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Tautsaimniecibas un monetaras norises

Kopskats

Péc gada 1. ceturksni vérojama krituma euro zonas tautsaimnieciba
pakapeniski atkal atveras, koronavirusa (Covid-19) pandémijas situacijai
uzlabojoties un vakcinacijas kampanam sasniedzot butisku progresu. Jaunakie
dati liecina par aktivitates atsdkSanos pakalpojumu nozaré un nepartrauktu
rdpnieciskas razoSanas dinamismu. Gaidams, ka ekonomiskas aktivitates
pieauguma temps péc turpmakas ierobezojoSo pasakumu atcelSanas 2. pusgada
paatrinasies. Straujaks patérina izdevumu kdpums, spécigs globalais pieprasijums
un stimul&jo8a fiskala un monetara politika batiski veicinas atveseloSanos. Vienlaikus
saglabajas nenoteiktiba, jo tautsaimniecibas tuvaka termina perspektiva joprojam ir
atkariga no t3, ka attistisies pandémija un ka péc atkalatvérSanas uz to reagés
tautsaimnieciba. Inflacija pédéjo ménesu laika paaugstinajusies, un tas liela méra
skaidrojams ar bazes efektiem, parejosiem faktoriem un energijas cenu kapumu.
Gaidams, ka 2. pusgada ta turpinas pieaugt, bet péc tam samazinasies, izzidot
parejoSajiem faktoriem. Jaunas specialistu iesp€ju apléses liecina par
pamatinflacijas spiediena pakapenisku palielinasanos visa iespéju aplésu perioda, lai
gan Sis spiediens joprojam bus vaj$ vel arvien batiska tautsaimnieciba neizmantoto
resursu apjoma apstaklos, kas iespéju apléSu perioda tiks absorbéts tikai
pakapeniski. Gaidams, ka kopéja inflacija iespé&ju apléSu perioda bls zemaka par
Padomes noteikto mérki.

Pandéemijas perioda joprojam ir butiski saglabat labveligus finanséSanas
nosacijumus, lai mazinatu nenoteiktibu un stiprinatu konfidenci, tadejadi
uzlabojot ekonomisko aktivitati un saglabajot cenu stabilitati vidéja termina.
Uznémumu un méjsaimniecibu finansé3anas nosacijumi kops Padomes monetaras
politikas jautajumiem veltitas sandksmes marta pamata saglabajusies stabili. TaCu
naudas tirgus procentu likmes turpinajusas pieaugt. Lai gan noturigais tirgus
procentu likmju kapums daléji atspogulo tautsaimniecibas perspektivas
uzlaboSanos, plasaki finanséSanas nosacijumi, kas ir batiski visai tautsaimniecibai,
ta rezultata var k|t stingraki. Sadi stingraki nosacijumi vél bitu paragri un
apdraudétu notiekoSo tautsaimniecibas atveseloSanos un inflacijas perspektivu.
Nemot to véra un balstoties uz kopigu finanséSanas nosacijumu un inflacijas
perspektivas novértéjumu, Padome noléma apstiprinat savu loti stimul&joSo
monetaras politikas nostaju.

Padomes 2021. gada 10. jlnija sanaksmé veiktais ekonomiskais
un monetarais novertéjums

Eurosistémas specialistu 2021. gada junija makroekonomiskas iespéju apléses
liecina par turpmaku pasaules ekonomiskas aktivitates atveseloSanos gadu
mija, neraugoties uz pandémijas pastiprinasanos, jaunajam tirgus ekonomikas
valstim klastot par jauno inficéSanas gadijumu epicentru pasaules méroga. Lai
gan aktivitate 2020. gada 4. ceturksnt izradijas mazliet spécigaka, neka prognozéts
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iepriek$€jas iespéju aplésés, pasaules tautsaimnieciba saka 2021. gadu vajaka
stavoklt, atjaunojoties jauno inficeéSanas gadijumu skaita kapumam un ievieSot
stingrakus ierobezojoSos pasdkumus. Jaunakie apsekojumi liecina par spécigu
pasaules aktivitates kdpuma tempu, lai gan paradas skaidrakas at3kiribas starp
attistitajam un jaunajam tirgus ekonomikas valstim, ka arT starp apstrades
ripniecibas un pakalpojumu nozarém. Prognozéts, ka Dz. Baidena administracijas
apstiprinatie spécigie fiskalie stimuli stiprinas ASV atveseloSanos, izraisot nelielu
pozitivu globala méroga ietekmi. Sados apstaklos pasaules tautsaimniecibas
izaugsmes perspektiva salidzindjuma ar iepriek$éjam iespéju aplésém nav daudz
mainijusies. Prognozéts, ka pasaules realais IKP (neietverot euro zonu) Sogad
palielinasies par 6.2%, bet péc tam kapuma temps samazinasies 1dz 4.2%

2022. gada un 3.7% 2023. gada. Tau euro zonas aréja pieprasijuma prognoze tika
parskatita un salidzinajuma ar iepriek$€jam iespéju aplésém palielinata. Paredzams,
ka aréjais pieprasijums Sogad pieaugs par 8.6% un péc tam 2022. un 2023. gada
palielinasies attiecigi par 5.2% un 3.4%. Tas galvenokart atspogulo spécigaku euro
zonas galveno tirdzniecibas partneru — ASV un Apvienotas Karalistes —
pieprasijumu. Euro zonas konkurentu eksporta cenu prognoze $im gadam parskatita
un palielinata, nemot véra augstakas izejvielu cenas un spécigaku pieprasijumu.
Globalo pamataplésu riski galvenokart saistiti ar pandémijas nakotnes attistibas
gaitu. Vértéts, ka pargjie aktivitates globalas perspektivas riski kopuma ir l[idzsvaroti,
bet pasaules inflacijas riski — vairak lejupveérsti.

Pozitiva riska noskanojuma apstaklos finanSu nosacijumi euro zona kop$
Padomes pédéjas sanaksmes kluvusi vél nedaudz stingraki. Aplikojama
perioda (2021. gada 11. marts—9. junijs) euro zonas valstu valdibas obligaciju pelnas
likmes un to starpibas salidzindjuma ar uz nakti izsniegto kreditu indeksa mijmainas
darfjumu (OIS) procentu likmi méreni palielinajas. To galvenokart noteica
tautsaimniecibas perspektivas uzlaboSanas, nemot véra vakcinacijas kampanu gaitu
visa euro zona, un turpmaks politikas atbalsts. Vidéjos un ilgos terminos euro uz
nakti izsniegto kreditu videjas procentu likmes indeksa (EONIA) nakotnes ltkne
pavirzijas nedaudz aug8up, bet ltknes Tstermina gals kopuma nav mainijies, liecinot,
ka netiek paredzéta politikas procentu likmes maina |oti tuva termina. Palielinajas ari
kapitala vértspapiru cenas. To veicinaja gan joprojam zemas diskonta likmes, gan
uznémumu pelnas izaugsmes gaidu spéciga atjauno3anas. Atspogulojot kapitala
vértspapiru cenas, euro zonas uznémumu obligaciju ienesiguma starpibas turpinaja
samazinaties un sasniegusas limeni, kads pédéjo reizi noveérots pirms 2020. gada
marta. ValGtas tirgos euro nominalais efektivais kurss nedaudz palielinajas.

Gada 1. ceturksni euro zonas realais IKP turpinaja sarukt (par 0.3%) un bija par
5.1% mazaks neka 2019. gada 4. ceturksni pirms pandémijas. Uznéméjdarbibas
un patérétaju apsekojumi, ka art augstas regularitates raditaji liecina par batisku
aktivitates uzlaboSanos $a gada 2. ceturksni. Uznémumu apsekojumi liecina par
strauju pakalpojumu aktivitates atjaunoSanos, ko nosaka inficéto skaita
samazinasanas, kura |aus pakapeniski normalizét situaciju pasakumos ar lielu
cilvéku skaitu. Ripnieciska razo$ana joprojam ir stabila. To veicina spécigs globalais
pieprasijums, lai gan piedavajuma puses sarezgijumi tuvakaja laika varétu radrtt
ripnieciskas darbibas problémas. Patérétaju konfidences raditaji nostiprinas, liecinot
par turpméakaja periodad gaidamo straujo privata patérina atjauno$anos. leguldijumi
uznémeéjdarbiba ir noturigi, neraugoties uz vajakam uznémumu bilancém un
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joprojam nenoteikto tautsaimniecibas perspektivu. Nakotné gaidams, ka 2021. gada
2. pusgada izaugsme turpinas batiski uzlaboties, jo vakcinacijas kampanu gaita lauj
vél vairak atvieglot ierobeZojoSos pasakumus. Gaidams, ka vidéja termina euro
zonas tautsaimniecibas atveselo3anos ietekmés spécigaks pasaules un iek§zemes
pieprasijums, ka art pastavigais monetaras un fiskalas politikas atbalsts.

Sads vértéjums pamata atspogulots Eurosistémas specialistu 2021. gada
janija makroekonomisko iespéju aplésu bazes scenarija euro zonai. STs apléses
paredz reala IKP izaugsmi 2021. gada par 4.6%, 2022. gada par 4.7% un

2023. gada par 2.1%. Salidzinajuma ar ECB specialistu 2021. gada marta
makroekonomiskajam iespéju aplésém saimnieciskas darbibas perspektiva 2021. un
2022. gadam korigéta un paaugstinata, bet 2023. gadam ta nav mainita.

Kopuma ar euro zonas izaugsmes perspektivu saistitie riski ir [ldzsvaroti. No
vienas puses, V€l spécigaku pasaules pieprasijuma atjaunoSanos varétu noteikt
labvéligakas pasaules pieprasijuma perspektivas un straujaka, neka paredzeéts,
majsaimniecibu ietaupijumu samazinasanas péc socialo un celo$anas ierobeZojumu
atcelSanas. No otras puses, pandémijas turpinasanas, t.sk. virusa mutaciju izplatiba,
un tas ietekme uz ekonomiskajiem un finansialajiem apstakliem joprojam ir
lejupveérsta riska avoti.

Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas gada inflacija 2021. gada maija
palielinajas Iidz 2.0% (marta un aprili — attiecigi 1.3% un 1.6%). So kdpumu
lielakoties noteica spécigs energijas cenu inflacijas pieaugums, atspogulojot batiskus
augSupverstus bazes efektus un ménesa kapumu, ka arm — mazaka meéra — nedaudz
augstaku neenergijas ripniecibas pre¢u cenu inflaciju. Kopéja inflacija Iidz rudenim,
visticamak, turpinas palielinaties, galvenokart atspogulojot PVN likmes Tslaicigas
samazinasanas atcelSanu Vacija. Gaidams, ka inflacija nakama gada sakuma atkal
samazinasies, izzlidot pagaidu faktoriem un sartkot globalajam energijas cenam.
Gaidams, ka pamata esoSais cenu spiediens Sogad nedaudz palielinasies, nemot
véra piedavajuma pagaidu ierobezojumus un iek§zemes pieprasijuma atjaunoSanos.
Tomeér cenu spiediens, visticamak, saglabasies kopuma mérens, dalé&ji atspogulojot
zemu darba samaksas spiedienu butiska tautsaimnieciba neizmantoto resursu
apjoma apstaklos un neseno euro kursa kdpumu. Pandémijas ietekmei izztdot,
nozimiga neizmantoto resursu apjoma mazinasanas stimuléjoSas monetaras un
fiskalas politikas apstaklos veicinas pakapenisku pamatinflacijas kapumu vidéja
termina. Gan uz apsekojumiem, gan uz tirgus instrumentiem balstitie ilgaka termina
inflacijas gaidu raditaji joprojam atrodas zema liment, lai gan uz tirgus instrumentiem
balstitie raditaji turpinajusi paaugstinaties.

Sis novértgjums plasi atspogulots Eurosistémas specialistu 2021. gada jlnija
makroekonomisko iespéju apléSu euro zonai bazes scenarija, kura paredzets,
ka gada inflacija 2021. gada bus 1.9%, 2022. gada — 1.5% un 2023. gada — 1.4%.
Salidzinajuma ar ECB specialistu 2021. gada marta makroekonomiskajam iespéju
aplésem inflacijas perspektiva 2021. un 2022. gadam paaugstinata lielakoties
Tslaicigu faktoru un augstakas energijas cenu inflacijas dél. Inflacijas perspektiva
2023. gadam saglabata nemainiga, jo pamatinflacijas kdpumu liela méra lidzsvaros
gaidamais energijas cenu inflacijas sarukums. Paredzams, ka SPCI inflacija
(neietverot energijas un partikas cenas) palielinasies no 1.1% 2021. gada Iidz 1.3%
un 1.4% attiecigi 2022. un 2023. gada. Tadé€jadi salidzindjuma ar 2021. gada marta
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iespéju aplésém SPCI inflacijas (neietverot energijas un partikas cenas) prognozes
korigétas un palielinatas visa iespéju aplésu perioda.

Naudas piedavajuma kapinasanas temps euro zona 2021. gada april
samazinajas, un péc strauja naudas daudzuma pieauguma koronavirusa
pandémijas izraisitas krizes ietekmé paradijas dazas pirmas normalizéSanas
pazimes. Plasas naudas (M3) pieaugums 2021. gada aprilt samazinajas 1dz 9.2%
(marta un februart — attiecigi 10.0% un 12.3%). Marta un aprili vérotais sarukums
dalgji skaidrojams ar spécigiem negativiem bazes efektiem, ko noteica tas, ka
pandémijas krizes sakumposma noveérotas lielas ieplides netika ietvertas gada
pieauguma statistikas datos. Tas atspogulo ari Tsaka termina monetaras dinamikas
paléninadanos, ko galvenokart noteica uznémumu un majsaimniecibu noguldijumu
dinamika aprilT un mazakas likviditates vajadzibas, nemot véra pandémijas situacijas
uzlaboSanos. Notieko$as Eurosistémas aktivu iegades joprojam ir galvenais naudas
piedavajuma kapinasanas avots. Lai gan Sauras naudas raditajs M1 art
samazinajas, tas joprojam bija galvenais plaSas naudas pieaugumu noteicosais
faktors. Ta batiskais devums ir saskana ar pastiprinato izvéli par labu likviditatei
naudas l1dzeklu turétaju sektora, ka arf zemajam vislikvidako M3 sastavdalu
turéSanas izvéles izmaksam.

Privatajam sektoram izsniegto aizdevumu atlikuma gada pieauguma temps
aprill saruka lidz 3.2% (marta un februari — 3.6% un 4.5%). Sis sarukums bija
vérojams nefinandu sabiedribu un majsaimniecibu kreditéSanas pretéjas dinamikas
apstaklos. NefinanSu sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma gada pieauguma
temps aprilt samazinajas lldz 3.2% (marta un februarm — 5.3% un 7.0%), atspogulojot
batiskus negativus bazes efektus un intensivaku aizdevumu izsniegSanu marta
saltdzindjuma ar aprili. Majsaimniecibam izsniegto aizdevumu gada pieauguma
temps aprili palielinajas I1dz 3.8% (marta un februar — attiecigi 3.3% un 3.0%), un to
veicinaja stabilas ménesa plismas un pozitivi bazes efekti. Kopuma Padomes
Tstenotajiem politikas pasakumiem kopa ar valstu valdibu un citu Eiropas institaciju
veiktajiem pasakumiem joprojam bis butiska loma, balstot labvéligakus banku
krediteS8anas nosacijumus un piekluvi finanséjumam, Tpasi tiem, kurus pandémija
skarusi visvairak.

Saistiba ar loti kraso ekonomisko lejupslidi koronavirusa pandémijas laika un
spécigu fiskalo reakciju valdibas budzeta deficits euro zona 2020. gada strauji
palielinajas lidz 7.3% no IKP (2019. gada — 0.6%). Ta ka euro zonas valstis skarusi
jauni pandémijas vilni, Sogad pagarinats daudzu arkartas pasakumu Tsteno3anas
termins un sniegts papildu atveseloS8anas atbalsts. Tadgjadi Eurosistémas
specialistu 2021. gada janija makroekonomiskas iespé&ju apléses 2021. gada paredz
tikai nelielu euro zonas valstu valdibas budZeta bilances uzlabo3anos (I1dz —7.1% no
IKP). Tomér, ta ka pandémija mazinas un tautsaimniecibas atveselo$anas tendence
pastiprinas, paredzams, ka budzeta deficita raditajs samazinasies daudz straujak —
[Tdz 3.4% 2022. gada un 1dz 2.6% iespéju aplésu perioda beigas 2023. gada.
Prognozéts, ka euro zonas parada raditajs 2021. gada bus tikai nedaudz zemaks
par 100% no IKP un 2023. gada saruks [1dz aptuveni 95% no IKP, t.i., aptuveni par
11 procentu punktiem vairak neka pirms koronavirusa pandémijas izraisitas krizes.
Tomér ambicioza un koordinéta fiskala nostaja joprojam ir izSkiro8i svariga, jo fiskala
atbalsta priek3laiciga partrauk3ana varétu paléninat atveselo$anas tempu un
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pastiprinat nelabvéligo ietekmi ilgaka termina. Tapé&c batu jaturpinas pandémijas
visvairak skartajiem uznémumiem un majsaimniecibam laikus sniegtam un kritiski
svarigam valstu fiskalas politikas atbalstam un ar to saistitajiem ierobezojoSajiem
pasakumiem. Vienlaikus fiskalajiem pasakumiem joprojam jabat pagaidu un
pretcikliskiem pasakumiem, ka ar pietiekami mérktiecigiem, lai efektivi novérstu
ievainojamibas aspektus un veicinatu strauju euro zonas tautsaimniecibas
atveselo8anos. Papildus valstu fiskalajiem pasakumiem gaidams, ka "Nakamas
paaudzes ES" paketei bls nozimiga loma, veicinot atraku, spécigaku un
vienmérigaku atveseloSanos. Tai japalielina ES dalibvalstu ekonomiska noturiba un
izaugsmes potencials, 1pasi, ja finans&jums tiks izmantots efektiviem valsts
izdevumiem apvienojuma ar razigumu veicino8u strukturalo politiku. Saskana ar
janija makroekonomiskajam iespéju aplésém "Nakamas paaudzes ES" subsidijam
un aizdevumiem no 2021. gada Iidz 2023. gadam batu janodrosina papildu stimuls
aptuveni 0.5% no IKP gada.

Monetaras politikas lEmumi

2021. gada 10. junija sanaksmé Padome noléma atkartoti apstiprinat savu |oti
stimuléjoSo monetaras politikas nostaju, lai saglabatu labvéligus finanséSanas
nosacijumus visas tautsaimniecibas nozarés nolika nodrosinat noturigu
tautsaimniecibas atjaunoSanos un saglabat cenu stabilitati.

1. Padome noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes. Tiek prognozéts, ka
tas saglabasies pasreizéja vai zemaka limenT IT1dz bridim, kad iespéju aplésu
perioda bls vérojama inflacijas perspektivas stabila virziba uz ITmeni, kas ir
pietiekami tuvu, bet zem 2%, un 871 virziba konsekventi atspogulosies
pamatinflacijas dinamika.

2. Padome turpinas veikt neto aktivu iegades pandémijas arkartas aktivu iegades
programmas (PAAIP) ietvaros ar kopé&jo apjomu 1850 mljrd. euro vismaz lidz
2022. gada marta beigam un jebkura gadijuma Iidz bridim, kad ta uzskatis, ka
koronavirusa kritiskais posms ir beidzies. Pamatojoties uz finansé$anas
nosacijumu un inflacijas perspektivas kopigu novértéjumu, Padome gaida, ka
neto iegades PAAIP ietvaros nakama ceturk$na laika joprojam tiks veiktas
batiski straujaka tempa neka gada pirmo ménesu laika. Padome veiks iegades
elastigi un atbilstoSi tirgus apstakliem, nemot véra nepiecieSamibu izvairities no
stingrakiem finanséSanas nosacijumiem, kas neatbilst centieniem novérst
pandémijas lejupveérsto ietekmi uz prognozéto inflacijas tendenci. Turklat, veicot
iegades elastigi laika, aktivu grupu un jurisdikciju daltfjuma, arT turpmak tiks
veicinata raita monetaras politikas transmisija. Ja bls iesp&jams saglabat
labvéligus finansé$anas nosacijumus, aktivu iegazu plismam PAAIP neto
iegazu perioda neparsniedzot kopéjo apjomu, tas nav jaizmanto pilniba. Kopéjo
apjomu iesp€jams ar1 parvértét, ja tas nepiecieSams labvéligu finanséSanas
nosacijumu saglabasanai, lai palidzétu noverst pandémijas negativa Soka
ietekmi uz inflacijas tendenci. Turklat Padome turpinas atkartoti ieguldit PAAIP
ietvaros iegadato vertspapiru, kuriem pienacis dzéSanas termins,
pamatsummas maksajumus vismaz I1dz 2023. gada beigam. Jebkura gadijuma

ECB 2021. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 4. Tautsaimniecibas un monetaras norises
Kopskats 6



PAAIP portfelis turpmak tiks parvaldits ta, lai izvairitos no atbilstigas monetaras
politikas nostajas TstenoSanas trauc&jumiem.

3. Neto iegades aktivu iegades programmas (AIP) ietvaros turpinasies ar ménesa
apjomu 20 mljrd. euro. Padome joprojam paredz, ka ménesa neto aktivu
iegades AIP ietvaros turpinasies tik ilgi, kamér tas bus nepiecieSams, lai
nostiprinatu ECB monetaras politikas procentu likmju stimul&joSo ietekmi, un
beigsies, Tsi pirms Padome saks paaugstinat galvenas ECB procentu likmes.
Turklat Padome paredz turpmak pilntba atkartoti ieguldit to AIP ietvaros
iegadato vertspapiru pamatsummas, kuriem pienacis dzéSanas termins, ilgaku
laiku péc tam, kad ta bis sakusi paaugstinat galvenas ECB procentu likmes, un
jebkura gadijuma tik ilgi, cik tas bds nepiecieSams, lai uzturétu labvéligus
likviditates apstaklus un batisku stimuléjo$as monetaras politikas pasakumu
apjomu.

4. Visbeidzot, Padome turpinas ar refinanséSanas operaciju palidzibu nodrosinat
augstu likviditates apjomu. Tre8a ilgaka termina refinanséSanas mérkoperaciju
kopuma (ITRMO Ill) ietvaros piesaistitajiem lidzekliem ir batiska nozime banku
aizdevumu uznémumiem un majsaimniecibam veicinasana.

Padome turpinas monitorét valltas kursa norises saistiba ar to iesp&jamo ietekmi uz
vidéja termina inflacijas perspektivu. Padome ir gatava atbilsto3i tas saistibam
ievérot simetriskuma principu péc vajadzibas korigét visus tas instrumentus, lai
nodrosSinatu noturigu inflacijas virzibu uz o mérki.
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Argja vide

Eurosistémas specialistu 2021. gada jinija makroekonomiskas iespéju apléses
liecina par turpmaku pasaules ekonomiskas aktivitates atveseloSanos gadu mija. Lai
gan aktivitate 2020. gada 4. ceturksni izradijas mazliet spécigaka, neka prognozéts
iepriek$€jas iespéju aplésés, pasaules tautsaimnieciba saka 2021. gadu vajaka
stavokii, atsakoties jauno inficésanas gadijumu skaita k&pumam un ierobezojoSajiem
pasakumiem kldstot stingrakiem. Jaunakie apsekojumi liecina par spécigu pasaules
aktivitates kdpuma tempu, lai gan paradas skaidrékas atSkiribas starp attistitajam un
Jjaunajam tirgus ekonomikas valstim, ka ari starp apstrades riapniecibas un
pakalpojumu nozarém. Prognozéts, ka DZ. Baidena administracijas apstiprinatie
spécigie fiskalie stimuli stiprinds ASV atveseloSanos, izraisot nelielu pozitivu globala
méroga ietekmi. Sados apstaklos pasaules tautsaimniecibas izaugsmes perspektiva
salidzingjuma ar ieprieksé€jam iespéju aplésém nav daudz mainijusies. Prognozéts,
ka pasaules realais IKP (neietverot euro zonu) Sogad palielinasies par 6.2%, bet péc
tam kapuma temps samazinasies lidz 4.2% 2022. gada un 3.7% 2023. gada. Tacu
euro zonas aréja pieprasijuma prognoze tika parskatita un salidzingjuma ar
iepriek§€jam iespéju aplésém palielinata. Paredzams, ka aréjais pieprasijums Sogad
pieaugs par 8.6% un péc tam 2022. un 2023. gada palielinasies attiecigi par 5.2%
un 3.4%. Tas galvenokart atspogujo spécigaku euro zonas galveno tirdzniecibas
partneru — ASV un Apvienotas Karalistes — pieprasijumu. Euro zonas konkurentu
eksporta cenu prognoze §im gadam parskatita un palielinata, nemot véra augstakas
izejvielu cenas un spécigaku pieprasijumu. Globalo pamataplésu riski galvenokart
saistiti ar pandémijas nakotnes attistibas gaitu. Veértéts, ka paréjie aktivitates
globalas perspektivas riski kopuma ir lidzsvaroti, bet pasaules inflacijas riski — vairak
lejupvérsti.

Pasaules ekonomiska aktivitate un tirdznieciba

Pasaules ekonomiska aktivitate gadu mija turpinaja atjaunoties, neraugoties
uz pandémijas pastiprinaSanos. Pasaules realais IKP (neietverot euro zonu)
2020. gada 4. ceturksnT palielinajas par 2.6% salidzinajuma ar iepriek3gjo

ceturksni — spécigak, neka bija paredzets ECB specialistu 2021. gada marta
makroekonomiskas iespéju aplésés. Tomér pasaules tautsaimnieciba o gadu saka
vajaka stavoklT, jo jauno inficéSanas gadijumu skaita pieaugums lika valdibam
pastiprinat ierobezojoSos pasakumus. Tadéjadi tiek Ieésts, ka pasaules reala IKP
izaugsme (neietverot euro zonu) 2021. gada 1. ceturksni salidzindjuma ar
iepriek$&jo ceturksni batiski paléninajusies (Iidz 0.7%). Sada dinamika atspogulo
lenaku izaugsmi gan attistitajas, gan jaunajas tirgus ekonomikas valstis. Vienlaikus
attistitajas valstis aktivitate bija noturigaka, neka tika prognozéts iepriek$gjas iespéju
apléseés, jo majsaimniecibas un uznémumi labak pielagojas izolacijas pasakumiem
un tika ieviesti papildu politikas stimuli. Turprett paléninajums jaunajas tirgus
ekonomikas valstis (JTEV) izradijas spécigaks.
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Pandemija JTEV pastiprinajas, bet situacija attistitajas valstis vakcinéSanas
kampanu isteno$anas dé| nozimigi uzlabojas. Sa gada sakuma situacija
pasliktindjas art Eiropa, bet strauja vakcinacijas gaita Apvienotaja Karalisté un ASV
palidzéja kopuma samazinat jauno inficéSanas gadijumu skaitu attistitajas valstis.
Pandémijas situacija JTEV joprojam ir nestabila un turpina bat par ekonomisko
noriSu galveno noteico$o faktoru dazadas valstis.

Patlaban apsekojumu dati liecina par pasaules aktivitates strauju kapuma
tempu ar skaidrakam atSkiribam starp dazadam valstim un nozarém. Globalais
apvienotais produkcijas izlaides VI maija palielinajas I1dz 58.8, krietni parsniedzot
ilgtermina videjo raditaju un art vésturisko starpkvartilu diapazonu. Lai gan spécigs
izaugsmes temps kopuma vérojams gan apstrades rapniecibas, gan pakalpojumu
nozaré, pédéja laika paradijusas dazas skaidrakas atSkiribas starp valstim un
nozarém. Pirmkart, izaugsmes temps attistitajas valstis ir stabils un nesen turpingjis
pastiprinaties. Turprett JTEV aktivitate joprojam turpina uzlaboties leénak (1. att.,
augs$éjais panelis). Otrkart, péc ierobezojumu atcelSanas ekonomiskas ekspansijas
temps pakalpojumu nozaré strauji paatrinajas. ST strauja augSupeja jaapliko art
konteksta ar to, ka atveseloSanas, Tpasi nozarés, kuru darbiba ietver intensivus
klatienes kontaktus, sakas no zema limena. Turpretl apstrades rupniecibas izlaide,
kas pandémijas kulminacija izradijas noturigaka, joprojam pieaug Iénaka (lai gan
joprojam strauja) temp3a, piedavajuma ierobezojumiem nosakot nelielu kavéjoSu
ietekmi (1. att., zemakais panelis).
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1. attéls
Globalais produkcijas izlaides IVI (neietverot euro zonu) regionu un nozaru dalijuma

(difazijas indeksi)

== Attistitas valstis (neietverot euro zonu)
Jaunas tirgus ekonomikas valstis
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== Apstrades rapnieciba
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Avoti: Markit un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie novérojumi atbilst stavoklim 2021. gada maija.

Globalo atveseloSanos veicinajusi loti stimuléjosi finanSu nosacijumi. Gan
attistitajas valstis, gan jaunajas tirgus ekonomikas valstis finanSu nosacijumi
joprojam ir atbalstosi, jo obligaciju pelnas likmju kdpumu kompenséja augstakas
kapitala vértspapiru cenas un uznémumu obligaciju ienesiguma likmju starpibu
samazinasanas.

Pasaules tautsaimniecibas tuvaka termina perspektivu joprojam nosaka
pandémijas iespéjama gaita. Attistitajas valstis, kuras atrodas arpus euro zonas,
straujas vakcinéSanas kampanas lauj cerét, ka pandémiju iespé&jams ierobeZot,
varés notikt pakapeniska tautsaimniecibas atkalatvér§ana un tai sekojoSa saméra
strauja atveselo8anas. Tas ir pretstatd pandémijas situacijai dazas lielas JTEV, kur
gaidams, ka ekonomiska aktivitate turpinajusi pavajinaties, neraugoties uz sameéra
ierobezotajiem I1dz Sim bridim iestazu noteiktajiem parvietoSanas ierobezojumiem.

Paredzams, ka neliela pozitiva ietekme uz pasaules tautsaimniecibu bis
Dz. Baidena administracijas apstiprinatajiem verienigajiem fiskalajiem
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stimuliem, kas stiprinas ASV atveseloSanos. Amerikas glabSanas plans (AGP),
kura kopsumma ir 1.9 trilj. ASV dolaru (8.9% no IKP), ietver bezdarba pabalstu
atjaunoSanu, papildu vienreizéjus maksajumus majsaimniecibam un gan vietéjo, gan
valsts izdevumu palielindjumu sabiedribas veselibas veicinaSanai un izglitibai.
Prognozéts, ka papildu stimulu Ceki, kas izsatiti kopS marta vidus, kad AGP guvis
likuma spéku, nakamajos ceturkdnos stimulés privato patérinu, nosakot pozitivu
ietekmi uz citam valstim ar tirdzniecibas saiSu starpniecibu. Turklat Dz. Baidena
administracija pazinoja par diviem jauniem vidéja termina fiskalajiem planiem —
Amerikas darbvietu planu un Amerikas gimenu planu. Pirmais plans piedava
daZzadus ieguldijumus infrastruktdra, kas tiks dal€ji finanséti, palielinot uznémumu
ienakuma nodoklus, bet otrais plans pievérsas socialas labklajibas izdevumiem un
nodok|u kredttiem, un to gandriz pilniba finansé iedzivotaju ienakuma nodoklu
celSana. Kopuma Iésts, ka abu planu ietekme uz ekonomisko aktivitati salidzinajuma
ar AGP bis ierobezotaka. To noteiks planu TstenoSana 10 gadu laika un tas, ka to
finansé8ana planota, paaugstinot nodoklus.

Pasaules tautsaimniecibas izaugsmes perspektiva salidzinajuma ar
iepriekséjam iespéju aplésém nav daudz mainijusies. Prognozéts, ka pasaules
realais IKP (neietverot euro zonu) Sogad palielinasies par 6.2%, bet péc tam kapuma
temps samazinasies l1dz 4.2% 2022. gada un 3.7% 2023. gada. Salidzinajuma ar
iepriek§€jam iespéju aplésém raditajs samazinats par 0.3 procentu punktiem
2021. gada, paaugstinats par 0.3 procentu punktiem 2022. gada, bet 2023. gada
atstats nemainits. Sada dinamika atspogulo faktoru mijiedarbibu, t.sk. pandémijas
pasliktinaSanos attistitajas valstis §a gada sakuma un nesenak JTEV, ka arTf ASV
apjomigo fiskalo stimulu makroekonomisko ietekmi un citu attistito valstu
perspektivas uzlaboSanos straujo vakcinéSanas kampanu rezultata. No JTEV,
pasliktinoties epidemiologiskajai situacijai, tuvaka termina perspektiva batiski

vilna sekas varétu nebdt tik smagas ka Saja pavasart verotas.

