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Pédéjo desmit gadu laika daudzviet pasaulé ir
ipasi aktualizéts jautajums par valsts kop€jo
uzkrajumu veicinasanu, veidojot arT atbilstosu
ekonomisko un socialo politiku.
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Investiciju limena kapums Latvija peédéja desmit-
gade bijis straujaks par nacionalo uzkrajumu
pieaugumu. Tacu tie sedz tikai pamatfondu atjau-
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gan ekonomikas ar€jie, gan ieksejie riski.
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Latvijas majsaimniecibas augstaku ienémumu
perioda palielina savu paterinu, neuzkraj,
tadejadi palielinot risku, ka zemaku ienakumu
posmos dzives Iimenis pazeminasies. Tadéjadi
tiek pastiprinats tautsaimniecibas attistibas
svarstigums.
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Stingras fiskalas politikas TstenoSana ir
priek$nosacijums tautsaimniecibas ilgtspéjigai
attistibai un cenu stabilitates nodrosinasanai.
Papildu uzmanibu budzZeta stavoklim mudina
pieverst arl Eiropa un Latvija noverojamie
iedzivotaju novecoSanas procesi.

Jaunakas monétas.

Vel 90. gadu vida Slovakija bija talu no domas par
eiro ievieSanu. Ka izdevas veikt celu lidz eiro zonai?
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Zems uzkrajumu Itmenis

ir nevélama ekonomiska
paradiba, jo nenodroSina
tautsaimniecibas izaugsmei
nepiecieSamas investicijas.
Lidz ar ekonomikas
globalizaciju, vertejot
uzkrajumu un investiciju
ItTmeni valsti, arvien aktualaka
klust ar1 argja lidzsvara
uzturésana.
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(Sakums 1. Ipp.)

UZKRAJUMI — GALVENAIS
INVESTICIJU AVOTS

P&dgjo desmit gadu laika daudzas pasaules valsts ir Tpasi ak-
tualiz&ts jautajums par kop&jo uzkrajumu veicinasanu, veido-
jot arf atbilstosu ekonomisko un socialo politiku. Tomér uzkra-
jumu un investiciju palielinasana, ka arT pozitivas uzkrajumu
un investiciju starpibas (tekosa argja saldo) veidosana nav
pasmérkis: Saja zina valsts politikai biitu jablit ekonomiski
un sociali pamatotai, ilgtsp&jigai, atbilstosai tautsaimniecibas
attistibas ciklam, — citiem vardiem, labas izaugsmes laika
jauzkrdj, lai ekonomikas lejupslides perioda ir iespgjas to sti-
mulgt. Janem vera art daudzi citi aspekti. No vienas puses, saba-
lans@ta tekosa argja saldo veidosSanai ir svariga loma argja
lidzsvara uzturé$ana un finansialas ievainojamibas risku mazi-
nasana. No otras puses, uzkrajumu un aizpg€mumu izmantosa-
na ieguldijumiem augstakas pievienotas vertibas precu razoSana
un produktivitates paaugstinasana rada priekSnosacijumus
iep€mumu kapumam nakotng.

ledzivotaju vida nekad nebiis vienpratibas par personiskajam
vai valsts politikas prioritatém lémumos, kas ietekme ekonomis-
kos un socialos procesus: nozaru attistibu, nodarbinatibu, iena-
kumu pardali (nodokliem, subsidijam, pabalstiem, dividendem),
patérinu, uzkrasanu, investicijam, aiznemsanos vai aizdoSanu
utt. ArT individualajos l@mumos vienmer pastaves savas pri-
oritates. Vieni dos prieksSroku sava dzives kvalitates [Tmena
uzlabosanai jau Sodien, palielinot savus gala patérina izde-
vumus vai iegadajoties majokli; citi velesies ieguldit brivos
vai aiznemtos lidzeklus kada riipala, cerot uz pelnu nakotng; citi
izvelesies noguldijumu palielinaSanu vecumdienam vai bérnu
izglitibai. Visi §ie un citi lémumi ietekm@ tautsaimniecibas
attistibu, turklat tie skar ne tikai iekSzemes ekonomiku. Lidz ar
darbaspéka un kapitala mobilitates kapumu arvien nozimigaka
klast arT saite ar argjo sektoru. Labaku prieksstatu par valsts
galvenajiem tautsaimniecibas attistibas virzieniem un eko-
nomikas dalibnieku uzvedibu var giit, analiz&jot makroekono-
miskos raditajus dalfjuma pa institucionalajiem sektoriem. Sie
sektori ir veidoti, nemot vera atskiribas ekonomikas dalibnieku
uzvediba (galvenas darbibas un funkcijas): finansu korpora-
cijas (finan$u starpnieciba), nefinansu korporacijas (precu un
nefinanSu pakalpojumu razosana), vispar€ja valdiba (nacionala
ienakuma un bagatibas pardale), majsaimniecibas (gala paterins).

Kopgjo uzkrajumu' jeb bruto ietaupTjumu Iimeni valsti un ar
uzkrasanu saisfitos lemumus var ietekmét virkne tieSu vai netie-
Su faktoru: tautsaimniecibas attistibas cikls, riciba esoSo iena-
kumu ltmenis, uzkrata bagatiba, nepiecieSsamas investicijas, na-
kotne sagaidamais ienakumu un cenu limenis, nefinans$u un
finansu investiciju ienesigums, valiitas kurss, noguldijjumu
un aiznémumu procentu likmes, nodokli, sociala attiecksme pret
uzkrajumiem un tradicijas, ienakumu sadale, iedzivotaju dzi-
muma un vecuma struktiira u.c.

! Ta nacionala izmantojama ienakuma daja, ko neizmanto galapatérina izdevumiem.
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Uzkrajumu limenis*
2002.-2006.
40 200

175
150
125

35
30
25 11

T 30 0 8 8 8 8 8 8 88888888 88O <
E=d 52 =] H=p) Bl Bl B =) e B g el e s ) el ) ) >:=Z?:=E:=a
o0 Y = 50 = = = 9 =90 s B =
P SEESTESE-~ES5eEEEEgE288 PG
Nt 3 =z a8z 20 =2 > 2 S = & ”‘E‘E-"' =
5 SASRBEESH AT 27 247 £ ~= EL:S
> s @ <l 7] = Z =g
Zz =
M Nefinansu korporacijas M Finansu korporacijas = Bruto ietaupijumi =
Valdiba I Majsaimniecibas < Iekizemes kopprodukts (laba skala)

Avots: Eurostat

*Bruto ietaupijumi, % no IKP, IKP p&c PPS uz vienu iedzivotaju,
% no ES-27 vidgjo, 2002.-2006.

Daudzus no Siem faktoriem liela méra ietekme valsts sociala
un ekonomiska politika, noteiktos periodos izvirzot konkre-
tus fiskalas un monetaras politikas mérkus.

