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2025. GADA 1. PUSGADA PIESAISTITAIS FINANSEJUMS

ES obligacijas — 85,8 miljardi
EUR

® Izsoles m Sindikacijas

Apgroziba esosas
ES paradzimes 2025. gada
30. junija

IEl;lEMUMU IZLIETOJUMS

Kopa NextGenerationEU
12,8 miljardi EUR

an N
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Kopa ANM
8,2

mt. sk. ANM aizdevumi Ukrainas mehanisms

® Finanséts ar citiem resursiem
mt sk. ANM dotacijas
= Finanséts ar aiznemsanos

= Citas no NGEU finansétas programmas

Kopa NextGenerationEU
378,6 miljardi EUR

- N

Kopa ANM
304,7

16,2

12,4 N

ut. sk. ANM aizdevumi M Finansets ar aiznemsanos Ukrainas mehanisms

ut. sk ANM dotacijas B Finanséts ar citiem resursiem

u Citas no NGEU finansétas programmas

MFP G7 ERA iniciativas

2025. gada

0,4

—_

Citi izmaksajumi
ietvaros

KopS programmas sakuma

18,0

[ 1] -
L

MRP + Ukrainai MFP G7ERAiniciativas ietvaros

Visas summas noraditas miljardos EUR.



APGROZIBA ESOSAS ES OBLIGACIJAS
2025. gada 30. janija

Kopa 661,6miljardi EUR

1
145,4 4411 I I i :

. 145,4 miljardi EUR - [J 5162 miljardi EUR - obligacijas kopa saskana ar vienoto
kompenségjosie dartjumi finansé3anas pieeju
. t. sk. tradicionalas ES obligacijas par 441,1 miljardu EUR

?"é t. sk. NextGenerationEU zalas obligacijas par 75,1 miljardu EUR

GALVENIE FAKTI PAR 2025. GADA 1. PUSGADU

- Ar seSam sindikacijam un septinam izsolém tika piesaistiti 85,8 miljardi EUR ar vid&jo terminu
aptuveni 12 gadi.

- Lielako dalu lidzeklu izmantoja NextGenerationEU (12,8 miljardi EUR) un Ukrainas atbalstam
(10,1 miljards EUR), un papildu izmaksas veica saskana ar Rietumbalkanu reformu un
izaugsmes mehanismu (118 miljoni EUR) un Moldovas reformu un izaugsmes mehanismu
(270 miljoni EUR).

- Finansgéjuma izmaksas NextGenerationEU bija 3,17 % (salidzinajuma ar 2,99 % 2024. gada
otraja pusgada), Ukrainas mehanismam 2,72 %, makrofinansialas palidzibas (MFP)
aizdevumam saskana ar G7 arkartas ienémumu paatrinadanas (ERA) aizdevumu iniciativu
2,53 %, Rietumbalkanu reformu un izaugsmes mehanismam 2,77 % un Moldovas reformu un
izaugsmes mehanismam 2,89 %.



1. Kopsavilkums

ES 2025. gada pirmaja pusgada piesaistija ilgtermina finanséjumu 85,8 miljardu EUR apmeéra,
veicot seSas sindikacijas un septinas izsoles. 6,9 miljardi EUR no Sis summas tika piesaistiti,
izmantojot NextGenerationEU zalas obligacijas. 2025. gada junija beigas apgroziba Eiropas
Savieniba bija ES obligacijas 661,6 miljardu EUR vértiba (ar vidéjo atlikuso dzeéSanas terminu
aptuveni 12 gadi), un 75,1 miljardu no 3a apjoma veidoja NextGenerationEU zalas obligacijas.
Apgroziba eso5o ES paradzimju summa 2025. gada junija beigas bija 33,3 miljardi EUR.

2025. gada 1. pusgada piesaistitie 85,8 miljardi EUR ir dala no Komisijas kopgjam planotajam
2025. gada obligaciju emisijam aptuveni 160 miljardu EUR apméra, un ir izzinota emisija
70 miljardu EUR apméra 2025. gada otraja pusgada. Ta batu lidz Sim lielaka ikgadgja ES emisija,
turpinot pastaviga pieauguma tendenci iepriek5€jos gados (no 120 miljardiem EUR 2023. gada lidz
140 miljardiem EUR 2024. gada).

lenémumi no STm emisijam ir lavusi Komisijai turpinat laikus apmierinat izmaksu vajadzibas, kas
saistitas ar dazadajam programmam, kuras finansé ar aiznémumiem. No 3im programmam lielaka
ir NextGenerationEU, kuras ietvaros no lidzekliem, kas piesaistiti, izmantojot ES aiznémumus, jau ir
izmaksati 378,6 miljardi EUR. Tomér 2025. un 2026. gada ievérojams atbalsts vél ir jaizmaksa no
Atveselo3anas un noturibas mehanisma (ANM)™.

2025.gada pirmaja pusgada 12,8 miljardi EUR no emisijas ienémumiem tika izmaksati
NextGenerationEU iequldijumu un reformu TstenoSanai. No Ukrainas mehanisma un MFP
programmas saistiba ar G7 arkartas ienémumu paatrinaanas (ERA) aizdevumu iniciativu kopa
10,1 miljardu EUR sanéma Ukraina. Vel 270 miljoni EUR ienémumu tika izmantoti aizdevuma
finansédanai saskana ar Moldovas reformu un izaugsmes mehanismu, un 118 miljoni EUR
aizdevumu izsnieg3anai Ziemelmakedonijai, Albanijai, Melnkalnei un Serbijai saskana ar
Rietumbalkanu reformu un izaugsmes mehanismu.

