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annas sanka | leguvums Nr. 1: Eiro levieSana uzlabos

Latvijas kreditreitingus

Moody’s 06.04.2012 zinojums par Latviju
Reitinga prognoze

Pozitiva prognoze atspogulo valsts (I) ckonomiskas i 1zaugsmes atjaunos$anos un
pozitivas vidgja termipa izaugsmes izredzes; (II) fiskalas konsolidacyjas
turpinaSanos; (iii) un progresu Kritériju sasniegSana, kas nepiecieSami eiro
levieSanal.

Kapeéc reitings varetu tikt paaugstinats?
Fiskalas konsolidacijas turpinasana ekonomiskas situacijas uzlaboSanas konteksta,
kas tuvina Latviju eiro ievieSanas mérkim, varétu pozitivi ietekmét reitingu.

Kapec reitings varetu tikt pazeminats?

Atkapsanas no fiskalas konsolidacijas apdraudetu publisko finanSu stavokli un
attalinatu no pievienoSanas eiro zonai, negativi ietekméjot reitingus. Papildus
tam, vajaka arvalstu banku 1paSnieku iesaistiSanas, kas varetu palielinat banku
sistémas nosacitas saistibas pret valdibu, varétu radit spiedienu uz reitingu
pazeminasanu.



Eiro ieviesana uzlabos Latvijas

kreditreitingus

S&P 11.05.2012 zinojums par Latviju

Reitinga prognoze

MEes varetu paaugstinat reitingus, ja privatais sektors turpinas
samazinat arvalstu saistibas un fiskalie un inflacijas raditaji ir
saskana ar eiro ievieSanas mérki. Mes uzskatam, ka pievienosanas
eiro zonai un pieejamiba Eiropas Centralas bankas (ECB)
resursiem ka pédejas instances aizdevéjam samazinatu Latvijas
aréja finansejuma riskus un palielinatu monetaro elastibu.

Preteji1 tam, reitingus varétu pazeminat, ja Latvijas valdiba vajinatu
savu fiskalo poziciju vai ar€jais finans€jums biitu griitak pieejams,
piemeram, tade], ka mates bankas strauj1 samazinatu savu lidzdalibu
Latvija.
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Eiro zona uznemto valstu kreditreitingi

pieaugusi par 1 1idz 3 pakapém

VadoS$o kreditreitinga agentiiru kreditreitinga vertéjuma parmainas gadu pirms
un péc valsts iestaSanas eiro zona

Standard&Poor’s Fitch Moody’s

Slovenija | AA— AA +1 AA- AA +1 Aa3  Aa2 +1
(AA-) (AA)

Kipra A A+ +1 A+ AA- +1 A2 Aa3 +2
(A (AA-)

Malta A A 0 A A+ +1 A3 Al +2
(A-)  (AT)

Slovakija A A+ +1 A A+ +1 Al Al 0
(At)  (At)

Ilgaunija A- AA- -BBB+ A+ - Al Al 0
(A+)  (At)

. + 3 pakapes

+/— bez parmainam + 2 pakapes + 1 pakape

Avots: Bloomberg



— Latvijal japalielina kreditreitingi
jau tuvakaja laika, lai neparmaksatu par

LATVIIAS BANKA

starptautiska aizdevuma refinanséSanu

Centralas valdibas parada atmaksu grafiks péc nominala, milj. EUR (dati uz
31.05.2012)
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Avots: Valsts kase
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agentliram, to veért€jumam ir nozime

Ilgtermina procentu likmju starpiba valstim ar dazadiem kreditreitingiem

EUR un USD S&P Moody Fitch Vidgjais
Likmju starpiba 1.3 1.7 1.2 1.4
Nacionala valiita S&P Moody Fitch Vidgjais
Likmju starpiba 1.3 2.6 1.6 1.8

e 10 gadu valsts vertspapiru likmju starpiba starp:
e valstim, kuram reitings 1r augstaks par 1 lidz 2 pakapém neka Latvijai
e un valstim, kuram reitings ir zemaks par 1 [idz 2 pakapeém neka Latvijai

* izmantoti Bloomberg dati 45 valstim ar atbilstosu reitingu laika posma no
01.08.2011 Iidz 15.08.2012

« EUR, USD likmes pieskanotas ar swap likmju starpniecibu

Avots: Bloomberg, Latvijas Bankas aprékini



= | Pagatnes pieredze liecina par ieverojamu

LATVIIAS BANKA

valsts finans€Sanas izmaksu samazinajumu
pec elro 1eviesanas

Gada procentu maksajumi pret centralas valdibas paradu attieciga gada beigas
(t+0 ir eiro ievieSanas bridis), %
6.0%