Bruto ietaupTjumu [imenis Latvija vidgji apskatamaja perioda
(2002.-2006. gads) veidoja 20.0% pret ickszemes kopproduk-
tu (IKP), kas saltdzinajuma ar citam Eiropas valstim ir vidgjs
limenis. Tiesa, loti strauji augosa privata patérina rezultata jau
2006. gada ietauptjumu limenis Latvija nozimigi saruka, 2007. ga-
da samazinoties I1dz pat 13.6% pret IKP, kas vertéjams ka
loti zems ltmenis.

Pusei no Eiropas valstim (skat. 1. att.) kop&jo uzkrajumu lime-
na izkliede ir salidzinosi neliela — 5 procentu punktu ampli-
tuda (19-24% pret IKP). Savukart, aplikojot uzkrajumu sadali-
jumu pa institucionalajiem sektoriem, atskiribas starp valstim
ir visai ievérojamas.

2. attéls

Investiciju Itmenis
2002.-2006., % no IKP
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Ka redzams 1. un 2. att€la, valstis ar zemaku ienakumu Itmeni
visbiezak nefinansu korporaciju bruto ietaupijumi un inves-
ticiju (kopgja kapitala veidoSanas) [imenis proporcionali ir aug-
staks, savukart majsaimniecibu ictaupljumu Iimenis — zemaks.
Pieméram, Rumanija IKP uz vienu iedzivotaju vidgji parskata-
maja perioda bija tikai 34% no ES27 vidgja Iimena (zema-
kais raditajs starp ES dalibvalstim), un majsaimniecibu uzkra-
jumi ik gadu nozimigi saruka, vienlaikus palielinoties nefinansu
korporaciju ietaupijumiem. Lidziga aina skatama ar1 Baltijas
valstis, kuras uz citu valstu fona izcelas ar 1pasi augstu nefi-
nansu korporaciju kopgja kapitala veidoSanas un neto aizne-
mumu limeni. Tam varétu biit divi galvenie izskaidrojumi:

® Korporativo uzkrajumu palielinaSana produktivas kapa-
citates paaugstinasanas noliika ir pasi aktuala valstim ar zema-
kiem ienakumiem un valstim, kas atrodas transformacijas proce-
sa, Tpasi, ja ir javeic nozimiga un ilgstoSa tautsaimniecibas par-
strukturizacija. Ta ka $ada situacija ienakumu Iimenis ir salidzinosi
zems un tas nespgj nodrosinat uzkrajumus investiciju uzturéSanai
vajadzigaja limeni, parasti pastav nepiecieSamiba piesaistit
arvalstu finansu Iidzeklus, kas vismaz istermina rezultgjas
tekosa konta deficita.

® Lidz ar pakapenisku iedzivotaju ienakumu izlidzinasanos
Eiropas valstu vidii valstis ar sakotngji zemaku ienakumu Ii-
meni attiecigi zemaks ir arT majsaimniecibu gala patérina izde-
vumu Itmenis. Kamer nebiis sasniegts noteikts labklajibas Ii-
menis, tikm&r majsaimniecibas vairuma gadijumu vispirms
vElesies palielinat savu paterinu, nevis veidot uzkrajumus vecum-
dienam vai «nebaltai dienai».
Tadgl likumsakarigi, ka majsaimniecibu uzkrajumi Sajas valsis
ir krietni zemaki neka valstis ar salidzinosi augstiem iena-
kumiem uz vienu iedzivotaju.

3. attéls

Tekosa konta parpalikums vai deficits
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Apgrozibas monéta ar iidensrozi.
Grafiskais dizains — Aleksandrs
Chaidze, gipsa modelis —

Laura Medne,

kura ar Latvijas Bankas atbalstu
Roma apguva medalu un monétu
izgatavosanas makslu.

Tirdza ir viens miljons.

Papildus varetu minét vel citus faktorus, kas var ietekmgt riciba
eso$o ienakumu sadalfjumu pa sektoriem, piem&ram, nodoklu
slogu darba dev&jam un darba néméjam, ienakumu sadalisa-
nu starp darba devéju un némgéju, kur sava loma ir arT arod-
biedribu darbibai, u.c.

Nacionalo uzkrajumu un iek§zemes investiciju starpiba veido
tekosa konta parpalikumu vai deficitu. Citiem vardiem sakot, ja
kopgjo uzkrajumu ITmenis nav pietickams, lai realizetu inves-
ticiju planus, tad nakas aiznemties no citam valstim. Savukart,
ja uzkrajumi ir augstaki, ka nepiecieSams nefinansu investi-
cijam, tad veidojas finansu lidzeklu parpalikums.

Liclaka dala Eiropas valstu ir neto aiznémgjas (skat. 3. att.),
turklat sasniedzot ievérojamu tekosa konta deficita limeni.
Verts atzZimét, ka ick$€ja un argja sektora disproporcijas starp
valstim palielinas. Ekonomisti izsaka pienémumus, ka valstu
tekosa ar¢ja saldo straujas izmainas atspogulo finansialas glo-
balizacijas tendences pasaulé lidz ar pieaugosu kapitala mobi-
litati, piemé&ram, arvalstu tieSo investiciju plismu veida.

Latvijas maksajumu bilances tekosa konta deficits vidgji
2002.—2006. gada bijis viens no augstakajiem Eiropas valstis.
Nedaudz augstaks tas bija vien Griekija. Savukart straujais
Latvijas argjas tirdzniecibas bilances pasliktinajums p&dgjos
divos gados, tekosa konta deficitam parsniedzot 20% no IKP,
jau 2006. gada parliecinosi izvirzijis Latviju «liderpozici-
jas» Eiropas valstu vidii. ST tendence ir turpinajusies —
2008. gada, pec Latvijas Bankas aplésém, samazinoties Iidz
15-16% pret IKP.

Papildu informdcijai — agnese.bicevska@bank.lv
Foto — Liga Rutkovska

(Publikacija pilna varianta lasama www.bank.lv)
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LATVIJAS UZKRAJUMU UN
INVESTICIJU ATTISTIBA

AGNESE BICEVSKA
Makroekonomikas analizes dajas galvena
ekonomiste

Lai vertetu pasreizgjo situaciju Latvija — tautsaimniecibas
attistibu, uzkrajumu un investiciju Iimeni, ka art faktorus,
kas to ietekmé, jaapliko, ka attiecigie raditaji mainijusies
laika gaita — no 1995. gada lidz 2007. gadam.

Latvijas bruto ietaupTjumu ITmenis kops 1995. gada desmit
gadu laika pakapeniski palielinajas — no 14.6% lidz

21.8% pret IKP 2005. gada. Savukart nakamajos divos gados
loti strauji augosais privatais paterins (2006. gada redlais
kapums sasniedza 21.2% un 2007. gada pirmaja puse — 23.3%)
noteica strauju uzkrajumu Iimena samazinajumu, tam sari-
kot I1dz pat 13.6% pret IKP.

