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Tautsaimniecibas, finansialas un
monetaras norises

Kopsavilkums

Padome ir apnémusies noteikt tadu monetaro politiku, kura vidéja termina nodrosina
inflacijas stabilizéSanos 2 % mérkraditaja Tmeni. Saskana ar So apnemsanos
Padome 2026. gada 11. jinija sanaksmé noléma paaugstinat tris galvenas ECB
procentu likmes par 25 bazes punktiem. Kar$ Tuvajos Austrumos rada inflacijas
spiedienu, un Iémums paaugstinat likmes ir stingri pardomats, nemot véra dazadus
scenarijus attieciba uz to, ka Sis satricinajums varétu attistities un ietekmét
eurozonas ilgtermina perspektivas.

Saskana ar bazes scenariju, kurs ir ietverts Eurosistémas specialistu 2026. gada
janija makroekonomiskajas iespéju aplésés eurozonai, paredzams, ka kopéja
inflacija bas vidgji 3.0 % 2026. gada, 2.3 % 2027. gada un 2.0 % 2028. gada.
Saskana ar bazes scenariju tiek prognozeéts, ka inflacija (neietverot energijas un
partikas cenas) bis vidégji 2.5 % 2026. un 2027. gada un 2.2 % 2028. gada.
Salidzinajuma ar ECB specialistu 2026. gada marta makroekonomiskajam iespéju
aplésém eurozonai specialisti ir paaugstinajusi pamataplési inflacijai 2026. un

2027. gada, jo ir paaugstinajusas energijas cenas, kas, ka paredzams, zinama méra
veicinas partikas, pre¢u un pakalpojumu cenu inflaciju. Pamatscenarijs paredz, ka
tautsaimniecibas izaugsme bus vidéji 0.8 % 2026. gada, 1.2 % 2027. gada un 1.5 %
2028. gada. Tas nozimé, ka veikta lejupvérsta korekcija par 2026. un 2027. gadu. Ta
atspogulo izteiktaku kara ietekmi uz precu tirgiem, realajiem iendkumiem un
konfidenci.

Perspektiva joprojam ir neskaidra: pastav augSupversti inflacijas riski un lejupveérsti
tautsaimniecibas izaugsmes riski. Pilnigu kara ietekmi uz inflaciju un izaugsmi vidéja
termina noteiks energijas cenu $oka intensitate un ilgums, ka ar ta netie$as un otras
kartas ietekmes apmérs. ST nenoteiktiba atspogulojas arf vairakos rezultatos
attieciba uz inflaciju un izaugsmi atjauninatajos ilustrativajos scenarijos, ko
sagatavojusi Eurosistémas specialisti un kas publicéti ECB timek|vietné ka dala no
2026. gada junija prognozém.

Padome, pienemot 11. jlnija IEmumu, joprojam saglaba labas iespéjas, lai orientétos
kara izraisitaja nenoteiktiba. Ta rlpigi uzraudzis situaciju un Tstenos uz datiem
balstitu pieeju, katra sanaksmeé nosakot atbilstoSu monetaras politikas nostaju.
Konkrétak, Padome Iémumus par procentu likmém pienems, pamatojoties uz
inflacijas perspektivas un to apdraudo$o risku novértéjumu un nemot véra sanemtos
tautsaimniecibas un finansu datus, ka art pamatinflacijas dinamiku un monetaras
politikas transmisijas spéku. Padome iepriek§ neapnemas virzit procentu likmes
konkréta virziena.
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Ekonomiska aktivitate

2026. gada 1. ceturksni eurozona (ar korekcijam, kas veiktas, nemot véra Trijas
Tslaiciga faktora ietekmi) bija vérojama tautsaimniecibas izaugsme, ko veicinaja
iekSzemes pieprasijums un eksports. Tomér kar$ Tuvajos Austrumos ietekmé
tautsaimniecibas aktivitati, un apsekojuma rezultati liecina par paléninasanos, 1pasi
pakalpojumu joma. Apstrades ripnieciba lidz Sim bija vérojama stabila situacija.
Dalgji tas ta ir tapéc, ka uznémumi ir veidojusi uzkrajumus, lai tiktu gala ar piegades
kédes spiedienu. Tas arT atspogulo lielakus izdevumus aizsardzibai.

Darba tirgus saglabajies noturigs. Bezdarba Iimenis, kas 2026. gada april1 bija

6.3 %, ir tuvu vésturiski zemakajam ITmenim. Pirmaja ceturksnrt tika raditas papildu
darbvietas, lai gan tas notika Ienak neka 2025. gada pédéja ceturksni. Darbaspéka
pieprasijums turpinaja sarukt, un uzn@mumi un majsaimniecibas paredz, ka darba
tirgus vajinasies.

Specialisti paredz, ka nakotné iekSzemes pieprasijums klUs vajaks, neka tika
prognozéts 2026. gada marta, jo kar$ ietekmé konfidenci un augstaku energijas
izmaksu dél samazinas realie ienakumi. Taja pasa laika majsaimniecibu bilance
kopuma ir stabila, un patérinam art turpmak vajadzétu bat izaugsmes galvenajam
veicinatdjam. Augstakas energijas izmaksas un mazaka konfidence Tstermina
nelabveéligi ietekmés privatos ieguldijumus, tadu tie batu javeicina uznémumu
ieguldijumiem jaunas digitalajas tehnologijas. Lielakiem valdibas izdevumiem
aizsardzibas un infrastruktdras vajadzibam art turpmak batu javeicina publiskie
ieguldijumi. Paredzams, ka Sie faktori nedaudz mikstinas kara ietekmi.

Padome uzsveéra, ka steidzami jastiprina eurozonas tautsaimnieciba un vienlaikus
jasaglaba valsts finanSu stabilitate. Fiskala ilgtspéja ir plaSakas tautsaimniecibas
stabilitates stlrakmens. Fiskalajai reakcijai uz energijas cenu Soku vajadzétu bat
Tslaicigai, mérkorientétai un precizi pielagotai, ka uzsvérts Eiropas Komisijas

2026. gada Eiropas semestra pavasara paketé. Daudz svarigakas neka jebkad
agrak ir kluvusas reformas, kas vérstas uz eurozonas izaugsmes potenciala
uzlabo$anu un atraku energétikas parkartosanu, kuras mérkis ir samazinat atkaribu
no fosilajam degvielam. Lai finansétu inovacijas, veicinatu zalo un digitalo
parkartoSanos un uzlabotu darba razigumu, ir batiski pabeigt uzkrajumu un
investiciju savienibas izveidi. Digitalais euro un Zetonizéti centralas bankas naudas
[Tdzekli liela apjoma darfjumiem uzlabos Eiropas stratégisko autonomiju,
konkurétspéju un finandu integraciju, ka arT veicinas maksajumu inovaciju. Tapéc ir
batiski bez kavéSanas apstiprinat regulu par digitala euro izveidi. Noteikumu
vienkarSoSana un saskano$ana visa ES vienotaja tirgQ veicinas straujaku Eiropas
uznémumu izaugsmi.

Inflacija

Inflacija 2026. gada maija palielinajas I1dz 3.2 % (aprilt — 3.0 %). Energijas cenu
inflacija palielinajas I1dz 10.9 % (aprill — 10.8 %), savukart partikas cenu inflacija
samazinajas no 2.4 % Iidz 2.0 %. Inflacija (neieskaitot energijas un partikas cenas)
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palielinajas ldz 2.5 % (aprili — 2.2 %), jo precu inflacija pakapeniski stabilizéjas
0.9 % IimenT un pakalpojumu inflacija palielindjas no 3.0 % Iidz 3.5 %.

lekSzemes cenu spiediens 2026. gada 1. ceturksni mazinajas — to veicinaja |énaks
algu un pelnas pieaugums. ECB darba samaksas registrators un apsekojumi par
darba samaksas prognozém joprojam liecina, ka algu pieaugumam gada laika bdtu
jasamazinas. Tomér uznémumiem KlGst arvien dargak iepirkt citas izejvielas, tapéc
tie plano paaugstinat pardoSanas cenas. Turklat dazus pamata esosas inflacijas
raditajus jau ir paaugstingjis satricinajums energétikas joma. Inflacijas gaidas Tsaka
termina ir krietni virs lTmena, kads bija pirms kara izcel3anas Tuvajos Austrumos.
Taja pasa laika lielaka dala ilgaka termina inflacijas gaidu ir 2 % lTmenT. Tas veicina
inflacijas stabilizéSanos mérkraditaja liment ilgtermina.

Energijas cenu kapums vasara turpinas paaugstinat inflaciju, tai 2027. gada pirmaja
pusé saglabajoties krietni virs mérkraditaja. Tas ietekmés art partikas, pre€u un
pakalpojumu cenu inflaciju. Péc tam, 2027. gada otraja pusé, inflacijai bitu
jaatgriezas meérkraditaja Tmenr, ko veicinas energijas cenu samazinajums un lénaks
citu pre€u cenu kdapums. Tomér kar§ Tuvajos Austrumos joprojam rada lielu
nenoteiktibu. Jo ilgak energijas cenas bis augstas, jo lielaka ir iespéjamiba, ka tas
ar netieSo un sekundaro ietekmi veicinas inflacijas kapumu. Tadéjadi Padome rapigi
uzraudzis energijas cenu kdpuma apjomu un ilgumu un ta ietekmi uz cenu un darba
samaksas noteikSanu, inflacijas gaidam un tautsaimniecibas dinamiku kopuma.

Risku noveértéjums

Izaugsmes perspektivas riski ir lejupveérsti, galvenokart Tuvajos Austrumos notieko$a
kara dél, kas globalo politikas vidi ir padarijis nepastavigaku. llgstoSs energoresursu
piegazu parravums varétu palielinat energijas cenas vél vairak un uz ilgaku laiku,
neka paslaik tiek prognozéts. So faktoru dé| varétu vel vairak sarukt realie ienakumi
un mazinaties uznémumu un majsaimniecibu vélme ieguldit un térét. Izaugsmes
paléninaSanas klatu intensivaka, ja svarigako kugniecibas marsrutu slég$ana raditu
svarigu izejmaterialu akatu trikumu, kas liktu eurozonas uznémumiem ierobeZot
produkcijas izlaidi. Globala finanSu tirgus noskanojuma pasliktinaSanas vai mazaks
kreditu piedavajums varétu vél vairak mazinat pieprasijumu. Lielaks starptautiskas
tirdzniecibas saspiléjums art varétu izraisit turpmakus piegades kéZu traucéjumus,
magzinat eksportu un vajinat patérinu un ieguldijumus. Citi geopolitiskas spriedzes
faktori, Tpa8i neattaisnojamais Krievijas kar$ pret Ukrainu, joprojam ir batisks
nenoteiktibas avots. Turpretl izaugsme varétu bat spécigaka, ja tautsaimnieciba un
energijas tirgi atrak, neka paredzéts, pielagotos Tuvajos Austrumos notieko$a kara
izraisTtajiem traucéjumiem vai ja kar$ beigtos atri un neatgriezeniski. Turklat planotie
ar aizsardzibu un infrastruktdru saistitie izdevumi, reformas, kuras uzlabo darba
razigumu, un jauno tehnologiju ievieSana eurozonas uznémumos varétu veicinat
izaugsmi vairak par gaidito. ArT vienota tirgus dzilaka integracija varétu stimulét
izaugsmi lielaka méra, neka tiek gaidits paslaik.

Inflacijas perspektivas riski ir augSupvérsti. Ja energijas cenu kapums bditu lielaks un
ilgaks, neka paslaik tiek gaidits, inflacija eurozona palielinatos vairak. Ta var
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pastiprinaties un klat noturigaka, ja energijas cenu kapuma ietekme izplatitos uz
paréjam cenam un darba samaksu lielakd méra, neka tiek gaidits, ja, reagéjot uz to,
pieaugtu ilgaka termina inflacijas gaidas vai ja veidotos plasaki globalo piegades
kéZu parravumi. Pastaviga tirdzniecibas saspiléjuma dé| varétu pieaugt arT globalo
piegades kéZu sadrumstalotiba, tikt ierobeZota kritiski svarigo izejvielu piegade un
saasinaties jaudas ierobeZojumi eurozonas tautsaimnieciba. Ekstremali laikapstakli,
ka arT klimata un dabas krizes vérSanas plasuma varétu paaugstinat partikas cenas
vairak, neka gaidits. Turpreti inflacija varétu bat nedaudz zemaka, ja Tuvajos
Austrumos notieko3a kara ekonomiskas atskanas izradrtos Tslaicigakas par paslaik
gaidito vai ja netieSa vai sekundara ietekme bltu mazak izteikta, neka paredzéts.
Svarstigaki un pret riskiem piesardzigaki finansu tirgi varétu vajinat pieprasijumu un
tadéjadi arm pazeminat inflaciju.

FinanSu un monetarie nosacijumi

Finan8u nosacijumi kopuma nav mainijusies kops Padomes 2026. gada 30. aprila
sanaksmes, tacu ir stingraki neka pirms kara. Uz tirgus instrumentiem balstito
parada vértspapiru emisijas izmaksas april palielingjas I1dz 4.0 % (marta — 3.9 %).
Banku aizdevumu likmes uznémumiem aprili saglabajas 3.6 %, bet hipotekaro
kreditu procentu likmes — 3.4 % liment.

Uznémumiem izsniegto banku aizdevumu atlikuma gada kapuma temps aprilt
palielindjas I1dz 3.4 % (martd — 3.2 %), bet uznémuma obligaciju emisijas gada
pieauguma temps palielinajas I1dz 4.6 %. Hipotekara kreditéSana aprilt atkal pieauga
par 3.0 %.

Atbilsto$i savai monetaras politikas stratégijai Padome padzilinati novértéja saikni
starp monetaro politiku un finan3u stabilitati. Eurozonas bankas ir noturigas. To
veicina spécigi kapitala un likviditates raditaji, stabila aktivu kvalitate un noturiga
pelnitspéja. Tomér péksns un strauj$ aktivu cenu kritums, ko iespé&jams, pastiprinas
nebanku finansu sektors un aktivu kvalitates pasliktinaSanas, it Tpasi pret energijas
cenam un tirdzniecibu jutigas nozarés, radis riskus finansu stabilitatei. Jo ilgak
turpinasies pasreizéjie geopolitiskie konflikti, jo vairak palielinasies Sie riski.
Makrouzraudzibas politika joprojam ir pirma aizsardzibas linija pret finansialas
ievainojamibas pastiprinaSanos — ta uzlabo noturibu un saglaba makrouzraudzibas
telpu.

Monetaras politikas lEmumi

Padome 2026. gada 11. jinija sanaksmé noléma paaugstinat tris galvenas ECB
procentu likmes par 25 bazes punktiem. Attiecigi noguldijumu iespé&jas procentu
likme, galveno refinansé$anas operaciju procentu likme un aizdevumu iespé€jas uz
nakti procentu likme no 2026. gada 17. junija tika palielinatas attiecigi l1dz 2.25 %,
2.40 % un 2.65 %.
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Aktivu iegades programmas un pandémijas arkartas aktivu iegades programmas
portfeli tiek samazinati mérena un prognozéjama tempa, jo Eurosistéma vairs
atkartoti neiegulda dzéSanas terminu sasniegu$o vértspapiru pamatsummas
maksajumus.

