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AKls azarts vai piesardziba?

(Turpinajums no 1. Ipp.)

Pedejo gadu laika Latvija nok]uvusi finanSu mediju uz-
manibas centra ne tikai ar augstu inflaciju un vienu no
specigakajiem iekSzemes kopprodukta (IKP) pieaugu-
miem pasaulé, bet arT ar straujako nekustamo TpaSumu
cenu pieaugumu 2005. un 2006. gados (péc Knight
Frank Global House Price Index datiem), kad tas
palielinajas par vairak neka 60%, dubultigi parsniedzot
tuvakos sekotajus. Strauj§ aktivu cenu pieaugums ir
kapitala tirgus normala paradiba, un, parejot no vienas
akttvu klases uz otru, atkartojas 1idziga uzvedibas forma.
ST raksta merkis nav atbildet uz jautajumiem, vai
Latvijas nekustama TpaSuma tirga ir jitama pirmsburbu-
la pliSanas smarZza, kadas bas nekustamo TpaSumu cenas
péc gada, diviem, vai cik liels bais cenu samazinajums,
ja tads materializésies? Drizak centiSos akcentgt tos ris-
kus, kuriem, manuprat, nekustama Tpasuma pirc€ji un
ipasnieki paSlaik nepieskir pietiekami lielu nozimi. Proti,
vai tie§am nekustamais Tpasums ir ta akttvu klase, kur
cenas virzas tikai uz augSu, un ka palikoties uz nekusta-
ma TpaSuma investicijam (arT savam majvietam) ar vésu
pratu.

Visdargakie vardi — ‘“Soreiz viss ir
savadak”

ArT Latvija ir dzird&ta viena no bistamakajam finansu
tirgus frazém, ko investori teikusi, ilglaicigi pieaugot
akttvu cenam — ,,Soreiz viss ir savadak”™ (tos sauc arT par
visbistamakajiem un visdargakajiem vardiem finans$u
pasaul€). Ta domaja investori un spekulanti 30., 70. ga-
du un 2000. gada ASV akciju cenu burbula laika, ka arT
80. gadu sakuma attieciba uz naftas cenam. Lai gan vés-
ture neatkartojas, ta tomeér atbalsojas atkal un atkal — ja
iepriek$€ja investoru paaudze ir macTjusies no savam
kladam, tad nakama uzskata, ka ir pienakusi jauni laiki,
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kuros fundamentalas patiesibas ir mainTjusas.

Protams, jaatzTst, ka atseviskos komponentos Latvijas
situacija ir savadaka neka Rietumu valstu pieredze

— okupacijas laika Seit neeksisteja IpaSumtiesibu tirgus.
Péc neatkaribas atgtiSanas, sakoties nekustama Tpasu-
ma tirdzniecibai, ta sakas no zemas vértibas. Lidz ar

to jebkurs pieaugums attistito un stabilo tirgu virziena
ir strauj$ zema bazes efekta de] — gan zemas IpaSuma
cenas, gan ienakumi, gan TpaSuma esosa dzivojama pla-
tiba un kvalitate atpalika no rietumos novérotas. Papildu
dzinulis ir fakts, ka neatkaribas atgtiSanas laika neviena
vecuma grupa nav piedzivojusi finanSu aktivu tirgus
cenu kritumus Latvija. Ir bijuSas banku krizes un akciju
cenu korekcijas, bet iesaisttto personu skaits nebija pro-
porcionali tik liels.

Popularakie maldi

Viens no popularakajiem maldiem ir tas, ka majoklu
cenas nepiedzivo kritumus, jo cilvékiem vienmeér bas
nepiecieSama vieta, kur dzivot. Kadi bija realo cenu
(nemot veéra inflaciju) pieaugumu indeksi trijos nozimi-
gakajos pasaules valstu tirgos, redzams 1. att€la. Grafiks
rada, ka straujiem majok]u cenu picaugumiem seko
vertibas samazinajums, kas var turpinaties ilgak, neka
investori vEl€tos. Pieméram, ASV cenas samazinajas
pec 1979. gada, atgrieZoties ta gada ItTment tikai pec 8
gadiem, bet 1987. gada virsotni atkartoti sasniedza péc
13 gadiem. Lielbritanija, kur lielaka cenu korekcija bija
pec 1988. gada virsotnes, $aja Iiment realas cenas atgrie-
zas tikai peéc 13 gadiem. Japana nekustamo TpaSumu
situacija ir v€l sapigaka, jo zemes cenas, kas tur ir popu-
larakais nekustama TpaSuma indikators, piedzivoja par-
meérigu pieaugumu 80. gadu beigas, kam sekoja 15 gadu
lejupslide, 11dz pagajusaja gada situacija stabilizgjas.
Piedevam, realas cenas atrodas tikai 45% limenT no tam,
kadas tas bija 1990. gada. Protams, attistitajas valstis
pieauguma tempi ir nedaudz cita dimensija, jo ienesigu-
mu, ko ASV un Lielbritanijas tirgi uzrada 15 gadu laika,



1. attels

Latvija sasniedz 4-5 gadu laika.

