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IEVADS

Kop$ Latvijas neatkaribas atjaunoSanas viens no nozimigakajiem stratégiskajiem valsts
attistibas mérkiem bijis tuvinasanas starptautiskajam struktiram, t.sk. ari pilntiesigai
dalibai Eiropas Savieniba (ES). Lidz ar Latvijas pievienoSanos ES beidzas viens posms
ilgaja un sarezgitaja integracijas procesa, kas sakas 20. gs. 90. gadu vidi. Tomér tikai
ar pievienoSanas liguma parakstiSanu vien integracijas process nav pilniba noslédzies.
Saskana ar pasreizéjo ES pievieno$anas ligumu visam jaunajam dalibvalstim, t.sk. Lat-
vijai, iestaSanas ES nozimé ari pievienoSanos Ekonomikas un monetarajai savienibai
(EMS) un eiro ievieSanu. Lai to Istenotu, Latvijai biis jaizpilda vairaki nosacijumi (t.s.
Mastrihtas kritériji), kas attiecas galvenokart uz nominalajiem valsts attistibas radita-
jiem. Tapat ka sakotnéjais integracijas posms (tirdzniecibas liberalizé$ana ar ES valstim
Eiropas liguma ietvaros), ari nakamas integracijas fazes bitiski ietekmés valsts taut-
saimniecibu.

Latvija eiro ievieSanas sekas liela méra noteiks gan valsts makroekonomiska gataviba,
gan finansu un banku sistémas darbibas efektivitate. Latvijas makroekonomiska struk-
tira un finansu sistéma pédéjos 10 gados strauji un batiski mainijusies, un So gadu
attistibas pieredze liecina, ka valsts tautsaimnieciba spéjusi atri pielagoties aréjas vides
déjusi. Tomér, lai parliecinosi apgalvotu, ka arT noslédzosais ekonomiskas integracijas
posms Latvijai bils ekonomiski izdevigs, nepiecieSama vispusiga iesp&jamo eiro ievie-
$anas seku analize.

Pétijuma 1. nodala veikta eiro ievieSanas Latvija makroekonomiska analize, izvértéjot
gan iespéjamos ieguvumus, gan riskus. 2. nodala analizéta eiro ievieSanas iespéjama
ietekme uz Latvijas finanSu sektoru, un analizé izmantota eiro zonas valstu pieredze.

1. EIRO IEVIESANAS IETEKME UZ REALO SEKTORU

1999. gada saskana ar Mastrihtas liguma nosacijumiem EMS iestajas un vienoto vali-
tu - eiro — ieviesa 11 no 15 ES valstim. Griekija, kas 1999. gada neatbilda visiem
Mastrihtas kritérijiem, EMS tika uznemta 2001. gada. Vairakuma valstu brivpratiga
atteikS§anas no savas nacionalas valiitas par labu eiro liecina, ka eiro ievie$anai ir ne
vien politisks pamatojums, bet tas ir ari ekonomiski izdevigi. Tomér tris ES valstis —
Danija, Zviedrija un Lielbritanija — joprojam saglabajusas savu nacionalo valiitu. Lai
gan tikai Lielbritanija skaidri pazinojusi, ka nacionalas valiitas saglabasana saistita
galvenokart ar ekonomiskiem apsvérumiem, proti, ievieSot eiro, valsts vairak zaudés
neka iegis, So valstu riciba liecina, ka eiro ievieSana var radit ari vairakus tautsaim-
niecibas attistibas riskus.

Biezak minétie eiro ievieSanas ekonomiskie argumenti ir pilniga valiitu kursa svarstibu
izzuSana attieciba pret nozimigakajam partnervalstim (ja valsts intensivi tirgojas ar
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eiro zonas valstim), kas stimulé valsts aréjo tirdzniecibu, ka ari valitas riska izzuSana,
kas veicina procentu likmju kritumu un investiciju kapumu. Ka galvenais ar vienotas
Eiropas valitas ievieSanu saistitais risks tieck minéta Eiropas Centralas bankas (ECB)
istenotas vienotas monetaras politikas nepilniga atbilstiba valsts tautsaimniecibas at-
tistibas ciklam un ar to saistitas makroekonomiskas nestabilitates pastiprinaSanas, ja
attiecigas valsts tautsaimniecibas struktaira butiski atskiras no eiro zonas kopéjas struk-
tiras un valsts darbaspéka tirgus nav pietickami elastigs.

Ta ka eiro ievieSanas iespéjama pozitiva vai negativa ietekme Latviju skars tikai péc
iestaSanas EMS, par So efektu lielumu netiesi liecina esofo EMS valstu pieredzes
analize (tomér, ta ka §is valstis eiro izmanto ne vairak ka piecus gadus, iegaitie rezultati
nav uzskatami par pilnigiem). Vairaku Dienvideiropas valstu pieredze liecina, ka valsts
tuvoSanas dalibai EMS un eiro ievieSanai tieSam izraisa bitisku procentu likmju pa-
zeminasanos (sk. 1. tabulu). To, pirmkart, veicina prasiba izpildit Mastrihtas kritérijus,
kas paredz zemas inflacijas nodro$inaSanu valsti un zemu budzeta deficitu. Otrkart,
valstij iesaistoties Valiitas kursa mehanisma II (VKM II) un no ES atbildigajam insti-
ticijam sanemot apstiprinajumu par uznemsanu EMS, ziid procentu likmés ieklautais
valatas risks, tApéc naudas tirgus procentu likmes attiecigaja valsti gandriz izlidzinas
ar eiro zonas naudas tirgus procentu likmém.

1. tabula

ATSEVISKU EMS VALSTU NAUDAS TIRGUS PROCENTU LIKMJU UN EIRO ZONAS NAUDAS TIRGUS
PROCENTU LIKMJU STARPIBA
(procentu punktos; 1-3 gadus pirms eiro ievieSanas un eiro ievieSanas gada)

3 gadi 2 gadi 1 gads Eiro

ievieSanas gads

Spanija 2.73 1.24 0.51 -0.25
Portugale 2.46 1.53 0.51 -0.26
Griekija 6.47 5.33 1.81 0.11

Avots: Industrial and Financial Systems (IFS).

Eiro ievieSana un ar to saistitais procentu likmju kritums var bitiski veicinat investiciju
pieplidumu (Portugalé un Spanija arvalstu investiciju apjoms pieauga straujak neka
perioda pirms eiro ieviesanas), tomér Sis process nenotiek automatiski (Griekija péc
eiro ievieSanas investiciju apjoms butiski nepalielinajas; sk. 2. tabulu). Ari attieciba
uz eksportu Dienvideiropas valstu — EMS dalibniecu - pieredze liecina, ka eiro ievie-
Sana vien valsts eksporta kapuma tempu butiski neietekmé. To, pirmkart, var izskaidrot
ar saméra iso laika posmu kops§ eiro ievieSanas. Loti iesp&jams, ka valsts aréjas tirdz-
niecibas pozitivais efekts biis redzams péc vairakiem gadiem. Otrkart, jau pirms for-
malas eiro ievieSanas visu tagadéjo EMS valstu valiitu kursi bija savstarpéji ciesi sais-
titi pastavosa VKM ietvaros, tadéjadi valiitas kurss $ajas valstis bija relativi stabils jau
ilgi, veicinot eksporta attistibu vairakus gadus pirms $o valstu iestasanas EMS. Saja
gadijuma nav iemesla tilitéjam un straujam eksporta pieauguma tempa kapumam.



2. tabula

DAZU MAKROEKONOMISKO RADITAJU PARMAINAS ATSEVISKAS EMS VALSTIS PIRMS UN PEC EIRO
IEVIESANAS

(%)
Argjo tieso investiciju Eksporta apjoma
vidéjais gada pieaugums vidéjais gada pieaugums
3 gadus pirms 3 gadus péc 3 gadus pirms 3 gadus péc
eiro ievieSanas  eiro ievieSanas  eiro ievieSanas  eiro ievieSanas
Spanija 32 19.5 3.1 3.7
Portugale 8.6 16.0 7.8 4.6
Griekija* 6.1 5.5 0.1 -0.8

* Griekija — 2 gadus pirms un péc eiro ievieSanas.
Avots: IFS, valstu centralas bankas.

Nemot véra esoSo EMS valstu pieredzi, analizéjot iespéjamas eiro ievieSanas sekas
Latvija, galvena uzmaniba pievérsta valsts aréjai tirdzniecibai un potencialajai ietekmei
uz procentu likmém Latvija, ka ari novértéta varbiitiba, ka, atsakoties no neatkarigas
monetaras politikas isteno$anas un ievie$ot eiro, varétu pasliktinaties valsts makroeko-
nomiska stabilitate vai pieaugt ekonomisko satricinajumu skaits.

1.1. Ietekmes uz valsts aréjo tirdzniecibu novértéjums

Pirms iestaSanas EMS Latvija jamaina valiitas kursa piesaiste. Lidz §im pie SDR valttu
groza piesaistitais lats biis japiesaista eiro. Piesaisti SDR valiitu grozam pilniba attais-
nojusi Latvijas tautsaimniecibas struktiira, kurai raksturiga abu galveno pasaules va-
latu — ASV dolara un eiro — aktiva izmantoSana aréjas tirdzniecibas un finansu darfju-
mos. No otras puses, ari valiitas piesaiste ietekmé norékinos izmantoto valiitu struk-
tiru, tapéc lidz ar lata piesaisti eiro var gaidit parmainas Latvijas aréjas tirdzniecibas
norékinu valitu dalijuma.

Iespéjamas parmainas var novértét, izmantojot 3. tabulas datus par Latvijas aréjas
tirdzniecibas apgrozijuma attistibas tendencém valstu grupu un norékinu valatu dali-
juma. Eiro bloku (EUR) veido valstis, kuras 1999. gada eiro tika ieviests ka oficialais
maksasanas lidzeklis, un valstis, kuru nacionala valiita bija vai ir piesaistita eiro (eiro
bloka 1995. gada ietilpa valstis, kuru nacionala valita vélak tika aizstata ar eiro, un
valstis, kuru nacionalas valiitas kurss tika piesaistits kadai no §im vélak ar eiro aizsta-
tajam valatim). Saja grupa icklautas visas ES valstis, iznemot Zviedriju un Lielbri-
taniju, kuru nacionalajam valitam nav oficiali noteiktu svarstibu robezu. 1995. gada
taja ietilpa arl dazas ES kandidatvalstis (pieméram, Igaunija), kuru nacionala valiita
bija piesaistita Vacijas markai. ASV dolara bloka (USD) valstis ir NVS valstis, Zie-
melamerikas un Dienvidamerikas valstis un dazas ES kandidatvalstis (pieméram, Lietu-
va), kuru nacionala valiita nebija piesaistita kadai no Eiropas valstu valatam. Visbei-
dzot, nemot véra Lielbritanijas un Zviedrijas nozimi Latvijas aréja tirdznieciba, $is
valstis tika nosauktas attiecigi par Lielbritanijas sterlinu marcinas (GBP) un Zvied-
rijas kronas (SEK) bloku.
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3. tabula
LATVIJAS AREJAS TIRDZNIECIBAS APGROZIJUMS

(%)

Valstu bloks 1995 2003 (I-IX)
Apgrozijums Apgrozijums Apgrozijums Apgrozijums
valstu grupu  norékinu valitu valstu grupu  norékinu valiitu

dalijuma dalijuma dalijuma dalijuma

EUR 38 29 62 53

USD 42 48 16 27

GBP 7 2 7 4

SEK 7 7 8 3

LVL - 6 - 6

Pargjas 6 8 7 7

Avots: Latvijas Republikas Centralas statistikas parvaldes dati.

Tabula redzams, ka laika gaita Latvija pieaudzis eiro bloka nozimigums gan tapéc, ka
palielinajies EMS valstu ipatsvars kopéja Latvijas aréjas tirdzniecibas apgrozijuma,
gan tapéc, ka arvien vairak Centralas Eiropas un Austrumeiropas valstu nacionalo
valttu tiek piesaistits eiro. Pieaugot eiro bloka valstu ipatsvaram, attiecigi palielinas
ari eiro un tam ciesi piesaistito nacionalo valiitu nozime — 2003. gada $ajas valiitas
veikta vairak neka puse Latvijas aréjas tirdzniecibas darijumu. Tomér ari 2003. gada,
tapat ka visos iepriekséjos gados, saglabajas tendence, ka eiro ipatsvars norékinu valatu
struktiira aptuveni par 10 procentu punktiem atpaliek no eiro bloka valstu ipatsvara
kopéja Latvijas ar¢jas tirdzniecibas apgrozijuma. Tas liecina, ka darijumi pat ar eiro
bloka valstim bieZi notiek nevis eiro, bet citas valatas (pieméram, latos vai ASV dola-
ros). Turpretim ASV dolara nozime Latvijas aréjas tirdzniecibas darfjumos paslaik ir
daudz svarigaka neka kopiga ASV dolara bloka valstu loma. Tas liecina, ka ASV dolars
ir visbiezak izmantota valiita gadijumos, kad par norékinu valiitu netiek lietots lats vai
attiecigds Latvijas tirdzniecibas partnervalsts nacionala valata.

