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KOPSAVILKUMS

Latvijas banku sektora1 finansiâlais stâvoklis 2007. gadâ bija stabils. Par to liecinâja
joprojâm augstie peïòas un rentabilitâtes râdîtâji un laba kredîtu kvalitâte, lai gan bija
vçrojamas Latvijas tautsaimniecîbas izaugsmes tempa atslâbuma iezîmes. 2007. gada
2. pusgadâ saistîbâ ar valdîbas inflâcijas samazinâðanas pasâkumu plânu, piesardzîgâku
banku2 kreditçðanas politiku un notikumiem pasaules finanðu tirgos saruka kreditçðanas
kâpums, pakâpeniski kritâs iekðzemes pieprasîjums, notika pavçrsiens nekustamâ îpa-
ðuma cenu dinamikâ, straujo pieaugumu nomainot mçrenam kritumam. Ðîs tendences
no finanðu stabilitâtes viedokïa ir pozitîvas un vçlamas, tomçr svarîgâkie finanðu stabi-
litâtes riski saglabâjas, òemot vçrâ Latvijas makroekonomisko nesabalansçtîbu.

2008. gadâ nozîmîgâkie finanðu stabilitâtes riski saistîti ar banku spçju absorbçt taut-
saimniecîbas attîstîbas tempa palçninâjumu. Riskus pastiprina tas, ka Latvijas tautsaim-
niecîbas izaugsmes atslâbums sakritis ar nelabvçlîgâm norisçm ârçjâ ekonomiskajâ vidç.

Lçnâka tautsaimniecîbas izaugsme veicinâs iekðçjâs un ârçjâs nesabalansçtîbas mazi-
nâðanos. Tomçr liels ârçjais parâds, augsta inflâcijas un tekoðâ konta deficîta noturîba,
kâ arî gaidâmâ banku sektora kredîtportfeïa kvalitâtes pasliktinâðanâs pastiprina taut-
saimniecîbas jutîgumu pret ârvalstu investoru Latvijas vçrtçjuma pasliktinâðanu. Tas
savukârt var izraisît Latvijas banku finansçjuma nosacîjumu pasliktinâðanos.

Tautsaimniecîbas pieauguma tempa palçninâjums vispirms negatîvi ietekmçs nekustamâ
îpaðuma nozares sabiedrîbas. Lai gan 2007. gada 2. pusgadâ bija vçrojama ðîs nozares
ârkârtîgi straujâ attîstîbas tempa samazinâðanâs, parâda lîmenis joprojâm bija tuvu
augstâkajam pçdçjos gados novçrotajam lîmenim. Bûtisks ðo sabiedrîbu parâdsaistîbu
pieaugums pçdçjos gados bija uzturams nekustamâ îpaðuma nozares straujas attîstîbas
un augstas rentabilitâtes apstâkïos. Savukârt 4. ceturksnî bija vçrojams nekustamâ
îpaðuma nozares sabiedrîbu rentabilitâtes un procentu maksâjumu seguma nozîmîgs
kritums. Tautsaimniecîbas attîstîbas tempa palçninâðanâs, tâlâks nekustamâ îpaðuma
cenu sarukums un nekustamâ îpaðuma nozares sabiedrîbu rentabilitâtes kritums mazinâs
to parâda apkalpoðanas spçju. Lai gan, òemot vçrâ kopð 2007. gada vidus notikuðo
pakâpenisko, tomçr nozîmîgo mâjokïu cenu kritumu, nekustamâ îpaðuma cenu straujas
korekcijas risks samazinâjies, faktiski notikusî un tâlâk prognozçjamâ pakâpeniskâ
mâjokïu cenu korekcija un nekustamâ îpaðuma nozares sabiedrîbu finansiâlâs ievai-
nojamîbas palielinâðanâs pastiprina banku kredîtriska îstenoðanâs iespçju saistîbâ ar
norisçm nekustamâ îpaðuma tirgû. Lçnâka tautsaimniecîbas izaugsme mazinâs arî citu
nozaru nefinanðu sabiedrîbu rentabilitâti, vâjinot to parâda apkalpoðanas spçju, ko
atspoguïos INK pieaugums.

Mâjsaimniecîbu sektorâ parâda apkalpoðanas problçmas 2008. gadâ varçtu skart fi-
nansiâli ievainojamâkos aizòçmçjus, t.sk. tos, kuru ienâkumi saistîti ar nekustamâ îpa-
ðuma nozares konjunktûru. Pozitîvi vçrtçjams mâjsaimniecîbu parâda pieauguma tempa
straujð kritums, tomçr nozîmîgs mâjsaimniecîbu procentu maksâjumu apjoma kâpums
2007. gadâ bûtiski pârsniedza bruto darba samaksas pieaugumu. Tautsaimniecîbas
attîstîbas tempa palçninâjuma dçï tuvâkajâ nâkotnç darba samaksas pieauguma temps
varçtu samazinâties. Tâpçc, saglabâjoties augstai inflâcijai, varçtu palielinâties mâjsaim-
niecîbu parâda apkalpoðanas slogs.

Iekðzemes finanðu stabilitâtes riskus pastiprina arî ârçjie faktori, t.sk. finanðu tirgus
svârstîgums un saspringtâ likviditâtes situâcija, kâ arî tautsaimniecîbas attîstîba eiro
zonâ. Tâpçc, pirmkârt, investori kïûst arvien piesardzîgâki attiecîbâ pret augstâka riska,
t.sk. attîstîbas, tirgiem, un, otrkârt, mazinâs ârçjâ pieprasîjuma stabilizçjoðâ loma
paðreizçjâ Latvijas tautsaimniecîbas atslâbuma apstâkïos. Ðie faktori veicina finansç-
juma sadârdzinâðanos. Òemot vçrâ Latvijas lielo atkarîbu no ârvalstu kapitâla tekoðâ

1 Ðajâ pârskatâ ar terminu "banku sektors" apzîmçtas visas Latvijas Republikâ reìistrçtâs bankas un ârvalstu banku filiâles
(2007. gadâ beigâs – 21 banka un 4 ârvalstu banku filiâles).
2 Ðajâ pârskatâ  ar terminu "bankas"  apzîmçtas  Latvijas Republikâ reìistrçtâs bankas, kas savâ vârdâ sniedz finanðu
pakalpojumus (2007. gadâ beigâs – 21 banka).
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konta deficîta finansçðanai, ðis resursu sadârdzinâjums var papildus veicinât kredi-
tçðanas tempa sarukumu un tautsaimniecîbas izaugsmes atslâbumu.

Iespçja, ka esoðie riski îstenosies tâdâ mçrâ, ka tie varçtu bûtiski ietekmçt banku dar-
bîbas râdîtâjus, t.sk. izraisît KPR kritumu lîdz lîmenim, kas zemâks nekâ minimâlâ
kapitâla pietiekamîbas prasîba, 2008. gadâ ir maza. Banku likviditâte nav samazinâ-
jusies, peïòa un rentabilitâte joprojâm ir augsta, un tas ïauj absorbçt arî jûtamu kredîtport-
feïa kvalitâtes pasliktinâjumu. Riskus mazina arî banku kapitâla palielinâðana  2007. ga-
dâ, kâ arî tas, ka banku ârçjo saistîbu lielâko daïu veido mâtesbanku ilgtermiòa finan-
sçjums. Tomçr, turpinoties nekustamâ îpaðuma cenu sarukumam un joprojâm palçni-
noties IKP pieauguma tempam, ðo risku îstenoðanâs aktualitâte varçtu palielinâties.
Ðâdos apstâkïos îpaði svarîgi uzlabot ârçjâ sektora, t.i., eksporta nozaru, darbîbas râdî-
tâjus, kas sniegtu papildu atbalstu tautsaimniecîbai uz iekðzemes tirgu orientçto nozaru
izaugsmes atslâbuma posmâ un uzlabotu investoru vçrtçjumu par Latvijas privâtâ sek-
tora spçju pildît parâdsaistîbas.

1. AR MAKROFINANSIÂLO VIDI SAISTÎTIE RISKI

1.1. Ârçjâ ekonomiskâ un finanðu vide

Ârçjâs ekonomiskâs vides attîstîbas galvenâs tendences

2007. gada 1. pusgadâ pasaules tautsaimniecîba attîstîjâs stabili, taèu 2. pusgadâ
tâs virzîbu nozîmîgi ietekmçja ASV zemas kvalitâtes hipotçku kredîtu tirgus krîze
un tâs izraisîtâs svârstîbas pasaules finanðu tirgos.

2007. gada sâkumâ pasaules tautsaimniecîbas izaugsmes temps, strauji attîstoties Âzijas
reìiona tautsaimniecîbâm, bija samçrâ spçcîgs, tomçr 4. ceturksnî tas sâka palçninâties
galvenokârt ASV IKP pieauguma tempa krituma ietekmç. 4. ceturksnî tautsaimniecîbas
attîstîbas temps palçninâjâs arî eiro zonas valstîs, savukârt Japânâ tautsaimniecîbas
izaugsme atjaunojâs. 2. pusgadâ, palielinoties baþâm par ASV zemas kvalitâtes hipotçku
kredîtu tirgu, banku un citu finanðu institûciju savstarpçjâ uzticîba saruka, izraisot
likviditâtes trûkumu finanðu tirgos. Pasaules nozîmîgâkâs centrâlâs bankas palielinâja
tirgus likviditâti, tâ samazinot spriedzi tirgû. Tomçr SVF eksperti prognozç, ka finanðu
tirgus saspîlçjums turpinâsies, atspoguïojot bûtiskas sareþìîtu finanðu instrumentu no-
vçrtçðanas problçmas.3 Liela nozîme ir arî finanðu institûciju neskaidrîbai par zaudçjumu
apjomu, jo finanðu instrumenti netika uzrâdîti bilancç un vairâku banku paziòojumi
par zaudçjumiem radîja baþas arî par citu banku iespçjamâm finanðu problçmâm. Baþas
vçl vairâk pastiprinâja ASV kreditçðanas kompâniju plaðâ prakse savus hipotçku kre-
dîtportfeïus finansçt, emitçjot ar hipotçku kredîtiem segtus parâda vçrtspapîrus, tâdçjâdi
pakïaujot kredîtriskam plaðu investoru loku. Turklât, lai piesaistîtu iespçjami vairâk
investoru, ar hipotçku kredîtiem segtie parâda vçrtspapîri bieþi vien tika sadalîti vairâkâs
atðíirîgas riska pakâpes vçrtspapîru grupâs, tâdçjâdi vçl vairâk apgrûtinot tirgus dalîb-
nieku spçju novçrtçt daþâdu finanðu institûciju pakïautîbu ASV zemas kvalitâtes kredîtu
radîtajiem zaudçjumiem.

2007. gada 1. pusgadâ FRS nemainîja bâzes likmi, taèu 2007. gada pçdçjos èetros
mçneðos trîs reizes to pazeminâja (kopumâ no 5.25% lîdz 4.25%; sk. 1. att.). FRS
lçmuma galvenais mçríis bija finanðu sektora negatîvâ noskaòojuma mazinâðana.
Savukârt ECB, lai mazinâtu inflâcijas pieauguma risku, 1. pusgadâ divas reizes pa-
augstinâja bâzes likmi par 25 bâzes punktiem (lîdz 4.00%). 2. pusgadâ ECB likmes
nemainîja. Tâs iespçjas mazinât augoðo inflâcijas spiedienu, paaugstinot bâzes likmes,
2. pusgadâ ierobeþoja satricinâjums pasaules finanðu tirgos un prognozes par iespçjamo
ekonomiskâs aktivitâtes pieauguma sarukumu eiro zonas valstîs. Lai mazinâtu inflâcijas
kâpumu, arî Bank of England 1. pusgadâ îstenoja ierobeþojoðu monetâro politiku, trîs
reizes paaugstinot bâzes likmi par 25 bâzes punktiem (lîdz 5.75%). Savukârt 2. pusgadâ,

3 IMF Global Financial Stability Report Market Update, January 29, 2008.
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pasaules finanðu tirgos notiekot satricinâjumam un vâjinoties Lielbritânijas tautsaim-
niecîbas nâkotnes attîstîbas prognozçm, Bank of England 6. decembrî samazinâja bâzes
likmi par 25 bâzes punktiem (lîdz 5.50%). Japânas Banka 21. februârî palielinâja bâzes
likmi par 25 bâzes punktiem (lîdz 0.50%).

ASV tautsaimniecîbas izaugsmes temps 2007. gadâ bija svârstîgs. Pçc bûtiska krituma
1. ceturksnî attîstîbas temps paâtrinâjâs, uzlabojoties eksporta râdîtâjiem un saglabâjoties
samçrâ spçcîgam privâtajam patçriòam. Pçc inflâcijas sarukuma 1. pusgadâ enerìijas
cenu kâpuma dçï palielinâjâs spiediens uz patçriòa cenu indeksu. 3. ceturksnî turpinâjâs
izaugsmes tempa pieaugums, taèu 4. ceturksnî bija vçrojams nozîmîgs kritums, ko galve-
nokârt noteica zemâks investîciju lîmenis ASV nekustamâ îpaðuma tirgû, uzòçmumu
krâjumu sarukums un ASV preèu eksporta izaugsmes tempa palçninâðanâs. ASV finanðu
tirgos, daudzâm finanðu iestâdçm cieðot zaudçjumus sakarâ ar ASV nekustamo îpaðumu
tirgus krîzi, resursi kïuva grûtâk pieejami. ASV pamatinflâcijas râdîtâjs nedaudz uzla-
bojâs, tomçr inflâcijas risks naftas un pârtikas cenu pieauguma dçï joprojâm bija augsts.
Paðlaik FRS eksperti prognozç, ka ASV tautsaimniecîbas attîstîba 2008. gada 1. pusgadâ
palçninâsies finanðu sektora satricinâjuma dçï, bet izaugsme stabilizçsies 2. pusgadâ
monetârâs un, iespçjams, arî fiskâlâs politikas ietekmç.4 Tomçr bâzes likmes samazinâ-
ðana un pârtikas un enerìijas cenu kâpums varçtu paaugstinât cenu lîmeni valstî.

2007. gadâ eiro zonâ turpinâjâs stabils ekonomiskâs aktivitâtes kâpums, reâlajam IKP
pieaugot par 2.6%. Tautsaimniecîbas izaugsmi galvenokârt noteica iekðzemes piepra-
sîjums. Strukturâlâs reformas veicinâja nodarbinâtîbas pieaugumu, un bezdarbs sa-
sniedza zemâko lîmeni pçdçjo 25 gadu laikâ. Kaut gan finanðu tirgos turpinâjâs risku
pârvçrtçðana un nenoteiktîba par to iespçjamo ietekmi uz reâlo tautsaimniecîbu, ECB
eksperti paredz 1.3–2.1% IKP pieaugumu eiro zonâ 2008. gadâ. 2007. gada pirmajos
trijos ceturkðòos SPCI inflâcijas vidçjais kâpuma temps bija 1.9%. Taèu 4. ceturksnî
gada inflâcija sasniedza vçsturiski augstâko lîmeni (decembrî – 3.1%). Ðo pieaugumu
noteica straujais enerìijas un pârtikas cenu palielinâjums un pirms gada novçrotâ ener-
ìijas cenu krituma prognozçtâ ietekme uz gada inflâciju. Saskaòâ ar ECB speciâlistu
2008. gada marta makroekonomiskajâm iespçju aplçsçm SPCI gada inflâcija 2008. gadâ
varçtu sasniegt 2.6–3.2%5. Taèu ðo prognozi apdraud turpmâka naftas un pârtikas cenu
pieauguma iespçjas.

Centrâlâs Eiropas un Austrumeiropas valstîs IKP pieauguma temps saskaòâ ar SVF
analîtiíu prognozçm 2008. gadâ samazinâsies lîdz 4.6% (2007. gadâ – 5.5%). Pârtikas
un enerìijas cenu, kâ arî darba samaksas spiediena rezultâtâ inflâcija bûtiski palielinâjâs.
Visaugstâkais vidçjais gada inflâcijas pieaugums 2007. gadâ bija Latvijâ (10.1%),
Ungârijâ (7.9%) un Bulgârijâ (7.6%). Òemot vçrâ iespçjamo darba samaksas un inflâ-
cijas spiediena palielinâðanos, Narodowy Bank Polski un Èeska narodni banka gada
laikâ vairâkkârt palielinâja bâzes likmi (attiecîgi lîdz 5.00% un 3.50%). Savukârt
Magyar Nemzeti Bank un Narodna banka Slovenska îstenoja stimulçjoðu monetâro
politiku, vairâkas reizes samazinot procentu likmes (attiecîgi lîdz 7.50% un 4.25%).

4 Minutes of the Federal Open Market Committee, January 29–30, 2008, pp. 10–12.
5 ECB 2008. gada marta "Mçneða Biïetens", 78. lpp.
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Turpmâk risku sabalansçðanas grûtîbas var rasties attîstîto valstu centrâlajâm bankâm,
jo procentu likmju pazeminâðana stimulçs inflâcijas pieaugumu, turpretî to paaugsti-
nâðana var palçninât tautsaimniecîbas attîstîbas tempu.

Gaidâms, ka nâkamajos gados Latvijas galveno tirdzniecîbas un finansçjuma par-
tnervalstu attîstîbas temps palçninâsies.

Vâcijas tautsaimniecîbas izaugsmes temps 2007. gadâ palçninâjâs. To daïçji ietekmçja
PVN likmes palielinâjums (no 16% lîdz 19%) gada sâkumâ, finanðu tirgus svârstîbas
un neliels privâtais patçriòð. Òemot vçrâ eiro kursa kâpumu un lielâs naftas cenas,
Deutsche Bundesbank eksperti prognozç, ka 2008. gadâ Vâcijas tautsaimniecîbas attîs-
tîbas temps turpinâs palçninâties (no 2.5% 2007. gadâ lîdz 1.9% 2008. gadâ). Gaidâms,
ka darba tirgus reformas un darba samaksas kâpums veicinâs privâtâ patçriòa pieaugumu,
taèu pasaules tautsaimniecîbas izaugsmes tempa palçninâðanâs un eiro kursa kâpums
samazinâs eksporta attîstîbas tempu.

Lielbritânijâ IKP izaugsme 2007. gadâ bija stabila. To galvenokârt noteica privâtais
patçriòð un kopçjâ pamatkapitâla veidoðana. Taèu finanðu tirgu satricinâjuma rezultâtâ
tautsaimniecîbas izaugsmes perspektîvas pasliktinâjâs. Saskaòâ ar Lielbritânijas Valsts
kases apkopotajiem prognoþu datiem IKP pieauguma temps Lielbritânijâ 2008. gadâ
samazinâsies lîdz 1.6% (2007. gadâ – 3.1%).

Zviedrijas tautsaimniecîbas izaugsmi 2007. gadâ lielâkoties veicinâja produktivitâtes
kâpums, privâtais patçriòð un kopçjâ pamatkapitâla veidoðana. Taèu, pasliktinoties ârçjâs
ekonomiskâs vides nosacîjumiem, tautsaimniecîbas attîstîba palçninâjâs. Zviedrijas
kronas kursa kâpums attiecîbâ pret ASV dolâru negatîvi ietekmçja eksporta pieauguma
tempu gada beigâs. Reaìçjot uz augoðo inflâciju, Sveriges Riksbank 2007. gadâ èetras
reizes par 0.25 procentu punktiem palielinâja refinansçðanas likmi (lîdz 4%). Sveriges
Riksbank eksperti prognozç, ka 2008. gadâ IKP pieauguma temps samazinâsies lîdz
2.1%.

Somijas tautsaimniecîbas attîstîba 2007. gadâ palçninâjâs. Kaut gan iekðzemes pie-
prasîjums joprojâm bija stabils, svârstîbas pasaules tirgû negatîvi ietekmçja eksporta
apjomu. Saruka rûpnieciskâs raþoðanas râdîtâji (koksnes, papîra un elektronikas iekârtu
raþoðanâ). Suomen Pankki – Finlands Bank prognozç, ka IKP izaugsmes temps saruks
(no 4.4% 2007. gadâ lîdz 3.1% 2008. gadâ) un arî turpmâkajos gados samazinâsies.

Krievijâ 2007. gadâ turpinâjâs stabila tautsaimniecîbas izaugsme, ko galvenokârt vei-
cinâja iekðzemes pieprasîjums un straujð investîciju kâpums. Investoru pozitîvo no-
skaòojumu joprojâm stiprinâja Krievijas izaugsmes potenciâls un straujð ienâkumu
kâpums. Satricinâjums pasaules finanðu tirgos nedaudz samazinâja kapitâla plûsmu
pieaugumu un arî Krievijas rubïa kursa kâpumu. Janvârî un jûnijâ Krievijas Federâcijas
Centrâlâ banka samazinâja bâzes likmi lîdz 10%. Saskaòâ ar Krievijas Federâcijas
Ekonomiskâs attîstîbas un tirdzniecîbas ministrijas speciâlistu prognozçm Krievijas
tautsaimniecîbas izaugsmes temps palçninâsies no 8.1% 2007. gadâ lîdz 6.6%
2008. gadâ.

Tautsaimniecîbas attîstîbas tendences Igaunijâ un Lietuvâ 2007. gadâ bija atðíirîgas.
Samazinoties mâjsaimniecîbu patçriòam un eksportam, Igaunijas tautsaimniecîbas pie-
auguma temps strauji palçninâjâs (no 11.2% 2006. gadâ lîdz 7.1% 2007. gadâ), un
darbinieku atlaiðana daþos uzòçmumos veicinâja bezdarba lîmeòa kâpumu. Savukârt
Lietuvâ 2007. gada 2. pusgadâ vairâku tautsaimniecîbas nozaru (t.sk. lauksaimniecîbas,
medniecîbas un meþsaimniecîbas, tirdzniecîbas un bûvniecîbas) izaugsme veicinâja
IKP pieauguma tempa kâpumu no 7.7% 2006. gadâ lîdz 8.8% 2007. gadâ. Lai gan
bezdarba lîmenis Lietuvâ turpinâja samazinâties, darbaspçka trûkums vçl arvien bija
aktuâla problçma. Pârtikas preèu un enerìijas cenu sadârdzinâðanâs dçï inflâcijas pie-
augums bija vçrojams abâs valstîs, tomçr Lietuvâ tas bija mazâks. Saskaòâ ar Eesti
Pank un Lietuvos bankas prognozçm 2008. gadâ IKP pieauguma temps Igaunijâ sama-
zinâsies lîdz 4.3% un Lietuvâ – lîdz 8.1%.
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Pasaules finanðu tirgu attîstîba

Pasaules finanðu tirgu satricinâjuma cçloòi bija pasaules tautsaimniecîbas attîs-
tîbas perspektîvas, prognozçtâs uzòçmçjsabiedrîbu nâkotnes ienâkumu plûsmas
un krîze ASV mâjokïu tirgû.

ASV dolâra kursa svârstîbas atspoguïoja baþas par ASV tautsaimniecîbas attîstîbu.
2007. gadâ ASV dolâra kurss samazinâjâs attiecîbâ pret vairâkâm nozîmîgâkajâm
pasaules valûtâm. Attiecîbâ pret eiro tas kopumâ saruka par 11.5%. 2007. gadâ bija
vçrojamas divas nozîmîgâkas ASV dolâra kursa krituma attiecîbâ pret eiro epizodes:
no gada sâkuma lîdz aprîïa beigâm un no septembra lîdz novembra beigâm. ASV
dolâra kursa kritumu 1. pusgadâ veicinâja ASV tautsaimniecîbas izaugsmes samçrâ
sliktie rezultâti un ECB îstenotâ ierobeþojoðâ monetârâ politika. Kursa svârstîbas 2. pus-
gadâ lielâkoties ietekmçja ASV zemas kvalitâtes hipotçku kredîtu tirgus krîze, tâs
izraisîtie satricinâjumi pasaules finanðu tirgos un tirgus dalîbnieku prognozes par ASV
dolâra un eiro bâzes likmju pazeminâðanu.

Pasaules tautsaimniecîbas attîstîbas perspektîvas, prognozçtâs uzòçmjsabiedrîbu nâ-
kotnes ieòçmumu plûsmas, procentu likmes un satricinâjums ASV finanðu tirgû bija
galvenie faktori, kas noteica investoru attieksmi pret ieguldîjumiem kapitâla vçrts-
papîros. Lai gan 2007. gadâ pasaules akciju tirgos bija vçrojamas vairâkas samçrâ
bûtiskas akciju cenu krituma epizodes (jûlija beigâs–augusta sâkumâ, novembrî un
decembra beigâs), akciju cenas vairâkumâ gadîjumu atguva savu vçrtîbu, un kopumâ
gada laikâ tâ palielinâjâs. Eiropas akciju tirgus indekss Dow Jones EURO STOXX 50
pieauga par 6.8%, savukârt ASV akciju tirgus indeksi S&P 500 un NASDAQ
Composite – attiecîgi par 3.5% un 9.8%. Krievijas akciju tirgus indekss RTS palielinâjâs
par 19.2%. Turpretî Japânas akciju tirgû akciju cenas saruka par 11.1% (sk. 2. att.).

