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Parskats

Reala IKP pieaugums 2018. gada 4. ceturksni saglabgjas negaiditi IEns, un jaunakie
raditaji liecina par batiski vajaku aktivitati, neka gaidits arf 2019. gada 1. pusgada. Lai
gan dazi islaicigi faktori, iespéjams, veicinajusi aktivitates sarukumu 2018. gada
beigas, plasi vérojama ekonomiska noskanojuma raditaju pasliktinasanas dazadas
valstis un nozarés pédéjos ménesos liecina, ka darbojusies arf noturigaki nelabveéligi
faktori un ka cikliskais izaugsmes pamattemps ir nedaudz vajaks, neka iepriek$
novértéts. Istermina globala nenoteiktiba (protekcionisma pasakumu pieaugums un
nesakartota breksita iespéjamiba), ka ar nelabvéligi iekSzemes faktori dazas euro
zonas valstis, iespéjams, turpinas negativi ietekmét euro zonas aktivitati. Péc tam
pamataplésé pienemts, ka So iek§zemes un globalo kavéjoso faktoru ietekme
pamazam izzudis un ka euro zonas izaugsmi veicinoSie pamatfaktori kopuma
saglabasies. Sie faktori Jpasi ietver [oti stimulgjoso monetaras politikas nostaju, darba
samaksas kapumu, arvalstu pieprasijuma atjaunoSanos un fiskalas nostajas
stingribas mazinasanos. Ta ka gaidams, ka Sie labvéligie faktori pamazam gads
virsroku, paredzams, ka realais IKP pieaugums palielinasies no 1.1% 2019. gada lidz
1.6% 2020. gada un 1.5% 2021. gada. Salidzingjuma ar 2018. gada decembra
iespéju aplésém reéla IKP pieaugums 2019. gadam korigéts un pazeminats par

0.6 procentu punktiem. Gaidams, ka 2019. gada SPCI inflacija turpinas samazinaties,
bet atlikuSaja iespéju apléSu perioda palielinasies, 2021. gada sasniedzot 1.6%. SPCI
inflacijas sarukums 2019. gada skaidrojams ar SPCI energijas cenu inflacijas straujo
samazinasanos, ko noteica nesenais naftas cenu kritums. Paredzams, ka SPCI
inflacija (neietverot energiju un partiku) iespéju aplésu perioda pakapeniski pieaugs,
atspogulojot ekonomiskas aktivitates pastavigo, bet mérenako kapumu un arvien
saspringtako situaciju darba tirgd. Salidzinajuma ar 2018. gada decembra iespéju
aplésém SPCI inflacija korigéta un pazeminéata visa iespéju aplésu perioda,
galvenokart atspogulojot vajakus nesenos datus, vajako izaugsmes perspektivu un
korigétos un pazeminatos pienémumus par naftas cenam.*

Pédéjais datu aktualizéSanas termins attieciba uz tehniskajiem pienémumiem (pieméram, naftas cenam
un valatas kursiem) bija 2019. gada 12. februaris (sk. 1. ielikumu). Cita iespéju aplésés ieklauta
informacija atbilst stavoklim 2019. gada 21. februarr.

Sis makroekonomiskas iespéju apléses aptver periodu no 2018. gada lidz 2021. gadam. lespéju apléses
tik ilgam periodam pak|autas |oti lielai nenoteiktibai, un tas janem vér3, tas interpretéjot. Sk. ECB

2013. gada maija "Ménesa Biletena" rakstu An assessment of Eurosystem staff macroeconomic
projections ("Eurosistémas specialistu makroekonomisko iesp&ju aplésu novértgjums").

AtseviSkas tabulas un attélos izmantoto datu pieejamu versiju sk.
http://www.ecb.europa.eu/pub/projections/html/index.en.html.
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1.

Reala tautsaimnieciba

Izaugsme butiski vajinajas 2018. gada 2. pusgada, un starp lielajam euro zonas
valstim bija vérojama lielaka izaugsmes divergence (sk. 1. att.). Reala IKP
pieauguma sarukums no 0.4% ceturksni 2018. gada 1. pusgada Iidz 0.2% 2. pusgada
dalgji saistits ar specifiskiem aktivitati ietekméjusiem faktoriem. No lielakajam euro
zonas valstim tas 1paSi attiecas uz Vaciju un ltaliju, kuras bija vérojams batisks IKP
kapuma tempa sarukums (no 0.4% ceturksni 2018. gada 1. pusgada Iidz apsikumam
2. pusgada Vacija un no 0.2% Iidz negativam pieauguma tempam tajos pasos
periodos ltalija). Krasais sarukums 2018. gada 2. pusgada Vacija bija dalgji saistits ar
traucéjumiem autobives nozaré, kas izradijas ilglaicigaki, neka ieprieks tika gaidits,
taCu tas atspoguloja arT vajumu visos sektoros. Nenoteiktiba, finanSu tirgus
svarstigums un uznémumu konfidences samazinasanas arvien nelabvéligak
ietekméja ekonomisko aktivitati Italija. IKP ceturkSna pieaugums Francija un Spanija
2018. gada 2. pusgada nedaudz parsniedza 1. pusgada tempu.

1. attels
Euro zonas realais IKP

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$&ja ceturkSna atbilstoSo periodu; %; sezonali un atbilstosi darbadienu skaitam korigéti ceturkSna
dati)
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Piezime. Diapazonus, ko izmanto, lai atainotu iespé&ju apléses, veido, izmantojot faktiska iznakuma un vairaku iepriek$€jo gadu laika
sagatavoto iespéju aplésu atskiribas. Diapazoni ir divas reizes lielaki par o atSkiribu vidéjo absoldto vértibu. Diapazonu aprékinasanai
izmantota metode, t.sk. korekcijas, kas veiktas, lai atspogulotu iznémuma gadijumus, izskaidrota dokumenta New procedure for
constructing Eurosystem and ECB staff projection ranges ("Jauna Eurosistémas un ECB specialistu iespéju aplé$u diapazonu
noteikSanas proceddra"; ECB, 2009. gada decembris), kas pieejams ECB interneta vietné.
http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/newprocedureforprojections200912en.pdf

Nesenie noskanojuma raditaji ar daziem iznémumiem ir pamata
pasliktinajusies, atspogulojot iek§zemes un globalo nenoteiktibu, ka ari
cikliskas izaugsmes pamattempa agraku pavajinasanos, neka paredzets.
Ekonomiska noskanojuma radritajs (ESI), ko apkopojusi Eiropas Komisija, pedéjos
meénesSos turpingjis pasliktinaties. Sarukums plasi vérojams dazadas euro zonas
valstis un sektoros. Lai gan tas saglabajies virs vésturiski vidéja Tmena, razotaju,
pakalpojumu un patérétaju konfidences indeksi, kas ieklauti ESI, sasniegusi zemako
[Tmeni kop$ 2016. gada beigdm. Pédéjos ménesos turpinajusi pazeminaties art
iepirkumu vaditaju indeksi, pasliktinoties jauno eksporta pasttijumu un krajumu
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novértéjumam. Tautsaimniecibas datos plasi vérojamie negaidrtie lejupvérstie faktori,
iesp€jams, atspogulo spécigaku, neka ieprieks tika gaidits, globalas nenoteiktibas
ietekmi, Tpasi saistiba ar pasaules tirdzniecibas stridiem un breksitu, ka art ieprieks
minétas nenoteiktibas ietekmi Italija un Francija notikusSo protestu iesp&jamo
nelabvéligo ietekmi. Tie, iesp&jams, arT liecina, ka cikliskais pamattemps paléninajies
agrak, neka tika gaidits, liecinot par euro zonas tautsaimniecibas pozicijas tuvo$anos
cikla noslégumam. Sie faktori atspoguloti redla IKP pieauguma lejupvérstajas
korekcijas nakamajiem ceturkSniem.