Latvijas virziba uz dalibu EMS $o situaciju mainis. Piesaistot latu eiro, butiski samazi-
nasies valiitas risks darfjumiem, par kuriem norékini tiks veikti $aja valata, tapéc var
paredzet, ka eiro veikto darijumu ipatsvars izmantoto valiitu struktira palielinasies.
Pat péc vispiesardzigakajam prognozém eiro ipatsvars pieaugs lidz limenim, kas atbilst
eiro bloka valstu ipatsvaram Latvijas aréjas tirdzniecibas apgrozijuma. Tomér loti ie-
spéjams, ka, arvien vairak tuvojoties laikam, kad eiro tiks ieviests Latvija, pasreizéja
ASV dolara vieta eiro tiks lietots ka valiita, ko izmanto gadijuma, kad norékini nenotiek
iesaistito tirdzniecibas partnervalstu nacionalajas valitas. Tadéjadi eiro ipatsvars no-
rékinu valatu strukttira var pieaugt no pasreizé€jiem 50% lidz 70% vai pat vairak, ja arl
lidzsinéjas ASV dolara bloka valstis (pieméram, Krievija) aréjas tirdzniecibas norékinos
saks aktivi izmantot eiro. ASV dolara ipatsvars norékinos attiecigi samazinasies, un
gaidams, ka lidz ar eiro ievieSanu Latvija ASV dolara nozime neparsniegs 10-15% no
aréjas tirdzniecibas apgrozijuma, kas atbilst aptuvenam ASV dolara bloka valstu nozi-
migumam Latvijas aréja tirdznieciba.



Latvijai iestajoties EMS, lats tiks piesaistits eiro, tapéc bitiski samazinasies lata un
eiro kursa svarstibas. Vienlaikus iespéjams lata kursa attieciba pret ASV dolaru svar-
stibu pieaugums. Kops lats piesaistits SDR valiitu grozam, lata kursa svarstibas attie-
ciba pret jebkuru no groza ietilpstosajam valiitam (t.sk. eiro un ASV dolaru) bijusas
mazakas neka $o valiitu savstarpéjas svarstibas (sk. 1. att.). Piesaistot latu eiro, lata
kursa svarstibas attieciba pret paréjam valiitam bas tiesi atkarigas no $o valtitu kursa
parmainam attieciba pret eiro. Attéla redzams, ka eiro kursa svarstibas attieciba pret
paréjam nozimigakajam pasaules valiitam (t.sk. ASV dolaru) atseviskos periodos var
novirzities no vidéja kursa pat par 25%.

1. attéls

VALUTAS KURSA SVARSTIBAS » 25
(1994.-2002. gada; standartnovirze absolitaja
izteiksmé; %)

RS YAV
USD/EUR s W \ / \\ // /\/\/ \\ s
— LVL/EUR \/ \/\¢ M WW Y

— LVL/USD 0
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Avots: Latvijas Bankas dati.

No 1994. gada lidz 2002. gadam lata un eiro kursa svarstibu vidéja standartnovirze
(faktiska un vidéja kursa starpiba vidéji perioda) veidoja 8.2%, lata un ASV dolara
kursa svarstibu vidéja standartnovirze bija 5.7%, bet eiro un ASV dolara kursa svarstibu
vidéja standartnovirze — 13.9%. Pienemot, ka $adas eiro un ASV dolara kursa sav-
starpéjas svarstibas saglabasies ari nakotné, var secinat, ka, piesaistot latu eiro, lata
un eiro kursa svarstibas izzudis pavisam, bet Latvijas eksportétajiem uz ASV dolara
bloka valstim biis jasaskaras ar valiitas kursu svarstibu pieaugumu vidéji par 8.2%.

Regresiju, kas novérté Latvijas eksporta plismu elastibu attieciba pret valiitas kursu
svarstibam, rezultati sniegti 4. tabula. Izmantojot iegtitos eksporta elastibas raditajus,
var aptuveni novértét eiro ievieSanas efekta, kas rodas, ziidot lata kursa svarstibam
attieciba pret eiro, bet pieaugot eiro kursa svarstibam attieciba pret ASV dolaru, ie-
tekmi uz Latvijas eksportu. Saskana ar Siem aprékiniem eiro ievieSanas gadijuma Lat-
vijas eksporta apjoms uz eiro bloka valstim (t.i., uz visam ES valstim, iznemot Lielbri-
taniju un Zviedriju') bas par 1.1% lielaks, bet eksports uz ASV dolara bloka valstim
(galvenokart NVS) — aptuveni par 4% mazaks salidzinajuma ar hipotétisko scenariju,
ja Latvija saglabatu lata piesaisti SDR valiitu grozam. Tacu, nemot véra to, ka eiro
bloka valstu ipatsvars Latvijas precu eksporta kopapjoma daudzkart parsniedz ASV
dolara bloka valstu ipatsvaru (Sis parsvars vél vairak palielinasies lidz ar ES paplasi-
nasanos), pozitivais efekts parsniegs iespéjamos zaudéjumus.

Latvijas eksporta kapums uz eiro bloka valstim palielinas eksporta kopapjomu par
0.7%, bet mazaks eksporta pieaugums uz ASV doléra bloka valstim samazinas eksporta

! Lai gan Danija nav formali ieviesusi eiro, ta ir VKM II dalibniece, tapéc ari Daniju var uzskatit par eiro bloka valsti.
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kopapjomu par 0.4%. Tadéjadi eiro ievieSanas ilgtermina ietekme uz Latvijas eksportu
biis pozitiva un izpaudisies ka eksporta kopapjoma kapums par 0.3%. Turklat saskana
ar eksporta funkciju novértéjumiem nominala valitas kursa svarstibu izzuana sniegs
pozitivu efektu daudz isaka perioda neka negativa ietekme, ko var izraisit valiitas
kursu svarstibu amplitiidas pieaugums attieciba pret ASV dolaru. Ta, pieméram, divus
gadus péc eiro ievieSanas tirdzniecibas paplasinasanas ar eiro bloka valstim pozitivais
efekts paaugstinas eksporta kopapjomu aptuveni par 0.6%, bet negativais efekts sa-
sniegs aptuveni 0.1%, tadéjadi neto efekts bis pozitivs un vienlidzigs eksporta kopap-
joma kdpumam aptuveni par 0.5%. To uznémumu riciba, kuri turpinas tirgoties ar
ASV dolara bloka valstim, biis pietiekami ilgs laiks, lai mazinatu augoso valitas kursu
svarstibu radito iespéjamo negativo efektu. Turklat faktiskais negativais efekts saistiba
ar val@itas kursu svarstigumu var biit ari mazaks neka paslaik novértétais. Tas notiks
gadijuma, ja ari lidzSinéjas ASV dolara bloka valstis aréjas tirdzniecibas darijumos
saks aktivak izmantot eiro.

4. tabula

LATVIJAS PRECU EKSPORTA FUNKCIJU NOVERTEJUMS
(01.1995.-12.2002.)

Eksogénie mainigie Endogénais mainigais: Endogénais mainigais:
precu eksports uz ES precu eksports uz NVS

Koeficients t-statistika  p-vértiba Koeficients f-statistika — p-vértiba

Iepriekséja perioda eksporta

mainigais 0.428 5.273 0.000 0.845 17.207 0.000
IKP pieaugums

importétajvalstu grupa 1.586 3.304 0.002 0.215 2.092 0.039
Nominala valitas kursa

svarstigums -0.075 -2.964 0.004 -0.080 -1.440 0.086
Reala valatas kursa parmainas -0.289 -2.516 0.013
Konstante -10.741 -6.444 0.000

R? 0.918 0.904

Durbina—-Vatsona statistika 2.088 2.037

Izrietos$a ilgtermina nominala
valatas kursa svarstiguma
elastiba -0.13 -0.51

Eiro ievieSana Latvija pozitivi ietekmés aréjas tirdzniecibas darijumus. Pozitivais efekts
gan nebiis seviski liels, jo ari lidzSinéja valitas kursa rezima lata kursa svarstibas attie-
ciba pret eiro nav bijusas ipasi batiskas. Tapéc ieguvums no pilnigas lata kursa stabili-
tates attieciba pret eiro Latvija ir mazaks neka valstis ar brivi peldoSu valitas kursu.
Sie rezultati atbilst vairaku EMS valstu pieredzei — eiro ievie$ana vél negaranté talitéju
un bitisku eksporta apjoma pieaugumu.

Tomér, ka liecina to valstu pieredze, kuras valiitas Gnija piedalijusas saméra ilgi, vie-
notas val@itas ievieSana nenozimé tikai valiitas kursa svarstibu attieciba pret nozimigako
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tirdzniecibas partnervalstu valtitim izzu$anu. Péc esoSo valiitas uiniju valstu pieredzes,
lidz ar vienotas valiitas ievieSanu ne tikai samazinas ar valitas kursa svarstibu riska
novér$anu saistitie izdevumi, bet blitiski mainas ari visa ekonomiska vide, kura darbojas
valsts eksportétaji. Vairaku gadu vai pat gadu desmitu laika §is vides parmainas bitiski
ietekmé aréjas tirdzniecibas plismu valsti. Lai novértétu $a efekta iedarbibu, viens no
plasak izmantotajiem panémieniem pasaules praksé ir t.s. gravitates modelu izmanto-
$ana.

Saskana ar gravitates modelu analizi ekonomiskajos pétijumos tirdznieciba starp divam
atseviSkam valstim vai valstu grupam ir proporcionala $o valstu lielumam (ko nosaka
valstu iek§zemes kopprodukts (IKP)) un apgriezti proporcionala attdlumam starp Sim
valstim. Papildus Siem mainigajiem tirdzniecibu izskaidrojo$aja vienadojuma iesp&jams
ieklaut papildu mainigos, lai iegiitu precizaku koeficientu novértéjumu. Tadéjadi
visbiezak lietotajiem gravitates modeliem ir $ads veids:

ln(Tijr) =4+ ﬂlln(YiY/)z + ,len(Di/) + VCUijr + ,33X7z + uy [1],
kur: T, - argjas tirdzniecibas kopapjoms starp i un j valstim laika perioda ¢;
Y - attiecigas valsts IKP;

D; - attalums starp i un j valstim;

CUj, - binarais mainigais, kura vértiba ir 1, ja valstis i un j lieto vienotu valiitu, un
0 paréjos gadijumos;

X;;, — kontrolmainigo vektors, kas ietver mainigos (kopiga valoda, kopiga robeza, brivas
tirdzniecibas liguma eksistence, kolonialas saites starp valstim utt.);

u;, — visu paréjo faktoru ietekme.

Lai noteiktu vienotas valiitas ievieSanas efektu, gravitates modelu analizes galvenais
uzdevums ir y koeficienta vértibas noteikSana. Ja vértiba ir pozitiva un statistiski nozi-
miga, var apgalvot, ka vienotas valiitas ievieSana starp i un j valstim veicinas $o valstu
savstarpéjo tirdzniecibu. Tadéjadi, izmantojot lidzSin€jos pétijumos iegiito ykoeficienta
vértibu, var aptuveni aprékinat potencialos ieguvumus, ko Latvijai sniegtu daliba EMS
(papildus jau minétajiem efektiem, ko raditu valiitas kursa svarstibu mazinasanas).

Viens no nozimigakajiem pétijumiem par valiitas iinijas izveides ietekmi uz tirdzniecibu
ir E. Rouza (Andrew Rose) izveidotais gravitates modelis. Ar §2 modela palidzibu autors
analizgjis vairak neka 180 valstu datus perioda no 1970. gada lidz 1995. gadam. Analizes
rezultata autors secinajis, ka y koeficients [1] vienadojuma ir pozitivs, statistiski nozi-
migs un ta lielums ir aptuveni 1.2.(24) Sis koeficients liecina, ka valstu ar vienotu
valtitu savstarpéjas tirdzniecibas apjoms ir aptuveni tris reizes lielaks neka lidzigam
valstim ar savu nacionalo valatu.! Tomér $ads novértéjums iegiits, savstarpéji salidzinot
vairakas valstis, nevis valstis pirms un péc pievienosanas valiitas tinijai. Tapéc, papildinot
datu bazes un iegistot garakas statistisko datu laikrindas, tika veikts y koeficienta

'Ta ka [1] vienadojums izteikts, izmantojot logaritmus, interpretéjot y koeficientu, tas atbilstosi japarveido. Ta ka
exp(1.2) ~ 3.3, ykoeficienta vértiba 1.2 liecina par tirdzniecibas apjoma pieaugumu 3.3 reizes.
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novértéjums, izmantojot ne tikai starpvalstu salidzinajumu, bet ari laikrindu analizi.
Sadi iegitais ykoeficients bija mazaks, tomér joprojam statistiski nozimigs un veidoja
aptuveni 0.65.(9) Tadgjadi Sie novért&jumi liecina, ka, divam vai vairakam valstim iz-
mantojot vienotu valiitu, tirdzniecibas apjoms starp $im valstim pieaug aptuveni divas
reizes.!

Sie rezultati péc to publicésanas vairakkart parbauditi un novértéti, dazadi modificgjot
[1] vienadojumu. Triju gadu laika kops to publicésanas tapis vairak neka 20 citu pé-
tijumu, un kopa sniegts vairak neka 400 y koeficienta novértéjumu.(25) Vairakuma
gadijumu §is y koeficienta novértéjums ir statistiski nozimigs un pozitivs, tacu attieciba
uz novértéjuma lielumu vérojamas bitiskas atSkiribas. Vairaki autori norada, ka sa-
kotnéja analizé, novértéjot y koeficienta lielumu, nav ticis nemts véra tas, ka valatas
1inijas ietilpsto$as valstu grupas nav savstarpéji pilniba salidzinamas (pieméram, valstis,
kas veido valiitas {inijas Afrika, ievérojami atSkiras no paréjam valstim un ipasi - no
Eiropas valstim). Turklat [1] vienadojuma ieklautie mainigie nav savstarpéji pilnigi
neatkarigi - atbilstosi modela specifikacijai tirdzniecibas apjoms starp valstim atkarigs
no valstu IKP, vienlaikus valsts IKP atkarigs no aréjas tirdzniecibas apjoma. Tapéc
ieghitas y koeficienta vértibas var biit ievérojami parvértétas.