Kopgja kapitala veidosanas Itmenis Latvija ir loti augsts —
pedgja desmitgade ta kapums bijis straujaks par nacionalo
uzkrajumu pieaugumu. Ja 1995. gada uzkrajumi sedza 97.5%
no investicijam, tad 2007. gada — tikai 37.3%. Ta rezultata
Latvijas tekosais argjais saldo jau ilgstosi ir negativs un pedgjos
gados tekosa konta deficits palielinajas pasi strauji. No vienas
puses, augstais kopgjo investiciju limenis Latvija blitu vértejams
pozitivi, jo tas ir nepiecie$ams kapitala atjaunoSanai, raZoSanas
paplasinasanai un diversific€Sanai, parejai no darbietilpigas
uz zinaSanu ietilpigu ekonomiku, ka arT produktivitates paaug-
stinaSanai, tadgjadi noris dabiska konvergence uz augstaku
kapitala ITmeni. No otras puses, ilgstosi negativais maksajumu
bilances tekosa konta deficits pastiprina valsts ekonomikas
ievainojamibas riskus.

Raugoties no institucionalo sektoru viedokla, starp Latvijas
tekosa argja saldo un nefinansu korporaciju neto aizdevumu/
aizn@mumu izmainam ir loti cieSa sakariba (skat. 1. att.). Tas
nozimé, ka izmainas uzkrajumos un investicijas, ka arf to star-
piba Latvija galvenokart ir atkarigas no izmainam nefinansu
korporaciju raditajos, tos veidojoSajam sastavdalam un ietekme-
joSajiem faktoriem. Ka rada OECD pétijumi', $adas kopsa-
karibas vérojamas lielakaja dala pasaules valstu. Savukart starp
majsaimniecibu un nefinan$u uzné€mumu neto aizp@mumu
izmainam nav izteiktu kopsakaribu, no ka var secinat, ka art
uzkrajumu un investiciju lémumus noteicosie faktori vai to
ietekme ir atSkirigi. Finansu un vispargjas valdibas sektori
veic finansu starpniecibu un nacionala ienakuma pardali,
un $o sektoru darbibu nosaka arf citi uzvedibas motivi.

Kopéja ekonomika un nefinansu
korporacijas

Ja verte kopg€jo uzkrajumu Iimeni un investiciju finansgjuma
avotus, tad jateic, ka nacionalie uzkrajumi Sobrid praktiski

! OECD Economic Outlook: No. 82 - December 2007.
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1. attéls

Uzkrajumi un investicijas Latvija
1995.-2007., % no IKP
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sedz tikai pamatfondu atjaunoSanu, savukart uznemumu attis-
tibai ietaupijumu nepietiek un nakas aizpemties. Par to liecina
loti zemais vai dazos periodos pat negativais neto ietaupiju-
mu (bruto ietaupTjumi bez pamatkapitala patérina jeb amor-
tizacijas atskaitljumiem) Itmenis (skat. 2. att.).

Runajot par citiem finanséjuma avotiem, kas ietekméja kopgja
kapitala veidoSanas Iimeni Latvija, jamin starptautiskais
kapitals: ES fondu lidzekli, arvalstu tiesas investicijas Latvija,
ka art ick§zemes banku piesaistitais finans€jums — galveno-
kart no matesbankam arvalstis. Starptautiska kapitala iepli-
di veicinaja zemakas resursu izmaksas (ipasi darbaspéka), sa-
lidzinosi stabila, drosa un labveliga uznémégjdarbibas vide, kur
sava loma ir ar dalibai ES un NATO, ka arT turpmakas straujas
tautsaimniecibas izaugsmes gaidas.

Arvalstu tie$as investicijas Latvija 2006. gada un 2007. gada
vidgji palielinajas par vairak neka vienu miljardu latu. V&l
straujak picauga ick§zemes komercbanku piesaistitais
finans&jums no matesbankam un sindic&tie aizp€mumi no
nerezidentu bankam, kas ekonomika nonaca galvenokart caur
hipoteku kreditiem (skat. 2. att.). Kredit€Sanas straujo attistibu

2. attéls

Investiciju finans€jums, milj. latu
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veicinaja plasaka kreditu pieejamiba, ilgstosSi negativas realas
kreditu procentu likmes, nekustama pasuma cenu kapums.

Ta ka hipoteku un industrialie krediti tiek izsniegti ne tikai
eku biivniecibai, kapitalprecu importam vai pamatlidzeklu
atjaunoSanai, bet arT nekustama Ipasuma vai citu pamatlidzek-
lu iegadei, tad So darfjumu rezultata notiek tikai TpaSumtiesi-
bu maina, bet neizmainas kopgjais kapitals. Tatad tikai dala
no $o kredttu apjoma veido finans€jumu kopg€jam nefinansu
investicijam. Dala no izsniegto kreditu apjoma var palielinat
finansu akftivus vai tikt novirzita pat€rinpam. Piem&ram, majokla
biivniecibas gadijuma kredita némejs var finans€jumu izlietot
pakapeniski. Savukart pamatlidzeklu pirkSanas vai pardoSanas
gadijuma palielinasies pardevéja finanSu aktivi, kurus vins
var izlietot p&c saviem ieskatiem — pat€rinam, investicijam,
noguldijumiem utt. ArT arvalstu tie$as investicijas ne vienmer
var tie$a veida uzskatit par kopg&jo investiciju finans€jumu,
jo tas veido ne tikai jaunraditi nefinanSu aktivi (piemeéram,
uzcelta ripnica), bet arT kapitala dalu parpirksana, nerezi-
dentam iegadajoties tas no rezidenta.

Ekonomikas straujo augSupeju ped&jos gados galvenokart vei-
cinaja ickSzemes pieprasijums, kas stimulgja arT straujaku inves-
ticiju kapumu uz iekSzemes pieprasijumu orientétajas nozargs,
1pasi — darbiba ar nekustamo Tpasumu un biivnieciba. Kaut
arT apjoma zina visvairak tiek investets galvenaja eksporte-
josaja nozar€ — apstrades ripnieciba, tomér $o ieguldijumu
Tpatsvars kopgjas investicijas ir saméra zems salidzinajuma ar
citam Eiropas valstim. Turklat vairak neka puse no Siem
lidzekliem ir ieguldita partikas un koksnes razoSana — nosa-
citi zemo tehnologiju nozar€s, kur razo produkciju ar salidzi-
nosi nelielu pievienoto vértibu. ST nelabvéliga investiciju
nozaru struktiira un zema produktivitate ir viens no galve-
najiem Latvijas tautsaimniecibas attistibas kavekliem.

Majsaimniecibas

Lidz ar ienakumu konvergenci Eiropas Savienibas dalibvalstu
starpa strauji palielinajas arT majsaimniecibu riciba esoSie iena-
kumi. To noteica vidgjas darba algas, nodarbinatibas, arvalstis
stradajoso rezidentu sanemta atalgojuma, ka arT izmaksato
socialo pabalstu apjoma pieaugums. Atbilstosi ienakumu palie-
linajumam patérétaji kapinaja ari savus paterina izdevumus,
turklat terinu pieaugumu nozimigi paaugstinaja ar1 aiznpemto
[idzeklu izmantoSana2.

