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Isuma par svarigako'

Lai gan inflacija ir batiski samazinajusies art globali,
izaicinajumi turpmakai pasaules tautsaimniecibas
attistibai joprojam ir nozimigi - nenoteiktiba pasaulé
saglabajas augsta [Tment un notikumi liecina par
geopolitiskas spriedzes pieaugumu.

Neraugoties uz straujaku izaugsmi pasaulé kopuma,
argjais pieprasijums Latvijas galvenajas tirdzniecibas
partnervalstis, 1pasi Igaunija un Vacija, tiek |ésts nedaudz
vajaks. Tomér vidéja termina gaidama pakapeniska
situacijas uzlaboSanas aréjos tirgos.

Eirozona inflacija un tautsaimniecibas izaugsme tiek
prognozéta zemaka, neka tika prognozéta decembrt, un, lai
gan ECB Padome turpina stenot ierobezojoSu monetaro
politiku, finan3u tirgi paredz, ka pagrieziena punkts vairs
nav talu, tapéc finanSu nosacijumi eirozona jau kluvusi
labveéligaki.

Makroekonomisko PrognoZu Parskats

IKP -
pieprasijums

Fiskala
politika

Finansu
nosacijumi

Monetara politika
eirozona

Neraugoties uz turpmak zemaku procentu likmju gaidam,
banku sektora jausama piesardziba gan no kredTtu
pieprasijuma, gan piedavajuma puses.

Visparéjas valdibas budzeta bilances vértéjums Sim

un nakamajam gadam nav batiski mainijies. Savukart
prognoZu perioda beigas - 2026. gada - deficits tiek
prognozéts lielaks, jo gaidamas apjomigakas valdibas
investicijas, neka ieprieks paredzéts. 2024. gadam
budZeta deficits tiek prognozéts 4.1 % apméra no IKP, bet
2025. gadam - 3.4 % no IKP un 2026. gadam - 2.3 % no IKP.

Valsts parada ITmenis korigéts uz augsu, jo gaidama vajaka
nominala IKP izaugsme Iidz ar zemaku inflaciju. Valsts
parada Iimenis 2024. gadam prognozéts 44.3 % apméra no
IKP, 2025. gadam un 2026. gadam attiecigi 45.2 % un 45.7 %
no IKP.

IKP izaugsme Tstermina samazinata - [1dz 1.8 %

2024. gada - vajaka aréja pieprasijuma dé|. Redz&jums
par vidéja termina izaugsmi saglabajas nemainigs - 3.6 %
2025. gada un 3.8 % 2026. gada.

Istermina paredzama piezemétaka apstrades ripniecibas
un transporta nozares aktivitate aréja pieprasijuma
vajuma dé|. Mazumtirdzniecibas lielaku inertumu uztur
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- lelikumi
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Inflacija

Iéna patérétaju noskanojuma uzlabo3anas, neraugoties uz
pirktspéjas kapumu. Redzé&jums par badvniecibas izaugsmi
nav batiski mainijies: lielu infrastruktdras projektu virziba
ar ES fondu finanséjumu un pakapenisks ieguldijumu
kapums privataja sektora balstis bavniecibu.

Bezdarba prognoze nedaudz palielinata tuvakajiem
periodiem vajakas ekonomiskas aktivitates dél.

2024. gadam ta paaugstinata [1dz 6.5 % un 2025. gadam -
[Tdz 6.3 %. 2026. gada bezdarba ITmenis saglabasies
iepriekS prognozétaja 6.1 % [Tmenr.

Darba algas prognoze netiek mainita, un prognozétais
pieaugums saglabajas virs ilgtermina vidéja, proti,

2024. gadam - 8.0 %, bet 2025. un 2026. gadam - attiecigi
7.9 % un 7.6 %.

Inflacijas prognoze 2024. un 2025. gadam samazinata
attiecigi Itdz 1.5 % un 1.9 %. To visnozimigak ietekmé
batiski zemakas globalas dabasgazes cenas. 2026. gadam
inflacijas prognoze saglabata nemainiga (1.8 %).
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1. tabula
Makroekonomiskie raditaji: Latvijas Bankas prognozes

Prognozes skaitlos

Ekonomiska aktivitate (gada parmainas; %; salidzinamajas cenas; sezonali korigéti dati)

IKP 1.8 3.6 3.8
Privatais patérins 2.8 4.0 3.6
Valdibas patérin$ 3.7 1.0 0.0
Investicijas 5.5 4.4 5.2
Eksports -0.2 33 35

< |mport5 0.8 3.2 2.7 >

SPCl inflacija (gada parmainas; %)

Inflacija 1.5 19 1.8
Pamatinflacija (neietverot partikas un energijas cenas) 4.0 3.6 29
Darba tirgus

Bezdarbs (% no ekonomiski aktivo iedzivotaju skaita; sezonali korigéti dati) 6.5 6.3 6.1
Nominala bruto alga (gada parmainas; %) 8.0 7.9 7.6
Argjais sektors

Tekosa konta bilance (% no IKP) -4.3 -4.3 -3.8
Valdibas finanses (% no IKP)

Visparéjas valdibas parads 443 45.2 457
Budzeta parpalikums/deficits -4 -3.4 -2.3

Makroekonomisko PrognoZu Parskats 2024 | marts



Isuma par Prognozes Prognozes Globala
svarigako skaitlos Tsuma vide

Prognozes 1suma

IKP 2024,

Tautsaimnieciba straujak
saks augt nakamgad

Sogad Latvijas tautsaimniecibas
izaugsme bas pieticiga, e o
jo aréjais pieprasijums ir vajaks,
neka gaidits. Vidgja termina
izaugsmei jaudu pieskirs
situacijas uzlaboSanas eksporta
tirgos un investiciju aktivitate.

V4

2026. GADA

3.8 %

2025. GADA

3.6 %

Prognoze

Makroekonomisko PrognoZu Parskats

Argjais
pieprasijums

GADA

1.8 %

i

Monetara politika Finansu Fiskala IKP -
eirozona nosacijumi politika

2024. GADA

INFLACIJA

Inflacija turpina
atkapties

1.5%

Inflacijas pukis ir piespiests pie zemes - cenu

kapums Sogad zemaks, neka prognozéts ieprieks,

un inflacija saglabasies zema art nakamos gadus.

(\

2026. GADA

1.8 %

2025. GADA

1.9 %

Prognoze

Tautsaimniecibas Darba
pieprasijums

BRUTO ALGA

Darba tirgus labvéligs
darba néméjiem

tautsaimniecibas izaugsmes risks.

Inflacija Scenariju lelikumi

tirgus analize

2024. GADA

8.0%

Strauju algu kapumu uzturés darbaroku
trokums. Uznéméjiem darbaspéka izmaksu
pieaugums, ja produktivitates uzlabojumi
atpaliek, vajina konkurétspéju - tas ir

Prognoze
2025. GADA

7.9 %

2026. GADA

7.6 %

) 4
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Globala vide

Lai gan inflacija ir batiski samazinajusies arT globali, izaicinajumi
turpmakai pasaules tautsaimniecibas attistibai joprojam ir
nozimigi — nenoteiktiba pasaulé saglabajas augsta liment un
notikumi liecina par geopolitiskas spriedzes pieaugumu.

Papildus Ukraina ieilguSajam karam Tuvajos Austrumos noris brunots konflikts starp lzraélu
un teroristu grupéjumu Hamas, kas draud izvérsties plaSakas sadursmés un ka rezultata
jau izveidojuSies kugu satiksmes trauc&jumi Sarkanaja jara. ArT gaidamas ASV prezidenta
véléSanas un no tam izrieto$as sekas Rietumu atbalstam Ukrainai ir radTjusas zinamu
satraukumu politikas veidotaju aprindas.

Globalas precu cenas

Ne spriedze Tuvajos Austrumos, ne karadarbibas turpinasanas Ukraina nebija pietiekami
spécigi faktori, lai noturigi mainitu energijas cenu virzienu. Dabasgazes cenas pakapeniski
samazinajas, gan rudens, gan ziemas ménesos dabasgazes tirgus dalibniekiem gistot
parliecibu, ka dabasgazes krajumu Iimeni saglabajas relativi augsti atbilstoSajam laika periodam

Makroekonomisko PrognoZu Parskats
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un tirgd joprojam ir iesp&jams brivi iegadaties papildu saskidrinatas dabasgazes kravas.

Savukart naftas cenas spécigak reagéja uz karadarbibas sakumu Tuvajos Austrumos, tomér
sliktakajam riska scenarijam neiestajoties un plasakai starpvalstu karadarbibai nesakoties,
arT naftas cena saka slidét zemak. Batiska loma naftas cenu samazinajuma bija arpus OPEC
esoSajam naftas eksportétajvalstim, kas spéja kapinat raZzoSanu un tadéjadi daléji kompensét
OPEC+ valstu sev noteiktos naftas ieguves ierobeZojumus.

Nakotnes ligumi rada, ka dabasgazes cenas, atsakot kratuvju pildiSanu, varétu atkal méreni
palielinaties, savukart naftas cenu nakotnes ligumi rada lejupvérstu tendenci, visticamak
atspogulojot OPEC+ valstu brivas ieguves jaudas. »

1. attéls. Dabasgazes cenas Niderlandes birza un Brent jélnaftas faktiskas un nakotnes
cenas (eiro/ MWh; ASV dolaros par barelu)

400 400  —— Gazes cena (eiro)
300 300 Gazes nakotnes darfjumu ligumi
13.03.2024.
200 200 — Gazes nakotnes darfjumu ligumi
15.12.2023.
100 100 Gazes nakotnes darfjumu ligumi
Eoo 30.09.2023.
0 0
01.2020.  12.2020. 11.2021. 10.2022. 09.2023. 08.2024. 07.2025.
140 140  —— Brent jélnaftas cena (ASV dolaros)
120 120 Naftas nakotnes darfjumu ligumi
100 100 13.03.2024.
80 80  —— Naftas nakotnes darfjumu ligumi
60 | 60 15.12.2023.
40 40 Naftas nakotnes darfjumu figumi
2 2 30.09.2023
0 0

01.2020. 12.2020. 11.2021. 10.2022. 09.2023. 08.2024. 07.2025. Avots: LSEG.
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ArT graudu tirga, ITdzigi ka energijas precu tirga, cenas pédéja laika ir samazinajusas. Ukrainas
armijas veiksmiga darbiba Melnaja jara un alternativu koridoru izveidoSana ir lavusi Ukrainas
graudiem nonakt globalaja tirgd, pat neraugoties uz Krievijas Iémumu jalija vida izbeigt Melnas
jaras graudu iniciativu. Vienlaikus nozimigs faktors graudu cenu lejupsliidei ir arT Krievijas
graudu lielais eksporta apjoms un globalo krajumu ITmeni, kas salidzinajuma ar septembrt
prognozeéto marta ir izradijusies lielaki. Gaidams, ka globalie kvieSu krajumi 2023./24. gada
sezonas nosléguma bas astonu gadu zemakaja ITment, un tas liek domat, ka graudu cenu
samazinajums ilgstosi vairs turpinaties nevar.

Pasaules vado3o centralo banku monetara politika

Pasaules vadosas centralas bankas turpina Tstenot ierobezZojoSu monetaro politiku. Lai
gan inflacija ir strauji samazinajusies, tiek noradits, ka ir nepiecieSams vairak pieradijumu un
lielaka parlieciba, ka inflacijas virziba uz mérka limeni ir noturiga, pirms tiek sakta galveno
procentu likmju samazina$ana. Sobrid vérojamais inflacijas sarukums ir noticis uz energijas
cenu rékina, un pastav zinamas bazas, ka pédéjie soli [1dz inflacijas mérka [Tmenim varétu bat
sarezgitaki iekSzemes faktoru dél.

FRS savu nostaju saglabat procentu likmes 5.25-5.50 % ITmenr, kas ir $a procentu likmju
celSanas cikla augstakais raditajs, pamato ar to, ka ASV darba tirgus rudens un ziemas
meénes3os ir saglabajies spécigs, tomér peédéja laika jaunu darbvietu radisana ir kluvusi
mérenaka. Vienlaikus inflacija atseviSskos ménesos ir samazinajusies Iénak, neka ceréts,
savukart tautsaimniecibas izaugsme izradijusies noturigaka, neka bija gaidams. ArT Anglijas
Banka, domajot par procentu likmém, kas kops septembra Lielbritanija atrodas augstakaja
[TmenT (5.25 %), norada, ka Apvienotas Karalistes darba tirgQ ir ierobeZots darbaspéka
piedavajums. Savukart Japanas Banka pretstata vairakumam attistito valstu centralo banku ir
turpinajusi atbalstoSu monetaro politiku, uzskatot, ka inflacija Japana nebds noturiga.
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FinanSu tirgi gaida, ka FRS ITdz gada beigam procentu likmes varétu samazinat tris 1dz Cetras
reizes, savukart Anglijas Banka varétu veikt ne vairak ka tris procentu likmju samazinajumus.
Attieciba uz Japanas Banku finan3u tirgi paredz, ka I1dz gada beigam, péc negativo procentu
likmju izbeigSanas, ta varétu veikt vél divus 10 bazes punktu procentu likmju paaugstinajumus.

2. attéls. KvieSu cena Euronext birZa (eiro/t)

450 450 = KvieSi
400 400 Kvie3u nakotnes darjjumi
(13.03.2024)
350 350 . R
—— Kvie3u nakotnes darfjumi
300 300 (15.12.2023)
250 250 KvieSu nakotnes dartjumi
(30.09.2023)
200 200
150 150
100 100
50 50
0 0
2020 2021 2022 2023 2024 2025 Avots: LSEG.
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Isuma par
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Monetara politika
eirozona

Aréjais pieprasijums

Neraugoties uz straujaku izaugsmi pasaulé kopuma, aréjais
pieprasijums Latvijas galvenajas tirdzniecibas partnervalstis, pasi
lgaunija un Vacija, tiek lests nedaudz vajaks. Tomér vidéja termina
gaidama pakapeniska situacijas uzlabosanas aréjos tirgos.

