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Salsinajumi

AS — akciju sabiedriba

ASV — Amerikas Savienotas Valstis

ECB - Eiropas Centrala banka

EK — Eiropas Komisija

EONIA - eiro uz nakti izsniegto kreditu vidgjais indekss (euro overnight index average)
ES — Eiropas Savieniba

€STR - eiro Tstermina procentu likme (euro short-term rate)

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

IKP — ick$zemes kopprodukts

NVA — Nodarbinatibas valsts agentiira

PVN - pievienotas vértibas nodoklis

SPCI — saskanotais patérina cenu indekss

SVF — Starptautiskais Valtitas fonds

Papildinformacija

Izdevuma "Makroekonomisko NoriSu Parskats" (2022. gada septembris, Nr. 35) sagatavoSana
izmantota Iidz 2022. gada 12. septembrim pieejama informacija, ja vien nav noradits citadi. Prognozes
sagatavotas, izmantojot 1idz 2022. gada 12. septembrim, atseviSkiem tehniskajiem pienémumiem —
lidz 15. augustam pieejamo informaciju.

Grafiskos att€lus sagatavojot, izmantota Bloomberg (1. un 5.-9. att.), Refinitiv (2., 10. un 14. att.),

EK (3.,4.,20.,27.-29.,33.,36.un 2.1.-2.7. att.), Latvijas Bankas (5., 11.-16., 18., 20., 23., 25.-28.,
1.1.,33.-35.,2.3.-2.5., 2.7. un 37.41. att.), Centralas statistikas parvaldes (12., 15., 18.-20., 22.-26.,
28.un 30.-32. att.), Valsts kases (17. att.), SIA "ARCO REAL ESTATE" (21. att.), valsts vienotas
datorizetas zemesgramatas (21. att.), Pasaules tirdzniecibas organizacijas (29. att.), Brent (34. att.),
Title Transfer Facility (35. att.), ECB (2.4. att.), ka arT Ekonomikas ministrijas, Labklajibas ministrijas
un Finan$u ministrijas (37. att.) informacija.

Statistiskos datus sk. https://www.bank.lv/statistika/dati-statistika/galvenie-makroekonomiskie-raditaji.
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Aktualitates 1Isuma

trauc€jumu del inflacija strauji virzas augsup; ar Latvija inflacijas prognozes

Kara izraisito energijas un partikas cenu kapumu un Eiropa arT gazes piegades
g ir paaugstinatas.

Augsta inflacija nomac izaugsmi pasaulg, t. sk. Latvija; mazinoties iedzivotaju
pirktspgjai un paterinam, paredzama Tslaiciga recesija.

2

Centralas bankas, t. sk. ECB, atkapjas no atbalsto$as monetaras politikas.

B2

Augstaka inflacija Latvija neka vidgji eiro zona atspogulo lielaku partikas un
energijas Tpatsvaru patérina un $o cenu, ka arf algu straujaku kapumu.

=

@ Eksportu ierobezo vajaks pieprasijums, koksnes cenu kritums un lieli
izejmaterialu krajumi.

Saspringtais darba tirgus mazinas krizes ietekmi uz bezdarbu un uztures algu
kapumu uzn€mumos pat augosu energoresursu izmaksu apstak]os.

7z
/50

Valdibas atbalsts un majsaimniecibu uzkrajumu terésana dalgji absorbes
energoresursu cenu krizes sekas tautsaimnieciba.

.

Energoneatkaribas un energoefektivitates aktualitate ir augusi.

=
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-0 [ [ -0
1. Aréjais pieprasijums
Par izaugsmes galveno lejupvérsto risku céloni ir kluvusi augsta inflacija. Krievijas
dabasgazes importa izstkums Iidz ar dabasgazes piedavajuma trikumu un rekordaugstam
cenam rada neskaidribu gan par saimnieciskas darbibas perspektivam, gan par apkures
sezonu Eiropa, savukart Krievijas un Ukrainas ierobezotais partikas izejvielu eksports
veicina partikas cenu inflaciju. Augsts cenu spiediens ierobezo majsaimniecibu paterinu un
rada nev€lamus inflacijas gaidu nostiprinasanas riskus nakotng, liekot centralajam bankam
padarit monetaro politiku ierobezojosaku. SVF veértgjuma butiski lejupversti riski izaugsmei
ir arT Kinas atbalstita Covid-19 "nulles" politika un Kinas nekustama tpasuma nozares krize,
ka ar augstaks saistibu nepildisSanas risks attistibas valstis, ko veicina gan lielako centralo
banku stingraka monetara politika, uzsakot procentu likmju celSanu, gan augstas partikas
cenas. Kar§ Ukraina un ASV un Kinas saasinatas attiecibas rada butiskus geopolitiskus
riskus, kas var ieviest turpmakas korekcijas pasaules tautsaimniecibas virziba.

Atbilstosi SVF jaunakajai prognozei', kas publicéta 2022. gada julija, globala izaugsme Sogad
sasniegs 3.2% — par 0.4 procentu punktiem mazak, neka prognozets aprili. 2023. gada ta
paléninasies vel vairak — I1dz 2.9% (par 0.7 procentu punktiem). Savukart inflacija 2022. gada
varétu sasniegt 8.3% un 2023. gada — 5.7% (par 0.9 procentu punktiem augstaka, neka
prognozgts aprili). Attistibas valstis, kur energijas un partikas izdevumi patérina groza aiznem
lielaku dalu, gan 2022., gan 2023. gada gaidama augstaka inflacija neka attistitajas valstis.
Energijas un partikas cenas turpina radit galveno spiedienu uz inflaciju. Lai gan
megavatstundu, velak ta ir strauji kapusi, sasniedzot pat vairak neka 300 eiro par
megavatstundu. So svarstibu galvenais iemesls ir augo3as bazas par Eiropas valstu sp&ju
nodros$inat pietickamus krajumus gaidamajai apkures sezonai, Krievijai mérktiecigi arvien
samazinot piegazu apjomus. Sis bazas kartgjo pavérsienu sasniedza septembra sakuma,

kad Krievija pavisam partrauca piegades pa Nord Stream I caurulvadu un pazinoja, ka
piegades atjaunosana iesp&jama tikai tad, ja p&c kara sakuma ieviestas ES sankcijas tiks
atceltas. Pasreizgjais dabasgazes cenu limenis ir aptuveni 18 reizu augstaks salidzinajuma ar
2019. gada septembri?, tau tam ir raksturigs arT loti liels svarstigums, reag€jot uz sanemto
informaciju par dabasgazes pietiekamibu un pieejamibu.

1. attéls
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Krietni mazak dramatiska situacija ir naftas tirgii, kur patérétajiem pozitivaku noskanojumu
radija naftas cenu samazinajums, ko sekmgja arvien augosas recesijas gaidas globalaja
tautsaimnieciba, cenam sariikot I1dz pirmskara [imenim (aptuveni 90 ASV dolariem par
barelu). Tas noticis, neraugoties uz ES valstu vienoSanos 2022. gada nogalg aizliegt pa jiiru
piegadatas Krievijas naftas importu. Zemakas naftas cenas atspogulojas 1&taka degviela un
mazina inflacijas spiedienu. Dal&ji atsakoties Ukrainas graudu eksportam, kritas arT kviesu
un kukuriizas cenas, tacu tas joprojam saglabajas augstas, aptuveni par 14% parsniedzot
pirmskara limeni.

! International Monetary Fund. World Economic OutlookUpdate, July 2022.
2 Izmantojot ménesa vidgjas vertibas (2022. gada —no 1. lidz 8. septembrim ieskaitot).
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2. attéls
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ASYV tautsaimniecibu turpina balstit noturigs pieprasijums un spécigs darba tirgus;
vienlaikus vérojama art augsta inflacija. Lai gan ASV nav tiesi atkarigas no Krievijas
dabasgazes, patérina cenu pieaugums jiinija sasniedza augstako limeni p&dgjos 40 gados
temps bija negativs (—0.4% un —0.2% salidzinajuma ar ieprick$&jo ceturksni®), tomer viens
pats Sis raditajs var sniegt nepilnigu prieksstatu par realas tautsaimniecibas dinamiku.
Privatais patérins pieauga attiecigi par 0.5% un 0.4% salidzinajuma ar ieprieksgjo ceturksni,
bet investicijas — par 1.2% un —3.5%. Bitiska ietekme ir arT krajumu parmainam un argjai
bilancei. Krajumu parmainas abos $a gada ceturks$nos bijusas negativas, samazinot IKP
piecauguma tempu attiecigi par 0.1 un 0.5 procentu punktiem. Tas skaidrojams gan ar
piegades k&zu traucgjumiem (nepabeigtie izstradajumi netiek ieklauti krajumos), gan ar
specigu krajumu veidosanu 2021. gada p&dgjos ceturksnos. IKP izaugsmes vieta FRS savos
komentaros biezak min nodarbinatibas datus, kas liecina par specigo darba tirgu: bezdarba
Itmenis augusta saglabajas vesturiski loti zems (3.7%), un nodarbinato skaits turpinaja
pieaugt. Augsta inflacija un spécigs darba tirgus lavis FRS Sogad paaugstinat bazes procentu
likmes kumulativi par 225 bazes punktiem, un gaidams, ka procentu likmes tiks celtas art
nakamajas $a gada sédes. SVF prognoze 2.3% ASV IKP pieaugumu 2022. gada un 1.0% —
2023. gada.

Kinas istenota Covid-19 "nulles" politika, problemas nekustama ipaSuma sektord un
samerd zema inflacija lauj monetarajai politikai virzities preteji pasaulé dominéjoSajai
tendencei. Kinas Tautas banka ir [émusi samazinat tas noteiktas procentu likmes. Tas
skaidrojams gan ar nekustama Tpasuma sektora krizi, kas iesakas 2021. gada ar lielaka
nekustama Tpasuma attistitaja Evergrande griitibam segt savas saistibas, gan ar arvien
jauniem Covid-19 uzliesmojumiem, kuru d€| saskana ar Covid-19 "nulles" politiku notiek
veselu pils€tu masveida testéSana un tiek ieviestas lokalas majsédes. Tas savukart izraisa
rilpniecibas izlaides kritumu un apgriitina piegades k&zu darbibu. Ipasi specigi Covid-19
ietekmgja izaugsmi 2022. gada 2. ceturksni, kad IKP pieauga vien par 0.4% salidzinajuma
ar ieprieksgja gada atbilstoSo periodu (—2.6% salidzinajuma ar ieprieks€jo ceturksni).
Mazumtirdzniecibas apgrozijums aprili un maija bija attiecigi par 11.1% un 6.7% mazaks
neka pirms gada, tacu, epidemiologiskajai situacijai pakapeniski uzlabojoties, julija

3 ASV ceturksna pieauguma tempi tiek oficiali publicéti gada izteiksmé. Lai uzlabotu salidzinamibu ar citu valstu
raditajiem, visi ASV ceturksna pieauguma tempi parrékinati no gada izteiksmes ceturksna izteiksmé. Teksta visi ceturksna
pieauguma tempi uzraditi ceturksna izteiksme.
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sasniedza 2.7% gada picaugumu. Kinas tautsaimnieciba 1. pusgada piecauga par 2.5%
salidzinajuma ar 2021. gada pirmajiem seSiem méneSiem, un vairakums analitiku uzskata,
ka Kinai Sogad neizdosies sasniegt valdibas noteikto 5.5% IKP izaugsmes mérki (SVF jiinija
prognoze Kinai ir 3.3% piecaugums). Ekonomiskas griitibas Kina biitiski palénina globalas
tautsaimniecibas izaugsmi ar vajaka piedavajuma starpniecibu.

Japanas atgiiSanas p&c pandémijas ir stabilaka, bet vienlaikus ar7 kiitraka. 2022. gada

1. ceturksni IKP gandriz nemainijas, bet 2. ceturksni pieauga par 0.9% salidzinajuma ar
ieprieksgjo ceturksni. Privatais patérin$ palielinajas attiecigi par 0.3% un 1.2%, bet argjais
sektors nesniedza biitisku atbalstu tautsaimniecibai; tas dalgji izskaidrojams ar izaugsmes
paléninasanos Kina. Gan Japana, gan Kina inflacija saglabajas daudz zemaka neka pargja
pasaulé. Vajaks patérins$ un kultiiras Tpatnibas nelauj razotajiem strauji celt cenas, tapec
patérina cenu gada inflacija Japana bija vien 2.6% un Kina 2.7%.

Eiro zond labus 1. pusgada rezultatus aizéno recesijas gaidas. Neraugoties uz kara
geografisko tuvumu, eiro zonas tautsaimnieciba parliecinosi atguvas péc Covid-19
ierobezojumu atvieglojumiem, 2022. gada pirmajos divos ceturksnos picaugot par 0.7%

un 0.8% salidzinajuma ar ieprieks&jo ceturksni. Pirmajos trijos ménesos vislielako devumu
izaugsmei (0.65 procentu punkti) sniedza tirdzniecibas bilance. To galvenokart noteica loti
liels pieaugums Irijas argja sektord, kur starptautisko korporaciju eksportam ir liela ietekme.
2. ceturksni izaugsme bija daudz vienmerigak sadalita pa dalibvalstim un 0.6 procentu
punktus no tas deva privatais patérins. Atliktais paterin$ un Covid-19 ierobezojumu

pirms gada, un 4 procentu punktus no pieauguma noteica energija, 2 procentu punktus —
partika, bet pargjo — preces un pakalpojumi. Palielinajas arT pamatinflacija, sasniedzot 4%.
Savukart bazas par augstiem energijas rékiniem un geopolitiska nestabilitate ir galvenie
iemesli, kap&c pateretaju nenoteiktibas apaksindekss marta sasniedza vesturisko maksimumu
un turpina augt arT augusta; savukart tautsaimniecibas dalibnieku noskanojumu raksturojosie
indeksi ir butiski samazindjusies.* Tom&r galvenas liecibas par lénaku gaidamo izaugsmi

3. ceturksni sniedz iepirkumu vaditaju indekss (IVI), kas julija un augusta atradas zem

50 punktiem, noradot uz ekonomiskas aktivitates kritumu salidzinajuma ar ieprieksgjo
meénesi (tiesa, dalu no IVI veido noskanojuma noveértéjums). Reaggjot uz augsto inflaciju,
ECB jiilija un septembra sédé paaugstinaja bazes procentu likmes kopuma par 125 bazes
punktiem. Jaunakajas prognozes, kas publicétas septembri, ECB paredz IKP pieaugumu par
3.1% 2022. gada, 0.9% 2023. gada un 1.9% 2024. gada. Savukart inflacija varétu sasniegt
attiecigi 8.1%, 5.5% un 2.3%. Salidzinajuma ar jinija prognozi 2022. gada izaugsmes temps
ticis parskatits un paaugstinats par 0.3 procentu punktiem (tas skaidrojams ar straujaku, neka
gaidits, pieaugumu 1. pusgada), bet tas pazeminats 2023. gadam (—1.2 procentu punkti) un
2024. gadam (—0.2 procentu punkti) — to nosaka augstas inflacijas spiediens uz patérinu,
piegades k&Zzu un energoresursu piegades traucgjumi un vaj$ noskanojums. Savukart inflacija
prognozgta augstaka neka ieprieks attiecigi par 1.3, 2.0 un 0.2 procentu punktiem, energijai
un partikai radot ilgstosaku spiedienu uz cenam un Sim spiedienam izplatoties uz citiem
sektoriem.

ECB ir sagatavojusi ar1 pesimistisko (downside) scenariju, kura pien@mumos paredz gandriz
pilnigu Krievijas dabasgazes piegazu izbeigSanu un nesp&ju tas aizstat ar citam piegadem,
pasi aukstu ziemu un ripniecibas jaudu ierobezoSanu energijas taupiSanai, ka arT batiski
augstakas energijas un partikas cenas. Sis scenarijs jau paredz negativu izaugsmi 2023. gada
(—0.9% salidzinajuma ar iepriek$€jo gadu), tacu 2022. un 2024. gada IKP pieaugums bis
pozitivs (2.8% un 1.9%).

4 Business and Consumer Survey (August 2022).



https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/indicators-statistics/economic-databases/business-and-consumer-surveys_en
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3. attéls
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Baltijas valstis inflacija, kas ir augstaka ES, vajina ekonomisko aktivitati lidz pat
recesijai’. Lietuva pec 2022. gada 1. ceturk$na diezgan straujas ekonomiskas izaugsmes

2. ceturksni ta saruka. Igaunija tautsaimniecibas vajinaSanas iezimégjas jau no gada sakuma.
To noteica Krievijas uzsakta kara ietekme, samazinoties tirdzniecibai ar Krieviju, ka

ar1 energoresursu sadardzinasanas, kas noteica loti augstu inflaciju, kura Baltijas valstis

ir butiski augstaka neka pargjas ES valstis. Gada nogalé gan Igaunija, gan Lietuva tiek
prognozeta tautsaimniecibas recesija, kas samazina abu Baltijas valstu 2022. gada izaugsmi.
Kaut gan gada kopuma 1. pusgada raditaju dé| vérojama izaugsme, ta ir krietni zemaka neka
ieprieks. Bitiski pesimistiskaka izaugsme tiek prognozeta 2023. gadam, pieauguma tempam
sartikot 1. pusgada. Prognozg paredzets, ka 2023. gada inflacija Baltijas valstls mazinasies
un fosila kurinama cenu pakapeniska normaliz€Sanas veicinas atveseloSanos gada beigas.

Augstas energoresursu cenas un tautsaimniecibas dalibnieku noskanojuma
pasliktinaSands ari parejas lielakajas tirdzniecibas partnervalstis iezimé recesiju

2022. gada 2. pusgada. Vacijas tautsaimniecibas izaugsme 1. ceturksni nedaudz parsniedza
ieprieks prognozeto tempu, tomer jau 2. ceturksni ta bija nedaudz zemaka par Deutsche
Bundesbank prognozeto, tautsaimniecibai tikai pavisam nedaudz augot salidzinajuma ar
ieprieksgjo ceturksni. AugoSo energoresursu cenu ietekmé Vacija, kas liela méra ir bijusi
atkarTga no Krievijas dabasgazes, pirmo reizi fiks€ja deficitu argjas tirdzniecibas bilance.
Gan augstas energijas cenas, gan vajaks globalais pieprasijums ierobezo razo$anu, lidz ar to
saruks eksports. Vienlaikus arT imports vajinasies augsto energoresursu cenu dél, mazinoties
iek§€jam pieprasijumam.

