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Kopskats

Péc 15% krituma 2020. gada 1. pusgada euro zonas redalais IKP 3. ceturksnr atkal
pieauga par 12.5% , un tas bija bdtiski straujaks kapums, neka tika prognozéts ECB
specialistu 2020. gada septembra iespéju aplésés. Tomér nesen noteikto stingrako
ierobezojoso pasakumu rezultata, reagéjot uz spécigu jaunu koronavirusa (Covid-19)
infekcijas uzliesmojumu visas valstis, gaidams atkartots aktivitates sarukums

4. ceturksni. Arm 2021. gada 1. ceturksni gaidama vaja ekonomiska aktivitate.
Neraugoties uz $o istermina lejupslidi, pozitivas zinas par vakcinu izstradi dod lielaku
ticamibu pienémumam par pakapenisku veselibas krizes mazinaSanos 2021. gada
un 2022. gada sakuma. Kopa ar ievérojamu monetaras un fiskalas politikas atbalstu,
kas daléji saistits ar "Nakamas paaudzes ES" (NPES) pasakumu paketi, un
turpomaku aréja pieprasijuma atveseloSanos tam butu janodroSina stabila
atjaunoSanas 2021. gada laika. Gaidams, ka lidz 2022. gada vidum realais IKP
atgriezisies pirms krizes sasniegtaja limenr. Tadéjadi, lai gan istermina prognoze ir
pasliktinajusies, gaidams, ka euro zonas IKP izaugsmes tendence ar 2022. gadu
pamata atbildis ECB specialistu 2020. gada septembra iespéju aplésés
prognozétajai. Ta ka gaidams, ka politikas pasakumi sekmigi noversis butiskas
ietekmes izplatiSanos pa finansu kanaliem un mazinas krizes atstatas ekonomiskas
rétas, gaidams, ka realais IKP 2023. gada par 2.5% parsniegs 2019. gada pirms
krizes sasniegto limeni.

Rungjot par inflaciju, ar ieprieks piedzivoto naftas cenu kritumu saistitie
augsSupveérstie bazes efekti un ar PVN likmes samazingjuma atcelSanu Vacija saistita
augsupversta ietekme norada uz kopéjas inflacijas palielinaSanos 2021. gada.
Gaidams, ka SPCI inflacijas (neietverot energijas un partikas cenas) kdpums

2021. gada bus daudz vajaks, jo zema pieprasijuma plasa lejupvérsta ietekme uz
inflaciju (ipasi pakalpojumu nozaré) noteiks augSupveérstu spiedienu saistiba ar
piegades puses ierobeZojumiem. Gaidams, ka vidéja termina pamatinflacija
pakapeniski palielinasies, galvenokart atspoguljojot SPCI inflacijas (neietverot
energijas un partikas cenas) devumu, tomér vél arvien bis visai zema (2023. gada —
1.2%). Kopuma bazes scenarijs paredz, ka SPCI inflacija pieaugs no 0.2%

2020. gada lidz 1.0% 2021. gada un tad pakapeniski palielinasies lidz 1.1%

2022. gada un 1.4% 2023. gada. Salidzinajuma ar ECB specialistu 2020. gada
septembra iespéju aplésém SPCI inflacija korigéta un samazinata 2020. un

2022. gada, nemot véra vajakus sanemtos SPCI inflacijas (neietverot energijas un
partikas cenas) datus un zemaku inflacijas spiediena novértéjumu kops iepriek$éjam
iespéju aplesém precu un darba tirgos vérojama bdatiska atslabuma (kas gan
samazinas) konteksta.*

! Pedgjais datu aktualizé3anas termins attiectba uz tehniskajiem pienémumiem (pieméram, naftas
cenam un valdtas kursiem) bija 2020. gada 18. novembris (sk. 1. ielikumu). Makroekonomiskas iesp&ju
apléses euro zonai tika pabeigtas 2020. gada 25. novembri. Sis makroekonomiskas iespéju apléses
aptver periodu no 2020. gada [1dz 2023. gadam. lespéju apléses Sadam ilgam periodam paklautas loti
lielai nenoteiktibai, un tas janem véra, tas interpretéjot. Sk. ECB 2013. gada maija "MéneSa Biletena"
rakstu An assessment of Eurosystem staff macroeconomic projections ("Eurosistémas specialistu
makroekonomisko iespé&ju apléSu novértéjums"). Atseviskas tabulas un attélos izmantoto datu
pieejamu versiju sk. http://www.ech.europa.eu/pub/projections/html/index.en.html.
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Nemot véra ilgstoso bitisko nenoteiktibu attieciba uz pandémijas attistibu,
iesp€jamajiem mediciniskajiem risindjumiem (t.sk. vakcinu izplatiSanu un
vakcinaciju) un tautsaimniecibai nodarito kaitéjumu, sagatavoti divi alternativi
scenariji. Mérenaja scenarija virusa ierobezosana ir sekmigaka, strauji tiek sakta
vakciné$ana, un tautsaimniecibai nodaritais kaitéjums ir ierobeZots. Saja scenarija
realais IKP nakamaja gada palielinasies par 6.0%, jau 2021. gada beigas sasniedzot
limeni, k&ds bija pirms krizes, inflacijai 2023. gada pieaugot par 1.5%. Turpreti
nelabvéligaja scenarija, kas paredz veselibas krizes risinajuma aizkavésanos un
batisku un paliekoSu tautsaimniecibas potenciala zudumu, reala IKP pieaugums
2021. gada bas neliels un 2023. gada — joprojam par 2% zemaks neka pirms krizes,
bet inflacija Saja gada bus tikai 0.8%.
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lespéju aplésu pamata esosSie galvenie
pienémumi

Bazes scenarija pamata ir vairaki batiski pienémumu par pandémijas attistibu.
Bazes scenarija pienemts, ka 2021. gada 1. ceturksnt saglabasies tikpat stingri
ierobezojoSie pasakumi, kadi tika noteikti euro zona 2020. gada 4. ceturksni. Tiek
pienemts, ka jaunako pasakumu ekonomiskas izmaksas bus ievérojami zemakas
neka pavasart noteiktajiem pasakumiem, jo tie ir precizak pielagoti un efektivaki,
nemot véra cina pret pandémiju guto pieredzi. Tiek pienemts arT, ka péc tam, kad
bis pieejami un tiks pieméroti mediciniskie risinajumi, pieméram, efektivas vakcinas,
attiecigie ierobezojoSie pasakumi tiks atviegloti un 2022. gada sakuma veselibas
krize pamata tiks atrisinata. Saja konteksta arf tiek pienemts, ka paslaik valdo$a liela
nenoteiktiba iespéju aplésSu perioda pakapeniski samazinasies. Tomér tiek pienemts
ar1, ka pat péc tam, kad veselibas krize pamata bis novérsta, ar to saistitie
ekonomiskie zaudéjumi saglabasies, liecinot par bitisku ekonomisko raditaju kritumu
salidzindjuma ar to trajektoriju pirms krizes visa iespéju aplésu perioda. L1dzigi
pienémumi par pandémijas attistibu ir arT starptautisko iespé&ju apléSu pamata (sk.

2. ielikumu).

Butiski monetaras un fiskalas politikas pasakumi, t.sk. NPES pasakumu
pakete, stimulés ienakumus un mazinas darbvietu skaita samazinasanos un
bankrotus, un palidzés mazinat finanSu sektora atgriezenisko saiknu postosas
spirales. Papildus ECB veiktajiem monetaras politikas pasakumiem I1dz iespé&ju
apléSu datu aktualizéSanas pédéjam datumam bazes scenarijs ietver ar Covid-19
krizi saistitus izvéles fiskalos pasdkumus, kuru apjoms 2020. gada sasniedz
aptuveni 4.5% no IKP. Sie pasakumi ietver plasas darbvietu saglabasanas shémas,
kas mazina aktivitates krituma ietekmi uz nodarbinatibu un tautsaimnieciba
nodarbinato ienakumiem. Konkrétak, uznémumi sanem butiskas subsidijas un
kapitala parvedumus. Lai gan daudzi no paSlaik ieviestajiem fiskalajiem pasakumiem
ir Tslaicigi, dazi no tiem ir pagarinati un apstiprinats jauns pasakumu kopums
TstenoSanai 2021. gada — tie ieklauti bazes scenarija. Pasakumi, kas saistiti ar NPES
atveselo8anas fondu (no 2021. gada lidz 2023. gadam katru gadu tie kopa veido
aptuveni 0.5% no IKP, t.i., apméram pusi no NPES pieskirta apjoma laikposma no
2021. gada Itdz 2026. gadam), ir ieklauti bazes scenarija. Valdibas aizdevumiem un
garantijam vai kapitala ieplidem, kas kopuma veido gandriz 17% no IKP, vajadzétu
palidzét mazinat likviditates ierobezojumus. Turklat monetaras, fiskalas un
uzraudzibas politikas pasakumi palidzés mazinat finanSu sektora atgriezenisko
saiknu posto3as spirales iespé&ju apléSu perioda.