Secinajums

Padome ir apnémusies noteikt tadu monetaro politiku, kura vidéja termina nodrosina
inflacijas stabilizéSanos 2 % mérkraditaja fmeni. Padomes pieeja, tai katra
sanaksmeé nosakot atbilstigo monetaras politikas nostaju, arT turpmak bus balstita uz
datiem. Ta Iémumus par procentu likmém pienems, pamatojoties uz inflacijas
perspektivas un to apdraudo$o risku novértéjumu un nemot véra sanemtos
tautsaimniecibas un finansu datus, ka art pamatinflacijas dinamiku un monetaras
politikas transmisijas spéku. Padome iepriek§ neapnemas virzit procentu likmes
konkréta virziena.

Jebkura gadijuma Padome ir gatava atbilsto$i savam pilnvaram korigét visus
instrumentus, lai nodro8inatu inflacijas ilgtspéjigu stabilizé8anos videja termina
mérkraditaja liment un saglabatu raitu monetaras politikas transmisijas darbibu.
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Argja vide

Pasaules ekonomiska aktivitate 2026. gada sakuma saglabajas noturiga, tacu
ieilgusais kar$ Tuvajos Austrumos véajina perspektivu energijas cenu kapuma,
stingraku finansé$anas nosacijumu un palielinatas nenoteiktibas dél. Gada sadkuma
globalo ekonomisko aktivitati un tirdzniecibu veicingja spéciga apstrades rdpniecibas
izlaide un ar Ml saistitie ieguldijumi. Turklat So aktivitati veicinaja piesardziga
energojutigu precu krajumu veidoSana, kas bija ipa$i redzama Amerikas
Savienotajas Valstis, Kina un citas Azijas jaunietekmes tautsaimniecibas. Tuvajos
Austrumos notieko$a kara tie$as ietekmes atskanas ar energiju nesaistitas
tirdzniecibas un jaras kugniecibas jomas Ilidz sim ir bijusas ierobeZotas, tacu naftas,
degvielas parstrades produktu un citu energojutigu precu joma piedavajuma
spiediens ir pastipringjies. Taja pasa laika inflacija pasaulé ir palielinajusies, jo
augstakas energijas cenas ir sakusas izpausties ka plasaks cenu spiediens. Tapéc
Eurosistémas specialistu 2026. gada jinija makroekonomiskas iespéju apléses
eurozonai liecina par vajaku globalo izaugsmi 2026. gada salidzinajuma ar
iepriek$€jam iespéju aplésém un par augstaku inflaciju pasaulé gan 2026., gan
2027. gada.

Pasaules ekonomiska aktivitate 2026. gada sakuma saglabajas noturiga. To
veicinaja apstrades ripniecibas izlaide un piesardziga energojutigu precu
krajumu veidosana. lenakosSie nacionalie konti liecina, ka 2026. gada 1. ceturksnt
pasaules produkcijas izlaide ceturk3na izteiksmé palielinajas par 0.7 %
salidzinajuma ar 0.8 % 2025. gada 4. ceturksni. Apsekojuma radrtaji liecina par
pastavigu noturibu 2026. gada 2. ceturkSna sakuma. Globalais apvienotais
produkcijas izlaides iepirkumu vadttaju indekss (V1) 2026. gada aprilT un maija
pieauga péc strauja samazinajuma marta (1. att. a) panelis). So kapumu galvenokart
veicinaja apstrades ripniecibas sektors, savukart pakalpojumu sektora atgisanas
bija mérena. "PriekSpiegade", "droSibas krajumi" un ar tiem saistitie termini
energétikas un energoietilpigo nozaru uznémumu telefonkonferencés tika minéti
ievérojami biezak — tas liecina, ka uznémumi ir veidojusi rezerves, reagéjot uz
palielinato nenoteiktibu, kas saistita ar karu Tuvajos Austrumos un iesp&jamiem
piegades traucéjumiem (1. att. b) panelis). Saskana ar Eurosistémas specialistu
2026. gada junija makroekonomiskajam iespé&ju aplésém eurozonai spéciga
izaugsme 2026. gada 1. ceturksnt un pagaidu faktori, kas atbalsta globalas
tautsaimniecibas aktivitati, daléji mazina Tuvajos Austrumos notieko3a kara
nelabvéligo ietekmi Tstermina, tacu nav paredzams, ka tie novérsis 3is aktivitates
plaso paléninasanos 2026. gada.
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Avoti: S&P Global Market Intelligence, NL Analytics un ECB specialistu aprékini.

Piezimes. Attéla a) panell horizontala ITnija pie 50 ir neitrala bazes Inija, kas nodala kdpumu no lejupsliides. Attéla b) panelt
telefonkonferences attiecas uz to reizu vidéjo skaitu, kad uznémumi visa pasaulé telefonkonferences laika miné&jusi "priekSpiegadi" un
saistitus terminus. Energétikas un energoietilpigas nozares ir fosilais kurinamais, atjauniga energija, urans, kimiskas vielas,
transports, partikas un zalu mazumtirdznieciba un izmantotie resursi. "ASV tarifi" ir pirma batiska tarifu pasakumu ievieSanas karta,
kas tika Tstenota ASV prezidenta Trampa otraja pilnvaru perioda. "Kar§ Tuvajos Austrumos" nozimé konflikta sakumu. Jaunakie dati
atbilst stavoklim 2026. gada maija (attéla a) panelis) un 2026. gada 15. maija (attéla b) panelis).

Pasaules tautsaimniecibas izaugsmes perspektiva ir vajinajusies, jo konflikts
Tuvajos Austrumos ietekmé energijas cenas un finanséSanas nosacijumus un
tadéjadi palielina nenoteiktibu. Ar Hormuza Saurumu saistitie traucéjumi un
nespéja panakt galigu vienoSanos par mieru uztur augSupveérstu spiedienu uz
energijas cenam, it ipasi naftas cenam. Lai gan stabili ar Ml saistitie ieguldijumi,
noturigas tirdzniecibas plismas un atbalstoSi politikas pasakumi atvieglo situaciju,
paredzams, ka augstakas energijas cenas un stingraki finanséSanas nosacijumi
turpmak arvien vairak ietekmeés privato pieprasijumu. Prognozéts, ka pasaules reala
IKP izaugsme (neietverot eurozonu) paléninasies no 3.6 % 2025. gada idz 3.0 %
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2026. gada, bet péc tam pakapeniski atgusies lT1dz 3.2 % 2027. gada un 3.3 %
2028. gada.?

Precu cenas joprojam ir |oti nepastavigas. Energijas tirgu darbibu joprojam
nosaka Hormuza Sauruma blokade un mainigas gaidas attieciba uz iespéjamu
galigo vienosanos par mieru. Naftas cenas aplukojamaja perioda (no 2026. gada
19. marta Iidz 10. junijam) samazinajas par 15 % (Iidz 94 ASV dolariem par barelu),
tomér tas vél joprojam ir par 32 % augstakas neka pirms kara. Sim sakotngjam
samazindjumam sekoja pazinojums par pamieru starp Amerikas Savienotajam
Valstim un Iranu aprili, un vélakais cenu samazinajums atspoguloja jaunas gaidas,
ka ilgstoSs pamiers varétu veicinat plasaku vienoSanos par mieru starp abam
valstim. Tomeér naftas cenas saglabajas loti svarstigas visa aplukojamaja perioda, jo
energijas prec¢u eksports caur Hormuza $aurumu joprojam saskaras ar bdtiskiem
traucéjumiem. Pastavigi tranzita ierobezojumi Hormuza Sauruma automatiski padara
stingrakus energijas piegades nosacijumus visa pasaulé un tadéjadi rada pastavigu
augSupvérstu spiedienu uz energijas cenam. ArT gazes cenas Eiropa ievérojami
samagzinajas — par 21 %. Gazes tirgus gaidas (IT1dzigi ka naftas tirgus gaidas) par
ilgstoSu pamieru bija galvenais gazes cenu samazinajumu veicinoSais faktors
aplukojamaja perioda. Turklat saskidrinatas dabasgazes (LNG) importa uz Aziju
sarukums palidzéja ierobezot augSupvérstu spiedienu uz gazes cenam 2026. gada
marta un aprilt — to veicindja labvéligaki laikapstakli un aktivaka gazes aizstaSana ar
akmenoglém Kina. Tomér situacija joprojam ir loti nepastaviga un nenoteikta, jo art
LNG plasmas saskaras ar traucéjumiem.? Partikas cenas kopuma saglabajas
stabilas, jo zemakas kafijas cenas, ko veicinaja aktiva razoSana Brazilija, liela méra
kompenséja augstakas kakao cenas un bazas par iesp&jami postoSiem El Ninjo
laikapstakliem vélak Sogad. Metala cenas palielindjas par 13 %. To veicindja
aluminija piegades traucéjumi Tuvajos Austrumos un prognozétais vara razoSanas
samazinajums CTlé.

Piegazu spiediens ir palielinajies, tacu pasreizéjie pieradijumi liecina par
noteiktu izejmaterialu koncentrétu trikumu, nevis plasiem globaliem logistikas
traucéjumiem. Pasatijumu piegades laika VI raditajs liecina par ilgakam piegadém
aprilt, it ipasi eurozona un Apvienotaja Karalisté. Uznémumi zino, ka palielinas
naftas, poliméru un kimisko vielu deficits. Lai gan Sis deficits joprojam ir virs normala
fmena, dati vél neliecina par plasiem trauc&jumiem globalaja logistika.
Konteinerkravu parvadasana arpus Hormuza Sauruma lielakoties nav ietekméta.
Saja zina pasreizéja situacija vairak liecina par izolétu izejvielu piegades $oku neka
par plasakiem globalas logistikas traucéjumiem, kadi piedzivoti 2021. un 2022. gada.
Tomeér fiziskais iztrikums var palielinaties, ja Hormuza Sauruma slégSana ieilgs, it
Tpasi attieciba uz naftu, naftas parstrades produktiem un citam energoietilpigam
izejvielam. Tas joprojam nozimé batisku lejupverstu risku ekonomiskajai aktivitatei un
augsSupverstu risku globalajai inflacijai.

1 Sikaku informaciju sk. ECB timeklvietné 2026. gada 11. janija publicéto "Eurosistemas specialistu
2026. gada janija makroekonomisko iespé&ju aplésu eurozonai” 1. ielikuma.

2 Janem véra, ka $aja iedala ir aplikotas tTITt&jo cenu izmainas laikposma no 2026. gada marta lidz
janijam. Tas var atSkirties no izmainam tehniskajos pienémumos starp 2026. gada marta un janija
iespéju aplésém, jo atskiras tirgu datu pédéjas aktualizéSanas datumi, ka art tiek izmantotas naftas
taltéjas un nakotnes cenas, kas iespéju aplésSu sagatavoSanas procesa aprékinatas ka vidéja cena
vairakam darbdienam.
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Globala inflacija aprili palielinajas, un energijas $oks ir sacis izplatities, cenu
spiediena parnesei kops ta laika klustot intensivakai. Globala kopgja inflacija
Ekonomiskas sadarbibas un attistibas organizacijas (OECD) dalibvalstis, neieskaitot
Turciju, palielinajas no 3.3 % 2026. gada marta [1dz 3.5 % aprilt, galvenokart
atspogulojot augstaku energijas cenu inflaciju (2. att.).® Paredzams, ka energijas
Soks ar augstaku razoSanas izmaksu starpniecibu ari veicinas pamatinflacijas
kapumu. Globalas IVI razoSanas izejvielu cenas aprill paaugstingjas. Tas liecina, ka
lielaka uznémumu dala zinojusi par augstakam resursu izmaksam, savukart
pakalpojumu resursu cenu raditaju kapums bija méerenaks. Ta ka ar IVI raditajiem
méra to respondentu Tpatsvaru, kuri ir zinoju8i par palielindjumu, nevis par cenu
izmainu apmeéru, Sie dati norada uz plasaku cenu spiediena parnesi. Paredzams, ka
globala inflacija (neietverot eurozonu) 2026. gada palielinasies I1dz 3.5 %, bet péc
tam kapuma temps samazinasies I1dz 3.0 % 2027. gada un 2.5 % 2028. gada.

2. attels
OECD PCl inflacija

(parmainas salidzindjuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %; devums; procentpunktos)

B Pamatinflacija

Partikas cenu inflacija
M Energijas cenu inflacija
™= Kopéja inflacija

-2
2021 2022 2023 2024 2025 2026

Avoti: OECD un ECB specialistu aprékini.
Piezimes. OECD kopéjais raditajs ietver eurozonas valsts, kas ir OECD locekles, un neietver Turciju. Tas ir aprékinats, izmantojot
OECD patérina cenu indeksa (PCI) gada svérumus. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada aprili.

Importa pieaugums pasaulé 1. ceturksni bija patikami parsteidzoss, tacu
paredzams, ka, krajumu veidoSanas efektam vajinoties, ta temps paléninasies.
Nacionalo kontu dati norada uz stabilu pieaugumu 2026. gada 1. ceturksni. To
veicindja dinamiskais imports Amerikas Savienotajas Valstis, Kina, Dienvidkoreja un
citas attistitas Azijas valstu tautsaimniecibas. Sis importa pieauguma spéks
atspogulo noturigu ekonomisko aktivitati, ar Ml saistitu tirdzniecibu un piesardzigu
energoietilpigu precu krajumu veidoSanu, lai gan paredzams, ka $1 krajumu
veidoSana nakamajos ceturk8nos samazinasies. Tomér paredzams, ka 2. ceturksni
importa aktivitate pasaulé vajinasies, jo kar$ Tuvajos Austrumos ietekmé
energoietilpigas tautsaimniecibas ar augstaku energijas, parvadajumu un
apdroSinasanas izmaksu starpniecibu. Paredzams, ka importa pieaugums pasaulé

3 Eurosistémas specialistu makroekonomiskas iespéju apléses apvienotajam PCl kopéjas inflacijas
raditajam aptver plasaku valstu kopumu, t. sk. lielas jaunietekmes valstu tautsaimniecibas (pieméram,
Kinu, Indiju, Braziliju un Krieviju), kuras nav nemtas véra OECD PCl inflacijas raditaja.
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(iznemot eurozonu) 2026. gada samazinasies I1dz 4.2 % un péc tam vél vairak
2027. un 2028. gada. Tas liecina par stabilakiem ienako$ajiem datiem un noturigaku
pamata esosas tirdzniecibas dinamiku, kas veicina ietekmi, ko rada stabila Ml un ar
tehnologijam saistitu resursu tirdznieciba.

