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Tautsaimniecibas, finansialas un
monetaras norises

Kopskats

Padome 2026. gada 19. marta sanaksmé noléma nemaintt tris galvenas ECB
procentu likmes. Ta ir apnémusies nodroSinat inflacijas stabilizéSanos 2 % vidéja
termina mérkraditaja fment. Sakara ar karu Tuvajos Austrumos perspektiva ir
kluvusi daudz nenoteiktaka. Ta rada augSupveérstus inflacijas riskus un lejupvérstus
tautsaimniecibas izaugsmes riskus. Energijas cenu kapuma dél ta batiski ietekmés
Tstermina inflaciju. Videja termina tas ietekme bus atkariga no ta, cik spécigs un
ilgstoss bus Sis konflikts un ka energijas cenas ietekmés patérina cenas un
tautsaimniecibu.

Padomei ir lieliskas iespéjas parvarét So nenoteiktibu. Inflacija ir bijusi aptuveni 2 %
mérkraditaja lTment, ilgaka termina inflacijas gaidas ir stabilas, un tautsaimnieciba
pédéjos ceturk3nos ir izradijusies noturiga. Sanemta informacija turpmakaja perioda
palidzés Padomei noveértét, ka kars ietekmés inflacijas perspektivu un ar to saistitos
riskus. Padome rap1gi monitoré situaciju, un tas uz datiem balstita pieeja palidzés
Padomei noteikt atbilstoSu monetaro politiku.

ECB specialistu 2026. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses eurozonai
iznémuma karta ietver informaciju I1dz 11. martam, tadéjadi pedéjais datu
aktualizeéSanas termin$ ir vélaks neka parasti. Bazes scenarijs paredz, ka kopéja
inflacija bas videji 2.6 % 2026. gada, 2.0 % 2027. gada un 2.1 % 2028. gada.
Inflacijas perspektiva salidzinajuma ar Eurosistémas specialistu 2025. gada
decembra makroekonomiskajam iespéju aplésém eurozonai ir paaugstinata, Tpasi
2026. gadam. Tas ir tapéc, ka Tuvajos Austrumos notiekosa kara ietekmé
paaugstinasies energijas cenas. Specialisti prognozé, ka inflacija (neietverot
energijas un partikas cenas) bas vidéji 2.3 % 2026. gada, 2.2 % 2027. gada un

2.1 % 2028. gada. ST ir arT augstaka trajektorija neka 2025. gada decembra iespéju
aplésés. Tas galvenokart skaidrojams ar lielaku energijas cenu ietekmi uz inflaciju
(neietverot energijas un partikas cenas). Specialisti sagaida, ka tautsaimnieciba
2026. gada vidéji augs par 0.9 %, 2027. gada — par 1.3 % un 2028. gada — par

1.4 %. Tas nozimé, ka veikta lejupvérsta korekcija, Tpasi 2026. gadam. ST korekcija
atspogulo kara globalo ietekmi uz izejvielu tirgiem, realajiem iendkumiem un
konfidenci. Vienlaikus zemam bezdarba limenim, stabilam privata sektora bilancém
un valsts izdevumiem aizsardzibas un infrastruktdras joma art turpmak vajadzétu
stiprinat izaugsmi.

Saskana ar Padomes monetaras politikas stratégija ietverto apnemsanos |émumu
pienems$anas procesa nemt véra riskus un nenoteiktibu, specialisti, izmantojot
vairakus alternativus ilustrativus scenarijus, art novértéja, ka kars Tuvajos
Austrumos varétu ietekmét tautsaimniecibas izaugsmi un inflaciju. Sie scenariji ir
ieklauti 2026. gada marta iespé&ju aplésés, kuras ir pieejamas ECB timek|vietné.
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Scenariju analize liecina, ka ilgstoSu naftas un gazes piegades parravumu gadijuma
inflacija bdtu augstaka par pamataplésém, bet izaugsme — zemaka par tam. letekme
uz inflaciju vidéja termina ir batiski atkariga no spécigaka un noturigaka energijas
Soka netie$as un sekundaras ietekmes apméra.

Padome 1stenos uz datiem balstitu pieeju, katrd sanaksmé nosakot atbilstoSu
monetaras politikas nostaju. Konkrétak, ta Iemumus par procentu likmém pienems,
pamatojoties uz inflacijas perspektivas un to apdraudos$o risku novértéjumu un
nemot véra sanemtos tautsaimniecibas un finansu datus, ka arT pamatinflacijas
dinamiku un monetaras politikas transmisijas spéku. Padome iepriekS neapnemas
virzit procentu likmes konkréta virziena.

Ekonomiska aktivitate

Tautsaimnieciba 2025. gada 4. ceturksnt pieauga par 0.2 %. To noteica lielaks
iekSzemes pieprasijums. Pieaugot realajiem ienakumiem un bezdarbam
saglabajoties tuvu vésturiski zemakajam limenim, majsaimniecibas palielinaja
térinus. Bavnieciba un majoklu renovacija nostiprinjas, un pieauga uznémumu
ieguldijumi, Tpas8i tadas jomas ka pétnieciba un izstrade, programmatira un
datubazes. Izaugsmi vairs neierobezoja neto eksports, ka tas bija divos iepriekS€jos
ceturk3nos. To galvenokart veicinaja pakalpojumi.

Specialisti uzskata, ka galvenais izaugsmi noteico3ais faktors vidéja termina
joprojam ir privatais patérins. Valdibam palielinot izdevumus aizsardzibai un
infrastruktarai un uznémumiem arvien vairak ieguldot jaunajas digitalajas
tehnologijas, arT ieguldTjumiem batu jaturpina pieaugt. Aréja vide joprojam ir
sarezgita, t. sk. saistiba ar svarstigo pasaules tirdzniecibas politiku.

Kar$ Tuvajos Austrumos rada izejvielu tirgu traucéjumus un nelabveéligi ietekmé
redlos ienakumus un konfidenci. Sa iemesla dé| specialistu pamataplésés patérina
un ieguldijumu perspektiva tika samazinata, 1pasi 2026. gadam. Pamatapléses
paredz, ka reala IKP pieaugums 2026. gada bis 0.9 %, 2027. gada — 1.3 % un
2028. gada — 1.4 %. Salidzindjuma ar 2025. gada decembra iespé&ju aplésém IKP
pieauguma perspektiva 2026. gadam ir samazinata par 0.3 procentpunktiem, bet
2027. gadam — par 0.1 procentpunktu. To nosaka Tuvajos Austrumos notiekoSa kara
eskalacija. Savukart perspektiva 2028. gadam nav mainita. Alternativajos scenarijos
ietekme batu vél izteiktaka un energijas $oks — vél smagaks un ilgsto$aks.

Specialistu pamatapléses ir atkarigas no birza tirgoto nakotnes energijas izejvielu
lfgumu cenu tendences datu aktualizéSanas diena (2026. gada 11. marta). Tapéc
pamatapléses paredz inflacijas pieaugumu, kur§ mazinas pirktsp€ju, patérétaju
térinus un tadéjadi art IKP kapumu, Tpasi Tstermina. Atkariba no saméra strauja
energijas cenu sarukuma, kuru iecenojusi birza tirgoto nakotnes energijas izejvielu
[lgumu tirgi, un no sameéra straujas noteiktibas samazinasanas paredzams, ka St
lejupslide bis Tslaiciga. Vidéja termina iek5zemes pieprasijumam joprojam vajadzétu
badt galvenajam eurozonas izaugsmes noteicéjfaktoram. To veicinas arT noturigs
darba tirgus un valdibas izdevumi infrastruktiras un aizsardzibas joma, Tpasi Vacija.
Runajot par aréjiem faktoriem, paredzams, ka eksporta kdpums pieaugs lielaka aré&ja
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pieprasijuma ietekmé&, savukart eurozona, visticamak, piedzivos turpmaku globalo
tirgus dalu samazinajumu. To noteiks pastavigas konkurétspéjas problémas, t. sk.

dazas strukturalas problémas. Tas neskar faktu, ka eksportam uz ASV piemérotie

tarifi ir nedaudz zemaki neka 2025. gada decembra iespéju aplésu sagatavosSanas
laika.

Padome uzsveéra, ka steidzami jastiprina eurozonas tautsaimnieciba un vienlaikus
jasaglaba valsts finansu stabilitate. Jebkadai fiskalajai reakcijai uz energijas cenu
Soku vajadzétu bat Tslaicigai, mérkorientétai un precizi pielagotai. Pasreizégja
energétikas krize uzsver nepiecieSamibu vél vairak samazinat atkaribu no fosilajam
degvielam. Lai finansétu inovacijas un veicinatu zalo un digitalo parkartosanos, ir
batiski pabeigt uzkrajumu un investiciju savienibas izveidi. Digitalais euro un
Zetonizéti centralas bankas naudas I1dzekli liela apjoma darfjumiem uzlabos Eiropas
stratégisko autonomiju, konkurétspéju un finansu integraciju, ka art veicinas
maksajumu inovaciju. Tapéc ir bitiski bez kavéSanas apstiprinat regulu par digitala
euro izveidi. Noteikumu vienkarSoSana un saskano$ana visa ES vienotaja tirgu
veicinas straujaku Eiropas uznémumu izaugsmi.

Inflacija

Eurozonas gada inflacija, ko méra ar saskanoto patérina cenu indeksu (SPCI),
februart pieauga I1dz 1.9 % (janvari — 1.7 %). Energijas cenas bija par 3.1 %
zemakas neka pagajusa gada februart (2026. gada janvart — par 4.0 % zemakas).
Partikas cenu inflacija samazinajas I1dz 2.5 %. TurpretT inflacija (neietverot energijas
un partikas cenas) februari paaugstinajas 1dz 2.4 % (janvari — 2.2 %). Sis kapums
atspoguloja pre€u cenu inflacijas pieaugumu no 0.4 % I1dz 0.7 % un pakalpojumu
cenu inflacijas palielinaSanos no 3.2 % lidz 3.4 %.

Pamatinflacijas raditaji pédéjos ménesos nav batiski mainijusies un kopuma atbilst
Padomes noteiktajam 2 % vidéja termina mérkraditajam. Uznémumu pelna

2025. gada 4. ceturksnT turpingja atjaunoties, savukart vientbas darbaspéka
izmaksas pieauga I1dziga tempa ka iepriek$éja ceturksni. Viena nodarbinata
atlidzibas kapums paléninajas lidz 3.7 % (3. ceturksni — 4.0 %). VienoSanas cela
noteiktas darba samaksas pieaugums un uz nakotni vérstie raditaji, pieméram, ECB
darba samaksas registrators un apsekojumu par darba samaksas gaidam rezultati
liecina, ka darbaspéka izmaksas 2026. gada laika vél vairak mazinasies. Tam

vajadzétu veicinat inflacijas atgrieSanos mérkradrttaja ITment.

Tuvajos Austrumos notieko$a kara izraisttais energijas cenu kapums Tstermina
noteiks inflacijas paaugstinasanos virs 2 %. Konkrétak, paredzams, ka 2026. gada
2. ceturksnT inflacija strauji pieaugs un sasniegs 3.1 %. To noteiks energijas cenu
inflacijas kapums kara ietekmé. Inflacija saruks 3. ceturksni (I1dz 2.8 %). To veicinas
birza tirgoto nakotnes ligumu cenas ieklauto energijas izejvielu cenu kritums.
Pamatapléses paredz, ka energijas cenu inflacija 2027. gada k|us negativa. To
galvenokart noteiks lejupvérstie energijas bazes efekti. PEc tam energijas cenu
inflacija batiski pieaugs 2028. gada. Gaidams, ka tad otras emisijas kvotu
tirdzniecibas sistémas (ETS2) ievieSanas rezultata kopéja inflacija paaugstinasies
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par 0.2 procentpunktiem. Paredzams, ka partikas cenu inflacija ar 2026. gada nogali
palielinasies. To noteiks energijas cenu kdpuma radita izmaksu spiediena ietekme uz
patérina partikas cenam. 2028. gada partikas cenu inflacija samazinasies.
Paredzams, ka SPCI inflacija (neietverot energdijas un partikas cenas; SPCIX)

2028. gada sasniegs 2.1 % (2025. gada — 2.4 %). Lai gan SPCIX inflaciju ietekmé
arT augstaku energijas cenu raditais izmaksu spiediens, to mazina zinama
darbaspéka izmaksu spiediena vajinasanas, agrakais euro kursa kapums un no
Kinas veiktad importa apjoms. Kopuma pamatapléses paredz, ka SPCI inflacija
2026. gada bis 2.6 % (2025. gada — 2.1 %), 2027. gada saruks l1dz 2.0 %, savukart
2028. gada pieaugs 1dz 2.1 %. Darba samaksas kapums turpmakajos gados
mazinasies, lai gan Ieénak, neka paredzéts iepriek$éjas iespéju aplésés. To noteiks
zinama ar energijas cenu Soku saistita inflacijas kompensacijas ietekme.
Salidzinajuma ar 2025. gada decembra iespéju aplésém kopéjas SPCI inflacijas
perspektiva 2026. gadam ir palielinata par 0.7 procentpunktiem. To galvenokart
veicinajis energijas komponents. Perspektiva 2027. gadam ir palielinata par

0.2 procentpunktiem, bet 2028. gadam — par 0.1 procentpunktu, jo augstaku
energijas cenu radrttais izmaksu spiediens ietekmé SPCIX un partikas komponentu,
savukart energijas komponenta perspektiva ir nedaudz samazinata. Alternativajos
scenarijos inflacijas paaugstinasana batu vél izteiktaka un energijas $oks — vél
smagaks un ilgstosaks.

ligstoSas augstakas energijas cenas var radit netieSu un sekundaru ietekmi un
tadejadi izraistt plasaku inflacijas kapumu. ST situacija ripigi jamonitoré. Lidz $im
inflacijas gaidas finanSu tirgos 1sakos apléSu periodos ir batiski palielinajusas.
Vairakums ilgaka termina inflacijas gaidu raditaju ir aptuveni 2 %. Tas apstiprina
inflacijas stabilizéSanos Padomes mérkraditaja [imenf.

