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ANOTACIJAS

Musdienas globalizacijas laika valiitas kursa svarstibam ir loti svariga loma. Lai labak
saprast un analizét Sobrit notikuSo pasaulé neparasto situdciju, var pieverst uzmanibu
vesturiskajiem faktiem, analiz€jot iemeslus un sekas valiitas krizes situacijas. Misu laika
nacionalas valiitas kursa svarstibas tieSi vai netieSi vienmer ietekmé visus ekonomikas
dalibniekus. Tas fakts, ka valiitas kursi ir paklauti biezam ievérojamam svarstibam, izsauc
cilvékos neviennozimigu reakciju un dazkart neskaidribas talakai ricibai. Bakalaura darba mérkis
ir ieglt zinasanas par valiitas kursa svarstibu ietekmgjosiem faktoriem un ar to palidzibu uz
EUR/USD valitu kursu analizes pamata izvirzit secinajumus un sniegt priekSlikumus par valiitas
kursa svarstibu minimiz&€$anas un regulésanas veidiem.

Darba tiek analizétas EUR/USD valiitas kursa svarstibas par vienu gadu, analizgjot
notikumus un faktorus, kuri ietekmgja §is svarstibas, ka ar1 saprast iemeslus, péc kuriem attiecigi
izveletais valiitas kurss palielinajas vai samazinajas. Ka ar1 tiek min&ti dazadi veidi valiitas riska
samazinaSanai, valiitas kursa svarstibu minimiz&Sanai un reguléSanai, un darba rezultata tiek
1zvirziti secindjumi un tiek sniegti priekSlikumi.

Bakalaura darba struktiiras analize: 1. nodala tiek izpéetita starptautiska valiitas tirgus
veésture un vispargja valiitas kursa biitiba, ka arT tiek izanaliz€tas vallitas svarstibu ietekméjosie
faktori, lai saprastu ka tiesi Sie faktori ietekmé uz valtitas kursu un kadas ir sekas p&c faktoru
izmainas; 2. nodala tiek analizétas EUR/USD valiitu kursa svarstibas un raditaji, kuri ietekméja
So valiitas attiecibu svarstibas, lai saprastu tendenci valiitas tirgli, ka ar1 tiek analizeta
ekonomiskas krizes ietekme uz vallitas kursa svarstibam; 3. nodala tiek izpétiti valttas kursa
svarstibu minimiz&Sanas veidi, ka var apdroSinaties no valiitas riska un nosargaties no valiitas
kursa svarstibam.

Sis bakalaura darbs satur 3 dalas un ir izklastits 71 lappusé. Darba ir ieklauti 13 attgli un

5 tabulas.



The important role belongs to currency rates fluctuations in the current age of
globalization. In order to understand and analyze the current situation in the world, it’s necessary
to pay attention to historical facts, analyzing reasons and consequences of the crisis situations.
Our day’s fluctuations of national currencies directly or indirectly influence all participants of
economy. The fact of currencies exchange rates fluctuations makes people to react in different
ways and raises doubts about further actions. The aim of the paper is to obtain knowledge of
factors which influence currency rate fluctuation, make conclusions with its help and propose
methods to minimize and regulate currency rates fluctuations based on EUR/USD currency rates
analysis.

The paper contains the EUR/USD currencies fluctuations analysis for the one year
period. Events and factors which influenced the fluctuations were analyzed and found the
reasons of chosen rates increasing or decreasing. In addition different arrangements for risk
decreasing and currency rates fluctuations regulating are mentioned in this paper. As the result of
the paper conclusions were made and methods for regulating and minimizing currencies rates
fluctuations were proposed.

The bachelor paper’s structure analysis: The first part consists of foreign currencies
history and overall essence as well as currency exchange rates fluctuation analysis to understand
how exactly these factors influence currency rate and what are consequences of these factors
changing; The second part consists of EUR/USD currencies rates fluctuations and indexes
analysis which influence the fluctuation to understand a tendency of currency market as well as
crisis influence to rates fluctuations; The third part consists of currency rate fluctuation level
minimization methods analysis and the analysis of the ways to secure from currency risks and
currency rates fluctuations.

The paper consists of 3 parts and its volume is 71 pages. There are 5 tables and 13

pictures in the paper.



B name Bpems rno6anuzanuu KojeOaHUsAM BATIOTHBIX KypCOB OTBOJUTCS BakKHas POJIb.
UroObl Jydlle MOHATh M TNPOAHAIU3UPOBATH CETOIHSIIHION IPOUCXOASAIIIOI HEMPOCTYIO
CUTYallMIO0 B MHUpE, HY)KHO y/EJIUTh BHUMAHUE UCTOPUUYECKUM (aKTaM, aHAJIU3UPYS MPUUUHBI U
IOCJIEJICTBUSL BaIIOTHO KPHM3UCHBIX cHUTyauui. B Hame Bpems kojeOaHUs HalMOHAJIbHOU
BaJIIOTHI HEMOCPEJICTBEHHO MJIM KOCBEHHO BIIMSIOT HAa BCEX YYAaCTHUKOB 3KOHOMHUKH. TOT (akr,
YTO BAIIOTHBIE KYPChI MOABEPKEHHBI YACTHIM KOJICOAHUSAM, BBI3BIBACT B JIFO/SIX HEOJHO3HAYHYIO
PEeaKkuuIo U HHOTJA HESICHOCTh JJIs AalibHeHIuX AeicTBuid. Llens paboTel: mpuoOpecTu 3HaHUS O
(bakTopax, KOTOpbl€ BIMSIOT Ha KOJIEOAHUS KypC BalOT U C MX IOMOIIBIO Ha OCHOBAHUU
aHamm3a kypca BamoT EUR/USD cpenate BBIBOABI M BBIABUHYTH MPEUIOKEHHUS I10
MUHHMH3ALUHU U PETYIUPOBAHUIO KOJIEOaHUH BAITIOTHOTO Kypca.

B pabote cnenan ananu3 xosebanuii BamtoTHOTO Kypca EUR/USD 3a ron, ananusupyst
COOBITHS U (DaKTOPBI, KOTOPBIE MOBIMSAIN HA 3TU KOJIeOaHUs, TAK)KE YTOOBI IIOHATh IPUYUHBI, 110
KOTOPBIM COOTBETCTBEHHO BBIOPAHHBIM KypC BaJIOT YBEIMYHUBAJICS WIM yMeHbLIancs. Takxke
IPUBUAEHBI pa3IMYHbIE MEpbl 10 YMEHBIICHHWIO BAJIIOTHOIO pPHUCKA, CHIKEHUIO U
peryJIupoBaHMIO KoJIeOaHUH BAFOTHOTO Kypca. B pe3ynbrare paboThl ObUH ClieTIaHbl BEIBOABI U
BBIJIBUHYTHI [IPEUIOKEHUS 10 MUHUMU3AIMK U PErYJINPOBAHUIO KOJIeOaHUI BaIIOTHOTO Kypca.

AHanu3 cTpyKTypbl OakaiaBpcKoi paOoThl: B IEPBOM YacTH NMPOAHATU3UPOBAHA UCTOPUS
BAJIOTHOTO pBIHKA M 0OIIasg CYHIHOCTh BaJIOTHOTO Kypca, a TakXke MpOoaHaTU3UPOBAHbI
(akTopbl, BAUAIOLIME HA KOJeOAaHUS KypC BaIIOT, YTOOBI MOHATh, KaK TOYHO 3TU (PaKTOPHI
BJIMSIIOT Ha KypC BaJIOT; M KaKHe IOCJIEACTBUA MOCIe U3MEHEHUsS 3TUX (aKTOPOB; BO BTOPOM
YacTH NpoaHaIM3UpoBaHbl kosebanus Kypc Bator EUR/USD u nokaszarenu, KOTopble MOBIUSIIN
Ha 3TU KOJIeOaHUs BAIFOTHBIX OTHOIICHUH, YTOOBI OHATH TEHACHIIUIO BAIOTHOTO PHIHKA, TAKKE
B paboTe NpOaHAIU3UPOBAHO BIMSHHE SKOHOMMYECKOTO KpH3KCa Ha KOJeOaHUs BaJFOTHBIX
KypCOB; B TPETbEH YacTH MUCCIIEOBaHbl BUIbI 10 MUHUMHU3ALUK KoJeOaHUH BaJIIOTHOTO Kypca,
KaK MOKHO 3aCTPaxoBaThCs OT BAJIIOTHOT'O PUCKa U yOepeubcs OT KojeOaHHii BaJIOTHOTO Kypca.

B nmannoii GakamaBpckoil pabore 3 dyacTH, KoTopble 3aHuMmaroT 71 sjmcrt. B paborte 5

Tabmui 1 13 pUCyHKOB.



IEVADS

Misdienu ekonomika ir izveidojusies situacija, ka neviena valsts nevar efektivi
saimniekot bez ar&jiem tirdzniecibas sakariem, jo valsts, kas mégina saimniekot tikai sava
teritorija, nesadarbojoties ar citam valstim, [idzinas naturalai saimniecibai, jo tada valsts pilniba
neizmanto savas iesp&jas efektivi stradat. Pamatojoties uz So vienkarSo pieméru, var redzet, ka
katrai valstij ir nepiecieSams veidot sadarbibu ar citam valstim. Valiitas maina ir globalas
integracijas produkts. Veidojoties starpvalstu ekonomiskajam attiecibam, rodas nepiecieSamiba
peéc vienotas mérvienibas, kas biitu saprotama un piepemama visam attiecibas iesaistitajam
pusém.

Globalizacijas laikmeta valiitas kursa svarstibam ir Joti svariga loma. Lai labak saprast un
analizét Sobrit pasaulé neparasto situaciju, var pieverst uzmanibu vesturiskajiem faktiem,
analizjot iemeslus un sekas valiitas krizes situacijas. Ja vienai valstij ir griitibas vai problémas
jautajumos, kas tiek saistiti ar nacionalo valiitu, tad valstim-sadarbibas partnerim ari bils
maksaSanas vai norékinu griitibas ar So valsti.

Ar naudas svarstibam saprot savstarpgji attiecinato dazadu valiitu (novertéjot péc
attiecigo valiitu seguma un pirktsp&jas) savstarpgjas svarstibas. Sis svarstibas var izsaukt dazadi
ekonomiski notikumi (pieméram: celas valsts iek§zems kopprodukta Itmenis straujak neka citas
valsts, lidz ar to §is valsts nacionala valiita bis vértigaka). So notikumu sekmiga analize, dod
iesp€ju saimnieciskam vienibam veiksmigi paredzet valiitu svarstibas.

Valiitas tirgus lidzsvaru veido piedavajuma — pieprasijuma attiecibas. Nauda miisdienas
kalpo ka precu un pakalpojumu, informacijas un tehnologiju starptautisko apmainas Iidzekli.
Ieksgjos tirgos cenas tiek izteiktas nacionalas naudas vienibas, bet starptautiskajos norékinos to
sauc par valutu. Valstis kas importe preci, maina nacionalo valiitu pret tas valsts valiitu, no kuras
razotajiem to perk. Investoriem, kas iegulda kapitalu citas valsts tautsaimnieciba, ir jaiepérk tas
valsts valtita, kura to investé, savukart ien€mumus no investé€tas naudas tie atkal parvers
nacionalaja valtita. Starptautiskajos darjjumos piedalas vismaz divas vallitas un tapec
starptautiskos darfjumos ir dazadu nacionalo valitu pirktspgjas salidzinasana un arT nacionalo
valiitu mainas. Dazadu valstu naudas vienibu esamiba nosaka nepiecieSamibu noteikt So vienibu
savstarpgjo mainas kursu, ka ar1 izveleties realiz€§jamo valiitas rezimu. No §is izvéles biis
atkariga valsts ekonomiska stabilitate un attistiba nakotné.

Parsvara katrai patstavigas valsts tautsaimnieciba, lai var€tu normali norisinaties

saimnieciskie procesi, pastav sava nacionala valiita, ar kuras palidzibu tiek veikti maksajumi,



norékini ka arT citas operacijas ka valsts ta arT arpus tas robezam. Katrai saimnieciskai vienibai ir
svarigi zinat un but droSai, ka nauda ar kuru ta veiks saimnieciskos darjjumus biitu stabila, kas
savukart veicinatu tas veiksmigu saimniecisko darbibu. Savukart $adu apstaklu nodrosinasana ir
ieinteres€ta valsts, lai tada veida veicinatu ekonomikas attistibu valsti. Tadejadi gan valsts, gan
uznémumi un privatpersonas ir ieinteresétas, lai nacionala naudas vieniba bitu p&c iesp&jas
stabilaka vai ari tas svarstibas biitu vieglak prognozejamas.

Misdienas arvien aktualaks klast jautdjums par maksajumu valitam un to
konvertgjamibu. Miisdienu valiitas attiecibu pamata ir Jamaikas valiitas sisteéma. Starpvalstu
norékinos paredzets lietot starptautisko kreditnaudu - specialas aizp@émumu tiesibas (SDR), kas
tika raditas Bretonvudas sistémas norietda 1969. gada. So naudu emitéja Starptautiskais valiitas
fonds (SVF) un péc Zelta standarta sakotn&ji ta tika pielidzinata ASV dolaram. Jamaikas
sistémas ietvaros darbojas Eiropas valiitas sisttma (EVS). EVS monetarais pamats bija Eiropas
naudas vieniba ekijs - European Currency Unit (ECU). Ekijs galvenokart tika izmantots
starpvalstu bezskaidras naudas norekinos. Raksturojot miisdienu valiitas sisttmu un tas
klasifikaciju, oficiali SVF ir registrétas vairak par 170 dazadu valstu nacionalas valutas, kuras ir
atSkirigas gan péc to seguma, gan péc apgrozijuma.

Valutas kursa politikas un svarstibu jautajums ir 1pasi aktualizgjies miisdienigaja valiitas
sist€ma, kur valiitas kursiem ir atlauts brivi peldét (bet daudzi tapat izvélas fikséto kursu). Miisu
laika nacionalas valttas kursa svarstibas tie$i vai netieS$i vienmér ietekm& visus ekonomikas
dalibniekus — dazi §1 procesa rezultata iegiist, dazi zaud€. Valstij ir jaskatas, lai §is svarstibas vai
stabilitate biitu izdeviga valstij kopuma, respektivi, makroekonomiski. Turklat ne tikai Tsa
termina, bet arT neizdaritu skad€jumus ilglaiciga perioda.

Tas fakts, ka valitas kursi ir paklauti iev€rojamam svarstibam, izsauc cilvékos
neviennozimigu reakciju. Profesionaliem, valiitas tirgus tirgotajiem — tas ir potencials ienakumu
avots, tad investiciju korporacijam un investiciju fondiem tas ir risku avots un nenoteiktiba
attieciba uz nakotnes ienakumiem.

Bakalaura darba mérkis ir iegiit zinasanas par valiitas kursa svarstibu ietekmé&joSiem
faktoriem un ar to palidzibu uz EUR/USD valiitu kursu analizes pamata izvirzit secinajumus un
sniegt priekSlikumus par valiitas kursa svarstibu minimizéSanas un regulé$anas veidiem.

Izvirzita merka sasniegSanai ir jaizpilda sekojoSie darba uzdevumi:

1. Izpétit starptautisko valiitas tirgus vesturi un valutas kursa biitibu;
2. lzanalizet valiitas svarstibu ietekmgjosus faktorus;
3. Analizét EUR/USD kursu svarstibu perioda no 01.04.2008 Iidz 31.03.2009.

4. Izpetit ka ekonomiska krize ietekmée valiitas kursa svarstibas.



5. Izpetit valiitas kursa svarstibu minimizéS$anas veidus.

Bakalaura darba struktiiras analize: 1. nodala tiek izpétita starptautiska valiitas tirgus
vesture un visparéja valiitas kursa biitiba, ka arT tiek izanaliz&tas valiitas svarstibu ietekméjosie
faktori, lai saprastu ka tieSi Sie faktori ietekm& uz valiitas kursu; 2. nodala tiek analiz&tas
EUR/USD valutu kursa svarstibas un raditaji, kuri ietekmgja So valiitas attiecibu svarstibas, lai
saprastu tendenci valttas tirgl, ka arT tiek analiz€ta ekonomiskas krizes ietekme uz valutas kursa
svarstibam; 3. nodala tiek izpétiti valutas kursa svarstibu minimizé€Sanas veidi, ka var
apdroSinaties no valitas riska un nosargaties no valiitas kursa svarstibam.

Darba pétijuma periods ir no 01.04.2008 gada lidz 31.03.2009 gadam, lai salidzinatu ka
valiitu attieciba EUR/USD tika mainita un kadi notikumi piespieZ tas mainities. Sis divpadsmit
ietekmg@ja visu pasauli un vienu gadu laika tiek analiz&ti notikumi, valtitu kursu mainoties.

Bakalaura darba tiek lietota izlases analize ar grafisko metodi: 01.04.2008 — 31.03.2009
gada laika perioda izveletaja datuma tiek analiz€ti svarigi notikumi, kuri ietekmeja uz EUR/USD
valiitu kursu svarstibam.

Darba tiek izmantoti dazadi literatiiras avoti: masu médijas avots, kur§ tiek publicets
Latvija, R. Rupeikas-Apogas gramatas un citu autoru gramatas, ka arl intern€ta resursi ar

informativo un statistisko informaciju.



1. VALUTAS KURSS UN TO SVARSTIBU IETEKMEJOSIE FAKTORI

1.1  Starptautiska valitas tirgus vésturiska nozime

Starptautiskam valiitas tirgum ir dzilas gadsimtiem ilgas saknes. Tas nem savu sakumu vél
tiikstosiem gadu Iidz miisu &rai, kad Egipteé paradijas pirma metala nauda. Pasi valtitas mainas
operacijas to misdienu izpratné saka attistities vidgjos gadsimtos. Tas bija saistits ar
starptautiskas tirdzniecibas un jurniecibas attisttbu. Par pirmajiem valiitas spekulantiem tiek
uzskatiti Italijas naudas mainitaji, kuri pelnija uz dazadu valstu valiitas apmainas.

XIX. gadsimta un XX. gadsimta sakuma valiitas apmaina notika, balstoties uz Zelta
Standartu. Zelta rezerves katra valsts fiks€ja sava valiita un garant€ja iesp&ju valuitu apmainit pret
zeltu. Apmainas kursu noteica, salidzinot valiitu un zelta rezerves. Piem&ram, ja Lielbritanijas
sterlinu marcina bija ekvivalenta 1/4 Trojas unces, bet ASV dolars par 1/20 Trojas unci, tad
sterlinu marcina bija 5 ASV dolari. Tatad $ads valttas tirgus nebija izdevigs darjjumu veikSanai,
tapec ka zelta rezerves vallita praktiski nemainijas. Léno attistibas tempu de€] pirms tam nebija
pilnveidojusies telekomunikaciju sist€ma, un Iidz ar to cits valiitas kursu noteikSanas mehanisms
nevaréja pastavet.

Japiebilst, ka wvalutas tirgus stabilitate ir labvéliga gan biznesam, gan valstu
ekonomikas sisttmam. Ta lauj prognozet nakotni un planot ilgaka laika perioda, kas savukart
palielina biznesa stabilitati un samazina valiitas riskus.

Pirma Pasaules kara laika, ka arT apversuma periodos tika parkapta vienoSanas par valiitas
apmainu pret zeltu. 30-tajos gados, "Lielas depresijas" laika, tika sagrauta valiitas sist€éma, kas
bija balstijusies uz zelta standartu. Anglijas parsvars par citam valstim vesturiski noteica, ka
sterlinu marcina kotgjas zelta [imeni un bija vadosa pasaules valiita. Ekonomiska krize, valttu
tirgus sabrukums, Vacija izlaistas viltotas sterlipu marcinas un Otrais Pasaules kar§ pilniba
sagrava uzticibu sterlinu marcinai.

Tapéc Otra Pasaules kara beigas vajadz€ja izstradat jaunu starptautiska valiitas tirgus
reguléSanas mehanismu.

1944. gada pec Otra Pasaules kara uzvarétaju valstu (ASV, Lielbritanijas, Francijas)
jerosinajuma notika Bretonvudsas konference (ASV). Saja konferencé méginaja atjaunot Zelta
Standartu. AtSkiriba bija tikai tada, ka sterlinu marcinas vieta par vadoSo pasaules norékinu
valiitu tika atzits ASV dolars. Tas bija tapec, ka Amerika Otra Pasaules kara laika cieta vismazak

un bija ekonomiski visattistitaka valsts.
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Konferencé tika izveidots Starptautiskais Valiutas Fonds (SVF) un Starptautiska
Rekonstrukceijas un Attistibas banka (SRAB) jeb Pasaules banka (PB). Valstis, kas pievienojas
PB, apsolija balstit savus valtitas kursus uz fiksétas paritates pamata. Tas nozimé, ka STm valstim
ar centralo banku intervences palidzibu vajadzgja uzturét valiitas kursus diapazona +/- 1%
attieciba pret ASV dolaru.

Savukart ASV soljja citu valstu centralajam bankam mainit dolarus pret zeltu péc kursa
35 dolari = 1 Zelta Trojas unce. Lidz pat 70-to gadu ekonomiskajai krizei §1 sist€ma turpinaja
funkcionét, tacu, kad ASV dolars "sagrilojas", paréjam valstim vairs nebija izdevigi uzturét
kursu paritati, "sekojot dolaram". P&c 1971. gada ASV parstaja mainit dolarus pret zeltu.
Vairaku valstu bankas atteicas no Bretonvudsas valiitas sist€mas principiem un pargaja uz
peldosajiem valiitu kursiem, kurus noteica valiitas pieprasijuma un piedavajuma samers.

Attistoties miisdienu starptautiski ekonomisko attiecibu nor€kinu sist€émai, arvien
aktualaks klust jautdjums par maksajumu valitam un to konvert§jamibu. Misdienu valiitas
attiecibu pamata ir Jamaikas valiitas sistéma. 1976. gada Jamaika notika Starptautiska Valiitas
Fonda (SVF) sesija, kura tika nolemts izveidot parejas vallitas sistemu, kuras galvenais
uzdevums biitu sakartot ieprieks€jo valiitas sist€ému, neradot neko kardinali jaunu.

Raksturojot misdienu valiitas sisttmu un tas klasifikaciju, oficiali SVF ir registrétas
vairak neka 170 dazadu valstu nacionalas valiitas, kuras ir atSkirigas gan péc to seguma, gan pec
apgrozijuma.

