Sagatavoja: Ekonomikas ministrijas Analitikas dienests 15.12.2018.

Latvijas tautsaimniecibas attistibas risku un ievainojamibas izverteéjums

Latvijas ekonomika kopuma ir sabalanséta un noturiga pret Sokiem. Par to liecina jaunakie, Eiropas
Komisijas (EK) Eiropas semestra ietvaros publicétie dokumenti un pozitivas izmainas Latvijas kreditreitinga. Lai
gan ievainojamibas riski ir salidzinosi zemi, tomér tiem ir tendence pieaugt.

Galvenie izaicinajumi Latvijas tautsaimniecibas attistibai:
— pieaugosa nenoteiktiba aréja vide;
—  darbaspéka izmaksu kapums parsniedz produktivitates pieaugumu pastiprina izmaksu
konkurétspéjas mazinasanas riskus;
— majoklu tirgl un darba tirgl ieziméjas nesabalansétibas riski.

Globalie riski

2019. gada Zinojuma par izaugsmi® tiek secinats, ka ekonomikas izaugsme ES turpinas, nodro$inot
darbavietu izveidi un nabadzibas [imena samazinaganu. So pozitivo izaugsmi sekmé ES dalibvalstis istenotas
strukturalas reformas, investicijas un atbildiga fiskala politika, ka arT tadas Eiropas Iimena iniciativas ka
Investiciju plana Eiropaiistenosana.

EK 2019. gada zinojuma par izaugsmi noradits, ka tuvakajos gados tiek prognozéta |énaka ekonomikas
izaugsme, jo pieaug globala nenoteiktiba un riski. EK norada, ka ES kopuma ir |éns produktivitates un
tautsaimniecibas digitalizacijas pieauguma temps. ledzivotaju novecoSanas process, digitalizacijas ietekme uz
darba tirgiem, klimata parmainas un neilgtspéjiga dabas resursu izmantoSana ir starp ES ilgtermina
izaicinajumiem. Starp papildu faktoriem Iénakai izaugsmei ir arT ASV ekspansivas monetaras politikas apturésana,
kas var negativi ietekmét finansu stabilitati attistibas valstis, ka ari geopolitiska spriedze, kas var negativi ietekmét
globalo tirdzniecibu, un nenoteiktiba, kas ir saistita ar Apvienotas Karalistes izstasanos no ES jeb Brexit.

Nemot véra augstakminéto, EK uzskata, ka ES ka valstu savienibai kopuma un ES dalibvalstim nacionala
[Tmen1 2019. gada Eiropas semestra laika butu jakoncentréjas uz tris galvenajam prioritatém:

1) augstas kvalitates investiciju veiksana;

2) reformu istenosana, lai celtu produktivitati, socialo ieklausanos un institucionalo kvalitati;

3) makroekonomiskas, finansu stabilitates un publisko finansu ilgtsp&jas nodrosinasana.

Makroekonomiskas nelidzsvarotibas riski

2019. gada Bridinadanas mehanisma zinojuma (BMZ)? ir noradits, ka Latvija nav konstatéta
makroekonomikas nelidzsvarotiba, lai gan divi raditaji parsniedz noteiktas robezvértibas jeb sliekSnus: neto
starptautisko ieguldijumu pozicija (NSIP) un nominalas darbaspéka vienibas izmaksu (NDVI) indekss.

lelikums

Eiropas Savieniba 2011. gada rudeni ekonomikas un finansu krizes laika ieviesa makroekonomikas nelidzsvarotibas
procediru, kas stajas spéka 2011.gada 13.decembri. Ta ir paredzéta, lai uzraudzitu un novérstu riskantas
makroekonomiskas attistibas tendences, pieméram, strauji augosais konta deficits, nestabila aréja paradsaistiba un
majoklu burbuli. MIP ir daja no ES ta saukto "six-pack" tiesibu aktu, kura mérkis ir pastiprinat kontroli un uzraudzibu
makroekonomikas politiku ES un eirozona.

1 2019. gada Zinojums par izaugsmi (Annual Growth Survey) https://ec.europa.eu/info/publications/2019-european-
semester-annual-growth-survey en

2 Bridinasanas mehanisma zinojums (Alert Mechanism Report) https://ec.europa.eu/info/publications/2019-european-
semester-alert-mechanism-report_en
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2019. GADA EIROPAS SEMESTRIS

SITUACIJA SASKANA AR MAKROEKONOMIKAS NELIDZSVAROTIBAS
NOVERSANAS PROCEDURU UN STABILITATES UN 1IZAUGSMES PAKTU




Aréjas nelidzsvarotiba mazinds, bet aug konkurétspéjas mazinasanas riski

Aréjo nelidzsvarotibu un konkurétspéju raksturo teko3a konta bilance, neto starptautisko ieguldijumu
pozicija, realais efektivais valltas kurss, eksporta tirgus dala un nominalas darbaspéka vienibas izmaksu indekss.

