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1. EURO ZONAS PERSPEKTIVA: PARSKATS UN GALVENAS IEZIMES

Gaidams, ka tautsaimniecibas atveseloSanas euro zond turpindasies. Paredzams, ka realais IKP
2015. gada pieaugs par 1.5%, 2016. gada — par 1.7% un 2017. gadd — par 1.9%. Kopéja perspektiva
salidzinajuma ar iepriekséjam iespéju aplésém pamatd nav mainijusies, bet iekSzemes pieprasijuma
iespeju aplésu perioda inflacija pieaugs lidz 1.6% 2017. gada. Infldcijas perspektiva nedaudz korigéta un
pazeminata, galvenokart atspogulojot zemakas naftas cenas.

Gaidams, ka 2016. un 2017. gada iekSzemes pieprasijuma virzitu atveseloSanos joprojam stimulés
vairaki veicinoS§i faktori. Turpinas ECB stimul&jo$as monetaras politikas nostdjas transmisija uz
tautsaimniecibu — par to liecina nedaudz atviegloti kreditu piedavajuma nosacijumi, nesenais paveérsiens
kreditu apjoma dinamika un euro efektiva kursa kritums. Zemajam naftas cenam vajadzetu veicinat gan
patérinu, gan ieguldijumus. Turklat iekSzemes pieprasijumu labveligi ietekmes nelieli fiskalo nosactjumu
atvieglojumi, kas saistiti arT ar neseno béglu pieplidumu, jo gaidams, ka tas veicinas valdibas patérina un
parvedumu majsaimniecibam piecaugumu. Gaidams, ka privata sektora aiznemto lidzeklu attiecibas
samazinasanas nepiecieSamiba vajinasies, tapéc nakamajos gados ieguldjjumu paatrinoSaja ietekmé
iek§zemes pieprasijums pieaugs. Turklat turpmakiem darba tirgus uzlabojumiem vajadzEtu veicinat
patérinu. Turpreti gaidams, ka globalas atveseloSanas pozitiva ietekme uz euro zonas aktivitati joprojam
bis vajaka, lielakoties atspogulojot jauno tirgus ekonomikas valstu 1€no izaugsmi.

Paredzams, ka SPCI inflacija 2016. gada pieaugs lidz 1.0% un 2017. gada — lidz 1.6%. Gaidams, ka
SPCI energijas cenu inflacijas dinamika iesp&u apléSu perioda ievérojami ietekmés SPCI inflacijas
raditajus. Paredzams, ka spécigi augSupverstie bazes efekti gada nogalé un 2016. gada 2. pusgada, ka arT
lidz 2017. gadam gaidamais naftas cenu kapums (atbilstosi birza tirgoto nakotnes ligumu cenam) izraisis
butisku SPCI energijas cenu inflacijas pieaugumu salidzinajuma ar pasreiz€jo negativo limeni. Turklat
paredzams, ka SPCI inflacija (iznpemot energiju un partiku) iesp&ju apléSu perioda pakapeniski
nostiprinasies. Gaidams, ka, paatrinoties atveseloSanas tempam, atalgojuma un pelpas marzu kapuma
ietekmé& pamatinflacija palielinasies. Turklat SPCI inflaciju, domajams, joprojam ietekmées butiskais euro
kursa kritums.

Eurosistémas specialistu makroekonomiskas iesp&ju apléses izmanto Padomes vertéjumam par tautsaimniecibas attistibu un
cenu stabilitates riskiem. Informacija par izmantotajam procediiram un metodém sniegta dokumenta A guide to Eurosystem staff
macroeconomic projection exercises ("Eurosistémas specialistu makroekonomisko iespgju aplésu sagatavosanas rokasgramata';
ECB, 2001. gada junijs), kas pieejams ECB interneta vietné. Pedgjais datu aktualizé$anas termin$ attieciba uz tehniskajiem
pienémumiem (pieméram, naftas cenam un valitas kursiem) bija 2015. gada 12. novembris (sk. 3. ielikumu). Cita iesp&ju
aplesés ieklauta informacija atbilst stavoklim 2015. gada 19. novembri.

Sis makroekonomiskas iesp&u apléses aptver periodu no 2015. gada lidz 2017. gadam. Iesp&ju apléses tik ilgam periodam
paklautas loti lielai nenoteiktibai, un tas janem veéra, tas interpret&jot. Sk. ECB 2013. gada maija "Mé&nesa Biletena" rakstu An
assessment of Eurosystem staff macroeconomic projections ("Eurosistémas specialistu makroekonomisko iesp&u aplésu
novertgjums").
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1) Diapazonus, ko izmanto, lai atainotu centralas apléses, veido, izmantojot atSkiribas starp faktisko iznakumu un vairaku
iepriek$gjo gadu laika sagatavotajam iesp&ju aplésém. Diapazons ir divreiz lielaks par So atSkiribu vidgjo absoluto vértibu.
Diapazonu aprékinasanai izmantota metode, t.sk. korekcijas, kas veiktas, lai atspogulotu izpémuma gadijumus, izskaidrota
dokumenta New procedure for constructing Eurosystem and ECB staff projection ranges ("Jauna Eurosistémas un ECB specialistu
iesp&ju aplesu diapazonu noteiksanas procediira"; ECB, 2009. gada decembris), kas pieejams ECB interneta vietng.

2) Atbilstosi darbadienu skaitam korigéti dati.

2. REALA TAUTSAIMNIECIBA

Gaidams, ka euro zonas aktivitate iespéju apléSu perioda turpinas atjaunoties, un to arvien vairak
veicinas iek$zemes pieprasijums. Realais IKP 2015. gada 3. ceturksni pieauga par 0.3%. Ta ka p&dgjos
meénesos saglabajies saméra augsts uznémumu un patérétaju konfidences Iimenis, tuvakaja nakotng
gaidama noturiga izaugsme. Turklat gaidams, ka reala IKP kapumu iesp&ju apléSu perioda veicinas
vairaki labveligi faktori, Ipasi stimul&joSa monetaras politikas nostdja, nelieli fiskalo nosacijumu
atvieglojumi, zemas naftas cenas un pakapeniska globala pieprasijuma perspektivas uzlabo$anas
vienlaikus ar eksporta tirgus dalu palielinasanos, kas atspogulojos saméra vajo euro efektivo kursu.