Starptautiskais valiitas tirgus FOREX ir divu anglu vardu Foreign exchange - valiitas
apmaina - apzim&jums. Tacu ta nav vienas vallitas apmaina pret citu, ka tas notiek, pieméram,
valiitas mainas punktos. FOREX - tas ir strauji augoSs starptautisks valiitas tirgus.

Vienas valiitas cena attieciba pret citu valiitu tirgus dalibniekiem tika noteikta,
pamatojoties tikai uz pieprasijjumu un piedavajumu. Tadu vallitas cenu veidoSanas brivibu
attaisnoja ar klasisku ideju par to, ka pieprasijuma un piedavajuma rezultata nekontrol&jamais
tirgus nepartraukti atrod visizdevigakas un lidzsvarotakas cenas.

Jebkura tirgus mérkis ir - nopirkt preci 1eétak un pardot dargak. Izpémums nav ari
starptautiskais valttas tirgus. Turklat prece $aja tirgl ir nauda - dazadu valstu valiita. Tapat ka
jebkurai citai precei, ar1 valiitai ir sava cena.

Lai, atrodoties arvalstis, var€tu nor€kinaties ar sadarbibas partneriem, ka ari veikt
starpvalstu nor€kinus, spekulativos u.c. darfjumus, bankas no visas pasaules starptautiskaja
valiitas tirgl veic valiitas operacijas. Daudzveidigu tirdzniecibas, ekonomisko un citu raditaju, ka
ar1 procentu likmju, centralo banku politiku, diennakts periodu, birzas spéles dalibnieku velmju,

prognozu un daudzu citu faktoru ietekmé valiitas cenas nepartraukti mainas.
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Valttas maina ir globalas integracijas produkts. Veidojoties starpvalstu ekonomiskajam
attiecibam, rodas nepiecieSamiba p&c vienotas mervienibas, kas biitu saprotama un pienemama
visam attiecibas iesaistitajam pusém. Starptautiskais valiitas tirgus ir tas, kas veic o funkciju un
rada vienotu atskaites sistému. Sava biitiba tas ir arkartigi sarezgits mehanisms ar neskaitamiem
elementiem.

Nemot véra visus Sos iemeslus, starptautiskais valiitas tirgus ir visobjektivakais tirgus, jo
atseviskiem ta dalibniekiem ir jaoperé ar desmitiem miljardu dolaru, ja vini vélas tirgli mainit
cenas sev par labu. Tapéc praktiski ir izslégta atsevisku dalibnieku avantiiriska riciba.

Salidzinot ar starptautisko valiitas tirgu, par Latvijas valiitas tirgu var teikt, ka ta
dalibnieku skaits nav liels. Galvenokart to parstav un veido komercbankas un centrala banka.
Pargjo, mazako tirgus dalu, veido juridiskas un fiziskas personas. Latvija v&l nav attistijusies tadi
ietekmigi tirgus dalibnieki ka brokeru kantori, investiciju fondi vai riipnieciskas korporacijas, kas
ar savu darfjumu apjomu patieSam sp&tu veidot lata mainas kursu. Nakotné Latvija ietekmigo
dalibnieku skaits tiks papildinats ar pensiju fondiem, kas paslaik ir attistibas stadija. [1; 11]

Ar starpvalstu attiecibu attistibu valiitas apmainas operaciju tirgus izmainijas, iegtstot
arvien vairak skaidras kontiras. Ipasi nozimigas izmainas valiitas tirgus attistiba notika XX
gadsimta. Misdienu veidolu $is tirgus ieguva XX gadsimta 70.gados, kad tika likvidéta vienas

valiitas fiks€to kursu sist€ma attieciba pret citu.

1.2 Valitas kursa buitiba

Valutas kurss ir mainas attieciba starp divam naudas vienibam valutas tirgli, kuri tiek
veidoti atkariba no valitas kursa pieprasijuma un piedavajuma, ka arm no daziem citiem
faktoriem.

Valutas kurss ir nacionalas valiitas cena cita valsts valiita. Valiitas kurss ietekmé valiitas
mainas operacijas, starptautiskaja tirgvediba un investicijas, vallitas kurss sasaista nacionalo
ekonomiku ar pasaules tirgu. Valiitas kurss aiznem vienu no centralam vietam naudas-kreditu
politika; valttas kursu var izmantot ka mérku orientieri, politikas instrumentu vai ekonomisko
raditaju. Valitas kursa loma tika noteikta ar izvéléto naudas-kredita politikas veidu.

Jebkura nacionala naudas vieniba ir valiita, un tai pieskir daudz papildfunkciju un ipasibu,
kas tiek apliikotas no starptautisko ekonomisko attiecibu un norékinu pozicijas.

Run3jot par valiitas materialo - fizisko formu, valiita ir maksajumu dokumenti un naudas
saistibas jebkura nacionalaja naudas vieniba, kuras tiek izmantotas starptautiskajos norékinos.

Parasti tas ir banknotes, dazadu veidu bankas rékini, ka ar1 ¢eki, vekseli, akreditivi un citi
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maksajumu lidzekli. Sie maksasanas dokumenti tiek izteikti dazadas valiitas, kuras var nopirkt
vai pardot valiitas tirgii. Naudas prasibu un pienakumu sadursmes rezultata nacionalaja valutas
tirg tiek veidoti pieprasijums un piedavajums, kuri tiek izteikti dazadas valiitas un ar kuru
palidzibu notiek precu/pakalpojumu starptautiska apmaina un kapitala kustiba. Valitas
pieprasijums un piedavajums tiek veidots nemot veéra dazadas operacijas starptautiskaja tirg.
Tas operacijas ir eksports/imports, transportlidzeklu apdroSinasana, ttrisms, darba algas un
pensiju parskaitijums, ka ar kapitala kustiba: 1slaiciga (ieskaitot spekulativos valiitas darijumus),
vidgja termina un ilglaiciga (kredita nemsSana un paradu atmaksaSana, investiciju piesaiste un
aizpludi).

Visu attiecibu kopums, kas veidojas starp valiitas darfjumu subjektiem, saucas valiitas
tirgus. Valitas tirgus tiek noteikts ka milzigu komercbanku un citu finanSu iestazu liels
daudzums, kuras tiek saistitas ar sarezgitiem jauniem komunikacijas lidzekliem, ar kuru
palidzibu tiek veikta valiitas tirdznieciba.

Lielaka dala no valiitas operacijam tiek veiktas bezskaidra forma, t.i. péc tekoSiem un
steidzamiem banku norékiniem, un tikai maza tirgus dala tiek koncentréta uz moné&tu un skaidras
naudas apmainu.

Valitas tirgii profesionaliem dalibniekiem nav vienkar$a jédziena ,,valitas kurss”. Sis
jedziens tiek sadalits uz pircgja kursu un pardevéja kursu. Pirc€ja kurss ir kurss, péc kura banka-
rezidents pérk arvalstu valiitu samaksajot ar nacionalo, bet pardev€ja kurss ir kurss, péc kura
banka-rezidents pardot arvalstu valtitu sanemot nacionalo valiitu.

Valutas kurss tiek noteikts:

. ar katras valsts valutas pirktsp&ju, kura ir atkariga no pieprasijuma un
piedavajuma

. ar valitas kvalitati

. ar nacionalas vallitas pieprasijuma un piedavajuma valitas tirgii

. ar valsts valutas bagatibas nodrosinatibu

. ar vallitas stabilitati

Vienas valsts vallitas cenu, kas ir izteikta otras valsts valuita, sauc par mainas (valiitas)
kursu. Savukart saimniecisko subjektu sp&ju brivi, bez ierobezojumiem mainit nacionalo valitu
lietiSko darTjumu laika sauc par valiitas konvertesanu. [9; 25]

Valutas kurss ir svarigs tadiem cilveékiem, kuri ir iesaistiti arvalstu investiciju vai
tirdzniecibas darfjumos. Valiitas kursam ir arT galvena loma monetaraja politika, kur tas ir

meérkis, instruments vai vienkarSi raditajs - atkariba no izveléta monetaras politikas rezima.
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Valutas kurss atspogulo importa cenu, ja ta tiek izteikta vietgja valiita, un eksporta cenu, kad ta
tiek parrékinata arvalstu valiita. Tadgjadi valutas kurss ir saistits ar inflaciju un kopa ar citiem
raditajiem (iekSzemes un arvalstu cenam un izmaksam) var kalpot par argjas konkurétsp€jas un
lidz ar to iesp&amas maksajumu bilances attistibas raditaju. Tomer galvenokart valiitas kurss ir
monetarais raditajs, un biezi tas ir monetaras politikas nostajas raditajs. Pieméram, citiem
ir parak valiga vai relativi briva salidzinajuma ar tas valsts monetaro politiku, ar kuras valiitu tiek
salidzinats. Nostiprinasanas vai ietekme uz kursa pieaugumu var nozimét, ka monetara politika ir
parak stingra vai relativi stingra.

Valiitas kurss spelé nozimigu lomu valsts tirdzniecibas attistiba, kas tiek loti kritiski un
konkréti vertéta lielakaja dala brivas tirgus ekonomikas valstis visa pasaulé. Tapéc valiitas kursi
ir starp visvairak noverotajiem, analiz€tajiem un valsts regulétajiem ekonomiskajiem raditajiem.

Bet valtitas kurss mikroekonomiska griezuma ar spéle lielu lomu, jo tas ietekmé realo
investoru ieguldijumu atdevi.

Valitas kursu ka divu valiitu attiecibu var noteikt ar likumdoSanas aktiem vai ar1 valiitas
savstarpgjas koteSanas procesa. Parasti tiek lietotas §adas kot€Sanas metodes: [17; 39]

* tieSa kotéSana - nacionalas valiitas vienibas mainas kursa izteiksme noteikta
daudzuma arvalstu valiitas vienibas: | LVL = X ASV dolariem (I LVL = X USD);

* netiesa kot€Sana - arvalstu valiitas vienibas mainas kursa izteiksme noteikta
daudzuma nacionalas valiitas vienibas: 1 USD =1LVL x 1/X;

* kross koteSana - divu valiitu kursu attiecibas izteiksme pret treSo valiitu, parasti
ASYV dolaru. Ja lata netiesa kotéSana ir 1 USD =1 LVL, bet tiesa dolara kot€Sana pret
marku ir | USD = 2 DEM, tad kross kot€Sanas rezultata lata kurss pret marku, izteikts
ar dolara starpniecibu, biis | DEM = 1:2 = 0,5 LVL.

Misdienu ekonomika ir izveidojusies situacija, ka neviena valsts nevar efektivi
saimniekot bez ar€jiem tirdzniecibas sakariem, jo valsts, kas mégina saimnickot tikai sava
teritorija, nesadarbojoties ar citam valstim, 11dzinas naturalai saimniecibai, jo tada valsts pilniba
neizmanto savas iespgjas efektivi stradat. Pamatojoties uz So vienkarSo piemeru, var redzet, ka
katrai valstij ir nepiecieSams veidot sadarbibu ar citam valstim. Starptautiskas valiitas attiecibas
ir attiecibu kopums, kas saistas ar naudas ka ,,pasaules naudas” izmantoSanu, kas ietver sevi
tirdzniecibu, kapitala migraciju, pelpas partapSanu investicijas, kredit€Sanu un subsidijas,
tehnologiju apmainu, tirismu, naudas parskaitijumus valsts un privataja sektora.

Ta ka parsvara katrai valstij ir sava nacionala valuta, tad, lai varétu valstis sava starpa

veikt saimnieciskos darfjumus (veikt norékinus), tam ir nepiecieSams noteikt kura valiita bis ta,
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kura tiks veikti norekini un noteikt p&c kada kursa (attiecibas) tiks mainitas valiitas, jo iegiitie
naudas Iidzekli biis nepiecieSami izmantot turpmak, lai saglabatu nepatrauktu razoSanas ciklu vai
izlietot tos citos saimnieciskos darfjumos. Tad€| katrai valiitai ir nepiecieSams noteikt mainas

kursu attieciba pret citam valttam.

1.3 Valitas kursa veidi

Valiitas kursu var kvalificét péc:

. darfjuma pusu tipiem

. valiitas tirgu veidiem

. norékinu veidiem

. operacijas laika

. valsts iejaukSanas limena

. starptautisko norékinu formam

P&c darfjuma pusu tipa valiitas kursu iedala uz valiitas pirkSanu un pardosanu. P&c valiitas
pirkSanas (bid) bankas pérk arzemes valiitu péc tieSas koteSanas. Valiitas pardoSana (ask) —
valiitas kurss, péc kura banka pardod citas valsts valiitu un peérk nacionalo valiitu péc tiesas
kotesanas. Starpiba starp valiitas pirkSanu un pardoSanu sauc par marzu, kura sedz izmaksas un
veido bankas iepémumus valiitas operacijas. Péc darfjuma slégSanas starp bankam un vinas
klientiem parasti jau ir ieklauta valiitas marza — starpiba starp valiitas pirkSanas/pardosSanas kursu
un starpbanku valiitas kursu. Acim redzams, ka jebkura banka ir ieintereséta, lai biitu maksimali
zemaks pircgja kurss un maksimali augstaks pardevgja kurss, bet tikai stingra konkurence péc
klientiem liek bankam veikt savu darbibu otradak. Marzas samazinajums un klientu piesaiste lauj
bankam iegiit uzvaru ien€mumu apjoma.

P&c valiitas kursa veidiem valiitas kursi var biit iekSgjie un argjie. Ieks€jo valiitas kursu
veido tirdzniecibas rezultats ieks€ja tirgl, ar€jo valiitas kursu veido tirdzniecibas rezultats
valiitas birzas arpus valsti.

Péc norékinu veida var atzimét nominalo, realo, nominalo-efektivo un realo-efektivo
valiitas kursus. Nominalais valiitas kurss ir mainas valiitas kurss dotaja valsti. Parasti, nominalo
valiitas kursu saprot, ka Latvijas lata oficialais valiitas kurss, kuru nosauc Latvijas Banka. [16;

42]
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En = F/D, (1.1.)
kur

En — nominalais valiitas kurss;
F —arvalstu valiita;

D — nacionala valita.
Realais valiitas kurss ir attieciba starp divam valsts precu cenam, kuras tiek noteiktas
attiecigaja valiita. Realais valtitas kurss ietver valiitas kursa parmainas, kas ir pielagotas relativo

cenu parmainam iek§zemé un kada no arvalstim. [16; 43]

Er=En (Pf/ Pd), 2.2)
kur

Er — realais valiitas kurss;
En — nominalais valiitas kurss;
Pf— arvalstu cenu indekss;

Pd — ieksgjais cenu indekss valsti.

Nominalo valiitas kursu lietderigi ir izmantot, noveért§jot vispargjo procentu likmes
izmainu ietekmi uz valtitas kursu. Praksg lieto ,,Saurakus” un ,,plasakus” raditajus: ta EERI Saura
raditaja aprekinos nem veéra valstis, kuras veido 55% no tirdzniecibas apjomiem ar valstim arpus
eiro zonas. Plasakais raditajs balstas uz patérétaju cenam, bet apgrozijuma svari ieklauj gan
turismu, gan ari raZoSanu.

Nemot véra, ka eksisté daudz dazadu valiitas kursu indeksu, varétu but griti izskirt, kura
gadfjuma ir labak piemeérot vienu raditaju un kada — citu. 1.1 tabula tiek piedavatas dazadas
situacijas, kad labak izmantot to vai citu raditaju.

1.1 tabula

Dazadu efektivu valiitas mainas kursu indeksu lieto§anas prieksrocibas (+) un trikumi (-)

[2; 78]
Nominalais Realais
Plass: + Segums; + Segums;
- Inflacija izraisa lielas parmainas; + Pielagojas inflacijai;
+ Pieejams katru dienu. - MeériSanas problémas;
- Nav pieejams katru dienu;
- Nav savlaicigs.
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1.1 tabula (turpinajums)

Dazadu efektivu valiitas mainas kursu indeksu lieto§anas prieksrocibas (+) un trikumi (-)

[2; 78]

Saurs:

+ Dazas valstis aptver lielaku dalu no
tirdzniecibas apjomiem;

- Pat neliela inflacija var ietekmét;

+ Valiitas kursa svarstibas ir biezakas
neka inflacijas izmainas;

+ Pieejams katru stundu;

+ Lietderigs tirgus likmju raditajs

monetaras politikas noverSanai.

- Segums;

- Segums;

+ Pielagojas inflacijai;

+ Dazas valstis aptver lielaku dalu no

tirdzniecibas apjomiem;

+ Praksg ir lidzigs plasam realam

raditajam;

- Nav pieejams katru dienu.

Realais efektivais valtitas kurss ir nominalo efektivo valutas kursa un tirdzniecibas

partneru cenu limena reizinajums. Valitas realais efektivais kurss parada vértibas izmainas

attieciba pret kadu izv€l&tu valstu grupas valtitu kursiem, nemot véra So valstu inflacijas tempus

un salidzinot ar bazes periodu. Ar nominalo efektivo un realo efektivo valiitas kursu palidzibu

var novertéet nacionalo valutas kursa stavokli.

Talak 1.2 tabula tiek paraditas reala valiitas kursa un reala efektiva kursa izmainu céloni

un sekas.

1.2 tabula

Reala valiitas kursa un reala efektiva kursa izmainu ce€loni un sekas [2; 90]

Realais valutas kurss

Realais efektivais kurss

Izmainas

1

!

1

!

Celoni

Nominalais kurss 1
Arvalstu cenas |

IekSzemes cenas 1

Nominalais kurss |
Arvalstu cenas 1

IekSzemes cenas |

Nominalais kurss 1
Arvalstu cenas |

IekSzemes cenas 1

Nominalais kurss |
Arvalstu cenas 1

IekSzemes cenas |

Sekas

Neto eksports |

Tekos$a konta saldo

!

Neto eksports 1

Tekos$a konta saldo

1

Konkurétspgja 1
Neto eksports |

Tekos$a konta saldo

l

Konkurétspeja 1
Neto eksports T

Tekosa konta saldo

1

Atzim€ vél precu valitas kursu, kuru var noteikt aprékinot starpibu starp noteiktajiem

precu cenam.




17

P&c operaciju laika var iedalit spot un forward valitas kursus. Spot kurss (skaidra/kases
darfjuma kurss) ir vienas vallitas maina pret citu valiitu darfjjuma noslégSanas dienas ietvaros.
Forward kurss (steidzama darijuma kurss) ir vienas valiitas maina pret citu valiitu, noteikta diena
nakotn€ un par noteiktu cenu. Valiitu nakotnes darjjums paredz , ka gan banka, gan klients
uznpemas pienakumu veikt vallitas mainu norunataja datuma, apjoma un péc iepriek§ norunata
mainas kursa. Forward valiitas kurss tiek saistits ar valiitas (procentu) arbitrazas procesiem.
Valiitas tirgii dalibnieki veic operacijas ar spekulativo mérki vai ar mérki apdrosinat valttas
riskus. Un ir ta, ka hedzeru un spekulantu meérki ir pilnigi atSkirigi

P&c valsts iejaukSanas Iimena valitas kurss var bt fiks€ts un peldoss.

Peldoss valutas kurss ir tada valiitas kursa shéma, kura valiitas vertibai ir lauts mainities
lidz ar valttas tirgu. Valiita, kura izmanto peldoso kursu tiek saukta par peldosu valttu.

Realitaté nav nevienas pasaules valiitas, kura pilnigi atbilstu peldosa kursa definicijai.
Spécigas valutas vertibas mainas gadijuma centrala banka iejauksies ar intervenci, lai stabilizétu
valttu. Tade] tehniski pareizaks peldosa valiitas kursa defin€jums biitu - kontroléta pelde.

Fikséta valtitas kursa valiitas vertiba tiek pielidzinata citai valiitai vai ar1 valiitas grozam
vai arT kadam vertibas méram ka zelts. L1dz ar pielidzinamas vienibas vertibas mainu, mainas ari
valiitas vertiba. Valita, kura izmanto fikséto kursu tiek saukta par fiks€tu valiitu.

Daudzi ekonomisti uzskata, ka, galvenokart, peldoSais valiitas kurss ir vélamaks neka
fiksetais. PeldoSais kurss nav tik jiitigs ekonomiskiem cikliem un arzemju valiitas kursu krizes
nav tik stipri jutamas pie peldosa kursa. Tacu vienmér jaatzist, ka fiksets valiitas kurss var biit
velamaks d€l ta piedavatas stabilitates un paredzamibas. [9; 38]

Eksiste jédziens ,,kross-kurss”, kur§ tiek noteikts ar divu arzemes valtitu koté€Sanu, un kur
neviena no SIm valiitdm nav nacionala valiita kadam darjjuma dalibniekam. Kross-kursa
kotéSana dazados nacionalajos valiitas tirgos var atSkirties, ko nosaka vallitas arbitrazas
noteikumi, t.i. operacijas ar iep@mumu sapemsanu no valitas kursa starpibas viena naudas

vieniba dazados valiitas tirgos.

1.4 Valatas kursa reZima izvele

Attieciba uz makroekonomisko darbibu, neviens no abiem valiitas kursu reZimiem -
fiks€tais un peldosais - nav paraka attieciba viens pret otru. Ka fiks€tam, ta art peldoSam valiitas
reZimam ir savas priekSrocibas un trukumi. Ka jau tika teikts, katra valsts pati izv€las sev
piemérotako vallitas reZimu. Sava izveéle tas vadas no objektiviem faktoriem un izvirzitajiem

mérkiem. Piem&ram, izvéle ir atkariga no geografiska stavokla, valsts ekonomiskajam
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tradicijam, valsts attistibas pakapes, atvertibas pakapes utt. Pie tam katra konkrétd gadijuma
izvele var biit atkariga arT no valsts ekonomiskajam vai politiskajam prioritatéem. Valiitas kursa
reZima izveli var pamatot arl ar konkréto situaciju, kada valsts ir izvéles bridi. Pieméram, ja
mazattistita valsts sak tirgus reformu, ta var izvéleties fiksétu valiitas kursu. Bet, sasniedzot
zinadmu attistibas Itmeni, ta var pariet uz peldosu kursu.

Vai valiitas kursa elastiba var palidzet vadit nepastavigas kapitala plismas? Ja procentu
likmes un monetara politika ir piesaistita pie fiks€tas valiitas enkura, tad lidzsvars janotur
fiskalajai politikai, tas ir, valdibas izdevumiem un nodoklu politikai. Bet palielinat nodok]us vai
samazinat valdibas izdevumus nevar atri, tapat arl nevar atlikt nepiecieSamos ieguldijumus
infrastrukttra. Politikiem, kas nav sp&jigi atri korigét fiskalo politiku, nevajadzétu izvélcties
stingri fiks€tu valttas reZimu.[1; 10]

Valutas kursa rezima izvélei ir liela nozime, jo no ta, vai valiitas kurss ir fikséts vai
peldoss, liela mera ir atkariga valsts ekonomiska attistiba. Katra valsts izvélas tadu reZimu, kads
tai Skiet piemérotaks, nemot véra valsts lielumu, atvertibas un attistibas pakapi, ka ar1 citus
faktorus.