Latvijas tekoSais konts ir lidzsvarots. Maksajumu bilances tekoSais konts kop$ 2010. gada ir zema liment.
Videji perioda no 2010. gada idz 2017. gadam tekosais konts bija mérena deficita — 0,9% no IKP. Lai gan
2018. gada tas nedaudz pasliktinajas, tomér joprojam neparsniedz ES bridinasanas mehanisma noteiktos
indikativos sliekSnus un ir vertéjams ka ilgtspéjigs.

Pateicoties straujam IKP pieaugumam, Latvijai neto starptautisko ieguldijumu pozicija 2017. gada ir
uzlaboijusies 1dz -56,3% no IKP, tac¢u joprojam parsniedz slieksni —-35% no IKP. Lidziga situacija ir vel 12 ES-28
valstTs, starp kuram ir ari valstis, kuram 3is raditajs parsniedz 100% no IKP (Kipra, Griekija, Trija un Portugale).
NSIP galvenokart veido arvalstu tiesas investicijas kas vértéjams pozitivi, jo nodrosina parada ilgtspéju.
2017. gada ATl sastadija 31,3% no kopéja piesaistita arvalstu kapitala Latvija.

Makroekonomikas nelidzsvarotibas novérsanas procediras raditaju saraksts Latvijai

Robezvértibas 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Aréja nelidzsvarotiba un konkurétspéja

Tekosa konta bilance (% no IKP, 3 gadu vid€jais raditajs) -4%/6% -0,8 2,2 -1,6 -3,2 -2,7 -1,6 -0,2 0,6
Neto starptautisko ieguldijumu pozicija (% no IKP) -35% -829 -744 -67,2 -664 -66,1 -63,5 -584 -56,3

Realais efektivais valGtas kurss — 42 tirdzniecibas partneri,

+5%% & +119 - o S
SPCI deflators (% izmainas 3 gadu laika) 5t b S e A s L e 2,6 & L7
i -0
Eks_portia tirgus dala /<1 no pasaules eksporta 6% 21,7 266 79 59 11,0 12,5 9,4 78
(% izmainas 5 gadu laika)
Nominalas darbaspéka vienibas izmaksu indekss 0%* & 12% 22 210 69 81 163 175 169 147

(% izmainas 3 gadu laika)

lekséjas nesabalansétibas

Majok|u cenu pieaugums (defléts, % izmainas gada) 6% -8,7 4,1 -0,4 6,5 4,3 -2,4 7,3 5,5
E;i:?;ﬁ;ggfra kreditplasma (izteikta % no IKP, 14% 25 2,0 21 0,9 118 07 03 03
Privata sektora parads (izteikts % no IKP, konsolidéts) 133% 134,0 1153 979 92,6 96,2 889 88,0 83,5
Visparéjas valdibas parads (izteikts % no IKP) 60% 46,8 42,7 41,2 390 409 368 40,3 40,0
Bezdarba limenis (3 gadu vidéjais raditajs) 10% 14,9 17,7 16,9 14,4 12,6 10,9 10,1 9,4
Finansu sektora saistibas kopa (% izmainas gada) 16,5% -0,3 -4,1 5,2 5,2 10,4 12,2 5,8 6,1

Jauni nodarbinatibas raditaji

Ekonomiski aktiva darbaspéka [imenis — % no visiem
iedzivotajiem, kuru vecums ir no 15 lidz 64 gadiem -0,2 procentpunkti 0,4 -1,4 0,9 1,0 1,8 1,3 2,3 2,4
(% izmainas 3 gadu laika)

ligtermina bezdarba limenis — % no ekonomiski aktivajiem

iedzivotajiem (%izmainas 3 gadu laika) 03 BRI T 2 e S ol e £ ot/ e

Jauniesu bezdarba limenis — % no ekonomiski aktivajiem

e e e (8 e 2 el T 2 procentpunkti 25,6 17,4 -48 -130 -11,4 -12,2 -59 -2,6

Avots: MNNP proceddras raditaji, Eurostat; * — eirozonas valstim
Piezime: izceltie skait]i parsniedz bridinasanas mehanisma noteiktas robezvértibas jeb slieksnus

Realais efektivais valltas kurss Latvijai prdrjos gados ir svarstigs. Lai gan kouma kop$ 2010. gada tas
neparsniedz sliekSnus, tomér pievienojoties eiro zonai reala efektiva valsttas kursa svarstibu koridors ir
Sauraks un jau 2016.gada Latvija bija tuvu augSéjai robezai, liecinot par konkurétspéjas mazinasanas
draudiem. No ES-28 valstim tikai Kiprai un Irijai realais efektivais valGtas kurss parsniedz slieksni.



