1 -5.7 - - -
sept. 101.9 -1.5 -0.7 -0.3 -1.4 0.4 0.1 0.2 0.1 -4.5 - - -
okt. 102.6 -0.5 0.3 0.0 -0.8 0.5 0.6 0.6 0.2 -1.6 - - -
nov. 102.9 0.0 0.5 0.4 0.1 0.5 0.7 1.1 0.1 -0.8 - - -
dec. 103.7 1.6 23 0.9 0.8 0.6 1.2 1.7 0.1 3.8 - - -
2017 janv. 104.4 35 3.7 15 2.1 0.8 15 2.1 0.3 9.7 - - -

Avoti: Eurostat, ECB aprékini un ECB aprékini, kuru pamata ir MSCI dati, k& arf valstu avoti (13. aile).

1) Uz nesaskanotiem avotiem balstiti eksperimentali dati (stkaku informaciju sk. http://www.ecb.europa.eu/stats/intro/html/experiment.en.html).

4.3. Precu cenas un IKP deflatori

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

IKP deflatori Naftas Neenergijas precu cenas (euro)
cenas
Kopa| Kopa lekszemes pieprasijums Eksports?| Imports? | (euro par Svérums atbilstosi Sveérums atbilstosi
(s.i. dati; barelu) importam? izmantoSanai?
indekss:
2010. g. Kopa| Privatais| Valdibas Kopéja Kopa| Partika| Nepar- Kopa| Partika| Nepar-
=100) patérins| 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
2014 1046 09 0.6 0.5 0.9 0.6 0.7 15 741 -34 20 -85 -04 46 64
2015 105.8 11 03 0.1 0.5 0.7 0.1 -1.9 47.1 0.0 4.2 -4.5 2.9 7.0 -2.7
2016 106.7 09 05 0.3 0.8 0.8 -1.4 -2.5 39.9 -3.6 -3.9 -3.2 -7.3 -10.3 -2.9
2016 | 1064 11 04 0.3 0.9 0.7 -1.5 -3.3 312 -12.2 -85 -164 -129 -111 -154
Il 1065 0.9 0.2 0.1 0.7 0.7 -2.3 -4.1 40.8 -9.0 -57 -125 125 -126 -123
1 106.7 0.8 0.6 0.3 0.9 0.9 -1.5 2.2 41.0 -0.5 -2.1 1.4 -5.8 -10.6 1.3
\% 107.1 0.7 0.9 0.7 0.8 1.0 -0.1 0.0 46.5 9.1 11 18.6 3.3 -6.7 18.5
2016 sept. - - - - - - - - 41.2 1.2 0.7 1.7 -4.5 -8.9 1.9
okt. - - - - - - - - 45.1 3.1 -0.3 7.1 29 -10.3 8.3
nov. - - - - - - - - 43.1 8.5 -0.1 19.0 2.4 -8.1 18.7
dec. - - - - - - - - 513 15.7 3.9 30.2 10.6 -1.4 28.8
2017 janv. - - - - - - - - 51.6 19.4 7.5 34.0 13.3 1.0 32.0
febr. - - - - - - - - 52.2 21.0 7.7 37.0 15.2 1.7 35.6

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 struktlru; svérums atbilstoSi izmantoSanai: svérums noteikts saskana ar 2009.—

2011. gada vidéjo iek§zemes pieprasijuma struktdru.

ECB 2017. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 2. Statistika

S15



4. Cenas un im aksas

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
rapnieciba tirdznieciba ripnieciba ripnieciba

1 2 3 4 5 6 7 8 9
1999-2013 4.7 - - -2.0 34.0 57.7 56.7 - 49.9
2014 -0.9 -1.5 0.9 -17.4 14.2 49.6 53.5 49.7 48.2
2015 -2.8 1.3 2.6 -13.2 -1.2 48.9 53.5 49.6 49.0
2016 -0.4 1.7 4.4 -7.3 -0.7 49.8 53.9 493 49.6
2016 | -4.8 0.7 3.7 -9.1 -1.8 41.5 52.5 47.7 49.0
I -1.0 1.9 4.6 -8.1 -2.2 47.5 54.4 48.5 49.0
m -0.2 1.0 4.5 -6.6 -0.3 51.4 54.0 49.6 49.8
v 4.6 3.1 4.9 -5.4 1.6 58.6 54.9 51.6 50.5
2016 sept. -0.1 0.9 4.5 -7.5 0.4 52.4 54.0 49.9 50.0
okt. 3.5 2.6 45 -5.0 0.0 53.9 54.3 50.8 49.7
nov. 4.9 2.8 5.3 -6.0 1.8 58.8 54.4 51.4 50.3
dec. 5.4 4.0 4.9 -5.1 2.8 63.2 56.0 52.5 51.4
2017 janv. 8.3 4.9 6.7 -5.1 8.3 67.0 56.4 54.0 50.9
febr. 9.0 6.1 6.4 -3.1 12.9 68.3 56.9 55.4 51.1

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
2014 102.7 1.3 1.3 11 1.3 1.2 1.7
2015 104.3 1.6 0.6 1.6 1.6 15
2016 . . . . . . 1.4
2016 | 99.0 15 1.6 14 1.6 1.6 1.4
1] 109.3 1.0 0.8 14 0.9 1.2 15
I 102.6 1.6 17 1.2 14 1.7 15
v 1.4
Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
1) Uz nesaskanotiem avotiem balstiti eksperimentali dati (stkaku informaciju sk. http://www.ecb.europa.eu/stats/intro/html/experiment.en.html).
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4. Cenas un im aksas

