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Prognozes Prognozes Globala Argjais
skaitlos Tsuma vide

Tsuma par
svarigako

Isuma par svarigako

Globala nenoteiktiba saglabajas augsta, tomér kop$ vasaras
sakuma ta ir samazinajusies. ASV ir vienojusas par jauniem
tirdzniecibas Iigumiem ar lielu dalu no pasaules lielajam
tautsaimniectbam, un tas ir lavis samazinat 2. aprilTizzinoto
ievedmuitas tarifu likmes. ArT tirdzniecibas kars ar Kinu

ir nedaudz pierimis, savukart, raugoties no geopolitikas
viedokl|a, aktivie globalie konflikti turpinas, bet ar parmainu
vésmam. Tuvajos Austrumos ir noslégts trausls miers,

bet Ukrainas gadijuma tiek aizvien skalak runats par
nepiecieSamibu izbeigt aktivu karadarbibu.

Kopuma pasaules un eirozonas tautsaimniecibas izaugsme
turpmakajos gados gaidama mérena. To ierobezos

augsta nenoteiktiba un vajaks patérins. Tiek prognozéts,

ka eirozonas inflacija turpinas svarstities tuvu ECB
mérkraditajam. Aréjais pieprasijums pakapeniski pieaugs,
lielakoties Latvijai nozZimigu partnervalstu, pieméram,
Lietuvas, Igaunijas un Zviedrijas, pieprasijuma palielinasanas
ietekmé.

Makroekonomisko Prognozu Parskats

pieprasijums

Finansu Fiskala IKP:
nosactjumi politika pieprasijums

Monetara politika
eirozona

ECB Padomes noteiktajam procentu likmém atrodoties
neitrala ITmeni, finansésanas nosacijumi joprojam bija
labvéligi, tapéc uznémumu un majsaimniecibu pieprasijums
péc finanséjuma saglabajas augsts. Tomér procentu likmju
samazinasanas ciklam tuvojoties beigam vai noslédzoties,
turpmaki strauji uzlabojumi finanséSanas nosacijumos nav
gaidami, seviski apstaklos, kad valdibu parada pieauguma
temps palielinas un valdibu parada vértspapiru procentu
likmes aug.

Procentu likmju samazinaSanos noteica gan ECB monetaras
politikas Iemumi, gan kopa ar lielaku konkurenci starp
bankam ari zemakas banku pievienotas procentu likmes
majsaimniecibam izsniegtajiem kreditiem. Tas veicinajis gan
majsaimniecibu, gan nefinansu sabiedribu kreditéSanas
izaugsmi.

BudZeta deficita novértéjums Sim gadam ir uzlabojies,
savukart aizsardzibas izdevumu strauja palielinasana, Tpasi
nakamgad, palielinas deficita ITmeni, kas vidéja termina tiek
prognozéts virs 3 % no IKP. BudZeta deficits noteiks lielaku
aiznemsanas nepiecieSamibu, un vidéja termina valsts
parada ITmenis parsniegs 50 % no IKP.

Mazinoties globalajai nenoteiktibai un sasparojoties
gan aréjam pieprasijumam, gan iekSzemes aktivitatei,
ekonomiska izaugsme pakapeniski k|ost spécigaka.

Tautsaimniecibas Darba
nozares tirgus

Scenariju

- lelikumi
analize

Inflacija

Mazinoties tirdzniecibas politikas nenoteiktibai, sasparosies
izaugsme apstrades rapnieciba, kur ieprieks veiktas
apjomigas investicijas. ArT papildu ieguldijumi aizsardzibas
kapacitates stiprinaSana uzlabo tautsaimniecibas
daltbnieku noskanojumu un turpinas balstit gan 1stermina,
gan ilgtermina patérina un investiciju izvéles, spécinot
mazumtirdzniecibas, bavniecibas, un rapniecibas attistibu.

Bezdarbs mazinas un, 1dzigi ka ieprieks prognozéts, tuvojas
6 % [Tmenim vidéja termina. Pieprasijums péc darbaspéka
saglabajas noturigs, par ko liecina arT uznéméju gaidas par
nodarbinatibu.

Darba algu kapums saglabasies straujs visa prognozu
perioda. To nosaka noturigs darbaspéka tridkums. Turklat
algu pieauguma prognoze tika palielinata, nemot véra
augstaku pieprasijumu péc darbaspéka privataja sektora.

Inflacijas prognoze palielinata visam prognoZu periodam,
un ta saglabajas aptuveni 3-4 % Iiment. Spécigaks algu
pieaugums rada spiedienu gan pieprasijuma, gan izmaksu
pusé, un prognozu perioda tas ir galvenais inflaciju
noteicosais faktors.
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Isuma par Prognozes Prognozes Globala Argjais Monetara politika Finansu Fiskala IKP: Tautsaimniecibas Darba Scenariju

. - o ) . - : - S o . . : Inflacija . lelikumi Saisinajumi
svarigako skaitlos lsuma vide pieprasijums eirozona nosacijumi politika pieprasijums nozares tirgus analize

1. tabula
Makroekonomiskie raditaji: Latvijas Bankas prognozes

Prognozes skaitlos

2025 2026 2027 2028

Ekonomiska aktivitate (gada parmainas; %; salidzinamajas cenas; sezonali korigéti dati)

IKP 1.7 2.8 2.9 3.2
Privatais patérins 0.6 3.0 3. 3.1
ValdTbas patérins 2.0 0.2 1.2 17
Investicijas 9.9 4.0 2.2 6.2
Eksports 1.2 4.0 2.8 2.8
Imports 5.7 3.1 2.2 33

SPCl inflacija (gada parmainas; %)

Inflacija 39 3.2 29 3.6
Pamatinflacija (neietverot partikas un energijas cenas) 35 4.0 33 35
Darba tirgus

Bezdarbs (% no ekonomiski aktivo iedzivotaju skaita; sezonali korigéti dati) 6.9 6.6 6.4 6.2
Nominala bruto alga (gada parmainas; %) 8.0 7.6 7.6 7.9
Aréjais sektors

TekosSa konta bilance (% no IKP) -3.2 -3.5 -3.2 -3.5
Valdibas finanses (% no IKP)

BudZeta parpalikums/deficits 2.7 3.5 -3.5 -3.1

* Prognozes sagatavotas, izmantojot [1dz 3. decembrim (atseviskiem tehniskajiem pienémumiem - Iidz 26. novembrim) Visparéjas valdibas paréds 48.4 49.4 50.8 50.8
pieejamo informaciju.
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Isuma par Prognozes Prognozes Globala Argjais
svarigako skait|os isuma vide pieprasijums

Prognozes 1suma

IKP 2026. GADA

2.8 %

Investicijas droSibas
stiprinasana, ES fondi un
kreditéSana spécina

IKP izaugsmi

Prognoze

2027. GADA

2.9

2028. GADA

3.2 %

Makroekonomisko PrognoZzu Parskats

Monetara politika Finansu Fiskala
nosacijumi politika

eirozona

INFLACIJA

Algu pieaugums palielina
patérinu un uznémeéju
izmaksas un klast par
galveno inflaciju
palielino3o faktoru

IKP:

pieprasijums

2026. GADA

3.2%

Prognoze

2027. GADA

2.9 %

2028. GADA

3.6 %

Tautsaimniecibas Darba
nozares tirgus

Scenariju

_ lelikumi
analize

Inflacija

BRUTO ALGA 2026. GADA

Zems bezdarbs un
grutibas atrast
piemérotus darbiniekus
liek uznéméjiem piedavat
augstakas darba algas

7.6 %

Prognoze
2027. GADA
) 7.6 %
| 2028. GADA
k= N\ 7.9 %
&7 :
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Isuma par Prognozes Prognozes Globala Argjais Monetara politika Finansu Fiskala IKP: Tautsaimniecibas Darba Scenariju

. . o . . - . - S o . . : Inflacija . lelikumi Saisinajumi
svarigako skaitlos lsuma vide pieprasijums eirozona nosacijumi politika pieprasijums nozares tirgus analize

sanaksmeé OPEC+ valstis |éma apturét turpmaku naftas ieguves palielinaSanu nakama gada

1. ceturksnl.
GlObala Vlde 1. attéls. Brent jélnaftas faktiskas un nakotnes cenas (ASV dolaros par barelu)
95 95

90 90 —— Brentjélnaftas cena (ASV dolaros)
Globala nenoteiktiba saglabajas augsta, tomér kops vasaras sakuma 8 85 Naftas nakotnes darfjumu ligumi
= 7 G 2R e . g o 52 . . . . 80 80 (02.06.2025.)
ta ir samazinajusies. ASV ir vienojusas par jauniem tirdzniecibas o 75— Naftas nakotnes darfjumu ligumi
lTlgumiem ar lielu daju no pasaules lielajam tautsaimniecibam, un 70 70 (0512.2025.)
. — . .- = - o o o 0 o - 65 65
tas ir |Javis samazinat 2. aprilt izzinoto ievedmuitas tarifu likmes. Ari 60 —_— e

55 55
01.2024. 01.2025. 01.2026. 01.2027. Avots: Bloomberg.

tirdzniecibas kars ar Kinu ir nedaudz pierimis, savukart, raugoties
no geopolitikas viedok|a, aktivie globalie konflikti turpinas, bet ar
pérmainu veésmam Tuvajos AUStrumos ir noslégts trausls miers, bet Aridabasgazes cenas Eiropas tirgd turpina samazinaties. Cenu kritums skaidrojams ar

. . . N - - i - saskidrinatas dabasgazes pieejamibas uzlaboSanos globalaja tirgl. Raugoties nakotng, atseviski
Ukrainas gadijuma tiek aizvien skalak runats par nepieciesamibu ’ gazes piee) 8 jatire 8 ’

) i g ~ analttiki norada, ka piedavajuma un pieprasijuma bilance joprojam ir saméra saspringta un
izbeigt aktivu karadarbibu.

neparedzéti notikumi saistiba ar infrastruktdru vai aukstaka ziema, neka gaidits, var radtt
augSupverstu spiedienu uz cenam. Tomér tas nav tirgus bazes scenarijs, un paslaik nakotnes

darTjumi neparedz cenu paaugstinasanos Eiropas tirga.

2. attéls. Dabasgazes cenas Niderlandes birza un nakotnes cenas (eiro/MWh)

Globalas preEu cenas 60 60 —— TTFdabasgazes cena
50 50 Dabasgazes nakotnes darfjumu
. . _ - L I ‘= llgumi (02.06.2025.)
Globalds naftas cenas turpina bit relativi zemas. Brent jélnaftas cena svarstas robezas no 20 20
B . B L . X . —— Dabasgazes nakotnes dartjumu
60 ITdz 65 ASV dolariem par barelu. Zemas naftas cenas lielakoties skaidrojamas ar OPEC+ 20 30 ligumi (05.12.2025.)
valstu lemumu pakapeniski atjaunot lielaku naftas ieguvi. Raugoties nakotné, analttiku vida % - "
valda bazas, ka naftas piedavajums turpinas batiski parsniegt pieprasijumu un ta rezultata 0 0
naftas cenas varétu turpinat samazinaties, tomér vienlaikus joprojam pastav neskaidriba par 0 0
ASV noteikto sankciju ietekmi uz Krievijas lielakajiem naftas uznémumiem. Pédéja sa gada 01.2024. 01.2025. 01.2026. 01.2027.  Avots: Bloomberg.
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Isuma par Prognozes Prognozes Globala Argjais Monetara politika Finansu
svarigako skait|os fsuma vide pieprasijums eirozona nosacijumi

Globalds graudu cenas, I1dzigi ka energijas cenas, ir samazindjusds. Zemas graudu cenas,
kas rada bazas Eiropas lauksaimniekiem, skaidrojamas ar labo raZu dala no Dienvidamerikas,
Australija un Krievija. Tpasi sapigs 3is gads ir bijis Eiropas graudu audzétajiem, kas saskaras
ar sliktu razu un zemam cenam. Nakotnes darTjumi finan3u tirgos rada, ka ilgtermina cenam
vajadzétu palielinaties.

3. attéls. KvieSu cena Euronext birZa (eiro/t)

500 500 —— Kviesi
450 450 KvieSu nakotnes darfjumi
400 400 (05.12.2025.)
350 359 —— KvieSu nakotnes darfjumi
200 00 (02.06.2025.)
250 250
200 — 200
150 150
100 100
50 50
0 0
01.2022.  01.2023.  01.2024.  01.2025.  01.2026.  01.2027. Avots: Bloomberg.
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Fiskala
politika

IKP: Tautsaimniecibas

pieprasijums nozares

Darba

tirgus Inflacija

Pasaules vado3o centralo banku monetara politika

Centralas
bankas

FRS

Anglijas
Banka

Japanas
Banka

Procentu likmju
parmainas kop3s
vasaras sakuma

-75 bazes punkti

-25 bazes punkti

Galvena
politikas
likme (%)

3.50-3.75

4.00

0.50

Tirgus gaidas par
procentu likmju
turpmako dinamiku

Samazinasies

Samazinasies

Palielinasies

Scenariju

- lelikumi
analize

Apsvérumi

Bazas par darba tirgu,
tomér inflacija saglabajas
saméra augsta

Augsta inflacija attur
no straujakas procentu
likmju samazinasanas

Bazas par inflacijas
noturtbu ITdz Sim atturéja
no straujakas procentu
likmju celSanas

Vadosas centralas bankas, pieméram, FRS un Anglijas Banka, kops vasaras sakuma turpina

samazindt procentu likmes un pakapeniski virzities no ierobeZojoSas monetards politikas

uz neitralu. FRS norada, ka ASV tautsaimnieciba turpina augt mérena tempa, tomér, lai gan
bezdarbs saglabajas zems, jaunu darbvietu radiSana ir paléninajusies. Izvértéjot riskus FRS
divkarsa mandata mérkiem, kas ir cenu stabilitate un maksimala nodarbinatiba, ta Iéma
atvieglot ierobeZojoSo monetaro politiku. Anglijas Banka norada, ka, ja Apvienotas Karalistes

inflacijas samazinasanas process turpinasies atbilstoSi prognozém, arT Anglijas Banka varés

turpinat procentu likmju samazinaSanu. Tas prognozes paredz, ka inflacija mérkraditaja [Tment

atgriezisies 2027. gada. Savukart Japanas Banka turpina pakapeniski virzities uz ierobezojosaku

monetaro politiku, lai atgrieztu inflaciju mérkraditaja ITment un novérstu talaku Japanas jenas

vajinasanos.
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nosacijumi

Globala
vide

Argjais
pieprasijums

Monetara politika
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Isuma par
svarigako

Prognozes
skaitlos

Prognozes
suma

Aréjais pieprasijums

Kopuma pasaules un eirozonas tautsaimniecibas izaugsme
turpmakajos gados gaidama mérena. To ierobezos augsta
nenoteiktiba un vajaks patérins. Gaidams, ka eirozonas inflacij
turpinas svarstities tuvu ECB mérkraditajam. Aréjais pieprasijums
pakapeniski pieaugs, lielakoties Latvijai nozimigu partnervalstu,
pieméram, Lietuvas, Igaunijas un Zviedrijas, pieprasijuma
palielinasanas ietekme.

Pasaules un eirozonas tautsaimnieciba

Pasaules tautsaimniecibas izaugsme joprojam vértéjama ka vdja. To nosaka augsta
geopolitiska nenoteiktiba un pastavigie protekcionisma un ekonomiskas fragmentadcijas
riski. Tie kavé parliecinoSaku globalas aktivitates atjaunoSanos un turpina kaveét starptautisko
tirdzniectbu. Lai gan SVF jaunakaja rudens prognozé pasaules IKP kapums 2025. gadam
paaugstinats [1dz 3.2 %, bet 2026. gadam saglabats 3.1 % (vasaras prognoze: attiecigi 3.0 % un
3.1 %), Sie tempi joprojam ir daudz zemaki par vidéjo izaugsmi pirms pandémijas. Pasaules
tirdzniectbas pieaugums 2025.-2026. gada prognozéts Iéns un nevienmérigs. Papildu riskus
rada augstais valstu parada [Tmenis un saméra briva fiskala politika vairakas lielakajas

Makroekonomisko Prognozu Parskats

IKP:
pieprasijums

Darba
tirgus

Tautsaimniecibas
nozares

Fiskala
politika

Scenariju

- lelikumi
analize

Inflacija

tautsaimniecibas. AtseviSku spiedienu rada arT draudi centralo banku, Tpasi ASV FRS,
neatkaribai, kas var negativi ietekmét pienemto monetaras politikas IEmumu kvalitati. Saskana
ar prognozém globala inflacija turpinas samazinaties, un to veicinas izejvielu cenu kritums un
globalo piegades kézu turpmaka normalizacija.

Ekonomiska aktivitdte eirozonda pakapeniski atjaunojas, tomér kopéja dinamika saglabdjas
merena. ECB rudens prognozes atspogulo optimistiskaku skatljumu: 2025. gada IKP pieaugums
paredzéts 1.2 % (vasaras prognoze - 0.9 %), 2026. gada - 1.0 % un 2027. gada - 1.3 %. Izaugsmes
paatrinajumu Sogad galvenokart nodrosina eksporta kapums, 1pasi lielakajas eirozonas valstis,
lai gan Sis faktors joprojam ir saistits ar paaugstinatu nenoteiktibu.

Papildu pozitivu ietekmi devusi arT strauja imigracija Spanija, Tpasi no Latilnamerikas. Ta
veicinajusi darbaspéka pieaugumu un palidzgjusi bezdarbu samazinat ITdz vésturiski zemam
[Tmenim - STtendence vérojama arT eirozona kopuma. Tomér privatais patérins saglabajas vajs,
jo majsaimniecibu piesardziba joprojam ir augsta un patérétaju noskanojuma raditaji - zemi.
Papildu negativu ietekmi uz regiona rpniecibu rada retzemju metalu piegazu kavésanas no
Kmnas.

Saskana ar prognozém kopéja inflacija eirozona 2025. gada vidgji sasniegs 2.1 %, 2026. gada
samazinasies 11dz 1.7 %, bet 2027. gada pieaugs I1dz 1.9 %. Spiediena mazinasanos noteiks
Ienaks algu kapums, mérenaks pakalpojumu cenu pieaugumes, eiro kursa nostiprinaSanas, ka
arT pastiprinata konkurence importéto precu segmenta, Tpasi attieciba uz Kinas precém.

Latvijas galvenas tirdzniecibas partnervalstis
Aréjais pieprasijums bijis labvéligiks, neka prognozéts ieprieks, un ari turpmak gaidams
merens pieprasijuma kdpums. Lai gan nenoteiktiba mazinajusies, aréja vidé joprojam

skali izskan zinas par ASV prezidenta Donalda Trampa noteiktajiem ievedmuitas tarifiem
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un diskusijas par to legitimitati, ka ari par politisko nestabilitati Eiropas valstTs. Sie signali
kavéjusi investicijas un patérinu tirdzniecibas partnervalstis, tomér aréja pieprasijuma
[Tmenis 2025. gadam kopuma ir prognozéts nedaudz augstaks jauno sanemto datu dé|. Aréjo
pieprasijumu 2026. gadam uzlabo sava zina "skaidraki spéles noteikumi" saisttba ar ASV
tarifiem, ka arT Lietuvas 2. pensiju Iimena reformas ietekme.

Lietuvas 2. pensiju lTmena reforma, kas stasies spéka 2026. gada sakuma, nakamgad palielinas
privato patérinu. Ta ka tas radis tikai Tstermina palielinajumu, 2027. gada privata patérina
izaugsmes prognoze ir krietni samazinata. Tas nosaka arT kopé&ja aréja pieprasijuma prognozes
2027. gadam lejupveérstu korekciju. Minams, ka Lietuva ir viena no retajam ES valstim, kuras
pédéja gada laika uzradijusas spécigu izaugsmes tendenci, un ta savukart ir pozitiva zina
Latvijai.