. . . . Nekustama ipaSuma realo cenu indekss
2. attela attelota majoklu iegades kredrtu, iedzivotaju

bruto ienémumu un nekustama fpaSuma cenu dinamika
Latvija. Tapat ka daudzas pasaules valstTs, arT Latvija
viens no galvenajiem nekustama IpaSuma cenu kata-
lizatoriem bijusi tieSi kreditresursu pieejamiba, nevis
iedzivotaju ienakumu pieaugums. Lai gan kredttu likne
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ievérojami atSkiras no ienakumu un cenu liknes (daZza- g
das skalas), redzam, ka kreditu un nekustama Tpasuma g
cenu tendences att€lotaja laika posma ir ciesi saistttas. °:115°
Iedzivotaju algu pieaugums ir bijis daudz mierigaks, <

kaut gan ta nenoliedzami ir Joti svariga kédes sastavda-
la, citadi nekustama TpaSuma pirc€jiem batu apgritinosi
finansét ikménesa kredita atmaksu. Neskatoties uz to, ka
majoklu kreditus izmanto relativi neliela dala majsaim-
niecibu, domajams, ka kreditresursus izmanto lielaka — Lielbritanija
dala to iedzivotaju, kas finansiali sp&j uznemties Sadas —ﬁS’;/éna
saistibas. Aplakojot minétos grafikus, grati noticét, ka

Sads majoklu cenu pieaugums var turpinaties mazigi,
gan tadel, ka koki neaug lidz debesim, gan tadel, ka
lielakam pieaugumam butu nepiecieSams arf ievérojams
darba algu pieaugums, bet, nemot véra zemos raziguma
raditajus (salidzinajuma ar darba algam), to batu grati
pamatot.

VEl viens populars mits — cilveki iegadajas TpaSumus,
vai mainot dzivesvietas, v€las atstat eso$o TpaSumu un
izirét, cerot, ka Tres maksajums nosegs kreditmaksaju-
mus un TpaSuma vertiba turpinas pieaugt. Veiksmigakas
investicijas tiek veiktas tad, ja investors sp€j atslegt B 700
savas emocijas un koncentrgjas, vadoties tikai no auk-
sta racionalisma perspektivas. Protams, ieguldijumiem
nekustamaja TpaSuma piemit emocionalaka nokrasa neka
citiem, jo visbiezak investori $ajos fpaSumos arf dzivo,
piekeroties tam un sev svarigiem nenovert€jamiem kva-
litativajiem faktoriem. Tomér racionals investors brivi
parvietotos no vienas majvietas uz otru atkartba no izde-
viguma attiecigaja bridi, salidzinot izirétu un IpaSuma
esoSu majvietu.
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Kredits majokla iegadei (KS)

Viens no vienkarSakajiem veidiem, ka aprékinat nekus- —Bruto alga (LS)

tama fpasuma ieguldijuma izdevigumu, ir salidzinat = Nekustama ipasuma cenas (L)

ta ienesigumu ar vienkarS$ako no investiciju veidiem

— depozitu. 1. tabula atspogulots vienkarSots salidzinaju-

ma aprekina piemers 50 m? dzivok]a Tpa$niekam.

2007. gads Nr. 2+ Latvijas Bankas biletens AVERSS un REVERSS 3



1. tabula

Vienkar3ots ieguldijuma apréekina piemers

Dzivokla cena (Ls)
Apdro$inasana
Kredttprocents

Kredita termins

Kredits (85% no vértibas, Ls)

60,195%*
0.12%
5.00%
20
51,166

Maksajums par kredttu
Ire

Nodoklis
Apdro$inasana

Neto ienémumi/izdevumi 219

Depozitlikme
Ienesigums no ires

-338 0
300 300

-75 -75

-6 -6

gada % gada %
5.8% 5.8%
-15.8% 4.4%

NepiecieSamais kapitalpieaugums 21.6%

*pienemot, ka tas ir 50 m? dzivoklis un viena m? cena ir EUR 1’713 (péc Latio datiem marta).

Pirmaja varianta (“kreditnémejs”) tiek pienemts, ka Tpas-
nieks veic 15% savu lidzek]u iemaksu un par€jo pirku-
ma summu finans€ ar kreditu, bet otra (“Tpasnieks”) — ka
ipasnieka Itdzek]i ir visa dzivok]a vertiba. Aprekinos
noteikti nevajadzetu aizmirst par tadiem butiskiem fak-
toriem ka apdroSinaSanas maksajumi un nodokli — par
depozitu noguldijumiem ienakuma nodoklis nav jamak-
sa, bet par ienakumiem no TpaSuma iziré$anas — gan.
Rapigaka analize batu janem veéra arf dzivokla iekartu,
mébelu un materialu nolietojums, bet vienkarSibas labad
Seit tos ignorésim. Rezultats rada, ka kredita némeéjam
ik ménesi rodas Ls 119 zaud&jums, kas vienads ar gada
ienesigumu — 15.8% (119*12/(60,195-51,166)). Lai vina
investicijas pelnitu to paSu, ko izvietojot naudu termin-
noguldijuma, batu nepieciesams 21.6% liels nekustama
IpaSuma cenas pieaugums gada. Sagaidit Sadu pieau-
gumu nakotné batu nepamatots optimisms. Protams, tas
nav neiesp&jami, bet cik pamatots batu risks? Kas notiks
tad, kad cenas vairs nepieaugs vai saks kristies — vai
nebis par velu realizet paSumu? Savukart bezkredita
IpaSniekam situacija ir iepriecino$aka — lai sasniegtu
depozita likmes lielumu, vinam biitu nepiecieSams vai
nu 1.4% kapitalpieaugums (nekustama tpaSuma cenas
pieaugums) gada vai jasp€j atrast Irnieks, kas veletos
maksat par 23% vairak neka piemé&ra minéta Ires maksa,
un jacer, ka TpaSuma vértiba nekritsies.
Kapitalpieauguma gaidiSana nav pelama, bet investo-
ram jazina, uz ko ta ir balstita. Kadi faktori palielinas

