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2025. gada 15. - 19. decembris Simona.Strizevska@cbl.lv

» Lai gan eirozonas biznesa noskanojums gada nogalé ir pavajinajies, tas visu So gadu pavadijis pozitivaja zona.
Saskana ar sakotnéjo novertgjumu, kopégjais PMI indekss decembr noslidéja lldz 51.9 punktiem, kas ir zemakais
menis pédgjo tris ménesu laika. Uznémeéju noskanojumu decembri nomaca gan optimisma samazinasanas
pakalpojumu sektora, gan razotaju pesimisma pieaugums, ko noteica vajaka pasatijumu dinamika. Kopuma
pozitivisms Sogad lielakoties koncentréjas pakalpojumu sektora, tacu arm eirozonas razo$anas sektora
noskanojums gada laika butiski uzlabojas. Kaut ar razotdji gadu noslédza uz negativas nots, razoSanas PMI
indekss pieauga Iidz 49.2 no 45.1 punktiem pérna gada decembri. Kop$ februara art faktiskie razoSanas apjomi
uzrada pozitivu dinamiku gada griezuma, un oktobri izauga par 1.5%. PMI indeksa radijumi liecina par mérenu
izaugsmi eirozona. Ar Bloomberg aptaujatie analitiki sagaida, ka 4. ceturksni IKP palielinasies par 0.2% ceturk$na
griezuma, paredzot, ka 2026. gada ekonomika varétu augt par 1.1% péc sagaidamas 1.4% izaugsmes Sogad.

= Kinas ekonomikas aktivitates dati turpinajusi noradit uz izaugsmes atslabumu. Novembri strauji sabremzéjas
mazumtirdzniecibas gada izaugsme - lidz 1.3% no videji 3% iepriekS€jos divos ménesos. Tas bija vajakais
sniegums kop$ krituma 2022. gada nogalé. Ripniecibas izaugsme novembri palika saméra stabila (4.8%
salidzinajuma ar 4.9% oktobri), uzradot vajako rezultatu kop$ pérna gada augusta. Kinas uznémumu investicijas
otro ménesi péc kartas samazinajas par vairak ka 11% gada griezuma, straujako kritumu uzradot investicijam
nekustamaja ipasSuma. Ari pirceju interese par majok|u iegadi saglabajas vaja — darijumu apjomi otro ménesi pec
kartas samazinajas par vairak ka 25%, ari majok|u cenas turpinaja noturigi iet uz leju. No pozitivas puses novembri
eksports péc sezonala krituma oktobri pieauga par 5.9% gada griezuma. Divciparu eksporta pieaugumi uz ES un
valstim arpus Azijas novembrT atsvéra kritumu ASV virziena (-28.5%). Lai gan Kinas izaugsmes dinamika kopuma

paredzot, ka Kinas IKP 2026. gada augs par 4.5% péc prognozeta 4.9% pieauguma Sogad.

= ASV inflacija novembri paléninajusies lidz 2.7% no 3.0% septembri, pateicoties pamatinflacijas bremzésanai.
Pamatinflacija jeb inflacija, neieklaujot partikas un energoresursu cenu izmainas, sabremzéjas lidz 2.6% gada
griezuma, uzradot Ieénako pieaugumu kops$ 2021. gada pavasara. To galvenokart veicinaja Tres maksu inflacijas
paléninajums novembri, tikmeér Iénaks partikas cenu kapums novembrT atsvéra straujaku energoresursu inflaciju.
Atskaitot partikas un energoresursu cenu izmainas, cenu kapums paréjam precém novembri nostabilizéjas pie
1.4%. Lidz aprilim, kad tika pazinoti jauni ASV importa tarifi, Saja kategorija bija verojama deflacija. Kopuma ASV
patérina cenas novembri pieauga par 0.2%, salidzinot ar septembri. Oktobri patérina cenu dati netika vakti
valdibas darbibas partraukuma dé|. Saskana ar Bloomberg Consensus prognozém, ASV inflacija ldz 2026. gada
vidusdalai varétu svarstities tuvu 3% un sakt paléninaties tikai 2026. otraja pusé. Kopuma vidé€ja inflacija ASV
2026. gada tiek sagaidita 2.9% apmeéra, eirozona ievérojami lenaka — zem 2%.