Zviedrija 2022. gada pirmajos divos ceturksnos ir notur&jusies tautsaimniecibas izaugsme.
2. ceturksni ta auga straujak, neka tika paredzgts ieprieks, nedaudz uzlabojoties gada
kopgjai IKP pieauguma prognozei, savukart 2023. gads tiek paredzéets sliktaks. 2022. gada
sakums tautsaimnieciba iezimgjis atgiiSanos no pandémijas, palielinoties pieprasijumam.
Piedavajumam dalgji netiekot Iidzi energijas cenu kapuma un piegades k&zu traucjumu dél,
lidzigi ka citur Eiropa vérojams augstaks cenu kapums, neka ieprieks paredzéts. Zviedrijas
tautsaimniecibas nakotn€ iezimgjas recesija, paredzot atgiSanos 2023. gada 2. pusgada.

4. attéls
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5 Latvijas tirdzniecibas partnervalstu tautsaimniecibas izaugsmes analiz€ izmantotas centralo banku prognozes.
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Apvienota Karaliste piedzivo lidzigas problémas ka pargja Eiropa, péc picauguma gada
sakuma IKP jau 2. ceturksni nedaudz samazinoties. Tirdzniecibas apjoms mazinas, savukart
eksporta un importa vertiba pieaug uz cenu rekina. Mazinoties realajiem ienakumiem un
pieprasijumam, gada beigas gaidama recesija, butiski pasliktinot IKP prognozi 2023. gadam,
un tautsaimniecibas atveselo$anas paredzama tikai 2024. gada.

Krievijas tautsaimniecibd ieprieks paredzeta milziga krituma vietd vérojama meérenaka
lejupslide. Turpinoties Krievijas uzsaktajam karam Ukraina un sankciju ieviesanai,
Krievijas tirdznieciba ar rietumvalstim ir apgrutinata daudzas produktu grupas, tomer
energoresursu eksporta vertiba ir biitiski pieaugusi. Augstas cenas un Eiropas valstu atkariba
no Krievijas dabasgazes, kuras aizstasana istermina nav viegli Istenojama, liecina, ka
energoresursu tirdznieciba nav beigusies. ArT citas precu grupas tirdznieciba nav pilnigi
apstajusies, piemeram, Latvijas eksports uz Krieviju pat nedaudz pieaudzis. Tom&r nakotng
tirdzniecibas apjomi mazinasies, pienakot terminiem, p&c kuriem pilniba stasies speka
sankcijas, un pakapeniski aizstajot Krievijas produktus ar importu no citam valstim. Tas
samazinas Krievijas ienakumus. ArT 2023. gada tiek paredzeta tautsaimniecibas lejupslide,
tautsaimniecibai nedaudz atgiistoties 2024. gada, bet neatgriezoties pirmskara ltmeni vél ilgu
laiku.
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2. FinanSu nosacijumi

Kops marta beigam vadoSas centralas bankas, reagéjot uz augsto inflacijas limeni, strauji
atkapjas no ipasi atbalstoSas monetaras politikas. FRS un Anglijas Banka turpinaja celt
bazes procentu likmes. ECB p&c neto aktivu iegazu izbeig§anas paaugstinaja monetaras
politikas procentu likmes. Savukart Japanas Banka, neraugoties uz straujo izejvielu un
energijas cenu kapumu pasaulg, prognozg, ka inflacija Japana nebis noturiga, un turpina
pasi atbalstoSu monetaro politiku.

2.1. ECB un citu vado$o centralo banku lemumi

ECB Padome kops$ marta beigam ir strauja tempd turpindjusi monetaras politikas
normalizaciju. Julija sakuma tika izbeigtas neto aktivu iegades Aktivu iegades programmas
(AIP) ietvaros. Atbilstosi ieprieks sniegtajiem signaliem un perspektivas noradei jiilija
sanaksmé ECB Padome [éma paaugstinat galvenas procentu likmes par 50 bazes punktiem —
straujak, neka tika iecenots finansu tirgos. Sads Iémums tika pienemts, redzot, ka inflacijas
raditaji turpina sasniegt jaunas virsotnes. Septembri ECB Padome galvenas procentu likmes
palielinaja vel par 75 bazes punktiem. Tadgjadi noguldijumu iespgjas uz nakti procentu
likme, galvena refinanséSanas procentu likme un aizdevumu iesp&jas uz nakti procentu likme
sasniegusas attiecigi 0.75%, 1.25% un 1.50% limeni. ECB Padome arT informé, ka procentu
likmju celSana turpinasies nakamajas sanaksmes, tacu par to lielumu tiks lemts katra
sanaksm¢ atseviski. Papildus jiilija sanaksm@ tika izzinots arT jauns nestandarta monetaras
politikas instruments — Transmisijas aizsardzibas instruments (TAI), kas monetaras politikas
normaliz&Sanas laika nodrosinas, lai monetaras politikas nostajas transmisija visas eiro zonas
valstis noris€tu raiti. Padomes skatijuma monetaras politikas viendabiba ir priek§nosacijums,
lai ECB varétu izpildit savu uzdevumu nodros$inat cenu stabilitati vidgja termina. TAI tika
pievienots ECB Padomes instrumentu klastam, un to var aktivizet, lai noveérstu nevélamu,
haotisku tirgus dinamiku, kas rada nopietnu apdraudéjumu monetaras politikas transmisijai
visa eiro zona. TAI ietvaros veikto aktivu iegaZu apjoms biis atkarigs no monetaras politikas
transmisiju apdraudoso risku nopietnibas. legadém ieprieks nav noteikti ierobezojumi.
Tomeér pirma aizsardzibas linija transmisijas mehanismu apdraudo$o risku novérSanai
saistiba ar pandémiju joprojam ir elastiga pieeja, atkartoti ieguldot no pandémijas arkartas
aktivu iegades programmas (PAAIP) portfela vertspapiru dzesanas iegiitos lidzek]us.

ECB prezidente Kristine Lagarda (Christine Lagarde) péc Padomes septembra sanaksmes
noradija, ka, lai gan tlirisma nozares uzplaukums veicinaja tautsaimniecibas izaugsmi

3. ceturksni, gaidams, ka tautsaimniecibas izaugsme gada atlikuSajos méneSos buitiski
paléninasies. To nosaka Cetri galvenie iemesli. Pirmkart, augsta inflacija samazina
patérinu un razosanu visa tautsaimnieciba un Sos kavéjoSos faktorus pastiprina dabasgazes
piegades traucgjumi. Otrkart, ar tautsaimniecibas atkalatverSanos saistitais straujais
pakalpojumu pieprasijuma kapuma temps tuvakajos me&nesos saruks. Treskart, globala
pieprasijuma vajinasanas, t. sk. daudzas lielakajas tautsaimniecibas noteiktas stingrakas
monetaras politikas dé], un tirdzniecibas nosacijumu pasliktinaSanas nozimes mazaku
atbalstu eiro zonas tautsaimniecibai. Ceturtkart, saglabajas liela nenoteiktiba un strauji
sariik majsaimniecibu un uznémumu noskanojuma raditaji. Attieciba uz riskiem eiro
zonas tautsaimniecibas izaugsmei tiek noradits, ka pasaules tautsaimniecibas izaugsmes
paléninasanas del izaugsmi apdraudosie riski galvenokart ir lejupversti, pasi istermina.
Savukart ar inflacijas perspektivu saistitie riski galvenokart ir augSupversti. Tapat ka
attieciba uz izaugsmi, lielakais risks inflacijai Tstermina ir turpmaki energijas piegazu
parravumi.

Analitiki prognozg, ka ECB noguldijumu iesp&jas uz nakti procentu likme 2023. gada
sakuma var€tu pakapties lidz 1.50%, savukart galvena refinansésanas likme — Iidz 2.00%.
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Savukart finanu tirgli septembra sakuma tika iecenots, ka ECB galvena politikas likme
nakamo 12 ménesu laika varétu sasniegt 2.30%.
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FRS turpinaja paaugstinat merka likmi. Maija sedg ta palielinaja merka likmi par 50 bazes
punktiem, savukart jinija un julija s€d€ katra vl par 75 bazes punktiem (lidz 2.25-2.50%).
Papildus maija sakuma FRS publicgja detaliz&tu informaciju par gaidamo bilances
samazinaSanu. Ta noradija, ka primari bilances samazinasana notiks, pielagojot atkartotos
ieguldijumus un daudz agresivak, neka ieprieks gaidits. Sakot ar 1. juniju, FRS atkartoti
ieguldija ASV Valsts kases parada vertspapiru pamatsummas atmaksas, neparsniedzot

30 mljrd. ASV dolaru limitu, savukart ASV agentiiru un agenttru ar hipotéku nodrosinato
vertspapiru atmaksas — neparsniedzot 17.5 mljrd. ASV dolaru limitu. SeptembrT Sie

limiti tika paaugstinati attiecigi [1dz 60 mljrd. un 35 mljrd. dolaru. FRS arT norada, ka,

lai nodro$inatu pakapenisku pareju lidz limenim, kas FRS skatfjuma atbilst finansu tirgi
nepiecieSamajam, ta bilances samazinasanu no sakuma pal€ninas un p&c tam apturgs,
vienlaikus atzimgjot, ka ta ir gatava pielagot jebkuras bilances samazinasanas detalas, nemot
veéra tautsaimniecibas un finanSu norises. Attieciba uz ASV tautsaimniecibu FRS norada,

ka sanemtie dati liecina par patrina un izlaides pavajinasanos. Vienlaikus jaunu darbvietu
radisana p&dgjos menesos turpina biit veseliga, un tapec saglabajas zems bezdarba limenis.
Inflacija joprojam ir paaugstinata, atspogulojot ar pandémiju saistito piedavajuma un
pieprasijuma neatbilstibu, augstas energijas un partikas cenas, ka arT plasaku augSupveérstu
cenu spiedienu.

Papildus FRS vaditajs Dzeroms Pauels (Jerome Powell) vasaras beigas Jackson Hole
ekonomikas foruma noradija, ka FRS jaturpina iesaktais, [idz darbs ir padarits, ar to domajot
inflacijas pazeminasanu lidz FRS mérka [imenim. Vin$ ar1 noradija, ka veiksmigas inflacijas
samazinasanas rezultats, visticamak, blis zemaka tautsaimniecibas izaugsme, bet, lai inflacija
tiktu normaliz&ta, procentu likm&m kadu laiku japaliek [iment, kas ir ierobeZojoss.

FinanSu tirgos 7. septembri tika gaidits, ka FRS mérka likme $aja likmju celSanas cikla
maksimumu sasniegs p&c 6 m&nesiem un pietuvosies 4% limenim, vienlaikus finansu tirgi
ar1 paredz, ka ta bus pirma no vado$ajam centralajam bankam, kas saks procentu likmju
pazeminasanu, un p&c 12 ménesiem jau biis gaidams pirmais procentu likmju samazinajums.
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Anglijas Banka, lidzigi ka FRS, turpindja celt bazes procentu likmi. Monetaras politikas
komiteja (MPK) katra no maija sakuma un jiinija vidi notikuSajam sédeém léma palielinat
bazes procentu likmi par 25 bazes punktiem, tomé&r, inflacijai turpinot sasniegt jaunas
virsotnes, augusta s€d€ 1&éma rikoties straujak un bazes procentu likmi palielinaja par

50 bazes punktiem (Iidz 1.75%). Augusta monetaras politikas zinojuma Anglijas Banka
norada, ka vasaras ménesos Apvienotaja Karaliste ir turpinajis palielinaties augSupversts
inflacijas spiediens. Galvenokart tas saistams ar dabasgazes vairumtirdzniecibas cenu, kas

ir strauji palielinajusies Krievijas ierobezotas padeves del. Augsto vairumtirdzniecibas

cenu ietekme paradisies mazumtirdzniecibas energijas cenas, vél vairak samazinasies
majsaimniecibu realie ienakumi un tuvakaja laika inflacijas kapums turpinasies. Paaugstinats
inflacijas [imenis varétu saglabaties visu 2023. gadu, tom&r p&c diviem gadiem ta atgriezisies
Anglijas Bankas 2% mérka Itmeni. Attieciba uz ekonomisko aktivitati tick noradits, ka ta
samazinas. P&d&jais dabasgazes cenu pieaugums ir veicingjis biitisku nakotnes perspektivu
pasliktinasanos, un tiek prognozeéts, ka Apvienotaja Karalisté 2022. gada 4. ceturksni
iestasies recesija.

Finansu tirgos tiek iecenots, ka nakamo 12 ménesu laika Anglijas Bankas monetaras
politikas bazes procentu likme varétu sasniegt 4.5%, kas biitu augstakais Itmenis $aja likmju
paaugstinasanas cikla.

Japanas Banka saglaba istermina meérka likmi —0.1% limeni un 10 gadu parada
vertspapiru ienesigumu 0.0% limeni, tadeéjadi turpinot ienesiguma liknes kontroles
politiku. Japanas Banka norada, ka, mazinoties Covid-19 ietekmei un piedavajuma puses
ierobeZojumiem, tautsaimnieciba turpinas atgtities. Vienlaikus gan tiek noradits a1 uz strauja
izejvielu cenu kapuma negativo ietekmi. Finansu tirgi paredz, ka Japanas Bankas mérka
likme nakamo 12 méneSu laika varétu tikt palielinata Iidz 0.1%, tomér Japanas Bankas
vaditaji norada, ka pagaidam likmju parskatisana netiek paredzeta un ta ir apnémusies
likmes saglabat eso$aja Itmen.
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2.2. Norises pasaules finanSu tirgos

Vadoso centralo banku procentu likmju paaugstinasana atbalsojas valdibas obligaciju
pelnas likmju butiska kapuma. Inflacijas raditajiem turpinot augt un arvien vairak
attalinoties no vadosSo centralo banku mérka raditajiem, tadgjadi palielinot inflacijas gaidu
atenkurosanas risku, apnémigaka kluva arT vadoSo centralo banku retorika un darbibas, lai
iegrozotu inflaciju un nepielautu inflacijas otras kartas efektus. Tapéc biitiski pieauga ari
attistito valstu valdibas obligaciju ienesiguma likmes, vien periodiski samazinoties, kad
tirgus dalibnieku noskanojumu nomaca bazas, ka straujais procentu likmju kapums varétu
izraisTt tautsaimniecibas attistibas paléninasanos. Tas veicinaja svarstiguma pieaugumu
valdibas obligaciju tirgos, ietekméjot ar1 likviditates situacijas pasliktina§anos. Vacijas

10 gadu parada vertspapiru ienesiguma likme apliikojama perioda (31. marts—6. septembris)
palielinajas par 109 bazes punktiem (Iidz 1.63%), junija vidi pat 1slaicigi parsniedzot 1.77%
un sasniedzot 2013. gada beigu v&sturisko Itmeni. Francija 10 gadu parada vertspapiru
ienesiguma likmes pieauga par 125 bazes punktiem, Spanija par 138, Griekija par 157 un
Italija par 194 bazes punktiem. Lielaku parada vertspapiru ienesiguma likmju pieaugumu
Spanija, Italija, ka ar1 Griekija salidzinajuma ar Vacijas parada vertspapiru ienesiguma
likm&m var€tu skaidrot ar investoru piesardzigaku vertejumu par So valstu parada
atmaksajamibu augosu procentu likmju apstaklos. ArT politiskas situacijas satricinajumi
Italija veicinaja tas valdibas vertspapiru ienesiguma likmes kapumu. Savukart elastiga
pieeja, atkartoti ieguldot no PAAIP portfela vértspapiru dzesanas iegiitos lidzeklus par labu
dienvidu valstim, ka ar1 TAI izzinoSana kavgja $o valstu vertspapiru ienesiguma likmju
nekontrolétu kapumu. ASV Valsts kases parada vertspapiru ienesiguma likmes Soreiz
pieauga Iézenak, nemot vera, ka ieprieks to kapums bija straujaks neka Vacijas parada
vertspapiru ienesiguma likmé&m. Turpmaka valdibas parada vertspapiru ienesiguma likmju
dinamika liela méra biis atkariga no inflacijas un tautsaimniecibas kopgjas attistibas gaitas un
centralo banku monetaras politikas virzibas, tam reaggjot uz $im parmainam.
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Uznémumu parada vertspapiru ienesiguma likmes pieauga, palielinoties arl uzcenojumam
virs bezriska ienesiguma likmes. Uznemumu parada vertspapiru tirgos eiro zona un ASV
ienesiguma likmes kopuma sekoja valdibas parada vértspapiru ienesiguma likmju dinamikai.
Tas bitiski pieauga gan investiciju ITmena uznémumu parada vertspapiriem, gan augsta
ienesiguma parada vertspapiriem, tadéjadi vél arvien turpinot sadardzinat uznémumiem
finansu resursus, un tas savukart sekmgja uzcenojuma virs bezriska ienesiguma likmes
palielinasanos, seviski augsta ienesiguma parada vertspapiriem. ArT straujais izejvielu,

1pasi dabasgazes, sadardzinajums Eiropa sniedza savu artavu uzcenojuma pieauguma.
Tomér saistibu nepildiSanas [imenis vl joprojam ir loti zems. Centralajam bankam mazinot
valdibas obligaciju iegades apjomus un pieaugot valdibas obligaciju ienesiguma likm&m,
investoru vélme iegadaties augstaka riska un ienesiguma uznémumu parada vertspapirus
mazinajas, kas art atspogulojas uzn€émumu parada vertspapiru ienesiguma likmju pieauguma.
Turklat augsta ienesiguma parada vertspapiru tirgli ienesiguma pieaugums ir straujaks,

un tas bija veérojams visas augsta ienesiguma kreditreitinga kategorijas. Neraugoties uz
parada vertspapiru ienesiguma likmju pieaugumu, investiciju [imena uzn€mumi turpinaja
emitet jaunus parada vertspapirus, bet riskantakie augsta ienesiguma uzn€mumi jaunu
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lidzeklu piesaiste finansu tirgos bija loti atturigi. Turpmakajos ménesos uznémumu parada
vertspapiru ienesiguma likmes joprojam biis atkarigas gan no centralo banku stenotas
monetaras politikas normalizé$anas tempiem, gan kopgja tautsaimniecibas snieguma un
izejvielu cenu dinamikas, gan no nozaru perspektivam, ka arf, visticamak, saglabasies jutigas
pret sanemto inflacijas datu radijumiem.

