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ZPRAVA KOMISE EVROPSKEMU PARLAMENTU A RADE

Konvergenc¢ni zprava 2013 tykajici se LotySska

(vyhotovena podle ¢l. 140 odst. 1 Smlouvy o fungovani Evropské unie
na zZadost Lotysska)

UCEL ZPRAVY

Podle ¢l. 140 odst. 1 Smlouvy o fungovani Evropské unie (dale jen ,,SFEU*) musi
Komise a ECB nejméné jednou za dva roky, nebo na Zadost ¢lenského statu, na ktery
se vztahuje vyjimka', podat Radé zpravu o pokroku dosazeném &lenskymi staty pii
plnéni jejich zavazkl tykajicich se uskute¢fiovani hospodaiské a ménové unie.
Posledni konvergen¢ni zpravy Komise a ECB tykajici se vSech ¢lenskych stati, na
néz se vztahuje vyjimka, byly pfijaty v kvétnu 2012.

Tato zprava byla vyhotovena v odpovéd’ na Zzadost LotySska ptedlozenou dne
5. btezna 2013. Podrobnégj$i posouzeni stupné konvergence v LotySsku obsahuje
technicka ptiloha této zpravy (SWD(2013) 196).

Obsah zprav vyhotovovanych Komisi a ECB se fidi ustanovenimi ¢l. 140 odst. 1
SFEU. Podle tohoto ¢lanku musi zpravy zahrnovat posouzeni slucitelnosti pravnich
predpistt jednotlivych ¢lenskych statii véetné statutii jejich ndrodnich centralnich
bank s ¢lanky 130 a 131 SFEU a se statutem Evropského systému centralnich bank
a Evropské centradlni banky (dale jen ,statut ESCB/ECB*). Zpravy také musi
posoudit, zda bylo v daném clenském staté dosazeno vysokého stupné udrzitelné
konvergence na zdkladé splnéni kritérii konvergence (cenové stability, vetejnych
financi, stability sménného kurzu, dlouhodobych urokovych sazeb) a zohlednéni
dalsich faktor zminénych v ¢l. 140 odst. I poslednim pododstavci SFEU. Ctyii
kritéria konvergence jsou vymezena v protokolu ptipojeném ke Smlouvam (Protokol
¢. 13 o kritériich konvergence).

Obecné vzato, hospodarska a finan¢ni krize odhalila nedostatky v soucasné spravé
ekonomickych zélezitosti hospodarské a meénové unie (HMU) a ukazala, ze jeji
stavajici nastroje musi byt lépe vyuzivany. Toto posouzeni probihd v kontextu
reformy spravy HMU, ktera byla provedena v poslednich tech letech s cilem zajistit
udrzitelné¢ fungovani hospodaiské a ménové unie. Posouzeni konvergence je tudiz
v souladu s obecnéjSim ptistupem tzv. evropského semestru, ktery se ucelen¢ a od
se zajiStovanim udrzitelnosti vefejnych financi, konkurenceschopnosti, stability
finan¢niho trhu a hospodaiského ristu. Mezi klicové inovace v oblasti reformy
spravy, jez umoznuji 1épe posoudit proces konvergence kazdého Clenského statu a
jeho udrzitelnost, patfi mimo jiné postup pfi nadmérném schodku, posileny v ramci
reformy Paktu o stabilité a rtistu z roku 2011, a nové néstroje v oblasti dohledu nad
pfipady makroekonomické nerovnovahy. Tato zprava bere v uvahu zejména

Clenské staty, které zatim nesplnily podminky nezbytné pro pfijeti eura, se oznaduji jako ,,élenské staty,
na které se vztahuje vyjimka“. Dansko a Spojené kralovstvi si pfed pfijetim Maastrichtské smlouvy
vyjednaly vyjimku a tieti fize HMU se neucastni.
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posouzeni aktualizace lotySského programu konvergence” zroku 2013 a zjisténi
obsazena ve zpravé mechanismu varovani v rdmci postupu pii makroekonomické
nerovnovaze’.