Prognozéts, ka ASV ekonomiska aktivitate paplasinasies, nemot véra specigu
politikas atbalstu un pakapenisku tautsaimniecibas atkalatvérsanu. P&c stabila
uz gadu attiecinata kapuma par 6.4% salidzindjuma ar iepriek$€jo ceturksni

2021. gada 1. ceturksn1 paredzams, ka ekonomiskas aktivitates pieauguma temps
2. ceturksnT turpinas palielinaties. To noteiks spécigs patérina izdevumu kapums, ko
veicinas valdibas tie$a ienakumu atbalsta izmaksas majsaimniecibam. Savukart
darba tirgd vakancu Iimenis bija paaugstinats, bet bezdarba [Tmenis joprojam
saglabajas sameéra augsts. Tas liecina, ka prasmju neatbilstiba darba tirgh un
stradajoso trikums pakalpojumu nozarés, kuru darbiba ietver intensivus klatienes
kontaktus, var izraisit kavéjoSu ietekmi, tautsaimniecibai atkalatveroties.
Nodarbinatibas apsekojumi liecina, ka stundu darba samaksas pieaugums aprilt
pastiprindjas un nostradato stundu skaits nedéla sasniedza visu laiku augstako
[Tmeni, Tpasi nozarés ar lielu vakancu skaitu, pieméram, édinadSanas pakalpojumos.
Kopéja patérina cenu gada inflacija aprili pieauga [1dz 4.2%. Lai gan kopéjas
inflacijas kapumu pamata noteica spécigs energijas komponenta gada pieaugums,
batiski palielinajas arT pamatinflacija, jo pandémijas smagi skartas nozares nozimigi
palielinadjusas cenas (pieméram, lidojumu un izmitinaSanas cenas), tautsaimniecibai
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atkalatveroties. Globalo piegades kéZu parravumi nelabvéligi ietekméja automobilu
razoSanu ASV un, visticamak, veicindjusi lietoto automobilu cenu kapumu aprilt.

Paredzams, ka Apvienotaja Karalisté fiskalie izdevumi un galveno
koronavirusa ierobezoSanas pasakumu pagarinasana veicinas
tautsaimniecibas izaugsmi. 2021. gada 1. ceturksni, kad spéka bija stingri
izolacijas pasakumi, reala IKP pieaugums samazinajas par 1.5%. Sis saméra
nelielais sarukums liecina, ka uznémumi un majsaimniecibas labi pielagojas valdibas
noteiktajiem ierobeZojumiem. Tomér privata patérina devums bija negativs, un,
reagéjot uz bazam par breksitu bez vienosanas, iepriek$éja gada beigas negativu
devumu sniedza ari izveidoto krajumu bitiska samazinasana. Tacu, tuvojoties

1. ceturk8na beigam, vakcinacijas gaitai paatrinoties un parvietoSanas
ierobezojumiem pakapeniski mazinoties, ekonomiska aktivitate saka palielinaties.
Uznémumu apsekojumi, patérétaju konfidence un mobilitates radttaji — viss liecina
par spécigu kapuma atjaunoSanos 2. ceturksni. Patérina cenu gada inflacija aprili
palielinajas ldz 1.5% (iepriek8&ja ménesi — 0.7%), bet pamatinflacija pieauga Iidz
1.3% (marta — 1.1%). Inflacijas kApumu pamata noteica energijas cenas, jo
majsaimniecibu energijas cenas saka atspogulot neseno naftas cenu pieaugumu,
pastiprinot transporta cenu kdpumu. Nakotné paredzams, ka kopégja inflacija dazos
nakamajos ménesos turpinas palielinaties, tuvojoties Anglijas Bankas noteiktajam
2% mérkim. To galvenokart noteiks 2020. gada pavasara vaja cenu spiediena
izraistta bazes ietekme un neseno energijas cenu kapumu ietekme.

Paredzams, ka Kina ekonomiska aktivitate iespéju apléSu perioda turpinas
stabili palielinaties. Maija apsekojumu dati liecinaja par stabilu izaugsmes tempu.
Tas notika péc tam, kad iepriek§€ja ménesT rlpnieciskas razoSanas un
mazumtirdzniecibas pieauguma rezultati izradijas vajaki, neka gaidits, bet eksporta
kapums aprlT bija stabils un spécigaka globala pieprasijuma apstaklos kldst plasaks.
ArT ekspansiva politika turpinaja veicinat atveselo$anos, lai gan politikas nostaja
pamazam kllst lidzsvarotaka. Gaidams, ka nakotné, nostiprinoties nodarbinatibas
un ienakumu perspektivai, galvenais ekonomiskas aktivitates virzitajspeéks vairs
nebus ieguldijumi, bet gan privatais patérins. Gada kopéja patérina cenu inflacija
maija nedaudz pakapas Iidz 1.3% (aprili — 0.9%). Kopuma patérina cenu inflacija
joprojam ir ierobezota. Lai gan energijas cenas batiski palielinajas, cikgalas
piedavajuma atjauno$anas péc pagajusa gada Afrikas cliku méra uzliesmojuma
ierobezo partikas cenu inflacijas kapumu. Savukart razotaju cenu gada inflacija maija
pieauga I1dz 9.0%.

Paredzams, ka Japana gada turpmakajos ménesos atvese|o$anas bus
straujaka un péc tam turpinasies mérena tempa. Gaidams, ka spécigaks
iekSzemes pieprasijums péc ierobezosanas pasakumu atvieglo$anas, ka art
turpmaks fiskalais atbalsts un aréja pieprasijuma atjaunoSanas veicinas
pakapenisku, tomér stabilu atveseloSanos. Reélais IKP 2021. gada 1. ceturksni
saruka par 1.3%, jo no janvara sakuma I1dz marta vidum spéka esoSais otro reizi
noteiktais arkartas stavoklis nelabveéligi ietekmeéja privato patérinu un ieguldijumus
uznémeéjdarbiba. Aprila beigas izzinotais treSo reizi noteiktais arkartas stavoklis un
ierobeZotais vakcinacijas progress, visticamak, kavés stabilaku atveseloSanos $a
gada 2. pusgada. Gada kopéja SPCI inflacija aprilT bija —0.4%, jo energijas cenu
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kapuma ietekmi kompensé&ja mobilo talrunu maksas strauj$ samazingjums.
Prognozéts, ka gada SPCI inflacija iespgju apléSu perioda pakapeniski palielinasies,
tomér joprojam bis zeméaka par Japanas Bankas noteikto mérki.

Centralas Eiropas un Austrumeiropas ES dalibvalstis atveseloSanas gadu mija
butiski paléninajas. Paredzams, ka tuvakaja laika ta vél vairak paléninasies, jo
pandémijas situacijas pasliktindSanas turpina nelabveéligi ietekmét ekonomisko
aktivitati. Prognozeéts, ka, atvieglojot izolacijas pasakumus un vakcinacijas gaitai
paatrinoties, aktivitates kdpuma temps pakapeniski palielinasies. To veicinas
stimuléjoSa fiskala un monetara politika.

Nostiprinoties globalajam pieprasijumam, ekonomiska aktivitate lielajas
izejvielu eksportétajvalstis atjaunojas. Tiek lésts, ka ekonomiska aktivitate Krievija
péc sameéra vieglas recesijas pagajusaja gada 1. ceturksni nedaudz palielinajusies.
Paredzams, ka nakotné iespéju apléSu perioda aktivitati veicinas spécigaks globalais
naftas pieprasijums vienlaikus ar patérina un ieguldijumu kdpuma atjaunoSanos.
Brazilija aktivitate 1. ceturksni turpinaja atjaunoties un, neraugoties uz jaunu
inficeSanas gadijumu skaita palielinaSanos, bija tuvu pirms pandémijas sasniegtajam
[Tmenim. Gaidams, ka nakotné atveseloSanos noteiks spécigaks aréjais pieprasijums
un privatais patérins. Turprett monetara politika nesen padarita stingraka, bet fiskala
telpa joprojam ir ierobezota.

Turcija, pakapeniski samazinoties kreditu stimuliem, iekSzemes pieprasijuma
kapums paléninas. Turklat tuvaka termina tautsaimniecibas perspektivas joprojam
aizéno augsta politikas nenoteiktiba un vajinajusies tirgus konfidence. Vajakas
iekS§zemes absorbcijas spéjas ietekmi uz ekonomisko aktivitati kompenséjis
spécigaks eksporta sniegums 2021. gada 1. ceturksni. Ja vien nesen noteiktais
politikas kurss uz makroekonomisko stabilitati saglabasies, nakotné reala IKP
pieaugums varétu joprojam badt ierobezots, tomér lidzsvarotaks.

Pasaules tirdzniecibas atveseloSanas, attistitajas valstis un Kina nostiprinoties
iek§zemes pieprasijumam, turpinas nemazinata tempa. Péc dinamiskas
pasaules precu importa (neietverot euro zonu) kdpuma atsdkSanas 2020. gada
beigas pédéja laika izaugsmes temps nedaudz paléninajies. Atjauno$anos pamata
nosaka iek§zemes absorbcijas spéjas uzlaboSanas galvenajas attistitajas valstis un
Kina, neraugoties uz nedaudz augstaku svarstigumu, ko registréja Jaungada (péc
Méness kalendara) brivdienu perioda (2. att.). Lai gan pakalpojumu starptautiska
tirdznieciba kapina tempu, tas atkopSanas no 2020. gada pavasara beigas sasniegta
zemaka punkta joprojam ir pakapeniska, jo saglabajas ierobezojoSie pasakumi un
celosanas ierobezojumi. Paredzams, ka tuvakaja laika tirdzniecibas atveselo$anas
notiks nemainiga tempa. Apstrades rapniecibas jauno eksporta pasutijumu IVl maija
turpinaja palielinaties, tomér joprojam bija krietni zem ilgtermina vidéja raditaja,
liecinot par turpmaku pasaules tirdzniecibas kapuma tempa pastiprindSanos
tuvakaja laika. Tomér globalo piegades k&Zu parravumi joprojam kavé pasaules
tirdzniecibas atveseloSanos. Augstas regularitates raditaji, kas norada uz piegades
kézu sastregumiem (pieméram, neveikto darbu uzkrajuma IVI), sasniegusi augstako
[Tmeni kop$ perioda péc globalas finansu krizes, bet piegadataju piegades laika VI
palielindjies un tagad ir gandriz visu laiku augstakaja Iimen, ko registréja
pandémijas kulminacijas laika. Turklat jauno pasatijumu attiecibas pret krajumiem VI
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un neveikto darbu uzkrajuma IVI augstais [Tmenis liecina, ka razoSana ar gratibam
apmierina spécigo un augos$o pieprasijumu, Tpasi tehnologiju un automobilu
rdpniecibas nozaré.

2. attels
Globalais (neietverot euro zonu) prec¢u imports un jaunie eksporta pasatijumi

(kreisa ass: indekss; 2019. gada decembris = 100; laba ass: diftzijas indekss)

== Globalais (neietverot euro zonu) pre¢u imports
M Attistitas valstis (neietverot euro zonu)
B Kina
Jaunas tirgus ekonomikas valstis (neietverot Kinu)
== Globalais (neietverot euro zonu) jauno eksporta pasatijumu VI (laba ass)
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Avoti: Markit, CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie 1VI dati atbilst stavoklim 2021. gada maija un globala pre¢u importa dati — 2021. gada marta.

Euro zonas galveno tirdzniecibas partneru perspektivas uzlabosanas noteica
spécigaku euro zonas aréjo pieprasijumu. Prognozéts, ka euro zonas aréjais
pieprasijums Sogad palielinasies par 8.6%, bet 2022. un 2023. gada — attiecigi par
5.2% un 3.4% (visi tris raditaji parskatiti un salidzinajuma ar ECB specialistu

2021. gada marta makroekonomiskajam iespé&ju aplésém paaugstinati). Tas
galvenokart atspogulo spécigaku, neka prognozéts, ASV un Apvienotas Karalistes
pieprasijumu, neraugoties uz vajakiem, neka gaidits, rezultatiem 1. ceturksnr.
Kopuma pozitivaki rezultati gada sakuma un uzlabojusies perspektiva dazas
svarigakajas euro zonas tirdzniecibas partnervalstis nozimé, ka atSkiriba starp
pasaules tirdzniecibas kapuma trajektoriju un ta trajektoriju pirms pandémijas
turpinajusi sarukt. Pasaules importa (neietverot euro zonu) prognozes iespé€ju aplésu
periodam arT paaugstinatas un tagad 2021. gada paredz pieaugumu par 10.8%, bet
2022. un 2023. gada Ieénaku tempu — attiecigi 4.9% un 3.7%.

Vertéts, ka globalas izaugsmes pamatapléses riski kopuma ir lidzsvaroti, bet
globalas inflacijas riski — vairak augsSupveérsti. Tapat ka iepriek§&jas iespé&ju
apléSu sagatavoSanas reiz€s, lai paraditu ar pandémijas attistibas gaitu saistito
nenoteiktibu, izmantoti divi alternativi globalas perspektivas scenariji. Sie scenariji
atspogulo mijiedarbibu starp pandémijas norisém un ar to saistito ierobeZzoSanas
pasakumu gaitu." Paréjie aktivitates globalas perspektivas riski saistiti ar straujaku,
neka paslaik prognozeéts, attistitajas valstis pandémijas laika izveidoto parmérigo
uzkrajumu samazinasanu. Tas varétu noteikt spécigaku privato patérinu Sajas valstis

1 Sikaku informaciju sk. Eurosistémas specialistu 2021. gada janija makroekonomisko iespé&ju aplésu
euro zonai 5. nodala "Euro zonas tautsaimniecibas perspektivas alternativie scenariji".
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un tadéjadi arT aktivitati un inflaciju. Spécigakas un straujakas atveselo8anas
izredzes attistitajas valstis var maintt tirgus dalibnieku gaidas attieciba uz
globalajam monetaras politikas perspektivam un palielinat parcenosanas risku
pasaules finandu tirgos. Sada veida parceno$ana parasti vairak nelabvéligi ietekmé
JTEV, 1pasi tas, kuras pamatraditaji ir vaji. Tas pastiprinatu ar augsta parada [Tmeni
saistitos riskus attistitajas un jaunajas tirgus ekonomikas valstis. Ja globalo
piegades kéZu parravumi bus ilgsto8aki, neka paslaik tiek pienemts, tas varétu
noteikt spécigaku inflacijas spiedienu un kavét pasaules aktivitates un tirdzniecibas
atveseloSanos.

Pasaules cenu norises

Kops iepriekSéjo iespéju apléesSu sagatavoSanas pasaules izejvielu cenas
turpinajusas palielinaties. Cenu kdpums, kas sakas jau pagajusaja vasara, marta,
valdot svarstigam tirgus noskanojumam saistiba ar valdibas obligaciju pelnas likmju
paaugstinasanos, Tslaicigi pierima. Tas noteica nelielu naftas cenu korekciju, bet
partikas un metalu cenas kopuma saglabajas stabilas. Tomér kops ta laika cenas vél
vairak augusas, jo stimuléjosa politika vienlaikus ar notiekoSajam vakcinéSanas
kampanam un paredzamo ierobezoSanas pasakumu atcelS8anu uzlabojusi izejvielu
pieprasijuma perspektivu. Saskana ar Starptautiskas Energétikas agentdras
prognozi pasaules naftas pieprasijums Iidz 2021. gada beigdm gandriz atgus
pandémijas laika zaudéto apjomu. Sados apstaklos OPEC+ pakapeniski
paaugstinajusi razoSanas apjoma mérkraditajus, ietverot arT pakapenisku Satda
Arabijas noteikto vienpuséjo razoSanas apjoma ierobezojumu partraukSanu. Kopuma
pasaules naftas cenas nosaka gan spécigaks pieprasijums, gan pakapeniski augoss
piedavajums, un to kapumu veicina art pozitivs globalais riska noskanojums.

Prognozéts, ka lielaku izejvielu cenu un pieprasijuma atjauno$anas apstaklos
pasaules patérina cenu inflacija palielinasies. Tomér prognozétais inflacijas
kapums, visticamak, bus parejoss, nemot véra butisko neizmantoto resursu
parpalikumu pasaules tautsaimnieciba un inflacijas gaidu piesaisti. Patérina cenu
gada inflacija Ekonomiskas sadarbibas un attistibas organizacijas (OECD)
dalibvalstis aprili palielindjas Iidz 3.3% (marta — 2.4%; 3. att.). Energijas cenas
strauji pieauga, bet partikas cenu inflacija aprilt turpinaja sarukt. Patérina cenu
indeksa pamatinflacija (neietverot partikas un energijas cenas) aprili palielinajas lidz
2.4% (iepriek8€ja ménest — 1.8%). Kopéja patérina cenu gada inflacija visas
attistitajas valstis palielindjas, tomér Japana saglabajas negativa. No lielakajam
JTEV, kas nav OECD dalibvalstis, Kina kopé&ja gada inflacija péc tam, kad ta divus
ceturkSnus bija bijusi tuvu nullei, droSak nostiprinajas pozitiva teritorija.
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3. attéls
OECD patérina cenu inflacija

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

== |nflacija (neietverot partikas un energijas cenas)

== |nflacija (ietverot visus komponentus)

M Visu komponentu devums (neietverot partikas un energijas cenas)
Partikas cenu devums

B Energijas cenu devums
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Avoti: OECD un ECB apreékini.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2021. gada aprili.

Sogad vérotais inflacijas kapums un vélak prognozétais tempa paléninajums
nemts véra ari euro zonas konkurentu eksporta cenu iespéju apléseés.
Paredzams, ka euro zonas konkurentu eksporta cenas (nacionalaja valita) $a gada
laika batiski palielinasies. Salildzinajuma ar ECB specialistu 2021. gada marta
makroekonomiskajam iespéju aplésém euro zonas konkurentu eksporta cenu $a
gada prognozes, nemot véra augstakas izejvielu cenas un spécigaku pieprasijumu,
tika paaugstinatas. Talaka nakotné euro zonas konkurentu eksporta cenu prognozes
kopuma atbilst iepriek$€jas iespéju aplésés paredzéetajam.
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FinansSu norises

Lai gan vidégjos un ilgos terminos euro uz nakti izsniegto kreditu vidéjas procentu
likmes indeksa (EONIA) nakotnes likne pavirzijusies nedaudz augSup, liknes
Istermina gals kopuma nav mainijies, liecinot, ka netiek paredzéta politikas procentu
likmes maina Joti tuva termina. Aplikojama perioda (2021. gada 11. marts—9. janijs)
euro zonas valstu valdibas obligaciju pelnas likmes méreni paaugstinajas. To
galvenokart noteica tautsaimniecibas perspektivas uzlabosanas, nemot véra
vakcinacijas kampanu gaitu visa euro zona, un turomaks politikas atbalsts. Pavisam
nesen vérota valdibas obligaciju pelnas likmju un uz nakti izsniegto kreditu indeksa
mijmainas darijumu (OIS) procentu likmes starpibu palielinadSanas dazadas
jurisdikcijas varétu bt saistita arT ar spekulacijam par PAAIP iegaZu tempa agraku
samazinaSanu. Palielinajas ari kapitala vértspapiru cenas. To veicingja uznémumu
pelnas izaugsmes gaidu spéciga atjaunosanas, saglabajoties saméra zemam
diskonta likmém. Atspogulojot kapitala vértspapiru cenas, euro zonas uznémumu
obligaciju ienesiguma starpibas turpindja samazinaties un sasniegusas limeni, kads
pEdéjo reizi novérots pirms 2020. gada marta. Valitas tirgos euro nominalais
efektivais kurss nedaudz palielinajas.

Euro uz nakti izsniegto kreditu vidéjas procentu likmes indekss (EONIA) un
euro 1stermina etalonlikme (€STR) apliikojama perioda vidéji bija attiecigi

—48 bazes punkti un —57 bazes punkti.? Likviditates parpalikums palielinajas
aptuveni par 516 mljrd. euro (aptuveni ITdz 4207 mljrd. euro), galvenokart
atspogulojot pandémijas arkartas aktivu iegades programmas (PAAIP) un aktivu
iegades programmas (AIP) ietvaros veiktas aktivu iegades, ka arT ITRMO 11l septitas
operacijas izmanto$anu 330.5 mljrd. euro apjoma. So iepludinato likviditati dalgji
dzésa autonomo faktoru dinamika un ITRMO |l operaciju pédéja dzéSanas termina
iestasanas.

Lai gan vidéjos un ilgos terminos EONIA nakotnes ltkne apliikojama perioda
pavirzijusies nedaudz augsup, liknes istermina gals kopuma nav mainijies un
joprojam liecina, ka netiek paredzéta driza noguldijumu iespéjas procentu
likmes maina (4. att.). EONIA nakotnes Iiknes Tstermina gals patlaban ir gandriz
pilniba Iézens, liecinot, ka finan3u tirgus dalibnieki neieceno drizu procentu likmes
samazinajumu vai palielingjumu. 10 gadu EONIA tagadnes procentu likme
palielinajas par 6.2 bazes punktiem.

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

(gada; %)

== Faktiskais EONIA
EONIA nakotnes Iikne 2021. gada 9. junija
== EONIA nakotnes Itkne 2021. gada 11. marta

0.50
0.25

0.00

-0.25
I A e

A g

-0.50 M 4

-0.75
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Avoti: Refinitiv un ECB aprékini.

Euro zonas valstu valdibas obligaciju pelnas likmes apliikojama perioda
nedaudz palielinajas (5. att.). Euro zonas valstu valdibas obligaciju pelnas likmes
palielinajas, Tpasi terminu prémijai klistot mazak negativai. To veicinaja situacijas
uzlaboSanas sabiedribas veselibas joma un atbilstoSs tirgus dalibnieku
tautsaimniecibas perspektivas uzlabojums. Konkrétak, euro zonas valstu valdibas
10 gadu obligaciju pelnas likmju ar IKP svértais raditajs palielinajas par 14 bazes
punktiem (ITdz 0.13%). Vienlaikus ASV un Apvienotaja Karalisté valdibas 10 gadu
obligaciju pelnas likmes nedaudz saruka, sasniedzot attiecigi 1.49% un 0.73%.

5. attels
Valdibas 10 gadu obligaciju pelnas likmes

(gada; %)

== Euro zonas vidéjais ar IKP svértais raditajs
Apvienota Karaliste

== ASV
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== Euro zonas 10 gadu OIS procentu likme
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Avoti: Refinitiv un ECB aprékini.
Piezimes. Vertikala peléka [Tnija iezimé aplikojama perioda sakumu (2021. gada 11. martu). Jaunakie dati atbilst stavoklim 2021. gada
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Euro zonas valstu valdibas ilgtermina obligaciju pelnas likmju starpibas
salidzinajuma ar uz nakti izsniegto kreditu indeksa mijmainas darijumu
procentu likmém méreni pieauga (6. att.). Lai gan pelnas likmju starpibu
pieaugumu aplikojama perioda var daléji attiecinat uz kreditriska prémijas kapumu,
jaunakas parmainas tapat var bit saistitas ar spekulacijam par PAAIP iegaZzu tempa
korekcijam, ka arT butisku valdibas obligaciju piedavajumu. Kopuma valdibas
obligaciju pelnas likmju starpibu kapums bijis plasi vérojams dazadas valstis, Italijas,
Portugales un Francijas 10 gadu pelnas likmju starpibam palielinoties attiecigi par
16 bazes punktiem, 15 bazes punktiem un 15 bazes punktiem (I1dz 0.83%, 0.40% un
0.11%). Saja pasa perioda Vacijas un Spanijas 10 gadu pelnas likmju starpibas
palielinajas attiecigi par 3 bazes punktiem un 4 bazes punktiem (Iidz —-0.25% un
0.41%).

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

(procentu punktos)

== Euro zonas vidéjais ar IKP svértais raditajs
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Avoti: Refinitiv un ECB aprékini.

Piezimes. Starpiba aprékinata, no valdibas 10 gadu obligaciju pelnas likmes atnemot 10 gadu uz nakti izsniegto kreditu indeksa
mijmainas darfjumu procentu likmi. Vertikala peléka Inija iezimé apliikojama perioda sakumu (2021. gada 11. martu). Jaunakie dati
atbilst stavoklim 2021. gada 9. janija.

Kapitala vertspapiru cenas abos Atlantijas okeana krastos palielinajas,
aplikojama perioda ASV sasniedzot rekordaugstu [imeni, nemot véra pelnas
izaugsmes gaidu kapumu un joprojam sameéra zemas diskonta likmes (7. att.).
llgstosi zemu diskonta likmju un Tpasi uznémumu pelnas kdpuma gaidu spécigas
atjaunosanas apstaklos euro zonas kapitala vértspapiru cenas palielingjas. Tomér
kapitala vértspapiru tirgi joprojam signalizé par nevienmérigu atveseloSanos
dazados sektoros un valstis. Vienlaikus nav acimredzamu pazimju, kas liecinatu par
parak augstu novertéjumu vai parmerigu riska uznem$anos. Kopuma euro zonas un
ASV nefinanSu sabiedribu (NFS) akciju cenas pieauga attiecigi par 7.9% un 5.4%,
bet euro zonas un ASV banku kapitala vértspapiru cenas — par 11% un 8.6%.
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7. attéls
Euro zonas un ASV kapitala vértspapiru cenu indeksi

(indekss: 2015. gada 1. janvaris = 100)

== Euro zonas bankas
Euro zonas NFS
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== ASV NFS
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Avoti: Refinitiv un ECB aprékini.
Piezimes. Vertikala peléka ITnija iezimé aplikojama perioda sakumu (2021. gada 11. martu). Jaunakie dati atbilst stavoklim 2021. gada

Euro zonas uznémumu obligaciju ienesiguma starpibas turpinaja nedaudz
samazinaties, sasniedzot [imeni, kads pédejo reizi novérots pirms 2020. gada
marta (8. att.). Atspogulojot kapitala vértspapiru cenu kapumu, euro zonas
uznémumu obligaciju pelnas likmju starpibas turpinaja sarukt. Aplikojaméa perioda
investiciju kategorijas NFS obligaciju un finanSu sektora obligaciju ienesiguma likmju
starpiba salidzinajuma ar bezriska procentu likmi saruka attiecigi par 8 bazes
punktiem un 9 bazes punktiem, sasniedzot pirms pandémijas novéroto limeni. Sa
turpmaka sarukuma iemesils, visticamak, saistits ar makroekonomiskas perspektivas
talaku uzlaboSanos vienlaikus ar bezprecedenta politikas atbalstu un kreditreitinga
agentlru patlaban saméra labvéligo prognozi par tuvaka termina kredttriskiem.
Neraugoties uz minéto, ievainojamibas momenti joprojam saglabajas, un 3kiet, ka
pasreizéjais ienesiguma likmju starpibu limenis atkarigs no eso$a politikas atbalsta.
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8. attéls
Euro zonas uznémumu obligaciju ienesiguma likmju starpibas

(bazes punktos)

== Finansu sabiedribu obligaciju ienesiguma likmju starpibas
NFS obligaciju ienesiguma likmju starpibas
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Avoti: Markit iBoxx indeksi un ECB aprékini.

Piezimes. lenesiguma likmju starpibas atspogulo aktiva mijmainas darijumu procentu likmes un bezriska procentu likmes starpibu.
Indeksi ietver dazadu terminu obligacijas (kuram Iidz termina beigam atlicis vismaz 1 gads) ar investiciju kategorijas reitingu. Vertikala
peléka Iinija iezimé aplikojama perioda sakumu (2021. gada 11. martu). Jaunakie dati atbilst stavoklim 2021. gada 9. janija.

Euro zonas tautsaimniecibas perspektivas uzlaboSanas apstaklos valitas
tirgos euro kurss ar tirdzniecibas apjomu svérta izteiksmé nedaudz
palielinajas (9. att.). Euro nominalais efektivais kurss, ko méra attieciba pret euro
zonas 42 nozimigako tirdzniecibas partnervalstu valGtam, aplikojama perioda
pieauga par 0.5%. Euro kurss palielinajas attieciba pret ASV dolaru (par 1.9%),
atspogulojot euro zonas tautsaimniecibas perspektivas uzlabo8anos, palielinoties
vakcinacijas tempam, un ASV dolara vajumu, ta kursam vienlaikus ar ASV valdibas
obligaciju pelnas likmém kop$ marta samazinoties. Euro kurss pieauga arT attieciba
pret Japanas jenu (par 2.7%), Lielbritanijas sterlinu marcinu (par 0.4%) un Kinas
renminbi (par 0.3%). Euro kurss spécigi palielindjas attieciba pret Turcijas liru (par
17.5%), kuras kurss piedzivoja plasu pavajinasanos, turprett bitiski saruka (par
8.5%) attieciba pret Brazilijas realu, kura kurss izejvielu cenu kdpuma atjaunoSanas
apstaklos plasi nostiprinajas. Euro kurss samazinajas ari attieciba pret Sveices
franku (par 1.4%) un vairaku arpus euro zonas esoso ES valstu valatam, t.sk. pret
Ungarijas forintu, Cehijas kronu un Polijas zlotu.
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9. attéls
Euro kursa parmainas attieciba pret atseviskam valatam

(parmainas; %)

B Kop$ 2021. gada 11. marta
Kop$ 2021. gada 9. junija

ENEK42 =
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Avots: ECB.

Piezimes. ENEK42 ir euro nominalais efektivais kurss attieciba pret euro zonas 42 nozimigako tirdzniecibas partnervalstu valttam.
Pozitivas (negativas) parmainas liecina par euro kursa kapumu (kritumu). Visas parmainas aprékinatas, izmantojot valGtu 2021. gada

9. janija kursus.
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Saimnieciska darbiba

2021. gada 1. ceturksni IKP kritas vél vairak (par 0.3%) un bija par 5.1% zemaks
neka ta imenis pirms pandémijas 2019. gada 4. ceturksni. lekSzemes pieprasijuma
devums izaugsmei 2021. gada 1. ceturksni bija negativs, savukart neto tirdznieciba
deva nelielu pozitivu pienesumu. Krajumu parmainam bija spéciga pozitiva ietekme
uz izaugsmi. Uznéméjdarbibas un patérétaju apsekojumi, k& arf augstas
regularitates raditaji liecina par ievérojamu aktivitates uzlabosanos $a gada

2. ceturksni. Rapnieciska raZzoSana joprojam ir stabila, ko veicina spécigs globalais
pieprasijums, lai gan piedavajuma puses sarezgijumi tuvakaja laika varétu radit
rdpnieciskds darbibas problémas. Vienlaikus uznémumu apsekojumi liecina par
strauju pakalpojumu aktivitates atjaunoSanos, ko nosaka inficéto skaita
samazinaSanas, kas Jaus pakapeniski normalizét situaciju pasakumos ar lielu
dalibnieku skaitu. Patérétaju konfidences raditaji nostiprinas, liecinot par turpmakaja
perioda gaidamo straujo privata patérina atjaunosanos. leguldijumi uznéméjdarbiba
ir noturigi, neraugoties uz vajakam uznémumu bilancém un joprojam nenoteikto
tautsaimniecibas perspektivu. Gaidams, ka 2021. gada 2. pusgada izaugsme
turpinés ievérojami uzlaboties, jo vakcinacijas kampanu gaitai vajadzétu laut vél
vairak atvieglot ierobeZojosos pasakumus. Gaidams, ka vidégja termina euro zonas
tautsaimniecibas atveseloSanos ietekmés spécigaks pasaules un iek§zemes
pieprasijums, ka ari pastavigais monetaras un fiskalas politikas atbalsts.