Pasaules tautsaimniecibas izaugsme 2023. un 2024. gada varétu bat nedaudz stipraka,
neka lésts pagajusa gada 2. pusgada. Saskana ar aktualajam SVF prognozém 2023. gada
izaugsme sasniedza 3.1 %. Gaidams, ka Sads kapuma temps saglabasies arT Sogad, savukart
nakamgad paatrinasies tikai [1dz 3.2 %. Noturigakas aktivitates iemesli galvenokart mekl&jami
ASV, kur augstako procentu likmju ietekme uz darba tirgu [idz Sim ir bijusi neliela, ka arf fiskala
politika joprojam vértéjama ka 1pasi atbalsto3a. Stiprs darba tirgus ir veicinajis majsaimniecibu
patérinu un nodroSingjis atraku izaugsmi, neka prognozéts.

Eirozonas attistibas tendences ir bijuSas preté&jas globalajam - ieziméjusies vargaka
izaugsme un atraka inflacijas atkapSanas, neka prognozéts ieprieks. [zaugsmi negativi
ietekméja gan striktaki finanSu nosacijumi, gan vaj$ patérétaju noskanojums un eksporta
konkurétspéjas pasliktinasanas, ko savukart noteica eiro kurss un joprojam strukturali
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augstakas energijas izmaksas. Jaunakajas - marta - prognozés ECB |€3, ka Sogad IKP pieaugs
vien par 0.6 %, bet nakamgad - par 1.5 %.

Redz&jums par aréjo pieprasijumu Latvijas tirdzniecibas partnervalstis ir vél nedaudz
vajinats. Vairakas nozimigakajas tirdzniecibas partnervalstis pérnais gads noslédzas vaji, un
arT prognozes par partnervalstu izaugsmi un tadéjadi Latvijas aréjo pieprasijumu turpmak ir
piesardzigakas, 1pasi Igaunijas un Vacijas tautsaimniecibas vajuma dél. »

3. attéls. SVF globalas tautsaimniectbas izaugsmes prognozes (gada parmainas; %)

34 34 - 07.2023.
10.2023.
3.2

3.2 3.2
y - 012024
L 2

3.0 A | 3.0

2.8 2.8

2.6 2.6
2023 N 2024 P 2025 P Avots: SVF,

4. attéls. ECB eirozonas tautsaimniecibas izaugsmes prognozes (gada parmainas; %)

1.8 1.8 - 09.2023.
16 1.6 16 12.2023.
1.5
14 1.4 -- 03.2024.
1.2 1.2
1.0 1.0
0.8 0.8
0.6 0.6 0.6
0.5
0.4 0.4
2023 N 2024 P 2025 P 2026 P Avots: ECB.
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Igaunija ekonomiska izaugsme joprojam bijusi pieticiga - IKP samazinajies nu jau divus gadus
péc kartas un nelabveéliga situacija varétu turpinaties art 2024. gada. Rukosais privatais
patérins joprojam atgustas léni divu iemeslu dé| - cenu spiediens Igaunija ir relativi augstaks
neka paréjas Baltijas valstis, un no $a gada sakuma ir paaugstinats akcizes un pievienotas
vértibas nodoklis. Vaja iekSzemes vide kopa ar zemu aréjo pieprasijumu liecina, ka Igaunijas
tautsaimnieciba varétu atgdties vien $a gada 2. pusgada, bet straujaka izaugsme varétu bat
gaidama 2025. gada.

Lidzigas tendences vérojamas Vacija, kur tautsaimniecibas daltbnieku noskanojums

joprojam ir vajs - tas sasniedzis zemako ITmeni kops pandémijas. Lai gan inflacija atkapjas

un pirktspéja un patérins atjaunojas, tas nav sniedzis pietiekamu atbalstu IKP pieaugumam.
Augsto procentu likmju ietekmé investiciju apjomi saglabajas zemi, eksports turpina bat

vajs, vienlaikus stingrakas fiskalas politikas dé| mazinasies ar1 valdibas nodroSinatais

atspaids tautsaimniecibas izaugsmei. ArT|étas energijas laiks Vacija ir beidzies - energijas
izmaksas joprojam bas augstakas par pirmskara [Tmeniem, neveicinot Vacijas rapniecibas
konkurétspéju. ArT Vacijas autobdves nozare ir krietni atpalikusi elektroautomobilu joma gan
no Kinas, gan ASV razotajiem, un tas tuvakaja nakotné noteiks vaju 8Is nozares attistibu Vacija.
Situacijas uzlaboSanos varétu gaidit, pazeminoties procentu likmém, tomér Vacijas rapniecibas
nozares sniegums ir atkarigs no pasaules, it pasi Kinas, pieprasijuma, kas Sobrid netiek
prognozéts ka parak cerigs. Tapéc arT no Vacijas jaudigaku atspérienu varétu gaidit vien tuvak
2025. gadam.

Savukart Lietuva pieprasijums varétu atkopties straujak - lai gan gada pirmajos méneSos
tautsaimniecibas noskanojums ir pasliktinajies, tas ir virs eirozonas vidéja raditaja. Gaidams,
ka zema inflacija un spécigs darba samaksas pieaugums |aus privatajam patérinam atjaunoties,
un gaidamas arT nozimigas valdibas investicijas. Tacu, [Tdzigi ka citviet, arT Lietuvas eksportam
viegls gads netiek solits tirdzniecibas partneru |énas izaugsmes dé|.
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5. attéels. Nozimigako eksporta partnervalstu IKP prognozes 2024. gadam
(gada parmainas; %)

3.0
Jauna prognoze labaka
Krievija

2.5 y Amerikas
° Savienotas .
3 2.0 Valstis Lietuva
c
80
o
S 1.5 -
o] Jauna
2 prognoze
= 1.0 ) ~ Daniia sliktaka EK prognozes ES valstim (jauna - 2024. gada

Apvienota mija J februaris, veca - 2023. gada novembris);
05 Karalist: Igaunija SVF prognozes paréjam valstim (jauna - 2024. gada
: _ .. Niderlande janvaris, veca - 2023. gada oktobris).
¥ Vacija
Zviedrija .
0 Saja grafika aplu izméri atbilst partnervalstu
0.5 1.0 1.5 2.0 25 3.0 Tpatsvaram precu un pakalpojumu eksporta.

Vecaprognoze Avoti: EKun SVF.

6. attéls. Ekonomiska noskanojuma indikators (ilgtermina vidéjais = 100)

130 130 Eirozona
120 120 -=-- Latvija
10 110 -==- lgaunija
100 Tl PRSI 8 AR RN < 100 _
¥ i RS T Lietuva
9 ||} AR N YN )
% FALLE L -==- Vacija
80 ik 3 3 80
L -
70 \’_,’/ 70 Zviedrija
60 60
50 50
01. 05 09. O01. 05 09 0l 05 09. 01. 05 09. 01,
2020 2021 2022 2023 2024 Avots: EK.
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. . o ) . - . = S o . . : Inflacija . lelikumi Saisinajumi
svarigako skaitlos lsuma vide pieprasijums eirozona nosacijumi politika pieprasijums nozares tirgus analize

pienemts [emums par procentu likmju samazinajumu, ir nepiecieSams gat lielaku parliecibu,
ka inflacija vid&ja termina ilgtsp&jigi virzas uz tas 2 % mérki. Gaidams, ka I1dz ECB Padomes
aprila un janija sedém sanemtie dati, it Tpasi saistTba ar tendencém darba tirgd, radis papildu

Monetara politika eirozona Saidtn S 2.

7. attéls. ECB inflacijas prognozes eirozonai (gada parmainas; %)

Eirozona inflacija un ekonomika samazinas straujak, neka gaidits un, 6 6 & 092023,
, L ‘ . - " , . >4 12,2023,
lai gan ECB turpina Tstenot ierobezojosu monetaro politiku, finansu 5 5 o 032024
tirgi gaida, ka pagrieziena punkts vairs nav talu, ka rezultata finansu 4 4
nosacijumi eirozona kluvusi labveligaki. 3 3
2.3
? 2.0 19 ?
1 1
2023 2024 P 2025 P 2026 P Avots: ECB.

8. attéls. Finan3u tirgd novértéta ECB noguldijumu iespé&jas uz nakti procentu likme
nakotné (%)

ECB monetara politika

ECB Padomes noteiktas galvenas procentu likmes ir saglabatas eso3aja Iliment jau cetras 45 45  — Diena pirms ECB Padomes

- I . —_ x € im - tembi ak 13.09.2023.
sanaksmes péc kartas. Lemjot par procentu likmju saglabasanu eso3aja Iimenrt, ECB rudens septembra sanaksmes

v - . - .- = . o = . o 40 4.0 Diena pirms ECB Padomes

méne3os noradija, ka, lai gan inflacija samazinas, ta joprojam parmeru ilgi saglabasies parak decembra sandksmes 13.12.2023.
Lol . 35 35

augsta. Tomér decembrT un marta ECB savas inflacijas prognozes 2024./25. gadam korigéja —— Diena pirms ECB Padomes
uz leju, galvenokart energijas cenu ietekmé, jo tas izradijas butiski zeméakas, neka gaidits. 30 3.0 janvara sanaksmes 24.01.2024.

. . L= . e s - - —— 12.03.2024.
Vienlaikus ECB, ITdzigi ka citas vado3as attistTto valstu centralas bankas, norada uz spécigo 25 25
darba tirgu, kas liek domat, ka inflacijas iekSzemes spiediens joprojam ir augsts. 20 20

10.2023. 04.2024. 10.2024. 04.2025. 10.2025. 04.2026. 10.2026. Avoti: LSEG, Latvijas Bankas aprékini.

FinansSu tirgi gaida, ka ECB procentu likmes saks pazeminat janija un I1dz gada beigam galvenas
procentu likmes tiks samazinatas par 100 bazes punktiem. ECB gan norada, ka, pirms tiek 1. ielikums. Sarkanas jaras saspiléjuma ietekme uz eirozonas inflaciju
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FinanSu nosacijumi eirozona

Pagajusa gada nogalé finanSu nosacijumi eirozona kluva labvéligaki. To veicinaja parmainas
finansu tirgus daltbnieku gaidas par turpmakajiem procentu likmju samazinajumiem, ka art
uznémumu finan3u raditaji, kas parspéja prognozes. Bazes procentu likmju samazinajuma
gaidas atbalsojas valdibas obligaciju ienesiguma likmju krituma, kas talak ietekméja art
uznémumu parada vérstpapiru ienesiguma likmes. Investori centas fiksét labvéligas
ienesiguma likmes, pirms ECB uzsak monetaras politikas normalizaciju, tapéc samazinajas gan
eirozonas valdibu obligaciju ienesiguma likmju starpiba ar attieciga termina Vacijas valdibas
obligaciju ienesiguma likmém, gan uznémumu obligaciju uzcenojums virs bezriska ienesiguma
likmes.

Pozitivs riska noskanojums, kas saknojas procentu likmju sarukuma gaidas, ka ar1 vél joprojam
labos uznémumu finansu raditajos un ceriba, ka dzila ekonomiska recesija ies secen, plasa
tvéruma bija vérojams arT akciju tirgd. Kopuma eirozonas akciju tirgu raksturojoSais EuroStoxx
indekss pieauga par 10.7 %, savukart ASV akciju tirgu raksturojoSais S&P 500 indekss
palielinajas par 13.5 %. Maksliga intelekta tehnologiju uzplaukums atspogulojas arT eirozonas
tehnologiju nozares akciju cenu spéciga kapuma (EURO STOXX Technology indekss pieauga

par 26.8 %). Zinojot par saviem finansu rezultatiem, daudzi uznémumi parspéja analitiku
prognozes. Lai gan savas gaidas par nakotnes tendencém uznémumi ir piesardzigi un akcenté
nenoteiktibu, to vért&juma nakotnes perspektiva saglabajas stabila.

Eirozonas kreditiestazu veiktas kreditéSanas apsekojuma rezultati liecina, ka augsto kredTtu
procentu likmju ietekme turpina kristies nefinansu sabiedribu pieprasijums péc kreditiem un
majsaimniecibu pieprasijums péc kreditiem majokla iegadei, turpreti 2023. gada 4. ceturksnt
eirozonas kreditiestades vairs agresivi nepieméroja stingrakus kreditéSanas standartus,
mazinoties finans&juma izmaksu un vajakas riska tolerances spiedienam.
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Bazes procentu likmju samazinajuma gaidu dé| eirozona kopuma un tas lielakajas valstis
ir apstajies no jauna izsniegto kreditu procentu likmju kapums. Kopa ar banku gaidam
par kredTtu pieprasijuma stabilizéSanos tas norada uz iespéjamu kreditéSanas izaugsmes
normalizéSanos un talaku atgtsanos. Tacu pastav risks, ka, paléninoties tautsaimniecibas
izaugsmei, eirozonas bankas var atsakt stingraku kreditéSanas standartu noteikSanu,
ierobeZojot kredTtu piedavajumu.

9. attéls. Goldman Sachs eirozonas finanSu nosacijumu indekss
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Finansu nosacijumi Latvija

Neraugoties uz turpmak zemaku procentu likmju gaidam, banku
sektora jausama piesardziba gan no kreditu pieprasijuma, gan
piedavajuma puses.