Vél viens tehniskais pienémums saistits ar to, ka tirdzniecibas attiecibam starp
Apvienoto Karalisti un ES ar 2021. gada 1. janvari automatiski tiks piemérots
Pasaules Tirdzniecibas organizacijas (PTO) vislielakas labvélibas rezims
saskana ar Eiropas Komisijas 2020. gada rudens prognozém. Ta ka iepriek3é&jas
Eurosistemas/ECB specialistu iespéju aplésés tika pienemts, ka Apvienota Karaliste
un ES noslégs brivas tirdzniecibas ligumu, §ada pienémumu maina nozimé mazaku
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euro zonas eksporta pieprasijumu uz Apvienoto Karalisti saistiba ar tarifu
pieméro$anu un ar tarifiem nesaistitam tirdzniecibas barjeram. Tomér janorada, ka
saskana ar Eiropas Komisijas 2020. gada rudens prognozém bazes scenarija
ietverta tikai ietekme uz tirdzniecibu, t.i., nav nemti véra iesp&jamie valltas kursa un
finanSu traucéjumi, kas saistiti ar pareju uz PTO vislielakas labvélibas rezimu.
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Reala tautsaimnieciba

2020. gada 3. ceturksni bija vérojama spéciga, tomeér ne pilnvértiga IKP
atvese|oSanas. Saskana ar Eurostat datiem reald IKP kapums 3. ceturksn bija
12.5% (sk. 1. att.). Visas euro zonas valstis bija vérojama aktivitates atjaunoSanas
péc krituma 2020. gada 1. pusgada. Valstis ar krasako aktivitates kritumu tas
atjaunoSanas temps parasti bija straujaks. 3. ceturkdna raditajs batiski parsniedza
8.4% radttaju, kas tika prognozets ECB specialistu 2020. gada septembra iespéju
aplésu bazes scenarija, un parsniedza art 9.4% kapumu, kas bija ieklauts septembra
mérenaja scenarija. Tomeér, neraugoties uz spécigo aktivitates pieaugumu

3. ceturksni, atveselo$anas nebija pilniga — reala IKP Iimenis 2020. gada

3. ceturksnT bija par 4.4% zemaks neka 2019. gada 4. ceturksnr.

1. attels
Euro zonas realais IKP

(parmainas salidzinajuma ar iepriek8&ja ceturkna atbilstoSo periodu; %; sezonali un atbilstodi darbadienu skaitam korigéti ceturk$na
dati)

15 15.0
1.0 10.0
05 5.0
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Piezimes. Nemot véra nepieredzétas reala IKP svarstibas 2020. gada laika, attéla ar 2020. gada sakumu izmantots atskirigs mérogs.
Vertikala lnija norada aplikojama aplé$u perioda sakumu. Saja attéla nav atainoti iesp&ju aplé$u diapazoni. Tas atspogulo faktu, ka
standarta diapazonu aprékini (kas balstas uz vésturiskajam apléSu klidam) pasreizéjos apstaklos nesniegtu ticamas norades uz
nepieredzéto nenoteiktibu, kas paslaik saistita ar iespéju aplésém. Tapéc, lai labak ilustrétu pasreiz&jo nenoteiktibu, 3. ielikuma sniegti
alternativi scenariji, kas balstiti uz atSkirigiem pienémumiem par Covid-19 pandémijas attistibu nakotné un ar to saistitajiem
ierobezZojosajiem pasakumiem.

Gaidams, ka stingraki ierobezojosie pasakumi 2020. gada oktobri un novembri
visas euro zonas valstis 4. ceturksni vélreiz izraisis reala IKP samazinasanos.
Tautsaimniecibas izaugsmes temps [i1dz septembrim jau bija izlidzinajies. Strauji
pieaugot jaunu Covid-19 saslim8anas gadijumu skaitam, daudzas euro zonas valstis
izzinoja dalgjas izolacijas pasakumus no oktobra vidus. Biezak sniegtie raditaji,
pieméram, mobilitates raditaji, liecina, ka So pasakumu rezultata novembri aktivitate
turpinaja samazinaties un apvienotais produkcijas izlaides iepirkumu vaditaju
indekss (V1) novembrT saruka l1dz 45.3 — to noteica pakalpojumu nozare. Tomér
salidzinajuma ar izolacijas periodu pavasart lidz 8im izzinotie ierobezojoSie
pasakumi galvenokart vérsti uz pakalpojumu nozarém, kur ir visvairak kontaktu un
inficéSanas Iimenis izradijies Tpasi augsts. Nemot véra, ka rapnicas, skolas un
bérnudarzi, ka arT sabiedriskie pakalpojumi lielakaja dala valstu pamata atverti,
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gaidams, ka Sie pasakumi mazak neka pavasari ietekmés aktivitati apstrades
ripnieciba un bivnieciba, taCu atkal smagi skars aktivitati pakalpojumu nozarée.
Nesen izzinotie fiskalie mérkpasakumi izolacijas ietekméto sektoru atbalstam
mazinas ari visparéjo aktivitates kritumu. Kopuma gaidams, ka realais IKP
2020. gada 4. ceturksnt samazinasies I1dz 2.2% un atkal nedaudz pieaugs
2021. gada 1. ceturksni.

Lai gan gaidams, ka saglabasies dazi ierobezojosie pasakumi, paredzams, ka
aktivitate atjaunosies 2021. gada. Sis gaidas par otrreiz&ju atveselo$anos balstitas
uz pienémumu par ierobeZojoSo pasakumu vienmérigu atcelSanu, pakapenisku
nenoteiktibas mazinaSanos un konfidences palielinaSanos, nemot véra efektivu
vakcinu paradisanas iespéju un to savlaicigu un veiksmigu izplatiSanu. Turklat
aktivitati veicinas areja pieprasijuma atjaunosanas, stimuléjoSa politika, ka ar1
zinama atlikta pieprasijuma apmierinaSana. Tomér reala IKP pieaugums bds tikai
pakapenisks, Tmeni, kads bija 2019. gada pirms krizes, sasniedzot tikai 2022. gada
un parsniedzot to par 2.5% 2023. gada.
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1. tabula
Makroekonomiskas iespéju apléses euro zonai

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

2020. gada decembris 2020. gada septembris

2020 ‘ 2021 ‘ 2022 | 2023 2020 ‘ 2021 | 2022
Realais IKP -7.3 3.9 4.2 21 -8.0 5.0 3.2
Privatais patérins -8.3 4.3 5.7 1.8 -8.0 5.9 3.4
Valdibas patérins 15 25 0.6 11 1.7 17 1.0
Kopéja pamatkapitala veidoSana -10.1 5.0 6.5 3.7 -12.3 6.3 6.1
Eksports1) -11.0 6.5 4.9 35 -13.7 7.4 4.5
Imports1) -10.7 6.3 6.1 3.8 -11.7 7.0 5.0
Nodarbinatiba -1.8 -0.9 1.8 1.0 -2.3 0.1 13
Bezdarba limenis 8.0 9.3 8.2 7.5 8.5 9.5 8.8
(% no darbaspéka)
SPCI 0.2 1.0 11 14 0.3 1.0 13
SPCI (neietverot energijas cenas) 1.0 1.0 11 13 11 1.0 1.2
SPCI (neietverot energijas un 0.7 0.8 1.0 1.2 0.8 0.9 11
partikas cenas)
SPCI (neietverot energijas un 0.8 0.7 1.0 1.2 0.9 0.8 1.1
partikas cenas un netiesSo nodoklu
parmainas)2)
Vienibas darbaspéka izmaksas 4.8 -1.1 -0.3 1.2 4.3 -1.7 0.1
Athdziba vienam nodarbinatajam -1.1 3.6 2.1 2.3 -1.8 3.1 2.0
Darba razigums -5.6 4.8 2.4 1.1 -5.8 4.9 1.9
Valdibas budzeta bilance -8.0 -6.1 -39 -3.0 -8.8 -4.9 -3.6
(% no IKP)
Strukturala budzeta bilance -5.5 -3.8 -2.8 -2.6 -2.0 -2.5 -2.6
(% no IKP)3)
Valdibas bruto parads 98.4 99.9 98.3 97.8 100.7 100.0 98.9
(% no IKP)
Tekosa konta bilance 1.9 21 1.9 1.9 2.0 2.6 2.6
(% no IKP)

Piezimes. Realais IKP un ta komponenti, vienibas darbaspéka izmaksas, atlidziba vienam nodarbinatajam un darba razigums noteikti,
izmantojot atbilsto$i darbadienu skaitam korigétus datus. Saja tabula nav atainoti iesp&ju aplé$u diapazoni. Tas atspogulo faktu, ka
standarta diapazonu aprékini (kas balstas uz vésturiskajam aplésu klidam) pasreizéjos apstaklos nesniegtu ticamas norades uz
nepieredzéto nenoteiktibu, kas paslaik saistita ar iespéju aplésém. Tapéc, lai labak ilustrétu pasreiz&jo nenoteiktibu, 3. ielikuma sniegti
alternativi scenariji, kas balstiti uz atSkirigiem pienémumiem par Covid-19 pandémijas attistibu nakotné un ar to saistitajiem
ierobeZojosajiem pasakumiem.

1) letver euro zonas iek$&jo tirdzniecibu.

2) Apaksindekss balstits uz netieSo nodoklu faktiskas ietekmes aplésém. Tas var atSkirties no Eurostat datiem, kuros netie$a nodoklu
ietekme nekavéjoties pilniba tiek atspogulota SPCI.