Neraugoties uz kopçjo indeksu pieaugumu, 2007. gadâ bija vçrojams banku akciju
cenu kritums, ko veicinâja satricinâjums pasaules finanðu tirgos. Skandinâvijas banku,
kuru meitasbankas aktîvi darbojas Baltijas valstîs, akciju cenas samazinâjâs mazâk
nekâ vidçji Eiropâ, jo tâs salîdzinâjumâ ar finanðu iestâdçm citur pasaulç cieta mini-
mâlus zaudçjumus. Negatîvo pasaules finanðu tirgu ietekmi uz ðo banku akciju cenâm
mazinâja Skandinâvijas valstu stabilâ tautsaimniecîbas attîstîba. Skandinâvijas banku
meitasbankas Baltijas valstîs guva lielu peïòu, tomçr to akciju cenas papildus citiem
faktoriem negatîvi ietekmçja tirgus dalîbnieku baþas par Baltijas valstu makroekono-
miskajiem riskiem.

Viens no nozîmîgâkajiem inflâciju veicinoðajiem faktoriem pasaules tautsaimniecîbâ
2007. gadâ bija naftas cenu pieaugums. Kopumâ naftas cenas pçc straujâka sama-
zinâjuma janvâra sâkumâ palielinâjâs no 59 ASV dolâriem par barelu lîdz 97 ASV
dolâriem par barelu. Naftas cenu attîstîbu noteica piedâvâjuma un pieprasîjuma faktori
un tirgus dalîbnieku spekulatîvâs darbîbas. Naftas produktu pieprasîjums 1. pusgadâ
pieauga, straujâk attîstoties pasaules tautsaimniecîbai, sezonâlu faktoru ietekmç un
ASV pieòemot lçmumu nâkamo 20 gadu laikâ dubultot stratçìiskâs naftas rezerves.
Savukârt 2. pusgadâ tas samazinâjâs finanðu tirgu satricinâjuma dçï. Naftas produktu
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piedâvâjums bija ierobeþots un svârstîgs, un to galvenokârt noteica daþâdi ìeopolitiskie
faktori, piemçram, konflikti Nigçrijâ, politiskâs situâcijas saasinâðanâs Irânâ, Turcijas
un Irâkas konflikts, viesuïvçtras Atlantijas okeânâ un Meksikas jûras lîcî, kâ arî OPEC
valstu nostâja ar naftas ieguvi saistîtajos jautâjumos.

Ârçjâs vides ietekme uz Latvijas ekonomisko aktivitâti

ASV tautsaimniecîbas lçnâka izaugsme, finanðu tirgu satricinâjums un naftas
cenu pieaugums palielinâja ar ârçjo ekonomisko vidi saistîtos riskus.

Pasaules ekonomiskâs un finanðu vides attîstîbas ietekme uz Latvijas finanðu sistçmas
stabilitâti ir daudzveidîga. Var noteikt trîs galvenos ârçjo risku faktorus (ietekmes
kanâlus).

1. Piesardzîgâka ârvalstu investoru attieksme un finanðu resursu izmaksu kâpums.
Satricinâjums attîstîto valstu finanðu sektorâ padarîja investorus arvien piesardzîgâkus,
îpaði attiecîbâ pret augstâka riska, t.sk. attîstîbas, tirgiem. Tâpçc kâ attîstîto, tâ arî
attîstîbas valstu tirgos samazinâjâs finanðu resursu pieejamîba un pieauga to izmaksas –
procentu likmes. Finanðu resursu izmaksu kâpums sadârdzina arî Latvijas banku
finansçjumu, îpaði to banku, kurâm nav pieejami mâtesbanku resursi un kuras lîdzekïus
piesaista tieði pasaules naudas tirgos, izmantojot ârvalstu banku sindicçtos kredîtus.
Òemot vçrâ Latvijas lielo atkarîbu no ârvalstu kapitâla ieplûdes tekoðâ konta deficîta
finansçðanai, resursu sadârdzinâjums var papildus veicinât kreditçðanas tempa pa-
lçninâðanos un tautsaimniecîbas atslâbumu.

2. Tautsaimniecîbas pieauguma tempa palçninâjums Latvijas galvenajâs tirdzniecîbas
partnervalstîs. Lçnâka ASV tautsaimniecîbas izaugsme negatîvi ietekmçja Latvijas
galveno tirdzniecîbas partnervalstu, t.sk. ES valstu, tautsaimniecîbas izaugsmi. Tas
savukârt mazinâja Latvijas eksporta preèu un pakalpojumu pieprasîjumu, nedaudz palç-
ninot Latvijas eksporta pieauguma tempu un mazinot ârçjâ pieprasîjuma stabilizçjoðo
lomu Latvijas tautsaimniecîbas atslâbuma apstâkïos.

3. Naftas un citu preèu cenu pieaugums pasaules tirgos. Papildu riski saistîti ar inflâciju,
jo pasaulç pçdçjâ laikâ vçrojama diezgan bûtiska nozîmîgâko preèu grupu (pârtikas
preèu, dzçrienu, lauksaimniecîbas izejvielu, metâlu un îpaði minerâlproduktu) cenu
lîmeòa augðupejoða tendence. Krâsaino metâlu un dârgmetâlu cenas 2007. gadâ pieauga.
Koksnes cenas pasaules tirgos 1. pusgadâ palielinâjâs, savukârt 2. pusgadâ – strauji
samazinâjâs. Pasaules cenas nepârprotami ietekmç Latvijas tautsaimniecîbu, jo tâ ir
maza un atvçrta tautsaimniecîba, kas ir cenu òçmçja. Latvijâ raþotâs preces tiek pârdotas
par cenu, kas atkarîga no izejvielu iepirkuma cenâm un raþoðanas procesâ tâm pievie-
notâs vçrtîbas.

Kopumâ var secinât, ka, òemot vçrâ paðreizçjâs norises Latvijas tautsaimniecîbâ, ne-
labvçlîga ârçjâ ekonomiskâ un finansiâlâ vide papildus veicina Latvijas pârkarsuðâs
ekonomikas attîstîbas tempa palçninâðanos.

1.2. Iekðzemes ekonomiskâ un finanðu vide

Kopçjâ makroekonomiskâ konjunktûra

2007. gads Latvijas tautsaimniecîbas attîstîbâ bija pagrieziena gads. 2. pusgadâ
pakâpeniski palçninâjâs iekðzemes pieprasîjums un nozîmîgi samazinâjâs akti-
vitâte nekustamâ îpaðuma tirgû, veicinot cenu korekciju.

2007. gada 1. pusgadâ vçl turpinâjâs spçcîgais iekðzemes pieprasîjuma kâpums un
pastiprinâjâs ekonomikas pârkarðanas pazîmes. Privâtâ patçriòa palielinâjumu joprojâm
ietekmçja straujais kredîtu atlikuma pieauguma temps un nozîmîgais nodarbinâtîbas
un reâlo ienâkumu kâpums. Savukârt investîcijas veicinâja augoðie uzòçmçjsabiedrîbu
peïòas rezultâti, dinamiskâ kreditçðanas attîstîba, ârvalstu investîciju un ES fondu lî-
dzekïu ieplûde. Sektori, kas apmierina iekðzemes pieprasîjumu, attîstîjâs daudz straujâk
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nekâ tie, kas nodroðina ârçjo pieprasîjumu. Tâpçc pieauga maksâjumu bilances tekoðâ
konta deficîts, kas lîdz ar inflâcijas un kopçjâs makroekonomiskâs nesabalansçtîbas
palielinâðanos bija galvenais lielâku svârstîbu iemesls, kâ arî Latvijas Bankas intervenèu
valûtas tirgû un bûtiskâ latu procentu likmju kâpuma cçlonis.

Savukârt 2. pusgadâ lîdz ar valdîbas inflâcijas samazinâðanas plâna pasâkumiem, pie-
sardzîgâku banku kreditçðanas politiku un notikumiem pasaules finanðu tirgos saruka
banku kreditçðanas kâpums un pakâpeniski sâka samazinâties iekðzemes pieprasîjums,
gada beigâs tâ krituma tempam kïûstot arvien bûtiskâkam.

Attîstîbas palçninâjuma tendences îpaði ietekmçja pârkarsuðo nekustamo îpaðumu tirgu
un bûvniecîbu, kur kopð pavasara bija vçrojams pieprasîjuma sarukums un nekustamâ
îpaðuma cenu kritums. Mâjokïu tirgû bûtiska loma bija pircçjiem un viòu rîcîbai. Cenu
kritums galvenokârt skâra sçrijveida dzîvokïu cenas un (mazâk) arî dzîvokïu cenas
jaunajos projektos, privâtmâju un privâtâs apbûves zemes gabalu cenas. Ðâdu tirgus
pavçrsienu veicinâja vairâki faktori: valdîbas inflâcijas samazinâðanas pasâkumu plâna
noteiktie kreditçðanas ierobeþojumi un Latvijas Republikas Saeimas 2007. gada
17. maijâ pieòemtais likums "Grozîjumi likumâ "Par iedzîvotâju ienâkuma nodokli""
(spçkâ ar 2007. gada 12. jûniju; sk. 1. ielikumu), mâjokïu cenu maksimums, banku
lielâka piesardzîba kredîtu izsniegðanâ, kredîtu procentu likmju kâpums, augoðais pie-
dâvâjums mâjokïu tirgû, spekulatîviem mçríiem iegâdâtajiem îpaðumiem nonâkot tirgû,
augstais inflâcijas lîmenis, baþas par ekonomikas atdziðanu un arî mâjokïu cenu lîmeòa
samazinâðanâs gaidas.

Nozîmîgi saruka arî mazumtirdzniecîbas apgrozîjums un imports, gada beigâs to gada
pieauguma tempam jau kïûstot negatîvam. Arî patçrçtâju konfidences râdîtâju pakâ-
penisks sarukums signalizçja par vçrâ òemamu privâtâ patçriòa kritumu.

Vienlaikus darba tirgû vçl 2. pusgadâ turpinâjâs bûtisks nodarbinâtîbas pieaugums un
straujð darba samaksas kâpums, kas daïçji skaidrojams ar plaðâku algu legalizâciju.
Tomçr nelielais bezdarba lîmeòa pieaugums 2007. gada pçdçjos divos mçneðos norâda,
ka sakarâ ar iekðzemes pieprasîjuma kritumu gaidâmas korekcijas darba tirgû – mazâks
reâlo darba algu kâpums un bezdarba palielinâðanâs.

2007. gada beigâs uzlabojâs gan maksâjumu bilances preèu, gan pakalpojumu konta
bilance un arî maksâjumu bilances tekoðâ konta saldo. 2008. gadâ tiek gaidîta turp-
mâka mçrena tekoðâ konta bilances uzlaboðanâs, jo, samazinoties iekðzemes piepra-
sîjumam, preèu un pakalpojumu eksporta kâpums apsteigs importa pieaugumu, tomçr
tâ attîstîba bûs lçnâka nekâ 2007. gadâ. Uzlabojumi transporta, glabâðanas un sakaru
nozarç 2. pusgadâ un 2008. gada sâkumâ ïauj cerçt uz pakalpojumu eksporta attîstîbu.

Maksâjumu bilances uzlabojumi, inflâcijas stabilizçðanâs un produktivitâtes kâpums
ir nepiecieðamie priekðnoteikumi, kas signalizçtu par tautsaimniecîbas pakâpenisku
lîdzsvaroðanos un risku mazinâðanos. Lielais cenu un izmaksu pieaugums stimulçs
uzòçmçjus kâpinât produktivitâti, un gaidâms, ka 2008. gadâ produktivitâtes un algu
pieauguma starpîba pakâpeniski samazinâsies. Vienlaikus inflâcijas kâpums 2008. gadâ
pârsniegs 2007. gada lîmeni, jo administratîvi regulçjamo cenu pieaugums, tabakas
akcîzes nodokïa likmes pârmaiòas, globâlie degvielas un pârtikas cenu kâpuma riski
nozîmîgi ietekmçs cenu palielinâðanos, bet pieprasîjuma kritums ietekmçs inflâciju ar
laika nobîdi tikai 2. pusgadâ.
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1. ielikums. Latvijas nekustamâ îpaðuma tirgus

Latvijas nekustamâ îpaðuma tirgû 2007. gadâ notika pavçrsiens – pçc straujâ cenu
pieauguma iepriekðçjos gados pirmo reizi bija vçrojams mâjokïu cenu kritums. Mâjokïu
tirgus attîstîbu sâka noteikt pircçji un viòu rîcîba. Dzîvokïu cenas turpinâja strauji
palielinâties lîdz aprîlim, tad sâka samazinâties gan pieprasîjums, gan arî cenas. Ðîs
pârmaiòas galvenokârt skâra sçrijveida dzîvokïu cenas, bet mazâk – dzîvokïu cenas
jaunajos projektos, privâtmâju un privâtâs apbûves zemes gabalu cenas.

Nekustamâ îpaðuma tirgus attîstîbu 2007. gadâ varçtu nosacîti iedalît divos posmos:
pirms un pçc pieòemtajiem tiesîbu aktu grozîjumiem saistîbâ ar inflâcijas sama-
zinâðanas pasâkumu plânu. Zemesgrâmatâ reìistrçto darîjumu ar nekustamajiem
îpaðumiem skaita dinamika Rîgâ râda, ka, sâkot ar maiju, vçrojams bûtisks kritums
(sk. 3.1. att.).

Aprîli var raksturot kâ Latvijas nekustamâ îpaðuma tirgus straujâs attîstîbas lûzuma
periodu. Lîdz tam tirgus norises diktçja pârdevçji, nosakot piedâvâjuma cenu, ko
uzturçja arî lielais pieprasîjums, banku labvçlîgâ kreditçðanas politika un zema
hipotçku kredîtu procentu likme. Baþas par nekustamâ îpaðuma tirgus pârkarðanu un
iespçjamo "burbuïa" plîðanu tirgus dalîbnieku noskaòojumu neietekmçja, tomçr
nekustamâ îpaðuma tirgus speciâlisti atzina, ka mâjokïu cenas, îpaði sçrijveida dzîvokïu
cenas, ir nepamatoti augstas.

Pçc tiesîbu aktu grozîjumu stâðanâs spçkâ jûlijâ samazinâjâs potenciâlo pircçju
iespçjas aizòemties lîdzekïus mâjokïu iegâdei, tâpçc piedâvâjums nozîmîgi pârsniedza
pieprasîjumu, un lîdz gada beigâm kritâs ne tikai sçrijveida dzîvokïu cenas, bet arî
dzîvokïu cenas jaunajos projektos un privâtmâju cenas.

Inflâcijas samazinâðanas pasâkumu plâns

Tiesîbu aktu grozîjumi saistîbâ ar inflâcijas samazinâðanas pasâkumu plânu, kuri
stâjâs spçkâ 2007. gada 1. jûlijâ, noteica jaunus noteikumus gan bankâm, gan nekus-
tamo îpaðumu pircçjiem.

 Kredîta pirmâ iemaksa

Kredîta pirmajai iemaksai nekustamâ îpaðuma iegâdei jâbût ne mazâkai par 10% no
darîjuma vçrtîbas, savukârt ar hipotçku nodroðinâtâ kredîta LTV nedrîkst pârsniegt
90%. Ðis nosacîjums vçlâk kïuva par galveno ðíçrsli potenciâlajiem mâjokïu pircçjiem
îpaðuma iegâdç.6

6 Patçrçtâju tiesîbu aizsardzîbas likuma 8. panta desmitâ daïa.
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 Valsts ieòçmumu dienesta izziòa par legâlajiem ienâkumiem

Obligâti nepiecieðama izziòa par kredîtòçmçja oficiâlajiem ienâkumiem, lai saòemtu
kredîtu, kas pârsniedz 100 minimâlâs mçneðalgas (2007. gadâ – 12 tûkst. latu, bet ar
2008. gada 1. janvâri – 16 tûkst. latu). Tas arî bûtiski ietekmçja kredîtu pieejamîbu un
samazinâja darîjumu skaitu ar nekustamajiem îpaðumiem.7

 Nekustamâ îpaðuma reìistrâcijas nodevas palielinâjums

Ar 2007. gada 16. aprîli tika noteikta diferencçta valsts nodeva par reìistrçjamu
nekustamo îpaðumu atkarîbâ no personai piederoðo nekustamo îpaðumu skaita. Valsts
nodeva fiziskajâm personâm par pirmâ vai otrâ îpaðuma tiesîbu nostiprinâðanu
zemesgrâmatâ ir 2% no îpaðuma vçrtîbas, par katru nâkamo – 4% no îpaðuma vçr-
tîbas; savukârt par pirmo divu hipotçku íîlas tiesîbu nostiprinâðanu – 0.1% no kredît-
lîguma summas, bet par katru nâkamo – 3% no kredîtlîguma summas. Tas atturçja
galvenokârt spekulantus no jaunu nekustamo îpaðumu iegâdes.8

 Grozîjumi likumâ "Par iedzîvotâju ienâkuma nodokli"

Jaunâ likuma redakcija paredz, ka, pârdodot nekustamo îpaðumu, kas reìistrçts
zemesgrâmatâ pçc 2007. gada 12. jûnija, jâmaksâ ienâkuma nodoklis 25% apmçrâ
no îpaðuma iegâdes un pârdoðanas vçrtîbas starpîbas, ja nekustamais îpaðums pâr-
devçja îpaðumâ kopð reìistrçðanas zemesgrâmatâ bijis mazâk nekâ 60 mçneðu.9

Kopumâ inflâcijas samazinâðanas plâna pasâkumi, kas bija vçrsti arî uz nekustamâ
îpaðuma tirgus attîstîbas palçninâðanu, sasniedza mçríi – spekulatîvie darîjumi  ie-
robeþoti, pieprasîjums krities, investîciju plûsma no ðâ sektora tiek novirzîta, bankas
piesardzîgâk iesaistâs ðâ sektora finansçðanâ, tiek veicinâta uzkrâjumu veidoðana un
ienâkumu legalizçðana.

Inflâcijas samazinâðanas pasâkumu plâns bija galvenais faktors, kas ietekmçja mâjokïu
cenu dinamiku. Tomçr nozîmîgi bija arî citi faktori: lielâ mâjokïu cenu un mâjsaimnie-
cîbu ienâkumu attiecîba, cenu krituma gaidas, procentu likmju kâpums, augstais
inflâcijas lîmenis, piesardzîgâka banku attieksme kredîtu pieðíirðanâ, neskaidrîba
nekustamâ îpaðuma tirgû un nestabila ekonomiskâ situâcija valstî. Ðo pârmaiòu rezultâtâ
sçrijveida dzîvokïu cenas Rîgâ 2007. gadâ saruka par 4.7–7.3% (sk. 3.2. att.).

7 Latvijas Republikas Ministru kabineta 2007. gada 19. jûnija noteikumi Nr. 411 "Kârtîba, kâdâ Valsts ieòçmumu dienests
izsniedz izziòu par kredîta òçmçja ienâkumiem";  Patçrçtâju tiesîbu aizsardzîbas likuma 8. panta septîtâ daïa.
8 Latvijas Republikas Ministru kabineta 2007. gada 6. marta noteikumi Nr. 174 "Grozîjumi Ministru kabineta 2001. gada
23. janvâra noteikumos Nr. 28 "Noteikumi par valsts nodevu par notariâlo darbîbu izpildi un îpaðuma tiesîbu un íîlas
tiesîbu nostiprinâðanu zemesgrâmatâ"".
9 Latvijas Republikas likuma "Grozîjumi likumâ ''Par iedzîvotâju ienâkuma nodokli"" 9. panta pirmâs daïas 191. punkts.
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Jauno projektu attîstîðanâ nozîmîgi pieauga riski sakarâ ar pieprasîjuma kritumu.
Pircçji kïuva prasîgâki, cenu kâpums apstâjâs un pat kritâs, bûvniecîbas izmaksas
nozîmîgi pieauga, finansçjums kïuva mazâk pieejams un dârgâks, daïa iesâkto projektu
bija nepietiekami kvalitatîvi îstenoti. Tas viss samazinâja projektu rentabilitâti. Pircçju
trûkuma dçï attîstîtâju ienâkumi strauji saruka, un kredîti bija jâatmaksâ no citiem
ienâkumiem. Vienlaikus banku prasîbas kredîtu saòemðanai kïuva stingrâkas, un tas
samazinâja projektu attîstîbai nepiecieðamâ finansçjuma daïu. Tâpçc daïa attîstîtâju
bija spiesta jauno projektu îstenoðanu uz laiku apturçt vai projektus pârdot.

Jauno dzîvokïu pieprasîjumu attîstîtâji papildus stimulçja ar atlaidçm un bonusiem,
piedâvâjot daþâdus pakalpojumus, ceïojumus, mçbeles, automobiïus. Jauno mâjokïu
piedâvâjumu otrreizçjâ tirgû palielinâja potenciâlie pircçji, kas nespçja iegût finan-
sçjumu bankâ, bet bija veikuði rezervçðanas iemaksas.

Minçtâs pârmaiòas ietekmçja arî 2007. gadâ gan privâtmâju, gan daudzdzîvokïu mâju
bûvniecîbai no jauna izsniegto bûvatïauju skaitu (sk. 3.3. att.). 1. ceturksnî izsniegto
bûvatïauju skaits salîdzinâjumâ ar 2006. gada 1. ceturksni bûtiski pieauga, bet nâ-
kamajos ceturkðòos bija vçrojams pakâpenisks tâ samazinâjums. Kopumâ 2007. gadâ
no jauna izsniegto bûvatïauju skaits salîdzinâjumâ ar 2006. gadu samazinâjâs par
11.3%, tomçr vienlaikus palielinâjâs bûvçjamo mâju platîba, jo bûvatïauju jauda
pieauga par 3%.

Îres tirgus

Atðíirîbâ no dzîvokïu tirdzniecîbas, kur bija vçrojama cenu samazinâðanâs un tirgus
atslâbums, 2007. gadâ îres tirgû norisçja strauja attîstîba un bija liela aktivitâte.
Saskaòâ ar îres tirgus ekspertu informâciju potenciâlie dzîvokïu pircçji atlika dzîvokïa
iegâdi pirmâs iemaksas vai lielâs cenas dçï, savukârt dzîvokïu îpaðnieki, kas bija
iegâdâjuðies dzîvokli spekulatîvos nolûkos, cenu krituma dçï ieòçma nogaidoðu pozî-
ciju, cerot uz cenu kâpumu nâkotnç. Tâpçc 2007. gada 2. pusgadâ strauji pieauga
dzîvokïu îres darîjumu skaits un îres maksa. 2007. gadâ îres un nomas darîjumu apjoms
pieauga par 55%. Savukârt îres dzîvokïu piedâvâjums kopð gada sâkuma palielinâjâs
vidçji par 70%, bet îres maksa attiecîgajâ periodâ – vidçji par 25–30%. 2007. gadâ
îres tirgû bija vçrojama jauna tendence – dzîvokïu izîrçðana jaunajos projektos, pâr-
devçjiem nespçjot pârdot ðos dzîvokïus par vçlamo cenu.

Îres bruto ienesîguma10 lîkne, kas atspoguïo, cik izdevîgi dzîvokïa îpaðniekam ir izîrçt
savu dzîvokli, t.i., cik nopelnîtu dzîvokïa îpaðnieks, ja tâ iegâdei netiktu òemts kredîts,
râda, ka îres ienesîgums bûtiski pieaudzis pçc dzîvokïu cenu samazinâðanâs. Lîdz
2007. gada martam, turpinoties mâjokïu cenu kâpumam, ienesîgums samazinâjâs.
Savukârt turpmâkajos mçneðos, cenâm sarûkot un pieaugot îres maksai, bruto ie-
nesîgums palielinâjâs no 4.88% martâ lîdz 7.24% decembrî (sk. 3.4. att.). Jâòem
vçrâ, ka, lai arî kredîtresursi sadârdzinâjâs, 2. pusgadâ îres bruto ienesîgums pat
pârsniedza mâjokïa iegâdei izsniegto kredîtu procentu likmes.
10 Bruto ienesîgums (gadâ) = (dzîvokïa 1 m2 vidçjâ îres maksa x 12 mçneðu) / dzîvokïa 1 m2 vidçjâ pârdoðanas cena) x 100.
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Savukârt îres neto ienesîguma11 dinamika liecina, ka, òemot kredîtu mâjokïa iegâdei
uz 25 gadiem ar dilstoðu atmaksas grafiku un izîrçjot mâjokli, îpaðnieka gaidâmâ
peïòa 2007. gada decembrî bûtu 4% (sk. 3.5. att.). Vienmçrîga atmaksas grafika ga-
dîjumâ gaidâmâ peïòa bûtu mazâka – 3.18%.