ASV reala IKP pieaugums 2026. gada 1. ceturksni atsakas, tacu privatajam
pieaugums atkopas I1dz 0.4 % (no 0.1 % 2025. gada 4. ceturksn), jo péc federalas
valdibas darba apturé$anas ekonomiska aktivitate atjaunojas. So atkop$anos
veicinaja valsts patérin un ieguldijumi, savukart privatais patérind paléninajas.
Privatie ieguldijumi pamatlidzeklos saglabajas stabili — to veicinaja ar Ml saistitie
izdevumi datoraprikojumam un programmatarai, lai gan ar Ml saistitas darbibas neto
ieguldijums IKP pieauguma joprojam ir mérens, nemot véra ta augsto importa
saturu. Perspektiva ir paredzams, ka pieaugums ASV kopuma saglabasies atbilstoSs
potencialam. Privato patérinu, iespéjams, ietekmés augstakas naftas cenas un
stingraki finanséSanas nosacijumi, lai gan paredzams, ka to kompensés stabili ar Ml
saistiti ieguldijumi.

Neraugoties uz tarifu raditas ietekmes paléninasanos, inflacija ASV aprili
indeksa (PCI) inflacija palielinajas no 3.3 % 2026. gada marta Iidz 3.8 % aprill, jo
energijas cenu inflacija strauji palielinajas I1dz 17.9 % (martd —12.5 %). Benzina
mazumtirdzniecibas cenas maija turpinaja paaugstinaties I1dz [imenim, kads
pédgjoreiz registréts 2022. gada maija. Tas liecina par turpmaku augsSupvérstu
spiedienu uz energijas cenu inflaciju tuvakaja laika. Skiet, ka arT cenu spiediens
pasazieru avioparvadajumu maksa. ArT ar energiju nesaistitais PCl un pamatinflacija
palielindjas. Sis palielinajums ir noticis, neraugoties uz tarifu raditas ietekmes
paléninasanos, patérina cenu inflacijai (neieskaitot partiku, energiju un lietotus
pasazieru un kravas automobilus) 2026. gada marta, Skiet, sasniedzot maksimumu.
Augstakas naftas cenas ir arT paaugstinajusas gaidas par patérina cenu inflaciju. 1VI
aptaujas liecina par cenu spiediena palielina8anos, it Tpasi apstrades ripniecibas
nozarés. Tiek prognozeéts, ka personiga patérina izdevumu inflacija turpinas
paaugstinaties I1dz 2027. gada 1. ceturksnim un atgriezisies Federalo rezervju
sistémas 2 % meérkraditaja liment tikai 2028. gada.

Kina spécigam 1. ceturksnim sekoja ekonomiskas aktivitates samazinajums
2026. gada 2. ceturkSna sakuma. Reala IKP pieaugums 2026. gada 1. ceturksnt
salldzinajuma ar iepriek$éjo ceturksni bija 1.3 %. To veicinaja noturigs eksports un
efektivi politikas pasakumi. Tomér aprila dati noradija uz plasu paléninasanos. Tas
liecina par vajaku mazumtirdzniecibu un ieguldijumiem. Salidzinajuma ar iepriekS€jo
gadu ripnieciskas razoSanas pieaugums paléninajas Iidz 4.1 % — vajakajam
tempam kopsS 2023. gada vidus —, jo augstakas naftas cenas ietekméja aktivitati
energoietilpigas nozarés. Nekustama TpaSuma sektors joprojam attistijas [éni — bija
vérojams pastavigs majoklu cenu samazinajums un plasaki nekustama TpaSuma
radrtaji bija méreni. Eksports turpinaja atbalstit ekonomisko aktivitati, un to veicinaja
ar Ml saistita tirdznieciba, pieméram, pusvaditaju tirdznieciba un konkurétspéjiga
cenu noteikSana, savukart iek§zemes pieprasijums saglabajas vaj$. Energijas Soka
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radttais inflacijas spiediens [idz 8im ir bijis izteiktaks raZotaju cenas neka patérina
cenas. SPCI kopéja inflacija aprilt palielinajas méreni I1dz 1.2 % salidzinajuma ar
iepriek§€jo gadu, savukart razotaju cenu inflacija strauji paatrinajas Iidz 2.8 %. Tas
liecina, ka augstakam energijas cenam ir tieSaka ietekme uz rlpniecibu un
energoietilpigam nozarém neka uz majsaimniecibam. Kopuma paredzams, ka
ekonomiska aktivitate pakapeniski paléninasies, jo noturigs eksports tikai daléji
mazinas vaju iek§zemes pieprasijumu un notiekoSo pielagoSanos nekustama
Tpasuma nozare.

Apvienotaja Karaliste ekonomiska aktivitate 2026. gada 1. ceturksni strauji
kapa, tacu paredzams, ka $1 atkopsanas bis islaiciga. IKP pieaugums
salidzindjuma ar iepriekS€jo ceturksni paatrinajas I1dz 0.6 % — to veicindja gan
valsts, gan privatais patérin$, savukart ieguldijumi samazindjas un neto eksports
vajindja izaugsmi. lenakosie Tstermina raditaji liecina par vajaku intensitati

2. ceturk$na sakuma, jo augstakas energijas cenas un nenoteiktiba nelabvéligi
ietekméja konfidenci. Kopéja inflacija aprilt samazinajas. Tas galvenokart liecina par
zemaku pakalpojumu cenu inflaciju. Paredzams, ka ITdz ar augstaku energijas cenu
parne$anu uz majsaimniecibu rékiniem, kad tiks atkartoti noteikti energijas cenas
griesti, ta atkal paaugstinasies. Kopuma ir paredzams, ka péc atkopSanas

1. ceturksnT izaugsmes intensitate mazinasies, un inflacijas spiediena atsaksanas,
iesp€jams, izpaudisies nakamajos ménesos.
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Ekonomiska aktivitate

Eurozonas tautsaimniecibas (neietverot svarstigos lIrijas datus) izaugsme 2026. gada
1. ceturksni bija mérena. To veicinaja iekSzemes pieprasijums un eksports. Darba
tirgus joprojam ir noturigs — 1. ceturksnr tika raditas papildu darbvietas, lai gan tas
notika Iénak neka 2025. gada 4. ceturksni. Lidz ar kara sakSanos Tuvajos Austrumos
aktivitates istermina raditaji kop$ marta ir samazingjusies, un tas norada uz patérina
izdevumu samazina$anos, noskanojuma pasliktinaSanos un ilgaku pasatijumu
piegades laiku. Kopuma $is norises liecina, ka kar§ Tuvajos Austrumos ietekmé gan
pasreizéjo, gan gaidamo aktivitati. Visparéja noskanojuma pasliktinasanos lield méra
nosaka majsaimniecibas un pakalpojumu sektors. Vidéja termina reéalo ienakumu
atgisanas raditajiem bdtu japalielina iekszemes pieprasijums. To veicinas energijas
cenu kritums, noturigs darba tirgus un valdibu izdevumu palielinadSana infrastruktarai
un aizsardzibai. Paredzams, ka $os faktorus papildinas lielaki ieguldijumi saistiba ar
maksligo intelektu un energétikas parkarto$anos.

ST perspektiva ir kopuma atspogulota Eurosistémas specialistu 2026. gada janija
makroekonomiskajas iespéju aplésés eurozonai, kas paredz, ka reala vidéja IKP
gada kapums 2026. gada bds 0.8 %, 2027. gada — 1.2 % un 2028. gada — 1.5 %.
Tas nozimé, ka veikta neliela lejupvérsta korekcija 2026. un 2027. gadam. Ta
atspogulo izteiktaku kara ietekmi uz precu tirgiem, realajiem iengdkumiem un
konfidenci, neka ieprieks paredzéts. Sakara ar karu Tuvajos Austrumos perspektiva
ir kluvusi daudz nenoteiktaka. Ta rada augSupvérstus inflacijas riskus un
lejupvérstus tautsaimniecibas izaugsmes riskus. Nemot véra loti augsto nenoteiktibu
saistiba ar kara ietekmi, kura bas liela méra atkariga no ta ilguma un intensitates,
bazes scenariju papildina dazi atjiauninati ilustrativi scenariji, kuri kopa ar specialistu
iespéju aplésém ir publicéti ECB timeklvietné.

Eurozonas tautsaimniecibas (neietverot svarstigos Irijas datus) izaugsme
2026. gada 1. ceturksni bija mérena. Saskana ar Eurostat jaunako aplési
eurozonas realais IKP 2026. gada 1. ceturksnt samazinajas par 0.2 % salidzinajuma
ar iepriek$éjo ceturksni (2025. gada 4. ceturksnt tas palielinajas par 0.2 %). Tomer,
neieskaitot Triju, realais IKP palielinajas par 0.3 %, kas ir nedaudz mazak neka

2025. gada 4. ceturksni, proti, 0.4 %. lekSzemes pieprasijuma komponentu dinamika
pieaugums, un ieguldijumi samazinajas. Taja pasa laika nedaudz samazinajas
krajumu parmainas, un tas negativi ietekmeéja IKP pieaugumu. Lai gan neto
tirdzniecibas kopégjie raditaji bija negativi, izslédzot Trijas svarstigas tirdzniecibas
pldsmas, tie kluva pozitivi. RaZoSanu 1. ceturksnT liela méra veicinaja pakalpojumi,
un arf to veicinaja informacijas un komunikacijas pakalpojumu sektors. Intensitate
buvniecibas nozaré mazinajas tapéc, ka dazas Eiropas dalas bija nelabvéligi
laikapstakli, un tas izraisija bavdarbu aktivitates sarukumu péc &etriem ceturkdniem,
kuros bija vérojams palielinajums. Norises apstrades rlpniecibas nozaré eurozona
bija |oti atSkirigas, un tas batiski ietekméja nepastavigums dazas valstis, pasi Irijas
zinotais kritums par 35 %. Lai gan $1 nozare joprojam saskaras ar $kérsliem, ko rada
augstaki tarifi un geopolitiska nenoteiktiba, to vienlaikus atbalsta ar aizsardzibas
nozari saistita razo$ana. Neraugoties uz butiskajam atSkirtbam starp valstim,
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lielakaja dala dalibvalstu 2026. gada 1. ceturksnT bija vérojams pozitivs IKP
pieaugums.

3. attéls
Eurozonas realais IKP un ta sastavdalas

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

™ IKP tirgus cenas

"= |KP tirgus cenas, neietverot Iriju
Privatais patérins

Valdibas patéring

Kopéja pamatkapitala veido$ana
Neto eksports

Krajumu parmainas

l.cet. 2.cet. 3.cet. 4. cet
2023

1. cet.
2026

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

Avoti: Eurostat un ECB apreékini.
Piezimes. Attéla paradits ari IKP, kas neietver Triju, jo Trijas dati ir ipasi svarstigi. Tomér apak$komponentos ir ieklauts IKP dalijums,
kas ietver Triju. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada 1. ceturksnr.

Istermina raditaji kop$ marta ir samazinajusies, un tas neparprotami norada uz
Tuvajos Austrumos notiekosa kara nelabveligo ietekmi uz ekonomisko
aktivitati. Eurozonas atrais apvienotais produkcijas izlaides iepirkumu vaditaju
indekss (IVI) maija samazinajas vél vairak, un tas nozime, ka tas turpinaja
samazinaties divus ménesus péc kartas. Kopégjais kritums no 51.9 punktiem Iidz
48.6 punktiem, kas registréts no 2026. gada februara ITdz maijam, apliecina Tuvajos
Austrumos notieko3a kara nelabvéligo ietekmi uz pienémumiem par raZzoSanu. Lai
gan 80 samazinajumu veicinaja gan razosana, gan pakalpojumi, kop€jais kritums
pakalpojumu sektora bija ievérojami lielaks, proti, pakalpojumu uznéméjdarbibas
aktivitates indekss sasniedza limeni, kads nebija pieredzéts kops 2021. gada

(4. att.). Eiropas Komisijas uznéméjdarbibas un patérétaju apsekojumi liecina par
[Tdz1gi ainu, proti, kop&ja noskanojuma pasliktinaSanos galvenokart nosaka
majsaimniecibas un pakalpojumu nozare. ArT VI dati liecina, ka visvairak uz nakotni
vérstie apsekojumu rezultati attieciba uz jauniem pasatijumiem ir pasliktingjusies
[Tdztekus izlaidei, savukart pasatijumu piegades laiks ir vél vairak pagarinajies, proti,
piegadataju kavéjumi ir visilgakie kops 2022. gada janija.
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4. attéels
Dazadu tautsaimniecibas nozaru VI raditaji

a) Apstrades rupnieciba b) Pakalpojumi
(difazijas indeksi) (diftzijas indeksi)
= lzlaide ™ Darfjumu aktivitate
Jauni pasatijumi Jauni darTjumi
== Jauni eksporta pasatijumi "= Jauni eksporta pasatijumi
60 60
55 55
50 A 50 A
45 45
40 40
35 ) 35
[sg} isgd < < n n © . . N .
N N N N N N N o o < < wn wn ©
o o o o o o o N N o N N N N
N N N ~N N N N o o o o o o o
= ~ Pl ~ i ~ i N N N N N N N
o o o o o o o I ~ I ~ - ~ o
o o o o o o o

Avots: S&P Global Market Intelligence.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada maija.

Bezdarba Iimenis saglabajas zems, bet darbvietu radiSana ir paléninajusies un

darbaspéka pieprasijums turpina mazinaties. Marta un aprilt bezdarba Iimenis
bija 6.3 % un kopuma ir saglabajies stabils Saja l[TmenT kops 2024. gada vidus

(5. att.). Lai gan kopéjais nostradato stundu skaits 2026. gada 1. ceturksnt
salldzinajuma ar iepriek$éjo ceturksni ir samazinajies par 0.2 %, nodarbinatiba
turpinaja palielinaties, un to veicinaja darbaspéka pieaugums. Tadégjadi videjais
nostradato stundu skaits uz vienu darba neméju samazinajas. Tomér darbvietu
radiSanas temps 2026. gada sakuma turpindja méreni samazinaties I1dz 0.1 %
salidzinajuma ar iepriek$éjo ceturksni un Iidz 0.5 % salidzinajuma ar iepriekd&jo
gadu, pirms tam palielinoties par 0.7 % 2025. gada, 0.8 % 2024. gada un 1.4 %
2023. gada. Nodarbinatibas pieauguma pakapeniskais samazinajums daléji
atspogulo pastavigu darbaspéka pieprasijuma samazinasanos. Kop$ 2022. gada
otra pusgada brivo darbvietu raditajs ir samazinajies. Péc neliela palielinajuma
2025. gada beigas, ko veicinaja norises bivniecibas sektora, 2026. gada

1. ceturksnT tas atkal samazinajas ldz 2.2 %. Nozaru tendences iepriek8éja gada ir

bijuSas dazadas. Brivo darbvietu skaits bivnieciba palielindjas, savukart tirgus
pakalpojumu un riipniecibas joma tas turpinaja samazinaties.
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5. attels
Eurozonas nodarbinatiba, VI nodarbinatibas un bezdarba limena novértéjums

(kreisa ass: parmainas salidzinajuma ar iepriek8&ja ceturksna atbilstoSo periodu; %; difizijas indekss; laba ass: darbaspéks; %)

B Eurozonas nodarbinatiba
IVI nodarbinatibas novértéjums
== Bezdarba Iimenis (laba ass)

0.6 6.8
6.6

6.4

~—"\ A‘ 6.2

-0.2
1. cet. 2. cet.