Sads veértéjums pamata atspogulots Eurosistémas specialistu 2021. gada janija
makroekonomisko iespéju aplésu bazes scenarija euro zonai. Sts apléses paredz
reala IKP kdpumu 2021. gada par 4.6%, 2022. gada par 4.7% un 2023. gada par
2.1%. Salidzingjuma ar ECB speciéalistu 2021. gada marta makroekonomiskajam
iespéju aplésém saimnieciskas darbibas perspektiva 2021. un 2022. gadam korigéta
un paaugstinata, bet 2023. gadam ta nav mainita.

Kopuma euro zonas izaugsmes perspektivu apdraudoS$ie riski tiek vértéti ka saméra
lidzsvaroti. No vienas puses, vél spécigaku pasaules pieprasijuma atjauno$anos
varétu noteikt labvéligakas pasaules pieprasijuma perspektivas un straujaka, neka
paredzéts, majsaimniecibu ietaupijumu samazina$anas péc socialo un celoSanas
ierobezojumu atcelSanas. No ofras puses, pandémijas turpinaSanas, t.sk. virusa
mutaciju izplatiba, un tas ietekme uz ekonomiskajiem un finansialajiem apstakliem
Jjoprojam ir lejupvérsta riska avoti.

Péec atkartota izlaides krituma 2021. gada 1. ceturksni gaidams, ka ekonomiska
aktivitate 2. ceturksni visa euro zona atjaunosies. Realais IKP 2021. gada

1. ceturksnT salidzinajuma ar iepriek$€jo ceturksni turpinaja samazinaties par 0.3%
péc 2020. gada 4. ceturksni registréta krituma par 0.6% (10. att.). Sarukums bija
nedaudz mazaks neka ECB specialistu 2021. gada marta makroekonomiskajas
iesp€ju aplésés prognozeétais kritums (0.4%). 1zlaides samazinasanos 2021. gada

1. ceturksnT noteica iek8zemes pieprasijums, Tpasi privatais patéring, savukart
krajumu parmainu ietekme bija spéciga un pozitiva, saglabajoties nelielam pozitivam
neto tirdzniecibas devumam. Runajot par razoSanu, 1. ceturksnt norises dazadas
nozarés joprojam bdtiski atSkiras. Lai gan pievienota vértiba pakalpojumu nozaré
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turpinaja samazinaties, ripniecibas nozares (neietverot bavniecibu) izlaide atkal
palielinajas.

10. attéls
Euro zonas realais IKP un ta sastavdalas

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

== |KP tirgus cenas
Privatais patérins

M Valdibas patérin$
B Kopéja pamatkapitala veidosana
B Neto eksports
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Avots: Eurostat.

Euro zonas darba tirgu joprojam pozitivi ietekmé nozimigs politikas atbalsts,
kas mazina pandémijas ietekmi. Saskana ar provizoriskas atras apléses datu
publiskojumu nodarbinatiba 2021. gada 1. ceturksni salidzinajuma ar iepriek§&jo
ceturksni samazinajas par 0.3% (2020. gada 4. ceturksni pieaugums par 0.3%;

11. att.). Tadéjadi bezdarba lTmenis 2021. gada 1. ceturksni palielinajas Iidz 8.2%
(iepriekséja ceturksnt — 8.0%). Nodarbinatibas lTmenis 2021. gada 1. ceturksnt bija
par 2.2.% zemaks neka 2019. gada 4. ceturksnt pirms pandémijas uzliesmojuma.
Nostradato stundu skaits joprojam batiski ietekmé euro zonas darba tirgus korekcijas
un politikas reakciju uz pandémijas raditajam problémam. Kopé&jais nostradato
stundu skaits 2020. gada 4. ceturksnT salidzinajuma ar iepriek&€&jo ceturksni saruka
par 1.5% (pédéjie pieejamie dati Saja statistika; 3. ceturksnt pieaugums par 14.7%)
un joprojam bija par 6.4% mazaks neka 2019. gada beigas. Savukart bezdarba
[Tmenis 2021. gada aprili samazinajas I1dz 8.0% (iepriek3&ja ménesi — 8.1%) un bija
zemaks neka pandémijas krizes laika sasniegtais augstakais ITmenis (8.7%)

2020. gada augusta. Tomér bezdarba limenis parsniedz llmeni, kads bija pirms
pandémijas 2020. gada februart (7.3%). Darbvietu saglabasanas programmas
2021. gada marta bija ietverti aptuveni 6% darbaspéka (2020. gada aprilt — gandriz
20%). Tomér Sajas programmas ietverto darbinieku skaits kop$ 2020. gada oktobra
palielindjies, dazam valstim atjaunojot ierobezojoSos pasakumus. Vienlaikus
darbvietu saglabasanas programmas ietverto darbinieku joprojam lielais skaits rada
augsupverstus bezdarba limena riskus.
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11. attéls
Euro zonas nodarbinatiba, IVl nodarbinatibas un bezdarba novértéjums

(kreisa ass: parmainas salidzinajuma ar iepriek8&ja ceturksna atbilstoSo periodu; %; difizijas indekss; laba ass: darbaspéks; %)

B Nodarbinatiba (kreisa ass)
IVI nodarbinatibas novértéjums (kreisa ass)
== Bezdarba limenis (laba ass)
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Avoti: Eurostat, Markit un ECB aprékini.

Piezimes. IVI nodarbinatibas indekss noradits par katru ménesi; nodarbinatiba un bezdarbs — par katru ceturksni. IV izteikts ka
novirze no 50, dalita ar 10. Jaunakie nodarbinatibas dati atbilst stavoklim 2021. gada 1. ceturksni, IVI dati — stavoklim 2021. gada
maija un bezdarba limena dati — stavoklim 2021. gada aprilt.

Neraugoties uz labakiem istermina darba tirgus raditajiem, majsaimniecibu
bezdarba gaidas joprojam ir augstas. 2021. gada maija apvienotais VI
nodarbinatibas raditajs euro zona turpinaja palielinaties un bija ekspansivs. Sis
raditajs liecina par nodarbinatibas pieaugumu kops $a gada februara. Pédéja laika
uzlaboju$as majsaimniecibu gaidas attieciba uz nakotnes bezdarba apstakliem. Lai
gan bezdarba gaidas kop$ 2021. gada marta mazinajusas, tas joprojam ir ievérojami
augstakas neka pirms pandémijas.

Péc privata patérina sarukuma 1. ceturksni patérétaji pakapeniski kluvusi
optimistiskaki, neraugoties uz savu joprojam trauslo finansialo situaciju. Péc
sliktiem 1. ceturk3na raditajiem, kad privatais patéring saruka par 2.3%, gaidams, ka
patérina izdevumi 2. ceturksnT palielinasies, lai gan vairaki 2. ceturkSna sakuma
publiskotie raditaji par to vél pilniba neliecina. 2021. gada aprilt salidzinajuma ar
ieprieck8&jo ménesi mazumtirdzniecibas apjoms samazinajas par 3.1%, tomér tas
bija par 0.3% augstaks neka 1. ceturk$na vidéjais Tmenis. Registréto automobilu
skaits aprilt nedaudz saruka (salidzinajuma ar iepriek$&jo ménesi par 0.4%) un bija
vairak neka par 20% zemaks neka 2020. gada februari. Pozitivi ir tas, ka patérétaju
konfidence maija atkal atgriezas limen1, kads bija pirms pandémijas

(-5.1 salidzinajuma ar —8.1 aprilt un —10.8 marta). Nesenais kapums galvenokart
saistdms ar majsaimniecibu gaidu uzlaboSanos attieciba uz visparéjo ekonomisko
situaciju, savukart to vértéjums par savu pasreizéjo personigo finansialo situaciju
joprojam ir daudz zemaks neka pirms krizes. Tautsaimniecibai atveselojoties, darba
ienakumiem vajadzétu arvien vairak veicinat majsaimniecibu ienakumus, tadéjadi
samazinot to atkaribu no fiskala atbalsta. Aprili, privatajam patérinam pakapeniski
atjaunojoties, patérétaji veidoja mazakus uzkrajumus bankas (sk. arT 5. nodalu).
Eiropas Komisijas patérétaju apsekojums liecina, ka patérina izdevumi nakamajos
12 ménesos turpinas palielinaties, bet kapums nebdis parak liels.
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Uznémejdarbiba veiktie (ar buvniecibu nesaistiti) ieguldijumi 2021. gada

1. ceturksni nedaudz saruka, bet 2. ceturksni un visu atlikuso gadu gaidama to
strauja atjaunosanas. Ar piedavajumu kédém saistitas problémas un ierobeZojoSo
pasakumu pagarinaSana dazas euro zonas valstis $a gada 1. ceturksnt
salidzindjuma ar iepriekS€jo ceturksni veicinaja ar bavniecibu nesaistitu ieguldijumu
kritumu par 0.4%, kas notika péc 2020. gada pédéja ceturksnt vérota strauja
ceturk$na pieauguma tempa. Ar bavniecibu nesaistitu ieguldijumu sarukums

1. ceturksnt atspogulo ieguldijumu automobilos krasu samazinaSanos un lielu
ieguldijumu intelektuala pasuma produktos izteiktu apveérsi, kas notika 2020. gada
pédéja ceturksnt un vairak neka kompenséja spécigo ieguldijumu citos mehanismos
kapumu. Tstermina raditaji liecina, ka 2021. gada 2. ceturksni dazadas valstis notiks
izteikta un plasi vérojama situacijas nostiprinaSanas. Konkrétak, maija veikto
apsekojumu dati liecina par ievérojamu konfidences pieaugumu kapitalpre€u nozare,
atspogulojot strauju pieprasijuma kapumu un spécigus eksporta pasutijumus péc
tam, kad aprili tika véstits par |oti lielam gaidam attieciba uz razo8anu. Runajot par
piedavajuma pusi, jaudu izmanto$ana kapitalpre€u nozaré art ievérojami parsniedza
[Tmeni, kads bija pirms pandémijas 2. ceturk8na sdkuma, un strauji pieauga
aprikojuma trikuma radito razoSanu ierobezojoso faktoru skaits. Gada kopuma
apsekojumu dati apstiprina viedokli, ka turpmak gaidams spécigaks ieguldijumu
uznémeéjdarbiba kapums. Pédéjais 2021. gada marta un aprili veiktais "Apsekojums
par finanséjuma pieejamibu uznémumiem" (SAFE?) norada uz uznémumu pienemto
[émumu par ieguldijumiem pamatlidzeklos stabiliz€Sanos, neraugoties uz arvien
paaugstinato nenoteiktibu un vajakam uznémumu bilancém.* Eiropas Komisijas
2021. gada april1 veiktaja ieguldijumu apsekojuma (tiek sagatavots divas reizes
gada) 2021. gada paredzéts ieguldijumu rdpnieciba kapums par 7% — gandriz
divreiz vairak neka 2020. gada novembri veiktaja apsekojuma. Sie ieguldijumi
paredzéti galvenokart razoSanas jaudu paplasinaSanai un nolietoto iekartu nomainai,
nevis razo$anas procesa racionalizacijai.

Majoklos veiktie ieguldijumi 2021. gada 1. ceturksni turpinaja palielinaties, un
gaidams, ka ST kopéja pozitiva tendence tiks nodrosinata ari turpmak. Majoklos
veiktie ieguldijumi 1. ceturksnt salidzinajuma ar iepriek$€jo ceturksni pieauga par
0.5%, kas bija par 1.2% mazak neka registréts pirms krizes 2019. gada pédéja
ceturksni. Raugoties nakotné, gaidams, ka majoklos veiktie ieguldijumi euro zona
turpinas palielinaties, lai gan Tstermina augSupveérstas tendences noturibu,
visticamak, kavés piedavajuma ierobezojumi. Runajot par pieprasijumu, Eiropas
Komisijas veikta apsekojuma dati liecina, ka patérétaju 1slaicigie nodomi iegadaties
vai blvéet majokli sasniegusi augstako [Tmeni kops 2003. gada, savukart nodomi
renovét majokli sasniegusi visu laiku augstako Iimeni. Piedavajuma zina blvniecibas
konfidence aprilT un maija turpinaja palielinaties. Kopé&ja uznémumu veikto
pasatijumu ITmena novértéjumu rezultatu ievérojama uzlabosanas liecina par stabilu
pieprasijumu péc majokliem. Tomér vienlaikus augu8as baZas par piedavajumu.
Saskana ar Eiropas Komisijas apsekojumu datiem bavniecibas uznémumi

2. ceturk3na pirmajos divos ménesos saskaras ar vésturiski lielakajiem razoSanas
ierobeZojumiem, ko noteica materialu un darbaspéka trikums. Piedavajuma

3 Sk. ECB 2021. gada 1. janija Survey on the Access to Finance of Enterprises.

4 Sk. ar ECB 2021. gada maija Financial Stability Review nodalu "Corporate solvency challenges could
weigh on sovereigns, households and creditors".
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ierobeZojumi atspoguloti arT bavniecibas nozares IVI apsekojumos, kuri liecina, ka
aprilt un maija salidzindjuma ar 2021. gada 1. ceturksni piegadataju piegades termini
vidéji ievérojami palielindjas. Turklat uznémumu gaidas saistiba ar nakamo gadu
nedaudz samazinajas, bet palika pieauguma zona.

Euro zonas tirdzniecibas izaugsme 2021. gada 1. ceturksni saruka, tapéc neto
tirdzniecibas devums IKP bija nedaudz pozitivs. Péc 2020. gada 2. pusgada
pieredzéta stabila pieauguma tempa euro zonas eksporta atveselo$anas 2021. gada
1. ceturksnt paléninajas (1.0% salidzinajuma ar iepriek8€&jo ceturksni). Breksita
radttie traucéjumi, ka arT ar piegadém un ieguldijumiem saistitie ierobezojumi kavéja
tirdzniecibu. Dati par nominalo precu tirdzniecibu liecina, ka tirdznieciba ar
Apvienoto Karalisti tikai dal€ji atjaunojas péc 2021. gada janvarT piedzivota ar
breksitu saistita krituma, kas Tpasi skara nominalo importu, kur§ 2021. gada marta
veidoja 75% no 2020. gada decembra Iimena. Runajot par citiem galamérkiem,
jamin Kina, kuras devums arpus euro zonas veikta precu eksporta apjoma bija
pozitivs. Nozaru dalfjuma lejupslide vérojama visas kategorijas, iznemot
kapitalpreces. llgi piegades termini un paaugstinati kravu transportéSanas tarifi lidz
ar izejmaterialu (pieméram, kimikaliju, koka, plastmasas, metala un pusvaditaju)
trdkumu radija spiedienu uz euro zonas apstrades rapniecibas pre¢u eksporta
kapumu (sk. 6. ielikumu). Tomér uz pasatijumiem balstiti un uz nakotni vérsti raditaji
liecina par turpmak gaidamo spécigo precu eksporta izaugsmes tempu.
Pakalpojumu tirdznieciba vérojamas dazas uzlaboSanas pazimes, kas saistitas ar
vasaras sezonu un gaidam attieciba uz parvietoSanas ierobezojumu atvieglosanu,
kas veicinatu celo$anas pakalpojumu eksportu. 2021. gada 1. ceturksni imports
kopuma pieauga tada pasa tempa ka eksports (0.9% salidzinajuma ar iepriek$€jo
ceturksni), un gaidams, ka iek§zemes pieprasijuma atjaunoSanas nakamajos
ceturkSnos 8o kapumu saglabas.

Sanemta informacija liecina par ievérojamu euro zonas aktivitates
uzlabosanos 2021. gada 2. ceturksni. Apsekojumu dati uzlabojusies atbilstoSi
atjaunotai stabilai izaugsmei 2021. gada 2. ceturksni. PEdéja laika vérota
nostiprinaSanas aptveérusi visas nozares, ka ari valstis. Apvienotais produkcijas
izlaides VI, kurs palielinajas no 48.1 (2020. gada 4. ceturksni) I1dz 49.9 (2021. gada
1. ceturksnT), nesen palielinajies vél vairak (aprill un maija — vidéji 55.4). St
uzlabo8anas atspogulo gan apstrades ripniecibas, gan pakalpojumu nozares
norises, un abu nozaru apsekojumu rezultati atbilst izaugsmei. VakcinéSanas
kampanas panaktais progress, Skiet, vél vairak palielinajis konfidenci, 1pasi
pakalpojumu nozaré. Konfidence pieaugusi visas pakalpojumu apakSnozarés, lai
gan ta bdtiski atpaliek no Iimena, kads bija sasniegts pirms pandémijas attieciba uz
pasakumiem ar lielu daltbnieku skaitu. Konfidences palielinasanas liecina par labu
gaiditajai pakalpojumu nozares atlabSanai, bet |oti liela at3kiriba salidzinajuma ar
apakSnozaru, kuram raksturigs tuvs fiziskais kontakts, darbibu pirms krizes liecina,
ka tam joprojam ir liels jaudas parpalikums.

Pasreizéja Covid-19 pandémija peédéjos ménesos nelabvéligi ietekméjusi
izaugsmi. Tomér atveseloSanas ir nenovérS§ama, un strauja atgtiSanas gaidama
no 2021. gada 2. pusgada. Neraugoties uz stingro ierobeZojo$o pasakumu
pagarinasanu gandriz uz visu 2021. gada 1. pusgadu, gitas pieredzes ietekme,
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noturiga apstrades ripniecibas izlaide un aréjais pieprasijums, ka art monetaras un
fiskalas politikas atbalsts, daudz vairak neka pandémijas pirma vilna laikd mazinajusi
izlaides apjoma sarukumu, neraugoties uz piegades problémam, kas dazas nozarés
kavéja razoSanu. Tuvakaja laika forsétas vakciné8anas kampanam un ar tam
saistitajam inficéSanas raditaja kritumam vajadzétu atrak, neka iepriek$ gaidits,
atvieglot 2021. gada 1. pusgada ieviestos stingros ierobezojoSos pasakumus. Tas
atspogulots Eurosistéemas specialistu 2021. gada junija makroekonomiskajas iespé&ju
aplésés euro zonai, kas paredz reala IKP gada pieaugumu 2021. gada par 4.6%,
2022. gada — par 4.7% un 2023. gada — par 2.1% (12. att.). Gaidams, ka euro zonas
aktivitate 2021. gada 2. ceturksni atjaunosies un gada 2. pusgada spécigi
palielinasies, |aujot realajam IKP no 2022. gada 1. ceturkdna® parsniegt pirms krizes
sasniegto limeni. To noteiks strauj$ privata patérina kapums un pasSreizéjo piegades
kéZu parravumu mazinasana.

12. attéls
Euro zonas realais IKP (t.sk. apléses)

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$&jo ceturksni; %)
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Avoti: Eurostat un rakstu Eurosistémas specialistu 2021. gada junija makroekonomiskas iespéju apléses euro zonai, kas 2021. gada
Piezimes. Nemot vera reala IKP nepieredzéto svarstigumu 2020. gada, attéla periodam no 2020. gada sakuma izmantota atSkiriga
ass. Vertikala ITnija norada apléSu perioda sakumu. Saja attéla nav paraditi iespéju atainoSanas diapazoni. Tas atspogulo to, ka
pasreizéjos apstaklos diapazonu standarta aprékinasana (balstoties uz vésturisko prognozu klidam) nedotu ticamu noradi par
nepieredzéto nenoteiktibu, kas saistita ar pasreizéjam iespéju aplésem.

5  Sk. "Eurosistémas specialistu 2021. gada janija makroekonomiskas iespé&ju apléses euro zonai"
4. ielikumu.
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Cenas un izmaksas

Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas gada inflacija 2021. gada maija
palielindjas lidz 2.0% (marta un aprili — attiecigi 1.3% un 1.6%). So kapumu
lielakoties noteica spécigs enerdijas cenu inflacijas pieaugums (atspogulojot batiskus
augSupveérstus bazes efektus, ka arf ménesa kapumu), bet ari — mazak — neliels
neenergijas rdpniecibas pre¢u cenu inflacijas kapums. Kopéja inflacija, visticamak,
idz rudenim turpinas palielinaties, galvenokart atspogulojot PVN likmes islaicigas
samazind$anas atcelsanu Vacija. Gaidams, ka inflacija nakama gada sakuma atkal
samazinasies, izzidot pagaidu faktoru ietekmei un sariikot pasaules energijas
cenam. Gaidams, ka pamata esosais cenu spiediens Sogad nedaudz palielinasies
piedavgjuma pagaidu ierobeZojumu un iek§zemes pieprasijuma atjaunosanas
ietekmé. Tomér gaidams, ka cenu spiediens kopuma saglabasies mérens, daléji
atspogulojot zemu darba samaksas spiedienu bitiska tautsaimniecib& neizmantoto
resursu apjoma apstaklos un nesena euro kursa kapuma dél. Pandémijas ietekmei
izzddot, nozimiga neizmantoto resursu apjoma mazinaSanas stimuléjosas monetaras
un fiskéalas politikas apstaklos veicinas pakapenisku pamatinflacijas kdpumu vidéja
termina. Gan uz apsekojumiem, gan uz tirgus instrumentiem balstitie ilgaka termina
inflacijas gaidu raditaji joprojam atrodas zema limeni, lai gan uz tirgus instrumentiem
balstitie raditaji turpinajudi paaugstinaties.

Sis novértéjums plasi atspogulots Eurosistémas specialistu 2021. gada janija
makroekonomisko iespéju apléSu euro zonai bazes scenarija, kura paredzéts, ka
gada SPCI inflacija 2021. gada bas 1.9%, 2022. gada — 1.5% un 2023. gada — 1.4%.
Salidzindjuma ar ECB specialistu 2021. gada marta makroekonomiskajam iespéju
aplésém inflacijas perspektiva 2021. un 2022. gadam korigéta un paaugstinata
galvenokart Islaicigu faktoru un augstakas energijas cenu inflacijas dél. Inflacijas
perspektiva 2023. gadam saglabata nemainiga, jo gaidamo pamatinflacijas kapumu
lielda méra lidzsvaros gaidamais energijas cenu inflacijas sarukums. Paredzams, ka
SPCI inflacija (neietverot energijas un partikas cenas) 2021. gada bas 1.1%,

2022. gada — 1.3% un 2023. gada — 1.4%, un salidzinajuma ar 2021. gada marta
iespéju aplesém augSupveérsta korekcija vérojama visos iespéju aplésu periodos.

Saskana ar Eurostat atro aplési gada SPCI inflacija maija turpinaja
paaugstinaties, sasniedzot 2.0% (aprilt un marta — attiecigi 1.6% un 1.3%),
galvenokart atspogulojot turpmaku energijas cenu inflacijas kdpumu (13. att.).
AugSupversti bazes efekti saistiba ar 2020. gada pavasart véroto straujo naftas un
energijas cenu kritumu noteica aptuveni pusi no visa kopgjas inflacijas pieauguma
laika no 2020. gada decembra Iidz 2021. gada maijam.®

6 Sikaku informaciju par bazes efektu ietekmi uz energijas cenu inflaciju sk. ECB 2021. gada
"Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 3 ielikuma Recent dynamics in energy inflation: the role of base effects
and taxes ("Nesena energijas cenu inflacijas dinamika: bazes efektu un nodoklu ietekme").
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13. attels
Kopéja inflacija un tas komponenti

parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %; devums; procentu punktos
in l1dzin&j ieprieksej da atbilstos iodu; %; d It kit
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2021. gada maija (atra aplése).

Pédéjos ménesos vérotas kopéjas inflacijas norises atspogulo ari citu Tslaicigu
faktoru ietekmi. Pieméram, SPCI svaru parmainas $a gada sakuma noteica
spécigu inflacijas kdpumu janvari, tomér nakamajos ménesos 1 ietekme vairak vai
mazak izzuda (aprilis ir jaunakais ménesis, par kuru iesp&jams veikt $o aprékinu).”
L1dz1gi 1slaicigais straujais neapstradatas partikas cenu kdpums 2020. gada aprilt
noteica lejupvérsta bazes efekta veidoSanos 2021. gada aprilt, daléji kompenséjot
augsupvérsto spiedienu, ko radijusi ar energiju saistitie bazes efekti (14. att.).
Pédejos méneSos inflaciju noteikusi arT kalendara ietekme. Pieméram, pakalpojumu
cenu inflacija maija palielinajas 11dz 1.1% (iepriek$&ja ménesi — 0.9%) daléji saistiba
ar Lieldienam un citdm brivdienam minétaja perioda. Vienlaikus veikalu rikoto
izpardo$anu parmainas laika un apjoma zina batiski ietekméja neenergijas
ripniecibas pre€u (NRP) cenu inflaciju janvart un februari, tacu kops ta laika §1
ietekme ir izzudusi, un maija registrétais 0.7% raditajs (nedaudz augstaks par
ilgtermina vidéjo raditaju — 0.6%), iespéjams, lauj labak novertét, kada méra pedéjos
ménesos piegades kédé palielinajusas resursu izmaksas.

7 Koronavirusa (Covid-19) pandémija 2020. gada izraisija batiskas majsaimniecibu térinu parmainas. Sis
parmainas atspogulotas 2021. gada SPCI svaros un tadgjadi art iegiitajos gada inflacijas raditajos. Sis
ietekmes sarezgita rakstura analizi sk. ECB 2021. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 2 ielikuma
"2021. gada SPCI svari un to ietekme uz inflacijas raditajiem".
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14. attels
Bazes efektu un citu 1slaicigu faktoru devums gada SPCI inflacijas méneSa
parmainas

(parmainas un devums; procentu punktos)

== Kopéjas SPCI inflacijas parmainas

M Energijas bazes efekts
W Partikas bazes efekts
B PVN likmes Tslaiciga samazina$ana Vacija
SPCI svaru parmainas
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Avoti: Eurostat, Deutsche Bundesbank un ECB aprékini.

Piezimes. Vacija Tstenotas PVN likmes Tslaicigas samazinaSanas devums sniegts Deutsche Bundesbank November 2020 Monthly
Report aplésés. SPCI svaru parmainu devumu 2021. gada maija nevar aprékinat (jo nepiecieSamie dati vél nav pieejami), tapéc tas
neto izteiksmé noradits komponenta "citi". Jaunakie dati atbilst stavoklim 2021. gada maija (pamatojoties uz atro aplési).

Cenu imputacija liecina par turpmaku nenoteiktibu attieciba uz pamata esosa
cenu spiediena signalu. Saskana ar Eurostat provizoriskajiem datiem imputacijas
Tpatsvars no janvara [ldz maijam samazinajas tikai nedaudz — no 13% Iidz 10%
attiectba uz SPCI un no 18% Iidz 13% attieciba uz SPCI (neietverot energijas un
partikas cenas). Tas galvenokart skaidrojams ar pakalpojumu nozares imputacijas
Tpatsvaru, kas kop$ pagajusa gada novembra saméra stabili saglabajies aptuveni
vienas piektdalas [TmenT, nemot véra lielo atpatas un ar celo$anu saistito
pakalpojumu Tpatsvaru. Turprett NRP postenu imputacijas 1patsvars batiski
samazindjies no 17% janvart l1dz tikai 6% maija. Tomér, nemot véra, ka
pakalpojumiem pieskirts lielaks svérums, §is norises joprojam norada uz lielu
nenoteiktibu attieciba uz pamata esosa cenu spiediena signalu.

Pamatinflacijas raditaji nesniedz visaptverosu signalu, kas liecinatu par
noturigu inflacijas spiediena kapumu (15. att.). Péc strauja kdpuma janvart SPCI
inflacija (neietverot energdijas un partikas cenas) marta un aprilt bltiski samazinajas
attiecigi Iidz 0.9% un 0.7%, bet maija palielinajas Iidz 0.9%. So tendenci 2021. gada
pirmajos ménes$os galvenokart noteica apgérba, apavu un ar celo$anu saistito
pakalpojumu (t.sk. komplekso tdrisma braucienu, izmitinaSanas un pasazieru gaisa
transporta pakalpojumu) nozaru attistiba.® SPCI inflacija (neietverot energijas un
partikas cenas, ar celo$anu saistitos komponentus, ka arT apgérba un apavu cenas),
bija stabilaka par SPCI inflaciju (neietverot energijas un partikas cenas) un aprilt

8  Sikaku informaciju par iesp&jamajam kopigajam iezimém, kas raksturo Covid-19 ierobezojo$o
pasakumu skartos ar celoSanu saistitos postenus, sk. ECB 2021. gada "Tautsaimniecibas Biletena"
Nr. 1 rakstu Prices for travel during the COVID-19 pandemic: is there commonality across countries
and items? ("Celojumu cenas Covid-19 pandémijas laika: vai starp valstim un posteniem pastav
kopigas iezimes?").
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atradas 1.2% [TmenT (jaunakie pieejamie dati). Aplakojot citus pamatinflacijas
raditajus, PCCI (Persistent and Common Component of Inflation) raditajs aprill bija
aptuveni 1.4% (kopuma tads pats ka marta), bet Supercore raditajs nedaudz
samazinajas 1dz 0.9% (marta — 1.0%).

15. attéls
Pamatinflacijas raditaji

(gada parmainas; %)

== SPCI, neietverot energijas un partikas cenas (SPCIX)
SPCIX, neietverot PVN parmainas Vacija
SPCI, neietverot energijas un partikas cenas, ar celo$anu saistitos komponentus un apgérba un apavu cenas (SPCIXX)
SPCIXX, neietverot PVN parmainas Vacija

== PCCI

== Supercore
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie dati par SPCI inflaciju (neietverot energijas un partikas cenas) atbilst stavoklim 2021. gada maija (atra aplése), un
paréjie dati atbilst stavoklim 2021. gada aprilt.

Ar naftas piegades cenam saistitais spiediens uz neenergijas riipniecibas
patérina precém turpina butiski palielinaties, lai gan pagaidam galvenokart
cenu noteikSanas kédes sakuma posmos. Saja zina starppatérina precu razotaju
cenu inflacija turpinaja palielinaties, aprilt sasniedzot 6.9% — attiecigi par 2.5 un

4.4 procentu punktiem vairak neka marta un februart. Lidz1gi batiski palielingjusies
art starppatérina pre€u importa cenu inflacija, kas aprili sasniedza 7.1% (marta un
februari — attiecigi 4.6% un 1.5%). Sis norises, iesp&jams, atspogulo augo$o
transportéSanas izmaksu spiedienu, piegades problémas un augsto izejvielu cenu
inflaciju. Sis spiediens ir mazak redzams vélakos cenu noteik$anas kédes posmos,
un tas atbilst iepriek$ vérotajai batisku rezervju veido8anai cenu noteikSanas kedé.
Tomeér nepartikas patérina precu iek8zemes razotaju cenu inflacija palielindjusies Iidz
0.9% marta un I1dz 1.0% aprili, parsniedzot tas ilgtermina vidéjo raditaju (0.6%).
lek8zemes razZotaju cenu ietekmi uz patérina pre€u cenu inflaciju daléji ierobezo
aprilt vérotais nepartikas patérina pre€u importa cenu negativais gada pieaugums
(aprilt ITdz —0.8%, (martd — —0.5%), jo S1s cenas saglabajas ierobezotas agraka
valltas kursa kapuma ietekmé.®

VienoS8anas cela noteiktas darba samaksas kapums 2021. gada 1. ceturksni
butiski pavajinajas (16. att.). 2021. gada 1. ceturksni vérota gada izaugsme (1.4%)

9  Stilizétu parskatu par SPCI neenergijas rapniecibas pre¢u cenam piegades kédé sk. ECB 2021. gada
"Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 3 ielikuma What can recent developments in producer prices tell us
about pipeline pressures? ("Ko nesenas razotaju cenu norises liecina par spiedienu saistiba ar naftas
piegadi?").