Valitas tirgus stipri ietekme ekonomikas attistibu jebkura valsti. Tapéc nacionalas valiitas
politikas veidoSana ir aktualais uzdevums, ka var piesaistit arvalstu investicijas.

Valiitas kursa rezima izvélei ir liela nozime, jo no ta, vai valitas kurss ir fikséts vai
peldoss, liela méra ir atkariga valsts ekonomiska attistiba. Katra valsts izv€las tadu rezimu, kads
tai Skiet piemérotaks, nemot véra valsts lielumu, atvertibas uz attistibas pakapi, ka art citus
faktorus.

Lai nodroSinatu ilgtermina ekonomisko stabilitati, droSak ir laut valitas kursam
pakapeniski pielagoties tirgus spiedienam. Turklat, izv€loties Sadu politiku, valdiba var
ietekmét tirgus prognozes. Ta var likt tirgus dalibniekiem apzinaties, ka pastav divi celi -
valiitas kursa augSanai var sekot ta kriSana. ST paaugstinata valdtas riska apzinasanas var
atturét dazas spekulativas stermina kapitala plismas, tadéjadi samazinot nepiecieSamibu
p€c iejauksanas tirgd.

Lielaka valtitas kursa elastiba nebiit nenozimé pilnigi brivas kursa svarstibas. Ta nozimé
tikai valiitas koridora paplasinasanu. Jo lielaka ir fiskalas politikas loma - pielagot ekonomiku
mainigajiem apstakliem - jo mazaka ir nepiecieSamiba péc plasaka valiitas koridora vai lielas
intervences tirgi. Tomér dazkart valuitas kursa korekcijas var biit vajadzigas. Jebkura valiitas
reZima ir nepiecieSama pareiza un caurspidiga ekonomiska un finansiala politika, lai nosargatu
makroekonomisko stabilitati. Tomeér ne vienmér ar to pietiek, lai noverstu valitas kursa

svarstibas. [1; 17]
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1.4.1 Ekonomikas lielums un atvertiba

Valitas kursa rezima izvele svarigs ir valsts lielums un ekonomikas atvertibas pakape - jo
atvertaka ir valsts ekonomika, jo mazak piemérots ir peldoss kurss, it 1pasi, ja valsts ir maza un
mazattistita. Saja gadijuma valsts attistiba liela méra ir atkariga no pasaules ekonomiskas
situacijas, un tai biis griiti ierobezot argjo Soku ietekmi. Ja valsts ir liela un tai ir attistita
ekonomika, Sai valstij nav tik svarigi savu vallitu piesaistit kadai citai valutai, jo Sada valsts,
pieméram, Vacija, nav tik loti paklauta argjam izmainam. Lielas un attistitas valstis paSas var
ietekmét pasaules ekonomisko situaciju, tam nav jateré laiks un lidzekli, regul&jot nacionalas
valttas kursu, un dazadus ekonomiskos raditajus, pieméram, inflaciju, tas regulé ar naudas

piedavajuma politiku.

1.4.2  Inflacijas limenis

Inflacijas Iimenis ar1 ietekm@ valsts izveli starp dazadiem valiitas rezimiem. Ja valsts
izvelas fiksetu valiitas rezimu, tad tai jar€kinas ar to, ka biis nepiecieSams noturét inflacijas
tempus tada limeni, kads pastav piesaistes valitas valsti. Ja valsti pastav augsta un ilglaiciga
inflacija, tai biis griiti noturét fiks€tu kursu pielaujamas robezas un agri vai vélu valiitu naksies

devalvét.

1.4.3 Rezervju limenis un kapitala mobilitate

Ja valstij ir nelielas arvalstu valiitas rezerves, fiks€ts kurss tai biis mazak piemérots, jo
diez vai ta sp@s to noturét un pretoties spekulativam faktoram. Rezervju limenis un kapitala
mobilitate ietekmé vallitas piesaistes saglabaSanas iesp&jas. Ja netieck panakta ekonomiskas
politikas mérku konvergence, augsta kapitala mobilitate padara sarezgitu tada valitas rezima
uzturéSanu, kurs ir kas vidgjs starp brivi peldoSu valiitas kursu un ar valiitas padomes mehanismu

fiksétu valatas kursu.

1.4.4 Darbaspéeka mobilitate
Pastavot augstai darbasp€ka mobilitatei, izdevigaks ir fiks€ts valiitas rezims, jo $aja
gadijuma izdevumi, kas saistiti ar zinamu brivibas pakapes zaudésanu, biis mazaki.

Talak 1.3 tabula ir apkopoti valiitas reZima izv€les kritériji.
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1.3 tabula

Valiitas kursa rezima izvéles kriteriji [2; 55]

Ekonomikas raksturojums

Velamakais valiutas rezims

Ekonomikas lielums

Jo lielaka ekonomika, jo piem&rotaks ir elastigaks valiitas kurss

Atvertibas pakape

Jo atvértaka ekonomika, jo mazak piemeérots peldoss valiitas kurss

Diversificéta produkcijas

struktira

Jo vairak diversificéta ekonomika, jo piemeérotaks elastigs valiitas

kurss

Tirdzniecibas geografiska

koncentracija

Ja valstij ir lieli tirdzniecibas apjomi ar kadu noteiktu valsti, tad

izdevigak ir piesaistit nacionalas valiitas kursu §1s valsts valiitai

Inflacijas limeni

Ja valsts inflacijas Iimenis butiski atSkiras no galveno tirdzniecibas
partnervalstu inflacijas Ilimeniem, tad izdevigak izvéleties

elastigaku valiitas kursu

Ekonomikas attistibas

[imenis

Jo lielaka ir valsts ekonomiskas un finanSu attistibas pakape, jo

piemérotaks ir peldoss valiitas kurss

Ekonomikas raksturojums

Velamakais valiitas rezims

Darbaspéka mobilitate Ja wvalsti samazinas cenas un darba algas un pastav augsta
darbaspéka mobilitate, tad piemérotaks ir fiks€ts valtitas kurss
Kapitala mobilitate Augstas kapitala mobilitates apstaklos piemérotaks ir elastigs

valatas kurss

Argjie nominalie Soki

Ja doming argjie nominalie Soki, vairak velams elastigs vallitas

kurss

Ieksgjie nominalie Soki

Ja doming ieks€jie nominalie Soki, vairak veélams fikséts valiitas

kurss

Realie Soki

Ja valsts ir uzpémiga pret realiem Sokiem, tad izdevigaks ir

peldoss valitas kurss

1.5 Valitas kursa svarstibu ietekméjoSie faktori

Tapat ka visas cenas,

valiitas kurss atSkiras no izmaksu pamata - pirktsp&jas valiitas

-valiitas piedavajuma un pieprasijuma ietekmé. Attieciba starp piedavajumu un pieprasijumu

atkariga no vairakiem faktoriem. Valiitas kursa dauzdfaktoru ipatniba atspogulo tas attiecibas ar

citam ekonomikas kategorijam - vertibu, cenu, procentiem, maksajumu bilanci, utt. Pareizi

noteikts valiitas mainas kurss ir nozimigs faktors ekonomiskajai stabilitatei un ekonomikas

augSanai attistibas valstis. [3; 21]
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Pirms cilveks iegulda savus naudas lidzeklus arvalstu valutas, ir butiski saprast spekus un
faktorus, kas ietekmé un vada valiitas kursus. Daudzi no Siem faktoriem ir netverami un/vai
psihologiski, un tos ir Joti sarezgiti vai pat neiesp&jami raksturot.

Par valiitas kursu objektivako raditaju parasti kalpo pirktsp&jas paritates limenis, bet liela
nozime uz ta veidoSanos ir arl piedavajuma un pieprasijuma puses faktoriem un citiem
ekonomiskajiem raditajiem.

Toméer, neskatoties uz dazadiem valiitas kursu ietekmé&joSiem faktoriem, valiitas kurss
viens no vissvarigakajiem raditajiem, kas raksturo valsts relativo ekonomiskas veselibas Iimeni.

Faktori, kas ietekmé valiitas kursu veértibu, tiek daliti ka strukturalie (ilgtermina svarstibas)
un konjukturalie (istermina svarstibas).

Strukturalie faktori ietver:

. Precu konkurétsp€ja pasaules tirgti un tas izmainas;
. Valsts maksajumu bilances stavoklis;

. Naudas pirktsp€ja un inflacijas tempi;

. Procentu likmes starpiba dazadas valstis;

. Valutas kursa valsts regulésana;

. Ekonomikas atvértibas [imenis.

Konjukturalie faktori, kas saistiti ar uzpéméjdarbibas svarsttbam valsti, politisko

situaciju, baumam un prognozem.

Tie ietver:
. Valiitas tirgus aktivitate;
. Spekulativie valttas darfjumi;
. Krizes, kars, dabas katastrofas;
. Prognozes;
. Biznesa cikliskums valsti.

Valiitas kurss var but ar1 politikas mérkis, ja tam ir noteikts lielums, pieméram, fikséts
kurss vai skaidri saprotamas formulas lietojums, pieméram, piesaiste valiitu grozam. Bet valiitas
kursu var arT aktivi vadit saistiba ar citiem monetaras politikas raditajiem, lai sasniegtu izvirzitos
inflacijas, maksajumu bilances u.c. mérkus bez precizi noteikta mérka kursa lieluma. Tirgus
ekonomika nevar manipulét ar valiitas kursu, neietekméjot arT citus raditajus - naudas daudzumu,
procentu likmes u.c. [2; 18]

Ekonomiskas augsmes raditaji, cenu limepa izmainas ietekmé uz vallitas kursu var

izskaidrot ar monetaristu formulu [16; 29]:
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MV=Py, (1.3))
kur

M - naudas daudzums apgroziba,
V - naudas apgrozibas atrums,

P - cenu indekss,

y - neto iekSzemes koppodukts.

Ja valst1 ir novérojama ekonomiska izaugsme (palielinas iekSzems kopprodukts - y), tad
attiecigas valsts nacionalas valiitas segums palielinas (palielinoties sarazoto precu daudzumam -
palielinas precu daudzums, kuru var iegadaies izte€r&jot vienu un to paSu naudas summu pie
pargjiem nemainigiem apstakliem, M¢/P<M,/P) lidz ar to celas attiecigas valiitas pirktspéja,
attiecigi - kurss attieciba pret citam valiitam (ja situacija salidzinamas cenas valstis paliek
nemainiga). Attiecigi, ja mainas cenu limenis (P), tad naudas veértiba pieaugtu (M/P,<M/P)), ja
pastavetu deflacija, naudas vertiba kristos - ja biitu inflacija (M/P,< M/P).

Tajas valstis, kur procentu likmes bis lielakas (veicot korekciju ievérojot inflaciju),
valiitas kursi biis augstaki tadel, ka tada veida tiks pievilinats arvalstu investoru kapitals, tiks
veicinatas investicijas valsti. Savukart kapitala iepliiSana pati par sevim paaugstinas pieprasijumu
pec §is valutas, savukart investicijas nodroSinas iekSzemes kopprodukta pieauguma - naudas
pirkstsp&jas pieaugums - vallitas vértibas pieaugums.

Spekulatativai darbibai valitas kurss funkcion€ ka papildus pelpas giSanas objekts.
Valitas kursu tas var ietekmét tadejadi, ka personas, kas veic spekulatativas operacijas ar
valutam, spekul€ uz valiitu kursu celSanos vai kriSanos, tada veida tas tiesi ietekmé pieprasijumu
péc kadas valsts valiitu, rezultata - valiitas kurss vai nu celtos vai ar1 kristos (valiitas kursi
stabiliz€jas ta tirgus optimala Itmeni, izpemot tos gadijumus, kad tiek veikti specialas
mahinacijas, kas rada loti biitiski novirzes no optimala Iimena).

Maksasanas bilances stavoklis un ta tendences tiesi atspogulo pieprasijumu, piedavajumu
pec attiecigas valiitas, jo, ja pieméram kada valsts eksporte vairak neka ta importé (neto eksports
ir pozitivs), tad palielinas §ts valsts valiitas segums un pieprasijums péc tas (ieplist valsts
ekonomika papildus kapitals) - lidz ar to valiitas kurss attieciba pret citam valiitam aug. [15; 37]

Jo augstakas ir razoSanas cenas un izmaksas valsti, jo lielaks ir imports neka eksports,
salidzinot ar arzemju raZo$anas cenam un izmaksam. Tap€c augsts cenu Iimenis valstt un zems
cenu limenis arzemés parasti nozimé, ka arvalstu valitai ir augsta cena.

Jo lielaks pieprasijums péc arzemju precém un pakalpojumiem, jo lielakas cenas par

arvalstu valiitu. Ar nacionalo ienakumu palielinaSanu palielinas pieprasijums péc arzemju
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precém. No otras puses, augstaks nacionalais ienakums arzemé&s samazina arvalstu vallitas cenu.
Tas viss notiek ar valsts véléSanos import€t: nacionalo ienakumu pieaugums nozimé, ka imports
tiek paplasinats un ieks€jais patérins tiek palielinats.

Atkaribas pakape no argjiem energijas un izejvielas avotiem valitas kursu var ietekmét
loti butiski, jo, ja kada valsts ir atkariga no citas valsts izejvielu vai energijas resursu avotiem,
tad §1 valsts klust netieSi atkariga no visiem saimnieciskiem procesiem, kas notiek tas
partnervalsti (piem&ram: ja izejvielu valsti ir novérojama augsta inflacija uz izejvielam, tad lidz
ar to tas partnervalsts “importé “ inflaciju uz savu valsti (samazinas valiitas kurss); vai ari, ja
izejvielu valsts palielina izvedmuitu nodoklus uz konkrétiem resursiem ($aja gadijuma uz
izejvielam, kas nepiecieSamas otras valsts tautsaimniecibai), tad partnervalsti , kas iegadajas
izejvielas, celsies sarazotas produkcijas paSizmaksa - rezultata kritisies iek§zemes kopprodukts -
lidz ar to valiitas kurss), tad€] biezi vien tiek loti uzmanigi veikti norékini $is valsts valiita, jo
pastav liels risks, ka Saja valsti var rasties nevélami ekonomiskie procesi, kas varétu nest
papildus zaud&jumus.

Ja investori censas sanemt vairak arvalstu ilglaicigu saistibu, obligaciju, akciju, banku
depozitu vai skaidru naudu, tad tada veida vini palielina arvalstu valiitas cenas. Savukart,
maksajumi citas valstts ar kadu konkrétu valsti ir palidzgjusi palielinat nacionalo valutas kursu.
Sis faktors, kur§ nosaka kapitala kustibu, ir cie$i saistits ar valiitas spekulaciju. Ja runa bitu tikai
par precu vai pasreiz€jo maksajumu eksportu, tad arvalstu valiitas kurss iesp&jams biitu vajs un
tiktu svarstits nenozimigi. Tomer, kad eiro kurss tiek samazinats no 1.04 lidz 0.97 USD pret
EUR, tad daudzi sak baidities, ka §is kurss kritisies vél vairak un tapéc cilvéki mégina atbrivoties
no eiro. Eiropas valiitas pardoSanas palielindgjums un tas vallitas pieprasijjuma samazinajums
1slaiciga spekulativa kapitala kustibas rezultata noved pie ta, ka tiek samazinats Sis valiitas kurss.

Tada veida valiitas kursa nelielas svarstibas biezi spontani palielinas ,karstas naudas”
kustibas del, kuras tiek kustinatas no viena valsts uz otru tuvako baumu dél. Kad tada valttas
kustiba sakas milzigos lielumos un viena virziena, $ada situacija var izraisit valiitas kursa strauju
samazinasanos un pat finansu krizi.

Valsts centralas bankas politika un valsts darbiba valitu tirgi (var izSkirt divus
gadijumus: kad centrala banka ir atkariga sava riciba no valsts [émumiem un pret&ji (centrala
banka pastav ka patstaviga saimnieciska vieniba ar Ipasam tiesibam)) biezi vien rada lielu
ietekmi uz valiitas kursu ka arT valitu tirgu, jo §Tm institicijam pieder tiesibas, kas tieSi var
ietekmé@t valutas tirgu. Valsts var ar likumu aizliegt valttas tirgu, spekulacijas ar nacionalo
valiitu, nosakot savas monopoltiesibas tirdznieciba ar valiitu. Rezultata valsts, vismaz sava

teritorija, var pardod un pirkt valiitu péc tada kursa kads tai ir izdevigs. Valsts var piedalities ar
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savu kapitalu valutas tirgti, tada veida ta var panakt to, ka valiitas kurss var pieaugt vai kristies
(mainot pieprasijumu vai piedavajumu péc valiitas), atkariba no valsts izvirzitiem mérkiem.
Centralam bankam ir naudas emisijas tiesibas, Iidz ar to centrala banka, lai mainitu kursu sev
vajadziga virziena, var papildus emitét (pieprasijums péc valitas kritisies) vai izpemt no
apgrozibas naudu (piepresijums p&c valitas celsies). Centrala banka var noteikt ari to vai valiitas
kursu brivi noteiks pieprasijums un piedavajums p€c tas, vai ari ta bis piesaistita kadai
visparatzitai vertibai (pieméram: dargmetaliem, citu valstu nacionalam valitai, valitam). Taja
gadijuma, kad valita tiek piesaitita kadai vertibai, lai nerastos liela atskiriba starp valiitas tirgl
noteikto optimalo valtitas kursu un centralas bankas noteikto valiitas kursu, tad centrala banka
iejaucas valutas tirgt, lai tada veida ietekmé€jot pieprasijumu un piedavajumu varétu panakt to,
ka valutas optimalais kurss buitu tada pasa Iimeni ka centralas bankas noteiktais valiitas kurss
(pretgja gadijuma var izveidoties situacija, ka saimnieciskie subjekti atticksies pienemt vai
nelabprat veiks norékinos nacionala valiita, cietis loti $1s valsts ekonomika) .

Inflacijas prognozes valiitas kursu var ietekmét tadi, ja tiek sagaidams, ka cenas uz
patérina precém nakotné kritisies, tad saimnieciskie subjektii centisies veikt uzkrajumus nauda
(pieprasijums péc naudas celas), palielinas valiitas kurss un pret€ji, ja tiek sagaidama cenu
celSanas iedzivotaji centisies savus lidzeklus patérét jau Sodien, Iidz ar to tie centisies atbrivoties
péc iespgjas atrak no savas naudas, uzglabajot savus naudas lidzeklus citas vertibas, pieprasijums
péc naudas kritas ($ada iedzivotaju reakcija vél vairak palielina inflacijas tempus). Naudas masas
pieaugums ietekmi uz valtitas kursu var izskaidrot izmantojot formulu MV=Py. Ja naudas masa
picaug M;>M,, tad, lai kurss paliktu nemainigs ir japieaug iekSzemes neto kopproduktam (prakse
- iekSzemes kopprodukta pieaugums palielina pieprasijumu péc naudas, jo palielinas vajadziba
péc naudas, lai nodroSinatu nepiecieSamo saimnieciskai darbibai vajadzigo naudas daudzumu),
jo Saja gadijuma neto iekSzems kopprodukts kalpo ka naudas precu segums. Ja neto iekszemes
kopprodukts nepieaug, tad naudas segums samazinas, 1idz ar to naudas kurss kritas (neatkarigi

no ta vai palielinas inflacija vai samazinas naudas apgrozibas atrums). [18; 35]



25

1.6 Valutas kursa svarstibas iemesli

Valiitas kursa svarstibas izsauc dazadi iemesli, p&c kuriem valiitas kurss tiek palielinats vai
samazinats. Svarigi no tiem ir datu public€Sana un datu gaidiSana, fondu darbiba, eksportetaju un
importétaju darbiba, politisko darbinieku izteicieni un Centralo banku darbiba. P&c autora
uzskatém, Saja apakSnodala tiek ari izpétitas Latvijas valutas krize 1993. gada februari, tas
iemesli, sekas un iesp&jamie ietekmé&joSie faktori. Tas tieck minéts, lai salidzinatu vé&sturiskus
notikumus ar valttas kursa teorétisko dalu, lai atklat Iidzibu vai pret€ji atSkiribu starp

vesturiskajiem notikumiem un teorétiskiem aspektiem.

1.6.1 Latvijas valiitas krize 1993. gada februari, tas iemesli un sekas

Latvijas Republika, kopS LVR ievieSanas, valiitas kursa svarstibas nebija strikti izteiktas.
LVR 1992. gada otra pus€ un 1993. gada sakuma svarstijas robezas no 160 lidz 170 LVR par
vienu USD (Amerikas Savienoto Valstu naudas vienibas dolara apzim&ums). 1993. gada no 23.
lidz 25. februarim LVR kurss attieciba pret USD strauji vidgji pieauga no 165 LVR par vienu
USD Iidz 135 LVR par vienu USD, biitiba LVR kurss nosvarstijas aptuveni par 20 %. Pie tam §1s
svarstibas amplitiida bija diezgan dazada, ko vairak gan noteica valiitas mainu punktu Tpasnieku
pirma reakcija uz radusos situaciju un pieprasjjums péc tas, jo $aja laika sakas panika valiitas
tirgii (ievérojams cilveku skaits velgjas pardot savas valiitas rezerves). [4] Neilgi péc tam valitas
kurss atgriezas tik pat ka ieprieks$€ja Iimeni, bet no $a laitka LVR kurss attieciba pret citam
valitam saka pakapeniski lénam celties, Iidz kamér Latvijas Banka ievieSot latu apgroziba to

nepiesaistija SDR ar kursu 1 SDR= 0.7997 lati.