2026

l.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet. |1l.cet. 2. cet. 3.cet. 4.cet |1l.cet. 2. cet. 3.cet 4. cet
2023 2024 2025

‘ 6.0

Avoti: Eurostat, S&P Global Market Intelligence un ECB aprékini.

Piezimes. Abas linijas atspogulo ménesa norises, savukart stabini — ceturkSna datus. IVI izteikts k& novirze no 50, dalita ar 10, lai
novértétu nodarbinatibas kapumu salidzinajuma ar iepriek$éjo ceturksni. Jaunakie eurozonas nodarbinatibas dati atbilst stavoklim
2026. gada 1. ceturksni, IVl nodarbinatibas novértéjums — stavoklim 2026. gada maija un bezdarba limena dati — stavoklim

2026. gada aprlt.

Istermina darba tirgus raditaji liecina par vaju nodarbinatibas intensitati
2026. gada 2. ceturksni. Gada sakuma ménesa apvienotais 1VI nodarbinatibas
indekss nokritds zem neitralas robezvértibas (50). Tas turpindja samazinaties Iidz
49.0 maija no 49.6 aprill. Tas liecina par to, ka gada 2. ceturksni nodarbinatiba
kopuma nemainijas. Tagad Sis indekss ir viszemakaja lTment kop$ 2020. gada
novembra. IVI nodarbinatibai pakalpojumu nozaré 2026. gada maija samazinajas
[Tdz 49.4, savukart IVl nodarbinatibai apstrades ripnieciba samazinajas vél vairak
[idz 47.8. Turklat medijos publicétie pazinojumi par uznémumu limena
parstrukturéSanu liecina par mérenu nodarbinatibas dinamiku 2026. gada

2. ceturksnt, Tpasi apstrades rapniecibas nozaré (sk. 5. ielikumu).

Privatais patérin$ 2026. gada 1. ceturksni bija mérens, un tuvakaja laika tas,
visticamak, pavajinasies. Péc spécigaka pieauguma par 0.4 % ieprieks€ja
ceturksnT privatais patérind gada pirmaja ceturksnt palielinajas par 0.2 %
salidzinajuma ar iepriek3&jo ceturksni (6. att. a) panelis). lek§zemes térinus
galvenokart veicinaja pakalpojumi, ko atbalstija tirisms, bet to daléji kompenséja
preces, kuru apjomu samazinaja térini 1slaiciga lietojuma precém. Gada 2. ceturksni
bieZak sniegtie raditaji liecina par ievérojamu patérina intensitates paléninasanos,
pakapeniski paplasinoties Tuvajos Austrumos notieko$a kara ekonomiskajai ietekmei
(sk. 4. ielikumu). Mazumtirdznieciba samazinajas par 0.4 % salidzinajuma ar
iepriek8€jo ménesi, un tas apjoms ir nedaudz mazaks par tas vidéjo raditaju

1. ceturksn (6. att. b) panelis). Eiropas Komisijas patérétaju konfidences raditajs
aprili un maija kopuma strauji kritds. To galvenokart noteica majsaimniecibu gaidas
par atseviSkiem lieliem pirkumiem un visparéjo tautsaimniecibas perspektivu.
Pamatojoties uz Eiropas Komisijas uznémeéjdarbibas apsekojumiem, kas aptvéra
dazadas nozares, art gaidama patérétaju aktivitate aprili un maija ieveérojami kritas —
to veicindja mazumtirdznieciba, izmitinaSanas un édinasanas pakalpojumi, ka art
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tarisma pakalpojumi. Sos signalus apstiprinaja apsekojums par patérétaju gaidam,
kas liecinaja, ka patérétaju konfidence samazinajas un térini brivdienam un luksusa
precém aprill vairs nebija tik lieli, jo majsaimniecibas ar lielakiem ienakumiem atlika
diskrecionaros izdevumus. Raugoties nakotnes perspektiva, energijas cenu kapums
un nenoteiktibas palielinaSanas, ko izraisija kar$ Tuvajos Austrumos, visticamak,
nelabvéligi ietekmeés privato patérinu. So negativo ietekmi uz patérinu var mazinat ar
stingram bilancém, kuras liela méra ir kompenséti realas neto bagatibas zaudé&jumi,
kuri radas péc inflacijas kapuma 2022. gada. Tomér Sie zaud€&jumi joprojam ir
ievérojami attieciba uz likvidiem aktiviem, pieméram, noguldijumiem, ka art
majsaimniecibam bagatibas sadalijuma apak3éja dala, kuram parasti ir augstaka
robeztieksme patérét. Tadél bilanéu mikstino3a ietekme attieciba uz privato patérinu
Soreiz var bt mazaka neka 2022. gada.

6. attéels
Majsaimniecibu patérin$ un uzkrajumi; patérétaju konfidence, paredzama aktivitate
un nenoteiktiba; mazumtirdznieciba

a) Majsaimniecibu patérins un uzkrajumi
(parmainas salidzinajuma ar iepriek$&jo ceturksni; %; devums; procentpunktos; % no bruto riciba esoS$ajiem ienakumiem)

™ Privatais patérind
Preces
W Pakalpojumi
== Uzkrajumu veido$anas temps (laba ass)
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b) Patérétaju konfidence, paredzama aktivitate un nenoteiktiba, mazumtirdznieciba
(standartizétas procentu starpibas; mazumtirdznieciba; procentualas izmainas salidzinajuma ar iepriek$&jo ceturksni)

™ Patérétaju konfidence
Paredzama patérétaju aktivitate

"= Patérétaju nenoteiktiba

== Mazumtirdzniecibas apjoms

l.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet. | l.cet. 2.cet. 3.cet. 4.cet. |1l.cet. 2.cet. 3.cet. 4. cet | 1. cet. 2. cet
2023 2024 2025 2026

Avoti: Eurostat, Eiropas Komisija un ECB aprékini.

Piezimes. Attéla a) paneli reala iek§zemes precu un pakalpojumu patérina limenis ir mérogots, lai atbilstu reala privata patérina
[Tmenim galvenajos nacionalajos kontos. Attéla b) paneli "paredzama patérétaju aktivitate" ir uznémumu gaidu vidéjais sveértais raditajs
par nakamajiem trim ménesiem attieciba uz razoSanu apstrades rapniecibai, nodarbinatibu bavniecibai, uznéméjdarbibu tirdzniecibai
un patérinu pakalpojumiem no Eiropas Komisijas uznémejdarbibas apsekojuma, kam piemérots svérums atbilstosi nozaru dalam
eurozonas privataja patérina no FIGARO ielaides un izlaides tabulam par 2023. gadu. "Patérétaju nenoteiktiba" ir Eiropas Komisijas
patérétaju ekonomiskas nenoteiktibas indekss. Visas laikrindas ir standartizétas visai izlasei no 1999. gada janvara, iznemot
patérétaju nenoteiktibu, kas ir standartizéta visai izlasei no 2019. gada aprila, pateicoties datu pieejamibai. Jaunakie dati atbilst
stavoklim 2026. gada 1. ceturksnT (attéla a) panelis) un 2026. gada 2. ceturksni (pamatojoties uz 2026. gada aprili) attieciba uz
mazumtirdzniecibu un 2026. gada maija attieciba uz visam paréjam pozicijam (attéla b) panelis).

Uznémumu ieguldijumi 2026. gada 1. ceturksni palielinajas nedaudz, tacu ir
paredzams, ka karam Tuvajos Austrumos bus lielaka ietekme uz 2. ceturkdna
raditajiem. Ar bavniecibu nesaistiti ieguldijumi (neietverot svarstigos Irijas
intelektuala TpaSuma produktus) gada 1. ceturksni salidzinajuma ar iepriek$€jo
ceturksni palielinadjas par 0.4 %. To pozitivi ietekmé&ja gan nematerialie ieguldijumi,
gan iekartas un mehanismos veiktie ieguldijumi (7. att. a) panelis). Tomeér Sis
kopégjais rezultats ietver sevi ievérojamu starpvalstu neviendabigumu pat starp
lielakajam tautsaimniecibam (Vacija bija samazinajums par 0.7 % salidzinajuma ar
iepriek8€&jo ceturksni, savukart Italija — pieaugums par 1.8 %). Raugoties nakotné,
paredzams, ka uznémumu ieguldijumi 2. ceturksni samazinasies, jo ar karu saistita
palielinata nenoteiktiba mazina konfidenci kapitala pre€u sektora un ietekmé gan
materialo, gan nematerialo pre€u razotaju gaidas attieciba uz izlaidi un razosanu.
Attiecigi jauno pasatijumu IVI maija abos segmentos nokritas zem izaugsmes
robezvértibas. Kameér kars$ turpinasies, lejupvérstie riski ieguldijumu perspektivai
attieciba uz paréjo 2026. gadu, visticamak, palielinasies. Eiropas Komisijas divreiz
gada (marta un aprili) veiktais ieguldijumu apsekojums norada uz vaju, bet pozitivu
gada izaugsmi 2026. gada. Apsekojuma laikd uznémumi lielakoties paredzéja tikai
Tslaicigus traucéjumus kara dél, balstot savus gada ieguldijumu planus uz stabilajiem
pirmskara pamatraditajiem (ieskaitot uznémumu pelnas uzlabo$anos, veseligas
bilances un zemu parada apkalpo$anas attiecibu). Tomér, karam turpinoties, lielas
nenoteiktibas, vajaka pieprasijuma pieauguma, augoso cenu un stingraku
finansé8anas nosacijumu apstaklos lejupvérstie riski, visticamak, palielinasies.
Neraugoties uz to, joprojam pastav pamatnosacijumi uznémumu ieguldijumu
atjaunosanai, kad konflikts bls beidzies. To vida ir pastavigas digitalas vajadzibas
un lielaki térini aizsardzibai un infrastruktdrai, ko atbalsta "Nakamas paaudzes ES"
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programmas subsidiju turpina8anas (sk. art $a "Tautsaimniecibas Biletena" 6. iedalu
par fiskalajam norisém).

7. attéls
Realo ieguldijumu dinamika un apsekojumu dati

a) leguldijumi uznémejdarbiba
(parmainas salidzinajuma ar iepriek$&jo ceturksni; %; procentu starpibas un difiizijas indeksi)

B leguldijumi uznéméjdarbiba
Eiropas Komisijas konfidences raditajs, materialie ieguldijumi (laba ass)
== Eiropas Komisijas konfidences raditajs, nematerialie ieguldijumi (laba ass)

2 18
1 ‘ 9
0 0
-2 -18
1.cet. | 2.cet. | 3.cet. | 4.cet. | 1.cet. | 2. cet. | 3. cet. | 4.cet. | 1. cet. | 2. cet. | 3. cet. | 4. cet. | 1. cet. | 2. cet.
2023 2024 2025 2026
b) leguldijumi majoklos
(parmainas salidzinajuma ar iepriek$&jo ceturksni; %; procentu starpibas un difiizijas indeksi)
B leguldijumi mé&joklos
1zlaides IVI (laba ass)
== Eiropas Komisijas aktivitates tendences raditajs (laba ass)
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1. cet. ‘ 2. cet. ‘ 3. cet. ‘ 4. cet. | 1. cet. ‘ 2. cet. ‘ 3. cet. ‘ 4. cet. | 1. cet. ‘ 2. cet. ‘ 3. cet. ‘ 4. cet. | 1. cet. ‘ 2. cet.
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Avoti: Eurostat, Eiropas Komisija, S&P Global Market Intelligence un ECB aprékini.

Piezimes. Linijas apzZimé ménesa norises, bet stabini — ceturk8na datus. IVl izteikti ka novirze no 50. Attéla a) paneli ieguldijumus
uznémeéjdarbiba méra, izmantojot ar bavniecibu nesaistitus ieguldijumus un neietverot Irijas nematerialos ieguldijumus. Attieciba uz
konfidences raditajiem "materialas preces" ir kapitala precu sektors (materialo masinu un aprikojuma razotaji) un "nematerialas
preces" ir to apak$sektoru vidéjais svértais raditajs, kuri nodrosina ieguldijumus saistiba ar intelektuala ipasuma produktiem, t. i.,
publicé$anas darbibam (NACE J58); datorprogrammésanu un konsultacijam (NACE J62) un informacijas darbibam (NACE J63).
Attéla b) paneli Eiropas Komisijas aktivitates tendences raditaja ITnija apzimé éku bavniecibas sektora un specializéto buvdarbu
sektora svérto vidéjo novértéjumu par aktivitates tendenci iepriek$éjos trijos ménesos, kas mainits, lai iegitu tadu pasu standartnovirzi
ka IVI. Izlaides VI linija apzimé majoklu tirgus aktivitati. Jaunakie dati par ieguldijumiem atbilst stavoklim 2026. gada 1. ceturksnT,
izlaides IVI — stavoklim 2026. gada maija un Eiropas Komisijas aktivitates raditaji — stavoklim maija.
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leguldijumi majoklos 2026. gada 1. ceturksni ievérojami samazinajas, tacu
gaidams, ka tuvakaja laika tie atkal pieaugs pozitivi. leguldijumi majoklos

2026. gada 1. ceturksnl salidzinajuma ar iepriek§€jo ceturksni samazinajas par

1.8 % péc pieauguma iepriek3gjos Getros ceturksnos (7. att. b) panelis). Sis
samazindjums bija dalg&ji saistits ar nelabveéligiem laikapstakliem. Par to liecina art
neparasti lielais to vaditaju Tpatsvars celtniecibas un specializétas bavniecibas jom3,
kuri saskana ar Eiropas Komisijas veikto apsekojumu zinojusi par laikapstaklu
izraisitiem ierobeZojumiem gada pirmajos divos ménesos. Laikapstakliem
normalizéjoties salidzinajuma ar 1. ceturksni, ieguldijumi majoklos 2. ceturksnt
varétu bit atsakusies. So novértéjumu pamato pastaviga augSupvérsta tendence
dzivojamo éku bavatlauju izsnieg8anas zina — janvart un februart to skaits bija vid&ji
aptuveni 5 % virs to vidgja limena 2025. gada 4. ceturksnt. Tas norada uz dzivojamo
éku bavniecibas aktivitates palielina8anos. Taja pasa laika ieguldTjumu majoklos
atjaunosanos, Skiet, ietekmé kar$ Tuvajos Austrumos, jo palielinas piedavajuma
spiediens un ir vajaks pieprasijums. Uz apsekojumiem balstitie aktivitates raditaji,
tostarp gan Eiropas Komisijas bavniecibas un specializéto bavdarbu aktivitates
jaunako tendendu raditajs, gan IVI majoklu izlaides indekss, péc kara sakSanas
pasliktingjas. Turklat IVI apsekojuma dati norada uz resursu izmaksu spiediena
ievérojamu palielinaSanos, savukart Eiropas Komisijas apsekojums norada, ka
majsaimniecibas retak plano iegadaties vai uzbavet maju un veikt majas
labiekartosanas darbus nakamajos 12 ménesSos. STs norises, visticamak, negativi
ietekmeés ieguldijumus majoklos tuvakaja laika. Tomér pieejamie raditaji paslaik
neliecina, ka ieguldTjumi majoklos atkal varétu samazinaties.