Kritéria konvergence

Prezkouméani slulitelnosti vnitrostatnich pravnich predpisi, vcetné¢ statutu
narodni centralni banky, s ¢lankem 130 a s povinnosti souladu podle ¢lanku 131
SFEU zahrnuje posouzeni dodrzovani zdkazu ménového financovani (Clanek 123)
a zékazu zvyhodnéného pfistupu (¢lanek 124), slucitelnosti scili ESCB (¢l. 127
odst. 1) aukoly ESCB (¢l. 127 odst. 2) a dalSich aspektt tykajicich se zaclenéni
narodni centralni banky do ESCB v okamZiku pfijeti eura.

Kritérium cenové stability je vymezeno v ¢l. 140 odst. 1 prvni odrazce SFEU:
,,dosazeni vysokého stupné cenové stability patrného z miry inflace, ktera se blizi
mire inflace nejvyse tri clenskych statu, jez dosahly v oblasti cenové stability
nejlepsich vysledki “.

Clanek 1 Protokolu o kritériich konvergence dale stanovi, ze ,kritérium cenové
stability [...] znamena, Ze clensky stat vykazuje dlouhodobé udrzZitelnou cenovou
stabilitu a prumérnou miru inflace mérenou v prubéhu jednoho roku pred
provedenym Setienim, jez neprekracuje o vice nez 1,5 procentniho bodu miru inflace
nejvyse tri clenskych stati, které v oblasti cenové stability dosahly nejlepsich
vysledkui. Inflace se meri pomoci indexu spotrebitelskych cen na srovnatelném
zdklade s prihlédnutim k rozdilnému vymezeni pojmit v jednotlivych Cclenskych
statech*. Pozadavek na udrzitelnost znamend, 7e uspokojivé vysledky v oblasti
inflace lze pficist predevsim odpovidajicimu chovani vstupnich ndkladti a jinych
Cinitelt ovliviiyjicich vyvoj cen strukturdlng, spiSe nez vlivu docasnych faktori.
Prezkoumani konvergence proto zahrnuje posouzeni faktord, jez maji dopad na
vyhled inflace, a je doplnéno odkazem na nejnovéjsi prognozu inflace vypracovanou
Gtvary Komise’. Vtéto souvislosti zprava rovnéz posuzuje, zda zemé
v nadchazejicich mésicich pravdépodobné dosédhne referenc¢ni hodnoty.

Vypoctena referencni hodnota inflace v dubnu 2013 ¢inila 2,7 %, pticemz ¢lenskymi
staty, které dosahly nejlepsich vysledki, jsou Svédsko, Lotyssko a Irsko®.

Ze skupiny stati s nejlepsimi vysledky vSak diivodné musi byt vylouceny ty zemé,
v jejichz mife inflace nelze spatfovat vyznamné srovnavaci kritérium pro ostatni
Clenské staty. Pripady takovychto clenskych stath s odliSnymi hodnotami byly
v minulosti zaznamenany v konvergenénich zpravach z let 2004 a 20107, nebot’ mira

K dispozici na
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/convergence/programmes/2013 _en.ht
m

Komise zvefejnila svou prvni zpravu mechanismu varovani v tinoru 2012 a druhou zpravu mechanismu
varovani (v ramci cyklu na rok 2013) v listopadu 2012. Na zéklad¢ zavért téchto dvou zprav nebylo
Lotyssko pfedmétem hloubkové revize v souvislosti s postupem pii makroekonomické nerovnovaze.
Pro tcely kritéria cenové stability se inflace méfi pomoci harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen
(HISC), ktery je definovan v natizeni Rady (ES) ¢. 2494/95.

Vsechny prognozy inflace a jinych proménnych v této zpravé vychazeji z prognézy utvari Komise
zjara 2013. Progndzy utvari Komise jsou zaloZeny na souboru obecnych ptedpokladi pro externi
proménné a na piedpokladu nezménéné politiky pfi zohlednéni opatieni, ktera jsou dostateéné podrobné
znama. Prognoza referencni hodnoty je spojena se znanymi nejistotami, nebot’ je sestavovana na
zakladé predpokladané inflace tfi Clenskych statll, u nichz se ocekéava, ze v daném obdobi dosdhnou
nejlepsich vysledkl v oblasti cenové stability, ¢imz se zvySuje mozna velikost odchylky.