1.6.2  Latvijas valiitas krizes iespeéjamie ietekmeéjoSie faktori

Vairakums gadifjumu tad, kad valstl ir iestajies nosacits ekonomiskais un politiskais
lidzsvars, tad §1s valsts valiitas kursa attiecibu pret citu valstu valiitu kursu nosaka §1s valsts
maksasanas bilance, ekonomiska augsme, naudas pirktsp&ja valsti, inflacijas prognozes. Saja
gadijuma Latvijas Republika netika novérota neviena makroekonomiska faktora bitiska ietekme
uz valutas kursa paaugstinaSanos par cik Latvijas Republika vél nebija izveidojusies stabila
ekonomiska sistéma. Latvijas Republika no 1990.gada Iidz 1993. gadam bija nov@rojams straujs$
iekSzemes kopprodukta kritums, un tai pasa laika bija novérojama diezgan augsta inflacija No ta
izriet tas, ka LVR kursa straujo picaugumu 1993. gada februari neizraisija tautsaimniecibas

makroekonomiskie faktori (naudas segums lidz ar to ar1 iedzivotaju pirktspgja valstt samazinajas
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inflacijas rezultata). Sie faktori valiitas kursu ietekmé& nevis to paaugstinot, bet tas iespaido
valtitas kursu pretgji - pazeminot. 1993. gada pirma ceturksni ir tom&r novérojams iekSzemes
kopprodukta pieaugums (Sis pieaugums ir izskaidrojams ar tautsaimniecibas konjunktiiras
sezonalam svarstibam), tas protams veicindja pieprasjjumu péc skaidras naudas - LVR, bet ne tik
liela apjoma, lai biitu tik straujas svarstibas. Sakot ar 1993. gadu apstajas iek§zemes kopprodukta
lejupslide (ta straujais kritums apstajas), tas nodroSindja to, ka pieprasijums péc nacionalas
valttas kluva stabils ( apskatot peéc MV=Py, varam secinat, ka valutas kursa svarstibas vargja
izraisit tikai cenu Ilimepa, naudas masas un naudas apgrozijuma atruma izmainas).
Ja tiek apskatits majsaimniecibu inflacijas prognozu ietekme uz nakamajiem periodiem, tad, ja
majsaimniecibas sagaiditu, ka nakotné ir sagaidama butiska inflacijas izmainas, pamatojoties uz
esosas informacijas, tad iedzivotaji censtos savus naudas lidzeklus parvérst cita materiala forma
(iegadatos dazadas preces utt.). Lai inflacijas prognozu deé] LVR kurss attieciba pret citam
valitam augtu, tad majsaimiecibam ir iepriekS jaiegiist informacija par to, ka nakotne ir
sagaidama inflacijas samazinasanas (deflacija), lai uz §as iegutas informacijas pamata veiktu
naudas uzkrajumus (tas paaugstinatu pieprasijumu péc LVR). Sadas ricibas rezultata
uzkrajumiem ir japieaug. Ta ka 1992. gada beigas un 1993. gada sakuma tika solits, ka tiks tikai
samazinati inflacijas pieauguma tempi, bet netika pat minéts, ka butu sagaidama loti maza
inflacija vai pat deflacija. Iedzivotaji vélmi Saja laika perioda noguldit savus brivos naudas
lidzeklus kreditiestadeés vai citos pasakumos, kas nestu auglus, var izskaidrot ari ar to, ka
iedzivotajiem vel joprojam bija brivi naudas lidzekli par kuriem, tie nav var&jusi iegadaties
preces, ka pieradijums tam ir tas, ka Latvijas Republika bija pieprasijuma inflacija.
Majsaimniecibu inflacijas prognozes valiitas kursu ietekmgja negativi, to pazeminot.

Lidz 1993. gadam bija novérojama negativa maksasanas bilance, ko izsauca ka bijusas
Padomju Savienibas ekonomiskas sist€mas sabrukums, ta ari valiitas reforma, kuras rezultata
daudzi uznémumi, kuriem bija ekonomiskie partneri bija bijusas Padomju Savienibas republikas.
Valiitas reformas rezultata Latvijas Republikas uzpémumi zaudg€ja lidzeklus lielos apmeéros briva
LVR kursa ievieSanas d€]. Sakot ar 1993. gadu Latvijas Republikas tautsaimniecibai bija
pozitiva maksaSanas bilance, tas nodro$inaja to, ka Latvijas Bankai bija iespg&jams nodroSinat
LVL kursa piesaisti pie SDR. Jamin ar1 tads fakts, ka Latvijas Republika tai laika bija iev€rojams
daudzums kontrabandas parvadajumi, kas Latvijas Republikas maksasanas bilanci var realitate
paradit pavisam cita stavokli.

Valitas kursu loti spécigi var ietekmét valdibas fiskala politika. Jo, pieméram valdiba
palielinot ievérojami ievedmuitu tadam preceém, kuras valstl nerazo vai arl razo nepietickama

daudzuma un kvalitate, lai nodroSinatu viet€jo tirgu, tad attiecigi valsti kapj cenas uz §STm precém
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un vélak arf uz paréjam, kas savukart paaugstinatu inflaciju - valiitas kurss kritas. Saja perioda
Latvijas Republika netika pienemti biitiski mainTjumi nodoklos (no 1993. gada lidz 1993. gada
vidum tika izdaritas izmainas apgrozijuma nodokla piemérosanas kartiba), tatad valdibas fiskala
darbiba nevargja bitiski ietekmét valiitas kursu. Valdibai bez tam ka katrai saimnieciskai
vienibai pastav iesp&ja pasai iejaukties valiitas tirgii. ST iesp&ja ir maz ticama, jo Latvijas Banka
skaitas Latvijas valdibas pilnvarotais finansu agents, tadé] Latvijas valdibai bez Latvijas Bankas
atbalsta ir griiti iejaukties valiitu tirgi, lai taja varétu realizét savus mérkus.

LVR kursu maz ietekmgja aréjie ekonomiskie faktori, jo Latvijas Republika bija relativi
loti jauna valsts, tade] tas ekonomiskie sakari v€l nebija tik talu attistijusSies, lai tie varétu butiski
ietekmeét LVR kursu. Ietekmi uz valitas kursu rada tas, ka Latvijas Republikai ir loti liela
atkariba no ar€jiem energgétikas un izejvielu krajumiem. Tas konkréta gadijuma valatas kursu
ietekm@ negativi, palielinas Latvijas atkariba no citam valstim.

Loti ticams biitu, ka 1993. gada februara krizi izsauca kadu noteiktu spekulativi ieintereséti
grup&jumi. leveérojamas spekulativas operacijas nevargja LVR kursa svarstibu ietekmét tadel, ka,
péc citu bijuso Padomju Savienibu valstu pieredzes, loti liela iesp&jamiba biitu, ka LVR kurss
pec 1993. gada februara krizes tik atri nenostabiliz&tos, jo spekulacijas rezultata biitu iesp&jams,
ka aizplustu daudz kapitala no Latvijas Republikas, turklat papildus tam zustu uzticiba LVR. Lai
raditu §adu krizi ir nepiecieSams koncentrét lielu kapitalu s$adam mérkim. Kapitala koncentraciju
varétu pamanit Latvijas Banka, kas vartu sagatavoties reagét pret So spekulativo grup&umu
méginajumiem radit nestabilitati valtitas tirgti. Turklat spekulativas operacijas bez kreditiestazu
lidzdalibas bija maza iesp&jamiba veikt, jo: Latvijas Republika valiitas tirgus bija attistits loti
zema ltmeni (ar valiitu tirgojas parsvara Latvijas Banka, Latvijas bankas, specializ€tie mainas
punkti); lai raditu valiitas krizes priekSnosacijumus, tiem tada gadijuma vajadzg€ja aptvert
lielakos valtitas tirgoSanas vietas (skatit iepriekSmin€to pamatojumu), kas savukart loti

apgritinatu vinu ieceres, par cik rodas parak daudz starpnieku. [4]

1.6.3 Datu publiceSana un datu gaidiSana

Pie jédziena ,,dati” var attiecinat sekojoSus notikumus: ekonomisko indikatoru publikacija
ar izplatitajam valutam pasaulé, zinas par procentu likmju izmainam tajas valstis un citi
notikumi, kuri loti ietekme valiitas tirgu.

Jebkura notikumu gaidiSana un to notikumu iestaSanas ir valiitas kursa stipri virzitaji.

Griti pateikt, kas visstiprak ietekmé tirgu, pats notikums vai ta gaidiSana, bet noteikti var pateikt,
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ka nopietnu datu public€Sana var novest pie lielam un ilglaicigam valiitas kursa svarstibam. Pie
svarigiem datiem tiek attiecinati: Nonfarm payrolls, GDP, Industrial production, CPI, PPI un citi.

Datums un laiks ir zinami pirms kada indikatora publicéSanas. Gandriz katra valstt eksisté
ekonomisko indikatoru un svarigo notikumu kalendars. Tirgus gatavojas Siem notikumiem.
Paradas gaidiSana un prognozes, kada nozime biis indikatoriem un ka to var interpretét. Datu
publicéSana var novest pie valiitas kursa straujam svarstibam. Atkariba no ta, ka tirgus dalibnieki
interpretés indikatorus, valtitas kurss var samazinaties vai palielinaties. Jebkura gadijuma
rezultats ir atkarigs no dazadiem faktoriem: tirgus situacijas, valsts ekonomiska stavok]a,
iepriek$gjas datu gaidiSanas un no kada konkréta indikatora. Pirms informacijas publicéSanas
valtitas kurss mainas noteiktaja virziena. Parsvara péc datu public€Sanas valiitas kurss sak

mainities uz pretjo pusi. Saja laika notiek ,,iengmumu nopemsana” (profit taking). [7; 207]

1.6.4 Fondu darbiba

Pirmo vietu péc ilglaicigajam tendencém uz valiitas kursu ietekmi aiznem fondi
(hedzgésanas, investiciju, apdrosinasanas un pensiju fondi). Viens no fondu darbibas virzieniem ir
investet noteikta valiita. Fondiem ir milzigi lidzekli, lai sp€tu kontrolét valtitas kursa izmainu
noteikta virziena. Fondu nauda tiek kontroléta ar menedzeru palidzibu (fund managers). Fondu
menedZzeri piegem risindjumus riipigi analizgjot finansu tirgu. Vini izmanto dazadu veidu analizi:
fundamentalo, tehnisko, psihologisko, analizi ar datoru palidzibu un analizi ar savstarpgji
saistoSiem tirgiem. Fondu menedzeri, apstradajot informaciju, mégina prognoz&ét notikumu

sekas, lai savlaicigi atvertu pozicijas pareiza virziena.

1.6.5 Eksportetaju un importétaju darbiba

Eksportétaji un importétaji ir valiitas tirgus lietotaji (market users). Eksportétajiem ir
patstaviga interese pardot arvalstu valiitu, bet importétajiem — pirkt to. Ja tirgl nav redzamas
stipras tendences, tad eksport€taji nepacel] kursu loti strauji, bet importetaji — strauji nesamazina.
Tada veida vini saglaba valiitas kursu noteikta diapazona (range trading).

Eksportétaju un importétaju ietekme tirgii ir 1slaiciga un nav globalo trendu iemesls, jo
arpus tirgus darfjumu apjoms nav liels salidzinot ar valiitas tirgus visparigo operaciju lielumu.
Visbiezak, vinu darbiba tiek veikta ar tirgu korekcijam, jo sasniedzot noteikto Iimeni var izdevigi

pardot vai nopirkt arvalstu valiitu.
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1.6.6 Politisko darbinieku izteicieni

Izteicieni, kuri sp€j ietekmét valiitas kursa svarstibas, paradas dazadu zinojumu, samitu,
tiksanos, konferenéu laika. So izteicienu ietekmi tirgli var salidzinat ar ekonomiskiem
indikatoriem. Biezi ir iepriek§ zinams uzstasanas datums un laiks. Tirgus gatavojas Siem
notikumiem, tapéc pirms So notikumu iestasanas, paradas prognozes un baumas par to, kas biis
pateikts un ka tas tiks interpretéts. Bet, dazreiz, var biit negaidamas situacijas, kuras netika
prognozgtas, tas var novest pie valiitas kursa lielam svarstibam. Ka piemérs ir, Oskar Lafontaine
— Vacijas finanSu ministrs, kad vin$ tika atvalinats, EUR valita kluva dargaka salidzinajuma ar
Amerikas USD gandriz par 400 punktiem divu stundu laika.

Kad valttas kurss atrodas kritiskaja [iment, tad péc politisko darbinieku izteicieniem var
sekot centralo banku intervences. Bet $aja laika, kad tirgu var stipri ietekmét, valiitas kurss var
svarstities par vairak neka 100 punktiem viena virziena Tslaiciga perioda. Nemot véra $o
situaciju, tirgus dalibnieki var baidities atvért pozicijas vecaja virziena. Tas viss var novest pie
valiitas kursa svarstibu sabrukuma.

Talak tiek mingti valsts darbinieku uzvardi, kuri ir biezi sastopami masu medijos un kuru
viedoklis ir svarigs tirgii. [13; 178]

USA: Federal Reserve Chairman Alan Greenspan, Treasury Secretary Laurence
Summers, Federal Reserve Bank of New York President William McDonough.

Vacija: Finance Minister Hans Eichel, Bundesbank President Ernst Welteke, Bundesbank
Ex-President Hans Tietmeyer, Bundesbank chief economist Hermann Remsperger.

ES: ECB President Wim Duisenberg, ECB Executive Board member Tomasso Padoa-
Schioppa, ECB Chief Economist Otmar Issing, Finance Minister Gerrit Zalm.

Japana: Keito University professor, Ex-Vice Finance Minister, "Mr Yen" Eisuke
Sakakibara, Finance Minister Kiichi Miyazawa, Economic Planning Agency Minister Taichi
Sakaiya, Bank of Japan Governor Masaru Hayami, The head of the international bureau at
Japan's Finance Ministry Zembei Mizoguchi.

Lielbritanija: Chancellor of Exchequer Gordon Brown, Bank of England Governor Eddie
George, Bank of England Monetary Policy Committee member Mervyn King, Bank of England
Monetary Policy Committee member Willem Buiter, Bank of England Monetary Policy
Committee member John Vickers.

Sveice: Swiss National Bank Chairman Hans Meyer, SNB Chief Economist Georg Rich,

SNB Governing Board member Bruno Gehrig.
Francija: Finance Minister Laurent Fabius, Bank of France Governor Jean-Claude

Trichet.
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1.6.7 Centralo banku darbiba

Valsts ietekme uz valiitas tirgu notiek caur centralajam bankam. Ja kada noteiktaja valsti
centrala banka netiek iejaukta valiitas apmainas operacijas starptautiskaja valitas tirgh, tad
iek$gja valsts valiita ir ,,brivi peldoSa”. Prakseé tas notiek loti reti. Valstis, kuram ir peldoSie
valutas kursi, laiku pa laikam censas ietekmét ar valiitas operacijam savu valiitas kursu. Tadu
valiitas stavokli sauc par ,,netiro peldésanu”.

Valstij janodarbojas ar valiitas kursa reguléSanu razoSanas attistibas un paterina
pieauguma interes€s. Parasti tiek izmantotas tieSa un netiesa reguléSana. NetieSa reguléSana tiek
veikta ar apgroziba esoSo naudas lielumu, inflacijas Itmeni utt. Pie tieSas regul€Sanas var
attiecinat diskonta politiku un valiitas intervences argja valiitas tirgi.

Valiitas intervences ir saistitas ar milzigu valiitas lielumu strauju izlaiSanu un tapat
strauju iznemsSanu no starptautiska tirgus. Centralas bankas izeja valiitas tirgt tiek veikta caur
komercbankam. Ta ka valutas lielumi ir loti lieli, valitas intervences noved pie nozimigam
valiitas kursa svarstibam.

Ja noteiktaja ekonomikas attistibas etapa ir nepiecieSams devalvét nacionalo valitu, tad
valsts palielina savas valiitas piedavajumu starptautiskaja tirgii. Biezi tas notiek ar papildus
naudas emisijas palidzibu. Ja ir nepiecieSams paaugstinas cenas par naudas vienibu, tad centrala
banka nopeérk savu valtitu starptautiskaja tirgti. Tada savas valtitas pirkSana tiek veikta ar banka
esoso arvalstu valttu. [16; 41]

P&c visa autora iepriek§ miné€ta var izdarit sekojoSo secinajumu: pirms cilvéks iegulda
savus naudas Iidzeklus arvalstu valtitas, ir butiski saprast spékus un faktorus, kas ietekm& un
vada valttas kursus. Daudzi no $iem faktoriem ir netverami un psihologiski, un tos ir loti
sarezgiti vai pat neiesp&jami raksturot.

Par valutas kursu objektivako raditaju parasti kalpo pirktsp€jas paritates Iimenis, bet liela
nozime uz ta veidoSanos ir ari piedavajuma un pieprasijuma puses faktoriem un citiem
ekonomiskajiem raditajiem.

Tomér, neskatoties uz dazadiem valitas kursu ietekm&joSiem faktoriem, valiitas kurss
viens no vissvarigakajiem raditajiem, kas raksturo valsts relativo ekonomiskas veselibas Iimeni.
Valiitas kurss spélé nozimigu lomu valsts tirdzniecibas attistiba, kas tiek loti kritiski un konkréti
verteta lielakaja dala brivas tirgus ekonomikas valstis visa pasaulé. Valttas kurss ietekmé
starptautisko tirdzniecibu, pie tam acimredzams, ja valiita ir dargaka, ir dargak pirkt preces no tas
valsts un lidz ar to samazinas imports no tas valsts un attiecigi pretgji, tapec ir loti svarigi, lai
valstis viena ar otru sadarbotos, kas sekmes katra valsts ekonomisko attistibu un labas attiecibas

starptautiskaja valitas tirgt.
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2. VALUTAS KURSU SVARSTIBU ANALIZE UN TAS SAKARS AR
EKONOMISKO KRIZI

2.1 Valutas kursu svarstibu analize

Svarigs nosacijums veiksmigam darbam vallitas tirgli ir prasme prognoze€t valiitas kursu
izmainas ar lielu varbiitibas pakapi.

Noteikti valiitas tirgus darbibas likumi nepastav. Dazreiz valiitas kursu kustiba médz but tik
negaidita un haotiska, ka pat pieredz&jusi treideri nevar izskaidrot tas iemeslus. Tacu tas nebit
nenozimge, ka iesp&jas prognozet valiitas tirgu nepastav un spéle valitas tirgli Iidzinas loterijai vai
spélei kazino.

Pareizas valiitas kursu kustibas prognozeéSanas varbiitiba tirgii ir aptuveni 60-70%.
Prognozgjot valiitas kursu izmainas, treideri izmanto divas galvenas finanSu tirgus analizes
metodes: fundamentalo un tehnisko analizi.

Fundamentala analize balstas uz makroekonomisko raditaju apgui$anu. Sie raditaji sekmé
galvenas tirgus tendences noteikSanu (tendence - tirgus cenas dinamikas pamatvirziens).

Tehniska analize balstas uz sekojoSas hipotézes - tirgus cenas ir visu tirgus dalibnieku
velmju un darbibu atspogulojums. Rezultata art cena un apjoms atspogulo katru darfjumu, ko
veic neskaitamu tiikstoSu liela treideru "armija". [3; 29]

P&c valiitas tirgus analizes tiek izvirzits secinajums, ka Sobrid vissvarigaka un vispopularaka
valiitas attieciba ir EUR/USD. Sis valiitu paris ir nozimigaks ne tikai Amerika un Eiropa, bet arT
visa pasaulg, jo no §1s valutu kursu svarstibas giist pelnu vai cie§ zaudgjumus visi, kas ir saistiti
tiei vai netiesi ar EUR un USD valatam. Saja 2.1 tabula tiek analizéti EUR/USD kursu izmainas
perioda no 01.04.2008 gada Iidz 31.03.2009 gadam ar izlases metodi. Divpadsmit ménesu laika

perioda tiek pétiti svarigakie notikumi un raditaji, kuri ietekmé&ja EUR/USD kursu svarstibu.

2.1 tabula
EUR/USD svarstibu analize par 01.04.2008 — 31.03.2009 gada periodu [23]

Datums Valita Notikums

24.04.2008 EUR/USD=0,0348 | Pasaules naftas cenas samazinajas lidz 120$/bar., zelta
Dienas max 1,60; cenas samazinajas zemak par 900$/unce, LIBOR likmes
dienas min 1,5652 | ir augstas un turpina augt. ECB ir cieta monetara politika,

pamatojoties uz augstu inflaciju Eiropa, bet vinu

pretinieki, Eiropas eksportétaji un razotaji, prasa ECB
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samazinat ekonomikas augSanas tempu un parmerigu eiro
augSanu.

ASV: samazinajas pardoSana primara majoklu tirgd,
ilgtermina precu pasitijumi palielingjas par 1,5%.
Arvalstu investoru ASV ilgtermina vertspapiru pirk3anas

tirais apjoms ir 49,6$ miljardu.

1 Apr 2008

Eura/USD (ECE) 30 Apr 2003

:::12 Euro/U50, Preluat de la Banca Centrala Europeana

[ haios.ro 1

2.1 att. EUR/USD kursa izmainas perioda no 01.04.2008 Iidz 30.04.2008

Saja 2.1 attéla ir redzams, ka EUR/USD kurss mainas visa aprila ménesa laika. Lidz 5 aprilim

kurss samazinajas Iidz 1,55 punktiem un péc tam nedaudz palielinajas. No 7 aprila kurss tiek

palielinats, bet ar nelieliem kritumiem. Un pamatojoties uz 24.04.2008 notikumiem, EUR/USD

kurss sakas kristies Iidz aprila beigdm un sasniedz atkal 1,55 punktus — tas bija vislielakais

kritums.

15.05.2008

EUR/USD=0,0055
Dienas max 1,5474;
Dienas min 1,5419

Pasaules naftas cenas turpina samazinaties Azija péc
naftas krajumu zemas augSanas ASV.

ECB: Eirozonas fundamentalie dati stipri, ekonomiskie
dati ir ar mérenu ekonomisko augsanu. Inflacija ir 3,3%.
Paterétaju cenas indekss palielinajas lidz 1,6%, degviela
cenas palielindjas par 1%.

ASV: Arvalstu investoru ASV ilgtermina vertspapiru
pirkSanas tirais apjoms ir 54,28 miljardu. Pieteikumu
lielums uz bezdarbnieka pabalstu palielindjas lidz
371 000. Patérétaju cenas indekss samazinajas par 0,3%,
cena uz benzinu nokritas par 2%. Inflacija nedaudz

palielinajas par 0,1%; ikgadgjais inflacijas Iimenis ir 3%.
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1 Mai 2008

Euro/USD (ECE) 30 Mai 2008
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2.2 att. EUR/USD kursa izmainas perioda no 01.05.2008 lidz 30.05.2008

Saja 2.2 attela ir redzams, ka EUR/USD kurss mainijies maija ménesa laika. Nemot véra

15.04.2008 notikumu, EUR/USD kurss sakas méreni iet uz augSu un sasniedz visaugstako

meéneSa punktu — 1,58. Periods no 15. maija Iidz 25. maijam ir visaugstakais kursa palielinajums,

salidzinot ar ménesa sakumu. Maijs beidzas ar noslidi lidz 1,55 punktiem.