Îres tirgus eksperti atzîst, ka îres cenu kâpumu daïçji ietekmçjusi izîrçtâju nogaidoðâ
pozîcija, t.i., kamçr dzîvokli neizdodas izdevîgi pârdot, îres maksa tiek bûtiski palieli-
nâta, jo nepiecieðams segt hipotçku kredîta maksâjumus. Tomçr 2008. gadâ gaidâma
îres cenu stabilizçðanâs, kas pamatojama ar paðlaik vçrojamo piedâvâjuma pârsvaru
pâr pieprasîjumu sçrijveida dzîvokïu segmentâ. Òemot vçrâ ðo apsvçrumu un iespçjamu
turpmâku kredîtresursu sadârdzinâðanos, îres neto ienesîgums nâkotnç varçtu sama-
zinâties un ilgtermiòa îre kïûtu izdevîga alternatîva mâjokïa iegâdei.

Latvijas Bankas monetârâ politika

2007. gadâ Latvijas Banka turpinâja ierobeþojoðu monetâro politiku, lai mazinâtu
risku pieaugumu nâkotnç un tautsaimniecîbas nesabalansçtîbu.

Atðíirîbâ no 2005. un 2006. gada, kad tika palielinâta obligâto rezervju norma vai arî
obligâto rezervju bâze, 2007. gadâ Latvijas Banka ðos râdîtâjus nemainîja, jo tie bija
samçrâ augsti, bet izmantoja procentu likmju instrumentu.

Februâra otrajâ pusç sabiedrîbâ radâs baþas par lata stabilitâti un notika plaða latu
apmaiòa pret ârvalstu valûtu. Vienlaikus joprojâm bija straujð kreditçðanas temps,
samçrâ augsta inflâcija un Latvijas tautsaimniecîbas izaugsmes tempa straujas le-
jupslîdes iespçjamîba palielinâjâs. 24. martâ Latvijas Banka palielinâja refinansçðanas
likmi no 5.00% uz 5.50%, bet 18. maijâ – no 5.50% uz 6.00%. Refinansçðanas likmes
paaugstinâðanas mçríis bija latu aizòemðanâs iespçjas sadârdzinâðana, lai mazinâtu

11  Neto ienesîgums (gadâ) = (dzîvokïa 1 m2 vidçjâ îres maksa x dzîvokïa vidçjâ platîba x 12 mçneðu x kredîta termiòð gados –
kopçjie procentu maksâjumi par kredîtu) / (dzîvokïa vidçjâ pârdoðanas jeb tirgus cena x kredîta termiòð gados) x 100.
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latu pieprasîjumu, turpinot ierobeþot kopçjo pieprasîjumu. Aizdevumu iespçjas uz nakti
procentu likme ðajos datumos tika palielinâta attiecîgi no 6.00% uz 6.50% un no 6.50%
uz 7.50%. Noguldîjumu iespçjas uz nakti procentu likme netika mainîta (2.00%). Pro-
centu likmju koridora paplaðinâðana atspoguïoja makroekonomisko risku pieaugumu
Latvijâ.

Iekðzemes finanðu tirgus attîstîbas tendences

Augstâ inflâcija un kopçjâs makroekonomiskâs nesabalansçtîbas pieaugums, kâ
arî reitinga aìentûru Latvijas vçrtçjuma pasliktinâjums veicinâja iekðzemes finan-
ðu tirgus svârstîbas un bûtisku latu procentu likmju kâpumu.

Iekðzemes valûtas tirgû lata kursa dinamiku 2007. gadâ bûtiski ietekmçja investoru
pastiprinâtâ interese par Latvijas tautsaimniecîbas râdîtâju pârmaiòâm. Finanðu tirgus
spriedzes saasinâjumu radîja baumas par iespçjamu lata devalvâciju, ko pastiprinâja
Latvijas kredîtreitinga prognozes samazinâjums. 2007. gada 19. februârî reitinga aìen-
tûra S&P pazeminâja Latvijas kredîtreitinga prognozes no neitrâla uz negatîvu, ko
finanðu tirgus parasti uztver kâ faktisku kredîtreitinga pazeminâjumu par vienu punktu.

Tâpçc lata kurss starpbanku tirgû 19. un 20. februârî strauji samazinâjâs, lîdz pat marta
vidum svârstoties 6–53 punktu robeþâs zem Latvijas Bankas noteiktâ eiro pârdoðanas
kursa. Marta otrajâ pusç latu pârdoðanas apjoms pieauga, bankâm kopumâ pârdodot
centrâlajai bankai 236 milj. latu. Nerezidentu MFI strauji samazinâja latu pozîciju,
pârdodot latus Latvijas bankâm, bet tâs daïu latu resursu pârdeva Latvijas Bankai.

Tâdçjâdi finanðu tirgus dalîbniekiem izveidojâs latu iztrûkums, bet aprîlî lata kurss
samçrâ strauji palielinâjâs Latvijas Bankas noteiktâ intervenèu koridora robeþâs. No
maija vidus lîdz jûlija sâkumam bankas no Latvijas Bankas iegâdâjâs 336 milj. latu.
2007. gada atlikuðajâ daïâ lata kurss bija augsts Latvijas Bankas noteiktâ intervenèu
koridora robeþâs, izòemot îslaicîgu tâ kritumu septembra otrajâ pusç, kam sekoja atkâr-
tots pakâpenisks lata kursa kâpums. 2007. gadâ bankas no Latvijas Bankas neto iegâ-
dâjâs 159 milj. latu.

Îslaicîgi sareþìîjumi valûtas tirgû, augsta inflâcija un vairâku reitinga aìentûru veiktâ
Latvijas kredîtreitinga prognozes samazinâðana ietekmçja arî vçrtspapîru tirgu. RFB
kapitalizâcijas indeksa OMX Riga pieaugums oktobra sâkumâ salîdzinâjumâ ar gada
sâkuma lîmeni sasniedza 15.3%, jo Latvijas akciju sabiedrîbu peïòas râdîtâji bija labi,
lai gan bûtiski bija palielinâjuðâs izmaksas. Oktobrî saistîbâ ar notikumiem pasaules
fondu tirgos sâkâs aktîva pârdoðana arî Latvijas sabiedrîbu akciju tirgû, un gada beigâs
akciju cenu lîmenis bija zemâks nekâ gada sâkumâ. Kopumâ 2007. gadâ OMX Riga
samazinâjâs par 9.2%.

Lata valûtas tirgus svârstîbas un ar to saistîtâs banku latu likviditâtes svârstîbas ietekmçja
situâciju arî iekðzemes naudas tirgû, veicinot latu naudas tirgus procentu likmju kâpumu.
Vidçjâs svçrtâs latu naudas tirgus darîjumu uz nakti procentu likmes 2007. gadâ
sasniedza 4.97% (par 177 bâzes punktiem lielâkas nekâ 2006. gadâ). Arî ilgâka termiòa
darîjumu latu naudas tirgus procentu likmes pieauga, 6 mçneðu RIGIBOR palielinoties
par 450 bâzes punktiem (vidçji gadâ – lîdz 8.98%) un 12 mçneðu RIGIBOR – par
453 bâzes punktiem (lîdz 9.11%), maksimumu sasniedzot 2007. gada oktobrî. Tâdçjâdi
latu naudas tirgus procentu likmes pieauga straujâk nekâ eiro naudas tirgus procentu
likmes. Rezidentu mâjsaimniecîbâm un nefinanðu sabiedrîbâm no jauna izsniegto kre-
dîtu procentu likmes latos izsniegtajiem kredîtiem pieauga straujâk nekâ attiecîgâs
procentu likmes eiro izsniegtajiem kredîtiem.
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2. BANKU SEKTORA FINANSIÂLAIS STÂVOKLIS

2.1. Banku sektora pelnîtspçja

2007. gadâ banku sektora pelnîtspçja joprojâm bija augsta.

2007. gadâ banku sektors atkal guva rekordlielu peïòu. Neauditçtâ peïòa bija 371 milj.
latu (par 105 milj. latu jeb 40% lielâka nekâ 2006. gadâ). Triju lielâko banku peïòa
veidoja vairâk nekâ pusi visas banku sektora peïòas. Neraugoties uz kopçjo peïòas
pieaugumu, vairâku banku peïòa salîdzinâjumâ ar iepriekðçjo gadu saruka.

Banku ROE un ROA turpinâja nedaudz samazinâties, tomçr saglabâjâs samçrâ augstâ
lîmenî. ROE 2007. gada beigâs bija 24.2% (sk. 4. att.), savukârt ROA – 2.0%.

Nelielo ROE sarukumu ietekmçja galvenokârt riska lîmeòa un aizòemto resursu koefi-
cienta samazinâjums. Riska lîmeòa sarukumu noteica kreditçðanas pieauguma tempa
kritums. Kreditçðanas kâpums bija lçnâks nekâ aktîvu pieaugums. Savukârt aizòemto
resursu koeficienta kritumu noteica nozîmîgs paðu kapitâla pieaugums 2007. gadâ. Fi-
nansiâlâs darbîbas peïòa un peïòa pirms nodokïiem pieauga gandrîz vienâdi. Tâpçc
peïòas marþa palielinâjâs pavisam nedaudz, un tâs devums ROE pieaugumâ bija neliels
(sk. 5. att.). Minçto faktoru, kas veicinâja ROE samazinâjumu, dinamika liecina par
piesardzîgâku banku politiku attiecîbâ pret riska uzòemðanos 2007. gadâ, kas no finanðu
stabilitâtes viedokïa vçrtçjama pozitîvi.

12 Figûriekavâs norâdîts iepriekðçjâ gada atbilstoðâ perioda râdîtâjs.

ROE =

Peïòas marþa Riska svçrto aktîvu atdeve Riska lîmenis Aizòemto resursu koeficients

Peïòa pirms nodoíliem
Finansiâlâs darbîbas peïòa

Finansiâlâs darbîbas peïòa
Riska svçrtie aktîvi

Riska svçrtie aktîvi
Aktîvi

Aktîvi
Kapitâls un rezerves

x x x

Galvenais peïòas pieaugumu veicinoðais faktors joprojâm bija procentu ienâkumi (sk.
6. att.). Neto procentu ienâkumi gadâ pieauga par 48%. Procentu izdevumi palielinâjâs
straujâk (par 98%) nekâ procentu ienâkumi (par 71%). Neto procentu ienâkumu
attiecîba pret ienâkumu kopapjomu samazinâjâs lîdz 32% {34%}12. Procentu ienâkumi
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par kredîtiem ne-MFI veidoja 80% no visiem procentu ienâkumiem (neliels ðâ îpatsvara
kâpums gada laikâ).

Neto neprocentu ienâkumu îpatsvars finansiâlâs darbîbas peïòâ turpinâja samazinâties,
jo to pieaugums bija lçnâks nekâ neto procentu ienâkumu kâpums (sk. 7. att.). Vairâk
nekâ pusi neto neprocentu ienâkumu veidoja neto komisijas naudas un citi lîdzîgi
ienâkumi.

Procentu izdevumi veidoja lielâko izdevumu kopapjoma daïu, kas gada laikâ diezgan
bûtiski pieauga (lîdz 52% {43%}). Nozîmîgi pieaugot finansçjumam no ârvalstu
bankâm, procentu izdevumos bûtiski palielinâjâs procentu izdevumu par saistîbâm
pret MFI daïa, kas nu jau pârsniedza pusi no visiem procentu izdevumiem un apjoma
ziòâ bija gandrîz vienâda ar administratîvajiem izdevumiem, kas veido otru lielâko
izdevumu posteni. Administratîvie izdevumi gada laikâ pieauga par 35%, bet to îpat-
svars izdevumu kopapjomâ samazinâjâs lîdz 30% {36%}. Zaudçjumos tika norakstîti
8.2 milj. latu (nedaudz mazâk nekâ 2006. gadâ). Toties strauji pieauga banku uzkrâjumi
nedroðiem parâdiem un saistîbâm.

Izdevumu un ienâkumu attiecîbas13 samazinâjums (45.6% {47.6%}) liecinâja par banku
sektora darbîbas efektivitâtes uzlaboðanos.

2007. gadâ rezidentu nefinanðu sabiedrîbâm un mâjsaimniecîbâm no jauna izsniegto
kredîtu un to no jauna veikto noguldîjumu vidçjâs svçrtâs procentu likmes turpinâja
augt (attiecîgi lîdz 7.6% un 5.6% gada beigâs; sk. 8. att.). Jauno darîjumu14 vispârçjâ
procentu likmju starpîba, tâpat kâ iepriekðçjâ gadâ, vidçji bija 2.3 procentu punkti,
bet 4. ceturksnî tâ samazinâjâs lîdz 1.9 procentu punktiem.

Vispârçjâs procentu likmju starpîbas samazinâðanâs negatîvi ietekmçja banku pelnît-
spçju, tomçr vairâkas lielâs bankas nedaudz paaugstinâja procentu likmju uzcenojumu,
tâpçc procentu likmju starpîba varçtu pieaugt.

13 Izdevumu un ienâkumu attiecîba aprçíinâta saskaòâ ar ECB metodoloìiju: (administratîvie izdevumi + nemateriâlo
aktîvu un pamatlîdzekïu vçrtîbas nolietojums un atsavinâðana) / (tîrie procentu ienâkumi + dividenþu ienâkumi + neto
komisijas nauda + finanðu instrumentu tirdzniecîbas darîjumu peïòa vai zaudçjumi + finanðu instrumentu pârvçrtçðanas
rezultâts + neto parastie ienâkumi + pârdoðanai pieejamo finanðu aktîvu vçrtîbas samazinâjuma korekcija) x 100.
14 Vispârçjo procentu likmju starpîbu aprçíina, no attiecîgâ mçneða vidçjâs svçrtâs kredîtu procentu likmes atòemot vidçjo
svçrto noguldîjumu procentu likmi (visâs valûtâs).
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2.2. Banku kapitâla pietiekamîba

2007. gadâ banku kapitâla pietiekamîba un pirmâ lîmeòa kapitâla KPR uzlabojâs.

RSA pieauga lçnâk nekâ banku paðu kapitâls, tâpçc banku KPR un pirmâ lîmeòa KPR
uzlabojâs un 2007. gada beigâs bija attiecîgi 11.1% un 9.8% {10.2% un 8.8%} (sk.
9. att.).

2. ielikums. Uzraudzîbas pârvaldes process (otrais pîlârs) kâ kredîtriska
pârvaldîðanas instruments

Ekonomiskâs attîstîbas cikliskums daudzveidîgi ietekmç finanðu sektoru, un viena no
ðâdas ietekmes jomâm ir banku kredîtpolitika un kredîtportfeïa kvalitâte. Straujas
tautsaimniecîbas attîstîbas posmâ pieaug kredîtu pieprasîjums un palielinâs arî banku
standartiem atbilstoðu kredîtu òçmçju skaits. Savukârt, palçninoties tautsaimniecîbas
attîstîbas tempam, bankas kïûst piesardzîgâkas jaunu kredîtu izsniegðanâ un var sa-
skarties ar iepriekð izsniegto kredîtu kvalitâtes pasliktinâðanos, ja aizòçmçja finan-
siâlais stâvoklis ietekmçts negatîvi. Piesardzîbas princips15 prasa òemt vçrâ ðo taut-
saimniecîbas attîstîbas cikliskumu un pieauguma posmâ veidot rezerves, kas palîdzçtu
saglabât finanðu stabilitâti arî attîstîbas tempa palçninâjuma posmâ.

Divi galvenie uzraudzîbas iestâþu un banku rîcîbâ esoðie instrumenti ðâdu rezervju
veidoðanai ir uzkrâjumi nedroðiem parâdiem un kapitâls.

Latvijas bankas gatavo savus finanðu pârskatus atbilstoði Kredîtiestâþu likuma
75. panta prasîbâm, t.i., saskaòâ ar Starptautiskajiem finanðu pârskatu standartiem
un Starptautiskajiem grâmatvedîbas standartiem (tâlâk tekstâ – SFPS/SGS). Kredîtus
saskaòâ ar 39. SGS visbieþâk vçrtç amortizçtajâ iegâdes vçrtîbâ, izmantojot efektîvo
procentu likmi. Kredîtu vçrtîbas samazinâðanâs radîtie zaudçjumi var tikt atzîti, ja ir
objektîvi pierâdîjumi to esamîbai (a loss event). Prognozçtie nâkotnes notikumu radîtie
zaudçjumi neatkarîgi no to ticamîbas pakâpes netiek atzîti. Veidojas situâcija, ka
finanðu pârskatos atzîtie kredîtu zaudçjumi (izveidotie uzkrâjumi) pçc uzraudzîbas

15 Sk. "Core Principles for Effective Banking Supervision", Basel Committee on Banking Supervision, 8. un 9. principu.
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iestâdes viedokïa ne vienmçr ir pietiekami, lai segtu paredzamos zaudçjumus (expected
loss), ko ietver kredîts, un finanðu pârskatos atzîto uzkrâjumu apjomu ietekmç
tautsaimniecîbas attîstîbas cikliskums.

Eiropas Parlamenta un Padomes 2006. gada 14. jûnija Direktîva 2006/49/EK par
ieguldîjumu sabiedrîbu un kredîtiestâþu kapitâla pietiekamîbu ievieð ES tiesîbu aktos
Bâzeles II normas, kuru galvenâ priekðrocîba ir lielâks jutîgums pret riskiem. Tomçr
ðai priekðrocîbai ir arî blakusefekts – regulatîvâs minimâlâs kapitâla prasîbas
samazinâs strauja tautsaimniecîbas attîstîbas tempa posmâ, jo sarûk arî riski, un tâs
pieaug, palçninoties tautsaimniecîbas attîstîbas tempam.

Tautsaimniecîbas attîstîbas tempa palçninâðanâs ietekmç pasliktinoties aizòçmçju fi-
nansiâlajam stâvoklim, bankâm vienlaikus jâpalielina finanðu pârskatos atzîtie uz-
krâjumi un kapitâls vai arî jâsamazina riski. Risku var samazinât, ierobeþojot no
jauna izsniegto kredîtu skaitu, pârskatot izsniegto kredîtu nosacîjumus, kas savukârt
var negatîvi ietekmçt reâlo tautsaimniecîbu. Tâtad uzkrâjumu veidoðanai nedroðiem
parâdiem un regulçjoðâm minimâlajâm kapitâla prasîbâm ir prociklisks raksturs, t.i.,
uzkrâjumi un kapitâla prasîbas mainâs atkarîbâ no ekonomiskâs attîstîbas cikla posmâ,
vçl vairâk palielinot cikliskumu. Ðâdas problçmas esamîba jâapzinâs uzraudzîbas
iestâdei, nosakot regulatîvâs prasîbas, un bankâm risku vadîbas procesâ.

Minimâlo kapitâla prasîbu aprçíinâðanas noteikumos paredzçts, ka, ja bankas saskaòâ
ar SFPS/SGS izveidotie uzkrâjumi, kas atzîti finanðu pârskatos, nav pietiekami
paredzamo zaudçjumu segðanai, tiek veiktas paðu kapitâla aprçíina korekcijas.

1. Bankâm, kuras izmanto uz iekðçjiem reitingiem balstîtu pieeju kredîtriska kapitâla
prasîbas noteikðanai (IRB), paðu kapitâls tiek samazinâts par paredzamo zaudçjumu
apmçra, kas aprçíinâts atbilstoði bankas noteiktajam aprçíinam, un uzkrâjumu, kas
izveidoti saskaòâ ar SFPS/SGS, starpîbu.

2. Bankâm, kuras izmanto standartizçto pieeju kapitâla prasîbas kredîtriska aprç-
íinâ, paðu kapitâls tiek samazinâts par uzkrâjumu, kas izveidoti saskaòâ ar uzrau-
dzîbas prasîbâm, un uzkrâjumu, kas izveidoti saskaòâ ar SFPS/SGS, starpîbu.

Tomçr ðîs korekcijas tikai daïçji atrisina procikliskuma ietekmes uz finanðu stabilitâti
problçmu, tâpçc, pârejot uz jauno kapitâla prasîbu aprçíinâðanas kârtîbu, tiek ieviests
arî uzraudzîbas pârbaudes process (t.s. otrais pîlârs), kuru îsumâ var raksturot kâ
divus savstarpçji saistîtus procesus – iekðçjo kapitâla pietiekamîbas novçrtçðanas
procesu, ko veic bankas, un uzraudzîbas pârbaudes un novçrtçjuma procesu, ko veic
uzraudzîbas iestâdes.

Bankâm iekðçjâ kapitâla pietiekamîbas novçrtçðanas procesâ jânosaka kapitâls, kas
nepiecieðams visu to paðreizçjai un plânotajai darbîbai piemîtoðo bûtisko risku
segðanai. Novçrtçjot kredîtrisku, bankâm jâpârliecinâs, vai regulçjoðo minimâlo kapi-
tâla prasîbu ievçroðana nodroðina, ka bankas kapitâls ir pietiekams visu ar kredîtrisku
saistîto iespçjamo zaudçjumu segðanai (piemçram, jânovçrtç koncentrâcijas risks
hipotekârajâ kreditçðanâ, nozaru koncentrâcija kredîtportfelî). Nosakot risku segðanai
nepiecieðamâ kapitâla apmçru un novçrtçjot ârçjo apstâkïu iespçjamo ietekmi uz to
darbîbu, bankas var izmantot scenâriju analîzi un stresa testus.

Savukârt uzraudzîbas iestâde novçrtç, vai bankas veiktais iekðçjais kapitâla pietie-
kamîbas novçrtçjums nodroðina, ka bankas kapitâls ir pietiekams visu tâs paðreizçjai
un plânotajai darbîbai piemîtoðo bûtisko risku segðanai. Ja uzraudzîbas iestâde konsta-
tç, ka bankas paðu kapitâls nav pietiekams tâs darbîbai piemîtoðo vai paredzamo
risku segðanai, tâ ir tiesîga noteikt bankai pienâkumu uzturçt augstâku paðu kapitâla
lîmeni nekâ to nosaka regulçjoðâs minimâlâs kapitâla prasîbas.

Otrâ pîlâra pasâkumi ir reâli tiesîbu aktos paredzçti instrumenti, kas var palîdzçt
neitralizçt SFPS/SGS un regulçjoðo minimâlo kapitâla prasîbu procikliskâs tendences.
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3. KREDÎTRISKS

3.1. Nefinanðu sabiedrîbu finansiâlâ ievainojamîba

Nefinanðu sabiedrîbu parâdsaistîbas vairâkumâ svarîgâko tautsaimniecîbas no-
zaru sasniedza augstâko novçroto lîmeni, kas lîdz ar procentu likmju pieaugumu
un rentabilitâtes samazinâjumu palielinâja nefinanðu sabiedrîbu finansiâlo ievai-
nojamîbu. Nozaru konfidences râdîtâji liecinâja par gaidâmu ekonomiskâs akti-
vitâtes vâjinâðanos.

Kopçjâ makroekonomiskâ attîstîba 2007. gada lielâkajâ daïâ labvçlîgi ietekmçja nefi-
nanðu sabiedrîbu finansiâlo situâciju, taèu 2. pusgadâ un îpaði 4. ceturksnî tautsaim-
niecîbas izaugsmes palçninâðanâs, iekðzemes pieprasîjuma samazinâðanâs, izmaksu
pieaugums un nekustamâ îpaðuma tirgus sarukums noteica peïòas marþu strauju sama-
zinâðanos.

Vienlaikus spçcîgas investîciju ieplûdes, t.sk. iepriekðçjos periodos, palielinâja vairâ-
kuma nozîmîgâko tautsaimniecîbas nozaru nefinanðu sabiedrîbu parâdsaistîbas lîdz
augstâkajam novçrotajam lîmenim. Tas lîdz ar stingrâkiem kreditçðanas nosacîjumiem
palielinâja finansçjuma izmaksas. Gaidâmâ tautsaimniecîbas izaugsmes tempa palçni-
nâðanâs var pasliktinât nefinanðu sabiedrîbu finansiâlo stâvokli, îpaði nozarçs ar augstu
procentu maksâjumus radoða parâda lîmeni.

Labvçlîga makroekonomiskâ situâcija 2007. gadâ veicinâja aktîvu komercdarbîbu un
jaunu nefinanðu sabiedrîbu dibinâðanu. No jauna reìistrçto komersantu skaits bija lie-
lâkais pçdçjo 13 gadu laikâ. Vienlaikus maksâtnespçjas pieteikumu skaits Latvijas
Republikas Uzòçmumu reìistrâ nedaudz pieauga, tomçr neliecinot par strauju stâ-
vokïa pasliktinâðanos 2. pusgadâ. Vairâkumâ nozaru iesniegto maksâtnespçjas pietei-
kumu skaits attiecîbâ pret nozarç strâdâjoðo nefinanðu sabiedrîbu skaitu 2007. gadâ
nepalielinâjâs (sk. 10. att.). Izòçmums bija bûvniecîbas nozare, kurâ bija vçrojams
nozîmîgs maksâtnespçjas lietu skaita pieaugums un kurâ iesaistîto nefinanðu sabiedrîbu
skaits pçdçjos gados strauji audzis.