Latvijas kapitala tirgus

2023. gada decembri un janvari Cetras kreditreitingu agentiras zinoja par Latvijas
reitingiem, atstajot gan reitingus, gan arT nakotnes vértéjumu nemainitus. Novembri
notika jau tre$a Latvijas valdibas obligaciju emisija starptautiskajos tirgos 2023. gada - tika
emitétas 5.5 gadu obligacijas 600 milj. eiro apméra ar ienesigumu 3.902 % un fikséto kupona
likmi 3.875 %. Emisijas uzcenojums bija 80 bazes punktu virs vidéjas mijmainas darTjumu
likmes - zemaks neka 10 gadu obligaciju izsolé jalija. Kopéjais pieprasijums bija batiski
lielaks par emisijas apjomu un sasniedza 1.8 mljrd. eiro, liecinot par Latvijas stabilo poziciju
papildu finanSu ITdzek|u piesaisté. Investori novértéja, ka izsoles vidéja ienesiguma likme ir
bijusi zemaka mazakas inflacijas, ka arT saméra neliela privata sektora un majsaimniecibu
paradsaistibu apméra ietekmé. ArT iekSzemes valdibas vértspapiru izsolés ienesiguma likmém
bija lejupvérsta tendence, jo tirgus dalibnieki cenoja atraku ECB noteikto procentu likmju
samazinasanu nakotné.
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NefinanSu sabiedribu parada vértspapiru emisijas gada nogalé batiski pieauga, jo gaidama
centralo banku noteikto procentu likmju samazinaSana radija labvéligus apstak|us

kapitala piesaistei tirgQ. Lielakie emitenti parstavéja higiénas precu razotajus un atkritumu
apsaimniekoSanu, emisiju termini galvenokart bija 3-4 gadi, bet procentu likme aptuveni

9-10 %. FinanSu sabiedribu parada vértspapiru emisijas turpinaja dominét nebanku kreditétaji.
AS "Nasdaq Riga" akciju indekss pédéja pusgada laika nedaudz samazinajas, noradot, ka akciju
tirgd domingja piesardzigs noskanojums. »

10. attéls. Latvijas valdibas vértspapiru emisijas iek3&ja tirga (milj. eiro; %)
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11. attéls. Latvijas emitentu parada vértspapiru atlikumi emitentu grupu dalijuma
(milj. eiro)
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Isuma par Prognozes Prognozes Globala Argjais Monetara politika FinanSu
svarigako skait|os Tsuma vide pieprasijums eirozona nosacijumi

Banku sektors

Neraugoties uz strauji sariko3So pieprasijumu un augstam procentu likmém, 2023. gada

2. pusgada iekSzemes kredritportfelis turpinaja nedaudz palielinaties. Kopéjo portfe|a
izaugsmi ietekmé&ja 2022. gada apkures sezona nefinansu sabiedribam izsniegto

Tstermina kreditu atmaksas normalizéSanas, ka arT augstaka patérina kredTtu un paréjo
majsaimniecibam izsniegto kreditu izsniegSanas aktivitate. Neraugoties uz kreditportfela
pieaugumu, ta apjoms uz kopéja tautsaimniecibas fona saglabajas neliels, svarstoties ap 27 %
no IKP.

Pieprasijums péc aizdevumiem ir sarucis nefinanSu sabiedribu sektora, kur kredTitiestazu
veiktas kreditéSanas apsekojums 1. ceturksni vél norada uz pieticigakiem investiciju planiem
un augsto procentu likmju [Tmeni ka galvenajiem pieprasijumu mazinoSiem faktoriem. Par
to liecina ar7 pakapeniska nefinanSu sabiedribam izsniegto ilgtermina kredTtu izaugsmes
paléninasanas, kas, piepildoties kredTitiestazu gaidam arT par turpmaku kredTitu pieprasijuma
kritumu, var turpinaties 2024. gada.

Apsekojums norada arT uz majsaimniecibu kreditéSanas vajinaSanos. Pasliktinoties
kreditiestaZzu vértg&jumam par kreditésanas riskiem un mazinoties risku tolerancei, tas ir
paaugstinajusas kredTtu izsniegSanas prasibas majsaimniecibam. Savukart majsaimniecibu
pieprasijumu péc kredTtiem mazinaja vajaka pasSu patérétaju konfidence un kreditu majokla
iegadei augstas procentu likmes, kas cieSi seko finan3u tirgus atsauces indeksiem. Toties
patérina kreditu izsnieg3ana k|Ust aktivaka, jo to procentu likmes vairakuma gadijumu nav
tieSi piesaistitas finansu tirgus atsauces likmém. 2024. gada pirmajos ménesSos kreditiestades
noradija uz planiem atvieglot prasibas patérina kreditu izsniegSanai un cer uz augstaku
pieprasijumu péc tiem.»
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12. attéls. lekSzemes kredtti (atlikums; gada parmainas; %)
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Avots: Latvijas Banka.

13. attéls. KreditéSanas standartu un kredttu pieprasijuma parmainas (neto; %)
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Isuma par Prognozes Prognozes Globala Argjais Monetara politika FinanSu
svarigako skait|os fsuma vide pieprasijums eirozona nosacijumi

Lidz ar ECB bazes likmju pazeminaSanas gaidam kreditu procentu likmju kapums ir
apstajies. Lai gan izsniegto kredTtu procentu likmes 2023. gada 4. ceturksnT sasniedza jaunus

rekordus, nefinanSu sabiedribam izsniegto kreditu procentu likmém parsniedzot 7 %, gadumija

jau bija vérojami pirmie procentu likmju samazinajumi'. Kredttu procentu likmju parmainas
seko notikumiem finan3u tirgos. 2023. gada nogalé strauji auga gaidas par iesp&jamiem ECB
bazes likmju samazindjumiem nakama gada 1. pusgada, un tirgus atsauces indeksi (EURIBOR)
ta rezultata saruka. Tomér, nemot véra to, ka finan3u tirgus daltbnieku gaidas pédéja laika
bijusas visai svarstigas, ar paliekoSiem aizdevumu procentu likmju samazinajumiem vél
rékinaties nevar.

Majsaimniectbam majokla iegadei izsniegto kreditu procentu likmju nelielo pieaugumu kops
2023. gada jalija bremzéja rekordliela majokla iegadei izsniegto kreditu ligumu parskatisana,
nosakot zemakas procentu likmes, neka noslédzot jaunu aizdevumu ligumu. Kreditligumu
parskatisana lielakoties notika ar mérki saisinat atlikuSo kredita terminu vai iegtt zemaku
pievienoto procentu likmi, kas pretéji kreditiestazu vértéjumam liecina par majsaimniecibu
Spéju izpildtt saistibas. Turpreti lidz ar pienemto Iémumu par atbalstu hipotekara kredita
némeéjiem, ko var sanemt tikai tie kreditn@méji, kuri noslégusi ligumu I1dz 2023. gada

31. oktobrim, majokla kredrtu ligumu parskatiSana ir strauji sarukusi. Tapéc tuvakajos
ménesos izsniegto kredTtu majok|a iegadei procentu likmi noteiks darTjumi ar jauniem un,
iespéjams, riskantakiem klientiem, un vidéja pievienota procentu likme var palielinaties.

' Apjomigakas nefinanSu sabiedribam izsniegto jauno kredTtu procentu likmju svarstibas (pieméram, 2023. gada jalija un novembr)
izraisTja atsevisSku kredTitiestaZu riskanto darfjumu aktivdka parskatiSana, piemérojot augstakas procentu likmes. 2023. gada decembr

bija vérojama zemaka riska klientu kreditéSana lielakajas kreditiestadés, tapéc vidéja procentu likme samazinajas par 1 procentu punktu.

ArTturpmak atskiribas ménesa darfjumu struktara noteiks pievienotas procentu likmes riskus nefinansu sabiedribam izsniegtajiem
aizdevumiem.
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14. attéls. Jaunie iekSzemes eiro kreditu apjomi (milj. eiro; 6 ménesu vidgjais)
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Kredtti nefinan3u sabiedribam
— Krediti majsaimniecibam majokla
iegadei
—— Patérina un pargjie kredrti
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Avots: Latvijas Banka.

15. attéls. Jauno eiro iekSzemes kreditu procentu likmes un 6 ménesu EURIBOR (%)
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Avots: Latvijas Banka.
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Fiskala politika Latv

]d

Vispargjas valdibas budzeta bilances vértéjums Sim un nakamajam
gadam nav batiski mainijies salidzinajuma ar ieprieks prognozé&to.
Savukart prognozu perioda beigas - 2026. gada - deficits tiek
prognozéts lielaks, jo gaidamas apjomigakas valdibas investicijas,
neka ieprieks paredzéts. 2024. gadam budzeta deficits tiek
prognozéts 4.1 % apméra no IKP, 2025. gadam - 3.4 % no IKP un
2026. gadam - 2.3 % no IKP.

Neraugoties uz Ienaku tautsaimniecibas izaugsmi 2024. gada, budZeta bilance nav batiski
pasliktinata, nemot véra IidzSinéjo piesardzigo pieeju fiskalo prognozu veido3ana.

Sogad nodoklu ienemumi pieaugs lenak neka pérn, jo izzudTs augstas inflacijas ietekme, kas
iepriek3&jos gados sekméja patérina nodok|u iené@mumus. Darbaspéka nodok|u ienémumi
pieaugs mérenaka tempa galvenokart darba tirgus attistibas ietekmé, bet tas joprojam bas
sameéra straujs. Izdevumu kapums gaidams lielaks neka pérn - to sekmés valdibas investiciju

pieaugums galvenokart iekS&jas un aréjas drosibas stiprinasanai, ka ar1 aktiviz&joties ES fondu
un Rail Baltica projektiem. Lai gan Sogad tiek prognozéts Iénaks valdibas patérina pieauguma
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temps, tas joprojam saglabasies spécigs, nemot véra minimalas algas palielinaSanu no 3a
gada sakuma un papildu finans&juma pieskirsanu veselibas, izglitibas un iek3lietu nozaré
stradajosajiem. 2024. gada prognozé nemts véra arT Saeimas [émums par atbalstu hipotekaro
kredttu néméjiem. Pasakuma ietekme uz budzeta bilanci ir neitrala, jo no komercbankam
sanemta nodeva tiks izmaksata kredTtnéméjiem, bet ietekme uz ekonomisko aktivitati un
inflaciju bas minimala.

Turpmakajos gados nodoklu ienémumu kapuma temps k|0s nedaudz straujaks, uzlabojoties
tautsaimniecibas izaugsmei. Savukart valdibas izdevumu pieaugums klGs mérenaks, kas
kopuma laus mazinat budzeta deficitu. Tomér salidzinajuma ar iepriekSé&jo vértéjumu perioda
beigas gaidamas paaugstinatas valdibas investicijas, gan aktualiz&jot Rail Baltica projekta
datus, gan palielinot aizsardzibas jomas izdevumus. Tapéc nedaudz palielinats deficita
novértéjums 2026. gadam. »

16. attéls. Visparéjas valdibas budZeta* bilance (% no IKP)
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Salidzinajuma ar 2023. gada decembra prognozi 2024.-2026. gada paredzamas budzeta
bilances parmainas ir maznozimigas. Makroekonomisko prognoZzu parskatisana negativi
ietekmés budZeta bilanci, savukart pretéjs efekts bis no citiem faktoriem, pieméram,
izdevumiem socialajiem pabalstiem. Lai arT So izdevumu pieauguma temps nav batiski mainits,
zemaki izdevumi iepriek3é&ja gada izraisa parneses efektu, un tadéjadi prognozu perioda

tie gaidami mazaka apmeéra. 2026. gada parmainas ietekmé jauni pienémumi par valdibas
investiciju izdevumu apjomu.

Valsts fiskala politika 2024. gada saglabasies stimul&jo3a, turklat fiskalais impulss klas
spécigaks. Cikliski korigétas primaras bilances deficits 2024. gada palielinasies [1dz 2.6 % no
potenciala IKP, un IKP izlaides starpiba saglabasies negativa. Gaidams, ka turpmakajos gados
fiskalais impulss k|0s ierobeZojosaks, deficitam pakapeniski mazinoties, bet tautsaimniecibas
virziba pietuvosies IKP izaugsmes potencialam 2026. gada.

Valsts parada Iimenis korigéts uz augsu, jo gaidama vajaka nominala IKP izaugsme Iidz
ar zemaku inflaciju. Valsts parada ITmenis 2024. gadam prognozéts 44.3 % apmeéra no IKP,
2025. gadam un 2026. gadam attiecigi 45.2 % un 45.7 % no IKP.

Valsts parada virziba turpmakajos gados saglabasies augSupvérsta, bet parada pieaugums
bas straujaks, neka prognozéts ieprieks. Valsts parada ITmenis 2023. gadam tiks precizéts
vien aprill, ta¢u gaidams, ka IKP datu korekciju ietekmé parads bas augstaks, neka novértéts
decembrt. Arvien vairak jitama zemakas inflacijas negativa ietekme uz valsts paradu. Ta
vajina nominala IKP pieauguma prognozi turpmakajiem gadiem, bet tas nozimég, ka procentu
izdevumu un izaugsmes attieciba k|s mazak labvéliga un augoSie térini valsts budzeta
turpinas noteikt parada pieaugumu. PrognoZu perioda valsts parada limenis palielinasies
straujak, neka gaidits, un 2025. gada parsniegs 45 % no IKP.
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17. attéls. BudZeta bilances prognozes parmainas salidzindjuma ar iepriek3&jo prognozi
un to ietekm@joSie faktori (procentu punktos)

0.2 02  mmm Makroekonomisko prognozu
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0.0 = - . 00  mmm Diskrecionarie pasakumi
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0 0 ® BudZeta bilance
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2024 P 2025 P 2026 P Avots: Latvijas Banka.

18. atteéls. Cikliski korigéta primara bilance* un IKP izlaides starpiba (% no potenciala IKP)
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1zlaizu starpiba Avoti: Latvijas Banka, CSP.

19. attéls. Valsts parada virziba un to ietekmé&joSie faktori (% no IKP)

46 46 —— Ekonomiska izaugsme (ietekme)

45 45 —— Efektiva likme (ietekme)
—— |IKP deflators (ietekme)

44 44 ___ Primara bilance (ietekme)

43 43 Valsts parads (decembra prognoze)
---- Valsts parads (marta prognoze)

42 42

41 41
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2022

2023 N 2024 P 2025 P 2026 P Avoti: Valsts kase, Latvijas Banka.
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lekszemes kopprodukts -
pleprasijums

IKP izaugsme Tstermina samazinata (I1dz 1.8 % 2024. gada) vajaka
aréja pieprasijuma dé|. Redz&jums par vidéja termina izaugsmi
saglabajas nemainigs - 3.6 % 2025. gada un 3.8 % 2026. gada.

IKP izaugsmi 2024. gada uzturés gandriz tikai iekSzemes pieprasijums, tapéc attistiba bas
gausa. Vidéja termina lielaku izaugsmes jaudu pieskirs eksporta kapums, uzlabojoties
ekonomiskajai situacijai aréjas tirdzniecibas partnervalstis.

Privatais patérins jau ir sacis atjaunoties straujak, neka ieprieks prognozéts, tapéc
turpmakais pieaugums bis Iénaks zemaku pieejamo uzkrajumu dé|. Mérenaka izaugsmes
atjaunoS$anas IéSama ne vien negaiditi strauja patérina pieauguma pérna gada nogalé dél,
bet arT CSP veikto datu precizéjumu ietekmg, korigéjot iepriekS&jo gadu patérinu augsSup, kas
mazina novért&jumu par iedzivotajiem pieejamiem kopé&jiem uzkrajumiem. Privatais patérins
atjaunojas straujak, neka gaidits, turklat augusi realie izdevumi visas precu un pakalpojumu
grupas, sakot no plasa patérina precém un beidzot ar ilglietojuma precém un dazada veida
pakalpojumiem. Patérina atjaunoSanos stiprina patérétaju noskanojuma uzlaboSanas, esot
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parliecinatakiem gan par savu gimenu materialas situacijas, gan par valsts ekonomiskas
attistibas perspektivam. Nozimigu optimisma devu sniedz cenu stabilizéSanas, mazinoties
bazam par izdevumu pieaugumu un ta stiprinas patérinu arT turpmak.