Kops 2014. gada nominalas darbaspéka vienibas izmaksu indekss pieaug straujak par noteikto slieksni,
atspogulojot spécigo algu pieaugumu un saspringto situaciju darba tirgd. Tomér Sim procesam ietekme uz
aréjo cenu konkurétspéju un eksporta radrtajiem Iidz Sim ir bijusi ierobeZota, mazliet ir samazinajusies pelnas
norma. Sagaidams, ka straujais algu pieaugums turpinasies, jo situacija darba tirgl saglabasies saspringta. Tas
mazinas valsts konkurétspéju un izaugsmes perspektivas vidéja termina. Lidziga situacija ir art paréjas Baltijas
valstis un Bulgarija.

_____

produkcijas vienibas darbaspéka izmaksu (ULC) kapumu precu un pakalpojumu eksporta apjomi turpina
palielinaties un Latvijas eksporta dala pasaules tirgos pieaug. Tomér péc 2010. gada pieauguma tempi vairs
nav tik strauji. 2017. gada tikai Griekijai tika novérots eksporta tirgus dalas samazinajums, kas parsniedza
slieksni. 2017. gada eirozonas valstis pozitivas tendences eksporta tirgus dalas palielinasana paléninajas, jo
pieauga eiro kurss.

Madjoklu tirgd un darba tirgi ieziméjas nesabalansétibas riski

lekseéjo nesabalansétibu raksturo majoklu cenu deflacija, privata sektora kreditéSana, privata sektora
parads, visparéjas valdibas parads, bezdarba limenis un finansu sektora saistibas kopa.

MajokJu cenu pieaugums joprojam ir dinamisks. Péc 2010. gada majoklu cenu indekss Latvijai parsniedza
slieksni 2013. gada un 2016. gada. Kaut ar1 2017. gada majok|u cenu pieaugums paléninajas salidzinajuma ar
2016. gadu, tas atkal paatrinajas 2018. gada pirmaja pusé. No ES-28 valstim majok|lu cenu indeksa slieksni
2017. gada parsniedza Trija, Cehija, Portugile, Slovénija, Bulgarija un Niderlande.

Kopuma kreditu pieaugums bija neliels. Latvijas privata sektora kreditplisma kops$ 2010. gada
neparsniedz slieksni. 2017. gada nevienai ES-28 valstij Sis raditajs neparsniedza slieksni.

Valdibas un privatais parads ir relativi zems. Latvijas visparéjas valdibas parads visaugstako limeni
(46,8% no IKP) sasniedza 2011. gada, tacu neparsniedza slieksni. Péc tam parads ar nelielam svarstibam ir
samazinajies. 2017. gada no ES-28 valstim pavisam 15 valstim Sis raditajs parsniedza slieksni.

Privata sektora parads Latvijai tikai 2010. gada parsniedza slieksni. Péc 2010. gada Latvijas privata
sektora parads turpina samazinaties. 2017. gada no ES-28 valstim pavisam 12 valstim Sis raditajs parsniedza
slieksni.

Tris gadu vidéjais bezdarba limenis Latvija no 2010. gada lidz 2016. gadam parsniedza 10% slieksni.
Visaugstako vértibu tas sasniedza 2011. gada, bet turpmak samazinajas. 2017. gada tas bija 9,4%. 2017. gada
no ES-28 valstim 3 gadu vidéjais bezdarba limenis 10% slieksni parsniedza Griekijai, Spanijai, Horvatijai, Kiprai,
Italijai un Francijai. 2018. gada bezdarba [imenis Latvija sasniedza 7,5%.

Finansu sektora saistibu dinamika ir mérena. Kop$ 2010. gada to pieaugums Latvijai nav parsniedzis
noteikto 16,5% slieksni. 2017. gada no ES-28 valstim tikai Cehijai $is raditajs ir parsniedzis slieksni.