Pamataplésé pienemts, ka vidéja termina notiks pakapeniska globalo un
iek§zemes kavéjoso faktoru izzuSana, |Jaujot euro zonas izaugsmi veicinoSajiem
pamatfaktoriem atgut spéku (sk. 1. tabulu). Pamataplésé nav nemta véra
nesakartota Apvienotas Karalistes izstaSanas no Eiropas Savienibas, un taja
pienemts, ka paSreiz€&jais nenoteiktibas [imenis attieciba uz globalo tirdzniecibu un
iek§zemes politiku dazas euro zonas valstis pakapeniski normalizésies. Kavéjoso
faktoru ietekmes samazinaSanas laus tos nomainit vairakiem labveéligiem
pamatfaktoriem. Gaidams, ka ECB monetaras politikas nostaja saglabasies |oti
stimuléjos$a un turpinasies tas transmisija uz tautsaimniecibu. Privatajam sektoram
izsniegto aizdevumu atlikumam vajadzétu saglabaties stabilam — to veicinas zemas
procentu likmes un labveéligi banku kreditéSanas nosacijumi gan majsaimniecibam,
gan nefinansu sabiedribam. Straujakam darba samaksas kdpumam un tiras vértibas
kapumam, ka arT bezdarba sarukumam vajadzétu labveligi ietekmét privata patérina
un ieguldtjumu majoklos pieaugumu. Vienlaikus turpinas palielinaties ieguldijumi
uznémeéjdarbiba saistiba ar pelpas kapumu, augstu jaudu izmantoSanas ITmeni un
iespéjamiem uz darbaspéka resursu taupidanu vérstiem ieguldijumiem augosa
darbaspéka trikuma apstaklos. Gaidams, ka euro zonas aré&ja pieprasijuma
paredzama atveseloSanas un neliels konkurétspéjas pieaugums veicinas euro zonas
eksportu. Visbeidzot, gaidams, ka fiskalad nostaja no kopuma neitralas 2018. gada
virzisies uz tas stingribas mazinasanos visa iespéju aplésu perioda (sk. 3. nodalu).

ECB specialistu 2019. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses euro zonai 4



1. tabula.
Makroekonomiskas iesp€ju apléses euro zonai

(parmainas salidzindjuma ar iepriek3éja gada atbilstoSo periodu; %)

2019. gada marts 2018. gada decembris
2018 | 2019 | 2020 ‘ 2021 2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘ 2021
Realais IKP 1.9 11 1.6 1.5 1.9 1.7 1.7 15

[0.7-1.5" [0.7-2.5]" [05-2.5Y [1.8-2.0" [1.1-2.3]Y [0.8-2.6]" [0.5-2.5]Y

Privatais patérin$ 13 13 1.6 1.4 14 1.7 1.6 14

Valdibas patérin$ 11 1.7 1.6 1.4 1.1 1.6 1.4 1.4

Kopéja 3.3 21 2.4 2.0 35 3.3 26 21

pamatkapitala

veido$ana

Eksports? 2.8 2.8 36 3.2 2.8 35 3.8 3.4

Imports? 2.7 3.7 4.1 35 2.7 4.2 4.2 3.6
Nodarbinatiba 1.4 0.7 0.6 0.6 1.4 0.9 0.8 0.6
Bezdarba limenis 8.2 7.9 7.7 7.5 8.2 7.8 7.5 7.1

(% no darbaspéka)
SPCI 1.7 1.2 15 1.6 1.8 1.6 1.7 18

[0.9-1.5" [0.8-2.2]" [0.8-2.4]" [1.8-1.8]" [11-2.1]Y [0.9-25Y [0.9-2.7]Y

SPCI (neietverot 1.2 14 1.6 1.6 13 15 1.7 18
energiju)
SPCI (neietverot 1.0 12 14 1.6 1.0 1.4 1.6 1.8

energiju un partiku)

SPCI (neietverot 1.0 1.2 14 1.6 1.0 14 1.6 18
energiju, partiku un
netieSo nodok|u
pe'lrmail;ias)SJ

Vienibas darbaspéka 1.8 1.7 1.4 1.6 1.7 1.3 1.6 1.8
izmaksas
Atlidziba vienam 2.2 2.1 2.4 2.6 22 21 25 27

nodarbinatajam

Darba razigums 0.4 0.4 1.0 0.9 0.5 0.8 0.9 0.9
Valdibas budzeta -0.5 -1.0 -1.0 -1.1 -0.5 -0.8 -0.7 -0.6
bilance

(% no IKP)

Strukturala budzeta -0.4 -0.8 -1.0 -1.2 -0.7 -1.0 -1.0 -1.0
bilance

(% no IKP)?

Valdibas bruto parads 85.0 83.8 82.3 81.1 84.9 83.0 80.9 79.0
(% no IKP)
Tekos$a konta bilance 3.0 2.4 23 2.2 3.0 2.7 2.6 25
(% no IKP)

Piezime. Realais IKP un ta komponenti, vienlbas darbaspéka izmaksas, atlidziba vienam nodarbinatajam un darba razigums noteikti,
izmantojot atbilstosi darbadienu skaitam korigétus datus.

1) Diapazonus, ko izmanto, lai atainotu iespéju apléses, veido, izmantojot atskiribas starp faktisko iznakumu un vairaku iepriek$éjo gadu
laika sagatavotajam iespéju aplésém. Diapazoni ir divas reizes lielaki par $o atskiribu vidéjo absoldto vértibu. Diapazonu aprékinasanai
izmantota metode, t.sk. korekcijas, kas veiktas, lai atspogulotu iznémuma gadijumus, izskaidrota dokumenta New procedure for
constructing Eurosystem and ECB staff projection ranges ("Jauna Eurosistémas un ECB specialistu iespé&ju aplésu diapazonu
noteik§anas procedira"; ECB, 2009. gada decembris), kas pieejams ECB interneta vietné.

2) letver euro zonas iek$gjo tirdzniecibu.

3) Apaksindekss balstits uz aplésém par netieSo nodok|u faktisko ietekmi. Tas var atSkirties no Eurostat datiem, kuros nodok|u ietekme
nekavéjoties pilnba tiek atspogulota SPCI.