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 dalljuma
(indekss:
2010.9.= Lauksaim- Apstrades Bav-| Tirdznieciba, | Infformacijas| Finanses| Nekusta-| Profesionalie, Valsts Maksla,
100) nieciba, rpnieciba,| nieciba| transports,| un komuni-| un apdro$i- mais komerc-| parvalde,| izklaide un
mezsaim- 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 apripe
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Vienibas darbaspéka izmaksas
2013 103.8 1.2 -1.6 2.0 14 1.0 -0.8 -0.2 2.7 14 1.6 2.1
2014 104.6 0.7 -1.0 -0.7 11 0.5 -0.6 21 1.8 1.2 1.6 1.4
2015 104.8 0.2 14 -2.3 11 0.5 0.8 0.2 2.6 18 1.1 2.1
2015 IV 105.3 0.4 0.8 -2.1 -0.1 14 1.6 0.3 2.7 1.9 1.3 23
2016 | 105.4 1.0 2.6 0.4 -0.1 0.7 1.1 1.3 4.0 2.0 14 25
Il 105.6 0.9 3.9 0.5 -0.3 0.9 0.2 14 2.4 0.8 14 1.3
1 105.8 0.8 3.7 0.8 -0.8 0.6 -0.6 0.9 2.6 0.7 14 1.3
Atlidziba vienam nodarbinatajam
2013 105.1 15 2.6 2.7 1.3 1.0 0.8 1.6 0.1 1.3 15 0.8
2014 106.5 1.3 0.1 2.0 1.8 1.1 2.2 1.7 15 1.6 1.1 1.1
2015 107.9 1.3 1.8 1.7 0.9 1.4 2.4 0.4 2.6 1.6 1.1 1.1
2015 IV 108.5 1.2 2.0 15 0.8 1.7 1.9 0.3 3.4 1.5 1.2 1.1
2016 | 108.9 1.3 1.8 1.4 1.4 1.3 1.3 1.9 3.8 15 1.3 15
Il 109.0 11 2.4 1.0 1.4 1.3 1.2 15 3.1 1.2 1.3 0.9
1l 109.5 1.3 1.2 1.4 1.7 1.2 1.1 1.8 2.2 1.2 1.6 15
Darba razigums uz vienu nodarbinato
2013 101.3 0.3 4.3 0.6 -0.1 0.0 15 1.8 2.8 -0.1 -0.1 -1.3
2014 101.9 0.6 1.2 2.8 0.6 0.5 2.8 -0.4 -0.3 0.4 -0.5 -0.3
2015 102.9 1.0 0.3 4.1 -0.2 0.9 1.6 0.2 0.0 -0.2 0.1 -1.0
2015 IV 103.1 0.8 1.2 3.7 0.9 0.3 0.3 0.1 0.7 -0.3 -0.1 -1.2
2016 | 103.3 0.3 -0.8 1.0 15 0.5 0.2 0.7 -0.3 -0.5 -0.1 -1.0
Il 103.3 0.3 -1.4 0.5 1.7 0.3 1.0 0.1 0.7 0.4 -0.1 -0.4
1l 103.5 0.5 -2.4 0.6 25 0.6 1.7 0.8 -0.3 0.4 0.2 0.2
Atlidziba par vienu nostradato stundu
2013 107.2 23 2.4 2.8 2.8 1.9 0.7 21 15 2.4 1.9 23
2014 108.5 1.2 11 15 1.3 1.2 2.0 1.6 1.3 1.2 0.9 1.2
2015 109.7 1.1 1.2 1.3 0.3 15 1.4 0.5 2.2 1.2 1.0 1.2
2015 IV 110.2 1.3 14 1.6 0.4 2.0 1.3 0.2 3.3 1.3 1.3 1.2
2016 | 110.5 1.2 0.2 11 12 1.2 0.8 15 3.3 0.8 14 24
Il 110.6 11 1.8 0.7 15 1.3 0.7 1.0 2.8 0.8 1.6 0.8
1 111.2 15 1.3 1.4 2.0 1.2 1.1 1.7 3.4 1.3 1.8 2.0
Darba razigums stunda

2013 103.4 1.1 4.0 0.8 1.4 0.8 1.8 2.4 4.2 1.0 0.4 0.1
2014 104.1 0.7 1.8 24 0.3 0.9 2.8 -0.3 -0.1 0.3 -0.6 0.0
2015 105.0 0.9 -0.8 3.8 -0.7 1.2 0.7 0.2 -0.3 -0.4 -0.1 -1.0
2015 IV 105.0 0.8 0.1 3.9 0.2 0.6 -0.2 -0.2 14 -0.3 -0.1 -1.2
2016 | 105.2 0.2 -2.4 0.7 1.0 0.5 -0.4 0.3 -0.2 -1.1 0.0 -0.2
Il 105.0 0.1 -2.2 0.1 15 0.3 0.6 -0.7 0.5 -0.2 0.1 -0.6
1l 105.5 0.7 -2.6 0.6 2.6 0.6 1.9 0.7 0.9 0.9 0.5 0.7