Vidéja valsts parada
5.5% — apkalpoSanas procentu

likme samazinas no
5.3% Iidz 3.9%

5.0%
4.5%
4.0%
3.5%

3.0%
t-2 t-1 t+0 t+1 t+2

—Kipra —Malta Sloveénija —Slovakija

Avots: Eurostat, Latvijas Bankas aprékini



. | leguvums Nr. 2: Valsts budzets 10 gadu

LATVIIAS BANKA

laika 1etaupis 900 milj. EUR procentu
maksajumos

Papildu ikgadejie procentu maksajumi, neievieSot eiro un turpinot aiznemties un
parfinanset paradu finansu tirga, milj. EUR

10 gadu laika ietaupisim ~900 milj. EUR
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Avots: Latvijas Bankas apreékini
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— leguvums Nr. 30 Valsts kreditriska

LATVIIAS BANKA

samazmajums atv1eglos ari prlvata sektora
alznemsanas nosacijumus

Saistiba starp valsts un privata sektora procentu likméeém
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Avots: ECB (vidéja no 2011. Iidz 2012. gada maijam)
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s sanea | Latvijas kreditu likmeém ir samazinaSanas

potencials

Latvijas MFI no jauna eiro izsniegto kreditu virs 3M EURIBOR pievienotas procentu
likmes (p.p.)

6%
5%
1% | gl

20/ ._ _. 7 O 7 7 v 4 H [ ..

1%

R R R A R R R R O
v

NefinanSu sabiedribam izsniegto kreditu pievienotas likmes
~~Majsaimniectbam majokla iegadei izsniegto kreditu pievienotas procentu likmes

Avots: Latvijas Banka
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aréjo tirdzniecibu

AN * A.Rose (2000) — sakotng&jais noverteéjums, ka argjas
— f ”
5 (J//({)) tirdzniecibas ieguvums ap 300%o.

* Pilnveidojot metodologiju, lai noskirtu pargjos
ckonomiskas integracijas efektus uz arejo
tirdzniecibu, veért€jums sasaurinas lidz pieaugumam
robezas no 50%0 (Rose un Wincoop (2000), Persson

(2001), Nitsch (2002)) Iidz 5%0 (Nardis un Vicarelli
(2003), Baldwin (2006), Baldwin un DiNino (2008)).

AN 7+ Secinajums: vienota valiita 1r tikai dala no
| procesiem, kas palielina valstu savstarpejo
tirdzniecibu. Tomer vienota valata stimulé

§” @/ tirdzniecibu un sekmé turpmaku ekonomisko
SV integraciju.
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Ka eiro 1etekme arejo tirdzniecibu?

e Relativo cenu kanals. Ta ka cenas 1r atkarigas no
robezizmaksam un uzcenojuma, zemakai relativajai cenai var
but divi iemesli

O elro zonas valstu savstarp€jas tirdzniecibas izmaksu samazinaSanas
(zemakas darfjumu 1zmaksas, zemakas valutas riska apdroSinasanas
Izmaksas)

O konkurences palielinasanas, kas liek cenam samazinaties

e Jaunu tirgojamo precu kanals. Eiro pamudinaja uznémumus
eksportet uz eiro zonu plasaku produktu klastu. Ta tika
palielinats ne tikai jau ieprieks arvalstis pardoto precu
izvedums, bet stimuléta ar1 jaunu precu tirdznieciba.

Avots: Baldwin R., DiNino V. et. al. "Study on the Impact of the Euro on Trade and Foreign Direct Investment” EC Economic Papers 321, May
2008



s | Jau pEc lestaSanas ES Latvijas eksporta

SR dazadiba butiski palielinajas, eiro ievieSana
dos jaunu grudienu eksporta 1zaugsmel

Relativa Latvijas precu eksporta daudzveidiba uz ES, izteikta viena dalas pret Vacijas raditaju
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Avots: EUROSTAT, LB darbinieku apreékini
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Eiro 1evieSanas efekts LMM: vienkarsota

letekmes shema

Eiro
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Ilgtermina
procentu likme |
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. | leguvums Nr. 5: Straujaka IKP 1zaugsme,

LATVIIAS BANKA

papildus gutie ienakumi vairak ka 8 mljrd.
EUR laika no 2014. 1idz 2020. gadam

Eiro ievieSanas raditais papildus IKP pieaugums, milj. EUR (2014. gada cenas)
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Avots: Latvijas Bankas apreékini
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arvias sanca | Augstaks IKP nozimes art lielaku paterinu

un vairak investiciju

Eiro ievieSanas efekts, starpiba starp bazes scenariju un eiro ievieSanas scenariju
2020. gada (raditaju Iimeni salidzinamas cenas), %