Nemot véra minéto, vairaki autori pétijumos centusies novérst sakotnéjas nepilnibas.
Viens no pétijumiem, kura ievéroti minétie faktori, liecina, ka y koeficienta lielums,
kas noteikts, korigéjot [1] vienadojuma neatkarigos mainigos, lai novérstu endogeni-
tates problému, ir ievérojami zemaks un sasniedz tikai aptuvem 0.4.(26) Turklat, apre-
kinos neietverot Afrikas valstis, $is novértéjums samazinas vél par 30% (lidz 0.26). Sis
y koeficients rada, ka vienotas valiitas ievieSana palielina tirdzniecibu starp valstim ar
vienotu valaitu aptuveni par tresdalu.?

Eiro ievieSanas ilgtermina efekts uz Latvijas tautsaimniecibu, izmantojot dazadas uz
empiriskajiem pétijumiem balstitas y koeficienta vértibas un nemot véra eiro zonas
ipatsvaru Latvijas argjas tirdzniecibas apgrozijuma, pienemot, ka ilgaka laika posma
eiro ieviesis visas jaunas ES valstis, redzams 5. tabula. Dazadi gravitates modelu no-
vértéjumi paredz, ka ilgaka laika posma eiro ievieSana butiski un pozitivi ietekmés
Latvijas aréjas tirdzniecibas attistibu. Turklat saskana ar pétijumiem (6) aréjas tirdz-
niecibas apgrozijuma attiecibas pret IKP pieaugums par 1 procentu punktu 20 gadu
ilga laika posma paaugstina valsts IKP aptuveni par 0.3%.

Izmantojot Sos novértéjumus, var aprékinat, ka eiro ievieSanas pozitivais efekts var
sasniegt 6-19% no IKP salidzinajuma ar gadijumu, ja Latvija tiek saglabata nacionala
valuta. Tomér jaatceras, ka Sie novértéjumi atspogulo ilgtermina tendences un §is IKP
picaugums izpaudisies vairaku gadu desmitu ilga perioda.

Lexp(0.65) ~ 1.9
2exp(0.26) ~ 1.3
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5. tabula
VALUTAS UNIJAS ILGTERMINA IETEKMES NOVERTEJUMS AR DAZADAM y KOEFICIENTA VERTIBAM

y koeficienta vértiba

0.65 0.4 0.26
Ilgtermina aréjas tirdzniecibas apgrozijuma
pieaugums (%) 577 31.0 18.7
IKP pieaugums (%) 19.2 10.3 6.2

1.2. Latvijas tautsaimniecibas atbilstibas eiro ievieSanai novértejums

Lai ieviestu vienoto valiitu, valstij jaizpilda vairaki ekonomiskie nosacijumi. Dala no
tiem attiecas uz valsts tautsaimniecibas nominalo konvergenci ar valstim, kas jau lieto
eiro, un tie formuléti Mastrihtas liguma. Tomér papildus $iem nosacijumiem, kuru
izpildi uzraudzis un kontrolés ES institiicijas, ir ari vairaki nosacijumi, kurus ES insti-
ticijas, nosakot katras valsts gatavibu dalibai EMS, formali nevértés, tomér to ievéro-
Sana ir tikpat bittiska ka Mastrihtas kritériju ievéro$ana, un to neievéroSanas gadiju-
ma Latvijas pievienosanas eiro zonai var apgriitinat ekonomisko izaugsmi.

Viens no Latvijas tautsaimniecibas lielakajiem iespéjamiem riskiem saistiba ar eiro
ievieSanu ir ari kopigas ECB istenotas monetaras politikas lémumu parnemsana. Ta
ka ECB monetara politika tiek veidota, pamatojoties tikai uz visas eiro zonas, nevis
atseviSku tas valstu ekonomisko attistibu, gadijuma, ja Latvijas tautsaimniecibas iz-
augsmes tendences ievérojami atskirsies no eiro zonas vidéjas attistibas tendencém,
iespéjams, ka kopiga monetara politika ne vienmér pilniba atbildis Latvijas tautsaim-
niecibas faktiskajam stavoklim. Ta, pieméram, ja Latvijas tautsaimnieciba vai nu
strukturalu iemeslu, vai aréju satricinajumu dél ilglaicigi attistisies 1énak neka vaira-
kums eiro zona ietilpstoSo valstu, ECB istenota monetara politika bas Latvijas eko-
nomiskajiem apstakliem neadekvati stingra, tadéjadi kavéjot tautsaimniecibas atve-
seloSanos. No otras puses, ja Latvijas tautsaimniecibas izaugsmes temps ievérojami
parsniegs eiro zonas valstu vidéjo limeni, ECB istenota monetara politika biis neadek-
vati ekspansiva, radot bazas par inflacijas tempa pieaugumu Latvija. Tadéjadi, Latvija
ieviesot eiro, ECB istenota vienotad monetara politika pastiprinas ekonomiskas izaug-
smes tempa svarstibas, ja starp Latvijas un paréjo eiro zonas valstu tautsaimniecibam
ilglaicigi pastavés ievérojamas strukturalas atskiribas, t.i., Latvija tiks paklauta
biezakiem asimetriskajiem Sokiem.

Lai izvairitos no So asimetrisko $oku nelabvéligas ietekmes, Latvijas tautsaimniecibai,
pirms ieviest eiro, jabiit pietickami stipri integrétai ar paréjam eiro zonas valstim.
Saja gadijuma ievérojami samazinas iespéja, ka Latvijas ekonomiska attistiba varétu
butiski atskirties no paréjo eiro zonas valstu tautsaimniecibu izaugsmes. Tomeér, ja §is
atSkiribas pastav, nozimigs priek$nosacijums pirms eiro ievieSanas Latvija ir elastigs
darbaspéka tirgus, kas saméra atri spéj pielagoties aréjas vides parmainam. Tadgjadi,
pastavot elastigam darbaspéka tirgum, asimetrisko Soku iespéjamais negativais efekts

12



bitiski samazinas un valsts tautsaimnieciba no vienotas valitas ievieSanas necie§ pat
tad, ja ir nepilniga strukturala konvergence.

1.2.1. Iespéjamo asimetrisko Soku rasanas novértejums

Vienkarsako strukturalas konvergences novértéjumu var veikt, salidzinot dazadu valstu
tautsaimniecibas nozaru struktiru. 6. tabula sniegta IKP struktiira galveno tautsaim-
niecibas nozaru dalijuma Latvija un vairakas pasreizéjas eiro zonas valstis, un $is da-
lijums, ka ari strukturalas parmainas pédéjo gadu laika salidzinatas ar EMS vidéjiem
raditajiem. Saskana ar t.s. optimalas valiitas telpas (optimum currency area) teoriju
valstij ir lielakas izredzes giit labumu no kadas citas valsts vai valstu grupas valiitas
ievieSanas, ja §is valsts un attiecigas valsts vai valstu grupas IKP struktira ir péc ie-
spéjas lidziga.(15, 18, 20)

6. tabula
IKP STRUKTURA TAUTSAIMNIECIBAS NOZARU DALIJUMA (%)

Latvija Griekija Portugale Spanija EMS (1999)
1996 2002 1996 2001 1994 2001 1994 2001 vid. min. maks.
Lauksaimnieciba,
mednieciba un
mezsaimnieciba 8.1 4.7 9.1 7.0 5.5 3.6 4.7 34 2.9 0.8 8.9
Ripnieciba 267 186 159 137 230 21.0 21.8 199 232 152 3238
Bivnieciba 4.8 6.1 6.5 77 6.1 7.6 7.3 8.7 5.5 4.2 7.9
Tirdznieciba;
transports,

glabaSana un sakari 338 35.6 27.6 297 249 237 271 276 213 177 283
FinanSu starpnieciba;

operacijas ar

nekustamo ipaSumu,

noma un cita

komercdarbiba 90 157 219 220 173 184 185 20.0 26.1 179 38.6

Citi pakalpojumi 176 193 191 199 232 256 206 203 21.0 170 239

Avots: OECD valstu datu baze, Latvijas Republikas Centralas statistikas parvaldes dati.

Tadgjadi, lai gan Latvijas IKP struktiira butiski atSkiras no EMS valstu vidéja raditaja,
$is atSkiribas tomér ir tikpat lielas ka tajas valstis, kuras jau paslaik tiek lietots eiro.
Ta, pieméram, relativi lielais lauksaimniecibas ipatsvars Latvijas IKP struktiira liecina,
ka jebkur§ ekonomiskais satricinajums, kas skars §o nozari, Latvijas tautsaimniecibu
ietekmés vairak neka vidéji EMS valstu tautsaimniecibu, tapéc var rasties bazas, ka
kopiga ECB istenota monetara politika var nebit efektiva cina ar §adiem satricinaju-
miem. Griekija §is nozares ipatsvars ir vél augstaks, tomér Griekija veiksmigi darbojas
eiro zona. Pretéji lauksaimniecibas sektord novérotajam riipnieciskais sektors Latvija
ir mazak nozimigs salidzindjuma ar EMS vidéjiem raditajiem, tapéc, ja ECB reagétu
uz ekonomiskajiem satricindjumiem $aja sektora, Latvija monetaras politikas reakcija
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varétu biit spécigaka, neka tas biitu nepiecieSams. Tomér ari $aja gadijuma atskiribas
starp Latviju un EMS vidéjo raditaju nav lielakas par jau esoSo dalibvalstu atskiri-
bam. Latvija salidzinajuma ar vidéjo EMS valstu limeni ekonomiskie Soki, kas skar
ripniecibas sektoru, ir mazak nozimigi, bet tirdznieciba, ka ari transporta, glabasanas
un sakaru nozare vairak paklautas dazadu asimetrisko Soku rasanas riskam. Tacu §is
atSkiribas starp Latvijas un jau esoSo eiro zonas valstu tautsaimniecibas struktiiru tomér
nav tik lielas, lai vienota Eiropas monetara politika, kas Latvija tiks istenota péc eiro
ievieSanas, varétu nopietni apdraudét tautsaimniecibas vienmérigu izaugsmi.

Aplikota tautsaimniecibas nozaru struktiira tomér ir parak vispariga, jo taja ieklautas
gan tadas nozares, kuru razota produkcija ir starptautiski tirgojama un kuras tapéc
paklautas ari argjiem satricinadjumiem, gan nozares, kuru izaugsme lielakoties atkariga
no iek§zemes patérina (galvenokart dazadas pakalpojumu nozares). Tomér pieredze
liecina, ka, istenojot vienotu monetaro politiku, iek§zemes pieprasijums visas valstis
ar vienotu valiitu attistitas visai lidzigi, tapéc galvena uzmaniba, analizéjot asimetrisko
Soku iespéjas, japievérs nozarém, kuru izaugsme atkariga no aréja pieprasijuma (gal-
venokart riipnieciskas razosanas joma). Latvijas un vairaku eiro zonas valstu rapnie-
cibas struktiira salidzinata 7. tabula.

Tadgjadi Latvija salidzinajuma gan ar Vaciju un Franciju (valstis, kuras tiek uzskatitas
par tam EMS valstim, kuru ekonomiska attistiba lield méra nosaka ECB istenotas
politikas virzibu), gan Spaniju, Portugali un Griekiju (valstim, kuram galvenokart
japielagojas ECB monetarajai politikai) nozimigaka ir partikas produktu un dzérienu,
ka ari koksnes, koka un korka izstradajumu razosana. Tadéjadi jebkurs aréjais $o nozaru
satricindjums (pieméram, aréja pieprasijuma parmainas) Latviju ietekmés vairak neka
paréjas EMS valstis. No otras puses, kimisko vielu, to izstradajumu un kimisko Skiedru,
gatavo metalizstradajumu, iznemot masinas un iekartas, ka ari citu transportlidzeklu
razoSana Latvija ir mazak nozimiga, tapéc jebkur§ So nozaru aréjais satricinajums
Latvijas tautsaimniecibu neietekmés tik loti ka citas EMS valstis.

Analiz€jot Latvijas tautsaimniecibas konvergences pakapi, janem véra ari tas, ka, strikti
vértéjot jau esosas eiro zonas valstis, vairaki autori secindjusi: nevar noteikti apgalvot,
ka tas pilniba atbilst visiem optimalas valiitas telpas teorija minétajiem nosacijumiem,
jo ari So valstu ekonomiska struktiira batiski atskiras.(5, 8) Tadéjadi pat pilniga kon-
vergences pakape ar vienu vai vairakam vadoSajam eiro zonas valstim vél negaranté
to, ka, valstij iestajoties valiitas inija, tas tautsaimniecibas reakcija uz ECB istenoto
monetaro politiku vienmér biis pozitiva.