Igaunija Sogad paaugstinatie nodokli, kuru rezultata ir paaugstinajusies inflacija, samazina
iedzivotaju pirktspéju, un tas paslaik negativi atspogulojas pieprasijuma péc Latvijas precém
un pakalpojumiem. Toties Eesti Pank paredz, ka 2026. un 2027. gada bus spécigaka izaugsme,
palielinoties realajai algai un tadéjadi arT pirktspéjai, un jau paslaik ekonomiskais noskanojums
ir ar pozitivu tendenci, kas dod pozitivaku skatu nakotné.

Vacija, viena no valstim, kurai ASV ievedmuitas tarifi radijusi lielakas gratibas, tautsaimnieciba
joprojam stagné. Toties lielaks eksports uz ASV tieSi pirms tarifu staSanas spéka noteica to, ka
izaugsme 3a gada 1. ceturksnT bija augstaka, neka ieprieks gaidita, turklat pozitivaks redz&jums
par gada beigam liecina par to, ka 2025. gads kopuma aizrités ar augstaku IKP pieaugumu,

lai gan, ka uzskata Deutsche Bundesbank, privata patérina izaugsme nakotné bads zema vaja
rapniecibas snieguma dé|.

Zviedrija Sogad palielinajies bezdarbs, bet nakamajiem diviem gadiem Sveriges Riksbank
palielinajusi gan privata patérina, gan tautsaimniecibas izaugsmes prognozi, jo
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tautsaimniecibas atveseloSanas sakusies agrak, neka ieprieks gaidits. Zviedrija samazinata
inflacijas prognoze, kas kopuma palielinas iedzivotaju pirktspéju un tadéjadi arT pieprasijumu
péc Latvijas raZzojumiem.

4. attels. Ekonomikas sentimenta raditajs (ilgtermina vidgjais = 100)

130 130

120 120 Eirozona
110 110 -==- Latvija
100 100 ---- lgaunija
90 90 Lietuva
80 80 Vacija
70 70 --=-- Zviedrija
60 60 — Danija
50 50 —— Polija

01. 05 09. 01. 05 09. 01. 05 09. 01. 05 09. 01. 05 09
2021 2022 2023 2024 2025 Avots: EK.
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Monetara politika eirozona

ECB Padomes noteiktajam procentu likmém atrodoties neitrala
[Tment, finansésanas nosacijumi joprojam bija labveéligi, tapéc
uznémumu un majsaimniecibu pieprasijums péc finanséjuma
saglabajas augsts. Tomeér procentu likmju samazinasanas ciklam
tuvojoties beigam vai noslédzoties, turpmaki strauji uzlabojumi
finanséSanas nosacijumos nav gaidami, seviski apstaklos, kad
valdibu parada pieauguma temps palielinas un valdibu parada
Vertspapiru procentu likmes aug.

ECB monetara politika

Inflacijai pakapeniski stabilizéjoties aptuveni vidéja termina mérkraditdja [imeni, ECB péc
janija veikta samazindjuma ir apturéjusi procentu likmju mazindsanu un saglabd datos
balstitu pieeju, katras sédes ietvaros nosakot monetdards politikas nostdju. Inflacija atrodas
tuvu 2 % vidéja termina mérkradTtajam, un tautsaimniecibas izaugsme turpinas, neraugoties
uz sarezgito globalo vidi. Spécigais darba tirgus, privata sektora bilances un iepriek$gjie

ECB Padomes Iemumi par procentu likmju samazinasanu joprojam bas svarigs pamats
tautsaimniecibas noturibai. Vienlaikus tautsaimniecibas perspektiva saglabajas neskaidra

Makroekonomisko Prognozu Parskats
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Scenariju

- lelikumi
analize

Inflacija

galvenokart globalas tirdzniecibas stridu un geopolitika sasptléjuma dé|, un tas liek saglabat
datos balstTtu pieeju un nelauj sniegt signalus par monetaro politiku talaka nakotné. Papildus
ECB Padome uzsver, ka Sobrid atrodamies "laba pozicija" procentu likmju un inflacijas dinamikas
zina un turpmak galvenais uzdevums bas noturét inflaciju tuvu mérkraditajam.

Finan3u tirgus vértéjuma procentu likmju samazinaSanas cikls ir noslédzies un procentu likmes
eso3aja lTment varétu saglabaties visu nakamo gadu. Vienlaikus daZzi analitiki ir noradijusi, ka,
iespéjams, finan3u tirgi pieskir parak mazu varbatibu tam, ka procentu likmes tomér varétu vél
nedaudz samazinaties.

5. attéls. €STR OIS novértétas 1 ménesa nakotnes likmes (%)

2.20 220 —— 02.06.2025.

;';8 ;‘;g —— Diena pirrps ECB Padomes
. : oktobra sédes (29.10.2025.)
1.90 1.90

1.80 1.80 05.12.2025.

1.70 1.70

1.60 \_// 1.60

1.50 1.50

1.40 1.40

12.2025. 02.2026. 04.2026. 06.2026. 08.2026. 10.2026.  12.2026. Avoti: LSEG, Latvijas Bankas aprékini.

FinanSu nosacijumi eirozona

Finan$u nosacijumi eirozona turpindja pakapeniski uzlaboties. Finansu tirgus noskanojumu
uzlaboja lielaka skaidriba par tirdzniecibas tarifu nosacijumiem, tapéc pieauga akciju tirgi

un saruka akciju cenu svarstiguma gaidas. Lai gan bazes procentu likmes kops pédgja
samazinajuma janija sakuma nav mainitas, valsts 10 gadu obligaciju ienesigums pieauga. Tas
atspogulo tirgus bazas par valstu parada ilgtsp&jigumu, Tpasi Francija. Uznémumu parada
vértspapiru segmenta samazinajas uzcenojums pret bezriska ienesiguma likmi. Nefinansu
sabiedribas izmantoja 3o situaciju, lai piesaistitu finanséjumu kapitala tirgos.
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Isuma par Prognozes Prognozes Globala Argjais Monetara politika Finansu
svarigako skait|os Tsuma vide pieprasijums eirozona nosacijumi
6. attéls. Latvijas Bankas eirozonas finanSu nosacijumu indekss (FNI; standartnovirzes
no ilgtermina vidéja limena)
1.0 1.0
‘ Izaugsmi ierobeZojoSs
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-1.0 -1.0
-1.5 Izaugsmi atbalstoss 15
2020 2021 2022 2023 2024 2025
mm Jauno kreditu procentu likmes mmm Monetaras politikas procentu likme

bezriska ienesiguma likmes — FNI

Izsniegto jauno kreditu apjoms mm (Igtermina procentu likme
mmm Banku kreditéSanas standarti mm Eiro efektivais kurss
mmm Valdibas parada vértspapiru uzcenojums virs 10 gadu OIS likmes Akciju cenas
mm NefinanSu sabiedribu parada vértspapiru uzcenojums virs mm Nenoteiktiba akciju tirgos
-

Nefinansu sabiedribu parada vértspapiru neto emisijas Aot LSEG, Bloombers, ECB, Latvijas Bankss novertejoms.
Eirozonas banku veiktas kreditéSanas apsekojums liecina, ka 2025. gada 3. ceturksnit
kreditéSanas standarti nefinanSu sabiedribam turpinaja kot nedaudz stingraki. To veicinaja
bazas par tautsaimniecibas attistibu. Tomér pieprasijums péc kreditiem palielingjas, jo to
sekméja zemas aizdevumu procentu likmes un nepiecieSamiba parfinansét esoSos aizdevumus.
Vienlaikus kredTtu procentu likmju kritums, ko izraisija naudas tirgus likmju samazinasanas un
ko ilgaku laiku uzturéja mazakas banku pelnas marzas, ir batiski paléninajies.
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Majok|u kreditéSanas segmenta riska novérté&juma palielinosa ietekme un konkurences kapuma
samazinosa ietekme viena otru kompenséja, tadéjadi kreditéSanas standarti nemainijas.
Pieprasijums joprojam bija augsts, to veicinaja zemas procentu likmes un majok|u cenu kapuma
gaidas. L1dzigi ka uznémumiem, arT majsaimniectbam kredttu procentu likmju kritums ir
noslédzies, un dazas valstls pat vérojams neliels pieaugums.

Savukart tuvakaja nakotné finanSu nosacijumu attistibu noteiks finansu tirgus noskanojums
un ECB turpmakie pasakumi. Paslaik finan3u tirgu optimisma ietekmé finanSu nosacijumi
uzlabojusSies, tomér augsta nenoteiktiba un piesardzigas ekonomiskas izaugsmes prognozes
saglaba spiedienu uz kreditéSanas nosacijumiem. Ja, ka tirgus gaidas paredz, ECB procentu
likmju samazinajuma cikls ir noslédzies, finan3u nosacijumu turpmaka uzlaboSanas var
neturpinaties.
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Finansu nosacijumi Latvija

Procentu likmju samazinasanos noteica gan ECB monetaras politikas
lémumi, gan kopa ar lielaku konkurenci starp bankam arT zemakas
banku pievienotas procentu likmes majsaimniecibam izsniegtajiem
kreditiem. Tas veicinajis gan majsaimniecibu, gan nefinansu
sabiedribu kreditéSanas izaugsmi.

Latvijas kapitala tirgus

Aktivitate valdibas vértspapiru sakotnéja tirgi joprojam bija augsta, vienlaikus aiznemsSanas
likme pieauga, un tiek prognozeéts turpmaks valdibas pardada kdpums attieciba pret IKP, kas
nozime lielaku atkaribu no procentu likmju svarstibam. Laika perioda no 2025. gada junija I1dz
novembrim tris vado3as kreditreitingu agentdras saglabaja Latvijas kredTtreitingu ieprieksé&ja
[TmenTjeb A llmenu grupa, ka ar saglabaja stabilu nakotnes novértéjumu.

Janija-novembrT 10 gadu Latvijas valsts obligdaciju ienesiguma likme palielindjas no 3.46 %
ITdz 3.62 %. STlikme pieauga vairakuma eirozonas valstu, lai gan ECB savu pamatlikmi janija
samazinaja. Investori valdibas obligaciju tirgh pieprasija lielaku atdevi, jo redzé&ja kadu no
faktoriem - paaugstinatu inflaciju, ekonomikas svarstibas vai fiskalas politikas un parada

Makroekonomisko Prognozu Parskats
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sloga palielinaSanas riskus. Valsts kase zinoja, ka iekSzemes investoriem ir pieejami divi jauni
krajobligaciju termini - 3 ménesi un 2 gadi.

SeptembrT valdiba emitéja starptautiskajos tirgos 10 gadu eiro denominétas obligacijas
1.25 mljrd. eiro apjoma. Pieprasijums batiski parsniedza piedavajumu un sasniedza
2.5 mljrd. eiro, bet emisijas ienesiguma likme bija 3.583 %.

7. attéls. Latvijas valdibas vértspapiru izsolu rezultati

6000 50 W Piedavajums (milj. eiro)
45 Pieprastjums (milj. eiro)
Bl pP3 ilj. ei
5000 . ° Pardots (milj. eiro)
o o ° 4.0 2-4 gadu obligaciju
o % o o pelnas likme (%, laba ass)
° 35
4000 AeS ° ® 5-7gadu obligaciju
0.. % o ‘o o 30 pelnas likme (%, laba ass)
e oie 8-10 gadu obligaciju
3000 25 pelnas likme (%, laba ass)
® 2.0
°
2000
1.5
°®
1.0
1000 e
| || 0.5
0 ..||"II........ . ||”"||., |I|||”||I || dd e ladLlan g
01. 04. 07. 10. 01. 04. 07. 10. 01. 04. 07. 10. 01. 04. 07. 10.

2022 2023 2024 2025 Avots: Valsts kase.

Privato parada vértspapiru tirga bija viena lielaka emisija - septembrT akciju sabiedriba
"Citadele banka" emit&ja augstakas prioritates nenodroSinatas obligacijas 300 milj. eiro
apmeéra. legatie ITdzek|i tiks izmantoti, lai izpildTtu esoSas un nakotnes MREL (minimalas pasu
kapitala un atbilstigo saistibu prasibas), ka arT visparéjiem uznémeéjdarbibas mérkiem.
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Isuma par Prognozes Prognozes Globala Argjais Monetara politika FinanSu
svarigako skait|os Tsuma vide pieprasijums eirozona nosacijumi

8. attéls. Latvijas emitentu parada vértspapiru atlikums emitentu grupu dalijjuma
(milj. eiro)

2000 20 000 —— Nefinansu sabiedribas
1800 18 000 Finansu sabiedribas
1600 16 000
1400 14000 —— Valdiba (laba ass)
1200 12 000
1000 10 000

800 8000

600 A 6000

400 4000

200 2000

01.2022. 01.2023. 01.2024. 01.2025. Avots; ECB.

Banku sektors

KreditéSana ir padtrindjusies, un Latvijas nefinansu privata sektora kreditportfelis ir
viens no trim straujak augosSajiem eirozonad. Lai gan procentu likmes nav turpinajusas
mazinaties, kopuma zemaks to limenis vienlaikus ar lielaku konkurenci starp bankam un,
visticamak, arT solidaritates regul&juma pozitivo ietekmi veicinajis kreditéSanas izaugsmi gan
majsaimniecibam, gan nefinansu sabiedribam. Kopuma kreditportfelis joprojam aug krietni

straujak par tautsaimniecibu, 3. ceturksnT palielinoties ITdz 30.9 % no IKP (2. ceturksnt - 30.2 %).

9. attéls. lekSzemes kreditu gada parmainas* (atlikums; %)

20 20 Krediti iek3zemes
nefinansu sabiedribam un

15 15 e -
majsaimniectbam kopa
10 10 —— Krediti nefinandu sabiedribam
5 5 —— Krediti majsaimniectbam
0 0 *Salidzinasanas nolakos iznemta banku
sektora strukturalo parmainu un vienreizéjo
-5 -5 faktoru ietekme.
01. 03. 05. 07. 09. 11. 01. 03. 05. 07. 09. 11. 01. 03. 05. 07. 09.
2023 2024 2025 Avots: Latvijas Banka.
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NefinanSu sabiedribam izsniegto kredttu atlikums palielingjas loti strauji (oktobrT - par
14 % salidzinajuma ar iepriek3éja gada atbilstoSo periodu) - augusas uznémumu investiciju
vajadzibas, kreditu atlikumam batiski palielinoties plasa nozaru spektra. Nozimigs pieaugums

vérojams gan apstrades rdpniecibas, gan tirdzniecibas, gan arT nekustamo TpaSumu sektora

un energétikas uznémumu kreditportfe|os, batiski palielinoties dazadu ilgtermina aizdevumu

atlikumam. STs norises nakotné varétu nozimét lielaku investiciju apjomu un arf gaidamo

atdevi no tam, un tas varétu paatrinat tautsaimniecibas izaugsmi. Turpinaja palielinaties ar1

majsaimniecibam izsniegto kredttu atlikums (pieaugums oktobrT salidzinajuma ar ieprieksgja
gada atbilstoSo periodu - 9.8 %), strauji augot gan majokla, gan patérina kredTtu portfelim
(attiecigi 9.3 % un 12.7 %), kura dala no jaunajiem patérina kredTtiem varétu bat saistita tieSi ar

majok|a iegadi.

10. attels. Nefinan3u sabiedribam izsniegto kredTtu atlikuma gada pieauguma temps

nozaru daltjuma* (%)

20 20
15 15
10 ’ 10
5 ii‘ | 5
et R
0 - 0
=i
-5 -5
\/ I
-10 N -10
-15 -15
01. 05 09. 01. 05 09. 01. 05 09. 01. 05 09
2022 2023 2024 2025

Operacijas ar NT

RazoSana

Tirdznieciba

Energétika un komunalie pakalpojumi
Citi pakalpojumi

Transports

Bavnieciba

Citas nozares

Kopa

*2024. gada maija, aprékinot atlikumu, tiek nemta
Vvéra valsts akciju sabiedribas "Latvijas dzelzce|s"
parklasifikacija no privata uzneémuma uz valsts
uznémumu. 2025. gada oktobrT tiek nemta véra
SIA "SEB lizings" portfela pievienoSana AS "SEB
banka".

Avots: Latvijas Banka.

Eirozonas banku veiktas kreditéSanas apsekojums norada vien uz nelielu nefinansu
sabiedribu pieprasijuma kapumu, kas kontrasté ar batisko kredTtportfe|a pieaugumu. Tomér
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Isuma par Prognozes Prognozes Globala Argjais Monetara politika FinanSu
svarigako skait|os fsuma vide pieprasijums eirozona nosacijumi

majsaimniecibu sektora situacijas vértéjums ir krietni optimistiskaks - bankas norada, ka
pieprastjums ir batiski audzis un turpina palielinaties, it ipasi kreditiem majokla iegadei.

11. attéls. KreditéSanas standartu un kreditu pieprasijuma parmainas (neto; %)

100 Krediti nefinan3u sabiedribam 100 W Standartu parmainas
(atviegloSana (+), pastiprinasana (-))
50 50
0 o [ | 0 Bl Pieprasijuma parmainas
1 [ ] N | I [ | L] (kapums (+), samazinajums (-))

-50 -50
-100 -100
100 Krediti majsaimniectbam majokla iegadei 100

50 50
s nn an Bl
. T

-100 -100

100 Patérina un paréjie krediti majsaimniecibam 100

50 50

, m “ N N 0
H BN

-50 -50

-100 -100

03. 06. 09. 12. 03. 06. 09. 12. 03. 06. 09. 12.P
2023 2024 2025 Avots: Eirozonas banku kredité3anas apsekojums.

Jauno kreditu procentu likmes ir stabilizéjusas. To nosaka gan ECB bazes procentu likmju
stabilizéSanas, gan (kops 2025. gada 1. ceturk3na) nebatiskas EURIBOR parmainas. Kopuma
nefinansu sabiedribam izsniegto kredTtu procentu likmes ITdz oktobrim bija aptuveni

4.5 % - krietni zemakas neka pirms gada (virs 6 %) un arT gada sakuma (5-6 %). Lidzigas
norises vérojamas kreditiem majsaimniecibam majok|a iegadei - jauno darTjumu procentu
likmes jau ir zemakas par 4 %. To noteica ne tikai zemaks EURIBOR, bet arT zemakas banku

Makroekonomisko Prognozu Parskats

Fiskala IKP: Tautsaimniecibas Darba Scenariju

. . - ; Inflacija _ lelikumi
politika pieprasijums nozares tirgus analize

pievienotas procentu likmes, augot konkurencei starp bankam. Tpasi nemot véra |oti augsto
aktivitati hipotekaro kredttu refinansésana, procentu likmes pie eso3a vai cita aizdevéja ir
samazinatas vairak neka 15 % no visa kreditportfela apjoma, pievienotajai procentu likmei
vidéji samazinoties par 0.5 procentpunktiem. Kredttu procentu likmju parmainas seko
finanSu tirgiem, atspogulojot gaidas par turpmako bazes likmju attistibu. Tadéjadi tas, ka
paslaik monetara politika saglabajas relativi nemainiga, nosaka kredTtu procentu likmju
nostabilizéSanos.

12. attéls. Jauno iekSzemes eiro kreditu procentu likmes un 6 ménesSu EURIBOR (%)

16 16 6 méneSu EURIBOR
14 14 —— Krediti nefinansu sabiedribam
12 12— Krediti majsaimniecibam
10 10 majokla iegadei
8 g  — Patérina un paréjie krediti
majsaimniecibam
6 6
4 4
2 2
0 0
-2 -2
01. 05. 09. 01. 05. 09. 01. 05. 09. 01. 05. 09. 01. 05. 09. 01. 05. 09.
2020 2021 2022 2023 2024 2025 Avots: Latvijas Banka.