Gaidams, ka galvenais faktors, kas noteiks atveselo$anos, joprojam biis privata patérina izdevumi.
Iesp&ju aplésu perioda nominali riciba esoS$o ienakumu kapumam vajadzétu klut straujakam, un to
veicinas lielaki darba samaksas ienakumi, stabili pieaugot nodarbinatibai un spécigak palielinoties
atlidzibai vienam nodarbinatajam, ka ar1 straujaka citu iedzivotaju ienakumu palielinaSanas. Turklat
lielaki parvedumi un zemaki tieSie nodokli laus 2016. gada palielinat majsaimniecibu ienakumus.
Gaidams, ka reali riciba eso$o ienakumu kapuma temps arT 2016. gada bis noturigs, bet 2017. gada
patérina cenu kapuma ietekmé tas klis 1€naks. Zemo finanséjuma izmaksu un majsaimniecibu neto
vertibas kapuma dinamikai, ko pastiprindja aktivu iegades programma (AIP), vajadz&tu veicinat privato
patérinu, lai gan zemu procentu likmju apstaklos samazinas riciba esoSie ienakumi zemaku sanemto
procentu dél. Kopuma paredzams, ka privata patérina gada vidgjais pieaugums no 2015. gada lidz
2017. gadam bis 1.7% (pieaugums 2014. gada — 0.8%).

Gaidams, ka tuvakaja nakotné uzkrajumu raditajs kopuma saglabasies stabils, bet 2017. gada
nedaudz pazeminasies. Paredzams, ka uzkrajumu raditajs 2015. gada nedaudz palielinasies, atspogulojot
sava veida inerci patérina dinamika, pielagojoties naftas cenu noteiktam reali riciba eso$o ienakumu
kapumam. Gaidams, ka uzkrajumu Iimenis 2016. gada kopuma nemainisies, bet 2017. gada nedaudz
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samazinasies. Gaidams, ka augsts bezdarba un bruto parada limenis atseviskas valstis joprojam noteiks
zinamu augSupverstu spiedienu uz uzkrajumiem, savukart loti zemas procentu likmes dazas valstis,
iesp&jams, norada uz nepiecieSsamibu veidot papildu uzkrajumus. Tomér gaidams, ka laika gaita domings
vairaku faktoru izraisits lejupveérsts spiediens uz uzkrajumiem. Pirmkart, majsaimniecibu pat€rinpam
vajadzetu pakapeniski izlidzinaties ar riciba esoSo ienakumu kapumu, ko noteicis naftas cenu kritums.
Otrkart, pakapeniski sartkoSajam bezdarba Iimenim vajadz&tu mazinat velmi veidot piesardzibas
uzkrajumus, laujot majsaimniecibam veikt lielus pirkumus, kas, iesp&jams, iepriekS tika atlikti.
Visbeidzot, sakara ar aizstaSanas ietekmi, kas darbojas attieciba uz lidzeklu sadalijumu tagadné un
nakotng, loti zemi procentu ienakumi parasti attur no uzkrajumu veidoSanas.

Gaidams, ka ieguldijumi majoklos euro zona palielinasies, tomeér salidzinajuma ar loti zemu Iimeni.
Koriggtie dati liecina par nedaudz spécigaku aktivitati saistiba ar ieguldijumiem majoklos 2015. gada.
Velak iesp&ju aplésu perioda ieguldijumu majoklos picauguma tempam vajadzetu klat straujakam. To
veicinas reali riciba esoso ienakumu stabila palielinaSanas, loti zemas hipoteku kreditu procentu likmes
un labvéligaki finansé$anas nosacijumi, ko pastiprina AIP. Tapéc majsaimniecibu kreditéSanas
picaugumam vajadzétu klut spécigakam, tadgjadi veicinot ieguldijumus majoklos. Tacu domajams, ka
augstais majsaimniecibu parada Iimenis un nelabvéligie demografiskie efekti dazas euro zonas valstis
nelaus ieguldijumiem majoklos palielinaties specigak.

Paredzams, ka pamazam straujaks klis uzpémumu ieguldijumu pieaugums, ko veicinas
finanséSanas nosacijumu uzlaboSanas un cikliska atveselo$anas. Paredzams, ka stimul&josa monetaras
politikas nostaja, paatrinoSa ietekme saisttba ar iekSzemes un argja pieprasijuma paredzamo
nostiprinasanos, nepiecieS$amiba modernizét pamatkapitalu pe&c vairakus gadus ilgas ierobezotas
ieguldijumu aktivitates, dazas valstis Tstenotie fiskalie pasakumi un spécigaks pelnas procentu pieaugums
tadu nefinansu sabiedribu sektora, kuram jau ir daudz naudas lidzeklu, veicinas kapitalizdevumu
picaugumu. Turklat kopg€am spiedienam saistiba ar uzpémumu veikto aiznemto lidzeklu attiecibas
samazinasanu euro zona iesp&ju apléSu perioda vajadzétu mazak neka agrak kavét uzpémumu
ieguldijumus. Vairakuma valstu maksatsp&jas koeficients biitiski samazinajas un sasniedza vésturiski
zemako Itmeni salidzinajuma ar visaugstako ITmeni finansu krizes laika. Tomer uznémumu ieguldijumu
atjauno$anos joprojam mazinas saglabajusas finans€Sanas problémas un augstais parada Itmenis
atseviskas valstis, ka arT gaidas attieciba uz to, ka potencialais izlaides pieaugums bils vajaks neka
ieprieks.

Gaidams, ka fiskala nostaja, ko méra ka cikliski korigétas sakotnéjas budzZeta bilances parmainas,
neietverot valdibas atbalstu finanSu sektoram, iesp&éju apléSu perioda veidos nelielu pozitivu
devumu pieprasijuma. Domajams, ka p&c nedaudz stingraku izvéles fiskalo pasakumu noteikSanas
2015. gada 2016. gada izvéles pasakumi bas mazak stingri, bet 2017. gada fiskalie pasakumi bis neitrali.?
Gaidams, ka realo valdibas ieguldijumu piecauguma temps 2016. gada nedaudz pieaugs un 2017. gada
turpinas paatrinaties. Vienlaikus gaidams ari relativi strauj§ valdibas patérina izaugsmes temps. Gaidams,
ka béglu pieplidums stimulés euro zonas fiskalas politikas nostajas stingribas mazinasanos (sk.
2. ielikumu).

Gaidams, ka euro zonas aréjo pieprasijumu ierobeZos jauno tirgus ekonomikas valstu vaja
izaugsme un nelielais tirdzniecibas devums globalaja izaugsmé. Tomér paredzams, ka euro zonas
aréjais pieprasijums iespéju apléSu perioda pakapeniski atjaunosies (sk. 1. ielikumu). Gaidams, ka
euro zonas ar&jais pieprasijums iesp&ju apléSu perioda pamazam pieaugs, tomér tas notiks léna tempa
saistiba ar vaju importa pieaugumu jaunajas tirgus ekonomikas valstis. Paredzams, ka temps bitiski
atpaliks no pirmskrizes Iimena, atspogulojot gan zemaku aktivitati pasaulé, gan mazaku pasaules
tirdzniecibas elastibas ietekmi uz izaugsmi, Tpasi jaunajas tirgus ekonomikas valstis.