I[lgtermina procentu likme (% punkti) -0.5
Realais eksports +5.0
Realais privatais paterins +11.9
Realas investicijas +15.9
Realais IKP +/7.4

Avots: Latvijas Bankas apreékini



. | |eguvums Nr. 6: Eiro samazinas valutas

LATVIIAS BANKA

konvertacijas 1zmaksas; pedéjo 5 gadu laika
tas bijuSas ap 600 milj. EUR

EUR/LVL valiitas mainas izmaksas banku un valiitas mainas iestazu klientiem (milj. eiro)
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- Zaudejumi aprékinati balstoties uz apgrozijumu un kursu starpibu redlajos skaidras un bezskaidras
Avots: Latvijas Bankas aprekini naudas EUR/LVL darijumos bankas un valiitas mainas punktos.
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bazas un ar tam saistitas izmaksas
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Avots: Latvijas Banka
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LATVIIAS BANKA

Latvijas finanSu sistému daudz noturigaku
pret paniku finansu tirgos

= L1dz ar eiro ievieSanu Latvijas bankam pieeja
Eiropas Centralas bankas (ECB) likviditati
nodroSinoSam operacijam

= Tas pasarga finansiali veselas bankas no panikas

vilpiem un depozitu aizpludes

= Tomér ECB likviditate nevar pasargat bankas no
maksatspejas problémam / kapitala nepietickamibas —
par to jarupéejas pasSiem



.| 1zmaksas Nr. 1: Eiro ievie$anas izmaksas
sabiedriskaja sektora

FM apkopotas izmaksas (12.2 milj. EUR)
= 5.0 milj. EUR - IT sist€émas
= 2.0 milj. EUR - komunikacija
= 2.1 milj. EUR - Latvijas Pasta skaidras naudas
apmaina
* 1.3 milj. EUR - papildus drosibas pasakumi

* 0.4 milj. EUR - nefinansu sektora pasakumi (cenu
monitorings, u.c.)

" 1.4 milj. EUR par€jie 1izdevumi



e | 1zmaksas Nr. 2: Eiro ievie$anas izmaksas

privataja sektora

 Slovakijas Centralas bankas pétnieki apkopojusit, ka
e1ro ievieSanas tieSas izmaksas Eiro zonas valstis
bijuSas robezas no 0.3 Iidz 0.8 procentiem no IKP

» Latvijas Bankas apléses liecina, ka 2009. gada visu
maksasanas lidzeklu sabiedribas izmaksas Latvija
bija 0.9% no iekSzemes kopprodukta (apléses veiktas
izmantojot Eiropas Centralas bankas metodologiju)

e Eiro 1evieSanas 1zmaksas pienemot, ka tas neparsniegs:
0 0.45% no IKP - 110 milj. EUR
0 0.9% no IKP - 219 milj. EUR

1 “The effects of euro adoption on the Slovak Economy”, National Bank of Slovakia Research Department Report, Martin Suster, ed., March 2006



— Izmaksas Nr. 3: Sagaidamas Latvijas
e R iemaksas Eiropas Stabilizacijas

mehanisma bus samerigas

= Par veiktajiem valstu glabSanas pasakumiem lidz
Latvijas 1estasanas bridim eiro zona Latvijal nebis
jamaksa

= Jemaksas ESM Latvijas gadijuma veidos aptuveni
199 milj. eiro pirmo piecu gadu laika

= P&c 12 gadu parejas perioda Latvijas iemaksam
ESM kapitala jasasniedz 324 mil;j. eiro

= Tatad pirmo piecu gadu laika pec pievienosSanas
Latvija1 ESM jaiemaksa videj1 40 milj. EUR gada

» S1nauda netick kadam uzdavinata, bet ieguldita
kapitala
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avins sanka | Baza NI 11 Vai péc eiro 1evieSanas kaps

cenas?

EK novertejums maksimalajam cenu pieaugumam péc eiro ievieSanas 2002. gada

Valsts Ietekme uz inflaciju (%
punktos)

Eiro zona vidéji 0.23
Somija 0.50
Vacija 0.22
Irija 0.69
Spanija 0.62
Francija 0.38

Eurostat novértéjums cenu pieaugumam péc eiro ievieSanas jaunajas dalibvalstis

Valsts Ietekme uz inflaciju (%
punktos)

lgaunija 0.30
Malta 0.20
Slovakija 0.25



avins sanka | BazZza Nr. 2: Eiro 1r bilete uz Titanika

klaja?

e Ekonomiski esam cieS1 saistiti ar eiro zonas
valstim.

e Tadel 1zjutam Eiropas paradu krizes sekas
neatkarigi no ta esam vai heesam Ieviesusi eiro.

e Tomeér eiro sniegtas prieksrocibas varésim
baudit tikai1 tad, kad eiro 1eviesisim.