Risku noveértéjums

Izaugsmes perspektivu apdraudoSie riski ir lejupvérsti, 1pasi 1stermina. Kar$ Tuvajos
Austrumos ir lejupvérsts risks, kas apdraud eurozonas tautsaimniecibu un vairo
pasaules politiskas vides svarstigumu. ligs kars varétu izraistt vél lielaku un
ilgstosaku energijas cenu kapumu, neka paslaik tiek gaidits, un art nelabvelgi
ietekmét konfidenci. So faktoru dé| varétu sarukt ienakumi un mazinaties uznémumu
un majsaimniecibu vélme ieguldtt un térét. Globala finansu tirgus noskanojuma
pasliktinasanas varétu vél vairak mazinat pieprasijumu. Lielaks starptautiskas
tirdzniecibas saspiléjums varétu izraisit piegades kéZu traucéjumus, mazinat
eksportu un vajinat patérinu un ieguldijumus. Citi geopolitiskas spriedzes faktori,
Tpasi neattaisnojamais Krievijas kars pret Ukrainu, joprojam ir batisks nenoteiktibas
avots. Turpretl izaugsme varétu bat spécigaka, ja Tuvajos Austrumos notiekosa kara
ekonomiskas atskanas izradrtos Tslaicigakas, neka paslaik tiek gaidits. Turklat
planotie ar aizsardzibu un infrastruktiru saistitie izdevumi, reformas, kuras uzlabo
darba razigumu, un jauno tehnologiju ievieSana eurozonas uznémumos varétu
veicinat izaugsmi vairak par gaidito. ArT jauni tirdzniecibas noligumi un vienota tirgus
dzilaka integracija varétu stimulét izaugsmi lielaka meéra, neka tiek gaidits paslaik.
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Inflacijas perspektivu apdraudosie riski ir augSupversti, pasi istermina. ligs kars
Tuvajos Austrumos varétu radit apjomigakas un ilgsto$akas augSupvérstas energijas
cenu parmainas, neka tiek gaidits paslaik, un izraistt turpmaku inflacijas
paaugstinasanos eurozona. Ta var pastiprinaties un klat noturigaka, ja, reagéjot uz
to, pieaugtu arf inflacijas gaidas un darba samaksa, ja energijas cenu kdpuma
ietekme izplatitos uz neenergijas cenu inflaciju lielaka méra, neka paredzéts
pamatscenarija, vai ja kars raditu plasakus globalo piegades kéZu parravumus.
Pastaviga tirdzniecibas saspiléjuma dél varétu pieaugt arT globalo piegades kézu
sadrumstalotiba, tikt ierobezota kritiski svarigo izejvielu piegade un saasinaties
jaudas ierobezojumi eurozonas tautsaimnieciba. Turpreti inflacija varétu bat zemaka,
ja Tuvajos Austrumos notieko3a kara ekonomiskas atskanas izradrtos Tslaicigakas
vai ja netie$a un sekundara ietekme butu mazak izteikta, neka paslaik tiek gaidits.
Inflacija varétu bat arT zemaka, ja tarifi mazinatu pieprasijumu péc eurozonas
eksporta lielaka méra, neka gaidits, un ja valstis, kuram ir jaudas parpalikums, vél
vairak palielinatu eksportu uz eurozonu. Svarstigaki un pret riskiem piesardzigaki
finansu tirgi varétu vajinat pieprasijumu un tadéjadi arT pazeminat inflaciju.

FinanséSanas un monetarie nosacijumi

Kar$ Tuvajos Austrumos spécigi ietekméjis globalos finansu tirgus. Kopéjie finansu
nosacijumi kop$ Padomes iepriek$€jas 2026. gada 5. februara monetaras politikas
sanaksmes ir kluvusi stingraki. Akciju tirgu aktivitate ir mazinajusies, un tirgus
procentu likmes, Tpasi istermina likmes, eurozona ir batiski pieaugusas.

Janvart uznémumiem izsniegto banku aizdevumu procentu likmes un uz tirgus
instrumentiem balstita parada finanséjuma izmaksas saglabajas 3.6 % lmenr,
savukart jauno hipotekaro kredttu vidéja procentu likme pieauga I1dz 3.4 %.
Uznémumiem izsniegto banku aizdevumu apjoma gada pieauguma temps janvari
bija 2.8 % (2025. gada decembrT — 3.0 %). TaCu to kompenséja uznémumu obligaciju
emisijas apjoma pieaugums. Ta gada temps janvart palielinajas I1dz 4.0 %
(decembrT — 3.5 %). Hipotekaras kreditéSanas apjoms pieauga par 3.0 % (tapat ka
decembrf).

Monetaras politikas lemumi

Noguldijumu iespéjas procentu likme, galveno refinanséSanas operaciju procentu
likme un aizdevumu iespéjas uz nakti procentu likme nemainijas un saglabajas
attiecigi 2.00 %, 2.15 % un 2.40 % IimenT.

Aktivu iegades programmas un pandémijas arkartas aktivu iegades programmas
portfeli tiek samazinati mérenad un prognozéjama tempa, jo Eurosistéma vairs
atkartoti neiegulda dzéSanas terminu sasnieguso vértspapiru pamatsummas
maksajumus.
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Secinajums

Padome 2026. gada 19. marta sanaksmé noléma nemaintt tris galvenas ECB
procentu likmes. Ta ir apnémusies nodrosinat inflacijas stabilizéSanos tas noteikta

2 % vidéja termina mérkraditaja Iiment. Padomes pieeja, tai katra sanaksmeé nosakot
atbilstigo monetaras politikas nostaju, arT turpmak bus balstita uz datiem. Padome
I[émumus par procentu likmém pienems, pamatojoties uz inflacijas perspektivas un to
apdraudo$o risku novértéjumu un nemot véra sanemtos tautsaimniecibas un finansu
datus, ka arT pamatinflacijas dinamiku un monetaras politikas transmisijas spéku.
Padome iepriek§ neapnemas virzit procentu likmes konkréta virziena.

Jebkura gadijuma Padome ir gatava atbilsto$i savam pilnvaram korigét visus
instrumentus, lai nodro$inatu inflacijas ilgtspéjigu stabilizé8anos vidéja termina
mérkraditaja [Tment un saglabatu raitu monetaras politikas transmisijas darbibu.
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Aréja vide

Tuvajos Austrumos notieko8a kara negativo ietekmi uz pasaules tautsaimniecibu
galvenokart izraisa strauj$ energijas cenu kapums. Kopa ar stingrakiem
finanséSanas nosacijumiem un lielaku nenoteiktibu tas negativi ietekméja pasaules
tautsaimniecibu, kuras attistibu iepriek$ veicingja arvien lielaka ieguldiSana
maksligaja intelekta (Ml) un atbalstoSa ekonomikas politika. Lai gan péc ASV
Augstakas tiesas nolémuma zemaki ASV tarifi zinama méra sekmé izaugsmi,
tirdzniecibas politikas nenoteiktiba joprojam ir paaugstinata. Tiek lésts, ka tuvako
divu gadu laika kar$ samazinas pasaules realo IKP izaugsmi par

0.4 procentpunktiem. Tas atspogulo gaidamas energijas izejvielu cenu parmainas.
Sis norises izlidzina pozitivu parnesto ietekmi, kura izriet no spécigakas, neka
gaidits, izaugsmes 2025. gada beigas un zemaku ASV tarifu mérena stimula.
Globala kopéja patérina cenu indeksa (PCI) inflacijas perspektiva turpmakajiem
diviem gadiem ir palielinata energijas cenu satricinajuma dé|. Sa gada dazos
pirmajos ménesos augstaku energijas cenu ietekmi uz inflaciju ir dalgji neitralizéjusi
zemakas, neka gaidits, inflacijas dati un samazinato tarifu ietekme.

Pirms kara bija vérojamas pasaules tautsaimniecibas noturibas pazimes. So
noturibu stiprindja ar Ml saistito privato ieguldijumu pieaugums un atbalstoSu
politikas pasakumu kopums nozimigakajas tautsaimniecibas, kas palidzéja mazinat
ar tarifiem saistitas gritibas. Lai gan péc ASV Augstakas tiesas nolémuma zemaki
ASV tarifi zinama méra sekmé izaugsmi, tirdzniecibas politikas nenoteiktiba joprojam
ir paaugstinata. Pasaules reala IKP pieaugums (neietverot eurozonu) 2025. gada

4. ceturksni nedaudz saruka lidz aptuveni 0.8 % (iepriek$éja ceturksni — 1.0 %). Tas
parsniedza prognozes, jo Azijas jaunietekmes ekonomiku, t. sk. Kinas, izaugsme bija
straujaka par gaidito. Jaunakie pieejamie ménesa raditji liecina par izaugsmes
tempa pieaugumu 2026. gada 1. ceturksnT salidzinajuma ar gada beigam.
Pieméram, uzlabojoties gan pakalpojumu nozares, gan razoSanas nozares izlaides
radttajiem, februari globalais apvienotais produkcijas izlaides iepirkumu vaditaju
indekss (IVI) sasniedza gandriz divus gadus nepieredzétu Iimeni (1. att.). Tomér Sie
signali batu jainterpreté, nemot véra kara izraisitos nelabvéligos notikumus, t. sk.
kraso energijas izejvielu cenu kapumu, stingrakus globalos finan$u nosacijumus un
lielaku nenoteiktibu.

ECB 2026. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 2. Tautsaimniecibas, finansialas un
monetaras norises. Aréja vide 8



1. attels
Globalais produkcijas izlaides IVI (neietverot eurozonu)

(difazijas indeksi)
™= Apstrades rpnieciba
Pakalpojumu cenu inflacija
== Apvienotais raditajs
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Avoti: S&P Global Market Intelligence un ECB specialistu aprékini.
Piezimes. Horizontala Iinija pie 50 ir neitrala bazes Iinija, kas nodala kapumu no lejupslides. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada
februart.

Notiekot karam Tuvajos Austrumos, naftas un gazes cenas ir ievérojami
pieaugusas. Naftas cenas kop$ aplikojama perioda sadkuma (2025. gada

18. decembris) ir strauji kapusSas par 84 %. Reagéjot uz ASV un Izraélas triecieniem
Irana un tiem sekojoso Iranas atbildes reakciju, naftas cenas palielindjas Ilidz
aptuveni 104 ASV dolariem par barelu. Sis straujais kapums atspoguloja bazas par
to, ka kravu parvadajumi pa Hormuza Saurumu — pa kuru tiek veikti aptuveni 20 %
no pasaules naftas parvadajumiem un kura kugu satiksme jau bija traucéta — varétu
klat vél vairak apgratinati vai ka varétu tikt ietekméta naftas ieguve Irana un
regionala energétikas infrastruktira. Pédéjas nedélas notika bitiskas naftas cenu
svarstibas: laiku pa laikam vairaku faktoru ietekmé augstas cenas negaiditi kritas.
Konkrétak, ASV valdibas amatpersonu pazinojumi par to, ka konflikts varétu
"pavisam driz" beigties, deva investoriem pamatu gaidit, ka kar$ varétu tikt
partraukts atrak, neka vini prognozéja. Turklat OPEC+ valstis pazinoja par ieguves
palielinasanu ar 2026. gada aprili, un Ekonomiskas sadarbibas un attistibas
organizacijas (OECD) valstis, Starptautiskajai Energétikas agentirai uznemoties
koordingjo$o lomu, vienojas izmantot dalu savu stratégisko rezervju, lai palidzétu
ierobeZot naftas cenu straujo kapumu.' Geopolitiskajiem riskiem ir bijusi spéciga
ietekme arT uz gazes cenam Eiropa, kuras ir palielinajusas par 98 %, jo aptuveni

20 % pasaules saskidrinatas dabasgazes apjoma (galvenokart no Kataras) tiek
parvadati caur Hormuza Saurumu. Gazes cenas ir ipa8i neaizsargatas, jo gazes
krajumu apjoms Eiropas kratuvés ir sasniedzis vésturiski zemu [imeni. Krajumu
Tmenis paslaik atbilst aptuveni 29 % no kratuvju tilpuma, kas ir tuvu sezonalajam
minimumam. Ta rezultata iesp&jamie piegades traucéjumi var 1pasi liela méra
ietekmét gazes cenas. Partikas produktu cenas ir samazinajusas par 7 %. To
galvenokart noteica kakao cenu pazeminajums, ko izraisija laikapstaklu uzlaboSanas
Rietumafrika. Savukart metala cenas ir palielinajusas par 11 %. To galvenokart

1 OPEC ir Naftas eksportétaju valstu organizacija. OPEC+, kas tika dibinata 2016. gada, ir OPEC
dalibvalstu un citu naftas razotajvalstu koalicija.
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noteica aluminija cenu kapums péc tam, kad nozimigs Bahreinas razotajs pazinoja,
ka nespéj izpildit savas ligumos noteiktas saistibas no ta neatkarigu apstaklu dél.

Krasais kara izraisitais energijas izejvielu cenu kapums visa pasaulé atspogulo
straujo sutijumu apjoma kritumu Hormuza Sauruma. Agrinie pieradijumi, kas
gati, pamatojoties uz kugu kustibas Tpasi biezas izsekoSanas datiem, liecina, ka to
tankkugu skaits, kuri $kérso Hormuza Saurumu, ir strauji krities, un globalas naftas
parvadasanas izmaksas ir ievérojami palielinajusas (2. att.). Tomér Skiet, ka ietekme
uz pasaules precu tirdzniecibu ir ierobezota, jo Persijas lict pasreiz eso$o
konteinerkugu skaits atbilst tikai 1.6 % no pasaules konteinerkugu ietilpibas. Péc
traucéjumiem Suecas kanal3, kas bija saistiti ar iepriek$&jo regionalo saspiléjumu,
un nemot véra lielakus droSibas riskus Babelmandeba Sauruma kops 2023. gada
beigam, kas bija saistiti ar hutieSu nemiernieku uzbrukumiem kravas kugiem, liela
dala satiksmes joprojam tiek novirzita gar Labas Ceribas ragu.
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2, attéls
Globala kugu satiksme un cenas

a) Kugu tranzita reisi caur galvenajiem jiiras sastrégumpunktiem
(indeksi, 2025 = 100)
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Avoti: SVF, Haver Analytics, Baltijas birzas indeksi un ECB specialistu aprékini.

Piezimes. Attéla a) paneli tranzita reisi ietver visu veidu kugu reisus. Attéla b) paneli sausas preces nozimé tada veida kravas ka
graudi. So datu rindas pamata ir kuga noligéanas izmaksas $adu kravu parvadasanai visa pasaulé. Abos panelos ar stabiniem ir
apziméts minimuma un maksimuma diapazons. Diapazoni ir tikusi aprékinati kops 2019. gada 1. janvara. Zilie punkti atbilst
jaunakajiem pieejamajiem datiem. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada 15. marta (a) panelis) un 2026. gada 18. marta

(b) panelis).

Tiek lésts, ka tuvako divu gadu laika kar$ Tuvajos Austrumos samazinas
pasaules realo IKP izaugsmi par 0.4 procentpunktiem. Tas atspogulo negativo

ietekmi uz izaugsmi, ko radis gaidama energijas izejvielu cenu virziba.? Ta neitralizé
pozitivas parneses ietekmi, kas izriet no spécigakas, neka gaidits, izaugsmes

2 Energijas izejvielu nakotnes cenas péc vairak neka gada kar$ ietekmé mazak neka tagadnes darfjumu
cenas, kas, visticamak, atspogulo investoru gaidas par to, ka kara raditie traucéjumi tiks novérsti $ada
laika perioda. ST prognoze ir balstita uz cenu blivumiem, kuri ir iegiti no iesp&ju ligumiem un kuri
liecina par to, ka vidéja termina riski nakotnes cenam, 1pasi naftas cenam, joprojam ir lidzsvaroti,
savukart Tstermina riski ir izteikti augSupversti.

ECB 2026. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 2. Tautsaimniecibas, finansialas un
monetaras norises. Aréja vide 11



2025. gada beigas un zemaku ASV tarifu mérena stimula. Paredzams, ka pasaules
reala IKP izaugsme samazinasies no 3.6 % 2025. gada 1dz 3.3 % 2026. gada un
péc tam saglabasies stabila un kopuma neatskirsies no iepriek$&jam prognozém.?

Ar karu saistita nenoteiktiba ir padarijusi globalas izaugsmes risku lidzsvaru
lejupvérstu, savukart inflacijas risku — augSupveérstu. Ar karu Tuvajos Austrumos
saistitie riski lielakoties Skiet asimetriski — smagakas ietekmes varbatiba tiek
uzskatita par lielaku neka vieglakas ietekmes varbiitiba. Savukart citi galvenie
makroekonomikas un finansu riski, pieméram, tarifi, ar Ml saistitas norises un
ekonomikas politikas ietekme, joprojam ir divpuséji un Iidzsvaroti tiesi tapat ka
iepriek8éjas prognozes.