Eksporta arpus euro zonas pieaugumam aplikojama perioda vajadzetu pastiprinaties. Paredzams,
ka eksporta arpus euro zonas piecaugums iesp&ju aplésu perioda joprojam parsniegs aréja pieprasijuma

2 Fiskalie piengmumi atspogulo informaciju, kas ietverta 2016. gada budzeta likumos, ka arf citu attiecigo informaciju, kas bija

pieejama 2015. gada 19. novembri. Tie ietver visus politikas pasakumus, kurus jau apstiprinajusi valstu parlamenti vai kurus
valdibas jau pietickami siki izstradajusas un kurus, domajams, apstiprinas likumdos$anas procesa.
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pieaugumu, jo eksportu labveligi ietekmés euro kursa pazeminasanas novélotais efekts un konkurétspgjas
uzlabosanas. Gaidams, ka importa no arpus euro zonas esoSajam valstim pieaugums iesp&ju aplesu
perioda joprojam bis saméra ierobezots, atspogulojot kop&ja pieprasijuma struktiiru, kura doming
izdevumu komponenti ar zemu importa dalu, piem&ram, sabiedriskais un privatais patérins. Gaidams, ka
teko§a konta parpalikums 2015. gada palielinasies 1idz 3.0% no IKP (2014. gada — 2.4% no IKP), bet
2016. un 2017. gada saruks attiecigi Iidz 2.9% no IKP un 2.7% no IKP.

Gaidams, ka razoSanas apjoma negativa starpiba samazinasies, un to noteiks vajS potencialais
razoSanas apjoma pieaugums. Tiek I&sts, ka potencialais raZo$anas apjoma pieaugums iesp&ju aplésu
perioda bus tikai aptuveni 1% (joprojam daudz zemaks par pirmskrizes raditaju). Ta ka prognozeta reala
IKP izaugsme parsniedz potencialo, gaidams, ka negativa razoSanas apjoma starpiba iesp&ju aplésu
perioda beigas butiski saruks.

STARPTAUTISKA VIDE

Turpinas pakapeniska pasaules ekonomiska atveselo$anas, tomér ekonomiskas ekspansijas temps
joprojam ir mérens. Globalas aktivitates raditaji un pieejamie valstu dati liecina, ka 2015. gada
3. ceturksni turpingjas merena pasaules izaugsme. Nakotn€ turpinasies pakapeniska, tatu nevienmeériga
mérena globala aktivitate, ko noteiks stabilas izaugsmes perspektivas vairakuma attistito valstu, bet
izaugsmes perspektivas jaunajas tirgus ekonomikas valstis péc vésturiskiem standartiem joprojam bus
vajas. Zemam naftas cenam, labvéligiem finanséSanas nosacljumiem, darba tirgus situacijas
uzlabojumiem un konfidences kapumam, ka ari kavgjosu faktoru sarukumam, samazinoties aiznemto
lidzek]u patsvaram privataja sektora un fiskalajai konsolidacijai, vajadzétu labvéligi ietekm@t attistito
valstu tautsaimniecibas perspektivu. Turpreti vidgja termina perspektiva jaunajam tirgus ekonomikas
valstim nav tik skaidra. Pieprasijjuma kapumam attistitajas valstis vajadz€tu stimulét ekonomiskas
aktivitates uzlaboSanos, tacu strukturalie $k&rsli un makroekonomiska nelidzsvarotiba vairakas jaunajas
tirgus ekonomikas valstis joprojam kavé izaugsmi Sajas valstis. Vienlaikus dazas no §im valstim
pielagojas zemakam izejvielu cenam un stingrakiem argja finans€juma nosacijumiem pirms ASV
monetaras politikas normalizacijas, bet dazas no $Im valstim joprojam ir augsta politiska nenoteiktiba.
Paredzams, ka globala izaugsme (neietverot euro zonu) pakapeniski paatrinasies (2015. gada — 3.1%,
2016. gada -3.6% un 2017.gada — 3.9%). Tas nozim&, ka apléses 2015. gadam parskatitas un
pazeminatas par 0.1 procentu punktu, bet 2016. gadam — pazeminatas par 0.2 procentu punktiem
salidzinajuma ar septembri publicétajam iesp&ju aplésem.

Pasaules tirdznieciba 2015. gada 1. pusgada bija loti vaja, tau gaidams, ka ta pakapeniski
nostiprinasies. 2015. gada 1. pusgada pasaules tirdzniecibas dati parskatiti un butiski samazinati,
atspogulojot nozimigaku kritumu. Butisku importa apjoma samazinasanos Krievija un Brazilija $aja
perioda dalgji var skaidrot ar iek§zemes pieprasijuma kritumu un valitas kursa pazeminasanos, bet Skiet,
ka norises citas valstis (t.sk. Apvienotaja Karaliste, Japana un Kina) galvenokart atspogulo tirdzniecibas
datu neprecizitati. Jaunakie tirdzniecibas raditaji liecina par zinamu stabilizaciju 2015. gada 3. ceturksni,
tatu gaidams, ka tuvakaja nakotné kopuma saglabasies vaja dinamika. Talaka nakotn& gaidams, ka
pasaules tirdznieciba pakapeniski nostiprinasies atbilstosi tam, ka atjaunosies globala aktivitate, bet
noteikti nesasniegs pirms finansu krizes veroto dinamiku. Kopuma paredzams, ka pasaules importa un
euro zonas argja pieprasijjuma devums attieciba pret pasaules IKP iesp&ju aplesu perioda biis visai vajs.
Gaidams, ka euro zonas argjais pieprasijums palielinasies no —0.1% 2015. gada lidz 2.7% 2016. gada un
3.8% 2017. gada. Salidzinajuma ar septembri publicEtajam iesp&ju apléseém tas nozimé lejup verstu
korekciju par 1.6 procentu punktiem 2015. gada, 0.7 procentu punktiem 2016. gada un 0.3 procentu
punktiem 2017. gada.
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Starptautiska vide

(gada parmainas; %)
Korekcijas
salidzinajuma
ar 2015. gada
septembri

2014 2015 2016 2017 2015 2016 2017| 2015 2016 2017

2015. gada decembris 2015. gada septembris

Pasaules (neietverot euro zonu) realais

IKP 3.7 3.1 3.6 3.9 3.2 3.8 4.0 -0.1 -0.2 0.0
Pasaules (neietverot euro zonu)

tirdznieciba” 32 05 29 38 14 33 41| -09 -05 -03
Euro zonas argjais pieprasfjums” 33 -01 2.7 3.8 15 3.3 41 -16 -07 -03

Piezime. Korekcijas aprekinatas, izmantojot nenoapalotus skaitlus.
1) Aprekinats ka importa vidgjais svertais apjoms.
2) Aprekinats ka euro zonas tirdzniecibas partnervalstu importa vidgjais svertais apjoms.