2025. gada pirmaja pusgada palielindjas likviditates turéjumi, jo NextGenerationEU izmaksas
samazinajas un bija mazakas par summam, kas prognozétas, pamatojoties uz dalibvalstu noradém.
AtSkiriba no iepriek3€jiem parskata periodiem, kad naudas atlikumi radija ienémumus, 3aja sesu
meénesu perioda Sie naudas atlikumi radija indikativas izmaksas aptuveni 195 miljonu EUR apméra
to ilgtermina finanséjuma profila dél. Komisija veic aktivu 50 pagaidu naudas atlikumu parvaldibu
nolika samazinat Sis turésanas izmaksas. Naudas atlikumu uzkrasanas ir 1slaiciga, un ta izriet no
emisijas regulara un paredzama grafika, kura mérkis ir nodroSinat labakos tirgus apstaklus,
savukart izmaksas atbilst katras atbalstitds programmas un it 1pasi ANM TstenoSanas specifikai.
Tuvojoties NextGenerationEU izmaksu beigu datumam 2026. gada, ienakosas un izejosas
finanséjuma plismas tuvinasies.

2025. gada pirmaja pusgada ES emisija turpindja gt labumu no spéciga investoru pieprasijuma,
savukart ES obligaciju ienesiguma starpiba ar lielako dalu Eiropas valsts obligaciju samazingjas.
10 gadu obligaciju procentu likmju starpiba starp ES obligacijam un Vacijas/Francijas valsts
obligaciju grozu attieciba 50/50 samazinajas no aptuveni 13 bazes punktiem 2025. gada sakuma
lidz 5 bazes punktiem 2025. gada junija beigas. Tomér, nemot véra tirgus apstaklus, kas ietekmé

! Sava 2025. gada 4. jdnija pazinojuma “NextGenerationEU - tuvojas 2026. gads” (COM(2025)310 final)
Komisija apraksta nacionalo atveseloSanas un noturibas planu Tsteno5ana panakto progresu un aicina
dalibvalstis paatrinat Tsteno3anu, jo pazinojuma sagatavoSanas laika ANM ietvaros vél bija jaizmaksa gandriz
335 miljardi EUR. So summu galvenokart finansés ar aiznémumiem, bet dal&ji art no citiem resursiem (t. i,
emisijas kvotu tirdzniecibas sistémas (ETS) un Brexit korekcijas rezerves (BKR)). Péc pazinojuma pienemsanas
ANM janija izmaksaja vél 700 miljonus EUR.



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LV/TXT/PDF/?uri=CELEX:52025DC0310

visus emitentus, ES finanséjuma izmaksas? $aja perioda palielingjas lidz 3,17 % salidzingjuma ar

v ==

Istenojot pastavigos centienus konsolidét un uzlabot ES obligaciju un ES paradzimju emisijas
programmu, Komisija 2025. gada aprili ieviesa tris komponentu obligaciju izsoles (izsoles trim
daZadiem terminiem), kas lava palielinat katra izsolé piesaistitas summas. So soli papildinas
nekonkuréjosu izsolu pieskirsanas ievieSana 2025.gada rudeni, un tam bdtu japalielina
pieprasijums péc izsolés pardotam obligacijam. 2025. gada janvari Komisija ieviesa ari tris
komponentu paradzimju izsoles, sakot piedavat jaunas 12 ménesu ES paradzimju sérijas papildus
3 méneSu un 6 ménesu terminiem. Neatkarigi no Komisijas savas iniciativas turpindja tirgus
ieinteresétas personas. Péc uz indeksiem balstita nakotnes liguma ievieSanas 2024. gada decembri
2025. gada pirmaja pusgada tika pazinots par fiziski slégtu ES obligaciju nakotnes ligumu
ievieSanu no 2025. gada septembra.

“u

2025. gada maija beigas Padome pienéma jauno instrumentu ““Riciba Eiropas droSibas laba”
(SAFE). Tas dod iespéju ES lidz 2030. gada beigam ar kapitala tirgu starpniecibu piesaistit lidz
150 miljardiem EUR ar meérki finansét tadus aizdevumus dalibvalstim, kurus var izmantot
aizsardzibas spéju iepirkuma paatrinasanai. Sis jaunais pilnvarojums kopa ar jau apgroziba eso%o
obligaciju apjomigajam refinansésanas vajadzibam nozimé stabilu klatbGtni ES tirgh péc
2027. gada. KopS NextGenerationEU darbibas sakuma 2021. gada jOnija Komisija ir sanémusi
pilnvarojumu nodrosinat finanséjumu citam ricibpolitikam kopuma 240 miljardu EUR apméra, un
jaunu parada vértspapiru emitésanas termini ilgst [idz 2030. gadam. Visas finanséjuma vajadzibas
tiek apvienotas un finansétas ar ES obligaciju un ES paradzimju emisiju vienotas finansésanas
programmas ietvaros, tadéjadi atbalstot ES ka emitenta klatbatni tirga.

