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EKONOMISKAS
UN MONETARAS NORISES

KOPSKATS

Padome veikusi vairakus monetaras politikas pasakumus, lai istenotu ECB cenu stabilitates
nodrosinasanas uzdevumu un nodroSinatu pietiekami stimuléjoSu monetaro politiku. Péc
monetaras politikas iniciativam, ko ECB ieviesa no 2014. gada junija [1dz septembrim un kas ietvéra
procentu likmju turpmaku samazinasanu, ilgaka termina refinansé$anas mérkoperaciju (ITRMO)
ievieSsanu un izveletu privata sektora aktivu iegadi ("Ar aktiviem nodroSinato vertspapiru iegades
programmas" (ABSIP) un tresas "Nodro$inato obligaciju iegades programmas" (NOIP3) ietvaros),
Padome 2015. gada janvari noléma paplasinat aktivu iegades programmu (AIP), lai no marta taja
ietvertu euro zonas valdibu, agenttiru un Eiropas institiiciju emitétus euro denominétus investiciju
kategorijas vertspapirus. Valsts un privata sektora vertspapiru kopgjais ménesa iegades apjoms bis
60 mljrd. euro. Iegades planots veikt Iidz 2016. gada septembra beigam, un tas jebkura gadijuma
tiks veiktas 1idz bridim, kad Padome secinas, ka inflacijas dinamikas korekcijas ir ilgtsp&jigas un
atbilst Padomes mérkim vid&ja termina nodrosinat inflacijas Itmeni zemaku par 2%, bet tuvu tam.

Aktivu iegades programmas ietvaros jau noteikti bitiski plasu finanSu nosacijumu
atvieglojumi. 2014. gada decembrT un gandriz visu 2015. gada janvari finansu tirgus norises
lielakoties noteica tirgus gaidas attieciba uz AIP izsludinasanu. Saja konteksta dazadu instrumentu,
terminu un emitentu euro zonas obligaciju pelpas likmes samazinajas un daudzos gadijumos
sasniedza vesturiski viszemako ITmeni. Samazinoties euro zonas valdibas AAA reitinga ilgtermina
obligaciju pelnas likmém, atbilstosas ASV obligaciju pelnas likmes paaugstinajas, tapec euro zonas
un ASV valdibas obligaciju pelnas likmju atskiribas turpinaja palielinaties. Saruka ar euro zonas
valdibas zemaka reitinga obligaciju pelnas likmes, tacu tas bija svarstigakas saistiba ar nenoteiktibu
par to, vai Griekijai turpmak tiks sniegta finansiala palidziba. Uzpémumu investiciju kategorijas
obligaciju ienesiguma likmju starpibas turpinaja samazinaties, savukart ar aktiviem nodroSinatu
vertspapiru (ABS) procentu likmju starpibas saglabajas pamata stabilas. Pec AIP izsludinasanas
euro zonas obligaciju pelnas likmes turpindja samazinaties, bet euro zonas akciju cenas butiski
pieauga. Euro kurss ped&jos ménesos turpindja strauji sarukt.

Labveligu finansu tirgu norisu ietekmé pazeminajas banku finanséjuma izmaksas, kas tika
pakapeniski novirzitas privata sektora aréja finanséjuma izmaksas. ECB monetaras politikas
pasakumi noteica banku finans€Sanas nosacTjumu uzlaboSanos, tapéc nenodroSinatu banku
obligaciju ienesiguma likmes 2014. gada 4. ceturksni saruka lidz vésturiski viszemakajam ITmenim.
Sis uzlabojums pakapeniski ietekm&a majsaimniecibam un nefinansu sabiedribam izsniegto
banku aizdevumu procentu likmes, kas 2014. gada 3. un 4. ceturksni batiski pazeminajas. Banku
finans&juma izmaksu un banku aizdevumu procentu likmju sarukumu 2014. gada 2. pusgada dalgji
varetu saistit ar ITRMO, kas paredzetas, lai uzlabotu banku piekluvi ilgaka termina likviditatei un
stimul@tu realas tautsaimniecibas kredit€Sanas kapumu. ITRMO, iesp&jams, palidzgja samazinat
euro zonas majsaimniectbam un nefinansu sabiedribam izsniegto aizdevumu procentu likmju
starpibas. Lai nostiprinatu ITRMO efektivitati privata sektora kreditésanas veicinasana, Padome
janvara sanaksmé noléma atlikuso ITRMO procentu likmi pielidzinat Eurosisttmas galveno
refinanséSanas operaciju (GRO) procentu likmei, tadgjadi likvidgjot 10 bazes punktu starpibu
starp GRO procentu likmi un pirmajas divas ITRMO pieméroto procentu likmi. ECB monetaras
politikas pasakumi, Skiet, veicinajusi arT aiznemsanas izmaksu, Tpasi nefinanSu sabiedribu
aiznemsanas izmaksu, dispersijas mazinaSanos dazadas valstis, lai gan kredit€Sanas nosacijumi
Sajas valstis joprojam bija loti atskirigi. Ta ka uz tirgus instrumentiem balstita parada izmaksas un
kapitala vertspapiru izmaksas arvien samazinajas, euro zonas nefinansu sabiedribu nebanku argja
finans€juma nominalas izmaksas 2014. gada 4. ceturksni un 2015. gada pirmajos divos méneSos
turpinaja sarukt.
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Jaunakie dati liecina ari par naudas un kreditu atlikuma dinamikas stabilizéSanos. Plasas
naudas raditaja M3 gada piecaugumu joprojam veicina ta likvidakas sastavdalas, t.sk. Sauras naudas
raditaja M1 stabils kapums. Privatajam sektoram izsniegto banku aizdevumu atlikums turpinajis
augt, apstiprinot 2014. gada sakuma véroto aizdevumu dinamikas pavérsienu. Konkrétak, nefinansu
sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma sarukums pédgjos ménesos kluva mérenaks, savukart
majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma picaugums stabiliz€jas pozitiva Itmeni. Turklat
euro zonas banku veiktas kreditéSanas 2015. gada janvara apsekojums apstiprindja novert&jumu,
ka kreditu piedavajuma ierobezojumi pakapeniski samazinas un aizdevumu pieprasijums palielinas.
Kopuma jaunakas norises liecina, ka ECB monetaras politikas pasakumi veicina banku aizdevumu
izsniegSanas noteikumu atviegloSanu un — visparigak — monetaras politikas transmisijas mehanisma
pienacigas darbibas atjaunosanu.

Bitiskie ECB monetaras politikas nostajas uzlabosanas papildpasakumi veicina un nostiprina
labveligaku tendencu veidoSanos euro zonas ekonomiskaja aktivitate. Tautsaimniecibas
atveselosanas 2014. gada 2. pusgada pakapeniski nostiprinajas. Realais IKP gada 3. ceturksnt
salidzinajuma ar ieprieksgjo ceturksni palielindjas par 0.2%, un saskana ar Eurostat atro aplési
4. ceturksni tas palielindjas par 0.3% (nedaudz vairak, neka iepriek$ prognozets). Istermina raditaji
un apsekojumu rezultati norada uz turpmakiem ekonomiskas aktivitates uzlabojumiem 2015. gada
sakuma. Euro zonas aktivitati, Skiet, veicinajis biitisks naftas cenu kritums kops 2014. gada jilija.
Uzném¢&ju un paterétaju noskanojuma uzlabosanas veicinas politikas pasakumu efektivu transmisiju
realaja tautsaimnieciba, nodrosinot tautsaimniecibas izaugsmes perspektivu turpmaku uzlabosanos
un ekonomiska atslabuma mazinasanos.

Gaidams, ka tautsaimniecibas atveseloSanas pakapeniski nostiprinasies un paplasinasies.
Nemot vera uzn€meju un paterétaju noskanojuma neseno uzlabosanos, straujo naftas cenu kritumu,
ka arT euro efektiva kursa pazeminasanos un ECB neseno monetaras politikas pasakumu ietekmi,
paredzams aktivitates piecauguma tempa kapums. Gaidams, ka stimulgjoSa monetaras politikas
nostaja, ko bitiski pastiprina AIP, veicinas reala IKP izaugsmi gan stermina, gan ilgaka termina.
Turklat strukturalo reformu un fiskalas konsolidacijas joma panaktais progress pakapeniski
labveligi ietekm@s realo tautsaimniecibu. Paredzams, ka eksportu veicinas ar cenu konkurétsp&ju
saistiti guvumi un pasaules tautsaimniecibas atveselosanas.

Vienlaikus joprojam ir vairaki faktori, kas kave spécigaku aktivitates pieaugumu. Tie
galvenokart ietver dazados sektoros notiekosas bilancu korekcijas un strukturalo reformu saméra
leno 1stenosanas tempu. Turklat arvien mazaka, tacu joprojam pastavosa nenoteiktiba attieciba uz
Eiropas valstu valdibas parada kiizi un geopolitiskie faktori negativi ietekmé euro zonas izaugsmi.

ECB specialistu 2015. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses euro zonai,' kas ietver
ECB Padomes 1stenoto standarta un nestandarta monetaras politikas pasakumu aplesto
ietekmi, paredz reala IKP gada kapumu par 1.5% 2015. gada, 1.9% 2016. gada un 2.1%
2017. gada. Salidzinajuma ar Eurosistémas specialistu 2014. gada decembra makroeckonomiskajam
iesp&ju aplésém reala IKP pieauguma prognozes 2015. un 2016. gadam korigétas un palielinatas,
atspogulojot zemo naftas cenu, euro efektiva kursa pazeminasanas un neseno monetaras politikas
pasakumu labveligo ietekmi. Padomes vert€§juma aktivitates perspektivas riski joprojam ir
lejupversti, lai gan péc jaunakajiem Padomes lémumiem un naftas cenu krituma tie samazinajusies.

1 Sk. 2015. gada 5. marta ECB interneta vietng publicéto rakstu "ECB specialistu 2015. gada marta makroekonomiskas iesp&ju apleses euro
zonai".
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Pamatojoties uz pasreizéjo informaciju, gaidams, ka inflacija nakamajos ménesos saglabasies
loti zema vai biis negativa. Naftas cenas biitiski ietekmé SPCI inflaciju, kas p&dgjos ménesos
kluvusi negativa. Saskana ar Eurostat atro apl€si SPCI gada inflacija 2015. gada februart palielinajas
lidz —0.3% (janvari — —0.6%). Vienlaikus SPCI inflacija, iznemot energiju un partiku, saglabajas
kopuma stabila (februari — 0.6%).

Gaidams, ka velak Saja gada inflacija pakapeniski palielinasies. Pirmkart, ta ka agrakais
energijas cenu kritums pakapeniski zaudés nozimi un vairs neietekmés gada parmainu tempu, un
pienemot, ka naftas cenas aplésu perioda pieaugs saskana ar birza tirgoto naftas nakotnes ligumu
aug8upversto cenu likni, energijas cenu negativajai ietekmei uz kop&jo SPCI 2015. gada vajadzétu
mazinaties un energijas cenu ietekmé 2016. un 2017. gada kopgjai inflacijai vajadzétu pieaugt.
Paredzamo kopgjas inflacijas kapumu lielakoties nosaka min&tas energijas cenu parmainas. Kopgjas
inflacijas kapumu noteiks arT tautsaimniecibas atveseloSanas nostiprinasanas, ko veicinas nesen
pienemtie monetaras politikas [@mumi. AtveseloSanas nostiprinasanas rezultata gaidams butisks
negativas razosanas apjoma starpibas sarukums, ka art spécigaks pelnas marzu un atlidzibas vienam
nodarbinatajam picaugums. Domajams, ka inflacijas kapumu veicinas arT neenergijas preéu cenu
kapums un ar euro kursa samazinasanos saistita novélota ietekme.

ECB specialistu 2015. gada marta makroekonomiskajas iespé&ju apleésés euro zonai paredzeta
SPCI gada inflacija ir 0.0% 2015. gada, 1.5% 2016. gada un 1.8% 2017. gada. Salidzinajuma
ar Eurosistémas specialistu 2014. gada decembra makroekonomiskajam iesp&ju aplésém inflacijas
prognozes 2015. gadam korig€tas un pazeminatas, galvenokart atspogulojot naftas cenu kritumu,
savukart prognozes 2016. gadam korigétas un paaugstinatas, dalgji atspogulojot monetaras politikas
pasakumu gaidamo ietekmi.

ECB specialistu 2015. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses atkarigas no ECB
monetaras politikas pasakumu pilnigas Tsteno§anas. Padome turpinas riipigi monitorét riskus,
kas saistiti ar cenu dinamikas perspektivu vid€ja termina, Tpasi pieverSoties monetaras politikas
pasakumu ietekmei, geopolitiskajam norisém, ka ar valtitas kursa un energijas cenu dinamikai.

Paslaik monetaras politikas uzmanibas centra ir Padomes 2015. gada janvari apstiprinato
pasakumu TstenoSana. Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi un saskana
ar perspektivas noradém Padome 2015. gada 5. marta sanaksmé noléma nemainit ECB procentu
likmes. Ta arf sniedza papildu informaciju par AIP Tsteno$anas aspektiem. Sis programmas ietvaros
2015. gada marta tika uzsakta valsts sektora vertspapiru iegade otrreizgja tirgi.
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I. AREJA VIDE

Pasaules izaugsme atjaunojas lenam, tomér dazadas valstis nevienmerigi. Gaidams, ka, no vienas
puses, nozimigais naftas cenu sarukums kopda ar stabilo ASV izaugsmes perspektivu veicinas globalo
aktivitati. Savukart, no otras puses, situdcijas pasliktinasandas dazas jaunajas tirgus ekonomikas
valstis nelabveligi ietekmé pasaules izaugsmes izredzes. Globala inflacija pédéjos ménesos kluvusi
merenaka. lespéjams, ka, nemot vera pédeéja laika naftas cenu sarukumu, inflacijas gada limenis
tuvakaja nakotné saglabasies zems un péc tam, turpinoties globalajam atveselosanas procesam,
paaugstinasies tikai pakapeniski. Pasaules aktivitates riski joprojam ir lejupvérsti.

Pasaules tautsaimnieciba turpina pakapeniski atveseloties. Pieejamie valstu dati liecina, ka péc
globalas izaugsmes pac€luma 2014. gada vida globalas izaugsmes temps arpus euro zonas esosajas
valstis, tuvojoties gada beigam, nedaudz pierima. Jaunakie apsekojumi norada uz stabilu attistibas
tempu 2015. gada sakuma. Globalais apvienotais produkcijas izlaides iepirkumu vaditaju indekss
(IVI), neietverot euro zonu, februari nedaudz paaugstinajas, tomér regionu atSkiribas saglabajas (sk.
1. att.).

Gaidams, ka zemakas naftas cenas paaugstinas globalo pieprasijumu. DecembrT un janvart
strauji saruka Brent j€lnaftas cenas, kas p&c tam februari atkal nedaudz paaugstinajas un 2015. gada
4. marta sasniedza 61 ASV dolaru, t.i., gandriz uz pusi zemaku Iimeni neka pirms gada (sk. 2. att.).
Saskana ar nakotnes ligumu cenu Iikni tirgu cenas jau ietverts pakapenisks naftas cenu kapums
nakamajos gados. Lai gan ieprieksgja gada naftas cenu sarukumu dal&ji var saistit ar saméra nelielu
globalo pieprasTjumu, tas galvenokart notika piedavajuma kapuma dgl. Lielais Ziemelamerikas
slanekla naftas piedavajums, spécigaka, neka gaidits, produkcijas izlaide Krievija, Libija un Iraka,
neraugoties uz geopolitisko spriedzi, kopa ar OPEC 2014. gada novembra sanaksmé piepemto

|. attéls. Globalais apvienotais produkcijas 2. attels. Faktiskas un nakotnes ligumu
izlaides IVI naftas cenas
(difuzijas indekss) (ASV dolaros par barelu)
== pasaule, izpemot euro zonu = 2015. gada 4. marta dati
ee+++ pasaule, iznpemot euro zonu: ilgtermina vidgjais raditajs ++++= ECB specialistu 2015. gada marta makroekonomiskas
====jaunas tirgus ekonomikas valstis iesp&ju apleses
attistitas valstis, iznemot euro zonu ==== Eurosistémas 2014. gada decembra makroekonomiskas
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Avots: Markit.

Piezimes. Jaunakais novérojums veikts 2015. gada februarl.
"llgtermina vidgjais raditajs" attiecas uz periodu, kas sakas
1999. gada; "jaunas tirgus ekonomikas valstis" ir Brazilija,
Kina, Indija un Krievija; "attistitas valstis" ir Japana, ASV un
Apvienota Karaliste.
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Piezime. MgeneSa dati; jaunakais pasreizgjo naftas cenu
novérojums veikts 2015. gada februari.
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Aréja vide

lemumu nesamazinat razoSanu lika tirgus dalibniekiem parveértet piedavajuma un pieprasijuma
dinamiku un veicinaja krasu naftas cenu sarukumu. Gaidams, ka zemakas naftas cenas biis izdevigas
valstim, kuras neto pateré naftu, bet nomaks naftas eksportétaju attistibas perspektivas. Tacu
kopuma skiet, ka $ada naftas cenu dinamika veicinas globalo pieprasijumu, jo naftu importgjosam
valstim, kam izdeviga cenu samazinasanas, ir liclaka nosliece terét neka naftas eksportétajvalstim.

Spéciga izaugsme ASV ari veicina labaku pasaules attistibas perspektivu. 2014. gada pedgja
ceturksni saglabajas spéciga aktivitate, un to galvenokart noteica privatais patérins un ieguldijumi
majoklos. ArT darba tirgus situacija turpindja uzlaboties, dinamiski augot nodarbinatibai. Lai gan
ASV dolara kursa kapums mazinas eksporta pieaugumu, turpmak gaidamas ilgstosas labveligas
iek§zemes pieprasijuma parmainas, ko veicinas joprojam stimuljosi finansialie apstakli un
meérenaks fiskalais slogs. Gaidams, ka majsaimniecibu aiznemto lidzeklu samazinasanas, darba
tirgus un majoklu tirgus ilgstosa uzlaboSanas un realo ienakumu kapums zemo naftas cenu dgl
veicinas privato paterinu. Iesp&jams, ka uzlabojusies konfidence, specigaks pieprasijums un zemas
procentu likmes stimulgs ieguldijumus uznémejdarbiba, kompensgjot mazakus kapitala izdevumus
slanekla naftas nozargs.

Izaugsmes temps nostiprinajies ari vairakuma citu arpus euro zonas esoso attistito valstu.
izaugsme atkal atjaunojas 2014. gada 4. ceturksni. Gaidams, ka galvenie izaugsmi veicinosie
faktori 1énam klais spécigaki, un to veicinas majsaimniecibu redlo ienakumu kapums zemaku naftas
cenu ietekmé, eksporta pieauguma tempa palielinasanas nesena Japanas jenas kursa sarukuma un
mazaka fiskala sloga dél péc tam, kad valdiba pazinoja par papildu stimula ievieSanu nakamaja
fiskalaja gada. Neraugoties uz nelielu sarukumu 2014. gada 4. ceturksni, saméra strauja tempa
turpinas arT Apvienotas Karalistes ekonomiska izaugsme. Lai gan gaidams, ka izaugsmi kaves
icilgusie fiskalas konsolidacijas méginajumi, sariiko$ajam energijas cenam un arvien straujakam
algu kapumam turpmak vajadz&tu pozitivi ietekmét reali riciba esoSos ienakumus un privato
patérinu. Turklat pieprasijuma atjaunosanas un atviegloti kreditu nosacijumi, iesp&jams, palielinas
ieguldijumus uznéméejdarbiba. Vienlaikus gaidams, ka pekinais Sveices franka kursa kapums péc
Sveices Nacionalas bankas lémuma janvari atteikties no Sveices franka kursa attieciba pret euro
ierobezojuma bitiski negativi ietekm@s valsts tautsaimniecibas nakotnes attistibas perspektivu,
galvenokart izpauZoties eksporta sarukuma.

Dazas jaunajas tirgus ekonomikas valstis, IpasSi naftu importéjosajas valstis, uzlabojusas
tuvakas nakotnes perspektivas. Lai gan Kina 2014. gada 4. ceturksni attistibu kavéja majoklu
tirgus izaugsmes kritums, gaidams, ka naftas cenu sarukums, joprojam stabilais paterins,
nesenie monetaras veicinasanas pasakumi un mérens fiskalais stimuls Tslaicigi mazliet veicinas
tautsaimniecibas attisttbu. Tomér ilgaka termina attistibas perspektiva Kinas politiska vadiba
pieversusi lielaku uzmanibu finansiala trausluma un makroekonomiskas nelidzsvarotibas problému
risinasanai. Tautsaimniecibai virzoties pa arvien ilgtspgjigakas attistibas celu, iesp&jams, ka
izaugsmes temps kliis mérenaks. Kinas izaugsmes tempa sarukumam bis kédes reakcijas ictekme
uz tam Azijas valstim, ar kuram tai ir cieSas ekonomiskas un finansialas saiknes, bet daudzam Azijas
jaunajam tirgus ekonomikas valstim vajadz€tu istermina giit pozitivu impulsu no ta, ka zemaku
naftas cenu ietekmé paaugstinajusies reali riciba esosie ienakumi. Ipasi Indija, paradoties izaugsmes
tempa uzlaboSanas pazimém, saglabajas augsta konfidence. Indiju k@ naftas importétajvalsti
pozitivi ietekm@s zemakas naftas cenas, palidzot ierobezot gan inflaciju, gan tekosa konta deficitu
un vienlaikus laujot valdibai samazinat degvielas subsidijas un veicinat fiskalo konsolidaciju.
Gaidams, ka arT Centralas Eiropas un Austrumeiropas valstis giis labumu no specigaka iek$zemes
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pieprasijuma, jo paredzams, ka uzlabojusies [ERPYTHIN TN TS
darba tirgus dinamika un nesenais naftas cenu [ lfH CICHTTTTE R RN

kritums veicinds majsaimniecibu paterinu.

(parmainas; %)

. — = - o . == 2000. 2.-2008. g. vidgjais
Citu valstu attistibas perspektivas liecina w2011, g2014. g vid&jais

par vajaku aktivitati. Skiet, ka Latinamerikas

vidgja termina attistibas perspektivas ir

sliktakas, neka iepriek§ tika gaidits péc | 10

neapmierinosas izaugsmes perioda, jo izaugsmi

vajinaja piedavajuma puses problémas un liela 8 8

iek§zemes nelidzsvarotiba vairakas galvenajas

valstts (sk. 3. att.). ArT zemakas naftas cenas 6 - 6

negattvi ietekmé naftas eksportetajvalstu

izredzes. Skiet, ka Tipasi Krievija finansu 4 i Ml |4

tirgu nesenais satricinajums izraisis valsts

tautsaimniecibas recesiju 2015. gada. Krievijas 2 ' ‘ 2

rubla kursa straujais kritums un monetaras . .
op___L_1L____I____l__L i1

politikas  stingribas  pieaugums  nozimes Goat | o | Kina | JTEV
apj omigu finanséSanas  izmaksu kﬁpumu’ Avots: SVE World Economic Outlook datubaze. )
potenciali saasinot finans§juma problémas gtlgggggs V"ilTSEr‘x’l:'k%‘gz%arféj‘ilszsl{‘}‘;‘alam tirgus ekonomikas un
uznémumiem, uz kuriem jau attiecas sankcijas,

kas ierobezo to piekluvi argjiem finansu tirgiem.

Gaidams, ka majsaimniecibu paterinu ietekm@s augsta inflacija, kas rada spiedienu uz reali riciba
esosajiem ienakumiem. SartkoSas uzp@mumu konfidences un joprojam lielas nenoteiktibas
apstaklos paredzams investiciju kritums. Iesp&jams, ka zemakas energijas cenas vidéja termina
negativi ietekmé@s investicijas naftas un gazes atradnu izpété. Domajams, ka S$Ts norises negativi
ietekm@s euro zonas argjo pieprasjjumu.

Tuvojoties 2014. gada beigam, globalas tirdzniecibas temps nedaudz saruka, un gaidams,
ka tas atjaunosies tikai lénam. Pasaules precu importa apjoms trijos méneSos salidzinajuma
ar ieprick$€jiem trim méneSiem decembri palielinajas par 1.3%. Globala IVI jauno eksporta
pasttijumu indeksa iepriek§éjo ménesu sarukumam sekoja atveseloSanas 2014. gada decembri
un stabiliz€Sanas 2015. gada janvari, liecinot par lielaku pasaules tirdzniecibas elastibu gadumija.
Turpmak gaidams, ka pasaules tirdznieciba loti 1énam klis spécigaka. P&dgjos gados cikliski
sartikoSie ieguldijumi uzne@mgejdarbiba, kuros parasti ir samera liels importa Tpatsvars, ierobezojusi
pasaules tirdzniecibas attistibas tempu. Vienlaikus pasaules tirdzniecibu ietekm@jusi arT strukturalie
faktori, jo uzn@mumi vienkarSojusi un saisinajusi savas piegades k&des. Tas nozimg, ka globalo
vertibu k&zu paplaSinasanas vairs neveicina pasaules tirdzniecibas attistibu tik specigi ka agrak.
Tadgjadi, lai gan, mazinoties cikliskajam vajumam un atjaunojoties globalajam investicijam,
gaidama pasaules tirdzniecibas paplasinasanas, ta, iesp&jams, nenotiks tikpat strauji ka 20. gs.
90. gados un 21. gs. sakuma, kad liclas jaunas tirgus ckonomikas valstis integréjas pasaules
tautsaimnieciba, biitiski paplasinot globalas tirdzniecibas iespégjas.

Kopuma paredzams, ka globala atveseloSanas pakapeniski palielinasies. Saskana ar ECB
specialistu 2015. gada marta makroekonomiskajam iesp&ju aplésém gaidams pasaules (neietverot
euro zonu) reala IKP kapuma tempa paatrinajums no 3.6% 2014. gada lidz aptuveni 4% 2016. un
2017. gada.! Paredzams, ka euro zonas argjais pieprasijums palielinasies no 2.8% 2014. gada lidz

1 Sk. "ECB specialistu 2015. gada marta makroekonomiskas iesp&ju apl&ses euro zonai", kas pieejamas http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/
other/ecbstaffprojections201503.1v.pdf?a4618a607dad4de8198805247¢9935¢2.
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5.1% 2017. gada. Salidzinajuma ar 2014. gada  FERTE G T T T (EETH
decembra iesp€ju apléseém pasaules izaugsmes

un argja pieprasijjuma gaidas gandriz nav
- “ - . Iidzingjuma ar ieprieksgja gada atbilstoso periodu; %; devums;
mainitas. Sada perspektiva atspogulo gaidas, f,iiéeﬁiﬁaéﬁ?ﬁﬁg)’epne 58Ja gaca aibiisioso periodu; 7o, devums

ka dazu jauno tirgus ekonomikas valstu ne — kopa

tik labvéligo perspektivu ietekme uz globalo - ;‘;’i‘f

pieprasijumu kopuma biis spécigaka neka naftas —— iznemot partiku un energiju

cenu krituma pozitiva ietekme. 6 6

Pasaules aktivitates riski joprojam ir
lejupversti. Lai gan zemaku naftas cenu ietekme
uz pasaules attistibas perspektivu var izradities
specigaka, neka pausts ECB specialistu
2015. gada marta makroekonomiskajas iesp&ju
apleses, ASV tirgus dalibnieki joprojam cer,
ka procentu likmju kapuma temps bis vajaks,
neka paredz jaunakas FOMC iesp&ju apléses.
Ka aprakstits 1. ielikuma, ASV saglabasies
ierobezots inflacijas spiediens. Tomer attieciba
uz ekonomiska atslabuma pakapi un to, cik 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
liela méra spécigaks pieprasijums ietekm@s  Avoti: OECD un ECB aprékini.

1 i inflacii iedi 1d Piezimes: Jaunakais novérojums veikts 2015. gada janvarl.
algu kapumu un 1nflacyjas spiedienu, valda Devums aprékinats, balstoties uz ECB specialistu aprékiniem.

nenoteiktiba. Straujaka monetaras politikas

normaliz€Sanas, neka paslaik gaida tirgus

dalibnieki, varétu izraistt atticksmes pret riskiem paversienu pretgja virziena. Straujais kreditéSanas
kapums un aiznpemto lidzeklu Ipatsvara samazinasanas Kina rada riskus finanSu stabilitatei. Arl
geopolitiskie riski turpina negativi ietekmét perspektivu, un scenarijam, kura spriedze Krievijas un
Ukrainas attiecibas atkal saasinatos, varétu biit negativa ietekme uz globalo izaugsmi.

Pédéjos meénesos galvenokart energijas cenu lejupslides ietekmé pazeminajusies globala
inflacija. Patérina cenu gada inflacija OECD valstis 2015. gada janvari saruka Iidz 0.5%. Vienlaikus
gada inflacija, iznemot partiku un energiju, saglabajusies stabilaka (sk. 4. att.). Runajot par valstim
arpus OECD, inflacija Kina peédgjos menesos ari kluvusi mérenaka, jo pastav plass inflacijas
samazinasanas spiediens. Tacu citas lielajas jaunajas tirgus ekonomikas valstis, kur valiitas kursa
pazeminasanas noteikusi augstakas importa cenas vai neuzticgSanas iekSzemes monetarajai politikai
atspogulojusies ilgstosi augstas inflacijas gaidas, inflacijas limenis ir paaugstinajies.

Istermina joprojam gaidams zems globalas inflacijas Imenis, kas péc tam paaugstinasies tikai
Ienam. Gaidams, ka vél arvien zemas izejvielu cenas Istermina noteiks zemu globalo inflaciju. P&c
tam partedzama pasaules tautsaimniecibas aktivitates pastiprinasanas, iesp&jams, samazinas brivas
razoSanas jaudas. Turklat naftas nakotnes ligumu cenu likne, ka ari nenaftas izejvielu nakotnes
ligumu cenas liecina par nelielu atveseloSanos turpmakajos gados.
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2. FINANSU NORISES

Finansu norises 2014. gada decembri un gandriz visu 2015. gada janvari galvenokart noteica
tirgus gaidas attieciba uz paplasinato aktivu iegades programmu (AIP), kas tika izsludinata péc
ECB Padomes 2015. gada 22. janvara sanaksmes. Dazadu instrumentu, terminu un emitentu
euro zonas obligaciju pelnas likmes saruka jau pirms AIP izsludinasanas un daudzos gadijumos
sasniedza vesturiski zemako limeni. Euro zonas valdibas AAA reitinga ilgtermina obligaciju pelnas
likmes saruka, bet atbilstosas ASV obligaciju pelnas likmes pieauga, tadejadi vel vairak palielinot
so pelnas likmju starpitbu. Samazinajas art euro zonas valdibas zemaka reitinga obligaciju pelnas
likmes, tacu attiectba uz tam bija vérojams lielaks svarstigums, kas bija saistits ar nenoteiktibu par
to, vai Griekijai turpmak tiks sniegta finansiala palidziba. Péc AIP izsludinasanas, ka ari februart
un martd euro zonas valdibas obligdciju pelnas likmes turpindja sarukt. Turklat bitiski pieauga
euro zonas akciju cenas. Euro kurss ieverojami pazemindjas.

Palielinoties likviditates parpalikumam, EONIA no 2014. gada decembra sakuma lidz
2015. gada marta sakumam samazinajas. Ta vidg€jais raditajs Saja perioda bija —0.04% (aptuveni
par 3 bazes punktiem zemaks neka iepriek$€jo triju meneSu vidgjais raditajs). Likviditates
nosacijumi un monetaras politikas operacijas sikak apliikotas 2. ielikuma.

AIP izsludinasana (un pirms tas — §is izsludinasanas gaidas) noteica to, ka birZa netirgoto
nakotnes Iigumu EONIA procentu likmes ievérojami samazinajas. Tadejadi no 2014. gada
decembra sakuma lidz 2015. gada marta sakumam izveidojas negativs birza netirgoto nakotnes
ligumu EONIA liknes slipums, un paredzams, ka 2016. gada pirmajos astonos meéne$os tiks
sasniegts zemakais Itmenis (—0.15%), kas ir tuvu pasreiz€jai noguldijumu iesp&jas procentu likmei
(-0.20%; sk. 5. att.). Sis norises atbilst tirgus dalibnieku gaidam par to, ka AIP izsludina$ana
izraisTs likviditates parpalikuma bitisku, bet pakapenisku pieaugumu. Bridis, kad EONIA atkal kliis
pozitivs, salidzinajuma ar tirgus dalibnieku 2014. gada decembra sakuma prognozeém 2015. gada
marta sakuma parvirzijas par 7 ménesiem — no 2017. gada julija uz 2018. gada februari. Kopuma
lidziga attistiba novérota attieciba uz 3 ménesu EURIBOR turpmako dinamiku.

Saistiba ar AIP izsludinasanas gaidam
saruka arl euro zonas valdibas AAA reitinga
obligaciju pelnas likmes (sk. 6. att.). Tomé&r
valdibas AAA reitinga ilgaka termina obligaciju
pelpas likmes, ko tiesi ictekmé AIP (un ko
labveligi ietekme ar7 likviditates riska prémiju

5. attels. Nakotnes darijumu EONIA
procentu likmes

(gada; %)

= 2015. gada 4. marts
2014. gada 4. decembris

. o .- 2.50 250
samazinajums), pazeminajas nedaudz vairak
neka mijmainas darfjumu EONIA procentu | | | et
likmes. Tadejadi valdibas AAA reitinga =% . s T
10 gadu un 30 gadu obligaciju pelnas likmes
no decembra sikuma lidz marta sikumam ' .,-"' —_ |0
saruka aptuveni par 50 bazes punktiem, 4. marta //
sasniedzot attiecigi 0.4% un 1.1%. Pazeminajas 100 i 00
arT 1saka termina obligaciju, piem&ram, valdibas /
AAA reitinga 2 gadu obligaciju, pelpas likmes, 050 3 050
kas dazas valstis kluva negativas. /

0.00 \// 0.00

Samazinajas arl euro zonas valdibas zemaka
reitinga obligaciju (izpemot Griekijas -050 : ! -0.50
obligicijas) pelpas likmes, tatn tis bija 2014 2019 2024 2029 2034 2039 2044
SVArsS tigﬁkas. No 2014. ga da decembra Avoti: Thomson Reuters un ECB apréekini.
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6. attéls. Valdibas 10 gadu obligaciju pelnas 7. attéls. Atsevisku euro zonas valstu
likmes valdibas 10 gadu obligaciju pelnas likmes
(gada; %) (gada; %)
= curo zona (AAA reitinga obligacijas) = Belgija - Spanija
----- ASV eeeee Vacija ------ Francija
==== Trija == [talija
—— Griekija == Portugale

I ’ T T
2012 2013 2014 2013 2014

Avoti: EuroMTS, ECB un Bloomberg. Avots: Thomson Reuters.
Piezime. Euro zonas obligaciju pelpas likmes pamata ir ECB

dati par AAA reitinga obligacijam, kas paslaik ietver Austrijas,

Somijas, Vacijas un Niderlandes obligacijas.

sakuma I1dz 2015. gada marta sakumam valdibas zemaka reitinga obligaciju pelnas likmes parasti
samazinajas vairak neka augstaka reitinga obligaciju pelnas likmes, dal&ji atspogulojot intensivakus
pelnas meklgjumus, ko noteica zemas un sartikosSas pelpas likmes. Lai gan arvien liclaka
nenoteiktiba par to, vai Griekijai turpmak tiks sniegta finansiala palidziba, radija augosu spiedienu
uz euro zonas valdibas zemaka reitinga obligaciju pelnas likmém (sk. 7. att.), 2015. gada februara
beigas Eurogrupa panakta jauna vienoSanas kopuma palidz€ja ierobezot $o augoSo spiedienu.
Konkrétak, Griekijas un Vacijas valdibas 10 gadu obligaciju pelpas likmju starpiba no 2014. gada
decembra sakuma lidz 2015. gada marta sakumam palielindjas aptuveni par 250 bazes punktiem,
savukart Vacijas un citu euro zonas valstu valdibas atbilstoSo obligaciju pelnas likmju starpibas
saglabajas stabila Itmeni vai nedaudz samazinajas.

Euro zonas valdibas obligaciju tirgus nenoteiktiba nedaudz pieauga — par to liecina no
iespéju ligumu procentu likmém iegiita implicéta svarstiguma neliels kapums. Tas, iesp&jams,
atspogulo nenoteiktibu par to, vai Griekijai turpmak tiks sniegta finansiala palidziba, ka arT zinamu
nenoteiktibu attieciba uz konkrétiem AIP TstenoSanas aspektiem.

Euro zonas un ASV valdibas obligaciju pelnas likmju atSkiribas turpinaja palielinaties. ASV
un euro zonas valdibas AAA reitinga obligaciju pelnpas likmju starpiba no 2014. gada decembra
sakuma lidz 2015. gada marta sakumam pieauga, marta sakuma sasniedzot aptuveni 180 bazes
punktus. ST starpiba saka palielinaties 2013. gada vidi un Iidz pat vél nesenam bridim turpinija
augt, 11dz tika sasniegta lielaka starpiba kops 2004. gada septembra, kad tika uzsakta attiecigo datu
sériju registrésana. Sis pelnas likmju at3kiribas atbilst arvien plasak izplatitam tirgus dalibnieku
uzskatam, ka abas tautsaimniecibas atrodas atSkirigas cikliskajas pozicijas, un tas atbilst tirgus
gaidam attieciba uz So divu tautsaimniecibu turpmako monetaro politiku.
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Uzpémumu investiciju kategorijas obligaciju
ienesiguma likmju starpibas turpinaja
samazinaties. Gan finanSu, gan nefinansu
emitentu uzn€mumu obligaciju ienesiguma
likmju starpibas peédéjos méneSos turpinaja
sarukt (sk. 8. att.) un tadgjadi saglabajas zemas
(tuvu limenim, kads bija novérots pirms finansu
krizes sakuma). To, iespgjams, veicindja gaidas,
ka AIP vargtu izraisit portfelu sastava parmainas
un tapéc varétu palielinaties pelpas meklgjumi.
Turklat paredzams, ka AIP turpmak var laut
pazeminat finans§juma izmaksas un palielinat
uzpémumu iep@mumus, tadgjadi samazinot
potencialo saistibu neizpildes varbiitibu attieciba
uz uzp@mumu obligacijam. FinanSu emitentu
ienesiguma likmju starpibas saruka vairak neka
nefinansu emitentu ienesiguma likmju starpibas,
un tas, iesp&jams, atspogulo tirgus noskanojumu
attieciba uz panakto progresu euro zonas
finanSu iestazu rekapitalizacijas joma (sk. ari
5. nodalu par naudu un kreditu atlikumu). Ar
aktiviem nodroSinatu vertspapiru procentu
likmju starpibas pamata saglabajas stabilas.