Akciju tirgos verojams biitisks cenu samazindjums, un Covid-19 pandémijas laika

lielakie ieguveji — tehnologiju nozare un veselibas apriipes nozare — piedzivo lielakos
kritumus. Akciju tirgi ar atelpas bridi vasaras vidil turpinaja virzities lejup. It ipasi FRS
vanadziska nostaja inflacijas iegrozosana, uzsakot bazes procentu likmju celSanu 16. marta
un strauji turpinot monetaras politikas normalizéSanu, negativi ietekmgja akciju tirgus
noskanojumu. Tirgus dalibnieku bazas par strauju procentu likmju cel$anu, kas varétu izraisit
tautsaimniecibas lejupslidi, mijas ar gaidam par pakapenisku inflacijas iegrozosanu. Turklat
augstas energijas cenas, ipasi Eiropa, radija papildu slogu akciju cenam. Tacu vél joprojam
labie 2. ceturksna pelnas raditaji paléninaja kritumu. Gan eiro zona, gan ASV akciju vertibas
novertgjumi turpindja samazinaties. ASV tehnologiju uzngmumu nozare atkartoti cieta
vislielakos zaud&umus. ASV tehnologisko akciju tirgu raksturojo$ais NASDAQ-100 indekss
laikposma no 31. marta Iidz 6. septembrim kritas par 19.1%. ArT joprojam augstas naftas
cenas, Ukraina notiekosa kara izraisita nenoteiktiba un jauni Covid-19 uzliesmojumi Kina
negativi ietekmgja kop&jo noskanojumu, veicinot investoru atteikSanos no ieguldijumiem
akcijas. Akciju tirgos saglabajas bitisks svarstigums, noskanojumam dienas laika mainoties
plasa amplitiida un izpardoSanas epizodém mijoties ar cenu pieaugumu nakamajas
tirdzniecibas sesijas. Nakotné gaidamas svarstibas raksturojosie indeksi — gan Eiropas
VSTOXX, gan ASV VIX — attistjas pret€jos virzienos. Kamér Eiropas VSTOXX indekss
par 1.6 procentu punktiem saruka salidzinajuma ar februara beigas sasniegto augsto ITmeni,
ASV VIX indekss pieauga par 6.4 procentu punktiem. Eiro zonas akciju tirgu raksturojosais
EuroStoxx indekss samazinajas par 10.9%, savukart ASV akciju tirgu raksturojosais S&P 500
indekss saruka vél straujak (par 13.7%). Apliikkojama laikposma eiro zona pieauga vienigi
energijas nozares uznémumu akciju cenas (par 5.0%). Visvairak saruka tehnologiju nozares
(par 16.4%), veselibas apriipes nozares (par 14.3%) un apdroSinasanas nozares (par 13.4%)
uzn@mumu akceiju cenas. Eiro zonas akciju tirgu apliikojot valstu Itment, redzams, ka Italijas
akciju tirgu raksturojosa FTSE MIB indeksa, Vacijas DAX indeksa un Francijas CAC 40
indeksa samazinajums (attiecigi par 14.2%, 10.7% un 8.3%) bija liclaks neka Spanijas
IBEX 35 indeksa sarukums (par 7.1%). Turpmaka akciju tirgu attistiba joprojam liela méra
biis atkariga no tautsaimniecibas attistibas tempa un politikas veidotaju sp&jas sabalansét
lémumus un pasakumus, lai ierobezotu talaku inflacijas pieaugumu, bet neizraisitu biitisku
tautsaimniecibas lejupslidi un sekojosu finansu aktivu parvertésanu. Ari dabasgazes apgade
apkures sezona Eiropa un iesp&jama nepieciesamiba veikt energijas taupibas piespiedu
pasakumus, ka arT dabasgazes cenas Itmenis bitiski ietekm@s akciju cenu talako virzibu.

Agresivaka ASV monetara politika un dabasgazes cenu Soks Eiropai rada lejupverstu
spiedienu uz eiro. Eiro kurss attieciba pret ASV dolaru no marta beigam Iidz 6. septembrim
turpinaja samazinaties (par 10.5%), nokritot zem paritates [imena un sasniedzot 0.9904 ASV
dolarus par 1 eiro. Galvenie notikumi, kas veicinaja eiro vajinasanos, bija ASV monetaras
politikas straujaka normaliz€$ana neka eiro zona, tadgjadi pieaugot bazes procentu likmju
starpibai, un arkartigi straujais dabasgazes cenu sadardzinajums Eiropa. ArT kar§ Ukraina un
politiskas problémas Italija sekmgja eiro kursa kritumu. Izpardosanas epizodes paaugstinata
riska ieguldijumos (akcijas) veicingja pieprasijumu péc ASV dolariem, tadgjadi vajinot

eiro. Analitiki prognozg, ka eiro kurss attieciba pret ASV dolaru lidz 2023. gada marta
beigam pakapeniski pieaugs 11dz 1.03. Turpmaka eiro kursa virziba bus atkariga no FRS

un ECB monetaras politikas Iemumu dinamikas un nakotnes perspektivam. Neapsaubami
arT Krievijas un Ukrainas kara raisita nenoteiktiba un sekas eiro zonas un pasaules
tautsaimniecibas attistiba, Tpasi turpmaka situacija gazes apgade Eiropa, ietekmé&s eiro kursa
nakotnes perspektivas.
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2.3. Latvijas tautsaimniecibas finansé$anas nosacijumi

Karadarbibas, infliacijas kapuma un eiro bazes procentu likmju paaugstinasanas raisitais
noskanojuma kritums negativi ietekmes Latvijas finanséSanas nosacijumus; jau pasreizéja
augstd nenoteiktiba atturéja uznémumus no ilgtermina aiznem$anas. KreditéSana
domingja ar energoresursu deficttu un gatavoSanos apkures sezonai saistiti Istermina krediti.
Lidz ar to uznémumu kreditportfela kapumu noteica istermina aizdevumi energétikas
nozares uznémumiem. Vienlaikus joprojam turpinajas stabila majsaimniecibu majokla un
patérina kredit€Sanas izaugsme. lekSzemes kreditportfelis (neietverot kreditus valdibai)
kreditu atlikuma pieaugumam (par 2.6%, t. sk. majokla kreditu atlikumam palielinoties par
2.4% un patgrina kredttu atlikumam par 7.4%), gan nefinansu uznémumiem izsniegto kreditu
atlikuma kapumam (par 5.5%, t. sk. istermina kreditu — par 27.6%). IekSzemes kreditu

11dz 4.3% (augstakajam Iimenim kops 2017. gada sakuma), pozitivam kliistot arT nefinansu
uzn€mumiem izsniegto kredttu atlikuma gada kapumam (1.1%), bet majsaimniecibam
izsniegto kreditu gada atlikuma gada pieaugumam sasniedzot 4.5% (majokla kreditu
atlikumam — par 5.0%).

11. attels
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*Salidzinasanas noliikos izslegta banku sektora strukturalo parmainu un vienreizgjo faktoru ietekme.

Nominala IKP pieaugums turpin@ja mazinat jau ta zemo iekSzemes kredttu atlikuma attiectbu
pret IKP: 2. ceturksni ta saruka Iidz 36.0% (2021. gada — 37.8%).
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13. attéls
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Uznémumiem izsniegto aizdevumu procentu likme februari—jiilija butiski nemainijas,

Jjo péc krituma aplitkojama perioda sakuma, ECB pakapeniski normalizéjot monetaro
politiku, ta atgriezas iepriekseja liment. Jauno darfjumu eiro procentu likme uzn@mumiem
izsniegtajiem aizdevumiem biitiski nemainijas (februar — 2.9%; jilija — 2.9%), jo to
ietekmgja pret&ji faktori. No vienas puses, lejupversta ietekme uz uzn€mumiem izsniegto
aizdevumu procentu likmi bija augoSajam uzn€mumu pieprasijumam pec Istermina
aizdevumiem krajumiem un apgrozamajiem Iidzekliem. Kreditiestades uznp€mumiem
izsniedza vairak Tstermina aizdevumu, kuru procentu likme ir zemaka par ilgtermina
kredttu procentu likmi, t. sk. arT vairakiem lieliem uzn@mumiem ar zemu kreditrisku.
Pieméram, 2022. gada maija AS "Latvenergo" noslédza divus Tstermina aiznémuma ligumus
apgrozamo lidzeklu finans€sanai un likviditates vadibai par kop&jo summu 200 milj. eiro.
No otras puses, augSupversta ietekme uz uznémumiem izsniegto aizdevumu procentu likmi
bija eiro naudas tirgus indeksu kapumam. Nenoteiktiba, kas saisttta ar Krievijas uzsakto
karu Ukraina, parskata perioda veicinaja nelielu kreditriska prémijas kapumu ilgtermina
aizdevumiem uznémumiem.

2022. un 2023. gada uzne@mumiem izsniegtajiem aizdevumiem ir augsts procentu likmju
kapuma risks. Lielaka dala aizdevumu uzn€mumiem izsniegta ar mainigo procentu likmi,
tapec ECB Padomes septembra lémums par bazes procentu likmju 75 bazes punktu
paaugstinajumu un finans$u tirgus gaidas par turpmako likmju kapumu atri atspogulosies
jauno uzn@mumiem izsniegto aizdevumu procentu likmes, bet esoSajiem aizdevumiem —
p&c nakamas regularas kreditu procentu likmju parskatiSanas. Savukart Krievijas militaras
agresijas raisita energoresursu cenu kapuma negativa ietekme var pieaugt, ja Latvijas
tautsaimniecibas, atsevisku tas nozaru vai uznémumu attistiba vai noieta perspektivas
vajinasies un kreditiestazu riska tolerance pazeminasies.

Majsaimniecibam mdjokla iegadei izsniegto aizdevumu procentu likmei bija tendence
kapt, palielinoties naudas tirgus indeksiem un mainoties izsniegto aizdevumu pliismas
struktiirai. Majsaimniecibam majokla iegadei no jauna eiro izsniegto aizdevumu procentu
likme pakapeniski pieauga (februari — 2.3%; julija — 2.7%). Sakoties pavasarim, majokla
aizdevumu segmenta procentu likmes galvenokart kapa nenodrosSinatajiem aizdevumiem, kas
parasti tiek izsniegti majokla remontam un labiekartoSanai, bet aizdevumu struktiiru kopuma
ietekméja arT augosais pieprasijums majokla energoefektivitates uzlaboSanas pasakumiem.
Sada veida aizdevumiem bieZi ir augstaka procentu likme neka tradicionalajiem ar hipoteku
nodroSinatajiem majokla aizdevumiem. Apliikojama perioda beigas, dazada termina naudas
tirgus indeksiem pakapeniski kltstot pozitiviem, palielinajas to augSupversta ietekme uz
majokla aizdevumu procentu likmé&m. Tuvakaja nakotné majokla aizdevumu procentu likmes
turpinas kapt, galvenokart ECB monetaras politikas normalizacijas turpinasanas ietekmg.
Augosas inflacijas apstaklos, sartikot majsaimniecibu realajai pirktsp&jai un palielinoties

to kreditriskam, var pieaugt majokla aizdevumu procentu likmée iecenotais kreditrisks un
kreditriska prémija.

Paterina kreditu un paréejo majsaimniecibam izsniegto aizdevumu procentu likme
saruka sivakas kreditiestazu konkurences un kreditu plissmas struktiiras parmainu
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del. Pateérina kredttu un pargjo majsaimniecibam aizdevumu vidgja sverta procentu likme
ilgako aplikojama perioda posmu saruka pakapeniski (februart — 11.1%; jinija — 10.9%),
kreditésanas segmenta veicinaja augstaka kreditiestazu konkurence, ka art majsaimniecibu
izvéle par labu kreditiestadem, kuras piedavaja izdevigakas procentu likmes. Aplikojama
perioda lejupversta ietekme uz procentu likmém minétaja kredit€Sanas segmenta bija studiju
un studgjoso kreditligumu slégsanai. Neraugoties uz pedgjo sesu ménesu kritumu, patérina
kreditu un pargjo majsaimniecibam izsniegto aizdevumu procentu likme tuvaka gada

laika var€tu pieaugt, ja inflacija turpinas iedragat majsaimniecibu pirktsp&ju un palielinas
kreditrisku.

14. attels
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Augsta inflacija butiski palielinaja iedzivotdju izdevumus, liekot kerties pie pandemijas
laika uzkratajiem lidzekliem. Divus gadus vérojamais majsaimniecibu noguldijumu kapums
ne vien paléninajies, bet pe€d&jo menesu laika tie sakusi sarukt pat nominala izteiksme.
Patérina izdevumu nodrosinasana, gada inflacijai jiilija parsniedzot 20%, samazinajusi ar1
kopgjo iekszemes noguldijumu atlikumu. Noguldijumu atlikuma gada pieauguma tempam
realais samazinajums ménesa laika bijis vismaz 2%, bet salidzinajuma ar ieprieksgja gada
atbilstoso periodu — vairak neka 10%. ledzivotaju realo ienakumu mazinasanas, algu
pieaugumam atpaliekot no inflacijas kapuma, lielai dalai majsaimniecibu vairs nelauj
veidot piesardzibas uzkrajumus, lai gan vairaki faktori (pieméram, gaidamie rekordaugstie
komunalie maksajumi ziemas perioda un prognozgjamas recesijas ietekme) varétu mudinat
to darft.

Ludz ar to gada pieauguma temps vairak palenindajies majsaimniecibu noguldijumiem,

bet bijis svarstigs bez redzamas sarukuma tendences uznémumu noguldijumiem. Jilija
iek§zemes majsaimniecibu noguldijumu gada picauguma temps bija 7.2%, uzneémumu
noguldijumu — 6.9% (t. sk. nefinansu uznémumu noguldijumu — 10.9%). Nominala izteiksmé
noguldijumu atlikuma kapums pedgjo piecu meénesu laika — no marta Iidz julijam — bija 2.8%
(nefinansu uzn@mumu noguldijumu — 5.7%, majsaimniecibu noguldijumu — 1.3%, t. sk.
terminnoguldijumu atlikumam sariikot par 5.5%). Tas liecina par nebaltai dienai veidoto
uzkrajumu izlietoSanas nepiecieSamibu vismaz dala sabiedribas. Rudeni un ziema gaidama
recesija mazinas vispargjo ienakumu Itmeni, tap&c noguldijumu atlikums mazinasies.

15. attels
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Naudas tirgus indeksu kapums vdaji atspogulojies noguldijumu procentu likmés. Kopgja
eiro noguldijumu atlikuma vidgja sverta procentu likme saglabajas tuvu nullei, lai gan
uzn€mumu pieprasijuma noguldijumu procentu likme kluva pozitiva. Savukart no jauna
eiro izsniegto majsaimniecibu un uznémumu terminnoguldijumu procentu likme pat saruka,
samazinoties jauno darijumu pliismai kreditiestades, kas piedava relativi augstakas procentu
likmes (februart — 0.2%; julija — 0.1%). Tomér nakotn& noguldijumu atlikumu un no jauna
izsniegto terminnoguldijumu procentu likmju picaugumu veicinas straujaks naudas tirgus
indeksu kapums.

ledzivotdji tere art Covid-19 laika izveidotos skaidras naudas uzkrajumus, lai saglabatu
savu paterinu augosas inflacijas apstaklos. Tadgjadi skaidras naudas neto emisija
laikposma no marta beigam lidz septembra sakumam samazinajas no 101 milj. eiro lidz
12 milj. eiro. ledzivotaji vargja terét pandémijas saasinajuma perioda sanemtos valsts

atbalsta lidzeklus.
16. attéls
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Ari valdibas finanséSanas nosactijumi augoso procentu likmju del pasliktindjas. Otrreizgja
tirgli Latvijas valdibas obligaciju ienesiguma likmes pieauga, sekojot kopgjai eiro zonas
valstu tendencei. 9 gadu obligaciju vidgja ienesiguma likme palielinajas no 1.34% marta
beigas lidz 2.69% 6. septembri. Starpiba ar attieciga termina Vacijas valdibas obligacijam
pieauga no 86 bazes punktiem Iidz 115 bazes punktiem. To var skaidrot ar Baltijas valstu
tautsaimniecibas augstaku ievainojamibu un robezu ar Krieviju.

(viens ISIN iekSzemes un argja tirgli emitetiem vertspapiriem). Aprili—augusta notika

11 izsolu, kuras augstaku procentu likmju dg€] piedavajums ped&jos me&nesos bija mazaks
neka pavasari. Kopgjais piedavajums bija 540 milj. eiro, pieprasijums 1179 milj. eiro,
tadgjadi nodrosinot, ka viss piedavatais apjoms tika izpirkts. [zsol€ piedavaja 2 lidz 6 gadu

obligacijas.
17. attéls
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Kops$ marta visas tris vadoS$as starptautiskas kreditreitingu agentiiras apstiprindja
iepriekSejos Latvijas kreditreitingus un saglabdja stabilu kreditreitinga nakotnes
novertejumu. Agentiras (Moody's, S&P Global Ratings, Fitch Ratings) uzsvéra, ka Latvija
mazina energétisko atkaribu no Krievijas, valst ir mérens valsts parada limenis, ka arl
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stabilitati nodrosina daliba NATO un ES. Attiecigi Krievijas izraisita kara Ukraina ictekme
uz Latvijas tautsaimniecibu, ka arT fiskalo situaciju biis samera ierobezota.