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

5.1. Monetarie raditajiv
(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 Iidz
iznemsanu 2 gadiem
Iidz
3 ménesiem
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12
Atlikumi
2014 969.5 49705 509399 1581.7 21498 37315 96714 1215 422.2 107.0 650.7 10322.1
2015 1036.5 5566.3 66028 1439.2 2161.8 3601.0 10203.8 74.6 479.0 73.6 627.2 10831.1
2016 1073.1 61171 7190.2 1320.3 2175.8 3496.1 10686.3 70.4 521.5 96.4 688.4 11 374.7
2016 | 10496 57119 67616 1421.0 2164.8 3585.8 10347.3 85.3 465.5 94.9 645.8 10993.1
1l 10546 58212 68758 1411.0 21719 35829 104587 84.2 481.7 94.8 660.7 11119.4
1 1066.6 5946.7 7013.3 1393.3 21745 3567.8 10581.1 80.5 496.0 93.8 670.2 11251.3
\Y 1073.1 61171 7190.2 1320.3 2175.8 3496.1 10686.3 70.4 521.5 96.4 688.4 11 374.7
2016 aug. 10615 59226 6984.1 1393.0 21739 3566.9 10551.0 82.3 481.0 98.8 662.1 11213.1
sept. 1066.6 5946.7 70133 1393.3 21745 3567.8 10581.1 80.5 496.0 93.8 670.2 11 251.3
okt. 10724 59817 7054.1 1361.2 2175.0 3536.2 10590.3 74.4 503.7 91.4 669.5 11 259.8
nov. 10752 6069.9 71451 1350.4 21719 35224 10667.5 725 506.1 98.7 677.3 113447
dec 1073.1 61171 7190.2 1320.3 21758 3496.1 10686.3 70.4 521.5 96.4 688.4 11 374.7
2017 janv.®  1081.8 6156.0 7237.9 1329.6 2178.3 3507.9 107458 75.1 517.4 98.1 690.6 11 436.4
Darijumi
2014 59.0 374.9 433.9 -91.8 3.7 -88.1 345.8 3.6 10.4 13.3 27.3 373.1
2015 65.9 562.6 628.5 -135.4 12.2 -123.2 505.3 -48.0 51.4 -26.3 -22.9 482.5
2016 36.7 544.7 581.4 -108.5 16.0 -92.5 488.8 -4.3 423 17.6 55.7 544.5
2016 | 13.3 156.1 169.4 -14.0 3.1 -10.9 158.6 11.2 -13.4 19.2 17.0 175.6
1l 5.0 104.4 109.3 -12.7 7.2 -5.5 103.8 -1.4 155 -1.4 12.7 116.6
1} 12.0 127.9 139.9 -15.7 2.3 -13.4 126.5 -3.7 14.7 -2.4 8.6 135.2
\Y 6.5 156.2 162.7 -66.2 3.4 -62.8 99.9 -10.4 255 21 17.3 117.2
2016 aug. 3.3 44.6 47.9 -11.8 1.0 -10.8 37.1 -0.1 -5.7 1.0 -4.7 32.4
sept. 5.0 25.1 30.2 0.6 0.3 0.9 31.0 -1.8 15.0 -5.7 7.5 38.5
okt. 5.9 28.4 34.2 -25.0 0.7 -24.3 9.9 -6.2 7.7 -3.8 -2.3 7.7
nov. 2.8 81.3 84.0 -12.8 -1.2 -14.0 70.0 -2.1 2.4 8.1 8.4 78.3
dec -2.1 46.6 44.5 -28.3 3.9 -24.5 20.0 -2.1 15.4 -2.1 11.2 31.2
2017 janv.®) 8.7 42.7 51.4 11.9 2.4 14.3 65.7 4.8 -4.1 0.9 1.7 67.4
Pieauguma temps
2014 6.5 8.4 8.0 -5.4 0.2 -2.3 3.7 2.9 25 19.9 4.4 3.8
2015 6.8 11.3 10.5 -8.6 0.6 -3.3 5.2 -39.1 12.0 -25.3 -3.5 4.7
2016 3.5 9.8 8.8 -7.6 0.7 -2.6 4.8 -5.8 8.8 23.8 8.8 5.0
2016 | 6.0 11.1 10.3 -6.2 0.6 -2.2 5.6 -25.9 6.6 -1.1 -0.4 52
1] 4.0 9.7 8.8 -4.1 0.6 -1.3 51 1.1 9.2 -3.0 6.1 51
1l 3.7 9.3 8.4 -3.3 0.5 -1.0 5.0 -12.8 8.4 13.7 5.9 51
\% 3.5 9.8 8.8 -7.6 0.7 -2.6 4.8 -5.8 8.8 23.8 8.8 5.0
2016 aug. 3.6 9.6 8.6 -4.1 0.5 -1.3 5.0 -8.0 5.0 19.0 5.0 5.0
sept. 3.7 9.3 8.4 -3.3 0.5 -1.0 5.0 -12.8 8.4 13.7 5.9 5.1
okt. 4.0 8.8 8.0 -4.7 0.6 -1.5 4.6 -27.3 6.8 13.6 2.2 4.5
nov. 3.8 9.4 8.5 -5.5 0.6 -1.9 4.9 -15.8 4.9 12.1 3.1 4.8
dec 35 9.8 8.8 -7.6 0.7 -2.6 4.8 -5.8 8.8 23.8 8.8 5.0
2017 janv.® 3.6 9.3 8.4 -6.8 0.8 -2.2 4.7 -7.3 9.3 11.2 7.5 4.9
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)