ECB 2021. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 4. Tautsaimniecibas un monetaras norises
Cenas un izmaksas 32


https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ebbox201703_04.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ebbox201703_04.en.pdf

atspogulo batisku pieauguma tempa kritumu salidzinajuma ar 2020. gada

4. ceturksnt un 2020. gada kopuma registréto tempu (attiecigi 2.0% un 1.8%). Ka jau
gaidits, Covid-19 ietekme uz vienoSanas cela noteikto darba samaksu saka
izpausties tikai bridT, kad beidzas pirms pandémijas noslégto darba samaksas
[fgumu termini un jaunas vieno8anas par darba samaksu tika atliktas vai ar tika
panaktas vieno$anas par zeméaku darba samaksas likmi." Nemot véra iespg&jamas
aptvéruma un terminu problémas, 1. ceturksni vérotais vienoSanas cela noteiktas
darba samaksas kapums, iespéjams, neliecina par faktisko darba samaksas
kapumu. Faktiska darba samaksas kapuma raditajus, pieméram, atlidzibu vienam
nodarbinatajam vai atlidzibu par vienu nostradato stundu, joprojam batiski ietekmé
darbvietu saglabasanas un darbinieku pagaidu atlaiSanas programmas, kuras
ietekmé darba samaksu un nostradato stundu skaitu un samazina atlidzibas vienam
nodarbinatajam raditaju un palielina atlidzibas par vienu nostradato stundu raditaju.
Abu raditaju kapuma tempa starpiba 2021. gada 1. ceturksni samazinajas, tacu ta
joprojam bija bitiska. Sa gada 1. ceturksnT atlidzibas vienam nodarbinatajam gada
kapums palielinajas Iidz 1.9%, savukart atlidzibas par vienu nostradato stundu gada
pieaugums samazinajas I1dz 3.2% (2020. gada 4. ceturksnt — attiecigi 1.0% un
5.2%).

16. attéls
Atlidzibas vienam nodarbinatajam komponentu devums

(gada parmainas; %; devums; procentu punktos)
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2021. gada 1. ceturksn1.

Uz tirgus instrumentiem balstitie inflacijas kompensacijas raditaji turpinajusi
palielinaties. Gan 1saka, gan ilgaka termina uz tirgus instrumentiem balstitie
inflacijas kompensacijas raditaji turpina palielinaties, nemot véra riska noskanojuma
uzlabo$anos un gaidas par atlikta patérina apmierinaSanu, ka arf visa pasaulé
Tstenotos fiskalos stimulus. Tiek I&sts, ka ilgtermina inflacijas riska prémijas dazu

0 Vienosanas cela noteiktas darba samaksas raditaja detalizétu analizi, t.sk. stkaku informaciju par
jaunakajam norisém un raditaja lomu darba samaksas attistibas novértéSana un prognozeésana
pasreizéjos apstaklos, sk. ECB 2020. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 8 ielikuma "Vai vienosanas
cela noteiktas darba samaksas dati var bat noderigi, vértéjot darba samaksas dinamiku Covid-19
pandémijas laika?".
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pédéejo ménesu laika batiski palielindjusas, nosakot lielako dalu kopéja ilgtermina
inflacijas kompensacijas kdpuma. Gaidas uzlaboju8as spécigak 1saka termina, un
tas noteicis inflacijas nakotnes Iiknes slipuma izlidzinaSanos (17. att.).
Visnozimigaka nakotnes inflacijai piesaistito mijmainas darfjumu procentu likme —

5 gadu inflacijai piesaistito mijmainas darfjumu procentu likme, kas aprékinata péc
5 gadiem nakotné, — 9. junija bija palielinajusies I1dz 1.56% (20. aprili — 1.52%).
Apliakojot uz apsekojumiem balstitos raditajus, ECB apsekojums Survey of
Professional Forecasters (SPF) un Consensus Economics norada, ka vidéjas ilgaka
termina inflacijas gaidas 2025. gadam aprilT saglabajusas 1.7% limen.

17. attels
Uz apsekojumiem un tirgus instrumentiem balstitie inflacijas gaidu raditaji

(gada parmainas; %)

== SPCI

Consensus Economics — SPCI (2021. gada 13. maijs)
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Avoti: Eurostat, Thomson Reuters, Consensus Economics, ECB (SPF) un ECB aprékini.

Piezimes. SPF par 2021. gada 2. ceturksni tika veikts laika no 2021. gada 31. marta lidz 12. aprilim. Tirgus implicétas Iiknes pamata ir
tagadnes inflacija 1 gada periodam, ka arf inflacija 1 gada periodam péc 1 gada nakotng, inflacija 1 gada periodam péc 2 gadiem
nakotné, inflacija 1 gada periodam pé&c 3 gadiem nakotné un inflacija 1 gada periodam péc 4 gadiem nakotné. Jaunakie uz tirgus
instrumentiem balstito inflacijas kompensacijas raditaju dati atbilst stavoklim 2021. gada 9. janija.

Eurosistémas specialistu 2021. gada junija makroekonomiskas iespéju apléses
euro zonai paredz, ka inflacija 2021. gada laika bdtiski palielinasies, bet

2022. gada sakuma saruks un Iidz 2023. gada beigam saglabasies kopuma
nemainiga. Paredzams, ka gada SPCI inflacija 2021. gada bds vidé&ji 1.9% un
augstako Iimeni (2.6%) sasniegs 4. ceturksni, bet 2022. un 2023. gada ta vidéji bas
attiecigi 1.5% un 1.4%. 2021. gadam prognozétais spécigais kapums atspogulo
vairaku Tslaicigu faktoru, t.sk. PVN likmes samazinaSanas atcelSanas Vacija,
batiskas energijas cenu inflacijas atjauno$anas (augSupvérstu bazes efektu ietekmé)
un resursu izmaksu kapuma ierobeZota piedavajuma apstaklos, augSupvérsto
spiedienu. So Tslaicigo faktoru ietekmei izziidot, 2022. un 2023. gada gaidama
pamata stabila SPCI inflacija. Gaidams, ka paredzama tautsaimniecibas
atveselo8anas un neizmantoto resursu apjoma mazinaSanas noteiks pakapenisku
SPCl inflacijas (neietverot energijas un partikas cenas) pieaugumu no 1.1%

2021. gada Idz 1.4% 2023. gada. Vienlaikus paredzams, ka arT SPCI partikas cenu
inflacija iespéju apléSu perioda nedaudz palielinasies. Tomér gaidams, ka divu
minéto komponentu augSupveérsto spiedienu uz kopéjo inflaciju 2022. un 2023. gada
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kopuma kompensés paredzama energijas cenu inflacijas samazinas$anas, nemot
véra birza tirgoto naftas nakotnes Ilgumu cenu liknes lejupvérsto tendenci.

18. attels
Euro zonas SPCI inflacija (t.sk. apléses)

(gada parmainas; %)
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Avoti: Eurostat un raksts "Eurosistémas specialistu 2021. gada junija makroekonomiskas iespéju apléses euro zonai", kas 2021. gada

Piezimes. Vertikala ITnija norada uz iespéju aplésu perioda sakumu. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2021. gada 1. ceturksnT (dati) un
stavoklim 2023. gada 4. ceturksni (apléses). lespéju aplésés ietvertie dati atbilst stavoklim 2021. gada 26. maija (un pienémumos —

2021. gada 18. maija).
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Nauda un kredttu atlikumi

Naudas piedavajuma kapinaSanas temps euro zona 2021. gada aprili samazinajas,
un péc strauja naudas daudzuma pieauguma, kas bija saistits ar Covid-19
pandémijas izraisito krizi, paradijas dazas pirmas normalizé$anas pazimes.
lekSzemes krediti joprojam bija galvenais naudas piedavajuma kapinaSanas avots,
un Eurosistémas aktivu iegades sniedza vislielako devumu. Lai gan apjomigie un
laikus veiktie monetaro, fiskalo un uzraudzibas iestaZu istenotie pasakumi turpinaja
veicinat kreditu pldsmu uz euro zonas tautsaimniecibas nozarém, privatajam
sektoram izsniegto aizdevumu atlikuma pieauguma temps saruka un atgriezas
limeni, k&ads bija pirms pandémijas, un to noteica uznémumiem izsniegto aizdevumu
atlikums. Uznémumu kopéjais aréja finanséjuma apjoms 2021. gada 1. ceturksni
palielingjas. Vienlaikus uznémumu kopéjas aréja finanséjuma izmaksas gada
pirmajos ¢etros ménesos nedaudz pieauga galvenokart kapitala vértspapiru izmaksu
kapuma ietekmé, nedaudz palielinoties ari uz tirgus instrumentiem balstita parada un
banku aizdevumu izmaksam.

Plasas naudas pieaugums 2021. gada aprili samazinajas. M3 gada kdpuma
temps aprili saruka I1dz 9.2% (marta — 10.0%; 19. att.) saméra nelielu ménesa
plismu un noguldTjumu uz nakti atlikuma kapuma tempa samazina3anas dé|.
Papildus spécigam negativam bazes efektam, ko noteica tas, ka pandémijas krizes
sakumposma novérotas lielas iepllides netika ietvertas gada pieauguma statistikas
datos, M3 pieauguma sarukums atspoguloja arf majsaimniecibu noguldijumu iepltzu
un uznémumu noguldTjumu aizplizu samazina$anos. Majsaimniecibu noguldijumu
uzkrajumu sarukums parklajas ar patérétaju konfidences uzlabo$anos un veicina
gaidamo patérina izdevumu kapumu. Lai gan plasdas naudas 1saka termina dinamika
turpinaja samazinaties, monetaras, fiskalas un prudencialas uzraudzibas politikas
atbalsta pasakumu ietekmé saglabajas augsts naudas piedavajuma kapinasanas
temps. No M3 sastavdalam M3 kapumu galvenokart noteica Sauras naudas raditajs
M1, kas ietver vislikvidakas M3 sastavdalas. M1 gada kdpuma temps aprili saruka
[dz 12.3% (marta — 13.6%), un to galvenokart noteica uznémumu un
majsaimniecibu noguldijumu dinamika. Citu Tstermina noguldijumu un tirgojamo
finanSu instrumentu devums M3 gada pieauguma joprojam bija neliels, atspogulojot
procentu likmju zemo limeni un investoru pelnas iespé&ju mekléjumus.
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19. attéls
M3, M1 un aizdevumi privatajam sektoram

(gada parmainas; %; sezonali un ar kalendaro ietekmi izlidzinati dati)
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Avots: ECB.
Piezimes. Aizdevumu atlikumi korigéti atbilstosi aizdevumu pardosanas, vértspapiro$anas darfjumu un naudas lidzeklu apvieno$anas
virtuala grupas konta ietekmei. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2021. gada aprili.

Noguldijumu uz nakti atlikuma kapuma temps turpinaja samazinaties.
Noguldijumu uz nakti atlikuma gada kdpuma temps aprilt saruka I1dz 12.7% (marta —
14.2%), un to galvenokart noteica uznémumu un majsaimniecibu noguldijumu
turé&jumi. Uznémumu gadijuma noguldijumu turéjumu pieaugums dazadas valstis
aprilt atskiras, atspogulojot atSkirigas uznémumu likviditates vajadzibas un valstu
valdibu Tstenoto atbalsta pasakumu apjomu. Savukart apgroziba esoSas skaidras
naudas gada pieauguma temps saglabajas kopuma stabils (9.8%). Kopuma tas, ka
naudas [1dzek|u turétaji pandémijas laika neparprotami devusi priekSroku
noguldijumiem uz nakti, atspoguloja piesardzibas apsvérumus un loti zemo procentu
likmju ITmeni, kas samazina $adu instrumentu turéSanas iespéju izmaksas.

Naudas piedavajuma kapinasanas tempu joprojam veicinaja Eurosistéemas
veiktas aktivu iegades. Eurosistémas veiktas valdibas vértspapiru neto iegades
ECB aktivu iegades programmas (AIP) un pandémijas arkartas aktivu iegades
programmas (PAAIP) ietvaros aprilT veidoja M3 pieauguma lielako dalu (sk. stabinu
sarkano dalu 20. att.). M3 turpmako pieaugumu veicinaja ari privatajam sektoram
izsniegto kredttu atlikums (sk. stabinu zilo dalu). Valdibai izsniegto bankas kreditu
atlikums vairs neveicinaja naudas piedavajuma kapinasanas tempu valdibas
obligaciju pardoSanas un valdibas vértspapiru emisijas apjoma samazinasanas dé|
(sk. stabinu gai8i zalo dalu). Neto aréjam monetarajam plismam joprojam bija
nedaudz negativa ietekme uz naudas piedavajuma kapinasanas tempu (sk. stabinu
dzelteno dalu). Tapat arT ilgaka termina finanSu saistibam un citiem M3
neietilpstoSajiem bilances posteniem joprojam bija negativa ietekme uz monetaro
raditaju pieaugumu (sk. stabinu tumsi zalo dalu), un to noteica citu M3 neietilpstoSo
bilances postenu dinamika, savukart labvéligiem ilgaka termina refinansé$anas
mérkoperaciju (ITRMO) nosacijumiem, kuras turpinaja veicinat banku finanséjuma
aizstasanu, bija neliela ietekme uz M3 kapuma tempu.
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20. attels
M3 un taja neietilpstosie bilances posteni

(gada parmainas; %; devums; procentu punktos; sezonali un ar kalendaro ietekmi izlidzinati dati)
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Piezimes. Privatajam sektoram izsniegto kredttu atlikums ietver privatajam sektoram izsniegto monetaro finansu iestazu (MFI)
aizdevumu atlikumu un euro zonas privata sektora ne-MF| emitéto parada vértspapiru tur&jumus MFI. Ka tads tas ietver art
uznémumu sektora aktivu iegades programmas (USAIP) ietvaros Eurosistémas veiktas ne-MF| parada vértspapiru iegades. Jaunakie
dati atbilst stavoklim 2021. gada aprilt.

Privatajam sektoram izsniegto aizdevumu atlikuma pieauguma temps april
atgriezas limeni, kads bija pirms pandémijas. Privatajam sektoram banku
izsniegto aizdevumu atlikuma gada pieauguma temps aprili saruka I1dz 3.2% (marta
—3.6%; 19. att.). Sadu dinamiku galvenokart vargja skaidrot ar uznémumiem
izsniegto aizdevumu atlikuma gada kapuma tempa kritumu, kas aprili bija 3.2%
(marta — 5.3%), savukart majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma gada
pieauguma temps aprill palielindjas I1dz 3.8% — kop$ 2020. gada junija tas bija
aptuveni 3.0% (21. att.). Uznémumiem izsniegto aizdevumu atlikuma

atspoguloja likviditates vajadzibu samazind3anos, jo pandémijas visvairak skartajas
nozarés paradijas atjaunoSanas pazimes. Vél viens faktors bija 2021. gada marta
vérojamas lielas aizdevumu plismas, kuras daléji varéja skaidrot ar to, ka dazas
bankas, cenSoties sasniegt jaunu ITRMO aizdevumu izsnieg8anas mérki, lai
aiznemtos ar labvéligiem nosacijumiem, izsniedza vairak kredttu. Ar Covid-19
saistita uznémumu atkariba no ilgaka termina aizdevumiem turpinaja palielinaties uz
Tsaka termina aizdevumu rékina.
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21. attels
MFI aizdevumi atseviSkas euro zonas valstis

armainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilsto$o periodu; %
(p s j P! ja g P %)
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Piezimes. Aizdevumu atlikumi korigéti atbilstosi aizdevumu pardo3anas un vértspapirosanas darfjumu ietekmei; NFS gadijuma
aizdevumu atlikumi korigéti arf atbilstosi naudas lidzeklu apvieno$anas virtuala grupas konta ietekmei. Dazadu valstu dispersiju
:z:ﬁilfina, izmantojot fiksétas 12 euro zonas valstu izlases minimalo un maksimalo vértibu. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2021. gada
Aprili palielinajas kopéjais majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikums

(21. att.). To galvenokart noteica majokla iegadei izsniegto aizdevumu apjoms — to
gada pieauguma temps (5.4%) sasniedza visaugstako raditaju kops globalas finansu
krizes sakuma. Vienlaikus patérina kreditu atlikuma gada kapuma temps kluva
pozitivs, atspogulojot patérétaju konfidences un izdevumu iespéju uzlabosanos, —
aprilT tas bija 0.3% (marta — —1.7%). Tomér majsaimniecibas, Skiet, palielinajusas
izdevumus, galvenokart izmantojot peédéja gada laika uzkratos noguldijumus.
Savukart majsaimniecibam izsniegto citu aizdevumu atlikuma gada pieauguma
temps aprili joprojam kopuma bija stabils (1.5%). Neraugoties uz nelielu
uzlaboSanos pédéjo ménesu laika, $a veida aizdevumu dinamika, kas liela méra
skaidrojama ar aizdevumiem mazajiem uznémumiem (individuala darba veicéjiem un
[lgumsabiedribam bez juridiskas personas statusa), saglabajas mérena. Lai gan
valstu valdibas palidzé&ja mazajiem uznémumiem apmierinat finanséjuma
vajadzibas, tos 1pasi ietekméjusi ekonomiskas aktivitates paléninaSanas.

Kopuma uznémumiem izsniegto aizdevumu atlikuma pieauguma tempa
sarukums slépj atSkiribas starp uznémumiem. Saskana ar ECB Apsekojuma par
finanséjuma pieejamibu uznémumiem euro zona (SAFE) pédé&jo kartu, kas aptvéra
periodu no 2020. gada oktobra I1dz 2021. gada martam, mazaks skaits mazo un
vidéjo uznémumu (MVU) noradija, ka banku aizdevumu pieejamiba Saja perioda
uzlabojusies. 3% no euro zonas MVU, kas piedalijas apsekojuma (neto izteiksmé),
noradija, ka banku aizdevumu pieejamiba uzlabojusies (iepriek$€ja apsekojuma
karta — 6%). lzvertéjot situaciju, vispesimistiskak noskanoti bija mikrouznémumi. Tik
tieSam pirmo reizi kops 2015. gada vidus tie noradija uz banku aizdevumu
pieejamibas samazinasanos, savukart lielo uznémumu atbildes liecinaja par tas
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atgrieSanos ITmenTt, kads bija pirms Covid-19 pandémijas. Savukart mazaka neto
procentuala dala MVU uzskatija, ka makroekonomiska vide negativi ietekméjusi
finans&juma pieejamibu (22. att.). ST neto procentuala dala bija salidzinama ar
[TmenT, k&ds bija vérojams Tsi pirms pandémijas uzliesmojuma, un ta var atspogulot
pasreizgjo politikas atbalsta pasakumu labvéligo ietekmi. Vienlaikus nedaudz
mazaka neto procentuala dala MVU noradija uz banku lielaku gatavibu izsniegt
kreditus. L1dzigi mazaka neto procentuala dala MVU noradija uz valsts finansiala
atbalsta pieejamibas uzlaboSanos, iesp&jams, atspogulojot 2020. gada beigas
véroto garantiju izmantoSanas apjoma samazinasanos. Atbildot uz konkrétu
jautajumu par valdibas atbalsta programmam, kas ieviestas, reagéjot uz pandémiju,
lielaka dala MVU, kuri piedalijas apsekojuma, apstiprinaja, ka tiem pédé&jo

12 ménesu laika So programmu ietvaros bijis pieejams finanséjums un ka tas tiem
palidzé&jusas izpildtt taltéjas un Tstermina saistibas (sk. art $a "Tautsaimniecibas
Biletena" 2. ielikumu).

22, attels
Faktoru, kas ietekmé aréja finanséjuma pieejamibu euro zonas MVU, parmainas

(ieprieks$ejos seSos ménesos; respondentu neto Tpatsvars; %)
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Piezimes. Sis attéls attiecas uz $adu SAFE jautajumu: “Vai varat teikt, ka katrs no noraditajiem faktoriem pédéjo se$u menesu laika ir
uzlabojies, saglabajies nemainigs vai pasliktinajies?”. Neto Tpatsvaru aprékina ka to respondentu Tpatsvaru, kuri norada, ka faktors ir
uzlabojies, un to respondentu Tpatsvaru, kuri norada, ka tas pasliktindjies. Skaitli attiecas uz apsekojuma 17. kartas (2017. gada
aprilis—septembris) lTdz 24. kartas (2020. gada oktobris—2020. gada marts) datiem.

Labvéligo finanséjuma nosacijumu dé| bankas joprojam bija ieguvéjas, bet
augsts kreditrisks nelabvéligi ietekmé to spéju nodrosinat starpniecibas
pakalpojumus. Euro zonas kopéjas banku parada finanséjuma izmaksas apjomigu
monetaras politikas atbalsta pasakumu un nepartraukto valdibas un regul&joSo
iestazu atbalsta pasakumu ietekmé joprojam ir zemakas par to limeni pirms
pandémijas (23. att.), neraugoties uz banku obligaciju pelnas likmju pieaugumu, ka
bija vérojams kop$ 2021. gada sakuma. ECB AIP un PAAIP radija lejupvérstu
spiedienu uz pelnas likmém, un bankas aizstaja dalu uz tirgus instrumentiem balstita
finanséjuma ar ITRMO ar |oti labvéligiem nosacijumiem. Abi faktori veicinaja art
banku obligaciju tirgus apstaklu uzlaboSanos. Turklat nodroSinato banku obligaciju
cenas tieSa veida pozitivi ietekmé ECB treSas nodrosinato obligaciju iegades
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programmas (NOIP3) TstenoSana. Vienlaikus euro zonas banku noguldijumu
procentu likmes 2021. gada aprilt saglabajas kopuma nemainigas vésturiski
zemakaja liment, efektivai negativo procentu likmju parnesei labvéligi ietekméjot
banku parada finanséjuma nosacijumus. Patiesi, euro zonas bankas kop$ Covid-19
krizes sakuma arvien biezak NFS noguldijumiem piemérojusas negativas procentu
likmes. Vienlaikus banku spé&ja piemérot negativas procentu likmes ir atkariga no to
ietekmes tirgd, un mazo klientu — majsaimniecibu — noguldijumu procentu likmes
joprojam varétu atrasties pie nulles robezas vai to parsniegt, tadéjadi samazinoties
banku neto procentu likmju starpibai. Lai gan bankas 2020. gada 4. ceturksnit
turpinaja stiprinat spéju absorbét zaudéjumus, palielinot kapitalizacijas Iimeni,
kreditriska izmaksu kapums un banku pelnitspé€jas pasliktinasanas var kavét banku
kredTtu piedavajumu. 2021. gada aprila euro zonas banku veiktas kreditéSanas
apsekojums paradija, ka bankas 2021. gada 1. ceturksnT turpinaja noteikt stingrakus
kreditu standartus (lai gan tikai uznémumiem izsniegtajiem aizdevumiem un mazaka
méra neka divos iepriek3&jos ceturkSnos), pandémijas ietekmé atspogulojot
paaugstinatu riska uztveri un lielaku piesardzibu pielaujama riska [fmena noteikSana.

23. attels
Kopéjas banku parada finanséjuma izmaksas

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

Piezimes. Noguldijumu kopéjas izmaksas aprékina ka jauno darijumu procentu likmju noguldijumiem uz nakti, noguldijumiem ar
noteiktu terminu un noguldijumiem ar bridinajuma terminu par iznemsanu, kas sverti ar to attiecigo atlikumu, vidéjo raditaju. Jaunakie
dati atbilst stavoklim 2021. gada aprilt.

NFS izsniegto banku aizdevumu procentu likmes palielinajas, bet saglabajas
zema limeni. P&c krituma gada pirmaja ceturksni NFS izsniegto banku aizdevumu
kopéjas procentu likmes 2021. gada aprili palielinajas par 17 bazes punktiem

(I"dz 1.56%), savukart attiecigd majsaimniecibam izsniegto aizdevumu procentu
likme saglabajas nemainiga vésturiski zemakaja liment (1.31%; 24. att.). STs norises
atspogulo to ECB, uzraudzibas iestdZu un valstu valdibu Tstenoto politikas
pasakumu pasreizégjo ietekmi, kuri Tstenoti ar mérki atvieglot kredttu piedavajuma
nosacijumus, Tpasi pandémijas vissmagak skartajiem uznémumiem. Pavisam neliela
un liela apjoma banku aizdevumu procentu likmju starpiba stabilizéjas ITment, kads
bija pirms pandémijas. Vienlaikus saglabajas liela nenoteiktiba saistiba ar
pandémijas ilgtermina ietekmi uz tautsaimniecibu un tadéjadi art uz aiznéméju
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kreditsp€ju un banku bilancém. Visi esoSie politikas atbalsta pasakumi joprojam ir
batiski, lai izvairttos no ta, ka nenoteiktiba saistiba ar plasi vérojamo stingraku
finanséjuma nosacijumu izvirziSanu pastiprina pandémijas ekonomisko ietekmi.

24. attels
Banku aizdevumu kopéjas procentu likmes atseviSkas euro zonas valstis

(gada; %; triju ménesu slidosie vidégjie)
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Piezimes. No bankam sanemto aizdevumu kopé&jo izmaksu raditaju aprékina, nosakot kopéjas Tstermina un ilgtermina procentu
likmes, izmantojot jauno darfjumu apjomu 24 ménesu slido$o vidéjo raditaju. Dazadu valstu standartnovirzi aprékina, izmantojot
fiks€tu 12 euro zonas valstu izlasi. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2021. gada aprilt.

Uznémumu kopéja aréja finanséjuma apjoms 2021. gada 1. ceturksni nedaudz
palielinajas. Aréja finanséjuma gada pieauguma temps 2021. marta bija 4.5%, un
finanséjuma Tsaka termina dinamika mainijusi uz pretéjo pusi lejupslides tendenci,
ko sakas pagajusas vasaras beigas. Sis plismas galvenokart noteica aiznémumi no
bankam un (mazak) kotéto akciju neto emisijas apjoms (25. att. a) panelis).
Uznémumi ir samazinajusi uz tirgus instrumentiem balstito aiznémumu apjomu,
savukart argja finanséjuma plismas joprojam pozitivi ietekméja labveligi
finanséjuma nosacijumi. Motivi aiznemties no bankam dazadas nozarés atskiras: uz
eksportu orientétas nozares, visticamak, pozitivi ietekméja globalo apstaklu

ECB 2021. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 4. Tautsaimniecibas un monetaras norises
Nauda un kreditu atlikumi 42



uzlaboSanas, un dazas valstis bija liela blvniecibas aktivitate, savukart citam
pandémijas ietekmei visvairak paklautajam nozarém bija jasaglaba augstaks
likviditates ITmenis.

NFS areja finanséjuma (tas ietver banku veikto kreditésanu, parada vértspapiru
emisiju tirgu un kapitala vertspapiru finanséjumu) kopéja nominala cena
saglabajas zema limeni, ta¢u nedaudz pieauga. Aprila beigas ta bija 4.6%

(25. att. b) panelis), un tas ir aptuveni par 30 bazes punktiem zemaks raditajs neka
2020. gada marta registrétais rekordlimenis un par 50 bazes punktiem augstaks
raditajs neka 2020. gada junija novérotais vésturiski zemakais lTmenis. Nelielais
kopéjo finanséjuma izmaksu pieaugums 2021. gada pirmajos Cetros ménesos bija
saistits ar kapitala vertspapiru izmaksu palielina8anos, kas atspoguloja bezriska
procentu likmju un kapitala vértspapiru riska prémiju pieaugumu. Vienlaikus
uznémumu obligaciju ienesiguma likmju starpibu turpmaka samazinaSanas
kompensé bezriska procentu likmju kdpumu, tapéc uz tirgus instrumentiem balstita
parada izmaksas faktiski saglabajas kopuma nemainigas. Art banku aizdevumu —
galvenokart ilgtermina aizdevumu — izmaksas nedaudz pieauga. Tiek lésts, ka
kopéjas finans&éjuma izmaksas no aprila beigdm Iidz 2021. gada 9. janijam turpinaja
palielinaties aptuveni par 35 bazes punktiem galvenokart kapitala vértspapiru
izmaksu kapuma ietekmé. To noteica neliels kapitala vértspapiru riska prémiju
pieaugums, kas sekoja péc arkartigi spéciga ilgtermina uznémumu pelnas gaidu
kapuma (par to liecina art uznémumu apsekojumi), savukart diskonta likmes kopuma
saglabajas zema liment. Nemot véra So batisko pelnas gaidu kapumu un joprojam
zemas diskonta likmes, modeli bitu liecinajusi par nedaudz straujaku kapitala
vértspapiru cenu kapumu, neka bija vérojams, ko tadéjadi mehaniski atspogulo
nedaudz lielaks riska prémiju pieaugums. Saja pa$a perioda uz tirgus instrumentiem
balstita parada izmaksas investiciju kategorijas un augsta ienesiguma segmenta
palielindjas vien nedaudz, augstakam bezriska procentu likmém gandriz pilniba
kompenseéjot uznémumu obligaciju ienesiguma likmju starpibu turpmako
samazinasanos.
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25. attéels
Euro zonas NFS aréjais finanséjums

(parmainas; % a) panelis); gada; % b) panelis)

== Gada pieauguma temps
Uz gadu attiecinatais seSu ménesu pieauguma temps

a) Euro zonas NFS neto aréjais finanséjums
8

2 B /‘ e NA’——/
0 _//V

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

== Kopéjas finans&juma izmaksas
Kapitala vértspapiru izmaksas
== Uz tirgus instrumentiem balstita parada izmaksas
== KreditéSanas Tstermina izmaksu raditajs
== KreditéSanas ilgtermina izmaksu raditajs

b) Euro zonas NFS aréja finanséjuma nominalas izmaksas komponentu dalijuma
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Avoti: Eurostat, Dealogic, ECB, Merrill Lynch, Bloomberg, Thomson Reuters un ECB apléses.

Piezimes. a) panelis. Neto aréjais finanséjums definéts kd MF| aizdevumu, parada vértspapiru neto emisijas apjoma un kotéto akciju
neto emisijas apjoma summa. MFI aizdevumi korigéti atbilstosi aizdevumu pardo$anas, vértspapiro$anas darfjumu un naudas lidzeklu
apvieno$anas virtuala grupas konta ietekmei. b) panelis. NFS kopéjas finanséjuma izmaksas aprékina k& banku aizdevumu izmaksu,
uz tirgus instrumentiem balstita parada izmaksu un kapitala vértspapiru izmaksu vidéjo svérto raditaju, pamatojoties uz to
attiecigajiem atlikumiem. Tumsi zilais rombs attiecas uz Tstermina prognozi 2021. gada jinijam kopé&jam finanséjuma izmaksam,
pienemot, ka banku aizdevumu procentu likmes saglabajas nemainigas 2021. gada aprilt vérotaja limenT. Jaunakie euro zonas kontu
balstita parada izmaksam; dienas datu ménesa vidéjais raditajs), 2021. gada 4. junija (kapitala vértspapiru izmaksam; nedélas dati) un
2021. gada aprili (aizdevumu izmaksam; ménesa dati).
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Fiskalas norises

Saistibé ar Joti kraso ekonomisko lejupslidi koronavirusa (Covid-19) pandémijas laika
un spécigu fiskalo reakciju valdibas budzeta deficits euro zona 2020. gada strauji
palielingjas lidz 7.3% no IKP (2019. gada — 0.6%). Ta ka euro zonas valstis skarusi
Jauni pandémijas vilni, Sogad pagarinats daudzu arkartas pasakumu istenosanas
termin$ un sniegts papildu atveseloSanas atbalsts. Tadéjadi Eurosistémas
specialistu 2021. gada junija makroekonomiskas iespéju apléses 2021. gada paredz
tikai nelielu euro zonas valstu valdibas budZeta bilances uzlaboSanos (lidz 7.1% no
IKP). Tomér, ta ka pandémija mazinas un tautsaimniecibas atveseloS§anas tendence
pastiprinas, paredzams, ka budZeta deficita raditajs samazinasies daudz straujak —
idz 3.4% 2022. gada un lidz 2.6% iespéju aplésu perioda beigas 2023. gada.
Prognozéts, ka euro zonas parada raditajs 2021. gada bas tikai nedaudz zemaks par
100% no IKP un 2023. gada saruks lidz aptuveni 95% no IKP, t.i., aptuveni par

11 procentu punktiem vairak neka pirms koronavirusa pandémijas izraisitas krizes.
Tomér ambicioza un koordinéta fiskala nostaja joprojam ir izSkiro$i svariga, jo
priek$laiciga fiskala atbalsta partrauk$ana varétu paléninat atveseloSanéas tempu un
pastiprinat nelabvéligo ietekmi ilgaka termina. Tapéc batu jaturpinéds pandémijas
visvairék skartajiem uznémumiem un majsaimniecibam laikus sniegtam un Kritiski
svarigam valstu fiskalas politikas atbalstam un ar to saistitajiem ierobeZojoSajiem
pasakumiem. Vienlaikus fiskalajiem pasakumiem joprojam jabat pagaidu
pasakumiem un pretcikliskiem, k& ari pietiekami mérktiecigiem, lai efektivi novérstu
ievainojamibas aspektus un veicinatu strauju euro zonas tautsaimniecibas
atveseloSanos. Papildus valstu fiskalajiem pasakumiem gaidams, ka "Nakamas
paaudzes ES" (NPES) paketei bds nozimiga loma, veicinot atraku, spécigaku un
vienmérigaku atveselo$anos. Tai japalielina ES valstu ekonomiska noturiba un
izaugsmes potencials, ipasi, ja finanséjums tiks izmantots produktiviem valsts
izdevumiem apvienojuma ar produktivitati veicinosu strukturalo politiku. Saskana ar
Janija makroekonomiskajam iespéju aplésém NPES subsidijam un aizdevumiem no
2021. gada lidz 2023. gadam bdtu janodro$ina papildu stimuls (aptuveni 0.5% no
IKP gada).