Procentu likmju kapuma gaidas nav bijusas Skerslis privata sektora parada vertspapiru
emitentiem lidzeklu piesaistei. AS "Latvenergo" emitgja 5 gadu zalas obligacijas

100 milj. eiro vertiba ar fiks€to gada procentu likmi 2.42%, parfinansgjot ieprieksgjo
emisiju. BluOr Bank AS emitgja 7 gadu nenodrosinatas subordinétas obligacijas ar fikséto
gada procentu likmi 7% un emisijas apjomu 4.9 milj. eiro. Pasapkalposanas kafijas
pakalpojumu sniedzgjs Baltijas valstis SIA Coffee Address Holding sadarbiba ar Signet
Bank AS veica nenodroSinato obligaciju emisiju 5 milj. eiro apjoma. Signet Bank AS
sadarbiba ar savu meitas uznémumu auto lizinga kompaniju AS "Primero Finance" veica
Latvija pirmo vertspapiroSanas emisiju. Banka savai meitas sabiedribai palidz&ja emitet

ar akttviem nodrosinatus vertspapirus 9.5 milj. eiro apjoma. AS "Conexus Baltic Grid"
pazinoja, ka Sogad plano emitét un kotet birza nenodrosinatas obligacijas lidz 80 milj. eiro
apméram. leguldijumu parvaldes sabiedriba IPAS "Indexo" akciju sakotngja publiskaja
piedavajuma piesaistija planotos 7.5 milj. eiro. Sis akcijas ieklava birzas AS "Nasdaq Riga"
oficialaja saraksta. TieSsaistes biivmaterialu un dzivesstila precu tirgotajs prof.lv, SIA un
automazgatavu tikls AS "Puto" plano kotet uzn€mumu akcijas birza un noslédza ligumus ar
Centralo finan$u un ligumu agenttru par ES Iidzfinans€juma piesaisti §im mérkim.

Akciju cenu un indeksu samazinasanos noteica kars Ukraind, kas negativi ietekmeja
Latvijas uznemumu sadarbibu ar partneriem Ukraind, Krievija un Baltkrievija, ka

art uznémejdarbibas vides parmainas. Latvijas akciju tirgli akciju cenu indekss OMXR
2022. gada 6. septembrT salidzinajuma ar 2022. gada marta beigam samazinajas par 2.9%,
bet Baltijas akciju cenu indekss OMXBBGI — par 7.7%, un §is attistibas tendences bija
lidzigas vadoSajiem akciju tirgiem pasaul€, kad pieauga globalas recesijas riski. Var atzZimét
AS "DelfinGroup" akciju cenu pieaugumu par 7.1% un AS "Vir$i-A" akciju cenu pieaugumu
par 2.3%. Savukart akciju cenas samazinajas AS "MADARA Cosmetics" (par 25.2%), AS
"Latvijas Gaze" (par 13.0%) un IPAS "Indexo" (par 3.8%). AS "DelfinGroup" pazinoja, ka
turpmakajos trijos gados prognoze stabilu attistibu, ka ar 2. ceturksnT ien€mumi pieauga par
46% salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoso periodu. Savukart AS "Virsi-A" iegadajas
20% AS "Skulte LNG Terminal" akciju. AS "MADARA Cosmetics" samazinaja savus
nakotnes izaugsmes mérkus, bet AS "Latvijas Gaze", visticamak, bils javeic reorganizacija.
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3. Nozaru attistiba®

Tautsaimniecibas izaugsmi jau sak nomdakt energoresursu cenu kapums un Krievijai
noteikto sankciju ietekme. Ar Covid-19 pandémiju saistito ierobezojumu atcelSana

2. ceturksni palidz&ja no zema Iimena bitiski atsperties tadam nozarém ka izmitinaSanas un
€dinasanas, makslas, kultiiras un izklaides pakalpojumi, ka arT gaisa transporta pakalpojumi.
Lai gan lidz ar pieprasijuma kapumu daudziem pakalpojumiem jau pastiprinajas cenu
kapums, pateretaju pirktsp&ju dalgji balstija iesp&ja izmantot uzkrajumus, kas bija
veidojusies pandémijas laika. Faktiskas ekonomiskas sadarbibas saites ar agresorvalstim
netika sarautas uzreiz, gan laujot veidot materialu krajumus, gan aizkavgjot vai paléninot
darbibas kritumu vairakas nozar€s (piem&ram, ripnieciba, biivnieciba, transporta). Tacu
atseviSsku uzn€mumu (t. sk. vairumtirdznieciba) darbibu jau ierobezoja to Ipasniekiem
noteiktas sankcijas Ukraina notiekosa kara dél. Vienlaikus jau esoSais un vél gaidamais
izmaksu kapums darija piesardzigaku daudzu tautsaimniecibas dalibnieku uzvedibu,

kas I1dz julijam pamazam izpaudas gan majsaimniecibu realajos terinos (ietekmgejot
mazumtirdzniecibas attistibu), gan riipnieciba un energetika. Saskana ar EK aptauju
raditajiem vairakos pakalpojumu sektoros ir noplacis optimisms, kas valdija pandémijas
ierobezojumu atcelSanas gaidas, un ir nostiprinajies pesimisms attieciba uz nakamo triju
meénesu attistibas redz&jumu, gan ne tik zema limeni ka pandémijas laika.
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3.1. Apstrades rupnieciba

Apstrades riipniectbas atfistibas paléninaSanos galvenokart nosaka kokriipniecibas
lejupslide, sariikot pieprastjumam un pelnitspéjai. Apstrades riipnieciba 2. ceturksni arvien
biezak vérojams ménesa kritums. Lai gan cenas un pieprasijums péc koksnes produktiem
joprojam ir augstaki neka pirms pandémijas, tom&r pec straujas izaugsmes perioda lejupslide
kokriipnieciba ir jutama un ietekmé& kop&jo apstrades ripniecibas sniegumu. Biitiskaks
kritums verojams eksportétaja vertiba, kur vairak doming ar biivniecibu saistiti koksnes
produkti. Biivniecibas aktivitatei mazinoties, sariik ar1 pieprasijums péc Siem produktiem.
Straujo pieprasijuma un cenu kritumu nosaka ar1 parpilditas noliktavas Eiropa. VElmi
piepildit noliktavas izraisija piegades kéZu trauc€jumi pandémijas perioda un vél vairak
pastiprinaja gaidamas sankcijas Baltkrievijas un Krievijas koksnes produktiem un bazas

par kurinamas koksnes deficitu. Kurinamas koksnes segments, kas veido lielaku Tpatsvaru
ick§zemg, joprojam saglabajas specigs un tads prognoz&jams arT nakamajos gados.

Gan kokripniectba, gan citas apstrades riipniecibas nozarés galvenas bazas talakai
attistibai saistitas ar energoizmaksam. Augsto elektribas cenu maksimuma punktos daudzos
uzn€mumos razosana jau tika apstadinata. Mazinoties pelnitspgjai un izsikstot ieprieksgjo
periodu uzkrajumiem, situacija vel pasliktinasies. Valsts atbalsts palidz, bet nespés pilniba
risinat problémas.

¢ Saja nodala IKP un nozaru darbiba analizéta salidzindmajas cends, izmantojot sezonali un ar kalendaro dienu skaitu
korig€tus datus (ja nav noradits citadi).
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Energoizmaksu sadardzinajums skar ikvienu razotaju, tomér katra nozaré ir ari vél citas
problémjomas. Inzenierijas nozar€s vérojams atslabums metala cenas un bazas par ta
pieejamibu, péc Krievijas importa apsik§anas rodot alternativas metala piegadém (nakotnes
darfjumiem, patlaban vairak stradajot ar noliktavu krajumiem) vai §a materiala aizstaSanai.
Biivmateriali joprojam ir pieprasiti, tomér biivniecibas aktivitates mazinaSanas regiona
raisa bazas par pieprasijumu nakotné. Partikas razoSana pieprasijums ir noturigaks, tomer
izmaksas (ar graudiem, t. sk. lopbaribas graudiem) aug un saasinas konkur&tsp€jas
jautajums. Fragment&tu un saméra mazu uzn€mumu razigums ir zemaks neka konkurentiem,
un ievainojamiba ir lielaka. Kopuma apstrades riipnieciba 2. pusgada gaidams talaks
samazinajums.
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3.2. Biivnieciba

Izejvielu un biivmaterialu cenu kapums biitiski sadardzindjis iesaktos biivniecibas
projektus. Tas izraisija reala apjoma kritumu blivniecibas nozar€ un finansu zaud€jumus
btivniekiem. Biivniecibas nozares sniegums 2022. gada pirmaja pusé bija vajaks, neka
tika prognozets. 2022. gada 2. ceturksni buivniecibas nozares pievienota vertiba turpinaja
samazinaties un salidzinajuma ar 1. ceturksni ta saruka par 3.3%.

Biivniecibas nozari turpinaja ietekmet riski, kas saistiti ar cenu un izmaksu kapumu.
Biivniecibas izmaksu pieaugumu, problémas buivniecibas izejmaterialu pieejamiba

un piegades k&des ietekmgjusi gan Covid-19 pandémija, gan Krievijas kar§ Ukraina.

2. ceturksni kopgjais biivniecibas izmaksu [imenis pieaudzis par 22% salidzinajuma ar
ieprieks$gja gada atbilstoSo periodu. To galvenokart noteicis strauj$ bivmaterialu (metala,
cementa, stikla, siltumizolacijas materialu, putu polistirolu, poliméru) cenu kapums.
Biivmaterialu cenu pieaugumu sava laba sp&jusi izmantot bivmaterialu razotaji, kuru
produkcijas apjomi un apgrozijums butiski picaugusi, bet pargjo biivniecibas nozares
sektoru apgrozijumu biivizmaksu kapums ietekmgjis negativi. Tapec biivniecibas aktivitate
un apjomi turpinaja sarukt art 2. ceturksni, nozimigi traucgjot nozares izaugsmi, t. sk. art
publiska sektora projektu TstenoSanu. Biivniecibas izmaksu pieaugums negativi ietekmgjis
ne tikai investoru interesi veikt jaunas investicijas, bet arT jau esoSo Iigumu izpildi un
uzsakto buvprojektu Tstenosanu, arvien vairak palielinot risku, ka blivkomersanti vienpusgji
atkapsies no biivdarbu ligumiem, ligumi tiks lauzti un celtniecibas objekti netiks pabeigti
un/vai tiks iesaldéti. Valdiba ir apstiprinajusi noteikumus par tipveida Iigumiem publiskajos
bilivprojektos un vadlinijas biivmaterialu izmaksu sadardzinajuma novertésanai, bet diemzel
pilnvertiga So indeksacijas mehanismu izmantoSana nozaré nav vérojama. 2. ceturksni
izsniegtajas buvatlaujas biivniecibai paredzamas platibas turpinaja sarukt, un arf tas nevies
ceribas par blivniecibas aktivitates atjaunoSanos tuvakajos ceturksnos.

Rail Baltica daudzgadu projekts, pieprasijums un nepiecieSamiba atjaunot dzivojamo
fondu, ka arT pieejamie finansu lidzekli dazadu ES fondu veida publiska sektora projektu
istenosanai (AtveseloSanas un noturibas mehanisma finans€jums un Eiropas strukttrfondi
daudzgadu budzeta ietvaros) sniedz iespgjas, lai biivniecibas nozare varétu kapinat savu
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izaugsmi, bet biivniecibas realo apjomu kritums ceturto ceturksni péc kartas rada bazas
par to, ka biivniecibas nozarei var nebiit pietickamas kapacitates pieejamo investiciju
realiz&€Sanai un straujakai izaugsmei.

20. attéls

BUVNIECIBAS NOZARES RADITAJI

(2019. gada vidgjais = 100; noskanojums —

atbilzu saldo) 120
115

110
105
100
95

130
125

Produkcijas apjoms
Stradajoso skaits

Biivniecibas izmaksas 90 3
Nemetalisko mineralu izstradajumu razo$ana 85
= = * Noskanojums (laba ass) 30 2
1 2. 3 4, 1 2. 3 41 2. 3 4, 1 2.3
2019 2020 2021 2022

3.3. Nekustama ipaSuma nozare

Inflacija un augosas energoresursu izmaksas veicinajusas parmainas nekustamda ipaSuma
tirgii: arvien vairak pieaug dartjumu ipatsvars ar energoefektiviem mdajokliem. Nekustama
Tpasuma tirgus nozares pievienota vertiba péc neliela pieauguma 2022. gada sakuma

2. ceturksni samazinajas par 0.8% salidzinajuma ar 1. ceturksni. Lai gan nekustama IpaSuma
salidzinajuma ar pérno gadu darTjumu aktivitates tempi sakusi noplakt. To noteica cenu
kapums un iedzivotaju uzkrajumu mazinasanas. Sa gada astonos ménesos zemesgramata
registréto darfjumu skaits Latvija saruka par 4.7%, bet Riga pieauga par 3.2%.

Otrreizgja tirgll vasara bija vérojamas parmainas salidzinajuma ar situaciju gada sakuma.
2021. gada (Covid-19 pandemijas laika) vairak tika pirkti biznesa klases majokli un

bija vérojams picaugums darfjumiem ar zemi un privatmajam Pieriga — to veicinaja
nepiecieSamiba stradat attalinati no majam. Savukart 2022. gada, strauji palielinoties
energoresursu cenam, vasaras ménesos Riga palielinajas sérijveida dzivoklu piedavajums,
jo, gaidot jauno apkures sezonu, iedzivotaji arvien aktivak saka mekI&t iespgjas mainit esoso
majokli uz jaunu — mazaku un energoefektivaku. Joprojam pieprasijums pec majokliem
parsniedz piedavajumu. ArT jauno projektu segmenta piedavajums un izvéle turpina sarukt,
jo blivniecibas izmaksu kapuma dgl tiek atlikti dzivojamo &ku projekti, veidojot loti Sauru
jauno projektu piedavajumu.

21. attels
6000 1200
SERIJVEIDA DZIVOKLU VIDEJA CENA .
RIGA UN ZEMESGRAMATA REGISTRETO 5000 73 11000
LIGUMU SKAITS /___\__,_//
4000 800
3000 600
2000 400
Pirkuma ligumi Latvija
I Pirkuma ligumi Riga 1000 200
— Vidgja cena (eiro/m’; SIA "ARCO REAL I I | | | | | | | |
ESTATE"; laba ass) 0
m vi IX XOo o vl IX X o vl IX XI 10 VI
2019 2020 2021 2022

Gaidams, ka 2022. gada 2. pusgada nekustama TpaSuma tirgus turpinas saskarties ar
vairakam problémam: aizn@mumu procentu likmju kapumu, energoresursu sadardzinasanos
(lielakiem izdevumiem par apkuri un elektribu) un inflaciju, kas mazinas iedzivotaju
uzkrajumus un l1idz ar to iespgjas iegadaties jaunu majokli.
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3.4. Tirdznieciba

Tirdzniecibas lejupslidi noteica gan sankciju ietekme vairumtirdznieciba, gan
piesardzigaki iedzivotdju térini mazumtirdznieciba. Tirdzniecibas nozares attistiba

2022. gada 2. ceturksni bitiski pasliktinajas. To dalgji ietekm&ja mazumtirdzniecibas apjoma
normaliz&$anas jau aprill péc marta piedzivota pecpandémijas "iepirk$anas buma", kad
iedzivotaji veica atliktos pirkumus. Tom&r pamazam bija vérojama arT augosa cenu limena
ietekme realo terinu krituma, un ta turpinas 3. ceturksni, ka liecina gan mazumtirdzniecibas
dati [idz jlijam, gan arT karSu maksajumu dati nu jau par lielako dalu 3. ceturk$na nedglu.
Specializgtas vairumtirdzniecibas kritums un ar sankcijam paklautiem ipasniekiem saisttu
vairumtirdzniecibas uzn@mumu piederiba Sai apaksSnozarei lauj noprast, ka $is varétu biit
faktors, kas veicinajis tirdzniecibas nozares lejupslidi 2. ceturksni. Mingto faktoru ietekmé
tirdzniecibas nozares kopgja pievienota vertiba bija par 7.3% zemaka neka ieprieksgja
ceturksni. Savukart automobilu pardosanas apjoms 2. ceturksnt auga, un $aja kapuma
varétu bt izpaudusies vel pandémijas laika atliktie terini. Vienlaikus pirmoreiz registréto
automobilu skaita pieaugums vairs nav vérojams.

Neraugoties uz valsts atbalsta pieejamibu energoresursu cenu arkartgja pieauguma
kompensgésanai, gaidamas apkures sezonas laika iedzivotaju teérinus mazumtirdznieciba,
visticamak, turpinas ierobezot realas pirktsp&jas sarukums un izmaksu pieaugums majokla
uzturéSanas vajadzibam. Nav gaidama arT sankciju ietekmé sarukusas vairumtirdzniecibas
"atgrieSanas ierinda". Tadgjadi tirdzniecibas nozar€ tuvakajos ceturksnos vél gaidams

kritums.
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3.5. Transports

Transporta nozarei pagaidam izdevies izvairities no sliktaka scenarija, tomeér turpmaka
nozares attistiba vairs nesola biit tik pozifiva. 2022. gada 1. pusgada transporta nozarg bija
verojams stabils kravu pieaugums dzelzcela parvadajumos un parkrauto kravu apjomos
Latvijas ostas, ka arT nozimigs aviopasazieru plismas pieaugums lidosta "Riga". Kaut art
sliktakais scenarijs attieciba uz kravu parvadajumiem pé&c Krievijas iebrukuma Ukraina nav
stenojies, 2. pusgada gaidama parvadajumu samazinasanas. Geopolitiski saspiléta situacija
turpina radit bazas par transporta nozares turpmako dinamiku.

Autotransporta nozares attistibas paleninaSanos noteica gan Krievijas tirgii ieviestie
ierobeZojumi, gan jaunie mobilitates pakotnes nosacijumi kravu parvadajumiem
Eiropd. 1. pusgada autoparvadajumu skaits manami samazinajas, un kritums pamata
skara starptautisko parvadajumu plismas, kopgjai kravu apgrozibai sariikot par 7.3%
salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoSo periodu. Gaidams, ka 2. pusgada turpinas
samazinaties autoparvadajumu plusmas uz Krieviju, tomer §a regiona loma jau kop$
2014. gada Latvijas autoparvadajumu struktiirad pamazam sartk (paslaik — mazak par 10%
no kopgja kravu apgrozijuma).