3) To aprékina, no valdibas bilances atnemot ekonomiskas attistibas ciklisko svarstibu ietekmi un pasakumus, kas klasificéti ka
pagaidu pasakumi saskana ar Eiropas Centralo banku sistémas (ECBS) definiciju. Korekcijas salidzinajuma ar 2020. gada septembra
iespéju aplésém, Tpasi 2020. gadam, atspogulo arT parmainas ECBS klasifikécija attieciba uz pagaidu pasadkumiem, ka saistiti ar
Covid-19 krizi. So parmainu rezultata pamata ar Covid-19 krizi saistitie pasakumi vairs neatbilst ECBS pagaidu pasakumu definicijai,
un tadéjadi strukturalaja bilancé ieklauta So pasakumu ietekme uz budzetu.

PievérSoties IKP pieauguma sastavdalam, gaidams, ka privatais patérins

2020. gada samazinasies par 8.3% un lidz 2022. gada vidum atveselosies lidz
limenim, kads bija pirms krizes. 2020. gada 3. ceturksnt strauji atjaunojas privatais
patérin$ péc 16.3% kumulativa krituma 2020. gada 1. pusgada. Straujo, tacu
nepilnigo atveseloSanos 3. ceturksni, iesp&jams, noteica ieprieks atlikta
pieprasijuma apmierinaSana (Tpasi pec ilglietojuma precém — jauno vieglo
automobilu registréSanas raditajs 3. ceturksnr palielinajas gandriz par 95%), ka arl
lielaki térini par pakalpojumiem. Neraugoties uz spécigo atveseloSanos 3. ceturksnr,
sakotnéjie privata patérina zaudéjumi tika atgati tikai daléji. Privata patérina
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svarstibas 2020. gada pirmajos trijos ceturk8nos neatbilst daudz Iézenakajam real
riciba esoSo ienakumu profilam, ko stabilizéja valdibas atbalsts, un tas izraisijis
straujas uzkrajumu Tpatsvara parmainas. Raugoties nakotné, gaidams, ka privatais
patéring atkal batiski saruks 2020. gada 4. ceturksnt stingraku ierobezojoSo
pasakumu ietekmé, no jauna liekot veidot piespiedu uzkrajumus un, iesp&jams,
palielinat piesardzibas uzkrajumus. Talak paredzams, ka 2021. gada privatais
patéring saks atkal atveseloties un 2022. gada vidl parsniegs pirms krizes sasniegto
[Tmeni. Pieauguma atsak$anos veicinas pakapeniska nenoteiktibas mazinasanas, ka
arT uzkrajumu Tpatsvara pakapeniska atgrieSanas liment, kads bija pirms krizes,
savukart augstais bezdarba Iimenis un neto fiskalo parvedumu mazinasanas
paléninas patérétaju térinu atjaunoSanas tempu.

1.ielikums
Tehniskie pienémumi par procentu likmém, izejvielu cenam un valatu kursiem

Salidzinajuma ar ECB specialistu 2020. gada septembra iespéju aplésém pasreizéjie
tehniskie pienémumi ietver zemakas ilgtermina procentu likmes, zemakas naftas cenas un
nedaudz vajaku euro efektivo kursu. Tehniskie pienémumi par procentu likmém un izejvielu
cenam balstiti uz tirgus gaidam atbilstosi stavoklim 2020. gada 18. novembri. Istermina procentu
likmes attiecas uz 3 méneSu EURIBOR, tirgus gaidas ieglstot, pamatojoties uz birza tirgoto
nakotnes ligumu procentu likmém. Saskana ar attiecigo metodiku So Tstermina procentu likmju
vidé&jais raditajs 2020. gada bis —0.4%, bet 2021.-2023. gada — —0.5%. Tirgus gaidas attieciba uz
euro zonas valstu valdibas 10 gadu obligaciju nominalajam pelnas likmém norada uz to, ka
2020. gada vidgjais [Tmenis bas 0.0%, 2021. gada — —0.1%, 2022. gada — 0.0% un 2023. gada —
0.1%.2 Salidzinajuma ar ECB specialistu 2020. gada septembra iespéju aplésém tirgus gaidas
attieciba uz Tstermina procentu likmém nav mainijusas, savukart euro zonas valstu valdibas

10 gadu obligaciju nominalas pelnas likmes 2021. un 2022. gadam korigétas un samazinatas
aptuveni par 20 bazes punktiem.

Runajot par izejvielu cenam, iespé€ju apléses pamatojas uz tendenci birza tirgoto nakotnes ligumu
tirgld un izmantos vidéjais raditajs divu nedélu perioda, kas beidzas 2020. gada 18. novembrt.
Pamatojoties uz to, pienemts, ka Brent jélnaftas cena samazinasies no 64.0 ASV dolariem par
barelu 2019. gada Iidz 41.6 ASV dolariem par barelu 2020. gada un Iidz 2023. gadam palielinasies
ITdz 46.9 ASV dolariem par barelu. ST tendence liecina, ka salidzindjuma ar ECB specialistu

2020. gada septembra iespéju aplésém naftas cenas ASV dolaros ir aptuveni par 7% zemakas
perioda no 2021. gada I1dz 2022. gadam. Pienemts, ka neenergijas izejvielu cenas ASV dolaros
2021. gada strauiji palielinasies, bet atlikuSajos iespéju apléSu perioda gados pieaugums bis
Iénaks.

Pienemts, ka divpuséjie valltu kursi iespéju apléSu perioda nemainisies salidzinajuma ar videjiem
raditajiem, kuri dominéja divu nedé|u perioda, kas beidzas pédéja datu aktualizéSanas diena
2020. gada 18. novembri. Tas nozimé, ka vidéjais ASV dolara kurss attieciba pret euro 2021.—
2023. gada bas 1.18 ASV dolaru (neatSkiras no ECB specialistu 2020. gada septembra iesp&ju

2 Pienémums par euro zonas valstu valdibas 10 gadu obligaciju nominalajam pelnas likmém balstits uz
valstu 10 gadu etalonobligaciju vidéjam svértajam pelnas likmém, kuras svértas ar IKP gada raditajiem
un paplasinatas atbilsto$i nakotnes tendencém, kas iegitas no ECB euro zonas visu 10 gadu obligaciju
nominalas pelnas likmes, sakotnéjo neatbilstibu starp abam laikrindam konstanti piemérojot visa
iespéju aplésu perioda. Pienemts, ka konkrétu valstu valdibas obligaciju pelnas likmju un atbilstoSo
euro zonas vidéjo raditaju starpibas visa iespéju apléSu perioda saglabasies konstantas.
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aplésém). Pieneémums par euro efektivo kursu kop8 ECB specialistu 2020.

gada septembra iespéju

aplésém korigéts un samazinats par 0.7%.

Tehniskie pienémumi

3 ménesu EURIBOR
(gada; %)

Valdibas 10 gadu obligaciju pelnas likmes
(gada; %)

Naftas cena (ASV dolaros par barelu)

Neenergijas izejvielu cenas
(ASV dolaros; gada parmainas; %)

ASV dolara kurss attieciba pret euro

Euro nominalais efektivais kurss
(EVK42) (1999. gada 1. cet. = 100)

2020. gada decembris 2020. gada septembris -

2020 ‘ 2021 2022 ‘ 2023 2020 ‘ 2021 ‘ 2022
-0.4 -0.5 -0.5 -0.5 -0.4 -0.5 -0.5

0.0 -0.1 0.0 0.1 0.1 0.1 0.2

41.6 44.0 45.7 46.9 42.8 47.5 49.2

25 8.4 0.4 1.6 15 5.8 2.7

1.14 1.18 1.18 1.18 1.14 1.18 1.18
119.3 121.6 121.6 121.6 119.4 122.4 122.4

Gaidams, ka 2020. gada véroto kraso un péksno ieguldijumu majoklos kritumu
iespéju aplésu perioda tikai pakapeniski nomainis labvéligaka attistiba. Tiek
lésts, ka 2020. gada 1. pusgada ieguldijumi majoklos kumulativa izteiksmé saruka
par 14.2% un kritums bijis straujaks valstis ar stingrakiem ierobeZojoSajiem
pasakumiem. Gaidams, ka riciba esoSo ienakumu krituma negativas ietekmes uz
pieprastjumu péc majokliem, vajakas patérétaju konfidences un augstaka bezdarba
dé| ieguldijumu majoklos kapums bas vaj8 un [imeni, kads bija pirms krizes, tas
sasniegs tikai 2022. gada 2. pusgada.

Gaidams, ka uznemumu ieguldijumi 2020. gada ir strauji samazinajusies un
tikai pakapeniski atjaunosies 2021. gada, 2022. gada vidi sasniedzot limeni,
kads bija pirms krizes. Spécigo kritumu 2020. gada 1. pusgada noteica
ierobeZojosSie pasakumi, globala un iek§zemes pieprasijuma sarukums un strauja
nenoteiktibas palielinaSanas. Lai gan tiek lésts, ka uznémumu ieguldijumi

3. ceturksnt strauji palielinajusies, 4. ceturksnt gaidams vél viens kritums. Gaidams,
ka 2021. gada laika atkal saksies pakapenisks pieaugums vienlaikus ar globala un
iekSzemes pieprasijuma atveseloSanos; to daléji veicinas art NGEU plana pozitiva
ietekme uz ieguldijumiem uznémeéjdarbiba. Tomer, ta ka tiek pienemts, ka
nenoteiktiba mazinasies tikai pakapeniski, ka art pastavot paaugstinatam
neizmantotas jaudas apjomam un bazam par ilgaka termina pieprasijuma
tendencém, uznémumi, iesp&jams, tikai pakapeniski palielinas ieguldijumus,
noradot, ka atveseloSanas pienemsies spéka tikai 2022. gada. Tadejadi gaidams, ka
euro zonas ieguldijumi uznémeéjdarbiba 2022. gada vida sasniegs limeni, kads bija
pirms krizes.