MNNP raditaju saraksta ir ieklauti tadi nodarbinatibu raksturojosie raditaji ka ekonomiski aktiva
darbaspéka limena izmainas, ilgstosa bezdarba limena izmainas un jaunieSu bezdarba lImena izmainas.
JaunieSu bezdarbu raksturo ar papildraditajs — jaunieSu skaits, kuri nestradaja, nemacijas vai negaja prakseé.

llgstosa bezdarba un jauniesSu bezdarba limenis Latvija visaugstako limeni sasniedza 2010. gada, bet péc
tam tas samazinajas. Lidzigi arT jauniesu skaits, kuri nestradaja, nemacijas vai negaja praksé, 2010. gada bija
vislielakais. 2017. gada ilgstoSais bezdarbs bija 3,3% no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem, jauniesu
bezdarbs bija 10,3% no visiem iedzivotadjiem vecuma 15-24 gadiem, bet 10,3% jauniesu vecuma no 15 lidz 24
gadiem nestradaja, nemacijas vai negaja praksé. Tadéjadi péc 2012. gada ilgstosa bezdarba un jauniesu
bezdarba raditaji vairs neparsniedza slieksSnus.

Tris gadu izmainas procentpunktos ekonomiski aktiva darbaspéka limenim Latvijai 2011. gada
parsniedza slieksni, bet péc tam uzradija pieaugumu. 2017. gada no ES-28 valstim tikai Luksemburgai, Kiprai
un Spanijai Sis raditajs ir parsniedzis slieksni.



Kreditreitingi

Valsts kreditreitings ir valsts kreditspéju novértéjums, kas ir bdtisks raditajs potencialajiem kreditoriem un
investoriem. Jo tas augstaks, jo ir mazaki riski un izdevigaki ir finansu resursu aiznemsanas nosacijumi, kas savukart
lauj samazinat valsts parada apkalpo$anas izmaksas.

Latvijas kreditreitingu nosaka Sadas starptautiskas reitinga agenttras: Moody's Investors Service, Fitch
Ratings un S&P Global, ka art Japanas reitingu agentlira R&/.

Atbilstosi kredttreitingu agentlru novértéjumam Latvija ienem stabilu poziciju kreditreitinga ,A” grup3,
kas vértéjama ka zema riska klase. 2018. gada sakuma Japanas kreditreitingu agentlira R&/ paaugstinaja
Latvijas kredttreitingu no ,BBB+” uz , A-”, saglabajot stabilu nakotnes novértéjumu. Savukart 2018. gada
septembrt kreditreitingu agentlra S&P Global paaugstinaja Latvijas kreditreitingu no ,A-” uz ,A”, nosakot
stabilu nakotnes novéertéjumu. Moody's Investors Service un Fitch Ratings 2018. gada Latvijas kreditreitingus
un nakotnes novértéjumus parapstiprinaja esosaja limen.

Latvijas kreditreitingi ilgtermina saistibam

A
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R&I BBB-
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Avots: Valsts kase

2018. gada septembri S&P Global atziméja, ka kreditreitinga lTmena paaugstinasanu ir veicinajusi
sekmigi Tstenota valsts fiskala politika, kas rezultéjas mérena budZeta deficita. Latvijai ir potencials, pateicoties
blvniecibas sektora attistibai un investiciju pieaugumam, sasniegt vidéji 3% ekonomikas izaugsmi turpmakajos
4 gados. Tapat S&P Global atziméja, ka bankas ABLV Bank likvidacija un Tstenotie pasakumi nerezidentu
noguldijumu samazinasanai Latvijas banku sistéma nerada draudus Latvijas finansu sektora stabilitatei un tam
nav butiskas fiskalas ietekmes uz Latvijas tautsaimniecibu. Nerezidentu noguldijumu samazinajums Latvijas
banku sektora ir pazeminajis aréjos riskus. S&P Global noradija, ka varétu turpmak paaugstinat Latvijas
kreditreitinga limeni, ja atrak neka planots samazinatos valdibas neto parads, palielinatos valsts budZeta
ienakumi vai notiktu straujaka ekonomikas izaugsme.

Baltijas valstim kreditreitingu nosaka Sadas starptautiskas reitinga agentiras: Moody's Investors Service,
Fitch Ratings un S&P Global. Baltijas valstu vidi visaugstakais kreditreitings ir Igaunijai, bet Latvijas un Lietuvas
kreditreitingi ir lidzigi.