4) To aprékina, no valdibas bilances atpemot tautsaimniecibas attistibas ciklisko svarstibu ietekmi un valdibu veiktos pagaidu
pasakumus.

Tomer dazu veicinoSu faktoru vajinasanas ierobezos ekonomiskas izaugsmes
atvese|oSanos iespéju aplésu perioda otraja pusé. Tehniskie pienémumi norada,
ka finanséSanas nosacijumi pakapeniski klis mazak labvéligi, lai gan tie joprojam

veicinas izaugsmi. Turklat gaidams, ka péc vairaku gadu spécigas izaugsmes vidéja
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termina nedaudz samazinasies nodarbinatibas pieauguma temps, galvenokart
atspogulojot arvien jitamaku darbaspéka trikumu dazas valstis.

Gaidams, ka 2019. un 2020. gada saglabasies stabils reali riciba esoSo
ienakumu pieaugums, bet péc tam, 2021. gada, tas k|us lenaks. Tas atspogulo
nominalo riciba esoso ienakumu kdpuma un patérina cenu inflacijas kompenséjoso
dinamiku 2019. un 2020. gada, savukart 2021. gada realo ienakumu pieaugumu
mazinas gan vajaks nominalo ienakumu kdpums, gan nedaudz augstaka inflacija.
Paredzams, ka bruto darba samaksas devums nominalo riciba esosSo ienakumu
kapuma 2019. gada nedaudz saruks saistiba ar Iendka nodarbinatibas pieauguma
ietekmi un péc tam pamata nemainisies, jo gaidamais nominalas darba samaksas
pieauguma tempa kapums kompensés turpmaku nodarbinatibas pieauguma
paléninasanos. 2018. gada 2. pusgada samazinajas ar darba samaksu nesaistitie
ienakumi, un paredzams, ka iespéju aplésu perioda tie pakapeniski atjaunosies
kopuma atbilstoSi pelnas norisém. Paredzams, ka neto fiskalo parvedumu devums
2019. gada klus pozitivs pirmoreiz kops 2010. gada, atspogulojot tieSo nodok|u
pazeminasanu vienlaikus ar lielakiem parvedumiem majsaimniecibam. Gaidams, ka
2020. un 2021. gada tas bus pamata neitrals.

Paredzams, ka privatais patérins istermina atveselosies, tacu nenoteiktiba
dazas valstis ietekmés ta izaugsmes tempu. Privata patérina kapums 2018. gada
paléninajas. Raugoties nakotné, joprojam visnota| labvéliga patérétaju konfidence,
gaidama turpmaka darba tirgus apstak|u uzlaboSanas un realas darba samaksas
vienam nodarbinatajam kdpums norada uz lielaku patérina pieaugumu dazos
nakamajos ceturk3nos, un to vél pastiprina dazas valstis vérotas fiskalas stingribas
mazinasanas pozitiva ietekme. Vienlaikus tiek pienemts, ka iekSzemes nenoteiktibas
ilglaiciga nelabvéliga ietekme dazas euro zonas valstis nakamajos ceturkdnos
negativi ietekmés privato patérinu.

Labvéligajiem finanséSanas nosacijumiem un tiras vértibas kapumam
vajadzetu veicinat privata patérina pieaugumu vidéja termina. lespé€ju aplésu
perioda paredzams mérens banku aizdevumu procentu likmju kapums. Tomér
gaidams, ka banku aizdevumu procentu likmju pieauguma ietekme uz bruto procentu
maksajumiem bdis ierobezZota saistiba ar majsaimniecibam izsniegto kreditu ilgo
atmaksas terminu un saméra zemo mainigas procentu likmes kredttu 1patsvaru
majsaimniecibu bilancé. Tadé&jadi, neraugoties uz banku aizdevumu procentu likmju
kapumu, gaidams, ka bruto procentu maksajumi saglabasies zema liment un tadéjadi
joprojam veicinas privato patérinu. Turklat paredzams, ka realas tiras vértibas kapums
bls aptuveni 2.5% reala izteiksmé katru gadu perioda no 2019. gada Iidz

2021. gadam — to veicinas ilgstosi stabili nekustama 1paSuma aktivu turéjumu
parvértéSanas guvumi, ar ko skaidrojama vairak neka puse paredzama pieauguma.
Realas tiras vertibas kapumam vajadzétu veicinat patérinu, lai gan majsaimniecibu
bruto parads joprojam saglabajas [Tmen1, kads bija pirms pasaules finansu krizes
sakuma.
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1. ielikums
Tehniskie pienémumi par procentu likmém, valGtu kursiem un izejvielu cenam

Salidzinajuma ar 2018. gada decembra iespéju aplésém tehniskie pienémumi ietver zemakas
naftas cenas, zemaku euro efektivo kursu un zemakas procentu likmes. Tehniskie piepémumi
par procentu likmém un izejvielu cenam balstiti uz tirgus gaidam atbilstoSi stavoklim 2019. gada
12. februart. Tstermina procentu likmes attiecas uz 3 ménesu EURIBOR, tirgus gaidas iegastot,
pamatojoties uz birza tirgoto nakotnes ligumu procentu likmém. Saskana ar attiecigo metodiku $o
Tstermina procentu likmju vid€jais raditajs 2019. gada bids —0.3%, 2020. gada — —0.2% un

2021. gada — 0.0%. Tirgus gaidas attieciba uz euro zonas valstu valdibas 10 gadu obligaciju
nominalajam pelnas likmém norada uz to, ka 2019. gada vidé&jais [Tmenis bids 1.0%, 2020. gada —
1.3% un 2021. gada — 1.5%.2 Salidzinajuma ar 2018. gada decembra iespé&ju aplésém tirgus gaidas
attieciba uz Tstermina procentu likmém korigétas un samazinatas par 2 bazes punktiem

2019. gadam, 17 bazes punktiem 2020. gadam un 31 bazes punktu 2021. gadam, savukart
ilgtermina procentu likmes visam iespéju aplésu periodam korigétas un samazinatas aptuveni par
40 bazes punktiem.

Attieciba uz izejvielu cenam, pamatojoties uz tendenci birza tirgoto nakotnes ligumu tirgd un
izmantojot vidéjo raditaju divu nedélu perioda, kas beidzas 2019. gada 12. februari — pédéja datu
aktualizéSanas diena —, pienemts, ka Brent jéInaftas cena pazeminasies no 71.1 ASV dolara par
barelu 2018. gada [1dz 61.7 ASV dolariem par barelu 2019. gada un turpinas sarukt l1ldz 60.6 ASV
dolariem par barelu 2021. gada. ST tendence norada, ka salidzinajuma ar 2018. gada decembra
iespéju aplésém naftas cenas ASV dolaros 2019. gada bis par 8.6% zemakas, bet 2020. un
2021. gada tas bas attiecigi par 8.2% un 8.0% zemakas. Tiek pienemts, ka iesp€&ju apléSu perioda
neenergijas precu cenas ASV dolaros palielinasies.?