Euro zonas akciju cenas biitiski pieauga.
No 2014. decembra sakuma lidz 2015. gada
marta sakumam tas palielinajas aptuveni par
13.0%, parsniedzot gan ASV, gan Japanas
akciju tirgus (sk. 9. att). Lielaka dala
guvumu euro zona tika registréti talit pec AIP
izsludinasanas (kas noteica paredzamo nakotnes
finans€juma izmaksu samazinajumu, tadgjadi
pozitivi ietekm&jot paredzamas uznémumu
nakotnes pelpas diskontéto vértibu). Tas,
ka Eurogrupa februara beigds vienojas par
Griekijas finansialas palidzibas programmas
pagarinasanu, arl veicingja lielaku v&lmi
uznemties risku. Tom@r euro zonas akciju
cenas un uzskaites vertibas attieciba joprojam
ir zemaka limeni, neka novérots pirms finansu
krizes, un tas liecina, ka investoru uzpémumu
nakotnes pelnas gaidas vél arvien ir diezgan
ierobezotas un/vai ka tie joprojam pieprasa
samera lielu kompensaciju par risku, kas saistits
ar ieguldijumiem kapitala vertspapiros. Tas
1pasi attiecas uz finansSu akcijam, kuru cenas
salidzinajuma ar rekordaugstajam cenam pirms

8. attéls. Uznémumu euro denominéto

atbilstosi iesp&ju ligumiem korigéto obligaciju
ienesiguma likmju starpibas euro zona

(bazes punktos)

= nefinansu sabiedribas
finansu sabiedribas
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Avoti: iBoxx un ECB.

9. attels. Akciju cenu indeksi

(2013. gada 1. janvaris = 100)
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Avoti: Thomson Reuters un ECB aprékini.
Piezimes. Izmantoti Dow Jones EURO STOXX broad indekss
euro zonai, Standard & Poor's 500 indekss ASV un Nikkei 225
indekss Japanai. Jaunakais novérojums veikts 2015. gada
4. marta.

finansu krizes joprojam ir iev@rojami zemakas. Akciju tirgus nenoteiktiba, ko méra ar implic&to
svarstigumu, aplitkojama perioda nedaudz palielinajas gan euro zona, gan ASV.
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Akciju cenu kapums nefinanSu sektora bija
spécigaks neka finan§u sektora. Finansu akciju
cenas no decembra sakuma Iidz marta sakumam
pieauga aptuveni par 10%, bet nefinansu akciju
cenas palielinajas mazliet vairak neka par 14%.
Perioda pirms AIP izsludina$anas tika registréti
saméra vaji finansu sektora raditaji, tacu péc
tam abu sektoru cenu tendences bija kopuma
lidzigas (sk. 10. att.).

Euro efektivais kurss pédéjos meneSos
turpinaja sarukt. Euro kursa kritums sakas jau
2014. gada maija un Tpasi pastiprindjas perioda
pirms Padomes 2015. gada janvara sanaksmes,
atspogulojot tirgus dalibnieku gaidas attieciba uz
prognozetajiem monetaras politikas Iémumiem.
Kopuma euro efektivais kurss marta sakuma
salidzinajuma ar ieprickséja gada atbilstoSo
periodu atradas aptuveni par 10% zemaka
limeni. Euro efektiva kursa nesenas parmainas
apliikotas 3. ielikuma. Rungjot par divpusgja
valiitas kursa noris€m, euro kurss attieciba pret
ASV dolara kursu no 2014. gada decembra
lidz 2015. gada marta sakumam pazeminajas

I'l. attels. Euro kurss attieciba pret
atseviskam valutam

(2008. gada 1. decembris = 100)
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Avots: ECB.

Piezimes. Jaunakais novérojums attiecas uz 2015. gada 4. martu.
EEK38 ir euro nominalais efektivais kurss attieciba pret euro
zonas 38 nozimigako tirdzniecibas partnervalstu valatam.

10. attels. Akciju cenu indeksi sektoru
dalijuma

(2013. gada 1. janvaris = 100)

=== curo zonas finansu sektors
ASYV finansu sektors
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Avots: Thomson Reuters.
Piezime. Datu pamata ir Datastream tirgus indeksi.

12. attéls. Euro kursa parmainas attieciba

pret atseviskam valutam
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Avots: ECB.

Piezime. Procentualas parmainas lidz 2015. gada 4. martam.
EEK38 ir euro nominalais efektivais kurss attieciba pret euro
zonas 38 nozimigako tirdzniecibas partnervalstu valitam.
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aptuveni par 10%. Euro kurss ievérojami saruka ari attieciba pret Sveices franku péc Sveices
nacionalas bankas janvara vidi pienemta l€émuma atteikties no valiitas kursa minimala mérka
(1.20 Sveices franku par euro). Saja perioda Danmarks Nationalbank veica intervences valiitas
tirgos un piecas reizes samazinaja noguldijumu sertifikatu procentu likmi, tadéjadi Danijas krona
joprojam bija tuvu VKM II centralajam kursam. Turklat 30. janvari lidz turpmakam pazinojumam
tika partraukta Danijas valdibas obligaciju emitéSana. Vienlaikus euro kurss bitiski palielinajas
attieciba pret Krievijas rubli.
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3. SAIMNIECISKA DARBIBA

Euro zonas tautsaimniecibas atveseloSands kops 2014. gada vidus ir pakapeniski nostabilizéjusies
un situacija darba tirgos uzlabojusies. Turklat vairaki faktori nesen turpinajusi veicinat euro zonas
aktivitati. Zemakas naftas cenas paaugstinajusas reali riciba esosos ienakumus, veicinot privato
patérinu. Nesend euro kursa samazinasanas sekmeéjusi eksportu. Nesen izsludinatajai paplasinatajai
aktivu iegades programmai (AIP) vajadzetu turpinat atvieglot finanséSanas nosactjumus un
veicinat piekuvi kreditiem. Tapéc turpmak gaidams, ka ekonomiska aktivitate 2015. gada un talaka
laika posma turpinas nostiprindties. To noteiks gan iekszemes, gan aréjais pieprasijums, lai gan
gaidams, ka bezdarbs saglabasies augsts. Nemot véra sos apstakjus, ECB specialistu 2015. gada
marta makroekonomiskajds iespéju aplésés euro zonai paredzéta labaka izaugsmes perspektiva
salidzinajuma ar Eurosistémas specialistu 2014. gada decembra makroekonomiskajam iespéju
aplesem.

Iek$zemes pieprasijums 2014. gada 2. pusgada nostiprinajas. Realais IKP 4. ceturksni
salidzinajuma ar ieprieks&jo ceturksni palielinajas par 0.3% (2014. gada 3. ceturksni — par
0.2%). Tapec euro zonas realais IKP péc picauguma septinus ceturksSnus péc kartas 2014. gada
4. ceturksnT atgriezas 2011. gada 1. ceturksna Itmeni, lai gan tas bija gandriz par 2% mazaks neka
tiesi pirms krizes sakuma 2008. gada (sk. 13. att.). Turklat atveselosanas temps euro zonas valstis
ir atSkirigs. Lai gan §a "Tautsaimniecibas Biletena" datu aktualizéSanas laika izdevumu struktiira
nebija pieejama, ekonomiskie raditaji un valstu dati liecina, ka 2014. gada 4. ceturksni ick$§zemes
pieprasijumam joprojam bija pozitiva ietekme uz izaugsmi. Tapat skiet, ka neto eksporta devums
bija pozitivs, jo euro kursa samazinasanas labvéligi ietekmée eksportu.

Tautsaimniecibas atveseloSanas pamats pédéjo meénesu laika ir acimredzami nostiprinajies.
Pirmkart, krasais naftas cenu kritums, ko galvenokart nosaka piedavajums, veicina biitisku reali riciba

13. attels. Euro zonas realais IKP 14. attels. Euro zonas reala IKP pieaugums

un ta struktira

(indekss 2008. gada 1. cet. = 100) (parmainas salidzinajuma ar ieprieks€jo gadu; %; ieguldijums
salidzinajuma ar iepriek$gjo gadu; procentu punktos)

== neto cksports
wems  parmainas krajumos
we  ick$§zemes pieprasijums
—— realais IKP
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini. Avoti: Eurostat un ECB aprekini.
Piezime. Dati lidz 2014. gada 3. ceturksnim nav ne sezonali, ne p&c
darbadienu skaita izlidzinati. IKP pieaugums 2014. gada 4. ceturksnt
aplésts, izmantojot sezonali un péc darbadienu skaita izlidzinatu atro
aplési.
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esoSo ienakumu kapumu. Otrkart, iekSzemes [EEFEFFHENTETT A ETEN T NTEIE
pieprasijumu  joprojam labvéligi ietekm@s | lCH)

stimuljosa monetaras politikas nostdja, kas
nodro§inas nepartrauktus finansialo nosacljumu
uzlabojumus, ka arT kreditu piedavajuma

(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgjo ceturksni; %)
1.5 1.5

nosacijumu atvieglojumi. Treskart, gaidams, ' A « 10
ka euro zonas aktivitati arvien vairak veicinas 05 ‘\ /--' V \. 0s
pakapeniska ar€ja pieprasijuma nostiprinasanas 0.0 v 0.0
un euro kursa samazinasanas. Turklat tadi o5 \ W -0.5
faktori ka zems pasaules pieprasijums un ‘ 1.0
privata un valsts sektora bilances korekeijas, kas | ¢ _ 15
noteica loti vaju reala IKP pieaugumu pedgjo 0 0
gadu laika, pakapeniski uzlabojas un rada
pozitivaku ietekmi uz ekonomisko aktivitati -j's 2
3.0 ! { { 3.0

euro zona. Nemot veéra minéto, gan patérétaju,
gan uzpémumu konfidence paslaik sasniegusi 32
limeni, kas ievErojami parsniedz 2012. gada )

Avoti: Eurostat un raksts "ECB specialistu 2015. gada marta

belgu ITmeni. makroekonomiskas iesp&u apléses euro zonai", kas publicéts
ECB interneta vietng 2015. gada 5. marta.

Piezimes. Péc darbadienu skaita izlidzinati dati. Diapazonus,

S, sz = . = ko izmanto galveno apléSu atainoSanai, veido, izmantojot

Sis pOthlVﬁS norises atspogu!otas arl at8kiribas starp faktisko iznakumu un vairaku iepriek$gjo gadu

iali laika sagatavotajam iesp&ju aplésém. Diapazons ir divreiz

ECB spec1allstu 2015. gada marta lielaks par So atSkiribu vidgjo absoliito vertibu. Diapazonu

makroekonomiskajﬁs iespéju ap]ésés aprekinasanai izmantota metode, t.sk. ar iznémuma gadijumiem

.1 saistitas korekcijas, izskaidrota dokumenta New procedure

euro zonal. Paredzams, ka euro zonas for constructing Eurosystem and ECB staff projection ranges

. . v == . . ("Jauna Eurosistémas un ECB specialistu iesp&ju aplesu

tautsaimniecibas atveselosanas nakamajos tI'l]OS diapazonu noteikSanas procedira"), ECB, 2009. gada decembris.

gados pakapeniski nostiprinasies. Gaidams, ka

iek§zemes un argjais pieprasijums dos pozitivu

pienesumu izaugsmei. Nesenajiem ECB monetaras politikas pasakumiem vajadzetu batiski veicinat
aktivitati tuvaka un vidgja termina, izmantojot dazadus kanalus. Saskana ar ECB specialistu
2015. gada marta makroekonomiskajam iesp&ju aplésém euro zonai gaidams, ka euro zonas reala
IKP gada picaugums 2015. gada bus 1.5%, 2016. gada — 1.9% un 2017. gada — 2.1% (sk. 15. att.).

-3.5

2008 20092010 20112012 2013 2014 2015 2016 2017

Patérina kapums 2014. gada beigas paatrinajas. Privata patérina picaugumu 2014. gada bitiski
ietekmgja redli riciba esoSo ienakumu palielinaSanas, atspogulojot stabilakus ar algam saistitus
un nesaistitus ienakumus, mazaku nepiecieSamibu péc fiskalas konsolidacijas, ka ari energijas
cenu kritumu. P&c ceturk$pa pieauguma (par 0.5%) 2014. gada 3. ceturksni Tstermina raditaji
liecina par turpmaku saméra stabilu kapumu gada p&dgja ceturksni. Pieméram, 4. ceturksni gan
mazumtirdznieciba, gan vieglo automobilu registracija palielindjas vairak neka ieprieksgja
ceturksni.

Turpmak gaidams, ka privata patérina izdevumu palielinasanas bus galvenais aktivitates
kapuma noteicéjs. Augosa bezdarba apstaklos darba samaksas labveligajai ictekmei joprojam
vajadz€tu pozitivi ietekmét privato patérinu. Turklat energijas cenu krituma pozitiva ietekme uz reali
riciba esosajiem ienakumiem turpinas veicinat privato patérinu. Tomeér dala zemaku naftas cenu
radito ieguvumu sakotngji tiks izmantota uzkrajumiem, par ko liecina gaidamais majsaimniecibu
uzkrajumu raditaja kapums (sk. 4. ielikumu). Apsekojumu dati norada uz turpmakam noturigam
patérina izdevumu noris€m. Piemé&ram, Eiropas Komisijas euro zonas patérétaju konfidences

1 Sk. rakstu "ECB specialistu 2015. gada marta makroeckonomiskas iesp&ju apléses euro zonai", kas publicéts ECB interneta vietné
2015. gada 5. marta.
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raditajs, kas sniedz saméra labu ieskatu privata
patérina norises, 2015. gada janvar un februari
butiski uzlabojas, sasniedzot pirmskrizes [imeni
(sk. 16. att.).

Ieguldijumu izdevumi 2014. gada 2. pusgada
joprojam bija nelieli. Kop&ja pamatkapitala
veidoSana euro zona 2014. gada 3. ceturksni,
kritoties ieguldijumiem biivnieciba,
samazinajas, savukart ar blvniecibu nesaistiti
ieguldijumi saglabajas stabili. 2014. gada
4. ceturksni salidzinajuma ar ieprieks€jo
ceturksni kopgjie ieguldijumi, Skiet, nedaudz
palielinajas, atspogulojot kapitalprecu razosanas
kapumu, nelielu jaudu izmantoSanas pieaugumu
un konfidences palielinasanos kapitalprecu
sektora. Runajot par ieguldijumiem biivnieciba,
liclaka  buvniecibas  produkcijas  izlaide
salidzinagjuma ar 3. ceturksni un labaki (bet
joprojam zemaki par vidgjo ITmeni) konfidences
raditaji liecina par nelielu pozitivu pieaugumu
4. ceturksni.

16. attéls. Euro zonas privatais patérins un

patéretaju konfidence

(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgjo gadu; %; vidgji
izlidzinati dati)

mmm  realais privatais patéring

----- patérétaju noskanojums

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Avoti: Eurostat, Eiropas Komisijas un ECB aprekini.

Gaidams, ka 2015. gada uzpémumu ieguldijumu pieaugums kliis straujaks. Ekonomiska
noskanojuma raditajs (ENR) uzlabojas gan janvarl, gan februari, parsniedzot ieprieks&ja
ceturk$pa ITmeni, tadgjadi liecinot par iespgjamu ieguldijjumu pieauguma tempa palielinasanos.
Pasreizgjais ieguldijumu kapums ir neliels, lai gan kopuma atbilst ieprieksgjiem atveseloSanas
procesiem péc finansu krizém. To kavé tadi faktori ka samazinatas bilances daudzas uzgpémumu
sektora dalas un saméra pakapeniski parejosa krizes radita nenoteiktiba. Ieguldijumi 2014. gada

3. ceturksni salidzinajuma ar 2008. gada
1. ceturksni sasniegto rekordaugsto Iimeni bija
gandriz par 17% mazaki, tapec ieguldjumu
attieciba pret IKP strauji kritas (sk. 17. att.).
Turpmak gaidams, ka uzpémumu ieguldijumu
atveselosanas uzpems tempu. To veicinas
argja un kopgja iekSzemes pieprasijuma
nostiprinasanas, nepiecieSamiba pec vairakus
gadus ilgas ierobezotas ieguldijumu aktivitates
modernizét pamatlidzeklus, loti labveligie
finans€Sanas nosacijumi, vajaks euro kurss un
pakapeniska pelnas picauguma nostiprinasanas.

Runajot par ieguldijjumiem biivnieciba,
sakot ar 2015. gadu, gaidama mérena
atveseloSanas. To veicinas loti zemas hipoteku
kreditu procentu likmes vairakuma valstu,
finans€juma nosacljumu atviegloSana, lielaki
majsaimniectbam izsniegtie aizdevumi un
reali riciba esoSo ienakumu palielinaSanas.

17. attéls. Euro zonas ieguldijumu un IKP

attieciba

(%)

24 24

23 A 23

22 P \/"‘ ! 22

21 \M 21
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
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Mazaka vajadziba pec majoklu tirgus korekcijam dazas valstis laika gaita veicinas arT ieguldijumus
majoklos.

Gaidams, ka mérenu pozitivu ieguldijumu IKP pieauguma dos neto eksports, jo globalais
pieprasijums un euro kursa pavajinasanas palielina eksportu. Euro zonas precu un pakalpojumu
eksports 2014. gada 3. ceturksni salidzinajuma ar iepriek$€jo ceturksni picauga par 1.3%.
2014. gada 4. ceturksni eksports uz ASV, Kinu un citam Azijas valstim turpinaja nostiprinaties,
savukart eksports uz arpus euro zonas eso$ajam Eiropas valstim un Latinameriku saruka. Gaidams,
ka euro zonas eksports 2015. gada un talaka laika posma turpinas palielinaties, ko veicinas pasaules
pieprasijuma pakapeniska nostiprinaSanas un euro efektiva kursa kritums. Gaidams, ka euro
zonas imports 2015. gada sakuma turpinas palielinaties un turpmak vid&ja termina vienlaikus ar
iek§zemes pieprasijuma atveseloSanos nostiprinasies. Tadgjadi gaidams, ka aplésu perioda neto
eksporta ieguldijums reala IKP pieauguma biis pavisam neliels.

Dazi faktori joprojam kaveé kopé€jas aktivitates spécigaku pieaugumu. Dazados sektoros
notieko3as bilan¢u korekcijas turpinas radit lejupverstu spiedienu uz iek$zemes pieprasijumu. Saja
zina pastaviga nepiecieSamiba korigét majoklu tirgus, ka atspogulots ari vairakas valstis notiekoSaja
majoklu cenu krituma, kavé majoklu blivniecibu $ajas euro zonas valstis. Turklat ieilgusi, lai gan
sartiiko$a ar Eiropas valdibas parada krizi un geopolitiskajiem faktoriem saistita nenoteiktiba
turpinas ietekmét atveseloSanos. P&d&jos gados euro zona vérojama ilgstosa vaja izaugsme saistita
ar makroekonomiskas nelidzsvarotibas korigésanu vairakas valstis. Saja konteksta 5. ielikuma
aplikoti 2015. gada Makroekonomiskas nesabalansétibas noveérSanas procediiras ietvaros veiktas
parskatiSanas rezultati.

Aktivitates perspektivas riski ir lejupvérsti, bet tie samazinajuSies péc nesen pienemtajiem
monetaras politikas lemumiem un naftas cenu sarukuma. Lejupversti riski, kas apdraud
ekonomiskas aktivitates perspektivu, ietver

geopolitiskas spriedzes un atkartotas valdibas 18. attéls. Nodarbinatiba, 1VI

parada tirgus spriedzes euro zond picaugumu. [l EUINERLERE CIESLE L DEL R

Sos lejupvérstos riskus tikai dalgji kompense cone

augéupvérstie I‘iSki, kas saistiti ar strukturilo ((jl;e‘;g:;;% EZ;szinéjum?a ar ieprieksgjo ceturksni; indekss; % no
reformu un ES investiciju planu lielaku, neka =—— nodarbinatiba (kreisa ass)

gaiths ietekmi uz aktivitati. =t IVI nodarbinatibas gaidas (kreisa ass)
’ ' ====bezdarba Iimenis (laba ass)

Situacija euro zonas darba tirgii pakapeniski
uzlabojas. Skaitliska nodarbinatiba (sk. 18. att.)
2014. gada 3. ceturksni (p&dgjais periods, par
kuru pieejami dati) salidzinajuma ar ieprieksgjo
ceturksni palielinajas par 0.2%, tadgjadi tas
bija treSais ceturksnis péc kartas, kad bija
verojams skaitliskas nodarbinatibas pieaugums.
Sis kapums atspogulo pakalpojumu (ipasi ar
tirgu saistito) sektoru pastavigu izaugsmi,
ka arT pédgja laika veérojamas ripniecibas un
buivniecibas stabilizéSanas pazimes. M¢erens
skaitliskas nodarbinatibas kapums btivniecibas  -1.0 ! 2 . 7
sektora 3. ceturksni atspogulo pirmo pozitivo 20052007 2009 2001 20132015
nodarbinatibas palieliné§anos SaHdZiIlé_lj uma }élxé(z)gneEuIr\(/)ftl‘;ttejl‘l{grﬁg Egv]?r(zjgs ?For%]%)l,n éalitas ar 10.

ar iepriek$€jo ceturksni kops 2007. gada
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3. ceturksna. Valstu [imenT papildus pozitivam noris€m Vacijas darba tirgli nodarbinatibas kapumu
galvenokart noteica situacijas uzlabosanas valstis, kur paslaik ir augsts bezdarbs, pieméram, Spanija,
Portugalé un Griekija. Kopgjais nostradato stundu skaits 2014. gada 3. ceturksni salidzinajuma
ar iepriekSgjo ceturksni arT palielindjas (par 0.4%; nedaudz atrak neka ieprieksgjos ceturksnos
noverotais picaugums pec atglisanas no ped&jas euro zonas recesijas). Lai gan apsekojumu rezultati
joprojam ir zemi, tie tomer liecina, ka gadu mija notikusi nodarbinatibas uzlabosanas. Uz nakotni
verstie raditaji art liecina par turpmakiem darba tirgus apstaklu uzlabojumiem.

Augstais bezdarba limenis turpina pakapeniski sarukt. Euro zonas bezdarba ITmenis 2015. gada
janvart bija 11.2% (jau par 0.6 procentu punktiem zemaks salidzinajuma ar iepriekS&jo gadu, bet
joprojam par 1.3 procentu punktiem augstaks neka 2011. gada aprilt sasniegtais zemakais ITmenis
un 4.0 procentu punktus virs pirmskrizes Itmena). Tac¢u bezdarba ITmena pastaviga samazinasanas
paslaik v@rojama visas grupas (jauniesi, picaugusie, viriesi un sievietes) un vairakuma euro zonas
valstu, lai gan saglabajas butiskas atSkiribas.

Turpmak gaidams, ka Istermina un vidéja termina situacija euro zonas darba tirgos turpinas
uzlaboties. Lai gan nesena nodarbinatibas picauguma atjaunoS$anas notikusi spécigak, neka
gaidits, pamatojoties uz vesturiskam norisém, lielaks nodarbinatibas kapums gaidams nakamajos
ceturksnos, nemot véra atveseloSanas nostiprinasanos, tad¢jadi atspogulojot strukturalo reformu
pozitivo ietekmi valstis, kuras vissmagak skarusi krize. Tapéc gaidams, ka, atveseloSanas procesam
klustot plasakam, euro zonas bezdarba ITmenis turpinas samazinaties.
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4. CENAS UN IZMAKSAS

Globalie un iekszemes faktori kops 2011. gada beigam nosaka ieilguso SPCI infldcijas sarukumu,
bet nesenais krasais naftas cenu kritums ir galvenais inflacijas, kas pédejos ménesos kluvusi
negativa, virzitajspéks. Pamatojoties uz dominéjosam birza tirgoto naftas produktu nakotnes
ligumu cenam, paredzams, ka SPCI gada inflacija tuvakajos menesos joprojam biis ar minusa zimi
vai loti zema. ECB specialistu 2015. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses euro zonai
paredz, ka inflacija 2015. gada videji bus 0.0%, bet 2016. gada bitiski pieaugs (lidz 1.5%) un
2017. gada tas kapums turpinasies (lidz 1.8%). Gaidams, ka SPCI inflacija, neietverot energiju un
partiku, 2016. gada pieaugs lidz 1.3% (2015. gada — 0.8%) un 2017. gadd — lidz 1.7%. Paredzams,
ka jaunakie monetaras politikas pasakumi veicinas inflacijas kapumu iespeju aplésu perioda un
nodrosinds inflacijas gaidu stabilizéSanos. Ar cenu dinamikas perspektivu vidéja termina saistitie
riski tiks ripigi monitoréti, ipasi monetaras politikas pasakumu ietekme un geopolitiskas norises,
ka art valiitas kursa un energijas cenu norises.

Pedejos menesSos inflacijas rezultati bijusi batiski zemaki, neka tika prognozéts Eurosistéemas
specialistu 2014. gada decembra makroekonomiskajas iespéju aplésés euro zonai. Saskana
ar Eurostat atro aplési SPCI gada inflacija 2015. gada februari bija —0.3% (janvari — 0.6% un
2014. gada decembrT — —0.2%; sk. 19. att.). Zemakus rezultatus, neka gaidits, galvenokart noteica
mazaks energijas cenu devums, jo naftas cenas kop$ novembra vidus — pédgja 2014. gada decembra
iespgju aplésu, kuras nemtas véra attiecigaja laika birza tirgoto nakotnes ligumu cenas, datu
aktualiz€$anas termina — krasi saruka (sk. 2. att.).

19. attéls. Euro zonas SPCI inflacija un SPCI

20. attels. SPCI inflacijas dinamika kop$
inflacija, neietverot partiku un energiju

2011. gada oktobra

(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoSo periodu;

(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoso periodu;
0,

%) %; devums; procentu punktos)
SPCI inflicii = kopgjais indekss — bazes periods (2011. gada oktobris)
—_— inflacija i S -
----- SPCI inflacija, neietverot partiku un energiju Eeeﬁell)'gji}:s;ﬁpniecmas preces
4+ ECB specialistu 2015. gada marta makroekonomiskas artika
iesp&ju apléses inflacijai partika
messs  CNCIGija

®  ECB specialistu 2015. gada marta makroekonomiskas
iesp&ju apléses inflacijai, neietverot partiku un energiju

kopgjais indekss
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini. Avoti: Eurostat un ECB aprekini.

Piezimes. Jaunakie dati atbilst SPCI inflacijas un SPCI inflacijas,
neietverot partiku un energiju, stavoklim 2015. gada februari (atra
aplese). Apléses ir 2015., 2016. un 2017. gada vidgjie dati, tapat ka
ECB interneta vietng 2015. gada 5. marta publicétaja raksta "ECB
specialistu 2015. gada marta makroekonomiskas iesp&ju apléses
euro zonai".

Piezimes. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2015. gada februart
(atra aplése). Attela paradits komponentu devums (procentu
punktos) kopgjas inflacijas sarukuma kop$ SPCI inflacijas pedgja
rekordaugsta limena sasniegSanas 2011. gada oktobrT.
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SPCI inflacija, neietverot energiju un partiku, kopuma turpina stabilizéties. Zemais
pamatinflacijas [imenis var biit saistits ar vairakiem faktoriem, t.sk. strauja euro kursa picauguma
(Iidz 2014. gada maijam) novéloto ietekmi, relativu cenu korekcijas procesu dazas euro zonas
valstTs un ilgstosi vaju pat€rétaju pieprasijumu un cenu noteikSanas sp&ju. Turklat mazakas naftas
un citu izejvielu cenas ar izraisijusas lejupverstu spiedienu uz SPCI inflaciju (neietverot energiju
un partiku), jo zemakas raZzoSanas izmaksas ietekmé&ja cenu noteikSanas procesu.!

Naftas cenu sarukuma tieSa ietekme noteica inflacijas nesenas norises (sk. 20. att.). Nesenais
naftas cenu kritums, iesp&jams, liela méra ietekmgjis $kidra kurinama cenas pirms nodokliem.
Pedgjos negativas inflacijas rezultatus ar veicinajusi cita parasti tieSa ietekme, piem&ram, caur
elektribas un gazes cenam.

Lejupversts spiediens joprojam ietekmégja ari partikas cenas. P€dgjos menesos neapstradatas
partikas cenu gada inflacija turpinaja samazinaties I1dz kJuva negativa, bet apstradatas partikas cenu
inflacija vél vairak sarukusi. Sis norises dalgji atspogulo lauksaimniecibas un citu izejvielu cenu
krituma netieSo ietekmi caur razoSanas procesa un cenu noteiksanas k&di.

Euro kursa kapuma (Iidz 2014. gada maijam) novéelota ietekme un starptautisko izejvielu
cenu kritums joprojam nelabvéligi ietekmé neenergijas riipniecibas precu cenas. Jaatzimé, ka
daudzi no Siem komponentiem, t.sk. datori un elektriskas ierices, tick vai nu importéti, vai ari ir ar
samera augstu importa patsvaru. Turklat zemakas starptautiskas naftas cenas var radit lejupverstu
spiedienu uz neenergijas ripniecibas preu cenam, jo energija ir galvenais $adu komponentu
razoSanas izmaksu faktors. Papildus cikliskakiem faktoriem So precu inflacijas dinamiku var noteikt
strukturalaka ietekme. 6. ielikuma apliikota e-tirdzniecibas potenciala inflaciju mazinosa ietekme.

Ar naftas piegadi saistitais spiediens uz 21. attéls. Ar naftas piegadi saistitais
2L " _ spiediens neenergijas rupniecibas preéu
neenergijas  ripniecibas  preCu  cenam EETFRETEEFTPEEE S T L

joprojam Ir merens. Paterlr,la precu razotaju (parmainas salidzinajuma ar iepriek3gja gada atbilstoso periodu; %)

cenu mﬂécua, kas paraStl aPStele neenergijas = SPCI neenergijas ripniecibas preces (laba ass)
ripniecibas pre¢u cenu inflaciju aptuveni par iepirkumu vaditaju indekss — nepartikas precu
L A . o mazumtirdzniecibas razoSanas izmaksas
6—12 ménesSiem, 2015. gada janvarit joprojam (3 méne$u mainigais vidgjais raditajs; kreisa ass)
lea zema. Turklat 2015. gada janvﬁri turpinéja ==== razotaju cenu indekss — nepartikas paterina preces
. . v . . ) (laba ass)
samazinaties razoSanas izmaksu apsekojuma dati o -
nepartikas pre€u mazumtirdzniecibas sektora as '
. . o
(sk. 21. att.). No vienas puses, cenu noteikSanas 65 i 1.5
n
sakuma posmos starppat€rina precu importa cenu i
gada parmainu temps euro kursa krituma dg| bijis ¢ ] 10
pozitivs otro ménesi pec kartas. No otras puses, . [ #%4:) i '._. 05
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un citu izejvielu cenas euro joprojam ir nelielas. 50 Vi | 00

— — . . . 45 -0.5
Slepta  darbaspeka izmaksu dinamika
ierobeZojusi pakalpojumu cenu spiedienu. 4 1.0

T T T
Ta ka pakalpojumu sektora darbaspéka izmaksu i

dala kopgjas izmaksas ir saméra butiska, neliels
1 Pe€) a L > Avoti: Eurostat, Markit un ECB aprékini.
darba samaksas kapums veicinajis pakalpojumu  Piezime. Jaunakie dati attiecas uz 2015. gada janvari.

1 Detalizétaku diskusiju par netieso ietekmi sk. ECB 2014. gada decembra "Ménesa Biletena" iclikuma "Naftas cenu dinamikas netiesa

ietekme uz euro zonas inflaciju".
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cenu inflacijas saglabasanos zema, bet kopuma stabila ItmenT (sk. 22. att.). Vaj$ darba samaksas
pieaugums un pakalpojumu cenu inflacija var biit saistita ar vairakiem faktoriem. Sis norises
var galvenokart atspogulot biitisku nepietickamu jaudu izmantoSanu tautsaimnieciba un darba
tirgus atslabumu euro zona. Turklat zemaku naftas cenu netiesa ietekme p&dgja laika veicinajusi
ar1 transporta pakalpojumu cenu pazeminasanos, pieméram, aviacija, kur degviela ir viens no
galvenajiem izmaksu faktoriem. Dazas euro zonas valstis tas var arl liecinat par lielaku darba
samaksas un cenu elastibu péd&jos gados sakara ar darba un precu tirgi veiktajam strukturalajam
reformam (sk. 23. att.).

Zemaiaku naftas cenu iespéjama sekundara ietekme jamonitoré. No vienas puses, lielaka darba
samaksas elastiba noziméetu, ka paslaik jebkada lejupversta korekcija varétu biit spécigaka. No otras
puses, bitiska automatiskas darba samaksas indeksacijas mazinasana var noradit uz to, ka jebkada
darba samaksas kapumu samazinoSa korekcija ir mazak nozimiga, neka tas vargja biit ieprieks.
Turklat daudzas valstis vél arvien dominé nominalas darba samaksas neelastiba, apgriitinot darba
samaksas samazinasanu absoluta izteiksmé.

Ilgtermina inflacijas gaidu raditaji, kuru pamata ir apsekojumi, liecina, ka inflacija
pakapeniski atgriezisies aptuveni 2% liment (sk. 24. att.). P& nesena naftas cenu sarukuma
butiski mazinajusas uz apsekojumiem pamatotas isaka termina inflacijas gaidas. Tomér uz
apsekojumiem balstito ilgtermina inflacijas gaidu sarukums bijis daudz mazaks neka uz tirgus
instrumentiem balstito gaidu samazinasanas. Kopuma skiet, ka inflacijas gaidas mazinajusas zema
inflacijas Iimena d&l naftas un citu izejvielu cenu krituma, ka ar vajas izaugsmes apstak]os.

22. attels. Atlidziba vienam nodarbinatajam 23. attéls. Pakalpojumu cenu inflacija euro

euro zona nozaru dalijuma zona
(parmainas salidzinajuma ar iepriek3&ja gada atbilstoSo periodu; (parmainas salidzindjuma ar ieprieksgja gada atbilstoSo periodu;
%; devums; procentu punktos) %; devums; procentu punktos)
— kopa i —— pakalpojumu inflacija
wesw NCtirgojamo pakalpojumu nozare wesn  griitibu skartas valstis un ieprieks griitibu skartas valstis
e tirgojamo pakalpojumu nozare e citas valstis
messn bivnieciba
NN

riipnieciba (neietverot biivniecibu)
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini. Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Piezimes. Dati attiecas uz Eurol8. Netirgojamo pakalpojumu Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2015. gada janvari.

nozare ietver valdibas un privato bezpelnas organizaciju darbibu
publisko pakalpojumu, izglitibas vai veselibas apripes joma.
Tirgojamo pakalpojumu nozare definéta ka pargjo pakalpojumu
attiectba pret kopgjiem pakalpojumiem. Jaunakie dati atbilst
stavoklim 2014. gada 3. ceturksni.
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24, attéls. Inflacijas gaidu raditaji, kuru 25. attéls. 5 gadu periodam péc 5 gadiem
pamata ir apsekojumi nakotné noteiktas inflacijai piesaistito
mijmainas darfjumu procentu likmes
(parmainas salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoso periodu; (parmainas salidzinajuma ar iepriek$gja gada atbilstoSo periodu;
%) 70)
= SPCI inflacija, kas Tstenojusies == euro zona
eee++ Consensus Economics prognozes ~ eeees Apvienota Karaliste
@ SPF (profesionalo prognozetaju) prognoze ==== ASV
(2015. gada 1. ceturksnim)
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Avoti: Eurostat, Thomson Reuters, Consensus Economics Avots: Thomson Reuters.
prognozes, ECB profesionalo prognozetaju apsekojums un ECB Piezimes. Inflacijai piesaistito mijmainas darfjumu procentu
aprekini. likmes Apvienotaja Karalisté piesaistitas Apvienotas Karalistes
Piezime. Consensus Economics prognozu dati 2015. un mazumtirdzniecibas cenu indeksam. Jaunakie dati atbilst
2016. gadam publicéti 2015. gada februarT un pargjam prognozu stavoklim 2015. gada 3. marta.

periodam — 2014. gada oktobrT.

Inflacijas gaidas, kuru pamata ir tirgus instrumenti, samazinas vairak neka uz apsekojumiem
pamatotas inflacijas gaidas. Inflacijas gaidu, kuru pamata ir tirgus instrumenti, saméra zemais
limenis dalgji atspogulo negativas inflacijas riska prémijas ietekmi. Negativa inflacijas riska
prémija nozimgé, ka inflacijai piesaistito mijmainas darfjjumu procentu likmes un Iidzsvara inflacijas
procentu likmes ir zemakas neka tirgus dalibnieku nakotné faktiski gaiditais inflacijas ltmenis.
Sada situacija var rasties, ja tirgus dalibnieki ka iespgjamaku gaida zemakas inflacijas scenariju,
nevis augstakas inflacijas scenariju. Tapéc tirgus dalibnieki arvien vairak prieksroku dod par
nominalvertibu iegadatu obligaciju, nevis inflacijai piesaistitu aktivu tur§jumam, jo $§ada scenarija
realais par nominalvertibu iegadatu obligaciju ienesigums biitu saméra labveligs. Peédejos ménesos
ilgtermina inflacijas gaidu, kuru pamata ir tirgus instrumenti, sarukums novérots arT ASV un
Apvienotaja Karaliste (sk. 25. att.), un tas, visticamak, atspogulo globalu negativas inflacijas riska
prémijas kapumu.