Noguldijumu atlikums turpindja augt, mdjsaimniecibu iendkumiem palielinoties, bet
vienlaikus saglabadjoties ari zindmai piesardzibai térinu zind. Majsaimniecibu un nefinansu
sabiedribu noguldijumu atlikums turpinaja palielinaties, $a gada oktobrT pieaugot par 6.5 %
salldzinajuma ar iepriekS$&ja gada atbilstoSo periodu. Majsaimniecibas joprojam ir bijusas
piesardzigas un pietur ITdzek|us, neraugoties uz augoSo realo darba samaksu. To varétu
skaidrot ar augsto nenoteiktibu un centieniem atjaunot uzkrajumus. Savukart nefinansu

sabiedribu noguldijumi ir bijusi svarstigaki, pieaugumam kopuma paléninoties (Sa gada oktobr1

salidzinajuma ar iepriek3¢&ja gada atbilstoSo periodu tie palielinajas par 1.3 %). To kopuma
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Isuma par Prognozes Prognozes Globala Argjais Monetara politika Finan3u Fiskala IKP: Tautsaimniecibas Darba Inflaciia Scenariju elikumi Satsinaiumi
svarigako skait|os fsuma vide pieprasijums eirozona nosacijumi politika pieprasijums nozares tirgus ) analize )

varétu saistTt gan ar aktivaku investéSanu, gan ar mazak pievilcigam noguldijumu procentu
likmém. Noguldijumi bankam joprojam ir izdevigs finans&juma avots, tomér privata nefinansu
sektora kredTtu un noguldijumu attieciba uzlabojas, oktobri sasniedzot 70 %.

13. attéls. Jauno iekSzemes eiro noguldijumu un 12 ménesu krajobligaciju likmes (%)

5 5 -==- Uznémumu pieprasijuma noguldijumi
------- Uznémumu noguldijumi ar

4 bridinajuma terminu

— Uzn@mumu terminnoguldijumi
Majsaimniecibu pieprasijuma

2 noguldijumi

Majsaimniecibu noguldijumi ar
1 bridinajuma terminu

Majsaimniecibu terminnoguldijumi

X

0
—— 12 ménesu krajobligaciju

-1 1 fikséta ienesiguma likme

01. 07. 01. 07. 01. 07. 01. 07. 01. 07. 01. 07.

2020 2021 2022 2023 2024 2025 Avoti: Latvijas Banka, Valsts kase.

Mazinoties procentu likmém un pieaugot inflacijai, realas noguldijumu procentu likmes
paslaik ir parliecino$i negativas. Tas veicina majsaimniecibu Iemumu aizvien mazak izmantot
terminnoguldTjumus. Savukart pédéjos ménesos augusi interese novirzit Iidzek|us Valsts

kases krajobligaciju iegadei, jo to fiksétas ienesiguma likmes paslaik ir pievilcigakas. Negativas
realas noguldijumu procentu likmes nakotné varétu mazinat noguldijumu pieaugumu, tomér
piesardziba [1dz Sim ir guvusi virsroku vienlaikus ar vélmi atjaunot uzkrajumus. Zemaka inflacija
un spécigais algu pieaugums varétu veicinat aktivaku patérinu pretstata uzkrasanai. Tapéc
turpmakajos gados majsaimniecibu noguldijumi varétu mazinaties.

1. ielikums. KreditiestaZu solidaritates iemaksu ietekme uz kreditésanu
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Isuma par Prognozes Prognozes Globala Argjais Monetara politika Finansu Fiskala IKP: Tautsaimniecibas Darba Scenariju

. . o ) . - . - S L . . : Inflacija . lelikumi Saisinajumi
svarigako skait|os Tsuma vide pieprasijums eirozona nosacijumi politika pieprasijums nozares tirgus analize

Vispareéjas valdibas budZeta deficits vidéja termina palielindsies, jo to bitiski ietekmés
aizsardzibas izdevumu kapums. Sogad deficits palielinasies tapéc, ka izdevumi kaps straujak
neka ien@mumi Tstenotas iedzivotaju ienakuma nodokla reformas dél, bet citi ienémumi

Fiskala politika Latvija

augs mérenak vai pat samazinasies - pieméram, procentu ienémumi Sogad bds mazaki neka
iepriek3ejos gados. 2026. gada deficitu palielinas straujaks aizsardzibas izdevumu kapums,

BudZeta deficita novértéjums gim gadam ir uzlabojies savukart savukart 2027. gada, tiem saglabajoties sasniegtaja ITmeni, deficits batiski nemainisies. Paslaik
sizsardzibas izdevumu Strauja palielinééana Tpaéi nékamgad prognozéts, ka 2028. gada deficits nedaudz saruks, jo izdevumi vairs nepalielinasies tiks strauji,
palielinas deficita lTmeni, kas vidéja termina tiek prognozéts virs 3 %

no IKP. Budzeta deficits noteiks lielaku aiznemsanas nepiecieSamibu, 74. attels. Visparéjas valdibas budZeta* bilance (% no IKP)

un vidéja termina valsts parada limenis parsniegs 50 % no IKP. 1 1 mmm Cikliski korigeta primara bilance

Cikliska komponente

. O mmm Procentu maksajumu komponente
—— BudZeta bilance

pienemot, ka aizsardzibas izdevumi batiski nemainisies.

-1 1
-2 2
-3 -3
2024 2025 2026 2027 2028 * Cikliska komponente aprékinata ka primaras
Prognozes N - - 4 _4 bilances un ci.k\'@k\'kg’ri_gfftés'pr_irrlér;s bilances
Fakts JUI’]. Dec. Jun. Dec. Jun. Dec. Dec. starpiba. Cikliski korigéta primara bilance
novértéta péc ECB metodologijas, balstoties uz
-5 -5 budzeta ienémumu un izdevumu elastibam pret
BudzZeta pa rpa likums/ IKP izlaides starpibu pédgjo triju gadu laika.
-1.8 -3.2 -2.7 -2.8 -3.5 -2.9 -3.5 -341 -4.9
deficits (% no IKP) -6 -6 Piezime. P - Latvijas Bankas prognoze.
2022 2023 2024 2025P 2026 P 2027 P 2028 P Avoti: CSP, Latvijas Banka.
Visparejas valdibas 46.6 | 479 48.4 | 482 | 49.4 499 | 50.8 | 50.8 lenémumu pieaugums Sogad pierims, un turpmak svarstibas noteiks ienémumi par ES fondu
- o v
parads (% no IKP) projektu istenoSanu, bet nodokJu ienémumi pieaugs lidziga tempd ka Sogad. Sogad nodok|u

ienémumu parmainas liela méra nosaka darba tirgus attistiba ar saméra strauju darba
samaksas kapumu, ka arT PVN ienémumi 2. pusgada. Turpmakajos gados tiek prognozéta
labvéligaka situacija darba tirga, kas uzlabos nodoklu ien@mumu bazi, ka arT Saeima konceptuali
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apstiprinatas nodokl|u politikas parmainas veicinas nodok|u ienémumu pieauguma tempu.
Akcizes nodokla likmes pieaugs straujak, neka ieprieks planots, un azartspélu nodokla
palielinasana notiks jau nakamgad - par vienu gadu agrak, neka bija paredzéts. Savukart
2027. gada tiks paaugstinatas dabas resursu nodokla likmes atseviskam kategorijam un
ieviests nodoklis neapstradatai koksnei. lenémumu pieaugumu nodrosinas arT planota valsts
kapitalsabiedribu dividenZu proporcijas palielinasana no 70 % uz 90 %. Vienlaikus no nakama
gada 1. jalija uz vienu gadu PVN likme atseviSkam partikas precu grupam tiks samazinata no
21 % uz 12 %.

Izdevumu limeni vidéja termina palielinas budZeta apstiprindtads prioritates, ipasi
aizsardzibas izdevumu kapinasana, kas tiks finanséta, palielinot deficitu un izmantojot
pielaujamo atkapi no ieprieks noteikta izdevumu pieauguma nosacijuma. ES Padome ir
apstiprinajusi Latvijas pieteikumu par valsts iznémuma klauzulas izmantoSanu, un rezultata
aizsardzibas izdevumus nakamgad planots palielinat straujak, neka bija paredzéts ieprieks,
tos tuvinot gandriz 5 % no IKP un turpmak noturot augsta liment. Sadas parmainas palielinas
izdevumus gan valdibas patérinam, gan publiskajam investicijam. Papildus jaunaka izdevumu
prognoze ietver vid&ja termina budzeta paredzéto finanséjumu demografijas un izglitibas
prioritatém, tostarp socialo pabalstu palielinaSanai un skolotaju atalgojuma finanséjumam,
ka arT atbalstu lauksaimniekiem. Dal&ji So pasakumu TstenoSanai nepiecieSamais finanséjums
rasts, veicot ietaupTjumus izdevumos atlidzibai, precém un pakalpojumiem, ka arT citas
izdevumu pozicijas, kur samazinajuma efekts ir mazaks. Lielaki izdevumi tiek prognozéti art
socialajiem pabalstiem, pieméram, vecuma pensijam. To pamata ietekmés pensiju vidéja
apmeéra straujaks pieaugums [1dz ar atraku algu kapumu. Vairak resursu bas nepiecieSams arT
valsts parada apkalpoSanai.

Turpmakajiem gadiem prognozétais budZeta deficits ir palielindts. Salidzinajuma ar 2025. gada
janija prognozi budZeta bilances uzlabojumu Sim gadam nodroSina aktualizéti pienémumi par

nodok|u un citu ienémumu izpildi, kas balstTti [1dzSin&ja ienémumu un izdevumu dinamika.
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Nakamgad budzeta bilances pasliktinajumu galvenokart noteiks pienemtie Iemumi, tostarp
papildu finans&jums aizsardzibai, demografijai, izglttibai un lauksaimnieku atbalstam, ko

tikai daléji kompensés ienémumus palielinosi pasakumi un izdevumu parskatisana rastie
ietauptjumi. Vienlaikus ietekmi no augstakiem izdevumiem socialajiem pabalstiem un procentu
maksajumiem ar nelielu uzviju kompensés parmainas pienémumos par militaro iekartu piegazu
parcelSanu uz turpmakajiem gadiem. Savukart 2027. gada bilances pasliktinajumu noteiks
augstaki procentu maksajumi, apjomigakas militara aprikojuma piegades un lielaki izdevumi ES
fondu projektiem.

15. attéls. BudZeta bilances prognozes parmainas salidzinajuma ar iepriek$&jo prognozi
un to ietekméjoSie faktori (procentpunktos)

0.8 0.8 Em \Makroekonomisko prognozu ietekme
0.6 @ 05 0.6 mmm Diskrecionarie pasakumi
0.4 0.4 Ekspertu pienemumi un citi faktori
0.2 . 0.2 ® BudZeta bilance
0.0 ! - — 0.0
-0.2 -0.2
~0.4 -0.4
-0.6 -0.6 -0.6
~0.8 07 ¢ -0.8
-1.0 -1.0
1.2 -1.2
2025 P 2026 P 2027 P Avots: Latvijas Banka.

Fiskala politika vidéja termina saglabadsies stimuléjoSa, nakamgad sasniedzot lielako fiskalo
impulsu visa prognoZu periodd. Péc tam stimuléjosa fiskala impulsa efekts pakapeniski
mazinasies, un 2028. gada tas k|Us ierobezojoss. Cikliski korigétais primarais deficits nakamgad
palielinasies un vidéja termina saglabasies aptuveni 1.6 % no potenciala IKP.
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16. attels. Cikliski korigéta primara bilance* un IKP izlaides starpiba (% no potenciala IKP)

2024

bilance
o

ara

Cikliski korigéta prim

Izlaides starpiba

Fiskalais impulss klast stimul&jo3aks
Fiskalais impulss klast ierobezojosaks

* Cikliski korigéta primara bilance novértéta péc
ECB metodologijas, balstoties uz budZeta
ienémumu un izdevumu elastibu attieciba pret IKP
izlaides starpibu pédéjo triju gadu laika.

Avots: Latvijas Banka.

BudZeta izdevumu kdapuma dé|l valsts parads ari turpmakajos gados saglabds augosu virzibu.
Valsts parada pieaugums bas straujaks, neka ieprieks prognozéts, un to noteiks rudent
apstiprinatas budzeta prioritates, Tpasi izdevumu kapums aizsardzibas stiprinasanai. Tas
nosaka lielaku argja finanséjuma nepiecieSamibu, neka paredzéts ieprieks. Parada ilgtspéjas
riski makroekonomiskas ietekmes dé| nav batiski augusi, un procentu izdevumu un izaugsmes
attiecibu uzlabo augstaka inflacija, neka iepriek$ prognozéts.

17. attéls. Valsts parada virziba (% no IKP ) un to ietekméjoSie faktori (devums; procentpunktos)

48.4

4

2024 2025P 2026 P

Makroekonomisko Prognozu Parskats

50.8

2027 P

50.8

46.6

2028 P

50.0

40.0

B Primara bilance
B (Citas parada plasmas
r-g ietekme
® Neto ietekme uz paradu

— Valsts parads (laba ass)

Avoti: CSP, Valsts kase, Latvijas Bankas aprékini.
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2. ielikums. ES dalTbvalstu paradu un aizsardzibas izdevumu dinamika

1. scenarijs. lesp&jama fiskalas konsolidacijas ietekme uz Latvijas tautsaimniecibu
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. . o ) . - . - S o . - : Inflacija . lelikumi Saisinajumi
svarigako skaitlos lsuma vide pieprasijums eirozona nosacijumi politika pieprasijums  nozares tirgus analize

Aréjas vides nosacijumi ievirzas pozitivaka gultné un Jauj optimistiskdk prognozét ari
iekSzemes norises. ASV ievedmuitas tarifu parskatiSanas cikls $aja rudent ir ieziméjis skaidrakus

Iekézemes kopprodukts —_ spéles noteikumus eksportétajiem un importétajiem. Savukart kredttu procentu likmju

samazinajums daudzviet pasaulg, t. sk. Latvijai svarigas tirdzniecibas partnervalstis, |avis digt
5 o] arT pirmajiem bavniecibas spécinasanas asniem, kas atbalsojas arT prognozéjamaka Latvijas

plepra Sljums uznémeéjdarbibas vidé un iedzivotaju parlieciba par ritdienu. Tas lauj cerigak skatTties gan

uz privata patérina izaugsmes atjaunosanos, gan uz eksportétaju sekmém, gan uz investoru

vélmi attistit jaunus projektus. Lai gan Sie procesi prognozu perioda pastiprinas pakapeniski,

Mazinoties globalajai nenoteiktibai un sasparojoties gan aréjam
pieprasijumam, gan ieksSzemes aktivitatei, ekonomiska izaugsme
pakapeniski k|Gst spécigaka. izaugsmes prognozes 2027. gada parcelt uz 2028. gadu.

planoto lielo investiciju projektu apjoms ir tik batisks, ka kopgjas IKP prognozés rada svarstibas
atbilstosi informacijai par to TstenoSanas sekmém un planu mainam, liekot dalu no straujakas

18. attéls. IKP (gada parmainas; %; sezonali korigéti dati) un izlietojuma komponenti un
Latvijas Bankas prognozes (devums; procentpunktos)

Privatais patérind
Sabiedriskais patérind

N
N (o)}

Investicijas
2024 2025 2026 2027 2028 8 8 Kréjumu pérmainas
Prognozes 4 4
_ _ - mmm Eksports
Fakts | Jan. Dec. Jan. Dec. Jan. Dec. | Dec. P
0 0 Imports
’ 4 4 — IKP
IKP (gada parmainas; %;
salidzinamajas cenas; -0.3 1.2 1.7 2.8 2.8 3.2 2.9 3.2 -8 -8
Sezoné“ korigéti dati) 12 12 Piezime. P - Latvijas Bankas prognoze
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025P 2026 P 2027 P 2028 P Avoti: CSP, Latvijas Bankas apréekini.

Soruden ir labvéligi nosacijumi privatd patérina straujikam pieaugumam, tomér pilniba
nav izslégtas baZas par iedzivotdju optimisma noturibu. ledzivotaju reala pirktspéja jau
kops 2024. gada uzlabojas, tomér iedzivotaji nesteidza straujak kapinat izdevumus, atlicinot
ienakumus uzkrajumiem. Oktobri-novembrT patérétaju noskanojums ir batiski uzlabojies,
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tostarp gimenes materiala stavok|a novértéjums péc ilgaka laika ir nonacis "optimisma zona",
t.i., atbilZu vértibas ir kluvusas pozitivas (virs 0). ledzivotaji pozitivak vérte arT lielu pirkumu
veikSanas izvéles. Tomér uzticéSanas kopéjas tautsaimniecibas izaugsmes perspektivam vél
nav atjaunojusies, un to atjaunot arT nebas viegli, nemot véra jau tagad vérojamo politiku
aktivizéSanos publiskai politisko domstarpibu risinasanai Saeimas vélésanu gaidas.

Inflacija nav batiski kavéjusi realo ienakumu izaugsmi, tomér noguldijumu pievilcibu gan ta ir
mazinajusi - realas noguldijumu procentu likmes ir parliecinosi negativas. Tomér piesardziba
un vélme atjaunot uzkrajumus ir veicinajusi noguldijumu atlikuma pieaugumu: palielinoties visu
So gadu, arT tuvojoties gada nogalei, oktobrT majsaimniecibu noguldijumu atlikums palielinajas
par 10 % salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu.

Augstaks investiciju limenis, kas vérojams Sogad, saglabdsies noturigs un ilgtermina -
gaidamo lielo valsts un privato investiciju projektu IstenoSanas apstakjos - pat spécindsies.
Investiciju vide Sogad kluvusi aktivaka, izmantojot pasu un ES fondu finans&jumu, ka ar1
strauji augot kreditéSanai. Tas visa gada laika ir |avis noturét augstu gan publisko, gan privato
investiciju [Tmeni. Kopuma tuvako gadu redz&jums par investiciju vidi nav batiski mainijies,
tomeér dazu lielo investiciju projektu, tostarp Rail Baltica projekta 1stenoSanas perspektiva
nedaudz korigéta, straujakas izaugsmes prognozi no 2027. gada atliekot uz 2028. gadu.
Vienlaikus batiski pozitivi riski saistami ar privato investiciju izaugsmi, pédéjo ménesu laika
paradoties aizvien jauniem liela apjoma privato investiciju planiem: pieméram, Vacijas
aizsardzibas nozares vadoSais uznémums Rheinmetall AG jau 2026. gada pavasarT saks bavét
municijas razoSanas rapnicu (planotais investiciju apjoms 27 milj. eiro)!, Danijas vadoSais

Véja energijas attistitajs Eurowind Energy kopigi ar Vacijas uznémumu Neue Energien plano
uzbavet piecus véja parkus (ITdz 2032. gadam, planotais investiciju apjoms 600 milj. eiro)?, u. c.
Sie projekti I[dzas jau iepriek zinamajiem (pieméram, Fibenol biorafiné$anas rapnicas bavei

T "Latvija kopa ar "Rheinmetall" attistis artilérijas municijas rapnicu”, sargs.lv, 25.09.2025.
2 "Danijas lielakajam véja parku attistitajam ambiciozi plani Latvija - investés 600 miljonus", jauns.lv, 28.08.2025.
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Valmiera ar kopégjo investiciju apjomu ITdz 700 milj. eiro) liek pozitivi vértét privato investiciju
attistibu.

2. scenarijs. KreditéSanas pieauguma makroekonomiska ietekme

Publiskas investicijas visa prognoZu perioda saglabasies neierasti augsta liment. Sogad
prognozétais investiciju apjoms batiski neatskiras no iepriek$éjas prognozes, un Atvese|o3Sanas
un noturtbas mehanisma projektu 1stenoSana novérots |oti labs progress. 2026. gada gaidams
straujaks investiciju kapums, neka ieprieks prognozéts, nemot véra valdibas Iémumu batiski
palielinat aizsardzibas izdevumus, lai finans&jums sasniegtu gandriz 5 % no IKP atbilstoSi NATO
izdevumu uzskaites pieejai. Tas nozimigi palielinas investicijas iek3éjas un aréjas drosibas
stiprinaSanai. Turpinasies militaras infrastruktdras bavnieciba, un tiek gaiditas apjomigakas
militaro iekartu piegades neka iepriek3&jos gados. Nakamgad - AtveseloSanas un noturibas
mehanisma projektu TstenoSanas noslédzosaja gada - gaidami apjomigi izdevumi, lai veiktu
pilntgu pieskirta finanséjuma apguvi. Vidéja termina investiciju apjomu turpinas papildinat art
ES fondu projektu TstenosSana un Rail Baltica projekta attistiba.