Pienemts, ka divpusegjie valutu kursi iespéju aplésu perioda salidzinajuma ar vidéjiem raditajiem, kuri
dominéja divu nedélu perioda, kas beidzas pédéja datu aktualizéSanas diena 2019. gada

12. februari, nemainisies. Tas nozimé, ka vidéjais ASV dolara kurss attieciba pret euro 2019.—
2021. gada bus 1.14 ASV dolaru (kopuma neatSkiras no 2018. gada decembra iespéju aplésém).
Euro efektivais kurss (attieciba pret 38 tirdzniecibas partnervalstu valatam) bas par 0.9% zemaks,
neka tika pienemts 2018. gada decembra iespé&ju apléses.

Pienémums par euro zonas valstu valdibas 10 gadu obligaciju nominalajam pelnas likmém balstits uz

valstu 10 gadu etalonobligaciju vidéjam svértajam pelnas likmém, kuras svértas ar IKP gada raditajiem
un paplasinatas atbilsto$i nakotnes tendencém, kas iegitas no ECB euro zonas visu 10 gadu obligaciju
nominalas pe|nas likmes, sakotn&jo neatbilstibu starp abam laikrindam konstanti piemérojot visa iespéju
aplésu perioda. Pienemts, ka konkrétu valstu valdibas obligaciju pelnas likmju un atbilstoSo euro zonas

vidéjo raditaju starpibas visa iespéju aplésu perioda saglabasies konstantas.

Naftas un partikas pre¢u cenu pienémumi balstiti uz birza tirgoto nakotnes llgumu cenam Iidz aplésu

perioda beigam. Tiek pienemts, ka paréjo neenerdijas dabas resursu precu cenas I1dz 2020. gada
1. ceturksnim atbildis birza tirgoto nakotnes llgumu cenam un péc tam attistisies atbilstoSi pasaules

ekonomiskajai aktivitatei.

ECB specialistu 2019. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses euro zonai



Tehniskie pienémumi

2019. gada marts 2018. gada decembris

2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘ 2021 2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘ 2021
3 ménesu EURIBOR -0.3 -0.3 -0.2 0.0 -0.3 -0.3 0.0 0.3
(gada; %)
Valdibas 10 gadu obligaciju pe]nas likmes 11 1.0 1.3 15 1.1 14 1.7 1.9
(gada; %)
Naftas cena (ASV dolaros par barelu) 711 61.7 61.3 60.6 71.8 67.5 66.8 65.9
Neenergijas izejvielu cenas 3.9 1.2 4.3 4.3 3.0 -1.4 4.4 4.3
(ASV dolaros; gada parmainas; %)
ASV dolara kurss attieciba pret euro 1.18 1.14 1.14 1.14 1.18 1.14 1.14 1.14
Euro nominalais efektivais kurss 5.2 -0.9 0.0 0.0 5.2 0.0 0.0 0.0
(EEK38; gada parmainas; %)

2. ielikums
Starptautiska vide

Gaidams, ka ieguldijumu majok|os kapums turpinasies, tacu lenaka tempa.
Bavniecibas sektora konfidence un lielaks izsniegto buvatlauju skaits liecina, ka
ieguldijumu majoklos kdpums daZos ndkamajos ceturkSnos turpinasies. Tomér
gaidams, ka $a kapuma temps bis léns. Uz $§adu paléninasanos norada art
apsekojumi, kuri liecina, ka pédéja laikd samazinajies tadu majsaimniecibu Tpatsvars,
kuras nakama gada laika plano majok|a labiekarto$anu. Sads tempa kritums da|gji var
rasties tapéc, ka gaidami nedaudz stingraki finanséSanas nosacijumi, bet tas saistits
art ar arvien nozimigakiem jaudas ierobezojumiem bivniecibas nozaré un
nelabveéligam demografiskdm tendencém dazas valstis.

Gaidams, ka iespéju aplésu perioda turpinasies uznémejdarbiba veikto
ieguldijumu kapums, lai gan ta temps bus saméra Iéns. Tiek Iésts, ka
uznémeéjdarbiba veikto ieguldijumu apjoms 2018. gada 2. pusgada k|uvis lénaks.
Runajot par nakotni, gaidams, ka uznémeéjdarbiba veikto ieguldijumu apjoms art
2019. gada augs léni, jo pastavigas bazas par globalo tirdzniecibas politiku, breksitu
bez vienoSanas un smago piezemésanos Kina, Skiet, arvien vairak nelabveligi
ietekmé uznémumu konfidenci daudzas valstis. Tacu kopuma gaidams, ka vairaki
labveéligi pamatfaktori turpinas veicinat ieguldijumus uznéméjdarbiba euro zona —
jaudu izmantoSana apstrades ripnieciba saglabajas virs ilgtermina vidéja raditaja un
liela daja apstrades ripniecibas uznémumu min iekartu trikumu ka razosanu
ierobezojoSu faktoru; gaidams, ka finanséSanas nosacijumi joprojam bis labvélgi, lai
gan iespéju aplésu perioda tie pakapeniski klUs stingraki; gaidams pelnas pieaugums,
kas vél vairak palielinas btisko likvido aktivu apjomu, kurus uzpémumi uzkrajusi
pédéjo gadu laika; un uznémumi var palielinat ieguldijumus, lai kompensétu ar
darbaspéku saistitos piedavajuma puses ierobezojumus.

Péc rekordaugsta l[imena 20
turpinaja klut Ienaks. Ekono

17. gada 2. pusgada pasaules tautsaimniecibas pieauguma temps
miskas aktivitates paléninaSanas attistitajas valstis 2018. gada

3. ceturksnT bija nedaudz spécigaka, neka tika prognozéts 2018. gada decembra iespéju aplésés,

sakara ar vajakiem raditajiem
kritumu Japana. Jaunajas tirg

dazas arpus euro zonas esosas Eiropas valstis un nedaudz krasako
us ekonomikas valstis izaugsme bija stabila un pamata atbilda
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2018. gada decembra iespéju aplésém. Uz apsekojumiem balstitie pieradijumi liecina, ka globala
izaugsme 2018. gada 4. ceturksni saruka un 2019. gada sakuma turpindja paléninaties.

Globalas razoSanas aktivitate samazinajusies, ekonomiskas attistibas ciklam galvenajas
attistitajas valstis tuvojoties ta beigu posmam. Turklat §is samazinasanas tempu pastiprinajusi
arT augo$a nenoteiktiba, kas nelabvéligi ietekmé pasaules tautsaimniecibu, pieméram, saistiba ar
ASV un Kinas tirdzniecibas strida eskalaciju, vasaras ménesos jaunajas tirgus ekonomikas valstis
vérojamo finanSu spiedzi un pédéja laika — arT ar Ieénakas izaugsmes pazimém King, kas izraisijusas
kédes reakciju citas Azijas valstis. ArT globalas razoSanas aktivitates pavajinadanas nelabvéligi
ietekméjusi pasaules tirdzniecibu.