Meznim datem pro udaje pouzité v této zprave je 16. kvéten 2013.

Litva a Irsko.
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inflace se vnich od priméru v eurozéné vyrazné liSila. Za soucasné¢ho stavu je
opravnéné vyloudit ze skupiny stati s nejlepdimi vysledky Recko, nebot’ jeho mira
inflace a profil se od priméru v eurozéné¢ znaéné odchyluji, coz odrazi zejména
kritickou potiebu korekci a vyjime¢nou situaci v feckém hospodafstvi, a proto by
jeho zarazeni pfili§ ovlivnilo referenéni hodnotu, a tim 1 spravedlivost tohoto
kritéria®. Recko je v seznamu statii, které dosahly nejlepsich vysledkd, nahrazeno

Irskem.

Kritérium konvergence tykajici se verejnych financi je vymezeno v ¢l. 140 odst. 1
druhé odrazce SFEU jako ,.dlouhodobé udrzitelny stav verejnych financi patrny ze
stavu verejnych rozpoctii nevykazujicich nadmeérny schodek ve smyslu ¢l. 126
odst. 6“. Clanek 2 Protokolu o kritériich konvergence déle stanovi, Ze toto kritérium
znamena, ze ,,v dobé Setreni se na clensky stat nevztahuje rozhodnuti Rady podle
¢l. 126 odst. 6 uvedene smlouvy o existenci nadmerného schodku®. V ramci
celkového posileni spravy ekonomickych zaleZitosti v HMU byly vroce 2011
roz$iteny sekundéarni pravni ptredpisy tykajici se vefejnych financi, v€etné¢ novych
nafizeni, kterymi se méni Pakt o stabilit¢ a rlstu’.

SFEU v ¢l. 140 odst. 1 tfeti odrazce odkazuje na Kritérium sménnych kurzu jako
na ,dodrzovani normalniho fluktuacniho rozpéti stanoveného mechanismem
smennych kurzi Evropského ménového systému po dobu alespon dvou let, aniz by
doslo k devalvaci viici euru®.

Clanek 3 Protokolu o kritériich konvergence stanovi: . Kritérium ucasti
v mechanismu sménnych kurzii Evropského ménového systéemu [...] znamend, Ze
Clensky stat alespon po dobu poslednich dvou let pred Setrenim dodrzoval fluktuacni
rozpéti stanovené mechanismem smeénnych kurzii Evropského ménového systému,
aniz by byl sménny kurz vystaven silnym tlakiim. Zejména pak nesmél clensky stat
v tomto obdobi z viastniho podnétu devalvovat dvoustranny stredni kurz své mény
viici euru'”.

PfisluSnym dvouletym obdobim pro posouzeni stability sménnych kurzii v této
zpravé je obdobi od 17. kvétna 2011 do 16. kvétna 2013. Pii posuzovani kritéria
stability sménnych kurzti Komise bere v tivahu vyvoj pomocnych ukazateld, jako
jsou vyvoj devizovych rezerv a kratkodobé urokové sazby, jakoz i tlohu politickych
opatfeni, vCetn¢ zasahli na devizovych trzich, pfi zachovani stability sménnych
kurzii. Analyza zohlediiuje také dopad vnéjSich oficidlnich zplisobll financovani,
kdekoli je to vhodné, vcetné jejich rozsahu, mnozstvi a profilu pomocnych toki
a mozného podminéni politickymi kritérii.

Ustanoveni ¢l. 140 odst. 1 ¢tvrté odrazky SFEU vyzaduje ,,stdlost konvergence
dosazené clenskym statem, na ktery se vztahuje vyjimka, a jeho ucasti v mechanismu

V dubnu 2013 byla primérna mira inflace Recka za 12 mésicti 0,4 % a primérna mira inflace eurozény
2,2 % s prognozou, ze rozdil mezi obéma udaji se bude v nasledujicich mésicich zvétsovat.