Gaidams, ka euro zonas valstu darba tirgus apstakli iespéju apléSu perioda turpinas uzlaboties.
Gaidams, ka 2015. gada 2. pusgada saglabasies skaitliskas nodarbinatibas limepa spécigais kapuma
temps. Paredzams, ka ta kapums turpinasies 2016.un 2017.gada, un to galvenokart noteiks
tautsaimniecibas atveseloSanas, fiskalie stimuli dazas valstls, darba samaksas kapuma samazinasanas,
agrak veiktas darba tirgus reformas un pakapeniska b&glu integracija darba tirgh. Paredzams, ka viena
stradajosa nostradato stundu skaits iesp&ju aplésu perioda nedaudz pieaugs, bet joprojam biis ieveérojami
mazaks par pirmskrizes Iimeni. Sadas nodarbinatibas norises nozimé darba raziguma kapuma tempa
pieaugumu no 0.3% 2014. gada lidz 0.9% 2017. gada atbilstosi ierastajai procikliskajai dinamikai.
Gaidams, ka darbaspéka apjoms palielinasies straujak, neka tika paredzets (par 0.5% gan 2016. gada, gan
2017. gada péc 0.2% pieauguma 2014. un 2015. gada), turpinoties b&glu pieplidumam (sk. 2. ielikumu)
un izziidot apnémibas zuduma efektiem. Gaidams, ka bezdarba Iimenis 2017. gada saruks lidz 10.1%,
joprojam bitiski parsniedzot pirmskrizes Iimeni (2007. gada — 7.5%).

Salidzinajuma ar septembri publicétajam iespé&ju aplesem reala IKP pieauguma prognozes pamata
saglabajusas nemainigas. Neliela augSupversta korekcija attieciba uz 2015. gadu galvenokart atspogulo
labaku 2015. gada 2. ceturk$na rezultatu. Pamata nemainita 2016. un 2017. gada perspektiva atspogulo
divus kompensgjoSus faktorus — no vienas puses, spécigaku privata paterina perspektivu un lielaku
valdibas patérinu, ko nosaka ari fiskalie pasakumi, reaggjot uz béglu piepladumu, un, no otras puses,
vajaku eksporta perspektivu vajaka argja pieprasijuma rezultata.

BEGLU PIEPLUDUMA IETEKME UZ EURO ZONAS TAUTSAIMNIECIBU

Euro zona paslaik vérojams nepieredzéts béglu piepludums. Saskana ar ANO Augsta komisara béglu
jautajumos datiem Iidz 2015. gada novembra beigam Vidusjiru bija Skérsojusi aptuveni 850 000 beglu —
§is plusmas ievérojami parsniedza 20.gs. 90. gadu sakuma novérotas plusmas Balkanu krizes laika.
lidz 2017. gadam euro zona papildus ieradisies vél 2.4 milj. béglu (mazak neka 1% no euro zonas
iedzivotaju skaita).

Béglu piepliiduma ietekmes uz realo tautsaimniecibu un valsts finansém novértéjums saistits ar loti
lielu nenoteiktibu. B&glu skaits un vinu prasmju raksturojums joprojam ir loti neskaidrs, bet vinu
gimenes loceklu skaits, kuru ieraSanas gaidama turpmak, — lielakoties neparedzams. Ari béglu sadalijums
pa euro zonas valstim vél nav skaidrs. Turklat valstu patvéruma meklétaju politika, kas ietekmé
makroekonomisko un fiskalo situaciju, paslaik tiek korigéeta.
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Makroekonomisko ietekmi uz piedavajuma pusi butiski noteiks daliba darba tirgi un atrums, ar
kadu notiks iesaistiSanas darba tirgi. Beéglu iesaistiSanas mitnes valsts oficialaja darba tirgli kopuma ir
ilgsto$s process. Vispirms viniem jasanem patvérums un reiz€m ari darba atlauja, jaapgist valodas
prasmes un jasanem profesionalo iemanu atziSana. Tiesisku un praktisku ierobezojumu dé] vidgji
nepiecieSami vismaz se$i ménesi, iekams b&gli var iesaistities euro zonas darba tirgh, tacu starp valstim
pastav bitiskas atSkiribas un praksé daudziem begliem, iesp&jams, biis nepiecieSami vairaki gadi, lai
iegiitu stabilu darbu. Pamatapl€s€ euro zonai tiek pienemts, ka b&gli, kas ierodas, lielakoties ir gados jauni
cilveki un konkur€ ar vietgjo darbaspeku prasmju un atalgojuma skalas lejasdala. Turklat tiek piepemts,
ka tikai aptuveni ceturta dala visu béglu bis iesaistijusies darba tirga 1idz iesp&ju aplésu perioda beigam.

Béglu pieplidums ietekmé makroekonomisko situaciju Istermina un vidéja termina gan pa
pieprasijuma puses, gan pa piedavajuma puses kanaliem. Sakotngji lielaka privata un valdibas
patérina radits pozitivs pieprasijuma Soks paaugstinas cenas un produkcijas izlaidi, un to stimulés béglu
relativi nelielie ietaupTjumi un liela patérina vélme. Sa $oka apjoms, iesp&jams, biis atkarigs no béglu
veiktajiem naudas parvedumiem uz izcelsmes valstim. Vienlaikus dazu valstu tautsaimniecibu var
nelabveligi ietekmét paterétaju un uznémeéju konfidences kritums. Tas var atspogulot bazas, ka b&glu
integracija pasliktinas rezidentu izredzes darba tirgh, bégliem aizpemot brivas darba vietas, un ka
Dienvideiropas valstis, kuras ierodas liels skaits b&glu, varétu tikt nelabveligi ietekméts tarisms. Dalai
beglu iesaistoties darba tirga, iesp&jams, saruks atlidziba vienam nodarbinatajam un mazinasies darba
razigums, pieaugot straddjoSo skaitam ar zemaku kvalifikaciju un darba samaksu. Tomer tuvakaja
nakotné iesp&jams faktisks inflacijas pieaugums salidzinajuma ar pamataplési, kura nav ietverta papildu
beglu ietekme augstaka iekSzemes pieprasijuma, zemaka darba raziguma un majoklu Tres cenu kapuma
del. Péc tam darbaspéka piedavajuma un nodarbinatibas augosa tendence, ko nosaka lielaks privatais
patérins un ieguldijumi majoklos, varétu turpmak veicinat izaugsmi. Turklat ilgtermina tas var labveligi
ietekmét potencialas produkcijas izlaides picaugumu.