Paredzams, ka, pastiprinoties kavéjosiem faktoriem, pasaules tautsaimniecibas izaugsme
$ogad nedaudz samazinasies. Sie kavéjosie faktori ietver vajaku globalo razo$anas aktivitati un
tirdzniecibu augstas un arvien pieaugosas stratégiskas un politiskas nenoteiktibas vidé. Lai gan
apjomigie procikliskie fiskalas stimuléSanas pasakumi ASV, t.sk. zemaki nodokli un valsts térinu
pieaugums, Sogad turpina radit stimulu ASV un pasaules izaugsmei, domajams, ka dal€ja federalas
valdibas darba apturéSana (ilgaka ASV vésturé) nelabvéligi ietekméjusi ASV aktivitati, un gaidamas
diskusijas par parada griestiem varétu turpmak iedragat ASV patérétaju konfidenci. Paredzams, ka
Kina 8a gada 1. pusgada joprojam bus vérojams iekSzemes pieprasijuma sarukums, jo gaidams, ka
paies kads laiks, kamér politiskais atbalsts, par kuru nesen tika zinots, tiks Tstenots praksé. Vienlaikus
gaidams, ka zemakas naftas cenas veicinas izaugsmi naftas importétajvalstis, vienlaikus mazinot
naftas eksportétajvalstu aktivitati.

Raugoties talaka nakotné, paredzams, ka vidéja termina pasaules izaugsme kliis nedaudz
straujaka. Tas atspogulo tris galvenos faktorus, kas nosaka pasaules izaugsmes tendenci iespéju
apléSu perioda. Pirmkart, cikliskas izaugsmes temps attistitajas valstis paléninasies, jaudas
ierobeZojumiem k|Ustot arvien nozimigakiem un politiskajam atbalstam pakapeniski mazinoties,
apstak|os, ko raksturo pozitiva razoSanas apjoma starpiba un zems bezdarba Iimenis galvenajas
attistitajas valstis. ASV fiskala stimula veicino$a ietekme uz izaugsmi augstako punktu sasniegs
2019. gada, un domajams, ka Federala atklata tirgus komiteja turpinas — kaut art piesardzigak —
pakapenisku politikas normalizaciju. Otrkart, gaidams, ka Kina turpinasies lidzsvarota pareja uz
Ienaku attistibas tempu (mazak atkarigu no ieguldijumiem un eksporta). Visbeidzot, gaidams, ka
izaugsme atjaunosies vairakas jaunajas tirgus ekonomikas valstis, kuras Sobrid vai nesen skarusi
dzila recesija. Tas attiecas galvenokart (bet ne tikai) uz Argentinu, Braziliju un Turciju. Saja sakara
iespéju apléses pienemts, ka iepriekS€ja gada vérojama ASV un Kinas tirdzniecibas attiecibu
saasinasanas nelabvéligi ietekmé aktivitati galvenokart Sajas divas valstis. Kopuma pasaules
ekonomiskas izaugsmes temps nostabilizésies lTmenT, kas zemaks neka pirms krizes, un atbildis
potencialajai pasaules izaugsmei. Paredzams, ka pasaules (neietverot euro zonu) izaugsme $aja
gada samazinasies I1dz 3.5% (2018. gada — 3.7%) un 2020.-2021. gada nedaudz palielinasies (I1dz
3.6%). Salidzinajuma ar 2018. gada decembra iespé&ju aplésém pasaules izaugsmes apléses
pamata nav korigétas.
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Starptautiska vide

(gada parmainas; %)

2019. gada marts 2018. gada decembris
2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘ 2021 2018 ‘ 2019 2020 2021
Pasaules (neietverot euro zonu) realais IKP 3.7 35 3.6 3.6 3.8 35 3.6 3.6
Pasaules (neietverot euro zonu) tirdznieciba® 4.9 2.4 3.4 3.6 5.1 35 3.6 3.6
Euro zonas aréjais pieprasijumsz’ 4.0 2.2 3.3 3.4 4.3 3.1 35 34

1) Aprékinats ka importa vidéjais svértais apjoms.

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

Gaidams, ka rupniecibas aktivitates paléninasanas pasaulé, augosa globalas tirdzniecibas
spriedze un vajaks Azijas tehnologiskais cikls $aja gada nelabvéligi ietekmés pasaules
tirdzniecibu, un tas nozime, ka pasaules tirdznieciba saruks spécigak neka aktivitate.
Raugoties talaka nakotné, pasaules tirdzniecibas iesp€&ju apléSu pamata ir viedoklis, ka globala
importa apjoms kopuma pieaugs atbilsto$i aktivitates kapumam. Gaidams, ka euro zonas aréjais
pieprasijums, kas 2018. gada pieauga par 4%, bitiski samazinasies, 2019. gada sasniedzot 2.2%,
bet péc tam 2020. un 2021. gada palielinasies attiecigi lldz 3.3% un 3.4%. Salidzinajuma ar

2018. gada decembra iespé&ju aplésém euro zonas aréjais pieprasijums 2019. gadam korigéts butiski
un 2020. gadam — mazak, liela méra atspogulojot neapmierinoSos datus 2018. gada nogalé un
gaidamo vajako importa pieprasijumu Kina, paréjas Azijas attistibas valstls un arpus euro zonas
esoS8ajas Eiropas valstis.

Paredzams, ka eksports uz arpus euro zonas esosajam valstim tuvakaja laika
pieaugs nedaudz straujak neka aréejais pieprasijums un vélak attistisies
atbilstosi tam. Tiek lésts, ka péc 2018. gada 1. ceturksni vérota krituma eksports uz
arpus euro zonas esosajam valstim 2. un 3. ceturksni pakapeniski atsacis
palielinaties, 4. ceturksnt apsteidzot argja pieprasijuma kapumu. Tirgus dalas
pieaugums, kas attiecigi veidojas 4. ceturksni, dal€ji atspogulo konkrétam valstim
raksturigus faktorus. Gaidams, ka, tiem izztdot un 2019. gada saglabajoties saméra
vajam aréjam pieprasijumam, eksporta uz arpus euro zonas esosajam valstim
pieaugums Tstermina joprojam bus léns, lai gan 2019. gada tomeér bus nedaudz
straujaks neka argja pieprasijuma pieaugums, un tas nozimé, ka tirgus daja nedaudz
palielinasies. Relativi straujaks eksporta uz arpus euro zonas esos$ajam valstim
pieaugums salidzinajuma ar aréjo pieprasijumu istermina atspogulo cenu
konkurétspéjas uzlaboSanos euro zonas valstis, ko papildina talaka automobilu
eksporta situacijas uzlaboSanas. Videja termina gaidams, ka eksports uz arpus euro
zonas esoS$ajam valstim palielinasies atbilstosi aréjam pieprasijumam (sk.