Talaka perspektiva prognozéts, ka 2015. gada SPCI inflacija vidéji bus 0.0%, bet 2016. gada
bitiski pieaugs un 2017. gada tas kapums turpinasies. Pamatojoties uz februara vida pieejamo
informaciju, ECB specialistu 2015. gada marta makroekonomiskajas iesp&ju aplés€s euro zonai
prognozéts, ka kopéja SPCI inflacija pieaugs 2017. gada pedgja ceturksni lidz 1.9% (2015. gada
1. ceturksni ——0.4%) un 2015. gada vidg&ji biis 0.0%, 2016. gada — 1.5% un 2017. gada — 1.8% (sk.
26. att.). Paredzamais kopgjas SPCI inflacijas kapums atspogulo gaidito energijas cenu paversienu,
ka norada birza tirgoto naftas nakotnes ligumu cenu liknes augSupvérsta tendence, vajaka euro
efektiva kursa ietekme un biitiska iek§zemes izmaksu spiediena pastiprinasanas, tautsaimniecibai

atveselojoties un negativai razoSanas apjoma starpibai samazinoties.
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Darba  tirgus situacijas  uzlaboSanas
un nepietickamas jaudu izmantoSanas
tautsaimnieciba mazinasanas liecina par
spécigaku iekSzemes cenu spiedienu iesp&ju
aplésu perioda. Paredzams, ka pastavigs
nodarbinatibas kapums un bezdarba Iimena
kritums veicinas pakapenisku atlidzibas vienam
nodarbinatajam palielinasanos, dazas euro zonas
valstis notiekosiem izmaksu konkurétspgjas
korekceiju procesiem kavgjot straujaku kapumu.
Atlidzibas vienam nodarbinatajam palielinajums
pieaug, bet sekojoss cikliskais produktivitates
kapums liecina par gandriz nemainigu vienibas
darbaspeka izmaksu pieaugumu turpmakajos
divos gados. Paredzams, ka 2017. gada
atlidzibas vienam nodarbinatajam palielinajums
nedaudz parsniegs produktivitates kapumu,
nemot vera, ka dazas valstis gaidama darba
samaksas izlidzinasanas saistiba ar notiekoSo
tautsaimniecibas atveseloSanos péc gadiem
ilga darba samaksas ierobezojuma. Gaidams,
ka atliku$aja iesp&ju aplésu perioda dala pelnas
marzas (p&c krituma 2015. gada) pieaugs, jo
produktivitate biitiski palielinas un ekonomiska
aktivitate uzlabojas.

26. attéls. Euro zonas SPCI inflacija (t.sk.

apléses)

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$gja gada atbilstoSo periodu;
o)
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Avoti: Eurostat un raksts "ECB specialistu 2015. gada marta
makroekonomiskas iesp&ju apléses euro zonai", kas publicéts
ECB interneta vietng 2015. gada 5. marta.

Piezimes. Diapazonus, ko izmanto galveno apléSu atainoSanai,
veido, izmantojot atSkiribas starp faktisko iznakumu un vairaku
ieprieks€jo gadu laika sagatavotajam iesp&ju aplésém. Diapazons
ir divreiz lielaks par So atSkirtbu vid&o absolito vértibu.
Diapazonu aprékinasanai izmantota metode, t.sk. ar izpémuma
gadljumiem saistitas korekcijas, izskaidrota dokumenta New
procedure for constructing Eurosystem and ECB staff projection
ranges ("Jauna Eurosistémas un ECB specialistu iesp&ju aplésu
diapazonu noteikSanas procediira"), ECB, 2009. gada decembris.

Paredzams, ka nestandarta monetaras politikas pasakumi veicinas inflacijas kapumu iespeju
aplésu perioda iekS§zemes un ar€jo cenu spiediena dé]. Gaidams, ka neseno nestandarta monetaras
politikas pasakumu labveliga ictekme uz reala IKP pieaugumu un razoSanas apjoma starpibas
atraka mazinasanas veicinds pelpas marzas un darba samaksas kapumu. So pasakumu lejupvérsta
ietekme uz euro kursu liecina par papildu argjo cenu spiedienu caur mainas kursa kanalu. Turklat
$o pasakumu raditajai labveligajai ietekmei uz konfidenci biitu japalidz stabilizet inflacijas gaidas.

ECB Padome pazinoja, ka ta riapigi monitorés ar cenu dinamikas perspektivu vidéja
termina saistitos riskus. Ipasa uzmaniba tiks pievérsta monetaras politikas pasakumu ietekmei un
geopolitiskajam noris€ém, ka ar valiitas kursam un energijas cenu norisém.
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5. NAUDA UN KREDITU ATLIKUMI

Plasas naudas (M3) gada pieauguma temps turpindja palielindties, tomér saglabdajoties zema
ltimeni. Vienlaikus pieauga aizdevumu gada kapuma temps, 2014. gada sakumd apliecinot
paversienu aizdevumu dinamikd — pakapeniski mazindas kreditu piedavajuma ierobezojumi un
palielinds aizdevumu pieprasyjums. Kopuma jaundakas norises liecina, ka ECB monetaras politikas
pasakumi palidz atjaunot monetaras politikas transmisijas mehanisma piendacigu funkcionésanu un
atvieglo banku veiktas kreditésanas nosactjumus.

Naudas un aizdevumu dinamika turpinaja uzlaboties loti zemu procentu likmju apstaklos.
Salidzinajuma ar 2014. gada 3. ceturksni monetarie raditaji liecina par dazam pozitivam norisém,
kas v€rojamas arl saistiba ar banku kreditu piedavajumu un pieprasijumu. Tomér euro zonas
nefinansu sabiedribam (NFS) izsniegto aizdevumu piecaugums vesturiska skatfjuma joprojam ir
neliels, un visa euro zona saglabajas liela banku aizdevumu procentu likmju sadrumstalotiba.

Jaunakie dati liecina par M3 pieauguma pamattempa kapumu, tomér tas joprojam
saglabajas zema Iimeni. M3 gada kapuma temps 2014. gada 4. ceturksni palielinajas I1dz 2.9% un
2015. gada janvart — 1idz 4.1% (3. ceturksni — 2.0% un 2014. gada aprili — 0.8%; sk. 27. att.). M3
gada picaugumu joprojam veicina ta likvidakas sastavdalas (Sauras naudas raditaja M1) straujais
gada kapuma temps pagajusa gada 4. ceturksni— 6.7% un 2015. gada janvari — 9.0% (salidzinajuma
ar 5.7% 3. ceturksni).

Naudas lidzeklu turétaji dod priekSroku noguldijumiem uz nakti. Loti zemas procentu likmes
naudas lidzeklu turétajiem joprojam ir stimuls, lai iegulditu M3 ietilpsto$ajos noguldijumos uz nakti.
M1 labveligi ietekm&ja majsaimniecibu un NFS noguldijumu uz nakti straujais pieaugums (sk.

27. attéls. M3 un M3 pieauguma 28. attéls. M3 un ta sastavdalas

pamattemps

(gada parmainas; %) (devums M3 gada parmainu izteiksmg; %; sezonali un ar
kalendaro ietekmi izlidzinati dati)

Ml
tirgojamie finansu instrumenti
pargjie Istermina noguldijumi
M3

=== naudas apjoma kapuma pamattempa raditaju klasts
= M3 ceturksna datu laikrindu gada pieauguma temps
=== M3 ménesa datu laikrindu uz gadu attiecinatais
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Avoti: ECB un ECB aprekini. Avots: ECB.

Piezimes. Naudas apjoma kapuma pamattempa raditaju klasts
ietver naudas apjoma kapuma vienfaktora un daudzfaktoru
filtru, raditaju, kas balstas uz dinamisko faktoru modeli plasai
monetaro raditdju kopai, cikliski korigétu M3 picauguma
raditaju, kas balstas uz Beijesa vektora autoregresijas modeli, un
uz iznémumu balstitu raditaju (aplése par majsaimniecibu M3
noguldijumiem).
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28. att.). Tas, ka naudas Iidzeklu turétaju sektors dod prieksroku vislikvidakajiem aktiviem, Tpasi
noguldijumiem uz nakti, liecina par pastavigu skaidras naudas drosibas rezervju veidosanu. Zemais
atlidzibas Itmenis (kuram ir tendence samazinaties) par mazak likvidiem monetarajiem aktiviem
veicindja Istermina noguldijumu (iznemot noguldijumus uz nakti) pastavigu atlikuma sarukumu.
Turklat to tirgojamo finanSu instrumentu (t.i., M3 — M2) pieauguma temps, kuru Tpatsvars M3 ir
saméra neliels, bija mazak negativs un 2014. gada 4. ceturk$na beigas kluva pozitivs. Ipasi lidz
2014. gada 4. ceturksnim samazinajas monetaro finansu iestazu (MFI) emitSto istermina parada
vertspapiru turgjumi, bet gada kapuma temps gadu mija kluva pozitivs.

Argjie darfjumi turpina veicinat pla§as naudas pieauguma tempu. M3 neietilpstoSo bilances
postenu noveértgjums (sk. 29. att.) liecina, ka to dinamiku galvenokart noteica tirie argjie aktivi un
lidzeklu aizpluisana no ilgaka termina finansu saistibam, lai gan pozitivs faktors bija arT aizdevumu
dinamikas pavérsiens. Salidzinajuma ar rekordaugsto Itmeni 2014. gada vidi MFI sektora tiro argjo
aktivu pozicijas devums 2014. gada 4. ceturksni butiski samazinajas, tacu saglabajas pozitivs —
to veicindja liels teko$a konta pozitivais saldo. Sis sarukums var atspogulot Tpasi starptautisko
investoru tirgus gaidas par zemaku euro zonas aktivu atdevi nakotné. Nozime bija arT naudas
lidzeklu turétaju sektora MFI ilgaka termina finansu saistibu (iznemot kapitalu un rezerves) gada
parmainu tempa turpmakam sarukumam, kas 2014. gada 4. ceturksni bija —4.8% un 2015. gada
janvari — —5.7% (salidzinajuma ar 3.4% 3. ceturksni).

Bankas 2014. gada 4. ceturksni pirmo reizi kops$ 2012. gada vidus palielinaja savas bilances
(sk. 30. att.). Aiznemto lidzeklu Tpatsvara samazinaSana bankas no 2011. gada beigam lidz
2014. gada aprilim liecindja par kopg€jo aktivu sarukumu (aptuveni 6%). Aiznemto lidzeklu

29. attels. M3 neietilpstosie bilances 30. attels. Euro zonas MFI galvenie aktivi
posteni
(gada plismas; mljrd. euro; sezonali un ar kalendaro ietekmi (mljrd. euro; kumulativas plismas kop§ 2007. gada; sezonali
izlidzinati dati) izlidzinati dati)
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Avots: ECB. L Avots: ECB.
Piezimes. M3 paradits tikai ka atsauce (M3 =1 +2+3 -4 +5). Piezimes. MFI sniegtie sektora dati (iznemot Eurosistému).
Ilgaka termina finanSu saistibas (iznemot kapitalu un rezerves) "Kopa "attiecas uz MFI galvenajiem aktiviem, t.i., dazas aktivu
paraditas ar pret&ju zimi, jo tas ir MFI sektora saistibas. kategorijas nav ieklautas.
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Tpatsvara samazinasanas process lika MFI 31. attéls. Kopéjas banku parada
ierobezot privata sektora kreditéSanu. Tas [ULELEETIERTIEIRED
seko péc bitiskas banku bilancu palielinasanas

. . - ¥ s =N —. (uz noguldijumiem un uz beznodros§inajuma darfjumu tirgu
perloda. monetaro finanSu iestazu kopejle balstita parada finans€juma kop&jas izmaksas; %; gada dati)
aktivi 2005.-2012. gada ievErojami pieauga, — curozona
sasniedzot augstako Iimeni (33.7 trlj. euro; t.i., v ;’rﬁga
3.55 reizes parsniedzot euro zonas IKP), kas — Idalija
liecina par vairak neka 60 procentu punktu no Spanija

IKP kapumu. 7 b

Banku sektoru 2014. gada 4. ceturksni
joprojam raksturoja korekciju procesi.
Ka liecina ECB veikta euro zonas banku
visaptverosa novert§juma rezultati (tie tika
publicéti 2014. gada oktobrT), bankas veltijusas
ievérojamas pules bilan¢u  stiprinasanai.
Bankas ir uzlabojusas savus kapitala raditajus,
ne tikai dal&ji palielinot kapitala vertspapiru
emisijas apjomu, bet arl samazinot aizpemto
lidzeklu Tipatsvaru un nosakot stingrakus 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
kreditéSanas nosacTjumus (stingraki kreditu  Avoti: ECB, Merrill Lynch Global Index un ECB aprékini.
. C - . Piezime. Noguldijumu jauno darfjumu procentu likmju un uz
standarti, lielaka aizdevumu procentu tirgu balstita parada finansgjuma izmaksu vidgjie raditaji, kas
likmju starpiba). Uzsvara lik§ana uz bilan¢y  Svortiarto attiecigajiem atlikumiem.
korekcijam wun neseno ievérojamo banku
kapitala raditaju paaugstinasanos palidzgjusi
noteikt nosacTjumus, lai nodrosSinatu ilgstoSu monetaras politikas banku aizdevumu kanala darbibas
efektivitates uzlabosanos. Tomer banku pelnitspgja joprojam ir vaja, un tas var ierobezot banku
sp&ju palielinat kreditéSanu, pieprasijumam butiski picaugot, un mazinat zemaku banku finansgjuma
izmaksu ietekmi uz banku aizdevumu procentu likmém.

Banku finanséjuma izmaksas 2014. gada 4. ceturksni turpinaja samazinaties. To sarukums
saistits ar kreditu nosacfjumu atvieglosanas pasakumu kopumu (ilgaka termina refinanséSanas
mérkoperacijas (ITRMO), tresa "Nodrosinato obligaciju iegades programma" (NOIP3) un "Ar
aktiviem nodro$inatu vertspapiru iegades programma" (ABSIP)). Labvéligi banku finanséSanas
nosacijumi atspogulojas nenodrosinato banku obligaciju pelnas likmés, kas 2014. gada 4. ceturksni
saruka l1dz vesturiski zemam ITmenim (sk. 31. att.), 2015. gada janvart noslidot vidgji I1dz 0.69%.
Banku noguldijumu izmaksas turpinaja sarukt, tacu pagaidam v&l nekas neliecina par vispargju
samazinasanas tendenci ECB negativas noguldijumu iesp€jas procentu likmes dé]. Kopuma
jauktas banku finans€juma izmaksas turpina sarukt, nemot véra MFI ilgaka termipa finansu
saistibu atmaksu neto izteiksm&. Merena parada vertspapiru emisijas aktivitate var atspogulot
piedavajuma puses norises, jo bankas sagatavoja konsolidétas bilances un guva labumu no
ECB ITRMO. Turklat 2015. gada janvara euro zonas banku veiktas kreditéSanas apsekojums
(apsekojumu sk. www.ecb.europa.cu/stats/money/surveys/lend/html/index.en.html) noradija uz to,
ka banku piekluve finanséjumam uzlabojas attieciba uz visiem galvenajiem tirgus instrumentiem.
Saja gadijuma vislabvéligak tas ietekmé&ja parada vértspapiru neto emisiju, savukart bankas
noradija uz ierobezotaku piekluvi ilgtermina noguldijumiem un citiem maza apjoma finansgjuma
instrumentiem.
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32. attels. MFI aizdevumi NFS atseviskas
euro zonas valstis

33. attels. MFI aizdevumi majsaimniecibam
atseviskas euro zonas valstis

(gada parmainas; %)

== eurozona = - Spanija
eeess Vacija =~ e Nidelande
==== Francija e valstu dispersija
— Italija
40 40

-20 T T T T -20
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Avots: ECB.

Piezimes. Korigéts atbilstosi aizdevumu pardoSanas un

vertspapirosanas darfjumu ietekmei. Valstu dispersiju aprékina ka
fiksGtas 12 euro zonas valstu izlases minimalo/maksimalo Iimeni.
Ar 2009. gada janvari plismas korigétas atbilstosi aizdevumu
pardosanas un vertspapirosanas ietekmei.

(gada parmainas; %)

== eurozona - - Spanija
----- Vacija --===- Nidelande
====Francija e valstu dispersija
— TItalija
30 30

20

10

-10

T T T T T T T
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Piezimes. Korigéts atbilstodi aizdevumu pardoSanas un
vertspapirosanas darfjumu ietekmei. Valstu dispersiju aprékina
ka fiksétas 12 euro zonas valstu izlases minimalo/maksimalo
Iimeni. Ar 2009. gada janvari plasmas korigétas atbilstosi
aizdevumu pardoSanas un vertspapirosanas ietekmei.

Jaunakie dati apstiprina, ka 2014. gada 1. ceturksni noticis aizdevumu dinamikas
pavérsiens. Privatajam sektoram izsniegto kreditu sarukuma temps kluva vél lénaks. Privatajam
sektoram izsniegto MFI aizdevumu atlikuma gada pieauguma temps, kas korigéts atbilstosi
aiznémumu pardosanas un veértspapirosanas darijjumu

ietekmei, turpindja uzlaboties pagajusa gada
4. ceturksni (sasniedzot —0.3% salidzinajuma
ar —0.9% 3. ceturksni) un janvari (0.5%).
Konkrétak, NFS izsniegto aizdevumu apjoma
sarukuma temps turpingja pal€ninaties (sk.
32. att.), savukart majsaimniecibam izsniegto
aizdevumu atlikuma pieaugums stabilizgjies
pozitiva limeni (sk. 33. att). Sis norises
veicinaja kop$ 2014. gada vasaras dazas euro
zonas valstls veérojama banku aizdevumu
procentu likmju biitiska samazinasanas, ka art
pazimes, kas liecina gan par banku aizdevumu
piedavajuma, gan pieprasijuma uzlaboSanos.
Lai gan ierobezotas ekonomiskas aktivitates
klimats un v&sturiski stingrie kredité$anas
nosactjumi  joprojam  kavé  kreditéSanu,
jaunakie euro zonas banku veiktas kreditéSanas
apsekojumi apstiprina vért€§jumu, ka kreditu
piedavajuma ierobeZojumi pamazam izzad,
un nordda uz kreditu pieprasijuma kapumu.
Banku veiktas kredit€sanas 2015. gada janvara
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34. attels. Faktori, kas veicinajusi stingraku kreditu

standartu noteikSanu attieciba uz NFS izsniegtajiem
aizdevumiem un neto pieprasijuma samazinasanos

(vidgja neto procentuala dala katra kategorija)

= kreditu standarti
banku finansgjuma izmaksas un bilan¢u raditaju
diktetie ierobezojumi

=== konkurence
mmm riska uztvere
----- neto pieprasijums
125 125
100 [+ 100
75 il 75
50 1K 50
25 - 25
0 i 0
-25 -25
-50 -50
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Avots: ECB.

Piezimes. "Riska uztvere" ir faktoru "gaidama ekonomiska
aktivitate" un "majoklu tirgus perspektiva" vidgjais nesvértais
raditajs; "konkurence" ir faktoru "citu banku konkurence" un
"nebanku konkurence" nesvertais vidgjais raditajs.



35. attels. Aiznemsanas izmaksu apvienotais

raditajs aizdevumiem NFS

36. attels. AiznemsSanas izmaksu apvienotais
raditajs aizdevumiem majsaimniecibam
majokla iegadei

(gada; %; 3 ménesu mainigie vidgjie raditaji)
euro zona

Vacija

Francija

Italija

Spanija

Niderlande

standartnovirze dazadas valstis (laba ass)

0.6

0.4

0.2

-
2008 2009 2010 2011

Avots: ECB.

Piezimes. Banku aizngmumu kopgjo izmaksu raditaju aprékina,
nosakot kopgjas istermina un ilgtermina procentu likmes uz
jauno darfjumu apjoma 24 meneSu mainiga vidgja raditaja
pamata. Dazadu valstu standartnovirzi aprékina, pamatojoties uz
fiksétu 12 euro zonas valstu izlasi.

T I
2012 2013 2014

apsekojums rada, ka augosa konkurence starp
bankam 2014. gada 4. ceturksni veicindjusi
atvieglotus kreditu nosacijumus, vienlaikus
straujak palielinoties uzpémumu pieprasijumam
péc aizdevumiem (sk. 34. att.).

Zemaku banku resursu izmaksu ietekme
pakapeniski sak izpausties banku aizdevumu
procentu likmeés. Kops 2012. gada 2. pusgada
bankas visas euro zonas valstls izjit
parada finans€juma izmaksu progresgjosu
mazinasanos. ST pozitiva norise saistita ar ECB
standarta un nestandarta pasakumiem, kuru
mérkis ir stimulgjoSas monetaras politikas
istenoSana. Lai gan banku parada finans¢juma
izmaksu mazinasanas tikai lénam sak ietekmét
arT kreditnémé&jus zemaku banku aizdevumu
procentu likmju veida, 2014. gada 2. pusgada
$aja joma bija vérojama biutiska uzlabosanas —
majsaimniecibu un nefinansu sabiedribu kopgjas
kredttu izmaksas visas euro zonas valstis saruka
aptuveni par 40 bazes punktiem (sk. 35. un
36. att.).

(gada; %; 3 meéne$u mainigie vidgjie raditaji)

= euro zona
ceees Vacija
==== Francija
— ltalija
‘‘‘‘‘ Spanija
------ Niderlande
we  standartnovirze dazadas valstis (laba ass)
7 1.0
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Avots: ECB.

Piezimes. Banku aizngémumu kopgjo izmaksu raditaju aprékina,
nosakot kopgjas istermipa un ilgtermina procentu likmes uz
jauno darfjumu apjoma 24 meneSu mainiga vidgja raditaja
pamata. Dazadu valstu standartnovirzi aprékina, pamatojoties uz
fiks€tu 12 euro zonas valstu izlasi.

37. attéls. Uznémumiem izsniegto

aizdevumu vai kreditliniju nosacijumu
parmainas

(neto to banku skaits, kuras pazinoja par stingraku nosactjumu
piemérosanu; %)

mmm  procentu likmju uzcenojums vidgja riska aizdevumiem

mmss prasibas pret nodrosinajumu
=== procentu likmju uzcenojums riskantakiem aizdevumiem
messs  Citi noteikumi un nosacijumi
250 250
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200 200
175 175
150 150
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Bl lglal |-
- {HHHAE e, "
=25 I I I -25
-50 -50

2008 2009 2010 2011

Avots: ECB.

Piezime. "Citi noteikumi un nosacijumi” ir faktoru "ar procentu
maksdjumiem nesaistitas maksas", "aizdevuma vai kreditlinijas
apjoms”, "aizdevuma specialie nosacijumi" un "aizdevuma
termins" nesvertais vidgjais raditajs.

2012 2013 2014
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Nefinan$u sabiedribu aréja finanséjuma kopéjais pieaugums euro zona lidz 2014. gada beigam
kluva nedaudz spécigaks. 2014. gada decembra v&rtspapiru emisijas apjoma dati apstiprina, ka,
ka liecinaja jau ieprieksgjie dati, euro zonas NFS emitéto parada un kapitala vertspapiru emisiju
apjoma tendence péc vajas dinamikas 3. ceturksni uzlabojusies. Argja finansgjuma situdcijas
uzlabosanos turpindja veicinat mazak negativas banku aizdevumu plismas. Euro zonas NFS
argja nebanku finanséjuma nominalas izmaksas 2015. gada divos pirmajos ménesSos turpinaja
samazinaties, sariikot uz tirgus instrumentiem balstita parada finans€juma izmaksam un kapitala
vertspapiru izmaksam, kas savukart galvenokart vartu bat saistits ar paplaSinato aktivu iegades
programmu (sk. 2. nodalu).

Aizdevumu procentu likmju at3kiribas dazadas valstis saku$as mazinaties. Skiet, ka 2014. gada
dispersijas samazinasanos dazadas valstis. Tajas euro zonas valstis, kuras paslaik vérojama vaja
NFS izsniegto aizdevumu dinamika, Tpasi krasi samazinajusas banku aizdevumu procentu likmes
Siem aizdevumiem. Banku veiktas kredit€Sanas 2015. gada janvara apsekojums arT liecina par
atvieglotiem kreditu noteikumiem un nosacijumiem attieciba uz NFS no jauna izsniegtajiem
aizdevumiem, Tpasi pievienoto procentu likmju turpmakas samazinaSanas veida parastiem
aizdevumiem (sk. 37. att.). Turklat, neraugoties uz loti iepriecino$am norisém saistiba ar kredttu
piedavajuma nosacTjumiem euro zona kopuma, kreditu standarti dazadas valstis un sektoros
joprojam ir neviendabigi.
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6. FISKALAS NORISES

Gaidama fiskalas konsoliddcijas turpindsandas. Tomér, lai nodrosinatu stabilu valdibas pardda
raditaja sarukumu, biis nepieciesams veikt papildu strukturalas korekcijas. Turklat, lai nostiprinatu
uzticésanos Eiropas fiskalajai sistemai, ir svarigi pilniba un konsekventi istenot Stabilitates un
izaugsmes paktu. Pastav novirzes no valdibas parada noteikumiem risks.

Paredzams, ka euro zonas kopgjais fiskalais deficits turpinas sarukt. ECB specialistu 2015. gada
marta makroekonomiskas iesp&ju apléses euro zonai paredz kopgja valdibas budzeta deficita raditaja
stabilu kritumu no 2.6% no IKP 2014. gada lidz 1.5% no IKP 2017. gada (sk. 1. tabulu). 2014. gada
fiskalo konsolidaciju galvenokart nodrosindja euro zonas tautsaimniecibas cikliska uzlaboSanas,
kas 1pasi atspoguloja lielakus iep€mumus no netieSajiem nodokliem, ko noteica specigaks privatais
patérins. Turpmak gaidams, ka cikliska uzlaboSanas turpinasies, tadgjadi palidzot v&l vairak
samazinat fiskala defictta raditaju. Fiskala perspektiva salidzinajuma ar 2014. gada decembra
iespgju aplésem nedaudz uzlabojusies, un to nosaka art zemaki procentu maksajumi.

Prognoze, ka kopgjais valdibas parada raditajs 2014. gada sasniedzis rekordaugstu Iimeni.
Saskana ar 2015. gada marta iesp&ju aplésém paredzams, ka euro zonas valdibas parada raditajs
2014. gada palielingjies Iidz 91.7% no IKP, un to noteica procentu likmju un izaugsmes tempa
negativa starpiba un deficita-parada korekcijas paradu palielino$a ietekme, kas galvenokart bija
saistita ar finansu sektoram sniegtajiem atbalsta pasakumiem. Sakot ar 2015. gadu, gaidams, ka
euro zonas valdibas parada raditajs saruks, lidz 2017. gada beigam samazinoties 1idz 87.9% no
IKP. Kritumu, kas ir nedaudz spécigaks, neka prognozgets decembri, galvenokart nosaka sakotngjas
bilances uzlabosSanas, ekonomiskas izaugsmes nostiprinasanas un zemas procentu likmes.

Gaidams, ka fiskala nostaja kopuma biis neitrala. P&c vairakiem loti stingras fiskalas politikas
gadiem strukturalo fiskalo korekciju apjoms 2014. gada bija neliels, un nakotnes perspektiva lidz
2017. gadam tiek prognozets tikai ierobezots turpmaks progress. Lai nodrosinatu valdibas parada
raditaja stabilu sarukumu, turpmakajos gados bis nepieciesams veikt papildu konsolidacijas
pasakumus. Ipasi dazam euro zonas valstim, lai nodrosinatu atbilstibu Stabilitates un izaugsmes
paktam (SIP), biis javeic papildu strukturalie pasakumi. Eiropas Komisija sava 2014. gada novembra
pazinojuma atzina, ka septinu valstu budzeta planu projekti rada neatbilstibas SIP risku. Komisija
27. februari attieciba uz Belgiju, Franciju un Italiju publicgja detalizétus papildu noveért§jumus par
SIP istenosanu (noveértéjumu sk. 7. ielikuma).

|. tabula. Fiskalas norises euro zona

(% no IKP)

\ 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
a. Kopgjie ien@mumi 45.8 46.5 46.6 46.5 46.2 46.0
b. Kopgjie izdevumi 49.4 49.3 49.2 48.7 48.1 47.5

t.sk.:

c. Procentu izdevumi 3.0 2.8 2.7 2.5 2.4 2.3
d. Sakotngjie izdevumi (b — ¢) 46.4 46.6 46.5 46.2 45.7 452
Budzeta bilance (a — b) -3.6 -2.9 -2.6 -23 -1.9 -1.5
Sakotngja budzeta bilance (a — d) 0.6 -0.1 0.1 0.3 0.5 0.7
Cikliski korigéta budzeta bilance -3.4 2.2 -1.9 -1.8 -1.8 -1.7
Strukturala budzeta bilance -3.1 22 -1.9 -1.8 -1.7 -1.7
Bruto parads 88.7 90.6 91.7 91.4 89.8 87.9
Papildpostenis: realais IKP
(parmainas; %) -0.7 -0.4 0.9 1.5 1.9 2.1

Avoti: Eurostat un ECB specialistu 2015. gada marta makroekonomiskas iesp&ju apl@ses euro zonai.
Piezimes. Dati attiecas uz visu euro zonas valdibas sektoru, t.sk. Lietuvu (arT uz periodu pirms 2015. gada). Dati atbilst ar 2015. gada
5. marta raksta "ECB specialistu 2015. gada marta makrockonomiskas iespgju apléses euro zonai" sniegtajiem datiem. Skaitlu

noapalo$anas rezultata summa var atskirties no kopsummas.
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IELIKUMI

ASV INFLACIJAS NORISU NOVERTEJUMS, IZMANTOJOT FILIPSA LIKNI

Nesenais inflacijas sarukums skara gandriz visas galvenas attistitas valstis, neraugoties
uz to ciklisko poziciju atSkirtbam. Lai gan ASV norisinajas stabila ekonomiskas aktivitates
atveseloSanas, pedgjos divus gadus inflacija tur bijusi zema. Kopgja inflacija un inflacija
(iznemot partiku un energiju) kop§ 2012. gada vidgji bija attiecigi 1.4% un 1.5%, liecinot, ka
cenas nav Tpasi reagg€jusas uz arvien stabilaku darba tirgus un plagak — ekonomiskas aktivitates
atveselodanos. Saja ielikuma atkartoti novértétas inflacijas un darba tirgus atslabuma empiriskas
sakaribas, ko parasti izsaka ar Filipsa Itkni, un aplikota citu svarigu ASV inflacijas perspektivu
noteicosu faktoru nozime.

Gada inflacija ASV, ko méra ar privata paterina izdevumu (PPI) deflatoru, pedéjo 10 gadu
laika videji bija 1.9% un kopuma atbilda Federalas atklata tirgus komitejas (FOMC)
noteiktajam ilgaka termina inflacijas mérkim. Tacu svarstibas ap So videjo vertibu bija
batiskas, un to c€lonis dalgji bija partikas un energijas cenu parmainas, kuru dé] 2008. gada vida
gada inflacija paaugstinajas virs 4%, bet péc tam 2009. gada sakuma kluva negativa, jo pasaules
ekonomiskas krizes ietekmé saruka naftas cenas (sk. A att.). PPI inflacija, iznemot partiku un
energiju, pedgjos 10 gados kopuma saglabajas stabilaka, tikai nedaudz sariikot nesenas recesijas
laika.

Tradicionala Filipsa Iikne liecina e i ey

par inversu sakaribu starp inflaciju
un tautsaimniectbas  atslabuma jeb
nepietieckamas jaudu izmantoSanas pakapi. (gada parmainas; %)

Lai atspogul]otu gaidu nozimi, biezi izmanto ar1 — PP

inflacijas gaidu aptauju raditajus vai inflacijas === PPI, iznemot partiku un energiju

novclotas vertibas (ietverot t.s. adaptivas 5 5
gaidas vai inflacijas noturibas raditaju). 4

Paplasinatajas Filipsa Itknés sakaribu izvers,
pievienojot papildu mainigos, pieméram,
valiitas kursus un izejvielu vai importa pre¢u 2
cenas, lai aptvertu atvertas tautsaimniecibas 1
aspektus un tautsaimniecibas piedavajuma
pusi.'

-1

Ta ka secinajums par to, cik plass ir = : : " : : 2
o A e = 2004 2006 2008 2010 2012 2014
kopéejais  tautsaimniecibas  atslabums,

saistits ar diezgan lielu nenoteiktibu, parasti Avoti: Darba statistikas birojs un Ekonomiskas analizes birojs.
. ¥ = = 3=g=s 2 Piezime. Partraukta horizontala linija apzimé FOMC ilgaka
izmanto dazadus raditajus. termina inflacijas mérki.

1 Dazreiz Filipsa Iikn€ ieklauj arT produktivitates mainigos. Sk. trijstira modeli darba Gordon, R. The Phillips Curve is Alive and Well:
Inflation and the NAIRU during the Slow Recovery, NBER Working Paper Series, Nr. 19390, 2013.

2 Paslaik ir liela nenoteiktiba par ASV darba tirgus atslabuma limeni, kas dalgji atspogulo butisku darbaspeka lidzdalibas limena
sarukumu, ar ko saistitas nozimigas diskusijas par ciklisko faktoru un strukturalo faktoru lomu. Sk. ari ECB 2014. gada aprila
"Meénesa Biletena" 1. ielikumu Is the unemployment rate a sound gauge of labour market developments in the United States? ("Vai

bezdarba limenis ir ASV darba tirgus norisu dross raditajs?").
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B attéls atspogulo Setrus $adus raditajus: B attéls. Darba tirgus atslabuma raditaji
1) bezdarba Iimena starpiba, ko definé ka
starpibu starp bezdarba limeni, kas neveicina
inflacijas parmainas (NAIRU), un bezdarba i

Iimeni; 2) istermina bezdarba starpiba, ko e EZ;::;:: 2$$Z+hdzdamm T
defing ka lidz 26 nedélam ilgusa bezdarba ==== Tstermina bezdarba starpiba

Iimena ilgtermina vidga raditaja un STs T Vidijatommipa bezdarba starpba
laikrindas faktisko datu starpibu; 3) vidgja
termina bezdarba starpiba, t.i., 27-51 nedelu
ilgusa bezdarba ilgtermina vidgja raditaja
un $§Ts laikrindas faktisko datu starpiba; 0
4) apvienota bezdarba un Iidzdalibas starpiba,

kur Iidzdalibu defing ka strukturala un faktiska = -1
darbaspeka Iidzdalibas limenu starpibu.’
Istermina bezdarba starpiba liecina, ka -2
darba tirgus atslabums tika novérsts jau lidz
2013. gada 3. ceturksnim, bet standarta un 3
vidgja termina bezdarba starpiba norada, ka
atslabums kopuma beidzas 2014. gada beigas.
Turprett apvienota lidzdalibas Itmena un
bezdarba starpiba liecina par plasu ASV darba

tirgus atslabumu 2014. gada beigas. 6
T T T T T
2004 2006 2008 2010 2012 2014
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Filipsa Iiknes paraSti izmanto ASV AV(_)ti_: Darba statistikas birojs, Kongresa Budzeta birojs un ECB
inﬂﬁdj as noriu analizé un skaidrojumi. }%I:;;]T(r]r?; NAIRU un potenciala darbaspeka lidzdalibas limena
Lai gan dazus komentétéjus pa'lrsteidza tas, ka’ rédit?js balsfits uz_ ECB spe_cif‘llistu interpolétam Kongresa
K Budzeta biroja gada iesp&ju aplésem.

ievérojot pedgjas ASV recesijas nopietnibu

un ilgumu, nesenas lejupslides laika inflacija

nesaruka Vel vairak (to parasti dévé par "neesosas deflacijas miklu"),* ar noveértétajiem Filipsa
liknes modeliem ar Cetriem alternativiem darba tirgus atslabuma raditajiem, novéloto inflaciju
un importa cendm var pietickami labi izskaidrot inflacijas dinamiku kops 2008. gada. C attéls
rada PPI inflacijas modela prognozes, pamatojoties uz darba tirgus atslabuma un importa cenu
faktiskajiem datiem. ASV lejupslides laika inflacijas prognozes bija augstakas par faktisko
inflacijas Itmeni galvenokart tapec, ka lidz 2008. gada vasarai palielinajas importa un naftas
cenas, kas paaugstindja inflacijas prognozes. Turpreti, sakot ar 2009. gada beigam, inflacija
attistfjas kopuma atbilstosi modela prognozes diapazonam, lai gan atradas tuvu ta zemakajam
punktam.’ [esp&jams, tas, ka lejupslides perioda inflacija nesaruka vél vairak, saistits ar inflacijas
noturibu un importa cenu kapumu, abiem faktoriem kompensgjot darba tirgus atslabuma straujo
pastiprinasanos. Turklat ka skaidrojums tam, kapéc inflacija, iesp&jams, mazak neka agrak

3 Darbaspeka lidzdalibas Iimena faktiskas norises izraisa ilgaka termina (strukturalie) faktori, pirmkart, demografiskas parmainas, ka
arT cikliskas parmainas, kas, pieméram, saistitas ar ceribu atrast darbu zaudgjusiem stradajosiem, kas vajas ekonomiskas perspektivas
apstaklos uz laiku pamet darbu. Detalizétaku informaciju sk. Kongresa BudZeta biroja 2014. gada 2. septembra izdevuma Slack in the
labor market in 2014.

4 Sk., piem@ram, Ball, L. un Mazumder, S. Inflation Dynamics and the Great Recession, Brookings Papers on Economic Activity,
Spring 2011.

5 Tas varctu but tapéc, ka darba tirgus atslabums esosaja ekonomiskas atveseloSanas posma, iesp&jams, bijis lielaks, neka liecina
vairaki no izmantotajiem atslabuma raditajiem. Pieméram, Federalo rezervju Valdes prieks$sédétaja Dzeneta Jellena (Janet Yellen)
noradija, ka "bezdarba limena sarukums [..] liecina, ka mazliet par augstu noverteti vispargjo darba tirgus nosacijumu uzlabojumi".
Sk. Dz. Jellenas runu "Darba tirgus dinamika un monetara politika" (Labor Market Dynamics and Monetary Policy) Federalo rezervju
Kanzassitijas bankas tautsaimniecibas simpozija Dzeksonhoula, Vaiomingas Stata 2014. gada 22. augusta.
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IELIKUMI

ASYV inflacijas
noriSu novértéejums,
izmantojot

Filipsa likni

C attéls. PPl inflacijas arpusizlases
prognozes

D attels. Inflacijas gaidu ilgtermina raditaji

(gada parmainas; %) (gada parmainas; %)

= piecu gadu nakotnes lidzsvara inflacija péc pieciem
= faktiskie dati gadiem
wwsn  prognozes diapazons ~ eeees PPA 10 gadu PPI

====PPA 10 gadu PCI

—— Miciganas Universitates 5-10 gadu gaidas
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Avoti: Ekonomiskas analizes birojs un ECB specialistu aprékini.
Piezime. Dinamiskas arpusizlases prognozes attiecas uz periodu
no 2008. gada 1. ceturk$na lidz 2014. gada 4. ceturksnim,
prognozes diapazonu iegiistot no ¢etriem dazadiem Filipsa liknes
modeliem, tos paplasinot ar importa cenam un bezdarba starpibu,
istermina starpibu, vidEja termipa starpibu vai apvienoto
bezdarba un Iidzdalibas starpibu.