2. levads

Komisija aiznemas lidzeklus Eiropas Savienibas varda jau vairak neka 40 gadus. Pedéjos piecos
gados ES obligaciju emitésana ir ievérojami palielingjusies, nemot véra, ka nolika finansét tadas
lielas programmas ka SURE®, NextGenerationEU un finansiala palidziba Ukrainai (MFP+, Ukrainas
mehanisms un MFP aizdevums ka dala no G7 ERA iniciativas) ES aiznemas kapitala tirgos. ES
kopgjais nedzéstais parads 2025.gada 30.jonija bija 694,9 miljardi EUR, no kuriem
33,3 miljardi EUR bija ES paradzimju veida.

Saja pusgada zinojuma* ir aplikota aiznémumu operaciju Tsteno3ana laikposma no 2025. gada
1. janvara lidz 2025. gada 30. janijam. Zinojuma ir art sniegts ieskats par ES obligaciju emitéSanu
2025. gada otraja pusgada. Taja nav izvertéts, ka Sie ienémumi no ES obligacijam tiek izlietoti, cita
starpa zalajiem izdevumiem, jo Sis jautajums tiek apltkots atseviskos zinojumos saskana ar katra
instrumenta noteikumiem®.

levérojot Eiropas Revizijas palatas 2023. gada janija ieteikumu®, 33 zinojuma pielikuma ir sniegti
raditaji, kurus var izmantot, lai uzraudzitu, ka tiek Tstenota visaptverosa parada parvaldibas
stratégija’, kas ir Komisijas vienotas finansésanas pieejas® pamata.

2 Saskana ar izmaksu sadales metodiku, kas izklastita Komisijas Isteno%anas lemuma (ES) 2024/1974.

3 Eiropas pagaidu atbalsta instruments bezdarba risku mazinasanai arkartas situacija (SURE).

4 Sagatavots saskana ar 13. pantu Komisijas Istenosanas lémuma C(2023)8010, kura noteikta kartiba, kada
Tsteno vienoto finansésanas pieeju aiznémumu un paradu parvaldibas operacijam.

Skatit, pieméram, gada zinojumus par AtveseloSanas un noturibas mehanismu un makrofinansialo palidzibu,
un NextGenerationEU zalo ienémumu sadali un ietekmi.

& Ipagais zinojums 16/2023: NGEU paradu parvaldiba Komisija un Komisijas atbildes.



https://commission.europa.eu/document/download/187852c2-07e0-4bef-af3f-5719b9077f2e_en?filename=COM_2024_474_1_EN_ACT_part1_v2.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LV/TXT/PDF/?uri=CELEX:52025DC0330
https://commission.europa.eu/document/download/abdee617-a078-4ee3-a3ec-20c7d32725b5_en?filename=NextGenerationEU%20Green%20Bonds%20Allocation%20and%20Impact%20Report%202024.pdf
https://www.eca.europa.eu/ECAPublications/SR-2023-16/SR-2023-16_LV.pdf
https://www.eca.europa.eu/ECAPublications/SR-2023-16/SR-2023-16_LV.pdf
https://www.eca.europa.eu/Lists/ECAReplies/COM-Replies-SR-2023-16/COM-Replies-SR-2023-16_LV.pdf

3. Aiznemumu operaciju TstenoSana 2025. gada pirmaja
pusgada

Komisija 2025. gada pirmaja pusgada turpinaja piesaistit lidzeklus tirgos, izmantojot vienoto
finanséSanas pieeju. Papildus tam, ka visas izmaksu saistibas tika izpilditas laicigi, emitéto
obligaciju summas un dzéSanas termini atbilda ieprieks noteiktajiem parametriem, un finansésanas
noteikumi atbilda ES lieluma emitenta un reitinga nosacijumiem. Turpmakajas iedalas ir izklastiti
daZi galvenie Komisijas aiznpémumu un aizdevumu operaciju komponenti 2025. gada pirmaja
pusgada. Citi raditaji, ko izmanto, lai uzraudzitu Komisijas finansé3anas stratégijas isteno3anu, ir
aplakoti Sa zinojuma pielikuma.

Komisija piesaistija kopuma 85,8 miljardus EUR ar ES obligacijam®, kuru vidgjais dzéSanas termins
ir aptuveni 12 gadi (tas ir lidzigs 2024. gada otraja pusgada piesaistita finanséjuma vid&éjam
dzéSanas terminam). 2025. gada pirmaja pusgada NextGenerationEU zalo obligaciju emisijas
summa bija 6,9 miljardi EUR.

Komisija izmantoja seSu sindikaciju (59 % no piesaistita apjoma) un septinu izsolu (41 % no
piesaistita apjoma) kombinaciju, lai nodrosinatu atbilstibu pazinotajam mérkraditajam. 2025. gada
marta Komisija ieviesa tris komponentu obligaciju izsoles (ieprieks tika izmantotas divu
komponentu obligaciju izsoles), lai lautu nedaudz palielinat katras izsoles apjomu. ES obligaciju
emisijas tika veiktas ar regulariem starplaikiem visa seSu ménesu ilgaja perioda, nemot véra tirgus
likviditates apstaklus, vienlaikus nodroSinot regularu pieejamibu tirgd.