2. ielikumu). Tiek lésts, ka imports no arpus euro zonas esosajam valstim 2018. gada
4. ceturksnT sarucis un ta pieauguma temps bijis zemaks par eksporta pieauguma
tempu. Tas nozimé pozitivu neto tirdzniecibas devumu reala IKP pieauguma.
Gaidams, ka nakotné imports no arpus euro zonas esoSajam valstim pamata
palielinasies atbilstosi kop&jam pieprasijumam (iekSzemes pieprasijums plus
eksports). Ta ka paredzams, ka imports augs nedaudz straujak neka eksports,
gaidams, ka neto tirdzniecibas devums tautsaimniecibas izaugsmé 2019. gada klus
nedaudz negativs un paréja iespéju aplésu perioda pamata bas neitrals.
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Paredzams, ka nodarbinatibas kapums mazinasies, nemot véra aktivitates
pavajinasanos un arvien jatamaku darbaspéka trikumu dazas valstis. Uz
nakotni orientétie apsekojumi liecina par nelielu nodarbinatibas pieaugumu tuvakaja
laika. Gaidams, ka nodarbinatibas kdpumu tuvakaja laika vajinas galvenokart krasais
aktivitates kritums. Vidéja termina nodarbinatibas pieaugums, domajams, joprojam
bis Iéns, jo gaidams, ka darbaspéka piedavajums dazas valstis ierobezos turpmaku
nodarbinatibas kapumu un pieprasijums péc darbaspéka samazinasies atbilstosi
aktivitates kritumam.

lespé€ju aplésu perioda gaidams Ieéns darbaspéka apjoma pieaugums. Gaidams,
ka darbaspéka apjoms iesp€ju apléSu perioda turpinas palielinaties, atspogulojot
paredzamo pozitivo nodarbinato neto imigraciju, gaidamo béglu integraciju un
vérojamo l1dzdalibas ITmena paaugstinaSanos. Tomér paredzams, ka Sie faktori
iesp€ju apléSu perioda izzudts, un gaidams, ka ar iedzivotaju novecoSanu saistita
negativa ietekme uz darbaspéka pieaugumu pastiprinasies, jo darba attiecibas
partrauku$o vecako cilvéku skaits parsniedz darbu uzsakoso jaunako cilvéku skaitu.

Gaidams, ka 2021. gada bezdarba limenis saruks Iidz 7.5%. Bezdarba lTmenis
2018. gada 4. ceturksnt bija 7.9% (zemakais raditajs kops 2008. gada 3. ceturk3na).
Runajot par nakotni, paredzams, ka l1dz iespéju apléSu perioda beigam bezdarbnieku
skaits samazinasies aptuveni par 0.9 milj. (I"dz 12.9 milj.) un tomér bds nedaudz virs
[Tmena, kads bija pirms krizes. Lai gan gandriz visas euro zonas valstis iespé&ju aplésu
perioda paredzama bezdarba [Tmena samazinaSanas, gaidams, ka atsevisku valstu
[Tmenis joprojam buitiski atSkirsies.

lespéju aplésu perioda paredzama darba raziguma pieauguma atjaunosanas.
Péc strauja kapuma tempa 2017. gada darba razigums uz vienu nodarbinato
2018. gada laika ceturk$nu salidzinajuma nedaudz samazinajas, atspogulojot
negaidito aktivitates pavajinaSanos un zinamu darbaspéka saglabasanas politikas
izmantoSanu darbaspéka defictta risinadSanai. 2019. gada turpmakajos ménesos,
atjaunojoties aktivitatei, gaidams nedaudz straujaks darba raZiguma ceturk$na
pieaugums. Gaidams, ka talaka perioda darba raziguma pieauguma temps
pietuvosies ta vidéjam limenim pirms krizes (1.0%)". To veicinas lielaks viena
nodarbinata nostradato stundu skaits un neliels kopéjas faktoru produktivitates
kapums.

Salidzinajuma ar 2018. gada decembra iespéju aplésém reala IKP pieauguma
perspektiva 2019. gadam korigéta batiski un 2020. gadam —nedaudz. Reala IKP
pieauguma batisko lejupveérsto korekciju 2019. gadam noteica vajaki 2018. gada

4. ceturk$na datu rezultati un mazak labvéligs Tstermina perspektivas novértéjums,
kas atspoguloja specifisku faktoru ilgstoSaku ietekmi dazas euro zonas valstis un
politiskas nenoteiktibas palielinaSanos pasaulé. Reala IKP pieauguma vidéja termina
aplése pamata nav mainijusies, nemot véra pienémumu, ka pakapeniska globalo un
iek§zemes kavéjoso faktoru izzuSana |aus izaugsmei atglt spéku.

4 Vidéjais fmenis 1999.-2007. gada.
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Cenas un izmaksas

Gaidams, ka SPCI inflacija Idz 2019. gada 4. ceturksnim turpinas samazinaties
un atlikuSaja iespéju aplésSu perioda saks pieaugt, 2021. gada sasniedzot 1.6%
(sk. 2. att.). Kopégjas inflacijas kritums 2019. gada galvenokart skaidrojams ar batisko
SPCI energijas cenu inflacijas samazinasanos, nemot véra neseno spécigo naftas
cenu pazeminasanos, un lejupvérstajiem bazes efektiem saistiba ar to iepriek$€jo
kapumu 2018. gada. 2020. un 2021. gada gaidams neliels SPCI energijas cenu
pieaugums atbilstoSi sameéra |ézenajai birza tirgoto naftas nakotnes llgumu cenu
ITknei. Gaidams, ka SPCI partikas cenu inflacija iespé&ju apléSu perioda svarstisies ap
1.9% un ka SPCI inflacija (neietverot energiju un partiku) pakapeniski paaugstinasies,
2021. gada sasniedzot 1.6%. Paredzams, ka SPCI inflacijas (neietverot energiju un
partiku) kdpumu veicinas vél pakapeniskaka, bet nepartraukta tautsaimniecibas
atvesel|oSanas. Turklat arvien ierobezotaks darbaspéka piedavajums darba tirgl
veicinas darba samaksas palielinaSanos, kas radis lielaku iek§zemes izmaksu
spiedienu. ArT neenergijas izejvielu cenu un pamata esos$o globalo cenu pieaugums
veicinas SPCI inflacijas (neietverot energiju un partiku) kapumu.

2. attels
Euro zonas SPCI

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$&jo gadu; %)
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Piezime. Diapazonus, ko izmanto, lai atainotu iesp&ju apléses, veido, izmantojot faktiska iznakuma un vairaku iepriek$&jo gadu laika
sagatavoto iespéju aplésu atskiribas. Diapazoni ir divas reizes lielaki par $o atSkiribu vidéjo absoldto vértibu. Diapazonu aprékinasanai
izmantota metode, t.sk. korekcijas, kas veiktas, lai atspogulotu iznémuma gadijumus, izskaidrota dokumenta New procedure for
constructing Eurosystem and ECB staff projection ranges ("Jauna Eurosistémas un ECB specialistu iespéju apléSu diapazonu
noteikSanas proceddra"; ECB, 2009. gada decembris), kas pieejams ECB interneta vietné.
http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/newprocedureforprojections200912en.pdf