. | Eiro zonas un pie eiro fikséto par€jo ES

LATVIIAS BANKA

valstu 1patsvars miisu eksporta struktura ir

Latvijas arejas tirdzniecibas apgrozijuma struktiara pa valstu grupam

M Eiro zona un ES valstis

ar fiksetu valutas
kursu pret EUR

o Paréjas ES valstis

M NVS

_I Citas valstis

Avots: Centrala Statistikas parvalde
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LATVIIAS BANKA Eiro ir galvena Latvijas ar€jas

tirdzniecibas norékinos 1zmantota valita

Latvijas precu un pakalpojuma aréjas tirdzniecibas sadalijjums pa valatam

Eksports Imports
100% 100%
90% ] Parejas valutas 9o
L ) B

80% 80%
0% H Paréjas valutas )

’ (preces) 0%

60% USD (pakalp.) 9%

50% 50%

40% USD (preces) 400

30% 30%

® EUR (pakalp.)

20% 20%

10% mEUR (preces)  10%

0% 0%

2005 2011 2005 2011

Avots: Latvijas Banka
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Eiro doming Latvijas finanSu sistema

Banku sektora aktivu valutu struktara Banku sektora pasivu valiitu struktiira
(milj. latu) (milj. latu)
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mEiro Lati Pargjas valutas*

* vairak neka 90% no pargjam valitam veido USD
Avots: Latvijas Banka
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avias sanka | 17O ZOnas biznesa cikls nozimigi ietekme

Latvijas ekonomiku

Korelacija starp Latvijas IKP un Eiro zonas ekonomiskas aktivitates kopejo faktoru

1.0

0.6 -
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0.0 -

I i I i I i I Il I i I Il | i I i | i
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Avots: Melihovs, A., Fadejeva, L. (2008, 06. aug.). Baltijas valstu un Eiropas ekonomiskas aktivitates kopigie faktori. Nemts no
http://makroekonomika.lv/node/1623



s | Baza Nr. 3: Eiro paliclinajis procentu

LATVIIAS BANKA

likmes Griek1ja un Spanyja, kadel lai tas
kristos Latvija?

5 gadu kreditriska mijmainas darijumu (CDS) likmju starpibas, uz 31.08.2012
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Avots: Reuters
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Baza Nr. 4: Zaudésim iespeju 1stenot

neatkarigu monetaro politiku

Inflacija un IKP svarstigums Latvija, standartnovirzes

Peldoss Peldoss
Fikséts valutas | valutas kurss | valutas kurss
kurss (+/- 1%) | (VKM2 +/- ar inflacijas
15%0) merki
Faktiska un potenciala
IKP starpibas 5.28 5.81 5.57
svarstigums
Inflacijas svarstigums 2.55 14.00 9.57

Ja Latvija parietu uz peldosu valttas kursu, inflacijas
svarstigums pieaugtu 3.7 Iidz 5.5 reizes, un IKP svarstigums
pleaugtu par aptuveni 10%o.

Avots: Vitola, K., Ajevskis, V. (2011). Fiksets valutas kurss salidzinajuma ar inflacijas mérki: DSGE modela rezultati . Nemts no

http://makroekonomika.lv/node/4121




e, | Kopsavilkums: finansiali eiro Latvijai ir

1zdevigs

[etaupjums valsts budZeta zemaku parada apkalposanas

izmaksu dé] (10 gadu laika kops eiro ievieSanas) U0, SEIR
Ieguvums no eksporta kapuma un procentu likmes

samazinajuma privatajam sektoram (2014. lidz 2020.g., ~8 000 milj. EUR
kumulativi)

Ieguvuml_no Vavllu-tas -k01-1VVerta01Ju izmaksu izzuSanas (10 ~700 milj. EUR
gadu laika kops eiro ievieSanas)

Vleflrc?lzej as eiro ievieSanas izmaksas valsts sektora (FM 12 milj. EUR
aprekins)

Vienreizgjas eiro ievieSanas izmaksas privataja sektora ~110 - 219 milj. EUR
Latvijas ilemaksas ESM kapitala (5 gadu laika kops eiro 199 milj. EUR

levieSanas)
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s sanca | Eiro ieguvumi jau pirmaja gada atsvers ta

leviesanas I1zmaksas

Eiro ievieSanas finansu ieguvumi un izmaksas, milj. EUR
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