Péc pozitiva budzeta izpildes rezultata 2026. gada 1. ceturksni perspektiva
attieciba uz eurozonas eksportu ir pasliktinajusies. To ir veicinajis
pakalpojumu sektors un piesardzigas krajumu veidoSanas devuma
mazinasanas. Kopéjais eurozonas (neieskaitot Iriju) eksports 2026. gada

1. ceturksni palielinajas par 0.7 %. So palielindjumu veicindja mérenaks precu
eksporta samazinajums, kas paléninajas I1dz 0.1 %, un stabils pakalpojumu eksporta
pieaugums par 2.7 % salidzinajuma ar iepriek8&jo ceturksni. Apsekojuma raditaji par
apstrades ripniecibas eksporta pasatijumiem norada uz palielindjumu 2. ceturkSna
sakuma. To galvenokart noteica piesardziga krajumu veidoSana, kas veicinajusi
preCu eksportu marta. Taja pasa laika eurozonas pakalpojumu eksporta pasatijumu
skaits kritas visstraujak kop$ 2023. gada oktobra. To veicindja Tpasi strauj$ jaunu
pasatijumu skaita kritums tdrisma un parvadajumu joma. Eurozonas importa
pieaugums 1. ceturksnT apstajas, jo samazinajas imports no Amerikas Savienotajam
Valstim, savukart imports no Kinas turpinaja palielinaties, lai gan imports no citam
Azijas tautsaimniecibam samazinajas. Tirdzniecibas nosacijumu pasliktinasanas

1. ceturksnT saglabajas mérena, bet ir paredzams, ka Iidz ar energijas importa cenu
kapumu un dezinflacijas spiediena no Kinas samazinaSanos ta pastiprinasies.
Prognozéts, ka maksimalie zaud&jumi bas aptuveni 0.4 % no IKP 2026. gada
salidzindjuma ar 1.7 % no IKP 2022. gada.

Eurozonas tautsaimniecibas perspektiva joprojam ir loti nenoteikta, nemot
véra kara nelabvéligo ietekmi Tuvajos Austrumos, Hormuza Sauruma blokadi
un paaugstinato naftas cenu svarstigumu. DaZi no 2026. gada marta prognozés
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identificétajiem riskiem ir daléji Tstenojusies, un augstaku naftas cenu un jaunu
piegades problému dé| tirgi tagad prognoze, ka kara ietekme bus ilgstosaka.

Pamatapléses paredz, ka reala IKP pieaugums 2026. gada bis 0.8 %,

2027. gada — 1.2 % un 2028. gada — 1.5 %. IKP pieauguma prognoze ir nedaudz
samazinata gan 2026., gan 2027. gadam. Tas atspogulo spécigaku, neka sakotn&ji
paredzéts, Tuvajos Austrumos notiekoSa kara ietekmi. Savukart 2028. gadam,
ietekmei paplaSinoties, ta ir nedaudz paaugstinata. Alternativi pienémumi par
Tuvajos Austrumos notieko$a kara apméru un ilgumu un energijas cenu Soku, ta
ietekmi uz starptautisko vidi un nenoteiktibu, ka art STs ietekmes paplasinasanos
caur netieSo un otras kartas inflacijas ietekmi novestu pie ievérojami atdkirigiem
makroekonomiskajiem rezultatiem. Lai ilustrétu So nenoteiktibu, ECB specialisti ir
sagatavojusi tris alternativus scenarijus — mérenaku, nelabvéligu un smagu

(sk. "Eurosistémas specialistu 2026. gada jlnija makroekonomiskas iespéju apléses

eurozonai").
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Cenas un izmaksas

Eurozonas gada kopéja inflacija, ko méra ar saskanoto patérina cenu indeksu
(SPCI), par 1.2 procentpunktiem parsniedz Padomes noteikto 2 % vidéja termina
mérkraditaju. 2026. gada maija ta palielingjas lidz 3.2 % (aprilf — 3.0 %). To noteica
energijas cenu inflacijas un SPCI inflacijas (neietverot energijas un partikas cenas;
SPCIX) pieaugums. Savukart partikas cenu inflacija samazingjas. SPCIX infiacija
maija palielinajas lidz 2.5 % (aprili — 2.2 %). To noteica partikas un pakalpojumu
cenu inflacijas kdpums. Pamatinflacijas raditgji pédéja laika ir nedaudz
palielingjusies. Viena nodarbinata atlidzibas gada kapuma temps 2026. gada

1. ceturksni saruka lidz 3.5 % (2025. gada pédéja ceturksni — 3.7 %).

Eurosistémas specialistu 2026. gada janija makroekonomiskajas iespéju aplésés
eurozonai ir prognozéts, ka kopéja inflacija sasniegs vidéji 3.0 % 2026. gada, bet
péc tam samazinasies lidz 2.3 % 2027. gada un 2.0 % 2028. gada. Salidzingjuma ar
ECB specialistu 2026. gada marta makroekonomiskajam iespéju aplésém eurozonai
kopéja inflacija 2026. un 2027. gada ir palielinata energijas cenu kapuma dél, kas, ka
tiek prognozéts, lielda méra veicinas partikas, precu un pakalpojumu cenu inflaciju.
Augsupéjie riski, kas apdraud inflaciju, atspogulo Tuvajos Austrumos notieko$a kara
sekas. Ta ka inflacijas perspektiva ir atkariga no energijas cenu Soka intensitates un
ilguma, ka ari no ta netie$as un sekundaras ietekmes apméra, pamatapléses ir
papildinatas ar atjauninatiem ilustrativiem scenarijiem, kas ir publicéti 2026. gada
Janija iespéju aplésés ECB timek|vietné.

Eurozonas SPCI inflacija 2026. gada maija palielinajas Iidz 3.2 % (aprili — 3.0 %,
8. att.). So palielindjumu veicinaja augstaka energijas cenu un SPCIX inflacija,
savukart partikas cenu inflacija samazinajas. Energijas cenu gada parmainu temps
maija nedaudz palielinajas Iidz 10.9 % (aprili — 10.8 %), atspogulojot spécigu
augSupvérstu bazes efektu, savukart energijas cenu inflacija salidzinajuma ar
iepriek§€jo ménesi samazinajas par 1.1 %. Partikas cenu inflacija samazinajas no
2.4 % apnli Ildz 2.0 % maija. Partikas komponenta gan apstradatas, gan
neapstradatas partikas cenu inflacija taja pasa laikd samazinajas. Apstradatas
partikas cenu gada parmainu temps samazinajas no 4.6 % 1dz 4.2 %, savukart
neapstradatas partikas cenu gada parmainu temps samazinajas no 1.6 % Iidz 1.1 %.
SPCl inflacija maija palielinajas I1dz 2.5 % (aprili — 2.2 %), jo palielinajas gan
neenergijas rdpniecibas prec¢u cenu (NEIG), gan pakalpojumu cenu inflacija. NEIG
inflacija nedaudz palielinajas no 0.8 % aprilT ITdz 0.9 % maija, savukart pakalpojumu
cenu inflacija taja pasa laikposma palielinajas no 3.0 % I1dz 3.5 %. Lai gan detalizéts
sadalijums vél nav pieejams, pakalpojumu cenu inflacijas pieaugums, iesp&jams,
atspogulo spécigaku cenu spiedienu transporta un ar celojumiem saistitu
pakalpojumu joma, kura augstaku energijas izmaksu ietekme médz bt izteiktaka.
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8. attéls
Kopéja inflacija un tas galvenie komponenti

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

== SPCl inflacija B Partikas cenu inflacija
“* SPCIX inflacija B Precu cenu inflacija
Energijas cenu inflacija M Pakalpojumu cenu inflacija
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Avoti: Eurostat un ECB apreékini.

Piezimes. Preces ir neenergijas rapniecibas preces; SPCIX ir SPCI (neietverot energijas un partikas cenas). Jaunakie dati atbilst
stavoklim 2026. gada maija (atra aplése).

Pamatinflacijas raditaji peédéja laika ir nedaudz palielinajusies (9. att.).* Péc
jauktiem signaliem 2026. gada aprilT pieejamie uz iznémumu balstitie raditaji maija
paaugstinajas. Aprilt pamatinflacijas raditaji svarstijas no 2.1 % lidz 2.6 %, un tika
registréts visu uz modeli balstito pamatinflacijas raditaju palielindjums. PCCI
(Persistent and Common Component of Inflation) raditajs aprili pieauga Iidz 2.6 %
(marta — 2.4 %). Taja pasa laika PCCI, neieskaitot energijas cenas, palielinajas lidz
2.3 % no 2.2. %. Supercore raditajs, kas ietver pret ekonomiskas attistibas cikla
norisém jutigus SPCI postenus, taja pa3a laika palielingjas no 2.5 % idz 2.6 %.

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

2. versiju (ECOICOP 2), kura ietver parskatitus vésturiskos svarus un ieklauj nejausibas spéles ka
jaunu SPCI produktu aptvéruma posteni. Sts metodologiskas parmainas nozime, ka zinama meéra tiek
zaudéta salidzinamiba ar iepriek$&jiem rezultatiem, lai gan paredzams, ka tam nebis nozimigas
ietekmes uz galvenajiem raditajiem. Plasaku informaciju sk. Eurostat, "Questions & Answers on the
improvements in the Harmonised Index of Consumer Prices (HICP) effective January 2026", Eiropas
Komisija, Luksemburga, 2026. gada 25. februaris. Ir precizéta arT Supercore raditaja veidoSanas
metodologija.
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9. attéls
Pamatinflacijas raditaji

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

= SPCIX

SPCIXX

SPCI (neietverot energijas cenas)

SPCI (neietverot neapstradatas partikas un energijas cenas)
lek$zemes inflacija

PCCI

Supercore

Apgrieztais vidéjais raditajs (10 %)

Apgrieztais vidéjais raditajs (30 %)

Svérta mediana
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Avoti: Eurostat un ECB apreékini.

Piezimes. Peléka partraukta linija atspogulo Padomes noteikto 2 % inflacijas mérkraditaju vidéja termina. SPCIX attiecas uz SPCI
inflaciju (neietverot energijas un partikas cenas), SPCIXX attiecas uz SPCIX inflaciju (neietverot ar celo$anu saistitos postenus,
apgérba un apavu cenas). Jaunakie dati par SPCIX, SPCIXX un SPCI (neietverot energijas cenas) atbilst stavoklim 2026. gada maija
(atra aplése) un par visiem citiem raditajiem — stavoklim 2026. gada aprilt.

Cenu spiediena parneses raditaji attieciba uz precém aprili liecinaja par
inflacijas spiediena palielinaSanos lielakaja dala cenu noteikS8anas kédes
posmu (10. att.). Cenu noteik§8anas kédes sakotn&jos posmos energijas razotaju
cenu inflacija 2026. gada aprill strauji palielindjas l'dz 12.3 % (marta — 4.0 %), un
energijas importa cenas aprili ¢etrkar$ojas Iidz 34.8 % (marta — 8.7 %). Spiediens
attieciba uz starppatérina precém joprojam ir paaugstinats. To veicina iekSzemes
razotaju cenu un importa cenu straujais kapums — attiecigi par 3.9 % un 5.7 %.
Kopuma cenu noteik8anas kédes vélakajos posmos patérina pre€u cenu spiediena
parneses raditaji liecindja par spécigaku inflacijas spiedienu. Palielinajas gan
nepartikas patérina pre€u importa cenu inflacija (—1.4 %), gan nepartikas patérina
precu iek8zemes razotaju cenu inflacija (1.9 %). Taja pasa laika partikas cenu
spiediena parnese joprojam ir vaja. Partikas pre€u razotaju cenu gada pieauguma
temps turpindja samazinaties, sasniedzot —0.8 % un turpinot pakapenisko
lejupversto tendenci, kas novérota kop$ 2025. gada septembra. Turpreti importa
cenu gada pieauguma temps ir palielingjies kop$ 2026. gada marta un aprilt
sasniedza —2.2 % (februart — —3.6 %). Tuvajos Austrumos notiekosa kara dél norises
energijas un partikas cenu joma, ka art plasaka cenu spiediena parnese tiek ciesi
uzraudzitas.
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10. attels
Cenu spiediena parneses raditaji

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

™ Nepartikas patérina precu iekSzemes razotaju cenas
"" Nepartikas patérina precu importa cenas
Starppatérina precu iek§zemes razotaju cenas
Starppatérina precu importa cenas

Partikas precu iekSzemes razotaju cenas

Partikas precu importa cenas

Energijas iek§zemes razotaju cenas (laba ass)
Energijas importa cenas (laba ass)
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Avoti: Eurostat un ECB apreékini.
Piezime. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada aprilT.

lekSzemes izmaksu spiediens, ko méra ar IKP deflatora pieaugumu, 2026. gada
1. ceturksni samazinajas lidz 2.3 % (iepriekséja ceturksni — 2.6 %; 11. att.). Tas
atspogulo vienibas pelnas devuma samazinasanos (no 0.5 % lldz 0.1 %), savukart
devums no vienibas darbaspéka izmaksam palielindjas un devums no vienibas neto
nodokliem saglabajas nemainigs. Vienibas darbaspéka izmaksu gada pieauguma
tempa kapumu (no 3.2 % I1idz 3.7 %) veicinaja darba raziguma kapuma
samazindjums (no 0.5 % Iidz —0.2 %). Tomér to daléji kompenséja viena nodarbinata
atlidzibas gada pieauguma tempa kritums (no 3.7 % Iidz 3.5 %). Sis samazinajums
atspoguloja vienoSanas cela noteiktas darba samaksas pieauguma tempa
samazinajumu, kas no 2.9 % 2025. gada 4. ceturksnt paléninajas l1dz 2.5 %

2026. gada 1. ceturksnt un ko daléji kompenséja algu novirzes raditaja devuma
palielinajums Iidz 1.4 procentpunktiem (no 1.1 procentpunkta taja pasa laikposma).
Raugoties nakotné, ECB darba samaksas registrators, kurs ir aktualizéts ar datiem
par vienoS8anas cela noteikto darba samaksu I1dz 2026. gada maija beigam, liecina,
ka spiediens uz vienoSanas cela noteikto darba samaksu 2026. gada pirmaja
pusgada mazinasies un gada beigas stabilizésies zemaka ITmen1 — aptuveni 2.6 %
(2025. gada — 3.0 %).° 2026. gada jlnija iesp&ju apléses paredz, ka viena
nodarbinata atlidzibas gada pieauguma temps 2026. gada bis 3.2 % (2025. gada —
3.9 %) un péc tam saglabasies 8aja TmenTt arT 2027. un 2028. gada atbilstosi darba
samaksas spiediena samazina8anas pazimém, kuras atspogulotas jaunakajos datos
un vienosanas cela noteiktaja darba samaksa.