Gaidams, ka, apstakliem darba tirgu k|ustot vél saspringtakiem un beidzoties
pasakumiem, kuri pédéjos gados ierobezojusi darba samaksas kapumu dazas
valstis, darba samaksas pieaugums iespéju aplésu perioda turpinas nedaudz
paatrinaties. Paredzams, ka atlidzibas vienam nodarbinatajam pieaugums
palielinasies no 2.2% 2018. gada Iidz 2.6% 2021. gada. Vienlaikus gaidams, ka
vienibas darbaspéka izmaksu kdpums iespéju apléSu perioda nedaudz samazinasies,
jo paredzams, ka uzlabosies darba razigums. Galvenais darba samaksas pieaugumu
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noteicoSais faktors ir gaidama turpmaka euro zonas darba tirgus apstaklu
uzlabo$anas iespéju aplésu perioda, dazos euro zonas regionos augot
ierobezojumiem darba tirgd. Gaidams, ka lidztekus cikliskajam tempam nesenais
nozimigais kopéjas inflacijas pieaugums ietekmés darba samaksas kapumu tajas
euro zonas valstis, kuras darba samaksas noteikSanas process ietver retrospektivas
indeksacijas elementus. Turklat ar krizi saistitajiem faktoriem, kuriem bija
ierobezojoSa ietekme uz darba samaksas kapumu, pieméram, nepiecieSamibai dazas
valstis saglabat mérenu darba samaksas pieaugumu, lai atgttu cenu konkurétspéju,
un sléptajiem darba samaksas kapuma ierobezojumiem, nemot véra nominalas darba
samaksas samazinasanas saisto$o neelastibu krizes laika, vajadzétu pakapeniski
izzust, ekonomiskajai izaugsmei turpinoties. Dazas valstis arT paaugstinajusas
minimalo darba samaksu, kas varétu ietekmét atalgojuma sadali.

Gaidams, ka pe|nas marzu attistiba iespéju aplésu perioda bis labvéligaka
neka 2018. gada. Pe|nas marzas dazos pédéjos ceturkSnos sarukusas vienibas
darbaspéka izmaksu pieauguma dél, kas atspoguloja ekonomiskas aktivitates
pavajinaSanos, kuras rezultata samazinajas darba raziguma kapums. Turklat
tirdzniecibas nosacijumu pasliktinaSanas, kas saistita ar agrako naftas cenu kapumu,
negativi ietekméja pelnas marzu dinamiku. Nakamajos ceturkSnos abi Sie faktori vairs
nebis nozimigi, palielinoties ekonomiskajai aktivitatei un darba razigumam, savukart
gaidams, ka tirdzniecibas nosacijumi uzlabosies, nemot véra neseno naftas cenu
kritumu.

Gaidams, ka aréjais cenu spiediens 2019. gada samazinasies un nedaudz
palielinasies atlikusaja iespéju aplésu perioda. Paredzams, ka importa deflatora
gada pieauguma temps 2019. gada saruks salidzinajuma ar 2018. gadu, bet péc tam
pakapeniski paaugstinasies. Sadu tendenci liela méra nosaka naftas cenu parmainas,
kas 2018. gada paaugstinaja importa cenas un gaidams, ka mazinas to dinamiku
2019. gada. Vienlaikus tiek pienemts, ka nenaftas izejvielu cenas un pamata esosais
pasaules cenu spiediens palielinasies un veicinas pakapenisku importa cenu kapumu.

Salidzinajuma ar 2018. gada decembra iespéju aplésém SPCI inflacijas
prognoze korigéta un pazeminata visam iespéju aplésu periodam. SPCl inflacijas
lejupvérsta korekcija galvenokart atspogulo pienémumu par ievérojami zemakam
naftas cenam (Tpasi 2019. un 2020. gada), ka arT zemaku SPCI inflacijas (neietverot
energiju un partiku) tendenci. Savukart SPCI inflacijas (neietverot energiju un partiku)
lejupveérsta korekcija atspogulo zemaku naftas cenu netiesSo ietekmi, vajakus nesenos
datus, mérenaku ekonomiskas aktivitates perspektivu un darba samaksas ietekmes
uz cenam radtto seku zinamu ierobezotu parvértésanu.
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3. ielikums

Jutiguma analize

Fiskala perspektiva

Tiek vertéts, ka 2018. gada euro zonas fiskala nostaja bija kopuma neitrala un
paredzams, ka, sakot ar 2019. gadu, tas stingriba mazinasies. Fiskalas politikas
nostaju méra ka cikliski korigétas sakotnéjas bilances (neietverot valdibas palidzibu
finanSu sektoram) parmainas. Fiskalas stingribas mazinasanos 2019. gada lielakoties
noteiks tieSo nodok|u un socialas nodrosinasanas iemaksu samazinasana, ka art
lielaki valdibas izdevumi dazas valstis. Paredzams, ka 2020. gada stingriba turpinas
mazinaties. To galvenokart noteiks turpmaka tieSo nodok|u un socialas
nodroSinasanas iemaksu samazina$ana, joprojam saméra spécigs izdevumu kapums
un lielaki parvedumi. Pamataplése 2021. gadam ietver zinamu stingribas
mazinasanos, kas galvenokart saistita ar izdevumu pieaugumu dazas valstis.

Paredzams, ka euro zonas budZeta bilance 2019. gada pasliktinasies un
saglabasies pamata nemainiga paréja iespéju aplésu perioda, bet valdibas
parada raditaja tendence joprojam bus lejupvérsta. Valdibas budzeta deficita
pieaugums skaidrojams ar cikliski korigétas sakotnéjas bilances pasliktinasanos. To
daléji kompensé nedaudz zemaki procentu maksajumu izdevumi saistiba ar
iepriek$€ja parada, kam bija augstas izmaksas, aizstaSanu ar jaunu paradu, kam ir
zemakas procentu likmes. Valdibas parada attiecibas pret IKP sarukuma tendenci
veicina pozitiva sakotnéja bilance un labvéliga procentu likmju un izaugsmes starpiba.

Salidzinajuma ar 2018. gada decembra iespéju aplésém bitiski pasliktinajusies
euro zonas budzeta deficita perspektiva, 1pasi attieciba uz 2020. un 2021. gadu.
Budzeta deficita pieaugumu nosaka nelabvéligaka sakotnéja bilance un mazaks
cikliskais komponents, atspogulojot vajaku makroekonomisko perspektivu.
Paredzams, ka parada attieciba pret IKP pieaugs, galvenokart atspogulojot procentu
likmju un izaugsmes starpibas palielinaSanos 2019. gada, ko noteiks IKP pieauguma
lejupvérsta korekcija un mazaka sakotnéja bilance.

lespéju apléses liela méra balstas uz tehniskiem pienémumiem par noteiktu galveno mainigo

lielumu attistibu. Ta ka dazi no Siem mainigajiem var batiski ietekmét euro zonas iespéju apléses,

So aplésu jutiguma izpéte attieciba uz pamata esoso pienémumu alternativam attistibas tendencém

var palidzét analizét ar iespéju aplésém saistitos riskus. Saja ielikuma aplikota ar daZiem

galvenajiem pamata esoSajiem pienémumiem saistita nenoteiktiba un ar Siem mainigajiem saistitais

iespéju aplésu jutigums.