2007. gada pirmajos deviòos mçneðos nefinanðu sabiedrîbu sektora parâda lîmenis
galvenajâs nozarçs bija augstâks nekâ iepriekðçjâ gada atbilstoðajâ periodâ.

Maksâtnespçjas riski operâcijâs ar nekustamo îpaðumu 2007. gada pirmajos deviòos
mçneðos pieauga, parâda lîmenim sasniedzot augstâko pçdçjo gadu râdîtâju (sk. 11. att.).
Bija vçrojama îstermiòa parâda îpatsvara pieauguma tendence, liecinot arî par likvidi-
tâtes risku palielinâðanos. Ðajâ nozarç bija arî visstraujâkais rentabilitâtes un procentu
maksâjumu seguma kritums.

2007. gadâ16 nozares procentu maksâjumu apjoms bija divas reizes lielâks nekâ ie-
priekðçjâ gadâ. Turklât, 3. ceturksnî samazinoties peïòas marþai, bet 4. ceturksnî krasi
sarûkot peïòas arî apjomam, procentu maksâjumu segums strauji kritâs (sk. 12. att.).
Procentu maksâjumu segums bija vairâk nekâ divas reizes mazâks nekâ iepriekðçjâ
gadâ. Îpaði strauji tas saruka 3. un 4. ceturksnî, kad peïòas apjoms pçc procentu
16 Saskaòâ ar CSP ceturkðòa apsekojumu datiem.
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maksâjumu samaksas bija pat nedaudz mazâks nekâ samaksâto procentu maksâjumu
apjoms.

Labi peïòas râdîtâji tirdzniecîbâ un bûvniecîbâ pirmajos trijos ceturkðòos veicinâja paðu
lîdzekïu izmantoðanu finansçjumam. Tâpçc parâda lîmenis un maksâtspçja ðajâs no-
zarçs saglabâjâs iepriekðçjâ gada atbilstoðâ perioda lîmenî (sk. 13. att.). Turklât bûv-
niecîbâ turpinâjâs straujð kredîtlîdzekïu pieplûdums pircçju avansu un piegâdâtâju parâdu
veidâ, liecinot par nozares dinamiskas attîstîbas turpinâðanos. Apstrâdes rûpniecîbâ straujâ
investîciju pieauguma finansçðana ar aizòçmumiem paaugstinâja parâda lîmeni, galve-
nokârt procentu izdevumus radoðu parâdu. Nefinanðu sabiedrîbu sektorâ kopumâ turpi-
nâjâs procentu maksâjumu radoðâ parâda izmantoðanas kâpums (sk. 14. att.), kas liecina
par arvien lielâku jutîgumu pret kreditçðanas nosacîjumu pârmaiòâm un finanðu iestâþu
aizdevumu nozîmes pieaugumu nefinanðu sabiedrîbu sektora finansçjumâ.
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4. ceturksnî pasliktinâjâs nefinanðu sabiedrîbu rentabilitâte un pieauga to finansiâlâ
ievainojamîba. Vairâku gadu laikâ nefinanðu sabiedrîbu sektoram dinamiski attîstoties
un peïòai augot straujâk nekâ procentu maksâjumiem, nefinanðu sabiedrîbu rîcîbâ palie-
koðâs peïòas apjoms attiecîbâ pret samaksâtajiem procentu maksâjumiem pastâvîgi
palielinâjâs (sk. 15. att.). Vçl 2007. gada 1. pusgadâ nefinanðu sabiedrîbu (izòemot
nefinanðu sabiedrîbas operâciju ar nekustamo îpaðumu nozarç) finanðu pârskati ne-
sniedza bûtiskas norâdes par minçtâs tendences maiòu. 3. ceturksnî bija vçrojams neliels
rentabilitâtes samazinâjums apstrâdes rûpniecîbâ, bet 4. ceturksnî lielâkajâ daïâ taut-
saimniecîbas nozaru bija nozîmîgs rentabilitâtes kritums, kas noteica procentu maksâ-
jumu seguma sarukumu (sk. 16. att.). Dati liecina, ka 4. ceturksnî, piemçram, apstrâdes
rûpniecîbas nefinanðu sabiedrîbu rîcîbâ paliekoðâ peïòa pirms nodokïu samaksas ko-
pumâ bija nedaudz lielâka nekâ procentu maksâjumos samaksâtâ summa. Savukârt
operâciju ar nekustamo îpaðumu nozarç strâdâjoðo nefinanðu sabiedrîbu peïòa bija 30%
no samaksâtajiem procentu maksâjumiem.

2007. gada ceturkðòu finanðu râdîtâji liecina, ka 2. un 3. ceturksnî kopçjais neto
apgrozîjuma temps joprojâm bija straujð, taèu neliels rentabilitâtes kritums atspoguïoja
pieprasîjuma samazinâðanos. Savukârt 4. ceturksnî peïòas marþas saruka vçl straujâk
un palçninâjâs arî apgrozîjuma izaugsmes temps.

Peïòas marþu samazinâðanos, saglabâjoties dinamiskai ekonomiskajai aktivitâtei, var
skaidrot ar konkurences palielinâðanos, bet to kritums vienlaikus ar izaugsmes tempa
palçninâðanos liecina par to risku pieaugumu, kas saistîti ar makroekonomiskâs vides
pasliktinâðanos.

Apstrâdes rûpniecîbas konfidences râdîtâjs 2007. gada 2. pusgadâ strauji kritâs un
sasniedza zemâko lîmeni kopð 2001. gada (sk. 17. att.). 4. ceturksnî bûtiski saruka
konfidences râdîtâja nozares produkcijas pieprasîjumu raksturojoðâ komponente, vien-
laikus veidojâs gatavâs produkcijas krâjumu pârpalikums un samazinâjâs gaidâmâs
raþoðanas aktivitâtes vçrtçjums. Turklât 4. ceturkðòa aptaujâ par raþoðanu ierobeþojo-
ðiem faktoriem apstrâdes rûpniecîbâ sniegts kritiskâks vçrtçjums atbilþu variantos "ne-
pietiekams pieprasîjums" un "finansiâlas grûtîbas", toties svarîgâkâ ierobeþojoðâ faktora
"darbaspçka trûkums" nozîme nedaudz sarukusi. Arî bûvniecîbas konfidences râdîtâjs
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bija zemâks nekâ atbilstoðajâ periodâ pçdçjos divos gados, lai gan vçl 1. pusgadâ tas
bija rekordaugsts. 2. pusgadâ konfidences râdîtâji pasliktinâjâs arî mazumtirdzniecîbâ
un pakalpojumu sektorâ. Tomçr kritums nebija tik nozîmîgs kâ apstrâdes rûpniecîbâ
un bûvniecîbâ, turklât konfidences râdîtâjs bija pozitîvs.

3.2. Mâjsaimniecîbu finansiâlâ ievainojamîba

Mâjsaimniecîbu parâda pieauguma temps kritâs, tomçr to finansiâlâs ievainoja-
mîbas riski nemazinâjâs.

Mâjsaimniecîbu kreditçðanas temps samazinâjâs, tomçr mâjsaimniecîbu negatîvâ neto
pozîcija pret MFI17 turpinâja palielinâties un 2007. gada beigâs sasniedza 20.7% no
IKP {14.3%} (sk. 18. att.).

Mâjsaimniecîbu parâda MFI un lîzinga sabiedrîbâm attiecîba pret IKP 2007. gada 1. pus-
gadâ turpinâja strauji augt, un 2. pusgadâ tâ stabilizçjâs, gada beigâs sasniedzot 44.9%
{40.1%} (sk. 19. att.).

Pçdçjos gados saglabâjoties salîdzinâjumâ ar citâm ES valstîm ïoti straujam mâjsaim-
niecîbu kreditçðanas tempam, mâjsaimniecîbu parâda slogs Latvijâ vairs bûtiski neat-
ðíiras no vidçjâ eiro zonas lîmeòa (sk. 20. att.). 2007. gada beigâs mâjsaimniecîbu

17 Mâjsaimniecîbu saistîbas pret kredîtiestâdçm un krâjaizdevu sabiedrîbâm pârsniedza noguldîjumu apjomu.
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parâda MFI attiecîba pret IKP veidoja 80% {71%} no attiecîgâ eiro zonas râdîtâja.
Tomçr 2006. gadâ mâjsaimniecîbu parâda pieauguma temps Latvijâ bija visaugstâkais
ES, bet 2007. gadâ daþâs ES12 valstîs (Rumânijâ, Lietuvâ, Bulgârijâ, Polijâ) ðis râdîtâjs
bija lielâks nekâ Latvijâ.

Finanðu kontu dati dod iespçju novçrtçt mâjsaimniecîbu kopçjos finanðu aktîvus un
saistîbas un to pârmaiòu dinamiku. Jaunâkie CSP finanðu kontu statistikas dati ir
2006. gada dati, bet operatîvie dati par situâciju 2007. gada pirmajos trijos ceturkðòos
ir Latvijas Bankas novçrtçjums.

2006. gadâ mâjsaimniecîbu finanðu aktîvu apjoms, strauji palielinoties noguldîjumu
apjomam un mâjsaimniecîbu rîcîbâ esoðo vçrtspapîru un cita paðu kapitâla vçrtîbai,
pieauga par 38%. Tomçr, òemot vçrâ ïoti strauju parâda kâpumu (74%), mâjsaimniecîbu
neto finanðu aktîvi un to attiecîba pret IKP samazinâjâs (sk. 21. att.).

Saskaòâ ar Latvijas Bankas aprçíiniem 2007. gada pirmajos deviòos mçneðos mâj-
saimniecîbu kopçjie finanðu aktîvi pieauga ïoti lçni, savukârt parâda apjoma absolûtâ
vçrtîba turpinâja nozîmîgi palielinâties. Rezultâtâ mâjsaimniecîbu neto finanðu aktîvu
attiecîba pret IKP 3. ceturkðòa beigâs saruka lîdz 2%, kas varçtu bût viens no zemâ-
kajiem râdîtâjiem ES. Ar eiro zonas valstîm salîdzinâma parâda attiecîba pret IKP un
vienlaikus ïoti nelieli mâjsaimniecîbu finanðu aktîvi Latvijâ palielina mâjsaimniecîbu
finansiâlo ievainojamîbu, jo tâm ir ïoti maz aktîvu, ko tautsaimniecîbas finanðu satri-
cinâjuma gadîjumâ varçtu izmantot kâ papildu lîdzekïus parâda segðanai.

Mâjsaimniecîbu parâda lielâko daïu veido banku mâjokïa iegâdei izsniegtie kredîti.
2007. gada beigâs ðo kredîtu skaits sasniedza 153 tûkst. (par 16.2% vairâk nekâ
2006. gada beigâs), un mazâk nekâ 17% mâjsaimniecîbu izmantoja banku kredîtus
mâjokïa iegâdei. Sçrijveida dzîvokïu cenas 2007. gada 2. pusgadâ samazinâjâs, tomçr
vidçjâ mâjokïa iegâdei izsniegtâ aizdevuma atlikums turpinâja palielinâties un sasniedza
30.8 tûkst. latu. Pieaugumu radîja no jauna izsniegtie hipotçku kredîti, kuru vidçjais
apjoms bûtiski pârsniedza vidçjo hipotçku aizdevuma atlikumu banku kredîtportfelî.
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Joprojâm paaugstinoties eiro kredîtu procentu likmçm un saglabâjoties augstâm latu
procentu likmçm, kâ arî bankâm palielinot procentu likmju uzcenojumu no jauna iz-
sniegtajiem aizdevumiem, pieauga mâjsaimniecîbu procentu maksâjumu apjoms. Sa-
lîdzinâjumâ ar 2006. gadu tas palielinâjâs par 82%, un tâ attiecîba pret IKP 2007. gadâ
sasniedza 2.6% {1.8%} (sk. 19. att.). Arî mâjsaimniecîbu ienâkumi turpinâja palieli-
nâties. Par to liecinâja bruto darba algas pieaugums gada laikâ par 32%, tomçr tâs
pieauguma temps nozîmîgi atpalika no parâdu apkalpoðanas izmaksu kâpuma tempa.

Tautsaimniecîbas izaugsmei palçninoties, tuvâkajâ nâkotnç darba samaksas pieauguma
temps varçtu samazinâties, un tas palielinâs mâjsaimniecîbu procentu maksâjumu slogu.
Papildu spiedienu veido îpaði straujais patçriòa preèu cenu un komunâlo pakalpojumu
tarifu pieaugums 2007. gada beigâs un 2008. gada sâkumâ, ierobeþojot reâlâs algas
turpmâko pieauguma tempu. Arî iespçjamais bezdarba lîmeòa kâpums nâkotnç ir pa-
pildu faktors, kas varçtu palielinât mâjsaimniecîbu finansiâlo ievainojamîbu.

Nozîmîgâkos riskus mâjsaimniecîbu sektorâ varçtu radît parâda apkalpoðanas problç-
mas, kas 2008. gadâ varçtu skart finansiâli ievainojamâkos aizòçmçjus, t.sk. tos, kuri
aizdevumu òçmuði spekulatîvos nolûkos, un ar konjunktûru nekustamâ îpaðuma tirgû
saistîtajâs nozarçs nodarbinâtos.

Òemot vçrâ straujo nekustamâ îpaðuma cenu pieaugumu no 2005. gada sâkuma lîdz
2007. gada vidum, kas bûtiski pârsniedza vidçjâs darba samaksas kâpumu (sk. 22. att.),
var paredzçt, ka jâsamazinâs to mâjsaimniecîbu skaitam, kas varçja iegâdâties mâjokli,
radot pieprasîjuma sarukumu. Tomçr lîdz 2007. gada vidum, kad stâjâs spçkâ valdîbas
apstiprinâtais inflâcijas samazinâðanas pasâkumu plâns, tirgus aktivitâte bija ïoti augsta.

Tâtad daïai mâjsaimniecîbu, kas saòçma kredîtu 2006. gada nogalç un 2007. gada
sâkumâ, bija pârâk optimistisks nekustamâ îpaðuma tirgus perspektîvu vçrtçjums. Pa-
redzams, ka ðo mâjsaimniecîbu skaitâ bija arî tâs, kas aizòçmâs un iegâdâjâs nekustamo
îpaðumu spekulatîvos nolûkos. Tieði ðîm mâjsaimniecîbâm tuvâkajâ nâkotnç varçtu
rasties parâda apkalpoðanas problçmas.

3. ielikums. Normatîvo aktu grozîjumi saistîbâ ar mâjsaimniecîbu maksâtnespçju

2008. gada 1. janvârî stâjâs spçkâ  Maksâtnespçjas likums. Tas nosaka bûtiskas mak-
sâtnespçjas regulçjuma novitâtes. Viena no tâm ir jauna tiesîbu instrumenta – fizis-
kâs personas maksâtnespçjas procesa – ievieðana. Tâ mçríis ir palîdzçt fiziskajai
personai atjaunot maksâtspçju vai atbrîvoties no parâdsaistîbâm, ievçrojot kreditoru
intereses. Fiziskâs personas maksâtnespçjas process ieviests vairâkâs citâs ES valstîs,
piemçram, Igaunijâ, Îrijâ, Lielbritânijâ, Somijâ, Vâcijâ, Zviedrijâ, Èehijâ, kâ arî ASV,
Austrâlijâ, Jaunzçlandç, Kanâdâ u.c. valstîs.

Likums paredz, ka fiziskajai personai var piemçrot maksâtnespçjas procesu divos
gadîjumos: 1) ja personai nav iespçju nokârtot parâdsaistîbas, kurâm iestâjies izpildes
termiòð un kuru apmçrs pârsniedz 50 minimâlâs mçneðalgas, vai arî 2) ja persona
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pierâda, ka nebûs spçjîga nokârtot parâdsaistîbas, kuru izpildes termiòð iestâsies
gada laikâ un kuru apmçrs pârsniedz 100 minimâlâs mçneðalgas.

Maksâtnespçjas procesa pieteikumu tiesîga iesniegt tikai pati fiziskâ persona vai citas
valsts galvenâs procedûras likvidators pârrobeþu maksâtnespçjas gadîjumâ. Bûtis-
kâkais dokuments, kas jâpievieno maksâtnespçjas procesa ierosinâðanas pieteikumam,
ir fiziskâs personas mantas pârdoðanas un kreditoru prasîjumu apmierinâðanas plâns.
Maksâtnespçjas pieteikumu izskata tiesa. Maksâtnespçjas procesa izmaksas jâsedz
parâdniekam.

Visi parâdnieka ienâkumi, kustamâ un nekustamâ manta maksâtnespçjas procesa laikâ
tiek novirzîti parâda segðanai. Parâdniekam ir tiesîbas paturçt sev un apgâdâjamiem
tikai tâs lietas, kas nepiecieðamas izdzîvoðanai. Saskaòâ ar likumu maksimâlais fiziskâs
personas maksâtnespçjas procesa ilgums ir septiòi gadi. Ja parâdnieks ðajâ laikâ
godprâtîgi pilda maksâtnespçjas plânu, likumâ noteiktos pienâkumus un ievçro tâ
ierobeþojumus (piemçram, fiziskajai personai bez maksâtnespçjas procesa administra-
tora piekriðanas aizliegts rîkoties ar savu mantu, izòemot atseviðías lietas, kuru vçrtîba
nepârsniedz vienu minimâlo mçneðalgu), viòð var pretendçt uz atlikuðo parâdsaistîbu
dzçðanu.

Daþi ierobeþojumi, kas neïauj fizisko personu atzît par maksâtnespçjîgu ir, piemçram,
apstâklis, ka maksâtnespçjas cçlonis ir fiziskâs personas nodoms vai rupja neuzmanîba
pçdçjo triju gadu laikâ pirms maksâtnespçjas ierosinâðanas dienas.

3.3. Banku sektora kredîtportfeïa dinamika un kvalitâte

2007. gads bija kreditçðanas attîstîbas pavçrsiena laiks. Gada laikâ banku sektora
izsniegto kredîtu atlikums pieauga arvien lçnâk, strauji sarûkot kredîtu kâpuma
tempam. Kredîtu kvalitâte joprojâm bija augsta, tomçr pçdçjâ laikâ bija vçrojams
kredîtu ar atmaksas kavçjumu atlikuma pieaugums. Turpinoties nekustamâ îpaðu-
ma tirgus korekcijâm, banku pakïautîba norisçm ðajâ tirgû palielinâjâs.

Lai mazinâtu Latvijas tautsaimniecîbas nesabalansçtîbu, 2007. gada pavasarî valdîba
pieòçma inflâcijas samazinâðanas pasâkumu plânu. Ðajâ plânâ paredzçtie pasâkumi
galvenokârt bija vçrsti uz kreditçðanas kâpuma tempa un nekustamâ îpaðuma tirgus
aktivitâtes samazinâðanu. Tie nozîmîgi ietekmçja mâjokïu un dârgu automobiïu iegâdes
finansçjuma iespçjas, nosakot, ka potenciâlajiem aizòçmçjiem jânodroðina iegâdâjamâ
objekta lîdzfinansçðana ar paðu lîdzekïiem vismaz 10% apmçrâ no darîjuma summas
un oficiâli jâpierâda ienâkumu apjoms.18

Arî bankas kïuva piesardzîgâkas uzòçmumu, kas nodarbojas ar nekustamâ îpaðuma
attîstîðanu vai pârdoðanu, kreditçðanâ. Tâs pieprasîja lielâku un kvalitatîvâku nodroði-
nâjumu un samazinâja maksimâli iespçjamo ar aizòçmumu finansçjamo projekta iz-
maksu daïu.

2007. gadâ banku sektora kopçjâ kredîtportfeïa pieauguma temps saruka lîdz 37.2%
{56.2%}, t.sk. rezidentu ne-MFI izsniegto kredîtu atlikuma palielinâjums – lîdz 34.0%
{57.3%}. Gan mâjsaimniecîbâm, gan nefinanðu sabiedrîbâm izsniegto kredîtu atlikuma
kâpuma temps pakâpeniski samazinâjâs (sk. 23. att.).

Pçc inflâcijas samazinâðanas pasâkumu plâna apstiprinâðanas bija vçrojams rezidentiem
izsniegto kredîtu atlikuma absolûtâ pieauguma kritums, liecinot par kreditçðanas tempa
straujâku sarukumu (sk. 24. att.).19

18 Patçrçtâju tiesîbu aizsardzîbas likuma 8. pants.
19 Negatîvs kredîtu atlikuma pârmaiòu pieauguma temps râda kredîtu atlikuma pieauguma reâlo palçninâjumu, izslçdzot
pieaugoðâs bâzes efektu.
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Strauji saruka ar nekustamo îpaðumu saistîto kredîtu (operâcijâm ar nekustamo îpa-
ðumu, bûvniecîbai, mâjsaimniecîbâm mâjokïa iegâdei izsniegto kredîtu) atlikuma
pieauguma temps (sk. 25. un 26. att.).

Mâjsaimniecîbâm mâjokïa iegâdei un operâcijâm ar nekustamo îpaðumu izsniegto kre-
dîtu devums kredîtu atlikuma kâpumâ bija vislielâkais. Ðiem segmentiem izsniegto
kredîtu atlikuma kâpuma temps bûtiski samazinâjâs, tomçr to îpatsvars kredîtu atlikuma
absolûtajâ pieaugumâ nemainîjâs (sk. 27. att.).
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Neraugoties uz kreditçðanas tempa kritumu, banku sektora kredîtportfeïa koncentrâcija
ar nekustamo îpaðumu tieði vai netieði saistîtos segmentos 2007. gada pirmajos trijos
ceturkðòos turpinâja augt, tâdçjâdi palielinoties banku pakïautîbai ar nekustamo îpaðumu
tirgu saistîtajam riskam (sk. 28. att.). Tomçr 4. ceturksnî banku sektora kredîtportfeïa
koncentrâcijas ar nekustamo îpaðumu saistîtajos segmentos pieaugums neturpinâjâs.

Decembra beigâs operâcijâm ar nekustamo îpaðumu izsniegto kredîtu atlikums pâr-
sniedza 10% no aktîviem seðâm Latvijas bankâm, kuru aktîvi kopâ veidoja 56% no
visiem banku sektora aktîviem (sk. 29. un 30. att.). Tikai vienai bankai operâcijâm ar
nekustamo îpaðumu izsniegto kredîtu atlikums pârsniedza 15% no tâs aktîviem.
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Cenu korekcijas otrreizçjâ mâjokïu tirgû veicinâja aktivitâtes samazinâjumu arî jauno
projektu mâjokïu tirgû, jo pircçji gaidîja cenu kritumu arî ðajâ segmentâ un kïuva
prasîgâki attiecîbâ uz jaunâ mâjokïa kvalitâti. Ðie apstâkïi un nekustamâ îpaðuma attîs-
tîbas sabiedrîbu augstais parâda lîmenis mazina ðo sabiedrîbu parâda apkalpoðanas
spçju. Ar nekustamâ îpaðuma attîstîbu saistîto sabiedrîbu finansiâlâs ievainojamîbas
pieaugums pastiprina banku, îpaði banku ar augstu kredîtportfeïa koncentrâciju nekusta-
mâ îpaðuma nozarç, kredîtrisku.

Operâcijâm ar nekustamo îpaðumu izsniegtie kredîti atspoguïo tikai banku tieðo pakïau-
tîbu nekustamâ îpaðuma tirgus norisçm. Norises ðajâ tirgû ilgâkâ termiòâ nenovçrðami
ietekmç arî bûvniecîbas attîstîbu un mâjsaimniecîbâm mâjokïa iegâdei izsniegtos kre-
dîtus, jo to nodroðinâjums ir nekustamais îpaðums. Tâ kâ kredîti mâjsaimniecîbâm
mâjokïa iegâdei izsniegti uz samçrâ ilgu termiòu un galvenokârt ar mainîgo procentu
likmi, ðo kredîtu mçneða maksâjumu apmçrs ir jutîgs pret procentu likmju pârmaiòâm.
Eiro procentu likmju pieaugums palielina mâjsaimniecîbu parâda apkalpoðanas iz-
maksas, kas varçtu veicinât mâjsaimniecîbâm izsniegto kredîtu kvalitâtes pasliktinâ-
ðanos.

Decembra beigâs operâcijâm ar nekustamo îpaðumu, bûvniecîbai un mâjsaimniecîbâm
mâjokïa iegâdei izsniegto kredîtu kopçjais atlikums piecâs Latvijas bankâs pârsniedza
45% no ðo banku aktîviem (sk. 31. att.). Turklât ðo piecu banku aktîvi kopâ veidoja
44% no Latvijas banku sektora aktîviem, bûtiski pieaugot salîdzinâjumâ ar 2006. gada
beigâm (sk. 32. att.).