So vertibu — arvalstu investoru liela interese, iedzivotaju
ienakumu palielinajums vai pamatots pieprasjjuma par-
sniegums par piedavato? Jebkur§ no Siem apsvérumiem
varétu kalpot par labu pamatu ieguldiSanai. Sliktak, ja
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vienigais arguments ir “lielaka lutauSa teorija” — ticiba,
ka nakotné atradisies kads “lielaks lutausis”, kas $o
ieguldijumu iegadasies. Proti, investors netic ieguldiju-
ma objekta fundamentalajai vertibai, bet vienigi tam, ka
nakotné spes to realizét par augstaku cenu. Labs veids,
ka parbaudtt sava investiciju lémuma pareizibu (arT
nedarTt neko ir lemums), ir uzdot sev jautajumu — vai jus
iegadatos esoSo TpaSumu par paSreiz€jo cenu, ja tas batu
japerk tagad?

Nepaklaut sevi nevajadzigam riskam

Sabiedribas spiediens un tieksme péc vieglas naudas ir
vadijusi visus straujos aktivu cenu pieaugumus dazadas
pasaules malas un laikos — vai tieSam ST reize nu izradi-
sies savadaka? Nekustama TpaSuma cenas var iet ne tikai
uz augSu. ArT kredttu procentu likmes var strauji pie-
augt. Ieveérojamais nekustama IpaSuma cenu pieaugums,
salidzinot ar iedzivotaju algu un Tres cenu pieaugumu,
vedina secinat, ka kada no raditajiem ir nepiecieSamas
korekcijas. Kad tas notiks, prognozet nav iesp&jams, bet
jebkurs sapratigs investors var izvairities no azartspelu
speleSanas ar majokliem. Reti kuram izdodas realizet
investicijas pasa cenu virsotng, un tas arT nav nepiecie-
Sams, jo ir balstits uz veiksmi, nevis inteliéentu analizi.
Riska uznemSanas ir neatnemama jebkuru investiciju
lemumu sastavdala, bet nepaklaujiet sevi nevajadzigam
riskam.

Papildu informdacijai — raivo.vanags @bank.lv

Foto — Gatis Zommerovskis



PROCENTU LIKMJU CIKLISKUMS
JEB KREDITI KLUST DARGAKI

KARLIS BAUZE, CFA
Tirgus operaciju
parvaldes Dartjumu un
investiciju dalas vadrtdjs

Lata naudas tirg saskaras ne
tikai Latvijas kreditnémeju
intereses, kuriem augosas
likmes noztmé papildu
1zmaksas, bet arT valatas
spekulantu intereses, kuriem
likmju kapums sadardzina
dartjumus, kas veikti ceriba
uz lata devalvaciju, un

tas mazina vinu iesp€jas
apdraudet lata stabilitati
finanSu tirgus satricindjumu
re1zes.

Latvijas pievienoSanas Eiropas Savienibai un lata kursa
piesaiste eiro, Joti strauja ekonomikas attistiba — tas viss
veicingjis cilvekos optimismu, vertéjot turpmako attisti-
bu un iedroSinot aizvien lielaku iedzivotaju dalu aizpem-
ties bankas naudu. Analizgjot finanSu plismu attistibu
banku sektora, jasecina, ka aizvaditaja gada no reziden-
tiem pienemto depozitu apjoms Latvijas bankas pieauga
aptuveni par 43%, bet izsniegto kreditu apjoms pieauga
gandriz par 57%. Sobrid banku izsniegto kreditu apjoms
jau vairak neka divas reizes parsniedz pienemto depo-
zitu apjomu. Citiem vardiem sakot, pe€d€jo divu gadu
laika kop€jais majsaimniecibu parads ir dubultojies — no
20% pret IKP 2004. gada beigas 11dz aptuveni 40% no
IKP 2006. gada beigas.

Kreditu tirgt vairakus gadus valdijis liels optimisms,

un izskan€jusas prognozes, ka Latvija nedaudzu gadu
laika sasniegs tadus kreditéSanas apjomus, kadi ir
Ziemel]valstts, piemirstot, ka lidz tadam Itmenim $is val-
stis ir gajuSas gadu desmitus.

Varbut Latvijas kreditu némeéju attiecksmi mainis pas-
reiz€jie notikumi Latvijas naudas tirga, kad cilveki

asak izjat likmju kapumu, kas nenak tikai no talas
Frankfurtes vai VaSingtonas vien, bet plus€jas ar noti-
kumiem misu ekonomika. Notikumiem, no ka bridina
Latvijas Bankas specialisti — Latvija ir maza un atverta
ekonomika, un ta jutigi atsaucas ka uz ar€jiem, ta iekse-
jiem notikumiem, kas var tiesi ietekmét kreditu procentu
likmes. Tacu jarekinas, ka likmju kapums eiro un pas-
laik arT latiem visdrizak pakapeniski turpinasies un léto
likmju periodu ir nomainfjusi augSupejosa likne. Visasak
to izjat kredftu némeéji, kuri aiznemas naudu paterina
vajadzibam, un/vai sava nekustama Ipasuma iegadei,

tas ir tie, kuri aiznemto naudu atmaksa nevis no biznesa
nopelnitajiem Iidzekliem, bet no ikméneSa ienakumiem.