Pirms kara kopéja inflacija OECD valstis turpinaja samazinaties. To
galvenokart veicinaja zemakas energijas cenas. Gada PCl inflacija OECD valstis,
iznemot Turciju, janvart samazinajas I1dz 2.1 % (decembrT — 2.4 %). Lai gan visi
elementi veicinaja inflacijas kritumu, lielakais devums bija mazakam energijas cenam
(3. att.).

3. attels
OECD PCl inflacija

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$&ja gada atbilstoSo periodu; %; devums; procentpunktos)

B Pamatinflacija

Partikas cenu inflacija
M Energijas cenu inflacija
== Kopéja inflacija

-2
2021 2022 2023 2024 2025 2026

Avoti: OECD un ECB specialistu aprékini.
Piezimes. OECD kopéjais raditajs ietver eurozonas valsts, kas ir OECD locekles, un neietver Turciju. Tas ir aprékinats, izmantojot
OECD PCI gada svarus. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada janvari.

Paredzams, ka OECD valstu lejupvérsta inflacijas tendence driz varétu
mainities kara izraisita energijas cenu Soka dél. Pasaules kopgjas PCl inflacijas
prognoze turpmakajiem diviem gadiem ir palielinata energijas cenu $oka dél.* Saja
gada augstaku energijas cenu ietekmi uz inflaciju I1dz §Tm ir dalgji izldzinajusi
zemaki, neka gaidits, inflacijas dati un samazinatu tarifu ietekme. Paredzams, ka

3 Plasaku informaciju sk. "ECB specialistu 2026. gada marta makroekonomiskas iespéju aplésés
eurozonai".

ECB specialistu makroekonomiskas iesp€ju apléses apvienotajam PCI kopéjas inflacijas raditajam
aptver plasaku valstu kopumu, proti, lielas jaunietekmes valstis (pieméram, Kinu, Indiju, Braziliju un
Krieviju), kuras nav nemtas véra OECD PCl inflacijas raditaja.
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2026. gada globala kopéja inflacija saglabasies 3.1 % limenT (tapat ka pagajusaja
gada), bet péc tam samazinasies I1dz 2.7 % 2027. gada un 2.5 % — 2028. gada.

Paredzams, ka importa apjoma pieaugums visa pasaulé 2026. gada saruks,
izzadot priekSpiegades importa un tarifu ietekmei un nostiprinoties kara
nelabveéligajai ietekmei. Globala importa apjoma pieauguma ceturkSna radrtaji
strauji kritas 2025. gada otraja pusé, tomér 3. ceturkSna dati bija nedaudz labaki,
neka ieprieks |ésts. Paredzams, ka globala importa izaugsme pakapeniski
normalizésies 2026. gada laika un péc tam stabilizésies. Gaidams, ka 2027 .—
2028. gada globalais imports augs atbilstoSi pasaules ekonomiskajai aktivitatei.
Globala importa apjoms 2025. gada pieauga par 5.0 %, kas ir daudz vairak par
2025. gada decembrt gaidtto pieaugumu (par 0.6 procentpunktiem). Tiek Iésts, ka ta
realas izaugsmes raditajs 2026. gada samazinasies lldz 2.3 %, bet péc tam
2027. gada palielinasies I1dz 2.9 % un 2028. gada — Iidz 3.2 %.

ASV reala IKP pieaugums 2025. gada 4. ceturksni saruka, un to pamata noteica
ASV valdibas darbibas apturéSana. CeturkSna ekonomiska aktivitate ievérojami
paléninajas l1dz 0.2 % (samazinajums no 1.1 % 2025. gada 3. ceturksnt). ASV
valdibas darba partraukSana oktobri un novembrt, kas ilga 43 dienas, vajingja
ekonomisko aktivitati, jo ievérojami samazinajas valdibas izdevumi. Tomér

4. ceturksnT patérétaju térinu apjoms saglabajas relativi augsts un kluva par
iekSzemes pieprasijuma galveno virzitajspeku, neraugoties uz nelielu paléninajumu
salidzindjuma ar 3. ceturksni. Uzkrajumu veidoSanas temps ASV vél vairak
paléninajas, sasniedzot 3.6 %, kas ir viszemakais raditajs pédéjo etru gadu laika.
Tikmér privatie nemajoklu pamatkapitala ieguldijumi pozitivi ietekméja izaugsmi, ko
sekméja ar ieguldijumiem MI saistito ieguldijumu straujais l€ciens. AtSkirtba no
2025. gada sakuma neto tirdzniecibas un krajumu devums bija loti mazs. Gan
imports, gan eksports 2025. gada pédéja ceturksnt méreni saruka, un ta rezultata
neto eksporta ietekme kopuma bija neitrala. Gaidams, ka 2026. gada 1. ceturksnt
izaugsme bus palielinajusies galvenokart lielaku valdibas térinu dél, kas ir saistiti ar
kavéto algu izmaksu federalo dienestu darbiniekiem péc valdibas darba
apturéSanas.

Atbilstosi gaidam gada kopéja un PCI pamatinflacija ASV februari nemainijas
(attiecigi 2.4 % un 2.5 %). ArT pre€u un pakalpojumu komponentu inflacija
saglabajas stabila, lai gan lietotu vieglo un smago automobilu cenu samazinajums
aizsedza atlikuSo pre¢u komponentu cenu pieaugumu. Tas liecina par ASV tarifu
ieklauSanu patérina cenas ASV. Kop$ pagajusa gada sakuma ir vérojama neliela
kopéjas privata patérina izdevumu (PPI) inflacijas, kas ir Federalo rezervju sistémas
izvélétais inflacijas raditajs, augSupéja tendence. Decembrt kopéja PPI gada inflacija
bija 2.9 % un pamatinflacija — 3.0 %. PPl groza majoklu komponentu mazakais svars
salidzinajuma ar PCI grozu pamato divu patérina cenu inflacijas raditaju atskiribas.
Tomeér ir neparasti, ka PPl inflacija parsniedz PCI inflaciju. Tas liecina, ka ar datu
vakSanu par pakalpojumiem, cenam un Tri saistitas problémas varétu skaidrot relativi
vajos PCl inflacijas radttajus. Tapéc tie btu jainterpreté piesardzigi. Vienlaikus brivo
darbvietu skaita samazinajums dazadas nozarés ir vél vairak atvieglojis darba tirgus
apstaklus, un tam batu jasekmeé dezinflacija.
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Kina uz lielu piesardzibas uzkrajumu fona majsaimniecibu pieprasijums
joprojam bija vajs. Realais IKP 2025. gada 4. ceturksni (1.2 %) negaiditi pieauga
un kopuma atbilst 1.1 % izaugsmes raditajam, kas tika registréts iepriek$éja
ceturksnt. To galvenokart noteica noturigais eksports, kas, ka tiek gaidits, turpinas
sekmét izaugsmi 2026. gada 1. ceturksni. Augstas regularitates patérina raditaji liek
domat par zinamu vajinaSanos, patérétaju konfidencei saglabajoties zema ITmen1
(krietni zem limena, kads bija pirms Covid-19 pandémijas). Mazumtirdznieciba, Tpasi
automobilu iekSzemes tirdznieciba, joprojam ir gausa, lai gan pakalpojumu patérins
ir izradijies noturigaks. Tomér Kinas iestades par prioritati joprojam uzskata
piedavajuma puses politiku, un tas nakamaja piecgades plana (2026.—2030. gadam)
ieplanotais izaugsmes mérkraditajs 2026. gadam ir 4.5-5 % diapazona. Sis relativi
zemais izaugsmes meérkraditajs liecina, ka Kinas politikas veidotaji ir samierinajusies
ar strukturali lenaku izaugsmi, kura savukart samazina vajadzibu péc Tstermina
stimuliem. Kinas iestades ir vélreiz apliecinajuSas savu mérki parorientét izaugsmes
modeli uz patérinu, lai gan konkréti pasakumi joprojam nav pietiekami apjomigi.
Tomeér ieguldijumiem joprojam tiks sniegts ievérojams fiskalais atbalsts — 1pasi tadas
augsto tehnologiju un stratégiskas nozarés ka MI, mikroshémas, progresiva
razoSana, biotehnologijas un digitala ekonomika. Vienlaikus Kina saskaras ar arvien
lielakam energijas izejvielu cenam. Ta importé aptuveni 75 % no tas patérétas
jélnaftas un aptuveni pusi no naftas, un 16 % Kinas gazes importa tiek parvadats pa
Hormuza Saurumu. Tomer lielais iek§zemes oglu razoSanas apjoms, arvien lielaka
atjaunigo energoresursu razosanas jauda, ka arT spéja diversificét energijas izejvielu
piegadatajus var mazinat 8o negativo ietekmi. Apvienota Kinas PCI kopéja inflacija
februart ievérojami pieauga, bet razotaju cenu deflacija turpindja samazinaties. Gada
apvienota PCI kopéja inflacija februart pieauga I1dz 1.3 % (iepriek8éja ménesT —

0.2 %), ko ietekméja Tslaicigi faktori, t. sk. bazes ietekme, kas saistita ar Jaungada
(péc Méness kalendara) laiku. Pamatinflacija (iznemot partikas un energijas inflaciju)
februart arT pieauga I1dz 1.8 % (janvart — 0.8 %). To lielakoties sekmé&ja augstakas ar
tdrismu saistito pakalpojumu cenas. Razotaju gada cenas februari saruka par

0.9 % (mazaks kritums neka iepriek$&ja ménesi — 1.4 %).

Apvienotaja Karaliste 2025. gada 4. ceturksni realais IKP pieaugums joprojam
bija vajs, savukart inflacija 2026. gada sakuma ievérojami samazinajas. Reala
IKP izaugsme 2025. gada 4. ceturksnt nedaudz palielingjas (par 0.1 %). Tas ir
stabils, lai gan loti ierobezots izaugsmes temps. Privatais pieprasijums bija vajs,
saglabajoties Iénam privata patérina izaugsmes tempam un samazinoties privatajiem
ieguldijumiem. Neto eksportam bija negativa ietekme uz ekonomisko aktivitati, tam
samazinoties un importam palielinoties. Valsts izdevumi sniedz noteiktu atbalstu,
ieveérojami palielinoties publiskajiem ieguldijumiem. Paredzams, ka 2026. gada

1. ceturksnt ekonomiska aktivitate bds méreni pieaugusi, lai gan gaidams, ka
straujais energijas cenu pieaugums turpmakajos ceturks$nos $o virzibu vajinas.
Apvienota PCI kopéja inflacija janvart ievérojami kritas I1dz 3.0 % (decembrt —

3.4 %), atspogulojot galvenokart zemaku energijas un partikas inflaciju. Art
pamatinflacija samazinajas, lai gan ne tik strauiji.
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Ekonomiska aktivitate

Eurozonas ekonomiska aktivitate 2025. gada pastavigi palielinajas, realajam IKP
vidéji pieaugot par 1.5 % (no 0.9 % 2024. gada). Realais IKP 2025. gada 4. ceturksnr
pieauga par 0.2 % salidzinajuma ar iepriek$€jo ceturksni un par 0.4 %, ja neietver
svarstigos lIrijas datus. Izaugsmi veicinaja spécigais iek§zemes pieprasijums, tostarp
lielais privatais patéring un ieguldijumi. Tomér 2025. gada beigas un 2026. gada
Tuvajos Austrumos bija pozitivi un liecingja par izaugsmes turpinaSanos, ménesa
raZzoSanas apjoms ievérojami mazingjas. Kopuma jaunaka informacija atbilst
mérenam IKP pieaugumam 2026. gada 1. ceturksni. Mainiga situacija Tuvajos
Austrumos ir lield méra palielinajusi ar perspektivu saistito nenoteiktibu, sakot no

2. ceturk$na. Uz tirgus instrumentiem balstiti nenoteiktibas raditaji un geopolitiska
riska raditaji marta pirmaja pusé strauji kapa. lepriekséjo ar energiju saistito negativo
satricindjumu pieredze liek domat, ka no tiem izrieto$a realo ienakumu un
konfidences pasliktina$anas varétu ievérojami ietekmét privato patérinu. So seku
pakape bis atkariga gan no konflikta intensitates, gan ilguma, gan ari no ta, ka tas
ietekmés ekonomiku. Pozitivi ir tas, ka labvéligajam bilancu stavoklim un lielakajiem
uzkrgjumiem vajadzétu mazinat $a satricindjuma ietekmi uz majsaimniecibam. Par
citam pieprasijuma sastavdalam pirms konflikta sGkuma savaktie apsekojuma dati
liecina, ka pastiprinajas pieprasijums péc majokliem un palielinajas iegulditaju
konfidence. Tomér papildu fiskalajam atbalstam, "Nakamas paaudzes ES" (NPES)
programmas ietekmei, noturigajiem darba tirgiem un digitalajiem ieguldijumiem, ka
ari iepriekSéjiem procentu likmju samazinajumiem vajadzétu palidzét saglabat
ieguldijumu tempu tuvako ceturkSnu laika. Darba tirgus apstakli joprojam bija stabili,
neraugoties uz darbaspéka pieprasijuma pastavigo mazinasanos. Janvari bezdarba
limenis saruka lildz 6.1 % (no 6.2 % decembri) un saglabajas vésturiski zems.

ST perspektiva ir kopuma atspogulota ECB specialistu 2026. gada marta
makroekonomiskajas iespéju aplésés eurozonai, kas paredz, ka reala vidéja IKP
gada kapums 2026. gada bds 0.9 %, 2027. gada — 1.3 % un 2028. gada — 1.4%. Tas
nozimé, ka veikta lejupvérsta korekcija, 1pasi 2026. gadam. Ta atspogulo kara
globalo ietekmi uz izejvielu tirgiem, realajiem ienakumiem un konfidenci. Vienlaikus
zemam bezdarba limenim, stabilam privata sektora bilancém un valsts izdevumiem
aizsardzibas un infrastruktiiras joma ari turomak vajadzétu stiprinat izaugsmi. Sakara
ar karu Tuvajos Austrumos perspektiva ir kluvusi daudz nenoteiktaka. Ta rada
augsupverstus inflacijas riskus un lejupvérstus tautsaimniecibas izaugsmes riskus.
Nemot véra loti augsto nenoteiktibu un to, ka konflikta ietekme bds liela méra
atkariga no ta ilguma un intensitates, bazes scenariju papildina daZzi alternativi
ilustrativi scenariji, kuri kopa ar specialistu iespéju aplésém ir publicéti ECB
timek|vietné.®

5  Sk. ECB specialistu 2026. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses eurozonai, kas publicétas
ECB timeklvietné 2026. gada 19. marta.
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Eurozonas IKP 2025. gada 4. ceturksni turpinaja palielinaties saskana ar
Eurostat jaunako aplési (4. att.). Realais IKP salidzinajuma ar iepriek$€jo ceturksni
palielinajas par 0.2 %, ka rezultata gada vid€jais izaugsmes raditajs 2025. gada
sasniedza 1.5 % (atbilstosi darbadienu skaitam korigéti dati). Sis uzlabojums
salidzindjuma ar 2024. gadu un tas, ka IKP izaugsme visos iepriek$€éja gada
ceturkSnos ir bijusi pozitiva, Tpasi uzsver eurozonas tautsaimniecibas noturibu
vairaku ar geopolitiku un tirdzniecibu saistitu globalu gratibu laika. IKP izaugsmi
2025. gada 4. ceturksni veicinaja spécigaks iekSzemes pieprasijums. To pozitivi
ietekméja visas iekSzemes pieprasijuma sastavdalas, savukart gan neto tirdznieciba,
gan izmainas krajumos radija nelielu negativu ietekmi. Produkcijas izlaides
pieaugumu galvenokart sekméja pakalpojumi, 1pasi informéacijas un komunikaciju
nozaré. Vienlaikus apstrades rupniecibas raditaji joprojam bija vaji, jo to tieSi
ietekméja augstaku tarifu un geopolitiskas nenoteiktibas raditie kavéjosie faktori (sk.
4. ielikumu par tirdzniecibas politikas nenoteiktibas ietekmi uz eurozonas izaugsmi).
Buvniecibas un majoklu renovacijas temps ir pastiprinajies, ko citstarp sekméja art
publiskie ieguldTjumi. Neraugoties uz ievérojamajam atSkirtbam starp valstim, reala
IKP pieauguma dispersija eurozona 2025. gada 4. ceturksni bija neviendabigaka
neka iepriekséjos ceturkSnos. Eurozonas 4. ceturkSna rezultati radija parnesto
ietekmi 0.3 % apmeéra uz gada pieaugumu 2026. gada.