= Kops s$a gada maija jauno darbinieku algosana ASV ir bijusi izteikti vaja, noslidot zem videji 20 tukst. ménesi.
Novembri ASV darba tika pienemti 64 tukstosi jauno darbinieki péc samazinajuma par 105 tukst. pirms méenesa.
Kopuma pédéja pusgada laika darbavietu skaits saruka trijos no seSiem ménesiem. Bezdarba limenis novembri
pieauga lidz 4.6% no 4.4% septembri. To lielakoties noteica jauno darba meklétaju ienaksana tirgd un nespéja
uzreiz atrast darbu, kamér atlaiSanu apjoms saglabajas zems. Pédéjo nedé|u laika jauno bezdarbnieku pieteikumu
skaits ASV vidéji bija tuvu 220 tukst. nedéla, kas vesturiski ir salidzinoSi zems radijums. Darbinieku stundas
samaksa ASV novembrT bija saméra stabila (+0.1% ménesa laika), bet gada pieauguma temps sabremzéjas Iidz
3.5% no 3.7-3.8% ieprieks.

= ASV pieprasijuma dinamika oktobri saglabajusies veseliga. Mazumtirdzniecibas apgrozijums nominalaja
izteiksmé (bez auto un degvielas) ménesa laika pieauga par 0.5% péc stagnacijas septembri. Lielako pienesumu
izaugsmei oktobri nodrosinaja izdevumu kapums internetveikalos, tikmér térini kafejnicas uzradija pirmo
samazinajumu piecu ménesu laika. Gada griezuma ASV tirdzniecibas apgrozijums oktobrT pieauga par 4.2%.

= Pedejas Sa gada sedes turpinajas rudeni iezimejusas atSkiribas centralo banku monetarajos kursos. Decembri
ECB ceturto sédi péc kartas atstaja depozita likmi nemainigu 2.0% apgabala. ECB apstiprinaja, ka monetarie
Iemumi nakamgad bis pilntba atkarigi no jaunakajiem datiem. Vienlaikus ECB paaugstinaja nakama gada
inflacijas un izaugsmes prognozes, sagaidot, ka 2026. gada IKP augs par 1.4%, kas ir straujak neka prognozé
analitiki. FinanSu tirgus dalibnieki pedejo nedé€lu laika “izsvitroja” no savam prognozém jebkadas ECB likmju
izmainas nakamgad. ASV FRS decembrt treso reizi pec kartas pazeminaja dolaru likmi par 0.25 procentpunktiem
dz 3.50-3.75% diapazonam. FRS arl samazinaja 2026. gada inflacijas prognozi un pacéla IKP izaugsmes
prognozi no 1.8% Iidz 2.3%, piebilstot, ka 0.2 procentpunktu starpibu veido aizturéta pieprasijuma efekts, kas
saistits ar 1slaicigu valdibas darbibas apturéSanu. Bloomberg aptaujatie analitiki paredz lenaku ASV izaugsmi
neka FRS - par 2%. Tuvakajos divos gados FRS prognoze pa vienam likmju pazeminajumam gad3, investori — ka
abi varéetu notikt 2026. gada, bazes likmei gada nogalé nostabiliz€joties tuvu 3.0%.
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Apskata sagatavosanas datums: 19.12.2025.
Saistibu neuznems$anas atruna:

Sim apskatam ir informativs raksturs, un to nevar uzskatt ka piedavajumu vai rekomendaciju pirkt, turét vai pardot taja minétos finansu
instrumentus. Apskata ieklauta informacija uzskatama par marketinga pazinojumu Finansu instrumentu tirgus likuma izpratné un ta nav
sagatavota, pamatojoties uz tadu normativo aktu prasibam, kas veicina ieguldijumu pétijumu neatkaribu, ka ari nav paklauta aizliegumam veikt
darfjumus pirms ieguldijumu pétijuma izplatiSanas. ST apskata autori, ka ari CBL Asset Management IPAS, tas saistitie uznémumi vai parstavji
neuznemas atbildibu par kadam neprecizitatém vai klidam, ka ari par apskata ieklautas informacijas iesp&jamu izmantosanu, tostarp neuznemas
atbildibu par tieSiem, netieSiem zaudéjumiem (ieskaitot neiegiito pelnu), ka ar soda sankcijam, ari gadijumos, kad ir bridinata par tadu
iesp&jamibu. Saja apskata ietverta informacija iegiita no avotiem, kas tiek uzskatiti par uzticamiem (www.bloomberg.com, www.reuters.com, citu
masu mediju, ka art valstu birzu, centralo banku un statistikas biroju, ka art kompaniju majas lapas atrodamo informaciju u.c.), taja pat laika CBL
Asset Management IPAS negaranté sniegtas informacijas precizitati un pilnibu. Apskata pausta informacija un viedokli attiecas uz apskata
publiceéSanas bridi, un var tikt maintti bez iepriek$€ja bridinajuma. ParpublicéSanas gadijuma atsauce uz CBL Asset Management IPAS vai
attiecigajiem avotiem ir obligata.