Nefinan$u sabiedribas? Majsaimniecibas® Finan$u Apdrosi-|  Paréja
sabiedribas nasanas| valdiba®
Kopéa|Uz nakti| Ar noteik- Ar Repo Kopa|Uz nakti Ar Ar Repo| (neietverot| sabiedribas
to terminu| bridinajuma| darfjumi noteikto| bridinajuma| darfjumi MFlun| 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 11 12 13
Atlikumi
2014 1845.1 1349.1 365.1 111.6 19.4 5557.7 27495 812.1 1993.2 2.8 865.5 222.2 332.9
2015 1930.5 14839 321.7 116.4 8.4 57509 3059.7 695.1 1993.7 2.4 970.1 225.8 364.7
2016 2056.1 1636.7 293.9 117.0 8.6 6049.7 3399.7 643.6 2004.8 1.7 1000.7 196.5 380.6
2016 | 1984.8 1536.6 322.7 116.0 9.4 5829.7 3137.1 693.6 1996.3 2.7 973.7 218.9 375.9
1l 2013.7 1574.3 314.0 117.1 8.4 50906.0 3214.2 688.8 2 000.0 3.0 978.0 210.7 379.9
1] 20475 1602.5 317.8 118.1 9.1 5979.5 3301.8 672.0 2 003.1 2.6 975.5 206.2 386.3
v 2056.1 1636.7 293.9 117.0 8.6 6049.7 3399.7 643.6 2004.8 1.7 1000.7 196.5 380.6
2016 aug. 2032.2 1596.3 310.1 117.0 8.7 50960.8 3277.2 677.6 2 003.2 2.8 979.4 213.4 386.0
sept. 2047.5 16025 317.8 118.1 9.1 5979.5 3301.8 672.0 2003.1 2.6 975.5 206.2 386.3
okt. 2 037.3 1604.6 307.6 118.1 7.0 6001.8 33344 660.0 2 004.6 2.8 953.4 206.5 393.2
nov. 2064.6 1634.0 305.1 117.1 8.5 6029.6 3372.2 652.0 2 002.9 25 981.1 206.3 383.1
dec 2056.1 1636.7 293.9 117.0 8.6 6049.7 3399.7 643.6 2004.8 17 1 000.7 196.5 380.6
2017 janv.® 2099.4 1677.3 299.1 116.0 7.0 6087.9 34385 636.1 2 010.7 2.7 962.6 194.5 394.5
Dartjumi
2014 68.7 91.1 -26.7 15 2.8 140.7 208.8 -65.0 -1.4 -1.7 52.7 7.3 21.0
2015 81.8 1217 -33.5 4.9 -11.2 1934 303.0 -109.9 0.8 -0.4 86.1 -0.1 30.3
2016 128.9 152.8 -24.1 0.0 0.2 301.4 3355 -46.8 13.4 -0.8 29.7 -29.3 17.1
2016 | 61.2 57.8 2.7 -0.4 11 80.9 78.5 -0.6 2.8 0.3 8.8 -6.5 12.1
1l 27.3 36.3 -8.9 1.0 -1.1 75.5 76.2 -5.1 4.0 0.4 -0.5 -8.5 3.7
11 34.8 29.5 4.0 0.6 0.7 73.7 87.7 -16.6 3.1 -0.5 0.4 -4.2 6.2
\% 5.6 29.3 -21.9 -1.3 -0.5 71.3 93.1 -24.4 35 -0.9 21.1 -10.0 -4.9
2016 aug. 25 55 -3.9 0.5 0.3 28.2 32.1 -6.4 2.6 -0.1 4.1 -1.2 0.2
sept. 15.7 6.8 7.8 0.7 0.4 18.7 24.6 -5.5 -0.1 -0.2 -3.4 -7.0 0.2
okt. -9.3 0.6 -7.8 -0.1 -2.1 23.4 29.1 -7.3 1.4 0.2 -23.9 0.2 75
nov. 23.8 26.4 -3.0 -1.1 15 28.1 36.8 -8.6 0.2 -0.3 23.7 -0.4 -10.1
dec -8.8 2.2 -11.1 -0.1 0.1 19.8 27.3 -8.5 1.9 -0.8 21.2 -9.8 -2.4
2017 janv.® 45.9 42.4 6.1 -1.0 -1.6 38.9 39.4 -7.3 5.8 1.0 -35.2 -1.8 14.0
Pieauguma temps
2014 4.0 7.6 -6.7 1.3 15.9 2.6 8.2 -7.4 -0.1 -37.8 6.5 3.9 7.0
2015 4.4 9.0 -9.4 4.4 -57.4 35 11.0 -13.6 0.0 -15.1 9.8 0.0 9.1
2016 6.7 10.3 -7.6 0.0 2.2 5.2 11.0 -6.8 0.7 -31.2 3.1 -13.0 4.7
2016 | 7.4 11.0 -4.5 3.8 -31.3 4.2 10.7 -8.8 0.2 -30.6 6.2 -3.3 10.3
1l 8.0 11.1 -2.9 3.9 -27.8 4.6 104 -5.9 0.1 0.3 4.2 -8.5 10.3
1] 7.4 9.9 -1.3 17 -8.5 5.1 10.6 -4.9 0.4 -18.2 11 -5.7 7.7
\% 6.7 10.3 -7.6 0.0 2.2 5.2 11.0 -6.8 0.7 -31.2 3.1 -13.0 4.7
2016 aug. 7.3 10.2 -4.1 2.2 11.9 5.2 10.8 -4.8 0.4 -12.1 14 -6.2 8.9
sept. 7.4 9.9 -1.3 1.7 -8.5 5.1 10.6 -4.9 0.4 -18.2 11 -5.7 7.7
okt. 5.5 7.9 -2.8 0.9 -29.6 5.2 10.7 -5.5 0.6 -19.8 -1.0 -9.4 7.8
nov. 7.1 10.1 -3.7 -0.1 -5.3 5.4 11.1 -6.0 0.7 -32.6 0.5 -8.0 3.1
dec 6.7 10.3 -7.6 0.0 2.2 5.2 11.0 -6.8 0.7 -31.2 3.1 -13.0 4.7
2017 janv.® 7.1 10.5 -5.5 -0.2 -26.8 55 11.4 -7.7 1.0 -19.6 -1.1 -13.5 6.0

Avots: ECB.

1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam.

2) Saskana ar EKS 2010 nefinan$u grupu parvalditajsabiedribas 2014. gada decembrf tika parklasificétas no nefinandu sabiedribu sektora uz finangu sabiedribu sektoru. STs
institlcijas 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.

ECB 2017. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 2. Statistika S19



5. Nauda un kredttu atlikumi

5.3. Euro zonas rezidentiem izsniegtie kredrti?
(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- vérts-|  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

2014 3615.6 1135.0 24785 12504.8 104545 10726.7 4299.6 5200.7 825.1 129.0 1280.0 770.3

2015 39042 11123 2789.5 12599.4 10512.0 10807.4 42745 5307.6 806.3 1235 1305.1 782.3

2016 43975 10820 3302.3 12846.6 10675.2 10 982.9 4302.2 5409.6 851.0 1125 1385.2 786.2

2016 | 40536 11159 2924.6 12629.6 10561.2 10 824.5 4288.8 5338.9 824.8 108.8 13122 756.2

1l 41918 11125 3066.2 12664.0 10566.1 10870.4  4297.1 5348.3 816.8 103.9 13425 755.4

1 42722 11052 3153.6 12769.1 10623.5 109274  4289.6 5379.3 845.5 109.1 1365.2 780.5

\Y 43975 1082.0 3302.3 12846.6 10675.2 10982.9 4302.2 5409.6 851.0 1125 1385.2 786.2

2016 aug. 4255.8 1107.7 3134.8 12744.2 10602.0 10907.7 4296.1 5366.0 829.4 110.5 13645 777.7

sept. 42722 11052 3153.6 12769.1 10623.5 10927.4 4 289.6 5379.3 845.5 109.1 1365.2 780.5

okt. 4291.1 1099.6 3178.1 12810.3 10656.5 10 956.9 4302.9 5388.3 850.8 1145 13731 780.7

nov. 43209 10925 3215.0 12851.3 10699.4 10981.8 4321.0 5407.2 855.3 1159 1379.0 772.9

dec 43975 10820 3302.3 12846.6 10675.2 10982.9 4302.2 5409.6 851.0 1125 1385.2 786.2

2017 janv.?) 4388.3 1087.3 3287.3 128829 106925 10988.4  4313.0 5422.7 842.4 1145 1403.2 787.2