4. attels
Eurozonas realais IKP un ta sastavdalas

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$&jo ceturksni; %; devums; procentpunktos)

== |KP tirgus cenas

== |KP tirgus cenas, neietverot Iriju
Privatais patérin$

B Valdibas patérind

B Kopéja pamatkapitala veido$ana

B Neto eksports

B Krajumu parmainas

1.6

1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet |1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet.
2024 2025

1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet.
2023

1.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet.
2022

Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Piezimes. Attéla paradits arT IKP, kas neietver Triju, jo Trijas dati ir Tpasi svarstigi. Tomér apakskomponentos ir ieklauts IKP dalfjums,
kas ietver Triju. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2025. gada 4. ceturksn.

2025. gada beigas un 2026. gada sakuma istermina raditaji vajinajas.
Rapnieciskas razoSanas (iznemot bavniecibu) ménesa apjoms gan 2025. gada
decembrT, gan 2026. gada janvari salidzinajuma ar iepriek§€jo ménesi samazinajas
(attiecigi par 0.6 % un 1.5 %). Ta rezultata ripnieciskas razo$anas apjoms

2026. gada janvart bija par 1.9 % mazaks neka ta vidéjais limenis 2025. gada

4. ceturksnl. Savukart apsekojuma raditaji 2026. gada pirmajos divos ménesos
joprojam bija pozitivaki. Eurozonas apvienotais produkcijas izlaides iepirkumu
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vaditaju indekss (IVI) liecinaja par stabilu razo$anas aktivitates uzlabo$anos janvart
un februari gan attieciba uz pasreizéjo izlaidi, gan jauniem pasatijumiem, lai gan
jaunu eksporta pasitijumu apjoms joprojam samazinajas (5. att. a) panelis).
Pakalpojumu VI raditajs gada pirmajos divos méneSos samazinajas péc tam, kad
2025. gada beigas bija sasniedzis augstu Iimeni, tomér tas joprojam parsniedza

50 punktu robezvertibu (5. att. b) panelis). Kopuma jaunaka informacija atbilst
mérenam |IKP pieaugumam 2026. gada 1. ceturksnl.

5. attéls
Dazadu tautsaimniecibas nozaru IVI raditaji
a) Apstrades rapnieciba b) Pakalpojumi
(difazijas indeksi) (diftzijas indeksi)
= Izlaide ™ Darijumu aktivitate
Jauni pasatijumi Jauni darfjumi
== Jauni eksporta pasatijumi == Jauni eksporta pasatijumi
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Avots: S&P Global Market Intelligence.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada februarr.

Darba tirgus kopuma saglabajas noturigs, neraugoties uz darbaspéeka
turpmaku samazinasanos. Nodarbinatiba un kopéjais nostradato stundu skaits
2025. gada 4. ceturksnT palielinajas attiecigi par 0.2 % un 0.6 % (6. att.). Pastaviga
nodarbinatibas pieauguma paléninasanas dalé&ji atspogulo to, ka darbaspéka
pieprasijums turpina mazinaties: otro ceturksni péc kartas brivo darbvietu raditajs

4. ceturksnt stabilizéjas 2.2 % limenT, bet joprojam bija zemaks neka limenis pirms
pandémijas 2019. gada 4. ceturksni. Darbaspéka pieaugums 2025. gada

4. ceturksnt turpindjas, tomér janvara raditaji liecina par stabilizéSanos salidzinajuma
ar iepriek$&jo ménesi. Vienlaikus bezdarba limenis janvari saruka I1dz 6.1 % (no

6.2 % decembrT) un saglabajas vésturiski zems.
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6. attels
Eurozonas nodarbinatiba, VI nodarbinatibas un bezdarba [Tmena novértéjums

(kreisa ass: parmainas salidzinajuma ar iepriek8&jo ceturksni; %; difizijas indekss; laba ass: darbaspéks; %)

B Eurozonas nodarbinatiba
IVI nodarbinatibas novértéjums
== Bezdarba Iimenis (laba ass)
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Avoti: Eurostat, S&P Global Market Intelligence un ECB aprékini.

Piezimes. Abas linijas atspogulo ménesa norises, savukart stabini — ceturkSna datus. IVI izteikts k& novirze no 50, dalita ar 10, lai
novértétu nodarbinatibas kapumu salidzinajuma ar iepriek$&jo ceturksni. Bezdarba datu laikrinda tagad ir ieklauta arT Bulgarija, kas
izraisija eurozonas kopéja raditaja samazinasanos par 0.1 procentpunktu. Jaunakie eurozonas nodarbinatibas dati atbilst stavoklim
2025. gada 4. ceturksni, IVI nodarbinatibas novértéjuma dati — stavoklim 2026. gada februari un bezdarba limena dati — stavoklim
2026. gada janvart.

Istermina darba tirgus raditaji liecina par mazaku nodarbinatibas kapumu
2026. gada 1. ceturksni. Gan janvari, gan decembri ménesSa apvienotais VI
nodarbinatibas indekss bija 49.9, kas liecinaja par kopuma nemainigu situaciju gada
pirmaja ceturksnt. Nodarbinatibas 1VI pakalpojumu nozaré no 51.3 (2025. gada
beigas) samazinajas Iidz 50.3, bet nodarbinatibas VI apstrades ripnieciba
atjaunojas, lai gan joprojam bija negativs, februari sasniedzot 48.9. Ta vid€gjais
[Tmenis gada pirmajos divos ménesos bija 48.5.

Privatais patérin$ 2025. gada 4. ceturksni nostiprinajas, realie ienakumi
palielinajas, un bezdarba limenis saglabajas tuvu ta vésturiski zemakajam
[imenim. Péc mérenaka pieauguma par 0.2 % iepriek$&ja ceturksnT privatais
patérin$ gada pédéja ceturksni palielinajas par 0.5 % salidzindjuma ar iepriek$éjo
ceturksni (7. att. a) panelis). So pieaugumu sekméja gan pakalpojumu, gan preéu
iegade. Pirms kara sakuma Tuvajos Austrumos apsekojuma rezultati liecinaja par
noturigu patérina pieauguma tempu istermina, tomér $is konflikts tagad rada
perspektivas pasliktinaSanas risku. Apsekojuma rezultati art liecina, ka privatais
patérins turpinaja palielinaties 2026. gada pirmajos ménesos, un Eiropas Komisijas
patérétaju konfidences raditajs februart vél vairak uzlabojas. Komisijas paredzama
pieprasijuma péc kontaktintensiviem pakalpojumiem raditaji partikas un dzérienu
tirdzniecibai bija vajaki un pastiprindjas celojumu pakalpojumiem un mazaka
meéroga — izmitinaSanas pakalpojumiem. AtbilstoSi Siem rezultatiem arT Apsekojuma
par patérétaju gaidam rezultati liecinaja, ka gaidas par izdevumiem, kas saistiti ar
atvalingjumiem, joprojam ir spécigas. Nakotnes privata patérina perspektivu ietekmé
ieveérojami kavéjoSie faktori, kas izriet no kara Tuvajos Austrumos. Lielaka
geopolitiskd nenoteiktiba varétu mazinat patérétaju konfidenci tiesi tapat, ka tas
noticis iepriek$&jo geopolitisko konfliktu ietekmé (7. att. b) panelis). Turklat energijas
cenas var art vajinat realo ienakumu pieaugumu un ierobezot majsaimniecibu
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térinus. Vienlaikus vairakiem faktoriem batu jaturpina sekmét privata patérina
pieauguma tempu. Kopé&jam realo ienakumu kapumam, kas vérojams pédé&jo gadu
laika, vienlaikus ar realas bagatibas atjaunosanos péc tas vértibas zuduma

2022. gada inflacijas kdpuma dé| vajadzétu palidzét mazinat energijas Soka ietekmi
uz majsaimniecibam un sekmét privato patérinu, kas tiek uzskatits par galveno
izaugsmes virzitajspéku videja termina.

7. attels
Majsaimniecibu patérins, uznémumu un patérétu gaidas un patérétaju konfidence
geopolitisko konfliktu apstaklos

a) Majsaimniecibu patérins un konfidence, b) Patérétaju konfidence geopolitisko
uznémumu gaidas konfliktu apstaklos

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$éjo ceturksni, standartizétas (neto procentu starpibas)
procentu starpibas)

B Privatais patérin ™ Pirmais Persijas Ii¢a kar$
Patérétaju konfidence 11. septembra uzbrukums
== Mazumtirdzniecibas pieprasijums = Krievijas iebrukums Ukraina
"= Patérina pakalpojumu pieprasijums
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Avoti: Eurostat, Eiropas Komisija un ECB aprékini.

Piezimes. Attéla a) panell uznémumu gaidas péc pieprasijuma mazumtirdzniecibas nozaré (iznemot automobilus) un péc patérina
nozimigako pakalpojumu pieprasijuma attiecas uz nakamajiem trim ménesiem. "Patérina pakalpojumu pieprasijums" balstits uz
Eiropas Komisijas veiktaja uznémumu apsekojuma iegitajiem pakalpojumu nozaré gaidamajiem nozares pieprasijuma raditajiem, kas
sverti saskana ar nozares Tpatsvaru iekSzemes privataja patérina, izmantojot 2022. gada FIGARO ielaides un izlaides tabulas.
Patérina pakalpojumu pieprasijuma laikrinda standartizéta laikposma no 2005. gada lidz 2019. gadam, savukart mazumtirdzniecibas
pieprasijuma un patérétaju konfidences laikrinda standartizéta laikposma no 1999. gada I1dz 2019. gadam. Attéla b) panell "Pirmais
Persijas [i¢a kar$" attiecas uz notikumiem, kas sakas 1990. gada 2. augusta, "11. septembra uzbrukums" — uz notikumiem 2001. gada
septembrT, un "Krievijas iebrukums Ukraina" — uz notikumiem, kas sakas 2022. gada 24. februari. Kop$ briza, kad Eiropas Komisijas
apsekojums tiek veikts katra ménesSa pirmajas tris nedélas, konfidences izmainas tiek aprékinatas par trim turpmakajiem ménesiem
(no t I'dz t + 3) attiectba pret ménesi pirms konflikta sakuma (t — 1), iznemot "Krievijas iebrukumu Ukraina", kam izmainas tiek
aprékinatas attieciba pret konflikta sakuma ménesi (t). Jaunakie dati par privato patérinu atbilst stavoklim 2025. gada 4. ceturksni, un
visi citi mainigie atbilst stavoklim 2026. gada februari.

leguldijumi uznémeéjdarbiba 2025. gada beigas turpinaja palielinaties, un
izaugsmes pamattemps joprojam bija pozitivs, lai gan mazaks konflikta
Tuvajos Austrumos dél. Ar bavniecibu nesaistitu ieguldijumu (iznemot svarstigos
Trijas nematerialos ieguldijumus) apjoms 2025. gada 4. ceturksnT salidzinajuma ar
iepriek$€jo ceturksni palielindjas par 0.4 %, ka rezultata gada kopé€jais pieaugums
sasniedza 2.2 % (8. att. a) panelis). lzaugsmi 4. ceturksnT sekméja gan nematerialie
ieguldijumi (iznemot Trijas intelektuala Tpaguma produktu komponentu), gan
materialie ieguldijumi, ko veicinaja pieaugums masinu un aprikojuma nozaré.
2026. gada sakuma, kad vél nebija sacies konflikts Tuvajos Austrumos, vairaku
raditaju kopums liecinaja par turpmaku ieguldijumu pieaugumu. Sakotnéjie
telekonferen¢u dati par periodu 1dz februara beigam lika domat, ka 1. ceturksnT ir
uzlabojies noskanojums gan attieciba uz ieguldijumiem, gan pelnu. Ari izlaides un
aktivitates IVI raditaji gada sakuma strauji atguvas péc 2025. gada beigas vérota
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paléninajuma. ArT Eiropas Komisijas konfidences raditajs ir lEnam atguvies — it 1pasi
(nematerialo) kapitalpreCu nozare, — pastavot gaidam par pieprasijuma pieaugumu
un papildu fiskalo atbalstu dazas valstis. Nematerialo aktivu piegadataju konfidence
joprojam bija augsta, un to veicinaja straujais progress Ml joma, kas turpinaja
piesaistit digitalos ieguldijumus (sk. arT 5. ielikumu un 6. ielikumu). Raugoties
nakotné, nenoteiktibas atjaunoSanas, visticamak, negativi ietekmeés ieguldijumus tik
ilgi, kamér vien turpinasies konflikts Tuvajos Austrumos.® Tomér finansésanas
nosacijumu uzlabojumam, gaidamajai NPES programmas privato investiciju
iepliSanas ietekmei, aizsardzibas spéju palielinasanai daudzas valstis, ka arT
pastavigajai digitalizacijai un MI sekmétam ieguldiSanas ciklam vajadzétu atbalstit
noturigu ieguldijumu apjoma pieaugumu nakotné.

leguldijumi majoklos 2025. gada 4. ceturksni batiski palielinajas, un istermina
gaidams, ka tie joprojam pieaugs. 2025. gada 4. ceturksni ieguldijumi majoklos
palielinajas par 2.3 % salidzinajuma ar iepriek$&jo ceturksni (8. att. b) panelis). ST
izaugsme bija vérojama dazadas eurozonas valstis, tomér ta bija Tpasi spéciga
Italija, kuras jaunakie dati apstiprina, ka iepriek3&jos ceturkSnos ir bijis spécigaks
majoklos veikto ieguldijumu pieaugums. Ta rezultata visas eurozonas majoklu
ieguldijumu pieauguma prognozes ir palielinatas. Tas nozime, ka pédgja laika
vérojama atguSanas varétu but spécigaka, neka Iésts ieprieks. Vienlaikus éku
bavniecibas izlaide un specializétie bavdarbi 4. ceturksnt vid€ji palielinajas par 0.3 %
salidzindjuma ar iepriek$€jo ceturksni. Raugoties nakotné, gan Eiropas Komisijas
bavniecibas un specializéto buvdarbu aktivitates jaunako tendencu raditajs, gan VI
majoklu izlaides indekss februart bds palielindjies (péc janvart vérota krituma). Lai
gan oktobrT un novembrT (salidzinajuma ar 2025. gada 3. ceturksni) nedaudz
samazingjas dzivojamo éku bivatlauju skaits, stabilakais raditajs, ko izsaka
parmainas trijos ménesos salidzindjuma ar iepriek$gjiem trim ménesiem, joprojam
bija pozitivs. Tas liecina par to, ka ieguldijumi majoklos Tstermina nedaudz pieaugs.
So novértéjumu apstiprina labaks patérétaju noskanojums attieciba uz majokliem.
Apsekojums par patérétaju gaidam liecina, ka pieaug majokla ka ieguldijuma
pievilciba. Turklat saskana ar Eiropas Komisijas patérétaju apsekojumu
majsaimniecibu noloks gan iegadaties vai buvét majokli, gan uzlabot majokli

2026. gada 1. ceturksnT ir palielinajies. Lai gan $kiet, ka ieguldijumi majoklos taltt&jai
konflikta Tuvajos Austrumos ietekmei ir paklauti mazak neka citas pieprasijuma
sastavdalas, lielakas buvniecibas izmaksas un nenoteiktibas atjaunoS$anas joprojam
varétu radit negativu ietekmi, ja Sis satricinajums turpinatos.