Avoti: Federalo rezervju sistémas Valde, Mi¢iganas Universitate,
Profesionalo prognozétaju apsekojums (PPA) un Bloomberg.

Piezimes. Lidzsvara inflacijas gaidu raditajs attiecas uz PCI
inflaciju; PPA inflacijas gaidas attiecas uz PPI vai PCI inflaciju
nakamajiem 10 gadiem; Miciganas Universitates inflacijas
gaidas nav saistitas ar kadu no cenu indeksiem. Uz tirgus datiem
pamatoto 2015. gada 1. ceturkSna inflacijas raditaju aprékina

izmantoti vidgjie dienas dati 1idz 2015. gada 25. februarim.

reag€ja uz ekonomisko atslabumu, literatfira mingts ar7 uzticé$anas centralajai bankai pieaugums,
kas ar laiku veicinajis inflacijas gaidu stabiliz€Sanos, un nominalas darba algas lejupvérsta
neelastiba.

Turpmak, Skiet, inflacijas spiediens ASV palielinasies tikai pakapeniski, jo gaidams, ka
notiekosas ekonomiskas aktivitates atveseloSanas radito augSupvérsto spiedienu tuvakaja
laika daleji Iidzsvaros naftas cenu un valitas kursu parmainas. Pastiprinoties ASV
tautsaimniecibas izaugsmei (sk. 1. nodalu), darba tirgus atveseloSanas temps nesen ir stabili
paatrinajies. Gaidams, ka ar laiku tas pakapeniski izpaudisies lielaka cenu un algu spiediena.
Tacu paredzams, ka citi inflacijas virzitajspeki darbosies ka kompensgjosi faktori. Pirmkart,
iesp&jams, ka krasa, kop$ pagajusas vasaras novérota naftas cenu krituma dél tuvakaja laika
bitiski saruks kopgja inflacija, kas 2015. gada 1. pusgada klis negativa. Sadu ietekmi papildina
nesenais ASV dolara kursa kapums, kas lejupvérsti ietekmé importa cenas. Tomér gaidams,
ka vidgja termina $T divgjada ietekme izzudis. Inflacijas gaidam ilgtermina vajadz&tu stabilizet
inflaciju. Lai gan uz tirgu balstito piecu gadu inflacijas raditaju gaidas nakamajiem pieciem
gadiem kop$ 2014. gada vidus batiski sarukusas (sk. D att.), tas varétu dalgji notikt inflacijas
riska prémiju samazinasanas deél. Savukart ilgtermina inflacijas gaidu apsekojumu raditaji
saglabajusies stabilaki un atbilst inflacijas pakapeniskai nonaksanai Federalo rezervju sist€mas
ilgaka termina inflacijas mérka Itment.
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LIKVIDITATE UN MONETARAS POLITIKAS OPERACIJAS (2014. GADA 12. NOVEMBRIS-
2015. GADA 27. JANVARIS)

Ielikuma apliikotas ECB monetaras politikas operacijas rezervju prasibu izpildes periodos,
kas beidzas 2014. gada 9. decembrl un 2015. gada 27. janvari, t.i., 2014. gada 11. un
12. rezervju prasibu izpildes perioda. Aplikojama perioda galveno refinans€Sanas operaciju
(GRO), aizdevumu iesp&jas uz nakti un noguldijjumu iesp&jas procentu likmes saglabajas
nemainigas (attiecigi 0.05%, 0.30% un —0.20%).' 2014. gada 11. decembrT tika veikta otra ilgaka
termina refinanséSanas mérkoperacija (ITRMO), kura piesktruma summa bija 129.8 mljrd. euro
(pirmas mérkoperacijas pieSkiruma summa — 82.6 mljrd. euro).>* Papildus jaunajai "Nodro$inato
obligaciju iegades programmai" (NOIP3) 2014. gada novembra beigas tika veikti pirmie
iepirkumi saskana ar jauno "Ar aktiviem nodro$inato vertspapiru iegades programmu" (ABSIP).

Likviditates vajadzibas

Apliikojama perioda banku sistemas kopgjais dienas likviditates vajadzibu apjoms,
ko define ka autonomo faktoru un rezervju prasibu summu, salidzinajuma ar ieprieksgjo
apliikojamo periodu (no 2014. gada 13. augusta lidz 11. novembrim) palielinajas par 26 mljrd.
euro (Iidz vidgji 605.7 mljrd. euro). Pieaugumu noteica lielaki autonomie faktori, kuru vidgjais
apjoms bija 499.4 mljrd. euro.

Autonomo faktoru palielinasanos veicinaja vairaku komponentu kopégja ietekme. Runajot
par likviditati samazinoSiem faktoriem, apgroziba eso$o banknosu vértiba pieauga vidgji par
24 mljrd. euro. Norises atspoguloja gada beigam raksturigu tendenci — 41 mljrd. euro kapumu no
2014. gada 12. novembra lidz 2015. gada 2. janvarim un sekojos$o samazinajumu lidz 12. rezervju
prasibu izpildes perioda beigam. Turklat valdibas noguldijumu atlikums p&dgja apliikojama
rezervju prasibu izpildes perioda turpinaja sarukt (I1idz vid&ji 66 mljrd. euro; ieprieks€ja rezervju
prasibu izpildes perioda, kas beidzas 2014. gada decembrT, — 72 mljrd. euro). Valsts kases arvien
vairak centas ieguldit likviditates parpalikumu tirgdi, un tas dal&ji izskaidro mazaku Eurosistema
turéto valdibas noguldijumu apjomu.

Runajot par likviditati palielinoSiem faktoriem, euro denominétie tirie aktivi saruka
vidéji par 7 mljrd. euro (Iidz 526 mljrd. euro). Tas atspoguloja arT arvalstu oficialo iestazu
euro denominéto noguldijumu atlikuma pieaugumu Eurosisttma un paversa pretgja virziena
iepriek$gja aplikojama perioda novéroto tendenci, kad dazas arvalstu oficialas iestades méginaja
samazinat skaidras naudas lidzeklu turgjumus Eurosisttma, lai novérstu negativas procentu
likmes piem@rosanu.

1 GRO joprojam tika veiktas ka fikstas procentu likmes izsoles procediras ar pilna apjoma pieskirumu. Tada pati procedira palika
speka arT ilgaka termina refinanséSanas operacijam (ITRO) ar terminu 3 m&nesi. Procentu likme katra ITRO bija vienada ar attiecigas
ITRO laika veikto GRO vidgjo procentu likmi.

2 Par pirmo ITRMO sk. ECB 2014. gada decembra "Menesa Biletena" ielikumu "Likviditate un monetaras politikas operacijas
(2014. gada 13. augusts—11. novembris)" (pieejams: https://www.bank.lv/images/stories/pielikumi/publikacijas/ecb_izdevumi/2014/
ECB_MB 2014 _12.pdf).

3 Pirmajas divas ITRMO, kas tika veiktas 2014. gada septembri un decembrT, darfjuma partneriem bija tiesibas uz sakotngjo aiznemsanas
kvotu 7% apméra no to kop&jiem aizdevumiem euro zonas nefinansu privatajam sektoram (stavoklis 2014. gada 30. aprili), neietverot
kreditus majsaimniecibam majokla iegadei. Visas ITRMO veiktas ka fiksétas procentu likmes izsoles procediiras ar pilna apjoma
pieskirumu, un procentu likme noteikta operacijas darbibas periodam. Pirmajam divam operacijam procentu likme tika noteikta ka
operacijas uzsakSanas laika speka esosa GRO procentu likme, kurai pieskaitits fikséts 10 bazes punktu uzcenojums.
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IELIKUMI

Likviditate un
monetaras politikas
operacijas

(2014. gada

12. novembris—
2015. gada

27. janvaris)

Autonomo faktoru svarstigums apliikojama perioda bitiski pieauga, un iepriek$gja perioda
novéroto sarukumu nomainija kapums. To galvenokart noteica lielaks euro denominéto tiro
aktivu svarstigums un arT bankno$u pieprasijums, kas atspoguloja gada beigu tendenci. Lai
gan valdibas noguldijumu svarstigums joprojam bija liels, tas atbilda kop$ procentu likmju
samazinasanas 2014. gada septembri novérotajam svarstigumam.

Autonomo faktoru nedélas prognozu vidéja absoliita klida aplikojama perioda butiski
palielinajas (no 4.8 mljrd. euro lidz 8.7 mljrd. euro), un to galvenokart noteica valdibas
noguldijumu atlikuma prognozu kliidas. Nemot véra naudas tirgus augosas negativas Istermina
procentu likmes un likviditates parpalikuma svarstigumu, joprojam gruti paredzet valsts kasu
darbibu ieguldijumu joma.

Likviditates nodroS§inasana

Vidgjais likviditates apjoms, kas nodroSinats ar atklata tirgus operacijam, apliikkojama
perioda pieauga par 61 mljrd. euro (Iidz 759 mljrd. euro), un to noteica gan izsolu operacijas
izmantota apjoma, gan tieSo darijumu portfelu apjoma kapums (attiecigi par 44 mljrd. euro un
17.4 mljrd. euro).

Izsolu operacijas nodrosinatais likviditates apjoms palielinajas lidz vidéji 546.5 mljrd. euro
(iepriekseja perioda — 502.7 mljrd. euro). Kopuma 111.7 mljrd. euro sarukumu, ko noteica
ITRO ar terminu 3 gadi pieskirto ITdzek]u pirmstermina atmaksa, vairak neka kompensgja otraja
ITMRO pieskirtie [tdzekli 129.8 mljrd. euro apjoma, ka arT GRO un ITRO ar terminu 3 ménesi
vidgja izmantota apjoma pieaugums (attiecigi par 11 mljrd. euro un 17.6 mljrd. euro). Ta ka
tuvojas divu ITRO ar terminu 3 gadi termins, lidzeklu pirmstermina atmaksa palielinajusies.
Konkrétak, dazi darfjuma partneri 2014. gada 17. decembri atmaksaja 39.8 mljrd. euro, lai
piedalitos otraja ITRMO, kas tika uzsakta taja pasa diena.

Turklat, istenojot NOIP3 un ABSIP, tieSo darijjumu portfelu nodrosinatais likviditates
apjoms pieauga vidgji par 17.4 mljrd. euro. Sis iegades (attiecigi 37.2 mljrd. euro un 2.3 mljrd.
euro aplukojama perioda beigas) lielakoties kompensgja samazinajumu sakara ar dazu obligaciju
dzésanu "Vertspapiru tirgu programmas" portfell un divas ieprieksgjas "Nodrosinato obligaciju
iegades programmas".

Raugoties par apliikojamo periodu nedaudz talaka perspektiva, pirmas ITRO ar terminu
3 gadi noslegums 2015. gada 29. janvari neradija butisku likviditates parpalikuma kritumu,
un likviditates parpalikums joprojam parsniedza 150 mljrd. euro. Atmaksato summu dalgji
kompensgja lielaks ITRO ar terminu 3 ménesi un GRO izmantotais apjoms, turklat vienlaikus
1slaicigi samazinajas autonomie faktori.

Likviditates parpalikums

Likviditates parpalikums pieauga par 35.1 mljrd. euro, aplikojama perioda sasniedzot
vidéji 153 mljrd. euro. Abi rezervju prasibu izpildes periodi butiski atSkiras. Likviditates
parpalikums 11. rezervju prasibu izpildes perioda nedaudz saruka (lidz vidgji 105.1 mljrd.
euro — zemakajam vidéjam ITmenim kops pirmas ITRO ar terminu 3 gadi norékina veiksanas
2011. gada beigas). Savukart 12. rezervju prasibu izpildes perioda likviditates parpalikums
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batiski palielingjas (Iidz vid&ji 176 mljrd. euro), ipasi atspogulojot ar otras ITRMO uzsaksanu un
gada beigam saistito ietekmi.

Likviditates parpalikums bitiski svarstijas 1pasi 12. rezervju prasibu izpildes perioda, kas
bija ari pirmais lidz 49 dienam pagarinatais rezervju prasibu izpildes periods®. Likviditates
parpalikums no zemaka limena (70.9 mljrd. euro) 2014. gada 24. novembri palielingjas Iidz

EUROSISTEMA - likviditates situacija

2014. gada | 13. augusts— 12. rezervju 11. rezervju
12. novembris— | 11. novembris prasibu izpildes prasibu izpildes
2015. gada 27. janvaris periods periods

Saistibas. Likviditates vajadzibas (vid€jie dati; mljrd. euro)

Autonomie likviditates faktori 1597.1 (+35.7) 15614 1603.6 (+17.9) 1585.7 (+8.5)
Banknotes apgroziba 996.2 (+23.9) 9723  1005.5 (+25.7) 979.8 (+6.2)
Valdibas noguldijumi 68.3 (-5.5) 73.8 66.3 (-5.3) 71.6 (-4.5)
Citi autonomie faktori 532.6 (+17.3) 5153 531.7 (-2.5) 5343 (+6.7)
Monetaras politikas instrumenti

Pieprasijuma noguldijumu konti 217.8 (+21.4) 196.3 236.3 (+50.8) 185.4 (-2.8)
Obligato rezervju prasibas 106.3 (+0.9) 105.4 106.2 (-0.2) 106.5 (+0.7)
Noguldijumu iespgja 41.9 (+14.7) 27.1 50.2 (+23.0) 27.3 (-3.7)
Likviditati samazinosas precizgjo$as operacijas 0.0 (+0.0) 0.0 0.0 (+0.0) 0.0 (+0.0)

AKktivi. Likviditates piedavajums (videjie dati; mljrd. euro)

Autonomie likviditates faktori 1 098.0 (+10.5) 1087.5 1098.6 (+1.7)  1096.9 (+1.4)
Tirie argjie aktivi 572.0 (+17.4) 554.6 576.4 (+12.2) 564.3 (+2.3)
Euro denomingtie tirie aktivi 526.0 (-7.0) 5329 522.2 (-10.4) 532.6 (-0.8)
Monetaras politikas instrumenti
Atklata tirgus operacijas 758.6 (+61.2) 697.4 791.3 (+89.8) 701.5 (+0.4)
1zsolu operacijas nodro§inats 546.5 (+43.8) 502.7 573.4 (+73.9) 499.5 (-8.2)
GRO 1133 (+11.0) 102.3 119.0 (+15.7) 103.3 (+8.1)
Speciala termina refinansé$anas operacijas 0.0 (+0.0) 0.0 0.0 (+0.0) 0.0 (+0.0)
ITRO ar terminu 3 ménesi 43.4 (+17.6) 25.8 49.0 (+15.5) 335 (+7.3)
ITRO ar terminu 3 gadi 236.4 (-93.7) 330.1 211.5 (-68.5) 280.0  (-23.6)
ITRMO 153.4 (+108.9) 44.5 193.9  (+111.3) 82.6 (+0.0)
Tie$o darfjumu portfeli 212.1 (+17.4) 194.7 217.9 (+15.9) 202.0 (+8.6)
NOIP 29.0 (-2.9) 31.9 28.8 (-0.7) 29.5 (-1.4)
NOIP2 12.8 (-0.8) 13.6 12.8 (-0.1) 12.9 (-0.4)
NOIP3 25.0 (+23.9) 1.1 30.5 (+15.2) 153 (+12.5)
"Vertspapiru tirgu programma" 144.1 (-4.0) 148.1 144.1 (+0.1) 144.0 (-2.3)
ABSIP 1.2 (+1.2) 0.0 1.7 (+1.5) 0.2 (+0.2)
Aizdevumu iespéja uz nakti 0.4 (+0.2) 0.2 0.5 (+0.3) 0.2 (-0.0)

Cita ar likviditati saistita informacija (videjie dati; mljrd. euro)

Kopgjas likviditates vajadzibas 605.7 (+26.1) 579.6 611.6 (+16.1) 595.4 (+7.7)
Autonomie faktori 499.4 (+25.3) 474.1 505.3 (+16.3) 489.0 (+7.0)
Likviditates parpalikums 153.0 (+35.1) 117.8 179.8 (+73.7) 106.0 (-7.2)
ITRO ar terminu 3 gadi atmaksa' 111.7 (+36.5) 752 88.9 (+66.1) 22.8 (-0.7)

Procentu likmju norises (%)

GRO 0.05 (-0.03) 0.08 0.05 (+0.00) 0.05  (+0.00)
Aizdevumu iespgja uz nakti 0.30 (-0.03) 0.33 0.30 (+0.00) 0.30  (+0.00)
Noguldijumu iesp&ja -0.20 (-0.03) -0.17 -0.20 (+0.00) -0.20  (+0.00)
EONIA vidgjais raditajs -0.031 (-0.033) 0.002 -0.047  (-0.044)  -0.003 (+0.000)
Avots: ECB.

Piezime. Ta ka visi skaitli tabula ir noapaloti, dazos gadijumos skaitlis, kas noradits ka parmainas salidzinajuma ar ieprieksgjo periodu, nav
S0 abu min&to periodu noapaloto skaitlu starpiba (atskiroties par 0.1 mljrd. euro).
1) ITRO ar terminu 3 gadi mljdr. euro izteikta atmaksas summa, nevis vidgjie dati.

4 TIeviests jauns rezervju prasibu izpildes periodu kalendars, kas saskanots ar jauno Padomes sanaksmju laika planu (sanaksmes planotas
reizi sesas nedglas).
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IELIKUMI

Likviditate un
monetaras politikas
operacijas

(2014. gada

12. novembris—
2015. gada

27. janvaris)

261.2 mljrd. euro 2014. gada 31. decembri, bet 2015. gada 27. janvart lielaku autonomo faktoru
un atklata tirgus operaciju relativa samazinajuma dél likviditates parpalikums saruka lidz
126.5 mljrd. euro.

Palielinoties likviditates parpalikumam, nozimigi pieauga pieprasijuma noguldijumu kontu
dienas atlikumi — salidzinajuma ar ieprieks&jo periodu vidgji par 21 mljrd. euro (Iidz 218 mljrd.
euro). ArT noguldijumu iesp&jas izmantoSana arvien palielindjas (no vidgji 27.1 mljrd. euro lidz
41.9 mljrd. euro). Aplikojama perioda relativais noguldijumu iespgjas izmantoSanas apjoms
pieauga lidz 27% no virsrezervém® (ieprieksgja aplikojama perioda — vidgji 23%). Noguldijumu
iesp€jas izmantosanas kapums signalizg, ka dazi darfjuma partneri varétu biit vairak ieintereseti
darbibas un regulativa noluka ieguldit likviditates parpalikumu noguldijumu iespgja.

Procentu likmju norises

EONIA 11. un 12. rezervju prasibu izpildes perioda bija attiecigi vidéji —0.3 bazes punkti un
—4.7 bazes punkti. EONIA sarukumu noteica nedaudz spécigaka 2014. gada septembrT veiktas
procentu likmju samazinasanas ietekme uz istermina procentu likmém, kas varétu but dal&ji
saistita ar kopuma augstakas likviditates apstakliem un pielavigaku attieksmi pret iesp&jamibu
attiecinat negativo noguldijumu iespgjas procentu likmi uz noguldijumu bazi. Tomér darjjumu
uz nakti procentu likmes joprojam bija daudz augstakas neka noguldijumu iespgjas procentu
likme (—20 bazes punktu).

5 Vidgjais pieprasijuma noguldijumu kontu atlikums, kas parsniedz obligato rezervju prasibas.
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EURO EFEKTIVA KURSA JAUNAKAS PARMAINAS

foETa s A attéls. Euro nominalais efektivais kurss
Nommalal_s efek_tlvals kurss _(NFK) (NEKI9 un NEK38)
ir noderigs valitas Kkursu svarstibas
apkopojoss raditajs, kas caur tirdzniecibas
keédem ietekmé tautsaimniecibas, jo ietver

(indekss: 1999. gada 1. cet. = 100)

— NEKI19
atseviSku  tirdzniecibas  partnervalstu ==== vidgjais NEK19

- i _ - q — NEK38
dlvppsgo valu.tas kursu parmalgas. Eur(? wmm= videjais NEK3S
zonai divus bitiskakos NEK aprekina Saurai

un plasai tirdzniecibas partnervalstu grupai,
tajas apvienojot attiecigi 19 (NEK19) un
38 (NEK38) valstis.' 120

130 ‘ ‘ 130

120

110

Euro NEK kop$ pasaules finanSu krizes 110
sakuma skarusas biitiskas svarstibas. [lgaka
termina perspektiva tik lielas parmainas nav oo
neparastas un novérotas ari pirms krizes
(sk. A att.). Euro kurss 2012. gada vasara
slaicigi saruka lidz viszemakajam Iimenim
sakara ar euro zonas valsts parada krizi.
Ta ka pec ECB pazinojuma par tieSajiem
monetarajiem darfjumiem uztic€Sanas euro Avors: ECB.

atjaunojas, ta vertiba atkal saka augt un Iidz  Piezimes. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2015. gada 20. februarf.
2014. ga o maijam turpinﬁja nostiprine’lties. "Vidgjais" ir vidgjais kurss kops 1999. gada 1. janvara.
Parmainas tirgus gaidas saistiba ar ECB

turpmako monetaras politikas nostaju salidzinajuma ar citu lielako centralo banku nostaju
iezZimgja euro vertibas krituma periodu, kura laika gan dazadie NEK, gan euro kurss attieciba
pret daudziem divpusgjiem valiitu kursiem saruka Iidz Iimenim, kas ir tuvs (NEK38) vai zemaks
(NEK19) par ilgaka termina vid&jo [Tmeni.

100

90 90

80 !
1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013

180

Attieciba pret plaso valiitu grupu NEK, sariikot kop$ sasniegta péckrizes augstaka limena
2014. gada maija sakuma Iidz zemakajam Iimenim 2015. gada 23. janvari, samazinajas
aptuveni par 10%, lai gan tas stabilizejies pedéjas nedelas vienlaikus ar kapitala plismu
atjaunoSanos, kas sekoja ECB pazinojumam, ko ta péc Padomes 2015. gada 22. janvara
sanaksmes sniedza par paplaSinatu aktivu iegaddes programmu (sk. nodalu "FinanSu
norises"). Tomér kopgjais kritums kops pagajusa gada maija slépj dazadu valatu divpusgjo kursu
attistibas atskiribas. So parmainu dali$ana atseviskos devumos (sk. B un C att.) liecina, ka, lai
gan liclaka dala nozimigako valiitu veicinaja lejupverstas parmainas, atsevisku divpusgjo valiitu
kursu parmainu apmers, noturiba un laiks butiski atskiras.

1 Svari, kuros apvienota informacija par importu un eksportu, atspogulo dazadu valstu nozimibu euro zonas ripniecibas precu

tirdznieciba (sk. arT Schmitz, M. u.c. Revisiting the effective exchange rates of the euro, Occasional Paper Series, No 134, ECB,
Frankfurt am Main, 2012. gada junijs).
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IELIKUMI

Euro efektiva
kursa jaunakas
parmainas

B attels. AtseviSku euro kursu parmainas un
svari NEK38

C attéls. Valitu devums NEK38 parmainas

(parmainas; %) (procentu punktos)

mmmm  parmainas (kreisa ass) = devums

¢ svari NEK38 (laba ass)

50 25 2 2
40 S 20
1 1
30 . 15
* *
* -
20 10 0 T 0
*
*
10 . 5 1 1
0 —m—m °
1 -l :
-10 -5
-20 T T T T T T T T -10 -3 T T T T T T T T -3
12 3 4 5 6 7 8 9 10 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1 ASV dolars 6 Krievijas rublis 1 Kinas renminbi 6 Krievijas rublis
2 Kinas renminbi 7CAE 2 ASV dolars 7CAE
3 Sveices franks 8 JTEV 3 Lielbritanijas sterlipju 8 JTEV
4 Lielbritanijas sterlinu 9 Izejvielu eksportétajvalstu marcina 9 Izejvielu eksportétajvalstu
marcina valiitas 4 Sveices franks valiitas
5 Japanas jena 10 NEK38 5 Japanas jena 10 Citas

Avoti: ECB un ECB aprékini. N Avoti: ECB un ECB aprékini. B

Piezimes. "CAE" ietver Bulgarijas levu, Cehijas kronu, Piezimes. "CAE" ietver Bulgarijas levu, Cehijas kronu,
Horvatijas kunu, Ungarijas forintu, Polijas zlotu un Rumanijas Horvat1_|as kunu, Ungarijas forintu, Polijas Zlotu un Rumanias
levu; "Izejvielu eksponetajvalstu valttas" ietver Australijas levu; "Izejvielu eksporteta]valstu valiitas" ietver Australijas

dolaru, Kanadas dolaru, Norvégijas kronu un Jaunzglandes dolaru Kanadas dolaru, Norvégijas kronu un Jaunzgélandes

dolaru; "JTEV" ietver Honkongas dolaru, Singaptras dolaru,
Korejas vonu, Indongzijas ripiju, Indijas rapiju, Malaizijas
ringitu, Filipinu peso, Taivanas dolaru, Taizemes batu,
Argentinas peso, Brazilijas realu, Meksikas peso, Dienvidafrikas

dolaru; "JITEV" ietver Honkongas dolaru, Singapiiras dolaru,
Korejas vonu, Indonézijas ripiju, Indijas riipiju, Malalzl_]as
ringitu, Filipinu peso, Taivanas dolaru, Taizemes batu,
Argentinas peso, Brazilijas realu, Meksikas peso, Dienvidafrikas

rendu un Turcijas liru. Att€ls aptver laiku no 2014. gada 6. maija
1idz 2015. gada 20. februarim.

rendu un Turcijas liru. "Citas" ietver Danijas kronu, Zviedrijas
kronu, Alzirijas dinaru, Ciles peso, Islandes kronu, Izraglas
Sekeli, Marokas dirhému un Venecuélas bolivaru. Att3ls aptver
laiku no 2014. gada 6. maija lidz 2015. gada 20. februarim.

Runiajot par divpus€jo valiitu kursu parmainam no 2014. gada maija lidz 2015. gada
februara beigam, pusi kopéja NEK38 krituma noteica ASV dolars un Kinas renminbi. ASV
dolara kursu stiprinaja euro zonas un ASV turpmakas atskirigas monetaras politikas gaidas, tirgus
nenoteiktiba sariikosu izejvielu cenu apstaklos un pastiprinata geopolitiska spriedze (sk. C att.).
Gan ASV dolara, gan Kinas renminbi kurss attieciba pret eiro pieauga aptuveni par 20%,
nosakot vél vienu ceturksni ilgu visparéju kritumu. Pretstata euro kursa stabilam sarukumam
attieciba pret §im divam valitam euro kursa samazina$anas attieciba pret Sveices franku notika
peksni pec Sveices Nacionalas bankas 2015. gada 15. janvara pazinojuma par minimala valiitas
kursa mérka (1.20 Sveices franku par euro) atcel$anu. Euro kursa kritums par 20% attieciba pret
Sveices franku, kura Tpatsvars NEK38 ir aptuveni 5%, veidoja aptuveni desmito daju no NEK38
sarukuma. Apliikojama perioda beigas euro kurss bija zemaks arf attieciba pret Japanas jenu. To
veicinaja mazaka veélme uznemties risku. Euro kurss attieciba pret Lielbritanijas sterlipu marcinu
un vairaku jauno tirgus ekonomikas valstu valiitam samazinajas aptuveni par 10%.

NEK Kkritumu attieciba pret plasas grupas valitam mazinaja euro kursa attieciba
pret Krievijas rubli kapums aptuveni par 40%, kas notika ar spriedzi Ukraina saistita
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biitiska spiediena dél. Parskata perioda euro veértiba picauga ari attieciba pret Zviedrijas
kronu, citstarp atspogulojot Sveriges Riksbank nesen istenoto labvéligaku monetaro politiku
(sk. nodalu "Finansu norises"). Danijas krona, kas piedalas VKM II, $aja perioda bija paklauta
augSupverstam spiedienam attieciba pret euro. Tomér Danijas kronas vértiba joprojam bija loti
tuvu tas centralajam kursam VKM 11, jo Danmarks Nationalbank tirgh pirka arvalstu valiitu
un atkartoti samazinaja procentu likmes. Euro kurss saglabajas same@ra stabils ar1 attieciba
pret izejvielu eksportétajvalstu valiitam, kuras ietekm&a lejupversts spiediens naftas cenu
samazinasanas dél, ka arT attieciba pret ES Centralas Eiropas un Austrumeiropas valstu valiitam.
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IELIKUMI

Euro zonas
majsaimniecibu
uzkrajumu veidosanas
jaunako tendencu
noteicejfaktori

EURO ZONAS MAJSAIMNIECIBU UZKRAJUMU VEIDOSANAS JAUNAKO TENDENCU NOTEICEJFAKTORI

Uzkrajumu attieciba pret ienakumiem ir bitisks majsaimniecibu ricibu raksturojoss
raditajs, kas ietekme reala privata patérina dinamiku un kopuma ekonomiskas izaugsmes
tempu. Majsaimniecibu lémumus par paterinu un uzkrajumu veidosanu ietekmé dazadi faktori.
Piem&ram, lielas nenoteiktibas laika piesardzibas apsvérumu dé| majsaimniecibas parasti novirza
uzkrajumos lielaku dalu riciba esoSo ienakumu. Savukart riciba esoso ienakumu negativo, bet
1slaicigo Soku ietekmi uz patrinu parasti mazina uzkrajumu raditaja sarukums (mehanisms, ko
deve par tagadnes un nakotnes patérina izlidzinasanu).

Euro zonas majsaimniecibu uzkrajumu raditajs salidzinajuma ar vésturisko videjo
raditaju pédéjos gados stabilizéjies saméra zema Iimeni. Stabiliz€Sanos noteica vairaki
lielakoties cits citu kompensgjosi faktori.

Analizéjot euro zonas majsaimniecibu uzkrajumu veidoSanas tendences vésturiska
aspekta, var noteikt vairakus konkrétus periodus, kuros galvenajiem noteicéjfaktoriem
bijusi atSkiriga ietekme. Pirms ekonomiskas un finansu krizes uzkrajumu raditajs svarstijas
13—15% robezas. Divus gadus pirms krizes tas saglabajas kopuma stabils (sk. A att.).

Pirmaja recesijas posma un talit pec ta, t.i., no 2008. gada I1dz 2010. gadam, majsaimniecibu
uzkrajumu raditajs galvenokart nestabilas patérétaju konfidences ietekme 1slaicigi pieauga,
tacu péc tam atkal samazinajas. Min€tajam periodam raksturigas saméra lielas nenoteiktibas
del uzkrajumu raditajs 2009. gada 1. ceturksni palielinajas lidz 14.9%, un to galvenokart noteica

A attels. Euro zonas majsaimniecibu B attéls. Euro zonas majsaimniecibu
uzkrajumu raditajs un paterétaju konfidence uzkrajumu raditajs, reali riciba esoSie
ienakumi un privatais patérins
(% no riciba esosajiem ienakumiem; procentu starpibas) (% no riciba esosajiem ienakumiem; pieauguma temps
salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoso periodu)
= uzkrajumu raditajs (kreisa ass) = uzkrajumu raditajs (kreisa ass)
----- patérétaju konfidence (laba ass; apversts raditajs) «++++ redli riciba esoSie ienakumi (laba ass)

==== redlais privatais patérins (laba ass)
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. . . . Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Avoti: Eurostat un ES Komisija (Ekonomikas un finansu lietu Vot burostatun aprexint

generaldirektorats).
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piesardzibas apsvérumi. Kapumu, iesp&jams, izraisija ari $aja laika Tstenota ekspansiva fiskala
politika, kas lava majsaimniecibam izmantot reali riciba eso$o ienakumu picaugumu uzkrajumu
veidosanai (mehanisms, saukts par Rikardo efektu). Tomér 2010. gada atveseloSanas posma lidz
ar patérétaju konfidences uzlabosanos uzkrajumu raditajs atkal pazeminajas.

Kops 2011. gada uzkrajumu raditajs saglabajas kopuma stabils saméra zema Iiment,
atspogulojot dazadu faktoru, kas nosaka majsaimniecibu lemumus, kompenséjoso ietekmi.
No vienas puses, lejupversta ietekme uz uzkrajumu raditaju bija reali riciba esoSo ienakumu
vajai dinamikai (pat@rina izlidzinasanas tendence — sk. B att.), saméra zemam procentu likmém
(kas kaveé uzkrajumu veidoSanu) un augstajam bezdarba [Tmenim (kas dazas valstis lika mazinat
uzkrajumus). No otras puses, augSupverstu ietekmi uz uzkrajumu raditaju radija galvenokart
picaugust nenoteiktiba (liclaka vélme piesardzibas apsveérumu dg] veidot uzkrajumus) un dazas
valstis — spécigaks majsaimniecibu aiznemto lidzeklu apjoma samazinasanas spiediens. Kopuma,
nemot véra minéto faktoru pretgjo ietekmi, majsaimniecibu uzkrajumu raditajs saglabajas samera
stabils vésturiski zema liment (aptuveni 13%).

Dazadas valstis uzkrajumu veidoSanas tendences pédéjos gados bijusas loti atSkirigas.
Recesijas pirmaja posma, t.i., no 2008. gada lidz 2010. gadam, euro zonas uzkrajumu raditaja
kuprveida tendenci noteica galvenokart norises Spanija un dalgji ari Francija un mazakajas euro
zonas valstis (sk. C att.).! Spanijas majsaimniecibu uzkrajumu krasa palielinasanas atspoguloja
majsaimniecibu reali riciba esoso ienakumu pieauguma tempa kapumu 2009. gada (sk. D att.),

D attéls. . Majsaimniecibu reali riciba esoSo
ienakumu pieaugums lielajas euro zonas
valstis

C attels. Majsaimniecibu uzkrajumu raditaji
lielajas euro zonas valstis

(bruto uzkrajumi; % no bruto 1iciba esoso ienakumu cetru
ceturk$nu mainigas kopsummas)

ada vidgjas parmainas; %
(g Jas p pas; %0)

—— euro zona —— eurozona
----- Italija 500 D
==== Vicija ==== Vacija
—— Spanija —— Spanija
----- Francija --+-- Francija
------ paréjas euro zonas valstis w==w== pargjas euro zonas valstis
18 18 6 6
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12 0 './: 0
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.

Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Piezime. Ta ka ceturk$na sektoru kontu dati nav pieejami par

Piezime. Ta ka ceturk$na sektoru kontu dati nav pieejami par

visam euro zonas valstim, pargjo euro zonas valstu dati attiecas
uz euro zonas kopgja raditaja un Cetru lielako valstu raditaju
summas starpibu (Iimenos).

visam euro zonas valstim, par&jo euro zonas valstu dati attiecas
uz euro zonas kopgja raditaja un Cetru lielako valstu raditaju
summas starpibu (ITmenos).

1 Saja ielikuma apzim&jums "mazakas euro zonas valstis" attiecas uz visam euro zonas valstim, iznemot Vaciju, Spaniju, Franciju un
Italiju.
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IELIKUMI

Euro zonas
majsaimniecibu
uzkrajumu veidoSanas
jaunako tendencu
noteicejfaktori

ko vismaz dal&ji noteica $aja perioda Tstenoti atbalstosi fiskalie pasakumi. Recesijas pirmaja
posma Francija un 2009. gada vidgji ari mazakajas euro zonas valstls majsaimniecibu reali
riciba esosie ienakumi turpinaja palielinaties, turpreti Italija no 2008. gada lidz 2013. gadam tie
samazinajas. Kops 2011. gada novérota kopuma stabila euro zonas majsaimniecibu uzkrajumu
veidosanas tendence atspogulo pamata stabilu uzkrajumu raditaju Vacija, Francija un vidgji ari
mazakajas euro zonas valstis. Savukart Spanija uzkrajumu raditajs turpinaja sarukt, bet Italija
péc stabilizéSanas tas audzis kops 2013. gada vidus, atspogulojot majsaimniecibu reali riciba
esoso ienakumu kapuma atsaksanos.

Raugoties nakotné, paredzams, ka kop§ 2014. gada vasaras novérotais saméra straujais
naftas cenu Kkritums veicinas uzkrajumu raditaja islaicigu uzlaboSanos. To var secinat,
nemot vera vesturiskas tendences, kuras liecina, ka pastavigi zemaku energijas cenu noteikta
reali riciba esoSo ienakumu pieauguma rezultata sakotngji lielakoties tiek veidoti uzkrajumi.
Tomér paredzams, ka péc daziem ceturk$niem uzkrajumu raditajs atkal bis ta sakotngja liment.
Vienlaikus tas atspogulosies talaka patérina pieauguma, majsaimniecibam sakot terét lielaku
reali riciba eso$o ienakumu picauguma dalu.