Darfjumu 2025. gada pirmaja pusgada rezultata ES obligaciju kopéja apgroziba esosa summa
2025. gada 30. jinija sasniedza 661,6 miljardus EUR, no kuriem 516,2 miljardi EUR tika emitéti,
izmantojot ES vienoto finanséSanas pieeju. Apgroziba esoSo NextGenerationEU zalo obligaciju
kopéja vértiba bija 75,1 miljards EUR.

2025. gada janvari Komisija ieviesa art tris komponentu paradzimju izsoles, sakot piedavat jaunas
12 méneSu ES paradzimju sérijas papildus 3 méneSu un 6 ménesSu terminiem. ES neatmaksata
aizdevuma apjoms ES paradzimju veida 2025. gada jdnija beigas bija 33,3 miljardi EUR.

7 Pusgada zinojuma par ES aiznémumu un aizdevumu operaciju Tstenosanu no 2023. gada 1. janvara lidz
2023. gada 30.janijam ir ietverts apraksts par visparéjo parada parvaldibas stratégiju, skatit ceturto
pusgada zinojumu par ES aiznémumu un aizdevumu operaciju TstenoSanu.

8 Attieciba uz visam programmam pirms NextGenerationEU Komisija izmantoja kompenséjo3as finansésanas
pieeju, emitéjot obligacijas un parvedot ienémumus tieSi sanéméjvalstim ar tadiem paSiem nosacijumiem
(t. i,, procentu likmi un terminu), kadus sanéma ta pati. Kad Komisija 2021. gada izveidoja NextGenerationEU,
tika izveidota tada veida diversificéta finansé3anas stratégija, ko Tsteno lielakie eurozonas valstu emitenti un
kura tiek izmantoti dazadi finansésanas instrumenti (ES obligacijas un ES paradzimes) un finanséSanas
metodes (sindikacijas un izsoles) ilgtermina un Tstermina finanséjuma vajadzibu segSanai. 2022. gada
decembri Parlaments un Padome grozija Finansu regulas 220.a pantu ta, lai lautu Komisijai paplasinat
diversificéto finansésanas stratégiju, attiecinot to arf uz citam ES aiznémumu programmam, izveidojot
vienotu finanséSanas pieeju visam ES aiznémumu un aizdevumu programmam, saskana ar kuru ES emité
viena zimola “ES obligacijas”, nevis atseviski denominétas obligacijas atseviSkam programmam, pieméram,
NextGenerationEU, SURE un MFP.

9 Tapat ka ieprieksgjos pusgados atskiriba salidzingjuma ar finansésanas plana mérki (90 miljardi EUR
2025. gada 1. pusgada) atspogulo Komisijas nepietiekamo obligaciju izsolés piesaistito galigo summu
pieskirumu noldka nodroSinat vispievilcigakos finanséSanas nosacijumus Sajos darlfjumos, nemot véra
doming&joso soli3anu.



https://commission.europa.eu/system/files/2023-07/Fourth%20half-yearly%20report%20on%20the%20execution%20of%20the%20EU%20borrowing%20and%20lending%20operations.PDF

1. diagramma. Finans€jums, kas piesaistits saskana ar vienoto finansésanas pieeju
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* Pirmie divi NextGenerationEU darijumi notika 2021. gada janija. Tie ir ieklauti 2021. gada 2. pusgada raditaja, jo bija
dala no ta pasa finansésanas plana ka dartjumi, kas notika 2021. gada 2. pusgada.

Visas summas noraditas miljardos EUR.

|ZMAKSAS

Pateicoties Siem dartjumiem, Komisija turpinaja finansét dalibvalstu atveseloSanas un noturibas
planus, savlaicigi (vidéji devinu darba dienu laika) veicot izmaksas no ienémumiem.

Kopuma 2025.gada pirmaja pusgada Komisija visam ricibpolitikam kopa izmaksaja
23,3 miljardus EUR. 12,8 miljardi EUR tika izmaksati NextGenerationEU finansé3anai. No S$as
summas 8,2 miljardus EUR izmantoja dalibvalstu atveseloSanas un noturibas planu finansésanai
saskana ar AtveseloSanas un noturibas mehanismu (ANM). No tiem 5,7 miljardi EUR tika izmaksati
11 dalibvalstim dotaciju veida un 2,5 miljardi EUR - 3 dalibvalstim aizdevumu veida. Atlikusie
4,6 miljardi EUR tika izmantoti, lai finansétu ES parvalditas programmas, ko atbalsta
NextGenerationEU™.

Kopuma kops 2021.gada vasaras Komisija ir veikusi izmaksas par 391 miljardu EUR
NextGenerationEU atbalstam. Tas ietver 205,9 miljardus EUR dotacijas un 111,2 miljardus EUR
aizdevumos dalibvalstim ANM ietvaros un 73,9 miljardus EUR ES parvalditajam NextGenerationEU
programmam. No 391 miljardu EUR lielas kopéjas summas NextGenerationEU atbalstam
378,6 miljardi EUR ir finanséti ar parada vértspapiru emisiju’?.