19. attéls. Publiskas investicijas (naudas plasma; % no IKP)

7 7 = Pasvaldibu un
atvasinatu publisku

6 6 personu investicijas

5 5 mmm Valsts budZeta
investicijas

4 4 - .
Pareéjie ES fondi

3 3 == Rail Baltica

> P Hmm AtveseloSanas fonds

| I I l |

: A =N

0

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 P 2026 P 2027 P 2028 P Avoti: Valsts kase, Latvijas Banka.
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Uzlabojoties bivniecibas aktivitatei un augot aizsardzibas izdevumiem tirdzniecibas
partnervalstis, ka arT mazinoties nenoteiktibas fonam starptautiskaja tirdznieciba,
eksportétdaju iespéjas augs. Tadejadi tas |auj prognozét spécigaku eksporta attistibu, tomér
vaja snieguma dé| 1. pusgada kopéjais gada novértéjums eksportam tiek samazinats. Turpmak
eksporta izaugsmi palidzés stiprinat ieprieks veiktas apjomigas investicijas apstrades
rapnieciba, Tpasi jaunu produktu attistiba un automatizé$ana, kas pamazam iedzivinas

arT produkcijas pieaugumu. Turklat aizsardzibas izdevumu kapinajums un bavniecibas
aktivizéSanas aréjas tirdzniecibas partnervalstis sniedz Latvijas eksportétajiem papildu
iesp&jas, piemé&ram, Rheinmetall AG plano bavét municijas razoSanas rapnicu ne vien Latvija,
bet arT Lietuva, tadéjadi abu rGpnicu tapSana var veicinat Latvijas razoto bavmaterialu un
bavniecibas pakalpojumu iekSzemes noietu un eksportu. Palielinatas raZzosanas kapacitates
iespéjas rast tam atbilstoSus eksporta tirgus varétu ierobezot konkurétspéjas izaicinajumi,
tomeér Saja joma iezZiméjas pirmas pozitivas zinas.

Eksporta ipatsvars pasaules importa péc ilgstoSas lejupslides ir stabilizéjies un nedaudz
pieaudzis. Tirgus dalas Sogad aug Igaunija un Niderlandé un stabilizéjas Vacija un Lietuva. Precu
grupu skatTjuma tirgus dalas pieaug pienam un ar reeksportu saistitajiem transporta Iidzekliem
un mineralproduktiem, bet stabilizéjas vairakas precu grupas - koksnei, farmacijas produktiem,
mehanismiem un elektronikai. Elektronisko precu kategorija, Tpasi elektrisko kontroles ieric¢u
segmenta, labvéligaku attistibu galvenokart veicina strauji augo3ais eksports uz Zviedriju, kas
palielinas, neraugoties uz kopéjo vajo eksporta dinamiku uz 3o tirgu. Produktu konkurétspéju
joprojam ierobezo straujs darbaspéka izmaksu kapums, kas parsniedz ES vidgjo, pieaugot l1dzigi
ka kaiminvalstis.

Eksporta vienibas vértiba Sogad ir nedaudz samazindjusies. Bitiskak kritusas lauksaimniecibas
precu cenas, kas samazinas arT pasaules tirgd. Turklat graudu cenu kritums atspogulo arT 3a
gada raZzas zemo kvalitati Latvija. Savukart koksnes produktu cenas ir pieaugu$as. Nozimigako

produktu importa cenas kopuma saglabajas stabilas.
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20. attéls. Baltijas valstu tirgus dalas pasaules importa (2015 vidéjais = 100)
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—— Latvijas dala precu tirgd
—— lIgaunijas dala precu tirga
Lietuvas dala precu tirgt

Avots: Pasaules Tirdzniecibas organizacija.

2025. gada Latvijas eksporta attistiba ir bijusi nevienmériga, bet kopuma stabila. Turpina
augt gan precu, gan pakalpojumu eksporta apjomi. levedmuitas tarifu jautajumos globala
situacija ir kluvusi skaidraka, un par lielako dalu no ieprieks izzinotajiem ASV tarifiem ir
panakta vienoSanas, mazinot tdlTtéjos riskus. TaCu, neraugoties uz to, nenoteiktiba pasaules
tautsaimnieciba joprojam ir augsta: agrakie pazinojumi par tarifiem un straujas politiskas
svarstibas ir kavéjusas investiciju un patérina aktivitati daudzas valstis, tadéjadi samazinot
pieprasijumu arT péc Latvija razotam precém.

2. pusgada Latvijas precu eksports pakapeniski atjaunojas péc krituma, kas bija sacies

marta. Pieaugums bija vérojams vairakas produktu grupas. Neraugoties uz nelabvéligiem
laikapstakliem, straujaks kapums bija lauksaimniecibas produktu, Tpasi graudaugu, eksporta
uz ES valstim, tostarp Spaniju. Galvenajas kategorijas - elektriskajas iekartas un koksnes
izstradajumos - bija vérojama mérena izaugsme. Tradicionalajos tirgos, 1pasi Igaunija, eksporta
pozicijas stabilizéjas, pieaugot farmacijas un koksnes produktu eksportam. Eksporta tirgus
pakapeniski diversificgjas, samazinot atkartbu no ASV, kas ieviesusi importa tarifus, un
Zviedrijas, kur vérojama gausa bavniecibas atkopSanas, vienlaikus pieaugot tirdzniecibai ar
Apvienoto Karalisti un Italiju.
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Isuma par Prognozes Prognozes Globala Argjais Monetara politika Finansu Fiskala IKP:
svarigako skaitlos Tsuma vide pieprasijums eirozona nosactjumi politika pieprasijums

Pre€u imports stagnéja, apturot tirdzniecibas bilances pasliktinasanos. Lielakie kritumi bija
minerala kurinama importam no Somijas un elektroieri¢u importam no Kinas, un abu produktu
imports atgriezas ilgtermina vidéja Iimen.

Pakalpojumu eksports turpina augt un sasniedz jaunus rekordus. Vérojams braucienu
pakalpojumu kapums, kuru veicina augstaka taristu aktivitate, starptautisku pasakumu norise
un labveligi laikapstak|i. Turpinas strauja informacijas un komunikacijas tehnologiju, ka art
profesionalo un citu saimniecisko pakalpojumu eksporta izaugsme. Vienlaikus gaisa transporta
eksports samazinajies galvenokart lidsabiedribas SmartLynx Airlines dél, kura pazinojusi par
saimnieciskas darbibas partrauksSanu, bet ostu un dzelzcela pakalpojumu aktivitate joprojam ir
zema.

Pakalpojumu importa turpinas strauj$ kapums bavniecibas pakalpojumiem, ko veicina
apjomigo projektu attistiba un energétikas infrastruktdras modernizacija. Pieaug art
informacijas un komunikacijas tehnologiju un citu profesionalo pakalpojumu imports. Tas
atspogulo lielaku pieprasijumu péc 3a veida pakalpojumiem. Braucienu imports arT uzrada
pozitivu tendenci, kas norada uz Latvijas iedzivotaju celoSanas apjomu pieaugumu.
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Tautsaimniecibas nozares

Mazinoties tirdzniecibas politikas nenoteiktibai, sasparosies izaugsme
apstrades rapnieciba, kur ieprieks veiktas apjomigas investicijas.

ArT papildu ieguldijumi aizsardzibas kapacitates stiprinasana uzlabo
tautsaimniecibas daltbnieku noskanojumu un turpinas balstit gan
Istermina, gan ilgtermina patérina un investiciju izvéles, spécinot
mazumtirdzniecibas, blvniecibas, un rapniecibas attistibu.

Gan optimistiskak vertéjot areja pieprasijuma perspektivas, gan iepriekséjos gados veikto
apjomigo ieguldijumu dé] palielinoties raZzoSanas kapacitatei, tiek prognozeéts, ka apstrades
rdpnieciba turpinds augt. Turklat izaugsme jau Sogad ieziméjas plasa nozaru spektra - aug
ieprieks ilgstoSi stagnéjusais partikas apstrades segments, Sogad sacis atjaunoties bavniecibas
iepriek3gja gada straujaka izaugsme atjaunojusies arT augsto tehnologiju segmenta, t. sk.
elektronika, elektrotehnika un citu iekartu razoSana. Uznémumu informacija liecina, ka visos
Sajos segmentos ir gaidama turpmaka izaugsme, turklat So nozaru produktu portfelis [1dz

ar jaunas razotnés veiktajam investicijam ir paplasinajies un lauj palielinat arT eksporta tirgu
klastu. Tostarp Latvijas uznéméji ir strauji reagéjusi uz iespéjam, ko sniedz valstu aizsardzibas
izdevumu palielinaSana, piedavajot ar1 savus pakalpojumus un razojumus un nodroSinot Sadu
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precu razoSanas nosacijumus, t. sk. iegdstot nepiecieSamos razoSanas kvalitati apliecinoSos
sertifikatus.

Vienlaikus eksporta tirgu paplasinasanas iespéjas var bat ierobeZotas tajas precu kategorijas,
kur nakas konkurét ar sankcijam paklauto Krievijas precu pardoSanu par zemam cenam:
pieméram, mazinas kokrdpniecibas precu eksports uz valstim (piemé&ram, uz Turciju,
Apvienotajiem Arabu Emiratiem, NVS valstim, Vjetnamu), kuras dod prieksroku no Krievijas
ievestajam Iétajam saplaksnim, zagmaterialiem u. c. precém.

Bdvniecibas nozares turpmako izaugsmi stiprinds aktivaka publiska un privata sektora
bivniecibas projektu istenoSana. Buvniecibas izaugsme Sogad atjaunojas, tomér aktivitate
dazados bavniecibas segmentos joprojam aug nevienmérigi. Bivdarbu apjomi pieaug

&ku bavnieciba, Tpasi daudzdzivok|u éku segmenta, I1dz ar pakapenisku majsaimniecibu
pieprasijuma atjaunosanos, ko sekmé zemakas procentu likmes un hipotekaras kreditéSanas
pieaugums. Bavdarbu apjomi industrialo un komercialo &ku bdvnieciba turas stabila IimenTr,
atspogulojot noturigu investiciju aktivitati un uznémumu attistibas planus. Tomér galvenais
nozares izaugsmes balsts joprojam ir inZenierbavnieciba, ko uztur infrastruktdras projektu
TstenoSana celu bavnieciba un pilsétsaimniecibas attistiba.

Bavniecibas izmaksas joprojam ir stabilas. Tas nodroSina uznéméjiem paredzamu projektu
TstenoSanu un rentabilitati, turklat bGvuznéméji saglaba optimismu attieciba uz izmaksu
stabilitati un pasatijumu apjomiem nakotné. Vienlaikus investiciju dinamika joprojam vérojama
augsta piesardziba, Tpasi jaunu dzivojamo projektu uzsak3ana, kur investiciju ieplade aizvien
saglabajas vaja.

Pateérétaju noskanojuma uzlaboSands, nenoteiktibas mazindsands un straujaks prognozétais
iena@kumu pieaugums veicinds mazumtirdzniecibas kdpumu. Mazumtirdzniecibas apgrozijuma
pieaugums paatrinajas jau 2025. gada 3. ceturksnr, un tas bija vérojams vairakuma plaso precu

2025 | decembris

Saisinajumi



Globala
vide

Isuma par
svarigako

Finansu
nosacijumi

Prognozes
skaitlos

Prognozes
suma

Argjais
pieprasijums

Monetara politika
eirozona

grupu, pieméram, majokl|a precu, dazadu rapniecibas precu, ka arT partikas un degvielas
mazumtirdznieciba. Informacijas un komunikacijas tehnologiju pre€u mazumtirdznieciba
iekSzemeé saskaras ar konkurétspéjas gratibam, par ko liecina kartei piesaistito maksajumu
dati, kas jau ilgaku laiku rada maksajumu strauju kapumu attalinati arvalstis, savukart
iekSzemeé veikto maksajumu apjoms 3aja precu grupa stagné. Majokl|u kreditéSanas kapums
atspogulo ne vien labvéligaku kreditéSanas nosacijumu saglabasanos, bet zinama méra

arT patérétaju noskanojuma uzlabo3anos, t. i., izvéli par labu ilgtermina ieguldTjumiem.
lenakumi pieaug straujak, neka ieprieks prognozéts, jo saglabajas visai ierobezots darbaspéka
piedavajums darba tirgad. lenakumu pieaugums varétu sniegt papildu pozitivu devumu majokla
labiekartoSanas precu tirdznieciba vidéja termina.

lzaugsme transporta nozaré atjaunosies vélak, neka gaidits, jo nozares veikumu ierobezo
gausa starpvalstu tirdzniecibas aktivitates atjaunoSands un joprojam augsta tirdzniecibas
nenoteiktiba. Aktivitate autotransporta sektora pakapeniski pieaug, tomér izaugsme
atjaunosies vélak, neka ieprieks prognozéts. Ekonomiskas aktivitates un pieprasijuma
atjaunoSanas ietekmé pakapeniski pieaug iekSzemes un eksporta kravu parvadajumi, tacu
vienlaikus kravu apgroziba starptautiskajos parvadajumos bijusi vajaka, neka gaidtts. Aizvien
piesardzigs uznéméju redz&jums par turpmaka pieprasijuma attistibu liecina, ka aktivitate
arvalstu tirgos saglabasies mérena ilgak, 1pasi Eiropas valstis, kur Latvijas autoparvadataji
ieprieks nostiprinajusi tirgus dalas.

Aviacijas nozares sniegums bijis vajaks, neka gaidits. Pasazieru plasmu lidosta "Riga"
ietekmé@jusi lidsabiedribas airBaltic marSrutu parskatiSana un izmaksu optimizacijas pasakumi,
bet lidsabiedriba SmartLynx Airlines pazinojusi par saimnieciskas darbibas partrauksanu.
Nozares izaugsmes perspektivas vidéja termina sekmés pakapenisks iek$éja pieprasijuma
pieaugums un prognozes par zemakam degvielas cenam, palielinoties globalajiem naftas
ieguves apjomiem, bet vienlaikus saglabasies nepietiekams ilgtspé&jigas aviacijas degvielas (SAF)
piedavajums, kas palielina oglek|a izmaksas aviacija. Joprojam augsta ir nenoteiktiba saistiba
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ar airBaltic turpmako attistibu. Uznémuma planotais sakotnéjais publiskais akciju piedavajums
(IPO) joprojam nav Tstenots, un nozares turpmakas izaugsmes scenariji joprojam ir neskaidri.

21. attéls. Uznémeéju novértéjums* par turpmako uznémeéjdarbibas attistibu
(koeficients, 3 ménesu vidgjais)

1.0 1.0 80 % intervals
2025. gada maijs
0.8 0.8
® [ ] ° ® 2025. gada novembris

0.6 = 0.6
* Novértéjumam veikta datu

0.4 0.4 normalizacija, lai izteiktu konfidences
raditajus robezas no 0 Iidz 1.

0.2 02 Novérojumu sadalTjums iek|auj 80 %
biezako gadijumu diapazonu,
neietverot vésturiski negativakos un

0.0 0.0 pozitivakos konfidences

R . - o - novérojumus kop$ 2004. gada.
Rupnieciba - Tirdznieciba - Bavnieciba - Pakalpojumi -
eksporta pasatijumi uznémuma darbibas  pasatijumi  gaidamais pieprasijums péc
turpmakajos aktivitate turpmakajos  bavdarbu sniegtajiem pakalpojumiem
3 ménesos 3 ménesos veik3anai turpmakajos 3 ménesos Avoti: EK, Latvijas Bankas apréekini.

2025 | decembris

Saisinajumi



Isuma par Prognozes Prognozes Globala Argjais Monetara politika Finansu Fiskala IKP: Tautsaimniecibas Darba Scenariju

. . o ) . - . - o o . . . Inflacija . lelikumi Saisinajumi
svarigako skait|os Tsuma vide pieprasijums eirozona nosacijumi politika pieprasijums nozares tirgus analize

Istermina gaiddms ekonomiski aktivo iedzivotdju skaita pieaugums. To nodrosinas aktivitates
kapums privataja sektora un plasaks darbu piedavajums, kas varétu ieinteresét arT ieprieks
neaktivos iedzivotajus, kuri darbu nemekl&ja. Kapums turpinasies 15-24 un 55-74 vecuma

Darba tirgus: bezdarbs

grupas. To pastiprinas iespéja stradat pusslodzes darbu privataja sektora, jo studenti un
pensionari var nemaksat minimalas socialas iemaksas. Savukart vidéja termina demografiska

Bezdarbs mazinas un |TdZTgi k3 ieprieké prognozéts, tuvojas 6 % struktdra pakapeniski mainisies un negativi ietekmés ekonomiskas aktivitates limeni darba
i Vidéjé termina. Pieprasijums pac darbaspéka Saglabéjas tirgd. Darbspéjas vecuma jaunie3u skaits, kuri ienaks darba tirgd, un vidéja vecuma iedzivotaju

~ o _ R i ° skaits saks mazinaties, un darba tirgl pakapeniski saks dominét vecaki iedzivotaji, kuru
noturigs, par ko liecina art uznéméju gaidas par nodarbinatibu.

ekonomiska aktivitate tradicionali ir zemaka. Neraugoties uz to, ka arvien lielaka iedzivotaju
dala, sasniedzot pensijas vecumu, izvélésies vismaz dal&ji turpinat darbu, nakotné $a vecuma
iedzivotaju darbspéjas bis ierobeZotas veselibas stavokla dél.

22. attels. Ekonomiski aktivo iedzivotaju parmainas vecuma grupu daltijuma
(gada parmainas; takst.)

2024 2025 2026 2027 2028 30 30 15-24
Prognozes Fakts | Jdn Dec Jan Dec Jan Dec Dec 20 S
. . . . . . . — 5574
Bezdarbs (% no ekonomiski 10 — 15-74
aktivo iedzivotaju skaita; 6.9 6.9 6.9 6.7 6.6 6.5 6.4 6.2 0
sezonali korigéti dati) _10
-20
Nodarbinatiba saglabdsies noturiga, palielinoties privata sektora aktivitatei. Uznémumu 30
aktivitates kapums prasis lielaku pieprastjumu péc darbaspéka, kas turpmak izsmels -40
darbaspéka resursus darba tirgd. Privatais sektors parnem Iidertbu nodarbinatibas kapinasana, 50
un uznéméju gaidas par 2025. gada nogali norada, ka Tstermina 37 tendence, visticamak,
turpinasies. Turklat videja termina gaidama lielu investiciju projektu realizacija, kas radis 0 | n | " | n | n | m | n | m 0
pap”du pieprasTjumu darba tirgﬂ_ 2019 2019 2020 2020 2021 2021 2022 2022 2023 2023 2024 2024 2025 2025 Avots: CSP.
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analize

Bezdarba limena prognoze ir saglabdata gandriz nemainiga. Lai gan ekonomiski aktivo
iedzivotaju skaits ir audzis, darbaspéka pieprasijums tautsaimnieciba saglabasies noturigs

un tapéc absorbés brivo darbaspéku, kas ir nesen ienacis darba tirgd. Turklat, pasliktinoties
demografiskajai situacijai, darbaspéka piedavajums samazinasies un pieaugs darbinieku
vidéjais vecums. Tas savukart radis vél lielaku darbaspéka trikumu, jo, palielinoties iedzivotaju
vidéjam vecumam, veselibas problému dé| samazinas ne tikai iedzivotaju aktivitates [Tmenis,
bet arTiespéja stradat pilnas slodzes darbu.
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neka prognozéts, publiska sektora darbinieku atalgojuma fonda kapuma ierobezojuma radita
ietekme.