Ekonomika attistas vilnveidigi

Lidzigi ka dabas paradibas, arT ekonomika attistas viln-
veidigi — uzplaukumu nomaina kritums, kuram atkal
seko kapums. To uzskatami parada pasaules pieredze.
Ta, pieméram, ASV centrala banka ekonomisko kri-
tumu laika (1990.—1991. un 2000.—2001. gads) atbal-
stfja ekonomiku, samazinot procentu likmes. 1. attéla
redzams, ka zila Itnija (ASV kopprodukts) iet lejup un
ar to kopa arT sarkana Iinija — bazes likmes, ko nosaka
Federalo rezervju sisttma (FED), ASV centrala banka.
Pretéjs process notiek ekonomiska uzplaukuma laika.
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Beidzama ekonomiska cikla laika kops 2003. gada FED
ir palielinajusi procentu likmes no 1% lidz 5.25% pas-
laik. Lidzigu situaciju var vérot arT citas valstis. Sobrid
eiro zonas tautsaimnieciba atrodas ekonomiska uzplau-
kuma fazg, kas nozimé to, ka Eiropas Centrala banka
(ECB) paaugstina procentu likmes. Paslaik bazes likme
ir 3.75%, bet ECB ir likusi noprast, ka likmi varétu tur-
pinat palielinat. 2. att€la redzama situacija eiro zonas
nacionala kopprodukta (zila Iinija) izaugsmé un ECB
reakciju (sarkana ltnija) uz to. 2003. gada vasara bija
pedgja reize, kad eiro zonas nacionalais kopprodukts
ceturkSna griezuma bija negativs (gada griezuma — 0.5%
pieaugums), respektivi, ekonomika ieslid€ja Tsa recesija.
Sis bridis sakrit ar posmu, kad ECB procentu likmes
uzturéja 2% ltmenT gandriz tris gadus, 11dz 2005. gada
decembrim.

Kapéc likmes aug?

Kapéc centrala banka palielina procentu likmes laika,
kad ekonomika ir uzplaukums? Pirmkart, tai ir jasamazi-
na parlieku veicino8as monetaras politikas iespaids, kas
parasti tiek Tstenots ekonomiska krituma laika. Otrkart,
centralajai bankai ir jacinas ar inflaciju, kas pieaug, paté-
rétajiem jutoties dro$ak par nakotnes iesp&jam un sakot
teret vairak. Treskart, centralas bankas rikojas, lai nepie-
lautu ekonomikas parkarSanu un, paaugstinot likmes,
bremze aiznemsSanos. Sis posms ir raksturigs procentu
likmju celSanas pédg€jai fazei, un So posmu var attiecinat
uz pasreiz€jo situaciju Latvija. Likmju celSanas cikls
parasti noslédzas ar lenaku vai straujaku ekonomikas
pieauguma tempu samazinasanos.

Arf Latvijas Bankai jareage uz notieko$o Latvijas eko-
nomika — lai slapétu parlieku straujo aiznem3anas un
patérina bumu, nakas palielinat procentu likmes. Tapéc
Latvijas Banka palielinaja refinanséS$anas likmi uz 6%,
sakot no 18. maija, samazinaja naudas daudzumu apgro-
ziba, izmantojot dazadus monetaras politikas instrumen-
tus, ka, piem€ram, repo un swap.

Tacu kredttprocentu likmes nereti ietekmé arT slaict-
gas izmainas valiitas pieprasijuma un piedavajuma.
Paslaik lata likmes piedzivo vislielako pieaugumu kop$
1999. gada, kad starpbanku lata naudas tirgus indek-

sa RIGIBOR likme Azijas finan3u tirgu satricinajumu
atskanas uzkapa virs 11% (skatit 3. att€lu).
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Lata stabilitati pasSaizsargajoSa sistéma

Latu pieprasijuma un piedavajuma sameérs, ka zinams,
atspogulojas nupat pieminétajas starpbanku lata tirgus
procentu likmés. To vidéjie lielumi nolasami naudas
tirgus indeksos — RIGIBOR (starpbanku aizdevumu
procentu likmes) un RIGIBID (starpbanku noguldijumu
procentu likmes), ko bankas liek kredttprocentu likmju
aprékinu pamata. RIGIBOR indekss 2007. gada februara
divdesmitajos datumos piedzivoja strauju kapumu, jo
baumas par iesp&jamo lata devalvaciju mudinaja dazu
labu latu Tpasnieku tos pardot vieta nopérkot eiro vai
citas valatas, ka rezultata samazinajas latu daudzums
apgroziba. Ja kadai bankai latu pietriika — tos aiznémas,
kas savukart noveda pie latu procentu likmju kapuma.
Lata naudas tirgd saskaras ne tikai Latvijas kreditneéméju
intereses, kuriem augoSas likmes nozimé papildu izmak-
sas kredita procentu maksajumos, bet arT valatas speku-
lantu intereses, kuriem likmju kapums sadardzina dari-
jumus, kas veikti ceriba uz lata devalvaciju, un tadéjadi
mazina vinu iesp&jas apdraudet lata stabilitati finanSu
tirgus satricinajumu reizes. Ka tad sads likmju kapums
veicina Latvijas naudas sist€mas stabilitati?

Latvijas monetara sist€éma balstas uz fikséta valatas
kursa stratégiju. Latu likviditates nodro$ina$anas gal-
venais kanals ir arvalstu valatas pirkSana un pardoSana.
Tas nozimé, ka, latu pieprasjjumam pieaugot, centrala
banka iepérk valttu, samazinoties — pardod. Papildus
Siem valatas darTjumiem ta nodroSina komercbankam
isterminpa latu likviditati galvenokart Latvijas Bankas
rezervju prasibu pieauguma segsanai — proti, nodrosinot
bankam iesp€ju sanemt pietickami daudz latu, lai varétu
izpildit likuma prasibas. Par latu trikumu sistéma runat
nenakas: Latvijas Bankas tirgus operaciju veida naudas
tirgl nonakusos latus atseviski tirgus dalibnieki — ban-
kas — pat pamanas izmantot papildu pelnas giiSanai.
Pieméram, saglabajot lielu starpibu starp noguldfjumu un
aizdevumu likmém — bankas straujak ce] latu aizdevumu
procentu likmes, kamér noguldfjumu procentu likmes
atpaliek.