Dne 13. prosince 2011 vstoupila v platnost smérnice o minimalnich pozadavcich pro vnitrostatni
rozpoc¢tové ramce, dvé nova nafizeni o makroekonomickém dohledu a tfi natizeni, kterymi se méni Pakt
o stabilité a ristu (jedno ze dvou novych nafizeni o makroekonomickém dohledu a jedno ze tii natizeni,
kterym se méni Pakt o stabilité¢ a ristu, obsahuje nové mechanismy prosazovani pro ¢lenské staty
eurozony). Kromé praktického uplatiiovani dluhového kritéria v postupu pii nadmémém schodku
zavedly tyto zmény do Paktu o stabilité a rstu fadu vyznamnych novinek, zejména kritérium vydaji,
které dopliuje posuzovani pokroku pii plnéni strednédobych rozpoctovych cilt pro jednotlivé zemé.

Pfi posuzovani dodrzeni kritéria sménnych kurzi Komise ovéfuje, zda se sménny kurz pohyboval
blizko stfedniho kurzu ERM II, pficemz lze zohlednit divody zhodnoceni v souladu se Spole¢nym
prohlasenim o pfistupujicich zemich a ERM 1I pfijatym na neformdlnim zasedani Rady ECOFIN
v Aténach dne 5. dubna 2003.
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sménnych kurzii, ktera se odrdzi v arovnich dlouhodobych Urokovych sazeb“.
Clanek 4 Protokolu o kritériich konvergence dale stanovi, Ze ,kritérium konvergence
urokovych sazeb [...] znamena, zZe v priitbéhu jednoho roku pred Setrenim primeérna
dlouhodoba nominalni urokova sazba clenského statu neprekracovala o vice nez 2
procentni body urokovou sazbu nejvyse tri clenskych statu, které dosahly v oblasti
cenové stability nejlepsich vysledkii. Urokové sazby se zjistuji na zdkladé
dlouhodobych statnich dluhopisit nebo srovnatelnych cennych papiru, s prihlédnutim
k rozdilnému vymezeni pojmii v jednotlivych clenskych statech*.

Vypoctena referenéni hodnota urokove sazby v dubnu 2013 Cinila 5,5 %. Zakladem
pro referen¢ni hodnotu byly dlouhodobé urokové miry ve Svédsku, v LotySsku a
v Irsku'",

V konvergencéni zpravé zroku 2012 nebyla do vypoctu referenéni hodnoty pro
kritérium dlouhodobé urokové miry zahrnuta dlouhodoba turokova mira Irska,
jednoho z €lenskych stath s nejlepsimi vysledky, pokud jde o cenovou stabilitu, a to
z diivodu zavazného naruseni trhu se statnimi dluhopisy. Dlouhodoba urokovéa mira
Irska se vSak od té doby vyrazné piiblizuje hodnotdm ostatnich clenskych stath
eurozony, coz naznacuje, ze dlouhodobd trokova mira Irska se opét stava
uplatnitelnym referenénim kritériem.

Ustanoveni ¢l. 140 odst. 1 SFEU vyzaduje rovnéz ptrezkoumani ostatnich faktord,
které jsou dulezité pro hospodarskou integraci a konvergenci. K témto dodate¢nym
Cinitelim patii integrace finan¢nich a vyrobkovych trhli, vyvoj platebni bilance na
bézném uctu a vyvoj nakladl na jednotku pracovni sily a jinych cenovych indexi. Ty
jsou zahrnuty do posouzeni cenové stability. Tyto dodatecné Cinitele jsou dilezitymi
ukazateli toho, Ze integrace doty¢ného c¢lenského statu do eurozony by pokracovala
bez potizi, a poskytuji blizsi pohled na udrzitelnost konvergence.