5 Plagaku informaciju sk. "New data release: ECB wage tracker continues to suggest negotiated wage

pressures easing in 2026", pazinojums presei, ECB, 2026. gada 23. marts.
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11. attels
IKP deflatora dalfjums

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

= IKP deflators
[ Vienibas darbaspéka izmaksas
M Vienibas pelna
Neto nodokli par vienu produkcijas vienibu
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Avoti: Eurostat un ECB aprékini.
Piezimes. Atlidziba vienam nodarbinatajam pozitivi ietekmé vienibas darbaspéka izmaksu parmainas, savukart darba raZzigums tas
ietekmé negativi. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada 1. ceturksnr.

Aplukojamaja perioda no 2026. gada 19. marta Iidz 2026. gada 10. janijam uz
tirgus instrumentiem balstitie istermina inflacijas kompensacijas raditaji neto
izteiksmé mainijas nedaudz, neraugoties uz ievérojamu svarstigumu Saja
perioda, ko veicinaja ar Tuvajos Austrumos notieko$o karu saistitas energijas
cenu svarstibas. Savukart ilgaka termina inflacijas gaidas joprojam bija stingri
stabilizéjusas 2 % liment (12. att. a) panelis). legulditaju tuvaka laika inflacijas
perspektiva parskata perioda bija |oti daZzada. Tomér ta galu gala pietuvojas Iimenim,
kas novérots Padomes 2026. gada 19. marta sanaksmes laika, jo atbilstoSi ceribam
uz miera llgumu, kas izbeigtu karu Tuvajos Austrumos, naftas cenu kdpums kluva
mérenaks. L1dz parskata perioda beigam viena gada nakotnes inflacijai piesaistito
mijmainas darijumu procentu likme péc viena gada bija palielingjusies vien

nedaudz — par 2.2 %. Vidéja un ilgaka termina inflacijas kompensacijas radrtaji
liecinaja par saméra stabilu tendenci. Piecu gadu nakotnes inflacijai piesaistito
mijmainas darijumu procentu likme péc pieciem gadiem parskata perioda kopuma
nemainijas un bija aptuveni 2.2 %. Tos korigéjot atbilstosi inflacijas riska prémijai,

t. i., kompensacijai, kura iegulditajiem nepiecieSama par risku, ka nakotnes inflacijas
raditaji varétu atSkirties no inflacijas gaidam, uz tirgus instrumentiem balstitie vidéja
un ilgaka termina inflacijas gaidu raditaji bija pat vél tuvaki 2 % inflacijas
mérkraditajam. Gan ECB 2026. gada 2. ceturkdna Survey of Professional
Forecasters, gan ECB 2026. gada aprila Survey of Monetary Analysts vidéjas un
medianas ilgaka termina inflacijas gaidas saglabajas 2 % liment.
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12. attéls
Uz tirgus instrumentiem balstitie inflacijas kompensacijas raditaji un patérétaju
inflacijas gaidas

a) Uz tirgus instrumentiem balstitie inflacijas kompensacijas raditaji

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

== |nflacija viena gada periodam péc viena gada
Inflacija piecu gadu periodam péc pieciem gadiem
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b) Kopéja SPCIl inflacija un ECB Apsekojums par patérétaju gaidam
(parmainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilstoSo periodu; %)

== SPCl inflacija

== lepriek$éjas inflacijas uztvere, vidéja/mediana vértiba
Inflacijas gaidas péc viena gada, vidéja/mediana vertiba
Inflacijas gaidas trim gadiem, vidéja/mediana vértiba
Inflacijas gaidas pieciem gadiem, vidéja/mediana vértiba
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Avoti: LSEG, Eurostat, ECB Apsekojums par patérétaju gaidam un ECB aprékini.

Piezimes. Attéla a) paneli redzamas nakotnes inflacijai piesaistito mijmainas darfjumu procentu likmes divos dazados laika periodos
eurozona. Vertikala peléka ITnija iezimé parskata perioda sakumu (2026. gada 19. martu). Attéla b) panel partrauktas ITnijas attélo
vidéjo ITmeni, bet nepartrauktas Iinijas — mediano limeni. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada 10. janija (attéla a) panela raditaji),
un jaunakie SPCI inflacijas dati atbilst stavoklim 2026. gada maija (attéla b) panela raditaji; atra aplése), savukart jaunakie dati par
paréjiem posteniem atbilst stavoklim 2026. gada aprili.

Patérétaju istermina un vidéja termina inflacijas gaidas 2026. gada april
kopuma attistijas horizontali, savukart iepriek$éjas inflacijas uztveres raditajs
paaugstinajas (12. att. b) panelis). Saskana ar ECB 2026. gada aprila Apsekojumu
par patérétaju gaidam uztvertas inflacijas mediana pédéjos 12 méneSos palielinajas
I1dz 4.0 % (marta — 3.5 %).® Inflacijas medianas gaidas nakamajiem 12 ménesiem

6 Ar2026. gada aprila Apsekojumu par patérétaju gaidam saistitais praktiskais darbs noslédzas

2026. gada 4. maija.
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saglabajas stabilas (4.0 %), savukart nakamajiem tris gadiem tas samazinajas ldz
2.9 % (marta — 3.0 %). Medianas gaidas nakamajiem pieciem gadiem nemainijas
(2.4 %).

2026. gada junija iespéju apléses paredz, ka kopéja inflacija 2026. gada
pieaugs Iidz 3.0 % (2025. gada — 2.1 %), 2027. gada atkal saruks lidz 2.3 %, bet
2028. gada atgriezisies 2.0 % Iimeni (13. att.). Paredzams, ka kopé&ja SPCI
inflacija sasniegs maksimumu, proti, 3.4 %, 2026. gada 3. un 4. ceturksni un
saglabasies virs 3.0 % I1dz 2027. gada sakumam. To veicinas energijas cenu
inflacijas kapums Tuvajos Austrumos notiekosa konflikta dél. Tiek prognozéts, ka
2027. gada 2. ceturksnT ta strauji samazinasies I1dz 2.3 % un vidéja termina
stabilizésies aptuveni 2.0 % [Tmen1. Energijas izejvielu cenu samazinajums, kas
atspogulosies nakotnes cenas, ka art lielais bazes efekts nozimé to, ka energijas
cenu inflacija samazinasies, klts negativa 2027. gada un péc tam paaugstinasies
2028. gada, kad tiks ieviesta ES otra emisijas kvotu tirdzniecibas sistéma (ETS2).
Tiek prognozéts, ka partikas cenu inflacija istermina palielinasies, bet vélak iespéju
aplésu perioda samazinasies I1dz 2 %. Lidzigi tiek prognozéts, ka SPCIX 2027. gada
sakuma sasniegs augstako limeni (2.7 %). To galvenokart veicinas izteikts NEIG
cenu inflacijas palielindjums, kas vélak, no gada 2. ceturk3na, samazinasies un
2028. gada sasniegs 2.2 %. Salidzindjuma ar 2026. gada marta iesp&ju aplésém
kopéja SPCI inflacija 2026. gadam ir palielinata par 0.4 procentpunktiem, bet

2027. gadam — par 0.3 procentpunktiem. Attieciba uz 2028. gadu ta ir samazinata
par 0.1 procentpunktu. SPCIX inflacija ir palielinata par 0.2, 0.3 un 0.1 procentpunktu
attiecigi 2026., 2027. un 2028. gadam, atspogulojot augstaku pakalpojumu un NEIG
cenu inflaciju. Nemot véra nenoteiktibu saistiba ar karu Tuvajos Austrumos un ta
ietekmi uz energijas cenam un tautsaimniecibu, iespéju apléses ir papildinatas ar
atjauninatu ilustrativu scenariju kopumu, kas atSkiras $adu triju galveno aspektu
zina: energijas $oka apmers, nenoteiktibas pakape un tas, cik spéciga bis energijas
Soka parnese uz neenergijas cenam.
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13. attéls
Eurozonas SPCI un SPCIX inflacija

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

= SPCl inflacija
SPCIX inflacija
12

10

/\

2 r N—

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Avoti: Eurostat un Eurosistémas specialistu 2026. gada junija makroekonomiskas iespé&ju apléses eurozonai.

Piezimes. Vertikala peléka [Tnija iezimé pédéjo ceturksni pirms aplésu perioda sakuma. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada

1. ceturksnT (vésturiskie dati) un stavoklim 2028. gada 4. ceturksni (apléses). 2026. gada junija iespéju apléses tika pabeigtas

2026. gada 27. maija, un pédéjais datu aktualizéSanas termin$ attieciba uz tehniskajiem pienémumiem bija 2026. gada 21. maijs. Gan
vésturiskos, gan prognozétos datus par SPCI un SPCIX inflaciju pazino reizi ceturksnr.
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FinanSu tirgus norises

Parskata perioda no 2026. gada 19. marta lidz 2026. gada 10. jdnijam eurozonas
finansu tirgos bija vérojams paaugstinats svarstigums, jo tirgus dalibnieki pastavigi
parvértéja Tuvajos Austrumos notieko$a kara attistibu un ta ekonomiskéas atskanas.
Bezriska procentu likmes un valsts obligaciju ienesigums parskata perioda pirmaja
pusé palielingjas, jo konflikta dé| naftas cenas paaugstinajas lidz augstakajam
limenim kop$ 2022. gada junija, bet vélak kopuma pazeminajas, jo ceribas par miera
liguma noslég$anu veicinaja energijas cenu kritumu. Parskata perioda beigas euro
Istermina procentu likme (€STR) nakotnes lTkné tika iecenots kopéjo procentu likmju
kapums lidz 2026. gada beigam par aptuveni 70 bazes punktiem. Kop$ 19. marta
iecenota limena maz kas ir mainijies. Taja pasa laika ilgtermina bezriska likmes
aplukojama perioda beigas bija augstakas. Eurozonas valstu valdibas obligaciju tirgi
kopuma izradijas noturigi. Pelna lielakoties attistijas lidztekus bezriska likmém.
Eurozonas kapitala vértspapiru zina tika registréti batiski guvumi — to veicinaja
noturiga pelnas sezona, it ipasi tehnologiju un finansu sektoros. Tomér rezultati
nebija tik labi kd ASV — tas guva ievérojami lielaku labumu no ta, ka ir palielinajusSies
ar maksligo intelektu (Ml) saistitie kréjumi. Uznémumu obligaciju ienesiguma likmju
starpibas samazinajas gan ieguldijumu kategorijas, gan augsta ienesiguma
segmentos. Valdtas tirgos euro kurss gan attieciba pret ASV dolaru, gan ar
tirdzniecibas apjomu svérta izteiksmé saglabajas kopuma stabils (attiecigi +0.4 % un
—-0.1 %).

Tuvajos Austrumos notieko$a kara izraisita svarstiguma apstaklos eurozonas
istermina bezriska likmes parskata perioda beigas kopuma nemainijas,
savukart ilgtermina bezriska likmes paaugstinajas (14. att.). Péc Padomes
2026. gada 19. marta un 2026. gada 30. aprila sanaksmju lémumiem nemainit tris
galvenas ECB procentu likmes €STR etalonlikme parskata perioda beigas bija

1.93 %. Likviditates parpalikums samazinajas aptuveni par 148 mljrd. euro (ITdz
2216 mljrd. euro). Tas galvenokart atspoguloja monetaras politikas mérkiem turéto
vértspapiru portfelu vértibas turpmaku samazinajumu. Laikposma no Padomes
marta sanaksmes Iidz aprila sandksmei loti tuva termina nakotnes procentu likmes
paaugstinajas — to veicinaja bazas par kara eskalaciju Tuvajos Austrumos. Tas
sasniedza maksimumu 29. aprill. VElak, paradoties ceribam, ka spriedze Tuvajos
Austrumos tiks atrisinata, un pasaules energijas cenam klastot mérenakam, tas atkal
kumulativu procentu likmju pieaugumu aptuveni par 70 bazes punktiem Iidz gada
beigam, kas bija Itdzigs 19. marta iecenotam Iimenim. Perspektiva péc 2026. gada
€STR nakotnes likmes aplikojama perioda beigas bija pieaugu$as nedaudz
attieciba pret martu. Desmit gadu nominalais uz nakti izsniegto kreditu indeksa
mijmainas darfjumu (OIS) raditajs aplikojamaja perioda palielinajas par gandriz

15 bazes punktiem un stabilizéjas 2.9 % liment.
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14. attéls
€STR nakotnes procentu likmes

(9ada; %)

™ Faktiska €STR

€STR nakotnes Itkne 2026. gada 19. marta
== €STR nakotnes likne 2026. gada 29. aprilt
"= €STR nakotnes likne 2026. gada 10. janija
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25

2.0

15
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Avoti: Bloomberg Finance L.P. un ECB aprékini.
Piezime. Nakotnes Iikni aprékina, izmantojot tagadnes OIS (€STR) procentu likmes.