Lai ierobeþotu koncentrâcijas pieaugumu ar nekustamo îpaðumu saistîtajâs nozarçs,
bankas mainîja kredîtpolitiku, piemçrojot stingrâkus kredîtnosacîjumus sabiedrîbâm,
kas nodarbojas ar nekustamâ îpaðuma attîstîðanu vai pârdoðanu. Finansçjums vçl ne-
sâktajiem projektiem lielâkoties netika pieðíirts. Bankas turpinâja finansçt jau esoðo
klientu uzsâktos projektus, bet uzmanîgâk sekoja ðo projektu attîstîbas gaitai un attîs-
tîtâju naudas plûsmai. Arî banku kredîtu aptaujas rezultâti liecina, ka 2007. gada 2. pus-
gadâ banku kredîtu izsniegðanas nosacîjumi kïuvuði vçl stingrâki (sk. 4. ielikumu).

Lai arî 2007. gadâ bija vçrojams INK absolûtâ apjoma pieaugums, tas joprojâm bija
zems (sk. 33. att.). INK îpatsvars banku sektora kopçjâ kredîtportfelî joprojâm bija
0.4% (sk. 34. att.). Speciâlie uzkrâjumi sedza vairâk nekâ 130% INK.
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Kredîtu kvalitâtes râdîtâji kreditçðanas segmentu dalîjumâ liecina, ka gan lielâkajâm
tautsaimniecîbas nozarçm, gan mâjsaimniecîbâm mâjokïa iegâdei izsniegto kredîtu
kvalitâte gandrîz nav pasliktinâjusies (sk. 35. att.). Kredîtu kvalitâtes kritums vçrojams
mâjsaimniecîbâm patçriòam izsniegtajiem kredîtiem (patçriòa preèu iegâdei un norçíinu
karðu un norçíinu kontu kredîtiem).

Par iespçjamu INK pieaugumu nâkotnç liecina kredîtu ar atmaksas kavçjumu ilgâk
par 30 dienâm atlikuma straujð pieaugums (sk. 36. att.). 2007. gada beigâs tas veidoja
285.0 milj. latu {88.5 milj. latu}. Tâ kâ kredîti ar atmaksas kavçjumu palielinâjâs
straujâk nekâ kopçjais kredîtportfelis, to îpatsvars kopçjâ kredîtportfelî pieauga lîdz
1.9% {0.8%}. Kredîtu ar atmaksas kavçjumu ilgâk par 90 dienâm atlikums pieauga
lîdz 111.8 milj. latu {48.4 milj. latu}, bet to îpatsvars kopçjâ kredîtportfelî – lîdz 0.7%
{0.4%}. Saskaòâ ar FKTK "Kredîtiestâþu un krâjaizdevu sabiedrîbu ienâkumu un iz-
devumu uzskaites noteikumiem" visi uzkrâtie ienâkumi, kas tiek kavçti ilgâk par 90 die-
nâm, jâizslçdz no peïòas un zaudçjumu aprçíina un tiem jâizveido speciâlie uzkrâjumi
100% apjomâ, bet kredîts klasificçjams kâ ienâkumus nenesoðs. Tas norâda, ka gaidâms
INK pieaugums, îpaði segmentos, kuros strauji palielinâjâs kredîtu ar atmaksas ka-
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vçjumu atlikums (operâcijâm ar nekustamo îpaðumu un mâjsaimniecîbâm mâjokïa
iegâdei izsniegtie kredîti).

LTV lielâkajâ hipotekârâs kreditçðanas segmentâ (mâjsaimniecîbâm mâjokïa iegâdei
izsniegtajiem kredîtiem) kopumâ saglabâjâs samçrâ konservatîva, t.i., pusei ðîs kate-
gorijas kredîtu LTV bija mazâka par 70% (sk. 37. att.). Taèu gada laikâ nozîmîgi pieauga
to kredîtu îpatsvars, kuriem kredîta LTV bija 70–100%. Tas râda, ka, saglabâjoties
augstai nekustamo îpaðumu cenai, mâjsaimniecîbas cenas kâpumu kompensçja ar lie-
lâku aizòçmuma apjomu, kas tuvs 90%  no ieíîlâtâ nekustamâ îpaðuma vçrtîbas, un
tâdçjâdi Patçrçtâju tiesîbu aizsardzîbas likuma 8. panta prasîbas jau tiek ievçrotas.

Nerezidentiem izsniegto kredîtu atlikuma gada pieauguma temps (66.3% {46.9%})
pirmo reizi bija straujâks nekâ rezidentu kredîtportfeïa kâpuma temps. Tâdçjâdi nere-
zidentiem izsniegto kredîtu atlikuma îpatsvars banku sektora kopçjâ kredîtportfelî de-
cembra beigâs sasniedza 12.1% {10.0%}. Nerezidentu kredîtportfeïa lielâko daïu jo-
projâm veidoja kredîti ES12 valstu rezidentiem – to îpatsvars kopçjâ banku sektora
kredîtu atlikumâ 2007. gada beigâs bija 5.5% {3.5%} (sk. 38. att.). Ðo valstu aizòç-
mçjiem izsniegto kredîtu atlikuma pieaugums arî bija visstraujâkais. NVS valstu rezi-
dentiem izsniegtajiem kredîtiem joprojâm bija îpaði augsta kredîtportfeïa kvalitâte –
INK îpatsvars ðo kredîtu atlikumâ bija neliels.
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Kopumâ kopð 2007. gada vidus vçrotais bûtiskais kreditçðanas tempa samazinâjums
un 2007. gada 4. ceturkðòa nozîmîgais iekðzemes pieprasîjuma kritums aktualizç
straujâka tautsaimniecîbas attîstîbas atslâbuma iespçju, kas savukârt palielina banku
kredîtrisku. Òemot vçrâ kavçto kredîtu kâpumu, îpaði svarîgi rûpîgi sekot kredîtòçmçju
maksâtspçjai un kredîtportfeïa kvalitâtes iespçjamai dinamikai.

4. ielikums. Banku aptauja par kreditçðanu

Latvijas Banka, apzinoties banku izsniegto kredîtu îpaðo lomu Latvijas tautsaimniecî-
bas attîstîbâ, 2007. gadâ sâka veikt banku aptauju par kreditçðanu, aicinot piedalîties
pçc rezidentu nefinanðu sabiedrîbu un mâjsaimniecîbu kredîtportfeïa apmçra lielâkâs
bankas. Aptaujas galvenais mçríis ir konstatçt pârmaiòas banku kredîtu standartos
un nosacîjumos, gût informâciju gan par kredîtu pieprasîjumu un piedâvâjumu ietek-
mçjoðiem faktoriem, gan par plânotajâm kredîtu standartu un nosacîjumu pârmai-
òâm.

Aptaujâ par 2007. gada 1. pusgadu piedalîjâs deviòas bankas, bet par 2. pusgadu –
10 banku. Ðo banku kopçjais rezidentu nefinanðu sabiedrîbâm un mâjsaimniecîbâm
izsniegto kredîtu atlikums bija attiecîgi 92% un 93% no kopçjâ Latvijas banku attie-
cîgo kredîtu veidu kredîtportfeïa.

Kredîtu standarti

Lielâkâ daïa banku norâdîja, ka tâs 2007. gadâ noteikuðas stingrâkus kredîtu stan-
dartus nefinanðu sabiedrîbâm un mâjsaimniecîbâm mâjokïa iegâdei izsniegtajiem aiz-
devumiem.

Stingrâku kredîtu standartu ievieðanu nefinanðu sabiedrîbâm veicinâja tâdi riska uz-
tveres faktori kâ atseviðíu nozaru vai uzòçmumu perspektîvas (minçja visas bankas),
ekonomiskâs aktivitâtes gaidas un ar pieprasîto nodroðinâjumu saistîtais risks (sk.
39.1.ab att.). Stingrâkus kredîtu standartus bankas ieviesa, izmantojot tradicionâlos
cenu instrumentus: tika paaugstinâti banku uzcenojumi riskantajiem aizdevumiem
(minçja visas bankas), kâ arî parastajiem aizdevumiem (attiecîgi neto 90% un 78%
no bankâm).

Piezîme. Neto procentuâlais banku skaits ir starpîba starp to banku îpatsvaru, kurâm kredîtu standarti kïuvuði stingrâki, un to banku îpatsvaru, kurâm
kredîtu standarti atviegloti. Piemçram, ja apkopotas 10 banku atbildes, no kurâm divâm kredîtu standarti kïuvuði ievçrojami stingrâki, trim – kïuvuði
nedaudz stingrâki, vienai – pamatâ nav mainîjuðies, èetrâm – nedaudz atviegloti un nevienai netika ievçrojami atviegloti, neto procentuâlais banku skaits,
kas ziòoja par stingrâku standartu piemçroðanu, bûs vienâds ar (2 + 3 – 4 – 0) : 10 x 100 = 10.
Pârskata perioda prognoze ir neto procentuâlais skaits, kas iegûts no iepriekðçjâs aptaujas atbildçm uz jautâjumu: "Lûdzam norâdît, kâ turpmâko seðu
mçneðu laikâ, pçc jûsu domâm, varçtu mainîties jûsu bankas kredîtu standarti attiecîbâ uz aizdevumu vai kredîtlîniju uzòçmumiem apstiprinâðanu."
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Kredîtu standarti mâjsaimniecîbâm mâjokïa iegâdei izsniegtajiem aizdevumiem
2007. gadâ kïuva stingrâki (sk. 39.2.a att.): 1. pusgadâ tas bija raksturîgs visâm ap-
taujâtajâm bankâm, bet 2. pusgadâ neto 80% no bankâm standarti kïuva vçl stingrâki.
Ekonomiskâs aktivitâtes gaidas un mâjokïu tirgus perspektîva ir svarîgâkie faktori,
kas veicinâja stingrâku kredîtu standartu ievieðanu. Stabili augsts 2007. gadâ ir neto
procentuâlais banku skaits, kas minçja resursu izmaksu un bilances ierobeþojumu
faktora ietekmi uz stingrâkiem kredîtu standartiem (sk. 39.2.b att.).

Lai ieviestu stingrâkus standartus mâjokïa iegâdei izsniegtajiem aizdevumiem, visas
bankas 2007. gada 1. pusgadâ un deviòas no 10 bankâm 2. pusgadâ riskantajiem
darîjumiem izmantoja augstâku bankas procentu likmju uzcenojumu. Liels neto pro-
centuâlais banku skaits ieviesa stingrâkas LTV un nodroðinâjuma kvalitâtes prasîbas
un augstâku bankas procentu likmju uzcenojumu parastiem aizdevumiem.
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Banku nostâja attiecîbâ uz kredîtu standartiem 2008. gada 1. pusgadâ ir atðíirîga:
daïa no bankâm neplâno turpmâk mainît kredîtu standartus, bet citas plâno, ka tie
kïûs nedaudz stingrâki.

Pieprasîjums pçc aizdevumiem

Nefinanðu sabiedrîbu pieprasîjums pçc aizdevumiem 2007. gada 1. pusgadâ palieli-
nâjâs, savukârt 2. pusgadâ nedaudz samazinâjâs. Mâjsaimniecîbu pieprasîjums pçc
aizdevumiem mâjokïa iegâdei 1. pusgadâ daïai no bankâm palielinâjâs, daïai sama-
zinâjâs, savukârt 2. pusgadâ tas samazinâjâs ievçrojami (par to ziòoja visas bankas;
sk. 39.3.a att.). Bankas uzskata, ka zemâks pieprasîjums pçc mâjokïa iegâdei izsnieg-
tajiem aizdevumiem galvenokârt skaidrojams ar mâjokïa tirgus perspektîvu un ar
mâjokli nesaistîtu patçriòa izdevumu pieaugumu (sk. 39.3.b att.).

Bankas uzskata, ka 2008. gada 1. pusgadâ nefinanðu sabiedrîbu pieprasîjums pçc
kredîtiem drîzâk samazinâsies, bet mâjsaimniecîbu pieprasîjums pçc aizdevumiem
bûtiski nemainîsies.
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3.4. Kredîtriska ðoku absorbçðanas spçja

2007. gadâ banku spçja absorbçt kredîtriska ðokus kopumâ uzlabojâs. Visas Lat-
vijas bankas bez problçmâm spçtu absorbçt potenciâlu kredîtriska kâpumu, kura
rezultâtâ INK apjoms pieaugtu gandrîz deviòas reizes. Banku jutîgums pret at-
seviðío nozaru kredîtrisku pieaugumu saglabâjâs iepriekðçjâ gada lîmenî. Bankas
spçtu izturçt nekustamâ îpaðuma cenu samazinâjumu lîdz 30%.

Stresa testu rezultâti20 râda, ka 2007. gada decembrî salîdzinâjumâ ar iepriekðçjâ gada
atbilstoðo periodu kopumâ palielinâjusies banku spçja absorbçt kredîtriska ðokus (ja
INK îpatsvara kâpums nepârsniegtu 10 procentu punktu; sk. 40. att.). Bûtiskâku kre-
dîtriska ðoku scenâriju gadîjumâ, kuru iestâðanâs varbûtîba ir maz ticama, Latvijas
banku ðoku absorbçðanas spçja salîdzinâjumâ ar situâciju iepriekðçjâ gadâ pasliktinâjâs.
Kopumâ 2007. gada beigâs Latvijas bankas bez îpaðâm problçmâm spçtu absorbçt
potenciâlu kredîtriska pieaugumu, kura dçï INK îpatsvars banku kredîtportfelî pieaugtu
par 3 procentu punktiem (sk. 41. att.). Ðajâ gadîjumâ tikai viena sistçmiski nenozîmîga
banka nespçtu izpildît minimâlâ kapitâla prasîbu. Tâ kâ 2007. gada beigâs INK îpatsvars
banku kopçjâ kredîtportfelî bija 0.4%, var secinât, ka visas Latvijas bankas bez bûtiskâm
problçmâm spçtu absorbçt potenciâlu kredîtriska kâpumu, kura rezultâtâ INK apjoms
pieaugtu gandrîz deviòas reizes.

Banku stresa testu rezultâti nozaru dalîjumâ râda, ka banku jutîgums pret nekustamâ
îpaðuma ðoku ar ietekmi uz mâjsaimniecîbâm saglabâjâs iepriekðçjâ gada lîmenî (sk.
42. un 43. att.). 2007. gada beigâs nedaudz samazinâjâs banku jutîgums pret potenciâlu
nekustamâ îpaðuma ðoku. Arî banku jutîgums pret potenciâlu iekðçjo ðoku samazinâjâs.

20 Stresa testu rezultâti râda, cik lielus kredîtriska pieauguma radîtos zaudçjumus bankas spçtu absorbçt, lîdz to KPR kïûtu
mazâks par minimâlo kapitâla prasîbu. Banku zaudçjumi stresa testâ izpauþas kâ nepiecieðamîba veikt papildu uzkrâjumus
INK (atbilstoði FKTK noteiktajâm speciâlo uzkrâjumu normâm nedroðiem parâdiem – 30% zemstandarta, 60% ðaubîgajiem
un 100% zaudçtajiem kredîtiem), kuru apjoms un tâdçjâdi arî îpatsvars kopçjos kredîtos kredîtriska pieauguma dçï palielinâs.
Tiek pieòemts, ka banku pârskata gada peïòa ir nulle, un banku kapitâls un riska svçrtie aktîvi tiek samazinâti par papildus
veicamo uzkrâjumu apjomu. Aprçíinos tiek pieòemts, ka triju INK veidojoðo slikto kredîtu kategoriju – zemstandarta,
ðaubîgo un zaudçto kredîtu – apjoms katrâ bankâ pieaug proporcionâli stresa testâ simulçtajam INK pieaugumam.
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Potenciâlo nozaru kredîtriska ðoku radîto zaudçjumu attiecîba pret banku aktîviem
2007. gada beigâs samazinâjâs un nepârsniedza 3.2% no banku aktîviem (sk. 44. att.).
Arî minimâlâ kapitâla prasîbu izpildei nepiecieðamais papildu kapitâla apjoms gada
beigâs samazinâjâs (sk. 45. att.). Òemot vçrâ banku 2007. gada augstos peïòas râdîtâjus,
var secinât, ka bankas viegli varçtu absorbçt iespçjamos riskus.

Ðoka veids Ðoka parametri

Iekðçjais ðoks 20%1 no kredîtiem svarîgâkajâm uz iekðzemes tirgu orientçtajâm
nozarçm (bûvniecîba, tirdzniecîba, operâcijas ar nekustamo îpaðumu)
kïûst par INK.

Ârçjais ðoks 20% no kredîtiem svarîgâkajâm uz ârvalstu tirgiem orientçtajâm
nozarçm (apstrâdes rûpniecîba un transports, glabâðana un sakari) kïûst
par INK.

Nekustamâ îpaðuma ðoks 20% no kredîtiem (operâcijâm ar nekustamo îpaðumu) kïûst par INK.
Nekustamâ îpaðuma ðoks ar 20% no kredîtiem operâcijâm ar nekustamo îpaðumu un kredîtiem
ietekmi uz mâjsaimniecîbâm mâjsaimniecîbâm mâjokïa iegâdei kïûst par INK.

1 Gan ðis, gan pârçjie ðoka parametri pamatojas uz pieòçmumu, ka INK îpatsvara kâpumu par 20 procentu punktiem vie-
nâdâs daïâs veido pieaugums visu triju INK kategoriju (zemstandarta, ðaubîgie un zaudçtie kredîti) kredîtos attiecîgajâm
nozarçm.
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Nekustamâ îpaðuma cenu samazinâjuma jutîguma analîze21 râda, ka bankas bûtu
spçjîgas izturçt nekustamâ îpaðuma cenu samazinâjumu lîdz 30%, lai tâs spçtu izpildît
minimâlo kapitâla prasîbu (sk. 46. att.). Ðâds (hipotçtiskais) nekustamâ îpaðuma cenu
kritums ir ievçrojami lielâks, nekâ 2008. gadam prognozç vairâkums nekustamâ îpa-
ðuma tirgus dalîbnieku.

21 Analîzç izmantoti banku kopçjie kredîti, kam nodroðinâjums ir pirmâ hipotçka (mâjoklis, komercîpaðums, zemes gabali).
Tiek pieòemts, ka kredîti ir normâli sadalîti LTV intervâlos. Samazinoties nekustamâ îpaðuma cenâm, varbûtîba, ka kredîts,
kam LTV ir virs 100%, tiks zaudçts un bankai bûs jârealizç íîla, tiek pieòemta 13% (SVF Finanðu sektora novçrtçðanas
programmas tehniskajâ ziòojumâ "Par turpmâkiem uzlabojumiem stresa testçðanâ" norâdîtâ varbûtîba). Banku zaudçjumi
no zaudçtajiem kredîtiem tiek aprçíinâti kâ kredîta atlikuma un nekustamâ îpaðuma tirgus cenas starpîba. Pârçjie 87%
kredîtu ar LTV virs 100% tiek klasificçti kâ uzraugâmie, un tiem jâveido speciâlie uzkrâjumi 10% apmçrâ (saskaòâ ar FKTK
"Aktîvu un ârpusbilances saistîbu novçrtçðanas noteikumu" 2.10.1. un 2.10.5. punktu). Aprçíinâ banku zaudçjumu segðanai
un uzkrâjumu veikðanai izmantota konservatîvâ pieeja, t.i., tikai banku paðu kapitâls, neòemot vçrâ  neauditçto peïòu.
22 FKTK 26.04.2007. noteikumi Nr. 57 "Grozîjumi "Kapitâla pietiekamîbas aprçíinâðanas noteikumos"".

4. TIRGUS UN LIKVIDITÂTES RISKI

4.1. Valûtas risks

Banku tieðais valûtas risks 2007. gadâ kopumâ bija zems, bankâm uzturot zemas
atklâtâs valûtas pozîcijas.

2007. gadâ valûtas tirgû turpinâjâs ASV dolâra kursa samazinâðanâs un saglabâjâs tâ
svârstîgums. Neraugoties uz to, Latvijas banku pakïautîba tieðajam valûtas riskam
palikusi zema, jo bankas kopumâ uztur zemas atklâtâs valûtas pozîcijas gan ASV do-
lâros, gan arî citâs valûtâs.

2007. gadâ eiro atklâtâ valûtas pozîcija bankâs ir bûtiski samazinâjusies (no 15.5%
attiecîbâ pret banku paðu kapitâlu gada sâkumâ lîdz 3.2% gada beigâs). Tas saistîts ar
FKTK 2007. gada 26. aprîlî pieòemtajiem grozîjumiem "Kapitâla pietiekamîbas
aprçíinâðanas noteikumos"22. Grozîjumi stâjâs spçkâ 2007. gada 4. maijâ, atjaunojot
2005. gadâ atcelto eiro tîrâs atklâtas pozîcijas ierobeþojuma prasîbu 10% apmçrâ no
bankas paðu kapitâla.

Banku vidçjâ svçrtâ ASV dolâra atklâtâ valûtas pozîcija 2007. gadâ samazinâjâs no
1.8% attiecîbâ pret banku paðu kapitâlu gada sâkumâ lîdz 1.1% gada beigâs. Banku
ASV dolâra atklâtâs valûtas pozîcijas svârstîbas bija samçrâ nelielas (0.7–1.8%).
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23 VaR vçrtîba atspoguïo maksimâlos gaidâmos zaudçjumus noteiktâ laika posmâ ar noteiktu varbûtîbu. 1% 10 dienu VaR
no valûtas kursa svârstîbâm nozîmç, ka nâkamajâs 10 dienâs ir tikai 1% varbûtîba, ka zaudçjumi no valûtas kursa svârstîbâm
pârsniegs VaR vçrtîbu. Ðajâ pârskatâ VaR iegûts, balstoties uz individuâlo banku atklâtajâm valûtas pozîcijâm katra mçneða
beigâs. Aprçíinos izmantotas vçsturiskâs dienas valûtas kursa pârmaiòas 1 gada laikâ pirms VaR novçrtçjuma datuma
(attiecîgâ mçneða pçdçjâs dienas). Kopð lata piesaistes eiro VaR aprçíinâ eiro komponents netiek iekïauts.

Banku kopçjâ tîrâ valûtas pozîcija gada laikâ pieauga no 2.8% attiecîbâ pret banku
paðu kapitâlu gada sâkumâ lîdz 5.6% gada beigâs. Taèu ðis pieaugums saistîts ar mi-
nçtajiem noteikumu grozîjumiem, saskaòâ ar kuriem kopçjâ tîrajâ atklâtajâ valûtas
pozîcijâ kopð maija iekïauta arî eiro pozîcija (sk. 47. att.).

Kopumâ, neraugoties uz periodisko svârstîbu pieaugumu valûtas tirgû, òemot vçrâ
banku piesardzîgo politiku, uzturot zemas atklâtâs valûtas pozîcijas, banku tieðâ pa-
kïautîba valûtas riskam ir zema. To râda arî valûtas riska kvantitatîvâ râdîtâja VaR23

novçrtçðanas rezultâti.

Latvijas bankâs VaR vçrtîba procentos no banku kapitâla un rezervçm jau ilgstoði
(kopð 2006. gada marta) svârstâs 0.03–0.06% robeþâs (sk. 48. att.). VaR absolûtâs
vçrtîbas pieaugums periodâ no 2007. gada marta lîdz oktobrim skaidrojams ar ASV
dolâra un kopçjâs atklâtâs valûtas pozîcijas svârstîbâm. VaR aprçíinâ izmantotas
vçsturiskâs valûtas kursa svârstîbas 1 gada laikâ. 2007. gada pçdçjos divos mçneðos
samazinoties ASV dolâra kursa svârstîbâm, kâ arî banku ASV dolâra atklâtajai valûtas
pozîcijai, bija vçrojams arî VaR vçrtîbas kritums.

Banku jutîgums pret ASV dolâra kursa svârstîbâm, òemot vçrâ samçrâ nelielo attiecîgâs
valûtas atklâto pozîciju, jau ilgstoði atrodas zemâ lîmenî (sk. 49. att.).

Tomçr banku klientu ârvalstu valûtas pozîcijas raksturo daudz augstâka valûtas nesaba-
lansçtîbas pakâpe nekâ bankâm. Pçdçjos trijos gados iekðzemes nefinanðu sabiedrîbu
un mâjsaimniecîbu eiro atklâtâ valûtas pozîcija (starpîba starp banku piesaistîto
noguldîjumu un izsniegto kredîtu apjomu attiecîgajâ valûtâ) nepârtraukti palielinâs.
2007. gadâ nefinanðu sabiedrîbu un mâjsaimniecîbu eiro atklâtâ valûtas pozîcija vidçji
mçnesî auga par 4.0% (2. pusgadâ kâpuma temps gan bija zemâks nekâ gada sâkumâ).
Tâpçc eiro izsniegto kredîtu îpatsvara un iekðzemes valûtas tirgus svârstîguma pieau-
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gums turpina palielinât banku netieðo (t.i., aizòçmçju) valûtas risku. 2007. gada de-
cembra beigâs kopçjâ nefinanðu sabiedrîbu un mâjsaimniecîbu eiro atklâtâ valûtas
pozîcija bija 59.0% no IKP (t.sk. nefinanðu sabiedrîbu pozîcija bija 33.4% no IKP un
mâjsaimniecîbu pozîcija – 25.6% no IKP).