SLUCITELNOST PRAVNICH PREDPISU

V konvergencni zpravé z roku 2012 dospé€lo posouzeni pravni konvergence k zavéru,
ze pravni predpisy v LotySsku, zejména zdkon o LotySské bance (Latvijas Banka),
nejsou zcela slucitelné s povinnosti souladu podle ¢lanku 131 SFEU. Neslucitelnost
se tykala zejména nezavislosti centralni banky, zdkazu ménového financovani a
zaClenéni centralni banky do ESCB v dob¢ pfijeti eura s ohledem na ukoly ESCB
stanovené v €l. 127 odst. 2 SFEU a v ¢lanku 3 statutu ESCB/ECB.

V nédvaznosti na posouzeni uvedené v konvergencni zpravé z roku 2012 pfipravila
lotySska vlada spolecné s LotySskou bankou zmény zdkona o LotySské bance, které
dne 10.ledna 2013 schvalil lotySsky parlament. Zakon o LotySské bance je
v pozménéném znéni plné slucitelny s ¢lanky 130 a 131 SFEU.

CENOVA STABILITA

V dobé posledniho posouzeni konvergence LotySska v roce 2012 byla priimérnéa mira
inflace za 12 mésict vyssi nez referencni hodnota. Béhem 12 mésicii predchézejicich
dubnu 2013 ¢inila primérnd mira inflace v LotySsku 1,3 %, ¢ili vyrazné méné nez
referencni hodnota 2,7 %. Podle projekce ma tato mira zlstat na Grovni niz$i nez
referencni hodnota i v nadchazejicich mésicich.

11

Referencni hodnota pro duben 2013 vypocita jako aritmeticky primér primémych dlouhodobych
urokovych sazeb ve Svédsku (1,6 %), Lotyssku (3,8 %) a Irsku (5,1 %).
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Poté, co ro¢ni inflace méfena pomoci harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen
dosahla v roce 2008 svého vrcholu ve vysi 15,3 %, se v disledku podstatné upravy
nominalnich mezd a korekce dovoznich cen celkova inflace v roce 2009 a 2010 na
urc¢itou dobu ocitla v zdpornych hodnotach. Po obratu v hospodarském cyklu a poté,
co celosvétove zacdaly rast ceny komodit, se priimérna inflace zvysila z —1,2 % v roce
2010 na 4,2 % vroce 2011, k ¢emuz ptispélo 1 zvySovani nepiimych dani. Po
odeznéni dopadu téchto docasnych u¢inkd se rocni mira inflace zmirnila na 2,3 % a
v dubnu 2013 klesla na —0,4 %.

Podle prognézy tutvart Komise zjara 2013 by méla inflace méfend pomoci
harmonizovaného indexu spottebitelskych cen dosdhnout v roce 2013 v priméru
1,4 %, a to mimo jiné v disledku klesajicich cen energii a snizeni standardni sazby
DPH v ¢ervenci 2012 o jeden procentni bod. Predpokladd se, ze vroce 2014
v souvislosti se zvySujici se domdaci poptavkou a liberalizaci trhu s elektrickou
energii vzroste v priméru na 2,1 %. Cenova Uroven v LotySsku (pfiblizné¢ 71 %
praméru eurozény v roce 2011) naznacuje moznost dalSiho sblizovani cenovych
urovni v dlouhodobém horizontu.

J A

Udrzitelnd konvergence znamend, ze dodrzeni referenc¢nich hodnot odrazi spiSe
zékladni Cinitele nez docasné faktory. V pifipad¢ LotySska ptispélo k nynéjsi nizké
mife 12mési¢ni primérné inflace snizeni DPH v Cervenci 2012. Analyza zékladnich
Ciniteld a skuteCnost, Ze referenéni hodnota byla dodrzena s Sirokym rozpétim,
nicméné podporuji kladné hodnoceni splnéni kritéria cenové stability.

