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Skats uz nakotni ir pozitivaks
neka pirms gada

Neskaidriba par ASV tarifiem ir mazinajusies

Finansu tirgos pieaugusi vélme uznemties risku, neskatoties uz augsto nenoteiktibu
par nakotni

Inflacija ir zem kontroles un procentu likmes samazinas

Kars Ukraina turpinas, bet konflikts Tuvajos Austrumos ir mazinajies. Joprojam
agresiva Kina un ASV ar savam 1pasajam interesém

Spé€ja tikt gala ar nakotnes krizém ir mazinajusies, jo valsts parada limenis visa pasaulé
ir butiski pieaudzis




Attistito ekonomiku perspektiva -
lena izaugsme

Pasaule

Attistitas
ekonomikas

Amerikas
Savienotas Valstis

Eirozona
Vacija
Francija
Italija
Spanija

Japana

Apvienota Karaliste

Kanada

Citas attistitas
ekonomikas

2024

3.3

1.8

2.8

0.9

-0.5

1.1

0.7

35

0.1

11

1.6

2.3

2025

3.2

1.6

1.2

0.2

0.7

0.5

29

141

1.3

1.2

1.8

Avots: World Economic Outlook. IMF. October 2025

2026

3.1

1.6

21

1.1

0.9

0.9

0.8

0.6

1.3

1.5

Jaunattistibas
ekonomikas
Jaunattistibas
ekonomikas Azija

Kina

Indija
Jaunattistibas
ekonomikas Eiropa

Krievija
Latinamerika un
Karibu juras regions

Brazilija

Meksika

Tuvie Austrumi un

Centralazija
Sauda
Arabija

Subsaharas Afrika
Nigérija

Dienvidafrika

2024

4.3

53

6.5
3.5
4.3
2.4

3.4
1.4

2.6

YA
4]
0.5

2025

4.2

52

4.8
6.6

1.8
0.6
2.4

2.4

35

YA
3.9
141

2026

47

4.2
6.2

2.2

2.3

1.9
1.5

3.8

YA
42
12



Paradokss: ekonomiska nenoteiktiba ir
augsta, bet risks tiek cenots ka zems (I)

Ekonomiskas nenoteiktibas raditaji

Ekonomiskas nenoteiktibas raditaji

)

Tirdzniecibas Ekonomiskas Geopolitisko
politika politikas
nenoteiktiba

@ Oktobris 2024 @ Vidéjais pécpandémijas raditajs

@ Aprilis 2025
@ Oktobris 2025

Avots: World Economic Outlook. IMF. October 2025

VIX indekss
risku indekss

Investiciju limena (IG) un augsta ienesiguma
(HY) korporativo obligaciju ienesiguma
starpibas 2025. gada, bazes punkti
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Paradokss: ekonomiska nenoteiktiba ir
augsta, bet risks tiek cenots ka zems (ll)

Divpadsmit ménesu uz prieksu prognozetie P/E raditaji

100 -
90 -
80
70 - Jaunattistibas ekonomikas

@ ASV

,‘ B Attistitas ekonomikas bez ASV

1
Jan 2024 Jul 2024 Jan 2025 Jul 2025

Avots: World Economic Outlook. IMF. October 2025



Nenoteiktibas virzitajspeéeki (1): tarifi

ASV efektivie tarifu valstu limeni

(procentos)

Pasaule —I o R-a

Kina 1 o - -
Turcija 0 [} . .

Indija | m SEN—
Brazilija -l § ——=a

Japana —l - ma

Eiropas Savieniba -l |
MENA :l — B

Apvienota Karaliste (W ==na
Subsaharas Afrika -
Kanada " 8
- m—

Meksika

@ Oktobris 2025 Jalijs 2025
@ Aprilis 2025
B 2024. gada beigas
Avots: World Economic Outlook. IMF. October 2025

Paaugstinatu ASV tarifu ietekme uz IKP
(procentuadla atskiriba no pamata scenarija)

ASV

241_ 1 1 1 1

2025 26 27 28 29 30 ligtermina

Eirozona
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1

B Augstaki tarifi un piegazu traucéjumi B pievienots zemaks pieprasijums péc

B pievienota inflacija ASV aktiviem

pievienoti augstaki valsts obligaciju ienesigumi / stingraki
finansSu nosacijumi



Nenoteiktibas virzitajspeki (ll):
nesabalanséta starptautiska tirdznieciba

Tekosa konta bilance
(procenti no IKP)
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Japana @ Citi

Avots: World Economic Outlook. IMF. October 2025



Procentu likmju kritums attistitajas
valstis veicina ekonomisko aktivitati

Procentu likmju attistibas tendences attistitajas un jaunattistibas valstis

(procentos)
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Avots: Global Financial Stability Report. IMF. October 2025



Samazinajusies spéja reageéet uz
nakamo krizi

Visparéejas valdibas parads

Pasaules visparéjas
(procentos no IKP)

valdibas parads
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Avots: Eurostat; World Economic Outlook. IMF. Aprilis 2025
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Eiropas Savieniba