Si analize uzrada aréjiem asimetriskajiem Sokiem visvairak paklautas nozares, tacu ta
neapskata $adu Soku iestaSanas varbatibu. Lai to noskaidrotu, jaapliko valsts aréjas
tirdzniecibas struktira un ta jasalidzina ar eiro zonas valstu tirdzniecibas struktiru.
Eksporta struktiira galveno tirdzniecibas partnervalstu grupu dalijuma paradita 8. ta-
bula. Saskana ar optimalas valdtas telpas teorijas pamatprincipu — jo lielaks ir eiro
zonas valstu Ipatsvars kadas valsts eksporta kopapjoma, jo mazaka ir aréjo asimetrisko
satricindjumu rasanas varbitiba.
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7. tabula

ATSEVISKU VALSTU RUPNIECIBAS STRUKTURA

(%)

1997
Partikas produktu un
dzérienu razosana 43.0

Tekstilizstradajumu
razoSana; apgérbu
razoSana, kazokadu
apstrade un razosana 10.2

Koksnes, koka un
korka izstradajumu
razo$ana 12.3

Celulozes, papira un

papira izstradajumu
razosana;

izdevéjdarbiba,

poligrafija un

ierakstu

reproducésana 4.6
Kimisko vielu, to
izstradajumu un

kimisko produktu

razo$ana 7.0

Nemetalisko

mineralo

izstradajumu

razo$ana 1.8
Gatavo

metalizstradajumu
razosana, iznemot

masinas un iekartas 2.5
Elektrisko masinu

un aparatu razo$ana 7.9
Citu

transportlidzeklu

razo$ana 32
Mebelu razosana;

citur neklasificéta

razo$ana 2.2

Paréjo produktu
razosana; otrreizéja
parstrade 5.4

Latvija

2002

31.4

8.7

18.5

6.1

52

3.5

32

5.7

34

39

10.4

Francija
1996 2000
169 144
51 4.1
1.5 1.4
74 68
19.1 203
36 33
11.3 109
17.6 177
142 180
25 23
07 07

1996

123

3.0

21

6.9

16.4

338

12.4

25.0

15.4

2.6

0.1

Vacija

2000

10.7

24

1.8

6.7

16.4

3.1

11.8

25.6

18.9

24

0.2

Griekija Portu-

1996 2001
331 323
169 138

22 22
5.7 6.1
169 159
47 58
88 102
5.7 71
23 24
35 4.0
0.0 0.2

Avots: OECD valstu datu baze, Latvijas Republikas Centralas statistikas parvaldes dati.

gale
1996

20.7

21.4

38

7.6

12.3

6.9

49

10.4

8.4

21

1.5

1996

21.2

7.9

22

6.9

16.3

53

11.4

11.7

13.5

34

0.2

Spanija

2000

16.2

6.9

24

7.1

18.4

59

12.6

11.9

14.9

3.4

0.3

Eiro zonas valstis un Danija Latvijas eksporta kopapjoma veido nedaudz vairak par
tresdalu — ievérojami mazak neka pasreizéjas EMS valstis (iznemot Griekiju). Tacu
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8. tabula

EKSPORTA STRUKTURA TIRDZNIECIBAS PARTNERVALSTU GRUPU DALIJUMA
(%)

Latvija Griekija Portugale Spanija

1996 2002 1996 2001 1994 2001 1994 2001

EMS valstis un Danija 270 353 438 331 66.1 682 61.8 60.5
Lielbritanija un Zviedrija 177 251 68 89 140 11.8 9.0 94
10 jaunas ES valstis 135 173 60 94 04 12 14 24
Pargjas valstis 418 223 434 486 195 188 278 277

Avots: OECD valstu datu baze, Latvijas Republikas Centralds statistikas parvaldes dati.

janem véra, ka arl ES pievienoju$as paréjas devinas Centralas Eiropas un Austrum-
eiropas valstis agri vai vélu ieviesis eiro. Tadéjadi eiro zonas valstu ipatsvars Latvijas
eksporta kopapjoma parsniegs 50%. Turklat pastav varbiitiba, ka ari tas valstis, kuras
ir arpus eiro zonas, bet ir vienas no galvenajam Latvijas tirdzniecibas partnervalstim
(Zviedrija un Lielbritanija), savu nacionalo valiitu ar laiku nomainis pret eiro. Sada
gadijuma visu eiro zonas valstu Ipatsvars sasniegtu gandriz 80%, tadéjadi asimetrisko
Soku raSanas varbutiba Latvija ievérojami samazinatos. Jasecina, ka Latvijas veiksmigai
dalibai eiro zona svariga ir visu ES valstu péc iespéjas atraka pievienoSanas EMS.

Tomér aréjas tirdzniecibas struktiira valstu dalijjuma nesniedz pilnigu prieksstatu par
iespéjamo risku lielumu. Tikpat biitiska ir ari aréjas tirdzniecibas struktiira nozimigako
precu grupu dalijuma. Tapat ka ieprieks - jo lidzigaka ir Latvijas un eiro zonas valstu
tirdzniecibas struktiira, jo mazaka ir jebkadu aréju satricindjumu rasanas varbiitiba.
Izplatitaka metode valstu tirdzniecibas struktiiras salidzinasanai ir vienas precu grupas
ietvaros gan no valsts eksportéto, gan uz valsti importéto precu (intra-industry trade)
ipatsvara aprékinasana, izmantojot vienadojumu (10):

GLi=%[a(1- X/ - M|/ X + M/]) x 100 2],

kur: GL; - indekss, kas raksturo specializacijas pakapi tirdznieciba ar valstii (GL' = 100
raksturo divu valstu identisku savstarpgjas tirdzniecibas struktiiru, bet GL' = 0 liecina
par divu valstu pilnigu tirdzniecibas specializaciju);

X/, M/ - precu grupas j eksports uz valsti i un imports no valsts ;

a; — precu grupas j ipatsvars kopéja tirdzniecibas apgrozijuma ar valsti 7.

Tatad saskana ar optimalas valiitas telpas teorijas nosacijumiem iespéjamo makro-
ekonomisko risku mazinasanai jebkurai valstij, kas pievienojas valfitas Ginijai, japanak
péc iespéjas augstaks GL indekss tirdznieciba ar $aja iinija ietilpsto$ajam valstim.
Faktiskais stavoklis Latvija 2002. gada beigas atspogulots 2. attéla.

Latvijai aréjas tirdzniecibas struktira vislidzigaka bija ar Lietuvu un Igauniju. ES valstu
grupa Latvijai vislidzigaka tirdzniecibas struktiira bija ar Daniju, bet EMS valstu gru-
pa — ar Griekiju. Tomér jasecina, ka vidéjais GL indekss tirdznieciba ar eiro zonas
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2. attéls

LATVIJAS TIRDZNIECIBAS AR ES g o
VALSTIM GL INDEKSS 60+ 60
(2002. gad; %) i “
O e 4

0 L N NEne W0

» R RERR RUBREIEN L2

Jaunas ES valstis R EEEEERENEEERREEERERERE NN —

ES valstis 0 0

Francija

Igaunija
Slovakija

Luksemburga

valstim (aptuveni 30%) bija saméra zems, liecinot par visai augstu specializacijas pakapi
tirdznieciba ar §im valstim. Latvija salidzinajuma ar paréjam devinam jaunajam ES
valstim ir viens no zemakajiem GL indeksa limeniem un tadéjadi viena no augsta-
kajam specializacijas pakapém. Ievérojot atSkirigas kapitala un darbaspéka attiecibas
Latvija un vairakuma eiro zonas valstu, $ada dzila specializacijas pakape pilniba atbilst
klasiskajai HekSera—Olina (Hecksher-Ohlin) tirdzniecibas teorijai, saskana ar kuru
valstu specializaciju nosaka razoSanai nepiecieSamo resursu pieejamiba.(11) Saskana
ar $o tirdzniecibas teoriju razoSanas faktoru pieejamiba valsti saméra isa laika posma
strauji mainities nevar, tapéc nav gaidamas ari straujas valsts aréjas tirdzniecibas struk-
tiras parmainas. Tadéjadi jasecina, ka tuvakaja laika nav gaidama bitiska iespéjamo
asimetrisko $oku rasanas varbiitibas mazina$anas, un $ada varbitiba, visticamak, pa-
stavés ari péc Latvijas pievienoSanas EMS.

Lai novértétu nozares, kuras asimetrisko Soku rasanas iespéjas ir lielakas, aprékinati
Latvijas tirdzniecibas specializacijas raditaji galvenajas precu grupas (sk. 3. att.). Bez
jau minéta fakta, ka Latvijas tirdzniecibas struktiira ir vairak lidziga jauno, nevis lidz-
$ingjo ES valstu tirdzniecibas struktiirai, attéla redzams, ka vissabalansétaka tirdz-
nieciba Latvijai un ES valstim ir tekstilmaterialu un tekstilizstradajumu un metalu un
to izstradajumu precu grupas. Nelidzsvarotaka un tadéjadi arl augstaka specializaci-
jas pakape tirdznieciba ar ES valstim Latvijai ir koksnes un tas izstradajumu (Latvijas

3. attéls
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eksports uz ES valstim ievérojami parsniedz importu no ES), masinu un mehanismu,
elektrisko iekartu un transportlidzeklu (imports no ES valstim ievérojami parsniedz
eksportu uz ES) precu grupas. Saskana ar optimalas valiitas telpas teoriju §is ir galvenas
jomas, kuras Latvija ir un ari tuvakaja nakotné bis iespéjami asimetriski satricinajumi.

Ieprieks tika apliikotas asimetrisko Soku rasanas iespé&jas Latvija no statiska viedokla,
t.i., nenemot véra ekonomisko raditaju attistibu. Tomér no vienotas valiitas ievieSanas
pozitivo un negativo aspektu izvértéSanas viedokla vienlidz svarigi apskatit ari valsts
tautsaimniecibas ciklisko attistibu. Saskana ar ekonomikas teoriju valstu ar vienotu
valttu tautsaimniecibam galvenokart jaatrodas viena ekonomiska cikla fazg, pretéja
gadijuma vienota monetara politika nav efektiva. Ta, pieméram, ja vairakums valstu
ar vienotu valiitu atrodas ekonomiskas ekspansijas fazé, atbilstosa monetaras politikas
reakcija ir saméra augstas nominalas procentu likmes. Tadéjadi valstij, kas atrodas
pretéja ekonomiska cikla fazé (pieméram, tas ekonomiska izaugsme ir zema vai pat
iestajusies ekonomiska recesija), augstas procentu likmes rada papildu slogu taut-
saimniecibas attistibai un ievérojami apgriitina izklG$anu no recesijas. Turpreti, ja vai-
rakums eiro zonas valstu atrastos ekonomiskas recesijas fazé, ECB noteiktas zemas
nominalas procentu likmes raditu papildu inflacijas spiedienu un apdraudétu stabilu
makroekonomisko attistibu valstis, kas atrodas ekonomiskas ekspansijas faze.

4. attels
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Avots: Naciondlo centralo statistikas komiteju dati.

Lai novértétu Latvijas tautsaimniecibas ciklisko attistibu salidzinajuma ar pasreizéjam
EMS valstim, 4. attéla paraditas ripnieciskas razoSanas procentualas parmainas. Lat-
vija ripnieciskas razo$anas dinamiskajam parmainam ir plasaka amplitida (lielaki
kapumi un kritumi) neka pasreizéjas EMS valstis. Tas nenozimé, ka, pievienojoties
eiro zonai, monetara politika Latvija klis neefektiva. Tomér grafiskais attéls liecina,
ka Latvija patlaban nav panakta pilniga cikliska konvergence (cikliskas svarstibas starp
Latviju un EMS valstim nav pietiekami saskanotas). Ta, pieméram, Latvija 2002. gada
beigas un 2003. gada sakuma turpinajas strauja ekonomiska izaugsme, bet vairakuma
EMS valstu tautsaimniecibas attistibas izaugsme bija saméra neliela. Sados apstaklos
ECB istenotas monetaras politikas dél Latvija, ja ta jau butu EMS valsts, procentu
likmes butu zemakas, neka prasa Latvijas tautsaimniecibas attistibas temps, tadéjadi
radot papildu inflacijas spiedienu.

9. tabula attéloti korelacijas koeficienti, kas iegiti, salidzinot riipnieciskas razoSanas
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parmainas Latvija un vairakas EMS valstis, ka ari EMS vidéjos raditajus. Izvértéjot
gan ménesa, gan gada rezultatus, ripnieciskas razoSanas parmainas Latvija uzrada
ievérojami mazaku korelaciju ar EMS vidéjiem raditajiem neka pasreizéjas EMS valstis.
Tadgjadi pastav iespéja, ka, Latvija ieviesot eiro, ECB istenota monetara politika biis
mazak efektiva neka pasreizéjas eiro zonas valstis. Tomér tas nenozimé, ka, ievieSot
eiro, Latvijas tautsaimnieciba cietis ievérojamus zaudéjumus.

9. tabula

ATSEVISKU VALSTU RUPNIECISKAS RAZOSANAS APJOMA PARMAINU KORELACIJAS KOEFICIENTS
(%)

Latvija Spanija EMS  Griekija SDR valitu
valstis groza valstis
Ménesa parmainas
EMS 0.139 0.537 1.000 0.169 0.766
SDR 0.004 0.489 0.766 0.135 1.000
Gada parmainas
EMS 0.165 0.824 1.000 0.606 0.816
SDR 0.015 0.751 0.816 0.378 1.000

Lats kops$ 1994. gada bijis piesaistits SDR valitu grozam. Saskana ar ekonomikas
teoriju, lai §1 piesaiste darbotos veiksmigi, Latvijas tautsaimniecibas cikliskajam svar-
stibam jabit ciesi saistitam ar to valstu, kuru valatas ietilpst SDR valitu groza (ASV,
EMS valstu, Lielbritanijas un Japanas), vidéjo svérto ciklisko svarstibu raditaju. Tacu
tabula redzams, ka korelacijas koeficients starp Latvijas un SDR valitu groza valstu
ripnieciskas razo$anas apjoma parmainam ir pat zemaks par Latvijas un EMS valstu
vidéja raditaja korelacijas koeficientu. Tadéjadi, piesaistot latu SDR valiitu grozam,
Latvija istenotd monetara politika ciesi saistita ar SDR valiitu groza valstu Istenoto
monetaro politiku, kas, nemot véra cikliskas attistibas biitiskas atSkiribas starp Latviju
un SDR valiitu groza valstim, ne vienmér pilniba saskanéjusi ar ekonomikas teorijas
prasibam. Tas lauj secinat, ka, lai gan, ievieSot eiro, monetara politika Latvija biis
mazak efektiva ciklisko svarstibu ierobezojo$a zina salidzindjuma ar pasreiz&jam eiro
zonas valstim, td tomér nepasliktinas situaciju salidzinajuma ar Latvija paslaik istenoto
monetaro politiku. Nemot véra relativi lielaku ciklisko konvergenci starp Latviju un
EMS neka starp Latviju un SDR valiitu groza valstim, ievieSot eiro, monetaras politikas
efektivitate Latvija varétu pat nedaudz palielinaties.