25.06.2008

EUR/USD=0,0329
Dienas max 1,5701;

Dienas min 1,5372

Naftas cenas samazinajas péc ASV datu publicéSanas,
kuras parada naftas krajumu palielinajumu par 800 000
barelu.

ASV: jaunu maju pardoSana samazinajas par 2,5% lidz
gada lielumam 512 000 vienibas.

ECB: naftas un partikas rekorda cenas noved pie cenu
palielinajuma Iidz 3,7%. Apstrades razoSanas sektors un
pakalpojumu sféra samazinajas. Kredit€Sanas krizu risks
samazinajas. TransportiekarSu pasiitijumi palielinajas par
2,6%, pateicoties pilsopu un militaru  aviacijas
palielinadjumam. Militaru transportiekarSu pasttijumu
palielinajums ir par 14,9%, pilsonu aviacijas pasitijumi

palielinajas par 10,3%.
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2 Iun 2003

Eurc/USD (ECB) 30 Iun 2008
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2.3 att. EUR/USD kursa izmainas perioda no 02.06.2008 Iidz 30.06.2008

Saja 2.3 attéla ir redzams, ka EUR/USD kurss mainijies jiinija ménesa laika. Pamatojoties uz

25.06.2008 notikumu, EUR/USD kurss sakas pamazam iet uz augSu un gandriz sasniedza

visaugstako punktu, kura tika sasniegta 10. jlinija. Ménesis beidzas ar nemanamo samazinajumu.

03.07.2008

EUR/USD=0,0272
Dienas max 1,5983;

Dienas min 1,5711

ASV: darba vietu skaitlis privatsektora samazinajas par
79 000. Amerikanu fonda indeksi kritusas, un péc tam
palielinajas naftas cenas Iidz 145$/bar. Dzelts 1€ni tuvojas
pie 950%/unce. Pieteikumu lielums uz bezdarbnicka
pabalstu palielinajas par 16 000 Iidz 404 000. Darba vietu
skaitlis arpus lauksaimniecibas samazinajas par 62 000.
Bezdarbnieku Itmenis ir 5,5%. Precu razoSanas sektora
darba vietu skaitlis nokrit par 69 000. Celtniecibas
sektora darba vietu skaitlis samazinajas par 43 000,
pakalpojumu sfera darba vietu daudzums palielinajas par
7 000. Veselibas aizsardzibas sfera darba vietu skaitlis
palielinajas par 15 000.

Eirozona: pardosana mazumtirdznieciba palielinajas,
tapec ka palielinajas nepartikas precu pardosana. ECB

palielindja procentu likmi lidz 4,5%.
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1 Iul zooa

Euro/USD (ECE) 31 Iul 2008
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2.4 att. EUR/USD kursa izmainas perioda no 01.07.2008 Iidz 31.07.2008

Saja 2.4 attela ir redzams, ka EUR/USD kurss mainas jilija méne$a laika. Pamatojoties uz

03.07.2008 notikumu, EUR/USD kurss samazinajas un turpina pamazam iet uz augSu lidz s$a

ménesa visaugstakam punktam 1,60. Lidz 20 julijam kurss sasniedza 1,59 punktus, un ménesis

beidzas ar noslidi lidz 1,56 punkti.

07.08.2008 EUR/USD=0,014
Dienas max 1,5517;

Dienas min 1,5377

ECB: dzelta spot kurss samazinajas Iidz 873 000$/unce.
Eiropas akcijas tirgojas ar nelielu paaugstinajumu, bet
bailes par finansu kompaniju akcijam atkal pastiprinajas.
Naftas cenas nokrit lidz 119,08%/bar. Gadu inflacija ir
4,1%. Naudas masas un kreditu palielinadjums aug. ECB
procentu likme saglabajas 4,5%, Angliju Bankas
procentu likme ir 5%.

ASV: pieteikumu lielums uz bezdarbnieka pabalstu
palielinajas par 7 000 Iidz 455 000 — maksimalais limenis
par pédgjiem 6 gadiem. Bezdarbnieku limenis ir 5,7%.
Bezdarbnieku Iimenis, kuri ir apdroSinati no darba
zaudésanas, ir 2,5%. Patérétaju kreditu apjoms ir 7,8 $

miljardu.
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1 Aug 2008

Eura/USD (ECE) 29 Aug 2008

e i o b s s e s e
P P i i 0P P P P Pl T T TILTE T
[ e SN i v Y e Pt R R ¥ Y T ¥ P

e

Euro/U50. Preluat de la Banca Centrala Europeana

[ haios.ro 1

2.5 att. EUR/USD kursa izmainas perioda no 01.08.2008 Iidz 29.08.2008

Saja 2.5 attéla ir redzams, ka tiek mainits EUR/USD kurss augusta ménesa laika. Pamatojoties uz

07.08.2008 notikumu, EUR/USD kurss sakas jutami kristies un nokrit Iidz 1,46 punktiem, bet

kamer kurss nokritas 1idz §Tm punktam, bija brizi, kad kurss stav€ja uz vietas bez izmainam.

Talak EUR/USD kurss nedaudz palielinajas un 25. augusta noslid€ja par 0,02 punktiem un atkal

palielindjas, un [idz ménesSa beigam gandriz nemainijas.

16.09.2008

EUR/USD=0,0824
Dienas max 1,4620;
Dienas min 1,3796

ASV: faktori, kuri ietekm&ja dolara kriSanu ir: orkani,
kuri nobremzgja razoSanu Meksikas lici, komunalo
pakalpojumu razoSanas samazinajums silta laika del,
naftas cenas samazinajums lidz 100$/bar, zinas par
Lehman Brothers bankroteéSanu, ka ar1 kredita izsniegSana
75% miljardu American Internation Group. Dzelta spot
kurss ir 783,9%/unce. Spread vai ienakumu starpiba starp
10-gadigo un 2-gadigoValsts kases obligacijam
palielinajas Iidz 167 bazes punktiem. Patérétaju cenu
indekss samazinajas par 0,1%, gada inflacija palielinajas
par 5,4%, vid. ned€las ienakums palielinajas par 0,6%.

Eirozona: ekonomisko datu  gaidiSanas  indekss
palielinajas lidz 41,1 no -55,5 augusta. Patérétaju cenu
indekss samazinajas par 0,1%, jauno masinu registracija

arl samazinajas par 16% lidz 805 839 vien.
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2.6 att2. EUR/USD kursa izmainas perioda no 01.09.2008 Iidz 30.09.2008

Saja 2.6 attgla var redzet EUR/USD kursa mainas procesu septembra ménesa laika. Nemot véra

16.09.2008 datumu, t.i. EUR/USD kursa vid. kurss par visu ménesi, jo gandriz pusménesi EUR/

USD kurss 1énam kritas un pec tam tapat 1énam un daZreiz strauji palielinajas un samazinajas.

15.10.2008

EUR/USD=0,0883
Dienas max 1,4129;
Dienas min 1,3246

Amerikanu tirgos dzelts tirgojas par 840%/unce. Naftas
cena nokrit Iidz 78,108/bar. Amerikanu valdes iestazu
nodoms ir sadalit 250$ miljardu starp liclakam amerikanu
bankam un finanSu institicijam.  Lielbritanijas
premjerministrs Gordons Brauns un Eirokomisijas
prezidents Zoze Mauels Barrozzo piedavaja jauno
kontroles un uzraudzibas sist€ému , kura ir nepiecieSama
globalai ekonomikai.

Eirozona: partikas produktu cenas palielinajas par 5,7%
par gadu, patérétaju cenu indekss palielinajas par 0,2%.
Lielbritanija: pieteikumu lielums uz bezdarbnieka
pabalstu palielinajas par 2,9%, t.i. 31 800. Vid. darba
algas palielinajums bez prémijam ir 3,6%, vid. darba
algas palielinajums ar prémiju ir 3,4%.

ASV: paterétaju uzticibas indekss samazinajas Iidz -48
punktiem. Saskapa ar atskaittm ir 9% respondentu
pateica, ka vini uzticas ekonomikai, 50% - teica, ka vinu
finanSu stavoklis ir labs, 19% respondentu atbildgja, ka
vigiem ir tieksme pirkumiem. RefinanséSanas indekss

palielinajas par 12,5%, iegiiSanas indekss samazinajas
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par 0,3%, nodarbinatibas indekss samazinajas par
24,62%, mazumtirdzniecibas preces un partikas produkti

nokritas par 1,2%.
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2.7att. EUR/USD kursa izmainas perioda no 01.10.2008 Iidz 31.10.2008

Saja 2.7 attela var redzét EUR/USD kursa mainu septembra ménesa laika. Nemot véra

15.10.2008 notikumu, var secinat, ka pusménesi kurss tiek 1€énam samazinats un péc 15. oktobra

Sts kurss tiek loti strauji samazinaties. Lidz méneSa beigam kursa attieciba vel palielinajas par

0,05 punktiem, bet oktobra beigas atkal redzams kritums.

14.11.2008

EUR/USD=0,128
Dienas max 1,3365;

Dienas min 1,2085

Eirozona: IKP samazinajas par 0,2%, bet gada pieaugums
samazinajas par 0,7%. Automasinu registracija nokrit lidz
1,13 mlj. vien., t.i. -15%, patérétaju cenu indekss ir 0% -
pirmo reizi ekonomika ir recesijas stavokli. Somijas
kompanija ,Nokia” pazipo par mobilo telefonu
pardosanas samazinajumu Iidz 330 mlj. vien. visa
pasaul@.

ASV: naftas cenas palielingjas lidz 59,54$/bar. no
54,67%/bar, jo naftas iegliSanas apjomi samazinajas
OPEC valstis. Pieteikumu lielums uz bezdarbnieka
pabalstu palielinajas par 32 000 lidz 516 000. Dzelta
cenas samazingjas Iidz 739$/unce. Mazumtirdzniecibas
precu pardoSana nokrit par 2,8%, importa cenas
samazindjas par 4,7%, naftas importa cenas samazinajas
par 16,7%, paterétaju gaidiSanas indekss ir 55,7,

inflacijas gaidiSanas indekss par 12 méneSiem ir 2,9%.




39

3 Maov 2003

Euro/USD (ECB) 28 Maovw 2003

w

Euro/U50, Freluat de la Banca Centrala Europeana

[ haios.ro 1

2.8att. EUR/USD Kkursa izmainas perioda no 03.11.2008 Iidz 28.11.2008

Saja 2.8 attéla var redzét EUR/USD kursa mainu par novembra ménesi. Pamatojoties uz

14.11.2008 notikumu, var secinat, ka péc kursa kriSanas, EUR/USD valutu attieciba nedaudz

palielinajas un nemanami saka samazinaties atkal, un pec 20 datuma kurss palielinajas, bet

novembra ménesis beidzas ar EUR/USD kursa samazinasanos.

18.12.2008

EUR/USD=0,0983
Dienas max 1,46;

Dienas min 1,3617

EUR/USD kursa palielinajums tie saistits ar, pirmkart,
Zan-Klods Tride atvérti pateikto, ka ECB ir tuva tam
bridim, kad janpem pauze un japartrauc samazinat
procentu likmes. Otrkart, ir nozimiga procentu likmju
starpiba starp Eirozonu un ASV. Eiropa procentu likme ir
2,5%, ASV —0%-0,25%.

ASV: naftas cenas nokrit lidz 44,52%/bar, dzelts
palielinajas Iidz  881,58/unce amerikanu  sesijas.
Pieteikumu lielums uz bezdarbnieka pabalstu palielinajas
par 21 000 lidz 554 000. Nodarbinatibas indekss ir -32,9,
jauno pasttijumu indekss ir -25,2, samaksato cenu
indekss ir -33,2.

Eirozona: tirdzniecibas bilance (parpalikums) ir 0,9€
miljardu. Eksports ir -2,5%, imports ir -4,6%.

ECB samazinaja depozitiem procentu likmi Iidz 1,5% no
2%.

Lielbritanija: hipotekas kredit€Sana ir -22% Ilidz 14,6
miljardu marcinpam, mazumtirdzniecibas precu pardoSana

palielinajas par 0,3%.
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| Vacija: realais IKP nokrit par 0,5%.
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2.9 att. EUR/USD kursa izmainas perioda no 01.12.2008 Iidz 31.12.2008

Saja 2.9 attgla ir redzams, ka EUR/USD kurss tiek mainits decembra ménesi. Ménesis sakas ar

nelielu samazinadjumu un talak kurss palielingjas. Pamatojoties uz 18.12.2008 notikumu,

secinajums ir tads, ka EUR/USD kurss sasniedzis visaugstako méneSa punktu, t.i. 1,46 punkti.

P&c tam kurss stipri samazinajas un palika gandriz nemainigs lidz 25 decembrim. Un decembris

beidzas ar kursa noslidi I1dz 1,39 punktiem.

15.01.2009

EUR/USD=0,1478
Dienas max 1,3848;
Dienas min 1,2370

ASV: mazumtirdzniecibas prec¢u pardoSanas dati nokrit 2
reizes sliktak neka bija gaidits, un ir -2,7%. PardoSana,
iznemot automasinas, samazinajas par 3,1%. Naftas cenas
samazinajas lidz 37,32$/bar, ta ka palielinajas naftas
krajumi. Dezelts tiek samazinats lidz 806,5%/unce.
Importam tiek fiks€ts visnozimigakais kritums par
16,2%. Razotaju cenas indekss samazinajas par 1,9%,
partikas cenas samazinajas par 1,5%, paterétaju precu
cenas, iznemot partiku, nokrit par 3%, automasinas cenas
palielinajas par 1,2%, starpprecu cenas samazinajas par
4,2%, nodarbinatibas indekss ir -39, jauno pasitijumu
indekss ir -22,3, samaksato cenu indekss ir -27.

Eirozona: uz eiro samazinajumu ietekm&ja riipniecibas
razoSanas kritums par 3,1% un kredit€Sanas reitingu
samazinajums Eiropas valstis. Patérétaju cenas indekss
palielinajas par 1,6%. Jauno automasinu registracija

nokrit par 18%. ECB samazin3ja refinanséSanas likmi
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I1dz 2%, bazes inflacija palielinajas par 0,4%.
Lielbritanija: bezdarbnieku limenis sasniedzis 1,86 mlj.

cilveku.

1 Ian 2009
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2.10 att. EUR/USD Kkursa izmainas perioda no 01.01.2009 Iidz 30.01.2009

Saja 2.10 attela ir redzams, ka EUR/USD kurss tiek mainits visa janvara méne$a garuma.

Menesis sakas ar nelielu kritumu par 0,03 punktiem un talak Iidz 10. janvarim tiek palielinats.

Lidz 15. janvarim kurss atkal samazinajas ar nelielu kapumu. Nemot véra 15.01.2009 notikumus,

var redzét EUR/USD kursa samazinajumu. No 20.01.09-25.01.09 kurss atkal palielinajas par

0,04 punktiem, un ménesis beidzas ar kursa noslidi [idz 1,28 punktiem.

05.02.2009

EUR/USD=0,0851
Dienas max 1,3465;
Dienas min 1,2614

ASV: darba vietu skaitlis privatsektora samazinajas par
552 000. Nodarbinatibas indekss nerazoSanas sektora
palielinajas un ir 43%. Naftas cena ir 40,14$/bar, dzelta
cena palielinajas Iidz 908,98/unce. Pieteikumu lielums uz
bezdarbnieka pabalstu palielinajas par 35000 Iidz
626 000. ASV Senats piedavaja investét 10§ miljardu
katru ménest hipotekara krediteSana.

Lielbritanija: Anglijas Banka samazinaja procentu likmi
lidz 1% no 1,5%. Majoklu cenas indekss palielinajas par
1,9%.

Eirozona: ECB neizmainija procentu likmi, palika 2%,
razoSanas sektora pasiitijumu dati nokrit par 6,9%.
Vacija: Vacijas valdiba piedavas riska-kapitalu mazam un
vidgjam kompanijam Iidz 2,5€ mlj. Iidz 2010 gadam.

RazoSanas pasttijumi samazinajas par 6,9%.
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2.11 att. EUR/USD kursa izmainas perioda no 02.02.2009 Iidz 27.02.2009

Saja 2.11 attela var redzét, ka EUR/USD kurss tiek mainits visa februara méne$a garuma.

Meénesis sakas ar EUR/USD kursa pie 1,27 punktiem, un nemot véra notikumus 05.02.2009

kurss loti nemanami svarstijas lidz 10. februarim. P&c neliela kapuma par 0,02 punktiem, kurss

sakas kristies Iidz 17. februarim. Ar diviem nelieliem kapumiem kurss stabilizgjas pie 1,28

punkta lidz 25. februarim un ménesis beidzas ar mazo noslidi par 0,02 punktiem.

19.03.2009

EUR/USD=0,0484
Dienas max 1,3659;

Dienas min 1,3175

Lielbritanija: vispargjais hipotekaru kreditéSanas apjoms
ir 9,9 marcinu miljardu. Hipotekaru kredit€Sanas gadu
kritums ir 60%. Rupniecibas razoSanas indekss
samazindjas lidz -48. Valsts sektoru vajadziba péc naudas
ir +4,4 marcinu miljardu.

Eirozona: ECB samazinaja procentu likmi lidz 1,5%.
ASV: paterétaju cenas indekss palielinajas par 0,4%,
gadu palielinajums ir tikai 0,2%. FRS pazinoja, ka izpirks
Treasures ilgtermina vértspapirus par 3008 miljardu, ka
ar1l paplaSinas hipotekaru kredit€Sanas programmu par
7508 miljardu (Fannie Mae, Freddie Mac). Dzelts
palielinajas Iidz 937,3%/unce. Naftas cena ir 51,61$/bar.
Bezdarbnieku limenis ir 8,1%. Pieteikumu lielums uz
bezdarbnieka pabalstu palielinajas par 12 000 Iidz
654 750. Bezdarbnieku Ilimenis, kuri ir apdroSinati no
darba zaud&Sanas, ir 4,1%, t.i. maksimalais Itmenis par
25 gadiem. Nacionaliz&tai apdroSinasanas kompanijai

AIG ir 99,2898 miljardu gada finan$u zaud&umi.
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Nodarbinatibas indekss ir -52. Jaunu pasttijumu indekss

ir -40,7.
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2.12 att. EUR/USD kursa izmainas perioda no 02.03.2009 Iidz 31.03.2009
Saja 2.12 attela var redzet, ka EUR/USD kursa svarstibu izmainas marta ménesi. Ménesis sakas
ar pie 1,26 punkta un gandriz nav mainjjies lidz 10. martam. P& tam pec nelielas
nostabilizéSanos kurss palielinajas un 19. marta kurss sasniedzis maksimalo méneSa raditaju
1,3659 punkti. Lidz 25. martam EUR/USD kurss nedaudz svarstijas, bet [idz ménesa beigam
nokrit lidz 1,32 punktiem.

Ekonomiskie faktori ietekmgjosSie valtitas kursa svarstibu visbiezak ir iekSzemes
kopprodukts (IKP), inflacija, razo$ana, bezdarba Iimenis un pasaules politiku izteicieni.

Uz EUR/USD valitas kursu arT ietekm& kross kursi, tadi ka, pieméram, EUR/JPY vai
EUR/CHF kursi. EUR/USD wvaliitu paris var samazinaties no Japanas loti pozitivu zinu
sanemsanas rezultata, kuras tiek filtrétas ar EUR/JPY kursa samazinasanu.

Visvarigakie makroekonomiskie raditaji, kuri ietekm&a EUR/USD kursu svarstibu ir:

1. Uz EUR/USD kursa dinamiku stipri ietekme, no vienas puses ECB (Eiropas Centralas
bankas) parstavju runa, bet no otras puses tekosa situacija naftas tirgli. JebkurS naftas cenas
nozimigs palielinajums tiek traktets ka EUR/USD pirksSana.

2. IKP — viens no makroekonomiskas pamatraditajiem, kurs ir noteiktas valsts tautsaimnieciba,
ka pasSmaju, ta arT arzemju iedzivotaju gada laika sarazotais galaprodukts un pakalpojumi naudas
izteiksmeé. Ekonomikas attistibas augsta dinamika noteiktaja valsti var ietekmét nacionalas
valiitas nostiprinaSana starptautiskaja tirg.

3. Paterétaju cenu indekss — tiek noteikts ar precu un pakalpojumu mazumcenas izmainu
Itmeni, kuras tiek fiks€tas paterétaju grozam. Paterétaju grozs sastav no 44,1 % pakalpojumiem

un 55.9 % precém. Ja palielingjas §is raditajs, tad palielinasies ASV dolara kurss, jo tadejadi
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palielinasies  noguldijjumu pievilciba dolaros ar lielakajiem  procentu  likmém.
Mazumtirdzniecibas precu pardoSanas dati liecina par to, ka paterétaji sadalijusi savas izmaksas
pa precu kategorijam. Patérétaju izmaksas ir ekonomikas svariga dala un ietekmé uz IKP —
ekonomikas aktivitates raditajs.

4. Razosana — var noteikt realo razosanas limena konsolidéto pieauguma tempu. RazoSanas
pieauguma augsta dinamika nozimé, ka ekonomika ir laba stavokli un tas var nostiprinat valttu
tirgli. Bet zema dinamika ir sliktas ekonomiskas situacijas indikators valsti, tas rezultata
nacionalas vallitas pieprasjjums samazinasies.

5. Jauno maju pardosanas indekss — rada pardoto jauno maju skaitu, ka arT maju, kuri tiek
pardotas. Dinamikas Itmena izmainas atspogulo konjuktiiras stavokli ASV nekustamo ipasSumu
tirgi. Augsta dinamika tiek raksturiga ekonomiskas rosibas periodam, bet tas kritums nozimé
nekustamo TpaSumu pieprasijumu palielinaSanu un ekonomiskas stagnacijas varbutibu.

6. Darba vietu skaits — maksajumu parskatu datu izp&te rada, cik ir jauno darba vietu, darba
nedélas vidgjais ilgums un cik ir vidgja stundu samaksa. Sie dati tiek korigéti sezonas svarstibu
noteik$ana. So raditaju palielinad$ana nozimé nodarbinatibas palielina$anu un dolara kursu
palielinaSanu.