Globala un Eiropas Savienibas banku
sistema - stabila

Stresa testa ietekme uz banku kapitalu Banku kapitala pietiekamiba Eiropas Savieniba:
(CET1), globali sistémiski svarigas bankas kapitala (CET1) un ar risku svéerto aktivu attieciba
(G-SIB) un péréjés bankas (procentuala atskiriba no pamata scenarija)
(procentos no kopéjiem aktiviem)
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attistitas ekonomikas jaunattistiibas

ekonomikas
B ES'27/EEA vidéjais raditajs

B <45%
M [4.5% lidz 7)
[7% lidz 9%)
Avots: Global Financial Stabilty Report. IMF. October 2025; Risk Dashboard. EBA. Q2 2025

[9% lidz 11%)
[11% lidz 13%)
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Politikas izaicinajumi Eiropas Savieniba

_ _ o Darba produktivitate
Ka sabalanset nepiecieSamibu (procentos)

stimuléet vajo ekonomisko izaugsmi,
vienlaikus neradot parmeéerigu
inflaciju un riskus
makroekonomiskajai un finansialajai
stabilitatel?

Ka sabalansét viegli ierobezojoso

monetaro politiku ar stimuléjoso

fiskalo politiku?

Ka vajas ekonomiskas izagusmes l l I l . I

apstaklos nodrosinat adekvatu 2009 10 M-19  20-23 2oo9 0 T-19 2023 | 2009-10 M-19 2023
fma.ns.eJL_JrT'w.u.a|zsard2|ba|, o Ay | Citas AE< EMDE.
digitalizacijai un dekarbonizacijai? iznemot Kinu

Ka veicinat Eiropas konkurétspéju un
mMazinat stratégisko atpalicibu no
ASV? 12




Ko mainis Eiropas Savienibas
leguldijumu un uzkrajumu savieniba?

® — =
202, s 802, ey

Stimuli iegulditajiem leguldijumu struktiras Efektivaka tirgus Vienots uzraudzibas
uznemties augstaku maina: krat mazak infrastruktura un vairak mehanisms un
risku banku depozitos un parrobezu tirdzniecibas uzraudzibas lielaka
vairak akcijas, centralizacija

obligacijas un augstaka
riska aktivos
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Latvija




2026. gada - nedaudz straujaka izaugsme,
augstaks parads

2024 2025 2026 2027 2028 Latvijas visparéjds valdibas pardds gada beigas

IKP faktiskajas cenas, (miljrd. euro un % no IKP)

40208 41985 43953 46026 48154

milj. euro
Pieaugums faktiskajas 30 60%
cenas, % 2.1 4.4 4.7 4.7 4.6 55% 55%
Pieaugums 0.4 1 21 22 22 49% 17
salidzinamajas cenas, % o~ : ‘ : : 25 46% o 47% 50%
: 44% 44% 45%

IKP pieaugums sal. c.
(prognoze 2024. g. 1.4 29 2.8 2.6 23 389%
jan.), % 20 3 40%
lyt)(P deflektors, izmainas 56 23 55 55 >4

_ . . 15 30%
Patérina cenu indekss
o ' ' 13 35 2.3 2.2 2.2
% 252 26.7
Ménesa vidéja bruto 22.2 .
darba samaksa, euro 1685 181 1920 2 026 2127 10 7.6 18.8 20.5 20%

. L 16 :
Pieaugums faktiskajas 14.8
cenas, % 9.6 7.5 6 55 5 n.2 12.9
5 ° 10%
Pieaugums
salidzinamajas cenas, % 82 3.9 3.6 3.2 2.7
Nodarbinatiba, tlkst. 0 0%
oo ) 877 876 874 871 867
ledzivotaju, tukst. 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028,
Pieaugums, % -0.8 -0.2 -0.2 -0.3 -0.5 Y
- . Prognoze

Bezdarba limenis, % no 6.9 6.5 6.3 5.8 55 15

ekon. aktiviem iedziv. Avots: FinanSu ministrija



Budzeta deficits Latvija ir kluvis
par normu

Visparéejas valdibas budzeta bilance

3 46.5 47.5 47.0 46.5
44.3 b 44.2 43.7 45.7 —— . a6 45.6
r o = O —C— —
1 .&2 39.3 39.4 40/4;; 44.6 4377 —e
e 413 . 42.7 42.0
_-l .
-1.8 -1.8
-3 -2.4
-2.9 -3.0
5 41 -4 27 37
-4.9
-7
-7.2 -7.2
-9
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
mmm Vispargjas valdibas bilance (pie nemainigas politikas) Visparéja valdibas bilance =e=lenémumi =—e=|zdevumi

Avots: Finansu ministrija
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Valdosais uznemumu noskanojums lidz
2024.gadam - piesardziba. Luzums sogad?