Dartjumi

2014 73.8 16.4 57.4 -102.0 -47.1 -33.3 -61.1 -14.9 17.2 11.7 -89.8 35.0

2015 284.9 -21.1 305.7 86.7 58.1 73.2 -13.1 98.2 -21.4 -5.7 251 3.5

2016 458.9 -34.9 493.7 318.1 232.2 250.8 81.7 119.0 42.7 -11.1 80.6 5.3

2016 | 120.0 1.5 118.5 69.3 79.3 52.2 35.9 36.2 21.8 -14.6 11.0 -21.0

1l 116.4 -8.9 125.2 54.8 22.1 64.6 19.5 14.5 -6.9 -5.0 311 1.6

1l 69.3 -7.3 76.3 113.3 70.3 72.1 6.6 33.8 24.8 5.2 20.9 22.1

v 153.2 -20.3 173.7 80.7 60.6 61.8 19.7 34.5 3.1 3.3 17.6 2.6

2016 aug. 9.0 -1.5 10.5 35.7 13.3 18.2 -4.0 11.5 5.7 0.1 4.7 17.7

sept. 12.2 -2.6 14.8 24.2 20.7 22.2 -1.3 14.7 8.7 -1.4 1.2 2.3

okt. 38.8 -5.5 44.3 44.0 33.7 30.0 16.0 7.2 5.0 5.5 7.7 2.6

nov. 45.3 -7.0 52.3 36.3 37.6 20.6 16.1 18.9 13 13 5.5 -6.8

dec 69.0 -7.8 77.1 0.4 -10.7 11.1 -12.4 8.3 -3.2 -3.5 4.3 6.8

2017 janv.® 15.8 5.3 10.1 54.8 29.6 23.4 17.6 141 -4.2 2.1 18.7 6.5

Pieauguma temps

2014 21 15 2.4 -0.8 -0.4 -0.3 -1.4 -0.3 1.8 11.9 -6.6 4.4

2015 7.9 -1.9 12.3 0.7 0.6 0.7 -0.3 1.9 -2.6 -4.4 2.0 0.4

2016 11.7 -3.1 17.6 25 2.2 2.3 1.9 2.2 5.3 -9.0 6.2 0.7

2016 | 10.2 -2.8 16.1 1.2 1.2 1.1 0.9 2.2 0.1 -19.2 3.1 -2.3

Il 11.7 -2.8 18.1 15 1.2 1.6 1.3 1.9 0.3 -23.6 7.2 -2.9

1] 10.1 -2.5 15.3 2.0 1.9 21 15 21 4.9 -10.7 3.5 0.8

\Y 11.7 -3.1 17.6 25 2.2 2.3 1.9 2.2 5.3 -9.0 6.2 0.7

2016 aug. 10.9 -2.8 16.7 1.6 15 1.9 1.2 2.0 1.7 -14.0 4.1 -0.5

sept. 10.1 -2.5 15.3 2.0 1.9 2.1 15 2.1 4.9 -10.7 3.5 0.8

okt. 10.6 -2.6 16.0 2.3 2.0 2.2 1.7 1.9 5.6 -7.8 5.4 0.5

nov. 10.7 -3.0 16.3 2.4 2.1 2.2 1.8 2.1 4.2 -6.7 7.4 -0.7

dec 11.7 -3.1 17.6 25 2.2 2.3 1.9 2.2 53 -9.0 6.2 0.7

2017 janv.® 10.5 -2.9 15.8 2.7 2.2 24 1.7 24 4.5 -8.6 7.0 3.0
Avots: ECB.

1) Dati ietverti atbilsto$i euro zonas sastava parmainam.
2) Korigéts atbilstosi aizdevumu pardosanas un vértspapiroSanas darijumu ietekmei (kas nosaka aizdevumu izslég$anu no MF| statistikas bilancém), ka arT MFI sniegto virtualas
konsolidacijas (cash pooling) pakalpojumu rezultata izveidotajam pozicijam.
3) Saskana ar EKS 2010 nefinan$u grupu parvalditajsabiedribas 2014. gada decembrf tika parklasificatas no nefinandu sabiedribu sektora uz finandu sabiedribu sektoru. Sts
institlcijas ieklautas MFI bilances statistika kopa ar finanSu sabiedribam (neietverot MF| un apdrosinasanas sabiedribas un pensiju fondus (ASPF)).
4) T.sk. majsaimniecibas apkalpojosas bezpelnas organizacijas.
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5. Nauda un kredttu atlikumi

5.4. MFI aizdevumi euro zonas nefinansu sabiedribdm un majsaimniecibam?

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

NefinanSu sabiedribas? Majsaimniecibas®
Kopa Lidz 1-5 gadi ligak par Kopa Patérina Krediti Citi
1 gadam 5 gadiem kredits majokla| aizdevumi
Korigétie Korigétie iegadei
aizdevumi® aizdevumi?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Atlikumi