Paredzams, ka nefinansu sabiedribu (NFS) bruto parada raditajs 2020. gada
batiski palielinasies un péc tam iespéju aplésu perioda beigas nedaudz
samazinasies, bet tomér saglabasies augstaks neka pirms krizes. NFS bruto
parada raditajs, kas jau bija augsts, 2020. gada bdatiski palielingjies — tas
skaidrojams ar uznémumu pelnas nozimigo kritumu 1. pusgada, kura dél pieauga
parada finanséjuma izmantoSana, lai kompensétu likviditates nepietiekamibu.
Gaidams, ka Tstermina NFS bruto parada [Tmenis vél nedaudz paaugstinasies,
iekams 2023. gada mazliet samazinasies, tacu joprojam butiski parsniegs ta [Tmeni
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2019. gada beigas. Gaidams, ka vérojamais NFS parada raditaja kapums iespéju
aplésu perioda ierobeZos uznéméjdarbiba veikto ieguldijumu pieaugumu, jo
uznémumi centisies uzlabot savas bilances. Ta¢u NFS bruto procentu maksajumi
dazos pédéjos gados sarukusi I1dz rekordzemam Iimenim, un gaidams, ka
nakamajos gados tie augs tikai nedaudz, mazinot iespéjamas bazas par parada
atmaksajamibu.

2. ielikums
Starptautiska vide

Sanemtie dati liecina par spécigaku ekonomiskas aktivitates un tirdzniecibas atveseloSanos
2020. gada 3. ceturksni, neka gaidits ECB specialistu 2020. septembra iespéju apléseés.
Kopuma tiek uzskatits, ka globalais realais IKP (neietverot euro zonu) 3. ceturksni palielinajies par
6.7% (par 2.0 procentu punktiem vairak, neka paredzéts 2020. gada septembra iesp€ju aplésés).
Globalais (neietverot euro zonu) imports art strauji palielinajas 3. ceturksnt — to noteica
ekonomiskas aktivitates atveseloSanas, Tpasi apstrades ripnieciba, un noturigas globalas vértibas
kédes. Tiek lésts, ka globalais imports péc krituma 2. ceturksni, kas bija izsakams ar divciparu
skaitli (-13.4% salidzinajuma ar iepriek$€jo ceturksni), 3. ceturksnt salidzinajuma ar iepriek$€jo
ceturksni pieaudzis par 10.9% (par 4.8% procentu punktiem vairak, neka paredzéts iepriek$€jas
iesp€ju apléses).

Jaunakie apsekojumu dati norada uz globalas ekonomiskas aktivitates un tirdzniecibas
pastavigu izaugsmi 4. ceturk$na sakuma, kas klist mérenaka. OktobrT globalais apvienotais
produkcijas izlaides IVI (neietverot euro zonu) turpindja uzlaboties (I1dz 54.1; septembri — 53), un to
veicinaja butisks pieaugums pakalpojumu nozaré un mérens kapums apstrades ripnieciba,
tadéjadi liecinot par plasaku tautsaimniecibas atveseloSanos. Globalais apstrades ripniecibas un
jauno eksporta pasatijumu VI (iznemot euro zonu), kas labi korelé ar pasaules tirdzniecibu,
nedaudz saruka (oktobri — 50.3), noradot uz zinamu tirdzniecibas izaugsmes tempa
samazinasanos 4. ceturk8na sakuma. Kopuma gaidams, ka jaunais koronavirusa (Covid-19)
infekcijas uzliesmojums mazinas globala (neietverot euro zonu) reala IKP kapuma tempu

4. ceturksnl, bet paredzams, ka negativo ietekmi uz pasaules importa izaugsmi nedaudz mazinas
pienémums par importa krajumu veido8anu Apvienotaja Karalisté pirms breksita parejas perioda
beigam. Tiek pienemts, ka §ada krajumu veidoSana beigsies 2021. gada sakuma.

Paredzams, ka péc samazinasanas par 3.0% 2020. gada globalais (neietverot euro zonu)
realais IKP 2021. gada pieaugs par 5.8% un 2022. un 2023. gada palielinasies vidéji par 3.8%.
Paredzams, ka ekonomiskas aktivitates atjaunoSanas bis spécigaka jaunajas tirgus ekonomikas
valstis salidzinajuma ar attistitajam valstim. So tendenci galvenokart nosaka Kina, kas pasaules
konteksta izcelas, jo sp&jusi agrina stadija sekmigi ierobeZot virusa izplatibu, un gaidams, ka péc
ekonomiskas aktivitates [Tmena, kads bija vérojams pirms pandémijas, sasniegSanas 2020. gada
vidd tas tautsaimnieciba piedzivojusi pieaugumu 2020. gada. Paredzams, ka ASV tautsaimnieciba
2021. gada atveselosies, un paredzams, ka reala IKP pieauguma temps pakapeniski normalizésies
[[dz 2023. gadam. lespéju apléSu perioda beigas pasaules tautsaimniecibas atveseloSanas nebus
pilniga, jo paredzams, ka ekonomiskas aktivitates limenis joprojam nebls sasniedzis [Tmeni, kads
bija pirms pandémijas. Salidzinajuma ar ECB specialistu 2020. gada septembra iesp€ju aplésém
globala (iznemot euro zonu) reala IKP izaugsme korigéta un paaugstinata 2020. gadam un
samagzinata 2021. gadam, bet 2022. gadam pamata nav korigéta.
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Paredzams, ka pasaules (neietverot euro zonu) tirdznieciba 2020. gada saruks par 9.2%, péc
tam 2021. gada pieaugs par 7.1% un pieaugs videji par 3.7% 2022. un 2023. gada. Pasaules
(neietverot euro zonu) importa krasais sarukums 2020. gada atspogulo gan spécigo procikliskumu,
Tpasi tautsaimniecibas lejupslides laika, gan arT Covid-19 krizes Tpatnéjo raksturu. Tslaicigi globalo
piegades kéZu parravumi un augo$as tirdzniecibas izmaksas, ko izraisija ar Covid-19 pandémiju
saistitie ierobezojosie pasakumi, tieSam negativi ietekméja pasaules tirdzniecibu 2020. gada

1. pusgada. Paredzams, ka globalais imports (neietverot euro zonu) 2020. gada saruks mazak,
neka tika prognozéts 2020. gada septembra iespé€ju aplésés (galvenokart atspogulojot spécigaku,
neka gaidits, izaugsmi 3. ceturksnt) un 2021. gada pieaugs nedaudz straujak spécigakas, neka
gaidits, tirdzniecibas atjaunoSanas dé| jaunajas tirgus ekonomikas valstis. Paredzams, ka euro
zonas argjais pieprasijums samazinasies 2020. gada par 10.7% un pieaugs 2021. gada par 6.6%
un 2022. un 2023. gada — vidgji par 3.7%. Salidzinajuma ar 2020. gada septembra iespé&ju aplésém
tas nozimé nelielu lejupvérstu korekciju 2021. gadam. ST lejupvérsta korekcija liela méra atspogulo
pienémuma mainas attieciba uz ES un Apvienotas Karalistes tirdzniecibas attiecibam no

2021. gada 1. janvara (sk. 1. sadalu) negativo ietekmi, ko daléji kompensé uzlabota perspektiva
attieciba uz citu nozimigako tautsaimniecibu importu (pieméram, ASV, Kina un citas jaunas tirgus
ekonomikas valstis).

Starptautiska vide
(parmainas salidzindjuma ar iepriek$éja gada atbilsto$o periodu; %)
2020. gada decembris 2020. gada septembris
2020 | 2021 | 2022 ‘ 2023 2020 | 2021 ‘ 2022
Pasaules (neietverot euro zonu) realais IKP -3.0 5.8 3.9 3.6 -3.7 6.2 3.8
Pasaules (neietverot euro zonu) tirdzniecibal) -9.2 7.1 3.9 3.4 -11.2 6.8 4.0
Euro zonas aréjais pieprasijums?2) -10.7 6.6 4.1 3.2 -12.5 6.9 3.7

1) Aprékinats ka importa vidéjais svértais apjoms.
2) Aprékinats ka euro zonas tirdzniecibas partnervalstu importa vidéjais svértais apjoms.