Vairaki faktori pedgjos gados vel papildus stimulgja privato
paterinu: patérina cenu pieauguma gaidas, iedzivotaju nefinan-
Su aktivu vertibas palielinajums, ka arT straujas tautsaimnie-
cibas izaugsmes raditais optimistiskais noskanojums, kas cilve-
kos vargja provoceét maldigus prieksstatus par savu nakotnes
ienakumu un nefinansu aktivu vertibas potencialo pieaugumu.

3. attéls

Majsaimniecibu uzkrajumi un
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Ki11zu gados (banku krize 1995. gada un Krievijas finansu
krize 1998. gada beigas/1999. gada sakuma) uzkrajumu
Itmenis Latvija bija negativs. Neskatoties uz riciba esoso
ienakumu samazinajumu $ajos periodos, majsaimniecibas
centas saglabat patérinu ieprieksgja Iimeni, izmantojot
ieprieks&jo periodu uzkrajumus un/vai aizoémumus. Piedevam,
finansu sistémas nestabilitates dé] iedzivotaji vairTjas veidot
uzkrajumus.
Kopuma jasecina, ja lidz 2005. gadam iedzivotaju uzkrasanas
paradumiem bija vairak vai mazak pretciklisks raksturs, tad
pédgjos gados — vairak procikliska, jo augsta inflacija, dinamis-
ka kredit€sanas attistiba un parlieku optimistiskas ienakumu
prognozes provocgja patérina kapumu un attiecigi uzkrajumu
sarukumu. Tas nozimé, ka iedzivotaji ienakumu pieauguma
apstaklos neveidoja uzkrajumus «nebaltai dienai», bet tiesi
pret&ji — pateicoties aiznémumiem, t&réja vairak, neka nopelnija.

Loti strauji augosais privatais patérins noteica strauju iedzivo-
taju ietaupijumu samazinasanos, kas vienlaikus ar privato
investiciju pieaugumu bitiski palielindja majsaimniecibu neto
aiznemsanos — 2006. gada ta veidoja gandriz 7 procentu punk-
tus no tekosa konta deficita (skat. 3. att.). Majsaimniecibu
parada kapumu stimulgja kreditu pieejamiba, masveidigas fi-
nansu korporaciju reklamas kampanas, ko veicinaja komerc-
banku cina par tirgus dalam, nepietickams dzivojamais fonds,
pateretaju konfidences jeb patérétaju noskanojuma indeksa
kapums un negativas realas procentu likmes u.c. faktori. Para-
da Itmenis stabilizgjas tikai 2007. gada otraja puse lidz ar kredi-
teSanas ierobezojumiem un paterétaju konfidences kritumu.
Lidzas nefinansu investicijam (majsaimniecibu nefinansu ak-
tivus galvenokart veido majokli) majsaimniecibam ir iespe-
jas savus uzkrajumus izlietot finansu investicijam, turklat finan-
Su aktivi ir salidzinosi likvidaki un lauj vairak diversificet riskus.

Majsaimniecibu finansu aktivu Iimenis Latvija ir daudz zemaks
neka vidgji ES dalibvalstis, kas liecina par visai vaju majsaimnie-
cibu interesi un, iesp&jams, arT nepietickamu izpratni par pie-
davatajiem finanSu instrumentiem pasaulé. Nelielas intereses
galvenais iemesls vargtu biit salidzino$i zemais popularako
finansu instrumentu ienesigums uz augstas inflacijas fona
(iepretim nefinansu aktivu straujajam vertibas palielinajumam
nekustama TpaSuma cenu kapuma dg]) un salidzinosi kiitrs
So instrumentu piedavajums.

2 Privata patérina palielinajumu ietekmé gan patérina, gan hipoteku krediti.
Pieméram, ja hipoteku kredits izlietots majokla biivniectbai vai kapitalajam remon-
tam, palielinas faktiskas vai nosacitas ires maksas (starptautiskas salidzinamibas
nolitka tiek apréekinatas nosacitas ires maksas par ipasnieka apdzivotam dzivesvie-
tam). Otrais, dala no kopéja majsaimniecibu parada procentu maksajumiem ir

gala paterina izdevumu sastavdala, dala — veido neto ipasuma ienakumus, kas
samazina riciba esosos ienakumus. Tresais, nereti no hipotéku kreditiem tiek

finanséta ari patérina precu (mébeju, sadzives tehnikas, automasinu) iegade.
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Savukart par zinasanu trikumu un neuzticibu finansu dari-
jumiem liecina augstie majsaimniecibu skaidras naudas
uzkrajumi.Tiesa, skaidras naudas uzkrajumi dalgji varétu
biit saistiti arT ar «€nu» ekonomiku. Interesi par finansu
instrumentiem var veicinat gan plasaks piedavajums, gan
augstaks ienesigums, gan atseviski fiskalas politikas instru-
menti. Piem&ram, 2007. gada pirmaja pusé finansu kor-
poracijas uzsaka aktivakas finansu aktivu uzkrasanas veidu
reklamas kampanas, pieméram, piedavajot iedzivotajiem
iesp&ju izvietot savus brivos lidzeklus ieguldijumu fondos
ar daudzkart augstaku ienesigumu neka depozitiem. Ta ka
augstas inflacijas d&] noguldijumu realas procentu likmes
bija negativas, tad Sis piedavajums veicinaja strauju iegul-
dijumu investiciju fondos kapumu. Interesi papildus stimulé-
ja ar valsts nodoklu politika, — veicot iemaksas privatajos
pensiju fondos, uzkrajosaja apdrosinasana vai ieguldijumu
fondos un slédzot ligumus vismaz uz 5 gadiem, ir iespgja
sanemt 25% ienakuma nodokla atmaksu no iegulditas summas.

Neskatoties uz finansu instrumentu popularitates pieaugumu,
noguldijumi bankas joprojam ir galvenais brivo finansu lidzek-
lu uzkrasanas veids. Tomér noguldijumu palielinajums pede-
jos gados galvenokart bija saistits ar kredite$anas kapumu,
ko dalgji apliecina arT istermina pieprasijuma noguldijumu
augstais Tpatsvars, kas veidoja vairak par pusi no kopgjiem
noguldijumiem, un lidz ar kredité$anas ierobezojumiem
2007. gada krietni saruka. Sadu kop&jo noguldijumu kapumu
uz parada palielinajuma rékina nevar uzskatit par uzkrajumu
piecaugumu, ka nereti to kliidaini interpreté. Tas var radit mal-
digu prieksstatu par iedzivotaju uzkrasanas paradumu izmai-
nam. Turklat p&dgjos gados kreditu picauguma tempi bija daudz
straujaki neka depozitu picaugums, lidz ar to noguldijumu
kapums nav uzlabojis majsaimniecibu finansu stabilitati. Saja
zina pozitivas izmainas bija verojamas tikai kops 2007. gada
nogales, kad majsaimniecibas ierobezoja savus terinus un
palielinaja ietaupijumus. Ta ka majsaimniecibu uzvediba ar-
vien ir procikliska, tad $adai ricibai ir arT negativs aspekts —
privata paterina ierobezoSana pastiprina nepietickama piepra-
stjuma_problémas, kas var izraisit vél straujaku tautsaimnie-
cibas lejupslidi.