Investiciju prioritates

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

EsoSo jaudu nomaina (ieskaitot esosas ekas, iekartas, aprikojumu un IT) = EsoSo produktu vai pakalpojumu razoSanas jaudas paplasinasana
m Jaunu produktu, procesu vai pakalpojumu izstrade vai ieviesana Nav planots ieguldijums

Avots: Eiropas investiciju bankas investiciju aptauja



Obligaciju emisijas no 2023.gada janvara
lidz 2025.gada martam
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Igaunija parada kapitala tirgu galvenokart veido

finansu sektora emitenti un lielakoties obligaciju
emisijas ir nenodrosinatas. Emisiju apjomi no 1.5

miljoniem EUR lidz 42 miljoniem EUR.

Latvija emitenti galvenokart no finansu sektora.
Emisijas visbiezak ir nenodrosinatas un apjomi no 1
miljona EUR lidz 50 miljoniem EUR.

Lietuva obligaciju emisijas aptver plasaku nozaru loku,
koncentracija nekustamo ipasumu sektora.
Obligacijas lielakoties ir nodrosinatas ar kilu. Emisiju
apjomi no 0.6 miljoniem EUR lidz 50 miljoniem EUR.

Avots: Nasdaq Baltijas birzas
Piezime: Statistika neietver Baltijas emitentu obligacijas, kas registrétas birzas arpus Baltijas.

‘ﬂ EUR 196
' miljoni

ﬂ EUR 582

. miljoni

d

a EUR 473

. miljoni



Eiropas konteksta - zemaka akciju tirgus
kapitalizacija

Akciju tirgus kapitalizacija

(procentos no IKP)

Baltijas birza koteto uzneémumu

kapitlalzacija
(miljrd. eiro)

244%
188%
155%
Average: 57%
130/1) 0
6% 2%
i = _
= &€ 6 0 0 5 ¢ @ € = € ¢ S 9w g cEECctc @ CEEE2ED RS " .
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Avots: SEB bank; ECB dati; Nasdaq

4.7

Igaunija

32
uznémumi

19



Valsts stimuls kapitala tirgus attistibai Latvija

Kompanijas nosaukums Vertiba
panij 2025 (milj. euro)
. - — v . LATVENERGO, AS 4 568.2
Lielo valsts uznémumu kotésanai
birza joprojam nav politiska atbalsta LATVIJAS VALSTS MEZI, AS 1407.8
AUGSTSPRIEGUMA TIKLS, AS 607.7
AIR BALTIC CORPORATION, AS 542.6
Ja Liatvuas 12 verfqgako valsts_ TET SiA 2626
uznémumu akcijas tiktu kotetas
birza, Latvijag akc]ju tirg us VALSTS NEKUSTAMIE TPASUMI, VAS 307
TS : o
kapitalizacija pieaugtu lidz 20% no RIGAS SILTUMS, AS 180.2
IKP
LATVIJAS LOTO, VAS 167.1
RIGAS UDENS, SIA 154.5
.- .. . .. - . . STARPTAUTISKA LIDOSTA RIGA, VAS 112.2
Obligaciju emisijas ka pirmais valsts
uzneémumu solis kapitala tirgu LATVIJAS AUTOCELU UZTURETAIS, AS 80.6
GETLINI EKO, SIA 68.6

Avots: ToplOl.lv 20



Ka pensiju fondi var palidzét attistit
vietéejo kapitala tirgu

Pensiju fondu galvenais uzdevums ir maksimizet atdevi

leguldijumi Latvija ir javeicina, bet tie nevar but pasmérkis

leguldijumus Latvija ierobezo birza kotétu aktivu trukums un nelabvéligs planas
kapitalizacijas reguléejums

Pensiju fondu Latvijas ekspozicija veidojas galvenokart no ieguldijumiem alternativajos
ieguldijumu fondos un valsts paradzimes

Labakais veids, ka palielinat pensiju fondu ieguldijumus Latvija ir padzilinat Latvijas
kapitala tirgu un virzit valsts uznémumus uz birzu




Pozitiva tendence majsaimniecibu
uzkrajumos turpinas

2. pensiju limena aktivi un majsaimniecibu noguldijumi Latvijas bankas

(EUR mljrd.)
CAGR =5.8%
m CAGR =14.6% 12.2
1.0 11.3 11.3
o1 10.0
8.2 8.4 ' 8.8
7.1
6.0 57
45 5.1
] ] I I I
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

m 2. pensiju limena kopégjie aktivi Majsaimniecibu noguldijumi

Avots: Mana Pensija, Latvijas Banka
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9.3

2025 7M



Latvija pensiju uzkrajum

visiem spékiem

Luxembourg

Pensiju sistemas uzkratie Tariys
aktivi (procentos no IKP) rmany

Germany
Slovenia
Austria
Czechia
Poland
Romania
Norway
Lithuania
Spain

ltaly

France

Peru
Bulgaria
Portuga
Slovak Republic
Estonia
Latwvia
Mexico
Brazil
Colombia
Japan
Croatia

New Zealand
Korea

Costa Rica
Belgium
Chile
Finland

Israe

United Kingdom
Sweden
Australia
United States
Canada
Netherlands
Switzerland
Iceland
Denmark

Avots: OECD Pensions Outlook 2024.
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