Eiro zonas valstu pieredze liecina, ka daliba EMS un gatavosanas tai veicina cikliskas
konvergences pieaugumu. To daléji apliecina ari 10. tabula apkopotie ripnieciskas
razoSanas indeksu kointegracijas testu rezultati.

Latvijas un EMS vidgjais ripnieciskas razoSanas produkcijas indekss neuzrada koin-
tegracijas pazimes, liecinot par nepietieckamu ciklisko konvergenci. Lidzigi secinajusi
ari citi pétnieki, analiz€jot realas konvergences ar ES pakapi vairakas lidzSinéjas ES
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10. tabula
RUPNIECISKAS RAZOSANAS INDEKSU

KOINTEGRACIJAS TESTU REZULTATI 1994-1998  1999-2002
Latvija/EMS ~1.70 127
Grickija/EMS ~0.93 248
Spanija/EMS 249 _3.56%

* t-vértiba lauj noraidit hipotézi par atliku$a mainiga nestacionaritati ar 95% precizitati. Avots kritiskajam vértibam: Maddala,
G. S. "Introduction to Econometrics." Second Edition. Prentice-Hall. Inc., 1992, p. 607.

kandidatvalstis.(7, 16, 28) Tomér nepietiekams realas konvergences limenis nav
raksturigs vienigi Latvijai un citam jaunajam ES valstim - lidziga situécija ir ari vairakas
pasreiz€jas eiro zonas valstis. Lai gan, pieméram, Spanijas ripnieciskas razoSanas
raditaju dinamika laika no 1994. gada lidz 1998. gadam neliecina par butisku realas
konvergences limeni ar EMS valstu vidéjo raditaju, $1 sakariba klast ciesaka vélaka
laika posma. Tatad pastav iespéja, ka, pievienojoties eiro zonai un ievieSot vienoto
valitu, valsts cikliska attistiba tuvinas EMS valstis novérotajai attistibai. Tadéjadi var
prognozét, ka, pievienojoties eiro zonai, ari Latvija, iespéjams, varétu mazinaties
cikliskas atskiribas ar EMS valstim.!

1.2.2. Darba tirgus elastibas novértéjums

Saskana ar ekonomikas teoriju, pat ja attieciba uz kadu valsti, kas gatavojas pievienoties
valatas finijai, pastav ievérojamu asimetrisko Soku draudi nepietickamas strukturalas
vai cikliskas konvergences dél, attieciga valsts tomér var pievienoties vienotas valiitas
zonai, neriskéjot izraisit makroekonomiskas stabilitates mazinasanos, ja vien $aja valsti
ir pietiekami elastigs darbaspéka tirgus, kas neitralizé asimetrisko Soku radito iespé-
jamo negativo ietekmi uz valsts tautsaimniecibu. Ta, pieméram, ja vienotas monetaras
politikas dél kada no valstim procentu likmes ir augstakas neka gadijuma, ja Sis valsts
centrala banka istenotu neatkarigu monetaro politiku, tas ilglaicigi un butiski neietekmé
valsts ekonomisko izaugsmi, ja to kompensé relativi zemaks nominalas darba algas
kapuma temps.

Viena no galvenajam darbaspéka elastibu raksturojosam iezimém, ko iesp&jams par-
baudit, lietojot statistiskas metodes, ir darba algas kapuma tempa elastiba attieciba
pret bezdarba limena parmainam. Ja, palielinoties bezdarba limenim, darba algas vi-
déjais pieauguma temps samazinas, var apgalvot, ka valsti ir pietiekami elastigs darba-
spéka tirgus, lai vienotas valiitas ievieSana neraditu lielas problémas.

Pétot Baltijas valstu darbaspéka tirgu, apstiprinajies, ka Latvija, Lietuva un Igaunija
tas ir pietieckami elastigs, ipasi salidzinajuma ar agrakajam 15 ES valstim. Minéts, ka
darbaspéka tirgus elastibu galvenokart nosaka fikséta valiitas kursa rezims, kas veicina

!'Eksisté ari pienémums (17), ka, valstij iestajoties valitas nija, pieaug $s valsts specializacijas pakape, kas var izraisit dazadus
iespéjamos asimetriskos satricinajumus. Tomér pagaidam eiro zonas valstu pieredze $o pienémumu neapstiprina.
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elastigu darbaspéka tirgus reakciju uz dazadiem aréjiem ekonomiskajiem satricinaju-
miem, jo pretéja gadijuma mazas un aréjai tirdzniecibai atvértas valstis (kadas ir visas
Baltijas valstis) pat parejosi ekonomiskie satricinajumi izraisitu ilglaicigu valsts aréjas
konkurétspéjas pasliktinaSanos.(13)

Ka darbaspéka tirgus elastibu veicinoss faktors biezi tiek minéts ari valsti pastavosais
algu veido$anas mehanisms. Pirmkart, darba samaksas elastibu nodroSina tas, ka vie-
noSanas par darba samaksu Latvija parasti tiek slégta atsevisku uznémumu limeni,
tadéjadi ievérojami samazinot iespéju, ka darba algas parmainas viena tautsaimniecibas
sektora ietekmé darba samaksas limeni ari citos sektoros, kuros $is darba samaksas
kapums var bt neadekvats produktivitates pieaugumam. Otrkart, darba kopligumi,
ja ari tiek slégti, visbiezak regulé darba drosibas un veselibas apdroSinasanas, nevis
darba samaksas nosacijumus. Visbeidzot, lidzSin€jos pétijumos biezi uzsvérts, ka Lat-
vijas normativie akti neveicina ilgstoSu atrasanos arpus darba tirgus, ka, pieméram,
vairakas ES valstis, kuras loti labvéligo socialas nodroSinasanas nosacijumu dél
iedzivotajiem biezi vien zid stimuls aktivi iesaistities darba mekl&jumos.(22)

Lai papildus novértétu Latvijas darbaspéka tirgus elastibu, ar ekonometrisko metozu
palidzibu novértéts darba samaksas veidoSanas mehanisms Latvija. Nemot véra to, ka
ekonometriska analize nelava noraidit nulles hipotézi par nestacionaritati visam ana-
lizétajam laikrindam, tika veikta kointegracijas analize un izveidots kladu korekcijas
modelis, lietojot divpakapju Engela-Greindzera (Engel-Granger) metodi. Modela mai-
nigo skaits noteikts, izmantojot BreiSa—Godfrija (Breusch-Godfrey) LM testus. Ana-
lizes rezultata tika ieghits Latvijas darba samaksas dinamiku aprakstoss vienadojums:

Alog(RW,)= 0.565* Alog(PROD,) — 0.143*AU,- 0.572*[log(RW,) - (0.148 +0.543*log(PROD,) - 0.286*U)] + ¢, [3],
(st. dev)  (0.179) (0.046)  (0.167) (0.121) (0.067) (0.043)

(pvalue) (0.004) (0.005)  (0.002) (0.231) (0.000) (0.000)

kur: RW - realas darba samaksas logaritms;
PROD - produktivitates logaritms;

U - bezdarba limenis;

A — attieciga raditaja parmainas.

Ka redzams vienadojuma, produktivitates parmainas ir viens no galvenajiem darba
samaksu ietekméjosSiem ilgtermina faktoriem. Bezdarba limenis valsti nosaka vidéjas
darba samaksas limeni — bezdarba limena mazinasanas veicina darba samaksas pieau-
gumu un otradi. Tomér darba tirgus elastibas novértéjumam daudz butiskakas par
ilgtermina sakaribam ir darba samaksas parmainas saméra isa laika posma ($aja gadi-
juma — ceturksni). No §ada viedokla raugoties, svariga darba samaksas veidoSanas
mehanismu raksturojosa ipasiba ir realas darba samaksas parmainu saistiba ar bezdarba
parmainam valsti. Saskana ar novértéjuma rezultatiem bezdarba limena kapums (10%)
ceturksna laika izraisa realds darba samaksas pieauguma tempa samazina$anos vidéji
par 1.4%. Tapéc, ja Latvijas tautsaimniecibu nelabvéligi ietekmé kads aréjs sa-
tricinajums, izraisot bezdarba limena kapumu, vidéjas darba samaksas pieauguma
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tempa sarukums nodroSina to, ka, ari samazinoties ekonomiskajai izaugsmei, Latvijas
razotajiem saglabajas pietickami augsts konkurétspéjas limenis, laujot saméra atri un
bez ilgtermina zaudéjumiem parvarét krizi, nodroSinat tautsaimniecibas attistibas
tempa atgrieSanos pirmskrizes limeni, ka arf izvairities no bezdarba limena ilgtermina
pieauguma. Elastiga darbaspéka tirgus reakcija lautu Latvija ievérojami mazinat
dazadu asimetrisko Soku radito nelabvéligo ietekmi, ja tada tiktu novérota.

Tomér §i analize nav vispusiga, jo neanalizé célonsakaribu virzienu starp abiem svari-
gajiem mainigajiem — darba algam un bezdarba limeni. Analizé tika pienemts, ka bez-
darba parmainas ir neatkarigais mainigais, kas ietekmé darba algu pieauguma tempu.
Tacu iespéjams, ka darba samaksas kdpuma temps ietekmé ari bezdarba raditajus
(pieméram, parak augsta darba samaksa valsti var izraisit bezdarba limena pieaugumu).
Pilnigu parliecibu par darbaspéka elastibu var giit, izmantojot GreindZera kauzalitates
testus (Granger Causality Tests; sk. 11. tabulu). Tie diemzél nesniedz precizu atbildi,
kurs$ no abiem mainigajiem lielumiem (darba alga vai bezdarba limenis) ir neatkarigais
un kurs - atkarigais mainigais (nulles hipotézes tiek noraiditas ar 95% ticamibas pakapi
abos gadijumos).

11. tabula

GREINDZERA KAUZALITATES TESTU REZULTATI
Periods: 01.1996.-04.2002.
Iepriekséjo periodu mainigo skaits: 2

Nulles hipotéze Novérojumu skaits f-statistika p-vértiba
A(U) neietekmé A(RW) 33 3.62541 0.04279
A(RW) neietekmé A(U) 33 3.82784 0.02017

Tomeér tas, ka ar Greindzera kauzalitates testu palidzibu nav iespéjams neparprotami
noteikt, kur§ no abiem mainigajiem ir neatkarigs un ietekmé otru mainigo, nenoliedz
minétos secinajumus. Darba algas noteik$ana bitiska nozime ir darba devéjam, nevis
darba néméjam (tas izskaidrojams ar saméra mazo arodbiedribu ietekmi darbaspéka
tirgl). Tadéjadi varbiitiba, ka darba néméju spiediena rezultata Latvija varétu tikt
noteikts produktivitates limenim un visparéjam tautsaimniecibas stavoklim neadek-
vati augsts darba samaksas limenis, ir saméra maza. Tapéc pienémums, ka bezdarba
limenis galvenokart ietekmé darba samaksas limeni, nevis otradi, Latvijas apstakliem
varétu biit diezgan precizs. Nemainigs ir ari galvenais secindjums - elastigs darba-
speka tirgus Latvija bas viens no galvenajiem faktoriem, kas neitralizés So Soku ra-
ditas iespéjamas negativas sekas, ja péc eiro ievieSanas Latvijas tautsaimniecibu skars
tadi aréji asimetriski Soki, kuri nebiis neitralizéjami, istenojot aktivu monetaro po-
litiku. Tadéjadi Latvijas tautsaimnieciba no vienotads ECB istenotas monetaras poli-
tikas butiski necietis, pat ja lidz Latvijas iestaSanas EMS bridim netiks panakta pilniga
strukturala konvergence.
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1.3. Monetaras politikas transmisijas salidzinajums

Pétijuma ieprieks analizéta ECB istenotas monetaras politikas ietekme uz Latvijas
tautsaimniecibu, ja tas struktira Latvija un EMS valstis ievérojami atSkirtos. Tika
pienemts, ka monetaras politikas impulsi visas EMS valstis un ari Latvija ir vienlidz
spécigi, t.i., $ajas valstis ir lidziga monetaras politikas transmisija. Tapéc arl procentu
likmju parmainas visas valiitas Gnija ietilpstosas valstis ietekmé vienadi.

Tomér lidzsingjo EMS valstu pieredze liecina, ka monetaras politikas transmisijas ka-
nalu intensitate dazadas valstis ir atkiriga, jo biezi vien butiski atskiras valstu finansu
tirgus struktiira, to dzilums un apjoms. Ta, pieméram, saskana ar galvenajiem finansu
tirgu raksturojosiem raditajiem (banku kopéjo aktivu, ka ari izsniegto kreditu un pie-
saistito noguldijumu apjoma attieciba pret valsts IKP) Latvija gan banku sektors, gan
pargjie finanSu tirgu segmenti ir ievérojami mazaki neka vidéji EMS valstis (sk. 5.
att.). Tadéjadi var gaidit ari relativi vajaku tautsaimniecibas reakciju uz procentu likmju
parmainam Latvija salidzinajuma ar vairakumu EMS valstu.