FinanSu korporacijas un
vispareja valdiba

Ta ka ekonomika visi sektori ir savstarpgji saistiti, tad pat
briva tirgus ekonomikas apstaklos finansu sektoram (ieskaitot
Centralo banku) un valdibai ir iesp&jas gan tiesa, gan netiesa
veida ietekmét tautsaimniecibas attistibu. Tiesa ietekme gal-
venokart saistita ar finansu korporaciju un valdibas lémumiem
attieciba uz saviem uzkrajumiem un investicijam, pieméram,
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4. attéls

Valdibas uzKkrajumi un investicijas, % no IKP
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Avots: Eurostat

&ku blivniecibu. Savukart netiesa ietekme saistita ar mone-
taro un fiskalo politiku.

Fiksgta valiitas kursa apstaklos rezervju prasibas ir ari viens
no nedaudzajiem monetaras politikas instrumentiem, kas var
veicinat vai ierobezot kreditéSanu, tadél, atbilstosi norisém
ekonomika un banku sistémas attistibai, Latvijas Banka maina
rezervju normu — ekonomikas straujas izaugsmes posma re-
zervju prasibu norma tika paaugstinata, savukart ekonomikas
attistibas cikla lejupslide mudingja prasibu normu samazinat.
Lidzigi tika izmantoti arT citi monetaras politikas instrumenti,
pieméram, Latvijas Bankas noteiktas refinanséSanas likmes,
kas straujas izaugsmes laika tika paaugstinatas, lai mazinatu
kredit€Sanas atfistibas tempus un veicinatu noguldijumu piesaisti.

Vispargjas valdibas bruto ietaupijumi Latvija ped&jos gados
nozimigi palielinajas, tomer, ka redzams 4. attéla, tas ir bijis
saistits ar valsts investiciju planiem, nevis valsts budZeta par-
palikuma veido$anu. Lai arT nevar noliegt kapitala atjauno-
$anas un infrastruktiiras uzlabosanas nepiecieSamibu, tomér,
no ilgtspgjigas ekonomiskas attistibas viedokla, strauji augosas
tautsaimniecibas apstaklos bitu javeido valsts konsolidéta
kopbudzeta finansialas bilances parpalikums un jaizvairas no
procikliskas fiskalas politikas, mazinot argjos riskus (tekosa
konta deficitu) un ieksgjos riskus (spriedzi darbaspéka tirgii
un augsupversto inflacijas spiedienu), ka arT veidojot uzkra-
jumus ekonomikas lejupslides periodam.

Secinajumi

Kopgjie uzkrajumi Latvija, salidzinot ar citam Eiropas valstim,
vidgja parskata perioda ir bijusi vidgja Iimeni, savukart inves-
ticiju limenis — pat viens no augstakajiem. Sie kopgjie radi-
taji it ka rada pozitivu iespaidu par Latvijas ekonomiku. Tomér,
ja veic detaliz&tu analizi pa sektoriem, nozarém un $o raditaju
komponentém, tad aina vairs nav tik iepriecinosa. Nacionalie
uzkrajumi praktiski sedz tikai pamatfondu atjaunos$anu, un
ekonomikas attistibai nakas arvien vairak aiznemties.
Investiciju nozaru struktiira ir parak maz orientéta uz augsta-
kas pievienotas vértibas radiSanu un eksporta veicinasanu.
Pedgjos gados esam saimniekojusi Tpasi nepardomati, ta rezultata
nozimigi pieaugusi gan ekonomikas argjie, gan ieksgjie riski.

Papildu informacijai — agnese.bicevska@bank.lv

(Publikacija pilna varianta lasama www.bank.lv)



MAJSAIMNIECIBU _
UZKRAJUMI LATVIJA

KRISTA KALNBERZINA
Makroekonomikas analizes
dalas vecaka ekonomiste

ALEKSEJS MELIHOVS
Monetaras izpeétes un
prognozésanas dalas

galvenais ekonometrists

Latvijas majsaimniecibas ta
vieta, lai augstaku ien€mumu
perioda veidotu uzkrajumus,
palielina savu patérinu,
tadgjadi palielinot art risku,
ka zemaku ienakumu posmos
dzives ltimenis pazeminasies.
Tadgjadi tiek pastiprinats
tautsaimniecibas attistibas
svarstigums.

Salidzinot ar citam Eiropas valstim, Baltijas valstis izcelas
ar Joti zemu majsaimniecibu uzkrajumu Itmeni. 2006. gada
Latvija un Igaunija bija vienigas Eiropas valstis, kuras maj-
saimniecibu uzkrajumu Iimenis bija negativs. Nemot véra
pasreizgjo situaciju tautsaimnieciba, kad ekonomiska aktivita-
te Latvija ir batiski samazinajusies, bet inflacijas ltmenis
joprojam ir augsts, uzkrajumiem ir liela nozime, lai nodrosinatu
stabilu dzives I[imeni majsaimniecibai. Tapec ir svarigi apzinat,
kadi tam ir uzkrajumu paradumi, lai nepiecieSamibas gadi-
juma var€tu ietekmét majsaimniecibu uzkrasanas kultaru.

Raksta autori Sogad veica petijumu par Latvijas majsaim-
niecibu uzkrajumu noteicosajiem faktoriem, kas balstits uz
Majsaimniecibu budZeta apsekojumu' 2005. un 2006. gada
mikrodatiem, kas bija pedgjie pieejamie dati p&tfjuma laika.
Saja raksta atspoguloti galvenie pétfjuma rezultati, jo tie
uzskatami parada tendences, kas turpinajas ari 2007. gada.
apkopotie dati par majsaimniecibu budzetu — paterina izde-
vumi 2007. gada pieauga arvien straujakos tempos.

Apsekojumi — bagats
informacijas avots

Majsaimniecibu budzeta apsekojumi ir unikals un bagats
informacijas avots par Latvijas mikroekonomisko vidi. Tie
ietver detaliz&tu informaciju par konkrétam majsaimnieci-
bam dazados griezumos — pec demografiska sastava, dzi-
vesvietas un apstakliem, ienakuma un patérina izdevumu
aspekta u.c. Tomér tiem piemit ari $ada veida apsekoju-
miem raksturigi trikumi:

e majsaimniecibu budzeta apsekojums neaptver visu
tautsaimniecibu, bet tikai noteiktu izlasi, un taja loti vaji
ir parstavets sabiedribas bagatakais slanis, jo turigiem
cilvekiem ir daudz mazaka velme piedalities apsekojumos.
Ta ka atsevisku majsaimniecibu datu visparinasanai par
visu Latvijas tautsaimniecibu tiek izmantoti statistiskie
svari, kas balstas tikai uz demografijas aspektu, visticamak,
gala rezultati nepilnigi atspogulo kop&jos majsaimniecibu
ienakumus un izdevumus, ka arf to struktiiru;

e cita probléma — respondentu patiesums un riipigums,
aizpildot anketas un atbildot uz jautajumiem. Ipasi liels
risks saistits ar respondentu patiesumu, atbildot uz jautaju-
miem par ienakuma [tmeni. Parasti respondenti vairas atklaj
savus ienakumus, kaut ari datu konfidencialitate tiek
garantéta.