Paredzama uzkrajumu raditaja kuprveida reakcija varétu biit saistita ar energijas izraisita
redli riciba esofo ienakumu pieauguma nenoteiktibu. Realo ienakumu kapums energijas
cenu krituma dg] (pat ja tas ir noturigs) kopuma saistits ar lielaku nenoteiktibu neka citu faktoru
noteikti realo ienakumu kapumi. Ar uzkrajumu veidosanu piesardzibas apsvérumu dé] vargtu
skaidrot, pieméram, uzkrajumu raditaja kuprveida reakciju, jo majsaimniecibas sakuma vélas
uzkrat dalu neparedzeto ienakumu un nogaidit, lai parliecinatos, vai realo ienakumu kapums
ir noturigs. Neatkarigi no pamata eso$a mehanisma pieejamie pieradijumi kopuma liecina, ka
ilgstosi zemakas naftas cenas var islaicigi veicinat majsaimniecibu uzkrajumu raditaja kapumu,
bet ienakumu pieaugums nosaka pakapenisku patérina palielinasanos.
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2015. GADA MAKROEKONOMISKAS NELIDZSVAROTIBAS NOVERSANAS PROCEDURA

2011. gada novembrT ieviesta makroekonomiskas nelidzsvarotibas novérsanas procediira
(MNP) ir ES nostiprinatas parvaldibas sistémas stiirakmens, un tas mérkis ir novérst
nelabvéligas makroekonomiskas nelidzsvarotibas rasanos un to noregulét, ja ta ir parmériga. MNP
aptver visas ES valstis, iznemot tas, kuram pieméro makroekonomisko korekciju programmu.
P&c pirmas caurskates, pamatojoties uz raditaju kopu, Komisija sagatavo padzilinatus parskatus
atseviskai valstu grupai, lai novertetu tas nelidzsvarotibas nopietnibu, par kuru signalizg raditaji. Ja
ta secina, ka patieSam pastav nelidzsvarotiba, attieciga dalibvalsts sanem no ES Padomes politikas
ieteikumus, kas balstiti uz Komisijas ieteikumu (preventiva dala). Savukart, ja konstatéta parmeriga
nelidzsvarotiba, péc Komisijas ieteikuma "butu jauzsak parmerigas nelidzsvarotibas novérsanas
procedira".! Saskana ar So korektivo dalu attiecigajai valstij jaiesniedz korekfivu pasakumu
plans, noradot politikas pasakumus parmérigas nelidzsvarotibas novérSanai; Sis plans jaapstiprina
Padomei. Ja atkartoti netiek iesniegts atbilstoss plans vai ja apstiprinats plans netiek pildits, Padome
var attiecigajai euro zonas valstij piemérot finansu sankcijas.

2015. gada padzilinata parskata rezultati

2015. gada padzilinata parskata rezultati liecina, ka Eiropas Komisija parmeérigu
nesabalansetibu konstatéjusi piecas valstis — Bulgarija, Francija, Horvatija, Italija un
Portugalé. Komisija noléma pastiprinat procediiru Vacijai (no 2. uz 3. limeni), Francijai (no 4. uz
5. limeni) un butiski Bulgarijai (no 2. uz 5. limeni) un pavajinat procediiru Slovénijai (no 5. uz
4. limeni). Italijai un Horvatijai [imenis kops 2014. gada nav mainijies. Sogad p&c makroekonomisko
korekciju programmu pabeigSanas procediira uzsakta Rumanijai (2. Iimenis) un Portugalei
(5. Iimenis). Sogad Komisija pirmo reizi oficiali ieviesusi nelidzsvarotibas klasifikaciju sesos

Itmenos, lai gan tie jau netiesi tika izmantoti 2014. gada uzdevuma (sk. A tabulu).

A tabula. Makroekonomiskas nelidzsvarotibas noversanas procediiras kategorijas

1 2 3 4 5 6

2004 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015
DK DK BE BE HU HU IE IE HR HR

LU LU BG NL DE ES ES IT FR

MT MT DE SE FR sl SI IT

AT AT NL RO PT

LT LT SE UK BG

LV LV UK FI

EE EE FI

PO PO

cz cz

SK SK

Avots: Eiropas Komisija.

Legenda: 1 — nav nelidzsvarotibas; 2 — nelidzsvarotiba, kam nepiecieSsams monitorings un politiska riciba; 3 — nelidzsvarotiba, kam
nepiecieSams monitorings un izlemiga politiska riciba; 4 — nelidzsvarotiba, kam nepiecieS8ams Ipas$s monitorings un izlemiga politiska
riciba; 5 — parmériga nelidzsvarotiba, kam nepiecieSama izlémiga politiska riciba; 6 — parmériga nelidzsvarotiba, kam nepiecieSama
izlémiga politiska riciba un jaaktivizé parméerigas nelidzsvarotibas novérsanas procedira. Krasu kods: sarkans — valstim, kuram procediira
pastiprinata; zal§ — valstim, kuram procediira pavajinata; zils — valstim, kuram procediira uzsakta 2015. gada.

1 ES Regulas Nr. 1176/2011 par to, ka noveérst un koriget makroekonomisko nelidzsvarotibu, 22. apsvérums.
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Lai gan Komisija piecas valstis Kkonstatéjusi parmeérigu nelidzsvarotibu, ta paslaik
neierosina aktivizét parmeérigas nelidzsvarotibas novérsanas procediiru (PNP). Tadgjadi
Komisija nolémusi pilniba neizmantot visus MNP ietvaros piecejamos pasakumus, t.i., procediiras
korektivo dalu. Tacu Horvatijas un Francijas gadijuma Komisija pazinoja, ka ta apsver iespgju
2015. gada maija uzsakt PNP, ja lidz tam attiecigas valdibas nebiis apnémusas Tstenot izIeémigas
strukturalas reformas.

Pardomas par 2015. gada padzilinata parskata secinajumiem

2015. gada padzilinata parskata rezultati liecina, ka vairakas valstis nelidzsvarotiba klist
arvien spécigaka. Sis rezultats rada bazas, jo viens no galvenajiem MNP ieviesanas iemesliem
bija palidz&t noverst nelabvéligas nelidzsvarotibas raSanos un veicinat jau esosas nelidzsvarotibas
mazinasanos. Tacu katru gadu pieaug to valstu skaits, kuram ir parmériga nelidzsvarotiba (no
nulles 2012. gada I1dz piecam 2015. gada), bet Komisija nekad nav izmantojusi PNP. Tas rada
jautajumus par procediiras pieméro$anu un tas preventivas dalas efektivitati.

Konkrétai valstij sniegto reformu ieteikumu nepietiekama istenoSana

Izvertejot nelidzsvarotibas nopietnibas pakapi, Komisija augstu verte politisku apnemsSanos.
Lai gan parliecinoSa appemsanas ir nepieciesams solis cela uz reformu Tstenosanu, nelidzsvarotibas
pakapes noveértg§jumam galvenokart biitu jabalstas uz efektivu politisko ricibu. Pagatnes pieredze
liecina, ka politiski pazinojumi Joti biezi nav Tstenoti, ka to apstiprina Komisijas novert€jums par
konkrétai valstij adresetu ieteikumu (K'VAI) Tstenosanu, kas rada bazas par sasniegto progresu (sk.
B tabulu).

B tabula. Eiropas Komisijas novértéjums par konkréetai vals sétu ieteikumu istenosanu

2014. gada

Reformu
ieteikumi ‘BE‘BG‘HR‘CZ‘DK‘DE‘EE‘ES‘FR‘IE‘IT‘LV‘LT‘LU‘HU‘ ‘PT‘PL‘RO‘SI‘SK‘FI‘SE‘UK

AP PE

pilniga istenosana

ievérojams progress
neliels progress
ierobezots progress

nav panakts progress

Avots: Eiropas Komisija.

Piezimes. Lai novertétu 2014. gada KVAI istenoSanu, tick izmantotas $adas kategorijas. Nav panakts progress. Dalibvalsts nav ne
pazinojusi par kadiem pasakumiem KVAI TstenoSanai, ne tos apstiprinajusi. ST kategorija tiek piem@rota arT tad, ja p&c dalibvalsts
pasttijuma izp&tes grupa izverte iespgjamos pasakumus. Ierobezots progress. Dalibvalsts ir pazinojusi par daziem pasakumiem KVAI
stenosanai, bet Sie pasakumi Skiet nepietickami un/vai pastav risks, ka to apstiprinasana/istenosana var nenotikt. Neliels progress.
Dalibvalsts ir pazinojusi par kadiem pasakumiem KVAI isteno$anai vai arf ir tos apstiprindjusi. Sie pasakumi ir cerigi, bet ne visi jau
ir Istenoti, un nevar apgalvot, ka visos gadijumos KVAI istenojusies. Ievérojams progress. Dalibvalsts ir apstiprinajusi pasakumus,
kuru lielaka dala ir Tstenota. Sie pasakumi |oti veicina KVAI istenoSanu. Pilniga istenosana. Dalibvalsts ir apstiprinajusi un Istenojusi
pasakumus, lai pienacigi izpilditu KVAIL
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Pievérsoties euro zonas valstim, Komisija secina, ka neviena no tam nav pilniba ieviesusi
nevienu 2014. gada ieteikumu. Lai gan dazas valstis reformu centieni ir pastiprinati, vairakuma
valstu progress ir visai ierobezots (sk. B tabulu) un nav samérojams ar joprojam vérojamo
ievainojamibu. Konkrétak, no valstim, kur tika gaidita "izlémiga politiska riciba" 2014. gada MNP
laika (t.i., A tabulas 4. un 5. kategorija noraditas valstis), Spanija, Irija un Italija sasniedza "nelielu
progresu" liclakas dalas KVAI Tstenosana, savukart Francija — "ierobezotu progresu" liclakas
dalas KVAI Tstenosana. Skiet, ka §is novértgjums ir pretstata Komisijas izteiktajam (atkartotajam)
aicinajumam uz "izlémigu politisko ricibu" un norada uz PNP preventivas dalas vajumu. Nemot
vera nepiecieSamibu samazinat ievainojamibu un palielinat ilgtspgjigu izaugsmi mingtajas un
pargjas euro zonas valstTs, progresa izpalikSana liecina, ka nepiecieSama biitiska reformu centienu
pastiprinasana.

Ir svarigi pilniba un efektivi izmantot MNP instrumentus, t.sk. tas korektivo dalu, lai
samazinatu potencialos riskus EMU raitai funkcionéSanai.

ECB
Tautsaimniecibas Biletens
2/2015



E-TIRDZNIECIBAS IETEKME UZ INFLACIJU

Pastav uzskats, ka e-tirdzniecibas pieaugums veicina cenu samazinasanos un tadejadi art
pazemina inflaciju. Lidz Sim pieejamie empiriskie pieradijumi liecina, ka e-tirdzniecibas kapuma
lejupversta ietekme uz inflaciju ir ierobezota. Tomeér Sis konstat&jums saistits ar batisku datu

nepietiekamibas raditu nenoteiktibu.

E-tirdzniecibas iespéjama ietekme uz cenam un inflaciju

Termins "e-tirdznieciba'" parasti attiecas uz precu vai pakalpojumu pirkSanu vai pardosanu,
izmantojot elektronisko tiklu, pieméram, internetu. DarTjumi interneta kluvusi plasak izmantoti
gan mazumtirdzniecibas, gan uznémumu savstarpgjo darfjumu tirgos.

E-tirdzniecibas kapums var samazinat cenas divos galvenajos veidos. Pirmkart, e-tirdznieciba

salidzinajuma ar standarta fiziskajiem sadales
kanaliem dod iesp&u ietaupit izmaksas
vairumtirdzniecibas un mazumtirdzniecibas
tirgos. Gan tradicionalie, gan tieSsaistes
mazumtirgotaji var novirzit §is izmaksas uz
saviem klientiem. Otrkart, e-tirdznieciba var
efektivi samazinat cenas piegadataju spécigakas
konkurences dél, jo klientiem ir iespgja
interneta &rti meklet labakus darfjumus, tadgjadi
piespiezot gan tradicionalos, gan tieSsaistes
piegadatajus saglabat zemas cenas, kuru ietekmé
pelnas marza var sarukt. Jaatzimé, ka abos
gadfjumos cenu samazinasana var notikt pat
tad, kad e-tirdzniecibas tirgus dala joprojam ir
saméra neliela.

E-tirdzniecibas pieauguma iespéjama
ietekme uz inflaciju izpaustos tikai Iidz
bridim, kamér e-tirdzniecibas izplatiba tirgos
nostabilizéjas. Sim procesam varétu bit
nepiecieSams ilgaks laiks. TieSsaistes darfjumi
ir jauna tehnologija, un tirgiem pakapeniski tai
japielagojas. Saja procesd cenu spiediens var
klat merenaks, bet ieteckme vartu mazinaties
péc jauna lidzsvara sasniegSanas.'

A attéls. Uzpemumu veiktas elektroniskas
pardosanas ipatsvars
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Avoti: Eurostat un Eiropas Komisija.

Piezimes. Visi uzpémumi, izpemot finansu sektora sabiedribas,
kuros ir 10 vai vairak darbinieku. Ietverta uznémumu veikta
savstarpéja pardoSana un uzpémumu veiktd pardoSana
patérétajiem. Pirmais novérojums Vacija, Igaunija un Lietuva
veikts 2004. gada, Kipra, Latvija un Slovakija — 2005. gada,
Slovénija — 2006. gada, Niderlande — 2007. gada un Malta un
Francija — 2008. gada. Jaunakais novérojums Belgija veikts
2012. gada un Slovénija — 2013. gada. Dati par Luksemburgu
pieejami tikai par 2012. gadu.

1 Meijers, H. Diffusion of the internet and low inflation in the information economy. Information Economics and Policy, Vol. 18, 2006,

pp. 1-23.
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E-tirdzniecibas izmantoSana euro zona

Pedéjos 10 gados elektroniskas pardosanas klientiem un uzpémumiem ipatsvars kopéja
apgrozijuma vairakuma euro zonas valstu palielinajies, bet dazadas valstis tas joprojam
bitiski atSkiras (sk. A att.).> Uznémumiem mazas un atvertas valstis (Irija, Luksemburga, Slovakija
un Somija) 2014. gada bija vislielakais elektroniskas pardosanas Tpatsvars. Nakamie elektroniskas
pardosanas Tpatsvara zina bija Vacijas, Francijas, Belgijas un Spanijas uznémumi. Griekija, Kipra,
Italija un Malta, ka arT Latvija un Lietuva elektroniskas pardosanas patsvars 2014. gada joprojam
bija saméra neliels (zem 10%). Ipasi nozimigs elektroniskas pardosanas kapums salidzinajuma
ar zemu sakotngjo Itmeni 2003. gada bija valstTs, kuras pedgjas pievienojas euro zonai (Kipra,
Slovakija, Igaunija, Lietuva un Latvija). Sajas valstis un arT Spanija un Portugalé notikusi nozimiga
atrgaitas interneta parklajuma paplasinasanas.

Mazaka e-tirdzniecibas izmantoSana dazas valstis daléji skaidrojama ar to, ka tajas ir lielaks
mazo un vidéjo uzpémumu Ipatsvars, un tiem salidzinajuma ar lielajiem uzpémumiem
kopuma ir tendence mazak pardot tieSsaiste. Turklat, runajot arT par piekluvi internetam, dazas
valstis atpaliek no citam euro zonas valstim "loti atras" piekluves internetam zina.

B attéls. Personu, kuras informaciju par C attéls. Personu, kuras pasiita preces un

precem un pakalpojumiem mekle tiessaiste, pakalpojumus tiessaisté, ipatsvars
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Avoti: Eurostat un Eiropas Komisija.

Piezimes. Personas vecumgrupa no 16 lidz 74 gadiem. Pirmais
novérojums veikts Kipra, Slovénija, Slovakija, Igaunija un
Latvija 2004. gada, Belgija, Italija un Malta — 2005. gada un

Avoti: Eurostat un Eiropas Komisija.

Piezimes. Personas vecumgrupa no 16 lidz 74 gadiem. Pirmais
novérojums veikts Belgija, Italija un Malta 2005. gada un
Francija — 2006. gada.

Francija — 2006. gada.

2 Publiski pieejamu datu par e-tirdzniecibu joprojam ir maz. Viens datu avots ir Eurostat gadskartgjais apsekojums par IKT izmantoSanu
uzn@mumos un majsaimniecibas kop$ 2002. gada. Taja ieklauti jautajumi par e-tirdzniecibu, un tas atbalsta 2010. gada uzsakto
Eiropas Komisijas Eiropas digitalizacijas programmu.
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Personu, kuras izmanto internetu informacijas iegiSanai par precém un pakalpojumiem vai
pirkumiem tieSsaisté, ipatsvars pedéjos 10 gados nozimigi pieaudzis (sk. B un C att.). Visas
euro zonas valstis (iznpemot Italiju) to cilvéku procentuala dala, kuri mekl€ informaciju tieSsaiste,
lidz 2014. gadam parsniedza 50%. Lidz tam laikam to personu ipatsvars, kuras faktiski pirka preces
un pakalpojumus tieSsaisté, vairakuma euro zonas valstu salidzinagjuma ar 2003. gadu arT bija
palielinajies vismaz divas reizes.

Pieradijumi par e-tirdzniecibas ietekmi uz inflaciju

Analizejot e-tirdzniecibas ietekmi uz pateripa cenu inflaciju, japem vera vairaki apsverumi.
Viens no tiem saistits ar tieSsaistes cenu norisu ieklausanu SPCI. ES statistikas iestades paterina
cenu indeksu aprékina arvien vairak ietver tieSsaistes cenas. Dazu komponentu, pieméram,
viesnicu un citu izmitinasanas pakalpojumu, ka ar aviobilesu interneta pieejamo cenu, iegliSana un
izmanto$ana to datu vieta, kurus sniedz tradicionalas celojumu agenturas vai tirdzniecibas vietas, vai
ari to izmantoSana papildus jau veiksmigi ieviesta. Vienlaikus statistikas iestazu veikta riipniecibas
pre¢u cenu ieklausana ir daudzveidigaka, atspogulojot ari dazadus patérina ieradumus.’ Palaik
Eurostat kopa ar valstu statistikas iestadem izstrada labaku, pilnigaku un saskanotaku pieeju, lai
SPCI aprekina ietvertu tieSsaistes cenu norises.

Statistikas iestadei ieklaujot SPCI vairak tieSsaisté tirgotu precu un pakalpojumu, rodas
ietekme uz SPCI inflaciju tada veida, ka $adu precu un pakalpojumu cenu parmainu temps
salidzinajuma ar tradicionali tirgotu precu un pakalpojumu cenam ir atSkirigs. Ja cenas abos
tirdzniecibas kanalos mainitos [1dziga tempa, tieSsaiste tirgotu precu ieklausana bitiski neietekmétu
SPCI inflaciju. Arvien liclaks interneta pirkto pre¢u un pakalpojumu apjoms un tieSsaistes un
tradicionalo veikalu cenu limena atskiribas atspoguloti attiecigo SPCI apakSkomponentu izdevumu
dalu korekcijas.

Pieejamie pieradijumi par mérijjuma klidu sakara ar tieSsaisté veiktas pardosanas
nepilnigu ieklauSanu patérina cenu indeksos ir nepietieckami un neparliecinos$i. P. Linnemans
(P. Liinnemann) un L. Vintrs (L. Wintr) (2006)* analiz&ja liclu cenu mikrodatu kopu un noskaidroja,
ka tieSsaisté tirgoto precu cenu parmainas vid€ji ir mazakas neka paterina cenu indeksa datos
atspoguloto atbilstoSo cenu parmainas. Tas varétu noradit uz iesp&jamu SPCI inflacijas merjjuma
klidu. Turpreti nesen veiktaja J. Gorodnicenko (Y. Gorodnichenko), V. Seremirova (V. Sheremirov)
un O. Talaveras (O. Talavera) (2014)° pétijuma konstatéts, ka cenas tieSsaistes veikalos tiek
pielagotas vidgji par tadu pasu summu ka tradicionalajos veikalos. Tadgjadi cenu indeksa mérfjuma
kltidai, neietverot tieSsaistes pardosanu, vajadzetu bt nelielai.

Pieradijumu par e-tirdzniecibas faktisko ietekmi uz patérina cenu parmainam ar1 ir maz, bet
tie liecina par nelielu ietekmi uz inflaciju. Senaks M. Ji (M. H. Yi) un C. Coi (C. Choi) (2005)°
petijums atklaj, ka, interneta lictotaju ipatsvaram palielinoties par 1 procentu punktu gada, gada
inflacija samazinas diapazona no 0.04 procentu punktiem lidz 0.1 procentu punktam. Rezultats

3 Sikaku informaciju par inflacijas mériSanas jautajumiem sk. ECB 2011. gada septembra Structural Issues Report ("Strukturalo
Jautagjumu Parskata") 2. ielikuma Implications of developments in the retail trade structure for inflation measurement
("Mazumtirdzniecibas struktiiras noriu ietekme uz inflacijas mérisanu").

4 Lunnemann, P., Wintr, L. Are internet prices sticky? Working Paper Series, No. 645, ECB, June 2006.

5 Gorodnichenko, Y., Sheremirov, V., Talavera, O. Price setting in online markets: does it click? NBER Working Papers, No. 20819,
August 2014.

6 Yi, M. H., Choi, C. The effect of the internet on inflation: Panel data evidence. Journal of Policy Modeling, Vol. 27, 2005, pp. 885—

889.
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kopuma atbilst nesen publicétajiem D. Lorencani (D. Lorenzani) un J. Vargas (J. Varga) petijuma
(2014)" rezultatiem. Parbaudot cenu konkurences Iimeni, vini novertgjusi tieSsaiste iegadatu precu un
pakalpojumu ietekmi. Saja konteksta vini projicé 2010. gada novéroto tiessaisté mazumtirdznieciba
veikto precu un pakalpojumu pirkumu ipatsvaru talak Iidz 2015. gadam un aplgs, ka sada norise no
2011. gada Iidz 2015. gadam kopuma vartu samazinat cenu kapumu mazumtirdznieciba ES27 par
0.1 procentu punktu gada. Sadas apléses saisitas ar ievérojamu nenoteiktibu, t.sk. ar nenoteikfibu,
ko rada pieejama ierobeZota datu kopa un iepriek§ minétie apsvérumi patérina cenu indeksa izveidg.
ASV pieejami neapgazamaki pieradijumi MIT The Billion Prices Project ("Miljards cenu projekts')
un ta regulari atjauninatas tradicionalo un tiessaistes cenu norisu cenu statistikas konteksta.® Sie dati
neliecina ne par butiskam, ne sistematiskam cenu indeksu vai cenu inflacijas atskiribam tieSsaist un
tradicionali tirgotam precem ASV.

7 Lorenzani, D., Varga, J. The Economic Impact of Digital Structural Reforms. European Commission Economic Papers, No. 529,
September 2014.
8 Sk. The Billion Prices Project interneta vietni: http://bpp.mit.edu/usa/.
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2015. GADA BUDZETA PLANU PROJEKTU PARSKATISANAS TURPMAKIE PASAKUMI

Ielikuma apkopoti 2015. gada budZeta planu projektu parskatiSanas turpmakie pasakumi,
ipasi pievérSoties tam septinam valstim, kuru 2015. gada budZeta projektos Eiropas
Komisija 2014. gada novembr1 konstatéja neatbilstibas Stabilitates un izaugsmes paktam
(SIP) riskus.' Sis valstis ir Belgija, Italija, Malta un Austrija saskana ar pakta preventivo dalu un
Francija, Spanija un Portugale saskana ar ta korektivo dalu. Eurogrupas 2014. gada 8. decembra
sanaksm€& miné&to valstu valdibas apnémas veikt pasakumus, kas nepieciesami, lai nodrosinatu
atbilsttbu SIP. Komisija arT pazinoja, ka ta velreiz izskatls savu nostaju par atbilstibu SIP
noteiktajam saistibam attieciba uz Belgiju, Franciju un Italiju 2015. gada sakuma, nemot véra
So valstu budzeta likumu izstrades pabeigSanu un valdibu izzinoto gaidamo strukturalo reformu
programmu skaidrojumu. P&c tam, 2015. gada 13. janvari, Komisija sniedza pazinojumu
Making the best use of the flexibility within the existing rules of the Stability and Growth Pact
("Stabilitates un izaugsmes pakta paSreiz€jo noteikumu elastiguma optimalais lietojums"),
kura izskaidroja un dalgji paplasindja SIP elastigumu attieciba uz cikliskajiem nosacijumiem,
strukturalajam reformam un valsts investicijam.? Komisija 25. februari pazinoja savus lémumus
par Belgiju, Franciju un Italiju un 27. februari publiskoja savu noveértéjumu, ko, pamatojoties uz
2015. gada ziemas prognozi, 10. marta apstiprinaja Padome.

Neviena no valstim (izpemot Belgiju), attieciba uz kuram uzskatija, ka pastav neatbilstibas
SIP risks, nav istenojusas pietieckamus pasakumus, lai lautu novérst konsolidacijas novirzi,
kuru Eurogrupa konstatéja pagajusaja decembri. Runajot par valstim, uz kuram attiecas
pakta korektiva dala, Francijai tika pieprasits veikt papildu pasakumus 0.5% no IKP apjoma,
lai strukturalas bilances uzlabosanas 2015. gada atbilstu 2013. gada junija ieteikuma prasibam
parmeriga budzeta deficita noverSanas procediiras (PDP) ietvaros. Tacu Komisijas 2015. gada
ziemas prognoze liecina, ka nav nekadu uzlabojumu salidzinajuma ar panakto raditaju 0.3% no
IKP, kas bija zinams Eurogrupas sanaksmes laika.’ Savukart Spanija un Portugalg, kuras sanéma
ieteikumus veikt pasakumus budzeta deficita raditaju uzlabosanai, lai tie atbilstu 2015. gada
PDP meérkraditajiem, prognozétie 2015. gada budzeta deficita raditaji nedaudz samazinajusies,
tacu joprojam parsniedz mérkraditaju Imeni; ar strukturalie centieni nav pietiekami. Rungjot
par valstim, uz kuram attiecas preventiva dala, 0.2 procentu punktu uzlabojums strukturalaja
bilancg, kas 2015. gada gaidams Italija, joprojam ir mazaks par 0.4% no IKP, ko ieteica
Eurogrupa, un atspogulo samazinatus procentu maksajumus. Turpreti paredzams, ka Belgijas
strukturalie centieni pieaugs par 0.2 procentu punktiem, ka ta ir apsolijusi Eurogrupa. Gan Italija,
gan Belgija joprojam pastav nozimiga novirze no strukturalajiem centieniem, kas nepiecieSami
valdibas parada noteikumu izpildei. Austrijas strukturalie centieni ir sarukusi salidzinajuma ar
decembrT paredzeto, vél vairak palielinot biitiskas novirzes riskus no preventivas dalas prasibam,
kas apstiprinoties varétu ex post izraisit procesualos pasakumus 2016. gada pavasari. Visbeidzot,
pasakumi, kas ietverti 2015. gada budzeta galavarianta, mazinajusi Maltas neatbilstibas SIP

1 Sk. arT1 ECB 2014. gada decembra "Ménesa Biletena" ielikumu "2015. gada budZeta planu projektu parskatiSana".

2 Sk. arT ECB 2015. gada februara "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 1/2015 ielikumu Flexibility within the Stability and Growth Pact
("Elastigums Stabilitates un izaugsmes pakta ietvaros").

3 Saskanpa ar Komisijas vertgjumu sakotngjais budzeta plana projekts, kas iesniegts 15. oktobrT, ietvéra strukturalas bilances uzlabojumu
tikai 0.1% no IKP apjoma. 21. novembri valdiba pazinoja par papildu pasakumiem 0.2% no IKP apjoma. Sos pasikumus, kurus
pilniba néma véra Eurogrupa sava 8. decembra pazinojuma, Francijas parlaments apstiprinaja 2014. gada 18. decembri, pienemot

2015. gada budzetu.
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preventivas dalas prasibam risku (tam Malta tiks paklauta, ja Padome lems, ka Malta ir novérsusi
savu parmérigo budzeta deficitu Iidz 2014. gada terminam, un atcels tai attiecigo PDP).

Komisija 27. februari publiskoja sava novertéjuma rezultatus par SIP istenoSanu Belgija,
Francija un Italija. Saskana ar Liguma par Eiropas Savienibas darbibu 126. panta 3. punktu
sagatavotajos zinojumos Komisija izskatija budzeta deficita kritérija parkapumu Belgija un
valdibas parada kritérija parkapumu Belgija un Italija. Komisija noléma neuzsakt PDP attieciba
uz §Im valstim vairaku svarigu mikstinoSu faktoru dé| (Belgijas un Italijas gadijuma — 1) valsts
atbilstiba SIP preventivaja dala noteiktajam strukturalo centienu prasibam (kas Italijas gadijuma
tagad samazinatas peéc Komisijas pazinojuma par elastigumu SIP ietvaros); 2) nelabvéligie
ekonomiskie apstakli (t.i., vaja izaugsme un zema inflacija), kas apgritina valdibas parada
noteikumu izpildi; un 3) ambiciozo izaugsmi veicinoSo strukturalo reformu planu, ko
publiskojusas valsts iestades, gaidama istenosana). Tacu $ajos novertéjumos nepietickama fiskala
konsolidacija 2014. un 2015. gada salidzinajuma ar Padomes 2014. gada jiinija ieteikumiem
netika uzskatita par pasliktinosu faktoru.

Francijas gadijuma Komisijai bija jaizverte, vai tika veikti efektivi pasakumi, reagéjot
uz Padomes ieteikumu par parmériga budzZeta deficita novérsanu Iidz 2015. gadam. Ja ir
veikti $adi pasakumi, tad apvienojuma ar neparedz&tiem nelabvéligiem makroekonomiskajiem
notikumiem ar bitiskam nevélamam sekam attieciba uz valsts finanseém parasti tiek atlauts
parmériga budzeta deficita noverSanas termina pagarinajums par vienu gadu. Savukart, ja tiek
novertets, ka kada euro zonas valsts nav veikusi efektivus pasakumus, PDP paredz $is procediiras
pastiprinatu veiksanu, nosttot bridinajumu attiecigajai valstij* un piemérojot finansu sankcijas
soda naudas veida (0.2% no IKP). Komisija var, balstoties uz arkartgjiem ekonomiskajiem
apstakliem vai ar p&c attiecigas dalibvalsts pamatota ltiguma ieteikt, lai Padome samazina
soda naudas apjomu vai atce] to. Aplikojot 2013. un 2014. gada periodu’, Komisija zinoja,
ka "pieejamie dati nelauj secinat, ka netika veikti efektivi pasakumi", un ieteica pagarinat
parmériga budzeta deficita novérSanas terminu par diviem gadiem (t.i., lidz 2017. gadam).
Padome 10. marta sekoja §im ieteikumam. Ieteiktas korekcijas ir parbiditas uz prieksu, prasot
Francijai 1stenot pieaugoSus strukturalas korekcijas centienus PDP perioda laika — 0.5% no IKP
2015. gada (t.i., minimalo prasibu ITmenT saskana ar korektivo dalu un tadgjadi mazak neka 0.8%
no IKP, kas prasits 11dz $im), 0.8% no IKP 2016. gada un 0.9% no IKP 2017. gada. Saskana ar
pasreizgjam parmériga budzeta deficita procediiram Francija 2017. gada biis vieniga euro zonas
valsts, kam pieméros PDP. Visbeidzot, neraugoties uz Padomes ieteikto terminu neizpildes risku
attieciba uz parméeriga budzeta deficita noverSanu, Komisija nenosiitija Spanijai un Portugalei
agrinu bridinajumu autonoma ieteikuma veida — pretgji pagajusajam gadam, kad I1dziga situacija
sadi ieteikumi tika nosutiti Francijai un Sloveénijai.

ES parvaldibas sistema ir nostiprinata, 2011. un 2013. gada stajoties speka jaunam
regulam — attiecigi t.s. seSu tiesibu aktu paketei un divu tiesibu aktu paketei. Tad&jadi
minétajai sistémai veikti butiski uzlabojumi, nemot véra nesenas krizes sniegtas nozimigas
macibas. Saja zipa Tpa§i svariga ir valdibas parada noteikumu ievie$ana korekfivaja dala,
butiskas novirzes procediiras izveidoSana preventivaja dala (tai vajadzetu palidz&t nodrosSinat
valstim pietieckamu progresu vid€ja termina budzeta mérku sasniegSana), parmainas l€mumu

4 Saskana ar Liguma par Eiropas Savienibas darbibu 126. panta 9. punktu.

5 Saja perioda $aja novértgjuma nav ietverts PDP perioda pédgjais gads, par kuru Komisija konstat&ja neatbilstibas SIP riskus. Tas ir
pret&ji 2013. gada situacijai, kad PDP termins tika pagarinats, jo efektivi pasakumi tika konstateti tikai tad, kad tika icklauts arT PDP
perioda pedgjais gads.
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IELIKUMI

2015. gada budzeta
planu projektu
parskatiSanas
turpmakie pasakumi

pienemsanas procesa, lai palielinatu automatiskumu noteikumu un sankciju piem&rosana, un
iesp&ja pieprasit parskatit budzeta planu projektus un sniegt "autonomus ieteikumus", ja PDP
mérki paklauti riskam.

Svarigi, ka nostiprinatas parvaldibas sistémas instrumenti laika gaita un dazadas valstis
tiek piemeéroti efektivi un konsekventi. Bitiski, lai tie tieSam tiek izmantoti ta, ka paredzets,
lai nodrosinatu ilgtspgjigas fiskalas pozicijas euro zonas valstis. Tikai tas laus SIP darboties
ka uzticeSanas garantam. Tadgjadi iesp&ja, ka japiemero preventivaja dala paredzeta butiskas
novirzes procediira, ir mazinajusies, jo laika gaita ir samazinatas korekcijas prasibas valstim,
kuram ir smaga makroekonomiska situacija. Ari parmérigas nelidzsvarotibas noverSanas
procediira vél nav aktivizeta, lai gan parmériga nelidzsvarotiba tiek konstatéta.® Visbeidzot, tacu
ne mazak svarigi: pastav risks, ka valdibas parada noteikumi netiks aktivi piemeroti, ja tos de
facto pakartos pavajinatajai preventivajai dalai, kura péc Komisijas pazinojuma par elastigumu
tieck pievérsta maza uzmaniba bazam par valdibas parada saglabasanu atmaksajama liment.
Nosléguma jaatzist, ka pilniga un konsekventa TstenoSana ir butiska, lai pastavetu uzticéSanas
Eiropas fiskalajai sisteémai.

6 Vairak informacijas sk. ECB 2015. gada marta "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 2/2015 ielikuma "2015. gada makroekonomiskas
nelidzsvarotibas novér§anas procedira".
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|. AREJA VIDE

L.1. Galveno tirdzniecibas partnervalstu IKP un PCI

(parmainas salidzinajuma ar iepriekséjo periodu; %)

IKPY

PCI

(parmainas salidzinajuma ar iepriekséja gada atbilstoSo periodu; %)

G20 ASV | Apvienota | Japana Kina | Papildpostenis: OECD valstis ASV | Apvienota| Japana Kina | Papildpostenis:
Karaliste euro zona Kopa | Tznemot partiku Karsalliétle euro ;;))réa;‘
un energiju ( ) ( )
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2012 3.0 2.3 0.7 1.7 7.8 -0.7 2.3 1.8 2.1 2.8 0.0 2.7 2.5
2013 3.2 2.2 1.7 1.6 7.7 -0.5 1.6 1.6 1.5 2.6 0.4 2.6 1.4
2014 . 2.4 2.6 0.0 7.4 . 1.7 1.8 1.6 1.5 2.7 2.0 0.4
2014 1 0.7 -0.5 0.6 1.3 1.5 0.3 1.6 1.6 1.4 1.8 1.5 23 0.7
11 0.8 1.1 0.8 -1.7 2.0 0.1 2.1 1.9 2.1 1.7 3.6 2.2 0.6
1 0.9 1.2 0.7 -0.6 1.9 0.2 1.8 1.9 1.8 1.5 33 2.0 0.4
1\% 0.5 0.5 0.6 1.5 0.3 1.4 1.8 1.2 0.9 2.5 1.5 0.2
2014 sept. - - - - - - 1.7 1.8 1.7 1.3 32 1.6 0.3
okt. - - - - - - 1.7 1.8 1.7 1.3 2.9 1.6 0.4
nov. - - - - - - 1.5 1.8 1.3 0.9 24 1.4 0.3
dec. - - - - - - 1.1 1.8 0.8 0.5 2.4 1.5 -0.2
2015 janv. - - - - 0.5 1.7 -0.1 0.3 2.4 0.8 -0.6
febr.” - - - . . . . . . -0.3
1.2. Galveno tirdzniecibas partnervalstu iepirkumu vaditaju indekss un pasaules tirdznieciba
Iepirkumu vaditaju apsekojumi (difuzijas indeksi; s.i. dati) Precu imports®
Apvienotais iepirkumu vaditaju indekss Globalais iepirkumu vaditaju indekss®
Pasaule® ASV | Apvienota Japana Kina | Papildpostenis: | Apstrades | Pakalpo- | Jauni eksporta Pasaule |  Attistitas Jaunas tirgus
Karaliste euro zona | rupnieciba jumi pasttijumi valstis | ekonomikas valstis
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2012 52.6 54.4 52.0 49.9 50.9 472 50.2 51.9 48.5 3.9 2.4 4.8
2013 534 54.8 56.8 52.6 51.5 49.7 52.3 52.7 50.7 3.6 -0.1 5.7
2014 54.3 57.3 57.9 50.9 51.1 52.7 53.4 54.1 51.5 . . .
2014 1 53.7 553 58.1 53.0 49.9 53.1 53.8 53.7 51.0 0.0 0.3 -0.2
I 54.3 583 58.6 48.5 50.7 534 53.2 54.7 51.1 -0.3 0.9 -0.9
111 55.7 59.8 58.5 51.3 522 52.8 54.1 56.2 52.0 2.5 0.8 34
v 53.4 55.6 56.3 50.9 514 51.5 52.8 53.6 50.8 .
2014 sept. 55.5 59.0 57.4 52.8 523 52.0 53.8 56.0 523 2.5 0.8 3.4
okt. 53.8 57.2 55.8 49.5 51.7 52.1 53.4 54.0 51.0 33 1.1 4.5
nov. 53.7 56.1 57.6 51.2 51.1 51.1 52.6 54.0 50.2 2.5 1.5 3.1
dec. 52.6 53.5 55.3 51.9 51.4 51.4 523 52.7 51.2 .
2015 janv. 53.1 54.4 56.7 51.7 51.0 52.6 53.1 53.1 51.0
febr. 54.0 56.8 56.7 50.0 51.8 533 53.6 54.1 50.7

Avoti:

ménesu parmainam salidzinajuma ar ieprick$gjiem trim ménesiem (%). Visi dati ir sezonali izlidzinati.

Eurostat (1.1. tabulas 3., 6., 10. un 13. aile); SNB (1.1. tabulas 2., 4., 9., 11. un 12. aile); OECD (1.1. tabulas 1., 5., 7. un 8. aile); Markit
(1.2. tabulas 1.-9. aile); CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis un ECB aprékini (1.2. tabulas 10.—12. aile).