Citiem vardiem sakot, centrala banka fikséta valttas
kursa situacija nepilda arT naudas tirgus funkciju, nepie-
dava tirgus dalibniekiem neierobezotu lata likviditati, tas
batu tikpat ka piedavat bagatigi klatu galdu valatas spe-
kulantiem. Komercbankas tad varétu Latvijas Banka leti
aiznemties latus un aizdot tos valatas spekulantiem vai



1. attels

ASYV kopprodukts un FED likme

Procenti

arT kreditnéméjiem (par paaugstinatu procentu likmi),
gustot papildu pelnu, un to visu panakot bez rapestiem
par obligato rezervju prasibu izpildi.

Stabilitate un ilgtermina attistiba @ ASVkopprodukts  — FED ke
Un nosléguma par to, ka procentu likmju virziba sasau-
cas ar dazadu centralo banku pildamajiem uzdevumiem.
Mandati, kas tam doti monetaras politikas realizé$anai,
meédz bat atSkirfgi. Pieméram, ECB primarais mérkis ir
saglabat cenu stabilitati; ASV Federalo rezervju bankas
monetarie merki ir vairaki — kad nodroSinata cenu sta-
bilitate, tai javeicina maksimala nodarbinatiba un vidgji
augstas ilgtermina procentu likmes; Latvijas Bankas
galvenais uzdevums ir saglabat cenu stabilitati valsti,
kas nozimée labveligus makroekonomiskos apstaklus
tautsaimniecibas ilgtermina attistibai. Ka redzams, for-
mul€jumi var bat dazadi, bet galvena doma ir Joti lidzi-
ga — veicinat ekonomikas attistibu ilgtermina.
Vadoties no monetaras politikas uzdevumiem, centrala-
jai bankai dazkart jasper sabiedriba nepopulari soli, lai
nodroSinatu ekonomisko izaugsmi nakamajos 10 gados,
neraugoties tikai uz Tstermina izdevigumu.

2. attéls

Eiro zonas kopprodukts un ECB likmes

Procenti
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Papildu informdcijai — karlis.bauze @bank.lv
Foto — Karlis Bauze
3. attels

Naudas tirgus likmes 3 méneSu terminam
(latu, eiro, ASV dolaru)
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LATVIJAS BANKAS STATISTIKA —
VALODA, KO SAPRATIS VIENMER

AGRIS CAUNE
Statistikas parvaldes

vadrtdjs

GUNTA ANDERSONE
Finansu tirgus un
monetards statistikas
dalas vadrtaja vietniece

Latvijas Bankai statistika
ir gan lidzeklis uzdevumu
veikSanai, gan arT valoda,
kura pasauli informét par
to, kas notiek Latvijas
tautsaimnieciba, jo Ipasi
finanSu sektora.
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Latvijas Bankas sagatavota statistika kluvusi par sva-
rigu informacijas avotu starptautiskajam institiicijam,
citam valsts iestadém un visplasakajam statistikas
lietotaju lokam Latvija un arvalstts, palidzot pienemt
lémumus, novertét situaciju vai prognozét nakotni. Lai
nodroSinatu statistikas datus visu lietotaju vajadzibam,
Latvija, tapat ka citas valstis, eksisté statistiska sist€ma.
Latvija §1s sisttémas kodolu veido Centrala statistikas
parvalde (CSP) un Latvijas Banka, un, lidzigi ka citas
Eiropas Savienibas (ES) valsts, atbildiba par valsts sta-
tistiku ir sadalita, ieverojot iestazu kompetences jomas.
Latvija CSP ir atbildiga par valsts tautsaimniecibas
statistiku kopuma, Tpasi par nefinanSu sektora statistiku,
bet Latvijas Banka vac un sagatavo finan§u un mone-
taro statistiku, ka arT maksajumu bilances statistiku, un
Sos Latvijas Bankas uzdevumus nosaka “Valsts statisti-
kas likums” un likums “Par Latvijas Banku”.

Latvijas Bankai k]astot par Eiropas Centralo banku
sistémas (ECBS) dalibnieci, ar statistikas sagatavo-
Sanu saistitie uzdevumi ir paplasSinajusies un saga-
tavotas statistikas nozime ir batiski pieaugusi, jo
saskana ar ECBS un Eiropas Centralas bankas (ECB)
statitu 5. pantu ECBS dalibnieku pienakums ir atbalstit
ECB, vacot un sagatavojot statistiku. Eiropas Centrala
banka savas statistiskas prasibas ietver regulas un
pamatnostadnés, kuras ir saistoSas centralajam bankam.
Lai nodro$inatu jauno uzdevumu izpildi, Latvijas Banka
veikusi metodologijas parmainas, palielinajusi vaktas
statistikas datu klastu un arT apguvusi jaunas statistikas
jomas. Saskanota statistika ir svarigs priekSnoteikums
vienotas politikas TstenoSanai, vienotas monetaras,
ekonomiskas un strukturalas analizes veikSanai, ka

arT kalpo par pamatu vert€jumam par Ekonomikas un
monetaraja savieniba (EMS) vel neiestajusos dalibval-
stu gatavibu eiro ievieSanai, ko ECB katru gadu publis-
ko “Konvergences zinojuma” un Ipasos zinojumos par
dalibvalstu sagatavotibu statistikas joma.