7. Tirdzniecibas bilance — attieciba starp eksporta precu un pakalpojumu vertibu un importu.
Starpiba starp eksporta un importa apjomiem noteiktaja valsti ir tirdzniecibas bilances saldo. Ja
saldo ir pozitivais tad eksports ir lielaks par importu, un tas ir labvéligais faktors nacionala valiita
palielinasana. Pasiva tirdzniecibas bilance ir tad, kad saldo ir negativais, un tas nozimé, ka
ekonomika ir problémas, un tas negativi ietekme uz nacionalo valiitas kursu.

8. Jebkurs riska attiecibu uzlabojums ir dolaru samazinajums FOREX tirgd.

Talak tiek apliikots grafiks 2.13 atteéla EUR/USD kursu svarstibas perioda no 01.04.2008
gada I1dz 31.03.2009 gadam. [21]
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2.13 attéls EUR/USD Kkursu svarstibu grafiks no 01.04.2008 Iidz 31.03.2009

So grafiku var sadalit tris dalas: 1. no aprila lidz jalijam, 2. no augusta lidz novembrim,
un, 3. no decembra lidz martam. Pirmaja dala EUR/USD kurss svarstijas ar nelielam
amplitidam, tomér bez nozimigiem kritumiem. Analizéta gada pirmais ceturksnis beidzas ar
kursa palielinajumu par 0,03 punktiem, salidzot ar perioda sakumu. Otraja dala ir redzami loti
lieli kritumi, kurus ietekmé&ja ASV naftas cenu samazinajums. Otras dalas vidi tiek fikséts kursa
kapums par 0,07 punktiem un nelielu periodu un pec tam atkal nozimiga noslide uz leju lidz pat
1,24 punktiem. Talak ir redzamas nelielas kursa svarstibas [idz decembra ménesa strauja kapuma
uz augSu. TreSa dala sakas ar loti nozimigu kursa palielinajumu par 0,2 punktiem. P&c Sada
palielingjuma kurss svarstijas nelielas amplitiidas, bet tomér gaja uz leju. Marta meénesi
EUR/USD kurss saka atjaunoties un palielinajas par 0,1 punktu, bet analiz&tais periods beidzas
ar kursa nelielu noslidi Iidz 1,32 punktiem.

EUR/USD kursu svarstibu ietekm&a naftas cenu samazinaSana, ka viens no
nozimigajiem iemesliem. P&c Jiilijas naftas cenu straujas samazinasanas zemak par 143 USD par
bareli — tas ir par 57% cenas samazinajusas par 1 bareli, ASV dolaru kurss palielinajas, bet naftas
cenas turpina iet uz 1&ju. Naftas cenu straujas samazinasanas c€lonis ir militaro darbibu atcelSana
Irana. Negativo ietekmi uz EUR kursu radija ECB prezidenta Jean-Claude Trichet runa par
augusta iesp&jamo pamatprocentu likmju palielinasanu Eiropa. Trichet kungs apgalvoja, ka
tekoSais procentu likmju Iimenis palidzes iegiit cenu stabilitati regiona. Negativo ietekmi uz
ASV dolaru radija ASV Fondu indeksu strauja lejupslide. ASV finanSu ministrs Henry Paulson
apgalvoja, ka ASV nekustamo 1paSumu tirgt situacija ir nestabila, bet vin§ atmeta ideju par
nodoklu maksataju naudas izmantoSanu samazinot hipotekaro krizi. Lielo banku un uzp€émumu

akciju cenas strauji krituSas samazinoties ASV dolara kursam. It 1paSi tas ietekmé&ja Amerikas
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banku sektoru un uznémejdarbibu, un nedaudz citu valstu stavokli. Pieméram, Latvija loti atri
tiek slégtas mazumtirdzniecibas un biivniecibas uznémumi. Loti stipri palielindjas bezdarba
Itmenis, jo daudzos uzn€mumos (gan valsts, gan privatas) palielinajas Statu samazinasana, ar
kuru palidzibu uzpémumu vadiba grib samazinat izmaksas un palielinat pelpu globalaja
ekonomiskaja krizes situacija.

Lielaja globalizacijas tirgus ideologiskaja kampana tika aizmirsti klasiskas tirgus
ekonomikas pamati. 19. gadsimta lielie ekonomikas zinatnes pamatlic€ji parliecinosi pieradija,
ka tirgus ekonomikas nepatikamais pavadonis ir cikliskas ekonomiskas krizes, ka tas ir un biis
vienmér, kamer ir tirgus ekonomika. Vesturiski sagadijas, ka laika p&c 2. pasaules kara un péc
PSRS sabrukuma pasaulé izpalika dzilas un ilglaicigas ekonomiskas krizes. Sie apstakli mainija
attieksmi pret klasisko tirgus ekonomiku. Krizu teorija tika nozakata ka marksistiska, kas liecina
par to piekrit€ju saikni ar sevi diskreditéjuso komunistisko ideologiju. Tika apgalvots, ka
ekonomikas teorija ir tiktal progres€jusi un mums ir tik dzila izpratne par ekonomiku, ka
Rietumu sabiedriba var€s neierobezoti ilgi izvairities no dzilam un ilglaicigam krizém. Krizes
vairs nekad nebiis tik dramatiskas, ka tas bija [idz 20. gadsimta trisdesmitajiem gadiem.

Klasiska tirgus ekonomikas teorija gan paregoja pret€jo. Uznéméjdarbiba vienmér ir
risks. Ta var izdoties un var neizdoties. Sarezgitos un griitos laikos labakas izredzes ir tiem, kas
ieguldijumus veic piesardzigi un izvairas no liela riska. Situacija radikali mainas laika, kad sakas
ilgstosa augSupeja.

Ja gaidama lejupslide, uzvar piesardzigakie, tas ir skaidrs, tacu, ja péc gada bus neplanoti
liela augSupeja, uzvar€s nevis piesardzigakie, bet gan tie, kas uznémas lielaku risku par
piesardzigakajiem. Ja augSupeja turpinas, tad atkal labaki rezultati ir tam, kas uznémas lielaku
risku. AugSupejas posms nostiprina atzinu — lielaks risks nozimé lielaku pelnu. AugSupejai
turpinoties, arvien lielakus panakumus gist tie, kas izv€las arvien lielaku risku, tie giist vél
lielaku pelnu. Saja laika zaudé avantiristi, kas izvélas nepratigu risku (ar retiem un loterijai
lidzigiem izpémumiem), un zaud€ piesardzigie.

2008. gada septembris un oktobris parvilka treknu svitru pari bezkrizu teorija. Atklajas,
ka tradicionali depozitu bankas, kuram ir jaminimizeé riski un jadiversificé nauda, formali
izpildija nosacijumus, sadalot nogulditaju naudu pa desmit investiciju banku ieguldijumiem.
Tacu tika nokluséts, ka visi Sie ieguldijumi bija atdoti vienai nozarei — hipotekarajiem kreditiem
—un bankas bija nevis diversific€jusas riskus, bet visas olas iekravusas viena groza. Rezultata uz
bankrota sliek$na nonaca visas lielakas ASV un liela dala Rietumeiropas banku.

Tagad atklajas, ka tirgus ekonomikas visspécibas sludinataji pasi, visticamak, nekad nav

ticgjusi tirgus visspécibai, jo visu So laiku un ar1 2008. gada rudent tirgus ekonomikas ievieSanas
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principi atpaliek no deklaréta. Nostaja ir primitiva. Pelpa tiek privatizéta, bet zaud&jumi
socializeéti. Ta notiek Alitalia privatizacija, kad investori nopérk tikai pelnu nesoSus aktivus, bet
visi zaud€jumi tiek socializ€ti — tie bus jasedz nodoklu maksatajiem. ASV Kongresa atbalstita
700 miljardu palidziba banku sektoram arT atbilst principam — pelgu privatizét un zaud&umus
socializ€t. ASV valdiba par nodoklu maksataju naudu izpirks visus sliktos kreditus. Tos (sliktos)
kreditus, kurus bankas ir izsnieguSas maksatnesp€jigiem klientiem. Banku pelna un krediti
maksatspéjigiem klientiem, kas nodroSina banku pelnu, paliks privato banku 1paSnieku parzina.
Par So aféru ikvienam vid€jam amerikanim (zidaigus un nesp€jniekus ieskaitot) biis jasamaksa
2000 dolaru. Pelna paliks privatiz&ta, bet bankas un vaditaji, kuriem bija japazid no biznesa
vides parak augsta riska del, tiks izglabtas.

Eiropa tiek realizéts cits virziens. Eiropa valstis parpem banku sektoru, notiek masveida
nacionalizacija. Banku TipaSnieki, kas pielava banku parak lielos riskus, paliek ar nulli
Vislielakie avantiiristi no banku vadibas tiek patriekti. Tas dod ceribas, ka vismaz Eiropa krize
attiris sist€tmu no tiem, kam lielaja biznesa nav vietas.

Laika posms no 01.07.2008 gada Iidz 31.10.2008 gadam ietekméja negativi uz USD kursa
svarstibu pret EUR kursu.
Talak tiek apliikota 2.2 tabula, kura tiek analizéti EUR/USD kursa maksimalie un minimalie

raditaji viena gada garuma no 01.04.2009 Iidz 31.03.2009.

2.2 tabula
EUR/USD kursa svarstibu maksimalu un minimalu raditaju analize par 01.04.2008-

31.03.2009 [21]

Datums EUR/USD (ECB)
03.04.2008 1,5526 — min
23.04.2008 1,5940 — max
08.05.2008 1,5347 — min
27.05.2008 1,5761 — max
09.06.2008 1,5784 — max
13.06.2008 1,5336 — min
15.07.2008 1,5990 — max
30.07.2008 1,5589 — min
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31.03.2009 [21]

Datums EUR/USD (ECB)
01.08.2008 1,5574 — max
26.08.2008 1,4598 — min
11.09.2008 1,3934 — min
23.09.2008 1,4731 — max
01.10.2008 1,4081 — max
27.10.2008 1,2460 - min
20.11.2008 1,2542 — min
26.11.2008 1,2935 — max
04.12.2008 1,2620 — min
18.12.2008 1,4616 — max
09.01.2009 1,3684 — max
23.01.2009 1,2795 — min
09.02.2009 1,3008 — max
20.02.2009 1,2591 — min
05.03.2009 1,2555 — min
19.03.2009 1,3671 — max

2.2 tabula (turpinajums)

EUR/USD Kkursa svarstibu maksimalu un minimalu raditaju analize par 01.04.2008-

Saja 2.2 tabula ir redzami katra méne$a maksimalie un minimalie raditaji par visu analiz&étu
periodu no OI. aprila 2008.gada lidz 31. martam 2009 gada. P&c $is tabulas var izdarit
secindjumu, ka parsvara ménesi sakas ar EUR/USD kursa maksimalu raditaju un lidz ménesa
beigam kurss tiek samazinats. Ka arT ir pieci mé€nesi, kuriem ir tendence otradak, tie sakas ar
kursa minimalo raditaju un beidzas ar kursa palielinagjumu. Nemot véra 2.1 tabula analizétus
notikumus un raditajus, kuri ietekm&ja uz EUR/USD kursa svarstibam, var secinat, ka no aprila
méneSa lidz jilijam analiztais vallitas kurss palielinajas, bet peéc julija méneSa pasaules
notikumiem kurss loti strauji samazinadjas. Bet marta ménesi EUR/USD kurss sakas ar

atjaunosanas un pamazam iet uz augsu.
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2.2 Ekonomiskas krizes ietekme uz valiitas kursa svarstibam, sekas un izeja

no krizes

Ekonomiska krize — Iidzsvaru parkapums starp precu/pakalpojumu pieprasijumu un
piedavajumu. Krizu veidi: nepietickama raZzoSana un parprodukcija.

Nepietickamas razosanas krize tiek radita arpus ekonomiskajiem iemesliem un tiek saistita
ar ekonomisko razoSanas parkapumu, kuru ietekmé&jusi dabas katastrofas vai politiska darbiba
(kars, dazadi aizliegumi).

Parprodukcijas krize, pazistama, ka ,,cikliska” krize, kura tiek radita depresijas procesu
ekonomiskaja konjuktira un noveda pie recesijas. Ekonomiskas krizes rezultata tieck samazinats
realais IKP, tiek palielinati masu bankroti un bezdarba Iimenis, ka ar1 samazinajas iedzivotaju
dzives limenis.

No marksisma puses, ekonomisko krizu periodiskums ir neizbégams celabiedrs
kapitalistiska ekonomika. Saskana ar Marksa izteicienu, krizu iemesls ir precu razosSana tada
daudzuma, kura ir lielaka par maksatsp&jas pieprasijumu. Un iemesls ir ne tirgus apjoma
nepareiza novertésana, bet ekonomikas likumsakaribas, kur mérkis ir pelpas sanemsana. [20; 98]

Kapitala 1pasnieks cenSas sanemt pelgu, kura ir pievienotas veértibas forma. Atsevisks
ipasnieks sanems pelnu tikai tad, kad pardos sarazoto produkciju. Un katrs Tpasnieks neredz
nevienu principialu Skérsli tam. Tas nozimé, lai visi Ipasnieki sanemtu pelnu ir japardod visa
sarazota produkcija. Bet Iidz ar to darbinieki darba algas forma sanem sava darba spéka vértibu,
kuras summa ir mazaka neka sarazotas produkcijas vertibas summa. Ja darbinieki izt€rés visu
savu darba algu produkcijas pirksanai, tad dala no sarazotas produkcijas paliks neizpirkta. Sanak
ta, ka vai 1paSnieki paliks bez pelnas, vai kads nevar€s kompensét pat savus izdevumus un bis
spiests bankrotét. Lai izpardod visu produkciju par vispargjo lielako summu, neka vispargja
darba algas summa, kapitala IpaSnieki jarealizé produkciju kredita. Péc daziem cikliem,
razoSanas paradi palielinasies. Vispargja paradu summa principiali nesamazinasies, jo ST summa
ir liela starpiba starp produkcijas vispar€jas vertibas un izdevumu vispar&jas summas. Talak ir
neizbégama faze, kad partrauc aizdod patérina kreditus, kur kredita lielums ir parak liels, lai
apmaksat to. Sadas situacijas sekas ir produkcijas razo$anas strauj§ samazinajums, bankrotésana,
masu bezdarba Iimena palielinajums un iedzivotaju dzives limena samazinajums.

Run3ajot par ekonomisko krizi, ka viens no tas galvenajiem izraisitajiem tiek minéta

nesamériga banku ekspansija visa pasaulé, it Ipasi nekustamo Ipasumu joma. Ta tieSam ir
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taisniba, bet dal§ja. Arvien lielaku ieveribu gist atzina, ka pasaule saskaruSas ar globalu
ekonomisko ciklu, kura veidoSanos paatrinajuSas un pastiprinajusas problémas finansu sistéma.

Ar ekonomisko ciklu parasti saprot vairak vai mazak plaSas ekonomiskas aktivitates
svarstibas vairaku méne$u vai pat gadu laika. Sis svarstibas ietver vairakas fazes no salidzinosi
straujas ekonomikas attistibas, ekspansijas vai ,,buma” Iidz tas paléninajumam, stagnacijai vai
recesijai. [6; 130]

Patiesiba pastav dazadi ar ekonomiku un saimniecisko darbibu saistiti cikli ka istermina, ta
ar1 vidgja un ilgtermina. Ta iz8kir Tstermina ciklus, kas saistiti ar precu krajumu svarstibam un tie
ilgst 3—5 gadus. Ilgaki ir divu veidu investiciju cikli. Vieni aptver 7-11 gadus un saistiti ar
investicijam jaunas tehnologijas, ka ari nekustamos ipasumos. Otri veidojas saistiba ar
investicijam bazes infrastruktiira — celos, dzelzcelos, ostas, lidostas utt. To periods ir apméram
15-25 gadi.

Ekonomisko krizi var interpretet ka aktiviz&€tu resursu un sabiedrisko attiecibu kompleksu,
kur tiek sarautas vai noarditas daudzas ieprieks€jas ekonomiskas sist€mas saites, 11dzigi, ka tas
notiek kimiskas reakcijas, kuru rezultata tiek iegiita viela ar zemaku potencialo energiju un
lielaku entropiju. Kamer tas nav noticis, jauna ekonomika nevar izveidoties. Krizes rezultata
veidojama jauna ekonomika ir efektivaka. Atskiriba no kimijas, kur reakcija notiek slegta
sisttma un reakcijas rezultata jauna viela stabiliz€jas, ekonomika ir atverta sist€ma, kurai
nepartraukti tiek pievaditi resursi un energija. Tadg€] $T sistéma stabiliz&jas tikai Tslaicigi, bet tad
uzsak jaunu attistibas ciklu, kuru raksturo eksponenta vai S veida likne. Cikls turpinas, lidz
resursu koncentracija Itknes nosléguma fazé sasniedz limeni, kad veidojas jauns aktiviz&tais
komplekss un aizsakas nakamais krizes parejas posms uz vél augstaku likni. Laika gaita Sadas
liknes secigi nomaina viena otru un $adas liknes veido ta saukto kop€jo evoliicijas trendu.

Ekonomiskas krizes kopa ar dazadam nepatikSanam, kuri traucé visiem saimniecibas
organismiem, dod visstiprako triecienu banku sisttmam, bet 1pasi valstis ar vaju valitu. Krizu
rezultata $adu valstu banku sist€émas saka piedzivot dubulto risku. Pirmais risks tiek saistits ar
noguldijumu iznems$anu, kurs tiek radits ar bankas sisttmu bankroté€Sanas bailém un depozitu
zaudésanu. Otrais risks — inflacijas risks (devalvacija), tiek saistits ar noguldijumu vértibas
zaud@Sanas bailém vai ar cenu strauju augSanu iek§zemé, vai ar nacionalo valiitu stirpas vertibas
zaud@sanas pret arvalstu valatam. Sis dubultais risks padara banku sistémas valstis ar vaju valiitu
loti nestabilas un biezi vien provocé bankas bankrotéSanu.

Klienti, m&ginot nosargat sevi no $adu risku ietekmes, péc pirmam krizu pazimém iznem
savus noguldijumus no banku sistémas, vienlaicigi mégina parvérst naudu precu forma (lai

nosargat savus noguldijumus pret inflacijas), vai arvalstu valuta (lai nosargat naudu pret
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devalvacijas). Tas, ko klienti ar savu darbibu sabruka banku sistému, pre¢u/pakalpojumu tirgu un
valiitas tirgu, noguldijumu ipasniekus tas neuztrauc. Noguldijumu izveSana no bankam nozimé
banku resursu bazes samazinasana un ta pat kredit€Sanas apjoma samazinaSana. Bet precu un
arvalstu vallitu masu pirkSana provoc€ cenas pieaugumu iek§zem& un devalvaciju, no kuras
noguldijumu Tpasnieki mégina nosargaties.

Ar sadiem pazim@€m valstis ar vaju valiitu atSkiras no valstim ar stipru valutu krizes
apstaklos. Valstis ar stipru valttu inflacijas vispar nav, otradi, tur ir deflacija, ar kuru mégina
cinities monetara valdiba, paplaSinot naudas piedavajumu. Bet valstis ar vaju valttu krizes
negativi ietekm@ netikai uz razoSanas strukttiram un nodarbinatibu, bet arT uz nacionalo valiitu.
Un sadu krizu sekas ir griiti likvidet, ta ka loti ilgi tiek atjaunotas uzticiba banku sistémai un
nacionalai valitai.

Pirmais solis, ko izdaris ar krizi nobaidits nogulditajs — tas ir sava depozita iznemSana no
bankas. Tas notiek praktiski vienmeér, bet Sobrid situacija nedaudz izmainijas. Pasaules finansu
krize un ar to saistita inflacijas un devalvacijas gaidiSana tiek stipri izmainijusi fizisko personu
noguldijumu struktiiru, tomér netiek izmainijusi noguldijumu visparg§jo apjomu. Ja pirms krizes
tendence bija latu noguldijuma pastavigais palielinajums, bet attiecigi arvalstu noguldijumi bija
nenozimigi, tad iedzivotaju devalvacijas gaidiSana kardinali tiek izmainijusi So situaciju. Latu
noguldijumi sakas samazinaties, bet arvalstu, otradak, palielinaties.

Krize, ar kuru més tagad esam saduramies, tiek uzsakta ar partikas krizi februari-marta 2008
gada. Dazadas attistfjusas valstis partikas cenas palielinajas vairak neka divreiz. Cilvekiem
pietrika &dienu un bija reali bada draudi. Ir interesanti, ka sakuma bija $1 krize un p&c seSiem-
astoniem ménesiem sakas, absoliiti nesaistita ar So krizi, kura tiek radita ar finanSu un banku
sisttmu krisanu. Un, beidzot, treSa krizes faze ir tagad — tas ir pasaules paléninasana un
razoSanas samazinasana. Pieprasijums kritas, bezdarbnieku Itmenis aug, raZoSana bremzg vairak
del ta. Dzons Meinard Keins 1920-1930 gados bijis piekritgjs $adai idejai, ka ir nepiecieSams
atjaunot ienakumu sistéma, lai cilveki varétu pirkt partiku. [8; 67] Sobrid ASV pieprasijums
nepalielinajas, bet bezdarba Iimenis ASV un Eiropa turpina augt lielos tempos.

Krize, kuru tagad visi pardzivo sakot no aprila 2008 gada, sakas ka finansu un kura rezultata
bija aizdevumu izsniegSanas vaja kontrole un eksotisku finanSu produktu radiSana. ASV valdiba
vadajas péc principa ,,péc iespjas mazak valdibas”, ka rezultata visi cenSas iedzivoties par
ekonomikas lidzekliem.

Likumsakarigas ir prognozes attieciba uz uzpeémuma darbibu. Ja iepriek$gja gada,
neskatoties uz pirmajam krizes negativajam ietekmé&m, v€l vairak ka tresdala no visiem

uznémumiem vargja sasniegt apgrozijuma un pelnas pieaugumu, tad 2009. gada lielaka dala
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aptaujato rékinas ar apgrozijuma un pelpas samazinasanos. Tomér divas treSdalas aptaujato
uznémumu Vert€ pasreiz€jo situaciju ka vairak vai mazak stabilu. Nakotnes redz&jums iezime
driimaku perspektivu: Tikai katrs desmitais uznpémums paredz sev veiksmigu darbibu ari
nakamajos gados.

Pesimistiskas nakotnes prognozes atspogulojas arT vacu uzp€méju planos attieciba uz
investicijam un darbasp€ka nodarbinatibu. Vairak ka puse uznémeju saistiba ar pirmo paredz
ienemt atturigu poziciju un samazinat investicijas lidz minimumam. Lidziga tendence vérojama
ar1 personala planoSanas joma. Lielaka dala uznpémumu rékinas ar to, ka krizes iespaida biis
spiesti gada laika samazinat darbinieku skaitu. Ceribu tomér vies fakts, ka ne mazs uzp€mumu
skaits v€las saglabat gan investicijas, gan personalu ieprieks€ja gada Iiment.