1) Sezonali izlidzinati ceturksna dati; neizlidzinati gada dati. Euro zonas dati attiecas uz Euro19.
2) Dati ietverti atbilsto$i euro zonas sastava parmainam.
3) Aplése balstita uz provizoriskajiem valstu datiem (aptvérums — parasti aptuveni 95% no euro zonas), ka arT uz jaunako informaciju par energijas cenam.

4) Pasaules un attistito valstu datos nav ietverta euro zona. Gada un ceturk$na dati attiecas uz parmainam salidzinajuma ar ieprieksgjo periodu (%); ménesa dati attiecas uz triju

5) Iznemot euro zonu.
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2. FINANSU NORISES

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

Euro zona"

ASV

Japana

Noguldijumi uz nakti

Noguldijumi ar

Noguldijumi ar

Noguldijumi ar

Noguldijumi ar

Noguldijumi ar

Noguldijumi ar

(EONIA) terminu | ménesis terminu 3 ménesi terminu 6 ménesi terminu 12 ménesi terminu 3 ménesi terminu 3 ménesi

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

1 2 3 4 5 6 7

2012 0.23 0.33 0.57 0.83 1.11 0.43 0.19
2013 0.09 0.13 0.22 0.34 0.54 0.27 0.15
2014 0.09 0.13 0.21 0.31 0.48 0.23 0.13
2014 1 0.18 0.23 0.30 0.40 0.56 0.24 0.14
I 0.19 0.22 0.30 0.39 0.57 0.23 0.13

I 0.02 0.07 0.16 0.27 0.44 0.23 0.13

v -0.02 0.01 0.08 0.18 0.33 0.24 0.11

2014 sept. 0.01 0.02 0.10 0.20 0.36 0.23 0.12
okt. 0.00 0.01 0.08 0.18 0.34 0.23 0.11

nov. -0.01 0.01 0.08 0.18 0.33 0.23 0.11

dec. -0.03 0.02 0.08 0.18 0.33 0.24 0.11

2015 janv. -0.05 0.01 0.06 0.15 0.30 0.25 0.10
febr. -0.04 0.00 0.05 0.13 0.26 0.26 0.10

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

Tagadnes darijumu procentu likmes Procentu likmju starpibas Nakotnes darijumu tilitéjas procentu likmes
Euro zona? Euro ASV| Apvienota Euro zona’?
zona"? Karaliste
3 ménesu 1 gada 2 gadu 5 gadu 10gadu| 10gadu—| 10gadu—| 10 gadu— 1 gada 2 gadu 5 gadu 10 gadu
1 gada 1 gada 1 gada
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2012 0.06 -0.04 -0.01 0.58 1.72 1.76 1.61 1.48 -0.09 0.17 1.84 3.50
2013 0.08 0.09 0.25 1.07 2.24 2.15 291 2.66 0.18 0.67 2.53 3.88
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
2014 1 0.16 0.11 0.17 0.76 1.82 1.71 2.60 2.29 0.11 0.40 1.94 3.50
I 0.05 -0.01 0.02 0.47 1.44 1.45 2.43 2.16 -0.04 0.16 1.46 3.09
11 -0.03 -0.09 -0.10 0.24 1.06 1.15 2.39 1.88 -0.14 -0.02 1.03 2.53
1\% -0.02 -0.09 -0.12 0.07 0.65 0.74 1.95 1.45 -0.15 -0.11 0.58 1.77
2014 sept. -0.03 -0.09 -0.10 0.24 1.06 1.15 2.39 1.88 -0.14 -0.02 1.03 2.53
okt. -0.02 -0.08 -0.08 0.22 0.96 1.05 2.24 1.82 -0.12 -0.01 0.93 2.33
nov. -0.02 -0.06 -0.07 0.17 0.80 0.86 2.06 1.54 -0.10 -0.02 0.74 2.01
dec. -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 janv. -0.15 -0.18 -0.14 -0.02 0.39 0.58 1.50 1.04 -0.13 -0.10 0.34 1.15
febr. -0.21 -0.25 -0.20 -0.08 0.37 0.62 1.80 1.45 -0.16 -0.17 0.31 1.19
2.3. Akciju tirgus indeksi
(izteikti punktos, perioda vidéjie raditaji)
Dow Jones EURO STOXX indeksi ASV Japana
Etalons Galveno tautsaimniecibas nozaru indeksi
Broad 50| Pamat-| Patérina| Patérina| Naftaun| Finanses | Ruipnieciba Tehno-| Komunalie | Telekomu- | Veselibas | Standard Nikkei
indekss izejvielas | pakalpo- preces gaze logijas | pakalpojumi| nikacijas apripe | & Poor's 225
jumi 500
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2012 239.7 24119 503.7 151.9 385.7 307.2 122.1 330.2 219.2 2359 268.5 5233 13794 91026
2013 281.9  279%4.0 586.3 195.0 468.2 312.8 151.5 402.7 274.1 230.6 253.4 6294 16438 135779
2014 318.7 31453 644.3 216.6 510.6 3355 180.0 452.9 310.8 279.2 306.7 668.1 19314  15460.4
2014 1 3159  3090.8 639.0 218.7 500.1 323.4 182.2 461.0 306.3 262.3 293.9 640.7 18349 149589
I 3265 3214.0 657.3 219.5 524.2 360.3 184.5 471.9 305.3 284.9 311.9 656.5 1900.4 14 655.0
I 3194 3173.1 645.9 213.8 509.8 351.1 178.9 446.0 3153 288.7 304.0 686.1 19759 15553.1
v 313.0 31025 634.9 214.7 508.5 307.0 174.5 433.4 316.0 280.4 316.7 688.0 20093 16 660.1
2014 sept. 3240 32334 650.4 2153 508.7 350.0 184.5 4479 3245 292.6 306.1 725.0 19932 159485
okt. 3042 3029.6 612.5 202.4 481.0 315.8 173.4 416.4 301.8 276.6 294.6 695.0 19373 153941
nov. 3157 3126.1 643.8 217.8 514.8 316.4 174.3 439.7 317.6 280.2 322.7 680.4 2044.6 17179.0
dec. 320.1 3159.8 651.0 225.2 532.6 288.5 176.0 446.1 330.1 284.7 3353 687.6 20543 175417
2015 janv. 3274 32073 671.1 237.8 564.9 285.0 173.3 464.2 339.0 278.3 343.8 7242 20282 172744
febr. 3532 34538 7313 254.2 624.8 314.0 185.5 498.7 361.1 286.9 376.8 768.6 20822 18053.2
Avots: ECB.
1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam,; sk. "Statistikas Biletena" "Vispargjas piezimés".
2) ECB aprékinu pamata ir EuroMTS sniegtie dati un Fitch Ratings noteiktie kreditreitingi.
ECB
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2.4. Majsaimniecibam izsniegto aizdevumu un to noguldijumu MFI procentu likmes (jaunajiem darijjumiem)"-?

(gadd; %; perioda videja procentu likme, ja nav noradits citadi)

Noguldijumi Automatiski | Norekinu Patérina kredits Aizdevumi Krediti majokla iegadei
Uz Ar|  Arnoteikto atjf‘““‘." kartes Procentu APRCY| individuala [procenty Tikmes darbibas sakotngja | APRCY | Aiznem-
nakti | bridinajuma terminu . Jamie proc.entu likmes darbibas L darba perioda dalfjuma Sanas
terminu par allde_v‘fm‘ alldej sakotngja perioda et izmaksu
iznem$anu un norekinu v dalijuma llgu{ns_abled- saliktais
idz [~ Tidz [ Tigaka| OMtu debe- Mainiga | Ilgak ribim bez eree T 5| gk raditajs
3 menesiem ta atlikumi juridiskas . .
2 ga- par procentu par ersonas procentu | 5 gadi | 10 gadi par
diem| 2 ga- likme, | 1 gadu P tat likme, 10 ga-
diem lidz SASE gy diem
1 gadam 1 gadam
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2014 febr. 0.28 1.10 1.61 1.93 7.66 17.04 585  6.78 7.21 3.30 279 295 3.09 3.27 3.29 3.05
marts 0.28 1.07 1.56  1.86 7.66 17.05 581  6.67 7.08 332 2.78 290  3.03 3.23 3.23 3.01
apr.. 0.27 1.06 1.54 1.83 7.61 17.22 558  6.60 6.98 321 272 291 3.00 3.24 3.22 2.99
maijs 0.27 1.05 1.40 1.72 7.55 17.23 562  6.73 7.09 333 271  2.87 296 3.14 3.16 2.93
jun. 0.27 1.04 1.32 1.74 7.58 17.19 545  6.61 6.94 3.20 2.66 2.85 2.89 3.09 3.13 2.87
Jal. 0.24 1.01 1.30 1.75 7.43 17.04 5.55  6.54 6.91 3.09 2.63 275 2.81 2.99 3.05 2.79
aug. 0.24 0.93 1.21 1.66 7.43 17.00 5.55  6.52 6.87 3.09 256 274 273 2.87 2.98 2.75
sept. 0.23 0.92 1.19 1.70 7.32 17.05 537 649 6.84 2.92 250 269  2.63 2.83 2.89 2.68
okt. 0.22 0.91 1.10  1.65 7.15 16.94 542 643 6.84 2.92 243 2.63 256 279 2.82 2.61
nov. 0.21 0.89 1.02 1.66 7.12 17.10 5.59 648 6.83 .96 243 253 252 273 2.79 2.55
dec. 0.22 0.86  0.96 1.59 7.06 17.00 5.07 6.14 6.45 2.73 243 252 2.53 2.69 2.77 2.50
2015 janv.” 0.21 0.84 1.01 1.95 7.12 17.03 526 630 6.63 2.77 230 253 2.43 2.42 2.70 2.39
2.5. Nefinan$u sabiedribam izsniegto aizdevumu un to noguldijumu MFI procentu likmes (jaunajiem darijumiem)” ¥
(gada; %; perioda videja procentu likme, ja nav noradits citadi)
Noguldijumi Automatiski Citi aizdevumi apjoma un procentu likmes darbibas sakotnéja perioda dalijjuma Aiznemsanas
Uznakti|  Ar noteikto atjau- Lidz 0.25 milj. euro Apjoms 0.25-1 milj. euro Vairak par 1 milj. euro izmaksu
terminu nojamie saliktais
Lidz | Ilgaku unailz(()lreé‘;,(ui:lnl: Mainiga | 3 ménesi—| Ilgak Mainiga | 3 ménesi—| Ilgak Mainiga | 3 ménesi—| Ilgak raditajs
2 ga- par procentu 1 gads par procentu 1 gads par procentu 1 gads par
. kontu debe- . - . - . -
diem | 2 ga- . .| likme, lidz 1 gadu| likme, lidz 1 gadu| likme, lidz 1 gadu
. ta atlikumi _ . _ . _ .
diem 3 ménesiem 3 ménesiem 3 ménesiem
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2014 febr. 0.33 0.66 1.75 3.99 4.52 459  3.89 2.82 359 323 2.08 278 294 2.96
marts 0.35 0.68 1.58 3.95 4.58 449 390 2.78 344 317 2.17 274  2.96 2.99
apr.. 0.34 0.72 1.60 3.99 4.57 448  3.80 2.81 352 315 2.20 2.55 2.88 2.98
maijs 0.34 0.64 1.38 3.92 4.50 451 3.86 2.81 345 3.09 2.06 240  2.80 291
jun. 0.31 0.59 1.52 3.88 429 437 378 2.68 326 3.05 1.94 274  2.68 2.79
Jul. 0.28 0.59 1.49 3.76 432 431 3.63 2.65 329 293 1.90 242 2.69 2.76
aug. 0.28 0.49 1.63 3.71 4.18 428 355 2.56 320 2.83 1.74 243 256 2.68
sept. 0.26 0.51 1.53 3.69 3.98 4.04 353 2.46 3.02 275 1.80 238 241 2.65
okt. 0.25 0.50 1.43 3.61 3.98 394 354 2.44 292 2.69 1.74 226 249 2.58
nov. 0.25 0.44 1.20 3.54 3.76 3.87 342 2.38 2.84 2.6l 1.73 2.18 225 2.49
dec. 0.24 0.43 1.28 3.44 3.67 374 327 2.35 2.78  2.46 1.74 2.18  2.09 2.43
2015 janv.® 0.23 0.44 1.28 3.40 3.72 379 295 2.31 2.81 2.04 1.65 2.03 213 2.41
2.6. Euro zonas rezidentu emitetie parada vertspapiri emitentu sektoru un sakotng€jo terminu dalijjuma
(mljrd. euro; menesa laika veiktie darijumi un apgroziba esosais apjoms perioda beigas; nominalvertiba)
Apgroziba esoSais apjoms Emisiju bruto apjoms®
Kopa MFI Sabiedribas, kas nav MFI Valdiba Kopa MFI Sabiedribas, kas nav MFI Valdiba
(ieskaitot [ Finangu sabiedribas| Nefinansu| Centrala Pargja (ieskaitot Finandu sabiedribas | Nefinansu| Centrala Pargja
) F:”IO' (iznpemot MFI) | sabiedribas valdiba valdiba ) J%uro- (iznemot MFI) | sabiedribas valdiba valdiba
sistému) FISO sistému) FISO
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Tstermina
2012 1412 573 142 75 558 65 702 490 37 52 103 21
2013 1233 468 117 67 528 53 507 314 30 44 99 21
2014 1244 475 123 58 537 50 401 211 33 39 93 25
2014 jal. 1365 511 157 75 578 44 402 181 55 40 105 21
aug. 1361 522 144 74 574 46 325 161 31 27 91 16
sept. 1336 504 136 70 577 49 331 153 27 31 95 25
okt. 1306 496 133 73 563 41 330 139 28 37 102 25
nov. 1290 490 129 69 557 45 292 127 30 28 87 20
dec. 1244 475 123 58 537 50 320 168 24 28 66 34
Ilgtermina
2012 15178 4824 3140 841 5747 626 256 99 45 16 84 12
2013 15115 4416 3093 920 6059 627 223 71 39 16 89 9
2014 15 149 4034 3202 996 6274 643 218 65 43 16 85 10
2014 jal. 15161 4186 3127 966 6241 641 207 52 37 19 86 13
aug. 15110 4157 3109 969 6229 644 76 30 11 3 28 5
sept. | 15157 4164 3126 980 6235 652 218 59 43 13 90 13
okt. 15124 4077 3162 980 6255 650 209 45 40 15 101 8
nov. 15157 4059 3163 985 6302 649 197 59 44 14 73 6
dec. 15 149 4034 3202 996 6274 643 129 41 37 11 29 10
Avots: ECB.

1) Dati ietverti atbilsto$i euro zonas sastava parmainam.
2) T.sk. majsaimniecibas apkalpojosas bezpelnas organizacijas.
3) Gada izmaksu efektiva procentu likme (APRC).
4) Saskana ar EKS 2010 nefinan$u grupu parvalditajsabiedribas 2014. gada decembr tika parklasificétas no nefinansu sabiedribu sektora uz finan$u sabiedribu sektoru.
5) Salidzinajumam gada dati attiecas uz attiecigajiem ménesa vidgjiem raditajiem gada.
6) Finansu instrumentsabiedribas (FIS).
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2.7. Parada vertspapiru un kotéto akciju pieauguma temps un apgroziba eso$ais apjoms
(mljrd. euro; parmainas; %)

Parada vertspapiri

Kotetas akcijas

Kopa MFI Sabiedribas, kas nav MFI Valdiba Kopa MFI Finansu Nefinansu
B (1§sk_a1tot Finansu sabiedribas Nefinansu Centrala Pargja sab}edﬁbas abicdiibas
urosistemu) (iznemot MFI) sabiedribas valdiba valdiba (‘Z“&";‘I);
FISY
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Apgroziba esosais apjoms
2012 16 590.3 5397.4 3281.7 915.5 6305.1 690.5 4593.9 404.6 617.9 3571.5
2013 16 347.4 4883.3 32105 986.7 6587.1 679.8 5634.8 569.0 751.0 4314.8
2014 16 393.7 4509.5 33249 1054.6 6811.5 693.2 5945.1 590.9 787.6 4566.6
2014 jal. 16 525.7 4696.9 3283.6 1041.3 6818.6 685.3 5864.6 626.8 775.7 4462.1
aug. 16 470.6 4679.3 32532 1043.9 6803.3 691.0 59145 637.3 788.9 44883
sept. 16492.2 4667.4 3262.7 1 050.1 6811.6 700.4 5928.8 650.7 788.4 4489.7
okt. 16 429.9 45723 32959 1052.6 6818.5 690.7 5761.0 611.5 763.1 4386.4
nov. 16 447.3 45484 32924 1054.0 6858.5 693.9 6038.0 628.3 796.6 4613.1
dec. 16 393.7 4509.5 33249 1054.6 6811.5 693.2 5945.1 590.9 787.6 4566.6
Picauguma temps
2012 1.3 -1.8 -0.1 14.5 2.5 6.1 0.9 4.9 2.0 0.4
2013 -1.3 -8.9 2.5 8.1 4.5 -1.1 0.9 7.2 0.2 0.3
2014 -0.5 -8.6 2.2 5.5 3.1 1.2 1.6 7.6 1.6 0.8
2014 jal. 0.0 7.1 0.5 7.9 3.9 1.5 1.4 6.9 2.1 0.5
aug. -0.3 7.1 -0.2 7.4 3.6 1.4 1.4 6.9 2.1 0.6
sept. -0.3 -6.9 -0.2 5.8 33 3.1 1.5 6.9 1.9 0.7
okt. -0.6 -8.2 1.0 5.1 33 1.7 1.6 6.9 1.6 0.9
nov. -0.9 -8.5 0.9 4.6 2.9 1.4 1.6 7.1 1.7 0.8
dec. -0.5 -8.6 22 5.5 3.1 1.2 1.6 7.6 1.6 0.8
2.8. Euro efektivie kursi?
(perioda videjie; indekss: 1999. gada 1. ceturksnis = 100)
EEK19 EEK38
Nominalais kurss Realais kurss, | Redlais kurss, kas Redla IKP | Realais kurss, kas | Redlais kurss, kas | Nominalais kurss Reidlais kurss,
kas iegiits, iegits, deflgjot deflators | iegits, deflgjot ar| iegits, deflgjot ar kas iegiits,
deflgjot ar PCI ar RCI VDIARY VDIT deflgjot ar PCI
1 2 3 4 5 6 7 8
2012 97.9 95.8 93.1 89.6 99.1 92.0 107.2 93.2
2013 101.7 99.2 96.6 92.6 102.5 94.6 112.2 96.5
2014 102.3 98.9 96.5 . . . 114.8 97.0
2014 1 103.9 101.0 98.0 95.1 103.5 97.8 116.7 99.3
11 103.9 100.5 98.0 94.7 102.9 97.8 116.2 98.2
11 101.7 98.2 95.9 922 100.2 95.4 113.8 96.0
v 99.6 96.1 94.1 . . . 112.6 94.4
2014 sept. 100.5 97.0 94.8 - - - 112.5 94.8
okt. 99.6 96.1 94.1 - - - 112.0 94.2
nov. 99.6 96.1 94.2 - - - 112.3 94.3
dec. 99.7 96.0 94.2 - - - 113.4 94.9
2015 janv. 95.9 92.2 91.1 - - - 109.3 91.1
febr. 94.0 90.2 89.4 - - - 107.4 89.3
Parmainas salidzindjuma ar iepriekséjo ménesi (%)
2015 febr. -2.0 2.1 -1.8 - - - -1.8 2.0
Parmainas salidzindjuma ar ieprieksejo gadu (%)
2015 febr. 9.2 -10.4 -8.5 - - - -7.8 9.9
Avots: ECB.

1) Finansu instrumentsabiedribas (FIS).
2) Tirdzniecibas partnervalstu grupu definiciju un citu informaciju sk. "Statistikas Biletena" "Vispargjas piezimes".
3) Ar VDIAR defletas datu laikrindas pieejamas tikai EEK 19 tirdzniecibas partnervalstu grupai.
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2.9. Divpuséjie valuitu kursi

(perioda vidéjie; nacionalas valiitas vienibas par 1 euro)

Kinas | Horvatijas Cehijas Danijas Ungarijas Japanas Polijas | Lielbritanijas | Rumanijas | Zviedrijas Sveices | ASV dolars
renminbi kuna krona krona forints jena zlots sterlinu leva krona franks
marcina
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2012 8.105 7.522 25.149 7.444 289.249 102.492 4.185 0.811 4.4593 8.704 1.205 1.285
2013 8.165 7.579 25.980 7.458 296.873 129.663 4.197 0.849 4.4190 8.652 1.231 1.328
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
2014 1 8.358 7.650 27.442 7.462 307.932 140.798 4.184 0.828 4.5023 8.857 1.224 1.370
I 8.544 7.599 27.446 7.463 305.914 140.001 4.167 0.815 4.4256 9.052 1.219 1.371
11T 8.173 7.623 27.619 7.452 312.242 137.749 4.175 0.794 4.4146 9.205 1.212 1.326
v 7.682 7.665 27.630 7.442 308.527 142.754 4211 0.789 4.4336 9.272 1.205 1.250
2014 sept. 7.921 7.624 27.599 7.445 313.197 138.390 4.190 0.791 4.4095 9.193 1.208 1.290
okt. 7.763 7.657 27.588 7.445 307.846 136.845 4.207 0.789 4.4153 9.180 1.208 1.267
nov. 7.641 7.670 27.667 7.442 306.888 145.029 4.212 0.791 4.4288 9.238 1.203 1.247
dec. 7.633 7.668 27.640 7.440 310.833 147.059 4.215 0.788 4.4583 9.404 1.203 1.233
2015 janv. 7.227 7.688 27.895 7.441 316.500 137.470 4.278 0.767 4.4874 9.417 1.094 1.162
febr. 7.096 7.711 27.608 7.450 306.884 134.686 4.176 0.741 4.4334 9.490 1.062 1.135
Parmainas salidzinajuma ar iepriekséjo ménesi (%)
2015 febr. -1.8 0.3 -1.0 0.1 -3.0 -2.0 -2.4 -3.4 -1.2 0.8 -2.9 -2.3
Parmainas salidzinajuma ar iepriekséjo gadu (%)
2015 febr. -14.6 0.7 0.6 -0.2 -1.1 -3.3 0.0 -10.3 -1.3 7.0 -13.1 -16.9
2.10. Euro zonas maksajumu bilance. Finansu konts
(mljrd. euro, ja nav noradits citadi; atlikumi perioda beigas; darijumi perioda)
Kopa" Tiesas investicijas Portfelieguldijumi Tirie Citi ieguldijumi Rezerves Papild-
Aktivi Pasivi Saldo Aktivi Pasivi Aktivi Pasivi atvasmﬁtvle Aktivi Pasivi akivi ]JO_St(_%{ll?:
finansu bruto ar€jais
instrumenti parads
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Atlikumi (starptautisko investiciju bilance)
2013 IV 17 765.8 19107.1 -13413 72294 5550.2  5659.0 9051.8 -64.8 4400.0 4503.5 542.1 11313.1
2014 1 18 191.9 194563 -1264.4 73449 5502.6 57475 9304.4 -49.4 45784 4 649.4 570.6 115354
11 18 708.6 19747.6 -1039.0 7465.3 55221 60374 9 609.6 -43.5 4 666.5 46159 583.1 11 638.9
111 19 457.8 20391.7 -933.9 7 643.0 5603.7 6407.6 9967.0 -77.1 4887.3 48209 597.0 11 959.0
Atlikumi (% no IKP)
2014 1II 194.0 203.3 -9.3 76.2 55.9 63.9 99.4 -0.8 48.7 48.1 6.0 119.2
Darfjumi
2014 1 3273 266.7 60.6 12.3 -8.7 727 1253 5.5 234.2 150.1 2.5 -
1T 212.5 132.8 79.7 -14.9 -13.8 157.1 200.2 16.1 53.7 -53.7 0.4 -
11 182.0 1133 68.6 56.1 28.4 114.6 38.1 16.1 -3.5 46.8 -1.3 -
v 9.2 -129.7 138.9 -2.8 -23.8 96.9 -37.5 5.6 -93.4 -68.4 2.9 -
2014 jul. 89.0 70.5 18.5 16.7 7.3 20.4 6.2 32 49.3 57.0 -0.7 -
aug. 33.0 34.0 -0.9 11.3 13.8 27.4 24.4 35 -10.4 -4.2 1.2 -
sept. 59.9 8.9 51.0 28.1 7.4 66.7 7.5 9.5 -42.4 -6.0 -1.9 -
okt. -0.2 -36.3 36.0 10.0 9.1 16.3 -31.1 0.7 -28.2 -14.3 1.0 -
nov. 147.9 68.4 79.5 17.0 -11.5 459 345 3.4 80.8 45.4 0.8 -
dec. -138.5 -161.8 233 -29.8 -21.4 347 -40.9 1.6 -146.0 -99.5 1.1 -
12 ménesu kumuletie dartjumi
2014 dec. 730.9 383.1 347.8 50.8 -17.8 4413 326.2 43.4 190.9 74.8 4.5 -
12 ménesu kumuletie dartjumi (% no IKP)
2014 dec. 7.3 3.8 35 0.5 -0.2 4.4 33 0.4 1.9 0.7 0.0 -
Avots: ECB.

1) Kopgjos aktivos ieklauti tirie atvasinatie finan$u instrumenti.
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3. SAIMNIECISKA DARBIBA

3.1. IKP un izdevumu posteni”
(sezonali izlidzinati ceturksna dati; neizlidzinati gada dati)

IKP
Kopa Iek§zemes pieprasijums Aré&ja bilance
Kopa Privatais Valdibas Kopgja pamatkapitala veidosana Parmainas Kopa| Eksports| Imports
D2ISEIOS paterins Visa| Visaiekartu Intelektuala krajumos
buivnieciba razoSana| Ipasuma produkti
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Faktiskajas cenas (mljrd. euro)
2011 9799.5 9661.0 5512.0 2052.0 2029.8 1 066.0 604.5 350.1 67.1 138.5 4098.1 3959.6
2012 9857.7 9596.5 55423 2065.3 1988.1 1039.8 581.4 3574 0.7 261.2 42799 40187
2013 9939.4 9598.5 5566.7 2 096.0 1948.6 1009.2 569.3 359.7 -12.8 340.8 43553 40145
2013 IV 2502.8 24113 1398.3 5257 492.9 254.5 145.6 90.4 -5.6 914 11022 1010.8
2014 1 2518.1 24244 1403.1 529.2 494.9 255.8 144.5 91.2 -2.9 937 11029 1009.2
11 25239 24278 1409.5 530.6 4917 251.2 1453 91.8 -4.1 96.1 11163 1020.2
111 2530.8 24333 1417.0 5354 491.8 251.0 145.3 92.2 -10.8 97.5 11311 1033.6
% no IKP
2011 100.0 98.6 56.2 20.9 20.7 10.9 6.2 3.6 0.7 1.4 - -
2012 100.0 97.4 56.2 21.0 20.2 10.6 59 3.6 0.0 27 - -
2013 100.0 96.6 56.0 21.1 19.6 10.2 5.7 3.6 -0.1 3.5
Kédes indeksu veida agregétie apjomi (ieprieks€ja gada cenas)
parmainas salidzinajuma ar iepriekséjo ceturksni (%)
2014 1 0.3 0.1 0.2 0.1 0.3 0.5 -0.2 0.6 - - 0.4 0.0
11 0.1 0.0 0.3 0.3 -0.6 -1.7 0.6 0.2 - - 1.4 1.3
111 0.2 0.2 0.5 0.3 -0.3 -0.6 -0.3 0.2 - - 1.3 1.4
v 0.3 . . . . . - - . .
devums IKP ceturksna procentualajas parmainas (procentu punktos)
2014 1 0.3 0.1 0.1 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 - -
11 0.1 0.0 0.2 0.1 -0.1 -0.2 0.0 0.0 -0.1 0.1 - -
111 0.2 0.1 0.3 0.1 -0.1 -0.1 0.0 0.0 -0.1 0.0 - -
v 0.3 . . . . . . - -
3.2. Pievienota vértiba saimnieciskas darbibas veidu dalijjuma®
(sezonali izlidzinati ceturksna dati; neizlidzinati gada dati)
Kopéja pievienota vértiba (bazes cenas) Produktu
Kopa Lauksaim- Apstrades Buv-| Tirdznieciba,|Informacijas Finan-| Nekus-| Profesionalie, Valsts Maksla, m’d_Ok!l
nieciba, riipnieciba,| nieciba transports,| un komuni- sesun| tamais|komercdarbibas parvalde, izklaide un l'Ell{l'uS
o G PR gy N . f o P subsidijas
mezsaim- energétika izmitinasana kacijas| apdrosi-| ipasums un atbalsta izglitiba, citi pakal-
nieciba un| un komunalie un &dinasanas| pakalpojumi nasana dienestu pakal- veseliba un pojumi
zvejnieciba| pakalpojumi pakalpojumi pojumi| sociala apriipe
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Faktiskajas cenas (mljrd. euro)
2011 8809.7 147.8 1719.5  486.7 1672.6 407.8 4353 10094 919.9 1699.2 3114 989.8
2012 8863.7 152.2 17267 4740 1681.4 410.7 4397 10149 928.5 1718.2 317.3 994.0
2013 8930.7 155.7 17363  465.0 1689.0 401.9 439.1 1032.1 941.8 1748.5 321.3 1 008.6
2013 IV | 22484 38.6 438.1 1172 424.8 100.6 1103 2599 237.7 440.1 81.0 254.3
2014 1 2262.5 38.5 4382 1183 427.0 100.6 113.0  262.0 238.9 4443 81.4 255.8
11 2264.7 37.9 439.7 1163 427.6 100.3 114.1 263.3 240.0 444.0 81.4 259.1
111 2271.7 36.7 4402 116.1 430.0 100.0 113.8  264.0 241.9 446.8 82.2 258.8
% no pievienotds vertibas
2011 100.0 1.7 19.5 5.5 19.0 4.6 4.9 11.5 10.4 19.3 35 -
2012 100.0 1.7 19.5 54 19.0 4.6 5.0 114 10.5 19.4 3.6 -
2013 100.0 1.7 19.5 5.2 18.9 4.5 4.9 11.5 10.5 19.6 3.6 -
Ke&des indeksu veida agregétie apjomi (iepriekséja gada cenas)
parmainas salidzindjuma ar iepriekséjo ceturksni (%)
2013 IV 0.3 1.6 0.5 0.2 0.3 0.0 -0.1 0.3 -0.1 0.3 -0.3 0.2
2014 1 0.4 2.0 -0.1 0.7 0.7 -0.8 0.8 0.2 0.5 0.4 0.4 0.0
I 0.0 -0.6 0.2 -1.7 0.1 -0.3 -0.7 0.2 0.2 0.1 -0.4 1.0
111 0.2 0.7 0.1 -0.6 0.5 0.2 0.1 0.3 0.4 0.1 0.5 -0.4
devums pievienotas vértibas ceturksna procentudlajas parmainas (procentu punktos)
2013 1V 0.3 0.0 0.1 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 -
2014 1 0.4 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.0 -
I 0.0 0.0 0.0 -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
11 0.2 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -

Avoti: Eurostat un ECB apréekini.
1) Dati attiecas uz Euro19. 3.1 tabulas 6.-8. ailes dati attiecas uz Euro18.
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3.3. Darijumu Istermina statistika

Riipnieciska razo§ana" Biivnie- Jauno Mazumtirdznieciba Registrétie
Kopa (iznemot Galvenas riipniecibas grupas cibas [ﬂ"o- l‘llpl:l(_?f:lbas Kopa| Partika, Nepar-| Degviela ]a;lun}e
= dukcija®| pasutijumu A p vieglie
bivniecibu) dzgérieni, tikas o
ECB tabaka roces automobili
Apstrades| Starppatérina| Kapital-| Patérina| Energétika raditajs’ p
riipnieciba preces preces preces
% no 2010. gada
kopapjoma 100.0 86.0 33.6 29.2 22.5 14.7 100.0 100.0 100.0 39.3 51.5 9.1 100.0
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
parmainas salidzinajuma ar iepriek$gja gada atbilstoso periodu (%)
2012 2.5 -2.7 -4.5 -1.1 -2.5 -0.4 -5.0 -3.8 -1.6 -1.3 -1.5 -5.0 -11.0
2013 -0.7 -0.7 -1.0 -0.6 -0.4 -0.8 -2.8 -0.1 -0.8 -1.0 -0.6 -1.0 -4.4
2014 0.6 1.6 1.1 1.5 2.5 -5.4 2.2 3.2 1.3 0.3 2.4 0.3 3.7
2014 1 1.2 3.1 3.1 4.0 2.5 9.3 6.7 43 0.9 -0.5 2.3 0.8 5.1
1I 0.9 1.7 1.4 0.9 35 -5.2 3.8 39 1.4 1.1 2.0 -0.4 39
111 0.5 1.1 0.4 1.4 1.8 -3.5 -0.3 2.2 0.8 -0.3 2.0 -0.6 4.1
v -0.1 0.5 -0.6 0.0 2.3 3.1 -0.7 2.5 2.1 0.7 33 1.4 1.6
2014 aug. -0.6 0.0 0.1 2.2 2.4 -3.0 1.5 0.9 1.5 -0.5 3.6 -0.3 4.1
sept. 0.1 0.7 -0.6 1.5 0.9 -3.2 2.4 1.2 0.4 0.7 0.3 0.4 2.5
okt. 0.6 1.1 -0.7 1.4 3.1 -2.3 0.3 3.9 1.5 0.1 2.5 1.0 4.4
nov. -0.8 0.1 -1.0 -1.2 3.0 -5.5 0.5 1.5 1.5 -0.3 32 0.2 0.4
dec. -0.2 0.2 -0.2 -0.3 0.6 -1.7 -3.5 2.3 3.1 2.0 3.9 2.8 0.0
2015 janv. . . . . 3.7 2.2 5.0 6.1 11.0
parmainas salidzinajuma ar iepriek$€jo ménesi (s.i. dati; %)
2014 aug. -1.2 -1.4 -1.1 -3.3 0.2 1.1 0.6 -2.1 0.7 0.2 1.0 0.9 -0.1
sept. 0.5 0.5 -0.3 2.2 -0.9 0.3 -1.3 1.3 -0.9 0.4 -1.7 -0.2 -1.3
okt. 0.3 0.5 0.2 0.0 1.5 1.1 1.0 0.9 0.6 -0.2 0.9 0.5 3.0
nov. 0.1 0.2 0.1 -0.3 0.7 -0.8 -0.5 -1.2 0.6 0.2 1.2 0.4 -2.5
dec. 0.0 0.0 1.1 0.2 -1.6 0.9 -0.8 2.5 0.4 0.2 0.2 1.9 5.4
2015 janv. 1.1 1.0 1.2 32 2.6
3.4. Nodarbinatiba”
(sezonali izlidzinati ceturkspa dati; neizlidzinati gada dati)
Nodarbinatibas Saimnieciskas darbibas veida dalijjuma
statusa dalijjuma
Kopa| Darba|Pasnodar-| Lauksaim- Apstrades Biiv-| Tirdznieciba,| Informacijas|Finanses un| Nekusta-| Profesionalie, Valsts| Maksla,
némeji binatie nieciba,| ripnieciba,| nieciba| transports,| unkomuni- apdrosi- mais|komercdarbibas|  parvalde,| izklaide
mezsaim-|  energétika izmitinasana kacijas nasana| TpaSums un atbalsta izglitiba, un citi
nieciba un|un komunalie un &dina-| pakalpojumi dienestu pakal- veseliba| pakalpo-
zvejnieciba| pakalpojumi Sanas pakal- pojumi| un sociala jumi
pojumi apriipe
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Nodarbinatas personas
ipatsvars nodarbinato kopskaita (%)
2011 100.0 85.0 15.0 35 15.4 6.7 24.9 27 2.7 1.0 12.5 237 6.9
2012 100.0 85.0 15.0 3.4 15.4 6.4 24.9 2.7 2.7 1.0 12.7 23.8 7.0
2013 100.0 85.0 15.0 3.4 15.3 6.2 24.9 2.7 2.7 1.0 12.8 24.0 7.0
parmainas salidzinajuma ar iepriekséja gada atbilstoSo periodu (%)
2011 0.1 0.2 -0.1 2.2 0.0 -3.6 0.5 1.2 -0.7 0.6 2.5 0.0 0.0
2012 -0.5 -0.5 -0.3 -1.4 -0.7 -4.5 -0.5 0.8 -0.4 -0.1 0.5 -0.1 0.6
2013 -0.8 -0.7 -1.1 -1.4 -1.3 -4.4 -0.7 0.1 -1.1 -1.1 0.3 -0.2 -0.1
2013 IV -0.4 -0.3 -0.8 0.4 -1.0 -3.1 -0.2 -0.1 -0.9 -0.4 0.7 0.1 -1.1
2014 1 0.0 0.2 -0.6 0.8 -0.7 -2.6 0.2 0.3 -0.9 0.7 1.0 0.5 0.1
11 0.4 0.7 -1.1 -0.5 0.2 -2.3 0.8 0.6 -1.2 0.3 1.9 0.5 0.4
111 0.6 0.9 -1.0 -0.7 0.3 -1.7 1.2 1.1 -1.1 0.0 1.8 0.4 1.0
Nostradatas stundas
ipatsvars nostradato stundu kopskaita (%)
2011 100.0 80.1 19.9 4.4 15.8 7.6 25.9 2.7 2.7 1.0 12.3 21.3 6.2
2012 100.0 80.0 20.0 44 15.7 7.2 25.8 2.8 2.8 1.0 12.4 21.6 6.3
2013 100.0 80.1 19.9 4.4 15.7 6.9 25.8 2.8 2.8 1.0 12.5 21.7 6.3
parmainas salidzinajuma ar iepriekséja gada atbilstoSo periodu (%)
2011 0.3 0.4 -0.3 2.2 0.8 -3.6 0.4 1.3 -0.2 0.4 2.6 0.3 0.1
2012 -1.6 -1.6 -1.3 -2.5 -2.0 -6.4 -1.9 0.4 -0.8 -1.1 -0.3 -0.5 -0.3
2013 -1.2 -1.2 -1.2 -0.8 -1.3 -5.1 -1.2 0.1 -1.5 2.2 -0.4 -0.5 -0.6
2013 1V -0.3 -0.3 -0.4 1.6 -0.2 -3.1 -0.4 0.7 -0.8 -1.7 0.3 -0.1 -1.1
2014 1 0.6 0.7 0.2 2.0 0.9 -1.3 0.6 0.6 -0.4 0.5 0.9 1.0 0.4
11 0.3 0.6 -1.3 0.0 0.2 2.5 0.5 0.7 -1.6 -0.3 1.3 0.6 -0.2
111 0.5 0.9 -1.0 0.1 0.6 -2.1 1.1 1.1 -1.3 -0.7 1.4 0.3 0.4
Nostradato stundu skaits uz vienu nodarbinato
parmainas salidzindjuma ar iepriekseja gada atbilstoso periodu (%
2011 0.1 0.2 -0.3 -0.1 0.8 0.0 -0.1 0.1 0.5 -0.3 0.1 0.3 0.0
2012 -1.1 -1.1 -1.0 -1.1 -1.3 -2.0 -1.4 -0.4 -0.5 -1.1 -0.8 -0.3 -0.9
2013 -0.4 -0.5 -0.1 0.7 0.1 -0.8 -0.6 0.0 -0.3 -1.1 -0.6 -0.3 -0.5
2013 1V 0.1 0.0 0.4 1.3 0.8 0.0 -0.1 0.8 0.1 -1.4 -0.4 -0.2 0.0
2014 1 0.6 0.6 0.8 1.1 1.6 1.4 0.4 0.3 0.5 -0.3 -0.1 0.5 0.3
11 -0.2 -0.1 -0.2 0.5 0.1 -0.3 -0.2 0.1 -0.3 -0.6 -0. 0.1 -0.6
11 -0.1 0.0 0.0 0.8 0.3 -0.4 -0.1 0.0 -0.2 -0.7 -0.4 -0.1 -0.5