6 Péc ievérojama pieauguma gada sakuma Sentix investoru konfidences raditajs marta samazinajas,
tomeér saglabajas izaugsmei atbilsto3a men. Tas liecina, ka ménesa sakuma iegulditaji negaidija, ka
konflikts Tuvajos Austrumos turpinasies ilgi.
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8. attéls
Realo ieguldijumu dinamika un apsekojumu dati

a) leguldijumi uznémeéjdarbiba
(parmainas salidzinajuma ar iepriek$&jo ceturksni; %; procentu starpibas un difizijas indeksi)
M leguldijumi uznéméjdarbiba

1zlaides/aktivitates IVI (laba ass)
== Eiropas Komisijas konfidences raditdjs (laba ass)
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1. cet.|2. cet.|3. cet.|4. cet.| 1. cet.|2. cet.|3. cet.|4. cet.| 1. cet.|2. cet.|3. cet.|4. cet.| 1. cet.| 2. cet.|3. cet.|4. cet.|1. cet.
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b) leguldijumi majoklos
(parmainas salidzinajuma ar iepriek$&jo ceturksni; %; procentu starpibas un difizijas indeksi)
B leguldijumi majoklos
Izlaides IVI (laba ass)
== Eiropas Komisijas aktivitates tendences raditajs (laba ass)
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Avoti: Eurostat, Eiropas Komisija, S&P Global Market Intelligence un ECB aprékini.

Piezimes. Linijas apzimé ménesa norises, bet stabini — ceturkSna datus. IVI izteikti ka novirze no 50. Attéla a) paneli ieguldijumus
uznéméjdarbba méra, izmantojot ar bavniecibu nesaistitus ieguldijumus un neietverot Trijas nematerialos ieguldijumus. Tstermina
raditaji ir kapitalprecu nozares (materialo precu piegadataja) vidgjie svertie rezultati un informacijas un komunikaciju nozares (galvena
nematerialo precu piegadataja) vidéjie svértie rezultati; svérumi ir materialo un nematerialo precu dalas 2024.-2025. gada ar
bavniecibu nesaistitos ieguldijumos. Informéacijas un komunikaciju nozares datus ieklauj ka $adu apaksnozaru svérto vidéjo:
|zdevéjdarbiba (NACE J58), Datorprogrammésana, konsulté$ana un saistitas darbibas (NACE J62) un Informacijas pakalpojumi
(NACE J63) Eiropas Komisijas konfidences raditajam, un NACE J62 tikai izlaides/aktivitates VI raditajam, kas atspogulo datu
pieejamibu. Eiropas Komisijas konfidences raditajs normalizéts atbilstosi 2015.-2019. gada vid&jam raditajam un laikrindas
standartnovirzei. Attéla b) panell Eiropas Komisijas aktivitates tendences raditaja Inija apzimé éku bavniecibas sektora un
specializéto bavdarbu sektora novértéjuma par aktivitates tendenci iepriek$&jos trijos ménesos svérto vidéjo, kas mainits, lai iegatu
tadu pasu standartnovirzi ka IVI. Izlaides VI nija apzimé majoklu tirgus aktivitati. Jaunakie ieguldijumu dati atbilst stavoklim

2025. gada 4. ceturksni un izlaides IVI un Eiropas Komisijas raditaju dati — stavoklim 2026. gada februari.

ASV tarifi, euro vertibas iepriekSéjais pieaugums un vajais globalais
pieprasijums joprojam ierobezo eurozonas eksportu. Eurozonas eksporta
apjoms 2025. gada 4. ceturksni samazinajas par 0.4 %, ko galvenokart ietekméja
meérenais pre€u eksporta kritums par 0.9 % salidzinajuma ar iepriek§€jo ceturksni.
Tas atspogulo to, ka ir samazinajies medikamentu eksports no Trijas uz ASV, kas bija
strauji palielinajies pagajusa gada septembri. ArT eksports uz Kinu samazinajas,
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Kinas tirgd valdot konkurences spiedienam. Kar$ Tuvajos Austrumos varétu traucét
tirdzniecibai un esoSajam precu plismam, un tas varétu vél vairak apgratinat
eurozonas tirdzniecibu. Kopé€jais importa apjoms 2025. gada 4. ceturksni nedaudz
samazinajas par 0.2 %. To noteica pakalpojumu importa apjoma sarukums par 0.6 %
salidzinajuma ar iepriek$€jo ceturksni. Vienlaikus importa cenas turpinaja kristies
(novembrT — par 2.3 % gada). Tas atspogulo iepriek8&ja euro kursa kapuma un Kinas
radtta lejupversta cenu spiediena ietekmi. Raugoties nakotné, apsekojumu raditaji
joprojam liecina par jaunu apstrades rapniecibas un pakalpojumu eksporta
pasutijumu vajumu.

Kars Tuvajos Austrumos nelabveéligi ietekmeé realos ienakumus un konfidenci.
Sa iemesla dé| specialistu pamataplésés patérina un ieguldijumu perspektiva tika
samazinata, Tpasi 2026. gadam. Alternativajos scenarijos ietekme batu vél izteiktaka
un energijas $oks — vél smagaks un ilgsto$aks. 2026. gada konflikta sekas ietver
mazaku IKP pieaugumu. Tas atspogulo energijas cenu, konfidences un nenoteiktibas
Sokus. Lai gan tiek pienemts, ka energijas cenu satricindjuma ietekme bis Tslaiciga,
saskana ar tirgu balstitam gaidam perspektiva 11. marta saglabajas stabila. To
noteica valdibas papildu térini infrastruktdrai un aizsardzibai, labvéligas privata
sektora bilances un noturigais darba tirgus. Paredzams, ka reala IKP gada
pieaugums 2026. gada sasniegs 0.9 %, 2027. gada — 1.3 % un 2028. gada — 1.4 %.
Salidzinajuma ar 2025. gada decembra prognozém IKP kapums ir pazeminats par
0.3 procentpunktiem 2026. gadam un par 0.1 procentpunktu 2027. gadam. Nemot
véra loti augsto nenoteiktibu un konflikta ietekmes atkaribu no ta ilguma un
intensitates, bazes scenarijs bitu jainterpreté ka viens no vairakiem ticamiem
iznakumiem, nevis ka visticamakais iznakums. Lai novértétu bazes scenarijam
raditos lejupvérstos riskus, ir izstradati dazi ilustrativi alternativi scenariji, kuri
atspogulo dazadus pienémumus par konflikta ilgumu, intensitati un transmisiju uz
tautsaimniecibu. Scenariju analize liecina, ka ilgstoSu naftas un gazes piegades
parravumu gadijuma IKP pieaugums butu zeméaks par pamataplésém.
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Cenas un izmaksas

Eurozonas gada kopéja inflacija, ko méra ar saskanoto patérina cenu indeksu
(SPCI), joprojam ir tuvu Padomes noteikta 2 % vidéja termina mérkraditaja limenim.
2026. gada februari ta palielinajas lidz 1.9 % (janvari— 1.7 %). To noteica energijas
cenu inflacijas un SPCI inflacijas (neietverot energijas un partikas cenas; SPCIX)
pieaugums. Savukart partikas cenu inflacija samazinajas.” SPCIX inflacija februart
palielingjas lidz 2.4 % (janvari — 2.2 %). To noteica gan partikas cenu, gan
pakalpojumu cenu inflacijas kdpums. Pamatinflacijas raditgji pédéjos ménesos nav
bdtiski mainijusies un atbilst miasu 2 % vidéja termina mérkraditajam. Viena
nodarbinata atlidzibas gada kapuma temps 2025. gada 4. ceturksni saruka lidz

3.7 % (iepriekSéja ceturksni— 4.0 %). Tadéejadi viena nodarbinata atlidzibas
pieaugums 2025. gada sasniedza 3.9 % (2024. gada — 4.5 %).

ECB specialistu 2026. gada marta makroekonomiskajas iespéju aplésés eurozonai
prognozéts, ka kopéja inflacija pieaugs no 2.1 % 2025. gada lidz 2.6 % 2026. gada,
2027. gada saruks lidz 2.0 %, bet 2028. gada palielinasies lidz 2.1 %. Salidzinajuma
ar 2025. gada decembra iespéju apleésém kopéjas inflacijas perspektiva ir palielinata.
Tas atspogulo Tuvajos Austrumos notieko$a kara sekas. Nemot véra Joti augsto
nenoteiktibu un inflacijas perspektivas spécigo atkaribu no konflikta ilguma un
intensitates, bazes scenariju papildina dazi alternativi ilustrativi scenariji, kuri kopa ar
specialistu iespéju aplésém ir publicéti ECB timeklvietné.®

Eurozonas SPCI inflacija 2026. gada februari palielinajas Iidz 1.9 % (janvari —
1.7 %, 9. att.). So kapumu noteica energijas cenu inflacijas un SPCIX inflacijas
dinamika. Savukart partikas cenu inflacija saruka. Energijas cenu gada parmainu
temps joprojam bija negativs, taCu mazaka méra. Februari tas sasniedza —3.1 %
(janvart — —4.0 %), atspogulojot augSupvérstu bazes efektu. Partikas cenu inflacija
nedaudz saruka, februart sasniedzot 2.5 % (janvari — 2.6 %). Apstradatas partikas
cenu gada parmainu temps februari samazinajas Iidz 1.8 % (janvari — 2.0 %). Tas
kompenseéja neapstradatas partikas cenu gada parmainu tempa pieaugumu no

4.2 % hdz 4.6 % taja pasa perioda. SPCIX inflacija februari pieauga 1dz 2.4 %
(janvarT — 2.2 %). Tas atspogulo gan neenergijas rapniecibas pre¢u (NEIG) cenu,
gan pakalpojumu cenu inflacijas kapumu. NEIG cenu inflacijas pieaugumu no 0.4 %
janvart Iidz 0.7 % februart galvenokart noteica apgérbu, automasinu,
juvelierizstradajumu un pulkstenu, datoru un citu informéacijas un komunikacijas
iekartu cenas. Pakalpojumu cenu inflacija taja pasa perioda palielindjas no 3.2 % Iidz
3.4 %. So pieaugumu noteica atpitas apakskomponents, Ipasi izmitina$anas joma,
un transports, bet to dal&ji kompenséja nedaudz zemaka dazadu pakalpojumu un
majoklu pakalpojumu cenu inflacija.

7 Saja "Tautsaimniecibas Biletena" numura ieklautie dati atbilst stavoklim 2026. gada 18. marta. Saskana
ar Eurostat 2026. gada 31. marta publicéto atro aplési eurozonas gada inflacija 2026. gada marta
palielindjas I1dz 2.5 %.

8  Sk. ECB specialistu 2026. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses eurozonai, kas publicétas
ECB timeklvietné 2026. gada 19. marta.
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9. attéls
Kopéja inflacija un tas galvenie komponenti

(parmainas salidzinajuma ar iepriek3&ja gada atbilstoSo periodu; %; devums; procentpunktos)

== SPClinflacija B Partikas cenu inflacija
== SPCIX inflacija M Precu cenu inflacija
Energijas cenu inflacija M Pakalpojumu cenu inflacija
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Piezimes. Preces ir neenergijas ripniecibas preces. SPCIX ir SPCI (neietverot energijas un partikas cenas). Jaunakie dati atbilst
stavoklim 2026. gada februari.

Lielaka dala pamatinflacijas raditaju februari nedaudz pieauga (10. att.).° So
raditaju vida nemainijas vien SPCI inflacija (neietverot partikas un energijas cenas,
ar celo$anu saistitos postenus un apgérba cenas). Dazus raditajus, iesp&jams, ir
ietekméjusi 1slaicigi faktori, pieméram, Olimpiskas spéles. Visi uz modeliem balstitie
raditaji palielindjas. PCCI (Persistent and Common Component of Inflation) raditajs
februart pieauga I1dz 2.1 % (janvari — 1.8 %). Vienlaikus Supercore raditajs, kas
ietver pret ekonomiskas attistibas cikla norisém jutigus SPCI postenus, palielinajas
no 2.5 % 11dz 2.6 %.

9 Pamatinflacijas raditaju rezultati tagad ir balstiti uz Eiropas Individuala patérina veidu klasifikacijas

2. versiju (ECOICOP 2), kura ietver parskatitus vésturiskos svarus un ieklauj nejausibas spéles ka
jaunu SPCI produktu aptvéruma posteni. STs metodologiskas parmainas nozimé, ka zinama méra tiek
zaudéta salidzinamiba ar iepriekS&jiem rezultatiem, lai gan paredzams, ka tam nebis nozimigas
ietekmes uz galvenajiem raditajiem. PlaSaku informaciju sk. Eurostat, Questions & Answers on the
improvements in the Harmonised Index of Consumer Prices (HICP) effective January 2026, European
Commission, Luxembourg, 25 February 2026. Ir precizéta art Supercore raditaja veidoSanas
metodologija.

ECB 2026. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 2. Tautsaimniecibas, finansialas un
monetaras norises. Cenas un izmaksas 24


https://ec.europa.eu/eurostat/documents/272892/11336726/HICP+improvements+-+Questions+and+Answers-2026-EN.pdf
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/272892/11336726/HICP+improvements+-+Questions+and+Answers-2026-EN.pdf

10. attels
Pamatinflacijas raditaji

(parmainas salidzindjuma ar iepriek3&ja gada atbilstoSo periodu; %)

== SPCIX

SPCIXX

SPCI (neietverot energijas cenas)

SPCI (neietverot neapstradatas partikas un energijas cenas)
PCCI

Supercore

Inflacijas mérkraditajs

Apgrieztais vid&jais radttajs (10 %)

Apgrieztais vidéjais raditajs (30 %)

Svérta mediana
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.

Piezimes. Peléka partraukta Iinija atspogulo Padomes noteikto 2 % inflacijas mérkraditaju vidéja termina. SPCIX attiecas uz SPCI
inflaciju (neietverot energijas un partikas cenas), SPCIXX attiecas uz SPCIX inflaciju (neietverot ar celo$anu saistitos postenus,
apgérba un apavu cenas). Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada februarf.