Svarigakie aspekti, kurus nepiecieSams saskanot, ir ne
tikai sagatavojamo datu klasts, bet arT statistika izman-
totie jeédzieni un to definicijas, datu aptveramiba un
uzskaites principi. Statistika jédzieniem un terminiem,
ka arf to definicijam ir jabat vienadiem, lai visas valstis,
pieméram, monetaro finansu iestazu (MFI) kategorija
ietilptu iestades ar vienu un to pasSu darbibu, t.i., kredrt-
iestades, kuras var darboties ka bankas, arvalstu banku
filiales vai elektroniskas naudas iestades, krajaizdevu



sabiedribas un naudas tirgus fondi. Datu aptveramiba
nosaka, vai datus iesp&jams salidzinat, un noteiktam
raditajam, pieméram, jaietver dati par noteiktiem taut-
saimniecibas sektoriem vai teritoriju. Savukart uzskaites
principi javienado, lai panaktu, ka tiek izmantota, pie-
méram, viena finanSu instrumentu novértéSanas metode.

Finansu un monetara statistika ir viens no statistikas
virzieniem, kura Latvijas Banka darbojusies visilgak.
Pédgjo gadu laika ta ir iev€rojami paplasinajusies un,
mainoties finanSu tirgiem un attistoties jauniem finansu
instrumentiem, turpina aktivi pilnveidoties. Sos datus
Latvijas Banka vac un sagatavo ne tikai saviem uzde-
vumiem — monetaras politikas IEmumu pienemsSanai un
jau pienemto lémumu ietekmes novertéSanai —, bet art
lai izpilditu ECB prasibas. TieSi tade] Latvijas Banka ir
ieviesusi Monetaro finan$u iestazu jédzienu un palielina-
jusi MFI statistikas klastu. Paslaik tiek sagatavota MFI
bilances statistika par atlikumiem un plasmam (nozimi-
gakas metodologiskas parmainas $aja statistikas joma
notika 2002. un 2004. gada), ka arT MFI procentu lik-
mju statistika par atlikumiem un jaunajiem darfjumiem
(prasibas Saja statistikas joma ieviestas 2004. gada).
Procentu likmju statistikas ietvaros, sakot ar 2003. gada
jaliju, Mastrihtas Iiguma noteikta konvergences krité-
rija izpildes kontroles nodrosSinaSanai Latvijas Banka
regulari iesniedz ECB informaciju par Latvijas izv€l&to
ilgtermina procentu likmi. Ievérojot ECB noteiktas prio-
ritates atseviSskiem datu veidiem, 2006. gada Latvijas
Banka uzsaka sagatavot statistiku par citiem finanSu
starpniekiem, kas galvenokart aptver ieguldijumu fondu,
kreditéSana iesaistito sabiedribu, t.sk. lizinga sabiedribu,
un ieguldfjumu brokeru sabiedribu datus. ST statistika
neietver datus par apdroSinaSanas sabiedribam un pen-
siju fondiem, kas veido atseviSku statistikas jomu. Vel
sagatavoto statistikas datu klasta ietilpst strukturala sta-
tistika un maksajumu sistému statistika. Latvijas Banka
savu uzdevumu veikSanai sagatavo arT datus par arvalstu
valatu pirkSanu un pardo$anu, MFI ilgtermina argjiem

aiznémumiem, naudas tirgus darTjumiem, arvalstu valdtu
tiro atklato poziciju.

FinanSu statistikas joma bankas specialistu darbs ir
saistits ne tikai ar respondentu loka noteikSanu, metodo-
logijas izstradi, regularu datu vak3anu, apstradi un saga-
tavosanu, bet arT ar izpétes veikSanu ECB uzdevuma.
Izpéti parasti organizg, lai iegltu informaciju par jaunu
datu vakSanas iesp€jam, jauniem finanSu instrumentiem
vai darfjumiem, un lai ES Iimenf risinatu metodologis-
kus jautajumus. Latvijas Banka, ja ir vajadzigs, izpétes
procesa iesaista arf respondentus, noskaidrojot vinu
viedokli par atseviSkiem jautajumiem un datu vaksa-
nas izmaksas. Turklat ECB vajadzibam tiek sagatavots
parskats par katras izpétes rezultatiem. Sobrid Eiropas
Centralas bankas uzmanibas loka ir finanSu instrument-
sabiedribas (financial vehicle corporations) un vértspa-
pirosanas (securitisation) darTjumi.

Latvijas Banka regulari kop$ 2000. gada sagatavo arT
vienu no svarigakajiem valsts statistikas kopsavilkumiem
— valsts maksajumu bilanci —, kas kopa ar citam
statistikas jomam lauj novertet valsts makroekonomisko
situdciju. Sis pienakums tika parpemts no CSP, jo
monetaras politikas vajadzibam ir nepiecieSami ne tikai
ceturk3na, bet arT méneSa maksajumu bilances raditaji,
un tieSi centrala banka visveiksmigak sp&j nodroSinat
datu ieg@$anu no banku sektora, kura riciba ir méneSa
maksajumu bilances sagatavoSanai nepiecieSami dati, t.i.,
dati par uznémumu ienakoSajiem un izejoSajiem ar€jiem
maksajumiem, kas tiek veikti caur banku kontiem, ka art
paSu banku darTjumiem. Latvijas Bankas izveidoto datu
sagatavoSanas sist€mu atzinigi novertéjusi gan ECB, gan
Starptautiskais Valatas fonds (SVF), jo ta sp&j nodro$inat
abu minéto institliciju prasibas.