Parkrauto kravu apjomos ostis un parvadatajas dzelzcela kravas bija verojams
parsteidzoSi labs sniegums preteji baZam par atbildes sankcijam vai pat pilnigu kravu
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blokadi no Krievijas puses. Ostas parkrauto kravu apjoms 1. pusgada pieauga par 15.3%,
savukart dzelzcela kravu apgroziba palielinajas aptuveni par 21% salidzinajuma ar
ieprieks€ja gada atbilstoSo periodu. Tas skaidrojams ar uznémumu vélmi péc Krievijas
iebrukuma Ukraina iesp&jami atri izvest kravas arpus Krievijas, baidoties par iesp&jamam
sankcijam un par kravu dro§ibu Krievijas teritorija. Palielinajies ar1 no Kazahstanas ievesto
oglu kravu apjoms. To veicinajis Eiropa augosais pieprasijums p&c Ietaka kurinama, strauji
augot energoresursu cenam.

Lai gan gada izskana gaidams oglu tranzitkravu apjoma pieaugums, citos kravu segmentos
neizb&gami bis kravu apjoma kritums, jo ir beidzies parejas periods, kura bija iespgjams
importet ES sankcijam paklautas preces vai eksportet tas uz Krieviju saskana ar agrak
noslégtajiem ligumiem. Jiinija beidzas parejas periods dzelzs, térauda un melno metalu
cementam, bet augusta stajas speka aizliegums oglém un citiem fosilajiem kurinamajiem.

Ar to saistitais kravu apjoma kritums ir paredzams 2. pusgada, un tas visbutiskak skars
dzelzcela parvadajumus, kuros Krievijas izcelsmes kravu Ipatsvars ir aptuveni puse no visam
parvadatajam kravam. Papildus tam turpmaku kravu apjoma sarukumu veicinas aizliegums
Eiropa ievest Krievijas naftu un naftas produktus, kas stasies speka nakama gada sakuma.

Pieprasijuma kapums noteica strauju izaugsmi gaisa transportd, tomér nozarei vel
Jjoprojam nay izdevies sasniegt limeni, kads bija pirms pandemijas. Parvadato pasazieru
skaits Latvijas aviosabiedribu reisos 1. pusgada pieauga aptuveni 4 reizes salidzinajuma

ar ieprieksgja gada atbilstoSo periodu. Svarigi minét, ka darbaspeka pieejamiba Sobrid
biitiski ierobezo gaisa parvadajumu sektora sp&jas apkalpot strauji augoSo pieprasijumu p&c
lidojumiem, kuru skaitu nozare bija spiesta samazinat pandémijas laika. Ne tik labi klajies
kravu gaisa parvadajumos, ko stipri ietekmgjis aizliegums veikt starptautiskos lidojumus
virs Krievijas gaisa telpas. Latvijas aviosabiedribu ar gaisa transportu parvadato kravu
apjoms 1. pusgada sasniedza aptuveni 11 tiikst. tonnu (par 11% mazak neka ieprieksgja gada
atbilstosaja perioda).
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3.6. Energétika

Energetikas nozare pamazam uzsak taupibas reZimu. Saskana ar riipniecibas statistikas
datiem energétikas nozares izlaide 2. ceturksni nedaudz pieauga, tau vienigi uz aprila
raditaju rékina. Nakamajos ménesos (maija—julija) batiski saruka elektroenergijas izlaide,
pasi kogeneracijas stacijas, un ari elektroenergijas un dabasgazes apgades nozares raZzoSanas
apjoms salidzinamajas cenas bija vesturiski zems, ja salidzina atbilstoSos ménesus ilgaka
laika perioda. ST dinamika atbilst augstam fosilo energoresursu (dabasgazes) cenam un
alternativu piegades kanalu meklgjumu turpinasanai, tadgjadi nepiecieSsamibai Sos resursus
taupit. Energijas cenu augstais [imenis galapatérétajiem un nenoteiktiba attieciba uz fosilo
resursu piegadém vismaz vél tuvakas apkures sezonas laika mudinas tautsaimniecibas
dalibniekus uz energijas patérina iegrozosanu gan majoklos, gan uznémumos un tadéjadi
mazinas pieprasijumu p&c energijas un bitiski ierobezos nozares izaugsmi.

24



MAKROEKONOMISKO NORISU PARSKATS 3. NOZARU ATTISTIBA
2022. gada septembris

24. attéls 1600 125
ENERGIJAS NOZARES RADITAJI 1400 120
(maijs—jlijs)
1200 115
1000 110
800 105
Bruto elektroenergijas razoSana kopa (TWh) 600 100
I T. sk. kogeneracijas stacijas (TWh) 400 95
—— Elektroenergija un gazes apgade (raZoSanas
apjoms; 2015. gada maijs—jalijs = 100; 200 %0
laba ass) 0 85

2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

25



MAKROEKONOMISKO NORISU PARSKATS 4. IKP ANALIZE NO PIEPRASTJUMA PUSES
2022. gada septembris

4. IKP analize no pieprasijuma puses’

4.1. IekS§zemes pieprasijums

Lai gan gritakais periods — apkures sezona ar augstajam izmaksam gada nogale

un nakamda gada sakuma — vél tikai prieksa, piesardziba un augstd inflacija ietekme
terinus jau tagad. IKP 2. ceturksnT samazinajas par 1.0% salidzinajuma ar ieprieksgjo
ceturksni, saglabajoties pozitivai gada izaugsmei (2.9%). Ceturk$na tempa kritumu noteica
privata paterina mazinasanas un importa pieaugums. Privata patérina sarukumu ietekmgja
pirktsp&jas mazinasanas un piesardziba. Savukart importa kapumu izraisijusi kara radita
nenoteiktiba, gaidamie sankciju ierobezojumi, ka arT cenu kapums. Tas veicinajis noliktavu
piepildiSanu ar izejmaterialiem un gatavo produkciju: audzis visu veidu precu, pasi
starppat€rina precu, imports. Palielinajies arT kapitalprecu imports investiciju nolukiem.
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Kops kara sakuma pastiprinatas nenoteiktibas un straujo cenu kapuma ietekmé iedzivotaji
savos lemumos ir ka starp dzirnakmeniem — teret inflacijas drupinatos uzkrajumus

vai piesardzibas del uzkrat vel? 2. ceturkSna datos redzams, ka privatais patérin$ sacis
samazinaties, iedzivotaju terinos ienakumiem un ieprieksgjo periodu uzkrajumiem pilniba
nekompensgjot cenu kapumu. Lai gan nominali majsaimniecibu noguldijumi gada skatfjuma
vel auga un dazadu aptauju dati vedina domat, ka iedzivotaji kopuma ir piesardzigi

terinos un piesardziba varétu saglabaties arT 3. ceturksni, tuvojoties apkures sezonai,

pedgjos meénesos noguldijumi sakusi rukt ne tikai reala, bet arT nominala izteiksmé. Tomér
iedzivotaju uzvediba nav viendabiga: ir vérojams gan mingtais taupigums, gan pastiprinata
velme terét uzkrajumu ta vertibas samazinasanas deél un, beidzoties pandémijas laika
noteiktajiem ierobezojumiem, Tstenot celojumu ieceres (to apliecina strauj$ tadu paterina
kreditu kapums, kuri galvenokart nemti celojumu noliikiem).
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7 Saja nodala IKP un pieprasijuma puses komponenti analizgti salidzingmajas cenas, izmantojot sezonali un ar kalendaro
dienu skaitu korigétus datus (ja nav noteikts citadi).
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Investicijas uztureja kapitalprecu — raZoSanas iekartu un transporta aprikojuma —
imports. Investicijas biives kave gan nenoteiktiba, gan izmaksu sadardzinajums, 1pasi
pieaugot biivmaterialu cenam, kas likusas parskatit jau ieprieks sagatavotus vai pat
uzsaktus investiciju planus. Kreditu procentu likmju pieaugums pakapeniski kapina
izmaksas un jaunu investiciju projektu Istenosanu aizkave kara radita nedrosiba, mazinoties
agresorvalstim tuvako regionu pievilcibai.

Palielinoties globalas recesijas riskiem, privatas investicijas var sarukt, un galveno
ekonomikas sildiSanas lomu parnems valsts infrastruktiiras projekti. Savukart tajos
investiciju projektos, kuros nepiecieSams kapitalpre¢u imports, doming transportlidzeklu
(vilcienu, lidmasinu) aprikojuma papildinajumi un razo$anas iekartas. Ipasi pieprasitas
paslaik ir alternativas energoapgades iekartas un iekartas energoapgades izmaksu
mazinasanai — saules paneli, apkures katli, siltumsiikni, alokatori, radiatoru termostatiskas

galvas u.c.
28. attels 140 140
INVESTICIJAS
(2019. gada vidgjais = 100) 120 120
100 0N 100
80 U/ — 80
60 60
Kopgja pamatkapitala veidosana 40 40
Eku biivnieciba 20 20
InZenierblivju bivnieciba
Kapitalprecu imports* 0 0
1 2. 3 4 1 2. 3 4, 1. 2
2020 2021 2022

* Izmantots Latvijas Bankas kapitalpre¢u novertgjums jinijam.

4.2. Valdibas paterins

Valdibas sniegtais atbalsts energétiskaja krize lidz gada beigam atspogulosies lielaka
budZeta deficita. Tikmer 2022. gada 7 menesos vispargjas valdibas budzeta deficits
sasniedza 98.2 milj. eiro, kas ir biitiski mazak salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoSo
periodu. To veicinaja lielaki budZeta ien€mumi, ko galvenokart noteicis straujaks nodoklu
ien€mumu pieaugums, neka ieprieks gaidits. Tomer 2. pusgada gaidama budZzeta bilances
pasliktinasanas, ko ietekm@s gan ekonomiskas aktivitates vajinasanas, gan valdibas
izdevumi energoresursu cenu picauguma kompensacijai un inflacijas ietekmes mazinasanai.
Vispargjas valdibas budzeta deficits Sim gadam tiek novertéts 7.9% apméra no IKP, picaugot
par 2.2 procentu punktiem salidzinajuma ar jiinija prognozém. BudZzeta deficita prognozes
2023. un 2024. gadam palielinatas attiecigi 11dz 3.5% un 2.6% no IKP, nemot véra gan
gausaku tautsaimniecibas attistibu, gan valdibas virzitos papildu pasakumus budzeta
izdevumu pusg.

Straujais energoresursu cenu pieaugums mazinds iedzivotaju realo pirktspeju, kas,
atsakoties apkures sezonai, negativi ietekmeés ekonomisko aktivitati, un nodoklu
ienemumu pieauguma temps uz gada beigam samazinasies. Visparcjas valdibas budzeta
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ien@mumi 2022. gada 7 ménesos piecauga par 11.5% salidzinajuma ar ieprieksgja gada
atbilstoso periodu un sasniedza aptuveni 8 mljrd. eiro. Picaugumu pamata noteica lieli
nodoklu ien@mumi, ko veicinaja gan ekonomiskas aktivitates atjauno$anas un privata
patérina pieaugums, atcelot Covid-19 pandémijas laika noteiktos ierobezojumus, gan
augosas precu un pakalpojumu cenas vienlaikus ar nodarbinatibas un atalgojuma kapumu
tautsaimnieciba. 7 mé&nesos paterina nodoklu ien€mumi pieauga par 17.1%, savukart
darbaspeka nodoklu ien@mumi — par 30.0% salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoso
periodu. Ekonomiskas aktivitates krituma ietekme kopgjais nodoklu ien€mumu pieaugums
klios mérenaks.

Tikmer budZeta izdevumus Sogad virza valsts atbalsta pasakumi energoresursu cenu
pieauguma kompenséSanai, palidzibai Ukrainai un tas iedzivotajiem, ka ari aizsardzibas
un ieksejas drosibas stiprinaSanai. Visparejas valdibas budzeta izdevumi $§2 gada 7 m&nesos
palielingjas vien par 0.7% salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoso periodu. [zdevumu
sarukums verojams socialo pabalstu joma, mazinoties ar Covid-19 pandémiju saistitajiem
atbalsta pasakumiem un investicijam. Savukart energétiskas krizes atbalsta pasakumiem
laika perioda no 2021. gada lidz 2023. gadam kopuma planots novirzit vairak neka 1 mljrd.
eiro, lielako dalu paredzot 2022.-2023. gada apkures sezonai. Atbalsta pakotng ietverti
vairaki pat€rinu veicinos$i pasakumi — agraka pensiju indeksacija, socialais atbalsts un
dalgja siltumapgades un apkures izmaksu pieauguma kompensacija majsaimniecibam.
Energoresursu cenu kapuma ietekmes dal&jai kompens€sanai paredzgtais valsts atbalsts
planots arT uznémumiem. Mingto un citu pasakumu ietekmé 2. pusgada budZzeta terini
pieaugs straujak, uz gada beigam parsniedzot 15% piecaugumu salidzinajuma ar ieprieksgjo
gadu. Izdevumu kapums gaidams arT turpmakajos gados, t. sk. nozimigs pieaugums
paredzgts ieks€jas drosibas un aizsardzibas stiprinasanai. Tuvojoties ES fondu lidzeklu
apgiisanas terminiem, gaidama straujaka to iepliide, kas turpinas veicinat kop&jo valdibas
patérinu un publiskas investicijas.

Neraugoties uz budieta bilances pasliktinasanos, zemaku parada limeni nosaka IKP
Ppieaugums nominala izteiksme un lidzSinéjais uzkratais likviditates apjoms. Valsts
parada Itmenis 2022. gada sasniegs 45.0% no IKP, samazinoties par 1.5 procentu punktiem
salidzinajuma ar jiinija prognozem (46.5%). 2023. un 2024. gada valsts parada ITmenis
pamazam turpinas sarukt, tomér merenaka tautsaimniecibas attistiba turpmakajos gados
notures valsts paradu attiecigi 44.4% un 42.9% apméra no IKP.

4.3. Tirdzniecibas bilance

Eksporta un importa vertibas pieauguma 1. pusgada jau dominéja cenu efekts, un
recesijas tuvoSands un pieprasijuma kritums mazinds gan eksporta, gan importa apjomu.
Pretgji sakotngji prognoz&tajam, ka sankciju ietekmé argja tirdznieciba vajinasies, precu un
pakalpojumu eksports un imports 2. ceturksni pieauga. Bazas par atsevisku izejmaterialu
deficitu un cenu kapums izraisija vél aktivaku tirdzniecibu. Tika papildinati krajumi
noliktavas, kuras jau ta bija pilnas pandémijas izraisito piegades k&zu trauc&jumu del.
Mazinoties ar pandémiju saistitajiem ierobezojumiem, aktivaka kluva ar1 pakalpojumu
nozare.

Tomeér lielako dalu pieauguma deva cenu efekts, savukart reala izteiksme precu un
pakalpojumu eksporta pieaugums salidzinajuma ar 1. ceturksni bija 0.7%, lidziga tempa
palielinoties gan precu, gan pakalpojumu apjomam. Importa straujak pieauga precu
apjoms (preces un pakalpojumi kopa reala izteiksme — 1.7%), nodroSinoties nakotnei ar
energoresursiem un ievedot preces no Krievijas pirms sankciju staSanas spéka.

Precu eksporta kapums 2. ceturksni turpinajas uz augoso cenu rékina, domingjot koksnes
produktiem, mehanismiem un elektroiericém. Augstu vertibu saglabaja lauksaimniecibas
produktu un kimiskas riipniecibas razojumu eksports. Mineralproduktu eksporta vertiba,
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domingjot cenu efektam, 1. pusgada salidzinajuma ar 2021. gada 1. pusgadu divkarsojas,
reeksportam veidojot ta lielako dalu. Tomér jau junija eksporta vertiba samazinajas, kritoties
koksnes cenam, mazinoties aréjam pieprasijumam un pasliktinoties vispargjam redz&jumam
par nakotni, tadgjadi signalizgjot par pagrieziena punktu eksporta.

Precu importa 2. ceturksni domingja mineralprodukti, kuru vertibas palielinaSanos

noteica augstas cenas, ka ari centieni nodrosinaties ar dabasgazes krajumiem nakotnei.
Importa pieaugumu noteica arT mehanismi, elektroierices un satiksmes Iidzekli (lielakoties
lidmasinas), ka arT koksne, ko nedaudz lielaka apjoma neka ieprieks paspgja ievest aprilt un
maija pirms Krievijai un Baltkrievijai noteikto sankciju speka stasanas.

Pakalpojumu eksports un imports 2. ceturksni krietni parsniedzis Itmeni, kads bija pirms
pandémijas. Lielako dalu no ta veido dazadi saimnieciskie pakalpojumi un informacijas un
komunikacijas pakalpojumi. Maija un junija atguvies arT braucienu eksports.

Kopuma 1. pusgada laika pieaugusais precu un pakalpojumu eksports nav sp&jis kompenséet
importa kapumu, tadgjadi 1. pusgada tirdzniecibas bilancg ir véra nemams deficits.

BaZas par turpmako aréjas tirdzniecibas attistibu galvenokart saistitas ar gaidamo
recesiju, Krievijas uzsakta kara Ukraind turpinas$anos un energoresursu cenu krizi.
saruks ka Latvija, ta arT tirdzniecibas partnervalstis. Precu eksporta vertibu mazinas koksnes
cenu sarukums, savukart dabasgazes cenu kapums, kas bitiskak ietekm& importa pusi, varétu
saglabaties ilgak. Toméer jau izveidotie krajumi un iek$gja pieprasijuma kritums biitiski
mazinas vajadzibu péc importa, kas atspogulosies zemaka tirdzniecibas bilances deficita

2. pusgada. Precu tirdzniecibas nosacijumi 2. ceturksni vél saglabajas labveligi, palielinoties
gan eksporta, gan importa nozimigo precu — attiecigi koksnes un mineralproduktu — cenam.
Tomer jau jiinija, koksnes cenam sakot mazinaties, bet energoresursu cenam turpinot augt,
iezZimg@jas virziba uz tirdzniecibas nosacijumu pasliktinasanos. Pakalpojumu tirdznieciba
eksporta pusi vajinas arT dzelzcela kravu parvadajumu attistibas iesp&ju trikums.