Eurozonas ilgtermina valsts obligaciju ienesiguma likmes apliikojamaja
perioda kopuma bija nedaudz augstakas — starpiba ar bezriska procentu
likmém samazinajas nedaudz, lai gan valstis ar augstu parada limeni tika
novérots zinams svarstigums (15. un 16. att.). Ar IKP svérta eurozonas valstu

10 gadu obligaciju ienesiguma likme palielinajas nedaudz, parskata perioda beigas
sasniedzot aptuveni 3.5 %. Eurozonas 10 gadu valsts obligaciju ienesigums kopuma
bija atbilstoSs bezriska OIS likmei, un valdibas obligaciju ienesiguma likmju un
bezriska likmju starpibu dispersija dazadas valstis saglabajas vesturiski zema
[Tmen. Valstis, kas ir ipasi paklautas Tuvajos Austrumos notieko3a kara izraisitajam
energijas cenu Sokam vai kam ir augstaks parada limenis, tika registréts nedaudz
lielaks svarstigums perioda ietvaros. ASV Valsts kases 10 gadu obligaciju pelnas
likmes palielinajas aptuveni par 30 bazes punktiem (ITdz 4.6 %). Apvienotas
Karalistes 10 gadu obligaciju pelnas likme perioda laika ievérojami svarstijas,
parsniedzot 5 %, un ta beigas bija par aptuveni 10 bazes punktiem augstaka (4.9 %).
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15. attels
10 gadu valsts obligaciju ienesiguma likmes un 10 gadu OIS procentu likme,
pamatojoties uz €STR

(gada; %)

™= Ar IKP svértais eurozonas vidéjais raditajs
Apvienota Karaliste

= ASV

== Vacija

"= Eurozonas 10 gadu OIS procentu likme
6 5.5
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4 45
3 4.0
2 35
1 3.0
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-1 2.0
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Avoti: LSEG un ECB aprékini.
Piezimes. Vertikala peléka ITnija iezimé parskata perioda sakumu 2026. gada 19. marta. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada

16. attéls
Eurozonas valstu valdibas 10 gadu obligaciju pelnas likmju starpibas salidzinajuma
ar OIS 10 gadu procentu likmi, pamatojoties uz €STR

(procentpunktos)

™= Ar IKP svértais eurozonas vidéjais raditajs

Vacija

= Francija

= ltalija

== Spanija

™= Portugale
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Avoti: LSEG un ECB aprékini.
Piezimes. Vertikala peléka ITnija iezimé parskata perioda sakumu 2026. gada 19. marta. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada
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Eurozonas kapitala vertspapiru vértiba parskata perioda atkal palielinajas,
kompenséjot zaudéjumus, kas registréti Tuvo Austrumu kara pirmaja ménest,
jo uznémumu pelna saglabajas noturiga un péc pazinojuma par karadarbibas
partrauk$anu 8. aprili vélme uznemties risku palielinajas (17. att.). Kopuma
eurozonas vertspapiru tirgus indeksi parskata perioda pieauga par 7.7 % —
nefinansu sabiedribu (NFS) apakSindekss palielinajas par 7.5 %, bet banku akciju
cenas — par 11 %. Amerikas Savienotajas Valstis vértspapiru tirgus indekss kopuma
palielinajas par 10 % — NFS un bankas zinoja attiecigi par 10.4 % un 11.5 %
pieaugumu. Birzas sarakstos ieklautie uznémumi abos Atlantijas okeana krastos
zinoja par lielu pelnu, it Tpasi tehnologiju nozaré, un tadéjadi nostiprindja optimismu
par Ml infrastruktiras izvérSanu pasaulé. Tomér optimistiskas gaidas attieciba uz
ilgtermina pelnas pieaugumu ar Ml saistitiem uznémumiem Amerikas Savienotajas
Valstis veicinaja ASV kapitala vértspapiru labaku sniegumu salidzinajuma ar
eurozonu.

17. attels
Eurozonas un ASV kapitala vértspapiru cenu indeksi

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

™= Eurozonas bankas
Eurozonas NFS

== ASV bankas

== ASV NFS
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Avoti: LSEG un ECB aprékini.
Piezimes. Vertikala peléka ITnija iezimé parskata perioda sakumu 2026. gada 19. marta. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada

Uznémumu obligaciju tirgos eurozonas ieguldijumu kategorijas un augsta
ienesiguma likmju starpibas parskata perioda samazinajas, atgriezoties
pirmskara lilmeni. Eurozonas ienesiguma likmju starpibas samazinaSanas
atspoguloja lielaku vélmi uznemties risku péc $is vélmes sakotnéja sarukuma, ko
izraisija kara sakSanas. Samazinajums bija 1paSi izteikts augsta ienesiguma
segmenta, kur ienesiguma likmju starpibas samazinajas aptuveni par 40 bazes
punktiem. leguldijumu kategorijas likmju starpibas samazinajas aptuveni par

10 bazes punktiem — gan NFS, gan finanSu uznémumiem.

Valutas tirgos euro kurss gan attieciba pret ASV dolaru, gan ar tirdzniecibas
apjomu sveérta izteiksmé kopuma bija stabils (18. att.). Euro nominalais efektivais
kurss, ko méra attieciba pret eurozonas 40 nozimigako tirdzniecibas partnervalstu
valdtam, parskata perioda bija parsvara stabils (-0.1 %). Euro kursa izmainas
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attieciba pret ASV dolara kursu bija nelielas, aplikojamaja perioda kursam
stabilizéjoties (1.15 ASV dolaru par euro; +0.4 %). Euro kursam sakotngji
pavajinoties attieciba pret ASV dolara kursu péc kara sakSanas Tuvajos Austrumos,
tas saka atjaunoties péc vienoSanas par kara izbeigSanu aprila sakuma. Vélak tas
atkal pavajinjas, jo pastavéja nenoteiktiba saistiba ar iespéjamo miera ligumu, un
tas turpinaja radit augSupvérstu spiedienu uz energijas cenam. Kops$ ta laika
tirdznieciba So valGtu part ir notikusi Saura diapazona (1.15-1.18 ASV dolaru par
euro). Palielinajas euro vértiba pret Japanas jenu (+1.5 %), kuras vértiba visa
perioda pastavigi samazinajas un atjaunojas vien 1si péc Japanas iestazu
Tstenotajam valUtas intervencém. Turpretl euro kurss samazinajas attieciba pret
Ungarijas forintu (—9.6 %) péc parlamenta véléSanam Ungarija — tas veicinaja forinta
kursa kdpumu —, un arT attieciba pret Brazilijas realu (-1.6 %) un Kinas renminbi
(-1.3 %).

18. attels
Euro kursa parmainas attieciba pret atseviskam valatam

(parmainas; %)
B Kop3 2026. gada 19. marta
Kop$ 2025. gada 10. janija
ENEK40
ASV dolars
Kinas renminbi
Lielbritanijas sterlinu marcina
Sveices franks
Kanadas dolars
Japanas jena
Polijas zlots
Cehijas krona
Zviedrijas krona
Turcijas lira
Dienvidkorejas vona
Indonézijas rapija
Ungarijas forints
Rumanijas leva
Taivanas dolars
Brazilijas reals
Indijas rapija

-15 -10 -5 0 5 10 15 20

Avots: ECB aprékini.

Piezimes. ENEK40 ir euro nominalais efektivais kurss attieciba pret eurozonas 40 nozimigako tirdzniecibas partnervalstu valatam.
Pozitivas (negativas) parmainas liecina par euro kursa kapumu (kritumu). Visas parmainas aprékinatas, izmantojot 2026. gada
10. janija valatu kursus.
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FinanséSanas nosacijumi un kreditéSanas dinamika

Péc kara sgkSanas Tuvajos Austrumos finanséSanas nosacijumi gan uznémumiem,
gan majsaimniecibam ir kluvusi stingraki. Aprili uznémumiem izsniegto banku
aizdevumu procentu likmes saglabajas 3.6 % liment un hipotekaro kreditu likmes bija
stabilas (3.4 %). Parskata perioda no 2026. gada 19. marta lidz 10. janijam
nefinanSu sabiedribu uz tirgus instrumentiem balstita parada finanséjuma izmaksas
mainijas nedaudz, savukart to kapitala vértspapiru finanséjuma izmaksas
palielingjas — to veicinaja gan kapitala vértspapiru riska prémijas pieaugums, gan
augstakas bezriska likmes. Uznémumiem izsniegto aizdevumu atlikuma kadpuma
temps aprili turpingja pieaugt lidz 3.4 %, savukart majsaimniecibam izsniegto
aizdevumu atlikuma pieauguma temps bija stabils (3 %). Plasas naudas (M3) gada
kapuma temps samazingjas lidz 2.7 %.

Banku finanséjuma izmaksas nedaudz palielinajas péc kara sakSanas Tuvajos
Austrumos. Salidzino$i méreno eurozonas banku kopéja parada finanséjuma
izmaksu palielinajumu (ITdz 1.6 % aprilt salidzingjuma ar 1.5 % februarr; 19. att.)
galvenokart veicinaja bezriska likmju attistiba. Péc kara sakSanas Tuvajos
Austrumos 28. februart banku obligaciju ienesiguma likmes palielinajas aptuveni par
70 bazes punktiem un [1dz aprila beigam izlidzinajas. Taja pasa laika noguldijumu
kopéja procentu likme aprilt saglabajas stabila (0.9 %). Noguldijumu uz nakti un
krajnoguldijumu procentu likmes, ka art starpbanku procentu likmes nemainijas,
savukart terminnoguldijumu procentu likmes martd nedaudz paaugstinajas.

19. attéls
Kopéjas banku finanséjuma izmaksas eurozona

(9ada; %)

™ Parada finanséjuma kopéjas izmaksas
Banku obligaciju ienesiguma likmes
= NoguldTjumu kopégjas izmaksas
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Avoti: ECB, S&P Dow Jones Indices LLC un/vai ta saistitie uznémumi un ECB aprékini.

Piezimes. Banku parada finanséjuma kopéjas izmaksas ir jauno darfjumu izmaksu noguldijumiem uz nakti, noguldijumiem ar
bridinajuma terminu par iznemsanu, terminnoguldijumiem, obligacijam un starpbanku aiznémumiem, kas svértas ar to attiecigajiem
atlikumiem, vidéjais raditajs. Noguldijumu kopgjas izmaksas aprékina ka jauno darijumu procentu likmju noguldijumiem uz nakti,
noguldijumiem ar noteiktu terminu un noguldijumiem ar bridinajuma terminu par iznemsanu, kas sveérti ar to attiecigo atlikumu, vidéjo
raditaju. Jaunakie banku parada finans&juma un banku noguldijumu kopéjo izmaksu dati atbilst stavoklim 2026. gada aprilt, savukart
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Uznémumiemizsniegto banku aizdevumu procentu likmes kopuma nedaudz
paaugstinajas péc kara saksanas Tuvajos Austrumos, un art majsaimniecibam
izsniegto aizdevumu procentu likmes paaugstinajas (20. att.). NefinanSu
sabiedribam izsniegto banku aizdevumu izmaksas kop$ februara palielinajas par

11 bazes punktiem un aprilt stabilizéjas 3.6 % limenr. Tas ir aptuveni par 170 bazes
punktiem zemaks raditajs, neka 2023. gada oktobrT redistrétais rekordlimenis.
Aizdevumiem ar vid&ja termina darbibas sakotné&jo periodu (no viena gada lidz
pieciem gadiem) likmes paaugstinajas, tacu aizdevumiem ar 1saka termina darbibas
sakotnéjo periodu (ITdz vienam gadam) un aizdevumiem ar ilgaka termina darbibas
sakotnéjo periodu (vairék par pieciem gadiem) tas saglabajas kopuma nemainigas.
Uznémumiem izsniegto neliela un liela apjoma aizdevumu procentu likmju zema
starpiba kopuma bija stabila. Majsaimniecibu aiznem3Sanas izmaksas majokla
iegadei kops februara palielindjas par 7 bazes punktiem un aprili stabilizéjas 3.4 %
[Tmen1. Tas ir aptuveni par 60 bazes punktiem zemaks raditajs neka 2023. gada
novembrT registrétais rekordlimenis. ST dinamika atspogulo likmju kdpumu visos
darbibas sakotnéjos periodos. Likmes vid&ja un ilgaka termina aizdevumiem
paaugstinajas vairak neka Tstermina aizdevumiem.

20. attels
Uznémumiem un majsaimniecibam izsniegto banku aizdevumu kopéjas procentu
likmes eurozona

(9ada; %)

™ Nefinansu sabiedribam izsniegto aizdevumu procentu likmes
Majsaimniectbam majokla iegadei izsniegto aizdevumu procentu likmes
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Avoti: ECB un ECB aprékini.
Piezimes. Banku aizdevumu kopéjas procentu likmes aprékina, nosakot Tstermina un ilgtermina procentu likmes, izmantojot jauno
darTjumu apjoma 24 ménesu slido$o vidgjo raditaju. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada aprilt.

Parskata perioda no 2026. gada 19. marta lidz 10. jinijam uznémumu uz tirgus
instrumentiem balstita parada finanséjuma izmaksas mainijas nedaudz,
savukart kapitala vertspapiru finanséjuma izmaksas palielinajas. Nefinansu
sabiedribu kopéjas finanséjuma izmaksas, t. i., banku aizdevumu, uz tirgus
instrumentiem balstita parada finanséjuma un kapitala vértspapiru finanséjuma
kopéjas izmaksas, 2026. gada aprilT jau otro ménesi péc kartas bija 6.2 % (21. att.).”
Péc ieveérojama |eciena marta kapitala vértspapiru izmaksas aprili turpinaja

7 Nemot véra banku aizdevumu izmaksu datu pieejamibas termina nobidi, nefinandu sabiedribu kopéjo
finansé&juma izmaksu dati ir pieejami tikai I1dz 2026. gada aprilim.
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palielinaties. Sa kapitala vértspapiru izmaksu palielinajuma un vienlaiciga aprilt
registréta banku ilgtermina aizdevumu izmaksu palielindjuma ietekmi uz kopéjam
finanséSanas izmaksam kompenséja uz tirgus instrumentiem balstita parada
izmaksu samazinajums, ko veicindja nefinansu sabiedribu emitéto obligaciju
ienesiguma likmju starpibas samazinajums. Parskata perioda kopuma uz tirgus
instrumentiem balstitd parada izmaksas praktiski nemainijas, jo mazakas uznémumu
obligaciju ienesiguma likmju starpibas kompenséja augstakas bezriska likmes (sk.

4. iedalu "Finan8u tirgus norises"). Sis kapitala vértspapiru finansé$anas izmaksu
palielinajums ir galvenokart saistams ar augstaku kapitala vértspapiru riska prémiju.
letekme bija arT ilgtermina bezriska likmju kdpumam, lai gan mazaka méra.

21. attels
Eurozonas uznémumu aréja finanséjuma nominalas izmaksas komponentu dalljuma

(9ada; %)

™ Kopégjas finans&juma izmaksas
Kapitala vértspapiru izmaksas
™= Uz tirgus instrumentiem balstita parada izmaksas
== Banku aizdevumu Tstermina izmaksas
"= Banku aizdevumu ilgtermina izmaksas

12

10
G’WM/—\/\’_/-

0
2022 2023 2024 2025 2026

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

Piezimes. Nefinansu sabiedribu kopgjas finanséjuma izmaksas balstas uz ménesa datiem un tiek aprékinatas ka no bankam sanemto
ilgtermina un Tstermina aizdevumu izmaksu (ménesa vidéjie dati), uz tirgus instrumentiem balstita parada finanséjuma un kapitala
vértspapiru finanséjuma izmaksu (ménesa beigu dati) vidéjais raditajs, pamatojoties uz to attiecigajiem atlikumiem. Jaunakie dati
atbilst stavoklim 2026. gada 10. janija (uz tirgus instrumentiem balstita parada un kapitala vértspapiru izmaksam; dienas dati) un
2026. gada aprili (kop&jam finanséjuma izmaksam un no bankam sanemto ilgtermina un Tstermina aizdevumu izmaksam; ménesa
dati).