Pirms Tuvajos Austrumos notiekosa kara eskalacijas cenu spiediena parneses
raditaji liecinaja par inflacijas spiediena mazinasanos cenu noteikSanas kédes
vélakajos posmos (11. att.). Cenu noteik8anas kédes sadkuma posmos energijas
razotaju cenu inflacija kluva vél negativaka (2026. gada janvari — —8.9 %,

2025. gada decembrT — —8.4 %). Tomér spiediens uz starppatérina precém joprojam
ir paaugstinats. To nosaka iek§zemes razotaju cenu un importa cenu pieaugums.
Kopuma cenu noteik8anas kédes vélakajos posmos patérina pre€u cenu spiediena
parnese liecindja par ta mazinaSanos. Saruka gan nepartikas patérina pre¢u importa
cenu inflacija (-3.6 %), gan nepartikas patérina pre€u iekSzemes razotaju cenu
inflacija (1.6 %). Vienlaikus samazinajas ari partikas precu razotaju cenas (0.6 %).
Savukart partikas pre€u importa cenas turpinaja sarukt un no rekordaugsta lTmena
2025. gada janvari (10.6 %) sasniedza —3.6 % 2026. gada janvari. ST dinamika
atspogulo iepriek$&jo euro kursa kapumu un, iesp&jams, Kinas pastiprinato
uzmanibu eurozonai ka eksporta tirgum. Sie dati atspogulo stavokli pirms nesen
uzsakta kara Tuvajos Austrumos. Tadéjadi tiek rlipigi monitoréta Tpasi energijas un
partikas cenu dinamika, ka arT cenu spiediena parnese kopuma.
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11. attéls
Cenu spiediena parneses raditaji

(parmainas salidzindjuma ar iepriek3&ja gada atbilstoSo periodu; %)

™ Nepartikas patérina precu iekSzemes razotaju cenas

"" Nepartikas patérina pre¢u importa cenas
Starppatérina precu iek§zemes razotaju cenas
Starppatérina precu importa cenas

== Partikas precu iek§zemes raZotaju cenas

"" Partikas precu importa cenas

== Energijas iek§zemes razotaju cenas (laba ass)

Energijas importa cenas (laba ass)
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada janvarf.

lek§zemes izmaksu spiediens, ko méra ar IKP deflatora pieaugumu, 2025. gada
4. ceturksni pieauga Iidz 2.5 % (iepriekséja ceturksni — 2.4 %; 12. att.). Tas
atspogulo vienibas pelnas devuma kapumu (no 0.3 procentpunktiem I1dz

0.5 procentpunktiem), savukart devums no vienibas darbaspéka izmaksam un neto
nodokliem par vienu produkcijas vienibu saglabajas nemainigs. Vienibas pelnas
gada pieauguma temps strauji palielingjas, savukart vienibas darbaspéka izmaksu
gada pieauguma temps nedaudz saruka. So samazinajumu noteica viena
nodarbinata atlidzibas pieauguma tempa sarukums (no 4.0 % I1dz 3.7 %), kuru dal&ji
kompenséja darba raziguma kdapuma samazinajums (no 0.8 % Iidz 0.6 %). Viena
nodarbinata atlidzibas gada pieauguma tempa kritums atspoguloja algu novirzes
raditaja devuma samazinajumu (2025. gada 4. ceturksni — 0.4 procentpunkti,

3. ceturksni — 1.9 procentpunkti). Tas dal&ji kompenséja vienoSanas cela noteiktas
darba samaksas pieaugumu (no 1.9 % Iidz 3.0 % taja pasa perioda). Raugoties
nakotné, ECB darba samaksas registrators, kurs ir aktualizéts ar datiem par
vieno3anas cela noteikto darba samaksu lidz 2026. gada februara beigam,
sasnhiedza 2.6 % (samazinats par 0.1 procentpunktu salidzindjuma ar ieprieks
publiskoto darba samaksas registratoru). Tas liecina, ka vieno$anas cela noteiktas
darba samaksas pieauguma spiediens 2026. gada 1. pusgada mazinasies un

2026. gada gaita stabilizésies zemaka lTmeni.'® ECB specialistu 2026. gada marta
makroekonomiskas iespé€ju apléses paredz, ka viena nodarbinata atlidzibas gada

0 Plasaku informaciju sk. pazinojuma presei "New data release: ECB wage tracker continues to suggest
negotiated wage pressures easing in 2026" ("Jaunu datu publiskojums: ECB darba samaksas
registrators joprojam liecina par vieno$anas cela noteiktas darba samaksas spiediena mazina$anos
2026. gada"), ECB, 2026. gada 23. marts.
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pieauguma temps 2026. gada 4. ceturksn1 bas 3.1 % (2025. gada — vidéji 3.9 %) un
kopuma saglabasies Saja limenrt arT 2027. un 2028. gada.

12. attéls
IKP deflatora dalijums

™ Nepartikas patérina precu iek§zemes razotaju cenas

"" Nepartikas patérina pre¢u importa cenas
Starppatérina precu iek§zemes razotaju cenas
Starppatérina precu importa cenas

== Partikas precu iek§zemes razotaju cenas

Partikas pre¢u importa cenas

Energijas iek§zemes razotaju cenas (laba ass)

Energijas importa cenas (laba ass)

45 180
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Piezimes. Atlidziba vienam nodarbinatajam pozitivi ietekmé vienibas darbaspéka izmaksu parmainas, savukart darba razigums tas
ietekmé negativi. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2025. gada 4. ceturksn1.

Aplukojamaja perioda no 2025. gada 18. decembra Iidz 2026. gada 18. martam
uz tirgus instrumentiem balstitie 1stermina inflacijas kompensacijas raditaji
(13. att. a) panelis) palielinajas. To noteica ar Tuvajos Austrumos notiekoSo
karu saistitais energijas cenu kapums. Savukart ilgaka termina inflacijas
gaidas joprojam bija stingri stabilizéjusas 2 % limeni. P&c ilgsto$a zema
svarstiguma perioda uz tirgus instrumentiem balstitie Tstermina inflacijas
kompensacijas raditaji tika iecenoti batiski augstaki. To noteica energijas cenu
kdpums péc kara sakuma Tuvajos Austrumos. Batisks parceno$anas noteicéjfaktors
bija ar konflikta apméru un ilgumu saistita nenoteiktiba. Lidz aplikojama perioda
beigam viena gada nakotnes inflacijai piesaistito mijmainas darfjumu procentu likme
péc viena gada bija sasniegusi 2.1 %, aptuveni par 40 bazes punktiem vairak neka
apliikojama perioda sakuma. Vidéja un ilgaka termina inflacijas kompensacijas
svarstibas bija mazakas. Konkrétak, piecu gadu nakotnes inflacijai piesaistito
mijmainas darfjumu procentu likme péc pieciem gadiem pieauga aptuveni par

10 bazes punktiem inflacijas riska prémiju un gaidu parmainu ietekmé. Tomér, ja uz
tirgus instrumentiem balstitais ilgaka termina inflacijas gaidu raditajs tika korigéts
atbilstosi inflacijas riska prémijai, tas joprojam bija stingri stabilizéjies 2 % [TmenT un
veicingja inflacijas stabilizéSanos Padomes noteikta inflacijas mérkraditaja ITment
vidéja termina. Gan ECB 2026. gada 1. ceturkSna Survey of Professional
Forecasters, gan ECB 2026. gada marta Survey of Monetary Analysts vidéjas un
medianas ilgaka termina inflacijas gaidas saglabajas 2 % apmera.
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Patérétaju iepriekdéjas inflacijas uztvere, ka ari to istermina un vidéja termina
inflacijas gaidas 2026. gada februari vai nu joprojam bija stabilas, vai
samazinajas (13. att. b) panelis). ECB Apsekojuma par patérétaju gaidam (CES)
praktiskais darbs noslédzas 2. marta, tomér péc Tuvo Austrumu kara sakuma

28. februart tika sanemti vien 3.5 % atbilzu. Saskana ar 2026. gada februara CES
uztvertas inflacijas mediana pédéjos 12 ménesos saglabajas stabila (3.0 %).""
Inflacijas medianas gaidas nakamajiem 12 méneSiem un 3 gadiem saruka I1dz 2.5 %
(janvart — 2.6 %), savukart medianas gaidas nakamajiem 5 gadiem saglabajas
nemainigas (2.3 %).

1 Ar 2026. gada februara Apsekojumu par patérétaju gaidam saistitais praktiskais darbs noslédzas
2026. gada 2. marta.
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13. attels
Uz tirgus instrumentiem balstitie inflacijas kompensacijas raditaji un patérétaju
inflacijas gaidas

a) Uz tirgus instrumentiem balstitie inflacijas kompensacijas raditaji
(parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %)

™ Inflacija viena gada periodam péc viena gada
== Inflacija piecu gadu periodam péc pieciem gadiem
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b) Kopéja SPCI inflacija un ECB Apsekojums par patérétaju gaidam

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %)
== SPCl inflacija
== lepriek$gjas inflacijas uztvere, vidéja/mediana vértiba
Inflacijas gaidas péc viena gada, vidéja/mediana vértiba
== Inflacijas gaidas trim gadiem, vid&ja/mediana vértiba
== Inflacijas gaidas pieciem gadiem, vidéja/mediana vértiba
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Avoti: LSEG, Eurostat, ECB Apsekojums par patérétaju gaidam un ECB aprékini.

Piezimes. Attéla a) panell redzamas nakotnes inflacijai piesaistito mijmainas darjjumu procentu likmes dazados laika periodos
eurozona. Vertikala peléka ITnija iezZimé aplakojama perioda sakumu (2025. gada 18. decembri). Attéla b) panell partrauktas Iinijas
attélo vidéjo limeni, bet nepartrauktas linijas — mediano limeni. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada 13. marta (a) panela raditaji)
un 2026. gada februarT (b) panela raditaji).

2026. gada marta iespéju apléses paredz, ka kopéja inflacija 2026. gada
pieaugs lidz 2.6 % (2025. gada — 2.1 %), 2027. gada atkal saruks lidz 2.0 %, bet
2028. gada vélreiz palielinasies lidz 2.1 % (14. att.). Istermina profilu ietekmé
Tuvajos Austrumos notieko$a kara nesena eskalacija, kas ir izraisTjusi energijas cenu
paaugstinaSanos. Tadéjadi gaidams, ka kopéja inflacija 2026. gada 1. pusgada
sekos energijas cenu inflacijas kapumam un 2. ceturksnt pieaugs I1dz 3.1 %

(1. ceturksnt — 2.1 %), bet 2. pusgada samazinasies I1dz 2.7 %. 2026. gadam
prognozétais augstakais vidéjais raditajs ir saistits ar energijas cenu inflacijas
kapumu un partikas cenu inflacijas pieaugumu vélak gada gaita energijas cenu un
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citu resursu izmaksu augosas cenu spiediena parneses ietekmé. Gaidams, ka
SPCIX inflacija stabilizésies aptuveni 2.3 % [TmenT un energijas cenu inflacijas
netie$a ietekme bis ierobezota. Kopéjas inflacijas sarukums 2027. gada lielakoties
atspogulo lejupvérstus bazes efektus un energijas cenu kritumu. Paredzams, ka
SPCIX inflacija nedaudz samazinasies, savukart partikas cenu inflacija turpinas
pieaugt. Gaidams, ka tadéjadi kopéja inflacija 2028. gada pieaugs. To galvenokart
noteiks bltisks energijas cenu inflacijas kapums, kuru izraisTs ar klimatisko
parkartoSanos saistitie fiskalie pasakumi, Tpasi ETS2 ievieSana. Salidzinajuma ar
2025. gada decembra iespéju aplésém SPCI inflacijas perspektiva 2026. gadam
galvenokart energijas cenu inflacijas ietekmé ir palielinata par 0.7 procentpunktiem.
SPCI inflacijas perspektivas palielindjums 2027. un 2028. gadam neenergijas
komponentu ietekmé ir daudz mazaks. Kopéjas inflacijas perspektivas
paaugstinasana 2027. un 2028. gadam atspogulo augstaku energijas cenu radita
lielaka izmaksu spiediena novéloto ietekmi uz SPCIX un partikas komponentiem.
Gaidams, ka SPCIX inflacija joprojam blds nedaudz noturigaka, tacu katra aplésu
perioda gada saruks par 0.1 procentpunktu (no 2.4 % 2025. gada I1dz 2.1 %

2028. gada). Partikas cenu un SPCIX inflacijas perspektivas palielinaSana dal&ji
atspogulo ierobezotu augSupvérstu korekciju, kura ir balstita uz specialistu vertéjumu
atainot augstako energijas cenu radito spécigako ietekmi, kuru standarta
modelésanas riki lielaku energijas cenam raditu Soku konteksta var novértét
nedaudz par zemu. Nemot véra loti augsto nenoteiktibu un spécigo atkarigu no
konflikta ilguma un intensitates, bazes scenarijs bltu jainterpreté ka viens no
vairakiem ticamiem iznakumiem, nevis ka visticamakais izndkums. Lai novértétu
bazes scenarijam radttos riskus, ir izstradati daZi ilustrativi alternativi scenariji, kuri
atspogulo dazadus pienémumus par konflikta ilgumu, intensitati un transmisiju uz
tautsaimniecibu. Scenariju analize atkl3j, ka ilgstoSi energijas piegades traucéjumi
kopa ar spécigaku sekundaro ietekmi varétu izraisit noturigaku inflacijas spiedienu
vidéja termina.

14. attéls
Eurozonas SPCI un SPCIX inflacija

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %)

™= SPCl inflacija

SPCIX inflacija
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Avoti: Eurostat un ECB specialistu 2026. gada marta makroekonomiskas iesp&ju apléses eurozonai. Piezimes. Vertikala peléka Iinija
iezZimé pédeéjo ceturksni pirms apléSu perioda sakuma. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2025. gada 4. ceturksnT (dati) un stavoklim
2028. gada 4. ceturksnT (apléses). 2026. gada marta iespé&ju apléses tika pabeigtas 2026. gada 13. marta, un pédéjais datu
aktualizéSanas termins attieciba uz tehniskajiem pienémumiem bija 2026. gada 11. marts. Gan vésturiskos, gan prognozétos datus
par SPCI un SPCIX inflaciju pazino reizi ceturksnt.

ECB 2026. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 2. Tautsaimniecibas, finansialas un
monetaras norises. Cenas un izmaksas 30


https://www.ecb.europa.eu/press/projections/html/ecb.projections202603_ecbstaff~ebe291cd3d.lv.html#toc6

FinansSu tirgus norises

Apliikojama perioda beigas (no 2025. gada 18. decembra lidz 2026. gada

18. martam) eurozonas finansu tirgos notika krasa un nestabila parceno$ana, ko
izraisija kara sakums Tuvajos Austrumos februéra izskana. ParcenoSana bija saistita
ar strauju energijas cenu kdpumu un masveida pardosanu kapitala vértspapiru tirgd,
ka arT lielaku inflacijas kompensaciju un gaidam par procentu likmju pieaugumu. Ar
$a konflikta mérogu un ilgumu saistita nenoteiktiba ir galvenais faktors, kas ir
ietekméjis nesenas un ietekmés turpmakas norises tirgd. Aplidkojama perioda beigas
euro bezriska istermina likmju nakotnes Ilikné tika iecenota kopéja procentu likmju
palielinaSana eurozona aptuveni par 50 bazes punktiem lidz 2026. gada beigam.
Valdibas ilgtermina obligaciju ienesiguma likmes un procentu likmju starpibas
palielingjas apstaklos, ko raksturo pastiprinata nevéléSanas uznemties risku, tomér
ienesiguma likmju dispersija eurozonas valstis joprojam bija maza. Lai gan
eurozonas kapitala vértspapiru vértiba kopuma bija noturiga, péc kara sakuma
vérojama to masveida pardosana bija ipasi izteikta no energijas Joti atkarigas
nozarés. Uznémumu obligaciju ienesiguma likmju starpibas palielinajas, tam reagégjot
uz Kkara izraisito nenoteiktibu. Valdtas tirgos euro kurss samazingjas gan pret ASV
dolaru (-1.9 %), gan ar tirdzniecibas apjomu svérta izteiksmé (—1.6 %), ko daléji
noteica Tuvajos Austrumos notieko$a kara izraisitie tirdzniecibas nosacijumu Soki
energijas cenu dél.