Kops kara sakuma eksporta saites ar Krieviju nav vajindjusas, ka bija gaidits ieprieks.
Vienlaikus butiski sarucis imports no Krievijas. Gaidams ar1 turpmaks samazinajums,
nemot vera sankciju stasanos spéka un beidzoties ligumu izpildei. Jau sarucis, pieméram,
mineralproduktu un parasto metalu imports no Krievijas, kas attiecigi atspogulojas mazakos
reeksporta apjomos. Kopuma imports no Krievijas ir dalgji aizstats ar citu valstu produkciju,
pieméram, dabasgaze vairak ievesta no citam valstim.

Strauji augosas energoresursu un darbaspeka izmaksas Latvija var vajinat konkureéetspeju,
ipasi arpus ES valstim. 2022. gada 1. pusgada izmaksu konkur&tsp€jas raditaja — reala
efektiva valiitas kursa (REK), kura ieklautas 37 valstu valiitas un kur§ defléts ar vienibas
darbaspéka izmaksam (VDI) un eksporta cenu indeksu, — pieaugums ir pierimis, vienlaikus
REK, defléts ar SPCI un IKP deflatoru, turpina kapumu. Latvijas eksporta dala pasaules
importa ir stabila, un arT lielakas dalas Latvijai svarigako partnervalstu importa ta ir ar
nelielu ilgtermina pieauguma tendenci un nelielam sezonalam svarstibam. Konkur&tsp&jas
analize ir svariga ar1 no valsts atbalsta energétikas krizg skatpunkta.

Ierasti eksportgjosas precu nozarés — apstrades riipnieciba un lauksaimnieciba —
rentabilitates [imenis saglabajas tuvu tam, kads bija vérojams pirms pandémijas (vidgji
2017.-2019. gada). Jaatzimg, ka apstrades riipnieciba rentabilitate saglabajas stabila art
pandémijas laika, jo eksporta struktiira domingja preces, kuras joprojam bija pieprasitas
eksporta tirgos. Lidz ar pandémijas ierobezojumu atcelSanu ekonomiska aktivitate strauji
atjaunojas vairakas pakalpojumu nozarés, kuru darbiba saistita ar pakalpojumu eksportu
(pieméram, izmitinaSana, €dinasana, gaisa transports), t. sk. produkcijas apjoms €dinasanas
pakalpojumos pat parsniedza pirms pandémijas veroto [imeni. Tikmér rentabilitates [imenis
Sajos pakalpojumos turpinaja butiski atpalikt, liecinot par strauju izmaksu pieaugumu.
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29. attéls

EKSPORTA TIRGUS DALA UN REALAIS
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5. Darba tirgus, izmaksas un cenas

Pec Covid-19 pandémijas mazinoties bezdarbam, darba tirgus joprojam ir saspringts.
2022. gada 2. ceturksni bezdarba Itmenis Latvija samazinajas [idz 6.6%, arT NVA
registrétais bezdarba limenis augusta sarucis 1idz 5.8%. Lai gan iedzivotaju bazas par
bezdarba pieaugumu ir zemakas neka pandémijas laika, tas joprojam ir samera augsta
liment®. Uznémg&ju nodarbinatibas gaidas péc uzraviena, kas bija vérojams gada sakuma
p&c pandémijas beigam, ir stabiliz&jusas. Darbaspeka trikums apstrades ripnieciba ka
uznémgéjdarbibu ierobezojoss faktors kops gada sakuma ir nedaudz mazinajies, tacu tas
saglabajas augstaja [iment, kads bijis pirms pand€mijas — blivnieciba tas joprojam ir augsts,
bet pakalpojumu sektora pat pieaudzis.

30. attéls
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Begli no Ukrainas turpina iesaistities Latvijas darba tirgii, bet tiem nav bittiskas ietekmes
uz kopéjo bezdarbu vai nodarbinatibu. Saskana ar NVA datiem kops kara sakuma Iidz julija
beigam darbu atrada aptuveni 6 tikst. be&glu no Ukrainas (mazak neka 1% no nodarbinato
skaita). No junija sakuma I1dz julija beigam NVA ik ned@lu san€ma aptuveni 300 darba
mekl&sanas iesniegumu no Ukrainas bégliem, kas ir salidzinoSi maza dala, nemot véra,

ka kopgjais bezdarbnieku skaits ir lielaks par 52 tiikst. Turklat darbaspéka pieprastjums ir

bija 30 tukst., taja pasa ménesT tika registréti 9 tiikst. jaunu vakandu.

Recesijas laika bezdarba limena pieaugums prognozéejams neliels. Zemaks, neka ieprieks
prognozets, bezdarbs 1. pusgada samazina bezdarba prognozi 2022. gadam Iidz 6.7%

(=0.6 procentu punkti salidzinajuma ar junija prognozi). Prognozgta vairaku nozaru darbibas
saSaurinaSanas atspogulosies ari neliela bezdarba pieauguma laika ap gadu miju. Istermina
bezdarba straujo pieaugumu kaves lielais vakancu skaits, tadgjadi uzne€méeji sakotngji varétu
atteikties no darbinieku mekl€sanas, neatlaizot esoSos. Tapec 2023. gada bezdarbs saglabatos
2022. gada limen1 — 6.7% (—0.4 procentu punkti). Prognozu scenarijs paredz ekonomiskas
aktivitates atjaunosanos nakama gada 2. pusgada, un tas labveligi atspogulotos bezdarba
Iimena neliela sarukuma 2024. gada — I1dz 6.3%, ka bija prognozets ari ieprieks.

Nozares ar zemaku videjo algu atdzivojas péc pandemijas raditas krizes, kas ir videjas
algas pieaugumu paléninoss faktors. Sa gada 1. pusgada pakalpojumu nozares atkopas

péc pandémijas raditas krizes, strauji palielinoties nodarbinato skaitam $ajas nozarg€s. Tas
ietekmg&ja arT vidgjo atalgojumu valsti. Spilgts piemé&rs ir izmitinaSanas un &dinasanas
nozare, kura 2022. gada 1. pusgada nodarbinato skaits palielinajas par 80% salidzinajuma ar
ieprieks€ja gada atbilstoSo periodu. Ta ka algas $aja nozar€ ir zemakas neka vidgji valsti, tam
bija samazinosa ietekme uz vidgjas darba samaksas kapumu. 2022. gada 2. ceturksni vidgjas
algas pieaugums sasniedza 8.3% salidzinajuma ar ieprieksgja gada atbilstoso periodu. Cenu
pieaugums bija straujaks, tapec nodarbinato pirktsp&ja samazinajas jau otro ceturksni pec
kartas. 2. ceturksni saruka arT algu fonds realaja izteiksmé.

8 ledzivotaju bezdarba gaidas, uznéméju nodarbinatibas gaidas un darbaspeka trikuma novértgjums péc EK uznémgju un
patérétaju aptaujas. Pieejams Time series (europa.eu).
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31. attéls
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32. attéls
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Inflacija un darba tirgus saspringtiba turpmak palielinas algu pieaugumu. Turklat notiek
diskusijas par minimalas algas palielinaSanu (16% nodarbinato Sobrid sanem minimalo
algu vai mazak). Gada sakuma mazaks, neka prognozets, darba samaksas pieaugums
ietekmé darba samaksas pieauguma prognozes samazinajumu 2022. gadam — [idz 8.5%
(~1.8 procentu punkti). Lielakais sk&rslis darba samaksas kapumam ir strauj$ energoresursu
cenu pieaugums, kas liek uznémumiem vairak terét citiem raZoSanas resursiem, nevis
darbaspekam. 2023. gadam prognozgtais kapums ir 7.2% (+0.5 procentu punkti).

2024. gada, tautsaimniecibai atveselojoties, darbaspeka triikums atkal bus algu palielino$s
faktors (prognoze 2024. gadam — 7.5%).

1. IELIKUMS. KURAS NOZARES MINIMALAS ALGAS PALIELINASANA
SKARS VISVAIRAK?’

2022. gada aprili Labklajibas ministrija naca klaja ar piedavajumu ar 2023. gada 1. janvari
palielinat minimalo algu Iidz 640 eiro ménesi.'* Sads solis nozimétu, ka minimala alga,
visticamak, sasniegtu raditaju, kas ir tuvs 60% no medianas algas, mazliet parsniedzot
OECD valstu vidgjo raditaju.

Minimalas algas palielinaSana ir viens no instrumentiem, ka valsts var mazinat nabadzibu
un ienakumu nevienlidzibu stradajoso vidi. Tomér §adam solim var bt arT zinamas
blakusparadibas. Augstaka minimala alga var samazinat nodarbinatibu, it pasi jaunaka
gadagajuma un zemu atalgoto darbinieku vida. Proti, ja darbinieka produktivitate ir zem
minimalas algas limena, darba dev&jam ziid ekonomiskais pamatojums saglabat darbvietu.

Latvijas Bankas aprékini, izmantojot CGE un EUROMOD modeli, liecina, ka ilgtermina
minimalas algas paaugstinasanas rezultata notiek ienakumu nevienlidzibas samazinasanas
(ko méra ar Dzini indeksu) un neliels privata paterina pieaugums. Turpretim, palielinoties
darbaspeka, Tpasi zemas kvalifikacijas darbinieku, izmaksam, darbaspeks tiek aizstats

ar kapitalu vai uznémums, neizturot konkurenci, bankrote. Turklat darbaspeka izmaksu
pieaugums pasliktina uzneémumu konkur&tsp&ju argjos tirgos, tapec sartik eksports. Kopgja

° Sagatavoja Latvijas Bankas ekonomists Olegs Tkacevs.

10 "Ministrija piedava no 2023. gada vismaz lidz 640 eiro celt minimalo algu cenu kapuma dgl", Ism.lv,
21.04.2022.
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ilgtermina ietekme uz nodarbinatibu un IKP tiek Iesta negativa (detalizétaku informaciju
sk. drizuma publicgjama péttfjuma). Tomer ietekme uz Latvijas tautsaimniecibu kopuma
slepj butiskas atskiribas tautsaimniecibas nozaru dalijuma.

1.1. attela paradits, ka visaugstakais darbinieku Tpatsvars ar algu zem paredzéta minimuma
varétu biit izmitinasanas un &dinasanas pakalpojumu (30.1%)", lauksaimniecibas (25.7%)

1.1. attels
BRUTO DARBA SAMAKSA MENEST — Algas limenis 640 eiro
2021. GADA —— Bruto darba samaksa ménesT (biezums)

(biezums; iekavas noradits darbinieku ipatsvars ar
algu, kas ir mazaka par 640 eiro ménesi)

1. Lauksaimnieciba (25.7%) 2. Apstrades riipnieciba (15.0%) 3. Elektroenergija, gazes un tidens
apgade (11.5%)
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' Nodarbinato Tpatsvars nozaru dalfjuma aprékinats, izmantojot 2021. gada darba samaksas statistiku, t. i.,
nenemot véra darba samaksas pieaugumu 2022. gada. Pienemot, ka darba samaksas pieaugums 2022. gada
nozaru dalfjuma biis vienmerigs, aprékinatais Ipatsvars 2023. gada biis mazaks, saglabajoties noraditajai
nozaru atskiribai.
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un vairumtirdzniecibas un mazumtirdzniecibas pakalpojumu (22.9%) nozarg, savukart
vismazak §is paaugstinajums skartu darbiniekus buivniecibas (5.8%)'%, informacijas un
komunikacijas pakalpojumu (5.2%) un finansu pakalpojumu (3.2%) nozarg.

Tatad, lai gan minimalas algas palielinajums tautsaimniecibu kopuma ietekmé&s samera
vaji, atseviskas nozargs tas var radit papildu problémas.

12 Kops 2019. gada ir speka Buvniecibas nozares generalvienosanas, kas nosaka minimalo algu bavniecibas
nozaré stradajosajiem, starp Latvijas Biivniecibas nozares arodbiedribu un vairakiem blivuznémumiem.
Saskana ar So vienosanos minimala alga btivniecibas nozarg ir 780 eiro.

Inflacijas kapumu nosaka straujs energoresursu, ipasi dabasgazes, cenu un partikas
cenu kapums, bet to palenina valsts atbalsts majsaimniecibam energoresursu cenu
Ppieauguma kompensésanai. Augusta SPCI inflacija Latvija bija 21.4%. Lai gan raizes par
energoresursu cenu picaugumu jau kops Krievijas un Ukrainas kara sakuma (un pat senak —
pandémijas ietekm€) nav jaunums, tomer §1s cenas ir kapusas straujak, neka prognozgts.
Inflacijas pieaugumu p&d&jo ménesu laika visvairak ietekm&jusi energijas un partikas cenu
palielinasanas. Pakalpojumu cenu un riipniecibas precu cenu dinamika bijusi mérenaka un
vairak atbilstosa ieprieks prognoz&tajam Itmenim.

33. attéls
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Jaunajos prognozu piene@mumos energoresursu un partikas cenas tiek gaiditas augstakas
neka ieprieks. Naftas cenas kapumu prognozu perioda vairak nosaka eiro kurss attieciba pret
ASV dolaru, bet butiski ir augusas dabasgazes cenas, ka arT globalas partikas cenas. Nemot
vera tirdzniecibas saites un dazadu resursu nepiecieSamibu razoS$anas procesa, $is globalas
cenas ietekm¢ to, kada bis inflacija Latvija. Cenu parneses efekts ir atkarigs gan no ligumu
struktiiras, gan no precu Ipatnibam — pieméram, degvielai tas atspogulojas aptuveni ménesa
laika, bet partikas produktiem tas var biit loti dazads, piem&ram, pienam 1sa realizacijas
termina d€l tas ir atraks, bet ellam — ilgaks".

34. antéls
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13 Plasak par globalo cenu ietekmi uz inflaciju sk. pétijuma: Bessonovs, A., Krasnopojorovs, O. Inflacijas istermina
prognozesanas modelis un tas novértéjums Latvijai. Latvijas Bankas p&tfjums Nr. 1/2020.
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Dabasgazes cenu kapums ar nelielu nobidi ietekmé gan elektribas, gan siltumapgades
cenas. ArT paslaik dazadas vietas Latvija tiek izsludinati arvien jauni siltumenergijas tarifu
pieaugumi. Tiesa gan, liela dala no tiem bija ietverti jau ieprieks€jas Latvijas Bankas
inflacijas prognozes, jo tajas tiek nemti véra ne tikai faktiskie apstiprinatie tarifi, bet ar
minétais globalo resursu sadardzinajuma parneses efekts un siltumenergijas piegadataju

razoSanas izmaksu pieaugums.

Lai gan p&d&jo ménesu laika mazinajusas iedzivotaju gaidas par inflaciju turpmakajos

12 ménesos, par nakotnes cenu kapumu krietni vairak nortip&jusies ir cilveéki ar zemakiem
ienakumiem. Strauja cenu pieauguma mazinasana svarigs bils valsts atbalsts, par ta ietekmi
uz inflacijas prognozi sk. scenariju analizi 7. sadala.

36. attels
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2. IELIKUMS. INFLACIJAS ATgKIRiBAS BALTIJAS UN CITAS EIRO

ZONAS VALSTIS"

Jau kops 2021. gada 2. pusgada inflacija Baltijas valstis pieauga krietni straujak neka
inflacija eiro zona vidgji, turklat 2022. gada inflacijas atskiribas ir vel vairak nostiprinajusas
(sk. 2.1. att€lu). 2022. gada augusta cenu limenis gada laika Latvija pieaudzis par 21.4%,
Lietuva par 21.1%, Igaunija par 25.2%, savukart eiro zona vidgji tikai par 9.1%. Tapec

Saja ielikuma nedaudz plasak iztirzats tas, kadi faktori nosaka tik butiskas inflacijas limenu

atsSkiribas.

2.1. attéls
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14 Sagatavoja Latvijas Bankas ekonomisti leva Opmane un Olegs Krasnopjorovs. 2.4. att. sagatavo$ana izmantoti
Latvijas Bankas ekonomista Andreja Bessonova apréekini.

35



MAKROEKONOMISKO NORISU PARSKATS 5. DARBA TIRGUS, IZMAKSAS UN CENAS
2022. gada septembris

Baltijas valstis ir lielaks partikas un energoproduktu paterina ipatsvars. Pedeja gada
laika, atspogulojot globalo cenu tendences gan eiro zona, gan Baltijas valstTs, visstraujak
augusas tie$i partikas un energijas cenas. Tomér to ictekme uz inflacijas picaugumu bijusi
atSkiriga dazadas paterina struktiiras del. Baltijas valstis iedzivotaju izdevumi partikai un
energijai veido krietni lielaku dalu no kopgjas izdevumu struktiiras (sk. 2.2. att€lu). Latvija
tie ir pat 42% no kopgjiem izdevumiem, savukart eiro zona vidgji vien 27%.

2.2. attels
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Tiesa pat€rina svaru atskiribas ietekme uz inflacijas atsSkiribu Latvija un eiro zona
2022. gada augusta bija 4.0 procentu punkti, [gaunija — 2.3 procentu punkti, bet Lietuva —
0.9 procentu punkti. Energijas un partikas cenam augot straujak, svaru ietekmes devums
palielinas (sk. 2.3. att€lu), tomer ar to nav skaidrojamas visas inflacijas atskiribas starp §Tm
valstim. ArT paSas energijas un partikas cenas Baltijas valstis ir augus$as straujak.
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Palielinoties pasaules partikas cenam, cenas Baltijas valstis kapj straujak neka eiro
zond. Baltijas valstis vérojama straujaka un specigaka globalo partikas cenu parnese uz
viet§jam cenam. Periodos ar strauju globalo partikas cenu pieaugumu Baltijas valstis ir
verojams straujaks neapstradatas partikas cenu kapums (sk. 2.4. att€lu; lidzigas tendences ir
ar apstradatas partikas cenam).