1) Alternativas naftas cenu tendences

Sis jutiguma analizes mérkis ir novértét alternativu naftas cenu tendenéu ietekmi.

PamatapléSu sagatavoSana izmantotie tehniskie pienémumi par naftas cenu attistibu, kas balstas uz

naftas nakotnes darijumu tirgiem, paredz diezgan Iézenu naftas cenu likni (Brent jéInaftas cena
2021. gada — aptuveni 60.6 ASV dolari par barelu). Tiek analizétas divas alternativas naftas cenu
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tendences. Pirma balstita uz sadalijuma rindas zemako 25. procentili, ko veido no iespé&ju [lgumiem
iegiito naftas cenu blivumi 2019. gada 12. februari. ST tendence nozimé pakapenisku naftas cenas
samazinasanos I1dz 46.0 ASV dolariem par barelu 2021. gada (par 24.1% zemak neka pamataplésé
attiecigajam gadam izmantotais pienémums). Ar vairakiem specialistu makroekonomiskajiem
modeliem iegato rezultatu vidéjie raditaji liecina, ka $adai tendencei batu neliela augSupveérsta
ietekme uz reala IKP pieaugumu, bet SPCI inflacija 2019. gada batu par 0.2 procentu punktiem
zemaka, 2020. gada — par 0.5 procentu punktiem zemaka un 2021. gada — par 0.3 procentu
punktiem zemaka. Otra balstita uz ta pasa sadalijuma rindas augstako 25. procentili, un t& nozimée
naftas cenas kapumu [1dz 77.8 ASV dolariem par barelu 2021. gada (par 28.3% augstak neka
pamataplésé attiecigajam gadam izmantotais pienémums). ST tendence ietvertu straujaku SPCI
inflacijas kapumu: 2019. gada tas batu par 0.4 procentu punktiem augstaks, 2020. gada — par

0.5 procentu punktiem augstaks un 2021. gada — par 0.2 procentu punktiem augstaks. Vienlaikus
reala IKP pieaugums bitu nedaudz Iénaks (par 0.1 procentu punktu zemaks katra iespéju aplésu
perioda gada).

2) Alternativa valatas kursa attistiba

S1 jutiguma analize apliiko ietekmi, ko raditu euro kursa kapums. Sis scenarijs atbilst no iesp&ju
[lgumiem iegdto riska neitralo euro kursa attieciba pret ASV dolaru blivumu sadalijumam 2019. gada
12. februari, kas neparprotami liecina par euro kursa kapumu. Attiecigas sadalijuma rindas

75. procentile norada, ka euro kurss attieciba pret ASV dolaru 2021. gada pieaugs Iidz 1.31 (par 15%
augstaks neka pamataplésé attiecigajam gadam izmantotais pienémums). AtbilstoSais pienémums
par euro nominalo efektivo kursu atspogulo vésturiskas tendences, saskana ar kuram euro kursa
attieciba pret ASV dolaru parmainas atbilst efektiva kursa parmainam ar elastibu pavisam nedaudz
virs vienas puses. Saja scenarija ar vairakiem specialistu makroekonomiskajiem modeliem iegtito
rezultatu vidéjie raditaji liecina, ka 2019. gada reala IKP pieaugums bis par 0.1 procentu punktu
mazaks, 2020. gada — par 0.6 procentu punktiem mazaks un 2021. gada — par 0.3 procentu
punktiem mazaks. SPCI inflacija batu par 0.1 procentu punktu zemaka 2019. gada, par 0.6 procentu
punktiem zemaka 2020. gada un par 0.4 procentu punktiem zemaka 2021. gada.

4. ielikums
Citu institdciju prognozes

Pieejamas vairakas starptautisko organizaciju un privata sektora instituciju sagatavotas
prognozes euro zonai. Tau $1s prognozes nav precizi salidzinamas cita ar citu vai ar
ECB/Eurosistémas specialistu makroekonomiskajam iesp€ju aplésém, jo tas nav sagatavotas viena
laika. Turklat to pienémumi par fiskalajiem, finanSu un aréjiem mainigajiem lielumiem, t.sk. naftas un
citu izejvielu cenam, iegiti, izmantojot atSkirigas (dal&ji nenoraditas) metodes. Visbeidzot, dazadas
prognozés izmantotas atskirigas metodes datu korigéSanai atbilstos$i darbadienu skaitam (sk.
tabulu).

Ka noradits tabula, paslaik pieejamas vairakuma citu instituciju reala IKP pieauguma un SPCI
inflacijas iespéju apléses neparsniedz ECB specialistu iespéju aplesu diapazonus (tabula
sniegti kvadratiekavas).
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Euro zonas reala IKP pieauguma un SPCI inflacijas jaunako prognozu salidzinajums

(gada parmainas; %)

IKP pieaugums SPCl inflacija

Publisko$anas datums 2018 | 2019 2020 ‘ 2021 2018 | 2019 2020 ‘ 2021
Eurosistémas specialistu 2019. gada marts 1.9 11 1.6 15 17 12 15 16
iespéju apléses

[0.7-1.5] [0.7-2.5] [0.5-2.5] [0.9-1.5] [0.8-2.2] [0.8-2.4]
OECD 2019. gada marts 1.8 1.0 1.2 - - - - -
Euro Zone Barometer 2019. gada janvaris— 1.8 1.3 1.4 14 1.7 1.4 15 1.7
februaris

Consensus Economics 2019. gada janvaris— 1.8 1.3 1.4 12 17 1.4 15 1.7
prognozes februaris
Eiropas Komisija 2019. gada februaris 1.9 1.3 1.6 - 1.7 1.4 15 -
Aptauja Survey of 2019. gada janvaris - 15 15 14 - 15 16 17
Professional Forecasters
SVF 2019. gada janvaris 1.8 1.6 1.7 - - - - -

Avoti: OECD Tautsaimniecibas pagaidu perspektivas, 2019. gada marts; MJEconomics for the Euro Zone Barometer, 2019. gada februara aptauja par 2018.,
2019. un 2020. gadu un 2019. gada janvara aptauja par 2021. gadu; Consensus Economics prognozes, 2019. gada februara aptauja par 2018., 2019. un
2020. gadu, 2019. gada februara aptauja Trends in Productivity and Wages (IKP) un 2019. gada janvara aptauja par 2021. gadu (SPCI); Eiropas Komisijas
Ekonomiskas prognozes, 2019. gada ziema, Eiropas ekonomiskas pagaidu prognozes; ECB Survey of Professional Forecasters (2019. gada 1. cet.); SVF
Pasaules tautsaimniecibas perspektiva (dati aktualizéti 2019. gada janvari).

Piezimes. Gan Eurosistémas un ECB specialistu makroekonomiskajas iesp&ju aplésés, gan OECD prognozés uzradits atbilstosi darbadienu skaitam korigéts
gada pieauguma temps, bet Eiropas Komisija un SVF gada pieauguma tempu uzrada, neveicot korekcijas atbilstosi darbadienu skaitam gada. Citas prognozés
nav noradits, vai tajas uzraditie dati ir vai nav korigéti atbilstosi darbadienu skaitam.
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