4.2. Likviditâtes risks

Kopumâ banku sektora likviditâtes râdîtâji saglabâjâs augstâ lîmenî, un to gal-
venokârt ietekmçja kreditçðanas tempa pieauguma samazinâjums 2. pusgadâ.
Banku un arî Latvijas tautsaimniecîbas kopumâ jutîgums pret ârvalstu kredît-
iestâþu finansçjumu nedaudz pieauga. Tomçr risku mazina tas, ka piesaistîtais
finansçjums ir ilgtermiòa un to nodroðinâja ârvalstu mâtesbankas.

FKTK noteiktâ likviditâtes râdîtâja24 izpilde 2007. gada 2. pusgadâ uzlabojâs un gada
beigâs sasniedza 55.7% {51.1%} (sk. 50. att.). Ðâ râdîtâja pieaugumu noteica kredît-
portfeïa îpatsvara samazinâðanâs aktîvos 2. pusgadâ un straujais to nerezidentu îstermiòa
noguldîjumu atlikuma pieaugums 4. ceturksnî, kuri izvietoti ârvalstu kredîtiestâdçs.

Rezidentus apkalpojoðâm bankâm25 joprojâm saglabâjâs zemâks likviditâtes râdîtâjs
nekâ nerezidentus apkalpojoðâm bankâm. Taèu nerezidentus apkalpojoðâs bankas tur-
pinâja aktîvi iesaistîties iekðzemes kreditçðanâ, tâpçc ðajâ sektorâ bija vçrojams neliels
likviditâtes râdîtâja kritums.

2007. gadâ pieauga arî îstermiòa likviditâtes râdîtâjs26, 2007. gada beigâs sasniedzot
75.9% {65.6%}, kas bija augstâkais râdîtâjs kopð 2001. gada (sk. 51. att.). Tâdçjâdi
likvîdo aktîvu27 îpatsvars kopçjos aktîvos 2007. gada 4. ceturksnî strauji palielinâjâs
un gada beigâs sasniedza 25.0% {23.9%} no kopçjiem banku sektora aktîviem. Latu
îstermiòa likviditâtes râdîtâjs gada laikâ turpinâja strauji augt. To ietekmçja mazais
latos piesaistîto pieprasîjuma noguldîjumu apjoms. 2. pusgadâ nedaudz palielinâjâs
arî îstermiòa likviditâtes râdîtâjs ârvalstu valûtâs, kas sniedz lielâko devumu kopçjâ
îstermiòa likviditâtes râdîtâjâ.

Latvijas banku sektora un tâdçjâdi arî Latvijas tautsaimniecîbas jutîgums pret ârvalstu
kredîtiestâþu finansçjumu nedaudz pieauga. Tomçr risku mazina piesaistîtais ilgtermiòa
finansçjums, ko nodroðinâja ârvalstu mâtesbankas. 2007. gada 2. pusgadâ kreditçðanas
tempam mazinoties, ne-MFI izsniegto kredîtu un no ne-MFI piesaistîto noguldîjumu
atlikuma attiecîba 4. ceturksnî samazinâjâs (146.5%), tomçr bija augstâka nekâ

24 Likvîdie aktîvi (nauda kasç; tâs prasîbas pret Latvijas Banku un maksâtspçjîgâm kredîtiestâdçm, kuru atlikuðais termiòð
nepârsniedz 30 dienu, un noguldîjumi ar citu termiòu, ja lîgumâ paredzçta iespçja izòemt tos pirms noteiktâ termiòa;
ieguldîjumi finanðu instrumentos, ja tiem ir pastâvîgs, neierobeþots tirgus) nedrîkst bût mazâki par 30% no to banku
kârtçjo saistîbu kopsummas, kuru atlikuðais termiòð nepârsniedz 30 dienu.
25 Bankas grupçtas pçc nerezidentu ne-MFI noguldîjumu îpatsvara banku pasîvos: ja tas pârsniedz 20%, banka tiek pieskaitîta
pie nerezidentus apkalpojoðâm bankâm, ja tas ir mazâks par 20% – pie rezidentus apkalpojoðâm bankâm.
26 Îstermiòa likviditâtes râdîtâjs = likvîdie aktîvi / pieprasîjuma saistîbas (pret bankâm un ne-MFI) x 100.
27 Likvîdie aktîvi = nauda kasç + prasîbas pret centrâlajâm bankâm un citâm kredîtiestâdçm + centrâlo valdîbu parâda
vçrtspapîri ar fiksçtu ienâkumu.
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iepriekðçjâ gada atbilstoðajâ periodâ {140.1%} (sk. 52. att.). Tas liecina par arvien
lielâku ârvalstu banku finansçjuma piesaisti kreditçðanai, un 2007. gada beigâs tas
veidoja 37.4% {34.2%} no kopçjiem pasîviem (t.sk. 27.0% {25.4%} – no
mâtesbankâm). Arî veiktie likviditâtes stresa testi râdîja, ka îstermiòa banku finansçjuma
aizplûdes bûtiski nepaaugstinâtu banku sektora likviditâtes risku (sk. 5. ielikumu).

Vienlaikus pieauga nerezidentu ne-MFI noguldîjumu atlikumu daïa, kuru nerezidentus
apkalpojoðâs bankas novirza iekðzemes kreditçðanai. Straujâk palielinâjâs nerezidentu
noguldîjumu atlikums, gada beigâs veidojot 21.4% {19.3%} no kopçjiem aktîviem
(sk. 53. att.).
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Finansçjuma piesaistes risku paaugstina makroekonomiskâs norises, kas saistîtas ar
lielu ârçjo parâdu, augstas inflâcijas un tekoðâ konta deficîta noturîbu, kâ arî gaidâmais
banku sektora kredîtportfeïa kvalitâtes samazinâjums. Tas savukârt izraisîtu finansçjuma
nosacîjumu pasliktinâðanos.

5. ielikums. Likviditâtes stresa testi

Lai precîzâk novçrtçtu finansçjuma aizplûdes ietekmi uz banku spçju saglabât likvi-
ditâti, Latvijas Banka veic likviditâtes stresa testus. Likviditâtes stresa testu rezultâti
râda, cik lielu nerezidentu ne-MFI noguldîjumu un MFI îstermiòa finansçjuma aizplûdi
bankas varçtu izturçt, lîdz to likviditâtes râdîtâjs kïûtu mazâks par 0. Sâkumâ stresa
testa scenârijâ pieòem, ka katru dienu no bankâm izòem 10% to nerezidentu ne-MFI
noguldîjumu un bankas neaizòemas papildu resursus noguldîjumu aizplûdes kom-
pensçðanai. Tâdçjâdi visus nerezidentu ne-MFI noguldîjumus izòem vienâdâs daïâs
10 dienu laikâ. Izvçrtçjot likviditâtes stresa testa rezultâtus, jâsecina, ka, pieòemot
situâciju, ja no bankâm katru dienu aizplûstu nerezidentu ne-MFI noguldîjumi 10%
apmçrâ, visâm bankâm bûtu pietiekams likviditâtes râdîtâjs vismaz èetras dienas (sk.
54.1. att.). Visu nerezidentu ne-MFI noguldîjumu izòemðanas gadîjumâ, kas pçc
scenârija notiek 10 dienâs, 11 Latvijas banku, kuru aktîvi kopâ veido 32.9% no banku
kopçjiem aktîviem, nespçtu izpildît savas îstermiòa saistîbas un kïûtu nelikvîdas. Visas
ðîs bankas ir nerezidentus apkalpojoðâs bankas.

Ja scenâriju papildinâtu ar nosacîjumu, ka 10 dienu laikâ aizplûst viss piesaistîtais
finansçjums no citâm nerezidentu MFI ar atmaksas termiòu lîdz 1 mçnesim (ârvalstu
bankas pârtrauc îstermiòa lîdzekïu aizdoðanu Latvijas bankâm), tas nedaudz
pasliktinâtu banku sektora stabilitâti kopumâ, taèu pirmâs likviditâtes problçmas tâpat
sâktos tikai 5. dienâ (sk. 54.2. att.). Abos aplûkotajos scenârijos, lai visas bankas
turpinâtu savu darbîbu, bûtu nepiecieðams piesaistît papildu lîdzekïus, kas veidotu
lîdz 6% no banku sektora aktîviem. Likviditâtes stresa testu rezultâti râda, ka rezi-
dentus apkalpojoðâs bankas pârsvarâ piesaista ilgtermiòa resursus (galvenokârt no
mâtesbankâm), sargâjot sevi no iespçjamiem îstermiòa finanðu satricinâjumiem, bet
nerezidentus apkalpojoðâs bankas galvenokârt atkarîgas no nerezidentu noguldîjumiem
un (mazâk) no citu banku finansçjuma.
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4.3. Procentu likmju risks

2007. gadâ Latvijas banku sabalansçtâ PJA un PJS struktûra un samçrâ nelielais
banku jutîgums pret procentu likmju pârmaiòâm joprojâm liecinâja par Latvijas
banku nelielu pakïautîbu procentu likmju riskam.

2007. gadâ Latvijas banku pakïautîba pârcenoðanas riskam28, kas ir bûtiskâkais banku
procentu likmju riska avots, joprojâm bija neliela. 2007. gadâ salîdzinâjumâ ar iepriek-
ðçjâ gada beigâm Latvijas banku PJA un PJS attiecîbas sabalansçtîbas pakâpe uzla-
bojusies visos termiòa intervâlos (sk. 55. att.). Visbûtiskâkais sabalansçtîbas uzlabojums
bija vçrojams ilgtermiòa resursiem, banku ilgtermiòa PJA apjomam augot lçnâk nekâ
ilgtermiòa PJS apjomam. Tâ, piemçram, termiòa intervâlâ 1–5 gadi PJA un PJS attiecîba
2007. gada beigâs bija 1.12 {2.20}, savukârt intervâlâ ilgâkâ par 5 gadiem – 1.60 {2.78}.
Banku ilgtermiòa PJA apjoma pieauguma palçninâjums 2007. gadâ galvenokârt bija
saistîts ar banku ilgtermiòa kreditçðanas tempa samazinâjumu. Savukârt ilgtermiòa
PJS straujâko kâpumu noteica bûtisks banku ilgtermiòa aizòçmumu no citâm kredît-
iestâdçm apjoma pieaugums (banku saistîbu pret citâm kredîtiestâdçm un centrâlajâm
bankâm apjoms ar termiòu ilgâku par 1 gadu 2007. gada beigâs bija vairâk nekâ 12 reiþu
lielâks nekâ iepriekðçjâ gada beigâs).

Procentu likmju riska vadîbâ nozîmîgâkâ attiecîba – kumulatîvâ 1 gada PJA un PJS
attiecîba – pieauga lîdz 1.04 {1.00}, liecinot, ka 2007. gada beigâs Latvijas banku PJA
un PJS termiòa intervâlâ lîdz 1 gadam bija gandrîz sabalansçti (uzlabojâs îsâkâ termiòa
intervâla lîdz 3 mçneðiem PJA un PJS sabalansçtîba, kumulatîvajai 1–3 mçneðu PJA
un PJS attiecîbai pieaugot lîdz 1.00 {0.96}).

PJA un PJS starpîba jeb GAP29 attiecîbâ pret Latvijas banku aktîviem visos termiòa
intervâlos 2007. gada beigâs salîdzinâjumâ ar iepriekðçjâ gada beigâm samazinâjâs un
svârstîjâs robeþâs no –6.0% lîdz 5.9% no banku aktîviem (sk. 56. att.). Savukârt
kumulatîvâ 1 gada GAP attiecîbâ pret banku aktîviem pieauga lîdz 3.4% {0.4%}
galvenokârt GAP pârmaiòas no negatîvas uz pozitîvu termiòa intervâlâ 6–12 mçneði
dçï. Lai gan kumulatîvâ 1 gada GAP pieauga, kas kopumâ râda augstâku banku
pakïautîbu procentu likmju riskam, 2007. gadâ uzlabojâs PJA un PJS sabalansçtîba
nozîmîgâkajos termiòa intervâlos lîdz 1 mçnesim un 1–3 mçneði, kuri kopâ ietver
gandrîz divas treðdaïas no kopçjiem banku PJA.

28 Pârcenoðanas risks ir iespçja ciest zaudçjumus, mainoties procentu likmçm un pastâvot atðíirîbâm aktîvu un saistîbu
atlikuðajos termiòos. Zaudçjumi procentu likmju pârmaiòu dçï rodas, procentu izdevumiem pieaugot vairâk nekâ procentu
ienâkumiem vai procentu ienâkumiem samazinoties vairâk nekâ procentu izdevumiem. Nosakot bankas pakïautîbu
pârcenoðanas riskam, tiek izmantoti tikai PJA un PJS, kas tiek grupçti vairâkos termiòa intervâlos atkarîbâ no atlikuðâ
laika lîdz pârcenoðanai, kas fiksçtâs procentu likmes instrumentiem ir lîdz termiòa beigâm atlikuðais laiks, bet mainîgâs
procentu likmes instrumentiem – lîdz procentu likmju pârskatîðanai atlikuðais laiks.
29 GAP noteiktâ termiòa intervâlâ ir starpîba starp PJA un PJS vçrtîbu konkrçtajâ termiòa intervâlâ. Jo lielâka ir GAP, jo
lielâka bankas pakïautîba procentu likmju riskam. Ja GAP ir pozitîva, banka cietîs zaudçjumus no procentu likmju
pazeminâðanâs, jo, tâ kâ PJA ir vairâk par PJS, bankas procentu ienâkumi samazinâsies vairâk nekâ izdevumi. Ja GAP ir
negatîva, banka cietîs zaudçjumus no procentu likmju pieauguma, jo, tâ kâ saistîbu ir vairâk nekâ aktîvu, bankas procentu
izdevumi pieaugs vairâk nekâ ienâkumi.
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Svarîgu vietu banku procentu likmju riska novçrtçðanâ ieòem banku jutîguma pret
iespçjamo procentu likmju lîmeòa pârmaiòu ietekmi uz banku tîrajiem gada procentu
ienâkumiem analîze. Eiropas Banku uzraugu komiteja, balstoties uz Bâzeles Banku
uzraudzîbas komitejas rekomendâcijâm, iesaka standarta procentu likmju negaidîtâs
paralçlâs pârmaiòas (procentu likmju ðoka parametra) lieluma noteikðanu 200 bâzes
punktu lîmenî.30

Jutîguma analîzes rezultâti liecina, ka iespçjamo procentu likmju pârmaiòu ietekme
uz Latvijas banku tîrajiem gada procentu ienâkumiem31 joprojâm bûtu neliela (sk.
57. att.).32 Procentu likmçm pieaugot par 200 bâzes punktiem, negatîvâ GAP termiòa
intervâlâ lîdz 1 mçnesim samazinâtu banku tîros gada procentu ienâkumus par 1.4%
no banku paðu kapitâla. Savukârt pozitîvâs GAP termiòa intervâlos 1–3 mçneði un 3–
6 mçneði palielinâtu banku tîros gada procentu ienâkumus attiecîgi par 1.2% un 0.4%
no banku paðu kapitâla. Kopumâ procentu likmes pieaugums par 200 bâzes punktiem
palielinâtu banku tîros gada procentu ienâkumus par 0.1% (kumulatîvâ ietekme) no
kopçjâ banku paðu kapitâla. Samçrâ lielâs pozitîvâs GAP termiòa intervâlâ 1–6 mçneði
galvenokârt nosaka mainîgo procentu likmju piemçroðana banku izsniegtajiem
kredîtiem. Tâdçjâdi naudas tirgus procentu likmju pârmaiòas tiek iecenotas banku
izsniegto kredîtu procentu likmçs samçrâ îsâ laikâ, novirzot ar procentu likmju
pârmaiòâm saistîto risku uz klientu.

Salîdzinâjumâ ar iepriekðçjâ gada beigâm 2007. gadâ palielinâjâs atðíirîbas starp daþâdu
banku galvenajiem procentu likmju riska râdîtâjiem. 2007. gada beigâs kumulatîvâ
1 gada PJA un PJS attiecîbu minimuma un maksimuma diapazons pieauga aptuveni
1.9 reizes (sk. 58. att.).

30 Principles for the Management and Supervision of Interest Rate Risk. Basel Committee on Banking Supervision. July
2004; Technical aspects of the management of interest rate risk arising from non-trading activities under the supervisory
review process. Committee of European Banking Supervisors. October 2006.
31 Ietekme uz gada tîrajiem procentu ienâkumiem katrâ termiòa intervâlâ tiek aprçíinâta, reizinot ðâ intervâla GAP ar
procentu likmju pârmaiòas lielumu un konkrçtâ termiòa intervâla koeficientu, kas raksturo gada daïu, kad ðâ intervâla
GAP bûs aktîva. Koeficienta aprçíinâ pieòemts, ka pârcenoðana notiks intervâla vidû. Tâ, piemçram, 3–6 mçneðu intervâla
koeficientu aprçíina ðâdi: (12 – 0.5 x (3 + 6)) / 12 = 0.625. Kopçjâ ietekme uz gada peïòu ir pirmo èetru termiòa intervâlu
ietekmju summa.
32 Tâ kâ aprçíini balstâs uz GAP metodi, netiek òemta vçrâ procentu likmju ietekme uz bankas ekonomisko vçrtîbu un
aprçíinu pamats procentu ienâkumiem ir banku bilances struktûra 2007. gada beigâs.
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Banku jutîguma analîzes rezultâtu sadalîjums liecina, ka 2007. gada beigâs palielinâjâs
to banku skaits, kurâm procentu likmju pieaugums radîtu lielâkus zaudçjumus nekâ
2006. gada beigâs. Tas saistîts ar lçnâku kreditçðanas un tâdçjâdi arî PJA pieaugumu
2007. gada 2. pusgadâ. 200 bâzes punktu procentu likmju ðoka gadîjumâ 2007. gada
beigâs tîro gada procentu ienâkumu maksimâlais kritums vienai bankai sasniegtu 5.7%
no paðu kapitâla, bet maksimâlais ienâkumu kâpums – 6.7% no paðu kapitâla (sk.
59. att.). Savukârt starpkvartiïu intervâls râda, ka pusei banku procentu likmju pieau-
guma par 200 bâzes punktiem ietekme uz tîrajiem gada procentu ienâkumiem bûtu
starp –2.0% un 1.8% no paðu kapitâla.

5. NFS FINANSIÂLAIS STÂVOKLIS

NFS ietekme uz Latvijas finanðu sistçmu 2007. gadâ (tâpat kâ iepriekðçjos pe-
riodos) joprojâm ir neliela. NFS aktîvu îpatsvars Latvijas finanðu sistçmâ
2007. gada beigâs bija 12.5%.

NFS aktîvu apjoms 2007. gada beigâs bija 3 129.4 milj. latu (par 990 milj. latu vairâk
nekâ 2006. gada beigâs). Savukârt NFS aktîvu gada pieauguma temps attiecîbâ pret
iepriekðçjo gadu samazinâjâs no 57.2% 2006. gadâ lîdz 46.3% 2007. gadâ. NFS aktîvu
îpatsvars Latvijas finanðu sistçmâ joprojâm bija neliels, lai gan 2007. gadâ pieauga no
11.9% lîdz 12.5%.

Lîzinga sabiedrîbu aktîviem pieaugot straujâk nekâ citu NFS iestâþu aktîviem, NFS
aktîvos lielâkâ nozîme joprojâm bija lîzinga sabiedrîbâm (sk. 60. att.) – 2007. gada
beigâs to aktîvi veidoja 58.6% no visiem NFS aktîviem. 2007. gadâ lîzinga sabiedrîbu
aktîvu apjoms palielinâjâs par 47.8%, apdroðinâðanas sabiedrîbu – par 35.4%, pensiju
fondu – par 34.5%, citu finanðu starpnieku – par 43.1%. Vismazâk (tikai par 13.5%)
pieauga krâjaizdevu sabiedrîbu aktîvi, savukârt visstraujâk (par 74.2%) palielinâjâs
ieguldîjumu fondu aktîvi.

Lîzinga kompâniju izsniegtâ lîzinga un faktûrkredîtu atlikums 2007. gada beigâs bija
1.8 mljrd. latu; no tiem 1.6 mljrd. latu (91.1%) – lîzinga aizdevumi (sk. 61. att.).
Finanðu lîzinga nozîme kopçjâ lîzinga portfelî turpinâja augt. Finanðu lîzinga îpatsvars
kopçjâ lîzinga portfelî salîdzinâjumâ ar iepriekðçjo gadu palielinâjâs no 85.6%
2006. gada beigâs lîdz 87.1% 2007. gada beigâs. Savukârt faktûrkreditçðanas atlikuma
îpatsvars gada beigâs kopçjâ lîzinga kompâniju portfelî ir tikai 8.9%. Lielâkâ daïa no
faktûrkredîtu darîjumiem (66.9%) noslçgti ar termiòu no 6 mçneðiem lîdz 1 gadam.
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Lîdzîgi banku kredîtportfelim, arî finanðu lîzinga sabiedrîbu kredîtportfelî dominçja
eiro izsniegtie kredîti (90.6%) ar 2–5 gadu un ilgâku termiòu (kopâ 87.2%).

Finanðu lîzinga portfelis tautsaimniecîbas sektoru dalîjumâ liecina, ka rezidentiem
izsniegtâ lîzinga atlikuma lielâkâ daïa ir mâjsaimniecîbu un transporta, glabâðanas un
sakaru nozarei izsniegto kredîtu atlikums (katrs – 19%); ðo kredîtu atlikums nav mainî-
jies salîdzinâjumâ ar iepriekðçjâ gada lîmeni. Mâjsaimniecîbâm izsniegto kredîtu atli-
kums pieauga par 58.5%, bet îpatsvars apstrâdes rûpniecîbâ, tirdzniecîbâ un sabiedrisko,
sociâlo un individuâlo pakalpojumu sektorâ bija attiecîgi 13%, 12% un 11%.

6. FINANÐU INFRASTRUKTÛRA

6.1. Maksâjumu sistçmas

Latvijas Banka, veicot sistçmiskâ riska novçrtçjumu, izmanto trîs indikatorus:
1) sistçmu îpatsvaru attiecîgo maksâjumu segmentâ; 2) koncentrâcijas râdîtâju,
kas ir piecu lielâko dalîbnieku îpatsvars sistçmâ, un 3) norçíina efekta râdîtâju.

Sistçmiskâ riska novçrtçðanas pirmo indikatoru raksturo SAMS un EKS îpatsvars attie-
cîgi starpbanku maksâjumos un neliela apjoma klientu maksâjumos latos.

2007. gada 2. pusgadâ SAMS apgrozîjuma îpatsvara râdîtâji (sk. 63. un 64. att.) salî-
dzinâjumâ ar iepriekðçjâ gada atbilstoðo periodu pieauga. SAMS apstrâdâto starpbanku
maksâjumu skaits bija 95.9% (44.1 tûkst.) un apjoms – 98.6% (45.0 mljrd. latu) no
starpbanku kredîta pârvedumiem latos. Ðâds SAMS nozîmîguma kâpums (iepriekðçjâ
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gada atbilstoðajâ periodâ – attiecîgi 80.7% un 74.8%) starpbanku maksâjumu tirgû
galvenokârt skaidrojams ar sistçmâ apstrâdâto maksâjumu skaita (17.0 tûkst. jeb 15.8%)
un apjoma (25.3 mljrd. latu jeb 91.7%) bûtisko pieaugumu. Pârçjo daïu veidoja Latvijas
banku savstarpçjie kredîta pârvedumi, izmantojot korespondentattiecîbas.

Savukârt EKS îpatsvara râdîtâji samazinâjâs. 2007. gada 2. pusgadâ EKS apstrâdâti
74.4% (15.5 milj.) un 67.4% (6.6 mljrd. latu) no neliela apjoma latos veiktajiem klientu
kredîtu pârvedumiem starp bankâm. Atlikuðo daïu veidoja atseviðíu Latvijas banku
savstarpçjie bruto norçíini par klientu kredîta pârvedumiem. Salîdzinâjumâ ar
2006. gada 2. pusgadu EKS apstrâdâto maksâjumu skaits un apjoms pieauga attiecîgi
par 1.3 milj. jeb 9.0% un 859.3 milj. latu jeb 15.1%.

Sistçmiskâ riska novçrtçðanas otrais indikators ir SAMS un EKS koncentrâcijas râdîtâji.

Salîdzinâjumâ ar iepriekðçjâ gada atbilstoðo periodu 2007. gada 2. pusgadâ SAMS
skaita koncentrâcijas râdîtâjs pieauga lîdz 70.6% (87.9 tûkst.; sk. 65. att.). To lielâkoties
ietekmçja klientu maksâjumu skaita pieaugums par 7.2 tûkst. jeb 11.5% un îpaði –
piecu lielâko dalîbnieku aktivitâtes. SAMS apjoma koncentrâcijas râdîtâjs palielinâjâs
no 72.8% (20.1 mljrd. latu) 2006. gada 2. pusgadâ lîdz 79.2% (41.8 mljrd. latu)
2007. gada 2. pusgadâ. Piecu lielâko sistçmas dalîbnieku kopçjais maksâjumu apjoms
pieauga 2.1 reizi (par 21.8 mljrd. latu), savukârt pârçjo banku maksâjumu apjoms –
par 46.7% (par 3.5 mljrd. latu).