Saskana ar Eurosistémas specialistu 2021. gada junija makroekonomiskajam
iespéju apléesém gaidams, ka euro zonas valstu valdibas budzeta bilance
2021. gada uzlabosies tikai nedaudz, bet 2022. gada tai batu strauji
jaatjaunojas.'" Euro zonas valstu valdibas budzeta deficita raditajs palielinajas no
0.6% no IKP 2019. gada lidz 7.3%'? no IKP 2020. gada, un tas ir augstakais kop$
euro ievieSanas novérotais budzeta deficita lTmenis. Paredzams, ka 2021. gada tas
saruks tikai nedaudz (I1dz 7.1%), bet tad samazinasies daudz batiskak — [1dz 3.4%
2022. gada un Iidz 2.6% 2023. gada (26. att.). Budzeta deficita palielinaSanos
2020. gada lielakoties izraisTja cikliski korigétas sakotnéjas bilances pasliktinasanas
saistiba ar pandémijas dé| Tstenotajiem ekonomiska atbalsta pasakumiem aptuveni

1 Sk. "Eurosistémas specialistu 2021. gada janija makroekonomiskas iespéju apléses euro zonai", kas
2021. gada 10. junija publicétas ECB interneta vietné.

2. Euro zonas 2020. gada valdibas budzeta bilance tika aktualizéta salidzinajuma ar Eurostat 2021. gada
22. aprili publiskotajiem datiem (pirmais pazinojums — 7.2% no IKP), kas sekoja aktualizétajiem Vacijas
datiem.
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4% no IKP apjoma. Tagad paredzams, ka krizes un atveselo$anas atbalsta apjoms
2021. gada palielinasies aptuveni [1dz 4.5% no IKP. Tas atspogulo faktu, ka valstu
valdibas ir pagarinajusas arkartas pasakumu piemérosanu, pakapeniski
palielindjuSas pasakumu apjomu un/vai, lai veicinatu atveseloSanos, apstiprinajusas
jaunus, t.sk. NPES ietvaros finansétos, pasakumus. Deficita palielinaSanas
pagajusaja gada daléji radusies arf lielas negativas cikliskas komponentes dél, un
gaidams, ka 2021. gada tas saks samazinaties, lai gan tikai nedaudz. Prognozéts,
ka batiskaku budzeta bilances uzlabo$anos no 2022. gada noteiks cikliski korigétas
sakotnéjas bilances palielinasanas, jo liela dala arkartas pasakumu, kuri netiek
finanséti ar NPES subsidijam, vairs netiks 1stenoti. Turklat gaidams, ka ekonomiskas
attistibas cikla ietekme 2022. gada strauji palielinasies. Budzeta bilances
uzlabo$Sanos mazak, bet visa iespéju aplésu perioda veicinas ari procentu
maksajumu ietekmes pakapeniska samazinasanas.

26. attels
Budzeta bilance un tas komponenti

(% no IKP)

B Cikliski korigéta sakotnéja bilance (korigéta ar NPES subsidiju ietekmi ienémumu pusg)
Cikliska komponente

B Procentu maksajumi
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Avoti: ECB un Eurosistemas specialistu 2021. gada janija makroekonomiskas iespéju apléses.
Piezime. Dati attiecas uz euro zonas valstu kopéjo valdibas sektoru.

Euro zonas iespéju apléses ietver NPES subsidijas (aptuveni 0.6% no IKP)
katra iespéju aplesu perioda gada, un tiek pienemts, ka tas apvienojuma ar
ierobezotu aizdevumu apjomu finansés papildu stimulus 0.5% no IKP apmeéra.
lespéju aplésés ietvertas NPES subsidijas no 2021. gada Iidz 2023. gadam ir
aptuveni 1.75% no IKP apméra. Tiek pienemts, ka apvienojuma ar aizdevumiem
aptuveni 0.3% no IKP apméra ar NPES subsidijam tiks finanséti izdevumi gandriz
1.9% no IKP apméra, no kuriem nedaudz vairak neka 1.5% no IKP tiktu izlietoti
papildu stimuliem, savukart parégjie ltdzekli tiktu izmantoti esoSo planu finanséSanai.
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Kopéja fiskala nostaja 2020. gada bija loti ekspansiva, un prognozéts, ka

2021. gada ta joprojam bis ekspansiva.'® Gaidams, ka stingrakas fiskalas
nostajas ievieSana péc |oti liela atbalsta nodrosinaSanas notiks 2022. gada, jo fiskala
atbalsta ietekme izzd vienlaikus ar pandémiju un pagaidu atbalsta pasakumiem.
Prognozéts, ka 2023. gada fiskala nostaja kopuma bis neitrala.™ Neraugoties uz to,
tautsaimniecibas atveseloSanas fiskala atbalsta apjoms visa iesp&ju apléSu perioda
joprojam ir liels, un to atspogulo kopéja sakotnéja fiskala bilance, kas saglabajas
parliecino8i negativa, tikai pakapeniski uzlabojoties no —5.8% no IKP 2021. gada Iidz
—1.5% no IKP 2023. gada.

Papildus tautsaimniecibas fiskalajam atbalstam euro zonas valstis ir
nodrosinajusas apjomigas aizdevumu garantiju paketes, lai uzlabotu
uznémumu likviditati. Sis garantijas 2021. gada kopuma sasniedz aptuveni 19% no
euro zonas IKP, tadu katra valstt to summa un izmantoSanas [Tmenis batiski atSkiras.
Aizdevumu garantijas ir valdibu iesp&jamas saistibas, tapéc tas papildus palielinas
valsts izdevumus jebkada apjoma, kada tiks pieprasita garantiju saistibu izpilde, kas
savukart palielina valsts paradu.

Paslaik paredzams, ka budzeta bilance 2021. gada bus biitiski zemaka, neka
ieprieks prognozéts ECB specialistu 2021. gada marta makroekonomiskajas
iespéju aplésés, un ari perspektiva 2022. un 2023. gadam korigéta un nedaudz
pazeminata. Konkrétak, euro zonas valstu valdibas budzeta bilance ka dala no IKP
ir parskatita un samazinata 2021. gada par 1.0 procentu punktu un turpmakajos
divos gados — attiecigi par 0.2 procentu punktiem un 0.3 procentu punktiem.
ParskatiSanu nosaka lielaks diskrecionaro fiskalo pasakumu apjoms, kas 1stenoti,
reagéjot uz pandémiju, 1pasi 2021. gada, un tos tikai dal&ji kompensé spécigaka
ekonomiska cikla ietekme. Prognozétie procentu maksajumi kopuma saglabajas tadi
pasi ka marta iespéju aplésés prognozétie.

Euro zonas kopéja valsts parada attieciba pret IKP 2020. gada strauji
palielinajas, un paredzams, ka 2021. gada ta bus tikai nedaudz zemaka par
100% no IKP, bet péc tam pakapeniski saruks aptuveni Iidz 95% no IKP

2023. gada. Parada raditaja 14 procentu punktu kapums 2020. gada atspogulo lielu
sakotnéjo deficitu un loti nelabvéligu procentu likmju un izaugsmes tempa starpibu,
ka arT nozimigu defictta-parada korekciju ar pandémiju saistitu likviditates atbalsta
pasakumu dél. 2021. gada joprojam lielo sakotnéjo deficttu tikai daléji kompensés
tas, ka izaugsmes un procentu likmju starpiba batiski veicinas parada
samazinasanos. Tomér 2022. un 2023. gada parada raditajs saks samazinaties, jo
mazaku sakotnéjo deficttu ar uzviju kompensés labvéligas procentu likmju un

3 Fiskala nostaja atspogulo uz tautsaimniecibu vérsto fiskalas politikas stimulu virzibu un apjomu
papildus valsts finansu automatiskajai reakcijai uz ekonomiskas attistibas ciklu. Saja gadijuma to méra
ka cikliski korigétas sakotnéjas bilances raditaja parmainas, neietverot valdibas atbalstu finansu
sektoram. Nemot véra, ka lielakiem budzeta ienémumiem, kas saistiti ar NPES subsidijam no ES
budzeta, nav samazinoSas ietekmes uz pieprasijumu, cikliski korigéta sakotnéja bilance tadéjadi tiek
korigéta, lai izslégtu Sos ienémumus. Jaievéro ari, ka $aja nodala minétas euro zonas fiskalas
prognozes neietver ar NPES parvedumiem saistito Eiropas starpvalstu budZeta deficitu un paradu.
Sikék par euro zonas fiskalas nostajas jédzienu sk. ECB 2016. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 4
raksta The euro area fiscal stance ("Euro zonas fiskala nostaja").

4 Novertéts, ka fiskala nostaja 2020. gada bija —4.2 procentu punkti no IKP, un prognozéts, ka ta péc
NPES subsidiju korekcijas ienémumu pusé 2021., 2022. un 2023. gada attiecigi bds —1, +2.1 un
0.1 procentu punkts no IKP.
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izaugsmes tempa starpibas ietekme un (mazak) negativa deficita-parada korekcija
(27. att.). Tapéc paredzams, ka parada attieciba pret IKP iesp€ju apléSu perioda
beigas 2023. gada bus aptuveni par 11 procentu punktiem augstaka par limeni, kads
bija pirms krizes. TaCu janem véra, ka koronavirusa krizes negativa ietekme uz
parada dinamiku bijusi nedaudz mazaka, neka krizes sakumposma kopuma tika
gaidits.

27. attels
Euro zonas valstu valdibas parada parmainas noteicoSie faktori

(% no IKP, ja nav noradits citadi)

B Sakotnéja bilance (-)
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Avoti: ECB un Eurosistemas specialistu 2021. gada janija makroekonomiskas iespéju apléses.
Piezime. Dati attiecas uz euro zonas valstu kopgjo valdibas sektoru.

Batu jaturpinas pandémijas visvairak skartajiem uznémumiem un
majsaimniecibam laikus sniegtam un kritiski svarigam valstu fiskalas politikas
atbalstam un ar to saistitajiem ierobezojosSajiem pasakumiem. Priekslaiciga
fiskala atbalsta partraukS8ana varétu kavet atveseloSanos un pastiprinat nelabveéligo
ietekmi ilgaka termina. Vienlaikus fiskalajiem pasakumiem joprojam jabdt pagaidu
pasakumiem un pretcikliskiem, ka arT pietiekami mérktiecigiem, lai efektivi novérstu
ievainojamibas aspektus un veicinatu strauju euro zonas tautsaimniecibas
atveseloSanos. Fiskalajai ilgtspéjai palidzés gaidama tautsaimniecibas
atveseloSanas, un, kas svarigi, — arT finansé8anas nosacijumi, kam arT turpmak jabat
atbalstoSiem. Tomeér joprojam ir batiski, lai daltbvalstis pakapeniski samazinatu
budzeta nesabalansétibu, kad ekonomiska aktivitate bls atjaunojusies pietiekama
[TmenT. So procesu var pastiprinat ar izlémigu virzibu uz izaugsmei labvéligakas
valsts finanSu struktdras izveidoSanu un strukturalajam reformam, kuras palielina
euro zonas valstu izaugsmes potencialu, ka noteikts art Komisijas 2. janija
publicétajos ieteikumos fiskalas politikas Tsteno$anai (stkaku informaciju sk. §a
"Tautsaimniecibas Biletena" ielikuma "2021. gada stabilitdtes programmu ietekme uz
euro zonas fiskalo politiku"). NPES AtveseloSanas un noturibas mehanisms 3aja zina
var sniegt svarigu atbalstu, arT paatrinot "zalo" un digitalo pareju.

ECB 2021. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 4. Tautsaimniecibas un monetaras norises
Fiskalas norises 48



lelikumi

Euro zonas tekoS$a konta norises pandémijas laika

Sagatavojusi Mihaels Fidora (Michael Fidora), Fausto Pastoriss (Fausto
Pastoris) un Martins Smics (Martin Schmitz)

Koronavirusa (Covid-19) pandémijas izraisita ekonomiskas aktivitates un
starptautiskas tirdzniecibas paaugstinata svarstiguma apstaklos euro zonas
tekosa konta parpalikums 2020. gada salidzinajuma ar 2019. gadu samazinajas
tikai nedaudz (no 2.3% no IKP Iidz 2.2% no IKP; A attéls, a) panelis). Tomér
mérenais tekosa konta parpalikuma sarukums attieciba pret IKP neparada butisku ta
vértibas kritumu no 280 mljrd. euro 2019. gada Iidz 250 mljrd. euro 2020. gada, Saja
perioda krasi samazinoties nominalajam IKP. Turklat notika batiskas parmainas
tirdzniecibas plismu sastava un pozitiva saldo geografiskaja dalljuma, ka arT pamata
esos$ajos bruto ar&jos (kredita un debeta) darfjumos. Saja ielikuma aplikotas
galvenas norises euro zonas tekosaja konta 2020. gada, pieverSoties tam, ka
pandémija ietekméjusi dazadus ta komponentus.
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A attels
Euro zonas teko$a konta norises

a) Euro zonas tekosa konta bilance
(% no IKP)

B Preces
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== TekoSais konts

M Sakotnéjie ienakumi

M Otrreizéjie ienakumi

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

b) Euro zonas teko$a konta ceturk$na darijumi
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Avoti: ECB un Eurostat.

Péc pandémijas uzliesmojuma un tas izplatibas ierobezo$anai domato
pasakumu ievieSanas 2020. gada 1. pusgada euro zonas tekosa konta aréjo
darijjumu apjoms krasi samazinajas (A att., b) panelis). Nominalaja izteiksmé
euro zonas teko$a konta parpalikums 2020. gada 1. pusgada salidzinajuma ar
2019. gada 1. pusgadu samazinajas par 55 mljrd. euro.’ To noteica krass bruto
kredrtta plismu (t.i., pre€u un pakalpojumu eksporta un no arvalstim sanemto
ienakumu) sarukums, kas bija batiski lielaks par bruto debeta plismu (t.i., precu un
pakalpojumu importa un arpus euro zonas eso$o valstu rezidentiem veikto ienakumu
maksajumu) samazinajumu. Ta ka aréjais pieprasijums 2. pusgada atjaunojas un
euro zonas eksports atguvas straujak par importu, 2020. gada 2. pusgada tekosa

1 Dati par norisém gada ietvaros sniegti sezonali un ar darbadienu skaitu izlidzinata izteiksmé.

ECB 2021. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 4. lelikumi
Euro zonas teko$a konta norises pandémijas laika 50



konta parpalikums bija par 7 mljrd. euro lielaks neka 2019. gada 2. pusgada.?
Nominalaja izteiksmé tekosa konta parpalikums 2020. gada kopuma bija par 10%
mazaks neka 2019. gada.

Precu tirdzniecibas pozitivais saldo 2020. gada palielinajas Iidz 3.0% no IKP, jo
euro zonas eksporta kritumu kompenseéja vél lielaks importa sarukums.

2020. gada precu tirdzniecibas bilances pozitivais saldo palielinajas par

17 mljrd. euro (jeb 0.3 procentu punktiem no IKP). Tas neparada bdtisku precu
eksporta vértibas sarukumu par 216 mljrd. euro (jeb 0.8 procentu punktiem no IKP),
ko ar uzviju kompenséja spécigaks importa samazinajums par 234 mljrd. euro (jeb
1.1 procentu punktu no IKP). Precu tirdzniecibas statistikas dati liecina par nozimigu
euro zonas energétikas nozares negativa saldo sarukumu, kas saistits gan ar
labvéligu energijas cenu dinamiku, gan ar vajakas ekonomiskas aktivitates noteiktu
zemaku importa apjomu. Turpretl euro zonas ripniecibas precu tirdzniecibas
pozitivais saldo globalo vértibas kéZu parravumu apstaklos batiski saruka. Sos
parravumus atspoguloja arf euro zonas starppatérina precu tirdzniecibas negativa
saldo nozimigs sarukums.?

Pandémijas ekonomiskas atskanas 1pasi spilgti redzamas pakalpojumu
tirdzniecibas bilancé, celoSanas ierobeZojumiem izraisot krasu euro zonas
celosanas pakalpojumu tirdzniecibas pozitiva saldo sarukumu (B att.).

2020. gada pakalpojumu tirdzniecibas bilances pozitivais saldo samazinajas par
29 miljrd. euro (jeb 0.2 procentu punktiem no IKP). So samazinajumu galvenokart
noteica celo8anas pakalpojumu pozitiva saldo sarukums (no 0.3% no IKP

2019. gada Idz 0.1% no IKP 2020. gada) un transporta pakalpojumu pozitiva saldo
samazinasanas (no 0.2% no IKP 2019. gada I1dz 0.1% no IKP 2020. gada).
CeloSanas pakalpojumu gadijuma tas atspoguloja eksporta sabrukumu (aptuveni par
65% nominalaja izteiksmé salidzinajuma ar 2019. gadu) pandémijas ierobezoSanai
ieviesto celoganas ierobezojumu dél.* TurpretT telesakaru pakalpojumu,
datorpakalpojumu un informacijas pakalpojumu pozitivais saldo lielaka eksporta
apjoma ietekmé palielinajas (no 0.8% no IKP I1dz 0.9% no IKP). Maksas par
intelektuala TpaSuma izmantoSanu negativa saldo (palielinajas par 0.2 procentu
punktiem no IKP) un pétniecibas un attistibas pakalpojumu negativa saldo
(samazinajas par 0.4 procentu punktiem no IKP) lielas parmainas atspoguloja $o

2 Lai gan tirdzniecibas bilance 2. pusgada uzlabojas, ienakumu bilance turpinaja pasliktinaties. Euro
zonas ienakumu bilances sarukumu 2020. gada noteica otrreizéjo ienakumu negativa saldo
pasliktinaSanas un ieguldijumu ienakumu pozitiva saldo samazinasanas. leguldijumu ienakumu bilance
atspogulo euro zonas pelnu no tirajiem aréjiem aktiviem. PEdéjos gados euro zonas tiro aréjo aktivu
(tiras starptautisko investiciju bilances) norises noteica ne vien teko$a konta bilance, bet ar
parvértéSanas kanals (t.i., valitas kursa un citu aktivu cenu parmainu noteiktas aréjo aktivu un saistibu
parvértéSanas svarstibas). Stkaku informaciju sk. ECB 2018. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 3
ielikuma Factors driving the recent improvement in the euro area’s international investment position
("Euro zonas starptautiskas investiciju bilances neseno uzlabo$anos noteicosie faktori").

3 Sk.arT ECB 2020. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 5 ielikumu The great trade collapse of 2020

and the amplification role of global value chains ("2020. gada lielais tirdzniecibas sabrukums un globalo
vértibas k&zu nozimes pieaugums").

4 Sk. ar ECB 2020. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 8 ielikumu "Norises ttrisma nozaré Covid-19
pandémijas laika".
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pakalpojumu euro zonas importa batisko svarstigumu pédé&jo gadu laika, kas bija
saistits ar lielo daudznacionalo uznémumu veiktam darbibam.®

B attéls
Euro zonas pakalpojumu tirdzniecibas bilances norises galveno pakalpojumu veidu

dalfjuma

(% no IKP)
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informacijas
pakalpojumi

Avots: ECB.

Piezime. "Citi pakalpojumi" ietver citur attéla neparaditas pakalpojumu tirdzniecibas kategorijas.

Dati par euro zonas teko$a konta geografiskajiem partneriem liecina, ka

2020. gada registréts euro zonas lielako divpuséjo pozitivo saldo sarukums

(C att., a) panelis). Ka pédéjos gados ierasts, euro zonas lielakie divpusgjie
pozitivie saldo 2020. gada bijusi attiecTba pret Apvienoto Karalisti, ASV un Sveici
(attiecigi 1.3%, 0.7% un 0.5% no IKP). "Citu valstu" grupa (t.sk. lielakie naftas
razotaji) art pozitivi ietekméja euro zonas aréjo parpalikumu (pozitivais saldo —
aptuveni 1.6% no IKP), bet attieciba pret Kinu un "arzonas centru" grupu euro zonai
bija tekoSa konta deficits (attiecigi 0.6% un 0.7% no IKP).

5 Papildu informaciju par daudznacionalo uznémumu darbibas ietekmi uz euro zonas ar&jiem kontiem
sk. ECB 2020. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 2 raksta Multinational enterprises, financial
centres and their implications for external imbalances: a euro area perspective; un Lane, P. R.,
Maximising the user value of statistics: lessons from globalisation and the pandemic, runa Eiropas
Statistikas foruma (attalinati), 2021. gada 26. aprill.
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C attels
Euro zonas teko$a konta geografiskais dalfjums

a) Euro zonas teko$ais konts galveno geografisko partneru dalijuma

(% no IKP)
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b) Euro zonas divpuséjas tekosa konta bilances parmainas 2020. gada salidzinajuma ar
2019. gadu

(procentu punktos no IKP)

@ Tekosa konta bilance B Sakotnéjie ienakumi
Preces M Otrreizéjie ienakumi
B Pakalpojumi
0.6
0.4 [ ]
0.2 )
0.0 — e
. e - IR
_
-04
-0.6 =
Paréeja ES Apvienota ASV Kina Sveice Japana Arzonas Krievija Parejas Kopa
Karaliste centri valstis

Avoti: ECB un Eurostat.

Piezimes. "Paréja ES" ietver arpus euro zonas eso$as ES dalibvalstis un tas ES iestades un struktiras, kas statistikas mérkiem
uzskatamas par eso$am arpus euro zonas, pieméram, Eiropas Komisiju un Eiropas Investiciju banku. "Arzonu centri" ietver arpus ES
esoSas valstis vai jurisdikcijas, kas sniedz finansu pakalpojumus nerezidentiem tada méroga, kas nav samérojams ar to vietéjas

tautsaimniecibas lielumu, t.sk., pieméram, Honkongas TPA un Kaimanu salas. "Paréjas valstis" ietver visas attéla neminétas valstis un
valstu grupas, ka arT nesadalitos darTjumus.

Butiskakas parmainas euro zonas tekosa konta bilances geografiskaja
dalijjuma 2020. gada bija saruikoSais pozitivais saldo attieciba pret Apvienoto
Karalisti un ASV un pieaugosais — attieciba pret "paréjo valstu” grupu (C att.,
b) panelis). Pozitiva saldo sarukumu attieciba pret Apvienoto Karalisti un ASV
galvenokart noteica pakalpojumi. Apvienotas Karalistes gadijuma to pamata izraisija
batisks euro zonas celojumu eksporta samazinajums pandémijas celo$anas
ierobezojumu apstaklos, bet ASV gadijuma tas atspoguloja arT nozimigu par
intelektuala TpaSuma izmantoSanu veikto maksajumu kritumu saistiba ar
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daudznacionalu uznémumu darbibu.® Predu tirdzniecibas pozitivais saldo attieciba
pret "paréjo valstu" grupu strauji palielinajas, nemot véra iepriek§ minéto energijas
importa sarukumu, kas noteica ari to, ka divpuséjais tekosa konta saldo attieciba
pret Krieviju no negativa kluva par pozitivu. Pre€u tirdzniecibas negativais saldo
attieciba pret Kinu 2020. gada turpinaja palielinaties, daléji atspogulojot medicinas
pre€u importa kapumu saistiba ar pandémiju.

Kas attiecas uz uzkrajumiem un investicijam, euro zonas neto aizdevumu
paréjai pasaulei stabilitate 2020. gada neparadija ieprieks nepieredzéetu
majsaimniecibu sektora neto aizdevumu un valdibas sektora neto aiznémumu
kapumu (D att.). NepiecieSamiba ierobezot pandémijas negativo ietekmi uz
tautsaimniecibu noteica to, ka pédéjos gados vérotais valdibas sektora neto
aizneémumu stabilais kritums peksni beidzas, euro zonas valstu valdibu neto
aiznémumiem 2020. gada pieaugot [1dz 7.3% no IKP. Tomér to gandriz pilniba dzésa
SpEcIgs euro zonas majsaimniecibu neto aizdevumu palielinajums (Ifdz 7.3% no
IKP), atspogulojot gan piesardzibas nolika veidotos, gan piespiedu uzkrajumus.” Ta
ka 2020. gada (lai gan pieticigaka tempa) palielindjas arT nefinansu un finansu
sabiedribu sektoru neto aizdevumi, euro zonas neto aizdevumi paréjai pasaulei
kopuma saglabajas stabili — aptuveni 2.2% no IKP.

D attéls
Euro zonas sektoru neto aizdevumi/aiznémumi un teko8a un kapitala konta bilance

(% no IKP)

== TekoSais konts un kapitala konts
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Avoti: ECB un Eurostat.

Piezimes. Euro zonas neto aizdevumu/aiznémumu sektoru dalljums atspogulo euro zonas iek§zemes sektoru bilances, kas iegitas no
nefinansu sektora kontu datiem. Euro zonas tekoSais un kapitala konts atspogulo euro zonas neto aizdevumus/aiznémumus paréjai
pasaulei/no paréjas pasaules, kas ietverti maksajumu bilances datos. Starp Siem diviem raditajiem iesp&jama neliela neatbilstiba datu
avotu neatbilstibu dél.

Euro zonas valstu teko$a konta bilan€u dinamika 2020. gada bija
nevienmeériga, valstim, kas liela méra atkarigas no turisma, piedzivojot butisku
tirdzniecibas bilances pasliktina$anos (E att.). STs krasas svarstibas, kas

Sis darbibas atspogulo arT euro zonas pakalpojumu negativa saldo attieciba pret arzonas centriem
atbilsto$s sarukums.

Sk. ar1 2020. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 6 ielikumu "Covid-19 un majsaimniecibu uzkrajumu
pieaugums: piesardzibas noltka vai piespiedu karta?".
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galvenokart saistitas ar celojumu eksporta nozimigu kritumu, noteica batisku teko8a
konta bilances pasliktina8anos Spanija (no 2.1% dz 0.7% no IKP), Portugalé (no
0.4% dz —1.2% no IKP) un Griekija (no —1.5% Iidz —6.7% no IKP). ArT Malta un
Kipra teko3a konta bilance krasi pasliktindjas galvenokart sariko$a celoSanas un
citu pakalpojumu neto eksporta ietekmé. Vienlaikus Trijas tekosa konta bilance strauji
uzlabojas. To noteica pakalpojumu tirdzniecibas parmainas un mazak — art precu
tirdzniecibas parmainas, galvenokart atspogulojot lielu daudznacionalu uznémumu
darbibas.?

E attels
TekoSa konta parmainas euro zonas valstis 2020. gada salidzingdjuma ar 2019. gadu

(% no IKP; procentu punkti)

® Tekosais konts — 2019. gads

® Tekosais konts — 2020. gads

B Tirdzniecibas bilances parmainas
lenakumu bilances parmainas

20
15

10 ®

....ooo -
mogTET - EgEttTegTy
5

) [

-10
Y ([

-15
NL DE MT SI LU LT IT AT EZ ES EE PT BE FI LV FR GR SK CY IE

Avoti: ECB un Eurostat.
Piezimes. Tirdzniecibas bilance ietver precu un pakalpojumu bilances. lenakumu bilance ietver sakotnéjo ienakumu un otrreizéjo
ienakumu bilanci. "EZ" nozimé "euro zona".

8 Trijas pakalpojumu bilances neparasto uzlabo$anos 2020. gada noteica spécigs pétniecibas un
attistibas pakalpojumu importa kapums apstaklos, kad Trijas ar&jiem kontiem bija raksturigs batisks
svarstigums loti nozimigas daudznacionalo uznémumu darbibas ietekmes dél.
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Fiskala atbalsta pasakumu ietekme uz uznémumu
likviditates vajadzibam pandémijas laika

Sagatavojusi Roberto A. De Santiss (Roberto A. De Santis), Annalisa
Ferrando (Annalisa Ferrando) un Elena Sofija Gabani (Elena Sofia
Gabbani)

Eiropas valstu valdibas reagéja uz koronavirusa (Covid-19) pandémijas
uzliesmojumu, izmantojot lielu fiskalo pasakumu pakesu kopumu
majsaimniecibu, darbinieku un uznémumu atbalstam. P&éc gandriz gadu ilgusa
fiskala atbalsta tika apkopota informacija par So fiskalo pasdkumu kopumu
izlietoSanu uznémumu Tstermina un vidé&ja termina likviditates vajadzibu atbalstam
8aja laika, izmantojot "Apsekojuma par finanséjuma pieejamibu uznémumiem"
(SAFE) rezultatus." Valdibas fiskalie pasakumi ir iedaliti trijas galvenajas grupas:
1) algu izmaksu atbalsts;? 2) nodok|u samazinajumi un nodoklu moratoriji un 3) cita
veida atbalsts.® Saja ielikuma sniegts apsekojuma rezultatu kopsavilkums,
sagrupéjot atsevidku valstu raditajus pa Cetriem atSkirigiem sektoriem (rpnieciba,
buvnieciba, vairumtirdznieciba un mazumtirdznieciba un citi uznéméjdarbibas
pakalpojumi).

Divas treSdalas no apsekotajiem uznémumiem bija izmantojusas vismaz vienu
valdibas politikas atbalsta pasakumu, kas tika ieviests, reagéjot uz pandéemiju.
Aptuveni 55% no apsekotajiem lielajiem euro zonas uznémumiem un 48% no
apsekotajiem euro zonas MVU izmantoja valdibas atbalstu, lai mazinatu sava algu
fonda izmaksas; aptuveni 28% no lielajiem uznémumiem un 25% no MVU izmantoja
nodoklu samazinajumus un nodoklu moratorijus, un aptuveni 24% no lielajiem

1 Algu izmaksu atbalsts attiecas uz valdibas subsidijam subsidétu algu veida darbiniekiem, kuri uz laiku
saskaras ar pilnu vai daléju darba stundu samazinajumu, ta dévétajam saisinata darba laika
programmam.

2 Divreiz gada veiktais apsekojums SAFE norisindjas no 2021. gada 8. marta lidz 22. aprilim. Euro
zonas uznémumiem tika lGgts sniegt informaciju par to finansialas situacijas parmainam un
nepiecieSamibu péc aréja finanséjuma un ta pieejamibu laikposma no 2020. gada oktobra I1dz
2021. gada martam. Kopéjas izlases lielums bija 11 007 uznémumi, no kuriem 10 054 (91%) ir MVU.
Visi §aja ielikuma ietvertie skaitli ir sverti, nemot véra uznémumu lieluma grupu, ekonomisko aktivitati
un valsti, lai atspogulotu pamata eso$as uznémumu izlases ekonomisko struktdru. Sk. SAFE zinojumu.

8 Lai gan anketa tas nav noradits, tre3aja kategorija var bat ietvertas vairakas programmas, kas saistitas
ar valdibas atbalstu, pieméram, banku aizdevumu garantijas, kas netiek izmantotas algu fondam, tie$a
finansiala palidziba, rekapitalizacijas un parstrukturéSanas fondi. Sk. art ielikumu Valdibas atbalsta
politikas Covid-19 perioda SAFE zinojuma, lai uzzinatu vairak par specifiskajiem jautajumiem, kas tika
izmantoti SAFE.