Ietekme uz nodarbinatibu, produkcijas izlaidi un cenam dazadas valstis ir atSkiriga un kopuma,
iespéjams, euro zonas pamataplésé biis mérena. Tacu ietekme uz budZetu bus nozimiga. Gaidams,
ka beéglu piepliduma ietekme uz budzetu atspogulos valdibas izdevumus par partiku un izmitinasanu,
naudas parvedumus bégliem un — mazak — augoSo valdibas patérinu, kas saistits arT ar izdevumiem
izglitibai, veselibas apriipei un integracijai kopuma. Gaidama istermina ietekme uz budzetu atspogulo to,
ka, neraugoties uz dazam noradem par vajadzibu p&c papildu majokliem, nekas neliecina par butiskiem
valdibas papildu ieguldijjumiem. Gaidams, ka b&glu piepladums stimulés fiskalas nostdjas stingribas
mazinasanos salidzinajuma ar ieprieks€jam iesp&ju aplésém. Gaidams, ka smagak skartajas valstis
ietekme uz valsts finanseém blis vEérojama visa iespgju aplésu perioda. Iznemot dazas valstis, kuras
gaidams, ka papildu (ierobezotas) izmaksas saistiba ar b&glu izmitinasanu tiks segtas, nosakot jaunas
valsts izdevumu prioritates vai izmantojot rezerves, paredzams, ka $adi izdevumi palielinas valdibas
budzeta deficitu, 1pasi tapéc, ka Stabilitates un izaugsmes pakts Saja zina paredz zinamu elastigumu.
Ilgaka termina ietekme uz fiskalo situaciju var klat labvéligaka — ta buis butiski atkariga no laika un
apjoma, kada begli iesaistisies darba tirgi.
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TEHNISKIE PIENEMUMI PAR PROCENTU LIKMEM, VALUTU KURSIEM UN IZEJVIELU CENAM

Tehnisko pienémumu parmainas salidzinajuma ar septembra iespéju aplésém ietver mazakas ASV
dolaros izteiktas naftas un neenergijas izejvielu cenas, nelielu euro efektiva kursa kapumu un
zemakas procentu likmes euro zona.

Tehniskie pienémumi par procentu likmém un izejvielu cenam balstiti uz tirgus gaidam atbilstosi
stavoklim 2015. gada 12. novembri. Istermina procentu likmes attiecas uz 3 ménesu EURIBOR, tirgus
gaidas iegiistot, pamatojoties uz birza tirgoto nakotnes Iigumu procentu likmém. Saskana ar attiecigo
metodiku So Tstermina procentu likmju vidgjais raditajs 2015. gada bas 0.0%, 2016. gada — —0.2% un
2017. gada — —0.1%. Tirgus gaidas attieciba uz euro zonas valstu valdibas 10 gadu obligaciju
nominalajam pelnas likmém rada, ka to vidgjais limenis 2015. gada bus 1.2%, 2016. gada — 1.4% un
2017. gada — 1.7%." Atspogulojot nakotnes darfjumu tirgus procentu likmju tendences un tirgus procentu
likmju parmainu pakapenisko ietekmi uz aizdevumu procentu likmém, gaidams, ka euro zonas nefinanSu
privatajam sektoram izsniegto banku aizdevumu kopgjas procentu likmes 2016. gada pamata saglabasies
stabilas, bet 2017. gada nedaudz pieaugs. Attieciba uz izejvielu cenam, pamatojoties uz tendenci birza
tirgoto nakotnes ligumu tirgi divu ned€lu perioda, kas beidzas 12. novembri — pédgja datu aktualizéSanas
diena —, pienemts, ka Brent jelnaftas cenas pieaugs no ta briza limena (45 ASV dolari par barelu) lidz
52.2 ASV dolariem par barelu 2016. gada un 57.5 ASV dolariem par barelu 2017. gada. Tiek piepemits,
ka neenergijas izejvielu cenas ASV dolaros pieaugs.? Pienemts, ka divpusgjie valiitu kursi iespgju aplésu
perioda nemainisies salidzinajuma ar videjiem raditajiem, kuri doming&ja divu ned€lu perioda, kas beidzas
12. novembrT — pedgja datu aktualiz€Sanas diena. Tas nozimé, ka ASV dolara kurss attieciba pret euro
iesp&ju aplésu perioda bis 1.09.

Tehniskie pienémumi

Korekcijas
2015. gada decembris 2015. gada septembris s::lgg;?g;?:
septembri?
2014 2015 2016 2017| 2015 2016 2017| 2015 2016 2017
3 méne$u EURIBOR (gada; %) 0.2 00 -02 -01 0.0 0.0 0.1 00 -02 -02
Valdibas 10 gadu obligaciju pelnas
likmes (gada; %) 2.0 1.2 14 1.7 1.3 1.6 18 -0.1 -0.2 -0.1

Naftas cena (ASV dolaros par barelu) 989 538 522 575 553 56.1 60.9 -2.7 -6.9 -5.6
Neenergjjas izejvielu cenas
(ASV dolaros; gada parmainas; %) -86 -187 -52 41] -19.7 -46 4.4 10 -07 -04
ASV dolara kurss attieciba pret euro 133 111 1.09 109 111 110 110 03 -10 -1.0
Euro nominalais efektivais kurss
(NEK38; gada parmainas; %) 24  -7.1 0.1 0.0 -7.8 0.3 0.0 0.7 -0.2 0.0

1) Limeniem korekcijas aprékinatas, izmantojot nenoapalotus skaitlus, un izteiktas procentos, picauguma tempam — starpibas veida
un procentu likmém un obligaciju pelpas likmém — procentu punktos.

1 Pien@mums par euro zonas valstu valdibas 10 gadu obligaciju nominalajam pelpas likmém balstits uz valstu 10 gadu
etalonobligaciju vidgéjam svertajam pelpas likmém, kuras svertas ar IKP gada raditajiem un paplasinatas atbilstoSi nakotnes
tendencém, kas iegiitas no ECB euro zonas visu 10 gadu obligaciju nominalas pelnas likmes, sakotngjo neatbilstibu starp abam
laikrindam konstanti piemeérojot visa iesp&ju aplésu perioda. Pienemts, ka konkrétu valstu valdibas obligaciju pelnas likmju un
atbilstoso euro zonas vidg€jo raditaju starpibas visa iesp&ju aplésu perioda saglabajas konstantas.

2 Naftas un partikas izejvielu cenu pienémumi balstiti uz birza tirgoto nakotnes ligumu cenam lidz aplésu perioda beigam. Tiek
pienemts, ka pargjo neenergijas dabas resursu cenas lidz 2016. gada 4. ceturksnim atbildis birza tirgoto nakotnes ligumu cenam
un péc tam attistisies atbilstosi pasaules ekonomiskajai aktivitatei.
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3. CENAS UN IZMAKSAS

SPCI inflacija pédéjos méneSos saglabajusies tuvu nulles Iimenim. Zemais inflacijas Itmenis
atspogulo energijas cenu pastiprinatu lejupverstu spiedienu, kas saistits ar neseno naftas cenu kritumu.
Vienlaikus SPCI inflacija (izpemot energiju) dazos p&déjos meneSos mazliet palielindjusies. Tas
atspogulo partikas un neenergijas riipniecibas preu cenu pieaugumu. Neenergijas rapniecibas precu
cenas pieauguSas spéciga euro kursa krituma dél. Turpreti, neraugoties uz zinamu svarstigumu,
pakalpojumu cenu inflacija ped&jos ménesos faktiski nav mainijusies, atspogulojot mérenu iek$zemes
cenu spiedienu.