Uznémumiem izsniegto aizdevumu atlikuma kapuma temps aprili turpinaja
palielinaties, savukart majsaimniecibam izsniegto aizdevumu atlikuma
pieauguma temps saglabajas stabils (22. att.). Uznémumu aré&jais finanséjums
kop$ kara sak3anas Tuvajos Austrumos ir nostiprinajies. To veicinaja aiznémumi no
bankam, it Tpasi Tstermina un vidéja termina aizdevumu veida, un parada vértspapiru
neto emisijas apjoma atjaunosanas. NefinanSu sabiedribam izsniegto banku
aizdevumu atlikuma gada kapuma temps aprili palielinajas ldz 3.4 % (aprilt — 3.2 %)
un joprojam bija zemaks par ta vésturisko vidéjo raditaju kops 1999. gada sakuma
(4.3 %). Tikmér uznémumu parada finansé8anas gada kapuma temps aprilt
palielinajas I1dz 3.7 % (janvari — 2.8 %; marta — 3.4 %). Turpretl majsaimniecibam
izsniegto aizdevumu atlikuma gada pieauguma temps aprilt bija stabils (3.0 %) — arT
tas joprojam bija krietni zemaks par ta vésturisko vidéjo raditaju (4.1 %) kop$s

1999. gada sakuma. Majsaimniecibam izsniegto aizdevumu pieaugumu galvenokart
veicinaja spécigs patérina kreditu pieaugums un mazaka mera art hipotekaro kreditu
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pieaugums. Turpretl paréjo majsaimniecibam izsniegto aizdevumu, t. sk.
individualajiem komersantiem izsniegto aizdevumu, pieaugums saglabajas neliels.
Saskana ar ECB jaunako Apsekojumu par patérétaju gaidam par 2026. gada aprili
kar$ Tuvajos Austrumos ir nelabvéligi ietekméjis majsaimniecibu gaidas attieciba uz
kreditu pieejamibu. AprilT tas bija visaugstakaja Iiment kop$ rekordlimena

22. attels
MFI aizdevumi eurozona

armainas salidzinajuma ar iepriek$éja gada atbilsto$o periodu; %
(p s j P! ja g P ;%)

™ Nefinansu sabiedribam izsniegtie aizdevumi
Majsaimniecibam izsniegtie aizdevumi

12

-3
2022 2023 2024 2025 2026

Avoti: ECB un ECB aprékini.

Piezimes. Monetaro finansu iestazu (MFI) izsniegto aizdevumu atlikumi korigéti atbilstosi aizdevumu pardosanas un vértspapirosanas
darfjumu ietekmei; nefinandu sabiedribu aizdevumu atlikumi korigéti arf atbilsto$i naudas Iidzek|u apvieno$anas virtuala grupas konta
ietekmei. Jaunakie dati atbilst stavoklim 2026. gada aprilT.

Plasas naudas (M3) gada kapuma temps aprill samazinajas, notiekot
ievérojamai noguldijumu aizpliidei no nebanku finansu starpniekiem (23. att.).
M3 gada kapuma temps aprill samazinajas I1dz 2.7 % (marta — 3.2 %), atgriezoties
[TmenT, kas vérots 2025. gada otra pusgada lielakaja dala un saglabajoties
ievérojami zem ta vésturiska vidéja Iimena, proti, 5.2 %, kops 1999. gada sakuma.
Sauras naudas raditaja (M1) — kas ietver vislikvidakos instrumentus, proti,
apgrozijuma esosSo skaidro naudu un noguldijumus uz nakti — gada kdpuma temps
samazinajas no 4.7 % marta Iidz 3.8 % aprili. Tas notika laika, kad bija vérojamas
batiskas noguldijumu aizplides no nebanku finansSu starpniekiem, pretéji ieplidem,
kas bija vérotas iepriek8&ja menesi. No M3 sastavdalu viedokla naudas piedavajuma
kapinasanu veicindja banku aizdevumi, savukart M3 pieaugumu ietekméja neto
arvalstu naudas aizplGdes no eurozonas un Eurosistémas bilances samazinasanas.
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23. attels
M3, M1 un noguldijumi uz nakti

(parmainas salidzinajuma ar iepriek$&ja gada atbilstoSo periodu; %; sezonali un ar kalendaro ietekmi izlidzinati dati)

= M3
M1
" NoguldTjumi uz nakti
12

-15
2022 2023 2024 2025

2026

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

Saskana ar Eurosistémas specialistu 2026. gada jinija makroekonomiskajam
iespéju aplesém eurozonai paredzams, ka valstu valdibas budzeta deficits, kas
2025. gada bija 2.9 % no IKP, 2026. gada ievérojami palielinésies lidz 3.6 % no IKP
un péc tam 2027. gada sasniegs maksimumu (3.7 %). Prognozéts, ka eurozonas
fiskala situacija 2026. gada vajinasies, bet 2027. un 2028. gada atkal pastiprinasies.
Prognozéta vajinasanas 2026. gada ir galvenokart saistama ar valdibas
ieguldijumiem un fiskalajiem parvedumiem, savukart iequldijumu palielingjums
galvenokart atspogulo lielus izdevumus aizsardzibai un infrastruktarai, k& arm
"Nakamas paaudzes ES" (NPES) programmas projektiem. PastiprinaSanas 2027. un
2028. gada ir galvenokart skaidrojama ar faktoriem, kas nav saistiti ar
diskreciondriem pasakumiem. Prognozéts, ka eurozonas valstu valdibas parada
attieciba pret IKP palielindsies un sasniegs 90 % no IKP 2028. gada, jo pastavigais
sakotnéjais budzeta deficits un pozitiva deficita-parada korekcija atsver labvéligo (lai
gan saruko$o) procentu likmju un izaugsmes tempa starpibas ietekmi. Sava 3. janija
publiskotaja 2026. gada Eiropas semestra pavasara paketé Eiropas Komisija atzimé,
ka pasakumus energétiskas dro$ibas stiprind$anai un atkaribas no fosila kurinama
mazina$anai var veicinat eso$a reguléjuma elastiba.

Saskana ar Eurosistémas specialistu 2026. gada junija makroekonomiskajam
iespéju aplésém eurozonas vispareéja valstu valdibas budzeta bilance
pasliktinasies, deficitam sasniedzot maksimumu 2027. gada ieveérojami virs

3 % sliek$npa (24. att.).® Aplikojot iepriek$&jo periodu, redzams, ka eurozonas
budzeta deficits nedaudz saruka no 3.0 % no IKP 2024. gada Iidz 2.9 % no IKP
2025. gada. Savukart nakotné paredzams, ka 2026. gada tas ievérojami
palielinasies IT1dz 3.6 % no IKP, 2027. gada sasniegs 3.7 % un méreni samazinasies
[Tdz 3.6 % 2028. gada. Budzeta bilances pasliktinaSanas iespéju aplésu perioda
lielakoties atspogulo procentu maksajumu stabilo kapumu. Turklat straujaks budZeta
defictta palielindjums 2026. gada atspogulo fiskala stavokla vajinadSanos — to méra ar
cikliski korigéto sakotné&jo bilanci (korigéta, lai atspogulotu NPES subsTdiju ietekmi) —
un cikliskd komponenta nelielu pasliktina8anos, kas atspogulo norises razo$anas
apjoma starpibas raditajos.® Paredzams, ka cikliskais komponents 2027. gada
turpinas nedaudz pasliktinaties, veicinot lielaku deficttu, bet 2028. gada bis
vérojama apveérsta tendence, kas apvienojuma ar prognozéto fiskalas nostajas
stingribas palielina8anos izraisis nelielu fiskala stavokla uzlabojumu. Salidzingjuma
ar ECB specialistu 2026. gada marta makroekonomiskajam iespéju aplésém
eurozonai budzeta deficita raditajs 2025. gada izradijas par 0.1 procentpunktu

8  Sk. "Eurosistémas specialistu 2026. gada jlnija makroekonomiskas iespéju apléses", kas 2026. gada
11. junija publicétas ECB timek|vietné.

9 Fiskala nostaja atspogulo uz tautsaimniecibu vérsto fiskalas politikas stimulu virzienu un apjomu
papildus valsts finanSu automatiskajai reakcijai uz ekonomiskas attistibas ciklu. To méra ka cikliski
korigétas sakotnéjas bilances raditaja parmainas, neietverot valdibas atbalstu finansu sektoram.
Nemot véra to, ka lielakiem budzeta ienémumiem, kas saistiti ar NPES subsidijam no ES budzeta, nav
samazinos$as ietekmes uz pieprasijumu, cikliski korigéta sakotnéja bilance tiek korigéta, lai izslégtu Sos
ienémumus. Stkak par eurozonas fiskalo nostaju sk. ECB 2016. gada "Tautsaimniecibas biletena” Nr. 4
raksta "The euro area fiscal stance" ("Eurozonas fiskala nostaja").
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zemaks, un paredzams, ka 2026. gada tas bas par 0.2 procentpunktiem augstaks,
bet 2027. un 2028. gada saglabasies kopuma nemainigs.

24. attels
Budzeta bilance un tas komponenti

(% no IKP)

W Cikliski korigéta sakotnéja bilance (korigéta, lai atspogulotu NPES subsidiju ietekmi ienémumu pusé)
Cikliska komponente

Procentu maksajumi

BudZeta bilance

NPES subsidijas (ienémumu pusé)

2024 2025 2026 2027 2028

Avoti: ECB aprékini un Eurosistémas specialistu 2026. gada jinija makroekonomiskas iespéju apléses eurozonai.

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

Prognozéts, ka péc nelielas eurozonas kopéjas fiskalas nostajas stingribas
palielinasanas 2025. gada ta 2026. gada mazinasies, bet 2027. un 2028. gada
nedaudz pastiprinasies. Paredzams, ka 2026. gada samazinajums bis par

0.5 procentpunktiem no IKP. To galvenokart veicinas lielaki valdibas ieguldijumi un
parvedumi majsaimniecibam. leguldTjumu palielindjums atspogulo lielakus
aizsardzibas un infrastruktlras izdevumus Vacija un vairakas citds mazakas valstis,
ka arT NPES finansétos izdevumus, lai gan ir paredzams, ka Sie izdevumi vélakajos
gados liela méra attistisies pretéja virziena. Stingrakas fiskalas nostajas
pieméroSana, kas paredzama 2027. un 2028. gada, ir galvenokart skaidrojama ar
faktoriem, kas nav saistiti ar diskrecionariem pasakumiem, it Tpasi fiskalo slogu un
nodoklu bazes neatbilstibu IKP.1° Salidzinajuma ar ECB specialistu 2026. gada
marta makroekonomiskajam iespéju aplésém paredzams, ka 2026. gada fiskala
nostaja nedaudz vajinasies un lidzigd méra klus stingraka 2027. gada, bet

2028. gada saglabasies nemainiga. Parskatitie dati galvenokart atspogulo jaunos
Tslaicigos energétikas atbalsta pasakumus, ko valdibas pienémusas kop$ kara
sakuma Tuvajos Austrumos (aptuveni 0.1 % no IKP), ka arT norises valdibas patérina
joma.

Gaidams, ka eurozonas valstu valdibas parada attieciba pret IKP iespéju
aplésu perioda pieaugs, 2028. gada sasniedzot 90 % no IKP (25. att.).
levérojamais parada attiecibas pret IKP samazinajums, kas novérots no 2021. lidz
2023. gadam un ko veicinaja gandriz vienigi labvéligas procentu likmju un
izaugsmes tempa starpibas, beidzas 2024. gada. Paslaik paredzams, ka parada

10 Fiskalais slogs ir nodok|u ienémumu palielinajums, kas notiek, kad nominala nodoklu baze palielinas,

bet progresivas nodoklu sistemas parametri netiek attiecigi korigéti.
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attieciba pret IKP pieaugs no 87.4 % 2025. gada Iidz 90.0 % 2028. gada. Sis
pieaugums atspogulo pastavigo sakotnéjo budzZeta deficitu un nelielas, bet pastavigi
pozitivas deficita-parada korekcijas, ko tikai dal&ji kompensé joprojam labvéligas
procentu likmju un izaugsmes tempa starpibas, lai gan tas samazinas. Visparéjas
valdibas parada attieciba ir palielinata visa iespé&ju apléSu perioda salidzinajuma ar
ECB specialistu 2026. gada marta makroekonomiskajam iespéju aplésém,
galvenokart mazak labveéligu procentu likmju un izaugsmes tempa starpibas un
lielaku defictta-parada korekciju dél.

25. attels
Eurozonas valstu valdibas parada attiecibas pret IKP parmainas noteicosie faktori

(procentpunkti no IKP, ja nav noradits citadi)

M Sakotnéja bilance (-)

Deficita-parada korekcija
B Procentu likmju un izaugsmes tempa starpiba
® Konsolidéta bruto parada parmainas

Kumulativas
parmainas

-2

-3
2024 2025 2026 2027 2028 2026-28

Avoti: ECB aprékini un Eurosistémas specialistu 2026. gada jinija makroekonomiskas iespéju apléses eurozonai.

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

Komisija 3. janija naca klaja ar 2026. gada Eiropas pusgada pavasara paketi.!!
ES Padome lidz 8im ir apstiprindjusi valsts iznémuma klauzulas aktivizéSanu

14 eurozonas valstim. Spanijas ligums tika apstiprinats Padomes 12. jlnija
sanaksmé.*? Padome arT atcélusi parmériga budzeta deficita novérsanas procedaru
Maltai. Péc tam, kad attieciga gadijuma ir nemts véra elastigums, ko sniedz valsts
iznémuma klauzula, Komisija uzskata, ka eurozonas valstis, kuram pieméro
parmériga budzeta deficita novérSanas proceddru, ir veikuSas efektivus
pasakumus.®® Ta apsver iespéju sakt proceddru attieciba uz Bulgariju. Turklat
Komisija atzimé, ka pasakumi Eiropas enerdétikas sistémas strukturalas noturibas
stiprinaSanai un atteikSanas no fosila kurinama veicinaSanai var gat labumu no
eso$as reguléjuma elastibas. Konkrétak, ta ierosina paplasinat valsts iznémuma
klauzulas tvérumu, lai nemtu véra pagaidu pasakumus, kuru mérkis ir mazinat
atkaribu no fosila kurinama, vienlaikus saglabajot esoSo elastibu attieciba uz

11 Sikaku informaciju sk. 2026. gada Eiropas pusgads: pavasara pakete.

12 Valsts iznémuma klauzula ir aktivizéta attiectba uz Belgiju, Bulgariju, Vaciju, Igauniju, Griekiju, Spaniju,
Horvatiju, Latviju, Lietuvu, Austriju, Portugali, Slovéniju, Slovakiju un Somiju. Plasaka informacija par
valsts iznémuma klauzulu aizsardzibai atvélétajiem izdevumiem ir pieejama Padomes timeklvietné.

13 Eurozonas valstis, kam paslaik pieméro parmériga budzeta deficita novér§anas procedaru, ir Belgija,
Francija, Italija, Austrija, Slovakija un Somija. Komisija prognozeé, ka Italija korigés savu parmérigo
budzeta deficitu 2026. gada atbilstoSi Padomes noteiktajam terminam.
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izdevumiem aizsardzibai. Ta ierosina eso$a eso$as robezvértibas ietvaros, kas ir
1.5 % no IKP papildu izdevumiem aizsardzibai saskana ar valsts iznémuma
klauzulu, piemérot gada robezveértibu 0.3 % no IKP ar energétiku saistitiem atbalsta
pasakumiem 2026.—2028. gada, ievérojot kumulativo robezvertibu 0.6 % no IKP taja
pasa perioda.
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Statistika

Statistikas sadala
(kops 2021. gada pieejama tikai anglu valoda)
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