Avoti: Eurostat, ECB aprékini, ECB eksperimentalie statistiskie dati (3.3. tabulas 8. aile) un Eiropas Automobilu razotaju asociacija (3.3. tabulas 13. aile).
1) Dati attiecas uz Euro19. Nodarbinatibas dati balstiti uz EKS 2010.
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3.5. Darbaspéks, bezdarbs un brivas darbvietas

(sezonali izlidzinati dati, ja nav noradits citadi)

Darba-| Nepietie- Bezdarbs Brivo
(nslﬂ:l;ls) o dl:*'l;lifi Kopa Tlgtermina Péc vecuma Péc dzimuma i:l)z:::;itsg
natiba (no Milj. % no bez((z/arrll)s Picaugusie Jauniesi Viriesi Sievietes
0
darba- darPli" darba-|  Mil|  %mno|  Mil.|  %mo|  Mil.|  %mno| M| % no| % no darba-
speka; Speka speka)) darba- darba- darba- darba- speka
o) peka)
0) speka speka speka speka
% no 2013. gada
kopapjoma 100.0 81.3 18.7 53.6 46.4
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2012 159.689 39 18177 11.4 53 14.617 10.1 3.560 23.6 9.752 11.2 8.425 11.5 1.6
2013 159.668 43 19.206 12.0 59 15612 10.7 3.593 243 10.292 11.9 8.914 12.1 1.5
2014 . . 18572 11.6 . 15.157 10.4 3.415 23.7 9.871 11.4 8.701 11.8 .
2014 1 159.224 44  18.844 11.8 6.3 15.345 10.5 3.498 24.1 10.091 11.7 8.753 11.9 1.7
1T 159.538 44 18594 11.6 6.0 15.179 10.4 3.414 237 9.904 11.5 8.690 11.8 1.6
11 159.973 42 18.509 115 5.8 15.118 10.3 3.390 23.6 9.782 11.3 8.727 11.8 1.6
v 18.342 11.4 14.986 10.2 3.356 233 9.708 11.2 8.634 11.6 .
2014 aug. - - 18468 11.5 - 15.082 10.3 3.385 23.6 9.741 11.3 8.727 11.8 -
sept. - - 18455 115 - 15.078 10.3 3.377 23.4 9.770 11.3 8.684 11.7 -
okt. - - 18419 11.5 - 15.049 10.3 3.370 23.4 9.767 11.3 8.652 11.7 -
nov. - - 18408 11.4 - 15.025 10.3 3.383 23.4 9.733 11.2 8.675 11.7 -
dec. - - 18199 11.3 - 14.883 10.2 3.316 23.1 9.623 11.1 8.576 11.6 -
2015 janv. - 18.059 11.2 14.778 10.1 3.281 229 9.567 11.1 8.492 11.4
3.6. Viedoklu apsekojumi
(sezonali izlidzinati dati)
Eiropas Komisijas uzpémumu un patérétaju apsekojumi Iepirkumu vaditaju apsekojumi (difiizijas indeksi)
(procentu starpibas, ja nav noradits citadi)
Ekonomiska| Apstrades ripnieciba Patérétaju| Buvniecibas Mazum-| Pakalpojumu nozares Apstrades| Apstrades Uznemgj-| Apvienota
noskano- Razotaju Jaudu konfidences| konfidences| tirdzniecibas Pakalpoju- Taudu riipniecibas| ripniecibas darbibas| produkcijas
juma raditajs oo et raditajs raditajs| konfidences . a— iepirkumu| produkcijas aktivitate izlaides
(1lgte'r11_1}ga raditajs - raditajs konfidences| tosana (%) \{adltaju izlaide pakalpOJuml_J
vidgjais (%) raditajs indekss nozaré
raditajs = 100) (IvI)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999-2013 100.2 -6.1 80.7 -12.7 -13.9 -8.8 6.5 - 51.0 52.4 52.9 52.7
2012 90.5 -11.7 78.5 2221 -27.7 -15.1 -6.8 86.6 46.2 46.3 47.6 47.2
2013 93.6 -9.3 78.3 -18.6 -29.4 -12.4 -6.1 86.9 49.6 50.6 49.3 49.7
2014 101.3 -4.2 79.9 -10.0 -28.0 -3.9 3.8 87.4 51.8 53.3 52.5 52.7
2014 1 101.5 -3.5 79.8 -11.2 -28.6 -3.0 34 87.2 53.4 55.9 521 53.1
102.2 -3.6 79.7 =11 -30.3 =22 39 87.3 52.4 54.5 53.1 534
1 100.8 -4.8 80.0 -9.9 -27.8 -4.6 33 87.6 50.9 51.6 53.2 52.8
v 100.7 -4.8 80.3 -11.2 -25.2 -5.8 4.8 877 50.4 51.2 517 51.5
2014 sept. 99.9 -5.5 - -11.4 -27.4 <12 32 - 50.3 51.0 52.4 52.0
okt. 100.7 -5.0 80.0 -11.1 -24.4 -6.3 44 87.8 50.6 51.5 523 52.1
nov. 100.7 -4.3 - -11.6 -26.1 -5.9 44 - 50.1 51.2 51.1 51.1
dec. 100.6 -5.2 - -10.9 -25.2 -5.2 5.6 - 50.6 50.9 51.6 51.4
2015 janv. 101.4 -4.8 80.7 -8.5 -26.5 -3.6 4.8 87.5 51.0 521 527 52.6
febr. 102.1 -4.7 - -6.7 -26.5 -2.1 45 - 51.0 521 537 533

Avoti: Eurostat, ECB aprekini, Eiropas Komisija (Ekonomikas un finan3u lietu generaldirektorats; 3.6. tabulas 1.-8. aile), Markit (3.6. tabulas 9.—12. aile).
1) Dati nav sezonali izlidzinati un attiecas uz Euro19.
2) Brivo darbvietu Tpatsvars ir brivo darbvietu skaits, dalits ar aiznemto darbvietu un brivo darbvietu summu (izteikts procentos).

ECB
Tautsaimniecibas Biletens )
2/2015



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

Majsaimniecibas Nefinansu sabiedribas
Uzkrajumu Parada| Realie bruto Finansu| Nefinansu Tira| Nekustamie Pelnas | Uzkrajumu Parada Finansu| Nefinansu Finan-
raditajs raditajs| riciba esosie |ieguldijumi|ieguldijumi|  v&rtiba? aktivi dala? raditajs| raditajs”|ieguldfjumi|ieguldijumi|  s&jums
(bruto)” ienakumi (bruto) (neto) (bruto)
Bruto riciba esosie Parmainas salidzinajuma ar ieprieks€ja gada atbilstoSo periodu | % no neto pievienotas | % no IKP Parmainas saltidzinajuma ar
ienakumi (izlidzinati (%) vertibas ieprieks€ja gada atbilstoSo periodu
dati; %) (%)
1] 2 3] 4] 5] 6] 7 8] 9 10 11] 12] 13
2011 13.0 97.8 -0.1 1.9 1.7 1.8 1.1 334 3.5 . 3.2 9.9 2.0
2012 129 97.4 -1.6 1.8 -3.7 0.3 -2.2 31.2 1.5 1335 1.0 -4.8 0.8
2013 13.1 96.1 -0.5 1.3 -3.9 0.0 -2.3 30.6 2.3 130.2 1.5 3.1 0.7
2013 IV 13.1 96.1 1.0 1.3 -4.4 0.4 -2.3 30.6 2.3 130.2 1.5 -0.1 0.7
2014 1 13.1 95.5 0.5 1.4 3.3 1.9 -1.0 31.0 2.4 129.4 1.7 2.1 0.8
II 13.0 95.5 0.4 1.5 0.0 2.9 -0.1 31.0 2.2 130.3 2.0 -0.5 1.0
11 13.1 94.9 1.6 1.5 0.3 2.7 0.3 31.3 2.3 129.6 1.7 -0.9 0.9
3.8. Euro zonas maksajumu bilance. Tekosais konts un kapitala konts
(mljrd. euro; sezonali izlidzinati dati, ja nav noradits citadi; darijumi)
Teko3ais konts Kapitala konts®
Kopa Preces Pakalpojumi Sakotngjie ienakumi Otrreizgjie 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
2014 1 817.6 758.6 59.0 476.7 424.1 168.9 144.3 150.4 132.3 21.6 57.9 9.3 3.4
11 829.0 771.1 57.8 484.8 426.7 170.7 150.9 152.1 132.6 214 61.0 7.5 3.4
111 829.0 762.9 66.1 488.5 424.0 170.7 154.0 147.3 132.3 22.5 52.6 6.5 2.4
828.2 771.0 573 494.2 427.5 176.2 158.5 134.8 125.0 23.1 60.0 11.4 4.9
2014 jal. 274.1 256.6 17.5 161.8 142.2 577 52.2 474 43.2 7.2 19.0 2.6 0.9
aug. 265.9 248.1 17.8 154.5 134.9 559 50.5 47.9 447 7.5 17.9 2.3 0.8
sept. 289.1 258.3 30.8 172.2 146.9 57.1 51.3 52.0 444 7.8 15.6 1.7 0.8
okt. 271.7 258.1 19.6 164.0 145.7 58.7 52.8 47.2 41.9 7.8 17.7 2.8 1.1
nov. 272.8 253.0 19.9 161.0 140.8 59.3 51.4 447 39.7 7.8 21.1 34 1.2
dec. 271.7 259.9 17.8 169.2 141.0 58 54.3 429 433 7.5 21.2 5.2 2.6
12 ménesu dartjumu summa
2014 dec. 3303.8 3063.6 240.2 1944.1 17023 686.4 607.8 584.7 522.1 88.6 231.5 34.7 14.1
12 ménesu dartjumu summa (% no IKP)
2014 dec. 329 30.5 2.4 19.4 17.0 6.8 6.1 5.8 5.2 0.9 2.3 0.3 0.1
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
Starp-| Kapitala| Patérina te_réIS: Starp-| Kapitala| Patérina| Apstrades Nafta
patérina preces preces rggliliﬂ:: patérina preces preces| riipnieciba
preces preces
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Vértibas (mljrd. euro; 1. un 2. ailei — parmainas salidzinajuma ar iepriek§€ja gada atbilstoSo periodu; %)
2014 1 1.3 0.2 479.8 235.1 95.5 136.9 389.9 4377 272.4 60.8 96.4 277.9 79.3
I 0.8 0.3 480.4 234.3 96.3 137.6 3952 4374 270.4 60.6 98.6 281.0 773
111 3.0 0.4 484.3 235.5 96.5 138.6 396.7 4373 268.5 60.9 100.1 285.6 74.4
v 4.3 -0.5 494.8 . 406.0 429.8 . . 287.6
2014 jal. 29 1.0 160.7 78.2 321 46.5 1314 147.6 91.3 20.5 96.3
aug. -3.1 -4.3 158.4 77.6 30.6 44.9 129.6 142.8 87.4 19.5 33.0 91.8 24.4
sept. 8.6 4.2 165.2 79.6 33.8 47.1 1357 146.9 89.8 20.9 337 97.4 244
okt. 4.1 -0.2 165.0 79.4 337 477 134.5 144.9 87.8 20.6 33.8 96.3 239
nov. 0.9 -2.2 165.8 719 334 48.1 136.1 144.2 86.3 20.2 952
dec. 8.1 1.0 164.0 . . 1354 140.7 . . 96.2
Apjoma indeksi (2000. g. = 100; 1. un 2. ailei — parmainas salidzinajuma ar iepriek§¢ja gada atbilstoso periodu; %)
2014 1 1.6 2.6 114.8 113.3 114.6 117.0 114.2 100.7 101.1 98.1 99.6 101.8 94.7
11 0.8 2.4 114.8 113.2 114.3 117.5 115.6 101.7 101.8 98.4 102.4 103.5 93.2
%I\; 1.2 2.0 114.4 112.6 114.1 116.2 114.5 101.2 101.1 98.7 101.9 103.6 91.1
2014 jal. 1.2 2.3 114.3 112.5 114.3 117.3 114.2 102.9 102.6 103.3 102.5 106.2 91.2
aug. -4.5 -2.7 112.4 111.2 108.5 113.6 112.3 99.3 99.1 94.1 100.6 99.8 90.1
sept. 6.5 6.0 116.7 114.0 119.5 117.6 117.0 101.5 101.7 98.6 102.5 104.9 92.0
okt. 2.3 0.8 116.5 1137 118.9 119.4 115.6 100.4 100.6 96.1 101.3 102.5 95.4
gov‘ -0.6 -1.1 117.2 111.8 117.1 120.9 116.5 101.3 100.8 96.8 99.7 101.8 96.5
ec. . . . . . . .

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
IeZerves).

2) Finansu aktivi (neieskaitot finansu saistibas) un nefinansu aktivi. Nefinansu aktivus veido galvenokart nekustamie aktivi (dzivojamas &kas un zeme). Tie ietver ar tadu uznpémumu
nefinansu aktivus, kuri nav juridiskas personas un kuri klasificgti majsaimniecibu sektora.

3) Pelnas dalu nosaka saskana ar tirajiem komercdarbibas ienakumiem, kas kopuma atbilst gramatvediba aprekinatajai pelnai.

4) Noteikts, pamatojoties uz aizdevumu, parada vertspapiru, tirdzniecibas kreditu atlikumu un pensiju shemu saistibam.

5) Kapitala konta dati nav sezonali izlidzinati.

6) Atskiriba starp ECB maksajumu bilances postena "Preces" (3.8. tabula) un Eurostat precu tirdzniecibas (3.9. tabula) datiem veidojas galvenokart to atskirigo definiciju dél.

7) Precu grupas atbilstosi plaso ekonomisko kategoriju (Broad Economic Categories) klasifikacijai.
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4. CENAS UN IZMAKSAS

4.1. Saskanotais patérina cenu indekss”
(parmainas salidzinajuma ar iepriekséja gada atbilstoso periodu; %, ja nav noradits citads)

Kopa Kopa Papildpostenis: administrativi
(s.i. dati; parmainas salidzinajuma ar iepriekséjo periodu; %) reguléjamas cenas

Indekss: Kopa Preces| Pakalpo- Kopa| Apstradata| Neapstradata| Neenergijas| Energija| Pakalpo- Kopgjais| Administrativi
2005. g. Kopa (izne- jumi partika partika| ripniecibas| (s.n. dati) jumi| SPCI (izpemot|  regul&jamas
=100 mot partiku preces administrativi cenas

un energiju) regul&jamas

cenas)

% no 2015. gada

kopapjoma|  100.0 100.0 69.7 56.5 435 100.0 122 7.5 26.3 10.6 435 87.1 12.9
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

2012 115.6 2.5 1.5 3.0 1.8 - - - - - - 2.3 3.8

2013 117.2 1.4 1.1 1.3 1.4 - - - - - - 1.2 2.1

2014 117.7 0.4 0.8 -0.2 1.2 - - - - - - 0.2 1.9

2014 1 117.2 0.7 0.8 0.3 1.2 0.2 0.4 0.0 0.0 0.0 0.3 0.5 2.0
I 118.2 0.6 0.8 0.0 1.3 0.0 0.1 -1.0 -0.1 -0.3 0.3 0.3 22
111 117.7 0.4 0.8 -0.3 1.2 0.2 0.1 0.2 0.1 -0.4 0.4 0.2 1.6
v 117.8 0.2 0.7 -0.6 1.2 -0.2 0.0 0.5 -0.1 -3.0 0.2 -0.1 1.7

2014 sept. 118.1 0.3 0.8 -0.3 1.1 0.0 0.1 0.5 0.0 0.1 0.0 0.1 1.5
okt. 118.0 0.4 0.7 -0.2 1.2 -0.1 0.0 0.1 -0.1 -0.9 0.0 0.2 1.7
nov. 117.8 0.3 0.7 -0.4 1.2 -0.1 -0.1 0.1 0.0 -1.4 0.1 0.1 1.7
dec. 117.7 -0.2 0.7 -1.2 1.2 -0.3 0.1 -0.4 0.0 -3.3 0.0 -0.4 1.6

2015  janv. 115.8 -0.6 0.6 -1.8 1.0 -0.4 0.0 0.0 0.0 =32 -0.1 -0.9 1.2
febr.2 116.5 -0.3 0.6 . 1.1 . . . . 1.6 . .

Preces Pakalpojumi
Partika (ieskaitot alkoholiskos dz&rienus Riipniecibas preces Majoklis Transports Sakari|  Atpata un Dazadi
un tabaku) individualie
Kopa| Apstradata| Neapstradata Kopa| Neenergijas Energija Tres maksa pakalpojumi
partika partika ripniecibas
preces
% no 2015. gada
kopapjoma 19.7 12.2 7.5 36.9 26.3 10.6 10.7 6.4 7.3 3.1 14.8 7.5
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

2012 3.1 3.1 3.0 3.0 1.2 7.6 1.8 1.5 2.9 -3.2 22 2.0

2013 2.7 22 35 0.6 0.6 0.6 1.7 1.5 2.4 -4.2 22 0.7

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

2014 1 1.4 1.8 0.7 -0.3 0.3 -1.9 1.8 1.4 1.6 -2.7 1.3 1.2
11 0.2 1.5 -1.8 -0.1 0.0 -0.4 1.8 1.4 1.8 -2.8 1.6 1.3
I -0.1 1.0 -2.0 -0.4 0.1 -1.8 1.7 1.3 1.7 -3.1 1.5 1.3
v 0.3 0.7 -0.3 -1.1 -0.1 -3.6 1.6 1.4 1.6 -2.6 1.4 1.4

2014 sept. 0.3 1.0 -0.9 -0.6 0.2 -2.3 1.6 1.4 1.5 -3.3 1.5 1.3
okt. 0.5 0.8 0.0 -0.6 -0.1 -2.0 1.6 1.4 1.5 -2.6 1.5 1.4
nov. 0.5 0.6 0.2 -0.8 -0.1 2.6 1.6 1.4 1.4 =25 1.3 1.4
dec. 0.0 0.5 -1.0 -1.8 0.0 -6.3 1.5 1.4 1.9 -2.6 1.4 1.4

2015 janv. -0.1 0.4 -0.8 -2.8 -0.1 -9.3 1.4 1.4 1.4 -2.1 12 1.0
febr.2 0.5 0.5 0.5 . -0.2 <19 .

4.2. Riipniecibas, biivniecibas un ipaSuma cenas

(parmainas salidzinajuma ar iepriekséja gada atbilstoso periodu; %, ja nav noradits citadi)
RaZotaju cenas riipnieciba, iznemot biivniecibu Biv-| Majoklu Komerc-
_ _ _ — — nieciba®| cenas¥¥ TpaSumu
Kopa Kopa Riipnieciba (iznpemot biivniecibu un energetiku) Energgtika —
28?361;53; Apstrades Kopa Starp-|  Kapitala Patérina preces eksperimen-
.1().()) Topnieciba paterina preces Kopa| Partika, alkoho- | Nepartikas i _t ?l::lf,

preces [ raditajs®
liskie dz&rieni preces
un tabaka
% no 2010. gada
kopapjoma 100.0 100.0 78.0 72.1 29.3 20.0 22.7 13.8 8.9 27.9

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

2012 108.7 2.8 2.0 1.4 0.7 1.0 2.5 3.6 0.9 6.6 1.7 -1.7 0.4

2013 108.5 -0.2 -0.1 0.4 -0.6 0.6 1.7 2.7 0.3 -1.6 0.6 -2.0 -1.3

2014 107.0 -1.4 -0.8 -0.2 -1.1 0.4 0.4 -0.8 0.4 -4.4 . .

2014 1 107.7 -1.5 -1.0 -0.4 -1.8 0.3 0.9 -0.4 0.3 -4.1 0.2 -0.6
I 107.2 -1.0 -0.3 -0.1 -1.2 0.3 0.9 -0.3 0.5 3.1 0.2 0.1
i 106.9 -1.4 -0.5 0.0 -0.6 0.5 0.2 -1.0 0.4 -4.5 0.4 0.5
v 106.1 -1.8 -1.5 -0.2 -0.7 0.6 -0.3 -1.6 0.4 -5.8 . .

2014 aug. 106.7 -1.4 -0.6 -0.1 -0.6 0.4 0.3 -1.0 0.4 -5.0 - - -
sept. 106.9 -1.4 -0.7 0.0 -0.5 0.6 -0.1 -1.4 0.3 -4.6 - - -
okt. 106.6 -1.3 -0.8 -0.1 -0.4 0.6 -0.3 -1.5 0.4 -4.1 - - -
nov. 106.3 -1.5 -1.2 -0.1 -0.5 0.6 -0.3 -1.5 0.3 -4.9 - - -
dec. 105.3 -2.6 -2.4 -0.4 -1.0 0.6 -0.4 -1.7 0.3 -8.3 - - -

2015 janv. 104.3 -3.4 -34 -0.7 -1.6 0.7 -0.9 -1.8 0.1 -10.2 - - -

Avoti: Eurostat, ECB aprekini, ECB aprékini, kuru pamata ir Investment Property Databank Ltd. dati, ka arT valstu avoti (4.2. tabulas 13. aile).
1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam.
2) Aplése balstita uz provizoriskajiem valstu datiem (aptvérums — parasti aptuveni 95% no euro zonas), ka arT uz jaunako informaciju par energijas cenam.
3) Dati attiecas uz Euro19.
4) Uz nesaskanotiem avotiem balstiti eksperimentali dati (plasaku informaciju sk. http://www.ecb.europa.eu/stats/intro/html/experiment.en.html).
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4.3. Precu cenas un IKP deflatori

(parmainas salidzinajuma ar iepriekséja gada atbilstoso periodu; %, ja nav noradits citadi)

IKP deflatori” Naftas Neenergijas precu cenas (euro)
Kopa| Kopa Tek§zemes pieprasijums Eksports?| Imports?| cenas (euro|  Sygrums atbilstosi importam® | Svérums atbilstosi izmantosanai”
(s.i. dati; par barelu)
indekss:: Kopa| Privatais| Valdibas Kopgja Kopa| Partika| Nepar- Kopa| Partika| Nepar-
2010.g.= patérin§|  pat@rind pamat- tikas tikas
100) kapitala preces preces
veidosana
% no
kopapjoma 100.0 35.0 65.0 100.0 45.0 55.0
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12[13 14 15
2012 102.4 13 1.6 1.9 0.8 1.4 1.9 25 86.6 -4.9 0.7 -7.6 -1.2 6.5 -6.9
2013 103.8 1.3 0.9 1.1 1.3 0.4 -0.3 -1.3 81.7 -7.6 -12.0 =53 -6.9 -8.2 -5.8
2014 . . . . . 74.5 -6.4 -0.7 9.1 -3.0 13 -6.6
2014 1 104.4 1.0 0.8 0.7 0.7 0.2 -1.0 -1.6 78.6 -12.3 -7.2 -14.7 -10.2 -5.2 -14.1
11 104.5 0.8 0.7 0.8 0.5 0.3 -0.8 -1.0 79.9 -5.8 -0.4 -8.6 -3.4 1.1 -7.4
111 104.7 0.8 0.7 0.6 0.9 0.4 -0.6 -0.9 78.0 4.3 -1.1 -5.8 -1.0 0.4 2.1
v . 61.5 -2.4 6.7 -6.6 32 9.6 -2.0
2014 sept. - - - - - - - 76.4 -4.3 0.0 -6.4 -0.5 1.4 -2.0
okt. - - - - - - - - 69.5 2.3 44 -5.5 1.4 4.8 -1.4
nov. - - - - - - - - 64.1 -2.6 6.6 -6.9 34 9.8 -1.9
dec. - - - - - - - - 51.3 -2.2 9.0 -7.5 5.0 14.2 -2.6
2015 janv. - - - - - - - - 42.8 1.7 14.3 -4.3 7.8 17.2 0.0
febr. - - - - - - - - 52.0 -2.1 2.2

4.4. Ar cenam saistito viedoklu apsekojumi
(sezonali izlidzinati dati)

Eiropas Komisijas uznémumu un patérétaju apsekojumi (procentu starpibas) Iepirkumu vaditaju apsekojumi (difuzijas indeksi)
Pardosanas cenu gaidas (nadkamajiem trim méne$iem) Patérina cenu tendences RazoSanas izmaksas Noteiktas cenas
pedgjos 12 menesos
Apstrades| Mazumtirdznieciba Pakalpojumi|  Biivnieciba Apstrades Pakalpojumi Apstrades|  Pakalpojumi
ripnieciba ripnieciba riipnieciba
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1999-2013 4.8 - -1.8 34.0 57.7 56.7 - 49.9
2012 2.7 8.1 1.9 -12.4 38.6 52.7 55.1 49.9 479
2013 -0.4 2.0 -1.7 -17.1 29.8 48.5 53.8 49.4 47.8
2014 -0.8 -0.9 0.8 -17.7 14.3 49.6 53.5 49.7 48.2
2014 1 0.5 1.9 0.2 -18.0 22.8 49.8 53.8 50.2 48.7
I -0.9 -0.5 0.1 -20.0 14.9 48.7 53.9 50.0 48.7
I -0.7 -1.3 0.2 -17.0 11.7 51.2 53.7 49.8 48.4
v -2.1 -3.8 2.6 -15.6 7.9 48.7 52.6 49.0 47.1
2014 sept. -1.9 -4.2 -0.6 -16.9 7.1 49.2 52.8 48.9 48.4
okt. 0.4 -5.6 1.6 -16.8 8.5 49.0 53.1 49.0 46.4
nov. -1.5 -3.0 33 -14.9 8.9 49.0 52.7 48.8 47.1
dec. -5.1 -2.9 2.8 -15.2 6.4 48.1 52.0 49.1 47.7
2015 janv. -5.9 -3.1 -0.8 -17.0 -0.1 42.0 50.9 48.1 46.5
febr. -5.5 0.5 1.6 -18.0 -3.4 44.7 52.4 48.6 47.6

Avoti: Eiropas Komisija (Ekonomikas un finan3u lietu generaldirektorats) un Thomson Reuters (4.3. tabulas 9. aile).
1) Dati attiecas uz Euro19.
2) Eksporta un importa deflatori attiecas uz precém un pakalpojumiem un ietver parrobezu tirdzniecibu euro zona.
3) Sverums atbilstosi importam: svérums noteikts saskana ar 2004.-2006. gada vidgjo importa struktiiru; svérums atbilstosi izmantoSanai: svérums noteikts saskana ar 2004.-2006. gada vidgjo

iek§zemes pieprasijuma struktdiru.
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4.5. Vienibas darbaspéka izmaksas, atlidziba vienam nodarbinatajam un darba raZigums®”
(parmainas salidzinajuma ar iepriekseéja gada atbilstoso periodu; %, ja nav noradits citadi; sezonali izlidzinati ceturksna dati; neizlidzinati gada dati)

Kopa Kopa Ekonomiskas darbibas veidu dalijuma
(indekss: Lauksaim- Apstrades| Biivnieciba| Tirdznieciba, | Informacijas| Finanses un| Nekustamais| Profesionalie,| Valsts parvalde, Maksla,
2010.g.= . e . - L o A
100 nieciba, rapnieciba, transports,| un komuni- apdrosi- ipasums| komercdarbibas izglitiba, izklaide
) meZsaim-|  energétika un izmitinasana kacijas nasana un atbalsta veseliba un un citi
nieciba un komunalie un &dinasanas| pakalpojumi pakalpojumi| sociala apriipe| pakalpojumi
zvejnieciba pakalpojumi pakalpojumi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Vienibas darbaspéka izmaksas
2011 100.6 0.6 0.4 -0.1 22 0.0 -1.4 0.3 0.9 3.1 0.6 1.1
2012 102.5 1.9 34 2.1 2.7 2.6 0.2 -0.4 2.0 35 0.5 2.4
2013 103.9 1.4 -2.4 2.1 0.4 1.5 1.9 2.5 -2.5 1.1 1.6 2.3
2013 IV 104.2 1.2 -4.0 0.3 -0.1 0.8 1.8 33 -2.6 0.6 2.7 2.0
2014 1 104.5 0.8 -3.8 1.0 -0.5 0.3 3.8 0.5 0.3 1.2 0.9 0.8
I 104.8 1.0 -3.2 1.7 0.1 0.4 3.6 0.6 0.2 22 0.8 1.6
11 105.2 1.1 -2.7 1.5 0.7 0.6 3.7 0.5 0.5 24 0.9 1.4
Atlidziba vienam nodarbinatajam
2011 102.1 2.1 35 29 3.1 1.7 2.4 22 2.0 2.9 1.3 1.4
2012 103.8 1.7 1.7 22 2.5 1.7 1.9 1.0 1.9 2.4 0.9 2.3
2013 105.6 1.7 1.2 2.7 1.5 1.5 1.1 2.4 -0.5 0.9 1.8 1.7
2013 IV 106.4 2.0 -0.1 2.5 2.0 1.3 1.1 2.8 -1.2 0.8 2.8 2.5
2014 1 106.9 1.8 -0.1 2.7 33 1.8 2.7 1.1 0.6 1.6 1.5 1.5
I 107.0 1.4 0.7 2.1 1.9 1.2 1.8 2.0 0.9 1.3 1.3 1.2
11 107.4 1.3 1.7 1.9 1.1 1.0 1.8 1.7 1.6 1.7 1.3 0.7
Darba razigums uz vienu nodarbinato
2011 101.5 1.5 3.0 3.0 0.8 1.7 3.8 1.9 1.2 -0.2 0.7 0.3
2012 101.3 -0.2 -1.6 0.2 -0.2 -0.9 1.7 1.4 -0.1 -1.1 0.4 -0.2
2013 101.6 0.3 3.7 0.6 1.1 -0.1 -0.8 -0.1 2.0 -0.1 0.2 -0.6
2013 IV 102.1 0.8 4.1 2.1 2.1 0.6 -0.6 -0.5 1.4 0.2 0.1 0.4
2014 1 102.3 1.0 3.9 1.7 3.8 1.4 -1.1 0.5 0.2 0.4 0.5 0.7
I 102.1 0.4 4.1 0.4 1.8 0.8 -1.7 1.4 0.7 -0.8 0.4 -0.4
111 102.0 0.2 4.5 0.4 0.4 0.4 -1.9 1.1 1.0 -0.7 0.4 -0.7
Atlidziba par vienu nostradato stundu
2011 101.8 1.8 2.5 1.9 33 1.6 22 1.6 23 2.7 1.1 1.4
2012 104.7 2.8 3.6 3.7 4.8 3.4 2.4 1.5 2.1 3.1 1.2 33
2013 107.0 2.2 1.4 2.5 2.6 2.1 1.1 2.8 0.8 1.8 2.1 2.1
2013 IV 107.7 2.0 -0.5 1.6 2.0 1.6 0.6 2.8 0.7 12 3.0 2.4
2014 1 108.0 1.2 -0.6 1.0 1.9 1.5 2.2 0.7 0.9 1.7 1.0 1.0
1T 108.4 1.5 1.6 1.9 2. 1.4 1.9 2.4 2.1 1.4 1.1 1.5
11 108.7 1.3 2.2 1.5 1.3 1.1 1.5 1.9 1.6 1.5 1.3 1.0
Darba razigums stunda
2011 101.4 1.4 3.1 22 0.8 1.8 3.8 1.4 1.4 -0.3 0.4 0.3
2012 102.3 0.9 -0.6 1.5 1.8 0.5 22 1.9 1.0 -0.3 0.7 0.7
2013 103.0 0.7 3.0 0.6 1.9 0.5 -0.8 0.2 3.1 0.5 0.5 -0.1
2013 IV 103.3 0.7 2.8 1.3 2.1 0.7 -1.4 -0.6 2.8 0.6 0.3 0.4
2014 1 103.4 0.4 2.7 0.1 2.4 1.1 -1.4 0.0 0.5 0.5 0.0 0.4
I 103.6 0.6 35 0.4 2.1 1.0 -1.7 1.7 1.3 -0.3 0.3 0.2
I 103.4 0.3 3.6 0.1 0.8 0.5 -2.0 1.4 1.7 -0.3 0.5 -0.2
4.6. Darbaspéeka izmaksu indeksi
(parmainas salidzinajuma ar iepriekseja gada atbilstoso periodu; %, ja nav noradits citadi)
Kopa (indekss: Kopa Komponentu dalijuma AtseviSku ekonomiskas darbibas veidu Papildpostenis:
2008. g. =100) dalijuma vienosanas cela
Darba samaksa| Darba devgju socialas Uzpemgjdarbibas Galvenokart ar Dolcikias darlza_al_g.azs)
iemaksas nozares uznemgjdarbibu raditajs
nesaistitas nozares
% no 2008. gada
kopapjoma 100.0 100.0 75.2 24.8 324 58.6
1 2 3 4 5 6 7
2012 108.9 2.0 2.0 2.0 2.4 12 22
2013 110.3 1.3 1.5 0.8 1.2 1.6 1.8
2014 . . . 1.8
2014 1 103.7 0.7 1.1 -0.6 0.7 0.5 1.9
I 115.7 1.4 1.4 1.3 1.6 1.1 1.8
111 108.6 1.3 1.4 1.2 1.2 1.5 1.7
v . 1.7

Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
1) Dati attiecas uz Euro19.
2) Uz nesaskanotiem avotiem balstiti eksperimentali dati (plasaku informaciju sk. http://www.ecb.europa.eu/stats/intro/html/experiment.en.html).

Tautsaimniecibas Biletens

ECBn
2/2015



5. NAUDA UN KREDITU ATLIKUMI

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

M3
M2 M3 -M2
Ml M2 - M1

Skaidra | Noguldijumi Noguldfjumi| Noguldijumi Repo Naudas Parada

nauda uz nakti ar noteikto [ar bridinajuma darfjumi| tirgus fondu|vertspapiri ar

apgroziba terminu lidz|  terminu par akcijas| terminu Iidz

2 gadiem iznemsanu 2 gadiem

lidz
3 ménesiem
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Atlikumi
2012 863.4 4244.0 5107.5 1803.3 2 081.5 3884.8 89923 125.0 483.1 180.6 788.7 9780.9
2013 908.8 4482.6 53914 1691.2 21232 38144 9205.8 120.0 417.7 86.5 624.3 9830.0
2014 967.3 4948.5 5915.9 1602.0 2129.7 3731.7 9 647.6 122.2 430.4 130.0 682.6 10 330.2
20141 924.8 4563.3 5488.0 1667.7 21253 3793.1 9281.1 117.1 403.2 84.8 605.1 9 886.2
I 931.5 46273 5558.9 1671.1 2131.2 3802.3 9361.2 129.7 396.9 75.8 602.4 9963.6
I 948.2 47452 5693.4 1647.5 2 136.6 3784.1 9477.5 1224 419.1 68.8 610.4 10 087.8
v 967.3 4948.5 5915.9 1602.0 2129.7 3731.7 9 647.6 122.2 430.4 130.0 682.6 10 330.2
2014 aug. 943.3 47133 5656.6 1658.2 21342 37923 9448.9 128.5 404.1 74.1 606.7 10 055.6
sept. 948.2 47452 5693.4 1647.5 2136.6 3784.1 9471.5 1224 419.1 68.8 610.4 10 087.8
okt. 949.5 4794.0 57435 1625.7 21325 37582 9501.7 130.3 432.4 67.0 629.7 10131.4
nov. 956.5 4 858.0 5814.5 1619.3 21384 3757.7 9572.2 128.2 434.6 71.6 634.4 10 206.7
dec. 967.3 4948.5 5915.9 1602.0 2129.7 3731.7 9 647.6 122.2 430.4 130.0 682.6 10 330.2
2015 janv.® 984.8 5057.5 6042.3 1579.2 2121.7 3700.9 9743.3 120.5 438.6 136.1 695.1 10 438.4
Darfjumi
2012 20.0 289.5 309.5 -36.0 114.9 78.9 388.5 -16.9 -20.2 -18.5 -55.7 332.8
2013 453 245.8 291.1 -111.1 43.9 -67.2 223.9 -12.0 -48.8 -62.8 -123.6 100.3
2014 58.0 370.0 427.9 -96.0 3.7 -92.4 335.6 0.8 7.2 26.2 34.2 369.7
20141 15.4 73.4 88.8 -26.2 1.7 -24.5 64.3 -3.0 -6.9 -1.3 -11.2 53.1
I 6.7 61.7 68.5 23 5.8 8.1 76.6 124 -6.0 -5.8 0.5 77.1
111 16.7 109.1 125.7 -27.1 5.1 -22.0 103.8 -8.1 8.9 2.8 35 107.3
v 19.1 125.8 144.9 -45.0 -9.0 -54.0 90.9 -0.5 11.3 30.5 41.3 132.2
2014 aug. 7.0 42.0 48.9 -12.0 2.4 -9.6 39.3 -0.2 -4.8 4.0 -1.0 38.3
sept. 49 25.4 30.3 -12.4 2.3 -10.1 20.2 -6.6 1.5 43 -0.8 19.4
okt. 1.3 483 49.6 =213 -4.5 -25.8 23.8 7.9 13.4 -2.0 19.3 43.0
nov. 7.0 64.2 71.3 -6.2 59 -0.4 70.9 -2.1 2.3 4.4 4.6 75.5
dec. 10.8 13.3 24.1 -17.4 -10.3 -27.8 -3.7 -6.4 -4.4 28.1 17.4 13.7
2015 janv.® 16.4 83.8 100.1 -33.7 -7.4 -41.1 59.0 2.4 6.6 10.0 14.2 73.2
Picauguma temps
2012 24 7.3 6.4 -1.9 5.9 2.1 4.5 -11.6 -39 -9.9 -6.6 35
2013 52 5.8 5.7 -6.2 2.1 -1.7 2.5 9.5 -10.4 -37.8 -16.2 1.0
2014 6.4 8.2 7.9 -5.7 0.2 2.4 3.6 0.6 1.6 37.5 55 3.8
20141 6.5 5.5 5.6 -6.5 1.1 2.4 22 -9.9 -10.3 -27.6 -13.5 1.0
11 5.6 5.4 5.4 -4.6 0.5 -1.8 24 5.1 -8.2 -25.8 -8.8 1.6
111 6.0 6.2 6.2 -3.9 0.3 -1.5 3.0 9.7 -2.0 -25.4 -4.4 2.5
v 6.4 8.2 7.9 -5.7 0.2 2.4 3.6 0.6 1.6 37.5 5.5 3.8
2014 aug. 5.8 59 5.8 -4.2 0.4 -1.7 2.7 5.8 -5.3 -25.7 -6.7 2.0
sept. 6.0 6.2 6.2 -3.9 0.3 -1.5 3.0 9.7 2.0 -25.4 -4.4 2.5
okt. 5.6 6.3 6.2 -4.9 0.2 2.1 2.7 9.9 1.0 -21.8 -1.1 2.5
nov. 5.9 7.1 6.9 -4.5 0.4 -1.8 33 6.8 2.6 -16.1 0.2 3.1
dec. 6.4 8.2 7.9 -5.7 0.2 2.4 3.6 0.6 1.6 37.5 55 3.8
2015 janv.® 7.7 9.2 9.0 -6.8 -0.1 -3.1 4.0 -3.9 0.1 443 4.6 4.1
Avots: ECB.