P&dgjos gados liclaka dala regionu valstu ir bijusas stipri atkarigas no arvalstu finanséjuma,
lai segtu paradus un moderniz&tu savas ekonomikas, bet tagad Sis finanséjums apsikst. SVF ar1
pauz bazas par vairaku regiona iedzivotaju sp&ju atmaksat liclos aiznémumus arvalstu valiitas, jo
vietgjo valiitu vértiba ir kritusies.

Gandriz visas Eiropas valstis mégina istenot stratégijas ar Joti vienkarSiem mérkiem. Tas ir,
pirmkart, finanSu sist€émas atjaunosana, otrkart, bezdarba Iimena samazinaSana, treskart,
pieprasijumu atjaunoSana, - bet tam ir vajadziga nauda, par kuru cilvéki pirks preces, lai
palielinat vajadzibu p&c darba sp&ka, un lai atjaunot pilsonu un paterétaju uzticibu ekonomikai.

Socialie mehanismi, kuri var€tu palidzét parvarét krizi ir finanSu sist€mas stabilas
funkcionéSanas atjaunoSana, bezdarba Iimena apturéSana, lai pieprasijums atkal augtu, paterétaju
un pilsonu uzticibas atjaunoSana, un vissvarigakais ir investét cilvéciskaja kapitala, t.i veselibas
aizsardziba, pieejama visiem pilsoniem, izglitiba un profesionalaja apmaciba.

Ekonomikas stabilitate ir aktuals jautajums, paslaik visa pasaulé. Sobrid pasauli ir skarusi
liela ekonomiska krize. Un patiesiba vél pastav jautdjums, vai krize jau sasniegusi savu
kulminaciju? Tagad biitu 1stais laiks, lai valstis saktu domat realus, praktiskus un funkcion&josus
risindjumus, nevis gatavotu mistiskus projektus, kuru realize€Sana varétu valsti novest vél sliktaka
stavokli. Vai algu samazinasana valsts sektora stradajoSajiem biis risindjums? Vai pensionaru
psihologiska iespaidoSana, precizak sakot - baidiSana, par valsts bankrotu ir nepiecieSama, vai
nepiecieSams apgalvot, ka valstij pec pus gada nepietiks naudas, lai izmaksatu pensijas un
pabalstus? Vai kreditu neizsniegSana biis risinadjums?

Valstim bitu jarada cilvékiem drosibas sajiita, lai nesaktos panika, bet ta vieta tiek izteiktas
vajpratigas prognozes - par algam, pensijam, nodokliem, patérina preceém. Cilvekos tiek ieviestas

milzigas Saubas, apkart sakas sarunas par valsts bankrotu, kaut arT nevienam nav ne mazakas
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nojausmas, kas tada situacija notiek. Cilveki tiek psihologiski smagi trauméti - tas tikai
pastiprina krizi.

Ka paatrinat izeju no krizes un minimizet tas sekas? Vissvarigakais ir investét cilvéciskaja
kapitala — veselibas aizsardziba, izglitiba. Ir nepiecieSams lai cilvéki sapemtu kvalitativu
profesionalu sagatavotibu. Un vé@l viena svariga lieta ir tada, ka jau attistitajam valstim ir
jaizturgjas pret attistibas valstim ar lielu uzmanibu.

Minsky teica, ka faktiski jebkura kapitalistiska finanSu sistéma tiek nolemta periodiskam
krizém. Un jo ilgak ir stabilitates periods, jo sliktaka biis krize, tapéc ka cilveki aizmirst par
recesijam, depresijam un bankrotiem pagatng. [10; 67] 2007. gada cilveki atceras Minsky idejas
un, beidzot, noverte tos.

Visa starptautiska ekonomika tika celta péc II pasaules kara laika modela. Un pat Sodien,
XXI gadsimta, §is modelis tiek izmantots, kuram ir jau vairak neka 60 gadi. Saistiba ar So
modeli, sist€mas centra atrodas ASV, kuriem ir vislielaka ietekme. V&l ir ES un Japana — divas
lielvalstis, kuras parvalda pasaules ekonomiku un kuriem ir tiesibas pienemt [émumus. 60 gadu
laika ASV, ES valstis un Japana bija valstis-kreditori, kuri palidzgja attistibas valstim, lai tie
attistitu savu ekonomiku. Bet tagad laiki izmainijusies, un kreditori ir Kina, Sauda Arabija,
Korgja, Krievija, Taivana, Indija un Japana. Pats galvenais ir saprast to, ka pasaule nevar
atgriezties atpakal pie pagatnes attistibas etapiem, un tikai visu valstu sadarbiba starptautiskaja

Itmeni palidzes visiem iziet no krizes.
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3. VALUTAS KURSU SVARSTIBU MINIMIZESANAS VEIDI

Valutas kursa straujas svarstibas var biit saistitas ar ekonomiskajiem, politiskajiem vai
spekulacijas iemesliem. Tirgus loti reagé uz ekonomisko raditaju visam izmainam, ekspertu
prognozeém, politiskam kriz€m un politiskam baumam, kurus izmantojot, var sakt spekulacijas
speles. Ir nepiecieSams arT minét to, ka netikai tas valstis, kur notiek izmainas, tiek paklauti grati
prognoz&jamo valiitas svarstibu riskam, bet tas arT attiecas pie kaiminvalstim, vai valstim, kuram
ir nozimigakas ekonomiskas vai politiskas saistibas. Valitas tirgus vienmér bija raksturiga
nestabilitate un neparedzamiba. To var izskaidrot ar valiitas dalibnieku loti atru reakciju uz
politiskajam un ekonomiskajam izmainam pasaulé, ka ar1 liela méra tas var biit saistits
spekulativo darbibu. Valitas risks — zaud€jumu risks, kur§ tiek radits ar arvalstu valiitu
nelabvéligajam kursa izmainam, noslédzot pirkSanas/pardosanas darijumus. Primarais faktors,
kurs§ raksturo jebkuru valiitu ir rezidentu un nerezidentu uzticiba Sai valiitai.

Valutas riski tiek parvalditi bankas ar dazadam metodém. Pirmais solis vallitas riska
parvaldisana ir noteikt valiitas operacijas limitus bankas iekSieng. Pasaules praks€ bez limitam
veél izmanto sekojoSas metodes valiitas riska samazinaSana: ,matching” - valutas
pirkSanas/pardoSanas savstarp€ja ieskaite aktiva un pasiva; ,,netting” — valiitas darjjumu apjoma
maksimala samazinasana ar tas paplasinasanu. [12; 55]

Protams, vallitas risku minimiz&Sanai veél piemero hedzéSanu. Hedz€Sana — iesp&jamo
zaudéjumu riska mazinaSanas process. Uznémums var pienemt l@mumu piemérot hedZzeSanu
visiem riskiem, nepiem&rot hedz&€Sanu vai dal&jo hedzeSanu. Visu risku hedz&Sana ir vienigais
veids ka izvairities no valiitas riskiem. Tomér finansu direktori vairak izmanto dalgjo hedz&sanu.
Vini uzskata, ka, ja valtitas kurss vai procentu likmes mainisies viniem negativi, tad vini hedzes
risku, ja valutas kursa un procentu likmju kustiba biis pozitiva, tad risks paliks atveérts — tas
saucas spekulacija.

Talak tiek apskatits riska hedzesanas piemers [5; 237]:

Precu imports no Eiropas

Amerikas import€tajs noslédza ligumu ar precu piegadataju no Eiropas par summu 100’000
Eiro. P&c liguma noteikumiem vins samaksaja 30% avansu, tamdg] vinam nacas konvertet ASV
dolarus uz Eiro péc kursa 0.9867. AtlikuSos 70’000 Eiro vinam ir jasamaksa preces sanemsanas
bridi. Ta ka piegadei ir janotiek tikai péc diviem méneSiem, importétdjam bija risks ciest

zaud€éjumus Eiro kursa paaugstinasanas gadijuma. Importétajam bija svarigi nofiksét valiitas
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kursu un vin$ noléma nopirkt atlikuso summu Eiro Forex tirgii. Lai nopirktu 70’000 Eiro Forex
tirgli ar kreditsviru 1:100, vipam bija nepiecieSami tikai 700 ASV dolari, bet lai uzturétu
nepiecieSamo marzinalo prasibu, nelabvéliga valiitas kursa izmainas gadijuma, vin$ iemaksaja
konta 3’000 ASV dolarus. Péc diviem meéneSiem kurs bija 1.0694. Ta ka importétajam bija
atveérta gara pozicija (bija nopirkti Eiro), dotas pozicijas pelna sastadija 5’824 ASV dolarus (vai

ar1 5’446 Eiro), kas ir ASV dolaru skaidras naudas zaudeéjumu ekvivalents.

Miisdienas ari tiek izmantoti jaunie finanSu instrumenti valiitas, procentu un investéSanas
risku apdros§inasana: futures un options darfjumi, nakotnes procentu likmju vienoSanas,
vertspapiru emitéSana ar papildus apdro§inasanas noteikumiem un citi. Sadu metozu
apdroSinasana atlauj eksport€tajiem un importétajiem nodot valiitas, procentu un kredit€Sanas
riskus bankam par attiecigu atlidzibu, jo tas ir banku ienakumu veids. Sis risku apdrosinasanas

metodes Sodien Joti dinamiski attistas un tam ir stabila augSanas tendence.
3.1 Valitas kursa reguleSana

Valutas kursu svarstibu ietekmes veidi ir valiitas kursa reguléSana vai valiitas nakotnes
(forward) darfjumu noslégsana.

Praks€ ir tirgus un valsts valiitas kursa reguléSana. Tirgus reguléSana tiek pamatota uz
konkurenci, cenas politikas darbibu, ka ari pieprasijjumu un piedavajumu, kura tiek veikta
stihiski. Valsts reguléSanas merkis ir parvarét tirgus reguléSanas negativas sekas un panakt
ilgsp€jigu ekonomikas pieaugumu, maksajumu bilanci, samazinatu bezdarbu un inflacijas limeni
valsti. ST regulé$ana tiek veikta ar valitas politikas palidzibu — starptautisko valiitas attiecibas
pasakumu kopums, kas tiek veikts saskana ar valsts esoSo un stratégisko mérki. Juridiski valiitas
politika tiek noforméta ar valuitas likumdosanu un valtitas saskanosanu starp valstim. [11; 33]

Valsts reguléSanas pasakumi, kuri tiek vérstas uz valutas kursa ietekmi:

. valitu intervences;

. diskontu politika;

. protekcionisma pasakumi.

Vissvarigakais valsts valutas politikas instruments ir valitu intervences — centralas
bankas veiktas nacionalas valiitas pirkSanas/pardoSanas operacijas pret vadoSam arvalstu
valtitam. Valitas intervences mérkis ir mainit esoSo valiitas kursa Iimeni, bilances aktivu un

pasivu dazadas valtitas vai valiitas tirgus dalibnieku ceribas.
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Lai palielinatu nacionalo valiitas kursu, centralai bankai ir japardod arvalstu valiitu
izperkot nacionalo valiitu. Turklat samazinasies pieprasijjums péc arvalstu valitas un
palielinasies nacionalas valiitas kurss. Lai samazinatu nacionalo valiitas kursu, centralai bankai ir
japardod nacionalo valiitu izpérkot arvalstu valiitu. ST darbiba ved pie arvalstu valitas kursa
palielinaSanas un nacionalas valiitas kursa samazinasanas. Intervencé€m parasti izmanto oficialas
vallitas rezerves un tas izmainu Itmeni, kuras var kalpot ka raditajs valsts iejaukSanas valiitas
kursa veidoSana.

Lai valiitas intervences pielidzinat pie nacionalas valiitas kursa izmainu ilgtermina
vélamiem rezultatiem, ir nepiecieSams:

1. Centralaja banka nepiecieSamo rezervju daudzuma esamiba lai veicinatu valitas

intervences;

2. Tirgus dalibnieku uzticiba centralas bankas ilgtermina politikai;

3. Fundamentalo ekonomisko raditaju izmainas, tadas ka ekonomikas augSanas temps,

inflacijas temps, naudas palielinasanas izmainas temps u.c.

Protekcionisma pasakumi — pasakumi, kuri tiek versti uz pasu ekonomikas aizsardzibu,
dotaja situacija uz nacionalo valiitu. Tie ietver valiitas ierobeZojumus. Valiitas ierobeZojumi var
but likumdosanas vai administrativas aizliegSanas, vai rezidentu un nerezidentu valiitas operaciju
reglamentacija, limitéSana vai citas valiitas vertibas. .

Valsts biezi manipulé ar valiitas kursa lielumu ar meérki izmainit valsts ar€jus
tirdzniecibas nosacijumus, izmantojot tadas metodes ka vallitas reguléSana, dubultais valiitas
tirgus, devalvacija un revalvacija. [17; 50]

Pedgja laika daudz tiek runats par eiro vajumu un ta negativo ietekmi uz to Latvijas
eksportetajfirmu ienakumiem, kuras sanem eiro par pakalpojumiem un prec€ém. Nenoliedzami -
valiitu kursi svarstas un turpinas svarstities - ar1 pret latu. Tiesa gan, pateicoties lata piesaistei pie
SDR groza, valtitu svarstibas Latvija ir mazakas neka kaiminvalstis. Nemot véra, ka Latvijas
firmas norékinos izmanto gan eiro, gan ASV dolaru, tad lata piesaiste SDR samazina svarstibas
pret abam $Tm nozimigajam valtutam.

Tomér jebkuras valiitu svarstibas var radit ari svarstibas firmu ienémumos. Lai
uznémumiem nebiitu jacies no neskaidribas par saviem ienakumiem valitu kursu svarstibu dgl,
tie varétu izmantot valiitas nakotnes (forward) darijumus, kurus jau kadu laiku piedava vairakas
Latvijas bankas. Nakotnes darfjumu bitibu vislabak var izskaidrot, izmantojot nelielu pieméru.

[22]



57

Situacijas apraksts

Firmas A un B eksporteé kokmaterialus uz Eiropas Savienibu, sanemot no pircgjiem eiro.
Visi izdevumi S§tm firmam (algas, nodokli) ir latos. Firmas 2008. gada marta ir noslégusas
ligumus par kokmaterialu pardoSanu, seSos ménesos par piegadatajiem kokmaterialiem paredzot
sanemt 20 milj. eiro (10 milj. katru ceturksni). Firmas uztrauc eiro kursa svarstibas, un tas
baidas, ka eiro vértiba varétu turpinat krist, samazinot firmas ienémumus latos.

Risindjuma varianti

Firmas A finansu direktors ar firmu apkalpojoSo banku noslédz nakotnes darfjumu
ligumu, resp., firma jau konverté savus nakotnes ienakumus, lai nodroSinatu zinamu pelnas
daudzumu latos. 2008. gada 13. marta firma veica $adus darfjjumus ar banku.

1. Pardeva 10 milj. eiro par 5.716 milj. latu (kurss = 0.5716*), norékinu diena - 13.06.2008.g.

2. Pardeva 10 milj. eiro par 5.674 milj. latu (kurss = 0.5674%*), norékinu diena - 13.09.2008.g.

(* Nakotnes darjjumiem valiitas kursi nedaudz atSkiras no darjjuma veikSanas dienas (13. marta -
0.5754) kursa, jo banka tos aprékina, nemot véra eiro un lata procentu likmju starpibu lidz
norékinu dienai.)

Ar Siem darfjumiem firma nodro$inaja sev 11.390 milj. latu ienakumus neatkarigi no eiro
kursa svarstibam.

Firma B neveica Sadus darfjumus, un tas ienakumi bija sadi.

1. 13.06.2008.g. ta pardeva 10 milj. eiro par 5.740 milj. latu (p&c tas dienas kursa 0.5740).
2.13.09.2008.g. ta pardeva 10 milj. eiro par 5.340 milj. latu (p&c $ts dienas kursa 0.5340).
Bez nakotnes darjjumiem firmas B ienakumi bija 11.080 milj. latu.

Secinajums

Firmas A ienakumi bija par 310 tiikst. latu lielaki neka firmai B. ST situacija tiek ievérots,
ka firma B 13.06.2008.g. sane€ma lielaku summu neka konkurents, kas bija noslédzis nakotnes
darfjumu, jo eiro kurss bija celies. Ta¢u kopuma firma B, riskgjot ar valiitas kursa svarstibam,
nonaca zaudé€tajos. Razotaju un nefinansialu pakalpojumu sniedz&u uzpémumu mérkim
vajadz€tu bit pelnit nevis no spekulacijam ar valtitu kursu svarstibam, bet no pre€u un
pakalpojumu pardoSanas, samazinot finanSu riskus un radot prognoz€jamu naudas plismu.
Spekulativus valiitu mainas darfjumus labak atstat banku zina.

Lai lietderigi izmantotu nakotnes darfjumus, firmai ir japrot prognozeét savas naudas
pluismas. Citadi ta var nakotnes darjjuma pardot vairak vai mazak arvalstu valiitas, neka ta

1steniba nopelnis.



58

Ir arf citi veidi, ka uznémumiem parvaldit savas valiitu pozicijas. Viens no tiem ir opcija.
Ja firma uzskata, ka eiro kurss Iidz norékinu bridim varétu celties, bet negrib&tu ciest, ja tomer
eiro kurss vél turpinatu krist, tad firma varétu nopirkt eiro put opcijas, kas lautu firmai gut
papildu ienakumus no iespgama eiro kapuma, bet arl garantétu minimalus ienakumus latos
gadfjuma, ja eiro vajums turpinatos. Opciju mehanisms tom@r ir sarezgitaks par nakotnes
darfjumiem. Opcijas arT ir dargakas, jo par tam ir jamaksa prémijas. Turklat opciju tirgus Latvija
ir daudz mazak attistits.

Ir skaidrs, ASV dolara un eiro kursi turpinas svarstities. Savukart Latvijas bankas jau
labu laiku piedava saviem korporativajiem klientiem (uznémumiem) vairakus finanSu produktus,
kas tam lauj izvairities no kursu svarstibu negativajam sekam. Tapéc Latvijas Banka iesaka
uznémumiem izmantot banku piedavatas iesp&jas un kopa ar tam izveidot attiecigas valiitu

stratégijas. [14; 80]

3.2 Valuatas politikas realizacijas veidi un valiitas ierobeZojumi

Valitas politika — dazadu pasakumu kopums, kuru Tsteno starptautisko attiecibu sféra, lai
veicinatu argja ekonomiska Iidzsvara sasniegSanu un pargjo svarigu ekonomisko merku
istenoSana atbilstosi valsts Istermina un ilgtermina attistibas mérkiem.

Juridiski valiitas politiku veido: valsts likumdosana, valiitas vienoSanas, kuras var biit gan
divpusgjas, gan daudzpusgjas. Valitas politiku parasti realizé: valiitas strat€giju forma; valiitas
ierobezojumu forma. [19; 63]

Valitas stratégija sastav no:

*  Valitas kursa koncepcijas;

e Valitas intervencem,;

*  Valutas rezervju diversifikacijas;
* Devalvacijas/revalvacijas.

Valiitas ierobeZojumi sastav no:

* Valutas konvert€jamibas regulésanas;
e TekoSo operaciju reguléSanas;

» Kapitala kustibas reguléSanas;

* Valitas kontrole.

Valiitas politikas veidi jeb kvalifikacija:
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Kartgja — So politiku veic ikdiena, ta ir vérsta uz akttu problému risinaSanu, lai
operativi regul€tu valuitas kursu, valiitas operacijas, valiitu un zelta tirgus.
Strukturala — politika, kas domata ilgtermina reformu veikSanai, kuras paredzetas

kardinalas parmainas.

Istenojot sekojoSas valiitas politikas formas valstis var nosargaties no valiitas kursa

negativam svarstibam. Valitas politikas formas:

1.

Diskonta politika — §1 politika nozimé, ka CB maina diskonta likmi ar mérki regulét
valiitas kursu un maksajumu bilanci, méginot iedarboties uz starptautiska kapitala
kustibu.

Devizu politika (arvalstu valtitas politika) — CB pérk vai pardot arvalstu valiitu vai
devizes un ta mégina ietekm&t nacionalo valitas kursu. Pielieto fiksétiem un
peldoSiem kursiem.

Valiitas rezervju diversifikacija — nozimé, ka bankas, uznpémumi veido savas rezerves
dazadas valiitas. Meérkis: izvairities no valiitas riska.

Valutas kursu un paritasu reZims — katra valsts izv€las valiitas kursa koncepciju: brivi
peldosais kurss, piesaistits vienai valiitai, piesaistits grozam utt.

Dualais valutas tirgus — valttas tirgu sadala divas grupas: komercoperacijam un
pakalpojumiem pielieto oficialo kursu; finanSu operacijam pielieto tirgus kursu.

Devalvacija/revalvacija — attiecas uz brivi peldosam valutam.

Valiitas ierobezojumi — administrativi vai likumdosanas karta noteikti valiitas operaciju

vai citu ar valiitas vértibam saistito darbibu ierobeZojumi, limitéSana un reglamentéSana. [

Valitas ierobezojumu merkis:

I.

2
3.
4

Valitas ekonomiskas situacijas uzlaboSana ar pieejamiem instrumentiem
Maksajumu bilances izlidzinasana

Valitas kursu uzturéSana

Valitas kursu koncentréSana valstisku institliciju vai noteikto banku vai finanSu

grupas rokas.

Valiitas ierobezojumu sastavdalas:

1. Starptautisko maksajumu reguléSana — kapitala parvedumu reguléSana

Pelnas repatriacijas ierobezosana

2

3. Zelta kustibas ierobezojumi

4. Naudas un vertspapiru saistibas ierobezojumi
5

Arvalstu valttu brivas pirkSanas/pardosanas aizligums
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6. Valitas rezervju koncentréSana valsts rokas.

No valitas ierobezojumu daudzuma un veida, kuri tiek praktizeti valsti, ir atkarigs valiitas
konvert§jamibas rezims. Valiitas konvertéjamiba (apgrozijums) — iesp&ja mainit dotaja valsts
valiitu pret arvalstu valtitu. Eksisté trTs valiitas konvert€jamibas veidi: brivi konvertéta valtta,
dal&ji un nekonverteta valuta.

Brivi konvertéta valtita — valiita tadas valstis, kur praktiski nav valiitas ierobezojumus
visas operacijas un visiem valltas Ipasniekiem. Pie Siem valstim attiecas ASV, Japana,
Lielbritanija, Kanada, Danija, Austrija, Singapiira, Hongkongs un citi.