5. attels
REZIDENTIEM IZSNIEGTIE BANKU Vacija (1999) ! ! ! ;
KREDiTI Niderlande (1999) I I
N Austrija (1999) ! !
(% no IKP) Portugle (1999) :

(1999)
(1999)
(1997)
Ttalija (1999)
Somija (1998)
Francija (1999)
Griekija (1999)
Latvija (2002)
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Avots: Eiropas Centralas bankas (1999) un Latvijas Bankas dati.

Visbiezak izmantota metode monetaras transmisijas noteikSanai kada valsti ir vektoru
autoregresijas (VAR) modelu izmantosana. Tiek pienemts, ka visi VAR modelos iz-
mantotie galvenie mainigie lielumi ir savstarpéji atkarigi (endogéni), tapéc iesp&jams
noskaidrot jebkura modeli ieklauta mainiga ietekmi uz paréjiem mainigajiem.

Lai salidzinatu monetaras transmisijas mehanismus Latvija un EMS valstis, pétijuma
izmantots ECB izstradats modelis, kas lietots monetaras transmisijas pasibu noveérté-
$anai vairakas EMS valstis.(19) Modeli izmantots $ads endogéno mainigo vektors:

Yl' = (ann Sty Xf),

kur: y, — realais IKP;

P, — patérina cenas;

s, — istermina iekSzemes procentu likmes;
x, — realais efektivais valiitas kurss.

Papildus modeli ieklauti ari eksogénie mainigie, kas atspogulo pasaules patérina cenu,
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IKP un procentu likmju parmainas.! Tads pats modelis izmantots ari Latvijas gadijuma,
un iegiitie rezultati, kas atspogulo procentu likmju ietekmi Latvija un attiecigajas EMS
valstis, sniegti 6. attéla.

6. attéls
PROCENTU LIKMJU PARMAINU PAR 006 A 006
VIENU STANDARTNOVIRZI IETEKME 004 / \ 004
UZIKP 0.02 7\ 0.02
(starpiba salidzinajuma ar bazes scenariju ar nemainigam v j T 0
procentu likmém; %) 002 \ 002
~0.04 \ -0.04
~0.06 \ -0.06
-0.08 \ -0.08
Latvija -0.10 -0.10
— EMS 012 T .12

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 1011 1213 14 15 16 17 18 19
PROCENTU LIKMJU PARMAINU PAR 002 0.02
VIENU STANDARTNOVIRZI IETEKME 0 0
UZ CENU LIMENI 00 1 on
(starpiba salidzinajuma ar bazes scenariju ar nemainigam )
procentu likmém; %) -0.04 -0.04
~0.06 ~0.06
-0.08 -0.08
Latvija -0.10 -0.10
— EMS -012 -0.12
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 1011 1213 1415 16 17 18 19

Avots: Eiropas Centralas bankas dati, autoru noveértéjums.

Attéla redzams, ka Latvija procentu likmju parmainas ir mazak svarigas neka pasrei-
z€jas eiro zonas valstis: procentu likmju parmainas Latvija IKP ietekmé 5-6 reizes
mazak salidzinajuma ar EMS valstim. Turklat Latvija IKP limenis péc procentu likmju
parmainu izraisitajiem satricinajumiem stabilizéjas daudz straujak. Ari procentu likmju
ietekme uz cendm ir saméra nenozimiga, un, nemot véra novértéjuma standartkladu,
var apgalvot, ka procentu likmju ietekme uz patérina cenam Latvija nav statistiski
nozimiga.

Sis secinajums, pirmkart, nozimé to, ka strukturalas un cikliskas konvergences kritériju
neizpilde nav galvenais, kas varétu butiski apdraudét Latvijas dalibu EMS vismaz pir-
majos dalibas gados. Ja monetaras politikas ietekme uz tautsaimniecibas realo sekto-
ru ir loti ierobezota, tad pat gadijuma, ja istenota kopiga monetara politika EMS
ietvaros pilniba neatbildis Latvijas tautsaimniecibas vajadzibam, ta butiskus zaudéju-
mus necietts. Tomér lidz ar finan$u tirgu turpmaku attistibu Latvija gaidams, ka pro-
centu likmju nozimigums valsti palielinasies un tadéjadi pieaugs ari monetaras trans-
misijas efektivitate. Otrkart, ierobezota monetara politika nozimé, ka ar tas palidzibu
nav iespéjams pilniba neitralizét iespéjamo asimetrisko satricinajumu raditas
nelabvéligas ekonomiskas sekas. Tapéc atteikSanas no neatkarigas monetaras politikas,

! Latvijas gadijuma pasaules patérina cenu, IKP un procentu likmju parmainas aizstatas ar eiro zonas valstu patérina cenam,
IKP un procentu likmju mainigajiem.

24



Latvijai iestajoties EMS, neradis bitisku kaitéjumu tautsaimniecibai. Visbeidzot, ta
ka monetara politika paslaik nav pietieckami efektivs tautsaimniecibu ietekméjoss in-
struments, aktivak jaizmanto citi lidzekli, un viens no bitiskakajiem ir valsts fiskala
politika. Tacu, lai $o instrumentu izmantotu veiksmigi, nav pielaujama procikliskas
fiskalas politikas istenosana (t.i., budzeta deficita palielinasanas laika, kad valsts
tautsaimniecibas sekmigi attistas).

2. EIRO IEVIESANAS IESPEJAMA IETEKME UZ FINANSU SEKTORU

2.1. Finan$u institaciju skaita, koncentracijas un darbinieku skaita iespéjamas
parmainas

Kreditiestazu skaits EMS valstis, kops nacionalas valiitas piesaistitas eiro (ar 1999. gada
1. janvari), samazinajies, bet lidzigas tendences bija vérojamas ari iepriekséjos gados.
Nozimigakajas EMS valstis §is process péc 1998. gada bijis dinamiskaks — banku skaits
sarucis Vacija, Francija, Italija, Spanija, Niderlandé un Belgija. Vidéji ES valstTs sali-
dzinajuma ar 1997. gadu kreditiestazu skaits samazinajies vairak neka par 10%. Ma-
zajas valstis, kuras iedzivotaju skaits ir mazaks par 10 milj., attistibas tendences nav
vienadas, jo, pieméram, Somija un Irija kreditiestazu skaits palielinajies (sk. 12. tabu-
lu). Nevar apgalvot, ka Latvijas kreditiestazu skaitam pirmajos gados péc lata piesais-
tes eiro jasamazinas. Latvija péc aktivu lieluma nozimigakas ir bankas, savukart
krajaizdevu sabiedribu skaits pédéjos gados audzis dinamiskak neka banku skaits, lai
gan krajaizdevu sabiedribas Latvija saka veidoties tikai 1995. gada. Banku skaits kops
1998. gada nedaudz samazinajies, tomér ilgtermina lata piesaistei eiro vai eiro ievie-
S$anai Latvija nebis butiskas ietekmes uz kreditiestazu skaita parmainam.

12. tabula
KREDITIESTAZU SKAITS VALSTIS AR IEDZIVOTAJU SKAITU MAZAKU PAR 10 MILJ.

Valsts 1990 1995 1998 1999 2000 2001 2002
Austrija 1210 1041 898 875 848 836 823
Somija 529 381 348 346 341 369 369
Irija 48 56 78 81 81 88 85
Luksemburga 177 220 212 211 202 194 184
Latvija 6 41 35 34 37 45 47

Latvijas bankas 6 40 28 24 22 23 23

Avots: Eiropas Centralas bankas, Finan$u un kapitala tirgus komisijas un Latvijas Komercbanku asocidcijas dati.

Banku skaita un nodarbinato relativie raditaji vispusigi atspogulo banku nozimi valstu
tautsaimniecibas. Ka redzams péc banku filidlu noslodzes, Latvija bankam filidlu tikla
attistiSana vél ir lielas iespéjas, jo EMS vidéjais banku filidlu skaits ir aptuveni 0.6 uz
1 000 iedzivotajiem (sk. 13. tabulu).
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13. tabula

BANKU FILIALU SKAITS
(uz 1 000 iedzivotajiem)

Valsts 1990 1995 1999 2000 2001
Austrija 0.58 0.58 0.57 0.56 0.56
Somija 0.58 0.38 0.24 0.23 0.23
Trija 0.27 0.29 0.29 0.26 n.a.
Luksemburga 0.78 0.85 0.71 0.68 n.a.
Latvija n.a. 0.08 0.07 0.08 0.08

Avots: Eiropas Centralas bankas un Latvijas Komercbanku asociacijas dati.

Ari vértéjot banku darbinieku skaitu uz 1 000 iedzivotajiem, Latvijas bankas vél var
augt un attistities, jo to nozime nav tik svariga ka EMS valstis (sk. 14. tabulu). Turklat
janem veéra tas, ka salidzinajuma ar EMS valstim Latvijas banku pasivos lielaks ipatsvars
ir nerezidentu pasiviem, tapéc darbinieku skaitam jabiit lielakam par EMS valstu vidéjo
raditaju, jo jaapkalpo arT nerezidentu klienti, — teorétiski Latvija péc $a raditaja varétu
atrasties starp Austriju un Luksemburgu.

14. tabula

BANKU DARBINIEKU SKAITS
(uz 1000 iedzivotajiem)

Valsts 1990 1995 1999 2000 2001
Austrija 9.86 9.78 9.07 9.07 9.19
Somija 10.15 6.31 4.66 4.86 n.a.
Irija 4.99 6.4 n.a. n.a. n.a.
Luksemburga 41.78 44.9 48.65 52.2 54.14
Latvija n.a. n.a. 3.27 3.33 3.39

Avots: Eiropas Centralas bankas un Latvijas Komercbanku asocidcijas dati.

ES valstis vidéji ir 100-200 banku darbinieku uz 1 mljrd. eiro aktiviem, neieskaitot
centralas bankas (Latvija 2001. gada — vairak neka 1 000 darbinieku). Tomér Latvijas
banku aktivi palielinas straujak neka darbinieku skaits, tdpéc, augot iedzivotaju
labklajibai un uznémumiem finansiali nostiprinoties, banku darbinieku skaita attieciba
pret banku aktiviem saruks. ES banku sistéma kop$ 20. gs. 90. gadu vidus darbinieku
skaits stabilizéjies un vairs nav vérojama ta samazinajuma tendence, lai gan banku
skaits rak. 2000. gada ES banku sistéma stradajoSo ipatsvars bija 1.7% no kopéja no-
darbinato skaita.(27) Latvija 2002. gada banku sistéma tika nodarbinati 0.8% no kopéja
nodarbinato skaita.

ES-15 valstu kreditiestazu aktivi 1997.-2000. gada palielinajas par 34.2% - 1idz 23.3 trlj.
eiro jeb 277% no IKP.(27) Griekija 2000. gada banku aktivi bija vismazakie — 124% no
IKP. Latvija kreditiestazu aktivi 2002. gada bija 85.2% no IKP - tatad Latvijas bankam
ir iesp€jas attistities.

26



2.2. Banku ienakumi un izdevami

Banku pelnas vai zaudéjumu parskatd dominé divas ienakumu grupas, kas ietver ari
izdevumus. Pirma grupa ir tirie procentu ienakumi. To veido $adi procentu ienakumi:
procenti par kreditiem kreditiestadém un nebankam, ienakumi no obligacijam un
citiem parada vértspapiriem ar fiksétu ienakumu, ienakumi no nakotnes ligumiem
u.c., ka ari $adi procentu izdevumi: procenti par kreditiestazu noguldijumiem, procenti
par nebanku noguldijumiem, par obligacijam un citiem parada vértspapiriem ar fiksétu
ienakumu, par pakartotajam saistibam, par nakotnes ligumiem u.c. Otra grupa ir tirie
neprocentu ienakumi (komisijas naudas tirie ienakumi, kuros ietilpst komisijas naudas
ienakumi un izdevumi), ka ari tird pelna no darfjumiem ar vértspapiriem un arvalstu
valatam. Ne vienmér §is ienakumu grupas ienakumus tie$am radis. Darijumi ar vérts-
papiriem un arvalstu valitam dazkart var radit arT zaud&jumus (tirie procentu iendkumi
un komisijas naudas tirie ienakumi zaudéjumus var radit vairak teorétiski). Nozimigakie
izdevumu posteni ir administrativie izdevumi, izdevumi uzkrajumiem nedrosiem pa-
radiem, nematerialo aktivu un pamatlidzeklu vértibas nolietojums un norakstiSana.

Latvija banku lielakie ienakumi ir procentu ienakumi (2002. gada — 51.4% no triju
nozimigako ienakumu postenu kopéjas pelnas; sk. 15. tabulu). Otra nozimigaka grupa —
komisijas naudas ienakumi (31.2%) un tre$a — bankas pelna no darijumiem ar vérts-
papiriem un arvalstu valutam (17.4%).

15. tabula
LATVIJAS BANKU NOZIMIGAKO IENAKUMU POSTENU STRUKTURA
(%)

1997 1998* 1999 2000 2001 2002
Procentu ienakumi 51.2 87.5 55.8 524 52.9 51.4
Komisijas naudas ienakumi 26.5 41.2 31.6 32.6 31.9 31.2
Pelna vai zaudéjumi no
darfjumiem ar vértspapiriem
un arvalstu valitam 223 -28.7 12.6 15.0 15.2 17.4

* 1998. gads bija neraksturigs, jo bija zaud&jumi no darfjumiem ar vértspapiriem un arvalstu valatam.

2.2.1. Tirie procentu ienakumi

ES valstis, sakot ar 2000. gadu, vérojama procentu ienakumu divergence. Sa procesa
pamata ir kreditu un noguldijumu procentu likmju starpibas nevienmérigas parmainas
ES valstis un dazadie kreditéSanas cikli. Viena no lielakajam kreditu un noguldijumu
procentu likmju starpibam, ko iectekméja nestabilitate Latinamerika, bija vérojama
Spanija.