2014 4.299.6 4.253.9 1109.8 720.7 2469.1 5200.7 5546.1 563.5 3860.9 776.4

2015 42745 4 257.7 1038.4 758.5 2477.6 5307.6 5640.6 595.9 3948.4 763.3

2016 4302.2 4 303.0 997.8 796.4 2508.0 5409.6 5726.2 616.6 4042.7 750.3

2016 | 4.288.8 4.261.6 10485 768.6 2471.6 5338.9 5659.1 602.6 3974.9 761.4

1] 4297.1 4278.6 1040.4 774.9 2481.8 5348.3 5683.5 604.1 3986.3 757.9

1l 4.289.6 4.279.7 1009.4 786.9 24933 5379.3 5701.1 608.5 4018.2 752.6

\% 4.302.2 4.303.0 997.8 796.4 2508.0 5409.6 5726.2 616.6 4042.7 750.3

2016 aug. 4296.1 4.279.5 1023.0 782.4 2490.8 5 366.0 5700.1 607.8 4 003.4 754.8

sept. 4.289.6 4279.7 1009.4 786.9 24933 5379.3 5701.1 608.5 4018.2 752.6

okt. 4.302.9 4 288.6 1022.9 787.3 24927 5388.3 57125 612.8 4019.3 756.2

nov. 4321.0 4.298.0 1030.8 794.8 24953 5407.2 5723.1 614.9 4 035.8 756.5

dec 4302.2 4.303.0 997.8 796.4 2508.0 5409.6 5726.2 616.6 40427 750.3

2017 janv.®) 4 313.0 4304.4 1010.7 796.5 2505.8 54227 57435 618.7 4 050.6 753.4

Darfjumi

2014 -61.1 -68.4 -14.2 2.3 -49.2 -14.9 5.6 -3.0 -3.2 -8.7

2015 -13.1 211 -64.3 324 18.9 98.2 76.1 21.9 79.9 -3.6

2016 81.7 97.1 -17.4 45.2 54.0 119.0 110.9 234 105.9 -10.4

2016 | 35.9 28.1 19.2 13.2 35 36.2 24.7 8.0 28.6 -0.4

I 19.5 28.5 -4.1 8.6 15.0 145 29.5 1.6 135 -0.6

1] 6.6 10.8 -23.1 14.9 14.8 33.8 27.4 5.1 325 -3.8

v 19.7 29.7 -9.4 8.5 20.6 345 29.2 8.7 31.4 -5.6

2016 aug. -4.0 1.3 -5.9 2.2 -0.3 115 8.4 3.3 9.3 -1.1

sept. -1.3 1.9 -11.8 5.8 4.7 14.7 9.9 1.3 14.8 -1.5

okt. 16.0 11.4 13.3 0.9 1.8 7.2 9.7 4.4 4.5 -1.7

nov. 16.1 8.3 6.7 6.9 2.6 18.9 10.8 2.2 16.1 0.6

dec -12.4 9.9 -29.3 0.7 16.3 8.3 8.8 21 10.8 -4.5

2017 janv.” 17.6 12.3 16.0 1.3 0.3 141 18.9 24 8.1 3.7

Pieauguma temps

2014 -1.4 -1.5 -1.3 0.3 -1.9 -0.3 0.1 -0.5 -0.1 -1.1

2015 -0.3 0.5 -5.8 4.5 0.8 1.9 1.4 3.9 2.1 -0.5

2016 1.9 2.3 -1.7 6.0 2.2 2.2 2.0 3.9 2.7 -1.4

2016 | 0.9 1.2 -2.1 5.2 0.9 2.2 1.6 5.0 2.3 -0.4

1] 1.3 1.9 -2.1 53 1.6 1.9 1.8 35 2.1 -0.4

1l 1.5 2.1 -2.9 6.7 1.8 2.1 1.8 34 2.4 -0.9

v 1.9 2.3 -1.7 6.0 2.2 2.2 2.0 3.9 2.7 -1.4

2016 aug. 1.2 2.1 -3.9 6.4 1.9 2.0 1.8 35 2.3 -0.7

sept. 1.5 2.1 -2.9 6.7 1.8 2.1 1.8 3.4 2.4 -0.9

okt. 1.7 2.2 -1.1 5.6 1.8 1.9 1.8 3.7 2.2 -1.1

nov. 1.8 2.1 -1.8 6.6 1.9 2.1 1.9 3.6 25 -1.2

dec 1.9 2.3 -1.7 6.0 2.2 2.2 2.0 3.9 2.7 -1.4

2017 janv.®) 1.7 2.3 -1.8 54 2.1 2.4 2.2 4.1 2.7 -0.8
Avots: ECB.

1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam. B
2) Saskana ar EKS 2010 nefinansu grupu parvalditajsabiedribas 2014. gada decembrt tika parklasificétas no nefinansu sabiedribu sektora uz finanSu sabiedribu sektoru. Sis

institlicijas ieklautas MFI bilances statistika kopa ar finanSu sabiedribam (neietverot MF| un apdrosinasanas sabiedribas un pensiju fondus (ASPF)).