Novçrtçjot liela apjoma sistçmu, tiek analizçti apjoma koncentrâcijas râdîtâji. SAMS
galvenokârt ir starpbanku maksâjumu sistçma, kas papildus piedâvâ iespçju apstrâdât arî
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steidzamos vai liela apjoma klientu maksâjumus. 2007. gada 2. pusgadâ abu ðo maksâjumu
veidu savstarpçjâ proporcija skaita ziòâ bija 38.6% (44.1 tûkst. starpbanku maksâjumu)
un 61.4% (70.2 tûkst. klientu maksâjumu) un apjoma ziòâ attiecîgi 88.6% (45.0 mljrd.
latu) un 11.4% (5.8 mljrd. latu).

2007. gada 2. pusgadâ, salîdzinot pakârtotos koncentrâcijas râdîtâjus – starpbanku mak-
sâjumu un klientu maksâjumu apjoma koncentrâcijas râdîtâjus (sk. 66. att.) –, klientu
maksâjumu apjoma koncentrâcijas râdîtâjs nedaudz (par 2.6%) pârsniedza banku mak-
sâjumu apjoma koncentrâcijas râdîtâju. Kopð 2005. gada 1. pusgada klientu maksâjumu
apjoma koncentrâcijas râdîtâjs nedaudz pârsniedz 80% (2007. gada 2. pusgadâ – 81.3%).

Salîdzinâjumâ ar 2006. gada 2. pusgadu starpbanku maksâjumi pieauga par 10.1 tûkst.
jeb 29.6% skaita ziòâ un par 24.6 mljrd. latu jeb 2.2 reizes apjoma ziòâ. Klientu maksâjumu
skaits pieauga par 7.2 tûkst. jeb 11.5% un apjoms – par 687.1 milj. latu jeb 13.5%.

EKS maksâjumu skaita koncentrâcijas râdîtâjs (76.6%) salîdzinâjumâ ar 2007. gada
1. pusgadu (77.0%) un 2006. gada 2. pusgadu (76.1%) gandrîz nemainîjâs (pârmaiòas
nepârsniedza 1 procentu punktu; sk. 67. att.). EKS maksâjumu apjoma koncentrâcija
2007. gada 2. pusgadâ pieauga lîdz 75.7% (par 859.3 milj. latu), jo piecu lielâko sistçmas
dalîbnieku apstrâdâto maksâjumu apjoms pieauga straujâk (par 9.8%) nekâ pârçjo
dalîbnieku maksâjumi (par 6.4%).

EKS norçíini notiek divos ciklos, t.i., divas reizes dienâ. 2007. gada 2. pusgadâ EKS
pirmajâ norçíinu ciklâ tika apstrâdâti 65.2% no visiem dienas maksâjumiem un attiecîgi
55.3% no abos norçíinu ciklos apstrâdâto maksâjumu apjoma. Ðajâ periodâ pirmajâ
norçíinu ciklâ tika apstrâdâti 10.1 milj. maksâjumu 3.6 mljrd. latu apjomâ un otrajâ
norçíinu ciklâ – 5.4 milj. maksâjumu 2.9 mljrd. latu apjomâ.

EKS ir neliela apjoma maksâjumu sistçma, kurâ tiek apstrâdâts liels skaits maksâjumu,
tâpçc to galvenokârt raksturo maksâjumu skaita râdîtâji. Tâdçjâdi sîkâk tiek vçrtçti
abu ciklu maksâjumu skaita koncentrâcijas râdîtâji (sk. 68. att.) – pirmajâ norçíinu
ciklâ 2007. gada 2. pusgadâ tas bija par 3.8 procentu punktiem augstâks nekâ otrajâ
ciklâ (attiecîgi 79.1% un 75.3%). Kopumâ abu norçíinu ciklu koncentrâcijas râdîtâjiem
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ir tendence izlîdzinâties. Lielâ mçrâ to ietekmç fakts, ka abus koncentrâcijas râdîtâjus
2007. gadâ galvenokârt veidoja vienas un tâs paðas piecas lielâkâs maksâtâja bankas,
kâ arî tas, ka visas bankas aktîvâk izmantoja otro norçíinu ciklu. Salîdzinâjumâ ar
2006. gada 2. pusgadu abos EKS norçíinu ciklos bija vçrojams pieaugums – pirmajâ
norçíinu ciklâ kopçjais maksâjumu skaits pieauga par 6.8% un apjoms – par 10.4%,
savukârt otrâ norçíinu cikla apgrozîjums pieauga attiecîgi par 13.2% un 21.5%.

Sistçmiskâ riska novçrtçðanas treðais indikators ir norçíinu efekta râdîtâjs. Arî 2007. ga-
da 2. pusgadâ obligâto rezervju norma joprojâm izraisîja zemu SAMS norçíinu lîdzekïu
izmantoðanas efektivitâti, un EKS neto norçíina efekta râdîtâja pazeminâðanâs neie-
tekmçja sistçmiskâ riska iespçjamîbu, jo EKS neto pozîciju norçíina îpatsvars dalîb-
nieku kopçjâ norçíinu lîdzekïu apjomâ joprojâm bija neliels.

Paðreizçjâ sistçmas apgrozîjumâ SAMS norçíinu lîdzekïu izmantoðanas efektivitâti
raksturo norçíiniem izmantoto lîdzekïu îpatsvars kontu atlikumos. Finanðu tirgus no-
rçíiniem latos tiek izmantoti banku norçíinu konti Latvijas Bankâ. Attiecîgais efekti-
vitâtes râdîtâjs tiek aprçíinâts, attiecinot banku nosûtîtos maksâjumus SAMS pret banku
vidçjiem kontu atlikumiem Latvijas Bankâ. Ðo kontu mçneðu vidçjos atlikumus
ietekmçja Latvijas Bankas noteiktâ obligâto rezervju prasîbu norma, kas 2007. gadâ
nemainîjâs (8%). Kredîtiestâþu maksâjumu apjoms SAMS 2007. gada 2. pusgadâ pie-
auga par 28.6%, savukârt vidçjais kontu atlikums Latvijas Bankâ – par 17.4%. Tâdçjâdi
sistçmas norçíinu lîdzekïu izmantoðanas efektivitâte nedaudz palielinâjâs – no 24.8%
2007. gada 1. pusgadâ lîdz 27.1% 2007. gada 2. pusgadâ (sk. 69. att.).

EKS norçíinu lîdzekïu izmantoðanas efektivitâti raksturo neto norçíina efekta râdîtâjs,
t.i., sistçmas dalîbnieku neto debeta pozîciju apjoma attiecîba pret kopçjo sistçmas
apgrozîjumu. 2007. gada 2. pusgadâ EKS pirmâ un otrâ norçíinu cikla neto norçíina
efekta râdîtâjs bija attiecîgi 18.6% un 17.0% (sk. 70. att.). Salîdzinâjumâ ar 2006. gada
2. pusgadu otrâ norçíinu cikla neto norçíina efekta râdîtâjs samazinâjâs par 2.6 procentu
punktiem. To noteica visu banku aktîvâka otrâ norçíinu cikla izmantoðana. Maksâjumu
apjoms otrajâ norçíinu ciklâ pieauga straujâk (par 21.5%) nekâ norçíina pozîciju ap-
joms (par 11.6%).
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Kopumâ abu norçíinu ciklu neto norçíina efekta râdîtâji salîdzinâjumâ ar citu ES
valstu râdîtâjiem ir zemâki. Tomçr, tâ kâ EKS dalîbnieku neto debeta pozîciju apjoms
salîdzinâjumâ ar atlikumiem Latvijas Bankas kontos bija neliels (vidçji 0.4%), zemais
neto norçíina efekts neradîja papildu norçíinu lîdzekïu nepiecieðamîbu sistçmâ.

Detalizçtai SAMS norçíinu lîdzekïu izmantoðanas efektivitâtes novçrtçðanai izmantots
Suomen Pankki – Finlands Bank izstrâdâtais maksâjumu un norçíinu sistçmu simulators
BoF-PSS2. Vçrtçjot SAMS norçíinu lîdzekïu izmantoðanas efektivitâti, papildus tika
izmantoti tâdi indikatori kâ nepiecieðamo norçíinu lîdzekïu vçrtçjums un mezglpunktu
riska pakâpes râdîtâjs.

2007. gadâ veikts pçtîjums par banku minimâli nepiecieðamajiem norçíinu lîdzekïiem
ar esoðajiem maksâjumu apjomiem, kâ arî prognozçts, kâds bûtu mazâkais norçíinu
lîdzekïu apjoms, lai efektîvi nodroðinâtu dienas maksâjumu veikðanu. Veicot norçíinu
datu simulâciju, t.i., kontu atlikumu pârmaiòu analîzi par trijiem obligâto rezervju
prasîbu izpildes periodiem no 2007. gada 25. jûnija lîdz 21. septembrim, secinâts, ka
augstâkâ nepiecieðamo norçíinu lîdzekïu robeþa (upper bound), ar kuru bankas spçtu
nodroðinât maksâjumu izpildi nekavçjoties, bûtu vidçji 10.6% no esoðajiem norçíinu
lîdzekïiem SAMS. Ðâds rezultâts papildina jau aplûkoto norçíinu lîdzekïu izmantoðanas
efektivitâti tikai nosûtîto maksâjumu gadîjumâ. Turpretî zemâkâ nepiecieðamo norçíinu
lîdzekïu robeþa (lower bound), lai spçtu izpildît maksâjumus lîdz norçíinu dienas
beigâm, izmantojot SAMS esoðos maksâjumu apstrâdes un norçíinu optimizâcijas
pasâkumus (maksâjumu atbloíçðanu (gridlock resolution) un maksâjumu prioritâtes
maiòu), vidçji bûtu 4.5% no esoðajiem norçíinu lîdzekïiem SAMS (sk. 71. att.).

Papildus novçrtçta katra atseviðía SAMS dalîbnieka ietekme uz pârçjiem sistçmas
dalîbniekiem, ja pieejamie norçíinu lîdzekïi tiktu samazinâti lîdz augstâkajai vai
zemâkajai to robeþai. Kopumâ secinâts, ka ar esoðajiem norçíinu lîdzekïu apjomiem
sistçmiskâ riska iespçjamîba ir minimâla, bet, samazinot dalîbnieku norçíinu lîdzekïus,
vislielâko ietekmi uz pârçjiem sistçmas dalîbniekiem radîtu dalîbnieks ar lielâko mezgl-
punkta riska pakâpi (node risk), t.i., vislielâko nosûtîto un saòemto maksâjumu attiecîbu
pret visas sistçmas nosûtîto un saòemto maksâjuma apjomu. Triju sistçmas dalîbnieku
mezglpunkta riska pakâpes kopsumma izpçtes periodâ pârsniedza 60%, bet pârçjo da-
lîbnieku riska pakâpes îpatsvars bija minimâls (sk. 72. att.).
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2007. gadâ Latvijas Banka pârraudzîbas ietvaros lîdzîgi kâ citâm neliela apjoma
sistçmâm veica VAS "Latvijas Pasts" (tâlâk tekstâ – Latvijas Pasts) PNS un ar to
saistîtâs infrastruktûras nozîmîbas novçrtçðanu, izmantojot ECB "Neliela apjoma
eiro maksâjumu sistçmu pârraudzîbas standartus" (tâlâk tekstâ – Pârraudzîbas
standarti).

Atbilstoði Pârraudzîbas standartiem Latvijas Banka vçrtçja PNS trijâs riska grupâs:
1) tirgus risks – vçrtçjot attiecîgo maksâjumu pakalpojumu tirgus niðu; 2) finanðu risks –
nosakot maksâjumu îpatsvaru reâlâ laika bruto norçíinu sistçmâ un 3) norçíinu risks –
vçrtçjot maksâjumu pakalpojumu norçíinu procedûru.

Vçrtçjot PNS niðu neliela apjoma maksâjumu tirgû, vçrtçta tâs loma skaidrâs naudas
darîjumos un latos veikto klientu kredîta pârvedumu skaitâ (sk. 73. att.). Attîstoties Latvijas
bankâm, kopð 2000. gada PNS îpatsvars pakâpeniski mazinâjâs, un 2006. gada 2. pus-
gadâ latos veiktie skaidrâs naudas darîjumi veidoja 24.8% no kopçjâ skaidrâs naudas
iemaksu un izmaksu skaita (Latvijas Bankas, Latvijas banku un Latvijas Pasta dati) un
klientu kredîta pârvedumi – 21.4%. Savukârt attiecîgo maksâðanas lîdzekïu apjoma îpat-
svars bija bûtiski mazâks – 4.2% un 0.8% no kopçjâ apstrâdâto maksâjumu apjoma.

Latvijas Pasta lomu Latvijas maksâjumu sistçmâ noteica arî to Latvijas Pasta filiâïu
skaits, kurâs bija iespçjams veikt maksâjumus. 2006. gada beigâs bija 979 Latvijas
Pasta filiâles, kas veidoja 60.6% no kopçjâ klientu maksâjumu apkalpoðanas vietu
skaita Latvijâ, t.i., Latvijas banku filiâïu un Latvijas Pasta filiâïu kopskaita. Ievçrojamais
Latvijas Pasta filiâïu tîkls bija pamatnosacîjums tam, ka arî Latvijas Pasts bija viens
no Valsts sociâlâs apdroðinâðanas aìentûras valsts pasûtîjumu izpildîtâjiem, nodro-
ðinot valsts sociâlo pabalstu un pensiju izmaksas.

Latvijas Pasta apstrâdâto maksâjumu skaits 2006. gada 2. pusgadâ nepârsniedza 25%,
un pçc Pârraudzîbas standartu kritçrijiem PNS tirgus niðu nevar vçrtçt kâ ievçrojamu.
Tomçr gan skaidrâs naudas darîjumu, gan bezskaidrâs naudas maksâjumu skaita îpat-
svars 2006. gada 2. pusgadâ vçl arvien pârsniedza 20%, kas norâdîja uz attiecîgo pasta
pakalpojumu nozîmîbu Latvijas maksâjumu sistçmâ.

Arî Latvijas Pasta filiâïu tîkla îpatsvars (60.6%) liecinâja, ka Latvijas Pasta nodroði-
nâtâ infrastruktûra bija samçrâ grûti aizstâjama un bija vçrtçjama kâ ievçrojama. Visu
Latvijas banku filiâïu tîkls bija mazâk nozîmîgs salîdzinâjumâ ar Latvijas Pasta kâ
vienas iestâdes nodroðinâto maksâjumu apkalpoðanas vietu tîklu.
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Maksâjumu pakalpojumu finanðu risku parasti nosaka, salîdzinot attiecîgâs neliela
apjoma maksâjumu sistçmas apstrâdâto maksâjumu apjomu ar reâlâ laika bruto norçíinu
sistçmas maksâjumu apjomu. Novçrtçjot PNS îpatsvaru (sk. 74. att.), PNS apjoma
râdîtâjâ iekïauti visi klientu maksâðanas lîdzekïi, izòemot skaidrâs naudas iemaksas
un izmaksas, jo abas sistçmas – PNS un Latvijas reâlâ laika bruto norçíinu sistçma
SAMS – apstrâdâ bezskaidrâs naudas maksâðanas lîdzekïus. 2006. gada 2. pusgadâ
PNS îpatsvars SAMS apgrozîjumâ jeb t.s. finanðu riska apjoms bija 2.4%.

Ðâds finanðu riska apjoms netiek vçrtçts kâ sistçmiski nozîmîgs, jo nepârsniedz Pâr-
raudzîbas standartos noteikto 10% neliela apjoma maksâjumu sistçmas îpatsvaru reâlâ
laika bruto norçíinu sistçmâ. Vienlaikus Latvijas Pasta maksâjumu finanðu riska râdîtâja
apjoms parâdîja, ka Latvijas Pasts neapkalpoja liela apjoma maksâjumus un PNS ap-
strâdâja tikai neliela apjoma klientu maksâjumus.

Parasti neliela apjoma neto norçíinu sistçmu norçíina efekts tiek vçrtçts sistçmiskâ
jeb t.s. domino efekta riska kontekstâ. PNS nav neto norçíinu sistçma, t.i., Latvijas
Pasts neveica savas sistçmas klientu savstarpçjo saistîbu mijieskaitu, bet norçíinu
veica par katru maksâjumu atseviðíi. Tâdçjâdi PNS maksâjumu pakalpojumi tika vçrtçti,
analizçjot esoðâs bruto norçíina iespçjas.

2006. gadâ Latvijas Pastâ varçja uzsâkt maksâjumus, kuru saòçmçjs var bût gan citas
pasta nodaïas klients, gan bankas konta turçtâjs. Latvijas Pastam, veicot bezskaidrâs
naudas maksâjumus, bija saistoði Latvijas Bankas "Kredîta pârvedumu noteikumi".
"Kredîta pârvedumu noteikumu" 1.3. punkts nosaka, ka Latvijas Pasta filiâles, kas
iesaistîtas kredîta pârvedumu veikðanâ, tiek uzskatîtas par atseviðíâm iestâdçm. Tâ-
dçjâdi maksâjumu starp Latvijas Pasta filiâlçm var uzskatît par starpiestâþu maksâjumu,
un tâ izpildes nosacîjumi ir tâdi paði kâ citiem starpiestâþu maksâjumiem, piemçram,
klientu starpbanku maksâjumiem.

To Latvijas Pasta klientu maksâjumu norçíini, kuru saòçmçji bija citas Latvijas Pasta
filiâles klienti, tika veikti PNS. Norçíini veikti Latvijas Pasta klientu kontos. 2006. gada
beigâs klientu – gan rezidentu, gan nerezidentu – kontu skaits bija 178.3 tûkst. ar
kopçjo kredîta atlikumu 14.5 milj. latu (sk. 75. att.).
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To Latvijas Pasta klientu maksâjumu norçíini, kuru saòçmçji bija kâdas Latvijas bankas
klienti, 2006. gadâ tika veikts, izmantojot Latvijas Pasta kontu vienâ no Latvijas ban-
kâm. Ja norçíinos tiek izmantoti vienas iestâdes aktîvi, ðâdiem aktîviem jâbût ar zemu
kredîta un likviditâtes risku.

Latvijas Pasta klientu maksâjumi, kuru saòçmçjs atrodas citâ valstî, kâ arî iekðzemes
maksâjumi ârvalstu valûtâs 2006. gadâ tika veikti atbilstoði vispârpieòemtajai pasta
iestâþu praksei. Latvijas Pasts klientu starpvalstu norçíinos izmantoja vairâkas iespçjas:
Latvijas Pasta kontu kâdâ no Latvijas bankâm, Eurogiro sistçmu, Western Union sistçmu
vai pasta iestâþu savstarpçjos korespondentkontus. Ðâdas vairâkas iespçjas pârrobeþu
maksâjumos mazinâja norçíinu riska iespçju.

Atbilstoði trijâm aplûkotajâm risku grupâm 2006. gadâ:
1) PNS maksâjumu îpatsvars ne skaita, ne apjoma ziòâ neveidoja Pârraudzîbas standar-
tos noteikto ievçrojamas sistçmas lîmeni, tomçr transakciju skaita îpatsvars bija ïoti
tuvs attiecîgajam robeþlielumam. Ievçrojamâs infrastruktûras dçï Latvijas Pasta maksâ-
jumu pakalpojumus var vçrtçt kâ vâji aizstâjamus;
2) norçíinu apjoms salîdzinâjumâ ar reâlâ laika bruto norçíinu sistçmu bija neliels un
netika uzskatîts par finanðu risku avotu;
3) izmantoto norçíinu principa (viena iestâde iekðzemes maksâjumiem) dçï norçíinu
procedûru Latvijas Banka rekomendçja novçrtçt papildus.

Atbilstoði Pârraudzîbas standartiem PNS nebija sistçmiski ievçrojama neliela apjoma
maksâjumu sistçma. Tomçr novçrtçjums ïauj secinât, ka PNS 2006. gadâ bija svarîga
nacionâlâs maksâjumu sistçmas sastâvdaïa un Latvijas Banka aicinâja Latvijas Pastu
veikt paðnovçrtçjumu atbilstoði Starptautisko norçíinu bankas publicçtajiem "Sistçmiski
nozîmîgu maksâjumu sistçmu pamatprincipiem" (tâlâk tekstâ – Pamatprincipi). Apzinot
un novçrtçjot pasta maksâjumu pakalpojumus atbilstoði Pamatprincipiem, bûtu iespç-
jams uzlabot ðos pakalpojumus saskaòâ ar labâko starptautisko praksi un tâdçjâdi
mazinât riskus Latvijas maksâjumu sistçmâ kopumâ.

6.2. Vçrtspapîru norçíinu sistçmas

Latvijâ darbojoðâs vçrtspapîru norçíinu sistçmas nodroðinâjuðas raitu maksâjumu
sistçmu darbîbu. 2007. gadâ vçrtspapîru norçíinu sistçmu darbîbas aktivitâte turpinâja
palielinâties, pieaugot gan apstrâdâto uzdevumu skaitam, gan arî apjomam.

Droða un efektîva finanðu tirgus infrastruktûra ir viens no finanðu sistçmas stabilitâtes
priekðnosacîjumiem. Lîdzâs regulçtâ tirgus organizçtâjam finanðu tirgus infrastruktûra
ietver maksâjumu un vçrtspapîru norçíinu sistçmas. Latvijas Bankas interesçs ir veicinât
ne tikai maksâjumu sistçmu, bet arî to vçrtspapîru norçíinu sistçmu raitu darbîbu,
kuras nozîmîgas Latvijas finanðu sistçmas stabilitâtei. Ðo sistçmu bûtiskâkâ iezîme,
kas jâòem vçrâ, novçrtçjot to ietekmi uz finanðu stabilitâti, ir sistçmiskâ riska draudu
izraisîðanas iespçjamîba. Raita maksâjumu un vçrtspapîru norçíinu sistçmu darbîba
svarîga, îstenojot centrâlâs bankas monetâro politiku.

Nozîmîga daïa maksâjumu veikta saistîbâ ar vçrtspapîru norçíiniem. Problçmas vçrts-
papîru norçíinu sistçmâs var kavçt maksâjumu sistçmu darbîbu un apgrûtinât centrâlâs
bankas monetârâs politikas îstenoðanu. Novçrtçjot vçrtspapîru norçíinu sistçmu nozîmî-
gumu, jâòem vçrâ, vai operacionâlâs un tehniskâs problçmas sistçmâ var radît finanðu
tirgus dalîbniekiem vçrtspapîru piegâdes vai likviditâtes problçmas vai arî individuâlâ
tirgus dalîbnieka maksâjumu un vçrtspapîru piegâdes problçmas norçíinu sistçmâ var
ietekmçt citus tirgus dalîbniekus. Lai novçrtçtu norçíinu sistçmu nozîmîgumu, jâòem
vçrâ vairâki kritçriji, piemçram, darîjumu skaits un apjoms, nodibinâto saikòu skaits
un veids u.c. Latvijâ par nozîmîgâm atzîstamas abas darbojoðâs vçrtspapîru norçíinu
sistçmas: DENOS un VNS.

LCD ir Latvijâ vienîgais centrâlais vçrtspapîru depozitârijs, kas grâmato un uzskaita
publiskajâ apgrozîbâ izlaistos finanðu instrumentus, nodroðina finanðu instrumentu un
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naudas norçíinus par darîjumiem, kas noslçgti ar ðiem finanðu instrumentiem, kâ arî
veic vçrtspapîru norçíinu apkalpoðanu. Lai nodroðinâtu pârrobeþu vçrtspapîru
norçíinus Baltijas valstîs, LCD nodibinâtas saiknes ar Lietuvas un Igaunijas centrâ-
lajiem depozitârijiem. 2007. gadâ LCD ieviesa DVP procedûru vçrtspapîru norçíinos
starp Baltijas valstu centrâlajiem depozitârijiem, piedâvâjot veikt ne tikai FOP, bet arî
DVP norçíinus visu triju Baltijas valstu vçrtspapîru tirgos gan par darîjumiem, kas
noslçgti fondu birþâ, gan ârpusbirþas tirgû. VNS ir vçrtspapîru norçíinu sistçma, kuras
darbîbu nodroðina Latvijas Banka un kurâ var glabât un uzskaitît valsts parâda
vçrtspapîrus un privâtos parâda vçrtspapîrus, kuri izmantojami kâ nodroðinâjums
Latvijas Bankas monetârajâs operâcijâs. Starp LCD un VNS izveidota saikne, no-
droðinot FOP uz un no VNS.