Gaidams, ka salidzinajuma ar importu pandémijas ietekme uz eksportu

2020. gada bus neproporcionala. Tas nozimé kopuma negativu neto
tirdzniecibas devumu Saja gada un vidéji neitralu devumu turpmakaja perioda.
2020. gada 1. pusgada piegades k&Zu parravumi un aréja pieprasijuma sarukums
smagi ietekméja jau ta vajo eksportu, Tpasi automobilu ripniecibas, masinbaves un
kimiskas rupniecibas nozarés, savukart tirisma ierobezZojumu dé| krasi kritas
izmitinaSanas un transporta pakalpojumu eksports. Pandémijas ierobezoSanai
ieviestie izolacijas pasakumi izraisija art krasu importa sarukumu. Tomeér aizkavétais
pieprasijums uz eksportu orientétajas nozarés un daudzu ierobezojumu atcelSana
veicinaja spécigu importa un eksporta kapumu 3. ceturksni. 4. ceturksni
pakalpojumu eksportu atkal skar jauni ierobeZojumi, un, lai gan nav gaidams, ka
precu tirdzniecibu ietekmés ripnicu slégsana, reagéjot uz pandémiju, to arT turpmak
nelabveéligi ietekmés vajais galapieprasijums. Breksita parejas perioda beigas

2021. gada nozimée, ka pasliktinasies divpusegjas tirdzniecibas nosacijumi ar
Apvienoto Karalisti — svarigu tirdzniecibas partneri, kas sanem 14% no euro zonas
eksporta. Vidéja termina euro zonas tirdzniecibas apjomu mazinas kop$ pandémijas
sakuma vérojamais euro kursa kdpums, kas ietekméjis euro zonas konkurétspéju.
Tapéc gaidams, ka eksporta tirgus dalas |1dz iesp&ju apléSu perioda beigam paliks
zem limena, kads bija pirms pandémijas. Neto tirdzniecibas devums reala IKP
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pieauguma ar 2021. gadu saglabasies saméra neliels un nekompensés negativo
devumu 2020. gada.

Neraugoties uz mérenu bezdarba samazinasanos pédéejos ménesos, gaidams,
ka situacija darba tirgu butiski pasliktinasies, pirms ta normalizésies iespéju
aplésu perioda beigas. Bezdarba limenis pieauga no 7.6% 2. ceturksni I1dz 8.6%
3. ceturksnt (zemaks raditajs, neka tika paredzéts ECB specialistu 2020. gada
septembra iespéju aplésés). Zemaku limeni 3. ceturksnT noteica galvenokart daudz
spécigaks nodarbinatibas kapums, neka tika gaidits. Tomér nodarbinatibas limenis
2020. gada 3. ceturksnT joprojam bija par 2.2% zemaks neka 2019. gada

4. ceturksni. 3. ceturksni péc krasa krituma 2. ceturksnt atsakas darbaspéka
pieaugums. Lai gan darbvietu saglabaSanas shémas iesaistito darbinieku skaits

3. ceturksnt bitiski samazinajas, gaidams, ka 2020. gada 4. ceturksnT tas atkal
pieaugs, nemot véra stingraku izolacijas pasakumu ievieSanu pédéja laika.
Paredzams, ka, nodarbinatibai turpinot normalizéties un stradajoSajiem vairs
neizmantojot darbvietu saglaba$anas shémas, bezdarba lTmenis atkal pieaugs,
2021. gada sasniedzot augstako punktu (9.3%), un péc tam, tautsaimniecibai
atveselojoties, 2023. gada samazinasies lidz 7.5%. ST aplése balstas uz
pienémumu, ka liela dala no stradajo3ajiem, kas piedalas darbvietu saglabasanas
shémas, varés atgriezties normala darba reZzima. Tiek pienemts, ka I1dz iespé&ju
aplésSu perioda beigam bezdarba [Tmenis un nodarbinato skaits pamata atkal
sasniegs 2019. gada 4. ceturkSna Iimeni.

Paredzams, ka darba raziguma pieaugums uz vienu nodarbinato 2020. gada
mazinasies un tad iespéju aplésu perioda atkal pieaugs. Gaidams, ka darba
razigums uz vienu nodarbinato, kas 1. pusgada péc krasa krituma atsaka pieaugt,
2020. gada 4. ceturksnt atkal saruks sakara ar stingrakiem ierobezojoSajiem
pasakumiem un ar tiem saistito darbvietu saglabasanas shému plasaku
izmantoSanu. Paredzams, ka darba raZziguma uz vienu nodarbinato pieaugums
atsaksies 2021. gada 1. pusgada un péc tam iespé&ju apléSu perioda atlikuSaja dala
pakapeniski klas Iénaks.

Salidzinajuma ar ECB specialistu 2020. gada septembra iespéju aplésém reala
IKP pieaugums korigéts un istermina samazinats, nemot véra neseno jauno
pandémijas uzliesmojumu, bet tiek uzskatits, ka vidéja termina tas pamata
atjaunosies un sasniegs septembra iespéju aplésu bazes scenarija lilmeni,
atspogulojot papildu fiskalos stimulus, spécigaku kapumu péc ierobezojoso
pasakumu atcelSanas un konfidences efektus. 2020. gada reala IKP pieaugums
ir korigéts un paaugstinats, atspogulojot daudz labakus, neka tika gaidits,

3. ceturkSna rezultatus, kas ar uzviju kompensé samazinajumu 4. ceturksnt atkartota
pandémijas uzliesmojuma dé|. Lejupvérsta pieauguma korekcija 2021. gada

1. ceturksnT saistita arT ar parmainam tehniskaja pien@muma par ES un Apvienotas
Karalistes tirdzniecibas attiecibam (sk. 1. sadalu). Spécigaka pieauguma
atjaunosanas ceturksna izteiksmé 2021. gada laika sakara ar otra vilna ierobeZojoSo
pasakumu atcelSanu un ar papildu fiskalajiem stimuliem (dal&ji NPES plana
ietvaros) pilntba nekompensé mazako parnesumu uz $o gadu. AugSupversta
korekcija 2022. gada galvenokart atspogulo lielaku statistisko datu parnesumu, ka
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arT zemaku ilgtermina procentu likmju un zemaku naftas cenu nelielu pozitivu
ietekmi.
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Cenas un izmaksas

Gaidams, ka SPCI inflacija palielinasies no 0.2% 2020. gada lidz 1.0%

2021. gada un tad pakapeniski turpinas pieaugt lidz 1.4% 2023. gada (sk.

2. att.). Sis palielinajums 2021. gada liela méra atspogulo SPCI energijas cenu
inflacijas bazes efektus saistiba ar naftas cenu kraso kritumu un globala Covid-19
uzliesmojuma saksSanos, ka arT PVN likmes samazinajuma atcel$anu Vacija.
Gaidams, ka SPCI energijas cenu inflacija 2022. un 2023. gada bis aptuveni 1.6%
un tadéejadi tai bas augSupversta ietekme uz kop€jo inflaciju. Paredzams, ka SPCI
partikas cenu inflacijas dinamika Tstermina bis sava zina pretéja energijas cenu
inflacijas tendencei — sakotnéji ta samazinasies salidzinajuma ar 2020. gada
Covid-19 uzliesmojuma rezultatd vérojamo kapumu un péc tam, sakot ar 2022. gada
vidu, pieaugs, 2023. gada sasniedzot 1.8%. Tadégjadi 2023. gada gaidamo kopéjas
inflacijas kapumu [1dz 1.4% batiski veicina svarstigakie SPCI inflacijas komponenti.

Gaidams, ka SPCI inflacija (neietverot energijas un partikas cenas) 2023. gada
pakapeniski pieaugs Iidz 1.2% (2020. gada — 0.7%). Neietverot netieSo nodoklu
parmainu ietekmi, $Ts iesp&ju apléses norada uz ilgaku zemas pamatinflacijas
periodu, kas turpinasies 2021. gada, un ievérojamu — kaut arT pakapenisku —
kapumu, kas saksies tikai vélak gada laika. Mérena pamatinflacijas raditaju dinamika
1saka termina atspogulo vajo pieprasijumu, ko nosaka aktivitates sarukums un
ienakumu parmainas ar Covid-19 saistito ierobeZojumu dé|. Gaidams, ka $o
kavéejoSo ietekmi tikai dal&ji kompensés augSupveérstais cenu un izmaksu spiediens
sakara ar piedavajuma puses traucéjumiem, ko radis, pieméram, globalo vértibas
kéZu parravumi un socialas distancéSanas pasakumi. Paredzamais SPCI inflacijas
(neietverot energijas un partikas cenas) pieaugums iespéju aplésu perioda otraja
pusé atspogulo pieprasijuma kapumu turpmakas ekonomiskas atveseloSanas
konteksta, savukart gaidams, ka ar pandémiju saistitas nelabvéligas piedavajuma
puses ietekmes raditais augSupvérstais spiediens samazinasies.
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2. attels
Euro zonas SPCI

(parmainas salidzindjuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %)
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Piezimes. Vertikala Iinija norada iespéju aplésu perioda sakumu. Sajé attéla nav atainoti iespéju aplésu diapazoni. Tas atspogulo
faktu, ka standarta diapazonu aprékini (kuri balstas uz vésturiskajam aplésu kladam) pasreizé&jos apstaklos nesniegtu ticamas norades
uz nepieredzéto nenoteiktibu, kas paslaik saistita ar iesp&ju aplésém. Tapéc, lai labak ilustrétu pasreizéjo nenoteiktibu, 3. ielikuma
sniegti alternativi scenariji, kas balstiti uz atskirigiem pienémumiem par Covid-19 pandémijas attistibu nakotné un ar to saistitajiem
ierobeZojosajiem pasakumiem.