Darba tlrg u S: darba alga Top ari darba samaksu reguléjoSo normativo aktu grozijumi, kuru ietekme uz algam bis

drizak augSupversta. Parmainas nodrosinas ienakumu kapumu zemaku algu sanéméjiem un
palidzés uzturét vinu pirktspéju. Gaidami grozijumi minimalas algas reguléjuma, un atbilstosi
pasreizéjai minimalas algas aprékinasanas metodologijai ta tiks palielinata I1dz 780 eiro®, turklat
To nosaka noturigs darbaspéka trakums. Turklat algu pieauguma Iidz 1050 eiro pieaugs arf minimala alga bavniecibas nozaré *. Notiek aktivas diskusijas par to,
prognoze tika palielinata, nemot véra augstaku pieprasijumu péc lai ar 2026. gadu samazinatu minimalo piemaksu par virsstundu darbu no 100 % Iidz 50 %. Tas

darbaspéka privataja sektora. varétu paléninat vidéjas algas kapumu nakamgad.

Darba algu kapums saglabasies straujs visa prognozu perioda.

Uzneémumu planotie investiciju projekti, kas paredz ieviest jaunas tehnologijas un
automatizaciju, palielinas produktivitati un var mazinat vajadzibu péc darbaspéka. Tomér

prognozu perioda kopuma darbaspéka trokums tautsaimnieciba saglabasies un darba algu
kapums prognozéts augstaks neka produktivitates pieaugums.

2024 2025 2026 2027 2028 23. attéls. Filipsa ITkne (2004.-2025. gada)
Prognozes . - -
Fakts | Jan. Dec. | Jan. Dec. | Jan. Dec. | Dec. . 35 2004-2007
3 0 . 30 ® 2008-2017
Nominala bruto alga cg 25 . 25 _
e brutoa’s 97 | 60 | 80 | 63 | 76 | 63 | 76 | 7.9 % 2 o ¢ 201802
(gada parmainas; %) 02 ° ---- 2004. gada 1. cet.-
£ 12 2025, gada o egen. ]Z 2025. gada 3. cet.
S E 2. cet.====u o “ene
23 o - Rt 2018. gada 1. cet.-
a® s 2025. gada ° L e SN Y 5
Ené . 3gcet_ . I e . 2025. gada 3. cet.
T Q
P . _ . PR . ymom . = . - [T [ L
Privatais sektors biis galvenais algu dzinéjs vidéja termina. Ekonomiskas situacijas ;j -5 e -5
R _ . . S _ - - S . -
uzlaboSanas un darbaspéka resursu izsmelSana turpinas ietekmét algu kapumu. Privata 10 0 5 10 15 20 10
sektora aktivitatei pieaugot, nékamajos gados gaidama sivaka konkurence par da rbaspéku, Darba meklétaju Tpatsvars (% no ekonomiski aktivajiem iedzivotajiem; sezonali korigéti dati) Avots: CSP.
kas pastiprinas vidéjas algas pieaugumu. Savukart 2025. gada prognozétais algu pieaugums
tik lielinat | Kart pi t atalgoi bliskais ktora. T tei 5k 3 Par minimalas ménesa darba algas apméru 2026. gada, Labklajibas ministrija, NTSP, 19.09.2025.
Ika pa Ielinats, ga venokar pleaugo ata gOJumam pU IS aJa SeKtora. 10 noteica mazaka, 4 Minimala alga 2026, Latvijas Bvniecibas nozares arodbiedriba, 15.09.2025.
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Isuma par Prognozes Prognozes Globala Argjais
svarigako skaitlos Tsuma vide

Inflacija

Inflacijas prognoze palielinata visam prognozu periodam, un ta
saglabajas aptuveni 3-4 % [imen. Spécigaks algu pieaugums rada
spiedienu gan pieprasijuma, gan izmaksu pusé, un prognozu perioda
tas ir galvenais inflaciju noteicosais faktors.

Monetara politika Finansu
pieprasijums eirozona nosacijumi

2024 2025 2026 2027 2028
Prognozes

Fakts | Jan. Dec. Jan. Dec. Jan. Dec. | Dec.

Inflacija (SPCI; gada

~ . 1.3 3.4 3.9 2.1 3.2 2.8 2.9 3.6
parmainas; %)

Pienémumi par naftas, dabasgazes un lauksaimniecibas precu globalajam cenam nav bitiski
mainijusies. Lai gan papildu spiediens no aréjo cenu parmainam kops janija nav novérots,
inflacija Latvija ir parsniegusi janija prognozes. Dalgji to var skaidrot ar augstaku, neka ieprieks
gaidits, algu pieaugumu, tomér cenu parmainas ietekméjusi ar citi faktori - pieméram,

Makroekonomisko Prognozu Parskats

Fiskala IKP: Tautsaimniecibas Darba Scenariju
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straujak, neka gaidits, augusSas energijas cenas (galvenokart Riga augstaku administrativi
reguléto siltumenergijas tarifu dé|).

24. attels. Naftas cena (eiro par barelu) 25. attéls. Dabasgazes cena (eiro/MWh)

<0 30 30

20 25 25

20 20

30 15 15

20 10 10
10

0 0 0

2025 2026 2027 2028 2025 2026 2027 2028

v

v

26. attéls. Lauksaimniectbas produktu cena
(indekss; 2015=100)

200 200 EEm 2025. gada janijs
180 180 mmm 2025. gada decembris
160 160
140 140
120 120
100 100
80 80
60 60
40 40
20 20
0 0
2025 2026 2027 2028 Avoti: ECB, REFINITIV, Latvijas Bankas aprékini.

Inflacijas prognoze palielindta straujaka prognozéta algu pieauguma ietekmé. AtbilstoSi
Latvijas Banka izmantota Tstermina inflacijas prognozu modela (STIP) sakartbam kops janija
batiski palielinata algu pieauguma prognoze nozimé palielinatu spiedienu uz cenu pieaugumu.
Algu prognozes ietekmé inflacijas prognoze ir palielinata attiecigi par 0.5 procentpunktiem
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gan 2026., gan 2027. gada. Apstiprinats arT minimalas algas pieaugums 2026. gada.
Straujaks prognozétais algu pieaugums arT 2028. gada norada uz to, ka inflacija un it seviski
pamatinflacija, kas ir saistita ar darbaspéka intensivo pakalpojumu cenu parmainam, Latvija
visa prognozu perioda gaidama noturiga.

27. attels. Inflaciju ietekméjo3o faktoru dekompozicija (gada parmainas un devumi;
% un procentpunktos)

6 6 Citi faktori
5 5 Cita energija (gaze, elektriba,
2 4 siltums, kurinamais)
3 3 mmm Globalas partikas cenas
, 5 mmm Globalas naftas cenas
Algas
1 1 L
— Inflacija
0 0
1 4 Piezimes. Inflacijas faktoru dekompozicija ir
iegtta ar STIP modela palidzibu. Naftas cenu
2 2 ietekme galvenokart ietver ietekmi uz
degvielas cenam un netieSo ietekmi uz
-3 -3 atseviskiem SPCl komponentiem. Citi faktori
ietver algu un pargjo energijas cenu netieso
-4 -4 ietekmi, ka arf citas iespéjamas nelinearitates.

| Il 11 v | Il 1

2024 2025 Avots: Latvijas Bankas aprékini.

Inflacijas prognozes pieaugumu nosaka ari augstaki sanemtie jaunie dati un ekspertu
vertéjums par raditdju dinamiku. Tuvako ménesu laika gaidams vél vairaku administrativi
regulétu cenu pieaugums (regionala sabiedriska transporta cenu kapums no 2026. gada
janvara, tdenssaimniecibas un atkritumu apsaimniekoSanas tarifu pieaugums atsevisSkas
pilsétas u. c.). Turklat, nemot véra to, ka administrativi reguléto tarifu parmainas parasti seko
citu precu un pakalpojumu cenu parmainam, prognozéjams, ka arT administrativi reguléto
pakalpojumu cenu pieaugums 2026. gada bads noturigs. Papildus tam arT augstaki patérina cenu
indeksa dati 2025. gada otraja pusé ce| $a raditaja ITmeni nakamajam gadam. Turklat, nemot
Véra nesenas prognozu modela kladas, prognozei - it seviski 2026. gada, bet arT visa prognozu
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perioda - pievienots augSupvérsts eksperta vért&jums, jo dazadas patérétaju aptaujas un
ienakosie inflacijas dati liecina, ka strauja darba algu pieauguma perioda ietekme uz cenu
pieaugumu ir spécigaka, neka prognozu modelis to rada no ilgtermina datu sakartbam.

PrognoZu perioda planotas vairdkas nodoklu parmainas. Tiks mainitas akcizes nodok|a likmes
vairakiem produktiem, palielinats PVN presei un gramatam, kas nav izdotas valsts valoda (vai ES
valsts, ESAO dalibvalsts un kandidatvalsts oficialaja valoda). Tomér nakamaja gada nozimigaka
ietekme uz inflaciju bas tam, ka no 2026. gada jalija uz vienu gadu planots samazinat PVN
daZiem partikas produktiem (pienam, maizei, olam, vistas galai; no 21 % uz 12 %). Sts parmainas
palidzés nedaudz aizkavét partikas cenu pieaugumu. Ja PVN samazinajums pilna apméra
atspogulosies partikas cenas veikalos®, ietekme uz inflaciju 2026. gada bas -0.2 procentpunkti.
Ja, ka planots, PVN likme Siem produktiem 2027. gada atkal tiks palielinata, ietekme uz attieciga
gada inflaciju bas 0 (jo pirmais pusgads gaidams ar zemako likmi, bet otrais pusgads - ar
augstako), bet 2028. gada inflacija attiecigi bds par 0.2 procentpunktiem augstaka.

28. attels. Saskanota patérina cenu inflacija Latvija un devumi, prognozes parmainas
(gada parmainas; procentpunktos).

3.9 arti
4 3,4/ 36 4 Partika
3.2 29 = Energija
3 28 o 3 L
21 EEE RUpniecibas preces
——  — I
2 - 2 Pakalpojumi
1 - _— 1 — Inflacija
0 — I 0
|
-1 -1
2025.g.  2025.g. 2026.g.  2026.g. 2027.g.  2027.g. 2028. g.
(janija  (decembra (janija  (decembra (janija  (decembra (decembra Avoti: Eurostat un Latvijas Bankas
prognoze) prognoze) prognoze) prognoze) prognoze) prognoze) prognoze) aprékini un prognoze.

5 Tomér janem véra, ka parasti parnese uz patérina cenam ir nepilniga (sk., pieméram, O. Krasnopjorovs, "Gads ar samazinato PVN likmi
augliem un darzeniem: pirmie rezultati", makroekonomika.lv, 07.01.2019.).
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analize

Kops janija mainijuSies pienémumi par ETS2 ievieSanu (sk. 3. ielikumu). Ta ka kopiga ETS2
ievieSana, visticamak, gaidama gadu vélak (2028. gada), neka ieprieks planots, tas spécigaka
ietekme uz Latvijas patérina cenam bas nevis 2027. gada, bet 2028. gada (attiecigi 2028. gada
inflaciju palielinot par 0.3 procentpunktiem).

3.ielikums. Kas ir ETS2, un ka tas ietekmés cenas Latvija?

3. scenarijs. Dazadu ETS2 ienémumu izmantoSanas veidu makroekonomiska
ietekme eirozona un Latvija
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lespéjama fiskalas konsolidacijas ietekme uz Latvijas
tautsaimniecibu’

Motivacija

Saskana ar budZeta ietvaru 2026.-2028. gadam valsts parada Iimenis 2028. gada bas sasniedzis
55 % no IKP un budZeta deficits visa planoSanas perioda parsniegs 3 % no IKP. Savukart

2029. gada beigsies vairaki pagaidu nosacijumi un atkapes, kas ieprieks |lava uzturét stimul&joSu
fiskalo politiku (t. sk. iesp&ja uz laiku parsniegt fiskalos ierobezojumus). Tapéc arvien vairak
palielinasies vajadziba Tstenot fiskalo konsolidaciju. Saja scenarija modeléti iesp&jamie budZeta
konsolidacijas risinajumi un to ekonomiska ietekme.

EK 2025. gada 19. marta komunikacija par palielinatu aizsardzibas izdevumu ieklausanu
Stabilitates un izaugsmes pakta? aicinaja ES dalibvalstis izmantot valsts iznémuma klauzulas
(VIK) piedavato elastibu, lai maksimali atvieglotu pareju uz pastavigi augstaku aizsardzibas
izdevumu ITmeni. VIK aktivizéSana daltbvalstim |ava ITdz 2028. gadam uz laiku atkapties no ES
Padomes apstiprinatajiem fiskalas politikas ierobeZojumiem. Latvija pieteicas VIK izmanto3anai,

' Sagatavoja Latvijas Bankas ekonomisti Baiba Brusbarde, Ginters Buss un Karlis Vilerts.
2 Accommodating increased defence expenditure within the Stability and Growth Pact, European Commission, 19.03.2025.
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un droSibas vajadzibam triju gadu perioda papildus novirzija aptuveni 2.6% no IKP3. Tomér
2029. gada atkape vairs nebds spéka un turpmak to varés piemérot tikai tam militarajam
piegadém, par kuram ligumi noslégti VIK spéka esamibas laika. Tas nozimég, ka citu iemeslu dé|
parsniegt 3 % no IKP deficita vairs nevarés. Latvijai tas var nozimét konsolidaciju aptuveni 0.4 %
no IKP viena gada laika.

2029. gada beigsies 1 procentpunkta valsts socialas apdroSinaSanas iemaksu pardale no
pensiju 2. Tmena uz 1. [Tmeni. Tas radTs vajadzibu veikt papildu konsolidaciju aptuveni 0.3 % no
IKP apmeéra.

Turklat joprojam aktuala bas ar1 projekta Rail Baltica bavnieciba, un pamattrases jeb
savienojumu no Tallinas ITdz Vilnai izbGves saistibas bas spéka I1dz 2030. gadam. Tas nozimég, ka
[Tdztekus potenciali piesaistamiem aréjiem Iidzekliem bas jaatrod apjomigs l1dzfinanséjums art
valsts budzeta, kas 2029. gada varétu prasit papildu finanséjumu vismaz 0.5 % no IKP apméra.

liecina, ka pareja starp budZeta periodiem Latvija nenotiek vienmérigi un vérojamas apjomigas
finanséjuma svarstibas, kas Tstermina samazina valsts pasttijumu apméru. ArT Eiropas
Savienibas fondu 2028.-2034. gada finansSu ietvara priekslikuma Latvijai piedavatas nacionalas
aploksnes apjoms ir salidzinams ar pasreizéja planoSanas perioda [Tmeni. Tomér, nemot véra
cenu dinamiku, kopéjais investiciju apjoms tautsaimnieciba gaidams zemaks.

Nacionalo brunoto spéku (NBS) mérkis ir ITdz 2029. gadam batiski paplasinat miera laika
personalu. Notiks darbaspéka istermina iznemsana no darba tirgus valsts aizsardzibas
dienesta izpildei - pilna laika dienests ilgst 11 méneSus. Kopuma NBS personala paplaSinasana

3 Likumprojekta 25-TA-2441 "Par valsts budzetu 2026. gadam un budZeta ietvaru 2026., 2027. un 2028. gadam" (14.10.2025.) paskaidrojumi
(2. nodalas ("Fiskala politika") 2.13. tabula: valsts iznémuma klauzulas fiskala ietekme ir 0.48 % no IKP 2026. gada, 1.10 % no IKP 2027. gada
un 1.00 % no IKP 2028. gada), kopsumma perioda sasniedzot 2.6 % no IKP.
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un regularas apmacibas* var nozimét kopé&ja darbaspéka pieejamibas ierobezojumus pargja
tautsaimnieciba.

So apstaklu kopuma dé| 2029. gada Latvijas tautsaimnieciba un fiskalaja politika bas vairaki
izaicinajumi, kas ar lielu ticamibu prasis nozimigu budZeta konsolidaciju, lai mazinatu spiedienu
uz turpmaku valdibas parada kapumu. Ja valdibas parads parsniedz 60 % no IKP, EK ir tiestbas
iejaukties valsts fiskalas politikas veidoSana, jo efektivas ricibas trdkumam taja var sekot soda
sankcijas.

Nemot véra VIK (0.4 % no IKP) un valsts socialas apdroSinasanas iemaksu pardales
izbeigS8anos (0.3 % no IKP), ka arT projekta Rail Baltica blvniecibai nepiecieSamo nacionalo
ITdzfinans&jumu (0.5 % no IKP), 33 scenarija ietvaros tiek modeléta budZeta konsolidacija
2029. gada 1.2 % apmeéra no IKP.

Simulacija

Lai novértétu fiskalas konsolidacijas ietekmi uz Latvijas tautsaimniecibu, Latvijas Banka ir
veikusi analizi, izmantojot Latvijas DSGE modeli.

Simulacijas ietvaros tiek modeléti pieci scenariji, un visi scenariji ir vérsti uz konsolidaciju 1.2 %
apmeéra no IKP.

1. scendrijs paredz izdevumu (iznemot tos izdevumus, kurus nav iesp&jams samazinat,
pieméram, parada apkalpoSanu) samazin@jumu proporcionali to ipatsvaram budZeta,
saglabajot publiska sektora nodarbinatibu pasreizgja lTmen.

4 Saskana ar "Nacionalo brunoto speku ilgtermina attistiba 2025.-2036." planu, miera laika 31 000 karaviru struktaru paredzéts komplektét
ar 4000 VAD karaviru, kuri dienestu veic 11 méne3u garuma, 8000 profesionala dienesta karaviru, 12 000 zemessargu un 7000 augstas
gatavibas rezerves karaviru, kas ik gadu tiek iesaukti uz macibam, lai uzturétu iemanas un kaujas gatavibu. Savukart 30 000 karaviru ir
visparéjas gatavibas rezerve, kura galvenokart ieskaita péc dienesta augstas gatavibas rezervé un péc dienesta Zemessardzé; vinu iemanas
paredzéts uzturét individuala liment, cikliski iesaucot uz macibam reizi Cetros gados.

5 Buss, G., & Grining, P. (2023). Fiscal DSGE model for Latvia. Baltic Journal of Economics, 23(1), 1-44.
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2. scendrijs paredz izdevumu samazindjumu 0.9 % apméra no IKP proporcionali to Tpatsvaram
budZeta, papildus samazinot publiskaja sektora nodarbinato skaitu aptuveni par 4 %, tadéjadi
tuvinoties publiska sektora nodarbinatibas ITmenim Igaunija¢. Tiek pienemts, ka publiska
sektora sniegto pakalpojumu apjoms butiski nemainas, savukart atlaistie darbinieki nek|ast
nodarbinati privataja sektora. Darba algu fonda samazinajums tiek modeléts ka valdibas
patérina samazinajums 0.3 % apméra no IKP.

3. scendrijs ir analogisks 2. scendrijam, bet ar pienémumu, ka puse no atlaistajiem
darbiniekiem (aptuveni 0.5 % no darbaspéka) seSu ménesu laika ieklaujas privata sektora
darba tirgd. Atlikusie darbinieki papildina ilgstoSo bezdarbnieku (kas ir aptuveni treSdala no
bezdarbniekiem Latvija) vai pensionaru kopu vai citu apstak|u dé| neturpina darba gaitas vidéja
termina.

4. scendrijs paredz ienémumu palielinasanu, paaugstinot PVN likmi par aptuveni
3 procentpunktiem.

5. scendrijs paredz ienémumu palielindSanu, paaugstinot visus nodok|us un nemot véra to
Tpatsvaru budZeta.