Baltijas valstu kreditreitingi ilgtermina saistibam 2018. gada

Moody's Investors Service S&P Global Fitch Ratings
Igaunija A1/Stabils AA-[Stabils AA-/Stabils
Lietuva A3/Stabils A/Stabils A-/Pozitivs
Latvija A3/Stabils A/Stabils A-/Stabils

Avots: Moody's Investors Service, S&P Global, Fitch Ratings



Igaunijas kreditreitings ir divas pakapes augstaks neka Latvijas un Lietuvas kreditreitings. 2018. gada
kreditreitingu agentlira Fitch Ratings paaugstinaja Igaunijas kredttreitingu, ko sekméja tadi faktori ka stabila
politiska vide un institucionala parvalde, zemais valdibas parada limenis, sabalansétais valsts budzets, labi
ekonomikas izaugsmes tempi. Tapat ir atziméta valdibas politisko stratégiju izpilde un spécigais banku sektors.

Savukart Lietuvai 2018. gada kreditreitingu agentlra Fitch Ratings saglabaja kreditreitingu ilgtermina
saistibam ,,A-” limen1, bet uzlaboja nakotnes vértéjumu no stabila uz pozitivu. To sekméja tadi faktori ka
sabalanséta ekonomiska izaugsme, kura nav vérojamas parkarSanas pazimes, salidzinosi zemais valdibas
parada limenis, ienakosas investicijas, sekmigi 1stenota nodoklu politika, stabila institucionala parvaldiba un
veiksmiga fiskala politika, kas nodroSinaja budzeta parpalikumu 2017. gada.
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MAKROEKONOMIKAS NELIDZSVAROTIBAS NOVERSANAS PROCEDURAS RADITAII

Aréja nelidzsvarotiba un konkurétspéja

Latvijas tekosa konta bilance 2006.-2017. gada
(% no IKP, 3 gadu vidgéjais raditajs)

(% no IKP, 3 gadu vidéjais raditajs)

Tekosa konta bilance ES-28 valstis 2017. gada
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Realais efektivais valutas kurss Latvijai 2006.-2017. gada
(42 tirdzniecibas partneri, 3 gadu % izmainas, SPCI deflators)

25
20
15
10

-10
-15

Realais efektivais valutas kurss ES-28 valstis 2017. gada
(42 tirdzniecibas partneri, 3 gadu % izmainas, SPCI deflators)

= Slieksnis (ES-28 valstim) = Slieksnis (ES-28 valstim)

Avots: Eurostat, http://ec.europa.eu/eurostat/web/macroeconomic-imbalances-procedure/indicators

8

7 12 11
4 9 A
61 5
4 3
J 11 0 -
3 4

1 5 6 - -5

. _9 .

-12 - - -11

1 —— -5 B L Y At s A A4

22D D D = D D o £ D D i W D e D o T = =
SRR SRR AR R R R R R R TR RS AR R
_ _ — — —_— o ~- A 3 o — t o c 0N d =
11 K ERS 2 i O n am§§§§3< o
J '© S %
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 % —
>
<
= S|ieksni (eirozonas valstim)
= Slickéni (ne-eirozonas valstim) e S|iek$ni (eirozonas valstim) e S|ieksni (ne-eirozonas valstim)
Avots: Eurostat, http://ec.europa.eu/eurostat/web/macroeconomic-imbalances-procedure/indicators
Latvijas eksporta tirgus dala 2006.-2017. gada Eksporta tirgus dala ES-28 valstis 2017. gada
(% no pasaules eksporta, 5 gadu % izmainas) (% no pasaules eksporta, 5 gadu % izmainas)

100 -~ 60 -

80 - 40 A

60 - 20 1

O -

40

220 -

20 - T ©® ®©® O © U ©® ® ©® ® © ©@ ®@ © © @ © ©@ @ © U © © ©@ © © © ©
L BT IS Tt omgsascscssp s PSEE
28T B2 3538 TE38 85023958 288¢

0 - 5Y > & 3 < g ® 5 S a S £ o536 ¢

-6 N ¥ Eel 7] 2 O x @ T o &
1] S & L
-20 - 5 3
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 ~q;"
o
<

'
)]


http://ec.europa.eu/eurostat/web/macroeconomic-imbalances-procedure/indicators
http://ec.europa.eu/eurostat/web/macroeconomic-imbalances-procedure/indicators

Nominalo darbaspéka vienibas izmaksu Nominalo darbaspéka vienibas izmaksu

indekss Latvija 2006.-2017. gada indekss ES-28 valstis 2017. gada
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