Darbvietu saglabasanas shémas rada atlidzibas vienam nodarbinatajam
pieauguma spécigas svarstibas, bet mazina ekonomiskas aktivitates parmainu
ietekmi uz uznémumu darba samaksas izmaksam. Sis shémas lauj saglabat
nodarbinatibu apstaklos, kad butiski saruk viena nodarbinata nostradato stundu
skaits, samazinot atlidzibas vienam nodarbinatajam gada kapuma tempu, kas
saskana ar aplésém 2020. gada nokritisies I1dz 1.1%, bet 2021. gada bazes efektu
dée| atkal spécigi pieaugs (par 3.6%). Gaidams, ka, darbvietu saglabaSanas shému
ietekmei izzGdot un darba tirgus norisém normaliz€joties, iespéju aplésu perioda
beigas atlidziba vienam nodarbinatajam blds nedaudz virs 2.0% un pamata atbildis
[Tmenim, kads bija pirms pandémijas.

Domajams, ka vienibas darbaspéka izmaksu kapums iespéju aplésu perioda
spécigi svarstisies, bet gaidams, ka kopuma tas radis tikai ierobezotu

inflacijas spiedienu. Spécigas svarstibas lield méra atspogulo gaidamas darba
raziguma, nevis darba samaksas norises. Gaidams, ka sakara ar spécigo darba
raziguma pieaugumu 2021. gada, kad razoSana atveselosies, bet darba tirgi
joprojam bus mazaktivi, un — mazak — 2022. gada vienibas darbaspéka izmaksu
kapums $ajos divos gados bis negativs, pirms atkal klds pozitivs 2023. gada.
Kumulativa izteiksmé vienibas darbaspéka izmaksu kapums 2020.—2023. gada bas
nedaudz virs 1.0% gada un tadéjadi radis tikai ierobezotu augSupvérstu spiedienu uz
iek§zemes cenu inflaciju.

Gaidams, ka pelnas marzas iespéju apléSu perioda kopuma mazinas spécigo
vienibas darbaspéka izmaksu svarstibu ietekmi. Tiek prognozéts, ka tuvakaja
laika tas samazinasies atbilstosi aktivitatei un darba raziguma kdpumam un péc tam,
kad darbaspéka izmaksu spiediens izzudts, batiski pieaugs. Valdibas Tstenotas
shémas darba samaksas atbalstam radijusas zinamus pelnas marzu izkroplojumus
2020. un 2021. gada. Gaidams, ka tuvak iespé&ju apléSu perioda beigadm pelnas
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marzam bids pamata neitrala ietekme uz inflacijas spiedienu, ko $aja laikposma atkal
radis galvenokart darbaspéka izmaksas.

Paredzams, ka importa cenu dinamika bus lidziga naftas cenu dinamikai un
iespéju aplésu perioda otraja pusé tas nedaudz pieaugs. Gaidams, ka 2021.—
2023. gada atkal bas neliels pozitivs importa deflatora gada pieauguma temps, kas
2020. gada bija loti negativs. Pozitiva importa cenu inflacija 8o gadu laika atspogulo
nelielu izejvielu cenu raditu augSupvérstu cenu spiedienu, bet arT plasaku globalo
cenu dinamikas ietekmi pasaules tautsaimniecibas atveselo$anas apstaklos. Sos
efektus 2020. gada laika dal&ji neitralizé euro kursa kapuma mazinosa ietekme.

Salidzinajuma ar ECB specialistu 2020. gada septembra iespéju apléesém SPCI
inflacijas prognoze 2020. un 2022. gadam korigéta un pazeminata. SPCI
energijas cenu inflacija 2021. gadam paaugstinata un 2022. gadam — pazeminata.
Tas atspogulo birza tirgoto naftas nakotnes Iigumu cenu Iliknes pamata eso$o
pienémumu. L1dzigi korigéta ar1 SPCI partikas cenu inflacija. Tam pamata ir ilgaks
kapums Covid-19 ietekmé 2020. gada, neka sakotnégji gaidits. SPCI inflacija
(neietverot energijas un partikas cenas) 2020., 2021. un 2022. gadam korigéta un
samazinata, atspogulojot vajakus nesenos datus un zemaku inflacijas spiediena
noveértéjumu salidzinajuma ar iepriek$&jam iespéju aplésém apstaklos, kad vérojams
bitisks pre€u un darba tirgus resursu parpalikums, kaut art tas mazinas.

3. ielikums
Alternativi euro zonas tautsaimniecibas perspektivas scenariji

Saglabajoties butiskai ar Covid-19 pandémijas attistibu nakotné un tas ekonomiskajam
sekam saistitajai nenoteiktibai, joprojam nepiecieSama uz alternativiem scenarijiem balstita
analize. Saja ielikuma aplikoti divi scenariji, kas ietver Eurosistémas specialistu 2020. gada
decembra iespéju apléSu bazes scenarija alternativas, lai ilustrétu iespéjamas Covid-19 pandémijas
ietekmes uz euro zonas tautsaimniecibu diapazonu.

Scenariji atSkiras atkariba no dazadiem pienémumiem par pandémiju un tautsaimniecibas
reakciju. Sie pienémumi attiecas uz pandémijas attistibu, ierobeZojoso pasdkumu smagumu un
ilgumu, ka arT medicinisko risindjumu rasanas laiku un veiksmigu istenoSanu. Pienémumi par
tautsaimniecibu attiecas uz tautsaimniecibas dalibnieku uzvedibas reakciju, pielagojoties
ekonomiskajiem traucéjumiem, un ilgaka termina ietekmi uz ekonomisko aktivitati, tiklidz bas atcelti
visi ierobezojosie pasakumi. So faktoru attistibas visparéjais raksturojums ari nosaka katram
scenarijam atbilsto8as euro zonas aréja pieprasijuma iesp&ju apléses, ka art pienémumus par
fiskalo politiku un banku aizdevumu procentu likmém. Citi noteicoSie pienémumi, piemé&ram, par
naftas cenam, valltas kursu un valdibas obligaciju pelnas likmém, neatSkiras no pamataplésé
izmantotajiem.

Saskana ar méreno scenariju tiek pienemts, ka pandémija tiks sekmigi ierobezota 2021. gada
laika, savukart saskana ar nelabvéligo scenariju — ka ilgstosi tiks istenoti stingraki
ierobezojosie pasakumi un tautsaimniecibai tiks nodarits ilglaicigs kaitéjums. Papildus datu
aktualizéSanai, kas bija javeic sakara ar neseno atkartoto virusa uzliesmojumu un stingraku
ierobeZojoSo pasakumu ievieSanu, ka art jaunakajam zinam par progresu efektivu vakcinu izstrade,
abu scenariju raksturojums pamata ir Ildzigs ECB specialistu 2020. gada septembra iespéju
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apléseés ietvertajam. Mérenaja scenarija pienemts, ka infekcijas izplatiba péc nesena kapuma
stabilizésies un valsts iestazu un tautsaimniecibas dalibnieku veiktie ekonomiskie atbildes
pasakumi bus loti veiksmigi. Nelabvéligaja scenarija paredzéts spécigs atkartots pandémijas
uzliesmojums, liekot valdibam 2021. gada 1. ceturksnT noteikt vél stingrakus ierobezojoSos
pasakumus, kas izradisies mazak efektivi. Nelabvéligaja scenarija ilgstosSie centieni ierobezot
virusa izplatibu turpinas butiski kavét ekonomisko aktivitati visas tautsaimniecibas nozarés lidz
bridim, kad sekmigi tiks Tstenots medicinisks risinajums. Mérenaja scenarija pienemts, ka 5ads
risingjums tiks atrasts [1dz 2021. gada beigam, savukart nelabvéligaja scenarija dazus no
ierobezojosajiem pasakumiem bis nepiecieSams saglabat lidz pat 2023. gada beigam.
Salidzinajuma ar pamataplésé izmantoto visparéjo situacijas raksturojumu nelabvéligaja scenarija
kaitejums tautsaimniecibai bus spécigaks un plasaka un ilgstoSaka aktivitates samazinasanas bas
vérojama visas nozarés. To vairos augoSais maksatnespéjas gadijumu skaits, veidojot kreditéSanas
frikcijas, kas nelabvéligi ietekmés majsaimniecibu un uznémumu aiznems8anas izmaksas.
Vienlaikus tiek pienemts, ka ar monetaras, fiskalas un prudencialas politikas palidzibu izdosies
ierobezot |oti nelabvéligas ietekmes izplatiS8anos caur finanSu sistému.