3) T.sk. majsaimniecibas apkalpojo$as bezpelnas organizacijas.
4) Korigéts atbilstosi aizdevumu pardosanas un vértspapiro$anas darfjumu ietekmei (kas nosaka aizdevumu izslégsanu no MFI statistikas bilancém), k& ari MF| sniegto virtualas
konsolidacijas (cash pooling) 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 darijjumi| Reversie repo
ilgaku par| terminu par| ilgaku par ar centralajiem darijumi 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
2014 269.4 7127.8 2186.6 92.2 2388.1 2 460.8 1381.1 217.8 1845 139.7
2015 284.8 6 996.4 2119.7 79.8 2254.0 2543.0 1331.6 277.1 205.9 135.6
2016 318.8 6920.3 2054.4 70.6 2 140.8 26545 11315 238.2 205.9 121.6
2016 | 314.7 6962.3 2113.6 76.9 2179.5 25923 1282.0 304.9 2471 152.1
1] 319.3 7 006.3 2094.1 74.6 2175.8 2661.8 12753 313.9 238.0 144.0
I 310.1 6 960.6 2 068.5 72.4 2125.1 2694.6 1171.0 309.7 209.2 129.1
\Y 318.8 6920.3 2054.4 70.6 2 140.8 26545 11315 238.2 205.9 121.6
2016 aug. 318.8 6 967.2 2077.7 73.2 2142.1 26743 1182.9 316.2 2154 134.6
sept. 310.1 6 960.6 2 068.5 72.4 2125.1 2694.6 1171.0 309.7 209.2 129.1
okt. 324.1 6 950.9 2071.2 72.4 21235 2683.9 1113.4 320.1 193.0 133.7
nov. 296.6 6934.5 2061.6 71.9 2 136.6 2664.4 1083.9 319.7 194.7 121.3
dec 318.8 6 920.3 2054.4 70.6 2 140.8 26545 11315 238.2 205.9 121.6
2017 janv.® 302.9 6871.9 2 036.9 70.0 2127.4 2637.6 1120.2 219.7 176.5 106.3
Darfjumi
2014 -4.0 -165.5 -120.8 2.0 -154.5 107.8 237.7 -5.9 0.7 17.8
2015 9.2 -221.6 -106.2 -13.5 -209.3 107.3 -98.6 -3.0 21.4 -4.0
2016 31.0 -148.7 -72.5 -9.1 -120.6 53.6 -295.4 -54.7 12.8 -12.0
2016 | 29.4 -56.6 -3.5 -2.8 -45.9 -4.4 -74.8 33.9 41.3 17.3
1] 4.2 -13.0 -22.3 -1.8 -15.9 27.1 -71.6 8.2 -9.2 -8.1
I -9.2 -53.8 -25.8 -2.0 -41.5 155 -106.2 -4.2 -19.2 -13.7
[\ 6.6 -25.3 -20.8 -2.6 -17.3 15.4 -42.8 -92.7 -0.2 -7.5
2016 aug. -7.6 -7.7 =71 -0.7 -7.2 7.3 -32.8 5.2 25 6.4
sept. -8.7 -21.3 -9.4 -0.6 -15.8 4.4 -18.7 -9.2 3.4 -4.3
okt. 13.1 0.8 -1.3 -0.8 -8.7 11.6 -52.7 -8.6 -13.1 4.7
nov. -27.6 -10.2 -11.7 -0.5 -5.4 7.3 -11.6 -29.5 1.7 -12.4
dec 21.0 -15.9 -7.8 -1.3 -3.3 -3.5 21.5 -54.6 11.2 0.3
2017 janv.® -16.3 -22.2 -11.2 -0.6 -5.6 -4.8 11.8 -53.6 -28.3 -14.7
Pieauguma temps
2014 -1.6 -2.2 -5.1 2.2 -6.1 4.5 - - 0.4 14.6
2015 3.6 -3.1 -4.8 -14.5 -8.6 4.3 - - 11.6 -2.9
2016 10.9 -2.1 -3.4 -11.5 -5.4 2.0 - - 6.3 -9.0
2016 | 11.0 -3.3 -3.5 -15.2 -8.4 2.0 - - 3.8 -5.9
1] 20.1 -2.3 -2.9 -13.3 -6.8 2.8 - - 3.6 -2.9
I 5.3 -2.5 -4.3 -12.2 -6.4 2.7 - - 15 -8.2
\Y 10.9 -2.1 -3.4 -11.5 -5.4 2.0 - - 6.3 -9.0
2016 aug. 15.4 -2.5 -3.9 -12.3 -6.6 2.8 - - 14 1.1
sept. 5.3 -2.5 -4.3 -12.2 -6.4 2.7 - - 15 -8.2
okt. -7.2 -2.1 -3.4 -11.8 -6.0 2.8 - - 4.5 -6.3
nov. 0.1 -2.1 -3.2 -10.7 -5.9 25 - - -4.9 -15.6
dec 10.9 -2.1 -3.4 -11.5 -5.4 2.0 - - 6.3 -9.0
2017 janv.® -1.4 -2.0 -3.6 -11.0 -4.8 18 - - -12.2 -23.8
Avots: ECB.
1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam.
2) letver centralas valdibas MF| 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 ) dﬁjﬂ‘s (—+)/
nodro$inajuma fondi parpalikums (+)
1 2 3 4 5 6
2012 -3.6 -3.4 -0.3 0.0 0.0 -0.6
2013 -3.0 -2.6 -0.2 -0.1 -0.1 -0.2
2014 -2.6 -2.2 -0.2 0.0 -0.2 0.1
2015 -2.1 -1.9 -0.2 0.1 -0.1 0.3
2015 IV -2.1 0.3
2016 | -1.9 0.4
Il -1.8 0.5
1l -1.7 0.5
Avoti: gada datiem — ECB, ceturk$na datiem — Eurostat.
6.2. lenémumi un izdevumi
(% no IKP; gada plismas)
lenémumi lzdevumi
Kopa Kartgjie ienémumi Kapitala Kopa Kartejie 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
2012 46.1 45.6 12.2 12.9 15.4 0.4 49.7 45.2 10.4 5.3 3.0 22.6 4.5
2013 46.7 46.2 12.6 13.0 15.5 0.5 49.7 45.6 10.4 5.3 2.8 23.0 4.1
2014 46.8 46.3 12.5 13.1 15.5 0.5 49.4 45.4 10.3 5.3 2.7 23.0 4.0
2015 46.5 46.0 12.6 13.1 15.3 0.5 48.5 44.7 10.1 5.2 2.4 22.9 3.9
2015 IV 46.5 46.0 12.6 13.1 15.3 0.5 48.5 44.7 10.1 5.2 2.4 22.9 3.9
2016 | 46.4 45.9 12.6 13.1 15.3 0.5 48.3 445 10.1 5.2 2.3 229 3.9
1l 46.4 45.9 12.5 13.1 15.4 0.5 48.1 44.3 10.0 5.2 2.3 229 3.9
1] 46.4 45.9 12.6 13.1 15.4 0.5 48.1 44.3 10.0 5.2 2.2 22.9 3.8
Avoti: gada datiem — ECB, ceturksna datiem — Eurostat.
6.3. Valdibas parada attieciba pret IKP
(% no IKP; atlikumi perioda beigas)
Kopa Finansu 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) valta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2012 89.5 3.0 17.6 68.9 456 26.3 43.9 11.3 78.1 19.6 31.4 38.4 87.3 2.2
2013 91.3 2.6 17.5 71.2 46.2 26.3 45.1 10.4 80.9 19.5 32.0 39.8 89.3 2.1
2014 92.0 2.7 17.1 72.2 45.1 26.0 46.9 10.0 82.0 18.9 31.9 41.2 89.9 2.1
2015 90.4 2.8 16.2 71.4 45.6 27.5 44.8 9.3 81.1 17.7 31.4 41.3 88.3 2.1
2015 IV 90.4 2.8 16.2 71.4
2016 | 91.3 2.7 16.1 72.4
1l 91.2 2.7 16.0 72.6
1l 90.1 2.7 15.6 71.8
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 finan3u 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
2012 3.4 0.6 0.0 1.0 0.3 0.3 -0.1 0.5 -1.3 0.3 2.7 5.0
2013 1.9 0.2 -0.2 -0.8 -0.5 -0.4 -0.2 0.4 0.2 0.4 1.9 2.6
2014 0.7 -0.1 -0.1 -0.3 0.2 -0.2 -0.3 0.0 0.1 0.2 0.8 2.5
2015 -1.6 -0.3 -0.9 -0.5 0.1 -0.2 -0.3 -0.2 -0.1 -0.3 -0.5 1.3
2015 IV -1.7 -0.3 -0.9 -0.6 0.1 -0.3 -0.3 -0.2 -0.1 -0.2 -0.5 1.2
2016 | -1.5 -0.4 -0.6 -0.2 0.3 -0.3 -0.2 0.0 -0.1 -0.3 -0.5 1.4
1l -0.9 -0.5 0.2 0.4 0.8 -0.2 -0.2 0.0 -0.1 -0.2 -0.6 2.0
1l -1.4 -0.5 -0.5 -0.1 0.2 -0.2 -0.2 0.0 -0.3 -0.1 -0.4 15
Avoti: gada datiem — ECB, ceturk$na datiem — Eurostat.
1) Finan$u krizes konteksta veikto starpvaldibu aizdevumu dati, neietverot deficita-parada korekcijas ceturkSna datus, ir konsolidéti.
2) Aprékinats ka starpiba starp valdibas parada attiecibu pret IKP atsauces perioda beigas un iepriek$éja gada atbilstosa perioda beigas.
6.5. Valdibas parada vértspapiri®
(parada apkalpo$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 tergnlr)aé) Apgroziba eso$ais apjoms Darfjumi
gados
Termin$ lidz Termins 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 15.9 13.8 5.1 2.0 0.5 6.4 3.1 15 0.5 35 2.7 0.8 1.6
2015 14.8 12.9 4.3 2.0 0.5 6.6 2.9 1.2 0.1 3.3 3.0 0.4 1.2
2016 14.6 12.8 4.7 1.8 0.5 6.7 2.6 11 -0.1 3.0 2.9 0.2 1.2
2015 IV 14.8 12.9 4.3 2.0 0.5 6.6 2.9 1.2 0.1 3.3 3.0 0.4 1.2
2016 | 15.5 13.6 4.8 1.9 0.5 6.6 2.8 12 0.0 3.2 2.8 0.3 11
I 15.3 13.5 5.0 1.8 0.5 6.7 2.7 11 -0.1 3.1 2.9 0.3 11
n 14.9 13.1 4.1 1.8 0.5 6.8 2.6 1.2 -0.1 3.1 2.8 0.2 1.2
2016 aug. 15.0 13.2 4.7 1.8 0.5 6.8 2.7 11 -0.1 3.1 2.9 0.3 11
sept. 14.9 13.1 4.1 1.8 0.5 6.8 2.6 12 -0.1 3.1 2.8 0.2 1.2
okt. 14.9 13.1 3.9 1.8 0.5 6.9 2.6 11 -0.1 3.0 2.9 0.2 1.3
nov. 14.9 13.1 45 1.8 0.5 6.9 2.6 11 -0.1 3.0 2.9 0.2 1.3
dec. 14.6 12.8 4.7 1.8 0.5 6.9 2.6 11 -0.1 3.0 2.9 0.2 1.2
2017 janv. 14.8 13.0 5.0 1.8 0.5 6.9 2.6 11 -0.1 3.0 2.9 0.2 1.2
Avots: ECB.
1) Dati uzraditi nominalvértiba un nav konsolidéti valdibas sektora datos.
2) Nav ietverti nakotnes maksajumi par parada vértspapiriem, kuriem vél nav pienacis termin$, un pirmstermina dzésana.
3) AtlikuSais termins perioda beigas.
4) Atlikumi perioda beigas; darfjumiem — 12 ménesu vidgjie 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 Igaunija Trija Griekija Spanija Francija Italija Kipra
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Valdibas budzeta deficits (—)/parpalikums (+)