20. attéls. IKP (gada pieaugums; %; sezonali un kalendari korigéts); izlietojuma komponenti
un Latvijas Bankas prognozes (devums; procentu punktos)

16 16 mmm Privatais patérind

12 12 mmm Sabjedriskais patérind
8 8 Investicijas
4 4 Krajumu parmainas
0 0 Eksports

4 - 4 Imports

" ) — IKP

-12 -12

2019 2020 2021 2022 2023 2024P 2025P 2026 P Avoti: CSP, Latvijas Bankas apreékini.

Realas pirktspéjas kapums un patérétaju noskanojuma uzlabo3anas mazinas vajadzibu

veidot piesardzibas uzkrajumus. Vienlaikus, izsikstot inflacijas ietekmei, mazak vajadzés térét
ieprieks veidotos uzkrajumus, lai kompensétu ierasto precu un pakalpojumu sadardzinajumus.
Uzkrajumu téréSanu ierobezos arT to likviditates mazinasanas, t. i., Sie I1dzekl|i atbilstoSi to
ieguldTjumu terminiem tuvakaja laika bds téréSanai mazak pieejami. lerobezojo$as monetaras
politikas perioda pieaugusas noguldTjumu procentu likmes veicinajusas iedzivotaju brivo
[Tdzek|u parpltdi no norékinu kontiem uz terminnoguldijumu kontiem, ka arT aizpladi uz citiem
ienakumus nesoSiem aktiviem. Latvija tie galvenokart ir ieguldijumi valsts krajobligacijas -
gada laika ieguldTjumi valdibas krajobligacijas ir desmitkarSojusSies (no 25 milj. eiro pérna gada
[Tdz 260 milj. eiro $a gada janvarr).

Lidzek|u izvietoSana zemakas likviditates ieguldijumos potenciali mazina to pieejamibu
patérinam, tomér Sobrid jau sasniegti eiro bazes procentu likmju griesti, un tuvakajos ménesos
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saskana ar tirgus gaidam tas varétu pakapeniski samazinaties. Reagéjot uz Sim gaidam un
inflacijas pazeminasanos, jau sakusas sarukt noguldijumu procentu likmes: majsaimniecibu

terminnoguldijumu vidéja svérta procentu likme janvarT bija 3.2 % - par 0.3 procentu punktiem

zemaka neka 3a cikla augstakaja punkta novembrt. Mazinas arT alternativo ieguldijumu veidu,
pieméram, krajobligaciju, ienesigums: 12 méneSu krajobligaciju ienesigums pasreiz ir 3.4 %,
bet rudent tas parsniedza 4 %. Sads ienesiguma kritums Iidz ar talaku realas darba samaksas
kapumu un piesardzibas mazinaSanos mudinas iedzivotajus vairak patérét. Prognozu
scenarija pienemts, ka patérins augs ITdziga tempa ka realie riciba esoSie ienakumi. Attiecigi
noguldijumu kopapjoms turpmak batiski nemainisies.

Investiciju pieaugumu Tstermina noteiks valdibas investicijas, bet vidé&ja termina finan3u
nosacijumiem klastot pievilcigakiem, atjaunosies privato investoru aktivitate. Redzéjums
par investiciju vidi un finanSu nosacijumiem batiski nemainas, un par galveno ilgtermina
risku joprojam uzskatama geopolitiska situacija regiona. Tomeér investiciju ITmena prognozes
ir uzlabotas. Visam prognoZzu periodam tiek Iéstas apjomigakas valdibas investicijas.
Papildinajusas ari zinas par privato investoru iesaktajiem un planotajiem investiciju
projektiem, izmantojot ES fondu finansgjumu.

Geopolitiskie riski saglabajas augsti, tapéc daudzu investoru pozicija attieciba uz planotajam
investicijam ir nogaidoSa un 2024. gada |éSams privato investiciju samazinajums. Uznéméji,
kuriem investiciju projektu Tsteno3anai nepiecieSami aiznémumi, saglabaja nogaido3u poziciju
arT pieauguso kredttu procentu likmju dé|. Ta ka procentu likmju griesti ir sasniegti un finanSu
nosacijumi pakapeniski klas pievilcigaki, arT investiciju ieceres varétu atgriezties darba
kartiba. Sobrid privatas investicijas galvenokart virza iespéja izmantot ES fondu lidzeklus un
uznémumu pasu finanséjumu (Tpasi nozarés, kur iepriek3éjos gados bija laba pelnitspégja,
pieméram, kokrapnieciba un elektronika). Ta ka uznémumu rentabilitates raditaji pérn
pakapeniski pasliktinajas, pasu finanséjuma izmantoSanas iespéjas klUs ierobezotakas un
varétu augt interese par alternativiem finanséjuma avotiem.
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Tuvakajos gados batiski pieaugs publiskais pasatijums un investiciju apméri. Bavniecibas joma
[Tdztekus apjomigiem ES fondu projektiem pakapeniski palielinasies art Rail Baltica projekta
nozime: 2023. gada nogalé tika noslégts l\gums par pamattrases bavniecibu un tiek planoti citi
apjomigi iepirkumi. Turklat turpinasies ar iek$&jo un aréjo drosibu saistito objektu izbave, t. sk.
Latvijas-Krievijas robeZa, Sélijas poligons, Liepajas cietums. Gaidamas arT nozimigas militaro
iekartu piegades, kas batiski palielinasies, sakot ar 2026. gadu, jo saskana ar Valsts aizsardzibas
koncepciju Latvija attistamas pretgaisa aizsardzibas, krasta aizsardzibas, talas darbibas

rake3u artilérijas un bezpilota lidaparatu spéjas. Vienlaikus turpinas tuvas darbibas pretgaisa
aizsardzibas sistémas stiprinasana, ka ar7 gaisa un zemes transportlidzeklu modernizacija.
Tadejadi ieguldijumi militaraja joma sniegs papildu devumu publisko investiciju veidoSana.

21. attéls. Publiskas investicijas (naudas plisma, milj. eiro)

3000 3000 Pasvaldibu un paréjas investicijas
2500 2500 mmm Valsts budZeta investicijas
2000 2000 ®mm P3réjie ES fondi

1500 1500 Rail Baltica
1000 . l 1000 ™M Atvese|oSanas fonds
500 . . 500
0 a B B

0
2022 2023 2024 P 2025 P 2026 P

Vaja aréja pieprasijuma apstaklos eksportétaju izaicinajums ir konkurétspéjas
noturtba, kas augsta darbaspéka izmaksu pieauguma dé| saglabasies ari vidéja termina,

pieprastjumam atjaunojoties. Spécigak, neka gaidits, eksports auga pérna gada nogalé, tomér

aréja pieprasijuma prognozes ir pat samazinatas, un tuvakajos ceturk3nos eksports gaidams
vajaks, neka ieprieks prognozéts. Izaugsmes atgdsanos tirdzniecibas partnervalstis kavé

ierobezojosa monetara politika un geopolitiska nestabilitate. Turklat eksporta apjomus mazina

arT sankcijas pret Krieviju un Baltkrieviju, sabiedribas spiediens izbeigt negodpratigu praksi
klGst spécigaks un prasa jaunas regul&jo3as prasibas So ekonomisko saiSu partrauksanai,
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tapéc sankciju un ierobezojumu pastiprinasanas bremzés eksportu un atseviSkiem
eksportétajiem joprojam jameklé jauni eksporta tirgi.

2023. gada pédeéjais ceturksnis argja tirdznieciba tika aizvadits pat nedaudz veiksmigak par
gaidTtto, Tpasi labakus rezultatus uzradija precu, Tpasi lauksaimniecibas produktu eksports,
ka art koksnes produktu eksports, ko nodroSinaja atsevisku lielaku pasatijumu izpildisana.
Kopuma vajais pieprasijums un cenu kritums eksporta tirgos bavniecibas aktivitates
vajinasanas dé| nebija labvéligs koksnes izstradajumu eksportétajiem, tomeér ari nozares
parstavji raugas cerigi uz pakapenisku atjaunoSanos tuvak gada vidum. Par koksnes cenu
stabilizaciju liecina ar1 globala koksnes indeksa virziba, kur vésturiski vérojama augsta
korelacija ar salidzinamam cenam Latvija. Pozitlvs skatljums uz gada nogales lauksaimniecibas
produktu eksporta kapuma noturibu balstas uz graudaugu plattbu un IT1dz ar to vérté&jumu
par razas apjoma pieaugumu Latvija vienlaikus ar prognozétiem zemiem globalajiem kvieSu
krajumiem, kas atjaunotu graudu cenu kapumu. Pérna gada laika sardkoSo energoresursu
(gazes, naftas un elektroenergijas) eksportu batiski ietekméja cenu samazinajums. Gaidams,
ka mehanismu un elektrisko iekartu eksports saglabasies noturigs, un I1dz ar globala
pieprasijuma pieaugumu arT IKT un citu saimniecisko pakalpojumu eksports, kas pérna gada
nogalé bija sarucis, atkopsies.

Kopuma pakalpojumu eksporta gada beigas nebija veiksmigas; to ietekméja art kravu
transporta pakalpojumu sarukums. Savukart labak veicies vairak ar pasaZieru parvadajumiem
saistitajam gaisa transportam, kur I1dz ar AirBaltic izaugsmi var prognozét attistibu art
turpmak. Atjaunojoties Eiropas ekonomiskajai izaugsmei, tdrisma nozare un braucienu
eksports turpinas atgdsanos un gaidama pakapeniska tarisma aktivitates pietuvoSanas
[Tmenim, kads bija pirms pandémijas.

Eksporta veikums ir saistits ar konkurétspéjas vajinasanas risku strauja algu kapuma
apstaklos, ko arT turpmak uzturés ierobeZotais darbaspéka piedavajums. 2023. gada
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pirmajos trijos ceturk3nos Latvijas tirgus dalas pasaules un Eiropas tirgos kopuma bija stabilas.
Eksporta izaugsme 4. ceturksni, neraugoties uz vajo situaciju eksporta tirgos, lauj secinat,

ka tas saglabajusas stabilas arT gada nogalé. Darbaspéka izmaksas rada, ka Latvija saglaba
izmaksu konkurétspéju salidzinajuma ar Lietuvu un Igauniju, kas ir arT Latvijas lielakie eksporta
tirgi. llgstosi un strauji aug vientbas darbaspéka izmaksas visas Baltijas valstTs, tacu pédéja
gada laika Latvija tas augusas vislenak, kas nepasliktina Latvijas izmaksu konkurétspé&ju Baltijas
regiona. Tomér salidzinajuma ar citam eirozonas valstim darbaspéka izmaksu pieaugums
Baltijas valstis ir bijis augstaks un attiecigi cina par tirgus dalam Eiropa saglabasies siva.

22. attéls. Vientbas darbaspéka izmaksas Baltija un eirozona (2019 = 100)

155 155 — Latvija
145 145 Lietuva
135 135 .

125 125 — Igaunija
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({2 A2 (Y2
2019 2020 2021 2022 2023 Avoti: Eurostat un Latvijas Bankas aprékini.

23. attéls. Eksporta tirgus dala un realais efektivais eiro kurss (2019 = 100)

120 120 —— Realais efektivais kurss, defléts ar
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Realais efektivais kurss, defléts ar
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2019 2020 2021 2022 2023 Avoti: EK, PTO un Latvijas Bankas aprékini.
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Tautsaimniecibas nozares

Istermina paredzama piezemétaka apstrades rdpniecibas un
transporta nozares aktivitate aréja pieprasijuma vajuma del.
Mazumtirdzniecibas lielaku inertumu uztur |éna patérétaju
noskanojuma uzlabosanas, neraugoties uz pirktspéjas kapumu.
Redzejums par blvniecibas izaugsmi nav batiski mainijies: lielu
infrastruktaras projektu virziba ar ES fondu finanséjumu un
pakapenisks ieguldijumu kapums privataja sektora balstis
bavniecibu.

Sogad Latvijas tautsaimniecibas izaugsmei vél nelauj atjaunoties vajais aréjais pieprasijums,
kas slapé apstrades rdpniecibas un transporta nozares izravienu. Bavnieciba un nekustama
TpaSuma tirgd saglabajas augsto procentu likmju un lielo izmaksu kavéjosa ietekme. Kopuma
2024. gada pirmo méneSu sanemtie dati rada visai pieticigu ekonomisko aktivitati 1. ceturksnr,
taCu turpmakajos ceturk3nos vairaku nozaru izaugsme atjaunosies. Inflacijas atgrieSanas
zema lTment un ienakumu kapums jau atspogulojas pakalpojumu sektora pozitivaka nakamo
ménesu pieprasijuma novértéjuma, ka art sekmés mazumtirdzniecibas izaugsmi, savukart lielu
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infrastruktdras projektu virziba ar ES fondu finansé&jumu un pakapenisks ieguldijumu kapums
privataja sektora (pieméram, majoklu bavnieciba un renovacija) balstis bavniecibu. Gaidams,
ka prognoZu perioda kopuma pieaugs eksporta pieprasijums, kas, visticamak, sakrit ar vairaku
razotaju redz&jumu, kuri veic ieguldTjumus razoSanas jaudas paslaik. TaCu transporta nozares
attistibu turpinas kavét geopolitiskie riski, t. sk. sankciju paplasinasana pret Krieviju un
Baltkrieviju.