Papildus NextGenerationEU izmaksam Komisija 2025. gada pirmaja pusgada Ukrainai izmaksaja
10,1 miljardu EUR, no kuriem 3,1 miljardu EUR Ukrainas mehanisma ietvaros un 7 miljardus EUR
MFP programma Ukrainai G7 ERA iniciativas ietvaros.

10 To skaita ir Eiropas stratégisko tehnologiju platforma (STEP), pamatprogramma “Apvarsnis Eiropa”, fonds
InvestEU, ReactEU, ES civilas aizsardzibas mehanisms (RescEU), Eiropas Lauksaimniecibas fonds lauku
attistibai (ELFLA) un Taisnigas parkartosanas fonds.

11 V@l 12,4 miljardi EUR NextGenerationEU izdevumu tika finanséti no citiem avotiem (t. i, ETS un BKR).



2025. gada pirmaja pusgada ar ES obligaciju emisiju finansgja art 118 miljonus EUR aizdevumos
Ziemelmakedonijai, Albanijai, Melnkalnei un Serbijai Rietumbalkanu reformu un izaugsmes
mehanisma ietvaros un 270 miljonus EUR aizdevumos Moldovai paredzéta reformu un izaugsmes
mehanisma ietvaros.

INVESTORU PIEPRASIJUMS UN SEKUNDARA TIRGUS LIKVIDITATE

Péc ES emitétajam obligacijam joprojam bija pieprasijums no lidzsvarotas un daudzveidigas
globalo investoru bazes.

2. diagramma. Investori 2025. gada 1. pusgada izpilditajos sindicétos darijumos pa
investoru veidiem

33 %

24 %

Banku finan3u investiciju nodalas
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H Fondu parvaldnieki

B Centralas bankas / oficialas iestades

0
8 % Apdrosinasanas un pensiju fondi

2 0% m Bankas

- m Riska ieguldijumu fondi

2025. gada 1. pusgada vairak neka 40 % sindikaciju veida emitéto ES obligaciju iegadajas
investori, kam parasti raksturigi garaki ieguldijumu periodi (t. i., fondu parvaldnieki, apdroSinasanas
sabiedribas un pensiju fondi). Centralas bankas/oficialas iestades, kas parasti dod priekSroku
ieguldljumiem obligacijas ar terminu lidz 10 gadiem, veidoja aptuveni 17 % no sindicéto ES
obligaciju emisijam, savukart banku finanSu resursu nodalas bija vienigais lielakais pieprasijuma
avots, kas veidoja 33 % no sindicésanas rikojumu registriem.



3. diagramma. Investori 2025. gada 1. pusgada izpilditajos sindicétos darijumos pa
valstim/regioniem
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Kops NextGenerationEU darbibas sakuma 2021. gada sindikaciju veida emitétas ES obligacijas ir
piesaistijusas vairak neka 1900 dazadus investorus no vairak neka 70 dazadam valstim.
2025. gada 1.pusgada vairak neka 66 % no investicijam ES obligaciju sindikacijas ir veikusi
investori, kas atrodas ES, un vairak neka 22 % - starptautiskie investori, kas darbojas Apvienotaja
Karalisté. Pargjas investicijas ir veiku3i starptautiskie investori no Azijas un citam Eiropas valstim
arpus ES, tadam ka Norvédija un Sveice.

Neraugoties uz nestabilo tirgus vidi, ko izraisijusi nenoteiktiba pasaules tirdzniecibas politika, jauna
emisijas prémija (NIP)*?, ko investori pieprasa ka koncesiju, kad ES emité obligacijas sindikaciju
veida, 2025. gada pirmaja pusgada joprojam bija neliela - vidéji aptuveni 1,6 bazes punkti. Tas
atbilda vidéjai jaunas emisijas prémijai 1,65 bazes punktu apmeéra 2024. gada un citu emitentu
prémijai par salidzinamiem dartjumiem (péc lieluma un termina).

Taja pasa laika ES obligaciju sekundara tirgus likviditate joprojam bija spéciga, un to veicindja kops
2023. gada novembra spéka eso3a kotéSanas kartiba. Saskana ar 3o kartibu ES primarie tirgotgji
tiek mudinati publiceét uzticamas ES obligaciju cenas vadoSajas elektroniskas obligaciju
tirdzniecibas platformas. Kops Sis kotésanas kartibas ievieSanas ES obligaciju dienas tirdzniecibas
apjoms galvenaja elektroniskas tirdzniecibas platforma caurméra ir bijis 767 miljoni EUR, bet
maksimalais dienas apjoms ir parsniedzis 2 miljardus EUR. 2025. gada 1. pusgada Sis vidéjais
raditajs bija nedaudz zemaks, un dienas vidéjais apgrozijums bija 643 miljoni EUR, kas atspogulo
svarstigako investiciju vidi.

Komisija ir arT atbalstijusi ES ltknes likviditati, par tirgus cenu pardodot esosas emisijas sérijas un
veidojot jaunas sérijas, lai apmierinatu programmu vajadzibas un pieprasijumu no investoru puses.
Ta rezultata vidéjais nedzéstais apjoms uz ES obligaciju 2025. gada 1. pusgada bija aptuveni

16 miljardi EUR, kas ir palielingjums salidzinajuma ar 14,8 miljardiem EUR 2024. gada beigas.
2025. gada 1. pusgada tika sakta arT jaunu 3 gadu, 10 gadu un 7 gadu sériju emisija.