1) Dati ietverti atbilsto$i euro zonas sastava parmainam.
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5.2. M3 ietilpstosie noguldijumi”

(mljrd. euro un gada pieauguma temps; %, sezondli izlidzinati dati; atlikumi un pieauguma temps perioda beigas, darijumi perioda)

Nefinan3u sabiedribas? Majsaimniecibas? Finansu| Apdrosi- Paré¢ja
Kopa Uz nakti| Ar noteikto Ar Repo Kopa Uz nakti| Ar noteikto Ar Repo|sabiedribas nasanas| valdiba?

terminu lidz|bridindjuma darfjumi terminu lidz| bridinajuma darfjumi|  (iznemot| sabiedribas

2 gadiem | terminu par 2 gadiem| terminu par MFI un| un pensiju

iznemSanu iznemsanu ASPF)? fondi

lidz lidz
3 ménesiem 3 ménesiem
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Atlikumi
2012 1618.7 1112.8 406.9 88.1 10.8 5308.6 2360.4 977.3 1960.3 10.5 811.2 209.1 306.3
2013 1710.6 1198.6 400.8 94.7 16.5 5414.0 2542.6 875.7 1991.2 4.5 801.0 192.8 298.6
2014 1817.6 13329 368.7 96.5 19.5 5558.7 2 754.8 810.9 1 990.1 2.8 881.3 217.9 326.9
20141 17321 1223.8 398.2 95.2 15.0 5442.6 2583.8 864.5 1988.6 5.7 779.8 205.7 313.3
I 17519 1244.6 394.7 97.3 153 5481.4 2623.1 859.8 1994.0 45 801.1 210.3 314.6
I 1789.5 1283.8 391.1 99.2 154 5531.9 2686.9 845.1 1995.1 4.9 794.8 208.4 327.1
v 1817.6 13329 368.7 96.5 19.5 5558.7 2 754.8 810.9 1990.1 2.8 881.3 217.9 326.9
2014 aug. 17789 1270.2 394.8 98.5 15.4 55134 2 664.4 850.0 1994.2 4.9 800.9 216.7 324.2
sept. 1789.5 1283.8 391.1 99.2 154 5531.9 2 686.9 845.1 1995.1 4.9 794.8 208.4 327.1
okt. 1790.5 12974 379.3 100.3 135 5531.9 2700.0 836.4 1990.8 4.7 827.4 211.0 321.7
nov. 1816.1 1320.0 382.1 100.9 13.1 55525 2730.6 827.2 1990.1 4.8 839.4 211.3 324.5
dec. 1817.6 13329 368.7 96.5 19.5 5558.7 2 754.8 810.9 1990.1 2.8 881.3 217.9 326.9
2015 janv.® 1854.3 1379.5 366.8 96.6 11.4 5567.6 2787.7 795.4 1980.1 4.4 884.3 227.5 345.2
Darfjumi
2012 722 99.4 -33.2 10.0 -4.0 2228 99.4 35.6 100.2 -12.5 16.5 15.0 25.0
2013 97.9 90.4 -6.0 7.7 5.8 108.7 183.7 -100.1 31.1 -6.0 -17.4 -14.2 -8.5
2014 68.6 90.3 -25.5 12 25 142.3 210.5 -65.4 -1.2 -1.7 44.5 5.5 17.6
20141 17.2 21.6 -3.3 0.4 -1.5 25.5 39.1 -11.8 2.9 1.1 =222 123 13.1
11 14.8 18.7 -4.3 0.3 0.2 41.4 40.4 -4.9 7.1 -1.2 20.5 4.6 0.9
111 29.6 33.6 -5.7 1.9 -0.2 47.3 61.9 -16.0 1.0 0.4 -8.3 2.3 12.6
v 7.0 16.4 -12.1 -1.4 4.0 27.9 69.1 -32.8 -6.4 -2.0 54.4 9.0 9.0
2014 aug. 12.7 12.9 -2.1 0.3 1.6 17.5 21.7 -5.7 1.6 -0.1 -5.0 1.1 59
sept. 6.4 10.8 -4.8 0.7 -0.3 16.6 21.5 -5.7 0.9 0.0 -8.9 -8.5 3.1
okt. 0.9 13.4 -11.6 1.0 -1.9 -0.1 13.1 -8.6 -4.3 -0.2 324 2.6 -5.5
nov. 25.8 22.9 2.8 0.5 -0.4 20.9 30.7 9.2 -0.7 0.1 12.4 0.3 24
dec. -19.7 -19.9 -3.3 -2.8 6.3 7.1 253 -14.9 -1.4 -1.9 9.6 -11.9 -6.0
2015 janv.® 24.1 36.3 -39 0.0 -8.3 -3.6 25.0 -20.9 9.3 1.6 -6.6 8.8 17.6
Picauguma temps
2012 4.7 9.8 -7.5 132 -25.2 4.4 4.4 3.8 5.4 -54.2 2.1 7.8 9.1
2013 6.1 8.1 -1.5 8.8 54.6 2.0 7.8 -10.3 1.6 -57.0 2.2 -6.9 2.8
2014 4.0 7.5 -6.3 1.2 14.5 2.6 8.3 -7.5 -0.1 -37.2 54 3.0 59
20141 5.7 8.0 -1.3 5.6 24.0 1.6 7.2 -10.0 0.6 -31.0 -5.7 -4.3 23
11 6.2 8.3 -0.6 49 40.5 2.0 7.3 -8.1 0.3 -30.3 -4.4 1.7 -0.3
11T 6.0 8.6 -2.1 34 47.4 22 73 -7.0 0.1 -20.8 -0.9 23 33
v 4.0 7.5 -6.3 1.2 14.5 2.6 8.3 -7.5 -0.1 -37.2 54 3.0 59
2014 aug. 6.0 8.4 -1.4 34 332 2.0 7.0 -7.4 0.2 =233 -3.2 5.5 2.6
sept. 6.0 8.6 -2.1 34 47.4 22 7.3 -7.0 0.1 -20.8 -0.9 23 33
okt. 4.9 8.5 -5.5 2.8 12.0 2.1 6.9 -6.8 0.1 -18.5 0.4 34 22
nov. 52 8.8 -5.3 33 17.4 2.4 7.5 -7.1 0.2 -14.7 3.5 4.0 1.1
dec. 4.0 7.5 -6.3 12 14.5 2.6 8.3 -7.5 -0.1 -37.2 54 3.0 59
2015 janv.® 4.7 9.8 -8.0 1.5 -34.7 25 8.6 9.2 -0.2 -8.7 6.1 0.2 9.2
Avots: ECB.

1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam.
2) Saskana ar EKS 2010 nefinan$u grupu parvalditajsabiedribas 2014. gada decembr tika parklasificétas no nefinansu sabiedribu sektora uz finangu sabiedribu sektoru. Sis

institlicijas ieklautas MFI bilances statistika kopa ar finansu sabiedribam (iznemot MFI un apdrosinasanas sabiedribas un pensiju fondus (ASPF)).
3) T.sk. majsaimniecibas apkalpojosas bezpelnas organizacijas.
4) Attiecas uz valdibas sektoru, iznemot centralo valdibu.

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

Kredits valdibai Kredits paréjiem euro zonas rezidentiem
Kopa| Aizdevumi Parada Kopa Aizdevumi Parada Kapitala
Vertspapiri Kopa Nefinansu Majsaim- Finansu| Apdro§ina-| Vertspapiri| vertspapiri un
Korigéts atbil- sabied-|  niecibam®| sabiedribam Sanas ieguldfjumu
i ai rTbam? iznemot| sabiedribam fondu (iznemot
stosi aizdevumu (izn i 3
pardoganai un MFIun| un pensiju naudas tirgus
Vertspapiro- ASPF)? fondiem fondus) akcijas
Sanai®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Atlikumi
2012 3410.8 1169.3 22415 13 069.5 10 860.0 - 4544.6 52423 984.3 89.0 14359 773.6
2013 3407.5 1096.3 23112 12709.4 10 546.4 - 4354.1 52214 872.6 98.3 1363.9 799.1
2014 3602.2 1129.9 24723 12 582.1 10 515.6 - 4284.2 5200.0 903.3 128.1 1291.3 775.2
20141 3454.0 1113.0 2341.0 12 661.6 10531.2 - 4337.6 52322 860.6 100.7 1329.9 800.5
I 34479 1101.7 2346.2 12 588.1 10 464.7 - 4306.3 5191.0 868.5 99.0 13173 806.1
11 3508.9 11023 2 406.7 12 561.6 10 444.7 - 4288.1 5194.6 858.7 103.3 1307.0 809.8
v 3602.2 1129.9 24723 12 582.1 10 515.6 - 4284.2 5200.0 903.3 128.1 1291.3 775.2
2014 aug. 3500.5 1105.4 2395.0 12 560.7 10 435.0 - 4290.6 5191.5 855.1 97.8 13144 811.3
sept. 3508.9 1102.3 2406.7 12 561.6 10 444.7 - 4288.1 5194.6 858.7 103.3 1307.0 809.8
okt. 35234 1097.3 2426.2 12 543.8 10431.5 - 42774 51973 853.9 102.9 1301.0 811.3
nov. 35383 1108.8 24294 12 533.4 10431.0 - 4271.4 5194.8 857.5 107.4 1291.8 810.5
dec. 3602.2 1129.9 24723 12 582.1 10 515.6 - 4284.2 5200.0 903.3 128.1 1291.3 775.2
2015 janv.® 3 648.6 1149.8 2498.8 12 654.8 10 584.7 - 4299.6 5222.6 923.7 138.9 12942 775.9
Darfjumi
2012 185.0 -4.0 189.0 -100.6 -69.1 -13.4 -107.6 26.0 14.5 -2.0 -69.9 38.5
2013 -24.4 -73.6 49.2 -304.5 -247.4 -221.2 -132.8 -3.5 -120.7 9.6 -71.7 14.6
2014 66.3 16.1 50.2 -87.1 -51.4 17.7 -59.4 -14.7 11.2 11.6 -71.2 35.5
20141 13.0 15.2 -2.2 -40.3 -16.2 -13.4 -25.9 7.1 0.1 25 -26.8 2.7
11 -27.6 -10.3 -17.3 -50.1 -47.4 9.2 -18.7 -35.4 8.5 -1.7 -12.4 9.7
1T 41.1 -1.4 42.5 -19.0 -10.6 -10.9 -18.6 8.2 -4.4 4.2 -14.1 5.7
v 39.7 12.6 27.1 223 22.8 32.9 3.8 5.4 7.0 6.6 -17.9 17.4
2014 aug. 20.5 -1.4 219 -10.5 -3.0 2.4 -3.5 32 1.6 -4.3 -7.3 -0.2
sept. 5.5 -3.5 9.0 -5.0 7.4 7.8 -3.7 3.8 1.9 5.5 -10.0 2.5
okt. 18.7 -6.3 25.0 -6.1 -3.7 -1.5 -2.5 4.2 -5.0 -0.4 -7.0 4.6
nov. 4.6 11.2 -6.6 -13.8 2.6 10.0 -4.0 -1.3 34 4.5 -10.7 -5.7
dec. 16.4 7.7 8.7 42.1 23.9 24.5 10.3 2.5 8.6 2.5 -0.2 18.4
2015 janv.® 33.0 13.8 19.3 16.2 22.9 24.4 -4.2 4.3 12.3 10.5 3.5 -10.2
Picauguma temps

2012 5.8 -0.3 9.5 -0.8 -0.6 -0.1 -2.3 0.5 1.5 2.2 -4.6 52
2013 -0.7 -6.3 2.2 -23 -2.3 -2.0 -2.9 -0.1 -12.2 10.8 -5.0 1.9
2014 1.9 1.5 2.1 -0.7 -0.5 0.2 -1.4 -0.3 1.1 11.8 -5.2 4.4
20141 -0.9 -3.1 0.2 -2.5 2.2 -2.0 -3.1 -0.1 -10.8 9.0 -6.7 1.0
11 -2.5 -1.5 -3.0 2.2 -1.8 -1.1 -2.3 -0.6 -5.9 4.8 -1.5 0.5
1T -0.5 -0.7 -0.4 -1.9 -1.2 -0.6 -2.0 -0.5 -2.6 8.5 -8.6 1.7
v 1.9 1.5 2.1 -0.7 -0.5 0.2 -1.4 -0.3 1.1 11.8 -5.2 4.4
2014 aug. -1.2 -0.7 -1.4 -1.9 -1.5 -0.9 2.2 -0.5 -3.8 0.3 -7.9 2.6
sept. -0.5 -0.7 -0.4 -1.9 -1.2 -0.6 -2.0 -0.5 -2.6 8.5 -8.6 1.7
okt. -0.2 -1.4 0.4 -1.6 -1.1 -0.5 -1.9 -0.4 2.4 5.8 -7.9 2.5
nov. 0.8 0.6 0.9 -1.4 -0.9 -0.2 -1.7 -0.4 -1.0 8.0 -7.2 2.5
dec. 1.9 1.5 2.1 -0.7 -0.5 0.2 -1.4 -0.3 1.1 11.8 -5.2 4.4
2015 janv.® 2.1 1.6 24 -0.5 -0.1 0.5 -1.2 -0.2 3.0 194 -5.0 32

Avots: ECB.

1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam.
2) Korekceija, nemot véra no MFI bilancém sakara ar pardosanu vai vértspapirosanu izslégtos aizdevumus.
3) Saskana ar EKS 2010 nefinan$u grupu parvalditajsabiediibas 2014. gada decembrT tika parklasificétas no nefinansu sabiediibu sektora uz finansu sabiedribu sektoru. Sis
institticijas ieklautas MFI bilances statistika kopa ar finansu sabiedribam (iznemot MFI un apdrosinasanas sabiedribas un pensiju fondus (ASPF)).
4) T.sk. majsaimniecibas apkalpojosas bezpelnas organizacijas.

ECB
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5.4. MFI aizdevumi euro zonas nefinansu sabiedribam un majsaimniectbam”
(mljrd. euro un gada pieauguma temps; sezonali izlidzinati dati; atlikumi un pieauguma temps perioda beigas; darijumi perioda)

Nefinan3u sabiedribas? Majsaimniecibas?
Kopa Lidz 1 gadam| Ar sakotngjo Ilgak par Kopa Patérina Krediti Citi
Korigets I[ie;no;ll; 5 gadiem Korigets kredits rril:](;l;!; aizdevumi
atbilstosi aizde- g atbilstosi aizde- g

vumu pardosanai vumu pardoSanai

un vertspapi- un vertspapi-

ro$anai® rosanai®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Atlikumi
2012 4544.6 - 1127.9 795.6 2621.0 52423 - 602.0 3823.6 816.7
2013 43541 - 1065.6 740.8 2547.8 5221.4 - 573.5 3851.5 796.4
2014 42842 - 1082.7 725.8 24757 5200.0 - 562.2 3860.2 777.6
2014 1 4337.6 - 1056.9 732.8 2548.0 52322 - 5723 3864.2 795.7
I 4306.3 - 1058.1 734.1 2514.1 5191.0 - 570.3 38322 788.5
I 4288.1 - 1 056.5 726.1 2505.4 5194.6 - 567.1 3843.7 783.8
v 42842 - 1082.7 725.8 24757 5200.0 - 562.2 3860.2 777.6
2014 aug. 4290.6 - 1049.4 730.1 2511.0 51915 - 566.8 3840.7 784.0
sept. 4288.1 - 1056.5 726.1 2505.4 5194.6 - 567.1 3843.7 783.8
okt. 42774 - 1053.1 7239 2500.5 51973 - 568.8 38479 780.6
nov. 42714 - 1040.1 734.1 2497.1 5194.8 - 566.8 3848.2 779.8
dec. 42842 - 1082.7 725.8 24757 5200.0 - 562.2 3860.2 777.6
2015 janv.® 4299.6 - 1086.8 736.5 2476.2 5222.6 - 566.2 3876.4 780.0
Darfjumi
2012 -107.6 -60.3 6.2 -51.4 -62.3 26.0 347 -17.7 48.8 -5.1
2013 -132.8 -127.5 -44.5 -44.5 -43.7 -3.5 143 -18.1 27.6 -13.1
2014 -59.4 -46.5 -13.1 0.9 -47.3 -14.7 41.0 -5.4 -3.1 -6.3
2014 1 -25.9 -24.8 -6.6 -6.3 -13.0 7.1 8.5 0.0 7.4 -0.3
il -18.7 -7.6 33 6.0 -28.1 -35.4 9.3 -2.0 -33.1 -0.3
il -18.6 -20.1 -3.1 -7.0 -8.5 8.2 9.6 1.2 13.1 -6.1
v 3.8 6.0 -6.7 8.2 2.3 5.4 13.7 -4.6 9.5 0.4
2014 aug. -3.5 -3.1 -2.0 -1.1 -0.3 32 33 -1.2 1.6 2.8
sept. -3.7 -4.0 6.2 -39 -6.0 3.8 4.3 1.7 52 -3.0
okt. 2.5 -1.8 -1.8 -0.9 0.2 42 5.6 1.9 3.9 -1.6
nov. -4.0 -2.7 -12.6 10.7 -2.1 -1.3 4.7 -1.5 0.0 0.2
dec. 10.3 10.5 7.6 -1.6 42 2.5 3.4 -4.9 5.6 1.9
2015 janv.® -4.2 -3.6 -4.4 4.7 -4.5 4.3 5.1 -0.1 4.0 0.4
Pieauguma temps
2012 2.3 -1.3 0.5 -6.0 -2.3 0.5 0.7 -2.8 1.3 -0.6
2013 -2.9 -2.8 -4.0 -5.6 -1.7 -0.1 0.3 -3.0 0.7 -1.6
2014 -1.4 -1.1 -1.2 0.1 -1.9 -0.3 0.8 -0.9 -0.1 -0.8
2014 1 -3.1 -3.1 -5.0 -5.0 -1.6 -0.1 0.4 -1.9 0.5 -1.5
11 2.3 2.1 -2.7 -3.3 -1.9 -0.6 0.5 -1.4 -0.4 -1.0
I -2.0 -1.8 -1.4 -34 -1.9 -0.5 0.5 -1.1 -0.2 -1.7
v -1.4 -1.1 -1.2 0.1 -1.9 -0.3 0.8 -0.9 -0.1 -0.8
2014 aug. -2.2 -2.0 2.2 -3.6 -1.7 -0.5 0.5 -1.6 -0.1 -1.3
sept. 2.0 -1.8 -1.4 -34 -1.9 -0.5 0.5 -1.1 -0.2 -1.7
okt. -1.9 -1.6 -1.0 -34 -1.7 -0.4 0.6 0.1 -0.2 -1.7
nov. -1.7 -1.4 -1.5 -1.8 -1.7 -0.4 0.7 0.1 -0.3 -1.3
dec. -1.4 -1.1 -1.2 0.1 -1.9 -0.3 0.8 -0.9 -0.1 -0.8
2015 janv.® -1.2 -0.9 -1.0 1.1 -2.0 -0.2 0.9 -0.9 0.0 -0.6
Avots: ECB.

1) Dati ietverti atbilstosi euro zonas sastava parmainam.
2) Saskana ar EKS 2010 nefinansu grupu parvalditajsabiediibas 2014. gada decembrf tika parklasificétas no nefinan3u sabiedribu sektora uz finaniu sabiedribu sektoru. Sis

institiicijas ieklautas MFI bilances statistika kopa ar finanu sabiedribam (iznemot MFI un apdrosinasanas sabiedribas un pensiju fondus (ASPF)).

3) T.sk. majsaimniecibas apkalpojosas bezpelnas organizacijas.
4) Korekcija, nemot véra no MFI bilancém sakara ar pardoSanu vai vertspapiro$anu izslégtos aizdevumus.
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5.5. M3 neietilpstosie bilances posteni (iznemot euro zonas rezidentiem izsniegtos kreditus)”

(mljrd. euro un gada pieauguma temps; %; sezonali izlidzindti dati; atlikumi un pieauguma temps perioda beigas, darijumi perioda)

MFI saistibas MFT aktivi
Centralas Ilgaka termina finanSu saistibas pret pargjiem euro zonas rezidentiem Tirie argjie Citi
valdibas Kopa| Noguldfjumi| Noguldfjumi Parada Kapitals un aktivi Kopi
turgjumi® ar noteikto| ar bridinajuma| vértspapiri ar rezerves — -

terminu ilgaku terminu par| terminu ilgaku Repo dar Ul ReverS}e "gZ0

par iznemsanu| par 2 gadiem ar centralajiem darfjumi ar

2 gadiem ilgaku par darfjuma centralajiem

3 ménesiem partneriem” darTjuma

parteriem?

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Atlikumi

2012 305.4 7570.1 23959 106.0 2680.8 2387.4 1029.8 146.4 260.8 201.2

2013 260.2 7305.0 23733 91.5 2506.3 23339 11539 124.5 183.8 122.1

2014 263.4 7182.1 22524 92.0 2375.1 2462.7 1 406.7 184.7 184.5 139.8

2014 1 260.9 7343.1 23555 91.1 2472.5 24239 1256.1 118.5 177.0 116.7

I 270.3 7295.1 2301.8 90.1 2455.1 24482 1357.6 1353 171.3 119.0

111 249.7 73322 2278.6 92.4 2457.0 2504.1 1419.5 179.8 163.6 121.7

v 263.4 7182.1 22524 92.0 2375.1 2462.7 1 406.7 184.7 184.5 139.8

2014 aug. 266.2 73179 2289.8 91.9 2448.4 2487.8 1416.5 162.1 172.0 116.9

sept. 249.7 73322 2278.6 92.4 2457.0 2504.1 1419.5 179.8 163.6 121.7

okt. 2543 7270.2 2264.8 91.8 24202 2493.4 1418.0 170.6 183.1 121.1

nov. 256.4 7262.5 2258.4 91.0 2404.7 2508.5 1 466.6 187.3 184.4 130.8

dec. 263.4 7182.1 22524 92.0 2375.1 2462.7 1406.7 184.7 184.5 139.8

2015 jany.® 305.0 7290.3 22379 92.7 2403.0 2 556.8 1507.8 222.4 202.9 131.3

Darfjumi

2012 -4.9 -115.3 -156.3 -10.2 -106.4 157.6 99.4 28.8 9.4 41.5

2013 -46.0 -88.8 -18.6 -14.3 -137.6 81.6 359.2 -64.7 322 439

2014 -3.3 -169.4 -120.5 1.8 -154.2 103.5 230.7 -12.9 0.7 17.7

2014 1 0.1 1.4 -11.7 -0.4 -33.1 46.6 88.0 -6.1 -6.7 -5.4

I 9.4 -65.1 -54.7 -1.0 -15.8 6.5 83.4 15.7 -5.8 2.3

111 -20.9 -3.1 -28.3 23 -28.5 51.5 27.8 334 =17 2.6

v 8.0 -102.6 -25.8 1.0 -76.7 -1.0 31.5 -55.9 20.9 18.1

2014 aug. -6.1 1.5 -4.5 1.1 -5.5 10.4 -0.9 24.7 22 -4.1

sept. -16.9 -2.1 -13.7 0.6 -12.4 23.4 -6.8 6.8 -8.4 4.7

okt. 2.3 -32.4 -12.4 -0.6 -29.6 10.2 13.9 -13.5 19.5 -0.5

nov. 2.1 -19.6 -6.4 -0.8 -13.6 1.3 47.8 19.4 1.3 9.6

dec. 3.6 -50.7 -7.0 2.4 -33.5 -12.5 -30.1 -61.8 0.1 9.0

2015 janv.® 39.4 -26.5 -19.5 -0.3 -12.5 5.8 5.8 31.1 18.4 -8.5

Pieauguma temps

2012 -1.5 -1.5 -6.1 -8.8 -3.8 7.0 - - 2.5 26.1

2013 -15.1 -1.2 -0.8 -13.5 -5.1 35 - - 10.3 23.5

2014 -1.3 -2.3 -5.1 2.0 -6.1 4.3 - - 0.4 14.5

2014 1 -12.1 -1.0 -1.7 -9.6 -4.6 3.9 - - -12.9 -0.9

I -9.0 -1.6 -39 -6.8 -3.2 2.6 - - -23.8 -4.5

I -11.5 -1.1 -4.7 -1.2 -2.7 42 - - -17.5 -3.2

v -1.3 -2.3 -5.1 2.0 -6.1 4.3 - - 0.4 14.5

2014 aug. -6.0 -1.1 -4.2 2.9 -2.3 32 - - -11.4 -0.9

sept. -11.5 -1.1 -4.7 -1.2 -2.7 42 - - -17.5 -3.2

okt. -4.6 -1.7 -5.4 -0.9 -4.4 4.7 - - -3.1 2.1

nov. -1.7 -1.9 -5.5 -1.1 -4.8 4.8 - - -4.4 -6.6

dec. -1.3 -2.3 -5.1 2.0 -6.1 4.3 - - 0.4 14.5

2015 janv.® 23.4 -2.6 -5.7 2.4 -5.9 3.8 - - 22.1 26.4
Avots: ECB.

1) Dati ietverti atbilsto$i euro zonas sastava parmainam.
2) letver centralas valdibas MFI sektora veikto noguldijumu un MFI sektora emitéto vertspapiru turgjumus.
3) Nav veikta datu korekcija, nemot veéra sezonalo ietekmi.
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6. FISKALAS NORISES

6.1. Deficits/parpalikums, iepémumi un izdevami®?
(% no IKP, gada pliismas)

Deficits (-)/ Iepémumi Izdevumi
parpalikums
(+)| Kopa Kartgjie ienemumi Kapitala| Kopa Kartgjie izdevumi Kapitala
ienémumi izdevumi
Tiesie| NetieSie| Neto socialas Atlidziba| Starppatérin$| Procentu Socialie
nodokli nodokli iemaksas nodarbina- maksa-| maksajumi®
tajiemi jumi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2010 -5.8 443 44.0 114 12.6 15.1 0.2 50.1 44.9 10.7 5.4 2.7 23.4 5.2
2011 -3.8 44.8 44.5 11.7 12.8 15.1 0.2 486 443 10.4 5.3 3.0 23.1 43
2012 -3.3 45.7 455 12.2 13.0 153 0.2 49.1 44.6 10.3 5.3 3.0 23.4 4.5
2013 -2.5 46.4 46.1 12.5 13.1 15.5 0.3 48.9 449 10.4 5.3 2.8 23.8 4.1
201411 -2.6 46.6 46.1 12.5 13.0 15.5 0.5 49.2 45.4 10.3 53 2.7 23.0 3.8
111 -2.5 46.6 46.1 12.5 13.1 15.5 0.4 49.1 453 10.3 5.3 2.7 23.1 3.7
6.2. Valdibas parada attieciba pret IKPY
(% no IKP; atlikumi perioda beigas)
Kopa Finan$u instruments Turétajs Sakotngjais termins AtlikusSais termin$ Valiita
Nauda un| Aizdevumi Parada| Kreditori (rezidenti) Kreditori Lidz| Tlgak par Lidz Ilgak par Euro vai Citas
noguldijumi vertspapiri (nerezidenti)| 1 gadam 1 gadu| 1 gadam 1-5 gadi| S gadiem| dalibvalsts valiitas
MFls valiita
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2010 83.6 24 15.5 65.6 40.5 239 43.1 12.7 70.9 20.7 28.6 34.3 82.3 13
2011 85.5 2.4 15.5 67.5 42.4 24.1 43.1 12.2 73.2 20.3 29.6 35.5 83.7 1.8
2012 88.7 2.5 17.4 68.8 45.1 26.0 43.6 11.5 77.3 19.5 314 37.8 86.6 22
2013 90.7 2.5 16.9 713 45.7 26.0 45.0 10.4 80.3 19.3 32.0 39.4 88.7 2.0
201411 92.7 2.6 16.6 73.5
11 92.1 2.6 16.5 73.0
6.3. Gada parmainas valdibas parada attieciba pret IKP un pamatfaktoros"
(% no IKP; gada plismas)

Parada| Sakotngjais Deficita-parada korekcija® Procentu| Papildpostenis:
attiecibas deficits(+)/ likmes un| aiznemsanas
pret IKP| parpalikums Kopa DarTjumi ar galvenajiem finansu aktiviem Parvértesanas Cita| izaug piecieSamiba

parmainas? = ietekme un tempa
Kopa Nauda un| Aizdevumi Parada Kapitala| citas apjoma starpiba
noguldijumi Vertspapiri| vertspapiri un parmainas
ieguldijumu
fondu akcijas
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2010 53 34 1.3 1.7 0.0 0.5 0.9 0.2 -0.1 -0.3 0.6 7.5
2011 1.9 1.1 0.0 -0.3 0.2 -0.2 0.2 -0.1 0.2 0.1 0.8 3.9
2012 33 0.6 0.1 1.2 0.3 0.4 0.1 0.5 -1.3 0.3 2.5 5.1
2013 2.0 0.1 -0.2 -0.5 -0.4 -0.4 0.1 0.4 -0.1 0.4 2.1 2.8
201411 1.0 -0.1 -0.3 -0.1 0.0 0.0 -0.2 0.1 0.1 -0.2 1.3 2.5
111 1.0 -0.2 -0.1 -0.1 0.0 0.0 -0.2 0.2 -0.2 0.2 1.2 2.7

Avoti: gada datiem — ECB un ceturkspa datiem — Eurostat.
1) Ceturksnpa raditaji (% no IKP) aprekinati, izmantojot ¢etru ceturksnu kumuléto summu (plismas datiem un IKP) un ceturksna beigu vértibu (atlikumiem).
2) ES budZeta darfjumi ieklauti un konsolid&ti gada datos.
3) Kartgjie parvedumi majsaimniecibas apkalpojosam bezpelnas organizacijam ietverti gada datos.

4) Aprekinats ka valdibas parada attiecibas pret IKP starpiba pedgja un ieprieksgja perioda, t.i., izmantojot iepriekscja gada datus (gada datiem) un ieprickscja gada atbilstosa ceturksna
datus (ceturk$pa datiem).
5) Ceturksna dati ietver finansu krizes konteksta veikto starpvaldibu aizdevumu datus.
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6.4. Valdibas parada veértspapiri?

(parada apkalposana; % no IKP; vidéjais atlikuSais termins (gados); vidéjas nomindlas pelnas likmes; % gada)

Parada apkalposana ar terminu 1 gads? Vidgjais Vidgjas nominalas pelnas likmes?
atlikusais
Kopa Pamatsumma® Procenti termins? Procenti Transakcijas
Termins lidz Termins lidz Kopa Mainiga| Nulles| Fikséta procentu likme Emisija Dzgsana
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
2013 16.5 14.4 5.0 2.1 0.5 6.3 35 1.7 1.3 3.7 2.8 1.3 1.8
2014 16.2 14.1 52 2.1 0.5 6.4 3.1 1.4 0.4 3.5 2.8 0.8 1.6
2014 11 16.9 14.7 55 2.1 0.5 6.4 33 1.6 0.6 3.6 2.8 1.1 1.6
I 17.6 15.5 5.8 2.1 0.5 6.4 32 L5 0.5 3.5 2.8 0.9 1.6
2014 aug. 17.9 15.8 6.1 2.1 0.5 6.3 32 1.5 0.5 3.6 2.8 1.0 1.7
sept. 17.6 15.5 5. 2.1 0.5 6.3 32 15 0.5 35 2.8 0.9 1.6
okt. 17.3 152 5.7 2.1 0.5 6.4 3.1 1 0.4 35 2.8 0.9 1.7
nov. 16.3 142 5.0 2.1 0.5 6.4 3.1 1.5 0.4 35 2.8 0.8 1.7
dec. 16.2 14.1 52 2.1 0.5 6.4 3.1 1.4 0.4 35 2.8 0.8 1.6
2015 janv. 15.7 13.7 5.1 2.0 0.5 6.5 3.0 1.4 0.4 35 2.8 0.8 1.7

6.5. Fiskalas norises euro zonas valstis®

(% no IKP; gada plismas un atlikumi perioda beigas)
Belgija Vacija Igaunija Irija Griekija Spanija Francija Italija Kipra
1 2 3 4 5 6 7 8 9

Valdibas budzeta deficits (-)/parpalikums (+)
2010 -4.0 4.1 0.2 2324 -11.1 -9.4 -6.8 -42 -4.8
2011 -3.9 -0.9 1.0 -12.6 -10.1 -9.4 5.1 -3.5 -5.8
2012 -4.1 0.1 -0.3 -8.0 -8.6 -10.3 -4.9 -3.0 -5.8
2013 -2.9 0.1 -0.5 -5.7 -122 -6.8 -4.1 2.8 -4.9
2014 11 -32 0.5 -0.3 =53 2.9 -6.3 4.2 -3.0 -4.1
11 -3.0 0.7 -0.2 -4.7 -2.2 -5.8 -4.4 -3.1 -2.3
Valdibas parads
2010 99.6 80.3 6.5 87.4 146.0 60.1 81.5 1153 56.5
2011 102.1 77.6 6.0 111.1 171.3 69.2 85.0 116.4 66.0
2012 104.0 79.0 9.7 121.7 156.9 84.4 89.2 122.2 79.5
2013 104.5 76.9 10.1 1233 174.9 92.1 922 127.9 102.2
2014 11 108.8 75.3 10.5 117.0 171.5 96.4 952 133.8 109.8
11 108.2 74.8 10.5 114.8 176.0 96.8 953 131.8 104.7
Latvija Lietuva| Luksemburga Malta Niderlande Austrija Portugale Sloveénija Slovakija Somija
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
Valdibas budzeta deficits (—)/parpalikums (+)
2010 -8.2 -6.9 -0.6 233 -5.0 -4.5 -11.2 -5.7 -1.5 -2.6
2011 -34 -9.0 0.3 2.6 -43 -2.6 -7.4 -6.2 4.1 -1.0
2012 -0.8 32 0.1 -3.7 -4.0 2.3 -5.5 -3.7 42 2.1
2013 -0.9 -2.6 0.6 2.7 23 -1.5 -4.9 -14.6 -2.6 -2.4
2014 11 0.1 -1.1 0.5 -33 -3.0 -1.5 -4.8 -12.7 2.8 -2.7
11 0.0 -0.6 0.7 -2.5 -2.7 -1.5 -4.3 -13.0 -3.1 -2.7
Valdibas parads
2010 46.8 36.3 19.6 67.6 59.0 82.4 96.2 379 41.1 47.1
2011 427 373 18.5 69.8 61.3 82.1 111.1 46.2 435 48.5
2012 40.9 39.9 21.4 67.9 66.5 81.7 124.8 53.4 52.1 53.0
2013 38.2 39.0 23.6 69.8 68.6 81.2 128.0 70.4 54.6 56.0
2014 I 41.0 387 232 74.6 69.6 82.3 129.5 78.3 55.6

11 40.4 383 229 71.9 69.0 80.7 131.4 78.1 554 58.1

Avoti: valdibas parada vertspapiru datiem — ECB un valdibas budzeta deficita/parpalikuma un valdibas parada datiem — Eurostat.

1) Dati par valdibas parada veértspapiriem uzraditi nominalvértiba un nav konsolidéti valdibas sektora datos.

2) Pamatsummas un procentu plismas parada apkalpoSanas perioda.

3) Atlikusais termin$ perioda beigas.

4) Atlikumi perioda beigas; darfjumiem — 12 ménesu vidgjie raditaji.

5) Pamatsummu apjomi neietver istermina vértspapirus, ko emit€s un dzesis nakamajos 12 ménesos.

6) Ceturksna attiecibas (% no IKP) aprékinam izmantotas etru ceturkSnu pliismas datu un IKP kumulétas summas, ka arT ceturksna beigu atlikuma veértiba. .
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