Apstrades rapnieciba gads aizsacies ar loti pieticigiem rezultatiem, tomér pakapeniski
situacija uzlabosies, atjaunojoties pieprasijumam eksporta tirgos. Argjais pieprasijums
saglabajas vajs, tapéc apstrades ripnieciba spéju uzlabojumu tuvakaja laika nav pamata gaidrt.
Tomér dramatiskais izlaides kritums janvari uztverams drizak ka iznémums - tukSaks ménesis
péc novembrT un decembrT izpilditiem lieliem pasatijumiem. Lai gan rapnieku novértéjums

par eksporta pasatijumiem ir zemaks neka iepriek$&jo prognozu veidoSanas laika pérna

gada nogalé, uzlabojuma véstnesi februart manami gan rapnieku kopéja noskanojuma, gan
vértéjuma par eksporta pasatijumiem, gan nodarbinatibas gaidu nakamajiem trim méneSiem

24. attéls. Sektoru noskanojuma raditaji (atbilzu bilances), ESI (2000. g. janv.-2024. g. febr.
ilgtermina vidé&jais = 100)

Rapnieciba
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Mazumtirdznieciba
—— Patéreétaji

—— Pakalpojumi

—— Ekonomiska noskanojuma indekss
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Nozaru parstavju viedoklis par straujakas uzlaboSanas atsakSanas bridi ir atSkirigs - vienam
nozarém izaugsme tiek gaidita jau pavasari, citam pozitivaka aina |IéSama tikai gada beigas
vai pat nakamgad. Situacija ar bavniecibu saistitajas apak3nozarés (kokmateriali, metali,
bavmateriali) péc ilgstosas vajas ekonomiskas aktivitates aréjas tirdzniecibas partnervalstis
varétu nedaudz uzlaboties jau uz vasaras pusi. Saméra spécigs saglabasies datoru un
elektronikas precu pieprasijums, ko stiprina ieguldTjumi nepiecieSamaja elektroautomobilu
infrastruktara un veiktas investicijas jaunas razo%anas jaudas. Sogad saglabasies vajs vidéja
termina lietojamibas precu, pieméram, mébelu un sadzives tehnikas pieprasijums, kas

ar aizkavésanos allaz seko bavniecibas aktivitates parmainam. Kopuma spécigaks arégjais
pieprasijums atjaunosies 2025. gada, un Latvijas razotaju iespé&jas kapinat eksportu bads ar
lielaku jaudu.

Bavniecibas nozares izaugsmi sekmés valsts pasatijumi un aktivaka ES fondu finanséto
projektu Tsteno3Sana, ka ari Rail Baltica bivnieciba. Lai gan augsto procentu likmju un
inflacijas ietekmé ir mazinajusies aktivitate nekustamo TpaSumu tirgd un bavniecibas
noskanojums februari nedaudz pasliktinajas (to varéja ietekmét gan stagnéjosa kreditésana,
gan privato investoru piesardziba jaunu projektu uzsakSana), bdvniecibas nozares uznémumu
Vértéjums par pasdtijumiem nakamajiem méneSiem saglabajas stabils. Pieprasijumu
bdvnieciba uztur arT joprojam nepietiekamais piedavajums energoefektivo majok|u tirga, ES
fondu finanséto projektu un publiska sektora investiciju pieaugums, ka arT Rail Baltica projekta
TstenoSana. Joprojam augstas bavniecibas izmaksas var kavét privato investiciju atjaunoSanos.
Tomér augosa investiciju iepldde no ES atveseloSanas fonda un ES fondiem |aus palielinat
publiska sektora investicijas un, neraugoties uz nenoteiktibu saistiba ar Rail Baltica projekta
finans&jumu, $a apjomiga projekta bidvnieciba turpinasies. Tadéjadi bavniecibas nozares
izaugsmes perspektivas vidéja termina ir diezgan pozitivas.

Tirdzniectbas aktivitate gada sakuma vél bija visai pieticiga un, lai gan pirktspéjas
palielinaSanas uzlabo patérétaju noskanojumu, sanemsanas pirkumu palielinasanai vél
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tikai gaidama. Istermina dati par mazumtirdzniecibas apgrozijumu, karsu maksajumiem

un automobilu registraciju pagaidam norada uz visai apdomigiem pirkumiem un patérinu

1. ceturksnT; aktivitate varétu uzlaboties pakapeniski $a gada laika ITdz ar kopé&jo ekonomisko
izaugsmi un ekonomiska noskanojuma uzlabosanos. Tas |aus sasparoties t. s. neprimaro precu
(pieméram, majokla labiekartoSanas precu) mazumtirdzniecibai. Lai gan ienakumu kapums un
inflacijas strauja samazinasanas |avusi patérétajiem péd&jos ménesos k|at optimistiskakiem,
patérétaju noskanojuma limenis ir pat zemaks neka atseviskos pandémijas ménesos.

Nozares parstavji uzskata, ka Sogad turpinasies ieguldTjumu veikSana jaunu tirdzniecibas
vietu atvérSana un logistikas kapacitates stiprinaSana partikas mazumtirdznieciba. Lai gan
tas nenozimé apaksSnozares izpleSanos, tomér apliecina konkurences saasinajumu un cinu
par klientiem, kuru pirkumi pédéja laika bija kluvusi izsvértaki, ko noteica augstas majokla
uzturéSanas izmaksas, procentu likmju kapums, ka arT nodok|u parmainas. Samazinatas PVN
likmes palielinaSana atseviskam partikas precém jau stajusies spéka, savukart dabas resursu
nodokla palielinaSana ar $a gada 1. jaliju varétu negativi ietekmét lietoto precu (apgérbu)
tirdzniecibu, kas raisa diskusijas par ilgtspé&jibu, tomér, visticamak, batiski neietekmés kopéjo
mazumtirdzniecibas izaugsmi.

Transporta nozares virzibu turpinas kavét geopolitiska situacija un ar&jais pieprasijums,
kas atkopjas Iénak, neka ieprieks gaidits. Pieprasijums péc kravu parvadajumiem Eiropa
pamazam sacis pieaugt, tacu vél joprojam saglabajas zems. Konfidences raditaji liecina, ka
pieprasijums atjaunosies vélak, neka gaidits, tapéc straujaka nozares izaugsme gaidama vien
2. pusgada. Pieprasijuma atjaunosanas galvenokart sekmés Latvijas autoparvadataju veikumu
starptautiskajos un eksporta parvadajumos, kur kravu apgroziba pérn batiski samazinajas.

Kravu apjomi Latvijas lielakajas ostas un dzelzcela parvadajumos Sogad stabilizésies

visu laiku zemakaja [Tment, bet svarstibas k|Gs mazakas neka ieprieks. Gada sakuma tika
pienemts aizliegums Latvija ievest lauksaimniecibas un lopbaribas produktus no Krievijas
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Isuma par Prognozes Prognozes Globala Argjais Monetara politika Finansu
svarigako skait|os fsuma vide pieprasijums eirozona nosacijumi

un Baltkrievijas, taCu So kravu Tpatsvars ir saméra mazs un ietekme uz kopéjo kravu apjomu
nebUs batiska. Vienlaikus turpmako virzibu noteiks geopolitiska situacija, turklat sankciju
paplasinaSana arvien vairak ietekmés eso$as kravu plismas, bet palielinat tranzita kravu
apjomus turpmakajos gados nebds iesp&jams.

Aviotransporta arT Sogad saglabasies visstabilaka situacija nozaré. Lai gan pasazieru skaita
pieaugums k|Os arvien mérenaks, kdpums bus straujaks neka paréjas Baltijas valstis, bet
pasaZieru kopskaits jau Sogad pietuvosies [Tmenim, kads bija pirms pandémijas. Gaidams, ka
ekonomiskas aktivitates pieaugums sekmés tranzita pasazieru plismas lidosta "Riga", tomér
geopolitiskas situacijas ietekmé tas saglabasies zemakas neka pirms pandémijas.
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25. attéls. Uznéméju novértéjums* par turpmako uznéméjdarbibas attistibu

(koeficients, 3 ménesu vidgjais)
1.0
0.8 Y

0.6 °
0.4
0.2
0.0

Rupnieciba - Tirdzniectba - Bavnieciba - Pakalpojumi - gaidamais
eksporta pasatijumi uznémuma darbibas  pasatjumi pieprasijums péc

0.8

0.6

0.4

0.2

0.0

turpmakajos aktivitate turpmakajos  bavdarbu sniegtajiem pakalpojumiem

3 ménesos 3 ménesos veik3anai turpmakajos 3 ménesos

80 % intervals
2023. gada novembris
® 2024.gada februaris

*Noveértéjumam veikta datu
normalizacija, lai izteiktu konfidences
raditajus robezas no 0 Ilidz 1.
Novérojumu sadalTjums ieklauj 80 %
biezako gadijumu diapazonu,
neietverot vésturiski negativakos un
pozitivakos konfidences
novérojumus kop$ 2004. gada.

Avoti: EK un Latvijas Bankas aprékini.
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Darba tirgus — bezdarbs

Bezdarba prognoze nedaudz palielinata tuvakajiem periodiem
vajakas ekonomiskas aktivitates dé|. 2024. gadam ta paaugstinata
ITdz 6.5 % un 2025. gadam - [1dz 6.3 %. 2026. gada bezdarba
lTmenis saglabasies ieprieks prognozétaja 6.1 % liment.

Bezdarbs ir stabilizéjies nedaudz augstaka ITment vajakas ekonomiskas aktivitates
apstaklos, un paredzams, ka turpmak atspogulos tautsaimniecibas atjaunosanos.
Pat ja gada nogalé bezdarba limenis nedaudz pieauga un ekonomiska aktivitate $a gada sakuma

prognozéjama vajaka, neka ieprieks l&sts, tomér nav paredzams bezdarba lTmena turpmaks pieaugums.

Operativie registréta bezdarba dati? uzrada nelielu bezdarba kritumu. Turklat dati rada, ka darbaspéka
uzkrasana (labour hoarding) Sobrid vairs nav izplatita, kas mazina turpmaku bezdarba pieauguma risku.

Lai gan vajakas ekonomiskas aktivitates apstaklos darbaspéka trakuma problematika ir mazinajusies,
brivo darbvietu skaita® kapums un nodarbinatibas gaidas liecina par uznémumu interesi pienemt
jaunus darbiniekus. Ekonomiski aktivo iedzivotaju skaits, kas vél nav atjaunojies I1dz Tmenim, kads bija

2 Nodarbinatibas valsts agentaras dati péc sezonalas korigésanas.

3 Nodarbinatibas valsts agentaras dati péc sezonalas korigésanas.
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pirms pandémijas, varétu pieaugt 2. pusgada vienlaikus ar lielakam izredzém atrast darbu. Saméra
liels darbaspéka potencials saglabajas jaunieSu vecumgrupa, kas varétu aizpildtt darbaspéka trakumu
parsvara vienkarsakas profesijas. »

26. attéls. To uznémeéju Tpatsvars, kuri uzskata darbaspéka trakumu par batisku
uznéméjdarbibu kavéjoSo faktoru un uzkraj darbiniekus (sezonali korigéti dati; %)

35 35 —— Darbaspéka uzkrasana (kopéja)
30 30 Darbaspéka uzkrasana rapnieciba
—— Darbspéka trakums (kopéjais)
25 25 _ _ L
—— Darbaspéka trokums rapnieciba
20 20
15 15
e ————
5 5
0 0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Avots: EK.

27. attels. BeveridZa ltkne 2004.-2023. gada

©
< 45 2004-2007
[e %
_é& g 40 ® 2008-2017
=]
35 35 \ ® 2018-2023
X \
& 30 \
.2 5
22 % 2023.g. 3. cet. §1®
2’3 20 \{r
fg .0 ~\
gao 15 2023.g. 4. cet. ° 5.
aC <
= o & "o Py
ga 10 ‘oo \‘“‘2\: : 0’
2 E g o Ttteell et
0 S o  TrToeeeo L Y
2 Rt >
5 2 0 o °®
s
5 0 5 10 15 20 25 Avoti: CSP un EK,
o Bezdarba imenis (% no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem; sezonali korigéts Latvijas Bankas aprekini.
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Isuma par Prognozes Prognozes Globala Argjais Monetara politika Finansu Fiskala IKP - Tautsaimniecibas Darba Scenariju

. . o ) . - . - o o . . . Inflacija . lelikumi Saisinajumi
svarigako skaitlos lsuma vide pieprasijums eirozona nosacijumi politika pieprasijums nozares tirgus analize

pirktspéja uzlabosies arT nodarbinato grupas ar zemakiem ienakumiem. ArT darbaspéka
traokums ka uznémeéjdarbibas izaugsmes faktors vairs nav tik nozimigs, un tas mazina
spiedienu uz algam.

Darba tirgus — darba alga

tomer, it fpasi tautsaimniecibai atveselojoties, darbaspéka trakuma apstaklos darbaspéka
izmaksu pieauguma (darba algam augot straujak par produktivitati) negativa ietekme
Darba algas prognoze netiek mainita, un prognozetais pieaugums uz izmaksu konkurétspgju saglabasies. Uznémumu izaicinajums ir darbaspéka izmaksu
pieaugumu novirzit uz patérétaju, palielinot cenas, vai mazinat pelnas marzas - ab&jadi
R tiek radtti riski Latvijas tautsaimniecibas izaugsmes un konkurétspé&jas noturibai saistiba ar
2025. un 2026. gadam - attiedgi 7.9 % un 7.6 %. mazakam investicijam vai konkurétnespéjigam pardoSanas cenam.

saglabajas virs ilgtermina vidéja, proti, 2024. gadam - 8.0 %, bet

28. attéls. Atalgojuma Tpatsvars IKP 2023. gada (%)

70 70
60 60
Prognozétais darba algu kapums joprojam vértéjams ka straujs un ir risks tautsaimniecibas 50 50
izaugsmes noturibai. Darba tirgus ir un arT turpmak prognozéjams, ka tas bas labvéligs darba 40 40
néméjam. To nosaka saméra zemais bezdarba ITmenis un nepietiekamais darbaspéka piedavajums, 30 30

ko veicina arT strukturala neatbilstiba darba tirg. Darba néméjiem labvéligs darba tirgus pastiprina
darba algu spiedienu, kas rada konkurétspé&jas pasliktinaSanas riskus, ja darba algu kapumi neatbilst

20

produktivitates uzlabojumiem.
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Straujais algu pieaugums tikai nedaudz mazinasies Sobrid batiski zemakas inflacijas
ietekmé&. Tomér salidzinajuma ar pérna gada algu kapumu, kas parsniedza 10 % un atbilda
prognozétajam, inflacijas ietekme uz darba algu parmainam pagaidam vél nav samazinajusies
[1dz vésturiski vidéjam ITmenim, kas, paredzams, notiks pakapeniski. Turklat par algu kapumu
daudz zemaka inflacija veicinas turpmaku pirktspéjas atjaunoSanos un mazinas darba néméju
spiedienu palielinat algas cenu pieauguma kompensésanai. Lidz ar minimalas algas kapumu

o o
Luksemburga m———————
Latvija 2023
Latvija2019 m————
Niderlande ——————

Avots: Eurostat.
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Inflacijas prognoze 2024. un 2025. gadam samazinata attiecigi
[1dz 1.5 % un 1.9 %. To visnozimigak ietekmé batiski zemakas
globalas dabasgazes cenas. 2026. gadam inflacijas prognoze
saglabata nemainiga (1.8 %).