Paredzams, ka SPCI inflacija 2015. gada bus vidéji 0.1%, bet 2016. gada pieaugs Iidz 1.0% un
2017. gada — lidz 1.6%. Gaidams, ka SPCI energijas cenu inflacija bitiski ietekmés SPCI inflacijas
strukt@iru iesp&ju aplésu perioda. Paredzams, ka sp&cigi augSupverstie bazes efekti un gaidamais naftas
cenu kapums (saskana ar birza tirgoto nakotnes ligumu cenam) lidz 2017. gadam izraisis butisku SPCI
energijas cenu inflacijas pieaugumu. Paredzams, ka SPCI inflacija (izpemot energiju) pakapeniski
nostiprinasies saskana ar iekSzemes izmaksu spiediena pieaugumu, sariikot negativajai razoSanas apjoma
starpibai. Gaidama ari augSupvérsta ietekme uz SPCI inflaciju (izpemot energiju), ko izraisis batiskais
euro kursa kritums un piep€muma par izejvielu cenu kapumu iesp&ju aplésu perioda netiesa ietekme.
Vienlaikus gaidams, ka administrativi reguléjamo cenu un netieSo nodoklu parmainu ietekme uz inflaciju
joprojam biis ierobezota.

Paredzams, ka euro kursa samazinasanas, ar naftas cenam saistitie augSupveérstie bazes efekti un
gaidamais izejvielu cenu kapums bus galvenie faktori, kas noteiks inflacijas pieaugumu iespéju
aplesu perioda. Péc gadiem ilga ar§jo faktoru lejupvérsta cenu spiediena gaidams, ka importa cenas
picaugs un veicinas SPCI inflacijas kapumu iesp&ju aplésu perioda. Paredzams, ka importa deflators
palielinasies no —2.0% 2015. gada lidz 0.4% 2016. gada un 1.8% 2017. gada. Viens biitisks faktors, kas
noteica $0 picaugumu, ir nozimiga euro kursa samazinasanas, kuras ietekme uz ick§zemes cenam (ar
importa cenu starpniecibu) parasti ir ilgstosaka, un gaidams, ka ta ietekmes iek§zemes cenas ari 2016. un
2017. gada. Turklat energijas un neenergijas izejvielu cenas iesp&ju aplésu perioda augSupversti ietekmées
euro zonas importa un patérina cenu inflaciju.

Paredzams, ka augosais iekS§zemes cenu spiediens ar1 veicinas SPCI inflacijas kapumu, 1pasi iesp&ju
apleSu perioda beigas. Gaidamajai tautsaimniecibas atjaunotnei un pieprasjjuma pieaugumam
jaatspogulojas turpmakos darba tirgus apstak]u uzlabojumos un uzpémumu cenu noteik3anas sp&ja. Sados
apstaklos gaidams, ka pieaugs gan atalgojums, gan pelnas marzas un ietekmes iekSzemes cenu spiedienu.

Paredzams, ka, izziidot atslabumam darba tirgi, nominalas atlidzibas vienam nodarbinatajam
kapums klis spécigaks. Tacu gaidams, ka algu pieaugums joprojam biis relativi merens. Faktori, kas
kave atlidzibas vienam nodarbinatajam kapumu paslaik verojamas tautsaimniecibas atveseloSanas
apstaklos, ietver zinama darba tirgus atslabuma saglabaSanos un pasreiz€jos zemas inflacijas apstaklus.
Gaidams, ka ari dazas euro zonas valstis notiekoSajiem korekciju procesiem, kas versti uz cenu
konkurétsp€jas palielinasanu, biis kav&josa ietekme uz darba samaksas kapumu. Turklat krizes laika
Tstenotas strukturalas darba tirgus reformas un potenciali arT sléptie darba samaksas ierobezojumi, kam
pamata krizes laika noteikta nominalas darba samaksas neelastiba, ir faktori, kas §is atveselosanas laika
varétu kavét darba samaksas straujaku pieaugumu. Paredzams, ka vienibas darbaspcka izmaksu
picaugums lidz 2017. gada sakumam svarstisies ap pasreiz€jo zemo limeni, jo prognozéetais cikliskais
darba raziguma kapums kompenses pakapeniski straujaka darba samaksas pieauguma tendenci. P&c tam
2017. gada darba raziguma kapuma stabilizé$anas kopa ar turpmaku straujaku darba samaksas pieaugumu
noteiks specigaku vienibas darbaspéka izmaksu palielinasanos.

Gaidams, ka lidz ar turpmaku tautsaimniecibas atveseloSanos pelnas marZas pieaugs spécigak.
Paredzams, ka turpmaka pieprasijuma uzlabo$anas un ekonomiska atslabuma mazinasanas iesp&ju aplésu
perioda pozitivi ietekmes uzp€mumu cenu noteikSanas sp&ju un pasreizgjas pelnas marzu atveseloSanas
turpinasanos. Papildu pelna, ko radijis spécigais naftas un izejvielu cenu kritums pagatn€, un euro kursa
pazeminasanas sakara ar eksportétaju stratégiju pielagot cenas tirgus cenam veicindjusi paslaik vérojamo
pelnas pieauguma atsakSanos. Turpreti krizes laika un péc krizes precu tirgii istenotajam strukturalajam
reformam paredzama kav€josa ietekme uz pelnas marzam, jo domajams, ka to rezultata dazos tirgos
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piecaugusi konkurence. Kopuma paredzams, ka péc dazus péd€jos gadus verojamas ilgstosi vajas
dinamikas pelpas likmju pieaugums iesp&u apléSu perioda atsaksies un laika no 2015.gada lidz
2017. gadam sasniegs vidgji 0.5% gada.

Salidzinajuma ar septembri publicétajam iespéju aplésem SPCI inflacijas prognoze nedaudz
samazinata. Sts lejupverstas korekcijas pamata galvenokart ir vajaks argjais cenu spiediens, kas saistits ar
zemakam naftas cenam, neka tika pienemts.

4, FISKALAS PERSPEKTIVAS

Paredzams, ka valdibas budzeta bilance uzlabosies. Valdibas budzeta bilances attiecibas pret IKP
pakapeniska uzlaboSanas dalgji skaidrojama ar ciklisko uzlabo$anos un dalgji — ar procentu izdevumu
samazinasanos, savukart paredzams, ka strukturala sakotngja bilance 2016. gada nedaudz pasliktinasies
un 2017. gada saglabasies stabila. Paredzams, ka valdibas budzeta deficita attieciba pret IKP péc
picauguma, kas bija vérojams lidz 2014. gadam, ar 2015. gadu saks sarukt.