Simulacijas rezultati (1.1.. attéls) liecina, ka Latvijas tautsaimniecibai vidéja termina vismazak
kaitigs ir treSais konsolidacijas scenarijs jeb izdevumu samazinasana vienlaikus ar publiska
sektora darbinieku skaita samazinasanu, dalai no tiem parejot darba privataja sektora.
Tomeér, ja Sada pareja nenotiek jeb situacija atbilst otrajam scenarijam, tas klast par vienu
no tautsaimniecibai visnelabvéligakajiem konsolidacijas risinajumiem, kas ietekmes zina

ir pielidzinams linearai izdevumu samazinasanai. Proti, darbinieku skaita samazinasanai
publiskaja sektora janotiek tad, kad privata sektora uznémumiem ir vajadziba péc papildu
darbaspéka.

6 Sk. Public sector employment as a share of total employment, 2020 (OECD): Latvija 22.7 %, Lietuva 22.3 % un Igaunija 21.5 % (dati pédé&jo
reizi atjaunoti 2023. gada 1. novembrT; piek|ats 20.11.2025.).
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legatie rezultati arT vérs uzmanibu uz to, ka izdevumu samazinajuma struktdrai ir batiska
ietekme. Starptautiskos, ka arT Latvijas Bankas pétijumos ir noradits, ka publisko investiciju
ierobeZoSana ir viens no ekonomiski neefektivakajiem konsolidacijas virzieniem?. Tapéc
izdevumu puses konsolidacija kritiski svarigs ir izsvérts izdevumu samazinajums.

Saskana ar modela rezultatiem otrais tautsaimniecibai mazak nekaitigais risinajums ir patérina
nodoklu celSana. Turpretim ienémumu palielinaSana, paaugstinot visus nodok|us proporcionali
to Tpatsvaram budZeta, rada vislielako negativo ietekmi uz tautsaimniecibu vidéja termina, Tpasi
darba devéja valsts socialas apdroSinasanas obligato iemaksu paaugstinasanas dél, kas tieSa
veida pasliktinatu Latvijas uznémumu konkurétspéju.

1.1. attéls. Konsolidacijas ietekme uz Latvijas IKP, kumulativa % novirze no
sakotnéja limena

0.0 00  mmm 1.scenarijs
_02 02 2. scenarijs
B 3. scenarijs
04 -0.4 = 4. scenarijs
~0.6 06 5. scenarijs
-0.8 -0.8
-1.0 -1.0
Avots: Latvijas Bankas pienémumi
-1.2 1.2 (2025. gada decembris) un novértéjums ar

1. gads 2. gads 3. gads 4. gads 5. gads Latvijas DSGE modeli.

Secinams, ka fiskalas konsolidacijas procesa efektivitatei un péc iespéjas mazakai negativai
ietekmei uz tautsaimniecibu nepiecieSama mérkéta pieeja un laikus Tstenoti sagatavo3Sanas
darbi. Tie ietver publiska sektora nodarbinatibas reformas plano$anu un atbalsta mehanismu

7 Starptautiska Valatas fonda pétijums The Fiscal Multiplier of Public Investment: The Role of Corporate Balance Sheet, WP/20/199,
September 2020; Buss, G., & Grining, P. (2023). Fiscal DSGE model for Latvia. Baltic Journal of Economics, 23(1), 1-44.
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izstradi darbinieku parkvalificeéSanai, kas nodro3inatu vinu efektivu integréSanos privata
sektora darba tirgad. Papildus veicama rapiga fiskalas politikas instrumentu izvértéSana, dodot
priek3roku tiem konsolidacijas risinajumiem, kuru ietekme uz tautsaimniecibu ir vislabvéligaka.
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Scenariju analize: 2. scenarijs

KreditéSanas pieauguma makroekonomiska ietekme’

Motivacija

Kops 2024. gada sakuma kreditéSanas aktivitate Latvija ir batiski kapusi. Tas ir attiecinams gan
uz majsaimniecibam, gan art uz nefinansu sabiedribam izsniegtajiem kredttiem, kuru atlikums
kop$ 2024. gada sakuma pieaudzis attiecigi par 19 % un 14 %. Ir vairaki faktori, kas veicinaja
kreditéSanas atkopSanos: kreditiestazu aizdevumu izsniegSanas standartu atviegloSana,
valdibas Tstenota kreditéSanas veicinasanas politika, ka art ECB Padomes Iémumi, kas kop$
2024. gada janija rezultéjusies galveno procentu likmju samazinajuma no 4 % ITdz 2 %.

Lai novértétu gan I1dzSingjo, gan turpmako kreditésanas ietekmi uz Latvijas tautsaimniecibu,
izmantots Latvijas DSGE modelis. Ar modela palidzibu iespéjams detalizéti novértét dazadu
kreditu veidu ekonomisko ietekmi.

' Sagatavoja Latvijas Bankas ekonomisti Ginters Buss un Klavs Zutis.
2 Buss, G., & Gruning, P. (2023). Fiscal DSGE model for Latvia. Baltic Journal of Economics, 23(1), 1-44.
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Scenariju raksturojums

ka kredTttu attiectba pret IKP batu palikusi nemainiga 2024. gada sakuma limenT. Savukart péc
2025. gada tiek izstradati divi kreditéSanas attistibas scenariji.

*  Mérenais scenarijs: perioda no 2026. gada I1dz 2028. gadam kredttportfela atlikuma
pieauguma temps gada sasniedz 8 % (atbilst peédé&jo divu gadu vidéjam pieauguma
tempam).

«  Straujais scenarijs: perioda no 2026. gada I1dz 2028. gadam kredttportfela atlikuma
pieauguma temps gada sasniedz 16 % (atbilst 2025. gada 3. ceturkSna tempam).

Papildus iepriekS minétajam scenariju analizes ietvaros tiek izdarTti pienémumi par kreditu
sadaltljumu atbilstoSi to izmantoSanas mérkim, kas atbilst eso3a kreditportfela struktarai:
« nefinanSu sabiedribam izsniegtie investiciju kredti (32 % no kreditiem kopa);
+ nefinanSu sabiedribam izsniegtie 1stermina kredtti (16 % no kreditiem kopa);
* majsaimniecibam izsniegtie hipotekarie kredti (43 % no kreditiem kopa);

*  majsaimniecibam izsniegtie patérina kredtti (9 % no kredttiem kopa).

Rezultati

Scenariju analizes rezultati liecina, ka kreditéSanas aktivitates uzlaboSanas sniedza batisku
stimulu tautsaimniecibas izaugsmei. Pédéjo divu gadu laika novérotais kreditéSanas pieaugums

3 Tiek pienemts, ka nefinansu sabiedribu istermina kredTtos patérina un investiciju attieciba ir 2:1, savukart majsaimniecibu hipotekarajos
kredTtos tair 1:1.
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Isuma par Prognozes Prognozes Globala Argjais Monetara politika Finansu Fiskala IKP:
svarigako skait|os fsuma vide pieprasijums eirozona nosacijumi politika pieprasijums

ir sekméjis reala IKP kapumu aptuveni par 1.5 %, galvenokart palielinoties hipotekaro un
investiciju kredTtu atlikumam.

Ja kreditéSanas aktivitate nakotné turpinasies I1dzSingja tempa (straujais scenarijs), tas
kumulativais devums tautsaimniecibas izaugsmé I1dz 2028. gada beigam var sasniegt aptuveni
3.4 %. Savukart mérenas kreditéSanas izaugsmes gadijuma Sis devums varétu bat tuvu 1.9 %.

2.1. attéls. KreditéSanas ietekme uz IKP ITmeni (%; novirze no pamatscenarija)

4.0 4.0 Nefinansu sabiedribam
35 35 izsniegtie investiciju kredTti

3.0 3.0 B Nefinan3u sabiedribam

25 2.5 izsniegtie Tstermina krediti
2.0 2.0 mm Hipotekarie krediti
15 l

I 1.5 mmm Patérina kredtti
: EAM
]

1.0
0.5 0.5
0 0
Mérenais Straujais Mérenais Straujais Meérenais Straujais Avots: Latvijas Bankas aprekins ar
2024 2025 2026 2027 2028 Latvijas DSGE modeli.

Secinajumi

KreditéSana ir batisks tautsaimniecibas izaugsmes virzitajspéks, un tas aktivitates uzlabo3anas
jau ir atspogulojusies reala IKP kapuma. Scenariju analize rada, ka, kreditéSanai turpinot
uzlaboties, ta var batiski pozitivi ietekmét tautsaimniecibas attistibu. Latvija kredttu atlikuma
attieciba pret IKP joprojam ir viena no zemakajam eirozona, un tas liecina par lielu neizmantotu
potencialu. Lai pilnvértigi izmantotu kreditéSanas iespéjas izaugsmes veicinasanai, ir svarigi
nodrosinat, ka pozitivas tendences saglabajas ar turpmakajos gados.
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Scenariju analize: 3. scenarijs

DaZadu ETS2 ien@mumu izmantoSanas veidu makroekonomiska
ietekme eirozona un Latvija’

Motivacija

2025. gada junija Makroekonomisko Prognozu Parskata Latvijas Banka detalizéti analizéja
2027. gada planotas otras ES emisijas kvotu tirdzniecibas sistémas (ETS2) ievieSanas ietekmi
uz majsaimniecibu siltumapgadi. Tomér analize neaptvéra pilno ETS2 ievieSanu (to pieméros
arT autotransporta fosilajam degvielam). Netika iek|auta arT ETS2 ien@mumu izmantoSanas
veidu analize. Turklat ES Padome nesen pienéma |lémumu atlikt ETS2 ievieSanu par vienu gadu
(I"dz 2028. gadam), lai dotu ES daltbvalstim vairak laika sagatavoties ETS2 ievieSanai. Tas radija
lielaku nenoteikttbu par ETS2 emisiju sertifikatu cenam.

Latvijas Banka ir veikusi scenariju analizi, lai novértétu ETS2 ienémumu izmanto3anas veidu
ietekmi uz IKP eirozona un Latvija, izmantojot aktualizétas cenu tendences ETS2 darbibas
pirmajiem trim gadiem un pamatojoties attiecigi uz vides dinamiska stohastiska vispargja
[Tdzsvara (E-DSGE) modeli eirozonai? un CGE-EUROMOD modeli Latvijai®.

' Sagatavojusi Latvijas Bankas pétnieki Patrick Griining un Olegs Matvejevs.

2 Sk. Gruning, P. & Kantur, Z. (2023), "Stranded Capital in Production Networks: Implications for the Economy of the Euro Area", Latvijas Banka
Working Paper No. 6/2023.

3 Sk. Benkovskis, K., Jaunzems, D. & Matvejevs, O. (2023), "Uz energijas izmantosanas noltku balstita razosanas strukttra CGE modeliem",
Latvijas Bankas pétijums Nr. 7/2023.
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Modelu un veikto simulaciju apraksts

Lai analizétu ietekmi uz eirozonas tautsaimniecibu, tiek izmantots slégtas tautsaimniecibas
daudznozaru E-DSGE modelis ar razoSanas un ieguldijumu tikliem*. Modelis ietver 44 eirozonai
kalibrétas nozares®, un taja izmantotas izejvielu un produkcijas tabulas no FIGARO datubazes.

Savukart, lai novértétu ietekmi uz Latviju, tiek izmantots CGE-EUROMOD modelis. Saja modelt
visas saiknes starp tautsaimniecibas nozarém ir iestradatas razoSanas tiklu forma Saura
sektoru dalfjuma. Pieméram, energétikas nozare ir sadalita siltumapgades, dabasgazes un
elektroenergijas sektora. Turklat uzlabota razo3anas struktara |auj realistiskak atspogulot
energijas preCu aizstajamibas pakapi.

Analizeé tiek novértéta ETS2 ievieSanas un saistito ienémumu izmanto3anas shému ietekme
vidéja termina, t. i., ITdz pieciem gadiem. Tiek analizétas divas atSkirigas ETS2 emisiju sertifikatu
cenu tendences. Galvenaja scenarija tiek pienemtas $adas cenas: 46 eiro par tCO,e 2028. gada,
58 eiro 2029. gada un 62 eiro 2030. gada. Tiek pienemts arT alternativs augstaku cenu scenarijs:
59 eiro 2028. gada, 61 eiro 2029. gada un 62 eiro 2030. gada.® Péc Siem trim gadiem jebkadas
tautsaimniecibas parmainas salidzinajuma ar scenariju bez ETS2 ir tikai tas, kuras atspogulo
pielagoSanos augstakajai oglekla cenai. Pieméram, tas ataino zalaku siltumapgades un
autotransporta tehnologiju (tadu ka siltumsadkni un elektrotransportlidzek|i) ievieSanu.

4 Razosanas tTklu esamiba nozimé, ka tiek nemts véra starppatérins - konkrétas preces raZzosanai nepiecieSsamas citu tautsaimniecibas
nozaru preces. Turklat ieguldTjumiem konkrétas nozares modernizacija vai paplasinasana arf nepiecieSams citu nozaru precu ieguldijums,
ko modelT atspogulo ieguldijumu tikls.

NACE A nozare (lauksaimnieciba, meZsaimnieciba un zivsaimnieciba), C nozare (apstrades rapnieciba), G nozare (vairumtirdznieciba

un mazumtirdznieciba; automobilu un motociklu remonts) un H nozare (transports un uzglabasana) modelTir ietverta NACE 2 [TmenT,
savukart visas paréjas nozares - tikai NACE 1 ITmenT. NACE T nozare (majsaimniecibu ka darba devéju darbiba; paSpatérina prec¢u razosana
un pakalpojumu sniegSana individualajas majsaimniecibas) un U nozare (arpusteritorialo organizaciju un institaciju darbiba) modeli nav
ieklauta nebatiskas lomas un nepietiekama datu aptvéruma dé|.

Sis ir noderigs iesp&jami sliktakais scenarijs, jo minétas cenas atbilst iepriek$ normativaja regul&juma noteiktajai vienas ETS2 kvotas
maksimalajai cenai.
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Tiek apsveérti Cetri dazadi ienémumu izmantoSanas veidi. Pirmaja scenarija apsveram ETS2
ienémumu mazak produktivu izmantoSanu: vienreizéjus parvedumus majsaimniecibam
E-DSGE modelt un proporcionalu valdibas patérina pieaugumu CGE-EUROMOD modelt. Otraja
scenarija simul&jam pievienotas vértibas nodok|u (PVN) samazinajumu, kas mazina valdibas
budZeta ienémumus par tadu pasu summu, kadu rada ETS2. Gan eirozonas, gan Latvijas
konteksta analizéjam visu patérina precu PVN likmes viendabigas samazinasanas rezultatu,
savukart atseviSka scenarija - tikai partikas prec¢u PVN likmes samazinasanu’, kuras pamata ir
pédéjo gadu pastaviga partikas cenu inflacija, kas 1pasi skar mazak turigas majsaimniecibas.
Visbeidzot, vél viens ienémumu izmantoSanas veids paredz ien@mumu izmantoSanu
ieguldTjumu subsidijam nozarés, kuras ir iesaistitas atjaunojamas energijas razosanas jaudu
izbOveé.? Pédeja scenarija més arT pienemam, ka elektroenergijas cena sarik, jo palielinas
razigums NACE D nozaré, kura ietver elektroenergiju.

DazZzadu ETS2 ienémumu izmantoSanas veidu ietekme uz tautsaimniecibu

Modela simulacijas® rezultati eirozonai (3.1. attéls), kas iegati, izmantojot galvena scenarija cenu
tendences, liecina, ka piecus gadus péc 2028. gada planotas ETS2 ievieSanas eirozonas IKP ir
par 0.24 % zemaks, ja ienémumus neizmanto produktivi (t. i., veic vienreizéjus parvedumus
majsaimniectbam)™. Janem véra, ka ETS2 radttie papildu ienémumi ir aptuveni 0.25 % no IKP vai

7 Nozares, kuras majsaimniectbam nodrosina partiku: NACE A01 nozare (augkopTba un lopkopTba, mednieciba un saistitas paligdarbibas),
A03 nozare (zvejnieciba un akvakultdra) un C10-12 nozare (partikas produktu, dzérienu un tabakas izstradajumu razoSana).

8 Sis nozares ir: NACE C25 nozare (gatavo metalizstradajumu razoSana, iznemot masinas un iekartas), C27 nozare (elektrisko iekartu
razosana), C28 nozare (citur neklasificétu iekartu, mehanismu un darba masinu raZzo3ana), F nozare (bavnieciba) un M nozare (profesionalie,
zinatniskie un tehniskie pakalpojumi).

Jaunais ETS2 regul&jums attiecas uz $adam NACE nozarém: C19 nozare (koksa un naftas parstrades produktu raZzo3ana), D nozare
(elektroenergija, gazes apgade, siltumapgade un gaisa kondicionésana), G47 nozare (mazumtirdznieciba, iznemot automobilus un
motociklus) un H49 nozare (sauszemes transports un caurulvadu transports). ETS2 Sajas nozareés ievie$ ar emisiju pardosanas nodokli,
jo emisiju sertifikati japérk uznémumiem, nevis patérétajiem. Ta ka majoklu un komercialo paSumu nozares energijas galapatérina éku
siltumapgades dala ir 40 %, nodokli pieméro tikai 40 % no D nozares kop&jam SEG emisijam. Turklat, ta ka tiek lésts, ka benzina patérins
veido 36 % no G47 nozares precu un pakalpojumu patérina majsaimniecibas, nodokli pieméro tikai 36 % no G47 nozares kopéjam SEG
emisijam.

'° Turklat cenas ir augstakas. To nosaka pastavigs inflacijas pieaugums (joprojam 0.11 procentpunkti péc pieciem gadiem) un patérina un
ieguldTjumu sarukums (attiecigi -0.13 % un -0.63 %). Labas zinas ir tadas, ka siltumnicefekta gazu emisijas ir samazinatas par 0.41 %.
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apméram 44.4 miljardi eiro gada, ja tiek izmantots eirozonas 2024. gada IKP. So IKP sarukumu
var ierobezot attiecigi I1dz 0.17 % vai 0.07 %, samazinot PVN likmes attiecigi visam patérina
precém vai tikai partikas precém™. Turklat Sajos gadijumos patérina cenu indekss batiski
nepieaug™. Ja ETS2 ienémumus izmanto ieguldijumu subsidiju nodroSinasanai, ietekme uz IKP
péc pieciem gadiem pat klGst nedaudz pozitiva (+0.07 %)®. Janem véra, ka Siem produktivajiem
izmantoSanas veidiem ir trokums: tas samazina kopéjo nodok|u ienémumu attiecibu pret

IKP sekundaras ietekmes dé| (attiecigi palielinas patérin3 nozarés, kuram pieméro mazakus
nodoklus, un notiek parvirze no patérina uz ieguldijumiem). Alternativais augstako cenu
scenarijs péc pieciem gadiem paredz vien nelielas at3kirtbas. Tomér, ja ETS2 ienémumus
izmanto ka vienreizéjus parvedumus, IKP samazinajums Tstermina péc gada ir nedaudz lielaks,
t.i., -0.19 % salidzinajuma ar -0.17 %.

3.1. attéls. ETS2 ien@mumu izmantoSanas veidi: ietekme uz eirozonas IKP piecu gadu
gaita (parmainas salidzinajuma ar pasreizéjo politiku; %)

0.15 0.15
0.10 0.10

0.05 0.07 ﬂ 0.05
0.00 0.00
_OlOS . . 70.05

mmm \/ienreiz&ji parvedumi
majsaimniectbam
PVN samazinasana vienadi
visam precém

mmm PVN samazinasana partikai

-0.10 -0.10  mmm Zal3s investicijas
015 -0.17 -0.17 -0.15
-020 PN -0.24 -020
-0.25 -0.25

Avots: ar Latvijas Bankas CGE-EUROMOD

Pakapeniska ETS2 ievieSana Maksimala cena modeli veiktas scenarija simulacijas rezultati.