Eurozonas istermina un ilgtermina bezriska procentu likmes apliikojamaja
perioda pieauga, pastiprinoties svarstigumam, ko ietekméja kara sakums
Tuvajos Austrumos (15. att.). PEc Padomes 2025. gada decembra un 2026. gada
februara sanaksmju IeEmumiem nemainit tris galvenas ECB procentu likmes euro
Tstermina etalonlikme (€STR) apltikojama perioda beigas bija 1.93 %. Likviditates
parpalikums samazinajas aptuveni par 91 mljrd. euro (I/dz 2379 mljrd. euro). Tas
galvenokart atspoguloja monetaras politikas mérkiem turéto vértspapiru portfelu
vértibas turpmaku samazinajumu. Lai gan laikposma no Padomes decembra
sanaksmes [idz februara sanaksmei loti tuva termina nakotnes procentu likmes
sakotnéji samazinajas, vélak tas atkal pieauga, palielinoties geopolitiskajai spriedzei
un energijas cenam visa pasaulé, kas ar uzviju kompenséja iepriek$éjo kritumu.
Tuvo Austrumu konflikta eskalacija izraisija |oti tuva termina monetaras politikas
likmju prognozu krasu parceno$anu. Jaunaka €STR nakotnes likne liecina par
kumulativu procentu likmju pieaugumu par 50 bazes punktiem l'Jdz gada beigam.
Saskana ar prognozém péc 2027. gada €STR nakotnes liknes kapums turpinasies.
To nosaka liela nenoteiktiba par konflikta ilgumu un svarstigs energijas tirgus.
Kopuma 10 gadu nominalo uz nakti izsniegto kreditu indeksa mijmainas dartfjumu
(OIS) procentu likmju starpiba aplikojamaja perioda palielingjas aptuveni par

10 bazes punktiem, sasniedzot 2.8 %.
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15. attels
€STR nakotnes procentu likmes

(9ada; %)

™ Faktiska €STR

€STR nakotnes Itkne 2025. gada 18. decembrT
== €STR nakotnes likne 2026. gada 4. februart
== €STR nakotnes likne 2026. gada 13. marta
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Avoti: Bloomberg Finance L.P. un ECB aprékini.
Piezime. Nakotnes Itkni aplé$, izmantojot tagadnes OIS (€STR) procentu likmes.

Valdibas ilgtermina obligaciju ienesiguma likmes palielinajas un ienesiguma
likmju starpibas kluva nedaudz lielakas, jo aplikojama perioda beigas
pastiprinajas nevéléSanas uznemties risku (16. un 17. att.). Ar IKP svérta
eurozonas valstu valdibas 10 gadu obligaciju ienesiguma likme palielingjas aptuveni
par 15 bazes punktiem, aplikojama perioda beigas sasniedzot aptuveni 3.3 %.
Aplikojama perioda sdkuma eurozonas 10 gadu valdibas vértspapiru ienesigums
kopuma atbilda bezriska OIS likmei (17. att.). Péc kara sakuma Tuvajos Austrumos
procentu likmju starpibas ar bezriska procentu likmém lielakaja dala eurozonas
valstu palielindjas, bet nedaudz samazinajas Vacija, kura guva labumu no Itdzek|u
ieguldiS8anas droSakos aktivos. Tomér ienesiguma likmju dispersija, vértéta péc
valdibas vértspapiru ienesiguma likmju Skérsgriezuma standartnovirzes, joprojam
bija gandnz tikpat relativi zema ka pirms pasaules finansu krizes. Aplikojama
perioda beigas ASV Valsts kases vértspapiru 10 gadu ienesigums pieauga par
aptuveni 15 bazes punktiem (ITdz 4.3 %). Tas atbilst valdibas obligaciju plasakai
parcenos$anai visa pasaulé, ko izraisija lielaks geopolitiskais saspilgjums.
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16. attels
10 gadu valdibas obligaciju ienesiguma likmes un 10 gadu OIS procentu likme,
pamatojoties uz €STR

(gada; %)

™= Ar IKP svértais eurozonas vidéjais raditajs
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"= Eurozonas 10 gadu OIS procentu likme
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Avoti: LSEG un ECB aprékini.
Piezimes. Vertikala peléka Iinija iezimé aplakojama perioda sakumu 2025. gada 18. decembri. Jaunakie dati atbilst stavoklim
2026. gada 18. marta.

17. attels
Eurozonas valstu valdibas 10 gadu obligaciju ienesiguma likmju starpibas ar
10 gadu OIS procentu likmi, pamatojoties uz €STR

(procentpunktos)

™= Ar IKP sveértais eurozonas vidé&jais raditajs
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Avoti: LSEG un ECB aprékini.
Piezimes. Vertikala peléka Iinija iezimé aplakojama perioda sakumu 2025. gada 18. decembrT. Jaunakie dati atbilst stavoklim
2026. gada 18. marta.

Péc kara sakuma pastiprinajas nevéléSanas uznemties risku, un eurozonas
vértspapiru tirgii bija vérojama masveida pardosana. Ta liela méra neitralizéja
aplikojama perioda sakuma registréto ievérojamo pieaugumu (18. att.).
Eurozonas vértspapiru tirgus indeksi kopuma bija noturigi, un nefinanSu sabiedribu
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(NFS) pakartotais indekss pieauga par 0.8 %. Turpreti banku akcijas kritas par

5.2 %, ienesiguma liknei izlidzinoties. ASV vértspapiru tirgus indekss kopuma
samazinajas par 2.3 %, NFS un banku indeksiem attiecigi kritoties par 1.6 % un

9.6 %. Aplukojama perioda sdkuma baZas par maksliga intelekta uznémumu
parmérigi augsto novértéjumu ASV vajinaja ASV un eurozonas vértspapiru tirgu
lldzkustibu, eurozonas akcijam uzradot labakus rezultatus neka ASV akcijam. Kara
sakums Tuvajos Austrumos destabilizéja tirgu un pasliktinaja riska noskanojumu,
izraisot masveida pardoSanu abas Atlantijas okeana pusés. Ta ka eurozona ir vairak
atkariga no energoresursu importa, ietekme uz eurozonas vértspapiriem bija lielaka
neka uz ASV vértspapiriem.

18. attéls
Eurozonas un ASV kapitala vértspapiru cenu indeksi

(indekss: 2020. gada 2. janvaris = 100)

™= Eurozonas bankas
Eurozonas NFS

== ASV bankas

== ASV NFS
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Avoti: LSEG un ECB aprékini.
Piezimes. Vertikala peléka Iinija iezimé aplakojama perioda sakumu 2025. gada 18. decembrt. Jaunakie dati atbilst stavoklim
2026. gada 18. marta.

Uznémumu obligaciju tirgos eurozonas investiciju kategorijas obligaciju un
augsta ienesiguma obligaciju ienesiguma likmju starpibas aplikojuma perioda
sakuma bija nelielas, bet péc kara sakuma Tuvajos Austrumos tas nedaudz
pieauga. Kopuma vélme uznemties risku bija noturiga, lai gan ta nedaudz saruka
péc konflikta sdkuma, veicinot lielakas uznémumu obligaciju ienesiguma likmju
starpibas aplikojama perioda beigu posma. ST paradiba bija Tpasi izteikta eurozonas
augsta ienesiguma segmenta, kur ienesiguma likmju starpibas palielinajas aptuveni
par 30 bazes punktiem. Investiciju kategorijas uznémumu obligaciju procentu likmju
starpibas vienlaikus pieauga aptuveni par 10 bazes punktiem — gan NFS, gan
finanSu uznémumiem.

Valitas tirgos euro kurss gan attieciba pret ASV dolaru, gan ar tirdzniecibas
apjomu sveérta izteiksmé samazinajas (19. att.). Euro nominalais efektivais kurss,
ko méra attieciba pret eurozonas 40 nozimigako tirdzniecibas partnervalstu valatam,
aplikojamaja perioda samazinajas par 1.6 %. Sis kritums atspoguloja euro vértibas
samazinasanos attieciba pret daudzu eurozonas nozimigako tirdzniecibas
partnervalstu valGtam. Proti, euro kurss attieciba pret ASV dolaru saruka lidz
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1.15 ASV dolariem par vienu euro (—1.9 %). Euro kurss sakotngji pieauga

2026. gada janvarT, bet vélak samazinajas plasa ASV dolara kursa kapuma dél,
palielinoties geopolitiskajai spriedzei un ar energdiju saistitam bazam, ko izraisija kars
Tuvajos Austrumos. Euro kurss samazinajas arf attieciba pret Kinas renminbi
(—4.0 %), kura vértiba aplikojamaja perioda pakapeniski pieauga un daléji
kompenséja euro kursa iepriek$&jo kapumu attieciba pret So valttu 2025. gada
sakuma. L1dzigi, atspogulojot ar karu Tuvajos Austrumos saistito augo$o
nenoteiktibu, samazinajas euro kurss attieciba pret Lielbritanijas sterlinu marcinu
(1.2 %), Sveices franku (—2.6 %) un Brazilijas realu (-7.6 %). Savukart attieciba
pret Japanas jenu tas kopuma bija stabils (+0.5 %) un palielinajas attieciba pret
Polijas zlotu (+1.6 %) un Turcijas liru (+1.5 %).

19. attéls
Euro kursa parmainas attieciba pret atseviskam valatam

(parmainas; %)
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Avots: ECB aprékini.

Piezimes. ENEK40 ir euro nominalais efektivais kurss attieciba pret eurozonas 40 nozimigako tirdzniecibas partnervalstu valatam.
Pozitivas (negativas) parmainas liecina par euro kursa kapumu (kritumu). Visas parmainas aprékinatas, izmantojot 2026. gada

18. marta valltu kursus.
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FinanséSanas nosacijumi un kreditéSanas dinamika

Uznémumu un majsaimniecibu finansésanas nosacijumi lfidz 2026. gada janvarim
pamata saglabajas stabili, tacu kops pédéjas Padomes sanaksmes péc Tuvajos
Austrumos saktas karadarbibas tie kluvusi stingraki. Janvarr uznémumiem izsniegto
banku aizdevumu procentu likmes saglabajas 3.6 % limenit, savukart jauno
hipotekaro kreditu vidéja procentu likme pieauga lidz 3.4 %. Uznémumiem izsniegto
aizdevumu atlikuma kapuma temps nedaudz saruka, savukart majsaimniecibam
izsniegto aizdevumu atlikuma pieauguma temps bija stabils. Plasas naudas (M3)
gada kapuma temps palielingjas lidz 3.3 %. Nefinansu sabiedribu uz tirgus
instrumentiem balstita parada finanséjuma un kapitala vértspapiru finanséjuma
izmaksas apldkojamaja perioda no 2025. gada 18. decembra lidz 2026. gada

18. martam palielinajas. Pieauga arT banku obligaciju ienesiguma likmes.

Banku finanséjuma izmaksas Iidz 2026. gada janvarim kopuma saglabajas
stabilas, savukart marta sakuma bija vérojama krasa banku obligaciju
ienesiguma likmju parcenosana. Eurozonas banku kopéjas parada finans€juma
izmaksas janvart bija 1.5 % — nemainigas kop$ 2025. gada julija (20. att.). Banku
obligaciju ienesiguma likmes, kuras kop$ 2025. gada sakuma svarstijas aptuveni

3 % ImenT, janvart bija stabilas. Tomér provizoriskie dati, kas pieejami lldz

2026. gada 18. martam, rada, ka tas strauji pieauga (aptuveni par 40 bazes
punktiem) péc 28. februari Tuvajos Austrumos saktas karadarbibas. Tas, iesp&jams,
joprojam radija augSupvérstu spiedienu uz banku finans€juma izmaksam. Art
noguldijumu kopéja procentu likme janvari saglabajas stabila (0.9 %). Noguldijumu
uz nakti un noguldijumu ar bridindjuma terminu par iznem3sanu procentu likmes, ka
ar starpbanku naudas tirgus procentu likmes bitiski nemainijas, savukart
uznémumu terminnoguldijumu procentu likmes nedaudz samazingjas.
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20. attels
Kopéjas banku finanséjuma izmaksas eurozona

(9ada; %)
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Avoti: ECB, S&P Dow Jones Indices LLC un/vai ta saistitie uznémumi un ECB aprékini.

Piezimes. Banku parada finanséjuma kopéjas izmaksas ir jauno darfjumu izmaksu noguldijumiem uz nakti, noguldijumiem ar
bridindjuma terminu par iznemsanu, terminnoguldijumiem, obligacijam un starpbanku aiznémumiem, kas svértas ar to attiecigajiem
atlikumiem, vidéjais raditajs. Noguldijumu kopgjas izmaksas aprékina ka jauno darijumu procentu likmju noguldijumiem uz nakti,
noguldijumiem ar noteiktu terminu un noguldijumiem ar bridindjuma terminu par iznemsanu, kas sverti ar to attiecigajiem atlikumiem,
vidéjo raditaju. Jaunakie banku parada finanséjuma un banku noguldijumu kopéjo izmaksu dati atbilst stavoklim 2026. gada janvart,
savukart banku obligaciju ienesiguma likmju dati — stavoklim 2026. gada 18. marta.

Uznémumiem izsniegto banku aizdevumu procentu likmes janvari bija stabilas,
savukart majsaimniecibam izsniegto banku aizdevumu procentu likmes
nedaudz pieauga (21. att.). NefinanSu sabiedribu banku aizdevumu izmaksas
janvart saglabajas nemainigas (3.6 %). Tas ir aptuveni par 1.7 procentpunktiem
zemaks raditajs neka 2023. gada oktobrT registrétais rekordlimenis. Dazados
procentu likmju darbibas sakotnéjos periodos situacija bija atSkiriga: Tstermina
aizdevumu (aizdevumu ar procentu likmes darbibas sakotnéjo periodu Iidz 1 gadam)
procentu likmes nedaudz saruka, savukart aizdevumu ar procentu likmes darbibas
sakotnéjo periodu no 1 gada Iidz 5 gadiem procentu likmes nedaudz pieauga.
Uznémumiem izsniegto neliela un liela apjoma aizdevumu procentu likmju starpiba
saglabajas nemainiga un tuvu vesturiski zemakajam Iimenim. Majsaimniecibu
aiznems$anas izmaksas majokla iegadei janvart nedaudz pieauga (ITdz 3.4 %;
decembrT — 3.3 %) un bija aptuveni par 70 bazes punktiem zemakas neka

2023. gada novembrT registrétais rekordlimenis. Dazados procentu likmju darbibas
sakotnéjos periodos $o norisi noteica ilgaka termina hipotekaro kredttu (hipotekaro
kredttu ar procentu likmes darbibas sakotné&jo periodu ilgaku par 5 gadiem) procentu
likmes, savukart istermina hipotekaro kredttu (hipotekaro kreditu ar procentu likmes
darbibas sakotnéjo periodu Iidz 1 gadam) procentu likmes nedaudz saruka.
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21. attels

Uznémumiem un majsaimniecibam izsniegto banku aizdevumu kopéjas procentu
likmes eurozona

(gada; %)

™ Nefinansu sabiedribam izsniegto aizdevumu procentu likmes
Majsaimniecibam majokla iegadei izsniegto aizdevumu procentu likmes

—

1
2022 2023 2024 2025 2026

Avoti: ECB un ECB aprékini.
Piezimes. Banku aizdevumu kopéjas procentu likmes aprékina, apkopojot istermina un ilgtermina procentu likmes, izmantojot jauno
darTjumu apjoma 24 ménesu slido$o vidéjo raditaju. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada janvar’.