4. diagramma. ES un Eiropas valstu obligaciju ceturk3na apgrozijums sekundaraja tirga
(% no apgroziba eso$as summas)

12 &1 jaunas emisijas prémija (NIP) ir prémija, ko emitents maksa, lai parliecinatu investorus iegadaties ta
obligacijas primaraja tirgQ, nevis sekundaraja tirga.



100%

90%
80%
70%
60% I I
50% I —
40%
30%
20%
10%
0%-ll
1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1
2020 2021 2022 2023 2024

mmES tirgus EGB tirgus* (vid&ji)

Avots: Eiropas Komisija, pamatojoties uz Ekonomikas un finansu komitejas apakSkomitejas ES valsts parada
vértspapiru tirgu jautajumos (ESDM) datiem.

Piezime. Saja diagramma Eiropas valstu obligaciju (EGB) tirgus aptver obligacijas, ko emit&jusas eurozonas
valstis, Eiropas Finan3u stabilitates instruments un Eiropas Stabilitdtes mehanisms. Dati par 2025. gada 1. un
2. ceturksni vél nav pieejami.

4. Finanséjuma izmaksas un likviditates parvaldibas
izmaksas

FINANSEJUMA IZMAKSAS

lzmaksu sadales metodika saskana ar diversificéto finansésanas stratégiju lauj Komisijai sasaistit
finanséjuma izmaksas, kas tiek iekasétas no sanéméjiem (ES budZeta vai aizdevumu sanéméjiem),
ar nosacijumiem, kas sanemti tirgd izmaksu finansésanas laika'®. Turklat 8T metodika lauj sadalit
aiznémumu izmaksas atkariba no programmas. Tas atspogulo to politikas programmu skaita
pieaugumu, kuras finansé ar diversificétas finansé3anas stratégijas starpniecibu vienotas
finanséSanas pieejas ietvaros.

Saskana ar 50 metodiku NextGenerationEU apléstas maksajumu finanséjuma izmaksas laika no
2025. gada janvara lidz jOnijam (“TC8” turpmakaja tabula) ir 3,17 % salidzinajuma ar 2,99 %

13 NextGenerationEU instrumenta gadijuma procentu izmaksas sadala starp ES budZetu un dalibvalstim,

kuras sanem aizdevumus, saskana ar metodiku, kas izklastita Komisijas Isteno3anas lémuma (ES)
2021/1095 un turpmakajos l@mumos - Komisijas Isteno%anas lémuma (ES) 2022/9701 un Komisijas
Isteno%anas |emuma (ES) 2024/1974. Saja metodika ir noteiktas tris daZadas izmaksu kategorijas:
i) finanséjuma izmaksas neatmaksajama atbalsta un aizdevumu izmaksu finansésanai, ko aprékina sesu
meénesu laika periodiem; ii) likviditates uzturéSanas un parvaldibas izmaksas un iii) administrativas
izmaksas. Nodaliana atbilstodi programmai ir bijusi iespéjama kop$ Komisijas Tstenosanas [8muma (ES,
Euratom) 2024/1974 stasanas speka 2024. gada otraja pusgada. Lai izvairitos no atpakalejoas ietekmes,
programmas, kas tika finansétas un kuram izmaksas tika veiktas pirms &is metodikas ievieSanas
(pieméram, MFP+ aizdevumi Ukrainai un arkartas pagaidu finanséjums Ukrainas mehanisma ietvaros),
joprojam tiek apvienotas ar NextGenerationEU aiznémumu un aizdevumu operacijam saskana ar vienoto
finansésanas pieeju.



iepriek58jo seSu ménesu laika. Finanséjuma izmaksas izmaksam saskana ar Ukrainas mehanismu,
MFP Egiptes programmu un Rietumbalkanu reformu un izaugsmes mehanismu 2025. gada janija
beigas bija no 2,70 % lidz 2,80 %. Finanséjuma izmaksas MFP aizdevumam Ukrainai G7 ERA
iniciativas ietvaros bija 2,53 %.

Finanséjuma izmaksu atskiribas starp programmas dalam atspogulo programmas iezimes,
pieméram, aiznémuma instrumentu vidéjo terminu atskiribas*“.

5. diagramma. Finanséjuma izmaksas

(Eiropas
Savienibas

Atveseloganas 0,15% 1389% 261% 322% 353% 3,19% 299% 3,17%
instruments)
2,72 % 3,16 % 2,53 %
e L . - . Moldovas reformu un izaugsmes
MFP Egiptei Rietumbalkani (CP1) - .
mehanisms
2,70 % 2,77 % 2,89 %