ES valstis 2000. gada tirie procentu ienakumi bija aptuveni 1.0% no kopéjiem bilances

aktiviem (salidzinajuma ar 1997. gadu - neliels samazinajums).(27) Vacija 2000. gada
tirie procentu ienakumi bija 1.15% no bilances aktiviem — sanemtie procentu iendkumi
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bija 5.51%, bet procentu izdevumi - 4.36%.(29) Latvijas banku tiro procentu iendkumu
dala bilances aktivos 2000. gada bija aptuveni tris reizes lielaka neka ES valstis (sk.
16. tabulu). So starpibu noteica lielaka aktivu un pasivu procentu likmju starpiba Lat-
vijas bankas salidzinajuma ar ES valstim.

16. tabula
PROCENTU IENAKUMU ATTIECIBA PRET LATVIJAS BANKU AKTIVIEM
(%)
1997 1998 1999 2000 2001 2002
Tirie procentu ienakumi 3.91 4.56 3.84 3.06 2.76 2.55
Procentu ienakumi 5.47 6.93 6.08 5.41 5.22 4.44
Procentu izdevumi 1.56 2.37 2.24 2.35 2.46 1.89

Nozimigakajas ES valstis tiro procentu ienakumu marza pédéjos gados bija mazaka
neka 100 bazes punktu. Tiro procentu ienakumu marzu rékina, tiro procentu ienakumu
kopsummu attiecinot pret vidéjo pelnu nesoSo aktivu kopsummu, kas ir nedaudz pre-
cizaks banku efektivitates raditajs, neka tiros procentu ienakumus attiecinot pret visiem
aktiviem. Latvija 2002. gada tiro procentu iendkumu marza bija stabila — 2.9-3.0%.
Tas nozimé, ka nakotné tiro procentu ienakumu marza Latvijas bankam bis jasamazina
aptuveni tris reizes un attiecigi samazinasies tirie procentu ienakumi.

Péc pievienosanas EMS iespéjama ari lielaka Latvijas banku tiro procentu ienakumu
marza. Pieméram, Griekija 2000. gada ta bija 2.8% un 2001. gada — 3.0%. 2002. un
2003. gada ta tika prognozéta 2.2%.(30) Tiek prognozéts, ka Griekija arT talaka nakotné
Sis raditajs samazinasies un tuvosies attistito ES valstu limenim.

Efektivo kreditu un noguldijumu procentu likmju starpiba Latvijas bankas 2002. gada
1. ceturksni bija 6.0%, bet 4. ceturksni — jau 5.6% (sk. 7. att.). Si starpiba atikiriba no
tiro procentu ienakumu marzas ietver tikai procentu ienakumus no kreditiem neban-
kam un noguldijumu izdevumus nebankam. Turklat Latvijas banku efektiva kreditu
procentu likme samazinajusies straujak neka efektiva noguldijumu procentu likme,
bet tiro procentu ienakumu marza bijusi daudz stabilaka. Bankas cenSas saglabat mazak
mainigu kreditu un noguldijumu procentu likmju starpibu, lai banku pelna bitiski
nesvarstitos.

7. attéls

LATVIJAS BANKU EFEKTIVA KREDITU !
UN NOGULDIJUMU PROCENTULIKME 0
UNTIRA PROCENTU IENAKUMU MARZA
(%) s s

I~}

Efektiva noguldijumu procentu likme 4 4

— Efektiva kreditu procentu likme

— Tira procentu ienakumu marza

— Efektiva procentu likmju marza 0 ; ; ; 0
2000 2001 2002

Avots: Finansu un kapitala tirgus komisijas dati.
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No jauna piesaistito visu terminu noguldijumu procentu likmém ir augsta korelacija
ar efektivo kreditu procentu likmi (korelacijas koeficients — 0.86). Tada pati sakariba
ir kreditu procentu likmei (korelacijas koeficients — 0.90). Tas nozimé, ka bankas censas
uzturét stabilu pelnitspéju ilgaka laika perioda.

Banku procentu ienakumu struktiira aizvien lielaka nozime ir procentu ienakumiem
no kreditiem nebankam (sk. 17. tabulu). 1997. gada procentu ienakumi no kreditiem
nebankam vél bija tadi pasi ka ienakumi no parada vértspapiriem, tacu 2002. gada
procentu ienakumi no kreditiem jau bija 71% no visiem procentu iendkumiem, bet
procentu ienakumi no parada vértspapiriem — 17%. Tadéjadi svariga nozime Latvijas
banku konkurencé biis kreditéSanas politikai. Tikai neliela dala nebanku aiznemsies
arvalstu bankas, tapéc var prognozét, ka tird procentu ienakumu marza samazinasies
léni un bankas $o ienakumu kritumu kompensés ar augstaku efektivitati. Latvijas
bankas neiegulda savus aktivus ienesigos un vienlaikus riskantos parada vértspapiros,
tapéc ienakumiem no parada vértspapiriem péc iestaSanas ES nevajadzétu nozimigi
mainities un ietekmét banku konkurétspéju.

17. tabula

LATVIJAS BANKU PROCENTU IENAKUMU UN AKTIVU ATSEVISKU POSTENU IPATSVARS
(%)

1997 1998 1999 2000 2001 2002
Kreditu nebankam ipatsvars
procentu ienakumos 40 54 67 61 65 71
Parada vértspapiru ipatsvars
procentu ienakumos 40 30 21 18 19 17
Kreditu bankam ipatsvars
procentu ienakumos 20 16 12 20 14 10
Nebanku kreditu ipatsvars
aktivos 26 40 40 37 44 48
Parada vértspapiru ipatsvars
aktivos 18 13 15 17 15 16
Kreditu bankam Ipatsvars
aktivos 27 18 21 27 23 25

Vacija 2001. gada krediti nebankam bija 47.8% no kopé&jiem aktiviem, krediti bankam —
25.1% un vértspapiru turéjums — 18.5%.(29) Latvijas banku aktivu struktira ir lidziga
Vacijas banku aktivu struktirai, tapéc nav iemesla domat, ka iestasanas ES varétu
bitiski mainit Latvijas banku aktivu struktiiru. Savukart Vacija banku noguldijumi
2001. gada bija 26.7% no kopé&jiem pasiviem, nebanku noguldijumi - 37.3%, parada
vértspapiri — 23.7% un apmaksatais pamatkapitals — 4.3%. Pédéjos gados Vacijas ban-
kas vértspapiru atlikumi un darijumu apgrozijums ievérojami audzis, jo klienti aiz-
vien vairak izvélas investét vértspapiros ar institucionalo investoru starpniecibu. Pa-
lielinajies ari Vacijas banku pieprasijums péc vértspapiriem, jo pieaugusi vértspapiru
ka kilas nozime citos darfjumos. Tadéjadi vértspapiru atlikuma kapums ir straujaks
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neka kreditéSanas un noguldijumu piesaistes izaugsme. Latvija ir relativi lielaks ne-
banku noguldijumu ipatsvars, bet mazaks banku noguldijumu ipatsvars un ipasi —
emitéto parada vértspapiru Ipatsvars (sk. 18. tabulu).

18. tabula
LATVIJAS BANKU PASIVU ATSEVIsKU POSTENU IPATSVARS
(%)

1997 1998 1999 2000 2001 2002
Kreditiestazu noguldijumi 10 13 12 11 14 14
Nebanku noguldijumi 58 58 63 65 64 69
Emitétie parada vértspapiri 0 0 0 0 1 1
Apmaksatais pamatkapitals 8 11 10 7 6 6

Latvija pastav cieSa korelacija starp kreditu un noguldijumu procentu likmém, bet
mazéka korelacija ir naudas plismam pelnas vai zaudéjumu aprékina.

2.2.2. Tirie neprocentu ienakumi

ES valstis pieaug neprocentu ienakumu nozime, jo bankas spiestas attistit pakalpoju-
mus, lai spétu konkurét ar citiem finansu tirgus dalibniekiem, un ienakumi tiek giti
komisijas naudas ienakumu veida. Neprocentu ienakumi ir vairak mainigi neka pro-
centu ienakumi, jo, pieméram, parvaldamo aktivu novértéjums var mainities, ie-
tekméjot komisijas naudas ienakumus. Sads gadijums bija Eiropa 2001. gada, kad
birza kritas kotéto vértspapiru cenas.

ES valstis 2000. gada tirie neprocentu ienakumi bija aptuveni 0.5% no banku akti-
viem.(27) Vacija 2000. gada tirie neprocentu ienadkumi bija 0.42%.(29) Kop§ 1997. gada
neprocentu ienakumu attiecibai pret aktiviem ir tendence augt, bet procentu ienakumu
attieciba pret aktiviem samazinas. Latvija neprocentu ienakumu attieciba pret aktiviem
kritas (sk. 19. tabulu), tomér 2000.-2002. gada banku neprocentu iendkumu attieciba
pret aktiviem bija aptuveni piecas reizes lielaka neka ES valstis. Ta, pieméram, tiro

19. tabula
NEPROCENTU IENAKUMU ATTIECIBA PRET LATVIJAS BANKU AKTIVIEM
(%)
1997 1998 1999 2000 2001 2002
Tirie neprocentu ienakumi 3.75 0.67 3.05 2.79 2.46 2.41
t.sk. komisijas naudas
ienakumi 2.63 2.73 2.57 23 2.05 1.91
komisijas naudas
izdevumi 0.61 0.57 0.39 0.4 0.38 0.36
pelna vai zaudéjumi no
darfjumiem ar
veértspapiriem un valiitam 1.73 -1.49 0.87 0.89 0.79 0.86
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komisijas maksas ienakumu attieciba pret aktiviem Latvija ir lielaka neka tiro nepro-
centu ienakumu attieciba pret aktiviem ES valstis. Tas nozimé, ka nakotné Latvijas
bankam biis jasamazina komisijas maksas apjoms, lai nezaudétu konkurences cina ar
ES valstu bankam. Vienlaikus janem véra tas, ka Latvija ir mazaks darijumu apjoms
neka Rietumeiropa un tapéc tie ir dargaki, jo, pieaugot darijumu apjomam, komisijas
tarifus var samazinat.

2.2.3. Izdevumi

ES valstis administrativie u.c. izdevumi pagaidam nekonvergé tada pasa méra ka mi-
nétie ienakumi.

Vacija 2000. gada administrativie izdevumi bija 1.16% no banku aktiviem, t.sk. darba
algas izdevumi - 0.63%.(29). Pareja uz eiro Vacija veicindja administrativo izmaksu
samazinasanos, jo saruka valiitas mainas operacijas apkalpojoSo darbinieku skaits.
Latvija administrativo izdevumu attieciba pret aktiviem ir augstaka neka Vacija (sk.
20. tabulu). Ka jau minéts, Latvija aktivus 1 mljrd. eiro apjoma parvalda 5-10 reizu
vairak banku darbinieku neka citas ES valstis. Latvija banku aktivu pieaugums vei-
cinas administrativo izmaksu relativu samazinasanos.

20. tabula
ADMINISTRATIVO IZDEVUMU ATTIECIBA PRET LATVIJAS BANKU AKTIVIEM
(%)
1997 1998 1999 2000 2001 2002

Administrativo izdevumu
attieciba pret banku aktiviem 3.94 4.07 4.13 335 2.92 278

Prognozéjot nakotni un pienemot, ka administrativo izdevumu attieciba pret banku
aktiviem katru gadu samazinasies par 0.10 procentu punktiem, Vacijas 2000. gada
limenis Latvija tiks sasniegts 2019. gada. Administrativo izdevumu attieciba pret banku
aktiviem 2000. gada salidzinajuma ar ieprieks$éjo gadu saruka par 0.78 procentu pun-
ktiem, 2001. gada — par 0.43 procentu punktiem un 2002. gada - par 0.14 procentu
punktiem. Ja Latvijas banku aktivi un administrativie izdevumi gada pieaugs attiecigi
par 15% un 10%, administrativo izdevumu Ipatsvars banku aktivos 2022. gada bis
mazaks par 1.16%. Sie aprékini lauj domat, ka nepieciesama kardinalaka banku sek-
tora struktiiras maina — ta varétu biit banku konsolidacija, lai operativak samazinatu
darbinieku skaitu attieciba pret aktiviem.

2000. gada ES valstis pievienota vértiba banku sektora vienam darbiniekam bija aptu-
veni 130 tikst. eiro, bet personala izmaksas — aptuveni 60 tikst. eiro. Vairakuma ES
valstu raditaji bija lidzigi, vienigi Luksemburga un Lielbritanija tie bija lielaki, piemé-
ram, Luksemburga pievienota vértiba bija aptuveni 260 tiikst. eiro.(27) Latvija perso-
nala izmaksas vienam darbiniekam ir mazakas neka 60 tikst. eiro. Zemaks algu Ii-
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menis varétu nodro$inat Latvijas bankam zinamas prieksrocibas salidzinajuma ar ES
valstu bankam, tomér bankam jakonsolidéjas, lai samazinatu kopéjas izmaksas.

2.2.4. Pelnitspejas raditaji

ES valstu bankas kapitala atdeve (ROE) vid&ji pieauga no 9.2% 1997. gada lidz 10.9%
2000. gada, turklat kapums bija vérojams visa $aja perioda.(27) Taja pasa laika aktivu
atdeve (ROA) palielindjas attiecigi no 0.48% lidz 0.62%. Vienas bankas pelna ES
valstis 2000. gada vidéji bija 18 mil]. eiro.