4 Sis ielikums papildina saistTtos valdibas programmu novértgjumus. Albertazzi u.c. vérté, ka izzinotas
valsts garantéto aizdevumu programmas var ietekmét banku iesp&jamo zaud&jumu apjomu. Falagiarda
u.c. apliko minéto valsts aizdevumu garantiju programmu raksturigas iezimes un $o shému ietvaros
izsniegto garantéto aizdevumu apjomu lielajas euro zonas valstis. Anderson u.c. sniedz kopsavilkumu
par kreditéSanas atbalsta pasakumiem piecas lielakajas Eiropas valstis. viena no 2021. gada OECD
pétijumiem atrodams kopsavilkums par globalajiem likviditates un strukturalajiem atbalsta
pasakumiem. Sk. Albertazzi, U., Bijsterbosch, M., Grodzicki, M., Metzler, J. and Ponte Marques, A.,
“Potential impact of government loan guarantee schemes on bank losses”, Financial Stability Review,
ECB, 2020. gada maijs; Falagiarda, M., Prapiestis, A. and Rancoita, E., “Valsts aizdevumu garantijas
un banku aizdevumi Covid-19 laika”, Tautsaimniecibas biletens, Nr. 6, ECB, 2020; Anderson, J.,
Papadia, F. and Véron, N., “COVID-19 credit-support programmes in Europe’s five largest economies”,
Working Paper, 03/2021, Bruegel, 2021; un One year of SME and entrepreneurship policy responses
to COVID-19: Lessons learned to “build back better”, OECD, 2021. gada aprilis.
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uznémumiem un 32% no MVU izmantoja citas valdibas atbalsta programmas
(A att., a) panelis).

A attéls
To euro zonas uznémumu Tpatsvars, kuri sanéma valdibas fiskalo atbalstu, reagéjot
uz pandémiju: lieluma un sektoru dalfjums
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Avots: ECB un Eiropas Komisijas "Apsekojums par finanséjuma pieejamibu uznémumiem" (SAFE).

Piezime. "A" attiecas uz valdibas atbalstu algu izmaksam; "B" attiecas uz valdibas atbalstu nodoklu samazinajumu un nodoklu
moratoriju veida; "C" — uz citam valdibas atbalsta programmam; "Kopa" — uz politikas programmu kopumu (t.i., sanemts vismaz viena
veida politikas atbalsts).

Salidzinot dazadas nozares, valdibas atbalsts MVU ripniecibas un
pakalpojumu nozarés bija lielaks neka buvnieciba. Darbibas jomas, ko smagi
skara socialas distancéSanas pasakumi, pieméram, viesmiliba, celojumi, izklaide un
kultdra, parasti ir raksturigas mazajiem un vidéjiem uznémumiem (MVU), kas
nodarbina lidz 249 darbiniekiem, t.i., uznémumiem, kam pieveérsta lielaka uzmaniba
SAFE pétijuma. Par darbibu Sajas jomas MVU citu valdibas atbalsta programmu
veida sanéma relativi lielaku atbalstu neka lielie uznémumi, un tas daléji atspoguloja
to, ka konkréto valstu politiku pamatmeérkis bija palidzét mazakiem uznémumiem.
Valdibas atbalsts MVU rapniecibas un pakalpojumu nozarés bija relativi lielaks neka
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bdvniecibas nozaré, Tpasi algu izmaksu atbalsta joma. Toties visu nozaru lielie
uznémumi sanéma valdibas atbalstu algu fonda izmaksu mazinasanai (A att., b)
panelis). Aptuveni puse apsekoto MVU, kuri parstav ripniecibas, vairumtirdzniecibas
un mazumtirdzniecibas nozares (attélos — “Tirdznieciba") un citus uznémeéjdarbibas
pakalpojumus (“Pakalpojumi”), un 37% no bavniecibas nozari parstavosajiem MVU
sanéma valdibas atbalstu, lai mazinatu savas algu fonda izmaksas; aplukojot
atbalstu nodoklu samazinajumu un nodoklu moratoriju veida, $is Tpatsvars
samazinas attiecigi par aptuveni vienu ceturto dalu un par 18%. Lielakas atSkiribas
starp nozarém vérojamas attieciba uz atbalstu, kas pieskirts citu valdibas atbalsta
programmu veida (A att., b) panelis).

Valdibas atbalsts dazadas valstis bija atSkirigs. Spanija un Vacija mazaka MVU
dala izmantoja fiskalo atbalstu relativa izteiksmé salidzindjuma ar attiecigo MVU
dalu Francija un Italija neatkarigi no atbalsta veida (B att.). Konkrétak, aptuveni divas
treSdalas Francijas uznémumu izmantoja valdibas likviditates atbalstu, lai mazinatu
savas algu fonda izmaksas, savukart tikai viena treSdala Spanijas uznémumu
noradija, ka ir sanémusi $§adu atbalstu. Attieciba uz atbalstu nodoklu atvieglojumu un
nodok|u moratoriju veida viena tresdala Italijas uznémumu minéja, ka ir sanémusi
Sadu atbalstu, savukart Spanija attiecigais Tpatsvars bija 14%. 44% no apsekotajiem
Francijas uznémumiem izmantoja arf citas valdibas atbalsta programmas, bet
attiecigais Spanijas uznémumu skaits bija aptuveni 21%.

B attéels
To MVU Tpatsvars, kuri izmantoja valdibas fiskalo atbalstu, reagéjot uz pandémiju:
valstu daltfjums

(% no respondentiem)
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Avots: ECB un Eiropas Komisijas "Apsekojums par finans&juma pieejamibu uznémumiem" (SAFE).

Piezime. "A" attiecas uz valdibas atbalstu algu izmaksam; "B"” attiecas uz valdibas atbalstu nodoklu samazinajumu un nodoklu
moratoriju veida; "C" — uz citam valdibas atbalsta programmam; "Kopa" — uz politikas programmu kopumu (t.i., sanemts vismaz viena
veida politikas atbalsts).

Analize, kas balstita uz uznemumu atbildém, liecina, ka pandémijas smagak
skartie uznemumi vairak izmantoja fiskalo atbalstu. Aplikojot atsevisku
uznémumu finansialo situaciju, més noskiram “ievainojamos” uznémumus, t.i., tos,
kuri pedéeja apsekojuma karta (2020. gada oktobris — 2021. gada marts) zinoja par
sartokoSu apgrozijumu un pelnu un augoSiem procentu izdevumiem un aiznemto
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[T[dzek|u Tpatsvaru salidzindjuma ar iepriek$&jo seSu ménesu periodu, un
"pelnitspéjigus" uznémumus, kas taja pasa perioda ir noradijusi pieaugosu
apgrozijumu un pelnu un sarikoSus procentu izdevumus un aiznemto ltdzek|u
Tpatsvaru.® C attéla paradits visu euro zonas valstu vismaz viena veida fiskalo
atbalstu izmantoju$o attiecigo uznémumu grupu Tpatsvars. Abu grupu Tpatsvars ir |oti
liels Trija un Francija, bet Portugalé tas ir mazaks. Euro zona vidé&ji 80% ievainojamo
uznémumu un aptuveni 40% pelnitspé&jigo uznémumu pandémijas laika izmantoja
fiskalo atbalstu (katra gadijuma dati ir noraditi attiecigas grupas ietvaros).
Salidzinajuma ar vésturiskajiem datiem relativi liels ievainojamo uznémumu
Tpatsvars pirms pandémijas uzliesmojuma tika klasificéti ka ievainojamibai
nepaklauti. Tas liecina, ka lielaks fiskalais atbalsts tika sniegts smagak skartajiem
uznémumiem, kas bija saskarusies ar talttéjam likviditates vajadzibam.

C attels
Valdibas fiskalo atbalstu izmantojuSo ievainojamo un pelnttspé&jigo uznémumu
Tpatsvars

(respondentu Tpatsvars attiecigo grupu ietvaros)
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Avots: ECB un Eiropas Komisijas "Apsekojums par finanséjuma pieejamibu uznémumiem" (SAFE).

Piezime. levainojami uznémumi tiek definéti ka tadi, kas $aja SAFE apsekojuma (2020. gada oktobri-2021. gada marta) salidzinajuma
ar iepriek$éjo SAFE apsekojumu (2020. gada aprilis—septembris) vienlaikus zinoja par mazaku apgrozijumu un pelnu, lielakiem
procentu izdevumiem un augstaku vai nemainigu parada attiecibu pret kop&jiem aktiviem, bet pelnitspé&jigi uznémumi tiek definéti ka
tadi, kas $aja SAFE apsekojuma salidzinajuma ar iepriek$éjo vienlaikus zinoja par lielaku apgrozijumu un pelnu, mazakiem vai
nekadiem procentu izdevumiem un par zemaku vai nekadu parada attiecibu pret aktiviem.

Vairakums uznémumu, kuri izmantoja valdibas atbalstu, izlietoja to savu
talitejo un Tstermina saistibu segSanai. Uznémumi, kuri izmantoja valdibas
atbalstu, tika aicinati novértét dazadu pasakumu nozimigumu to likviditates
vajadzibu mazinasana (kur likviditadte apzimé naudas summu, kas nepiecieSama
uznémuma talitéjo un Tstermina saistibu segSanai). Kopuma 8im atbalsta
programmam bija svariga loma likviditates riska mazinasana, kaut gan bija
vérojamas nelielas atSkiribas starp nozarém un valsts atbalsta veidiem. No tiem
uznémumiem, kuri sanéma valdibas atbalstu savu algu fondu izmaksu mazinasanai,
vidéji aptuveni 90% no euro zonas MVU uzskatija to par svarigu palidzibu savu

Tstermina saistibu izpildé, turklat lielaks augstaka novértéjuma ipatsvars bija

5 Sikaka informacija par ievainojamu un pelnitsp&jigu uznémumu norisém pirms pandémijas atrodama
Survey on the Access to Finance of Enterprises in the euro area ("Apsekojums par finanséjuma

pieejamibu euro zona"), 2017. gada oktobris—2018. gada marts, ECB.
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vérojams pakalpojumu nozares uznémumu atbilzu vidd (D att.). Lidzigi vidéji 87%
MVU par svarigiem uzskatija nodoklu samazinajumus un moratorijus, turklat lielaks
augstaka novértéjuma Tpatsvars bija vérojams rdpniecibas un pakalpojumu nozares
uznémumu atbilZu vida. Visbeidzot, vairak neka divas treSdalas MVU, 1pasi
pakalpojumu nozares uznémumi, par svarigam uzskatija citas atbalsta programmas.
Salidzinot dazadas valstis, lielaka dala no relativi mazas Vacijas MVU grupas, kura
bija izmantojusi fiskalo atbalstu (B att.), noradija, ka ir plasi izmantojusi visu veidu
valdibas atbalsta programmas, lai uzlabotu savu likviditati. Italijas MVU par
svarigaku atzina algu fonda izmaksu atbalstu un nodoklu samazinajumus un
moratorijus, bet Francijas MVU pieskira lielaku Tpatsvaru cita veida atbalstam un
algu izmaksu atbalstam.

D attels
Valdibas atbalsta pasakumu nozimigums to veidu dalijjuma euro zonas MVU, kuri
izmantoja atbalstu Tstermina saistibu segSanai

(to respondentu Tpatsvars, kuri atbild&ja ar “loti svarigi” vai “méreni svarigi”)
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Avots: ECB un Eiropas Komisijas "Apsekojums par finanséjuma pieejamibu uznémumiem" (SAFE).
Piezime. "A" attiecas uz valdibas atbalstu algu izmaksam; "B" attiecas uz valdibas atbalstu nodoklu samazinajumu un nodoklu
moratoriju veida; "C" — uz citam valdibas atbalsta programmam.

Vairak neka divas treSdalas uznémumu, kuri izmantoja valdibas atbalsta
pasakumus, noradija, ka paslaik pieejamie pasakumi vai planotie pasakumi,
reagéjot uz pandémiju, tiem atvieglotu parada saistibu segSanu nakamo divu
gadu laika. Uznémumi tika aicinati novertét, vai eso$ie vai tuvakaja nakotné
gaidamie valdibas atbalsta pasakumi, kas saistiti ar pandémiju, batu pietiekami, lai
mazinatu risku, ka attiecigais uznémums var nonakt bankrota priek$a nakamo divu
gadu laika (t.i., cik ticami ir tas, ka uznémums nespés izpildit savas vidéja termina un
ilgtermina parada saistibas). Atbildot uz 0, 74% MVU un 65% lielo uznémumu, kuri
bija sanémusi valdibas atbalstu, noradija, ka politikas atvieglotu to likviditates
vajadzibas vidéja termina (E att., a) panelis). Konkrétak, citu uznéméjdarbibas
pakalpojumu nozari parstavoSie uznémumi noradija, ka programmas palidzétu
mazinat to bankrota risku ndkamo divu gadu laika. Visu valstu uznémumi noradija,
ka uzskata valdibas likviditates atbalsta pasakumus par kritiski svarigiem bankrota
riska mazinasanai.
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E attels
Valdibas atbalsta pasakumu nozimigums euro zonas uznémumiem, kuri izmantoja

atbalstu ilgaka termina saistibu segSanai

(% no respondentiem)
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Avots: ECB un Eiropas Komisijas "Apsekojums par finanséjuma pieejamibu uznémumiem” (SAFE).

Kopuma valdibas fiskalie atbalsta pasakumi bija efektivi uznemumu

likviditates vajadzibu mazinasanai péc pandémijas uzliesmojuma. Aptuveni
divas treSdalas apsekoto lielo uznémumu un MVU bija izmantoju8i valdibas politikas
atbalsta pasakumus. Vairakums uznémumu izmantoja programmas, lai segtu savas
taltéjas un Tstermina saistibas, 1pasi, lai atvieglotu savu algu fonda izmaksu un
nodoklu situaciju. Uznémumi arf noradija, ka esoSie vai planotie valdibas atbalsta
pasakumi, kas saistiti ar pandémiju, atvieglotu tiem parada saistibu segSanu nakamo
divu gadu laika.
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Likviditate un monetaras politikas operacijas (2021. gada
27. janvaris—27. aprilis)

Sagatavojusi Gvido Della Valle (Guido Della Valle) un Nikolauss
Solonars (Nikolaus Solonar)

Saja ielikuma aplikotas ECB monetaras politikas operacijas un euro zonas
likviditates norises 2021. gada pirmaja un otraja rezervju prasibu izpildes perioda.
Kopa Sie divi rezervju prasibu izpildes periodi ilga no 27. janvara Iidz 27. aprilim
(aplukojamais periods).

Centralo banku likviditates lTmenis banku sistéma aplikojama perioda turpinaja
palielinaties. To lielakoties noteica aktivu iegades programmas (AIP) un pandémijas
arkartas aktivu iegades programmas (PAAIP) ietvaros veiktas neto aktivu iegades,
ka arT norékini par tre8a ilgaka termina refinanséSanas meérkoperaciju kopuma
(ITRMO Il1) septito operaciju. Padome 11. marta pazinoja, ka ta paredz, ka iegades
PAAIP ietvaros otraja ceturksnr tiks veiktas batiski straujaka tempa neka $a gada
pirmo ménesu laika. Neto autonomie likviditates faktori aplikojama perioda

saglabajas aptuveni [ldziga lTment ka iepriek$€ja aplikojama perioda, kas ilga no
2020. gada 4. novembra I1dz 2021. gada 26. janvarim.

Likviditates vajadzibas

Aplukojama perioda vidéjais banku sistemas dienas likviditates vajadzibu
apjoms, ko definé ka neto autonomo faktoru un rezervju prasibu summu,
nedaudz palielinajas par 4.4 mljrd. euro (Iidz 2030.6 mljrd. euro). So mazo
palielinajumu salidzinajuma ar iepriek$€jo aplikojamo periodu noteica neto
autonomo faktoru neliela pieauguma par 2.2 mljrd. euro (I1dz 1883.7 mljrd. euro) un
obligato rezervju prasibu kdapuma par 2.2 mljrd. euro (I1dz 146.9 mljrd. euro) kopé€ja
ietekme (sk. A tabulas sadalu "Cita ar likviditati saistita informacija").

Neto autonomo faktoru pieaugumu pamata noteica lielaks valdibas
noguldijumu apjoms, kas apliikojama perioda palielinajas par 29.6 mljrd. euro
jeb 5% (Iidz 618.3 mljrd. euro). Sis palielinajums dal&ji kompensé 2020. gada
pédéja ceturksni véroto kritumu no agrakos 2020. gada ménesSos vérota
rekordaugsta limena, kad valdibas kapinaja vértspapiru emisijas, lai finansétu
politikas atbildes pasakumus uz koronavirusa (Covid-19) krizi, un palielingja
piesardzibas rezerves, reagéjot uz nenoteiktibu. Kopuma, neraugoties uz kapumu,
valdibas noguldijumu apjoms joprojam ir zemaks par 2020. gada sestaja rezervju
prasibu perioda véroto rekordlimeni (729.8 mljrd. euro), tomér vél arvien batiski
augstaks par iepriek$é€jo gadu atbilstoSa perioda (2020., 2019. un 2018. gada

27. janvaris—27. aprilis) vésturiski vidéjo [Tmeni (246.8 mljrd. euro). Valdibas
noguldijumu apjoma pieaugumu dal&ji dzésa citu autonomo faktoru samazinajums
par 24.5 mljrd. euro (I"dz 891.1 mljrd. euro). Apgroziba eso$o banknoSu apjoms
pieauga par 23.4 mljrd. euro (ITdz 1440.0 mljrd. euro). Kopuma likviditati samazinoSie
autonomie faktori palielinajas par 28.4 mljrd. euro (ITdz 2949.4 mljrd. euro). Likviditati
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samazino$o faktoru kapumu dal&ji kompensegja likviditati palielinoSo autonomo
faktoru pieaugums par 26.2 mljrd. euro (I1dz 1066.0 mljrd. euro), ko noteica euro
denominéto tiro aktivu pieauguma par 56.5 mljrd. euro un tiro aréjo aktivu sarukuma
par 30.3 mljrd. euro kopé€ja ietekme. A tabula sniegts apskats par minétajiem
autonomajiem faktoriem un to parmainam.

A tabula
Eurosistémas likviditate

Saistibas

(vid&jie radtaji; mljrd. euro)

Pasreizéjais aplikojamais periods:
2021. gada 27. janvaris—2021. gada 27. aprilis

lepriekséjais
aplukojamais
periods:
2020. gada
4. novembris—
2021. gada
26. janvaris

Pirmais un otrais

Pirmais rezervju
prasibu izpildes

Otrais rezervju
prasibu izpildes

Septitais un astotais

rezervju prasibu periods: periods: rezervju prasibu
izpildes periods 27. janvaris— 17. marts— izpildes periods
16. marts 27. aprilis
Autonomie likviditates faktori 2949.4 (+28.4) 2930.2 (+54.4) 2971.8  (+41.5) 2921.0 (-77.4)
Banknotes apgroziba 1440.0 (+23.4) 14334 (+4.0) 14477  (+14.3) 1416.7 (+31.8)
Valdibas noguldijumi 618.3 (+29.6) 5958  (+65.4) 6445  (+48.8) 588.7  (-141.1)
Citi autonomie faktori (neto)’ 891.1 (-24.5) 901.1 (-15.1) 879.6 (-21.5) 915.7 (+32.0)
Pieprasijuma noguldijumu kontu
atlikums, kas parsniedz obligato
rezervju prasibas 3132.3 (+282.0) 3011.2 (+127.4) 3273.6 (+262.4) 2850.3 (+287.6)
t. sk. virsrezerves, kuram pieméroja 8741 (+14.9) 871.4 (+8.4) 876.8 (+5.4) 859.2 (+12.0)
atbrivojumu saskana ar divu Iimenu
sistemu?
t. sk. virsrezerves, kuram 22684 (+277.2) 2139.9 (+118.9) 2396.9 (+257.1) 1991.2  (+269.9)
nepieméroja atbrivojumu saskana
ar divu limenu sistemu®
Obligato rezervju prasibas® 146.9 (+2.2) 146.5 (+1.0) 147.5 (+1.0) 144.8 (+1.8)
Atbrivojuma kvota® 881.6 (+13.0) 878.8 (+5.8) 884.8 (+5.9) 868.5 (+10.9)
Noguldijumu iespéja 634.2 (+73.0) 598.0 (+11.1) 676.4  (+78.4) 561.2  (+125.8)
Likviditati samazinosas
precizéjosas operacijas 0.0 (+0.0) 0.0 (+0.0) 0.0 (+0.0) 0.0 (+0.0)

Avots: ECB.

Piezimes. Visi skaitli tabula noapaloti I7dz tuvakajam 0.1 mljrd. euro. Skaitli iekavas norada uz parmainam salidzinajuma ar iepriek$éjo
aplukojamo vai rezervju prasibu izpildes periodu.
1) Aprékina ka parvertéSanas kontu atlikuma, paréjo euro zonas rezidentu prasibu un saistibu, ka arf kapitala un rezervju summu.

2) Skaidrojums par virsrezervém, kuram pieméro un kuram nepieméro atbrivojumu, sniegts ECB timeklvietné.
3) Papildpostenis, kas neparadas Eurosistémas bilancé, tapéc to nevajadzétu ieklaut kopé&jo saistibu aprékina.
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Aktivi

(vid&jie radtaji; mljrd. euro)

Pasreizéjais aplikojamais periods:
2021. gada 27. janvaris—2021. gada 27. aprilis

lepriek$éjais
aplukojamais
periods:
2020. gada
4. novembris—
2021. gada
26. janvaris

Pirmais un otrais

Pirmais rezervju
prasibu izpildes

Otrais rezervju
prasibu izpildes

Septitais un astotais

rezervju prasibu periods: . rezervju prasibu
L . . o periods: L .
izpildes periods 27. janvaris— o izpildes periods
17. marts—27. aprilis
16. marts
Autonomie likviditates faktori 1066.0 (+26.2) 1068.3 (+81.6) 1063.3 (-4.9) 1039.8 (-57.2)
Tirie aréjie aktivi 826.5 (-30.3) 834.9 (-13.6) 816.7 (-18.2) 856.8 (-8.4)
Euro denominétie tirie aktivi 239.5 (+56.5) 233.3 (+95.2) 246.6 (+13.3) 183.0 (—48.8)
Monetaras politikas instrumenti 5797.2 (+359.5) 5617.9 (+112.1) 6006.3 (+388.4) 5437.7 (+395.1)
Atklata tirgus operacijas 57972 (+359.5) 5617.9 (+112.1) 6006.3 (+388.4) 5437.7 (+395.1)
Izsolu operacijas 19138 (+139.9) 1792.8 (-0.1) 20549 (+262.1) 17739 (+125.9)
GRO 0.4 (-0.00) 0.4 (+0.1) 0.3 (-0.1) 0.4 (-0.9)
ITRO ar terminu 3 ménesi 0.5 (-0.4) 0.7 (-0.2) 0.3 (-0.4) 0.9 (-0.7)
ITRMO Il operécijas 9.7 (-12.8) 15.7 (+0.0) 26 (-13.1) 225 (-17.9)
ITRMO Il operacijas 1876.5 (+152.3) 17494 (-0.0) 20248 (+275.4) 17242 (+141.5)
PAITRO 26.7 (+0.8) 26.6 (+0.0) 26.9 (+0.3) 25.9 (+3.9)
TieSo darfjumu portfeli 38834 (+219.6) 38251 (+112.2) 39514 (+126.3) 3663.8 (+269.2)
Pirma nodro$inato obligaciju
iegades programma 0.5 (-0.0) 0.5 (-0.0) 0.4 (-0.0) 0.5 (-0.0)
Otra nodrosinato obligaciju
iegades programma 2.6 (-0.2) 2.6 (-0.1) 25 (-0.1) 2.8 (-0.1)
Tre$a nodrosinato obligaciju
iegades programma 289.5 (+2.2) 289.3 (+1.5) 289.7 (+0.4) 287.3 (+1.5)
Veértspapiru tirgu programma 25.6 (-3.0) 271 (-1.5) 23.8 (-3.3) 28.6 (-4.5)
Ar aktiviem nodro$inato
vértspapiru iegades
programma 28.7 (-1.0) 28.8 (-0.8) 28.7 (-0.1) 29.7 (+0.1)
Valsts sektora aktivu iegades
programma 23743 (+37.2) 2 366.1 (+20.9) 23839 (+17.8) 23371 (+53.9)
Uznémumu sektora aktivu
iegades programma 263.4 (+13.5) 259.4 (+7.4) 268.1 (+8.7) 249.9 (+17.6)
Pandémijas arkartas aktivu
iegades programma 898.8 (+170.9) 851.3 (+84.8) 954.2  (+102.9) 727.9  (+200.6)
Aizdevumu iespéja uz nakti 0.0 (-0.0) 0.0 (-0.0) 0.0 (-0.0) 0.0 (+0.0)

Avots: ECB.

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

(vidéjie raditaji; mljrd. euro)

lepriek$éjais
aplukojamais

o o . . periods:
Pasreizéjais apliikojamais periods: 2020. gada
2021. gada 27. janvaris—2021. gada 27. aprilis 4. novembris—
2021. gada
26. janvaris
Pirmais rezervju Otrais rezervju Septitais un

Pirmais un otrais

prasibu izpildes

prasibu izpildes

astotais rezervju

rezervju prasibu periods: . .

o . . = . periods: prasibu izpildes

izpildes periods 27. janvaris— - .

17. marts-27. aprilis periods
16. marts

Kopéjas likviditates vajadzibas’ 2030.6 (+4.4) 2008.7 (-26.4) 2056.3 (+47.7)  2026.3 (-18.2)
Neto autonomie faktori? 1883.7 (+2.2) 1862.2 (-27.3) 1908.9 (+46.7) 1881.5 (-20.1)
Likviditates parpalikums® 3766.5 (+355.1) 3609.3 (+138.5) 3950.0 (+340.7) 34114 (+4134)

Avots: ECB.

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

Procentu likmju norises

(vidgjie raditaji; %)

lepriek$éjais
aplakojamais

R R . . periods:
Pasreizéjais aplikojamais periods: 2020. gada
2021. gada 27. janvaris—2021. gada 27. aprilis 4. novembris—
2021. gada
26. janvaris
Pirmais rezervju Otrais rezervju Septitais un

Pirmais un otrais

prasibu izpildes

prasibu izpildes

astotais rezervju

rezervju prasibu periods: . o

L . . = . periods: prasibu izpildes

izpildes periods 27. janvaris— 17. marts—27. aprilis eriods

16. marts : - ap P
GRO 0.00 (+0.00) 0.00 (+0.00) 0.00 (+0.00) 0.00 (+0.00)
Aizdevumu iespéja uz nakti 0.25 (+0.00) 0.25 (+0.00) 0.25 (+0.00) 0.25 (+0.00)
Noguldijumu iespéja -0.50 (+0.00) —-0.50 (+0.00) -0.50 (+0.00) —-0.50 (+0.00)
EONIA' —0.480  (-0.005) -0.478  (-0.001) -0.481  (-0.003) -0.475  (-0.006)
€STR —0.565  (-0.005) —0.563  (-0.001) -0.567  (-0.003) —0.560  (—0.006)
Avots: ECB.

Piezimes. Skaitli iekavas norada uz parmainam salidzinajuma ar iepriek§&jo apliikojamo vai rezervju prasibu izpildes periodu.
1) No 2019. gada 1. oktobra euro uz nakti izsniegto kreditu vidéjas procentu likmes indekss (EONIA) aprékinats ka euro Tstermina
procentu likme (€STR) plus 8.5 bazes punkti. EONIA un €STR parmainu atskiribas radusas noapalosanas rezultata.

Ar monetaras politikas instrumentiem nodrosinata likviditate

Videjais likviditates apjoms, kas nodrosinats ar monetaras politikas
instrumentiem, pieauga par 359.5 mljrd. euro, aplukojama perioda videji
sasniedzot 5797.2 mljrd. euro (A att.). Aptuveni 61% $a likviditates palielindjuma
noteica turpmakas neto iegades aktivu iegades programmu (galvenokart PAAIP)
ietvaros, bet paréjos 39% — kredttoperacijas (galvenokart ITRMO Ill kopuma sestas

operacijas pieSkirums 2021. gada marta).
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A attels
Atklata tirgus operacijas nodrosinatas likviditates un likviditates parpalikuma
dinamika

(mljrd. euro)

M Izsolu operacijas
TieSo darfjumu portfeli
== Likviditates parpalikums
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Avots: ECB.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2021. gada 27. aprilt.

Ar kreditoperaciju starpniecibu nodrosinatais vidéjais likviditates apjoms
aplukojama perioda palielinajas par 139.9 mljrd. euro. To liela méra noteica
norékini par ITRMO Ill kopuma septito operaciju 24. marta, iepludinot

330.5 mljrd. euro. So apjomu dalgji kompensgja ITRMO Il kopuma p&déja dzésanas
termina iestadanas, kad tika atmaksati 9.7 mljrd. euro. Vél par 0.8 mljrd. euro
likviditati palielinaja 2020. gada decembrT pazinoto Cetru papildu pandémijas arkartas
ilgaka termina refinanséSanas operaciju (PELTRO) pirmas operacijas norékini

2021. gada 25. marta. Galveno refinanséSanas operaciju (GRO) un ilgaka termina
refinanséSanas operaciju (ITRO) ar terminu 3 ménesi nozime joprojam ir neliela, un
vidéjais So divu regularo refinansé$anas operaciju izmantoSanas apjoms
salidzindjuma ar iepriek§€jo aplikojamo periodu saruka par 0.4 mljrd. euro,
sasniedzot jaunu zemako rekordlimeni (0.9 mljrd. euro).

Vienlaikus tieSo darijumu portfeli palielinajas par 219.6 mijrd. euro (lidz

3883.4 mljrd. euro). To noteica neto iegades AIP un PAAIP ietvaros. Vidéjie
aktivu turéjumi PAAIP ietvaros sasniedza 898.8 mljrd. euro, salidzindjuma ar
iepriek$€ja aplikojama perioda vidéjo apjomu pieaugot par 170.9 mljrd. euro. Aktivu
iegadém PAAIP ietvaros bija batiski lielakais pieaugums no visam aktivu iegades
programmam. Tam sekoja iegades valsts sektora aktivu iegades programmas
(VSAIP) un uznémumu sektora aktivu iegades programmas (USAIP) ietvaros (vidéjie
turéjumi palielinajas attiecigi par 37.2 mljrd. euro (ITdz 2374.3 mljrd. euro) un

13.5 mljrd. euro (I"dz 263.4 mijrd. euro)).

Likviditates parpalikums

Videjais likviditates parpalikums palielinajas par 355.1 mijrd. euro, sasniedzot
jaunu augstako rekordlimeni (3766.5 mljrd. euro; sk. A att.). Likviditates
parpalikumu aprékina ka banku rezervju, kas parsniedz rezervju prasibas, un
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noguldijumu iespé&jas izmanto$anas apjoma summu, no kuras atskaitits aizdevumu
iespéjas uz nakti izmantoSanas apjoms. Tas atspogulo nodro$inatas likviditates un
likviditates vajadzibu starpibu. Banku pieprasijuma noguldijumu kontu atlikumi, kas
parsniedz obligato rezervju prasibas, pieauga par 282.0 mljrd. euro (I1dz

3132.3 mljrd. euro), savukart vidéjais izmantotais noguldijumu iespé&jas apjoms
palielindjas par 73 mljrd. euro (Idz 634.2 mljrd. euro).

Virsrezerves, kuram saskana ar divu limenu sistému?® netika piemérota
negativa noguldijumu iespéjas procentu likme, palielinajas par 14.9 mljrd. euro
(I'dz 874.1 mljrd. euro), bet rezerves, kuram atbrivojums netika

piemérots, — par 277.2 mljrd. euro (lidz 2268.4 mlijrd. euro). To virsrezervju
palielinajums, kuram piemeérots atbrivojums, pamata atspogulo atbrivojuma kvotas
kapumu par 13 mljrd. euro (I1dz 881.6 mljrd. euro), kas pati ir minimalo rezervju
prasibas funkcija, un tas pieaugumu aplikojama perioda. Atbrivojumam nepaklauto
rezervju kapums saistits ar likviditates parpalikuma pieaugumu, ko noteica neto
aktivu iegades un lielaks kreditoperaciju izmantoSanas apjoms. Atbrivojuma kvotas
kopégjais izmantoSanas lTmenis, t.i., attieciba starp to rezervju apjomu, kam tika
piemérots atbrivojums, un maksimalo apjomu, kam varé&ja piemérot atbrivojumu,
nedaudz palielinajas no 98.9% I1dz 99.1%. Stabili augstais izmantoSanas lTmenis
liecina, ka likviditates parpalikums joprojam ir plasi vérojams, un lielakajai dalai
banku rezervju turéjumi batiski parsniedz obligato prasibu. IzmantoSanas limenis
parsniedz 98% kop$ 2020. gada tre$a rezervju prasibu izpildes perioda. Saja
aplikojama perioda virsrezerves, kuram piemérots atbrivojums, veidoja 23.3% no
kopéja likviditates parpalikuma (iepriekSeja aplikojama perioda — 25.2%).