2012 -4.2 0.0 -0.3 -8.0 -8.8 -10.5 -4.8 -2.9 -5.8

2013 -3.0 -0.2 -0.2 -5.7 -13.2 -7.0 -4.0 2.7 -4.9

2014 -3.1 0.3 0.7 -3.7 -3.6 -6.0 -4.0 -3.0 -8.8

2015 -2.5 0.7 0.1 -1.9 -7.5 -5.1 -3.5 -2.6 -1.1

2015 IV -2.5 0.7 0.1 -1.9 -7.5 -5.1 -3.5 -2.6 -1.1

2016 | -2.6 0.8 0.7 -1.5 -6.3 -5.1 -3.3 -2.5 -0.2

I -2.8 0.8 0.8 -1.4 -5.2 -5.3 -3.1 -2.3 -1.2

1 -3.2 0.6 0.6 -1.8 -3.2 -4.8 -3.2 -2.3 -0.9

Valdibas parads

2012 104.1 79.9 9.7 119.5 159.6 85.7 89.5 123.3 79.3

2013 105.4 77.5 10.2 119.5 177.4 95.4 92.3 129.0 102.2

2014 106.5 74.9 10.7 105.2 179.7 100.4 95.3 131.9 107.1

2015 105.8 71.2 10.1 78.6 177.4 99.8 96.2 132.3 107.5

2015 IV 106.0 71.2 10.1 78.6 177.4 99.3 96.2 132.3 108.9

2016 | 109.1 70.9 9.9 80.0 176.4 101.1 97.5 135.0 107.9

1l 109.6 70.2 9.7 7.7 179.8 101.0 98.3 135.5 107.6

1 108.8 69.4 9.6 77.1 176.9 100.3 97.5 132.7 110.6

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

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

Valdibas budzeta deficits (—)/parpalikums (+)

2012 -0.8 -3.1 0.3 -3.6 -3.9 2.2 -5.7 -4.1 -4.3 -2.2

2013 -0.9 -2.6 1.0 -2.6 -2.4 -1.4 -4.8 -15.0 -2.7 -2.6

2014 -1.6 -0.7 15 -2.1 -2.3 -2.7 -7.2 -5.0 -2.7 -3.2

2015 -1.3 -0.2 1.6 -1.4 -1.9 -1.0 -4.4 -2.7 -2.7 -2.8

2015 IV -1.3 -0.2 1.6 -1.4 -1.9 -1.0 -4.4 -2.7 -2.7 -2.8

2016 | -1.0 -0.1 1.6 -0.2 -1.6 -0.8 -3.8 -2.5 -2.6 -2.0

1l -0.7 0.4 1.5 0.4 -0.8 -1.0 -3.5 -1.7 -2.5 -2.2

1] -0.2 0.3 15 0.6 -0.3 -0.4 -3.6 -1.5 -2.3 -2.1

Valdibas parads

2012 41.3 39.8 21.8 67.6 66.4 82.0 126.2 53.9 52.2 53.9

2013 39.0 38.7 235 68.4 67.7 81.3 129.0 71.0 54.7 56.5

2014 40.7 40.5 22.7 67.0 67.9 84.4 130.6 80.9 53.6 60.2

2015 36.3 42.7 22.1 64.0 65.1 85.5 129.0 83.1 52.5 63.6

2015 IV 36.3 42.7 22.1 64.0 65.1 85.5 129.0 83.1 529 63.6

2016 | 36.1 40.0 224 62.1 64.8 86.5 128.9 83.6 51.8 64.2

1l 38.8 40.1 22.0 61.4 63.7 86.7 131.7 82.4 52.9 61.6

1 37.9 41.3 215 60.4 61.9 84.4 133.4 82.6 52.7 61.6
Avots: Eurostat.
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