2.4. atéls
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Nesens pétijums'® liecina, ka cenu mainas biezums Latvija ir gandriz divas reizes
lielaks neka eiro zonas valstis vid&ji. Latvija partikai biezak tiek izmantoti dazadi akciju

15 Gautier, E. et al. (2022). New Facts on Consumer Price Rigidity in the Euro Area. Latvijas Banka Working Paper
No. 3/2022.
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piedavajumi, bet ir vérojama ar1 biezaka cenu paaugstinasana, ko citviet kave lielaka
tirgotaju savstarp&ja konkurence. Cenu atSkiribas ietekme arT citi faktori, t.sk. straujaks
energoresursu cenu un atalgojuma pieaugums nodarbinatajiem, kas gan palielina razoSanas
izmaksas, gan veicina papildu pieprasijuma veidoSanos un stimulé cenu kapumu.

Palielinoties darbaspéeka izmaksam, kapj cenas. Darbaspéka izmaksu pieaugums visvairak
ietekmé pakalpojumu cenas'®, jo pakalpojumu sniegSana parasti ir darbietilpigaka neka
precu razoSana. Peédgjo divu gadu laika pakalpojumi visvairak sadardzinajas tajas eiro
zonas valstis, kuras bija straujaks algu pieaugums (2.5. att€ls). Turklat uz algu kapumu
reagg ar1 ripniecibas precu un partikas cenas, ari Sim cenam straujak augot valstis, kur ir
straujaks darbaspeka izmaksu kapums.

2.5. attéls - 8
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Atlidziba uz vienu nodarbinato (2021. gada salidzinajuma ar 2019. gadu; %)

Cenu pieauguma apjomu un bieZumu nosaka ari to administrativais reguléjums.
Atseviskas cenas tiek administrativi regulétas, bet administrativi reguléjamo precu un
pakalpojumu cenu kategorijas dazadas valstis ir atsSkirigas. Piem&ram, vairakuma eiro
zonas valstu tiek administrativi regulétas tidensapgades cenas (19 valstis), kanalizacijas
pakalpojuma cenas (18 valstis), pasta pakalpojumu cenas (17 valstis) un atkritumu
apsaimniekoSanas cenas (16 valstis). Savukart dabasgazes cenas tiek pilniba vai dalgji
administrativi regul&tas 8 eiro zonas valstis, 9 eiro zonas valstis ir kada veida elektribas
cenu administrativa reguléSana, 7 eiro zonas valstis administrativi tiek regulétas
siltumenergijas cenas, bet Malta ir vieniga eiro zonas valsts ar administrativi regulétu
degvielas cenu.

Atskirigais regul&jums var radit pagaidu ietekmi uz inflaciju — valstis ar stingraku
regul&jumu un tur, kur cenu maina notiek retak, inflacija var "aizkavéties" vai atseviskos
periodos, kad cenas tiek parskatitas, buit seviski strauja. Pieméram, Latvija dabasgazes cena
majsaimniecibam tiek reguléta un mainita divas reizes gada — janvari un jalija'’.

Tie$i administrativi regul&jamas energijas cenas Baltijas valstis ir kapusas daudz straujak
neka eiro zona vidgji (sk. 2.6. att€lu). Julija Igaunija salidzinajuma ar situaciju pirms gada
tas ir palielinajusas pat par 122%, Latvija un Lietuva mérenak (attiecigi par 86% un 82%),
kas tomér ir krietni straujaks cenu kapums salidzinajuma ar eiro zonu, kur administrativi
regul&jamas energijas cenas pieaugusas vien par nepilniem 33%. Saja gadijuma ir vérojama
ari globalo energijas cenu parneses uz gala cenam dazada ietekme — no vienas puses,
administrativa regulSana var pagarinat So parneses periodu, bet efekts novéloti izpauzas
specigak. Tomer liela nozime Saja gadfjuma ir ar1 tam, ka ieprieks Baltijas valstis bija
pieejami relativi 18taki energoresursi, kuru aizstasana ar alternativam nozimée arT lielakas
izmaksas un straujaku cenu kapumu.

Administrativi regul&jamas neenergijas cenas Baltijas valstis gada laika picaugusas
meérenak — par 6-8%, bet eiro zona vidgji pat nedaudz samazinajusas (—0.2% salidzinajuma

16 Krasnopjorovs, O., Bessonovs, A. (2019). Algu kdpums nozimé ari inflacijas palielind$anos: ekonometriskas analizes
rezultati.

17°2022. gada atbilstosi valdibas noteiktajiem atbalsta mehanismiem tarifi mainijusies biezak.
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ar ieprieksgjo gadu). Latvija pieaugumu galvenokart noteica idensapgades un kanalizacijas
pakalpojumu un atkritumu apsaimniekoSanas tarifu pieaugums, bet eiro zona samazinajumu
ietekm&ja dazadi faktori — ka viens no nozimigakajiem jamin Vacija ieviesta "devinu eiro
meénesbilete" sabiedriska transporta pasazieriem vasara.

2.6. attels
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Inflacijas straujaku palielinaSanos Baltijas valstis ietekmejuSas art nodoklu parmainas.
Baltijas valstis ped&ja gada laika paterina nodokli ir nedaudz palielinajusies (piemeram,
Latvija palielinata akcizes nodokla likme tabakas izstradajumiem un mainita akcizes
nodokla piem&roSana bezalkoholiskajiem dzerieniem atkariba no cukura limena tajos),
bet eiro zona vidgji bijusi neliela nodoklu samazinajuma ietekme (—0.7 procentu punkti;
sk. 2.7. att.).

2.7. attéls
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Tomer butiskaka nodoklu parmainu ietekme bijusi energijas produktiem. Igaunija un
Lietuva pédgjo 12 menesu laika Sie nodokli nav mainijusies, Latvija ietekme bijusi neliela
(0.1 procentu punkts), savukart eiro zona vidgji nodoklu parmainu ietekme uz energijas
cenam bijusi —8.3 procentu punkti. To noteicis dazadu nodoklu likmju samazinajums
atseviskas eiro zonas dalibvalstis (t.sk. Vacija, Spanija, Italija un Niderlandg), izmantojot
dazadus mehanismus — PVN samazinajumu dabasgazei, elektribai, apkurei, PVN vai
akcizes nodokla samazinajumu degvielai. Lielaka dala no Siem nodoklu samazinajumiem
ir speka lidz 2022. gada beigam, atseviskos gadijumos ilgak. Lai gan, mainot nodoklus,
samazinas energijas cenas, $ada riciba butiski ietekme budzeta ienémumus, bet vairak
aizsniedz turigakos iedzivotajus, kuru energoresursu patérins ir lielaks.

Ludzigas tendences ir ari arpus eiro zonas esoSajas valstis. Strauja inflacija nav vérojama
Baltijas valstis vien. Ari vairakas Centralas Eiropas un Austrumeiropas valstis, kuras

ir arpus eiro zonas (pieméram, Rumanija, Bulgarija, Ungarija, Cehija, Polija), inflacija
parsniedz eiro zonas vidgjo raditaju. Lidzigi ka Baltijas valstu gadijuma, to nosaka vairaki
faktori, to vida lielaks energijas un partikas Ipatsvars patérina groza, mazaks patérina
nodoklu samazinajums (iznemot Poliju, kur nodokli samazinajusies straujak) un vidgji
divreiz straujaks algu kapums neka eiro zona.
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6. Secinajumi un prognozes

Augstas energoresursu cenas biitiski kave ekonomisko aktivitati, un Latvijas Bankas
prognoZu bazes scenarijs paredz tslaicigu recesiju. Jau 2. ceturksnt IKP kluva vajaks, un
2. pusgada un nakama gada sakuma l€Sama vél nozimigaka tautsaimniecibas paléninasanas.
IKP prognoze 2022. gadam loti augstas 1. ceturk$na ekonomiskas aktivitates dél norada

uz samera lielu izaugsmi, un ta ir tuva ieprieksgjai — 3.0% 2022. gada (+0.1 procentu
punkts salidzinajuma ar ieprieksgjo prognozi). Lai gan nakotnes redz&ums ir pasliktinajies,
1. pusgada izaugsmes temps kopuma parspeja prognozeto.

Ekonomiskas aktivitates kritumu galvenokart noteiks privata patérina mazginasanas,
pasliktinoties iedzivotdju pirktspéjai. Privata paterina sarukumu dal&ji amortizes valsts
atbalsta pasakumi un pandémijas laika veikto uzkrajumu téréSana. Izmaksu kapums un
investoru piesardziba nelabveéligi ietekm&s investiciju dinamiku, vienlaikus gaidams

ar ES fondiem saistito valsts investiciju strauj§ pieaugums 2023.-2024. gada. Precu

un pakalpojumu eksporta krituma periodu noteiks gan vaj$ pieprasijums tirdzniecibas
partnervalstis, sariikot pirktsp&jai, gan jau piepilditas noliktavas Eiropa (pieméram, ar
koksnes produktiem, kuri saistiti ar biivniecibas segmentu). Arvien papildinato sankciju
terminu iestaSanas un iepriek$&jo ligumu saistibu izbeigSanas 1pasi aktuala biis importeto
precu klasta (koksnes produkti, metals, naftas produkti, ogles), samazinot importa pre¢u
iepliidi no Krievijas un Baltkrievijas. Pre¢u ievedumu Latvija mazinas ar1 parpilditas
noliktavas. Importa attieciba pret IKP 2022. gada 1. pusgada sasniedza jaunu rekordu
tieSi krajumu veidoSanas dél, un turpmak ta saks samazinaties. Importa kritums 1eéSams
nozimigaks neka eksporta samazinajums. Tas mazinas tekosa konta deficitu 2023.—
2024. gada.

2023. gada sakumda saglabajoties nelabveligo faktoru ietekmei, nakamgad tautsaimniectba
stagnes. Joprojam l&€Sami piesardzigi majsaimniecibu t€rini un investiciju planu Istenosanas
atlikSana uznémumu sektora. Tadgjadi 2023. gada prognoze biitiski samazinata — lidz
—0.2% (—0.6 procentu punkti salidzinajuma ar ieprieksgjo prognozi).

Tautsaimniecibas atveseloSanas gaidama no 2023. gada 2. pusgada, inflacijai atgriezoties
zemakos limenos. Paredzams, ka 2024. gada IKP palielinasies par 4.4% (+0.2 procentu
prognozeto Itmeni. Stabiliz&joties cenu dinamikai gan argja tirgt, gan iek§zemg, gaidama
tautsaimniecibas dalibnieku noskanojuma uzlabosanas un pieprasjjuma kapums, kas veicinas
gan eksportu, gan razosanu iekSzemes pat€rinam, ka arT investiciju projektu istenosanu.

IKP prognoZu nenoteiktiba saglabdjas augsta. Majsaimniecibu piesardziba un uznémumu
dikstaves augsto energijas cenu d€] var btiskak, neka paredz&ts bazes scenarija, ierobezot
privato patérinu, razosanu, pelnitspgju un tadejadi ar investicijas. Augstaku izmaksu del var
pasliktinaties razotaju konkurétspgja, 1pasi Eiropas razotaju konkurétsp&ja salidzinajuma

ar pargjo pasauli. Vienlaikus ieguldijumi energoatkaribas mazinasana no dabasgazes un
energoefektivitates uzlaboSana var sniegt lielaku artavu iedzivotaju un uznémumu finansu
stabilitate.

Inflacija visa prognoZu perioda gaidama augstaka, un to galvenokart nosaka augstakas
partikas un energijas cenas. Inflacijas prognoze 2022. gadam ir paaugstinata lidz 16.9%
2023. gadam — Iidz 9.2% (+2.2 procentu punkti), bet 2024. gadam — lidz 3.4% (+1.0
procentu punkts). Prognozu palielinasanu ietekmé gan lielakas pasreizgjas partikas un
energijas cenas, gan redzgjums, ka $o cenu limenis nakotné tomér bus augstaks neka
ieprieksgjie pien€mumi. Lai gan inflacijas kapumu nedaudz aizkave valsts atbalsts, ta
ietekme uz vid&jo cenu Iimeni valst1 ir neliela, jo galvenokart tiek Istenots mérkis atbalstit
maznodros$inatos iedzivotajus. Inflacijas prognozes palielinasanu 2024. gadam ietekmé
saspringta darba tirgus apstaklos prognozetais straujaks vidgjas darba samaksas pieaugums.
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6. SECINAJUMI UN PROGNOZES

Inflacijas prognozes nenoteiktibu rada galvenokart energoresursu cenu svarstibas. Tas
ietekmé gan tiesi So produktu patérina cenu Iimeni, gan, nemot veéra energoresursu lomu
dazadu precu un pakalpojumu razo$ana un piegadg, tas ar laiku tiks ietvertas arf citu precu
un pakalpojumu cenas. Papildus tam inflacijas prognozes augSupversts risks ir saistits ar
iesp&jamu relativi straujaku algu picaugumu, ko var€tu izraisit gan minimalas algas celSana,
gan spiediens inflacijas ietekm@ paatrinat algu paaugstinasanu.

1. tabula

MAKROEKONOMISKIE RADITAJI: LATVIJAS BANKAS PROGNOZES

2022

2023

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

IKP

Privatais patérin§

Valdibas paterin$

Investicijas

Eksports

Imports

SPCI inflacija (gada parmainas; %)

Inflacija

Pamatinflacija (neietverot partikas un energijas cenas)

Darba tirgus

Bezdarbs (% no ekonomiski aktivo iedzivotaju skaita;
sezonali korigéti dati)

Nominala bruto alga (gada parmainas; %)

Argjais sektors

Tekosa konta bilance (% no IKP)

Valdibas finanses (% no IKP)

Vispargjas valdibas parads

Budzeta parpalikums/deficits

3.0
4.8
34
1.9
53
6.3

16.9
6.9

6.7
8.5

45.0
-7.9

0.2
4.7
2.7
1.2
0.0
3.5

9.2
4.5

6.7
7.2

44.4
3.5

2024

4.4
5.9
1.8
6.0
32
3.7

3.4
4.4

42.9
-2.6
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7. Scenariju analize

7.1. Energoresursu cenu krizes valsts atbalsta ietekmes izvértesana's

Motivacija

Strauja energoresursu cenu picauguma dé| un augstas inflacijas ietekmé valdiba 2022. gada
vasara un rudenT [&éma paplaSinat valsts atbalsta pakotni, lai mazinatu energoresursu

cenu arkartgja pieauguma negativo ietekmi tautsaimnieciba. Tadgjadi kopgjais valsts
atbalsta pasakumu apmérs triju gadu perioda (no 2021. gada Iidz 2023. gadam) parsniegs

1 mljrd. eiro.

Lai novértétu atbalsta pasakumu ietekmi uz dazadu iedzivotaju grupu riciba esosajiem
ienakumiem, tautsaimniecibas attistibu un inflaciju, Latvijas Banka veikusi scenarija analizi,
izmantojot Latvijas EUROMOD", CGE-EUROMOD?, DSGE?' un STIP** modeli.

Simulacijas apraksts

2022.-2023. gada apkures sezona paredzéts fiskalais atbalsts gandriz 700 milj. eiro
apmeéra. Majsaimniecibam valsts segs dalu no energoresursu cenu pieauguma norgkinos
par centralapkuri, ka arT par elektribu, ko izmanto apkur€, dabasgazi, granulam, briketem
un malku. Savukart atbalsts uznémumiem ietvers elektroenergijas sistémas pakalpojuma
maksas atcelSanu, ka ar7 grantus energointensiviem uznémumiem. Visiem lietotajiem
planota elektroenergijas obligata iepirkuma komponentes (OIK) atcel$ana. Mazako pensiju
sanémeéjiem paredzeti papildu pabalsti 7 mé&nesSu garuma un atraka pensiju indeksacija,
vienlaikus paplaginot arf majokla pabalsta sanemsanas iesp&jas. Sie papildu pasakumi tiek
istenoti laika zina izkliedeti — no 2022. gada jilija lidz 2023. gada maijam.

37. anéls

VALSTS ATBALSTA PASAKUMI INFLACLJAS
UN ENERGORESURSU CENU PIEAUGUMA

KOMPENSACIJAI 2022.2023. GADA 2022 _ 09
APKURES SEZONA

(% no IKP)

Pasakumi energoresursu cenu samazinasanai

iedzivotajiem 2023 0.8
N Pasakumi energoresursu cenu samazinasanai

uznémumiem
I socialie pabalsti

0.0 0.1 0.2 0.3 0.4 0.5 0.6 0.7 0.8 0.9 1.0

Modelu simulacija

A. Novertéjums ietekmei uz dazadu iedzivotaju grupu riciba esoSajiem
ienakumiem

Lai noveértétu socialo pabalstu veida sniegto valsts atbalsta pasakumu ietekmi uz dazadam
iedzivotaju grupam, tika izmantoti EUROMOD un CGE-EUROMOD modelis, kas lauj
gan aplikot mérk&to pabalstu ietekmi uz kopgjiem riciba esosajiem ienakumiem, gan
labak izprast, kas biis galvenie ieguvéji $adu pabalstu gadijuma. Saja apkures sezona
papildu socialie pabalsti ir mérk&ti mazak aizsargato majsaimniecibu atbalstam, kas
paradas arT modelu novertetajos rezultatos. Decil€ ar zemakajiem ienakumiem ietilpstoso

'8 Sagatavoja Latvijas Bankas ekonomisti Baiba Brusbarde, Ludmila Fadejeva, Andrejs Zlobins, Konstantins Benkovskis
un Ieva Opmane.

1 EUROMOD Eiropas nodoklu un pabalstu mikrosimulacijas modelis, sk. Pluta A., Recchia P., Zasova A.

(2017). EUROMOD country report: Latvia 2014-2017.

2 Benkovskis, K., Goluzins, E., Tkagevs, O. Vispargja lidzsvara aprékina modelis ar fiskala sektora datiem: Latvijas
tautsaimniecibas novértéjums, Latvijas Bankas pétfjums Nr. 1/2016.