Istermina zemaku inflaciju, neka ieprieks lésts, galvenokart ietekmés globalo dabasgazes
cenu sarukums. Latvijas saskanota patérina cenu inflacija februari (0.6 %) bija zemaka
eirozonas valstu vidd. Sanemtie dati par inflaciju Latvija bijusi tuvi decembra prognozei, tomér
batiski zemakas dabasgazes cenas atspogulojas ne tikai Latvijas energijas cenu krituma, bet
arTrada mazaku spiedienu uz citu pre€u un pakalpojumu cenu pieaugumu. Lai gan globalas
naftas cenas ir nedaudz pakapusas un I1dz ar to arT naftas cenu gaidas nakotné ir augstakas,
neka ieprieks prognozéts, zemakas dabasgazes nakotnes cenu gaidas lauj mazinat energijas
cenu ietekmi uz inflaciju Sim un nakamajam gadam. Vienlaikus zemakas energijas cenas
noteiks arT lénaku pakalpojumu cenu pieaugumu, neka prognozéts ieprieks, kas atspogulojas
arT pamatinflacijas prognozes pazeminasana (2024. gadam - 4.0 %). Savukart pamatinflacijas
analize liecina, ka samazinas cenu pieaugums gan tiem produktiem, kam tas sakotnéji bija
visstraujakais, gan citam produktu grupam.»
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29. attels. Saskanota patérina cenu inflacija Latvija un devumi (gada parmainas;
procentu punktos), pamatinflacija (%)

12 12 Partika

10 21 10 = Energja

8 8 = Ripniecibas preces

6 6 Pakalpojumi

4 4 — Inflacija

2 = 2 B 2 —— Pamatinflacija

’ E — s

-2 -2

- 2023 2024 P 2025 P 2026 P ~" Avoti: Eurostat, Latvijas Bankas aprekini.

30. attéls. Naftas cena (eiro par barelu)

100 100 2023. gada septembris
20 81.2 76.0 731 80  EEE 2023.gada decembris
60 60 B 2024. gada marts
40 40
20 20
0 0
2024 P 2025 P 2026 P Avoti: ECB, REFINITIV, Latvijas Bankas aprékini.

31. attéls. Dabasgazes cena (eiro/MWh)

60 60 2023. gada septembris
50 50 mmm 2(023. gada decembris
40 206 40 mmm 2024.gadamarts
30 28.0 . 289 39
20 20
10 10

0 0

2024 P 2025P 2026 P Avoti: ECB, REFINITIV, Latvijas Bankas aprékini.
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2024. gada inflaciju ietekmé atseviSkas nodok|u parmainas. PVN Latvijai raksturigiem svaigiem
augliem un darzeniem iepriek$&jo 5 % vieta kop$ $a gada ir 12 % (nodoklis palielinats, bet
mazak, neka ieprieks planots, ja tiktu atjaunota pilna PVN likme). Nemot véra So produktu
nelielo Tpatsvaru patérina groza, S1s nodokla parmainas kopéjo inflaciju 2024. gada ietekmés
vien aptuveni par 0.1 procentu punktu. Sis kategorijas produktu cenu svarstibas lielaka
apmeéra ietekmeé dazadi akciju periodi, un strauj$ cenu pieaugums gada sakuma, mainoties
nodok|a likmei, nav noticis. Nav vérojama arT batiska globalo piegades kéZu traucé&jumu
ietekme uz rapniecibas precu cenu attistibu Latvija.

Ir beidzies rekordaugsto energocenu periods. lepriek$éja gada Latvija noslédzies arT vairakums
valsts atbalsta programmu, kas saistitas ar energoresursu cenam. Tomér 3aja gada papildus
ieviests atbalsts saistiba ar elektribas sadales tarifu kapumu, valdibai nosakot maksimalo $o
tarifu pieaugumu, tadéjadi tarifi 2024. gada sakuma ir pieaugusi, bet mazak, neka batu bez

Sa atbalsta staSanas spéka. Sadales tarifu pieauguma griestu ievieSanas ietekmé inflacija

2024. gada bus par 0.4 procentu punktiem zemaka, bet 2025. gada par 0.2 procentu punktiem
augstaka.

2. ielikums. lekSzemes cenu attistiba Baltijas valstis

Vidéja termina inflacijas attistibu noteiks noturigais atalgojuma kapums. Péc iepriek3é&ja

gada vérojama strauja atalgojuma pieauguma, kas nelauj pamatinflacijai sarukt vienlidz

strauji ar kopéjo inflaciju, prognozéjams, ka nepietiekama darbaspéka piedavajuma ietekme
saglabasies arT turpmak. Atjaunojoties straujakai tautsaimniecibas izaugsmei, kas |auj saglabat
zemu bezdarba lTmeni, paredzams, ka darbaspéka trikums uzturés augstu atalgojuma
kapumu. Tadgéjadi, lai gan Saja un nakamaja gada saruks energijas cenu netiesa ietekme uz
pamatinflaciju, kas samazina pakalpojumu un rGpniecibas precu cenu pieauguma tempu,

gan darbaspéka izmaksas, gan noturigais pieprasijums algu kdpuma apstaklos noturés
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pamatinflaciju augstaku par kopéjo inflaciju. Straujaks, neka prognozés paredzéts, atalgojuma
kapums ir inflacijas prognozes augSupvérstais risks.

32. attels. Inflaciju ietekméjoSo faktoru dekompozicija (gada parmainas un devumi;
% un procentu punktos)

10 9.1 10 Algas
s 8 B Energijas cenas
mmm Globalas partikas cenas
6 6 - .
Citi faktori
4 4 Kopéja inflacija
Piezimes: inflacijas faktoru dekompozicija ir
2 2 ieglta ar STIP modela palidzibu. Naftas cenu
ietekme galvenokartietver ietekmi uz degvielas
0 0 cenam un netiedo ietekmi uz atseviskiem SPCI
- komponentiem. Citi faktori ietver algu un paréjo
2 ) energijas cenu netieSo ietekmi, ka arf citas
iespéjamas nelinearitates. Prognozésanas
4 perioda "citi faktori" ietver eksperta vértgjumus.

2023 2024 2025 2026 Avots: Latvijas Bankas aprékini.

33. attéls. Pamatinflacijas komponenti péc pieauguma atruma (gada parmainas; %)

18 18 —— SPCIX
16 16 . . .
Agrie putni (early birds)

14 14 .
12 12 —— Sekotaji (followers)
10 10 Kavétaji (late comers)

8 8

Piezimes: "Agrie putni" ir SPCIX indeksi, kuru

6 6 pieauguma tempi 2021. gada augusta-decembra

4 4 ménesos ir virs 90-tas percentiles SPCIX indeksu

5 5 sadalTjuma. "Sekotaji" ir SPCIX indeksi ar

o pieauguma tempiem no 50 I1dz 90 percentilei,

0 0 "Kavetaji" ir visi paréjie indeksi. Ideja ir aizgata no
2 2 Francesco Corsello MPC note 227 (2023).
-4 -4

01.2018.  01.2019.  01.2020.  01.2021.  01.2022.  01.2023.  01.2024. Avoti: Eurostat, Latvijas Bankas apréekini.
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Hipotekara kredita néméju atbalsta ietekme uz Latvijas
tautsaimniecibu*

2024. gada 1. janvari stajas speka grozijumi Patérétaju tiestbu aizsardzibas likuma, kas
2024. gada paredz kompensét 30 % no hipotekaro kreditu procentu maksajumiem, bet ne

vairak ka 2 procentu punktus no periodam noteiktas kopéjas aiznémuma procentu likmes.

Atbalstu sanems tas fiziskas personas, kuru:

+ hipotekara kredita Ii|gumi ir noslégti It1dz 2023. gada 31. oktobrim;

+  kredtta atlikuma summa neparsniedz 250 000 eiro;

«  kredtti ir nodroSinati ar Latvija esoSa nekustama paSuma hipotéku;

+  kredtti nav izsniegti ar fiksétu procentu likmi visa kredita atmaksas perioda.
AtbilstoSi Siem grozijumos noteiktajiem kritérijiem, atbalstam kvalificésies absolatais
vairakums® no visiem hipotekarajiem kredttiem.

Par 2024. gadu individualiem kredTtu néméjiem izmaksajamas atbalsta summas gaidamas

4 Sagatavoja Latvijas Bankas ekonomisti Ginters Buss, Andrejs Semjonovs un Karlis Vilerts.

Finansu
nosacijumi

> To kreditu Tpatsvaru, kuri kvalificésies atbalstam, citstarp noteiks tas, cik daudzi no hipotekarajiem kreditiem 2024. gada laika tiks parfinanséti

un/vai cik daudziem no tiem tiks mainits atmaksas grafiks. Saskana ar Latvijas Bankas Kreditu registra datos balstitajam aplésém, no tiem
hipotekarajiem kreditiem, kuri bija izsniegti fiziskajam personam majokla iegadei uz 2023. gada 31. oktobri, 99.7 % kvalificétos atbalstam.
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robezas no nepilna eiro I1dz pat aptuveni 4800 eiro, un mediana ir ap 550 eiro. Kopéja atbalsta
summa léSama aptuveni 85 milj. eiro apméra jeb tuvu 0.2 % no IKP.

Lai izprastu, kada ir atbalsta ietekme uz Latvijas tautsaimniecibu, Latvijas Banka veikusi
scenarija analizi, izmantojot Latvijas DSGE modeli.

Simulacija

Hipotekarie kredtti ir saméra mazai sabiedribas dalai - aptuveni 13 % no visam Latvijas
majsaimniecibam. Turklat parliecinosi lielaka dala hipotekaro kredttu néméju ir relativi turigi.
Tas rada nenoteiktibu, cik liela atbalsta dala tiks novirzita pre€u un pakalpojumu patérinam un
cik liela tiks atstata uzkrajumiem. Tapéc analizéti divi galgji scenariji’:
1) atbalsta sanéméji ir finansiali ierobeZotas majsaimniecibas, kas uzreiz visu atbalstu
novirza patérinam;
2) atbalsta sanéméji ir finansiali neierobezotas majsaimniecibas, kas atbalsta lielako dalu
novirza uzkrajumiem.®
Analizes rezultati liecina, ka abos gadijumos atbalsta makroekonomiska ietekme ir neliela -
2024. un 2025. gada ietekme uz IKP neparsniedz attiecigi 0.06 % un 0.02 % (34. att.).»

Ginters Buss & Patrick Grining (2023) Fiscal DSGE model for Latvia, Baltic Journal of Economics, 23:1,
DOI: 10.1080/1406099X.2023.2173915.

ModelT scenariji simuléti ka valdibas parvedumi majsaimniecibam. Lai izolétu $a atbalsta ietekmi no iespéjamam fiskalas politikas parmainam,
$o scenariju modela simulacijas fiskalie noteikumi atcelti divus gadus péc fiskala Soka, péc ka ieslégts vajs vienreizéjs nodoklis optimizéjosam
majsaimniecibam. Simulacijas netiek modeléta hipotekara kredita néméju aizsardzibas nodevas potenciali negativa ietekme uz banku sektoru.

Otra scenarija pienémums atbilst optimizéjosas majsaimniecibas definicijai Latvijas DSGE modeli. Patérina izdevumi to budZeta veido aptuveni
treSdalu, savukart to robeZtieksme patérét ir mainiga laika.
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Atbalsta ekonomiska ietekme galvenokart izpauzas caur augstaku privato patérinu, ko
kompensé attiecigs importa pieaugums. Kopuma ekonomiska ietekme ir neliela galvenokart
divu iemeslu dé|:

1) hipotekaro kredTtu néméju Tpatsvars Latvija ir neliels, tapéc kopéja atbalsta summa ir
saméra maza un veido vien 0.33 % no Latvijas iedzivotaju gada patérina. Turklat, jo lielaka
atbalsta dala tiek novirzita uzkrajumiem, jo mazaka bas ietekme uz patérinu un IKP.

2) patérina izdevumos ieklautais PVN samazina faktisko patérinu aptuveni par piektdalu.

Maza ietekme uz patérinu nozimg, ka artietekme uz inflaciju mérama vien no dazam
takstoSdalam I1dz 0.01 procentu punktam, tadéjadi hipotekara kredita némeéju atbalsts batiski
netraucés monetaras politikas centieniem samazinat inflaciju.

Latvijas Bankas 2023. gada marta veiktie aprékini liecina, ka augstaku procentu likmju
ietekme uz privata patérina limeni pa majsaimniecibu budZeta kanalu 2024.-2025. gada ir
aptuveni 0.2 %. Tadéjadi atbalsts hipotekaro kredTtu néméjiem zindama méra kompensé So
ietekmi. Svarigi gan minét, ka augstaku procentu likmju ietekme uz Latvijas ekonomisko
aktivitati galvenokart izpauzas pa citiem kanaliem, t. sk. ekonomiskas aktivitates kritumu
mdasu tirdzniecibas partnervalsts, ka arT jaunu investiciju un valdibas térinu atlikSanu dargaku
aiznemsanas izmaksu dél. Sos kanalus hipotekaro kreditu néméiju atbalsts neietekma.

Secinajumi

Scenarija analizes rezultati liecina, ka makroekonomiska ietekme no grozijumiem Patérétaju
tiestbu aizsardzibas likuma, kas 2024. gada paredz kompensét 30 % no hipotekaro kreditu
procentu maksajumiem, ir neliela. Secinams arf, ka, lai gan grozijumi mazinas monetaras
politikas transmisiju Latvija pa majsaimniecibu budZeta kanalu, tie batiski neierobezos kopéjo
monetaras politikas transmisiju. »
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34. attels. Hipotekara kredita némeéju atbalsta ietekme uz Latvijas tautsaimniecibu

0.10 IKP, novirze; % no sakotngja limena 0.10 —e— Athalsts pilniba novirzits citu pre¢u
un pakalpojumu patérinam

0.05 0.05 Atbalsts lielakoties novirzits
uzkrajumiem
0.00 0.00
-0.05 -0.05
-0.10 -0.10
2024 2025 2026 2027 2028

Privatais patérin3, novirze; % Imports, novirze; % Inflacija, novirze; procentu punktos

0.25 0.15 0.015
0.20
0.10 0.010
0.15
0.005
0.10 0.05
0.000
005 \\\.
0.00
0.00 -0.005

-0.05 -0.05 -0.010

2024 2025 2026 2027 2028 2024 2025 2026 2027 2028 2024 2025 2026 2027 2028

Avots: Latvijas Bankas aprékini ar Latvijas DSGE modeli (Buss & Griining, 2023).