Latvijas maksâjumu un vçrtspapîru norçíinu infrastruktûra sniedz iespçju vçrtspapîru
tirgus dalîbniekiem mazinât tos riskus, ar kuriem parasti asociçjas vçrtspapîru un
maksâjumu norçíini un darîjumi, kuros iesaistîti vçrtspapîri. Saiknes starp norçíinu
un maksâjumu sistçmâm ïauj automatizçt darîjumu apstrâdi un samazinât vai novçrst
ar vçrtspapîru norçíiniem saistîtos riskus. Savukârt norçíinu sistçmu darbîbas regu-
latîvie noteikumi un instrukcijas ïauj sistçmu operatoriem atbilstoði vadît atlikuðos
riskus.

Vçrtspapîru norçíinu sistçmu dalîbnieku var pakïaut kredîtriskam, ja norçíinus veic
ar kâdu nosacîjumu, piemçram, iespçju atcelt darîjumu, iestâjoties kâdam notikumam
nâkotnç. Taèu saskaòâ ar LCD un VNS noteikumiem vçrtspapîru pârvedums ir neat-
saucams un galîgs ar brîdi, kad saòçmçja vçrtspapîru konts tiek kreditçts. Vçrtspapîru
norçíini reâlajâ laikâ un ar tûlîtçju norçíinu galîgumu norobeþo vçrtspapîru saòçmçju
no ðâda riska. Kredîtriska nozîme vairâk var izpausties divpusçjos darîjumos, kur notiek
gan vçrtspapîru, gan arî naudas darîjums, un kur abâm pusçm ir pienâkumi, kas tâm
jâpilda. Kredîtrisks izpauþas, ja viena puse pilnîbâ izpildîjusi savas finanðu saistîbas
un nav saòçmusi pretî saistîbu izpildi no otras puses. Ðis risks vçrtspapîru darîjumiem
tiek novçrsts, Latvijas Bankai nodroðinot LCD maksâjuma rîkojumu apstrâdi saskaòâ
ar sadarbîbas lîgumu vçrtspapîru DVP darîjumu naudas norçíinu nodroðinâðanai, kas
noslçgts starp Latvijas Banku, LCD un attiecîgo tirgus dalîbnieku. Lai nodroðinâtu
vçrtspapîru un naudas norçíinu vienlaicîgumu, LCD pçc dalîbnieka ziòojuma
saòemðanas bloíç norçíiniem nepiecieðamo vçrtspapîru daudzumu dalîbnieka kontâ
LCD un dod rîkojumu Latvijas Bankai naudas pârskaitîðanai no LCD dalîbnieka, pie
kura pircçjam atvçrts vçrtspapîru konts, LCD dalîbnieka kontâ. Saòemot no Latvijas
Bankas apstiprinâjumu par naudas pârskaitîðanu, LCD nekavçjoties veic bloíçto vçrts-
papîru pârskaitîðanu vçrtspapîru pircçjam.

Lai izpildîtu dienas saistîbas, tirgus dalîbniekiem nepiecieðama atbilstoða likviditâte,
t.i., nauda vai vçrtspapîri. Vçrtspapîru trûkums no dalîbnieku puses var bût iemesls
norçíinu aizkavçðanai vai dalîbnieka vçrtspapîru pârveduma uzdevuma atteikumam.
Ðâda veida likviditâtes risks no Latvijas Bankas puses tiek samazinâts, piedâvâjot
bankâm izmantot dienas pârsnieguma limitu nepiecieðamâs likviditâtes îslaicîgai no-
droðinâðanai naudas norçíinos bezprocentu aizdevumu veidâ. Tâ kâ visas Latvijâ
darbojoðâs bankas piedalâs VNS, tâm ir iespçja attiecîgâs norçíinu dienas laikâ izmantot
bankas norçíinu naudas konta debeta atlikumu limita robeþâs, kas nodroðinâts ar
vçrtspapîriem bankas kontâ VNS.

Operacionâlie faktori (tehnikas nepareiza darbîba vai cilvçku pieïautâs kïûdas) var
ietekmçt konfidencialitâti, vçrtspapîru uzdevumu izpildi un informâcijas pieejamîbu,
tâdçjâdi tâlâk negatîvi ietekmçjot likviditâtes risku vai kredîtrisku. Operacionâlâ riska
mazinâðana un sistçmu raitas darbîbas nodroðinâðana ir viena no galvenajâm finanðu
stabilitâtes funkcijâm, pârraugot norçíinu sistçmu darbîbu. Vçrtspapîru norçíinu sistç-
mu operatori, pilnveidojot norçíinu sistçmu darbîbu, veikuði operacionâlâ riska mazinâ-
ðanas pasâkumus un izstrâdâjuði darbîbas nepârtrauktîbas plânus, lai izvairîtos no iespç-
jamiem sistçmu darbîbas pârtraukumiem un âtri tos novçrstu. Ðâdi darbîbas nepârtrauk-
tîbas plâni izstrâdâti gan VNS, gan DENOS. Tos papildina ar regulâriem sistçmu darbî-
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bas nepârtrauktîbas testiem. Lai uzsvçrtu darbîbas nepârtrauktîbas plâna nozîmîgumu,
2007. gadâ Finanðu instrumentu tirgus likums papildinâts ar 92.1 pantu par LCD dar-
bîbas nepârtrauktîbu, tieði norâdot ðâda plâna nepiecieðamîbu. Atrunâts arî veicamais
pasâkumu kopums gadîjumam, ja LCD nevar pildît Finanðu instrumentu tirgus likumâ
noteiktâs funkcijas.

Uzticamu un iepriekð paredzamu vçrtspapîru norçíinu sistçmu darbîbu nosaka likumi
un noteikumi, kas jâievçro, veicot vçrtspapîru pârvedumus. Nenoteiktîba un juridiskâ
regulçjuma trûkums var bût pamatâ likviditâtes vai kredîtriska draudiem, piemçram,
negaidîtai likuma normas interpretâcijai. Uz vçrtspapîru norçíinu jomu attiecinâmi
vairâki speciâlie likumi, kas jâòem vçrâ, organizçjot vçrtspapîru norçíinu sistçmu
darbîbu un veicot vçrtspapîru darîjumus.

 Finanðu instrumentu tirgus likums regulç finanðu instrumentu publisko apgrozîbu un
nosaka finanðu instrumentu tirgus dalîbnieku tiesîbas un pienâkumus. Likums deleìç
LCD tiesîbas izstrâdât noteikumus, un tajos izvirzîtâs prasîbas jâievçro tâ dalîbniekiem
un emitentiem, kuru finanðu instrumenti grâmatoti LCD, kâ arî ieguldîjumu brokeru
sabiedrîbâm un kredîtiestâdçm, kas veic ðâdu instrumentu turçðanu.

 Likums "Par norçíinu galîgumu maksâjumu un finanðu instrumentu norçíinu
sistçmâs" ierobeþo riskus un mazina traucçjumus, ko norçíinu sistçmai varçtu radît
maksâtnespçjas procedûru sâkðana pret kâdu no sistçmas dalîbniekiem, nosaka pârve-
duma rîkojumu galîgumu un neatsaucamîbu norçíinu sistçmâs, kâ arî sistçmu uzturçtâja
(LCD un Latvijas Bankas) norçíinu sistçmu noteikumos iekïaujamo informâciju.

 Finanðu nodroðinâjuma likums regulç finanðu nodroðinâjuma sniegðanas, pieòem-
ðanas un izmantoðanas kârtîbu, kâ arî nodroðina lîdzçju – finanðu nodroðinâjuma lîgumu
subjektu – tiesîbu aizsardzîbu, ja tiek veikts lîdzçja likvidâcijas process vai
maksâtnespçjas procesa pasâkumi.

Lai nodroðinâtu vçrtspapîru norçíinu sistçmu darbîbas statistisko datu uzskaiti pçc
vienotiem principiem, ECB izstrâdâjusi vçrtspapîru norçíinu sistçmu statistikas
vadlînijas (Settlement Systems Statistics – Guidance Notes) un pârskatu sniegðanas
shçmas (Settlement System Statistics – Reporting Scheme). Gan LCD, gan Latvijas
Banka sagatavo statistiskos datus, òemot vçrâ minçtâs vadlînijas. 2007. gada novembrî
ECB sâka publicçt norçíinu statistikas tabulas ECB Statistisko datu noliktavâ (Statis-
tical Data Warehouse; sk. ECB interneta lapâ http://sdw.ecb.europa.eu).

LCD grâmatotas visas publiskajâ apgrozîbâ izlaistâs vçrtspapîru emisijas (t.sk.
vçrtspapîri, ko glabâ VNS). Apkopojot grâmatoto vçrtspapîru apjomu pçc to sâkotnçjâs
grâmatoðanas avota, kopçjâ vçrtspapîru atlikumâ ietverti arî vçrtspapîri, kas grâmatoti
citos depozitârijos, ar kuriem LCD nodibinâtas saiknes, un kas tikuði glabâti LCD.

Vçrtspapîru kopçjais atlikums LCD 2007. gada beigâs salîdzinâjumâ ar 2006. gadu
bija nedaudz lielâks un sasniedza 1.8 mljrd. latu (t.sk. LCD grâmatotie vçrtspapîri –
97%, no citiem depozitârijiem pârvesto vçrtspapîru atlikums – 3%; sk. 76. att.). LCD
izveidotas divpusçjâs saiknes ar Lietuvas un Igaunijas centrâlajiem depozitârijiem, kâ
arî vienpusçjâ saikne ar Euroclear Bank, kas ïauj ðajos depozitârijos reìistrçtos
vçrtspapîrus glabât LCD.
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Statistiskie dati ïauj vçrtçt LCD grâmatoto un no citiem depozitârijiem pârvesto vçrts-
papîru izvietojumu (sk. 77. att.). LCD izveidotâs saiknes ar Igaunijas un Lietuvas
centrâlajiem depozitârijiem, kâ arî Latvijas Bankas VNS dod iespçju tirgus dalîbniekiem
glabât vçrtspapîrus ârpus DENOS. No kopçjâ vçrtspapîru apjoma 2007. gada beigâs
77% vçrtspapîru glabâja LCD dalîbnieki, bet 23% glabâti citâs vçrtspapîru norçíinu
sistçmâs. Nozîmîgs glabâto parâda vçrtspapîru atlikuma îpatsvars citâs vçrtspapîru
norçíinu sistçmâs saistîts ar LCD dalîbnieku – banku – vçlmi piedalîties Latvijas
Bankas monetârajâs operâcijâs, pârvedot vçrtspapîrus uz VNS.

Apkopotâ vçrtspapîru norçíinu sistçmu statistika liecina, ka vçrtspapîru norçíinu sistç-
mu darbîbas aktivitâte 2007. gadâ palielinâjâs. To râda gan pieauguðais apstrâdâto
uzdevumu skaits, gan arî apjoms (sk. 78. un 79. att.).

Vçrtspapîru norçíinu sistçmu apstrâdâto uzdevumu koncentrâcija tâpat kâ iepriekðçjos
periodos VNS bija lielâka apjoma ziòâ un DENOS – skaita ziòâ. LCD apstrâdâto
uzdevumu skaits palielinâjies lîdz 81.1 tûkst. (VNS – 1.9 tûkst.). Savukârt apstrâdâto
uzdevumu apjoms VNS sasniedza 10.5 mljrd. latu, bet LCD apjoms pieauga lîdz
2.5 mljrd. latu. VNS apstrâdâto uzdevumu apjoma nozîmîgo kâpumu tieði ietekmçjuðas
Latvijas Bankas monetârâs politikas instrumentu pârmaiòas. Turklât, VNS dalîbniekiem
efektîvâk pârvaldot vçrtspapîru kontu atlikumus, pieauga arî vçrtspapîru pârvedumu
apjoms starp VNS un LCD.
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DENOS darbîbas apjoma nozîmîgu kâpumu 2007. gadâ galvenokârt ietekmçja iegul-
dîtâju intereses pieaugums par ieguldîjumu fondu apliecîbu iegâdi, kas veicinâja arî
19 jaunu ieguldîjumu sabiedrîbu fondu emisiju reìistrâciju LCD un FOP darîjumos
apstrâdâto uzdevumu skaita un apjoma nozîmîgu kâpumu.
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TAUTSAIMNIECÎBAS STARPSEKTORU BILANCES ANALÎZE

Latvijas tautsaimniecîbas izaugsmes temps pçdçjos gados bijis ïoti straujð. Lai gan
ðâda attîstîba nodroðina samçrâ âtru ienâkumu izlîdzinâðanu, tâ saistîta arî ar makro-
ekonomisko risku pieaugumu. Tiem pçdçjâ laikâ gan iekðzemes, gan ârvalstu institûcijas
un investori pievçrsuði lielu uzmanîbu. Latvijas tautsaimniecîbas attîstîba, kuras lîdz-
ðinçjais virzîtâjspçks bija ïoti straujð iekðzemes pieprasîjums, ir nesabalansçta. Par to
liecina augstâ inflâcija, liels tekoðâ konta deficîts un ârvalstu parâda lîmenis. Ðî nesa-
balansçtîba raksturo esoðo makroekonomisko situâciju, taèu tâ neatklâj potenciâlo
nesabalansçtîbu atseviðíos tautsaimniecîbas sektoros – valdîbas, finanðu, uzòçmumu
un mâjsaimniecîbu sektorâ. Lai atklâtu nesabalansçtîbu sektoros, vairâkas valstis arvien
plaðâk lieto samçrâ jaunu pieeju – t.s. tautsaimniecîbas sektoru bilanèu analîzi (tâlâk
tekstâ – bilanèu analîze).

Atðíirîbâ no tradicionâlâs makroekonomikas analîzes, kas galvenokârt balstâs uz resursu
plûsmu analîzi (piemçram, maksâjumu bilances tekoðais konts un valsts budþets), bilan-
èu analîzç uzsver tautsaimniecîbas sektoru bilances stâvokli. Abas pieejas ir savstarpçji
saistîtas, jo, pirmkârt, bilances atlikumu starpîba divos datumos atkarîga no plûsmâm
periodâ starp tiem; otrkârt, noteikta aktîvu un pasîvu struktûra var izraisît ievçrojamas
resursu plûsmas. Tâdçjâdi bilanèu analîze ir svarîgs papildinâjums tradicionâlajai ana-
lîzei. Tâs mçríis ir novçrtçt katra sektora ievainojamîbu un to, vai problçmas vienâ
sektorâ var izraisît negatîvas sekas citos sektoros. Ðâdu analîzi nevar veikt, balstoties
uz tautsaimniecîbas kopçjo bilanci, jo, konsolidçjot sektoru bilances, tiek izslçgti sektoru
iekðzemes savstarpçjie parâdi, atstâjot tikai iekðzemes tautsaimniecîbas prasîbas un
saistîbas pret pârçjo pasauli.

Tabulâ atspoguïota Latvijas starpnozaru matrica, kas ietver iekðzemes starpsektoru
saistîbas un prasîbas, kâ arî sektoru saistîbas un prasîbas pret ârvalstîm. Tiek apkopoti
nacionâlo kontu, banku un centrâlâs bankas bilanèu, starptautisko investîciju bilances
un valsts parâda pârskata dati. Katra sektora parâdi citiem sektoriem (debitora pozîcijas)
parâdîti rindâs, bet prasîbas pret citiem sektoriem (kreditoru pozîcijas) – vertikâlajâs
ailçs. Katra rinda atspoguïo attiecîgâ sektora finanðu pasîvu struktûru un katra vertikâlâ
aile – atbilstoðo aktîvu struktûru jeb ieguldîjumus citos sektoros.

Lielâkâs prasîbas (170.7% no IKP) un saistîbas (160.5% no IKP) Latvijâ 2007. gada
beigâs bija kredîtiestâdçm. Ðo prasîbu lielâko daïu veido rezidentu uzòçmumiem un
mâjsaimniecîbâm izsniegtie kredîti (kopâ 106.2% no IKP). Savukârt kredîtiestâþu
saistîbu lielâko daïu (114.1% no IKP) veido saistîbas pret ârvalstîm, kas atspoguïo
nozîmîgu Latvijas banku atkarîbu no ârvalstu, t.sk. mâtesbanku, aizdevumiem. Arî
Latvijas uzòçmumiem bija ievçrojamas saistîbas pret ârvalstîm (35.7% no IKP). Ko-
pumâ Latvijas tautsaimniecîbas parâds ârvalstîm bija ïoti liels – 156.3% no IKP.

LATVIJAS TAUTSAIMNIECÎBAS STARPNOZARU MATRICA 2007. GADA BEIGÂS
(% no IKP)

Latvijas Banka x 1.5 12.6 0 0 0.3 14.4

Valdîbas sektors 0 x 3.9 0.5 0 6.2 10.6

Kredîtiestâdes 0.1 5.0 x 13.8 27.5 114.1 160.5

Nefinanðu privâtais
sektors kopâ 0 0 106.2 x x 35.7 141.9

    Uzòçmumi 0 0 53.1 x x 35.7 88.8

    Mâjsaimniecîbas 0 0 53.1 x x x 53.1

Ârçjais sektors 24.9 0.5 48.0 26.9 x x 100.3

AKTÎVI KOPÂ 25.0 7.0 170.7 41.2 27.5 156.3 x

Valsts sektors Finanðu
privâtais sektors

Nefinanðu
privâtais sektors

Ârçjais
sektors

Pasîvi
kopâ

Latvijas Banka Valdîba Kredîtiestâdes Uzòçmumi Mâjsaimniecîbas Nerezidenti
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Ðâds starpnozaru skatîjums sniedz vispârçju priekðstatu par sektoru savstarpçjâm pra-
sîbâm un saistîbâm. Lai dziïâk izvçrtçtu finanðu apstâkïus un tautsaimniecîbas sektoru
ievainojamîbu, aktîvus un pasîvus dala atkarîbâ no termiòa (îstermiòa vai ilgtermiòa)
un valûtas (nacionâlâ vai ârvalstu).

Pastâv kredîtiestâþu aktîvu un pasîvu ievçrojama termiòu nesabalansçtîba (sk. 80. att.),
jo pasîvi lielâkoties ir îstermiòa, bet aktîvi – ilgtermiòa. Termiòu nesabalansçtîba ap-
rçíinâta kâ aktîvu ar termiòu lîdz 1 gadam un pasîvu ar termiòu lîdz 1 gadam starpîba.
Tas râda, ka ilgtermiòa ieguldîjumus daïçji finansç ar îstermiòâ piesaistîtiem lîdzekïiem.
Ðâdâ situâcijâ piesaistîtie îstermiòa resursi bieþi jâpârfinansç, pretçjâ gadîjumâ ðo lî-
dzekïu atmaksâðana var radît problçmas. Tomçr tâ ir kredîtiestâþu darbîbas bûtîba –
transformçt piesaistîtos îstermiòa finanðu lîdzekïus ilgtermiòa aizdevumos, un ðâda
nesabalansçtîba raksturîga arî citu valstu kredîtiestâdçm.

Latvijas finanðu sektora îpatnîba ir nozîmîga aktîvu un pasîvu ârvalstu valûtâ termiòu
nesabalansçtîba, t.i., Latvijas finanðu sektora îstermiòa aktîvi ârvalstu valûtâ ir ievçro-
jami mazâki nekâ îstermiòa pasîvi ârvalstu valûtâ (sk. 81. att.), jo aktîvos dominç eiro
izsniegtie ilgtermiòa kredîti, ko veicinâjuðas zemâkas procentu likmes eiro ðâdiem
kredîtiem. Savukârt banku piesaistîto ârvalstu valûtu finansçjumâ dominç îstermiòa
resursi. Ðâda aktîvu un pasîvu ârvalstu valûtâs termiòu nesabalansçtîba bankâm var
radît problçmas pat tad, ja to pasîvi ârvalstu valûtâs sakrît ar aktîviem ârvalstu valûtâ.
Strauja îstermiòa resursu, îpaði pieprasîjuma noguldîjumu, aizplûðana var izraisît
likviditâtes problçmas.

Papildu uzmanîba jâpievçrð Latvijas mâjsaimniecîbu joprojâm augoðajai aktîvu un
pasîvu termiòu nesabalansçtîbai. Mâjsaimniecîbâm arvien vairâk aizòemoties, palielinâs
to ilgtermiòa saistîbas, savukârt, neveidojot papildu uzkrâjumus, ilgtermiòa finanðu
aktîvi ir ievçrojami mazâki nekâ saistîbas.

Izmantojot bilanèu analîzi, redzams, ka Latvijas uzòçmumu un mâjsaimniecîbu sektoru
aktîvu un pasîvu valûtu struktûra nav sabalansçtas (sk. 82. att.), jo mâjsaimniecîbas un
uzòçmumi galvenokârt aizòemas eiro zemâku procentu likmju dçï, bet to ienâkumi
lielâkoties ir latos. Neliela daïa uzòçmumu ierobeþo savu ârvalstu valûtas risku ar
atvasinâtajiem instrumentiem (piemçram, mijmaiòas darîjumiem vai nâkotnes da-
rîjumiem). Eksporta uzòçmumu ienâkumi gan ir ârvalstu valûtâ, taèu ðo uzòçmumu
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îpatsvars banku kredîtportfelî ir neliels. Lai gan banku aktîvi un pasîvi ârvalstu valûtâ
ir sabalansçti, ievçrojot FKTK noteiktos ierobeþojumus atklâtajâm valûtas pozîcijâm,
klientiem (uzòçmumi un mâjsaimniecîbas) aktîvu un pasîvu valûtas nesabalansçtîba
var radît problçmas, atmaksâjot aizdevumus. Tâpçc klientu maksâtspçjas problçmas
var izraisît finanðu problçmas arî bankâm. Valûtu nesabalansçtîbas pieaugums ietekmçja
eiro izsniegto kredîtu dominances pieaugumu banku aktîvos. Tomçr banku atklâtâs
pozîcijas gada laikâ bûtiski nepalielinâjâs.

Minçtâs nesabalansçtîbas var ilgt gadiem, neizraisot problçmas. Piemçram, banku aktîvu
un pasîvu termiòu vai valûtas nesabalansçtîba nerada problçmas, kamçr bankas turpina
no citâm bankâm saòemt finansçjumu noguldîjumu vai aizòçmumu veidâ. Tomçr ne-
gatîva ðoka gadîjumâ, piemçram, nozîmîgi pasliktinoties tirdzniecîbas nosacîjumiem
vai krasi mainoties ârvalstu investoru skatîjumam uz Latviju, termiòa vai valûtas ne-
sabalansçtîba palielina finanðu vai cita sektora likviditâtes vai pat maksâtspçjas risku,
un tas saasina tautsaimniecîbas problçmas. Tautsaimniecîbas spçja pârvarçt daþâdu
veidu ðokus atkarîga ne tikai no tâs kopçjâs bilances aktîvu un pasîvu struktûras, bet
arî no atseviðío sektoru bilanèu struktûras. To uzskatâmi parâdîja Âzijas finanðu krîze,
kurâ atklâjâs, ka atseviðíu tautsaimniecîbas sektoru bilanèu nesabalansçtîba ir tikpat
nozîmîgs risks kâ maksâjumu bilances tekoðâ konta vai valsts budþeta deficîts. Âzijas
valstîs uzòçmumu finansiâlâs situâcijas strauja pasliktinâðanâs izraisîja pçkðòu ârvalstu
kapitâla aizplûdi un valûtas kursa ðoku. Tâpçc uzòçmumu bilances problçmas ne tikai
slikto kredîtu veidâ atspoguïojâs finanðu sektorâ, bet krîzes laikâ arî ievçrojami pieauga.

Tautsaimniecîbas bilances analîze neatspoguïo tautsaimniecîbas vai kâda tâs sektora
reâlo ekonomisko stâvokli, bet tikai râda to makroekonomisko neaizsargâtîbu. Infor-
mâcija par sektoru bilanci ir îpaði noderîga, ja tâ laikus pieejama, tâdçjâdi sniedzot
iespçju politikas îstenotâjiem identificçt un mazinât riskus, pirms tie pâraug finansiâlâs
problçmâs. Bilances analîze dod iespçju pievçrst uzmanîbu: 1) pârdomâtai parâdu pâr-
valdîðanai valsts sektorâ, lai saglabâtu tâ spçju pretoties negatîvam ekonomiskajam
ðokam; 2) politikai, kas rada stimulus privâtajam sektoram ierobeþot aktîvu un pasîvu
termiòu vai valûtu nesabalansçtîbu.

Òemot vçrâ Latvijas privâtâ sektora bilances nesabalansçtîbu, varçtu gaidît, ka kredi-
tçðanas pieauguma tempa mazinâðanâs palçninâs nesabalansçtîbas tâlâku pieaugumu.
Vairâki kreditçðanas ierobeþoðanas pasâkumi, kas paredzçti inflâcijas samazinâðanas
pasâkumu plânâ, jau devuði rezultâtus. Lai mazinâtu riskus privâtajâ sektorâ, îpaða
uzmanîba pievçrðama uzkrâjumu un ilgtermiòa resursu piesaistes mehânismu attîstîðanai
(privâtie uzkrâjumu fondi, ilgtermiòa obligâcijas, uzkrâjoðâ apdroðinâðana u.c.).
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