Procentu likmju norises

Videja €STR Saja aplilkojama perioda salidzinajuma ar iepriekséjo aplukojamo
periodu nedaudz samazinajas. €STR Saja aplukojama perioda bija vidgji

—56.5 bazes punkti, kas bija praktiski tikpat, cik iepriekS€ja aplikojama perioda
(vidéji —56.0 bazes punkti), jo lielais likviditates parpalikums nosaka to, ka €STR ir
sameéra neelastiga pat pret lielam likviditates parmainam. Jaatzime, ka ar

2019. gada oktobri EONIA aprékina, €STR pieskaitot fiksétu uzcenojumu —

8.5 bazes punktus. Tapéc EONIA mainijas un turpinas mainities paraléli €STR. ECB
monetaras politikas procentu likmes — noguldijumu iespéjas, GRO un aizdevumu
iespéjas uz nakti procentu likmes — apliukojama perioda netika mainttas.

28 Skaidrojums par divu lTmenu sistému attieciba uz atlidzibu par virsrezervém sniegts ECB timek|vietné.
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Covid-19 krizes ietekme uz virieSiem un sievietém euro
zonas darba tirgt

Sagatavojusi Vasku Botélu (Vasco Botelho) un Pedru Neviss (Pedro
Neves)

Dati, kas pieejami Iidz 2020. gada 4. ceturksnim, liecina, ka koronavirusa
(Covid-19) krize euro zona izraisijusi darbaspéka samazinasanos un bezdarba
palielinasanos, un 8is norises laika gaita atSkirigi ietekméjusas virieSus un
sievietes.' Nodarbinato skaits euro zona no 2019. gada 4. ceturk$na ITdz

2020. gada 4. ceturksnim saruka aptuveni par 3.1 miljonu (A att.). Tiek Iésts, ka
aptuveni 1.9 miljoni So darbinieku ir virieSi un aptuveni 1.2 miljoni — sievietes. Tas
nozimée, ka Saja perioda virieSu nodarbinatiba kopuma samazinajas par 2.2.%, bet
sieviedu nodarbinatiba — par 1.5%.2 Taja pasa laikposma bezdarbs pieauga par

0.9 miljoniem, darbu zaudg&jot 495 000 virieSu un 388 000 sievieSu. Kopuma no
2019. gada 4. ceturkSna I1dz 2020. gada 4. ceturksnim virieSu bezdarbs palielindjas
par 8.0% un sievieSu bezdarbs — par 6.6%. 2020. gada 3. ceturksn1 bezdarba
procentualais kdpums sasniedza augstako punktu (10.5% virieSiem un

12.8% sievietém). Péc tam (2020. gada 4. ceturksnT) darbu zaudg&juso sievieSu
skaits samazinajas vairak neka bez darba paliku$o virieSu skaits. Lielais
nodarbinatibas sarukums nenotika vienlaikus ar atbilstoSo abu dzimumu bezdarba
kapumu, 2.2 miljoniem cilvéku (1.4 miljoniem virieSu un 0.8 miljoniem sievieSu)
klastot neaktiviem no 2019. gada 4. ceturkSna lldz 2020. gada 4. ceturksnim. Lai gan
pandémijas pirma vilna laika (I1dz 2020. gada 2. ceturksnim) ietekme uz sievieSu
darbaspéka l1dzdalibu bija lielaka, 2020. gada 2. pusgada ta atjaunojas atraka
tempa.

1 Nodarbinatibas un kopéja nostradato stundu skaita raditaji balstiti uz Eurostat nacionalo kontu datiem,
savukart informacija par bezdarbu un dzimumu parstavibu taja un nostradataja stundu skaita iegata no
Eurostat katru ceturksni veiktd ES darbaspéka apsekojuma. Ar dzimumu saistita ietekme uz
nodarbinatibu un nostradato stundu skaitu atspogulota nozaru un kopsavilkuma liment, izmantojot
darbaspéka apsekojumu un nacionalo kontu datus. Tadéjadi netieSi tiek pienemts, ka dzimumu
sadalijuma euro zona aprékini, izmantojot darbaspéka apsekojumu, kopuma attiecas art uz nacionalo
kontu datiem. Saja ielikuma termini "nostradatas parastas stundas" un "liguma noteiktas nostradatas
stundas” tiek lietoti ka savstarpéji aizstajami termini.

2 Lidz 2020. gada 3. ceturksnim virieSu un sievieSu nodarbinatibas sarukums kumulativi no 2019. gada
4. ceturkSna kopuma bija vienads (aptuveni 2.3% virieSiem un 2.2% sievietém).
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A attéels
Parmainas euro zonas nodarbinatiba, bezdarba un darbaspéka Itdzdaliba virieSu un
sievieSu dalljuma Covid-19 krizes laika

(%)
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Nodarbinatiba Bezdarbs Darbaspéka Iidzdalibas Iimenis

Avoti: Eurostat, ES darbaspéka apsekojums un ECB specialistu aprékini.

Piezimes. Attéla atspogulotas nodarbinato un bezdarbnieku skaita procentualas parmainas dzimumu dalijuma no 2019. gada

4. ceturksna I1dz katram 2020. gada ceturksnim. Attiecigi aprékinatas darbaspéka lidzdalibas parmainas. Darbaspéks aprékinats ka
nodarbinato personu un bezdarbnieku kopskaits.

SievieSu bezdarba limenis ir augstaks neka virieSu bezdarba limenis, bet
pastav zinama nenoteiktiba par sievieSu un virieSu bezdarba limena atSkiribu
apmeéru (B att.). SievieSu bezdarba limenis ir augstaks neka virieSu bezdarba
[Tmenis. 2020. gada 4. ceturksnT sievieSu bezdarba limenis bija 8.3%, bet virieSu
bezdarba ITmenis — 7.7%. Tas nav nekas jauns: 2019. gada 4. ceturksnT (pirms
Covid-19 krizes sakuma) sievieSu bezdarba ITmenis bija 7.7% un virieSu bezdarba
[Tmenis — 7.1%. Tadéjadi sievieSu un virieSu bezdarba limena at3kiriba 2019. gada
4. ceturksnT bija 0.6 procentu punkti un 2020. gada 4. ceturksnt — 0.5 procentu
punkti.® Atskiriba starp sievie$u un virie§u bezdarba limeni 2020. gada 2. ceturksni
samazinajas, bet 3. ceturksnr ta atkal pieauga. Tomér pastav zinama nenoteiktiba
attieciba uz tas talako dinamiku. So nenoteiktibu rada dazadu ES darbaspéka
apsekojuma statistisko raditaju (t.i., ménesa laikrindas salidzinajuma ar ceturkdna
laikrindam) izmantoSana un notieko$a darbvietu saglabasanas programmas
iesaistito stradajoso statistiska parklasificédana.* Saskana ar Eurostat datiem
ceturk$na laikrindas salidzinajuma ar ménes$a laikrindam ir stabilakas, bet ne tik
savlaicigi ieglstamas. Balstoties uz ménesa laikrindam, sievieSu un virieSu
bezdarba [Tmena atSkiribas 2020. gada 4. ceturksnt kopuma nemainijas; sievieSu
bezdarba [imenis bija par 1 procentu punktu lielaks neka virieSu bezdarba limenis.
Turpretl ceturkSna laikrindas liecina, ka sievieSu un virieSu bezdarba lTmena atSkirtba

3 Konkrétak, 2020. gada 4. ceturksni sieviedu un virieu bezdarba limena atskiriba bija 0.53 procentu
punkti, jo aprékinatais bezdarba limenis (Iidz diviem cipariem aiz komata) bija 8.25% sievietém un
7.72% virieSiem.

4 Covid-19 krize ieviesusi lielas parmainas darbaspéka lidzdaliba; darba tirgus ménesa raditaji attieciba
uz abiem dzimumiem §7s parmainas pilniba neatspogulo, un tas tiek korigétas ex post. Datu kopas datu
sniegSanas bieZzuma izraisita nenoteiktiba par sievieSu un virieSu bezdarba [imena starpibas apméru ir
Tslaiciga probléma, kas tuvakaja laika tiks risinata, ievieSot integréto Eiropas socialas statistikas
metodologiju.
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2020. gada 4. ceturksni samazinajas, un sievieSu bezdarba [Tmenis bija par
0.5 procentu punktiem lielaks neka virieSu bezdarba Iimenis.

B attéls
SievieSu un virieSu bezdarba [Tmena starpiba — ceturkna statistiskie dati
salidzinajuma ar ménesSa statistiskajiem datiem

a) Bezdarba Iimenis
(%)
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Avoti: Eurostat, ES darbaspéka apsekojums un ECB specialistu aprékini.

Piezimes. Dati ar dazadu laika biezumu rada atSkirigu iespaidu par sievieSu un virieSu bezdarba lTmena atskirlbam. Pandémijas laika
vérota darba tirgus svarstiguma palielina$anas, ko varétu skaidrot ar darbaspéku pametosu cilvéku skaitu un intensivo darbvietu
saglabasanas programmu izmantos$anu, iesp&jams, ietekmé $Ts bezdarba atSkiribas. Jaunakie dati par ménes$a laikrindam atbilst
stavoklim 2021. gada marta un par ceturksna laikrindam — stavoklim 2020. gada 4. ceturksni.

Provizoriski dati liek domat, ka gan virieSi, gan sievietes guva ievérojamu
labumu no plasas darbvietu saglabasanas programmu izmantosSanas. To
darbinieku skaits, kuri min atlaiSanu uz laiku ka iemeslu prombitnei no darba
konkrétaja nedéla, dzimumu zina ir kopuma lidzigs. 2020. gada 4. ceturksni
sievietes veidoja 49.4% no atlaistajiem darbiniekiem ES dalibvalstis. So raditaju var
uzskatit par darbvietu saglabasanas programmas ietverto darbinieku, kuri strada
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nulli stundu, skaita aizstajéju.® Plasi izmantotas darbvietu saglabasanas
programmas pandémijas laika kopuma veicindjusas nodarbinatibu un aizsargajusas
darbvietas. 2020. gada 2. ceturksni uz laiku atlaisto darbinieku skaits palielinajas Iidz
38.9% no prombutné no darba esoSo darbinieku kopéja skaita, bet ta pasa gada

4. ceturksnT tas stabilizéjas (14.1%).® Turklat sieviesu Tpatsvars uz laiku atlaisto
darbinieku vidd palielindjas no vidéji 34.7% (2006.—-2019. gada) I1dz 45.7%

(2020. gada 1. ceturksnT), un ta kapums turpinajas, 2020. gada 4. ceturksn1
sasniedzot 49.4%.”

Kopéja nostradato stundu skaita analize dod iespéju aplukot dazados faktorus,
kas Covid-19 krizes laika ietekmé darba tirgus norises saistiba ar dzimumiem.
No 2019. gada 4. ceturk3na I1dz 2020. gada 4. ceturksnim kopg&jais nostradato
stundu skaits saruka par 6.4%. Saja samazinajuma virieSu nostradato stundu skaits
bija 4.4 procentu punkti un sievieSu nostradato stundu skaits — 2.0 procentu punkti.
Attieciba uz virieSiem nodarbinatibas kritums noteica kopé&ja nostradato stundu
skaita samazinasanos par 1.3 procentu punktiem, vidéjam nostradato stundu
skaitam sarkot par atlikuSo 3.1 procentu punktu. Saistiba ar sievietém Sie faktori
veicinaja nostradato stundu skaita samazinasanos attiecigi par 0.6 un 1.4 procentu
punktiem. Kraso vidéja nostradato stundu skaita sarukumu dzimumu dalijuma var
talak analizét, sadalot parmainas saskana ar nostradatajam parastajam stundam
(interpretéjamas ka liguma noteiktas nostradatas stundas) un faktiski nostradatajam
stundam.® Tadéjadi atskiriba starp faktiski nostradatajam stundam un liguma
noteiktajam nostradatajam stundam sniedz papildu informaciju par ad hoc faktoriem,
kuri Covid-19 pandémijas laika nosaka virieSu un sievieSu kopéja nostradato stundu
skaita samazinasanos.

Vidéjais llguma noteikta nostradato stundu skaita samazinajums veido
treSdalu no vidéja virieSu nostradato stundu skaita samazinajuma, savukart
Iiguma noteiktais nostradato stundu skaits sievietéem kopuma nav mainijies
(C att.). VirieSu nostradato liguma noteikta stundu skaita samazinajums veido

1.2 procentu punktus no kopé&ja nostradato stundu skaita sarukuma (no 2019. gada
4. ceturkdna I1dz 2020. gada 4. ceturksnim), savukart liguma noteikto nostradato
stundu skaits sievietém $aja perioda kopuma nemainijas.® Liguma noteikta stundu

5 Sk. Gomez, A.L., Montero, J.M. Impact of lockdown on the euro area labour market in 2020 H1,
Economic Bulletin, No. 4, 2020, Banco de Espafia. Sk. ECB 2020. gada "Tautsaimniecibas Biletena"
Nr. 8 rakstu The impact of the COVID-19 pandemic on the euro area labour market ("Covid-19
pandémijas ietekme uz euro zonas darba tirgu").

6 Covid-19 krize bitiski palielinaja uz laiku atlaisto darbinieku skaitu ES. No 2006. gada lidz
2019. gadam tas bija vidéji tikai 2.7% no kopéja prombiitné no darba esoSo darbinieku skaita.

7 Vacijas Federala darba birza sagatavo saisinata darba laika programmas ("Kurzarbeit") izmantojo$o
darbinieku skaita dzimumu dalfjumu. Sie dati pieejami lidz 2020. gada oktobrim, un tie apstiprina, ka
valsts darbvietu saglabaSanas programmas sniedza batisku atbalstu gan virieSiem, gan sievietém.
Tomeér tie ar liecina, ka salsinata darba laika programmas virieSi izmanto vairak neka sievietes.
2020. gada marta sievieSu 1patsvars Sajas programmas sasniedza 46.1%, bet péc tam pamazam
saruka idz 37.4% 2020. gada oktobri. Tadéjadi darbvietu saglaba$anas programmu relativa ietekme
uz dzimumiem dazadas valstis var atSkirties.

8  Faktiski nostradatas stundas ietver: 1) liguma noteiktas darba stundas, 2) apmaksato un neapmaksato
virsstundu darbu un papildu darbavietas nostradatas stundas. Faktiski nostradatajas stundas nav
ieklauts nenostradatais laiks, pieméram, valsts brivdienas, ikgad&jais apmaksatais atvalindjums, pasa
slimiba, trauma un Tslaiciga darba nespéja, gritniecibas atvalindjums, bérna kop$anas atvalinajums,
izglitiba vai apmacibas, dikstave tehnisku vai ekonomisku iemeslu dél, streiki vai darba stridi, slikti
laikapstakli un kompensacijas atvalingjums.

9  Sievie$u vidéjais nostradato parasto stundu skaits laikposma no 2019. gada 4. ceturk3na lidz
2020. gada 4. ceturksnim nemainijas (32.9 stundas nedéla).
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skaita parmainas galvenokart nosaka nodarbinatibas struktiras ietekme, kas abiem
dzimumiem ir at3kiriga. Provizoriskie ceturkSna ES darbaspéka apsekojuma dati
liecina, ka sievietes salidzinajuma ar virieSiem bija mazak nodarbinatas nepilnu laiku
un pastavigi. Turpretl attieciba uz virieSiem nozimigaks kritums bija vérojams to
nodarbinato vida, kuri bija pilna laika un pagaidu darbinieki, bet nepietiekami
nodarbinato nepilna laika darbinieku skaita kdpums bija straujaks. SievieSu
nostradato parasto stundu skaita parmainu visparéja neesamiba saistita ar
nodarbinatibas struktiras ietekmi, pieméram, nepilna laika nodarbinatibas
samazinasanos, kas sievietes ietekméja vairak neka viriedus.' Ta ka nepilnu laiku
nodarbinatie salidzinajuma ar pilna laika darbiniekiem strada mazak stundu, radas
nodarbinatibas struktiras ietekme, kas palielinaja llguma noteikto nostradato stundu
skaitu. Turpretl virieSu nostradato parasto stundu skaits saruka. To noteica relativi
spécigaka pilnu laiku stradajoso virieSu skaita samazinasanas un nepietiekami
nodarbinato nepilna laika darbinieku skaita pieaugums. "

C attels
Nodarbinatibas, parasto un faktiski nostradato stundu skaita devums kopéja
nostradato stundu skaita parmainas

(procentu punktos)

B Devums nostradato stundu kopskaita pieauguma tempa no 2019. g. 4. cet. lidz 2020. g. 4. cet.

0.4
0.0
-0.8
-1.2
-1.6
-2.0
-2.4
Viriesi Sievietes Viriesi Sievietes Viriesi Sievietes
Nodarbinatiba Vidéjais nostradato parasto stundu skaits  Faktiski nostradato stundu un parasto
nostradato stundu skaita atSkiribas
(vid&ji)

Avoti: Eurostat, ES darbaspéka apsekojums un ECB specialistu apréekini.
Piezime. Nodarbinatibas, nostradata parasto stundu skaita, faktiski nostradato stundu un nostradata parasto stundu skaita atskirtbas
devums attiecas uz laikposmu no 2019. gada 4. ceturk$na Iidz 2020. gada 4. ceturksnim.

Faktiski nostradato un parasto nostradato stundu skaita atSkiriba
neproporcionali veicina sievieSu un virieSu kopéja nostradato stundu skaita
sarukumu, sniedzot ieskatu darbaspéka piedavajuma Iemumos

10 Ar dzimumu saistita nepilna laika nodarbinatibas samazinasanas Covid-19 krizes laika kopuma atbilst

nepilna laika nodarbinatibas struktdrai 2019. gada 4. ceturksnr.

1 Lai gan daudz mazak, tomér arf pasnodarbinato virieu skaita samazina$anas veicinaja liguma
noteikta nostradato stundu skaita sarukumu. Pasnodarbinatie ir aptuveni 14% no kopéja nodarbinato
skaita, un vinu nostradato stundu skaits ir 18.5% no kopé&jam nostradatajam stundam. No ta izriet, ka
pasSnodarbinatie salidzinajuma ar citiem darbiniekiem vidéji strada ilgakas darba stundas.
Pasnodarbinatie viriesi ir aptuveni 17% no kopéja nodarbinato skaita, un paSnodarbinatas sievietes —
aptuveni 10%. Neraugoties uz zemo pasnodarbinato virieSu un sievie$u Tpatsvaru kopéja
nodarbinatiba, pasnodarbinato virieSu darbvietu skaita samazina$anas var batiski ietekmét llguma
noteikto nostradato stundu skaita sarukumu, jo 1) pasnodarbinatie vidéji strada ilgakas darba stundas
neka paréjie nodarbinatie un 2) pasnodarbinatie viriesi vidéji strada ilgakas darba stundas neka
pasnodarbinatas sievietes, tapéc nodarbinatibas struktlra vairak ietekmé virieSus. Stkaku informaciju
sk. Eurostat raksta Hours of work — annual statistics, 2020. gada maijs.
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majsaimniecibu limeni. Faktiski nostradato un parasto nostradato stundu skaita
atskiriba laikposma no 2019. gada 4. ceturkSna I1dz 2020. gada 4. ceturksnim veido
aptuveni divas treSdalas no virieSu vidéja nostradato stundu skaita samazindjuma un
visa sievieSu vidéja nostradato stundu skaita krituma. VirieSu faktiski nostradato un
parasto nostradato stundu skaita atSkiribas parmainas samazinaja kopé&jo nostradato
stundu skaitu par 2.0 procentu punktiem, savukart sieviesSu faktiski nostradato un
parasto nostradato stundu skaita atSkiribas parmainu devums kopé&ja nostradato
stundu skaita sarukuma bija 1.4 procentu punkti.'? Darbvietu saglabasanas
programmas stimuléja darbaspéka saglabasanu un nodroSinaja elastibu, veicot
nostradato stundu skaita korekcijas. Tadéejadi atSkiriba starp virieSu un sievieSu
faktiski nostradatajam un liguma noteiktajam stundam palielinajas."® Tas liecina, ka
neproporcionalu vidéja faktiski nostradato stundu skaita sarukumu dal&ji nosaka art
ad hoc nodarbinato darba laika samazinaSana, kas sievietes var ietekmét vairak
neka viriedus. ' Sis rezultats var sniegt ieskatu ar darbaspéka piedavajuma
Iémumos majsaimniecibu lTment. Tos sikak apliko Fuchs-Schiindeln u.c."®, paradot,
ka nepiecieSamibas péc personiskas bérnu apripes palielinasanas, ko nosaka skolu
slég8ana un aprupes pakalpojumu izbeigdana Covid-19 pandémijas dél, varéja
ietekmét lldz pat 35% Eiropas darbaspéka (un lidz 12% nostradato parasto stundu).

Kopéja nostradato stundu skaita sarukums bija saistits ar atSkirlbam nozaru
dinamika, kas skara abus dzimumus (D att.).'® Aplikojot kopéja nostradato
stundu skaita parmainas laikposma no 2019. gada 4. ceturk3na Iidz 2020. gada

4. ceturksnim, redzams, ka pandémija nopietni ietekméjusi gan virieSus, gan
sievietes. Tirdznieciba, transporta un profesionalo pakalpojumu nozarés pandémija
relativi spécigak ietekméja virieSus (salidzinot ar virieSu kopéjo nostradato stundu
Tpatsvaru katra nozaré 2019. gada 4. ceturksni). Turpreti izmitinaSanas un
édinasanas pakalpojumu, administrativo un apkalpojoSo dienestu, ka art atpatas un
individualo pakalpojumu nozarés kopé€ja nostradato stundu skaita sarukuma relativi
lielaks bija Sajas nozarés stradajoso sievieSu devums. Lielakaja dala nozaru kopéja
nostradato stundu skaita sarukumu noteica nodarbinatibas un vidgji nostradato

Saja procentu punktu devuma nemti véra ar dzimumiem saistiti bazes efekti, t.i., ka sievietes nostrada
aptuveni 40% no euro zonas kopéja nostradato stundu skaita. Stabilitates parbaudes nolika vélreiz
tika atkartota ta pati proceddra, izmantojot augSupéju pieeju, kas attélo nodarbinatibas un nostradato
stundu skaita kdpuma tempu nozaru IimenT starplaika starp ES darbaspéka apsekojuma un nacionalo
kontu datu publisko$anu. Interesanti, ka $ajos alternativajos aprékinos nodarbinatibas un vidéji
nostradato stundu devuma atskiribas starp virieSiem un sievietém ir mazakas. Saja gadijuma dzimumu
devums kopéja nostradato stundu skaita sarukuma ir §ads: 1) nodarbinatiba —1.0 procentu punkts
virieSiem un —0.9 procentu punkti sievietém, 2) vidéjais nostradato stundu skaits —2.7 procentu punkti
virieSiem un —1.9 procentu punkti sievietém. Tas péc tam ietekmétu parmainu kvantitativo devumu
sievieSu un virieSu nostradato faktisko un parasto stundu skaita atSkirtbu parmainas. Tapéc, lai labak
kvalificétu Covid-19 krizes atSkirigo ietekmi uz darba tirgu dzimumu dalijuma, varétu ietvert nozaru
struktdras ietekmi.

3 Darbaspéka saglabasana veido to dalu no darbaspéka ieguldijuma, kuru uznémums attiecigaja bridi

razoSanas procesa pilniba neizmanto. Darbaspéka saglabasana, iespéjams, varétu palidzét

uznémumiem novérst izmaksas, kas saistitas ar bijuSo darbinieku pienemsanu darba un macibam péc

tam, kad ekonomiskie apstakli péc recesijas uzlabosies.

VirieSu videja faktiski nostradato un Iiguma noteikto stundu skaita atSkirtbas devumu kopéja nostradato

stundu skaita sarukuma ietekmé ari spécigaks to virieSu skaita pieaugums, kuri no 2019. gada

4. ceturkSna I1dz 2020. gada 4. ceturksnim bija nepietiekami nodarbinéti nepilna laika nodarbinatie.

15 Fuchs-Schiindeln, N., Kuhn, M., Tertilt, M. "The short-run macro implications of school and child-care
closures", IZA Discussion Paper Series, No. 13353, IZA Institute of Labor Economics, Bonn, June
2020.

D attela atspogulota Covid-19 krizes radita nozaru un dzimumu ietekme uz nodarbinatibu un vidéjo
nostradato stundu skaitu veidota, izmantojot iepriek$ aprakstito augSupéjo pieeju.
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stundu skaita samazinaSanas. Nodarbinatibas kritums virieSiem laikposma no
2019. gada 4. ceturkdna I1dz 2020. gada 4. ceturksnim galvenokart bija vérojams
vairumtirdzniecibas, mazumtirdzniecibas un transporta nozarés, bet sievietém —
atpatas un individualo pakalpojumu nozarés. Turpretl valsts parvaldé un izglitiba
uzlabojas sievieSu nodarbinatiba. Vidéja nostradato stundu skaita samazinaSanas
papildinaja nozaru asimetriju un dzimumu nodarbinatibas sarukuma
neviendabigumu nozares ietvaros un noteica lielako dalu kopé&ja nostradato stundu
skaita samazinajuma.

D attéls
Nozaru devums nodarbinatibas un vidéja nostradato stundu skaita pieauguma
dzimumu daljjuma

(procentu punktos)
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Avoti: Eurostat, ES darbaspéka apsekojums un ECB specialistu aprékini.

Piezimes. Nozaru devums nodarbinatibas un vidéja nostradato stundu skaita kapuma attiecas uz laikposmu no 2019. gada
4. ceturksna I1dz 2020. gada 4. ceturksnim. Tas veidots, izmantojot iepriek$ aprakstito augSupéjo pieeju, kas ES darbaspéka
apsekojuma ietverto dzimumu un nozaru struktlru sasaista ar nacionalajos kontu datos ieklauto nozaru struktaru attieciba uz
nodarbinatibu un nostradato stundu skaitu. "Citi pakalpojumi" ietver atpatas un individualo pakalpojumu nozares.

Kopuma Saja ielikuma dokumentéta Covid-19 krizes ietekme uz euro zonas
darba tirgu, balstoties uz datiem, kas pieejami lidz 2020. gada 4. ceturksnim,
uzsverot, ka Si krize nopietni skarusi gan virieSus, gan sievietes. Covid-19
krizes laika virieSi vairak neka sievietes zaudéja darbu un kluva neaktivi, savukart
darbvietu saglabasanas programmas, Skiet, kopuma aizsargajusas nodarbinatibu un
devus$as bitisku labumu abu dzimumu darbiniekiem. VirieSu vidéjais nostradato
stundu skaits samazinajas nedaudz vairak neka sievieSu vidéjais nostradato stundu
skaits. Tomér So sarukumu noteicoSie faktori starp dzimumiem at3kiras. VirieSu
vidéja nostradato stundu skaita samazinaSanos daléji noteica liguma noteikto
nostradato stundu skaita sarukums, savukart ad hoc nostradato stundu skaita
samazinasana, kas palielina atSkiribu starp faktiski nostradato un llguma noteikto
nostradato stundu skaitu, veicinaja gan virieSu, gan sievieSu vidéja nostradato
stundu skaita kritumu. STs norises var skaidrot ar Covid-19 krizes asimetrisko ietekmi
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uz nozarém.'” Saja ielikuma dokumentéta ietekme attiecas uz kopé&jo ietekmi uz
nodarbinatibu, bezdarbu, darbaspéka lidzdalibu un abu dzimumu nostradato stundu
skaitu, bet taja nav nemti véra labklajibas zaudé&jumi, kas rodas, kadam citam
majsaimniecibas loceklim zaudgjot darbu. Turklat Bluedorn u.c."® norada, ka
sievieSu atdkirigas nodarbinatibas reakcijas apjoms un noturiba Covid-19 krizes
laika dazadas valstrs btiski atSkiras un ka dzimumu at3kirtbas nodarbinatiba parasti
ir Tslaicigas.

7 Plasak par $o jautajumu sk. ECB 2020. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 5 ielikumu High-
frequency data developments in the euro area labour market ("Augstas regularitates datu norises euro
zonas darba tirgl"), kura no augstas regularitates datu skatpunkta piedavats agrins parskats par
Covid-19 krizes atSkirigo ietekmi uz nozarém darba tirga. VisaptveroSu Covid-19 ietekmes uz euro
zonas darba tirgu novértéjumu, t.sk. par plaSo darbvietu saglabasanas programmu izmantosanu,
sk. ECB 2020. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 8 raksta The impact of the COVID-19 pandemic
on the euro area labour market ("Covid-19 pandémijas ietekme uz euro zonas darba tirgu").

8 Bluedorn, J., Caselli, F., Hansen, N-J., Mendes Tavares, M. "Gender and Employment in the COVID-19
Recession: Evidence on ‘She-cessions”, IMF Working Paper Series, No. 2021/095, 2021. gada marts.
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Euro zonas majoklu cenu dinamika koronavirusa
pandémijas laika

Sagatavojis Moreno Roma

Kopéja euro zonas majoklu cenu dinamika koronavirusa (Covid-19)
pandémijas laika saglabajusies stabila. Majoklu cenu gada kapuma temps
palielinajas no 4.3% 2019. gada beigas I1dz 5.8% 2020. gada pédéja ceturksnr,
sasniedzot augstako pieauguma tempu kop$ 2007. gada vidus. Saja ielikuma
apliikotas jaunakas euro zonas majoklu cenu norises un to reakcija uz
makroekonomiskajiem apstakliem dazados aspektos (majokla atraSanas valsts,
veida un atraSanas vietas daltjjuma).

Pandémijas izraisita krize atSkiras no iepriek$éjam krizém. 2008. gada globalas
finandu krizes aizsakumi mekl&jami ASV majoklu tirgh, un valsts parada krize, kas
sakas 2010. gada, negativi ietekméja finanséSanas nosacijumus vairakas euro
zonas valstis. Abos gadijumos euro zonas majoklu cenas saméra strauji saruka (sk.
A attéla iekrasotos laukumus). Covid-19 krize skara majsaimniecibas laika, kad
ienakumu un nodarbinatibas ITmenis bija saméra augsts. Lai gan izaugsme batiski
saruka, majoklu cenas kop$ pandémijas sakuma saglabajusas noturigas un pat
palielinajusas.

A attéls
Euro zonas majoklu cenas un devums valstu daljjuma

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

== Euro zona B Niderlande
Vacija B Citas valstis

M Spanija

B Francija

W ltalija

-6
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Avoti: ECB, paSu aprékini un Eurostat. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2020. gada 4. ceturksni.
Piezime. lekrasotie laukumi atspogulo euro zonas recesijas periodus.

Pirmkart, kopéjo euro zonas majok|u cenu dinamiku var novértét, aplukojot
attiecigo valstu devumus. 2020. gada novérota majoklu cenu noturiba bija plasi
izplatita, visam lielakajam euro zonas valstim nodrosSinot pozitivu devumu euro
zonas majoklu cenu gada kapuma. Vacijas, Francijas un Niderlandes majoklu cenas
noteica aptuveni 73% no kopé€ja pieauguma 2020. gada peédéja ceturksni (A att.),
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parsniedzot to sveérumu kopéja majoklu cenu indeksa. Vacijas pozitivais devums
euro zonas majoklu cenu kapuma registréts no 2010. gada vidus, atspogulojot art
nedaudz straujaku cenu kapumu péc mérenas majoklu cenu dinamikas perioda.