! Majsaimniectbu budzeta apsekojumus veic un apkopo CSP.
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Jaunakas monétas

Moneétas
Dziesmu svétki
averss

Monétas
Dziesmu svétki
reverss

Sudraba jubilejas un pieminas monéta Dziesmu svétki apgroziba
sejuma (grafiskais dizains — Arvids Priedite, gipSa modelis — Ligita
Franckevica). Latvijas XXIV Visparéjo dziesmu svetku un XIV deju
sveétku gada tapusaja moneta fikséta dziesma — garigas kultiiras
izpausmes veids, kam bijusi seviska nozime nacionalaja atmoda

un valstiskuma iegiisana un atgiisand.

Monétas
Limbazi
reverss

Monétas
Limbazi
averss

Limbaziem veltita sudraba monéta no starptautiskas monétu

Sogad svin 785. jubileju (grafiskais dizains — Gunars Krollis, gipsa

modelis — Janis Strupulis). Limbazi bija viena no Rigas arhibiskapa
rezidencém, pilsétas tiesibas ieguva 1385. gada un 14. gs. kluva art
par Hanzas savienibas locekli.
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Riciba esoSie ienakumi un patérina izdevami
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Avots: CSP apsekojums “Majsaimniecibas budzets 2005. gada”

Neskatoties uz minétajiem trikumiem, majsaimniecibu
budZeta apsekojumi tomér sniedz unikalu un bagatu infor-
maciju par Latvijas mikroekonomisko vidi. Tas ir vienigais
datu avots, kas dod iesp&ju detaliz&ti analizet majsaimnie-
cibas ekonomisko uzvedibu mikrolimeni. Balstoties uz so
avotu, tiek aprekinats, piemeram, tads statistikai nepiecieSams
raditajs ka paterina cenu indeksa grozs, ko izmanto inflaci-
jas aprekinos.

P&c majsaimniecibu budzeta apsekojuma rezultatiem 2005. ga-
da vidgjais majsaimniecibas lielums Latvija bija 2.55 cilveki,
vidgjais ienakumu ltmenis uz vienu majsaimniecibas locek-
li — 110 latu meénesT, vid&jais paterina ltmenis — 128 lati
menest. Apsekojuma dati liecina, ka 2005. gada majsaimnie-
cibas vidgji tércja vairak, neka pelnija. Tatad majsaimniecibu
uzkrajumi Saja perioda bija negativi, ko atspogulo arT makro-
ekonomiskie dati.

1. attela redzamie dati liecina, ka 2005. gada Latvija vislie-
lakie riciba esosie ienakumi uz vienu majsaimniecibas locekli
bija Riga (146.12 latu) un arT patérina izdevumu Itmenis
bija visaugstakais — 170.04 latu. Ar vislielaka ienakumu un
izdevumu starpiba bija vérojama tiesi Riga — tur majsaim-
niecibas locekla patérins vidgji parsniedza ienakumus par
23.92 latiem ménesi. Latgales regiona majsaimniecibas ir
vidgji mazak turigas. 2005. gada vidgji vislabak sabalanseti
majsaimniecibas budZeta ienakumi un izdevumi bija Zemgales
regiona (paterins parsniedza ienakumus tikai par 8.33 latiem).

Pastiprina tautsaimniecibas
attistibas svarstigumu

Rezultati, kas balstas uz ekonometrisko modeli, apliecindja
faktu, kas lickas logisks ar tiri intuitivi — jo lielaki ir ienakumi



uz vienu majsaimniecibas locekli, jo vairak majsaimnieciba
uzkraj. No otras puses, minimali nepiecieSamie ienakumi,
kas ir vajadzigi, lai cilveki neuzskatitu, ka ir triicigi, mazina
iespgjas uzkrat. Sis rezultats atspogulo majsaimniecibu pra-
sibas pec augstakas dzives kvalitates. Majsaimniecibas, kur
cilveki ieguvusi augstako vai vidgjo izglitibu, vidgji patere
vairak neka zemaku izglitibu ieguvusie. Visticamak, cilveki
ar relativi augstaku izglitibas Itmeni darba tirgi jiitas parlie-
cinataki, vini ta necensas nodrosinaties pret darba zaudesanu
vai ilglaicigu bezdarbu un ar to saistito ienakumu zaudesanu.

Bitiski uzkrajumus ietekmé lieli pirkumi. Pieméram, majsaimniecibas
ipasuma esosa automasina ietekmé uzkrajumu paradumus visas iendkumu
grupas, mazinot iespéjas uzkrat.

Petijuma rezultati rada — jo vecaks ir majsaimniecibas galve-
nais pelnitajs, jo pieaug ticksme uzkrat. Bernu skaits nozimigs
ir tikai Latvijas majsaimniecibas ar zemiem ienakumiem un
negativi ietekmé uzkrasanas paradumus, palielinot majsaimnie-
cibas t€rinus par 3% par katru bernu. Majsaimniecibam, kas
atrodas pilséta, uzkrajumu Itmenis ir zemaks — tas t&€ré par
5.7% vairak neka majsaimniecibas laukos. Runajot par regionalam
atskirtbam, pétfjuma rezultati rada, ka iedzivotaji arpus Rigas
uzkraj vairak. Salidzinajuma ar par&jiem regioniem Riga maj-
saimniecibas 2005. un 2006. gada tergja par 8.1-17.5% vairak,
un $is rezultats ir stabilaks majsaimniecibas ar augstiem
ienakumiem.

Bitiski uzkrajumus ietekme lieli pirkumi. Pieméram, maj-
saimniecibas Tpasuma esosa automasina butiski ictekme
uzkrajumu paradumus visas ienakumu grupas, mazinot iespe-
jas uzkrat. Ipa8i izteikts tas ir mazak turigo majsaimniecibu
grupas. Latvija jaunas automasinas iegade palielina maj-

saimniecibas terinus lidz pat 70%, nozimigi mazinot majsaim-
niecibu iespgjas uzkrat un paaugstinot majsaimniecibu ievai-
nojamibu personigu satricinajumu gadijuma vai situacija,
kad ekonomika novérojamas negativas attistibas tendences.
Tapec majsaimniecibam bitu loti rapigi japlano sada veida
pirkumi, lai neapdraudétu savu maksatsp&ju nakotné.

Uzlabojoties ekonomiskajai situacijai, majsaimniecibam Lat-
vija ir tendence samazinat uzkrajumu daudzumu, bet, izji-
tot savas ekonomiskas situacijas pasliktinaSanos, majsaim-
niecibas tiecas mazinat paterina izdevumus. Ekonomiskajai
situacijai uzlabojoties, 2005. un 2006. gada majsaimnieci-
bas vidgji Latvija ter&ja par 9.9% vairak, bet tas majsaim-
niecibas, kuram ekonomiska situacija pasliktinajas, vid&ji
samazinaja terinus par 3.9%.