Salidzinajuma ar septembri publicétajam iespéju aplesem fiskala perspektiva pamata nav
mainijusies. Valdibas budZeta bilance nedaudz korigéta un 2015.gadam mazliet palielinata un
2017. gadam — mazliet samazinata, atspogulojot fiskalas konsolidacijas pasakumu apjoma parmainas.
Parada trajektorija iesp&ju aplesu perioda ir labveligaka, atspogulojot labveligaku izaugsmes un procentu
likmes starpibu un deficita-parada korekcijas pozitivo ietekmi.
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1. tabula. Makroekonomiskas iespéju apléses euro zonai'

(gada parmainas; %)

Korekcijas
. . salidzinajuma
2015. gada decembris 2015. gada septembris ar 2015. gada
septembri?
2014 2015 2016 2017 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Realais IKP® 0.9 15 1.7 1.9 14 1.7 1.8 0.1 0.0 0.0
[1.4-161" [11-23]Y [09-291" | [1.3-15]" [0.8-26]" [0.6-3.0]"
Privatais paterins 0.8 1.6 1.9 1.7 17 1.7 1.7 -0.1 0.2 0.0
Valdibas patérins 0.8 14 1.2 1.0 0.7 0.8 0.7 0.7 0.4 0.3
Kopgja pamatkapitala
veidoSana 13 23 2.8 3.8 2.1 3.4 39 0.2 -0.7 -0.1
Eksports® 4.1 4.8 40 48 45 4.9 5.2 04 08 -04
Importss) 4.5 53 4.8 53 4.7 5.4 5.7 0.6 -0.7 -0.4
Nodarbinatiba 0.6 1.0 1.0 1.0 0.7 0.8 0.8 0.2 0.3 0.1
Bezdarba limenis (% no
darbaspéka) 11.6 11.0 10.5 10.1 11.0 10.6 10.1 -0.1 -0.1 0.0
SPCI 0.4 0.1 1.0 1.6 0.1 11 1.7 0.0 -0.2 0.0
[0.1-01)Y [05-15" [0.9-2.3]" | [0.0-0.2]° [05-1.7] [0.9-25]"
SPCI (izpemot energiju) 0.7 0.9 13 15 0.9 13 1.6 0.0 -0.1 -0.1
SPCI (izpemot energiju un
partiku) 0.8 0.9 13 1.6 0.9 14 1.6 -0.1 -0.1 0.0
SPCI (izpemot energiju,
partiku un netiesSo nodoklu
parmainas)” 0.7 0.8 13 16 0.9 1.4 16 00 -01 00
Vienibas darbaspéka
izmaksas 11 0.9 0.9 1.2 1.0 0.6 11 -0.1 0.2 0.1
Atlidziba vienam
nodarbinatajam 14 14 15 2.1 1.6 1.6 2.1 -0.2 0.0 0.0
Darba razigums 0.3 0.5 0.7 0.9 0.7 1.0 1.0 -0.1 -0.3 -0.1
Valdibas budzeta bilance (%
no IKP) -2.6 -2.0 -2.0 -1.8 -2.1 -2.0 -1.7 0.1 0.0 -0.1
Strukturala budzeta bilance
(% no IKP)” 1.8 1.7 -1.9 -1.9 -18 -18 17 01 00 -02
Valdibas bruto parads (% no
1KP) 92.1 91.1 90.1 88.9 91.6 90.7 89.4 -0.5 -0.7 -0.5
Tekosa konta bilance (% no
IKP) 2.4 3.0 2.9 2.7 3.0 2.9 2.7 0.0 0.0 0.0

1) Dati par euro zonu, t.sk. Lietuvu (iznemot SPCI datus par 2014. gadu). 2015. gada vidgjas procentualas SPCI parmainas
aprekinatas, ieklaujot Lietuvu euro zona jau 2014. gada.

2) Korekcijas aprékinatas, izmantojot nenoapalotus skait]us.

3) Atbilstosi darbadienu skaitam korigeti dati.

4) Diapazonus, ko izmanto, lai atainotu iesp&ju apléses, veido, izmantojot atskiribas starp faktisko iznakumu un vairaku ieprieksgjo
gadu laika sagatavotajam iesp&ju aplésém. Diapazons ir divreiz lielaks par So atSkiribu vidgjo absolito vértibu. Metode, kas
izmantota, lai aprékinatu diapazonus, 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 iesp&u aplesu
diapazonu noteiksanas procediira"; ECB, 2009. gada decembris), kas pieecjams ECB interneta vietné.

5) Ietver euro zonas ieksg€jo tirdzniecibu.

6) Apaksindekss balstits uz aplésém par netie$o nodoklu faktisko ietekmi. Tas var atSkirties no Eurostat datiem, kuros nodoklu
ietekme nekavgjoties pilniba tiek atspogulota SPCIL

7) To aprékina, no valdibas bilances atpemot tautsaimniecibas attistibas ciklisko svarstibu ietekmi un valdibu veiktos pagaidu
pasakumus (skaidrojumu par ECBS pieeju sk. Petijumu sérija, Nr. 77, ECB, 2001. gada septembris, un P&tjjumu sérija, Nr. 579,
ECB, 2007. gada janvaris). Strukturalas bilances iesp&ju aplése netiek iegiita no razoSanas apjoma starpibas apkopojosa raditaja.
Saskana ar ECBS metodologiju cikliskos komponentus dazadiem iepémumu un izdevumu posteniem aprekina atseviski. Sikaku
izklastu sk. 2012. gada marta "Meénesa Biletena" ielikuma Cyclical adjustment of the government budget balance ("Valdibas
budzeta bilances cikliskas korekcijas") un 2014. gada septembra "Meénesa Biletena" ielikuma "Strukturala bilance ka pamata eso$as
fiskalas pozicijas raditajs".
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JUTIGUMA ANALIZE

Iespéju apléses liela méra balstas uz tehniskiem piepémumiem par noteiktu atsevisku mainigo
lielumu attistibu. Ta ka dazi no Siem mainigajiem lielumiem var butiski ietekm&t euro zonas iespgju
apléses, to jutiguma izp@te attieciba uz So pamata esoso pieneémumu alternativam attistibas tendencé€m var
palidzét analizét ar iesp&ju apléseém saistitos riskus. Saja ielikuma apliikota ar naftas cenam un valiitas
kursiem saistita nenoteiktiba un iesp&ju aplésu jutigums saistiba ar Siem mainigajiem lielumiem.

1) Alternativa naftas cenu attistiba

Alternativi naftas cenu modeli norada uz nedaudz augstakam naftas cenam 2016. un 2017. gada
salidzinajuma ar cenam, kas iegiitas no nakotnes ligumiem. Pamatapleses sagatavosana izmantotie
tehniskie piep@mumi par naftas cenu attistibu, kas balstas uz nakotnes darfjumu tirgiem, iesp&ju aplésu
perioda paredz naftas cenu kapumu (sk. 3. ielikumu). ST tendence ir saskana ar naftas pieprasijuma nelielu
atjaunosanos pasaulé saistiba ar straujaku globalo ekonomisko attistibu un nelielu naftas piedavajuma
kapuma paléninasanos. Alternativie modeli, ko ECB speciélistil) izmantojusi, lai prognozetu naftas cenas
iesp&ju aplésu perioda, paslaik norada uz mazliet augstakam naftas cenam iesp&ju aplesu perioda neka
tehniskajos pien@mumos ietvertas naftas cenas. Tas biitu saskana ar vél spécigaku naftas pieprasijuma
atveseloSanos pasaulé vidgja termina un/vai spécigaku naftas piedavajuma kapuma paléninasanos sakara
ar mazaku ieguldijumu apjomu naftas sektora un attiecigi arT naftas ieguves jaudas samazinaSanos dazas
valstis, reaggjot uz neseno naftas cenu kritumu. Sadai alternativai tendencei, kuras gadijuma naftas cenas
lidz 2017. gadam palielinatos mazliet straujak un butu par 5.8% augstakas neka pamataplésé minétas,
butu neliela kavgjosa ietekme uz reala IKP pieaugumu (tas 2017. gada butu par 0.1 procentu punktu
mazaks), tacu ta ietvertu nedaudz straujaku SPCI inflacijas kapumu 2016. un 2017. gada (aptuveni par
0.1 procentu punktu lielaku gan 2016., gan 2017. gada).