Stfednédobé vyhledy inflace budou zaviset pfedev§im na rlstu mezd v souladu
s produktivitou, ktera bude prevazné zavisla na pokracujici flexibilité trhu prace. Do
budoucna je velmi dilezité, aby udrzitelnou konvergenci neohrozil opétovny narlst
domaci poptavky vyvolany uvéry a s tim spojené zvyseni cen aktiv, zejména na trhu
s nemovitostmi. Vyhlidky na takovyto vysledek zmensuji politickd opatieni LotySska
v reakci na krizi vletech 2008-2009, pficemz se neocekavd, Ze by v dohledné
budoucnosti znovu nastala kombinace Cciniteli, které v minulosti nastartovaly
vyrazné rozSifeni uvérového sektoru (potlaceni uveérové poptavky, zrychlené
rozSifovani a integrace financniho sektoru, rychlé omezeni rozlozeni rizika). Klic¢em
k zachovani cenové stability ve stfednédobém horizontu bude zlepSeni
podnikatelského prostfedi, pokrok v ziskdvani novych investic, feSeni zbyvajicich
nedostatkll na trhu prace a konkurené¢ni tvorba cen na vyrobkovych trzich. Vyvoj cen
bude zaviset i na pokraCovani proziravé fiskalni politiky, vCetné¢ obezietného
nastaveni mezd ve vefejném sektoru tak, aby domaci poptavka byla nadale v souladu
se zakladnimi ¢initeli a napomahala ukotvit o¢ekavani v souvislosti s inflaci.

Kritérium cenové stability LotySsko spliuje.
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Graf I: LotySsko - Kritériuminflace od roku 2007
(v %, 12-mésicni klouzavy prdmér)
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Lotydsko ©  Referenéni hodnota
Pozndmka: tecky za prosinec 2013 zndzornuji predpoklddanou referencni
hodnotu a 12-mésiéni primérnou inflaci v zemi.

Zdroj: Eurostat, progndza Utvard Komise z jara 2013 .

VEREJNE FINANCE

Na Lotyssko se v soucasné dob¢ vztahuje rozhodnuti Rady o existenci nadmérného
schodku (rozhodnuti Rady ze dne 7. cervence 2009). Rada doporucila LotySsku
odstranit nadmérny schodek do roku 2012. V roce 2010 dosahl schodek vefejnych
financi v LotySsku vyse 8,1 % HDP, ale vroce 2012 se diky zna¢nému Usili o
konsolidaci snizil na 1,2 % HDP. Podle prognézy utvari Komise z jara 2013 bude
podil schodku na HDP za pfedpokladu nezménéné politiky v roce 2013 ¢init 1,2 % a
vroce 2014 0,9 % HDP. V roce 2012 se podil hrubého vetejného dluhu snizil na
40,7 % HDP a ptedpoklada se, Ze do konce roku 2014 déle klesne na 40,1 % HDP.

V bieznu 2012 LotySsko podepsalo Smlouvu o stabilité, koordinaci a spravé v HMU
a v kvétnu 2012 parlament schvalil ptislusny ratifikacni zdkon. Smlouva pfedstavuje
dalsi zavazek k provadéni udrzitelné fiskalni politiky zamétené na stabilitu. V lednu
2013 parlament v poslednim cteni schvalil rovnéz zakon o fiskalni kdzni. Tento
zakon stanovi zasadu cileného rozpoctu po cely cyklus s referen¢nim strukturalnim
deficitem ve vysi 0,5% HDP a bude predstavovat rdmec pro fiskalni politiku
opirajici se o pravidla, a to zejména diky tomu, ze omezi procyklické zvySovani
vydaju. Zakon rovnéz obsahuje ustanoveni o zfizeni nezavislé fiskdlni rady, ktera
bude ustavena od 1.ledna 2014 a bude dohlizet na dodrzovani souboru fiskélnich
predpisti. Diky diislednému uplatiiovani zdkona o fiskdlni kdzni bude mozno Ccelit
rizikim spojenym s tlakem na uvolnéni fiskalni politiky po tspé$ném ozdravném
programu.

S ohledem na tento vyvoj a na prognézu utvari Komise zjara 2013 se Komise
domniva, ze nadmérny schodek byl napraven diky spolehlivému a udrzitelnému
snizeni rozpoctového schodku pod 3 % HDP v roce 2012, coz byla lhtita doporucena
Radou. Komise proto doporucila Radé€, aby =zruSila rozhodnuti o existenci
nadmérného schodku v LotySsku (SEC(2013) XYZ).