Alternativi makroekonomiskie scenariji euro zonai

2020. gada d: bra iespéju

p

Mérenais scenarijs Bazes scenarijs Nelabvéligais scenarijs

2020 ‘ 2021 | 2022 ‘ 2023 2020 | 2021 ‘ 2022 | 2023 2020 | 2021 | 2022 ‘ 2023

Realais IKP -7.2 6.0 4.3 21 -7.3 3.9 4.2 21 -7.6 0.4 3.0 29
SPCl inflacija 0.2 11 13 15 0.2 1.0 11 1.4 0.2 0.7 0.6 0.8
Bezdarba limenis 7.9 8.8 7.5 6.9 8.0 9.3 8.2 7.5 8.1 10.3 9.9 9.4

2020. gada septembra iespéju apléses

Mérenais scenarijs Bazes scenarijs Nelabvéligais scenarijs
2020 ‘ 2021 | 2022 ‘ 2023 2020 | 2021 2022 | 2023 2020 2021 2022 ‘ 2023
Realais IKP -7.2 8.9 35 - -8.0 5.0 3.2 - -10.0 0.5 34 -
SPCl inflacija 0.3 1.2 1.8 - 0.3 1.0 1.3 - 0.3 0.7 0.7 -
Bezdarba limenis 8.3 7.8 6.6 - 8.5 9.5 8.8 - 8.9 11.4 11.2 -

Piezime. Bezdarba [Tmeni méra procentos no darbaspéka.

Attieciba uz globalo tautsaimniecibu un tadéjadi art uz euro zonas aréjo pieprasijumu
scenariji balstiti uz tadu pasu visparéejo situacijas raksturojumu. Sakara ar globalas
tirdzniecibas augsto procikliskumu attieciba uz globalo aktivitati euro zonas aréjais pieprasijums
2023. gada beigas mérenaja scenarija bas aptuveni par 11% augstaks neka pirms krizes, savukart
nelabvéligaja scenarija — aptuveni par 2% zemaks neka pirms krizes.

Euro zonas realais IKP 2020. gada 4. ceturksni saskana ar méreno un nelabvéligo scenariju
samazinasies attiecigi par 1.6% un 3.2%, savukart péc tam stabilas atvese|loSanas
nodrosSinasanai iz8kiroSa bus efektiva virusa izplatibas ierobezoSana (sk. att.). Saskana ar
meéreno scenariju paredzams, ka ekonomiska aktivitate 2021. gada 1. pusgada batiski atjaunosies
un turpmakajos 2021. gada ménesos turpinas nostiprinaties. To noteiks mediciniski risinajumi, kas
saskana ar pieneémumu tiks atri Tstenoti un radis konfidences efektus. Tiek Iésts, ka pandémijas
negativie efekti liela méra bis izzudusi ldz 2022. gada beigam, kad saskana ar méreno scenariju
IKP atkal bds tuvu ITmenim, kas tika paredzéts pirms krizes Eurosistémas specialistu 2019. gada
decembra iespéju aplésés. Atbilstosi nelabvéligajam scenarijam ekonomiska aktivitate 2021. gada
sakuma turpinas sarukt un péc tam atsaksies mérena tempa. Nelabvéligais scenarijs paredz, ka
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tautsaimniecibas pieauguma temps bus léns [1[dz 2022. gada 1. pusgadam. Tas skaidrojams ar
pienémumu, ka ierobeZojoSie pasakumi 2021. gada 1. ceturksnT kls arvien stingraki un lielaka
stingriba saglabasies visa iespéju aplésu perioda. Lidztekus tiem art turpmak bids vérojama bitiska
nenoteiktiba un nelabveéligas ietekmes izplatiS8anas caur finan8u sistému, un to ietekmi tikai daléji
mazinas politikas atbalsta pasakumi. Saskana ar nelabvéligo scenariju nedaudz spécigaka
pieauguma atsak$anas salidzinajuma ar bazes scenariju paredzama, tikai sakot ar 2022. gada
beigam, nemot véra spécigo izlidzinaSanas potencialu, tomér gaidams, ka [idz iespé&ju aplésu
perioda beigam nebls izdevies pilntba kompensét reala IKP zaudéjumus un sasniegt [Tmeni, kads
bija pirms krizes.

Alternativie euro zonas reala IKP un SPCI inflacijas scenariji

(indekss: 2019. g. 4. cet.= 100 (attéls kreisaja pus€); temps salldzinajuma ar iepriek$&ja gada atbilstoSo periodu; % (attéls labaja pusé))

2020. gadadecembra iespéju apléses

Mérenais scenarijs

e SMagais scenarijs

e e» e» 2020.gadaseptembraiespéju apleses
Mérenais scenarijs

e» e» @» Smagais scenarijs

a) Alternativie reala IKP scenariji b) Aliternativie SPCI scenariji
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Piezime. Vertikala ITnija norada iesp&ju apléSu perioda sakumu.

Saskana ar méreno scenariju euro zonas darba tirgi atveselosies, Tstenotajai politikai liela
meéra veiksmigi novérsot histerézes ietekmi, kas nelabvéligaja scenarija ierobezota tikai
daléji. Mérenaja scenarija bezdarba limena dinamika bas [idziga ka bazes scenarija. Tas sasniegs
augstako punktu 2021. gada péc tam, kad, ka paslaik tiek gaidits, bas beigusies lielaka dala
valdibas atbalsta pasakumu, un 2022. gada atkal strauji sasniegs Iimeni, kads bija pirms krizes.
Turpretl nelabvéligaja scenarija bezdarba limenis neatgriezisies lTmeni, kads bija pirms krizes
2019. gada 4. ceturksnl, un saglabasies biitiski paaugstinats, jo bls nepiecieSama lielaka resursu
pardale dazados sektoros, neraugoties uz pakapenisko kritumu salidzinajuma ar 2021. gada

2. ceturksnt sasniegto augstako Iimeni.

Attieciba uz SPCI inflaciju abos scenarijos Tstermina vérojama neliela kapuma atsakSanas.
Tas atspogulo faktu, ka bazes scenarija ietvertie galvenie straujaku inflaciju noteicoSie faktori (t.i.,
pienémumi par naftas cenam, energijas komponenta bazes efekti un PVN likmju pagaidu parmainu
ietekme Vacija) vienlidz attiecas uz alternativajiem scenarijiem.

llgaka termina inflacijas tendences atSkiribas abos scenarijos ir liclakas sakara ar
pieprasijuma un piedavajuma Ilidzsvara atSkirtbam. Gaidams, ka pieprasijuma lejupvérsta
ietekme un piedavajuma augSupversta ietekme uz inflaciju nelabvéligaja scenarija bas lielaka neka
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meérenaja scenarija, bet paredzams, ka piedavajuma parpalikums nelabvéligaja scenarija bas
lielaks nekad mérenaja scenarija, mazinot inflaciju. Gaidams, ka saskana ar méreno scenariju
inflacija pieaugs no 1.1% 2021. gada idz 1.5% 2023. gada, savukart saskana ar nelabvéligo
scenariju ta iesp&ju aplésu perioda svarstisies ap 0.7%.
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5.

Fiskala perspektiva

Butiskais fiskalais atbalsts 2020. gada mazinajis Covid-19 makroekonomisko
ietekmi. Tiek vértéts, ka fiskala nostaja® 2020. gada bijusi loti stimul&josa. To
galvenokart noteikusi sakara ar pandémiju veiktie arkartas fiskalie pasdkumi visas
euro zonas valstis. Euro zona kopuma Sie pasakumi veido aptuveni 4.5% no IKP, un
lielaka dala no tiem ietver papildu izdevumus parvedumu un subsidiju veida
uznémumiem un majsaimniecibam, t.sk. darbvietu saglabasanas shému ietvaros.
Salidzinajuma ar ECB specialistu 2020. gada septembra iespéju aplésém Covid-19
krizes atbalsta pasakumu paketes apjoms 2020. gada pamata nemainas.

Gaidams, ka arkartas atbalsta apjoms mazinasies galvenokart 2021. gada, bet
salidzinajuma ar 2020. gada septembra iespéju aplésém dazi pasakumi ir
pagarinati un pienemtas vai ierosinatas jaunas atveseloSanas pasakumu
paketes 2021. gada valstu budzetu konteksta. Pamatojoties uz fiskalo
pienémumu izdariS8anas bridi valdibu apstiprinatajiem vai tiesibu aktos noteiktajiem
pasakumiem, vairakums ar pandémiju saistito programmu ir Tslaicigas (to apjoms
veido 3% no IKP) un beidz darboties galvenokart 2021. gada un (mazak)

2022. gada. Vienlaikus valdibas stimuléjoSie pasakumi, kas saistiti ar NPES
atveselo8anas fondu (no 2021. gada ltdz 2023. gadam katru gadu tie kopa veido
aptuveni 0.5% no IKP, t.i., apméram pusi no NPES pieskirta apjoma laikposma no
2021. gada ITdz 2026. gadam), tagad ir ieklauti bazes scenarija. Saglabajas
nenoteiktiba par to stimulgéjoSo pasakumu apjomu, norises laiku un struktdru, kurus
paredzéts finansét no NPES fonda. Kopuma 2021. gada fiskala nostaja norada uz
stimuléjoSo pasdkumu samazinasanu, lai gan mazak, neka tika pienemts ECB
specialistu 2020. gada septembra iespéju aplésés.