2) Alternativa valutu kursu attistiba

Euro efektiva kursa tendenci apdraud gan augSupversti, gan lejupversti riski. Lejupversti riski
galvenokart saistiti ar augosajam monetaras politikas nostajas atSkirtbam abpus Atlantijas okeanam.
Konkrétak, papildu stimuljosie monetaras politikas pasakumi euro zona un federalo fondu procentu
likmes paaugstinasana ASV varétu radit turpmaku lejupverstu spiedienu uz euro. Turpreti augSupverstus
riskus attieciba uz euro kursu varétu radit arvien lielakas bazas par izaugsmi jaunajas tirgus ekonomikas
valstis, Tpasi Kina. Ta rezultata pieaugosais tirgus svarstigums var izraisit euro kursa kapumu, sariikot uz
dazadu valiitu procentu likmju starpibu balstito tirdzniecibas darfjumu pozicijai.

Lai ilustrétu ar iespéju aplésem saistitos riskus, §1 jutiguma analize apliiko divas alternativas euro
kursa tendences. Pirma balstita uz sadalijuma rindas 25. procentili, ko veido no iesp&ju ligumiem iegiiti
riska neitrali euro kursa attieciba pret ASV dolaru blivumi 2015. gada 12. novembri. ST tendence nozimé
pakapenisku euro kursa attieciba pret ASV dolaru samazinajumu, 2017. gada sasniedzot 0.99 (par 8.1%
zemaks par pamataplés€ attiecigajam gadam izmantoto piep€mumu). Otra tendence balstas tas pasas
sadaltjuma rindas 75. procentili un nozimé pakapenisku euro kursa attieciba pret ASV dolaru kapumu,
2017. gada sasniedzot 1.18 (par 8.9% augstaks par pamataplésé attiecigajam gadam izmantoto
pienémumu). AtbilstoSie pienémumi par euro nominalo efektivo kursu (NEK38) atspogulo vésturiskas
tendences, saskana ar kuram euro kursa attieciba pret ASV dolaru parmainas atbilst efektiva kursa
parmainam ar aptuveni 52% elastibu. Kursa krituma gadijuma vérojama NEK38 pakapeniska lejupversta
novirze no pamatapléses lidz Iimenim, kas 2017. gada butu par 4.3% zemaks par pamataplési. Kursa
kapuma gadijuma vérojama NEK38 pakapeniska augSupveérsta novirze no pamatapléses, kuras rezultata
2017. gada tas biitu par 4.5% augstaks par pamataplési.
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Abos scenarijos ar vairakiem specialistu veidotiem makroekonomiskajiem modeliem iegiitie
rezultati liecina par saméra spécigu ietekmi uz reala IKP pieaugumu un SPCI inflaciju 2016. un
2017. gada. Euro kursa krituma gadijuma rezultati norada uz augstaku SPCI inflaciju (par 0.1-
0.3 procentu punktiem 2016. gada un par 0.3-0.5 procentu punktiem 2017. gada) un straujaku reala IKP
pieaugumu (par 0.1-0.2 procentu punktiem 2016. gada un par 0.2-0.3 procentu punktiem 2017. gada).
Rezultati kursa pieauguma gadijuma ir lidzigi, tikai ar pret&ju zimi.

1) Sk. ECB "Tautsaimniecibas Biletena" Nr.4/2015 raksta Forecasting the price of oil ("Naftas cenu prognozésana") apliakoto
¢etru modelu kombinaciju.

CITU INSTITOCIJU PROGNOZES

Pieejamas vairakas starptautisko organizaciju un privata sektora iestaZu sagatavotas prognozes
euro zonai. Tacu §is prognozes nav precizi salidzinamas cita ar citu vai ar Eurosisttmas specialistu
makroekonomiskajam iesp&ju aplésém, jo tas nav sagatavotas viena laika. Turklat to pien€mumi par
fiskalajiem, finansu un argjiem mainigajiem lielumiem, t.sk. naftas un citu izejvielu cenam, ieguti,
izmantojot atskirigas (dal&ji nenoraditas) metodes. Visbeidzot, dazadas prognozes izmantotas atSkirigas
metodes datu korig€sanai atbilstosi darbadienu skaitam (sk. tabulu). Ka noradits tabula, vairakums paslaik
pieejamo citu institliciju prognozu daudz neatskiras no Eurosistémas specialistu decembra iesp&ju aplesu
viduspunkta prognozém, ka arT ne mazakaja méra neparsniedz So iesp&ju aplésu diapazonus (tabula
sniegti iekavas).
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Euro zonas reala IKP pieauguma un SPCI inflacijas prognozu salidzinajums

(gada parmainas; %)

FLIE B S IKP pieaugums SPCI inflacija

datums

2015 | 2016 | 2017 | 2015 | 2016 | 2017

Eurosistémas specialistu iesp&ju 2015. gada 15 1.7 1.9 0.1 1.0 1.6

apléses decembris [1.4-1.6] [1.1-2.3] [0.9-2.9] ([0.1-0.1] [0.5-1.5] [0.9-2.3]

2015. gada

Eiropas Komisija novembris 1.6 1.8 1.9 0.1 1.0 1.6
2015. gada

OECD novembris 15 1.8 1.9 0.1 0.9 13
2015. gada

Euro Zone Barometer novembris 15 1.7 1.8 0.1 1.0 15
2015. gada

Consensus Economics prognozes novembris 1.5 1.8 1.6 0.1 1.1 15
2015. gada

Survey of Professional Forecasters novembris 15 1.7 1.8 0.1 1.0 15
2015. gada

SVF oktobris 1.5 1.6 1.7 0.2 1.0 1.3

Avoti: Eiropas Komisijas ekonomiskas prognozes, 2015. gada rudens; SVF Pasaules tautsaimniecibas perspektivas, 2015. gada
oktobris; OECD Tautsaimniecibas perspektivas, 2015. gada novembris; Consensus Economics prognozes; MJEconomics un ECB
aptauja Survey of Professional Forecasters.

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