Finanséjuma izmaksu izmainas atspogulo ari domingjosos tirgus apstaklus, kas ietekmé
aiznémumu izmaksas ES emisijam. 2025. gada pirmajos seS0os ménesos procentu likmes bija |oti
svarstigas saistiba ar ekonomisko un finansialo nenoteiktibu, kas ietekmé&ja visus emitentus.
Rezultata procentu likme 10 gadu ES obligacijam pusgada svarstijas no 2,8 % lidz 3,3 %, un
pusgada beigas ta bija 2,95 % salidzingjuma ar 2,93 % 2025. gada janvara sakuma. Taja pasa
laika pelnas likmju starpiba starp ES un lielako dalu EGB emitentu nedaudz palielingjas, un 10 gadu
procentu likmju starpiba starp ES obligacijam un 50/50 Vacijas/Francijas valsts obligaciju grozu
samazinajas no aptuveni 13 bazes punktiem gada sakuma lidz 5 bazes punktiem 2025. gada

14 Pieméram, NextGenerationEU paslaik ir ilgaks vidgjais finanséjuma termins salidzingjuma ar citam

programmam, nemot véra Tpasa pagaidu “paSu resursu” maksimala apjoma struktdru, kas sedz
NextGenerationEU atmaksas profilu. Lai NextGenerationEU dotaciju atmaksai izmantojamos budZeta aktivus
varétu vienmérigi sadalit laika gaita, NextGenerationEU dotaciju finanséSanai emitétajam obligacijam
parasti ir ilgaks termins.
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6. diagramma. 10 gadu ES obligaciju ienesigums
3,40
3,30
3,20
3,10
3,00
2,90
2,80
2,70
2,60

2,50
02-01-25 02-02-25 02-03-25 02-04-25 02-05-25 02-06-25

LIKVIDITATES PARVALDIBAS IZMAKSAS

2025. gada pirmaja pusgada likviditates turgjumu vidéjais limenis bija 71,1 miljards EUR
salidzingjuma ar 50,7 miljardiem EUR 2024. gada otraja pusgada. Tas galvenokart bija saistits ar
NextGenerationEU izmaksu kavéjumiem salidzinajuma ar prognozém. Konkrétak, 2025. gada
1. pusgada beigas prognozéta izmaksu plisma gandriz 45 miljardu EUR apméra tika atlikta uz
vélaku laiku vasara. Ar citas programmas nedaudz aizkavéjas salidzinajuma ar prognozém.

Batiskais likviditates turéjumu pieaugums ir skaidrojams ar nepiecieSsamibu saglabat augstu kopéjo
aiznémumu apjomu, nemot véra lielo lidzeklu apjomu, kas lidz 2026. gada beigam vél jaizmaksa
saskana ar NextGenerationEU programmu®®. Nemot véra NextGenerationEU Tsteno$anas pédéja
gada nepiecieSsamo apjomigo finanséjuma summu, ir svarigi, ka Komisija turpina aiznémumu
operacijas regulara un paredzama grafika, lai nodrosinatu labakos tirgus nosacijumus un saglabatu
paredzamibu investoriem.

Lai gan iepriek3&jos gados Sie naudas atlikumi radija pelnu, sakara ar izmainam procentu likmju
vidé &ie naudas atlikumi ir sakusi radit neto izmaksas. So likviditates turéjumu izmaksu
palielinasanos izraisijusas monetaras politikas procentu likmju straujas parmainas un ienesiguma
[tknu saasinasanas visa tirga.

Lai maksimali palielinatu atdevi no 3o naudas atlikumu ieguldisanas Tstermina, Komisija veica
plasas likviditates parvaldibas operacijas, izmantojot terminnoguldijumus un repo darijumus ar
mérki 2025. gada pirmajos seSos ménesos ieguldtt videji aptuveni 50-60 % no naudas atlikumiem.
Sie Tstermina ieguldijumi palidzéja samazinat ar ieguldito naudas atlikumu saistito negativo
parnesumu par 20-25 bazes punktiem. Kopuma neto indikativas likviditates parvaldibas izmaksas

15 Skattt COM(2025) 310 final.
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2025. gada pirmaja pusgada tiek léstas aptuveni 195 miljonu EUR apméra salidzinajuma ar
140 miljonu EUR ienakumiem no likviditates turgjumiem 2024. gada.

5. Pasakumi ES obligaciju tirgus turpmakai attistibai

KotéSanas kartibas TstenoSana 2023. gada beigas un repo mehanisma ievieSana 2024. gada
oktobrT uzlaboja ES obligaciju tirgus noturibu, dzilumu un likviditati. 2025. gada 1. pusgada
Komisija turpinaja iequldit ES obligaciju tirgus padzilinaSana. Péc tam, kad 2025. gada janvart ar
12 méneSu termina pievieno3anu tika pastiprinata ES paradzimju programma (papildus esoSajiem
3 un 6 méneSu terminiem) un 2025. gada marta tika ieviestas jaunas tris komponentu ES
obligaciju izsoles, ir sakts darbs ar mérki ieviest ar konkurenci nesaistitu sadales mehanismu
obligaciju pieskirsanai izsolés.

Ar konkurenci nesaistitu sadales mehanismu obligaciju pieSkirsanai izsolés ievieSana laus Komisijai
nakamaja diena péc obligaciju izsoles piedavat saviem primarajiem tirgotajiem izsolito obligaciju
papildu apjomu (20 % no sakotngji pieskirta izsoles apjoma). 5o jauno funkciju izmanto daudzas
valsts izsolu programmas ar mérki sniegt stimulu saviem primarajiem tirgotajiem piedalities izsolés
un piesaistit lielaku investoru interesi. Paslaik notiek sagatavoSanas darbs ar attiecigajam
ieinteresétajam personam, lai ar konkurenci nesaistitus piedavajumus ieviestu no 2025. gada
rudens.