Paredzams, ka euro zonas budzeta deficits 2020. gada butiski pieaugs un
nedaudz saruks 2021. gada un straujak — 2022. un 2023. gada. Budzeta deficita
kapums 2020. gada skaidrojams ar arkartas fiskalajiem pasakumiem un negativo
ciklisko komponenti, kas atspogulo makroekonomisko apstaklu pasliktinaSanos.
Budzeta deficita samazinasanas 2021. gada galvenokart saistita ar arkartas fiskalo
pasakumu partrauk3anu, savukart cikliskd komponente atveselosies tikai nedaudz.
Bdtiskaka budzZeta bilances uzlaboSanas 2022. gada skaidrojama ar labvéligaku
ciklisko komponenti un turpmaku stimuléjoSo pasakumu partrauk$anu. Visbeidzot,
paredzams, ka 2023. gada, kad bids pamata neitrala fiskala nostaja un labaki
cikliskie nosacijumi, budzeta bilance turpmak uzlabosies, sasniedzot —3% no IKP.

Paredzams, ka euro zonas parada raditajs 2020. gada pieaugs, sasniegs
augstako punktu 2021. gada un nedaudz samazinasies 2022. un 2023. gada.
Krasais parada raditaja kapums 2020. gada skaidrojams ar paradu palielino$o
procentu likmju un izaugsmes tempa starpibu (sniega bumbas efekts) un lielu
sakotnéjo budzeta deficitu. Gaidams, ka parada ITmenis 2021. gada, sakotnéja
budzeta deficita nelabvéligajai ietekmei parsniedzot labvéligo sniega bumbas efektu,

3 Fiskalas politikas nostaju méra ka cikliski korigétas sakotngjas bilances (neietverot valdibas palidzibu
finanSu sektoram) parmainas.
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pieaugs gandriz Itdz 100% no IKP. Péc tam gaidamais nelielais kritums galvenokart
skaidrojams ar labvéligo procentu likmju un izaugsmes tempa starpibu
tautsaimniecibu atveseloSanas apstaklos, kas ar uzviju kompensé joprojam
vérojamos sakotnéjos budzeta deficttus. Salidzingjuma ar ECB specialistu

2020. gada septembra iespéju aplésém euro zonas budzeta bilance un parada
raditaji 2022. gadam korigéti un samazinati pamata atbilstosi izvéles pasakumu,
ciklisko nosacijumu un procentu maksajumu korekcijam.

4. ielikums
Jutiguma analize

lespéju apléses liela méra balstas uz tehniskiem pienémumiem par noteiktu galveno mainigo
lielumu attistibu. Ta ka dazi no Siem mainigajiem var butiski ietekmét euro zonas iespé&ju apléses,
S0 apléSu pamata esoSo pienémumu alternativo attistibas tendencu jutiguma izpéte var palidzét
analizét ar iesp€ju aplésém saistitos riskus.

Sis jutiguma analizes mérkis ir novértét alternativu naftas cenu tendenéu ietekmi.
PamatapléSu sagatavos$ana izmantotie tehniskie pienémumi par naftas cenu attistibu, kas balstas
uz naftas nakotnes darijumu tirgiem, paredz naftas cenu kdpuma tendenci, Brent jélnaftas cenai
2023. gada sasniedzot 46.9 ASV dolarus par barelu. Tiek analizétas divas alternativas naftas cenu
tendences. Pirma tendence balstita uz sadalfjuma rindas 25. procentili, ko veido no iesp€ju
[lgumiem iegtto naftas cenu blivumi 2020. gada 18. novembrT, kas ir pedé&jais tehnisko pienémumu
datu aktualizéSanas termins. ST tendence ietver pakapenisku naftas cenas samazina$anos lidz
33.4 ASV dolariem par barelu 2023. gada (par 28.9% mazak neka pamataplésé attiecigajam
gadam izmantotais pienémums). Ar vairakiem specialistu makroekonomiskajiem modeliem iegdto
rezultatu vidgjie raditaji liecina, ka $adai tendencei butu neliela augSupveérsta ietekme uz reala IKP
pieaugumu (aptuveni par 0.1 procentu punktu 2021., 2022. un 2023. gada), bet SPCI inflacija
2021. gada bitu par 0.4 procentu punktiem zemaka, 2022. gada — par 0.5 procentu punktiem
zemaka un 2023. gada — par 0.3 procentu punktiem zemaka. Otra tendence balstita uz ta pasa
sadalijuma rindas 75. procentili, un ta ietver naftas cenas kapumu Iidz 55 ASV dolariem par barelu
2023. gada (par 17.5% vairak neka pamataplésé attiecigajam gadam izmantotais pienémums). ST
tendence ietvertu straujaku SPCI inflacijas kapumu: 2021. gada ta batu par 0.3 procentu punktiem
augstaka, 2022. gada — par 0.2 procentu punktiem augstaka un 2023. gada — par 0.1 procentu
punktu augstaka, savukart IKP pieaugums bitu nedaudz zemaks (par 0.1 procentu punktu 2021. un
2022. gada).

5. ielikums
Citu institdciju prognozes

Pieejamas vairakas starptautisko organizaciju un privata sektora instituciju sagatavotas
prognozes euro zonai. Ta€u §1s prognozes nav precizi salidzinamas cita ar citu vai ar
Eurosistémas specialistu makroekonomiskajam iespéju aplésém, jo tas pabeigtas dazados
laikposmos. Tas balstas arT uz atSkirigiem pienémumiem par Covid-19 pandémijas attistibu
nakotné. Turklat So iesp&ju apléSu pienémumi par fiskalajiem, finansu un aréjiem mainigajiem
lielumiem, t.sk. naftas un citu izejvielu cenam, iegti, izmantojot atSkirigas metodes. Visbeidzot,
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dazadas prognozés izmantotas atskirigas metodes datu korigé$anai atbilstosi darbadienu skaitam

(sk. tabulu).

Eurosistémas specialistu izaugsmes apléses 2021. gadam liela méra ieklaujas citu prognozu
diapazonos un turpmakajiem gadiem ir tuvu So diapazonu augséjai robezai, savukart
inflacijas apléses pamata atbilst vairakumam citu prognoZzu. Pasreizéjas reala IKP izaugsmes
apléses 2022. gadam ir batiski augstakas neka citas prognozes, iespéjams, sakara ar spécigaku
kapuma atjaunoSanos péc vajas Tstermina perspektivas un ari papildu fiskalajiem pasakumiem.
Attieciba uz inflaciju atSkirtbas ir daudz mazakas, un Eurosistémas specialistu 2020. gada
decembra iespéju apléses pamata atbilst Sim citam prognozém.

Euro zonas reala IKP pieauguma un SPCI inflacijas jaunako prognozu salidzinajums

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

IKP pieaugums SPCl inflacija

PubliskoSanas datums 2020 | 2021 ‘ 2022 | 2023 2020 | 2021 | 2022 ‘ 2023
Eurosistémas specialistu 2020. gada decembris -7.3 3.9 4.2 21 0.2 1.0 11 1.4
iespéju apléses?
OECD 2020. gada decembris -7.5 3.6 3.3 - 0.3 0.7 1.0 -
Eurozone Barometer 2020. gada novembris -7.6 5.0 25 0.7 0.3 1.0 1.3 13
Consensus Economics 2020. gada novembris -7.3 4.7 2.8 19 0.3 0.9 1.3 14
Eiropas Komisija 2020. gada novembris -7.8 4.2 3.0 - 0.3 1.1 1.3 -
SVF 2020. gada oktobris -8.3 5.2 - - 0.4 0.9 - -
Aptauja Survey of Professional 2020. gada oktobris -7.8 5.3 2.6 - 0.3 0.9 1.3 -
Forecasters

Avoti: MJEconomics prognozes izdevumam Euro Zone Barometer; 2020. gada 19. novembris; 2022. un 2023. gada dati nemti no 2020. gada oktobra
apskata; Consensus Economics prognozes, 2020. gada 12. novembris; 2022. un 2023. gada dati nemti no 2020. gada oktobra apsekojuma; Eiropas
Komisijas 2020. gada rudens ekonomiska prognoze; ECB aptauja Survey of Professional Forecasters, 2020. gada 4. ceturksnis, aptauja veikta laika no
2020. gada 2. oktobra IT1dz 9. oktobrim; OECD Tautsaimniecibas perspektivas Nr. 108, 2020. gada decembris; SVF Pasaules tautsaimniecibas perspektiva,
2020. gada 13. oktobris.

Piezimes. 1) ECB un Eurosistémas specialistu makroekonomiskajas iespé&ju aplésés uzradits atbilstosi darbadienu skaitam korigéts gada pieauguma temps,
bet Eiropas Komisija un SVF gada pieauguma tempu uzrada, neveicot korekcijas atbilstosi darbadienu skaitam gada. Citas prognozés nav noradits, vai tajas
uzradttie dati ir vai nav korigéti atbilstosi darbadienu skaitam. Saja tabula nav atainoti ECB specidlistu iesp&ju aplésu diapazoni. Tas atspogulo faktu, ka
standarta diapazonu aprékini (kas balstas uz vésturiskajam aplésu klidam) pasreizéjos apstaklos nesniegtu ticamas norades uz nepieredzéto nenoteiktibu,
kas paslaik saistita ar iespéju aplésém. Tapéc, lai labak ilustrétu pasreiz&jo nenoteiktibu, 3. ielikuma sniegti alternativi scenariji, kas balstiti uz atSkirigiem
pienémumiem par Covid-19 pandémijas attistibu nakotné un ar to saistitajiem ierobezojosajiem pasakumiem.

Eurosistémas specialistu 2020. gada decembra makroekonomiskas iespéju apléses euro
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