Daliba ECBS paplaSinajusi maksajumu bilances datu

izmantoSanu svarigu lémumu pienemsana. TekoSa konta
posteni “Ienakumi” lieto, lai noteiktu Latvijas iemaksu ES

2007. gads Nr. 2 » Latvijas Bankas biletens AVERSS un REVERSS
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Pretinflacijas plans
— atverts

Latvijas tautsaimniectba Sa gada pirmajos
menesos turpindjusi strauji attistities, tacu vien-
laikus ir saglabdjusies art nesabalansetiba. Par
to liecina augsta un kapjosa inflacija, lielais
importa parsvars par eksportu, ka art straujais
aréja parada pieaugums. ledzivotdji Sobrid tere ka
nekad agrak — perk tpasumus un celo, automobilu
tirdzniectba ir rekordaugsta, jaunas mdjas aug

ka senes. Ekonomikas trakajam skrejienam
“degvielas” netriikst: cilveki “uz rokas” sanem
uz pusi vairak naudas neka pirms diviem gadiem,
aug nodarbindatiba, ekonomika iepliist Eiropas
Savientbas finansu lidzekli un arvalstis stradajoso
tautiesu nopelnita alga; turpina augt banku
izsniegto kredrtu apjoms.

Tapéc ka labs pirmais solis ir vertejams Latvijas
valdtbas marta sakuma apstiprindatais pasakumu
plans valsts makroekonomiskas situdacijas
stabilizesanai, kurd ir iezimetas pamatlietas

— mazindat kreditesanas pieauguma tempu, noslegt
2007. un 2008. gadu bez budzeta deficita,

bet 2009. un 2010. gada budZetu veidot ar
parpalikumu.

Ka liecina analize, augsta inflacija liela mera
atspogulo pieaugoso iekSzemes pieprasijumu,
tapec tuvakaja laika nozimigs samazindajums
diemZel nav gaidams. Lai cenu kapums neturpindtu
mazinat Latvijas eksporta konkuretspeju un
tautsaimniectbas ilgtspejigas izaugsmes izredzes,
ir loti svarigi, lai valdibas ieceretie pretinflacijas
pasakumi, kam vajadzetu staties speka jau vasaras
sakumda, tiek tstenoti konsekventi un pilna apjoma
un lai iespejami driz tiktu apstiprinati Latvijas
Republikas Saeima iesniegtie likumdosSanas
grozijumi. Bet arT tada gadijuma pirmie plana
istenoSanas augli varetu but redzami, atrakais,
gada beigas.

Tacu situacija ar tik augstu inflaciju so planu
nevajadzetu uzskatit par pabeigtu dokumentu,

Jo ir japatur iespeja to papildinat, nemot vera
izmainas tautsaimniectba. Piemeram, paredzot
budZeta parpalikuma sasniegSanu jau sogad,
neatliekot to uz 2009. un 2010. gadu, ka paredzets
paslaik. Tapec loti atzinigi vertejama Latvijas
Republikas finansu ministra Oskara Spurdzina
izteikta gataviba nepiecieSamibas gadijuma attistit
talak so planu — pretinflacijas plana darba grupa
Finansu ministrijas pasparné turpina stradat.
Konsekventi tstenots, plans var biit pietiekami
iedarbrgs un tuvako gadu laika mazinat valsts
makroekonomiskas attistibas riskus.

AVERSS un REVERSS Latvijas Bankas biletens ® 2007. gads Nr. 2

budZeta. Savukart starptautisko investiciju bilances datus,
kas parada visa veida arvalstu investiciju atlikumus, ietver
Latvijas ar€ja parada aprékinaSana. Lai gutu priekSstatu
par ekonomiskas situdcijas attistibas sabalansétibu,
arvalstu investori, reitingu agentiiras un citi ekonomikas
eksperti TpaSu uzmanibu pievers tekosa konta stavoklim.

ArT maksajumu bilances statistikas sagatavoSana noti-

kugas metodologiskas parmainas, pieméram, sakot ar

2005. gadu, arvalstu tiesas investicijas Latvija atspogulo
tirgus cenas, tieSo investiciju arvalstts un Latvija neto
darfjumi un atlikumi paraditi gan valstu dalfjuma, gan
darbibas veiduun valstu dalfjuma. Tad€jadi interesentiem ir
pieejama pilnigaka informacija par tie$ajam investicijam.

Ieverojot vienu no ECB jaunajam prioritat€m statisti-
kas joma, Latvijas Banka uzsakusi ceturkSpa finanSu
kontu sagatavoSanu. FinanSu konti ir viena no nacionalo
kontu sist€mas sastavdalam, un tie atspogulo finanSu
attiecibas gan starp dazadiem Latvijas tautsaimniecibas
sektoriem, gan starp Latviju un pargjo pasauli. FinanSu
kontu vajadzibam izmantotas finanSu instrumentu
grupas ir monetarais zelts (ar€jo rezervju sastavdala;
parasti ir centralas bankas vai centralas valdibas finanSu
aktivs) un specialas aiznpemuma tiesibas (SDR), valata
un noguldfjumi, neakciju vertspapiri, aizdevumi, akcijas
un cits pasu kapitals, apdroSinaSanas tehniskas rezerves
un citi debitoru un kreditoru paradi. Ta ka finanSu kontu
izveides process aizsakts nesen un ST vispusiga statistika
aptver visus sektorus un dazadus finan$u instrumentus,
Latvijas Bankai ir vél daudz darama.