Uz tirgus instrumentiem balstita parada finanséjuma un kapitala vertspapiru
finanséjuma izmaksas apliikojamaja perioda no 2025. gada 18. decembra lidz
2026. gada 18. martam palielinajas. NefinanSu sabiedribu kopéjas finanséjuma
izmaksas, t. i., banku aizdevumu, uz tirgus instrumentiem balstita parada
finanséjuma un kapitala vértspapiru finans€juma kopéjas izmaksas, janvar jau treSo
ménesi péc kartas saglabajas stabilas (5.8 %; 22. att.)."? Uz tirgus instrumentiem
balstita parada finanséjuma izmaksu kritumu kompenséja nelielais no bankam
sanemto ilgtermina aizdevumu izmaksu kapums, savukart visi pargjie komponenti
faktiski saglabajas nemainigi. Tomér dienas dati par periodu no 2025. gada

18. decembra Iidz 2026. gada 18. martam liecina par to, ka uz tirgus instrumentiem
balstita parada finanséjuma un kapitala vértspapiru finanséjuma izmaksas pieauga.
Sis kapums atspogulo uznémumu obligaciju ienesiguma likmju starpibas
palielinaSanos, 1pasi augsta ienesiguma sektora, un kapitala vértspapiru riska
prémijas pieaugumu. ArT bezriska procentu likmes palielinajas visas terminu

grupas — visbutiskak pieauga visisaka termina procentu likmes, saglab3joties
batiskam svarstibam perioda ietvaros.

2. Nemot véra banku aizdevumu izmaksu datu pieejamibas termina nobidi, nefinansu sabiedribu kopé&jo

finanséjuma izmaksu dati ir pieejami tikai Ildz 2026. gada janvarim.
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22, attels
Eurozonas uznémumu aréja finanséjuma nominalas izmaksas komponentu dalijuma

(9ada; %)

Kopéjas finanséjuma izmaksas

Pasu kapitals

™= Uz tirgus instrumentiem balstita parada limenis
== Tstermina aizdevumi

= ligtermina aizdevumi

e,-\__\/_w-/\/—\/\__,_

2022 2023 2024 2025 2026

Avoti: ECB, Eurostat, Dealogic, Merrill Lynch, Bloomberg Finance L.P., LSEG un ECB aprékini.

Piezimes. Nefinansu sabiedribu kopéjas finansé&juma izmaksas balstds uz ménesa datiem un tiek aprékinatas ka no bankam sanemto
ilgtermina un Tstermina aizdevumu izmaksu (ménesa vidéjie dati), uz tirgus instrumentiem balstita parada finans&juma un kapitala
vértspapiru finanséjuma izmaksu (ménesa beigu dati) vidéjais svértais raditdjs, pamatojoties uz to attiecigajiem atlikumiem. Jaunakie
dati atbilst stavoklim 2026. gada 18. marta (uz tirgus instrumentiem balstita parada finans&juma izmaksam un kapitala vértspapiru
finans&juma izmaksam; dienas dati) un 2026. gada janvart (kopéjam finans&juma izmaksam un ilgtermina un Tstermina aizdevumu
izmaksam; ménesa dati).

Uznémumiem izsniegto aizdevumu atlikuma kapuma temps janvari nedaudz
saruka, savukart majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma pieauguma
temps bija stabils (23. att.). NefinanSu sabiedribam izsniegto banku aizdevumu
atlikuma gada kapuma temps janvart samazinajas Iidz 2.8 % (decembrT — 3.0 %) un
bija ievérojami zemaks par ta vésturisko vidgjo raditaju kops 1999. gada (4.3 %). To
kompenséja uznémumu parada vértspapiru emisijas apjoma pieaugums — tas gada
kapuma temps palielinajas 11dz 4.0 % (decembrT — 3.5 %). Majsaimniecibam
izsniegto aizdevumu atlikuma gada pieauguma temps janvar bija stabils (3.0 %) —
art tas joprojam bija krietni zemaks par ta vésturisko vidéjo raditaju (4.1 %).
Majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma pieaugumu galvenokart noteica
hipotekaro kreditu un patérina kreditu atlikuma kdpums, savukart paréjo
majsaimniecibam izsniegto aizdevumu, t. sk. individualajiem komersantiem izsniegto
aizdevumu, atlikums saglabajas neliels. Nelielais uznémumiem un majsaimniecibam
izsniegto aizdevumu atlikuma pieauguma temps atspogulo vairakus faktorus,
pieméram, lielu nenoteiktibu par tautsaimniecibas perspektivu un banku ierobezoto
vélmi uznemties risku paaugstinato geopolitisko risku apstaklos.
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23. attels
MFI aizdevumi eurozona

(parmainas salidzindjuma ar iepriek3&ja gada atbilstoSo periodu; %)

™ Nefinan$u sabiedribam izsniegtie aizdevumi
Majsaimniecibam izsniegtie aizdevumi

-3
2022 2023 2024 2025 2026

Avoti: ECB un ECB aprékini.

Piezimes. Monetéaro finansu iestazu (MFI) izsniegto aizdevumu atlikumi korigéti atbilstosi aizdevumu pardos$anas un vértspapiro$anas
darfjumu ietekmei; nefinandu sabiedribu aizdevumu atlikumi korigéti arT atbilstosi naudas lidzeklu apvienoSanas virtuala grupas konta
ietekmei. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada janvart.

Plasas naudas (M3) gada kapuma temps janvari palielinajas. Tas atspoguloja
arvalstu iepluzu atjaunosSanos eurozona (24. att.). M3 pieauguma temps janvart
palielindjas lldz 3.3 % (decembri — 2.8 %), ta€u tas saglabajas krietni zemaks par ta
ilgtermina vidéjo raditaju (6.1 %) Aplikojot sastavdalas, secinams, ka naudas
pieauguma atsakSanos noteica pastiprinata izvéle par labu likviditatei, Tpasi nebanku
finanSu starpnieku vidd. Par to liecindja tas, ka Sauras naudas raditaja (M1), kas
ietver vislikvidakos instrumentus, proti, skaidro naudu apgroziba un noguldijumus uz
nakti, gada kdpuma temps pieauga no 4.7 % decembrT [1dz 5.3 % janvari. Attieciba
uz M3 neietilpstoSajiem bilances posteniem $o dinamiku galvenokart noteica neto
arvalstu monetaro plismu atjaunoSanas un banku veikto (1saka termina) valdibas
obligaciju iegazu apjoma pieaugums. Turpretl Eurosistémas bilance joprojam
negativi ietekmé&ja M3 pieaugumu, jo vértspapiru, kuriem pienacis dzéSanas termins,
pamatsummas maksajumi vairs netiek atkartoti ieguldtti aktivu iegades programmas
un pandémijas arkartas aktivu iegades programmas portfelos.

ECB 2026. gada "Tautsaimniecibas Biletens" Nr. 2. Tautsaimniecibas, finansialas un
monetaras norises. Finansé$anas nosacijumi un kreditéSanas dinamika 40



24, attels
M3, M1 un noguldijumi uz nakti

(parmainas salidzinajuma ar iepriek3&ja gada atbilstoSo periodu; %; sezonali un ar kalendaro ietekmi korigéti dati)

- M3
M1
" Noguldijumi uz nakti

2022 2023 2024 2025 2026

Avots: ECB.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada janvart.
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Fiskalas norises

ECB specialistu 2026. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses paredz, ka
eurozonas valstu valdibas budZeta deficits 2025. gada saglabajas nemainigs (3.1 %
no IKP), savukart 2027. un 2028. gada tas pieaugs lidz 3.6 % no IKP. Prognozéts, ka
péc eurozonas fiskalas nostajas stingribas nelielas mazinasanas 2025. gada ta
2026. gada mazinasies straujak, bet 2027. un 2028. gada nedaudz palielinasies.
Paredzams, ka eurozonas parada attieciba pret IKP pieaugs no 87.5 % no IKP
2025. gada lidz 89.5 % no IKP 2028. gada. Joprojam ir batiski stiprinat eurozonas
tautsaimniecibu, vienlaikus saglabajot stabilas valsts finanses. PaSreizéja
geopolitiskaja vidé valdibam bdtu janosaka prioritate ilgtspéjigam valsts finansém,
stratégiskajiem ieguldijumiem un izaugsmi veicino§am strukturalajam reformam.
Fiskalajai reakcijai uz energijas cenu $oku, ko izraisijis kars Tuvajos Austrumos,
vajadzétu bat Tslaicigai, mérkorientétai un precizi pielagotai. Pasreizéja energétikas
krize akcenté nepiecieSamibu vél vairdk samazinat atkaribu no fosilajam degvielam.

ECB specialistu 2026. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses paredz,
ka eurozonas valstu valdibas budzeta deficitam 2025. gada butu jasaglabajas
nemainigam (3.1 % no IKP), 2027. gada bitu japalielinas Iidz 3.6 % no IKP un
lidz 2028. gadam joprojam butu jabat tada pasa limeni (25. att.)."® Salidzinajuma
ar Eurosistémas specialistu 2025. gada decembra makroekonomiskajam iespé&ju
aplésém budzeta bilance visa iespéju aplésu perioda tika paaugstinata. ST
parskatiSana galvenokart atspogulo cikliski korigétas sakotnéjas bilances
pasliktinasanos. To lielakoties nosaka pensiju un citu izdevumu augSupvérsta
korekcija saistiba inflacijas kdpumu, ko izraisijis konflikts Tuvajos Austrumos.
Deficita palielina8anas galvenokart atspogulo procentu maksajumu attiecibas pret
IKP kapumu (aptuveni par 0.4 procentpunktiem prognozu perioda), kam seko cikliski
korigétas sakotnéjas bilances pasliktina$anas, ko prognozu perioda beigas tikai
nedaudz kompensé cikliskas komponentes uzlaboSanas. Procentu maksajumu
pieaugums atspogulo ieprieks veiktas procentu likmju paaugstina8anas ietekmi, kas
valsts parada ilga atlikusa termina dé| ir Iéna. Turklat, beidzoties "Nakamas
paaudzes ES" (NPES) programmas TstenoSanas terminam, tiks partraukta ES
daltbvalstim pieskirto kopigi finanséto subsidiju pldsma. Vienlaikus joprojam tiks
veikti atseviski ieguldijumi, kas finanséti no ieprieks izmaksatajiem lidzekliem.

13 Sk. ECB specialistu 2026. gada marta makroekonomiskas iespéju apléses eurozonai, kas publicétas

ECB timeklvietné 2026. gada 19. marta.
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25, attels
Budzeta bilance un tas komponenti

(% no IKP)

M Cikliski korigéta sakotnéja bilance (korigéta, lai atspogulotu NPES subsTdiju ietekmi ienémumu pusg)
Cikliska komponente

M Procentu maksajumi
@® Budzeta bilance
B NPES subsidijas (ienémumu pusé)
1.0
00 [ ]
-1.0
-2.0
-3.0
-4.0

2024 2025 2026 2027 2028

Avoti: ECB aprékini un ECB specialistu 2026. gada marta makroekonomiskas iespé&ju apléses eurozonai.

Piezime. Dati attiecas uz visu eurozonas valstu (21) visparéjas valdibas sektoru.

Prognozéts, ka péc eurozonas fiskalas nostajas stingribas nelielas
mazinasanas 2025. gada ta 2026. gada mazinasies straujak, bet 2027. un

2028. gada nedaudz palielinasies.'* Cikliski korigétas sakotnéjas bilances raditaja
(korigéts atbilstosi "Nakamas paaudzes ES" (NPES) programmas ietvaros valstim
pieskirtajam subsidijam) gada parmainas liecina, ka 2025. gada eurozona Tstenotas
fiskalas politikas stingriba nedaudz mazinasies (par —0.1 procentpunktu no IKP).
2026. gada prognozéto fiskalas nostajas stingribas mazinasanos galvenokart
nosaka valdibas investiciju un fiskalo parvedumu pieaugums. leguldijumu kdpums
galvenokart atspogulo lielus izdevumus aizsardzibai un infrastruktdrai Vacija (ka art
citas mazakas valstis) un (mazak) NPES ietvaros finansétos ieguldijumus. 2027. un
2028. gada daudzas valstis, tostarp Spanija, Francija un Italija, veikto konsolidaciju,
ka art NPES ietvaros pieskirta finanséjuma partraukSanu pamata kompensé
stimuléjoSo pasakumu TstenoSana, galvenokart Vacija.

Paredzams, ka eurozonas valstu valdibas parada attieciba pret IKP
palielinasies no 87.5 % no IKP 2025. gada Iidz 89.5 % no IKP 2028. gada

(26. att.). Prognozeéts, ka eurozonas valstu valdibas parada attieciba pret IKP
palielinasies, jo sakotnéjais budzeta deficits un pozitiva deficita-parada korekcija
atsver labvéligo (lai gan sartiko$o) procentu likmju un izaugsmes tempa starpibas
ietekmi. Salidzinajuma ar decembra aplésém valdibas parada raditgjs tika

4 Fiskala nostaja atspogulo uz tautsaimniecibu vérsto fiskalas politikas stimulu virzienu un apjomu
papildus valsts finansu automatiskajai reakcijai uz ekonomiskas attistibas ciklu. To méra ka cikliski
korigétas sakotnéjas bilances attiecibas pret IKP parmainas, neietverot valdibas atbalstu finansu
sektoram. Nemot véra to, ka lielakiem budzeta ienémumiem, kas saistiti ar NPES subsidijam no ES
budzeta, nav samazinosas ietekmes uz pieprasijumu, cikliski korigéta sakotnéja bilance tiek korigéta,
lai izslégtu Sos ienémumus. Stkak par eurozonas fiskalo nostaju sk. ECB 2016. gada
"Tautsaimniecibas Biletena" Nr. 4 raksta "The euro area fiscal stance" ("Eurozonas fiskala nostaja").
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palielinats. Tas atspogulo lielaku kumulativo sakotnéjo budZeta deficitu un mazak
labvéligu procentu likmju un izaugsmes tempa starpibu.

26. attéls
Eurozonas valstu valdibas parada attiecibas pret IKP parmainas noteicoSie faktori

(procentpunktos)

M Sakotnéja bilance (-)
Deficita-parada korekcija
B Procentu likmju un izaugsmes tempa starpiba

® Konsolidéta bruto parada parmainas Kumulativas
parmainas

2024 2025 2026 2027 2028 2026-28

Avoti: ECB aprékini un ECB specialistu 2026. gada marta makroekonomiskas iespé&ju apléses eurozonai.
Piezime. Dati attiecas uz visu eurozonas valstu (21) visparéjas valdibas sektoru.

Joprojam ir batiski stiprinat eurozonas tautsaimniecibu, vienlaikus saglabajot
stabilas valsts finanses. Pasreiz&ja Jeopolitiskaja vidé valdibam bitu janosaka
prioritate ilgtspéjigam valsts finansém, stratégiskajiem ieguldijumiem un izaugsmi
veicino§am strukturalajam reformam. Joprojam ir batiski pilntba izmantot visu vienota
tirgus potencialu. Vitali svarigi ir arT veicinat cieSaku kapitala tirgus integraciju,
atbilstosi vérienigam grafikam pabeidzot uzkrajumu un investiciju savienibas un
banku savienibas izveidi, ka arT bez kavéSanas apstiprinat Regulu par digitala euro
izveidi. Fiskalajai reakcijai uz energijas cenu $oku, ko izraisijis kar§ Tuvajos
Austrumos, vajadzétu bat Tslaicigai, mérkorientétai un precizi pielagotai. Pasreizéja
energétikas krize akcenté nepiecieSamibu vél vairak samazinat atkartbu no fosilajam
degvielam.
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Statistika

Statistikas sadala
(kop$ 2021. gada pieejama tikai anglu valoda)
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