Pokud se Rada rozhodne rozhodnuti o nadmérném schodku v LotySsku zrusit, splni
Lotyssko kritérium vetejnych financi.
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Graf 2: Lotyssko — Saldo vefejnych financi a vefejny dluh
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(*) Progndza Utvard Komise z jara 2013.
Zdroj: Eurostat, Utvary Komise.

STABILITA SMENNEHO KURZU

Lotys$sky lat se tcastni ERM 1I od 2. kvétna 2005, tj. v dob¢ piijeti této zpravy vice
nez osm let. Pti vstupu do ERM II se organy zavazaly k jednostrannému udrzovani
sménného kurzu latu v rozpéti +1 procenta od stfedniho kurzu. Ve dvouletém obdobi
predchazejicim tomuto hodnoceni se sménny kurz latu neodchylil od svého stfedniho
kurzu o vice nez +1 procento a nebyl vystaven tlakim. Lat byl vétSinou obchodovan
v silné polovin€é jednostranné stanoveného pasma, nebot lotySské ministerstvo
financi na trhu sménilo své zna¢né devizové prostiedky. Koncem roku 2012 a na
zacatku roku 2013 lat devalvoval smérem ke stfedu pasma, a to v disledku mensiho
pfisunu deviz ze strany ministerstva financi a ocekévani trhu v souvislosti s pfijetim
eura. Doplnkové ukazatele, napt. vyvoj devizovych rezerv a kratkodobych
urokovych sazeb, neukazuji na tlak na sménny kurz. K poslednimu cerpéani
finan¢nich prostifedkit MMF a EU v ramci programu finan¢ni pomoci doslo v srpnu a
v fijnu 2010. V €ervnu 2011 se LotySsko emisi dluhopisti v USD uspésné vratilo na
mezinarodni trh dluhopistt a dal$i transakce nasledovaly, coz ukazuje na dobry
ptistup na trh.

Lotyssko spliuje kritérium sménného kurzu.

DLOUHODOBE UROKOVE SAZBY

Priméré dlouhodoba urokova sazba v LotySsku ¢inila mezirocné k dubnu 2013
3,8 %, coz je méné nez referencni hodnota ve vysi 5,5 %. Primérné dlouhodoba
urokova sazba v LotySsku pfi posouzeni konvergence vroce 2012 dosahovala
referen¢ni hodnoty (5,8 %) a od té doby postupné klesd. Rozdil mezi dlouhodobymi
urokovymi sazbami v LotySsku a sazbami dlouhodobych referencnich dluhopisi
eurozoény se podstatné zmenSil vroce 2010 poté, co byla obnovena dlvéra
v navazani mény, fiskalni konsolidace pfinesla vysledky a ptfevod prostiedkl v ramci
programu pomoci vytvofil dostatecnou likviditu latu. SniZzovani rozdilu po prestavce
vroce 2011 pokracovalo v roce 2012, zatimco divéra trhu v LotySsko dale rostla.
Ministerstvo financi se n¢kolika mensimi emisemi v prvni poloviné roku 2011 vratilo
na domaci trh desetiletych dluhopisti. V roce 2012 ministerstvo financi vydalo novou
sérii referencnich desetiletych dluhopist, ale pouze v pomérné omezeném mnozstvi,
pfi¢emz vyuZilo jejich pfiznivé likvidni pozice, ¢aste¢né v diisledku tspéSnych emisi
dluhopisti v USD.