2024 | marts

Saisinajumi



Globala
vide

Isuma par
svarigako

Prognozes
skaitlos

Finansu
nosacijumi

Prognozes
suma

Argjais
pieprasijums

Monetara politika
eirozona

Oglekla cenas paaugstinasanas ietekme uz Latvijas
tautsaimniecibu®

Motivacija

Klimata parmainu paatrinasanas konteksta zalas transformacijas nepiecieSamiba k|dst arvien
aktualaka'. Ratificgjot Parizes noligumu par cinu pret klimata parmainam, visas valstis ir
apnémusas samazinat siltumnicefekta gazu (SEG), pieméram, og|skabas gazes un metana,
emisijas, lai paléninatu globalo sasilSanu un ierobeZotu vidéjas Zemes virsmas temperatdras
pieaugumu "krietni zem 2° C" un "censties panakt, lai temperatdra neceltos vairak par 1.5° C"
salldzinajuma ar vidéjo temperatdru pirms industrialas revolacijas". Lai sasniegtu So mérki,
valstis ir vienojusas, katrai definéjot nacionali noteiktas apnems3anas (nationally determined
contribution; NDC), kas nosaka, par cik samazinas SEG emisijas katru gadu.

ES ir apnémusies klat klimatneitrala [T1dz 2050. gadam un samazinat SEG emisijas par 55 % jau
[1dz 2030. gadam'2. Tomér paslaik ir vairakas nozares, kuras nav iesp&jams Istermina batiski
samazinat emisijas, nesamazinot izlaides apjomus'™. Lai izprastu, kada batu SEG emisiju
samazinasanas ietekme uz Latvijas tautsaimniecibu istermina, kamér vél nenotiek masveida
pareja uz klimatneitralam tehnologijam, Latvijas Banka ir veikusi scenariju analizi, izmantojot
Latvijas CGE-EUROMOD modeli™.

 Sagatavoja Latvijas Bankas ekonomists Olegs Matvejevs.

0 Sk., pieméram, seit.

" Parizes noligums klimata parmainu joma - Consilium (europa.eu).
2 Turpat.

3 Tpasi grati ir samazinat SEG emisijas nozarés, kuras rada lielako emisiju apjomu: transports, lauksaimnieciba, siltumapgade un elektroapgade,
cementa raZoSana un daZas citas rapniecibas nozares.

4 CGE-EUROMOD ir Latvijas Bankas un BICEPS izstradatais modelis, kura visparéja lidzsvara makroekonomiskais modelis, kam pamata ir Latvijas
izmaksu un izlaides tabulas, ir apvienots ar nodok|u un pabalstu mikrosimulacijas modeli EUROMOD.

Makroekonomisko PrognoZu Parskats

IKP -
pieprasijums

Darba
tirgus

Tautsaimniecibas
nozares

Fiskala
politika

Scenariju

- lelikumi
analize

Inflacija

Simulacijas apraksts

Lai veicinatu SEG emisiju samazinajumu, ES izmanto efektivako metodi': emisiju tirdzniecibas
sistému (EU ETS), kuras ietvaros uznémumiem japérk kvotas par katru radito SEG emisiju
vienTbu (CO2 ekvivalenta tonnu jeb COze t). ES nosaka kopé&jo kvotu daudzumu, tapéc, jo
|eénaks ir emisiju samazinajums, jo augstaka kvotu cena. Turklat katra valstT ir arT savi oglekla
nodokli. Latvija, pieméram, Dabas resursu nodokla likums nosaka, kuram nozarém par katru
radito COze t emisiju jamaksa 15 eiro'™. ArT akcizes nodokliem degvielai zinama méra ir oglekla
nodok|a loma. Visas izmaksas par SEG emisijam kopuma sauc par oglekla cenu.

Pasreizéja politika klimata joma nav pietiekama, lai sasniegtu apsolito emisiju
samazinasanos' '8. Tas nozimé, ka, lai cina ar klimata parmainam paveiktais batu pietiekams,
neievieSot tautsaimniecibu kroplojo3us ierobeZojumus, oglekla cena ir japaaugstina. Latvijas
Banka ir veikusi tris oglekla cenas paaugstinaSanas scenariju analizi, katrs no kuriem atbilst
konkrétam Finansu sistémas zalinaSanas tikla (The Network for Greening the Financial System;
NGFS) scenarijam.

NGFS ir 114 centralo banku un finanSu uzraugu apvieniba, kas veicina paraugprakses
izplatiSanu cina ar klimata parmainam finanSu nozaré un zalas transformacijas finansésanu.
Viena no $Ts organizacijas aktivitatém ir vienotu scenariju izstrade visai pasaulei, kas parada,
kadi soli klimata parmainu paléninasana atbilst kadam globalajam SEG emisiju samazinajumam
un atbilstoSai klimatisko katastrofu intensitatei un zaudé&jumiem nakotné. Katram scenarijam
atbilst at3kiriga oglekla cena un sasniedzamais SEG emisiju samazinajums. »

s Sk., pieméram, de Mooij, R.A., Keen, M. & Parry, LW.H. Fiscal Policy to Mitigate Climate Change. A Guide for Poicymakers. International Monetary
Fund, 2012.

16 Sk. Dabas resursu nodok|a likums (likumi.lv)

7 EU ETS kvotas cena nesen samazinajas gandriz divkart, turklat ta attiecas tikai uz 18 % Latvija radito emisiju. Savukart dabas resursu nodoklis tiek
piemérots tikai nelielai dalai paré&jo emisiju.

'8 Eiropas Vides agentara: ES tiesTbu akti nespéj sasniegt nospraustos mérkus | WWF Latvia (panda.org)
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Saja parskata tiek simuléta oglekla cenas paaugstina3ana Latvija, sakot ar 2025. gadu atbilstosi 1.43 % jeb 2.6 reizes mazaks neka Net Zero scenarija. TreSaja scenarija "Zem 2°", paaugstinot
trim' tabula raksturotajiem NGFS scenarijiem. Tiek pienemts, ka visas nozarés oglekl|a cena oglekla cenu ITdz 64 eiro/CO:ze t, negativa ietekme uz tautsaimniecibu ir vél aptuveni divas
tiek pacelta?® I1dz vienadam limenim atbilstoSi katram analizétajam scenarijam no pasreizéjas reizes mazaka neka otraja scenarija, bet SEG emisiju samazinajums - 1.7 reizes mazaks. »
oglekla cenas, kuru veido izmaksas EU ETS kvotu pirkSanai, dabas resursu nodokla?' un akcizes
nodokla?? maksajumi. 2. tabula. Simulétie NGFS scenariji
Nosauk Oglekla cena SEG emisij ina¥ £adu oglek]
. Py osaukums emisiju samazinasana ar Sadu oglekla cenu
letekme uz tautsaimniecibu 2025. gada ! gl
) L L ) o o o Net Zero 258 eiro/COze t Scenarijs paredz oglekla cenu trajektoriju, kas batu
Modela simulacijas rezultati ir redzami 35. attéla un liecina, ka, 2025. gada palielinot pietiekama, lai sasniegtu klimatneitralitati lidz 2050. gadam
oglekla cenu visas nozarés lidz 258 eiro/COze t, kas atbilstu visatrakajai klimatneitralitates un apturétu globalo sasiléanu, neparsniedzot 1.5° ilgtermina
sasniegSanai (Net Zero scenarijs), SEG emisijas Tstermina?? samazinatos par 3.7 %. Salidzinajuma ) _ A n o
& ( N oo Js) ) ) o ‘p o ) NDC 102 eiro/COze t Scenarijs paredz oglekla cenu trajektoriju, kas lautu izpildTt
ar bazes scenariju, t. i., ja nekadas parmainas netiek ieviestas, ekonomiska aktivitate?* saruktu valstu noteiktas apnemzanas (nationally determined
par 1.4 %. Vidéja reala alga batu par 0.9 % zemaka, un pirktspéjas krituma dé| ar1 privatais contributions; NDCs)
R o 0 . . . .
patérins saruktu par 1.2 %. Par 1.0 % samazinatos darbvietu skaits, paaugstinot bezdarba Zem 2° 64 eiro/COse t Scenarijs paredz oglekla cenu trajektoriju, kas batu
Iimeni par 0.7 procentu punktiem. pietiekama Tstermina, lai ilgtermina apturétu globalo
sasilSanu, ar 67 % varbatitbu neparsniedzot 2° C
Ja oglekla cena tiktu paaugstinata ITdz 102 eiro/COze t, negativa ietekme uz tautsaimniecibu
batu aptuveni 3.5 reizes mazaka. IKP saruktu par 0.41 %, savukart vidéjo ienakumu kritums 35. attéls. Scenarija analizes rezultati: NGFS scenariju noteiktas oglekla cenas
. ) o e 3 o Lo . N e ‘o o
sasniegtu 0.25 %. Radito SEG emisiju samazinajums salidzinajuma ar bazes scenariju batu ieviesanas makroekonomiska ietekme (% salidzinajuma ar pasreizejo politiku)
1 1 BN Net Zero
9 Parejie NGFS scenariji netiek analizéti, jo tie ir izstradati, lai saprastu sekas, kadas rastos, ja lielakaja dala pasaules klimata politika netiktu mainita 0 I - . - 0 = NDC
ITdz 2030. gadam. Visos 3ajos neanalizétajos scenarijos dabai un sabiedribai nodarTtais posts vidéja un ilgaka termina ir daudz lielaks neka trijos . | 7 2
izvéletajos scenarijos. em
20 Dazas nozarés jau tagad faktiska oglekla cena parsniedz 64 vai pat 102 eiro par vienu CO:e t. Ja attiecigaja scenarija oglekla cena ir mazaka par -1 -1
faktisko, tiek pienemts, ka ta paliek nemainiga.
2! Tiek nemti véra tikai tie uznémumu dabas resursu nodokla maksajumi, kuri attiecas uz SEG emisijam. Ar dabas resursu nodokli apliek ar citas vidi -2 -2
piesarnojosas aktivitates, pieméram, tadas, kas rada piesarnojumu ar smagajiem metaliem un piesarno tdeni.
22 Seit tiek nemts vera akcizes nodoklis kurinamajiem produktiem (benzinam, dize|degvielai, sa3kidrinatajai gazei, dabasgazei), un tas interpretéts -3 -3
ka oglekla nodoklis, nemot véra attieciga kurinama produkta raditas SEG emisijas.
2 Tiek simuléta ietekme uz tautsaimniecibu gada laika, pienemot, ka $aja laika tiek sasniegts jauns Iidzsvars visos produktu tirgos, t. i., cenas, algas _4 4
un izlaides daudzumi pilnigi pielagojas jaunajai oglekla cenai. Realitaté atseviskos gadijumos Sis parkarto3anas process var ilgt vairak par gadu. L L . o B o
SEG emisijas IKP Reéla alga Bezdarba likme Inflacija Avots: Latvijas CGE modela novértejumi.

24 MérTta ar IKP.
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36. attéla ir redzamas svarigu produktu grupu patérina cenu parmainas. Net Zero scenarija
paredzéta oglekla cenas kapuma ietekmé visvairak pieaugtu siltumapgades un elektribas
cenas - vairak neka par 4 % vidéja termina. Sis pieaugums varétu bat straujaks Tstermina, bet
noteikti batu vairakas reizes mazaks neka 2022. gada piedzivotais cenu kapums. Transports
un partika ir vél divas svarigas produktu grupas, kur patérina cenas batiski pieaugtu, savukart
vidéjais pakalpojumu cenu kapums realaja izteiksmé veidotu vien 0.7 %.

Interpretéjot Sos rezultatus, janem véra dazi svarigi pienémumi, kas tika izdariti modelésanas
procesa. Pirmkart, tiek simuléts, ka, novérojot emisiju intensivo energoresursu faktisko
izmaksu pieaugumu oglekla cenas paaugstinajuma dé|, uznémumi adaptéjas, samazinot to
patérinu un dalgji aizstajot tos ar tirakam alternativam. Nesen CGE modelis tika uzlabots, lai
péc iespéjas realistiskak modelétu S1s parmainas energétika un razoSanas struktdra?. Savukart
katra gada energoefektivitates pieaugums ir pienemts par fiksétu. Realitaté piesarnojoso
energoresursu sadardzinaSana var rosinat uznémumus straujak uzlabot energoefektivitati, bet
Sis efekts batu jatamaks vidéja termina.

Otrkart, simulacijas ir balstitas uz pienémumu, ka oglekl|a cena tiek paaugstinata Iidz
vienadam ITmenim visas nozarés. Visticamak, vairakam nozarém tiks paredzéti atvieglojumi.
DazZas nozares, pieméram, lauksaimnieciba, ir stratégiski svarigas, lai Latvija saglabatu

spé&ju nodroSinat sevi ar nepiecieSamo partiku, nepalaujoties uz starptautiskas tirdzniecibas
partneriem, un kapinat nodok|us Sai nozarei tik strauji ka paréjam batu sociali nepienemami.
Turklat janem véra, ka noteiktas nozarés SEG emisiju samazinasana rada lielakus finansialos
zaudéjumus?®. Tomér izvéle sniegt atvieglojumus konkrétam nozarém ir politisks lEmums, kas
japienem demokratiska procesa.

% Pétljuma "Uz energijas izmanto3anas nolaku balstita razoSanas struktira CGE modeliem" ir detalizéti aprakstita energoresursu
aizstasanas struktara, ka arT SEG emisiju uzskaites un aplikSanas ar nodokliem sistéma.

% Tas nemts véra art CGE-EUROMOD modelT un tika paradits 2022. gada septembra "Makroekonomisko NoriSu Parskata".
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TreSkart, So scenariju analizé tiek pienemts, ka aplikotas oglekla cenas parmainas notiek

tikai Latvija. Visticamak, klimata politikas jautajumos més rikosimies saliedéti ES IimenT,

ka tas parasti notiek. Ja oglekla cena vienlaikus pieaugtu arT arvalstis, Latvijas eksporta
konkurétspéjas kritums bdtu mazaks neka veiktajas simulacijas, tapéc eksporta apjoma
samazinasanas butu mazaka. Vienlaikus razoSanas izmaksas arvalstis palielinatos,

un tas ietekmétu Latviju ar importa cenu pieauguma starpniecibu. Tas nozimé, ka
makroekonomiskais efekts batu aptuveni tads pats, bet to precizi noteikt ir grati, jo tas balstas
uz vairakiem pienémumiem.