Analizgjot oficiali pieejamos datus, tie uzskatami parada, ka
majsaimniecibas Latvija ta vieta, lai augstaku iep€mumu
perioda veidotu uzkrajumus, palielina savu patérinu, tadejadi
palielinot risku, ka zemaku ienakumu posmos dzives ltme-
nis kritisies. Tadgjadi majsaimniecibu uzkraSanas paradumi
Latvija neveicina sabalansétu jeb izlidzinatu paterinu daza-
dos ekonomikas cikliskas attistibas posmos, bet pastiprina
tautsaimniecibas attistibas svarstigumu. Nemot to véra, valsts
budZeta politikai jabit izteikti pretcikliskai, lai biitu iespé-
jams korigét majsaimniecibu uzvedibas negativo ietekmi uz
ekonomikas attistibu.

Paslaik, kad ekonomiska aktivitate Latvija ir btiski sama-
zinajusies, bet inflacijas limenis pagaidam ir augsts, var gaidit,
ka arvien vairak majsaimniecibu saks pesimistiskak vertet
savu ekonomisko situaciju un tapéc mazinat patérinu, atsta-
jot vairak lidzeklu uzkrajumu veiksanai.

Papildu informacijai — aleksejs.melihovs@bank.lv
Foto — Aleksejs Melihovs, Valdis Semjonovs,
Latvijas Bankas arhivs
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FISKALAS POLITIKAS RISKI

KRISTAPS SVIKIS
Monetaras politikas
parvaldes ekonomists

OLEGS TKACEVS
Monetaras politikas
parvaldes vecakais
ekonomists

Cikla svarstibas pastiprinosa
fiskala politika bija viens

no faktoriem, kas veicinajis
makroekonomikas i1ekSejo un
ar¢jo nestabilitati.
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Ievads

Fiskala politika ir jédziens, ko vienkarsak varetu skaidrot
ka valsts finansu parvaldi, kura ietilpst gan nodoklu ieneémumu
un izdevumu politika, parada vadibas politika un citu valdibas
riciba esoso instrumentu pielietojums, kas saistits ar valsts
finans€m. Izmantojot $o instrumentu kopumu, valdibai iespe-
jams veikt korekcijas tas izdevumu apméros un nodoklu poli-
tika, lai uzraudzitu un virzitu nacionalo ekonomiku vélamaja
gultn€. Lidz ar to stingra un ekonomiskajai situacijai atbil-
stosa fiskala politika ir loti svarigs priek$nosacijums, lai
panaktu ilgtspgjigu tautsaimniecibas attistibu un cenu stabili-
tati. Papildu uzmanibu budzeta stavoklim liek pieverst arT
Eiropa un Latvija novérojamie iedzivotaju novecoSanas procesi.
Eiropas Savieniba (ES) izstradatajos fiskalas politikas noteikumos
tiek definétas valsts budZeta deficita un valdibas parada kritiskas
vertibas (attiecigi — 3% un 60% no IKP), kuras parsniedzot,
pret attiecigo valsti tick uzsakta parmériga deficita procediira.
Liela nozime ir cikliski korigétajai budZeta bilancei', kurai
jasaskan ar ES noteikumos definéto vidgja termina méerki
(MTO): katrai ES dalibvalstij ir janodrosina budzeta cikliski
korigéta bilance robezas no -1% (no IKP) lidz sabalansg-
tam vai parpalikuma stavoklim.

Valsts paradu noteicoSie faktori

Ka redzams 1. att€la, ieprieks&jos gados Latvijas valsts budzeta
deficits ir ievérojami samazinajies, Iidz 2007. gads tika noslégts
ar sabalans€tu budzetu. Valdibas parads 2007. gada bija 9.7%
no IKP, t.i., par 5.2 procentu punktiem mazak neka 2004. gada,

1. attels

Valdibas parads un budzeta deficits, % no IKP
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B Valdibas parads (kreisa ass) BudZeta deficits (laba ass)

Avots: Eurostat, Finansu un kapitala tirgus komisija, Latvijas Banka

1 Tq ir valsts budzeta bilances komponente, kas paliek péc tautsaimniectbas attisti-
bas cikla efekta atdalisanas (skat. Grundiza, Sigita, Stikuts, Dainis, Tkacevs, Olegs.
«Latvijas valsts konsolidéta kopbudzeta cikliski korigéta bilancey». Riga: Latvijas
Banka, 2005. Peétijums 5/2005).



2. attels
Valdibas parada izmainas un ta ietekmgéjosie faktori,

procentu punktos no IKP
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«Lavinasy» efekts mmm Cikliskais deficits
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Avots: Eurostat, Finansu un kapitala tirgus komisija, Latvijas Banka

kad tas sasniedza maksimumu p&d€jo desmit gadu laika. Lai

arT valdibas parada un budzeta deficita lejupversta dinamika
vedina secinat, ka pedgjos gados tikusi Tstenota ierobezojosa
fiskala politika, tadgjadi uzlabojot valdibas parada attiecibu
pret IKP, §adas likumsakaribas apstiprinasana biitu paragra,
jo, izpetot valdibas parada noteicoso faktoru strukturalo sadali-
jumu, atklajas to 1slaiciga ietekme uz parada samazinajumu
(skat. 2. att€lu).

Lai saprastu, kas ietekmé valdibas parada izmainas pret IKP,

biitu jaapliiko tris ta galvenas komponentes: primara deficita

(valsts budzeta deficits, nenemot véra valdibas parada apkalposa-
nas izmaksas) attieciba pret IKP, ta sauktais «lavinas» efekts un
SFA (Stock Flow Adjustment, tas ir, «deficita-parada korekcijax)
komponente2.

Primarais deficits ietver gan tautsaimniecibas ekonomiska cikla,
gan valdibas Tstenotas politikas ietekmi. Tas sadalams divas
dalas: cikliskais deficits un cikliski korigétais primarais deficits.

«Lavinas» efekts ir valsts parada attiecibu pret IKP palielinoss,
ja parada apkalposanas efektiva procentu likme parsniedz
faktiska IKP pieauguma tempus, vai samazinoss, ja notiek
pret&jais — faktiska IKP pieauguma temps ir augstaks.

SFA ir komponente, kas raksturo izmainas finansu ieguldijumu
un paradu neveidojoso saistibu atlikumos, ka ari valdibas para-
da verteésanas parmainas. Piem@ram, negativa SFA vértiba
ataino gadijumu, kad budzeta deficits parsniedz parada palie-
linajumu un ta segsanai tiek izmantoti valsts finansu aktivu
realizacija iegutie lidzekli.