Nozimigako ES valstu banku ROE ir at8kirigs un daZos gados pat parsniedz 10 procentu
punktus (sk. 8. att.). Ka par to jau liecina iendkumu un izdevumu analize, Latvijas
banku procentu un neprocentu ienakumi ir augstaki neka ES valstis, tapéc ROE ir
saméra augsts. [znémums ir 1998. un 1999. gads, kad Krievijas finansu krize Latvijas
banku ROE ietekméja lielaka méra neka attistito valstu attiecigo raditaju.

8. attels
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Avots: (27).

2.2.5. Latvijas banku pelna augstas konkurences apstaklos

Ja Latvijas bankam biitu jasamazina tira procentu iendkumu marza un tiro procentu
ienakumu limenis, ka ari tiro neprocentu iendkumu limenis lidz ES valstu vidéjam
raditajam, nesamazinot administrativos izdevumus, Latvijas bankas ciestu zaudéjumus
ne tikai 1998. gada, bet visos aplikota perioda gados (sk. 9. att.). Aprékinos netika
nemts véra iespéjamais nodoklu samazinajums, bet $is faktors nav iz8kirosais. Ta, pie-
méram, 2002. gada samaksato nodoklu apjoms bija 10.2 milj. latu, bet iepriekséjos
gados tas bija mazaks.

9. attéls
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32



2.3. Lata piesaistes eiro ietekme uz lata likviditati

2002. gada beigas 64% no Latvijas banku aktiviem bija denominéti arvalstu valiitas.
Aplikojot nozimigakos arzemju aktivu postenus (nauda kasg, krediti, vértspapiri),
kas aptver 73.7% no visiem aktiviem bez aktiviem parvaldisana, un arzemju pasivu
postenus (noguldijumi, pakartotas saistibas, emitétie vértspapiri), kas aptver 78.6%
no visiem pasiviem bez pasiviem parvaldisana, redzams, ka ASV dolara ipatsvars gan
arzemju aktivos, gan arzemju pasivos ir visbitiskakais.

Latvijas banku aktivu struktiira vislielaka nozime ir rezidentu aktiviem (sk. 10. att.).
Rezidentu aktivu Ipatsvars nozimigako aktivu grupa bija 57.9%, ES valstu aktivu gru-
pa — 15.3% un paréjo valstu aktivu grupa — 26.8%. Savukart ASV dolara ipatsvars bija
53.5%, latu — 28.5%, eiro — 15.2%, un par¢jo valstu valiitu — 2.8%. Rezidentu aktivu
lielakaja sastavdala — kreditos — lata Ipatsvars bija 45.4% un ASV dolara ipatsvars —
36.9%. Augsto ASV dolara ipatsvaru aktivos veicindja klientu vélme nemt kreditus
ASV dolaros zemakas procentu likmes dél.

10. atteéls
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Vertéjot atseviSkus banku pasivu postenus, jasecina, ka ASV dolara augsto ipatsvaru
Latvijas banku bilancés galvenokart noteica paréjo valstu rezidentu vélme naudu ban-
kas noguldit galvenokart ASV dolaros (sk. 11. att.). ASV dolara ipatsvars nozimiga-
kajos banku pasivu postenos bija 51.7%, t.sk. paréjo valstu pasivu postenos — 81.8%.
Piesaistot latu eiro, ir maz ceribu sagaidit, ka ES valstu un paréjo valstu rezidenti
mainTs nostaju un Latvijas bankas veiks eiro vai latu noguldijumus, nemot véra Latvijas
valitas rezima mainu. Nerezidentu nogulditaju ricibu ietekmés notikumi pasaules

11. attels
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tirgos. 2003. gada ASV dolara kurss attieciba pret eiro turpinaja samazinaties un ASV
dolara procentu likmes saglabajas zemakas neka eiro procentu likmes - tiesi $adi ie-
mesli varétu veicinat nerezidentu noguldijumu diversifikaciju Latvijas bankas, palie-
linoties eiro un varbiit ari latu dalai.

Lata piesaiste eiro varétu veicinat rezidentu ASV dolaros veikto noguldijumu ipatsvara
sarukumu (to ipatsvars lielakajos pasivu postenos 2002. gada beigas — 13.4%). Tas
nozimé, ka lata piesaistei eiro nevajadzétu radit batiskas parmainas Latvijas banku
aktiva un pasivu valttu struktira.

Lietuvas pieredze Latvijai zinama méra ir noderiga, lai gan Lietuva notika bitiskakas
parmainas neka paredzéta lata piesaiste eiro, — Lietuva tika veikta pareja no lita
piesaistes ASV dolaram uz lita piesaisti eiro. Latvija lata piesaiste SDR valiitu grozam
jau nozimé daléju piesaisti eiro, jo tas ietilpst SDR valiitu groza. Lietuva rezidenti
nogulditaji péc lita piesaistes eiro dalu no saviem ASV dolaros veiktajiem noguldiju-
miem vél&jas konvertét eiro un litos. Tas palielinaja litu likviditati un samazinaja litu
procentu likmes, savukart bankam bija islaicigas litu resursu izvietoSanas gritibas.
Lai gan rezidentu noguldijumu apjoms ASV dolaros Latvija ir saméra mazs, pareja uz
eiro var radit islaicigu latu likviditates pieaugumu, bet tam nebis talejosu seku.

Lata piesaiste eiro vairak ietekmés banku darbibas raditajus arvalstu valiitas kursu
svarstibu rezultata. Latvijas banku bilances ir parrékinatas latos, un lata piesaiste SDR
valiitu grozam mazindja arvalstu valttas kursu svarstibas — ASV dolara un eiro kursa
svarstibas savstarpéji izlidzinajas. Péc lata piesaistes eiro pieaugs ASV dolaru aktivu
un pasivu vértibas, kas izteikta latos un eiro, svarstibas. Nemot véra pasreizéjo ASV
dolaru un eiro aktivu (aptuveni 96% no visiem aréjiem aktiviem) struktiiru, ka ari
valutas kursu gada vidéjas parmainas perioda kops lata piesaistes SDR valtitu grozam:
— ja lats piesaistits SDR valiitu grozam, tad, ja ASV dolara kurss attieciba pret eiro
pieauga, Latvijas banku aréjie aktivi vidéji palielindjas par 2.2%, bet, ja ASV dolara
kurss samazinajas, aréjie aktivi saruka par 2.0%;

— ja lats tiktu piesaistits eiro, parmainas butu jau gandriz tris reizes lielakas — ASV
dolara kursa attieciba pret eiro kapuma rezultata Latvijas banku aréjie aktivi palieli-
natos par 6.4%, bet, ja ASV dolara kurss samazinatos, saruktu par 5.9%.

Nemainoties arvalstu valiitu pasivu struktirai, Latvijas bankas nevarés ASV dolaru
aktivus konvertét eiro aktivos, lai tadéjadi mazinatu risku, jo pastav atklatas pozicijas
limits, kas nepielauj butisku pasivu un aktivu valitu struktru nesabalansétibu. Latvijas
banku aktivu un pasivu nesabalansétibu vairak nosaka geografiski apstakli — paréjo
valstu noguldijumi (sk. 10. un 11. att.) tiek piesaistiti galvenokart ASV dolaros un
dala no tiem tiek izsniegta ASV dolaru kreditos Latvijas rezidentiem. Sada situacija
zemas ASV dolara procentu likmes apstaklos ir izdeviga gan bankam, gan klientiem,
jo procentu likmes noguldijumiem ASV dolaros ir zemakas neka noguldijumiem citas
valutas, savukart kreditu procentu likmes Latvija ir augstakas neka attistitajas valstis.
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SECINAJUMI

Analizgjot eiro ievieSanas iesp&jamo ietekmi uz valsts makroekonomisko attistibu,
izdariti vairaki secindjumi.

Eiro ieviesana Latvija, kas izraisitu pilnigu valiitas risku izzu$anu tirdzniecibas dariju-
mos ar EMS valstim, bet palielinatu arpus EMS esoSo valstu valiitas kursu svarstibas,
talitéjus un ievérojamus ieguvumus nesniegs. To nosaka jau pasreizéjais valiitas kursa
rezims, kas lield méra ierobezo Latvijas nacionalas valitas kursa svarstibas attieciba
pret eiro. Tomér vairaku pasaules valstu pieredze liecina, ka ilgaka laika perioda (kas
var sasniegt pat 20-30 gadu) eiro ievieSanas pozitivais efekts var biit ievérojams: uz
gravitates modelu analizi balstitie aprékini liecina, ka ilgaka laika posma Latvijas IKP
var bit pat lidz 19% augstaks salidzinajuma ar hipotétisko scenariju, ka Latvija saglaba
nacionalo valitu.

Tomér lidz ar eiro ievieSanu Latvija tiks istenota ari ECB monetara politika, ievérojot
nevis katras atseviSkas dalibvalsts, bet gan visas eiro zonas attistibu. Tadéjadi, ja Latvijas
ekonomiska struktiira ievérojami atSkirsies no eiro zonas valstu vidéjas taut-
saimniecibas struktiiras, teorétiski iespéjams risks, ka ECB istenotad monetara poli-
tika var neatbilst Latvijas tautsaimniecibas vajadzibam un izraisit makroekonomisko
nestabilitati (asimetriskos Sokus).

Vairaki valsts strukturalo attistibu raksturojosie raditaji (IKP nozaru struktaras par-
mainas, aréjas tirdzniecibas struktiira partnervalstu un galveno precu grupu dalijuma
utt.), ka ari ciklisko ekonomisko svarstibu analize liecina, ka realas konvergences zina
Latvija biezi vien bitiski at§kiras no nozimigakajam eiro zonas valstim, un tikai dazos
gadijumos Latvijas attiecigie raditaji lidzinas pasreizéjo t.s. periférisko eiro zonas valstu
raditajiem. Tomér tas nenozimé, ka lidz ar eiro ievieSanu Latvija pieaugs asimetrisko
Soku lielums un biezums.

Pirmkart, saskana ar optimalas valatas telpas nosacijumiem jau kops lata piesaistes
briza Latvijas tautsaimniecibas struktiirai bija jaatbilst SDR valiitu groza ietilpstoSo
valstu (ASV, Lielbritanijas, eiro zonas valstu un Japanas) vidéjai svértajai tautsaim-
niecibas struktiirai. Tomér empiriska analize liecina, ka Latvijas tautsaimniecibas struk-
tara ir lidzigaka eiro zonas valstu vidéjam svértajam raditajam, nevis ASV, Lielbritanijas
un Japanas tautsaimniecibas vidéjam svértajam raditajam. Tapéc Latvija, ievieSot eiro,
asimetrisko Soku iestaSanas varbiitiba bis lielaka salidzinajuma ar nozimigakajam EMS
valstim (pieméram, Vaciju), tomér salidzindgjuma ar pasreiz€jo situaciju asimetrisko
Soku iestaSanas varbitiba pat samazinasies. Turklat, ka liecina dazu esoSo EMS valstu
(Griekijas, Spanijas) pieredze, eiro ievieSana veicina realas konvergences procesu un
mazina asimetrisko Soku iesp&jamibu.

Otrkart, lai gan tautsaimniecibas struktira ir atskiriga salidzinajuma ar SDR valiitu
groza valstim, lata piesaiste SDR valiitu grozam bijusi veiksmiga, liecinot par augstu
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tautsaimniecibas spéju pielagoties aréjas vides parmainam. Ari empiriska analize lie-
cina, ka darbaspéka tirgus Latvija ir saméra elastigs, t.i., darba samaksas limenis reagé
ne tikai uz produktivitates, bet ari uz bezdarba limena parmainam. Ta ir bitiska Latvijas
prieksrociba, ievieSot vienoto Eiropas valiitu, laujot cerét, ka Latvijas elastiga darba-
speka tirgus dél iesp&jamo asimetrisko Soku ietekme Latvija péc eiro ievieSanas nebiis
seviski liela un ilglaiciga.

Treskart, ka liecina monetaras transmisijas salidzinosa analize, paslaik Latvija procentu
likmju parmainas daudz mazak ietekmé tautsaimniecibas attistibu neka vairakuma
EMS valstu. Nav iemesla gaidit, ka §is atSkiribas strauji izzudis jau tuvako gadu laika.
Ari $a iemesla dé] ECB monetara politika, pat ja pilniba neatbildis Latvijas tautsaim-
niecibas vajadzibam, bitiski neietekmés valsts tautsaimniecibu.

Makroekonomiska analize liecina, ka, ieviesot eiro, iespéjamie ieguvumi Latvijas taut-
saimnieciba parsniegs iespéjamos zaud&jumus.

Latvijas finanSu sektora analize rada, ka Latvijas banku aktivu, nodarbinato un filialu
skaits ir relativi mazaks neka ES valstis, tapéc Latvijas banku straujas attistibas iesp&jas
saglabasies arl péc pievienoSanas ES. Nemot véra Latvijas finanSu tirgus apjomu, Lat-
vija daudzgjada zina ir pasargata no Eiropas liclo banku aktivas darbibas. Turklat
arvalstu banku kapitals jau liela méra kontrolé Latvijas banku sektoru, mazinot ietekmi,
ko varétu radit papildu arvalstu kapitala ieplide Latvijas finansu sistéma.

Latvijas bankam pagaidam ir relativi lielaki administrativie izdevumi, tiro procentu
ienakumu marza un neprocentu ienakumi neka ES valstis. Lai Latvijas banku konku-
rétspéja pieaugtu atrak, nepiecieSama banku konsolidacija. Pareja uz eiro var radit
latu likviditates kapumu, jo rezidenti, iespéjams, vélésies ASV dolaru noguldijumus
konvertét eiro, bet, ta ka rezidentu noguldijumu atlikums ASV dolaros Latvija ir saméra
mazs, latu likviditates pieaugums bis islaicigs. Nav gaidams, ka pareja uz eiro ietekmés
nerezidentu noguldijumu atlikumu Latvijas bankas.
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