Péc ECB pieprasijuma Latvijas Banka iesaistTjusies val-
dibas finanSu statistikas sagatavoSana, apkopojot datus
par budZeta ienémumiem un izdevumiem, ka arf valsts
paradu un budZeta deficttu. Divi no Mastrihtas kritéri-
jiem ir balsttti uz valdibas finanSu sektora statisti-

ku — valsts parada un budzeta defictta apjoma datiem.

Sagaidams, ka péc pievienosanas EMS Latvijas Bankas
loma statistiskas joma palielinasies, jo tas sagatavotie
dati bus nepiecieSami Eiropas Centralajai bankai vienotas
monetaras politikas TstenoSanai eiro zona. ArT turpmak
ECB bus nepiecieSams sanemt no dalibvalstim laikus un
kvalitativu statistisko informaciju, lai analizétu ES, un jo
TpaSi — eiro zonas valstls, v€rojamos procesus, tostarp,
novert€jot Eiropas finansu integracijas ITmeni un gaitu.
ECB S$adu informaciju iegiist ar valstu centralo banku



starpniecibu, kas paSas ir finanSu sistémas dalibnieces
un sp€j visprofesionalak savakt un sagatavot vajadzigos
datus. Turklat, ieverojot finanSu tirgus attistibu, jaunu
instrumentu un darTjumu paradi$anos, ka arT globalizacijas
un harmonizacijas tendences, var prognozét statistikas
datu klasta paplasinasanos un metodologijas pilnveidi.

Lai arT ECB paslaik ir nozimigaka Latvijas Bankas saga-
tavoto datu lietotaja, turpinas miusu sadarbiba arT ar
citam institiicijam gan Latvija, gan arvalstis. PaSmaju
statistikas lietotaju vidd minama CSP un FinanSu un
kapitala tirgus komisija, bet starptautisko lietotaju

— SVF un Starptautisko norékinu banka. Sadarbiba ar
minétajam institicijam bijusi ilga un veiksmiga, pie-
meéram, ar SVF kop§ 1992. gada maija, kad Latvija
kluva par Valtas fonda dalibvalsti un Latvijas Banka
uzsaka banku un monetaras statistikas nosatisanu SVF,
1999. gada Latvijas Banka uzsaka dalibu SVF Specialaja
datu izplatiSanas standarta, izpildot Starptautiska Valatas
fonda savlaiciguma, kvalitates un datu sagatavoSanas
procesa prasibas.

Vairak neka 10 gadu ilga Latvijas Bankas starptautiska
pieredze statistikas joma, veiksmiga darbiba ECBS,

ka arT daliba Latvijas statistiskaja sistéma, apliecina,

ka statistika, ko sagatavo Latvijas Banka, ir bijusi un
bis svariga, jo ta ir valoda, kura, sniedzot informaciju,
uzrundjam starptautiskas institdcijas un visu sabiedribu,
valoda, kura, budama saskanota ar starptautiskajiem
standartiem, nodro$ina vienotu sapratni.

Papildu informacijai — agris.caune @bank.lv

Foto — Gatis Zommerovskis
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Latvijas Bankas padomée
(2006. gada marts — 2007. gada maijs)

Latvijas Bankas padome 2007. gada 15. marta un 17.
maija sédes, nemot véra makroekonomiskas attistibas
tendences Latvija un atbalstot valdibas centienus infla-
cijas mazinasana, noléma paaugstinat refinansésanas
likmi — no 24. marta par 0.5 bazes punktiem lidz 5.5%,
bet no 18. maija — vél par 0.5 procenta punktiem — lidz
6.0%.

No 2007. gada 18. maija likme aizdevumu iesp€jai uz
nakti pacelta par 1.0 procenta punktu lidz 7.5%, likme
noguldijumu iespéjai uz nakti atstata nemainiga — 2.0%.
Obligato rezervju normu un aprékina kartibu noléma
nemainit.

Latvijas Bankas padome uzskata, ka, sekm¢jot tautsaim-
niecibas atgrieSanos makroekonomiskas stabilitates zona,
ir nepiecieSams ierobezot parak straujo iek$zemes piepra-
stjumu. Inflacijas kapums beidzamos méneSos apstiprina
lidzSin€jo analizi, ka parak straujais iekSzemes pieprasiju-
ma kapums ir arvien nozimigaks inflaciju noteicoss fak-
tors. Inflacija bremzg Latvijas eksportu, jo strauji augosu
razoSanas izmaksu apstaklos mazinas razotaju konkuré&t-
sp€ja galvenajos eksporta tirgos.

Lai mazinatu makroekonomisko nelidzsvarotibu, eko-
nomiskas politikas veidotaju riciba javers uz valdibas
izdevumu un kredit€Sanas pieauguma ierobezoSanu.

Saja sakariba ir atzinigi vert€jama valdibas apnemSanas
neveikt budzeta grozijumus Sogad un veidot budZetu ar
parpalikumu nakamajiem gadiem. Savukart, reag€jot uz
norisém finansu tirgos, procentu likmju paaugstinasana ir
centralas bankas solis naudas pieprasijuma mazinasana.
Paslaik ir svarigi, lai konsekventi un pilna apjoma tiktu
istenoti Saeimas apstiprinatie pretinflacijas pasakumi,
turklat augstas inflacijas situacija vajadzetu but gataviem
Sos dokumentus nepiecieSamibas gadijuma papildinat.
Jaapzinas, ka plana iedarbiba nebus talitgja — pirmie
rezultati varétu bat redzami gada beigas.
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