Ieprieksgjos gados nozimigs parada attiecibas mazinoss faktors
bija «lavinasy» efekts, kad, pastavot augstiem izaugsmes tem-
piem un inflacijai, nominalais IKP auga straujak par parada
apkalposanas izmaksam. Turklat tautsaimniecibai attistoties
virs sava potenciala, valsts budzeta tika iekaséts negaiditi liels

nodoklu iep@mumu apjoms, kas izpauzas ka pozitiva budzeta
bilances cikliska komponente. Savukart attistitajas valstTs,
kuru ekonomikai ir stabili izaugsmes tempi, «lavinas» efekta
ietekme uz valdibas parada attistibu ir palielinosa.
Stabilizgjoties makroekomomikas raditajiem, mazinasies ar1
ekonomiskas attistibas cikla radita ietekme uz budzeta bilan-
ci un lidz ar to arT budzeta bilances cikliskas komponentes
ietekme uz valdibas parada dinamiku. Tie$i tadé] par valdi
bas parada dinamikas noteicoSo faktoru kliis tas 1stenota fiska-
1 politika, ko atspogulo cikliski korigéta budzeta bilance. 2007. ga-
da cikliski koriggtais deficits sasniedza loti augstu limeni,
ievérojami parsniedzot ES noteikumos defingto vidgja ter-
mina mérki (MTO), kas Latvijai ir —1% no IKP.

Secinajumi

Neskatoties uz to, ka fiskalas politikas pamatraditaji — budzeta
bilance un valdibas parads — p&dgjo gadu laika ir uzlaboju-
Sies, tom&r budzeta stavoklis rada bazas. Latvijas valdibas
stenota cikla svarstibas pastiprinosa fiskala politika bija viens
no faktoriem, kas veicinaja makroekonomikas iek$€jo un aréjo
nestabilitati. Tas ir arT pretruna ar ES fiskalas politikas noteiku-
miem. Ekonomiskas izaugsmes periodos valdibas fiskalajai
politikai jabiit gana elastigai, lai pielautu tautsaimnieciba svar-
stibas, ar nosacijumu, ka budzeta deficits neparsniedz 3% no
IKP. Ka piem@ru var minét Vacija istenoto fiskalo politiku no
1997. Iidz 2003. gadam, kad valdiba nesp€ja uzkrat labajos
laikos, — ekonomikai atdziestot, budzeta deficits bija virs
3% atsauces vertibas.

Pasreizgja demografiska situacija — sabiedribas novecosSanas
process — varétu radit papildu slogu valsts budzetam, apdraudot
valdibas parada ilgtspgju. Kaut arT saskana ar Eiropas Komisijas
aprékiniem, pateicoties divu limenu pensiju sistémas izveidei
Latvija, tickam ierindoti zema riska grupa, tomér Komisija
ir novertgjusi, ka Latvijas valdibas parada ilgtermina ilgtsp&jas
nodrosinasanai vidgja termina ir nepieciesams veidot pietiekami
lielu parpalikumu3. Nakotng biitu ieteicams izvairities no
cikla svarstibas pastiprinosas fiskalas politikas Tstenosanas,
ekonomikas periodos veidojot uzkrajumus.

2 Izmaipas valdibas parada attieciba pret IKP ir izsakamas 5adi:
D, Dy _PD, (D ,,i,—,v,] SF4,
D, Do _PD, (Dyii=y), SFA
Yoov,  n LY, Ly, ¥

kur Y, D, PD un SFA ir attiecigi nomindlais IKP, valdibas parads, primarais deficits
un SFA komponents, savukart i ir valdibas parada apkalpoSanas efektiva procentu
likme un y ir nominala IKP pieauguma temps.

% Tus Komisijas dokumentos ir kvantificéts ka 1.7% no IKP cikliski korigétaja prima-
raja izteiksme.

Papildu informacijai — olegs.tkacevs@bank.lv
Foto — Aleksejs Melihovs
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Latvijas Bankas padomé
(2008. gada jiinijs — 2008. gada augusts)

Latvijas Bankas padome 17. jilija sédé noléema nemai-
nit centralas bankas procentu likmes un rezervju normu.
Latvijas Banka no §1 gada 24. aprila samazinaja rezer-
vju normu banku saistibam virs diviem gadiem, kas vei-
cinajis kredit€sanas apjomu stabilizE€Sanos, samazinoties
latu procentu likm&m starpbanku tirgi un kreditnéme-
jiem. Nemot vera to, ka §1 léemuma ietekme tautsaimnie-
ciba nav izpaudusies pilniba un finanSu sistéma sobrid
vel joprojam verojams brivo lidzeklu parpalikums,
paslaik nav nepiecieSams turpinat mikstinat monetaras
politikas noteiktos ietvarus finansu tirgum.

Latvijas Bankas noteiktas procentu likmes:

— refinans€Sanas likme — 6.0% gada;

— likme noguldijumu iespgjai uz nakti — 3.0% gada;
— likme aizdevumu iesp€jai uz nakti — 7.5% gada.

Papildu informdcija — no preses sekretara Martina Gravisa
(martins.gravitis@bank.lv)

Slovakija un eiro

Slovakija ir vél viena Eiropas Savienibas daltbvalsts,
kuras ekonomika atbilst Mastrihtas kritérijiem, tapéc
Slovakijas pievienosanos eiro zonai ar 2009. gada

1. janvari. No ST datuma Ekonomikas un monetaraja
savieniba biis 16 dalibvalstis.

Pateicoties straujam raziguma kapumam un relativi
zemam inflacijas limenim, Slovakija paslaik ir viena

no straujak augosam ekonomikam Centralaja un
piesaistijusas miljardiem eiro lielas investicijas, izvirzot
Slovakiju par pasaules lideri auto razosand (uz vienu
iedzivotaju), ar 10.4% lielu IKP pieaugumu 2007. gada.
Bet vel pagajusa gadsimta 90. gadu vidii ta bija talu no
domas par eiro ieviesanu. Ka slovakiem izdevies veikt cefu
lidz eiro zonai, Latvijas Bankas gadskartéja konference™
«Reala konvergence celd uz eiro ievieSanu — pieredze un
perspektivasy plasak stastis Slovakijas centralas bankas
prezidents Ivans Sramko.

Sogad Latvijas Bankas tautsaimniecibas konference
veltita Latvijas celam uz eiro. Pardomas par realo
konvergenci kopa ar Latvijas ekspertiem dalisies referenti
no Austrijas Nacionalas bankas un Eiropas Centraldas
bankas. Otrs konferencé diskutéjamo jautajumu loks

biis par produktivitates pieaugumu Latvija, kas ir
izSkiroSs prieksnosacijums, lai panaktu ilgtspéjigu realo
konvergenci.

* Latvijas Bankas konference «Reala konvergence cela
uz eiro ievieSanu — pieredze un perspektivas» notiks 2008. ga-
da 7. oktobri (interesenti diskusijam varés sekot lidzi art
interneta).

LATVIJAS BANKA

K. VALDEMARA IELA 2A ¢ RIGA, LV-1050 * TALRUNIS:6 702 2300 * FAKSS:6 702 2420

E-PASTS: INFO@BANK.LV * HTTP://WWW.BANK.LV
LATVIJAS BANKA, 2008
Parpublicgjot obligata avota norade. Registracijas aplieciba Nr. 1947