Dalgja konvertgjamiba ir tad, kad valstt tiek saglabti ierobezojumi atseviskiem operaciju
veidiem vai atseviSkiem valiitas Tpasniekiem. Ja ir valiitas ierobezojumi rezidentiem, tad to sauc
par iekS€jo konvert§jamibu, ja nerezidentiem — tad to sauc par argjo konvert§jamibu.
Visnozimigaka konvert§jamiba ir maksajumu bilances tekoSajam operacijam, t.i iespga bez
ierobezojumiem veicinat precu eksportu un importu. Lielaka dala no razoSanas attistitajam
valstim ir pargajusi pie dal€jas konvert€jamibas 60. gados.

Nekonvertgjama valiita ir tikai tad, ja valsti ir gandriz visi valiitas ierobezojumu veidi, un
ka primarais ir arvalstu valutas pirk§anas/pardoSanas aizliegums, tas glabSana, izveSana no valsts
un ieveSana. Nekonvert&jama valiita ir raksturiga dazadiem attistibas valstim.

Valiitas ierobezojumi var biit tieSa un netieSa veida. Tiesa veida — to Tisteno ar
likumdoSanas aktu palidzibu un izpildvara to regulé. NetieSa veida — isteno, izmantojot

ekonomikas valiitas un kredita metodes, lai iedarbotos uz saimnieciskam agentém. [19; 76]

Talak tiek minéti valiitas ierobezojumu pieméri tekosam operacijam lidz 180 dienam:
1. Var blokeét arvalstu eksportétaja ienakumus, nosakot konkréto kartibu ka izvest
naudu;
Vietgjiem eksportétajiem likt pardot savus ienakumus Centralai bankai;
Var ierobezot vallitas pardoSanu precu importetajiem;
Var ierobezot valiitas terminu operacijas;

Var likt importétaja preces apmaksat tikai ar vietjo valiitu;

S

Var ievest dazadus valiitas kursus, diferencét péc pre¢u grupam, péc regioniem,
péc operacijas veida.

Talak tiek minéti kapitala regul€Sanas un ierobezoSanas pieméri darijumiem virs 180
dienam:

 Jakapitala konts ir pasivs

1. Var limit&t nacionalo, arvalstu valiitas, zelta un vertspapiru izveSanu
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Var ierobezot kreditu izsniegSanu uz arzemeém

2

3. Var noteikt pastiprinatas finanSu un kapitala tirgus kontroli

4. Var ierobezot nacionalo banku lidzdalibu, starptautisko aizdevumu izsniegSana

5. Var piespiedu karta atsavinat vertspapirus, kas ir nerezidentu IpaSums.

» Ja maksajumu bilance ir aktiva

1. Var piespiest deponét bez procentu konta Centrala banka komercbanku jaunas
arvalstu saistibas

2. Var aizliegt nerezidentiem investét dotaja valsti, ka ar1 pardot vertspapirus un
tiesas investicijas arvalstniekiem

3. Var likt obligati aizn@mumus arvalstu valiita, konvertet nacionala valtita

4. Var aizliegt izmaksat procentus arvalstu iegulditajiem

5. Banka ievie§ negativu procentu likmi, tad komercbankam jamaksa Centralai

bankai par pienemtiem arvalstu ieguldijumiem.

Apkopojot p&c autora visu iepriek§ min€to, var secinat, ka, lai nosargaties no valiitas kursa
lielam svarstibam, valstij jaizv€las vai attieciga valitas politika vai jaievieS valiitas
ierobezojumus. Vissvarigakais dalibnieks valiitas kursa reguléSana ir valsts, un ar pareizi izvéléto
ricibu valsts var nosargaties pats, ka arT nosargat savu tautu no valiitas kursa nozimigakajam
svarstibam. Bet jaatzist to, ka samazinat valitas kursa svarstibas 1idz nullei nav iespg&jams, jo
pastav visdazadakie ietekméjoSie faktori, kurus nevar nenemt véra. Bet var maksimali minimizet
valiitas riskus saistitus ar valiitas kursa svarstibam un vieglak prognozet valiitas kursus,

analizgjot un salidzinot vesturiskus aspektus un tagadgjo tirgus situaciju.



62

SECINAJUMI UN PRIEKSLIKUMI

Bakalaura darba merkis ir ieglit zinaSanas par valiitas kursa svarstibu ietekmé&josSiem
faktoriem un ar to palidzibu uz EUR/USD valitu kursu analizes pamata izvirzit secinajumus un
sniegt priekSlikumus par valiitas kursa svarstibu minimizé$anas un reguléSanas veidiem. Darba
tiek analizétie EUR/USD valiitas kursa ietekm&joSie faktori par vienu gadu, lai izprast valtitas
kursa mainu un tendenci.

Darba gaita bija ieguti sekojoSie secinajumi:

1. Valitas kurss ir nacionalas valiitas cena cita valsts valiita. Valiitas kurss ietekmé valiitas
mainas operacijas, starptautiskaja tirgvediba un investicijas, valiitas kurss sasaista
nacionalo ekonomiku ar pasaules tirgu.

2. Divu valiitu attiecibu var noteikt ar likumdoSanas aktiem vai ari vallitas savstarpg€jas
kotesanas metodes: tie$a, netieSa un kross koteSanas metodes. TieSa kotéSana - nacionalas
valiitas vienibas mainas kursa izteiksme noteikta daudzuma arvalstu valiitas vienibas. Ja
tiek pielietota tieSa kot€Sana, tad uzskata, ka valiita tiek koteta. NetieSa kot€Sana -
arvalstu valtitas vienibas mainas kursa izteiksme noteikta daudzuma nacionalas valiitas
vienibas. Kross kotésana - divu valiitu kursu attiecibas izteiksme pret treso valiitu.

3. Valutas pirkSana (bid) — piedavajumu kurss, valiitas kurss, péc kura banka pérk arzemes
valiitu (bazes valiitu) p&c tiesas kotesanas.

4. Valitas pardoSana (ask) — pieprasijumu kurss, valiitas kurss, péc kura banka pardod citas
valsts valiitu (bazes valiitu) un pérk nacionalo valiitu p&c tiesas koté€Sanas.

5. Valutas marza — starpiba starp valiitas pirkSanas/pardoSanas kursu un starpbanku valiitas
kursu. Ta ir kila (apdro§inasanas depozits), nodrosina iespgjamu zaudejumu ségsanu, kuri
var rasties marzas valutu tirdzniecibas laika.

6. Ieksgjo valiitas kursu veido tirdzniecibas rezultats ieksgja tirgt, argjo valitas kursu veido
tirdzniecibas rezultats valiitas birzas arpus valsti.

7. Nominalais valiitas kurss ir mainas valiitas kurss dotaja valstt. Viens no faktoriem, kas
nosaka vallitas nominalo kursu ir fiziskais naudas vienibu skaits. Ja naudas vienibu ir
fiziski maz, tad vallitas nominalais kurss ir augsts. Savukart, ja So naudu renominé
(apmaina pret jaunu naudu ar papildu nullém), tad nominalais kurss proporcionali

mainas, bet lietas biittba jau no ta nemainas. Tas pats notiek arT pret&ja situacija, kad
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naudu denomin€. Tad nauda nominali paliek veértigaka, bet realo naudas vértibu tas
neietekme.

Realais valtitas kurss ir attieciba starp divam valsts preCu cenam, kuras tiek noteiktas
attiecigaja valuta. Biezak realajam valiitas kursam tiek izmantots $ads jeédziens, ka
nominalais efektivais valiitas kurss, kas korigéts, izmantojot cenu indeksu vai cenu
koeficientu

Realais efektivais valiitas kurss ir nominalo efektivo valiitas kursa un tirdzniecibas
partneru cenu limena reizinajums. Valitas realais kurss ietver valiitas kursa parmainas,
kas ir pielagotas relativo cenu parmainam iek$zemée un kada no arvalstim.

Pre¢u valiitas kurss - starpiba starp noteiktajiem pre€u cenam, rodas tikai tad, ja starp
vienadam vai lidzigam precém ir atskirigas cenas.

Spot kurss ir vienas valiitas maina pret citu valiitu darjjuma noslégsanas dienas ietvaros.
Tas ir norekinu noteikumi, péc kuriem apmaksa tiek veikta divu vai triju dienu laika, tas
ir kases jeb skaidras naudas sinonims. Spot kurss ir tiesi pretéjs tiilitejiem darjjumiem.
Forward kurss ir vienas valiitas maina pret citu valiitu, noteikta diena nakotné€ un par
noteiktu cenu. Tas ir valutas mainas darjjums, kura klients appemas mainit noteiktu
valiitas daudzumu pret kadu citu valiitu péc noteikta valiitas kursa nakotne, tadgjadi
izvairoties no nevélamam kursa svarstibam. Nofiks€jot nakotnes valiitas mainas kursu,
klients samazinas valiitas kursu svarstibas risku (hedzesana).
Forward kurss atSkiras no Spot valiitas maigas kursa ar Forward punktiem. Forward
punkti tiek aprékinati, nemot par pamatu attiecigo valiitu starpbanku depozitu un kreditu
likmju atSkiribas dotajam terminam.
Peldoss valutas kurss ir tada valttas kursa shéma, kura valttas veértibai ir lauts mainities
lidz ar valitas tirgu. PeldoSais kurss precizak atspogulo realo situaciju, tacu tas var brivi
mainities, tapec starptautiska tirdznieciba pastaves zinama nenoteiktiba. Valitas kurss var
but brivi peldoss, tad tas veidojas brivi, dazadu tirgus faktoru ietekmé. PeldoSo valiitas
kursu sistémas gadijuma kursu nosaka pieprasijums un piedavajums valiitas tirg
Fikseta valiitas kursa valuitas vertiba tiek pielidzinata citai valiitai vai ar1 vallitas grozam
vai arT kadam veértibas méram ka zelts. Fiksétie valiitas kursi ir valiitas, kas sasaistamas ar
vienu valiitu, jeb ar vairakam valiitam, tai ir pielaujamas valiitas kursa svarstibas +/-1%
robezas. Valsts ierobezo brivas valiitu kursu svarstibas. Fiksétie valttas kursi samazina
darfjjumu risku ar&ja tirdznieciba un ilgtermina kredita sfera

Faktori, kas ietekmé& valutas kursu vértibu, tiek daliti ka strukturalie (ilgtermina

svarstibas) un konjukturalie (istermina svarstibas). Strukturalie faktori ir: precu
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konkurétsp&ja pasaules tirgii un tas izmainas; valsts maksajumu bilances stavoklis;
naudas pirktsp€ja un inflacijas tempi; procentu likmes starpiba dazadas valstis; valitas
kursa valsts reguléSana; ekonomikas atvértibas limenis. Konjukturalie faktori ietver:
valiitas tirgus aktivitate; spekulativie valttas darfjumi; krizes, kar§, dabas katastrofas;
prognozes; biznesa cikliskums valst.

17. Personas, kas veic spekulatativas operacijas ar valiitam, spekul€ uz valiitu kursu celSanos
vai kriSanos, tada veida tas tiesi ietekmé pieprasijumu péc kadas valsts valiitas, rezultata -
valiitas kurss vai nu celtos vai kristos.

18. Kapitala iepliisana pati par sevim paaugstinds pieprasijumu pé&c valiitas, savukart
investicijas nodroS$inas iekSzemes kopprodukta pieaugumu - naudas pirkstsp€jas
pieaugumu - valiitas vertibas pieaugumu.

19. MaksaSanas bilances stavoklis un ta tendences tiesi atspogulo pieprasijumu/piedavajumu
pec attiecigas valiitas, ja kada valsts eksport€ vairak neka ta importg, tad palielinas $1s
valsts valiitas segums un pieprasijums péc tas - lidz ar to valiitas kurss attieciba pret citam
valitam aug. Maksajumu bilance raksturo attiecigas valsts un par€jo pasaules valstu
tautsaimniecibu mijiedarbibu un sniedz plaSu informaciju par naudas plismam starp
uznémumiem un to arvalstu partneriem. Maksajumu bilanc€ ietverto informaciju var
izmantot, pienemot I€mumus par ieguldijumiem valsti vai aizdevumu pieskirSanu un
analiz§jot valsts tautsaimniecibas ar€jo sektoru, prognozgjot, veértejot ekonomisko
politiku.

20. Valsts centralas bankas politika un valsts darbiba valitu tirgii rada lielu ietekmi uz
valttas kursu, ka arT vallitu tirgu, jo STm institiicijam pieder tiesibas, kas tieSi var
ietekmét valiitas tirgu, ta ka valsts ietekme uz valiitas tirgu notiek caur centralajam
bankam

21. Inflacijas prognozes valiitas kursu var ietekmét tadi, ja tiek sagaidams, ka cenas uz
patérina preceém nakotné kritisies, tad saimnieciskie subjekti centisies veikt uzkrajumus
nauda, palielinas valiitas kurss un pretgji, ja tiek sagaidama cenu celSanas iedzivotaji
centisies savus lidzeklus patérét jau Sodien, lidz ar to tie centisies atbrivoties péc iesp&jas
atrak no savas naudas, uzglabajot savus naudas lidzeklus citas vertibas, pieprasijums péc
naudas kritas.

22. Patérétaju cenu indeksa palielinasana ietekmé kada noteiktaja valiitas kursa palielinasana
un noteiktaja valiitu noguldijumu palielinasana ar lielakajiem procentu likmém.

23. Ar razoSanas raditaja palidzibu var noteikt realo razoSanas Itmena konsolidéto pieauguma

tempu. RazoSanas pieauguma augsta dinamika nozimé, ka ekonomika ir laba stavokli un
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tas var nostiprinat valitu tirgl. Zema razoSanas dinamika ir sliktas ekonomiskas
situacijas indikators valsti, tas rezultata nacionalas valiitas pieprasijums samazinas.

Darba vietu skaita palielinaSana nozimé nodarbinatibas palielinasanu un attiecigaja valsti
valltas kursu palielinasanu, bet §Ts raditajs tiek korigéts ar sezonas svarstibu noteik$anu.
Tirdzniecibas bilance — attieciba starp eksporta precu un pakalpojumu vertibu un importu.
Starpiba starp eksporta un importa apjomiem noteiktaja valsti ir tirdzniecibas bilances
saldo. Pozitivais tirdzniecibas bilances saldo nozimée, ka eksports ir lielaks par importu,
un tas ir labveligais faktors nacionala valiita palielinaSana. Negativais tirdzniecibas
bilances saldo nozimé, ka ekonomika ir problémas, un tas negativi ietekme uz nacionalo
valiitas kursu.

Valiitas kursu svarstibu noveérsanas metodes ir valsts valiitas kursa reguléSana vai valiitas
nakotnes (forward) darfjumu noslégSana. Praksé ir tirgus un valsts valiitas kursa
reguléSana. Tirgus reguléSana tiek pamatota uz konkurenci, cenas politikas darbibu, ka
ar1 pieprasijumu un piedavajumu, kura tiek veikta stihiski. Valsts reguléSanas mérkis ir
parvaréet tirgus reguléSanas negativas sekas un panakt ilgsp€jigu ekonomikas pieaugumu,

maksajumu bilanci, samazinatu bezdarbu un inflacijas limeni valsti.

27. Valitas risks — zaud€jumu risks, kur$ tiek radits ar arvalstu valutu nelabvéligajam kursa

28.

izmainam, noslédzot pirkSanas/pardoSanas darfjumus. Valiitas risks nozimé, ka cilveka
vai uzpémuma finansialo stavokli ietekmé& valiitas kursu parmainas. Risks rodas, ja ir
atklata valiitas pozicija pret citu valiitu. Valltas risks ir viens no visnepatikamakajiem
riskiem, jo valiitas p&c butibas ir loti svarstigas un risks netieck kompenséts. Valiitu
pozicijas nedod procentu ienakumus ka vertspapiri vai dividendes, ka akcijas.

HedZzgsana — valutas riska hedzesana — ir [idzeklu aizsargaSana no nelabvéligam valiitas
kursu izmainam, kuras butiba ir So lidzeklu tekoSas veértibas fiksacija. Valiitu kursi
nemitigi svarstas. Rezultata precu vai pakalpojumu reala cena var jutami mainities, tapec
daudzi uzpémumi pielieto valiitas risku hedz€sanu jo eksportétajiem un importétajiem ir

nepiecieSams planot realo preces cenu, bet ar hedzeésanu biis vieglak to darit.

29. Vissvarigakais valsts valutas politikas instruments ir valitu intervences — centralas

30.

bankas veiktas nacionalas valiitas pirkSanas/pardoSanas operacijas pret vadosam arvalstu
valitam. Intervenc€m parasti izmanto oficialas valiitas rezerves un tas izmainu Itmeni,
kuras var kalpot ka raditajs valsts iejaukSanas valttas kursa veidoSana (valsts izpérk
nacionalo valiitu vai pardod).

Protekcionisma pasakumi — pasakumi, kuri tiek versti uz paSu ekonomikas aizsardzibu,

dotaja situacija uz nacionalo valiitu. Tie ietver valiitas ierobezojumus: starptautisko
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maksajumu reguléSana — kapitala parvedumu reguléSana, pelpas repatriacijas
ierobezoSana, zelta kustibas ierobezojumi, naudas un vertspapiru saistibas ierobezojumi,
arvalstu valiitu brivas pirkSanas/pardoSanas aizliigums, valiitas rezervju koncentréSana
valsts rokas.

Valitas politika — dazadu pasakumu kopums, kuru Tsteno starptautisko attiecibu sfera, lai
veicinatu argja ekonomiska lidzsvara sasniegSanu un pargjo svarigu ekonomisko mérku
1stenoSana atbilstosi valsts 1stermina un ilgtermina attisttbas mérkiem.

Valiitas ierobezojumi — administrativi vai likumdoSanas karta noteikti valiitas operaciju
vai citu ar valiitas vertibam saistito darbibu ierobezojumi, limit€Sana un reglamentesana.
Valiitas ierobezojumus nosaka valsts ar meérki nosargat savu nacionalo valiitu no
svarstibam. Sis ir no valiitas riska apdro§ina$anas veids.

Brivi konverteta valiita — valiita tadas valstis, kur praktiski nav valiitas ierobezojumus
visas operacijas un visiem valltas Tpasniekiem. Valstis, kur ir brivi konvertéta valiita nav
nekadu problému ar arvalstu valiitu un valiitas mainu. Sajas valstis var braukt steniba ar
jebkuru valiitu un nebiis griitibas norékinos.

Nekonvertgjama valiita ir tikai tad, ja valst1 ir gandriz visi valiitas ierobezojumu veidi, un
ka primarais ir arvalstu valttas pirkSanas/pardosanas aizliegums, tas glabSana, izveSana
no valsts un ieveSana. Valstis, kur ir nekonvert€jama valiita, vienmer biis griitibas ar
arvalstu valiitu. Labak jau ieprieks zinat kuras valiitas ir aizliegtas un kuras ir atlautas, lai

nenokliistu griiti risinamas situacijas.
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Balstoties uz secinajumiem un teorétisko dalu, tiek sniegti priekslikumi, ka apdrosinaties

un nosargaties no valiitas kursa svarstibam un kuras instances var ietekmét valiitas kursa

svarstibas pienemot minétus I€mumus.

1.

Valstij ir jauztur valitas kursa stabilitati, jo ar valsts stingro reguléSanu var parvaret
tirgus reguléSanas negativas sekas un panakt ilgspgjigu ekonomikas pieaugumu,
maksajumu bilanci, samazinatu bezdarba un inflacijas [imeni valsti, ka arT samazinat lidz
minimuma spekulativus darfjumus ar valitam (kapitala atmazgaSana). Valsts piles
mainas kursa reguléSana biis visefektivakas, ja valstis sadarbosies viens ar otro. Valsts
var regulét un uzturét nacionalo valiitas kursu sekojosi:
a. Valsts var ieviest dazadus valiitas kursus un diferencét tos péc preCu grupam, péc
regioniem, pec operacijas veida.
b. Valsts var ietekm& apmainas kursa vértiba ar tieSo ricibu. ST riciba var bit
likums, vai reguléSanas noradijums, kuri aizliegtu valiitas apmainu p&c kursa, kur$
atSkiras no valsts noteikta kursa.
c. Valsts tiesi var ietekm@t valiitas pieprasijuma/piedavajuma, perkot vai pardot savu
valiitu valutas tirgi, lai regulét savas rezerves; un netiesi — kredit-naudas un fiskalas
politikas pasakumu istenoSana, kuras tiek virzitas arvalstu tirdzniecibas un
kreditéSanas straumes regulésanai.
Valsts var ietekm@t un regulét importa un eksporta apjomus. Valstij jacenSas saglabat
tirdzniecibas bilanci. Ja eksports ir lielaks par importu tas ir labveligais faktors nacionala
valiita palielinaSana. Ja imports ir lielaks par eksportu tas nozimé, ka valsts ekonomika ir
problémas, un tas negativi ietekmé uz nacionalo valiitas kursu. Saja gadijuma valstij
jainvesté naudas Iidzekli sava precu un pakalpojumu raZoSana un japalielina eksportu
citas valstis; ka rezultata palielinasies pieprasijums péc nacionalas vallitas un tas
stabiliz€s nacionalas valiitas kursu.
Var ieviest dazadus valiitas ierobezojumus:
a. Var bloket arvalstu eksportétaja ienakumus, nosakot konkréto kartibu ka izvest
naudu;
b. Vietgjiem eksportétajiem likt pardot savus ienakumus Centralai bankai;
c. Var ierobezot valiitas pardoSanu preCu importétajiem;

d. Var likt importétaja preces apmaksat tikai ar viet&jo valiitu.



68

3. Bankam japiedava vairak depozitus un noguldijumus nacionala valiita ar lielakam un
pievilcigam procentu likmém, neka noguldijumus un depozitus arvalstu valita. Tas
sekm@s nacionala valiitas pieprasijumu palielinaSana un valiitas kursa palielinasana. Ka
ar1 bankas var ierobezot valiitas terminu operacijas. Komercbankam jaseko lidz valiitas
darjjumiem un jazino attiecigam instancém.

4. Bankas var samazinat valiitas risku, nosakot un kontrol&jot atklatas pozicijas limitu
ieveérosanu katra valuta, zaud€jumu limitu ievéroSanu péc atklatas pozicijas, ka ari
izmantojot dazadus finanSu instrumentus atklatas valiitas pozicijas nodroSinaSanai, ja

kadu iemeslu del ta nevar tikt slegta.
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