36. attéls. Scenarija analizes rezultati: NGFS scenariju noteiktas oglekla cenas
ievieSanas ietekme uz patérina cenam (% salidzinajuma ar pasreizé&jo politiku)

0 0.5 1.0 15 20 25 3.0 35 4.0 45 5.0 W= Net Zero
mm \DC
Elektriba _
Zem 2°

Apkure —
Partike N
Pakalpojumi F
Transports —

0 05 1.0 15 20 25 3.0 35 4.0 45 5.0 Avots: Latvijas CGE modela novértéjumi.

Secinajumi

Lai novérstu klimata parmainu scenarijus ar postoSakajam sekam, SEG emisijas ir strauji

jasamazina. Istermina tas ir visefektivak panakams, apliekot emisijas ar augstakiem nodokliem.

Analizétie scenariji parada, ka tam batu negativa ekonomiska ietekme. Emisiju samazinaSana
ar nodok|u palidzibu vien, batiski nemainot raZzoSanas tehnologijas, ilgtermina stipri kaitétu
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tautsaimniecibas izaugsmei, tapéc nav realistiska. Tas nozimé, ka vajadzétu aktivak veicinat
zalo transformaciju, mazinot tautsaimniecibas atkaritbu no CO2 emisijas radoSam tehnologijam.

Apliekot SEG emisijas ar nodok|iem, tiek veidoti papildu valsts budzeta ienémumi. Tos var
izmantot gan zalo inovaciju veicinasanai, gan videi draudzigaku produktu un razoSanas procesu
subsidéSanai, gan visvairak skarto uznémumu un majsaimniecibu atbalstam. Nakamaja
"Makroekonomisko PrognoZu Parskata" tiks analizéts, ka oglekla nodok|u paaugstinasanas
ietekme uz tautsaimniecibu atskirtos atkariba no $o nodok|u ienémumu izmanto3anas veida.
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1. ielikums. Sarkanas juras saspiléjuma ietekme uz eirozonas inflaciju’

Pédéjo ménesu laika spriedze Sarkanas jaras regiona ir batiski saasinajusies, Jemenas hutie3u
nemierniekiem arvien biezak uzbriokot Babelmandeba Sauruma apkartné esoSajiem kugiem.
Sis $aurums caur Sarkano jaru ved uz Suecas kanalu, kas ir viens no pasaules svarigakajiem
tirdzniecibas celiem, it ipasi starp Eiropu un Aziju, un pa to katru gadu tiek veikti 15 %2 no visas
pasaules jaras kravu parvadajumiem. Notikumi Saja regiona ir radijusi galvassapes ne tikai
piegadatajiem, atseviskiem raZzotajiem un mazumtirgotajiem, bet ari centralajam bankam.

Nemot véra paaugstinata riska apstaklus, ar kuriem saskaras transporta kugi Sarkanaja jara,
parvadataji atrodas neapskauzamas izvéles prieksa - riskét ar iesp&jamiem uzbrukumiem kugiem
un maksat augstas apdroSinasanas prémijas vai art parvirzit kugus no marsruta pa Suecas

kanalu uz daudz garaku mar3rutu gar Labas Ceribas ragu Afrikas dienvidos. Garaks un ilgaks

celS, protams, nozimé lielaku degvielas patérinu un augstakas apkalpes izmaksas. Neatkarigi no
izdaritas izvéles galarezultata parvadasanas izmaksas pieaug (sk. 1.2. att.)®.

Jaatzist, ka Sis cenu kapums nav tik dramatisks ka pandémijas laika pieredzétais, kad
parvadasanas izmaksas pieauga daudz straujak. Tam ir vairaki iemesli. Pandémija nezina

par piegazu parravumu apméru bija lielaka, kavéjumiem ieilgstot no paris ménesiem I1dz pat
vairakiem ceturk3niem. Epidémijas ierobezojoso pasakumu ietekmé daudzi pakalpojumi kluva
nepieejami, un ta vieta majsaimniecibas vairak iegadajas preces, tadéjadi radot vél lielaku
spiedienu uz piegades k&dém. »

' Sagatavoja Latvijas Bankas ekonomisti Klavs Zutis un Erlands Krongorns.

2

3 Attéla noraditas izmaksas tagadnes darfjumu tirga. Liela dala parvadajumu tiek veikta uz ilgtermina ligumu pamata, kuru cenas tiek
ietekmétas ar nobidi laika.
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1.1. attéls. Kugu satiksme Suecas kanala un Labas ceribas raga marSruta
(kugu skaits)
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1.2. attéls. Freightos konteineru fraktéSanas cenu indekss (USD)
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. . o ) . - . - S o . . : Inflacija . lelikumi Saisinajumi
svarigako skait|os Tsuma vide pieprasijums eirozona nosacijumi politika pieprasijums nozares tirgus analize

Sobrid kugo$ana apkart Afrikas dienvidiem ir dro3a alternativa ar paredzamam izmaksam un 1.3. atteéls. Sarkanas jaras saspiléjuma ietekme uz eirozonas inflaciju

paredzamiem kavéjumiem. Ari pieprasijums, it ipasi eirozona, pédéja gada laika vértéjams ka vajs, (procentu punktos)

un tas samazina spiedienu uz parvadatajiem. Papildus tam eirozonas uznémumu krajumu limenis 12 : = Esods ietekme

ir vértéjams ka pietiekams salidzinajuma ar vésturiskajiem [Tmeniem un uznémumiem ir iespgjas m Saspilgjuma ieilggana

vismaz vél kadu laiku turpinat darbibu bez batiskiem trauc&jumiem. 10

0.8
Lai gan parvadasanas izdevumi tipiski veido nelielu daJu no importéto precu gala izmaksam,
: : - - C o S . . 0.6 0.6
novérotais konteineru fraktéSanas cenu kapums ir bijis pietiekami batisks, lai tas raditu
jautajumus par iesp&jamo ietekmi uz inflaciju, it pasi, nemot véra to, ka saspiléjumi Sarkanaja jara 04 04

: . it A : -
ietekmé aptuveni 15 % no visam eirozonas importa precém¢, . .

PaSreiz&ja saspiléjuma ietekme uz eirozonas inflaciju ir vértéjama ka mérena (sk. 1.3. att.). Tomér, 0 0 Avots: Latvijas Banka.

situacijai IellgStOt, pieméram, [Tdz gada vidum, ietekme varétu kIDt Jau daudz Spéciga ka. Tam Piezimes. Piegades kézu saspiléjumu ietekme uz eirozonas inflaciju novértéta, izmantojot BVAR modeli, kura ieklauts globalo piegades k&zu
. .. _ , . . .. .. o _ saspiléjumu indekss, eirozonas eksporta apjomi, sintétisks eirozonas energijas cenas indekss, pasaules importa apjomi (neietverot eirozonu),
galvenokart ir divi iemesli. Pirmkart, kUgU fraktéSanas cenam I|gStOSI saglabajotles augsta [Tmenr, eirozonas SPCI, attieciba starp energointensivo un energoneintensivo rapniecisko razosanu eirozona un nominalais efektivais valatas kurss.
. R _ . . - v _ Lo imem 4 ae s . _ . letekmes izvérté&jums veikts, pamatojoties uz jau Sobrid (Iidz februara beigam) pieredzétajiem saspiléjumiem Sarkanaja jara, ka arT pienemot
arvien aktivak tiktu parskatiti ilgtermina parvadasanas ligumi, tadejadi stiprinot izmaksu parnesi scenarilu, kura ietvaros saspiléjumi ieilgst lidz gada vidum un tad stavoklis pakapeniski normalizéjas. Rezultati atspogulo ietekmi uz inflaciju

= . = =N=E G a T - _ . 2024. gada beigas.®
uz cenam veikalu plauktos. Otrkart, dalu no saspTléjuma ietekmes uz inflaciju $obrid slapé augstais sadobelees

uznémumu krajumu Iimenis, kas ar laiku saruks un bas jaaizstaj par augstakam izmaksam.

Spriedze Tuvajos Austrumos turpina saglabaties augsta, un Sobrid ir grati pateikt, kad situacija
varétu normalizéties. Jo ilgak ST spriedze saglabasies un kugu satiksme Sarkanaja jara tiks traucéta,
jo spécigaka bas ietekme uz inflaciju. Lai gan paslaik turpinas eirozonas inflacijas samazinasanas
un finan3u tirgi jau sak gaidit pirmos procentu likmju samazinajumus, Sarkanas jaras satiksmes

traucéSana var izradities viens no faktoriem, kas var kavét straujaku ierobezojoSas monetaras

po“t]kas izbeig§anu. ° Modela ietvaros tiek identificéti 1) aréja pieprasijuma, 2) piegades kéZu saspiléjumu, 3) energijas piedavajuma un
4) nominala efektiva valatas kursa Soki. Soku identifikacijai tiek izmantoti $adi mainigo zimju ierobeZojumi to sakotnéjai
ietekmei: globalo piegades k&Zu saspiléjumu indekss (1)+, (2)+; eirozonas eksporta apjomi (1)+, (2)-, (3)-, (4)-; sintétiskais
eirozonas energijas cenu indekss (3)+; pasaules importa apjomi (neietverot eirozonu) (1)+, (2)-, (3)-, (4)-; eirozonas SPCI (1)+,
(2)+, (3)+, (4)-; attieciba starp energointensivo un energoneintensivo rapniecisko razoSanu eirozona (2)+, (3)-; nominalais

4 Latvijas Bankas aprékins, balstoties uz ANO Comtrade datubazé pieejamo informaciju par 2022. gadu. efektivais valatas kurss (1)+, (4)+
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2. ielikums. lekSzemes cenu attistiba Baltijas valstTs'

Péc strauja inflacijas kapuma 2021. un 2022. gada cenu pieauguma tempi Baltijas valstTs ir batiski
mazinajusies. 2023. gada IKP deflatora parmainas, kas méra visu iekSzemé sarazoto precu un
pakalpojumu cenu parmainas, bija robezas no 5.6 % Iidz 8 % - aptuveni 2 reizes zemakas neka
2022. gada. ArT faktori, kas nosaka cenu dinamiku, laika gaita ir mainTjusies (2.1. att.).

Straujais izejmaterialu cenu pieaugums 2021. gada izskana un 2022. gada sakuma visai atri
atspogulojas ari razoSanas izmaksu kapuma un [1dz ar to ari precu un pakalpojumu cenu
pieauguma. Lai nodroSinatos pret talaku izmaksu paaugstinasanos, nereti uznémumi cenas
palielinaja pat virsproporcionali izmaksu kapumam. Lidz ar to lielu dalu no cenu pieauguma
maksimuma 2022. gada skaidro uznémumu pelna, jeb precizak - bruto ienesa.

Izejmaterialu cenam normalizéjoties, 3T cenu pieauguma faze ir noslégusies. Tomér augstaks cenu
[Tmenis, kas radies augosas uznémumu pelnTtspéjas rezultata, nozimé ari zemakas realas algas un
vajaku darba néméju pirktspéju. Darba tirgd saglabajoties spécigam darbaspéka pieprasijumam,
spiediens palielinat nominalas algas un kompensét pirktspéjas kritumu ir augsts. Lidz ar to arvien
nozimigaku lomu cenu parmainas nosaka atalgojuma komponente.

Istermina augstaks nominalo algu pieaugums péc tik batiskas pirktspéjas pasliktinasanas bija
sagaidams, un uznémumi to ir spéjigi kompensét uz pelnas rékina. Tadéjadi pat neraugoties uz
Spécigu algu pieauguma tempu, cenu pieaugums 2023. gada bija batiski [Enaks neka 2022. gada.
Tomér uznémumu spéjai kompensét algu spiedienu uz zemakas pelnas rékina ir robezas, tapéc
ilgaka termina tik straujs atlidzibas pieaugums, ja to nepavada produktivitates kapums, rada
riskus konkurétspéjai.

' Sagatavoja Latvijas Bankas ekonomists Andrejs Bessonovs
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Latvija atalgojuma komponentes nozime cenu dinamika ir izteiktaka neka Lietuva un Igaunija.
Tapat ari pelnas dalas kritums 2023. gada ir bijis lielaks neka kaiminvalstis. Tas liek domat, ka
talaks nominalo algu kdpums var pasliktinat Latvijas produkcijas pievilcibu eksporta tirgos un,
nemot véra eksporta nozimi Latvijas tautsaimnieciba, batiski pavajinat izaugsmi. Lai mazinatu
$ada scenarija iestaSanos nakotng, javeic pasakumi darbaspéka piedavajuma veicinasanai, ka art
jauzlabo nosacijumi uznémumu investicijam, kas nakotné var sekmét darba raziguma izaugsmi.

2.1. attéls. IKP deflatora dekompozicija (gada parmainas; % un procentu punktos)

Igaunija Latvija
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ANO - Apvienoto Naciju Organizacija

AS - akciju sabiedriba

ASV - Amerikas Savienotas Valstis

CSP - Centrala statistikas parvalde

ECB - Eiropas Centrala banka

EK - Eiropas Komisija

ES - Eiropas Savieniba

EURIBOR - eiro starpbanku piedavajuma procentu likmju indekss (euro interbank offered rate)
FRS - ASV Federalo rezervju sistéma

IKP - iekSzemes kopprodukts

ISIN - starptautiskais vértspapiru identifikacijas numurs (International Securities Identification Number)
N - Latvijas Bankas novért&jums

OPEC - Naftas eksportétajvalstu organizacija

OPEC+ - OPEC daltbvalstis un Krievijas Federacija, AzerbaidZzanas Republika, Bahreinas Karaliste, Bruneja Darusalama, Dienvidsudanas
Republika, Kazahstanas Republika, Malaizija, Meksikas Savienotas Valstis, Omanas Sultanats un Sudanas Republika

P - Latvijas Bankas prognoze

PTO - Pasaules Tirdzniecibas organizacija
PVN - pievienotas vértibas nodoklis

SPCI - saskanotais patérina cenu indekss

SVF - Starptautiskais Valatas fonds

lelikumi
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