" Partikas PVN sarukuma spécigakas ietekmes iemesls ir salidzinosi liels PVN samazinajums partikas nozarés (-3.65 procentpunkti
salidzinajuma ar -0.36 procentpunktiem visparéja PVN samazinajuma scenarija), kuram kopa majsaimniecibu patérina groza ir saméra liels
Tpatsvars, un izejvielu un produkcijas saiknes modelr.

2 SPClinflacija pat ir nedaudz negativa: -0.07 procentpunkti un -0.09 procentpunkti abos PVN samazinajuma scenarijos. Tomér stimuléta
patérina dé| arT emisiju sarukums izradas mazaks, t. i., attiecigi -0.31 % un -0.27 %.

> Tomér janem véra, ka tas notiek uz batiski zemaka majsaimniecibu patérina (-0.74 %) un spécigakas cenu reakcijas (SPCl inflacija joprojam
pieaugusi par 0.19 procentpunktiem péc pieciem gadiem), ka arT augstaku Tstermina IKP izmaksu (-0.19 % ar ieguldijumu subsTdijam
salidzinajuma ar -0.17 % ar vienreizéjiem parvedumiem vienu gadu péc ETS2 ievieSanas) rékina. Tacu siltumnicefekta gazu emisijas
samazinas vairak (-0.49 %).
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3.2. attéls. ETS2 ienémumu izmanto3anas veidi: ietekme uz Latvijas IKP piecu gadu gaita

(parmainas salidzinajuma ar pasreizéjo politiku; %)
0.15 0.15  mmm Vienreiz&ji parvedumi
0.10 0.10 majsaimniecibam

0.05 0.05 PVN samazinasana vienadi

[
0.00 0.00 visam precém
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Avots: ar Latvijas Bankas CGE-EUROMOD

Pakapeniska ETS2 ievieSana Maksimala cena modeli veiktas scenarija simulacijas rezultati.

CGE-EUROMOD modelTiegatie™ rezultati Latvijai (3.2. attéls) ir saméra 1dzigi eirozonas
rezultatiem. Ja iekasétie nodok|u ienémumi’ péc ETS2 ievieSanas tiek izmantoti, lai
proporcionali palielinatu valdibas patérinu, ekonomiska aktivitate vidéja termina samazinas
un realais IKP ir par 0.21 % zemaks neka gadijuma bez ETS2'¢. Turklat valdibas patérina
pieaugumam ir vislielaka ietekme uz cenam un SPCl inflacija péc pieciem gadiem' ir par

0.1 procentpunktu augstaka. Ja ETS2 radita lielaka nodok|u sloga dé| valdiba nolemtu
samazinat PVN vienadi visam precém, Latvijas tautsaimnieciba saruktu par 0.15 %', savukart
inflacija bdtu nedaudz zemaka neka alternativaja scenarija. Turpretl, ja PVN samazina tikai
partikai, tautsaimniecibas lejupslide ir 0.10 %™. Visbeidzot, ja ETS2 ienémumi tiek izmantoti

' Ta ka uzlabotais CGE modelis ietver uzlabotu energétikas nozari ar atsevisku siltumapgades sektoru (35.3, nevis visu D nozari) un katru
energijas preci, t. sk. dize|degvielu, benzinu, saskidrinato naftas gazi atseviski, ka arT SEG emisiju uzskaites un oglekla cenas noteikSanas
blokus, papildu ETS2 izmaksas pieméro tiesi siltumapgades sektoram un autotransporta degvielam proporcionali to raditajam
siltumnicefekta gazu apjomam. Scenariju analizé nav pienemtas nekadas parmainas paréjas pasaules valstTs.

s Valdibas budZeta ienémumi pieaug aptuveni par 120 miljoniem eiro, ja ETS2 oglekla cena ir noteikta 46 eiro apméra par tCOze jeb 0.29 %
apméra no Latvijas IKP, un aptuveni par 150 miljoniem eiro kopa (0.37 % no IKP), ja ETS2 kvotas cena sasniedz 62 eiro par tCOze.

‘e Siltumapgades cena vidéja termina ir par 7 % augstaka, un Latvijas kopé&jas SEG emisijas ir par 0.12 % zemakas.
7 Cenu Iimenis salidzinajuma ar alternativo scenariju (uzkratas SPCl inflacijas atSkiriba piecu gadu garuma) ir 0.7 procentpunkti.
'® Siltumapgades cena vidéja termina ir par 6 % augstaka, un Latvijas kopé&jas SEG emisijas ir vien par 0.03 % zemakas.

¥ Ja ETS2 ienémumus izmanto, lai samazinatu PVN tikai partikai, vidéja reala darba samaksa ir par 0.07 % zemaka, savukart kopé&jais
privatais patérins samazinas vien par 0.03 %, jo mazak turigas majsaimniecibas partikai téré vairak. Tadéjadi $ada politika nedaudz mazina
nevienlidzibu.
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tautsaimnieciba ka zalo investiciju atbalsts, Tpasi atjaunojamas energijas razoSanas jaudas
attisttbai?, IKP pieaugs par 0.08 %. PlaSaka atjaunojamas energijas izmantoSana pakapeniski
samazina elektroenergijas cenas. Tas savukart sekmeé visas tautsaimniecibas konkurétspéju,
paaugstina nodarbinatibas ITmeni un palielina eksportu?'. Tomér pozitiva ietekme uz
majsaimniecibu ienakumiem 3aja scenarija ir vien 0.01 % salidzinajuma ar scenariju bez ETS222.

AtSkirtba starp pakapenisku vai strauju ETS2 ievieSanu dazus gadus rada nelielu ietekmi uz
tautsaimniecibu, tacu 4-5 gadus péc ETS2 darbibas sakuma kldst nebatiska.

Nosléguma piezimes

Tas, ka ar 2028. gadu tiks izmantoti iené@mumi no ETS2, var batiski mainit ETS2 radito ietekmi uz
tautsaimniecibu. Salidzinajuma ar vienreizéjiem parvedumiem majsaimniecibam vai valdibas
patérina palielinaSanu mazaks kopéja nodok|u sloga pieaugums, kuru panak, samazinot

PVN likmes, mazina ETS2 ietekmi uz inflaciju un nodrosina salidzinoSi augstaku IKP. Tomér
siltumnicefekta gazu emisijas tik |oti nesardk. Ja ien@mumus izmanto, lai stimulétu zalas
investicijas, kopéja ietekme uz tautsaimniecibu péc pieciem gadiem k|Gst pat nedaudz pozitiva
un siltumnicefekta gazu emisijas samazinas vél vairak. Tomér Tstermina inflacijas reakcija Saja
scenarija ir spécigaka un majsaimniecibu izmaksas - augstakas.

Tadéjadi, lai sasniegtu SEG emisiju samazinasanas, ekonomiska snieguma un uz
majsaimniecibu ienakumiem raditas ietekmes labako kombinaciju, ir pamatoti izmantot ETS2
budZeta ienémumus zalo investiciju veicinaSana, savukart zinama ienémumu dala batu javelta,
lai Tstermina mazinatu negativo ietekmi uz majsaimniectbam.

20 Finansé&jums bas pietiekams, lai ITdz 2032. gadam tikla pievienotu 500 MW atjaunojamas jaudas. Tas samazinas elektroenergijas cenu
Baltijas valstis vismaz par 3 %.

21 Siltumapgades cenas pieaugums ir tikai 4 %, savukart Latvijas kopéjas SEG emisijas vid&ja termina samazinas par 0.23 %.

2 Majsaimniecibas maksa lielakus nodok|us par siltumapgadi, benzinu un dize|degvielu, bet, ta ka nozare ir konkurétspé&jigaka, tas mazak
téré elektroenergijai un gast lielakus ienakumus. Sie ietekmes veidi vidé&ji gandriz kompensé viens otru, lai gan pirmais nedaudz palielina
nevienlidzibu, savukart otrais So ietekmi mazina, jo palielinas nodarbinatibas [imenis.
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1. ielikums. Kreditiestazu solidaritates iemaksu ietekme uz kreditésanu’

Solidaritates iemaksas likums, kas stajas speka 2025. gada, tika ieviests ar primaro mérki
nodroSinat papildu finanséjumu valsts aizsardzibas vajadzibam. Likuma izstrade bija balstita uz
apsvérumu, ka procentu likmju (t. sk. EURIBOR) straujo parmainu dé| batiski pieauga banku sektora
pelna, kas nebija tie3a veida saistits ar jaunu pakalpojumu attistibu vai efektivitates uzlaboSanu.

Regul&jums paredz, ka solidaritates iemaksu kreditiestade var veikt divéjadi - tie3a vai netieSa
veida. TieSa veida kreditiestades to veic, iemaksajot valsts budZeta 60 % no neto procentu
ienakumu dalas, kas batiski parsniedz iepriek$&jo gadu vid&jo limeni. Savukart netiesa veida
kreditiestades var izpildit likuma prasibu, batiski palielinot tautsaimniecibas kreditéSanu
(sanemot iemaksas atlaidi Iidz pat 100 %). Pastarpinati Sads kreditéSanas kapums sekmé visparéjo
tautsaimniecibas izaugsmi, kas talak rezultéjas lielakos nodok|u ienémumos valsts budzeta, un
tadéjadi tiek panakts likuma fiskalais mérkis.

Sads specifisks regulgjums nav starptautiski plasi izplatits, un ta ievieanas gaita izversas diskusijas
par to, vai tas sasniegs savu mérki. Tirgus daltbnieki pauda baZas, ka $ads instruments varétu

radit iecerétajam tieSi pretéju efektu, proti, nevis veicinat, bet gan kavét kreditéSanu tiesiskas
nenoteiktibas un investiciju vides risku dél.

Noveértét solidaritates iemaksu tieSo ietekmi ir izaicinosi, jo ECB Padome ir mazinajusi procentu
likmes. Tas dabiski veicina kreditéSanas aktivitati. Lai noSkirtu solidaritates iemaksu ietekmi

no citiem makroekonomiskiem faktoriem, tika izmantota paneldatu lokalas projekcijas (local
projections) metode. Ta |auj ar minimaliem pienémumiem analizét iemaksu ietekmi laika gaita.
Modela specifikacija tiek definéta Sadi.

' Sagatavoja Latvijas Bankas ekonomisti Matiss Miro3nikovs un Klavs Zutis.
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h h
e =l 410

6
21 Pt Vie-1 t Eians

+ Yf, 0p Solidaritate; ;) + Yo ¥x, Euribory_; +
h=0,1,..,18, kur

i - kreditiestades indekss, t - laika periods (ménesos), h - horizonts (ménesos), y - kreditésanas
gada pieauguma temps (%), & - kreditiestades fiksétais efekts (raksturo laika nemainigas iestades
Tpasibas), T, - gada fiksétais efekts (raksturo ar konkréto gadu saistitos makroekonomiskos Sokus,
kas vienadi ietekmé visas iestades), 8, y, ¢ - modela novértétie koeficienti un € - modela klada.

Lai kontrolétu monetaras politikas un procentu likmju parmainu ietekmi uz kreditéSanu, modeli
ieklauta seSu ménesu EURIBOR likme?2.

Novértéjuma ieklautais solidaritates mainigais kalpo ka potencialas iemaksu ietekmes kvantitativais
mérs. Tas izriet no likuma noteiktas kartibas, un to raksturo ar Sadu vienadojumu.

N”_(B—m slid. vid.)

NI 1} x (14.75% — y;.).

1.5XNIT; 1522

Solidaritate; , = 1{t = 2024-01} X max {O;

Vienadojums apvieno informaciju par neto procentu ienakumu parsniegumu un kreditésanas
sniegumu attieciba pret mérki, kas nepiecieSams 100 % atlaides sanem3anai. Mainigo aprékina
katrai bankai individuali ik ménesi, sakot no 2024. gada sakuma, kad jautajums atkal tika ieklauts
politiskaja dienaskartiba. Tas |auj fiksét iespéjamo kreditiestazu uzvedibas mainu jau pirms likuma
pienemsanas3.

Izmantojot modelT iegtas elastibas, ir iesp&jams aproksimét, kada batu bijusi kreditéSanas
aktivitate 2025. gada, ja likums netiktu pienemts. Modela novértéjumi liecina, ka 2025. gada
reguléjumam ir bijusi pozitiva ietekme uz kreditéSanas aktivitati (sk. 1.1. attélu). Proti, likuma

2 Noveértéjumi veikti par periodu no 2018. gada janija [Tdz 2025. gada septembrim.

3 Lai gan likums paredz, ka iemaksas apmérs ir 60 % no neto procentu ienakumu parsnieguma jeb solidaritates iemaksu bazes, $ada
reizinataja neieklausana vienadojuma nekadi neietekmé novértéjuma rezultatus un secinajumus.
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normas ietekme uz gada pirmajos devinos ménesos novéroto kreditu atlikuma pieaugumu ir
|éSama vismaz 2.6 procentpunktu apméra. Vienlaikus janem veéra, ka, ta ka solidaritates iemaksu
regul&jums ir spéka relativisu laiku, Sim novért&jumam piemit zinama nenoteiktiba, tapéc
aprékinatais ietekmes apmérs ir uzskatams par indikativu.

1.1. attéls. NefinanSu sabiedrtbam un majsaimniecibam izsniegto kreditu atlikuma
pieaugums 2025. gada pirmajos devinos ménesos salidzinajuma ar 2024. gada beigam
(%)

12
10
8

Piezime. Vertikala ITnija pie kreditu atlikuma
pieauguma bez solidaritates raksturo novértéjuma
1.8 nenoteiktibu (95 % ticamibas intervals).

Faktiskais Bez solidaritates Avots: Latvijas Bankas aprékins.

Visticamak, noteico3ais faktors ir tieSi iemaksu atlaides, kas motivé bankas kapinat kreditésanas
aktivitati un samazinat solidaritates iemaksas vai pilniba izvairities no tam. Tomér Sim
instrumentam ir riski. Biezas parmainas nodok|u politika rada tiesisko nenoteiktibu, kas var mazinat
arvalstu investoru interesi par Latviju.

Turklat Kredttu registra dati norada uz strukturalam parmainam. Kreditu atlikuma pieaugums Iidz
2025. gada septembrim bijis nevienmérigs - straujak augusi tiesi lielie kredTti un krediti nekustama
TpaSuma iegadei. V&rojams ari tadu kreditu veidu neproporcionals kapums ka kreditlnijas,
atjaunojamie krediti un parsnieguma kredti (sk. 1.2. attélu). Sadi kredrtu veidi visbieZak tiek
izsniegti ar daudz 1saku terminu neka tipiskais kredits uznémuma investiciju vajadzibam. Tapéc
pasreizéja kreditéSanas tendence var nebdt noturiga nakotné. Tomeér no patlaban pieejamiem
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datiem varam secinat, ka solidaritates iemaksai noteiktais atlaides mehanisms ir sekméjis to, ka
vismaz dala kreditiestazu panak solidaritates iemaksu likuma noteikto mérki netiesa veida, proti,
kapinot tautsaimniecibas kreditéSanu.

1.2. attéls. Kredttu atlikuma gada pieauguma temps kreditu veidu daltjuma (%)

35 35 —— Lizings
El) 30
25 25
20 20
15 15

Nekustama TpaSuma iegadei
Parégjie krediti

Istermina finansgéjums*
Kopa

* Jstermina finans&jums ietver kreditlinijas,
parsnieguma kredTtus, atjaunojamos kreditus
un faktoringu.

Piezime. Aprékinos nemti véra kredTtiestazu un
ar tam cieSi saistito komercsabiedribu krediti
rezidentu nefinansu sabiedribam.

Avoti: Latvijas Bankas Kreditu registrs un
Latvijas Bankas aprékini.
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2. ielikums. Daltbvalstu paradi un aizsardzibas izdevumu dinamika’ Vienlaikus arT SVF sava 2025. gada parskata? bridina, ka fiskala politika daudzviet joprojam ir

nenoteikta, un ka ar droStbu, ka arT ar demografiskajam tendencém saistito izdevumu (pieméram,
Latvijas fiskala pozicija tuvakajos gados pasliktinasies, budzeta deficitam parsniedzot 3 % no IKP vecuma pensiju) kapums palielina parada riskus, Tpasi Eiropa. Tikmér Latvijai SVF uz kopéja fona
un paradam pieaugot virs 50 % no IKP. Parada pieaugumu galvenokart ietekmés krietni augstaki prognozé mérenu parada [imeni - 48.1 % no IKP 2026. gada*, un tas ir nedaudz zemaks par EK
izdevumi droSibai, vienlaikus saglabajoties augstam strukturalajam deficitam, jo Sobrid netiek NoVrt&jumus -, tomér tendence abos gadijumos ir Iidzigi kapjo3a.

paredzéta pietiekami atra atgrieSanas pie fiskali [ldzsvarotas politikas.
Kopuma finans&jums aizsardzibai ir kluvis par batisku fiskalas politikas komponentu®. NATO

Lidzigs fiskalais spiediens vérojams ari citas ES valstis - tuvakajos gados deficiti un paradi samita $ogad janija sabiedrotie apnémas palielinat aizsardzibas pamatizdevumus Iidz 3.5 % no IKP
palielinasies gandriz visas dalibvalstis. EK rudens prognozes? liecina, ka Eiropas liment parads 2035, gada’, savukart vidéjais ITmenis NATO Eiropas valstis un Kanada paslaik ir aptuveni 2.3 % no
turpinas Iéni pieaugt, 2027. gada tam ES vidé&ji sasniedzot gandriz 85 % no IKP un eirozona - 91 % no IKP. Tas nozimé, ka $a mérka sasniegsanai nakamaja desmitgadé bas janovirza apjomigi papildu
IKP. Tomér lielakajas tautsaimniecibas, pieméram, Francija un Italija, parads augs Iénak neka Latvija. Iidzekli. No ES dalibvalstim 16, t. sk. Latvijas, ir pieteiku3as valsts iznemuma klauzulas (national
escape clause) aktivizésanai, lai sekmétu pareju uz pastavigi augstaku aizsardzibas izdevumu limeni.
Latvija nakamgad planots palielinat aizsardzibas izdevumus Iidz gandriz 5 % no IKP un noturét tos
160 sada liment ar1 vidéja termina. ES kopuma aizsardzibas izdevumu kapums tiek gaidits no 1.5 % no

1‘2‘2 IKP 2024. gada I1dz aptuveni 2 % no IKP 2027. gada (COFOG metodologija)®. Aizsardzibas izdevumu
1
100
80
60
40
20
0

2.1. attels. Visparéjas valdibas parads (% no IKP)

pieaugums nosaka valdibas parada pieaugumu gan Latvija, gan arT ES kopuma.

, International Monetary Fund, October 2025.

, International Monetary Fund, 19.09.2025.
49.9 % no IKP 2026. gada, rudens prognozes (sk. , European Commission, 17.11.2025).

Dalibvalstis palielinaja aizsardzibas budZetus no 218 mljrd. eiro 2021. gada I7dz 392 mljrd. eiro 2025. gada (prognoze; sk.
, European Commission, 16.10.2025).
, NATO, 27.06.2025.
Avoti: Eurostat, EK 2025. gada NATO Eiropas valstis: Belgija, Bulgarija, Cehija, Danija, Vacija, Igaunija, Griekija, Horvatija, Latvija, Lietuva, Ungarija, Polija, Portugale,
rudens prognozes. Slovénija, Slovakija un Somija. Klauzula paredz papildu elastibu aizsardzibas izdevumiem uz ¢etriem gadiem un [1dz 1.5 % no IKP katru gadu,
laujot Tslaicigi parsniegt deficita robezvertibu (3 % no IKP) un novirzities no neto primaro izdevumu pieauguma tempa (sk.
, Council of the European Union, press release, 08.07.2025,
un , Council
' Sagatavoja Latvijas Bankas ekonomistes Baiba Brusbarde un Linda Olina. of the European Union, press release, 10.10.2025, par Vaciju).
d , Eiropas Komisija, pazinojums presei, , Eiropas Komisija,
17.11.2025. pazinojums presei, 17.11.2025.