Euro zonas majoklu cenu noturibu izskaidro vairaki faktori. Pirmkart, Covid-19
Soka radita negativa ietekme saistita ar strauju majoklu dartfjumu apjoma kritumu
2020. gada 2. ceturksni ierobeZojo$o pasakumu dél." Sada dinamika zinama méra
turpinajas 2020. gada 3. ceturksni, un to galvenokart izraisija apjoma, nevis cenu
korekcija. Otrkart, kreditmaksajumu moratoriji un darbvietu saglabasanas
programmas zinama méra mazindja majsaimniecibu ienakumu kritumu un bezdarba
pieaugumu. Treskart, 2020. gada turpinaja palielinaties majokla iegadei izsniegto
aizdevumu apjoms un saglabajas labvéligi finanséSanas nosacijumi, majokla iegadei
izsniegto aizdevumu vidéjai procentu likmei 2020. gada beigas sasniedzot vésturiski
zemako ITmeni (1.3%). Turklat ar pandémiju saistitas piespiedu uzkrajumu
veidoSanas perioda dazam majsaimniecibam, iespéjams, mazinajas likviditates
ierobezojumi, Tpasi valstis ar augstam pirmas iemaksas prasibam. Visbeidzot,
batiskas ekonomiskas nenoteiktibas un zemu ienesiguma likmju vidé privatie un
institucionalie iegulditaji, meklgjot ieguldijumu iespéjas, veicindjusi majoklu
pieprasijumu.

Otrkart, kopéjo euro zonas majoklu cenu dinamiku var noveértét, atseviski
nodalot jauno un eso$o majok|u cenas. Varétu gaidit, ka dinamiska majoklu tirga
eso$o majoklu cenas palielinds straujak neka jauno majoklu cenas, jo pieprasijums
varétu tikt daléji novirzits uz esoSo dzivojamo fondu, tadéjadi kompenséjot
nepietiekamo jauno majoklu piedavajumu. Tik tie§am, esoSo TpaSumu cenu dinamika
pandémijas perioda bijusi Tpasi strauja un, nemot véra So cenu lielo svérumu majok|u
cenu indeksos, tas btiski veicinajusas majoklu cenu kapumu (B att.).2 Saskana ar
Eurostat datiem 2020. gada euro zonas esoSo majoklu cenas gada izteiksmé
palielinajas par 0.8 procentu punktiem vairak neka jauno majoklu cenas.

' Majoklu darfjumu dati pieejami tikai par atseviskam euro zonas valstim (Eurostat un valstu avoti) un
neatspogulo vidéjo situaciju euro zona. Tomér pieejamie dati kopuma liecina par strauju darfjumu gada
parmainu tempa kritumu 2020. gada 2. ceturksni (no vairak neka 40% krituma Spanija un Trija lidz
gandriz 7% kapumam Niderlandé), bet 2020. gada 3. ceturksnt situacija pakapeniski normaliz&jas.

2 Eso$o majoklu svérums euro zona ir aptuveni 83%.
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B attéls
Euro zonas majoklu cenas un devums majoklu veidu dalfjuma

(parmainas salidzindjuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %; devums; procentu punktos)
B Jaunie majokli
EsoSie majokli
== Majoklu cenas

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Avoti: ECB, paSu aprékini un Eurostat. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2020. gada 4. ceturksnT.

Piezimes. Euro zonas jauno un eso$o majoklu sverumu veido valstu svaru svértais vidéjais raditajs, kas iegdts, pamatojoties uz So
valstu IKP svariem. Griekijas jauno un esoSo majoklu cenu svari tika aptuveni aprékinati, izmantojot euro zonas, iznemot Griekiju,
vidéjo raditaju. Euro zonas majoklu cenas attiecas uz ECB sagatavoto euro zonas majoklu cenu raditaju.

Euro zonas valstis norises batiski atSkiras. Tomér valstis, kuras piedzivoja spécigu
majoklu cenu dinamiku (t.i., Vacija, Francija un Austrija), kopuma bija vérojams
augstaks esoSo majoklu cenu kapums. Tas varétu liecinat par to, ka 2020. gada
majoklos veikto ieguldijumu sarukums euro zona (vairak neka par 5% gada
izteiksme), iespéjams, negativi ietekméja jauno majoklu piedavajumu, tadéejadi radot
papildu augSupveérstu spiedienu uz esoSo majoklu cenam. Izsniegto bavat|auju
skaita sarukums 2020. gada varétu paildzinat So fenomenu, art turpmak sekmeéjot
majoklu cenu kapumu.

TreSkart, kopéjo euro zonas majoklu cenu dinamiku var novértét, salidzinot
galvaspilsétas vérotas norises ar norisém citviet.> Majok|u cenu dinamikas
regionalas atSkiribas varétu bat skaidrojamas ar pamatraditaju atskiribam,
pieméram, regionalo ienakumu, nodarbinatibas, iedzivotaju dinamikas un komunalo
pakalpojumu atSkirtbam, tacu tas varétu arT noradtt uz parmérigu majok|u cenu
kapumu konkrétos regionos.* P&déja laika plasi vérota majoklu tirgus noturiba, kiet,
aptverusi visus regionus, ne tikai galvaspilsétas (C att.). Saskana ar ECB aplésém
2020. gada laika euro zonas majoklu cenas atseviSkas galvaspilsétas gada
izteiksmé pieauga par 0.7 procentu punktiem mazak neka vidéji euro zona. Tas,
iespéjams, atspogulo dabisku cenu dinamikas palénind3anos, nemot véra
iepriek3&jos gados véroto majoklu cenu straujo kdpumu galvaspilsétas, ka arT to, ka
dazas jurisdikcijas sasniegtais augstais cenu limenis izraisija cenu transmisiju vai
pieprasijuma péc majokliem parvirzi arpus galvaspilsétam. Novérotais majoklu cenu
kapums arpus galvaspilsétam, iespé&jams, atspogulo arT prioritaSu parmainas

3 Euro zonas majoklu cenu norises iesp&jams aplikot, salidzinot atsevisku euro zonas galvaspilsétu
cenu attistibas datus ar sintétiskiem euro zonas kopsavilkuma datiem, kas ietver euro zonas valstu
galvaspilsétas, par kuram pieejami majoklu cenu dati, — aptuveni 95% euro zonas (sk. C attéla
piezimes). Oficialie un sintétiskie euro zonas majoklu cenu attistibas dati aplikotaja perioda ir kopuma
saltdzinami.

4 Diskusiju sk. ECB 2017. gada maija Financial Stability Review ielikuma Residential real estate prices in
capital cities: a review of trends.
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saistiba ar iesp€ju stradat no majam. Tas, cik ilgstoSi un kada méra bls vérojama
parvietoSanas uz mazak centralam vietam, vél janoverté, pamatojoties uz
turpmakiem datiem, kas tiks ieguti péc pandémijas.

C attels
Majoklu cenas, pamatojoties uz sintétiskiem euro zonas kopsavilkuma datiem un
atseviSku euro zonas galvaspilsétu datiem

(parmainas salidzindjuma ar iepriek$éja gada atbilsto$o periodu; %)

== Euro zonas kopsavilkuma dati
Euro zonas galvaspilsétu dati
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Avoti: ECB, paSu aprékini, Eurostat un valstu avoti. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2020. gada 4. ceturksnr.

Piezimes. Sintétisko euro zonas kopsavilkuma datu laikrinda atspogulo svértos vidéjos datus, pamatojoties uz 2019. gada IKP
svariem. Kopsavilkuma dati ietver Belgiju, Vaciju, Igauniju, Triju, Spaniju, Franciju, Italiju, Niderlandi, Austriju, Slovéniju un Somiju.
Kopsavilkuma dati par 2020. gada 4. ceturksni neietver Belgiju un Slovéniju.

Kopuma jaunakas majok|u cenu dinamikas novértéjums dazados aspektos
liecina par noturigu un plasu izaugsmi dazadas atrasSanas valstis, majoklu
veidos un atrasanas vietas. Majok|u cenu dinamika joprojam ir |oti atkariga no
atveselo8anas gaitas apstaklos, kurus raksturo, no vienas puses, labvéligi
finanséjuma nosacijumi un, no otras puses, ar pandémiju saistita nenoteiktiba.
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Pusvaditaju trikums un ta ietekme uz euro zonas
tirdzniecibu, razoSanu un cenam

Sagatavojusi Maria Gracija-Atinazi (Maria Grazia Attinasi), Roberta De
Stefani (Roberta De Stefani), Eriks Froms (Erik Frohm), Vanesa
Gunnella (Vanessa Gunnella), Gerrits Kesters (Gerrit Koester),
Aleksandrs Melemenidis (Alexandros Melemenidis) un Maté Tots (Maté
Téth)

Pusvaditaju nozare pédeja laika saskarusies ar strauju pieprasijuma kapumu.
Globalie pusvadrtaju tirdzniecibas ienémumi pédéjo 10 gadu laika gandriz
divkarsojusies, Azijas tautsaimniecibam nostiprinot savu domingjo$o stavokli tirga
(A att.). Apskatot importu — Kinas importéto pusvaditaju Tpatsvars, Skiet, palielinas
salidzindjuma ar ES un ASV importéto pusvaditaju Tpatsvaru. Neraugoties uz to, ka
mehanisko transportlidzek|u raZoS8anas nozarei pardotais pusvaditaju apjoms
2020. gada 2. ceturksni visa pasaulé strauji saruka, $o iztrdkumu jau Covid-19
pandémijas sakuma ar uzviju kompensé&ja spécigs pieprasijums péc datoru un
elektroniskajam iekartam, ko noteica pareja uz attalinato darbu un talmacibu.
Pastiprinoties globalas atveseloSanas tendencei, saraZotais pusvaditaju apjoms
nebija pietiekams, lai apmierinatu straujo pieprasijuma kdpumu mehanisko
transportlidzek|u raZzo8anas nozaré. Turklat vairaki nelabvéligi notikumi, pieméram,
ugunsgréki un sausuma periodi, ietekméja lielas rapnicas, vél vairak pastiprinot
globalo pusvaditaju piegades trikumu.

A attéls
Globala pusvaditaju tirdznieciba regionu dalijuma

(kreisa ass: procentualais Tpatsvars; laba ass: mljrd. ASV dolaru)
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Avoti: Trade Data Monitor un ECB aprékini.
Piezimes. Pusvaditaju dalas saskana ar harmonizétas sistémas (HS) kodu 8541 un HS kodu 8542. Jaunakie dati atbilst stavoklim
2021. gada februarf.
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Atjaunojoties pieprasijumam, euro zonas apstrades rupniecibas precu
razotajiem bija grutibas nodrosinat pusvaditajus vajadzigaja apjoma. Ta ka
pusvaditaju piedavajums jau bija novirzits citiem mérkiem, euro zonas pusvaditaju
imports, sakoties pandémijai, batiski saruka. Tomeér tas joprojam bija noturigaks par
kopéjo importu. Savukart atveselo8anas posma pusvaditaju imports palielinajas
mazak par kopéjo importu (B att.). Lai gan informacijas tehnologiju un elektronikas
nozares sarazoto starppatérina pre€u Tpatsvars nav tik nozimigs, 81 nozare ir svarigs
piegades kédes augSposma piegadatajs, tapéc jebkadi traucejumi, visticamak, var
ietekmét arT daudzas citas tautsaimniecibas nozares. Apvienojuma ar citu
izejmaterialu (pieméram, kimikaliju, plastmasas, metala un koka) trikumu un
piegades traucé&jumiem pusvaditaju mikroshému trikums nopietni ietekméja
piegadataju piegades laiku. Tadgjadi euro zonas razotaji, 1pasi nozarés, kas izmanto
pusvaditajus automobilu un to detalu razo$ana, ka arT tehnologiska aprikojuma
nozarés, saskaras ar nepieredzétu IVI jauno pasitijumu un piegadataju piegades
laika attiecibas kapumu’ (C att.).

B attels
Euro zonas pusvaditaju imports

(gada parmainas; %; triju ménesu vidéjas mainigas vértibas)

== Kopéjais imports
Pusvaditaju imports
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Avoti: Trade Data Monitor un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2021. gada februart.

' Janem véra, ka IVI piegadataju piegades laika indeksa kapums (sarukums) norada uz Tsaku (ilgaku)
piegades laiku.
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C attels
Euro zonas piegadataju piegades laiks

(IVI jauno pasatijumu un piegadataju piegades laika attieciba)

== \/isas nozares
Automobili un to detalas
== Tehnologiskais aprikojums
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Avoti: Markit un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie dati par IVl nozaru dalifjuma atbilst stavoklim 2021. gada aprili un par kopéjo IVI — stavoklim 2021. gada maija.

Jaunakie apsekojumu dati liecina par nopietnam problemam dazas galvenajas
apstrades rupniecibas nozarés, ipasi Vacija. Saskana ar jaunako Eiropas
Komisijas uznémumu ceturk8na apsekojumu 23% euro zonas apstrades ripniecibas
uznémumu ka galveno razoSanu ierobezojoso faktoru min izejvielu un/vai
aprikojuma trakumu (D att.), kas pa$laik ir daudz augstaks par vésturisko vidgjo
raditaju (aptuveni 6%). D attéla paradits, ka So pusvadritaju problému ietekme
visskaidrak izpauzas nozarés ar augstaku izmantoto elektronisko iekartu Tpatsvaru,
pieméram, datoru un elektronisko iekartu, elektrisko iekartu un autobdves nozaré.
Valstu dalfjuma pusvaditaju traikums skaidri vérojams Vacijas uznémumos.

D attels
Izejvielu un/vai aprikojuma trikums ka razoSanu ierobezojoSs faktors

(aptaujas respondentu Tpatsvars nozaru dalijuma; %)

Euro zona Vacija Francija Italija Spanija Niderlande

Apstrades rapnieciba 23 6 7 14 20
Datori/elektnznisl,kais 1 14 19 1
aprikojums
Elektriskais aprikojums 23 12
Mehaniskie 2 7

transportlidzekli/piekabes

Avots: Eiropas Komisijas 2021. gada aprila uznémumu apsekojums.
Piezime. Aptauja sniegto atbilzu laikrindu dati ir sezonali izlidzinati, kas varétu izskaidrot daZu nozaru negativas vértibas.

Arl sarazota apjoma un pasiitijumu neatbilstiba dazas lielakajas apstrades
ripniecibas nozarés norada uz piegades probléemam. Lidz Sim mikroshému
trikums parsvara ietekméjis mehanisko transportlidzek|u razoSanas nozari.
2021. gada 1. ceturksnt pasaZieru transportlidzek|u raZo8anas apjoms pasaulé
saruka gandriz par 1.3 milj. transportlidzeklu, kas atbilst 11.3% kritumam
salidzinajuma ar 2020. gada pédéjo ceturksni un aptuveni 2.8% sarukumam
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salidzinajuma ar 2019. gada razoSanas limeni (E att.). Mehanisko transportlidzeklu
razoSanas apjoms euro zona samazinajas Cetrus ménesus péc kartas lidz

2021. gada martam, kad tas bija par 18.2% mazaks salidzindjuma ar 2020. gada
novembra [Tmeni. Vacija neizpildito apstrades ripniecibas pasatijumu ménesa
uzkrajums no 2021. gada janvara Itdz martam konsekventi parsniedza razoSanas
pieaugumu, Tpasi autobtves un datoru/elektronisko iekartu razoSanas nozaré. To
apstiprina ECB nesenie kontakti ar nefinangu sabiedribam.2 Sis nefinansu
sabiedribas paredz, ka piedavajuma ierobezojumi 2021. gada 2. ceturksnt
pastiprinasies un 2021. gada 2. pusgada tie pakapeniski mazinasies.

E attels
Globala mehanisko transportlidzeklu razosana

(pasazieru transportlidzeklu razo$ana, 2021. gada 1. ceturkSna parmainas salidzinajuma ar 2020. gada 4. ceturksni)
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Avoti: Haver, Eurostat un ECB aprékini.

Piezimes. Valstis atlasitas, pamatojoties uz datu pieejamibu, un to globalie kopégjie raditaji aptver 70% no pasaules mehanisko
transportlidzek|u razo$anas apjoma. Sezonali izlidzinati laikrindas dati. *EZ dati attiecas uz euro zonas riipnieciskas razo$anas
datiem, NACE2 kods 29.1.

Lidz Sim nav pietiekamu pieradijumu tam, ka pusvaditaju trikums ietekmeé
cenu attistibu attiecigajos cenu noteikS8anas kédes posmos. AugSupvérstu cenu
ietekmi var radtt, pieméram, nepietiekams prec€u piedavajums, lielakas cenu
noteik8anas spéjas dazados piegades kédes posmos vai uznémumu centieni
novirzit izmaksas piespiedu nepilnigas razo$anas resursu izmantoSanas dé|. Euro
zona veérota elektronisko komponentu un méates plasu (kuru razo$ana liela nozime ir
pusvaditajiem) razotaju cenu inflacija joprojam ir negativa (F att.). Cenu noteikSanas
kédes pédéjos posmos datoru un mehanisko transportlidzeklu — divu lielako
elektronisko patérina pre¢u komponentu — cenu inflacija liecina par zinamu
mehanisko transportlidzek|u cenu kapumu,® bet datoru cenas saka atkal
samazinaties. Tomeér janorada, ka cenu noteikSanas kédé varétu izpausties
pusvaditaju trikuma izraisita augSupvérsta cenu ietekme, tacu tas notiktu tikai ar
batisku laika nobidi.

2 Sk. ECB 2021. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 3 ielikumu Main findings from the ECB’s recent
contacts with non-financial companies ("Galvenie secinajumi, kas ieglti ECB nesenajos kontaktos ar
nefinansu sabiedribam").

3 Lai gan pandémijas laika Tpasi strauji palielinajas lietoto automobilu cenas ASV — dalgji saistiba ar
pusvaditaju trikuma dé| nesen véroto jauno automobilu razo$anas apjoma kritumu —, ts neizraisija
batisku augSupveérstu cenu dinamiku euro zona.
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F attéls
Tadu produktu razotaju un patérina cenas, kuru izgatavo8ana nepiecieSami
pusvaditaji

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

== SPCI - datori
SPCI — jaunie automobili
SPCI — lietotie automobili
== RCI - elektroniskie komonenti un mates plates
== SPCI — datori (korigéti atbilstosi PVN)
SPCI — jaunie automobili (korigéti atbilstosi PVN)
=1 SPCI - lietotie automobili (korigéti atbilstosi PVN)
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Avoti: Eurostat un ECB specialistu aprékini.

Piezimes. Partrauktas Iinijas atspogulo laikrindas nemainigu nodoklu likmju apstaklos (tiek pienemts, ka netieSo nodoklu parmainu
ietekme, t.sk. Vacija Tslaicigi Tstenota PVN likmes samazinasana, pilniba atspogulojas cenas). Jaunakie dati atbilst stavoklim
2021. gada aprili.

Gaidams, ka pusvaditaju trukums tuvakaja laika turpinasies. Lai gan pasaulé
lielakie mikroshému raZzo8anas uznémumi plano uzlabot razo8anas jaudu un
palielinat kapitalizdevumus aptuveni par 74% (to liela méra planots 1stenot lidz
2021. gada beigam), jaunu rdpnicu bavnieciba ir sarezgita un laikietilpiga, tapéc
nozares izaugsmi kavéjosie faktori, iespéjams, saglabasies visu So gadu.

ECB 2021. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 4. lelikumi
Pusvaditaju trikums un ta ietekme uz euro zonas tirdzniecibu, razoSanu un cenam

84



2021. gada stabilitates programmu ietekme uz euro
zonas fiskalo politiku

Sagatavojusi Stefans Harutunjans (Stephan Haroutunian), Sebastians
Hauptmeiers (Sebastian Hauptmeier) un Stefans Osterlohs (Steffen
Osterloh)

2021.-2024. gada stabilitates programmas pirmo reizi sniedz visaptverosas
detalas par euro zonas valstu vidéja termina budzeta planiem, reagéjot uz
koronavirusa (Covid-19) pandémiju. Pagajusaja gada, nemot véra to, ka liela
veselibas krize bija jauna paradiba, un ar to saistito arkartéjo neskaidribu, vairakums
euro zonas valstu valdibu atturéjas iesniegt detalizétus fiskalos planus. 2021. gada
aprila beigas iesniegtas aktualizétas programmas valdibas sagatavoja, zinot, ka
Stabilitates un izaugsmes pakta (SIP) vispargja iznémuma klauzula bas aktiva
vismaz l1dz 2021. gada beigam — tas pielava novirzi no SIP noteiktajam korekcijas
prasibam." Turklat bija paredzéts, ka programmas atspogulos Eiropadomes

2020. gada 20. jdlija pienemtos konkrétai valstij adresétos ieteikumus (KVAI) 2020.—
2021. gadam, kuros nebija ietvertas skaitlisku budzeta korekciju prasibas, tacu tie
aicinaja Tstenot fiskalo politiku ar mérki sasniegt piesardzigu vidéja termina fiskalo
stavokli un nodrosinat parada atmaksajamibu, "kad to laus ekonomiskie apstakli".
Istermina valdibam tika ieteikts "veikt visus nepiecie$amos pasakumus, lai efektivi
novérstu pandémiju, uzturétu tautsaimniecibu un atbalstitu sekojoSo atveselo$anos”.
Visbeidzot, §Ts programmas pirmas atspogulo atveseloS§anas un noturibas planus,
kas dalibvalstim bija jaiesniedz ltdz 30. aprilim, paredzot reformas un projektus, ko
tas plano ieviest, izmantojot pieejamos "Nakamas paaudzes ES" (NPES) fonda
[[dzeklus. Nemot to véra, Saja ielikuma aplikoti euro zonas valstu vidgja termina
budzeta plani izieSanai no pasreizéjas krizes un noraditas joprojam neatrisinatas
problémas, kas izriet no fiskalo politiku ieteikumiem, ko Eiropas Komisija 2. janija
publicéja 2021. gada Eiropas semestra pavasara paketé.

2021. gada stabilitates programmas sniegtas dalibvalstu fiskalas politikas
prognozes laika, kad fiskalajai politikai ir iz8kiroSa loma politikas reakcija uz
pandémiju. Krizes sakuma fiskalas politikas mérkis bija nodro8inat nepiecieSamo
resursu pieejamibu veselibas apripes sistémai un aizsargat uznémumus un
darbiniekus krizes skartajas nozarés.? Vakcinacijas procesam paplasinoties un
pakapeniski atcelot izolacijas pasakumus, fiskala politika pariet no pagaidu
mérktiecigiem arkartas pasakumiem uz tadiem, kas atbalsta tautsaimniecibas
atveselo8anos. Valdibu ieguldijumiem, ko papildinaja NPES apvienojuma ar
atbilstoSu strukturalo politiku, $aja zina ir nozimiga loma.

' Konkrétak, visparéja iznémuma klauzula tika aktivizéta 2020. gada marta un 2020. gada septembri
pagarinata Itdz 2021. gadam (https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/en/TXT/?qid=1600708827568&uri=CELEX:52020DC0575 ). Ta lauj daltbvalstim dazas
konkrétas situacijas nepildit SIP korekcijas prasibas, pieméram, nopietnas ekonomiskas lejupslides
periodos euro zona vai Savieniba kopuma.

2 Kopainai sk. ECB 2021. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 1 rakstu The initial fiscal policy
responses of euro area countries to the COVID-19 crisis ("Euro zonas valstu sakotnéja fiskalas
politikas reakcija uz Covid-19 krizi").
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Saskana ar stabilitates programmam paredzams, ka prognozu perioda augsta
budzeta nesabalansétiba pakapeniski samazinasies. Euro zona valdibas budzeta
defictta attiecibas pret IKP raditajs 2019.—2020. gada palielinadjas no 0.6% lidz 7.2%,
un paredzams, ka tas turpinas pieaugt, 2021. gada sasniedzot 8.7% (A att.),
savukart atseviSku valstu Iiment valdibas budZeta deficiti 2021. gada prognozéti no
2% 11dz 12% no IKP diapazona. Lai gan gaidams, ka I[i1dz prognozu perioda beigam
(t.i., 2024. gadam) kopé€jais euro zonas valdibas budzeta deficits turpinas parsniegt
pirms krizes sasniegto [Tmeni (par 1.5 procentu punktiem), paredzams, ka budzeta
situacijas dispersija dazadas valstis mazinasies. Dazas euro zonas valstis prognozu
perioda laika neplano samazinat savus deficita raditajus zem 3% no IKP sliek3na

(B att.), 1padi dazas ar augstiem parada attiecibas pret IKP raditajiem (seviski Italija,
Spanija, Belgija un Francija), savukart dazas citas, t.sk. biju§as programmas valstis
Griekija, Kipra un Portugale, plano relativi mazakus budZeta deficitus. Stabilitates
programmas prognozéts, ka vidéja euro zonas parada attieciba pret IKP 2021. gada
parsniegs 103% — tas nozimé aptuveni 17 procentu punktu pieaugumu
salidzindjuma ar limeni pirms krizes 2019. gada. Paredzams, ka 2022. gada parada
attieciba saks nedaudz samazinaties, galvenokart saistiba ar gaidamo atbalsta
pasakumu atcelSanu un augsto nominalo izaugsmi, bet 2024. gada — saglabasies
aptuveni 100% I[iment. Turklat papildu, tacu ierobezotais, parads saistiba ar NPES
saks uzkraties ES ITment no 2021. gada; prognozéts, ka 2021.—2022. gada tas
sasniegs aptuveni 1% no IKP.® Jaatzimé, ka valstu stabilitates programmas
aprakstita fiskala trajektorija atSkiras no 2021. gada junija Eurosistémas izvérstajas
makroekonomisko iespéju aplésés ietvertas fiskalas prognozes, ka izklastits $a
"Tautsaimniecibas Biletena" 6. nodala un kur nemti véra tikai tie pasakumi, kurus
apstipringjis valsts parlaments vai kurus jau detalizéti noteikusi valdiba, un kurus,
domajams, apstiprinas likumdoSanas procesa.

8 Sk. Eiropas Komisijas "2021. gada pavasara ekonomisko prognozu" 2. Ipp., kur teikts, ka kopéjie ES
izdevumi, kurus paredz finansét ar dotacijam no AtveseloSanas un noturibas mehanisma (ANM) 2021.—
2022. g. prognozu perioda, sasniedz 140 miljrd. euro vai tikai nedaudz mazak par 1% no 2019. gada
IKP. Gaidams, ka ANM radita kopéja ekonomiska ietekme prognozu perioda bis aptuveni 1.2% no ES
2019. gada reala IKP.
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A attéls
Uz 2021. gada stabilitates programmam balstita valstu valdibas budzeta bilances un
parada attiecibas pret IKP prognoze
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Avoti: Eiropas Komisija (AMECO datubaze 2019.—2020. gadam) un pasu aprékini, kas balstiti uz 2021. gada stabilitates programmam
2021.-2024. gadam.
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B attéls
Uz 2021. gada stabilitates programmam balstita valstu valdibas parada attiecibu un
deficitu prognoze

(% no IKP)
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Avoti: 2021. gada stabilitates programmas.

Atskiriba no lielas finansu krizes gaidams, ka atveselo$anos no Covid-19
pandémijas raditas krizes veicinas valdibas ieguldijumu palielinaSana. Saskana
ar 2021. gada stabilitates programmam lielaka dala euro zonas valstu plano
palielinat valdibas ieguldijumiem pieejamos resursus, ko ekonomikas literatira médz
uzskatit par izaugsmi Tpadi veicino$u valdibas izdevumu kategoriju.* Paredzams, ka
valdibas ieguldijumu Tpatsvars IKP palielinasies salidzinajuma ar to limeni pirms
krizes, t.i., no 2.8% 2019. gada lldz 3.3% 2023. gada. Tas ir krasa pretstata gadiem
péc lielas finan3u krizes, kad daudz euro zonas valstu 1stenoja fiskalas
konsolidacijas pasakumus, kas galvenokart bija orientéti uz valdibas ieguldijumu
samazinasanu. Konkrétak, 2009.—2013. gada euro zonas valdibas kopégjo
pamatkapitala izdevumu Tpatsvars saruka no 3.7% I1dz 2.9%, un lielakais
samazinajums tika fikséts valstis, kur visvairak nepiecieSama konsolidacija.
Turpmakajos gados planoto ieguldijumu palielindjumu galvenokart nodroSinas
NPES, t.sk. visvairak AtveseloSanas un noturibas mehanisms (ANM), kas sniedz
euro zonas valstim idealu iespéju atbalstit atvese|oSanos ar politiku, kura palielina to
tautsaimniecibas izaugsmes potencialu.®

Eiropas Komisijas ieteiktie KVAI ka dala no tas 2021. gada Eiropas semestra
pavasara paketes paredz, ka SIP visparéeja iznémuma klauzula 2022. gada
paliks spéka, vienlaikus aicinot, lai dalibvalstu fiskalas politikas bitu augstas
kvalitates un klatu diferencétakas. SIP visparéja iznémuma klauzulas
"pieméroSana 2022. gada turpinasies, un gaidams, ka ta tiks deaktivizéta, sakot ar
2023. gadu". 2020. gada publiskotie KVAI visas dalibvalstis bija viendabigi, savukart
2021. gada pavasarT publiskotie KVAI iesaka, lai fiskala politika 2022. gada "nemtu
véra atveseloSanas situaciju, fiskalo ilgtspéju un nepiecieS8amibu samazinat
ekonomiskas, socialas un teritorialas atskirtbas". Valstim ar zemu parada limeni

4 Kopainai sk. ECB 2017. gada "Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 5 rakstu The composition of public
finances in the euro area ("Valsts finansu sastavs euro zona").

5 Sikaku informaciju sk. $a "Tautsaimniecibas Biletena" 6. ielikuma.
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ieteikts Tstenot (konkréti méramu) atbalstodu fiskalo nostaju®, t.sk. ANM sniegto
impulsu, savukart valstim ar augstu parada [Tmeni ieteikts "izmantot [ANM], lai
finansétu papildu ieguldijumus, atbalstot atveseloSanos, vienlaikus Tstenojot
piesardzigu fiskalo politiku". Pédg&jais ieteikums attiecas uz Belgiju, Franciju, Griekiju,
Spaniju, Italiju un Portugali. Visam dalibvalstim ieteikts arT saglabat pasu finansétus
ieguldijumus, bet "taja pasa laika valsts finanséti kartéjie izdevumi jakontrol€, un
dalibvalstim ar lielu paradu — jaierobezZo". Dala no ieteikuma, kas uzsver, cik svariga
ir budZeta pasdkumu kvalitate, lai nodroSinatu ilgtspé&jigu un ieklaujoSu
atveseloSanos, ir arT aicindjums veicinat ieguldijumus, Tpasi "zalaja" un digitalaja
pareja, lai kapinatu potencialo izaugsmi. Visbeidzot, Eiropas Komisija sava
dalibvalstu atbilstibas deficita un parada kritérijiem novértéjuma secina, ka deficita
kritériju neizpilda 23 dalibvalstis, bet parada kritériju — 13 dalibvalstu. Neraugoties uz
minéto, Eiropas Komisija uzskata, ka, "nemot véra augsto nenoteikiibu, saskanoto
fiskalas politikas reakciju uz Covid-19 krizi un Padomes 2020. gada 20. jalija
pienemtos ieteikumus", lEmums par to, vai paklaut daltbvalstis parmériga budzeta
deficita novér8anas proceddrai, pasreizéjos apstaklos nebutu japienem.

2021. gada stabilitates programmas ietvertie vidéja termina budzeta plani
saistiti ar lielu nenoteiktibu. Nenoteiktiba neattiecas tikai uz Covid-19 pandémijas
turpmako attistibu, bet ari uz ANM potenciali lielo transforméjo$o ietekmi uz euro
zonu. Tapéc euro zonai kopuma ir svarigi, ka paslaik fiskalas politikas turpina sniegt
atbalstu, nostiprinot fiskalo ilgtsp&ju ar pietiekami mérktiecigiem pasakumiem un
pakapeniski diferencétam politikam valstu [TmenT.

6 Ta vieta, lai izmantotu parastos raditajus fiskalas nostajas noteik$anai, pieméram, tadus, kas izmantoti
83 "Tautsaimniecibas Biletena" 6. nodala, Eiropas Komisija méra fiskalo nostaju ka parmainas
primarajos izdevumos (iznemot ienémumu izvéles pasakumus un ar krizi saistitos papildu arkartas
pasakumus), t.sk. izdevumos, kuri finanséti ar AtveseloSanas un noturibas mehanisma (ANM)
dotacijam un citiem ES fondu lidzekliem. Tiek nemts véra fakts, ka ANM dotacijas sniedz impulsu
tautsaimniecibam, neietekméjot deficttu.
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Statistika

Statistikas sadala
(no 2021. gada pieejama tikai anglu valoda)
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