Lotyssko spliiuje kritérium konvergence dlouhodobych tirokovych sazeb.
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DALSI FAKTORY

Ptezkoumdny byly rovnéz dalsi faktory, vcéetné vyvoje platebni bilance a integrace
pracovnich, vyrobkovych a finan¢nich trhi. Bilance zahrani¢niho obchodu v letech
2008-2009 se zmeénila zvelkych schodkl zaznamenanych v obdobi rychlého
hospodaiského rozvoje v piebytek dosahujici v roce 2009 ptiblizné 11 % HDP, ktery
v roce 2012 klesl ptiblizné o 1 % HDP. Obchodni schodek se od roku 2008 podstatné
snizil, avSak od roku 2010 se v duisledku obnovy hospodaistvi ponékud zhorsil.
Vyznamna korekce skute¢ného sménného kurzu v obdobi 2009-2010 vsak zlstala do
velké miry zachovdna a LotySsko i nadale zvySovalo podil na vyvoznim trhu.
Piijmovy ucet se v roce 2009 piehoupl do ptebytku, coz odrazelo velké rezervy bank
v zahrani¢nim vlastnictvi na ztraty z avérovych operaci, a vroce 2011 se vratil ke
schodku, kdyZz vétSina bank zacala byt opét ziskova. Od roku 2009 se postupné
zlepSovala bilance pfimych zahrani¢nich investic, avSak vroce 2012 se pon¢kud
zhorsila. Program pomoci EU-MMF pro zlepSeni platebni bilance, poskytnuty
Lotyssku koncem roku 2008, byl v lednu 2012 tspésné ukoncen. Lotyssko si celkem
vypijcilo pfiblizné 4,5 miliardy EUR z celkovych 7,5 miliard EUR, jeZ byly v ramci
tohoto programu k dispozici. Na zékladé¢ duveéry ve své politiky a obnoveného
pfistupu na trh LotySsko nepozadalo o nasledny program. Do prosince roku 2012
LotySsko v plném rozsahu splatilo své zavazky viici MMF vyplyvajici z programu,
zatimco splatky Evropské komisi spadaji na obdobi mezi lety 2014 a 2025.

Lotysské hospodaftstvi je dobie zaclenéné do hospodaistvi EU diky obchodnim
vztahim a vztahiim v oblasti pfimych zahrani¢nich investic, pfi¢emz trh prace
prokazal na trhu v ramci EU vysokou miru mobility a zna¢nou pruznost, prestoze
strukturdlni nezaméstnanost je vysokd. Podle vybranych ukazateli tykajicich se
podnikatelského prostfedi dosahuje LotySsko viceméné pruméru ¢Elenskych stati
eurozony. Zacleiiovani domdaciho finan¢niho sektoru do finan¢niho systému EU
znacné pokrocilo, zejména diky vysoké mife zahrani¢niho vlastnictvi v bankovnim
systému. V souvislosti s mezinarodnim programem financni pomoci byl znacné
posilen finan¢ni dohled. Déle byla prohloubena spoluprace s domacimi organy
dohledu.

LotySsko mé dlouholetou tradici a fadu konkuren¢nich vyhod pfi obsluze bankovnich
klientl-nerezident, zejména podnikovych klienti ze zemi SNS. Mimo jiné
v disledku pteshrani¢ni povahy transakci pfinasi dohled nad bankovnimi sluzbami
pro nerezidenty dal$i problémy. Vnitrostatni organ dohledu zavedl n€kolik opatfeni
za ucelem snizeni konkrétnich rizik spojenych stouto obchodni ¢innosti. Banky
poskytujici obchodni sluzby nerezidentiim si musi uchovavat vysoky podil likvidnich
aktiv a podléhaji dodatecnym kapitdlovym pozadavkiim. Do budoucna zlstane
klicovym faktorem bedlivé sledovani rizik pro financni stabilitu, piipravenost
pfijmout v pfipadé potfeby dalsi regulacni opatieni a rozhodné uplatiiovani piedpist
proti prani Spinavych penéz.

skeksk

Na zaklad¢ hodnoceni slucitelnosti pravnich piedpisi a plnéni konvergencnich
kritérii, s pfihlédnutim k dal§im faktoriim a za ptfedpokladu, Ze se Rada bude fidit
doporuc¢enim Komise tykajicim se zruSeni postupu pii nadmérném schodku, se
Komise domniva, ze LotySsko spliiuje podminky pro pfijeti eura.
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