Igija
a

Irija

Lietuva |

Kipra
Vacija
Slovakija
Zviedrija

Horvatija
Malta

ES vid&ji
Austrija
Ungarija
Slovénija
Latvija
Niderlande
Cehija
Danija
Luksemburga
Bulgarija
Igaunija

Portugale
Eirozona
Rumanija
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https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/lv/ip_25_2699?s=03
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2025/10/14/world-economic-outlook-october-2025
https://www.imf.org/en/publications/cr/issues/2025/09/18/republic-of-latvia-2025-article-iv-consultation-press-release-staff-report-and-statement-by-570482
https://www.imf.org/en/publications/cr/issues/2025/09/18/republic-of-latvia-2025-article-iv-consultation-press-release-staff-report-and-statement-by-570482
https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-surveillance-eu-member-states/country-pages/latvia/economic-forecast-latvia_en
https://defence-industry-space.ec.europa.eu/document/download/9db42c04-15c2-42e1-8364-60afb0073e68_en?filename=Joint-Communication%20_Defence-Readiness-Roadmap-2030.pdf
https://defence-industry-space.ec.europa.eu/document/download/9db42c04-15c2-42e1-8364-60afb0073e68_en?filename=Joint-Communication%20_Defence-Readiness-Roadmap-2030.pdf
https://www.nato.int/en/what-we-do/introduction-to-nato/defence-expenditures-and-natos-5-commitment
https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2025/07/08/council-activates-flexibility-in-eu-fiscal-rules-for-15-member-states-to-increase-defence-spending/
https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2025/07/08/council-activates-flexibility-in-eu-fiscal-rules-for-15-member-states-to-increase-defence-spending/
https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2025/10/10/economic-governance-council-approves-germany-s-fiscal-expenditure-path-and-its-flexibility-to-increase-defence-spending/
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/lv/ip_25_2699?s=03
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Tikmeér Igaunija aizsardzibas izdevumu kapums tiek gaidits Tpasi strauj$ uz salidzinoSi mérena
parada pieauguma fona, savukart Polija redzams vienlidzigi straujs gan parada, gan aizsardzibas
izdevumu kapums. Vairakas valstis (piemé&ram, Spanija un Danija) aizsardzibas izdevumi pieaug
ar1, paradam esot stabilam vai tam samazinoties. Savukart Francijas un Italijas paradi palielinas,
bet aizsardzibas Tpatsvara kapums ir neliels un abas STs valstis nav pieprasijusas aktivizét valsts
iznémuma klauzulu, lai palielinatu izdevumus.

2.2. attels. Valsts parada un aizsardzibas izdevumu (COFOG) parmainas 2026. gada
salidzinajuma ar 2023. gadu (parmainu Tpatsvars IKP; procentpunktos)™

3.0
2.5
2.0
1.5

19 ° 0 Jaunaja fiskalaja reguléjuma droSibas izdevumu palielinajums atzits par pamatotu, ja valsts

% A Sp&j uzradit ticamu parada stabilizaciju ilgtermina. To vértés péc atjaunoto Fiskali strukturalo

o0 planu iesniegSanas nakama gada pavasari. EK aprékini liecina™, ka, ja dalibvalstis pilniba
Tstenotu korekciju, ko tas ir apnémusas veikt savos sakotnéjos vidéja termina planos, parads Iidz
2038. gadam samazinatos par aptuveni 28 procentpunktiem valstis ar paradu virs 90 % no IKP

Parada parmainas . 1m0 q q v oo
un par 24 procentpunktiem valstis ar paradu 60-90 % no IKP. Vidéja termina beigas cetram ES

Avoti: Eurostat (dati skatiti 20.11.2025.), EK 2025. gada rudens prognozes un atzinumi par atsevisku valstu 2026. gada budZeta planiem vai _ _ _ X - _ 5
valdibu pazinojumi, Latvijas Bankas novértéjums un aprékini. daltbvalstim parads Joprojam parsniegs 100 % no IKP®.

|
N
v

Aizsardzibas izdevumu parmainas

Saskana ar EK aprékiniem valstu paradu dinamiku var noteikt arf tas, ka Krievijas iebrukums
Ukraina ietekmé Eiropas valstu ekonomisko izaugsmi'. Valstis, kas robezojas ar konflikta skartajiem
regioniem, pédéjos gados tautsaimniecibas izaugsme bijusi aptuveni par 1.4-1.8 procentpunktiem
zemaka neka ES vid&ji, un konflikta zonai vistuvako un vistalako valstu IKP izaugsmes starpiba
sasniedz aptuveni 6 procentpunktus. Tas liecina, ka konflikta zonas robezvalstis ir Tpasi paklautas
kara negativajai ekonomiskajai ietekmei, kura savukart var ietekmét art valsts parada lielumu:
pieaug budzeta vajadzibas (t. sk. aizsardzibai), savukart potenciala izaugsme un budzeta ienémumu
baze vajinas. Parada stabilizacija Sajas valstis prasa lielaku fiskalo piepali neka ES vidgji.

Valstu aizsardzibas izdevumu dinamikas novértésanai tiek izmantoti dati no EK publiskotajiem
atzinumiem par atseviSku valstu budzeta planiem 2026. gadam, publiskie pazinojumi, ka arT
Eurostat COFOG dati'. Vértéjot prognozes, var novérot nelielu pozitivu korelaciju starp valsts
parada un aizsardzibas izdevumu parmainam 2026. gada salidzinajuma ar 2023. gadu. Tomér
izkliede ir liela, kas nozimé, ka parada dinamiku nosaka ari citi faktori. Baltijas valstis kopuma izcelas
ar izteiktaku aizsardzibas izdevumu palielinaSanu salidzinajuma ar lielu dalu eirozonas valstu.

10 EK atzinumos par valstu budzetiem (publicéti 2025. gada 25. novembrT) noradijusi uz atsevisku valstu neatbilstbu fiskalajiem noteikumiem.
Tas var nozimét parmainas valstu paradu dinamika vai/un aizsardzibas izdevumos. Maltai un Niderlandei ir batisks neatbilstibas risks
attiectba uz izdevumu maksimalo robeZu; Horvatija, Lietuva un Slovénija prognozé izdevumu pieaugumu virs noteiktas maksimalas
robezas 2026. gada; Somijas deficits parsniedz 3 % no IKP atsauces vértibas un So parsniegumu pilniba neizskaidro pielaujama elastiba (sk. » e
 European Commission, 25.11.2025). , European Commission, 17.03.2025.
! Dati par izdevumiem p&c NATO novértéjuma netiek izmantoti, jo ir pieejami tikai ITdz 2025. gadam (sk. ** Belgija, Griekija, Francija, Italija.
s , European Commission, 17.11.2025.

, NATO, press release).
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https://economy-finance.ec.europa.eu/document/download/721e711b-3099-480e-870e-444095b21de4_en?filename=COM_2025_951_1_EN.pdf
https://www.nato.int/content/dam/nato/webready/documents/finance/def-exp-2025-en.pdf
https://www.nato.int/content/dam/nato/webready/documents/finance/def-exp-2025-en.pdf
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/debt-sustainability-monitor-2024_en
https://economy-finance.ec.europa.eu/cost-eu-member-states-proximity-war_en
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Latvijas fiskala dinamika atspogulo plasaku Eiropas tendenci: drosSibas un investiciju izdevumi
Tstermina palielina deficitu un paradu. Vienlaikus vairakas valstis, piem&ram, Francija, Italija

un Belgija, parada kapums ir batiski straujaks par aizsardzibas izdevumu pieaugumu, savukart
Baltijas valstis, Vacija un Niderlandé parmainas ir samérojamakas. Kopuma paradu pieaugumi
parsniedz aizsardzibas izdevumu kapumus perioda beigas. So dinamiku tikai dal&ji izskaidro
drosibas izdevumu palielinaSana. Tas liecina arT par citu faktoru (tautsaimniecibas struktaras,
procentu likmes, fiskalas politikas izvéles) ietekmi. Latvija sakotn&ji zemais parada limenis

un mérenais deficits nodroSinaja relativu fiskalo elastibu salidzinajuma ar ES vid&jo's. Tomér
parada dinamika rada, ka fiskala politika ir nonakusi pagrieziena punkta. Lai saglabatu noturibu
pret nakotnes Sokiem, laikus japlano pareja no izdevumu pieauguma uz konsolidacijas fazi,

TpaSi péc 2027. gada, kad militarie ieguldTjumi bls sasniegusi visaugstako punktu.

15 2024. gada lielakajas dalas ES daltbvalstu deficits parsniedza 3 % no IKP: Francija (5.4 %), Polija (6.6 %) un Slovakija (5.3 %),
savukart Latvija tas bija tikai 1.8 %. Tapéc Latvijas fiskala pozicija saglabajas saméra stabila, neraugoties uz drosibas izdevumu
pieaugumu.
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3. ielikums. Kas ir ETS2, un ka tas ietekmés cenas Latvija?"

ETS ir ES emisiju kvotu tirdzniecibas sistéma (Emission Trading System)?, kas tika ieviesta 2005. gada
ar mérki samazinat CO2 izmeSu apjomu, balstoties uz principu "piesarnotajs maksa". lenémumi no
Sis sistémas tiek izmantoti tikai ar klimata parmainu samazinasanas un piesarnojuma novérsanu
saistTtiem pasakumiem. 2022. gada to reforméja saskana ar Eiropas Savienibas Zalo kursu, un viens
no Siem parmainu punktiem ir plans ieviest ETS23.

ETS24ir STs emisiju tirdzniecibas sistémas planota paplasinata versija Eiropas Savienibas [Tmenr,
kuras mérkis ir aptvert ékas, celu transportu un papildu sektorus (piemé&ram, rGpniecibu, kas nav
ieklauta ETS)®.

Kad ta tiks ieviesta?

Paslaik saistiba ar ETS2 vél ir daudz neskaidru jautajumu. EK ir izdevusi direktivu, kura nosaka ETS2
ievieSanas principus un terminus. Taja noteikts, ka ETS2 sistéma stasies spéka 2027. gada, bet, ta ka
ETS2 ievieSana ir noteikta direktiva, ta talak japarnem dalibvalstu nacionalajos tiesibu aktos.

Tomér 2025. gada 5. novembrT ES Padome ir ierosinajusi direktivas ievieSanu atlikt par vienu gadu -
[1dz 2028. gadam?’ -, un So iniciativu 13. novembrT apstiprinaja arT Eiropas Parlaments®. Tatad ETS2

! Sagatavoja Latvijas Bankas ekonomisti leva Opmane un Dzintars Jaunzems.
Par ETS sikak sk. , European Commission.

, Eiropas Parlaments, 30.01.2018.
, European Commission.
Eiropas Parlamenta un Padomes

, 0V L130/132.
, Council of the European Union, 05.11.2025.
, European Parliament, 13.11.2025.
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sistémas ievieSana paslaik ir planota ar 2028. gadu.

AtseviSkas valstis, to skaita Latvija, jau pirms 3a termina isteno pasakumus, lai pareja uz ETS2 batu
pakapeniska un neraditu strauju ekonomisko ietekmi viena gada. Ta ka Latvija jau darbojas dabas
resursu nodoklis un akcizes nodoklis, kuros ietverts gan "piesarnotajs maksa" princips, gan CO,
komponente, papildu izmaksas par emisijam veidojas jau tagad®. Tas nozimé, ka cenu pieaugums
notiek pakapeniski - tirgotajiem un patérétajiem ir laiks, lai pielagotos, un visa ietekme netiks
koncentréta bridi, kad ETS2 stasies spéka.

Pieméram, paslaik Latvija budzZeta plana " ir ietverts akcizes nodok|a palielinajums dizeldegvielai,
benzinam un dabasgazei. AtbilstoSs akcizes nodokla palielinajums naftas produktiem par CO,
komponenti 2025. gada ir 10 eiro par tCO,e, bet 2026. gada - 20 eiro par tCO5e. Tas tiek veikts, lai
pareja uz ETS2 ievieSanu notiktu pakapeniski un lai kada gada nenotiktu izteikti strauja un nozimiga
cenu korekcija CO, izmeSu avotiem, kas varétu batiski ietekm@t patérétajus un uznéméjus.

Prognozes pienémumi

Latvijas Bankas 2025. gada decembra prognozés esam némusi véra l1dzsinéjo Latvijas tiesibu aktos
noteikto regul&jumu, kura pamata ir pien@mumi par ETS2 10 eiro par tCO,e 2025. gada un 20 eiro
par tCO.e 2026. gada. Ta ka ETS2 ievieSana ES [iment, visticamak, tiks atlikta l1dz 2028. gadam,
pienemam, ka 2027. gada Latvija akcizes nodoklis joprojam bas tads ka ieprieks, proti, 20 eiro par
tCO,e. Savukart 2028. gada prognoze veidota atbilstoSi kopigam ECB pienémumam par cenu 46 eiro
par tCO,e™.

° Informaciju par spéka esosajam neto oglekla likmém sk.
10

, OECD, 2025.
, Finansu ministrijas informativais zinojums.

" Janem véra, ka ieprieks - pirms aktualajiem ES Padomes un Eiropas Parlamenta balsojumiem - publicétajas Latvijas Bankas
prognozés tika izmantoti citi ETS2 cenu pienémumi (ar straujaku ietekmi uz 2027. gada cenam).
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https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2025/11/05/2040-climate-target-council-agrees-its-position-on-a-90-emissions-reduction/
https://www.europarl.europa.eu/news/en/press-room/20251110IPR31334/eu-2040-climate-target-meps-want-90-emissions-reduction-in-eu-climate-law
https://tapportals.mk.gov.lv/legal_acts/efd239f3-9bcd-4b5c-ae73-60750ace3d9d
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letekme uz Latvijas cenam

Vai ETS2 ievieSana nozimés strauju degvielas cenu kapumu? Nemot véra to, ka jau paslaik dala no
akcizes nodok|a pieauguma ir saistita ar planoto ETS2 regul&jumu, varam aprékinat, kada ir ietekme
uz degvielas cenam. AtbilstoSi FinanSu ministrijas planam'2 akcizes nodokla palielinajums tieSi

ETS2 ietekmé 2025. gada dize|degvielai ir 26.3 eiro par 1000 litriem (tatad 2.6 centi par litru) un,
nemot véra PVN, ietekme uz patérina cenu 2025. gada tam ir 3.2 centi par litru. Attiecigi 2026. gada
saistiba ar ETS2 planots vél tads pats pieaugums (ietverot PVN - 3.2 centi), bet atbilstoSi ETS2

cenas prognozei 2028. gadam dizeldegviela Sa faktora ietekmé varétu sadardzinaties aptuveni

par 8.3 centiem (ietverot PVN). Tatad kopéjais palielinajums dize|degvielai Cetru gadu laika ETS2
ietekmé varétu bat aptuveni 14.7 centi (ietverot PVN).

Savukart akcizes nodoklis benzinam 2025. gada palielinajas par 23 eiro par 1000 litriem (attiecigi
2.3 centi par litru; ietverot PVN - 2.7 centi par litru). Lidzigs pieaugums gaidams ar1 2026. gada, bet
atbilstoSi ETS2 prognozes pienémumiem Sa produkta cena 2028. gada varétu pieaugt aptuveni par

7.1 centu (ietverot PVN). Tatad Cetru gadu perioda Sa faktora ietekmé benzina cena patérétajiem
varétu sadardzinaties kopuma aptuveni par 12.5 centiem.

Lidzigi varam aprékinat arT ietekmi uz dabasgazes cenu. Dabasgazei, ko majsaimniecibas izmanto
ka kurindmo, noraditais akcizes nodok|a pieaugums tiesi saistiba ar ETS2 ievieSanu ir 1.72 eiro
par 1 MWh 2025. gada un tikpat (1.72 eiro par 1 MWh) 2026. gada. AtbilstoSi prognozés ietvertajai
ETS2 pienémumu dinamikai 2027. gada Sis akcizes nodoklis varétu saglabaties nemainigs, bet
2028. gada izmaksas saistiba ar ETS2 Sim produktam pieaugs aptuveni par 4.47 eiro par 1 MWh's.
Papildus janem véra, ka STsumma patérétajam palielinas vél par attiecigo PVN dalu (PVN likme

B , FinanSu ministrijas informativais zinojums.
2 AtskirTgs ir akcizes nodokla pieaugums dabasgazei, ko izmanto citos veidos, un naftas gazei, ko izmanto ka kurinamo.
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21 %), tadéjadi kopéjais palielinajums 2025. gada ir 2.08 eiro par 1 MWh. Tas nozimé, ka vidéjam
majoklim, kura apkurei izmanto dabasgazi ar gada patérinu aptuveni 23 MWh, cetru gadu laika
apkures izmaksas kopuma pieaugs aptuveni par 220 eiro visai apkures sezonai jeb vidé&ji par 18 eiro
meénesl. Jasaprot arl, ka akcizes nodoklis neietver tikai ETS2 komponenti, bet tiek paaugstinats

arT citu iemeslu dé|. Papildus tam tirgl mainas arT pasa resursa tirdzniecibas cena, tapéc cena, ko
maksa gala patérétajs, atsevisSkos periodos var bt svarstiga, bet ne visas parmainas ir saistitas ar
ETS2 ievieSanu.

Ka tas ietekmé inflaciju?

Atkartba no ta, kadus analizes rikus un ekonomikas modejus izmanto, ietekmes vértéjumi var bat
atSkirigi. To galvenokart nosaka tas, vai tiek pétita visa ietekme vai kads konkréts sektors, ka art
tas, cik ilga laika ietekme tiek vértéta. zmantojot Latvijas Bankas Tstermina inflacijas prognozésanas
modeli, ietekmi uz inflaciju verté tuvakajiem gadiem, tieSa veida vértéjot attiecigas degvielas

un dabasgazes patérina cenu parmainas. Atbilstosi tam, nemot véra prognozés izmantotos
pien@mumus par ETS2 cenu attistibu, ir novértéts, ka ETS2 ievieSanas ietekme uz inflaciju

2028. gada bas +0.3 procentpunkti.

Savukart, izmantojot CGE-EUROMOD un E-DSGE modelus, novértéta ietekme uz inflaciju vidéja
termina ir 0.1 procentpunkts, bet kumulativa ietekme uz inflaciju sasniedz 0.7 procentpunktus.
Tomeér Sis efekts ir atkarigs no ta, kada tiesi veida ETS2 budZeta ienémumi tiek novirziti atpakal
tautsaimnieciba (sk. ).

4 A. Bessonovs, O. Krasnopjorovs (2021), , Baltic Journal of

Economics, vol. 21(2), pp. 184-204.
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ASV - Amerikas Savienotas Valstis

CSP - Centrala statistikas parvalde

ECB - Eiropas Centrala banka

EK - Eiropas Komisija

€STR (euro short-term rate) - eiro Tstermina procentu likme

ES - Eiropas Savieniba

EURIBOR (euro interbank offered rate) - eiro starpbanku piedavajuma procentu likmju indekss
FRS - ASV Federalo rezervju sistéma

IKP - iek§zemes kopprodukts

OIS (overnight index swap) - procentu likmju mijmainas dartjums, kura pamata ir procentu likme uz nakti
OPEC - Naftas eksportétajvalstu organizacija

OPEC+ - OPEC daltbvalstis un Krievijas Federacija, AzerbaidZzanas Republika, Bahreinas Karaliste, Bruneja Darusalama, Dienvidsudanas
Republika, Kazahstanas Republika, Malaizija, Meksikas Savienotas Valstis, Omanas Sultanats un Sudanas Republika

NATO - Ziemelatlantijas Liguma organizacija
NVS - Neatkarigo Valstu Sadraudziba

PVN - pievienotas vértibas nodoklis

SPCI - saskanotais patérina cenu indekss

SVF - Starptautiskais Valatas fonds
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