2 Buss, G., Griining, P. Fiscal DSGE Model for Latvia. Latvijas Bankas pé&tijums Nr. 5/2020.

22 Bessonovs A., Krasnopjorovs O. Inflacijas Tstermina prognoze$anas modelis un tas novért&jums Latvijai. Latvijas
Bankas pétfjums Nr. 1/2020.
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majsaimniecibu ekvivalentie riciba esosie ienakumi® palielinasies aptuveni par 5%

2022. gada un par 10% 2023. gada. Ietekme bus lielaka 2023. gada, jo taja ir vairak tadu
meénesu, kuros pabalsts bils pieejams. Savukart ietekme uz vidgjo Latvijas majsaimniecibu
abos gados ir zem 1%. Tatad, lai gan vidgja ietekme ir neliela, pabalstu ietekmi galvenokart
izjutts majsaimniecibas zemako ienakumu grupas, un tiks sasniegts pabalstu merkis atbalstit
mazak turigos iedzivotajus.

38. attels

12 12
PATF:)RF]T[\J_U EKVIVALENTO RICIBA
ESOSO IENAKUMU PARMAINAS 10 10
(iedzivotaju deciles; D1 — zemakie ienakumi,
D10 — augstakie ienakumi; %; pabalstu efekts) 8 8
6 6
4 4
2 2
. 2022
2023 0 - - 0
D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9 D10

B. Ietekmes uz tautsaimniecibas attistibu novértejums

Valsts atbalsta pasakumu energoresursu cenu arkartgja picauguma samazinasanai ietekme
uz Latvijas tautsaimniecibu novertéta, izmantojot Latvijas DSGE modeli, kas papildinats

ar detalizétu fiskala sektora modelésanu. Simulacija fiskala atbalsta pasakumi sadaliti trijas
grupas: pasakumi energoresursu cenu arkartgja pieauguma samazinasanai majsaimniecibam,
atbalsts uzneémumiem un pabalsti sociali mazak aizsargatajiem iedzivotajiem. Pasakumi
energoresursu cenu arkartgja pieauguma samazinasanai iedzivotajiem modeli simuléti pa
lidzigiem ekonomiskas ietekmes kanaliem nodoklu veida, savukart socialie pabalsti mazak
aizsargatajiem iedzivotajiem model&ti ka valdibas transferti majsaimniecibam.

39. attéls

0.70 0.70
VALSTS ATBALSTA PASAKUMU 0.64
KUMULATIVA IETEKME UZ IKP 0.60 060
(novirze, %) 0.50 0.50
0.40 0.40
0.30 027 0.30
N socialie pabalsti 0.08
_ L P . 0.20 . 0.20
Pasakuml energoresursu cenu samazinasanal
iedzivotajiem 0.10 0.10
I Pasakumi energoresursu cenu samazinasanai
uznémumiem 0.00 0.00
2022 2023

39. attela redzamie simulacijas rezultati liecina, ka kopuma valsts atbalsta pasakumi
palielinas Latvijas realo IKP par 0.64%, kur lielako devumu (aptuveni 60%) sniedz
uznémumiem nodroS$inatais atbalsts. Valstij sedzot dalu ar energoresursiem saistito izmaksu,
tiek veicinata uznémumu konkurétsp&ja argjos tirgos. Saspringta darba tirgus un augstas
inflacijas apstaklos pieaugot darbinieku prasibam kompensét realas pirktspgjas kritumu,
dala no iegiita izmaksu samazinajuma tiek parnesta ari uz darbinieku atalgojumu. Ari
majsaimniecibu patérinu butiski atbalstis pasakumi, kas tiesi versti uz apkures izdevumu
samazinasanu, laujot lidzek]us novirzit citu precu un pakalpojumu paterinam.

C. Novértejums ietekmei uz inflaciju

Ietekme uz inflaciju novertéta, izmantojot Latvijas Bankas inflacijas Tstermina prognozgSanas
modeli. Tiesa veida patérina inflaciju ietekmé cenu samazinosie atbalsta pasakumi (atbalsts
norékiniem par dabasgazi un siltumenergiju, OIK atcel$ana). Netie$a veida — ar pieprasijuma

» Majsaimniecibas riciba esosie ienakumi tiek aprékinati uz ekvivalento patérétaju. To ieglist, majsaimniecibas
ienakumus dalot ar ekvivalento majsaimniecibas lielumu, kuru veido, izmantojot modificéto OECD skalu (1.0; 0.5; 0.3):
pirmajam pieaugusajam tiek pielidzinats svars 1.0, katram nakamajam majsaimniecibas loceklim vecuma no 14 gadiem
un vecakam — 0.5, bet katram bérnam Iidz 14 gadu vecumam — 0.3.
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palielinasanos — inflaciju ietekmg pabalsti un netiesie cenu samazinasanas mehanismi, kuros
atbalsta sanemsanai jaiesniedz pieteikums, nevis automatiski tiek samazinata cena. Nemot
vera paterina struktiru, lielaka ietekme uz inflaciju biis centralizetas siltumapgades tarifu
dal&jai kompensacijai (50% apmera virs 68 eiro par MWh). Lai gan atseviskas apdzivotas
vietas Latvija apkures tarifs biis zem noteikta slieksna, liclakaja dala lielo pilsétu, t.sk.
Riga, noteiktais tarifs tiks parsniegts un atbalsta mehanismi tiks iedarbinati. Atbalsts
dabasgazes apkurei jau ir stajies speka un statistiski saka kavét inflacijas picaugumu jau
augusta. Savukart OIK atcel$anas ietekme, nemot véra OIK mazo tpatsvaru (zem 5%)
elektroenergijas rékina, bis neliela. Atbalsta pasakumu ietekm@ inflacija 2022. gada bis
par 0.72 procentu punktiem mazaka neka scenarija bez atbalsta pasakumiem, 2023. gada —
par 0.57 procentu punktiem mazaka, bet 2024. gada — bazes ietekmé& — par 0.47 procentu
punktiem lielaka.

2. tabula ) ) )
IETEKMES UZ INFLACIJU NOVERTEJUMS
2022 2023 2024
Cenu ietekmgjoso mehanismu efekts —0.74 —0.57 0.47
Pabalstu efekts 0.02 0.00 0.00
Kopgja ietekme —0.72 —0.57 0.47

Secinajumi

Apleses liecina, ka mérketo socialo pabalstu ietekm& majsaimniecibu ekvivalentie
riciba esoSie ienakumi palielinasies vidgji par nepilnu 1%, tiem visvairak pieaugot tam
majsaimniecibam, kuras ir zemako ienakumu decil€ (par 5% 2022. gada un par 10%
2023. gada). Kopgja visu pasakumu ietekme uz Latvijas realo IKP sasniegs 0.64%.

Lai gan atbalsta pasakumu ietekme uz inflaciju var skist neliela (tiem inflaciju 2022. gada
samazinot par 0.72 procentu punktiem, bet 2023. gada — par 0.57 procentu punktiem),
$aja gadijuma to galvenais mérkis ir palidz&t mazak turigajiem iedzivotajiem, kas, ka bija
redzams aprekinos par riciba esoSo ienakumus parmainam, tiek istenots. Papildus tam
atbalsts dod pozitivu stimulu pat€rinam un tautsaimniecibas attistibai.

7.2. Dabasgazes pieejamibas ierobeZojumu ietekme uz Latvijas
tautsaimniecibu®

Motivacija

Krievijas iebrukuma Ukraina dg]| eiro zonas valstu tautsaimnieciba paslaik piedzivo
izaicinosako energoresursu cenu krizi tas pastavésanas vésturé. Energoresursu cenas ir
svarstijusas plasa amplitiida un loti strauji un bitiski kapusas. Ipasi strauj§ cenu pieaugums
bijis dabasgazes tirgt. V&l 2022. gada februara sakuma 1 megavatstundas dabasgazes tirgus
cena bija 75 eiro, bet augusta beigas maksimala cena sasniedza teju 340 eiro (septembri —
ap 200 eiro) par 1 megavatstundu dabasgazes.

Tomer augstas cenas nav vienigais izaicinajums, ar kuru eiro zonas valstis var saskarties.
Krievija ir nozimigs dabasgazes piegadatajs lielai dalai ES valstu — 2021. gada ta
nodro§inaja teju 40% no kopgja gazes patérina.” Atseviskas valstis (t. sk. Latvija) Krievijas
piegadata gaze veidoja gandriz visu (>90%) patérétas dabasgazes apjomu. Lai gan kops

24. februara Latvija ir paveikts zinams darbs, lai diversificgtu piegades avotus un izveidotu
rezerves nakamajai apkures sezonai, Krievijas riciba, tai izmantojot energoresursu piegadi
ka ekonomiska kara instrumentu, liek izvertet ar1 hipotétiskus scenarijus, kuros gazes

2+ Sagatavoja Latvijas Bankas ekonomisti Konstantins Benkovskis, Dzintars Jaunzems, Olegs Matvejevs un Karlis
Vilerts.
% Extra-EU Imports of Natural Gas by Partner, 2020 and 2021. Eurostat.
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pieejamiba ir ierobezota.?® Lai izprastu, kada buitu energoresursu pieejamibas ierobeZoSanas
ietekme uz Latvijas tautsaimniecibu, Latvijas Banka veikusi scenarija analizi, izmantojot
Latvijas CGE-EUROMOD modeli.”’

Simulacijas apraksts

2021. gada dabasgaze veidoja aptuveni 21% no visu energoresursu kopgja patérina Latvija
(t.i., 40 460 TJ no 192 946 TJ). Aptuveni 60% no visas dabasgazes tiek izmantoti energijas
parveidoSanas sektora (t. i., centralizétas siltumapgades katlumajas un kogeneracijas
stacijas, Rigas TEC-1 un TEC-2 u. c.), savukart aptuveni 12% patéré majsaimniecibas

un 10% — rGpniecibas uznémumi.”® Vairak neka puse kopgja riipniecibas uznémumu
dabasgazes paterina tiek izmantota razoSanas procesa vajadzibam (t. i., razoSanas procesu
nodro$inasanai). Lai gan Ministru kabineta noteikumos® paredzéts detalizéts plans Latvijas
majsaimniecibu un uznémumu apgadei ar energiju krizes situacija, $aja scenarija analizets,
kuras tautsaimniecibas nozares ir jutigakas pret dabasgazes patérina mazinasanu un

lielaka mera negativi ietekmes ekonomisko aktivitati. Tap&c scenarija izdarits vienkarsots
pien€mums, ka Latvijas razojo$ajam sektoram (NACE 2. red. 01.-32. kategorija) pieejamas
dabasgazes apjoms tick samazinats par 15%.% So samazinajumu katra nozare sasniedz §ada
veida:

1) siltumenergijas patérina samazinajums par 10% (tie$a veida ietekme uz izlaidi ir neliela);
2) dabasgazes ka razoSanas resursa pat€rina samazinajums.

Modela simulacija

legttie rezultati liecina, ka, par 15% samazinot dabasgazes pieejamibu scenarija ietvertajam
tautsaimniecibas nozarém, bitiski samazinatos arf to izlaide. Sada gazes taupisana vienas
apkures sezonas laika izraisis IKP samazinasanos aptuveni par 3.4% vid&ja termina, kas
ietver gan tieSo ietekmi (konkr&tas nozares izlaides samazinasanos), gan ar1 netieSo ietekmi
(samazinas pieprasijums péc citu nozaru produkcijas). Lidz ar izlaides samazinaSanos biitiski
samazinatos realais eksports un nodarbinatiba. Tadgjadi saruktu arT iedzivotaju riciba esosie
ienakumi un privatais patérins.

Tas, cik liels devums IKP krituma ir konkrétam nozarém, ir atkarigs no vairakiem faktoriem,
t. sk. no nozares svara pievienotaja vertiba, sait€m ar citam tautsaimniecibas nozarém,
dabasgazes pat€rina un ta, cik liela méra dabasgaze tiek izmantota ka razoSanas faktors.
Sakartojot nozares pec to devuma IKP krituma, parliecinosi lielaka ietekme ir partikas
produktu razosanai — Latvijas tautsaimniecibai svarigai nozarei ar saméra lielu dabasgazes
patérinu. Bitisks devums ir arT nemetalisko mineralu raZzoSanai un metalu razo$anai.’!

%6 Lai noteiktu, vai bas iztrikums un cik liels tas batu, jaizdara virkne pienémumu, tap&c scenarijs ir tikai hipot&tisks.

27 CGE-EUROMOD ir Latvijas Bankas un BICEPS izveidots modelis, kura vispargja lidzsvara makromodelis (CGE),
kam pamata ir Latvijas izmaksu un izlaides tabulas, ir apvienots ar nodoklu un pabalstu mikrosimulacijas modeli
(EUROMOD), kas ir balstits uz EU-SILC aptaujas mikrodatiem. Sk. https://www.bank.lv/images/stories/pielikumi/
publikacijas/petijumi/p 1 2016.pdf un https://www.euromod.ac.uk/about/country-by-country/latvia.

28 Energobilance, TJ, tikst. toe (NACE 2. red.) 2008-2021.

» Ministru kabineta 2011. gada 19. aprila noteikumi Nr. 312 "Energijas lietotaju apgades un kurinama pardo$anas kartiba
izsludinatas energg@tiskas krizes laika un valsts apdraud&juma gadijuma". Latvijas V&stnesis, 69, 05.05.2011.

3 15% samazindjums neietver netieSos efektus no, pieméram, elektroenergijas piegazu krituma un mazaka gazes patérina
energétikas nozaré.

31 Modeli izmantotas aktualakas Latvijas Piedavajuma-izlietojuma un ielaides-izlaides tabulas, sakot ar 2015. gadu. Kaut
gan modelis ir pielagots tautsaimniecibas struktiiras parmainam, taja nav nemtas vera parmainas dazu nozaru izmaksu
strukttra. Pieméram, 2015. gada tabula metalu razo$anas nozar€ ietverta AS "LIEPAJAS METALURGS". Tapec,
interpret&jot rezultatus, janem vera, ka 2022. gada metalu razoSanas nozares izmaksu struktiira modeli var atskirties no
realitates.
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40. attels

SCENARIJA ANALIZES REZULTATI:
RAZO0JOSO NOZARU DEVUMS IKP
KRITUMA, PIENEMOT, KA DABASGAZES
PIEEJAMIBA IR IEROBEZOTA

(procentu punktos)

7. SCENARIJU ANALIZE

Partikas produktu razoSana
Nemetalisko mineralu razo$ana
Metalu razoSana

Teguves riipnieciba

Gatavo metalizstradajumu raZoSana
Poligrafija

Koksnes razo3ana

Farmaceitisko preparatu razosana
Kimisko produktu razosana
Tekstilizstradajumu razosana
Papira razoSana

Pargjas

0.0 0.2 -0.4 -0.6 -0.8 -1.0 -12

Atsevisku nozaru ievainojamibu labak raksturo tas, cik liels ir to devums IKP krituma,
izsakot to ka attiecibu pret nozares devumu kopgja gazes ietaupijuma. Tas atklaj dabasgazes
taupibas ekonomiskas blakusparadibas. Jo augstaks $is raditajs, jo "dargaka" ir dabasgazes

taupiSana konkréta nozarg.

Saja raditaja augstaka jutiba redzama farmaceitisko preparatu razo$anas nozarei, kura
pievienota vertiba uz katru izmantoto dabasgazes vienibu ir augstaka. Turklat $aja nozar€ loti
precizi ir noteikti razo$anas apstakli, t. sk. temperatiira, mitrums, spiediens un sterilizacijas
pakape. Saméra darga ir arT dabasgazes taupisana metalu un metalizstradajumu razosanas,

ka arT poligrafijas nozarg€. Iemesli tam var biit vairaki, t. sk. lielaka dabasgazes nozime
razoSanas procesa vai ari tas, ka to ir sarezgitak aizstat ar citiem energoresursiem.

41. attels

DABASGAZES TAUPIBAS EKONOMISKAS

BLAKUSPARADIBAS

(par cik % samazinas IKP, ja uz konkrétas nozares rékina

tiek sasniegts 1% dabasgazes ictaupijums
tautsaimnieciba)

Secinajumi

Farmaceitisko preparatu razoSana ®
Metalu razosana [ ]
Poligrafija )
Gatavo metalizstradajumu razosana )
Teguves riipnieciba ()
Partikas produktu razosana (]
Kimisko produktu razosana [ ]
Papira razogana [ ]
Koksnes razosana ()
Nemetalisko mineralu razosana [ ]
0.0 0.2 0.4 0.6 0.8 1.0 1.2 14

Viens no svarigakajiem kanaliem, pa kuru Krievijas iebrukums Ukraina ietekmé Latvijas
(un arT eiro zonas kopuma) tautsaimniecibu, ir saistits ar energoresursiem. Tas galvenokart
izriet no zemakas iedzivotaju pirktspgjas, kas saistita ar loti augstam energoresursu

cenam (sk. 2022. gada marta Makroekonomisko Norisu Parskatu). Ja papildus augstam
cenam Latvijas tautsaimniecibu skartu arT energoresursu pieejamibas problémas, biitu
jarekinas ar papildu ekonomiskas aktivitates kriSanos vairakas tautsaimniecibas nozarées,
kas ietekméetu arT kop&jo ekonomisko aktivitati valsti. Tas nozimg, ka, iestajoties
energoresursu nepieejamibai, valdibai biitu rlipigi jaizverte, kuras tautsaimniecibas nozares
pirmajas ierobezot energoresursu patérinu un kados apjomos to veikt, ka ar1 jalemj par
makroekonomiska atbalsta sniegSanu ekonomiskas aktivitates stimul&Sanai ar fiskalas

politikas sviram.

Tomeér scenarija rezultati biitu interpretgjami piesardzigi. Tie drizak identifice ietekmes
kanalus un jutigakas Latvijas tautsaimniecibas nozares, nevis sniedz precizus skaitliskus
novertgjumus. Lai gan CGE-EUROMOD modeli ir iestradats detalizéts energoresursu
patérina bloks, kura tiek model&ta arT aizstajamiba starp dazadiem energoresursiem,

ta balstas uz ieprieksjos gados novertétam sakaribam, kas starplaika vargja mainities,
uzn€mumiem veicot investicijas un pielagojot savu darbibu parmainam energoresursu tirgd.
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https://datnes.latvijasbanka.lv/mnp/MNP_2022_marts_LV.pdf
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