Taja pasa laika turpindjas neatkarigas tirgus dalibnieku iniciativas. Péc tam, kad 2024. gada
decembr tika sakta uz /CE indeksiem balstitu nakotnes ligumu tirdznieciba, EUREX pazinoja, ka
2025. gada septembrT tiks sakta fiziski piegadatu ES obligaciju nakotnes ligumu tirdznieciba. Labi
funkcionéjoss nakotnes ligumu tirgus var palidzét tirgus dalibniekiem noteikt cenu ES obligacijam
un ierobeZot atvérto poziciju risku. Tapéc tas ir vél viens potenciali vértigs atbalsts ES obligaciju
tirgus darbibai un ES obligaciju ka likvidu droSu aktivu nozimigumam. Lai gan Komisijai nav tieSas
lomas vai atbildibas par nakotnes ligumu darbibu, ta atzinigi vérté Sis neatkarigas iniciativas,
atzistot to, cik svarigs investoriem ir ES obligaciju tirgus, kurs strauji klast arvien nobriedusaks.

6. Citi galvenie fakti par 2025. gada pirmo pusgadu

Padome 2025. gada 27. maija pienéma regulu'’, ar ko izveido jaunu finansu instrumentu, lai
palidzétu dalibvalstim paatrinat aizsardzibas spéju iepirkumu - “Riciba Eiropas drosibas laba”
(SAFE). Saskana ar 3o instrumentu Komisija ir pilnvarota lidz 2030. gada beigam veikt emisiju par
papildu finans€jumu lidz 150 miljardu EUR apméra. lenémumi tiks parskaititi dalibvalstim ka
aizdevumi svarigu aizsardzibas spéju iepirkuma finansésanai.

Dalibvalstim ir jaiesniedz savi aizdevuma pieprasijumi lidz 2025. gada novembra beigam.
Aizdevumu apjoms un prieksfinanséjums (kas var sasniegt 15 9% no aizdevuma summas) tiks
noteikts Tsteno3anas lémumos, uz kuru pamata tiks veiktas izmaksas saskana ar jauno
instrumentu.

16 Dalas Tstermina ieguldijumu operaciju termins beidzas 2025. gada 2. pusgada. Saskana ar standartiem
aptuveni 195 miljoni EUR ir uzraditi, nenemot véra atlidzibu, kas bdtu nopelnita par Siem tur&jumiem.
Saskana ar uzkrasanas principu neto likviditates parvaldibas izmaksas 2025. gada 1. pusgada tiktu
samazinatas lidz aptuveni 160 miljoniem EUR.

17 Padomes Reqgula (ES) 2025/1106 (2025. gada 27. maijs), ar ko izveido instrumentu “Riciba Eiropas
drosibas laba, stiprinot Eiropas aizsardzibas industriju” (SAFE).
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LV/TXT/PDF/?uri=OJ:L_202501106
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LV/TXT/PDF/?uri=OJ:L_202501106

SAFE pagarinatais termins (lidz 2030. gada beigam) un uz pieprasijumu balstitais izmaksu raksturs
nozimé, ka Komisija spés netraucéti un péc vajadzibas mobilizét lidzeklus ar Tstermina un
ilgtermina finanséjumu visa ienesiguma likné. Ta ka finanséjums tiks integréts saskana ar ES
vienoto finansédanas pieeju, izmaksas tiks finansétas no ilgtermina ES obligacijam ar
konkurétspéjigu cenu, un tos atmaksas sanémeéjas dalibvalstis.

Paredzams, ka SAFE aizdevumu finanséSana saksies 2026. gad3, tiklidz bls apstiprinati dalibvalstu
plani un aizdevuma ligumi. Visas SAFE aizdevumu finansésanas emisijas notiks ar viena zimola “ES
obligacijam”.

7. Emisiju prognoze 2025. gada otrajam pusgadam

Nestabilu tirgu apstaklos visa 2025. gada pirmaja pusgada Komisija turpinaja Tstenot regularu,
paredzamu un liela apjoma finansésanas planu. Kops 2025. gada janvara Komisija ES obligaciju
veida ir piesaistijusi ilgtermina finanséjumu 85,8 miljardu EUR apméra un tadgjadi ir izpildijusi
2025. gada 1. pusgada finansésanas planu atbilstosi publicétajam grafikam un tirgus prognozém.
lenémumi ir izmantoti daZadu ES ricibpolitiku, tai skaita NextGenerationEU, finansialas palidzibas
Ukrainai un programmu paplasinasanas kandidatvalstim un tresam valstim, finansésanai.

Ar ES emisiju vél joprojam tika apmierinats liels investoru pieprasijums, ka tas atspogulots
sindicé3anas rikojumu registros un ar pastavigu un konsekventu atbalstu ES paradzimju un ES
obligaciju izsolém. Tas apliecina dro3ibu un likviditati, ko ES obligacijas piedava Eiropas un pasaules
investoriem, kuri meklé labas ieguldijumu iespéjas augsta reitinga EUR denominétos vértspapiros.

2025. gada 23. junija Eiropas Komisija pazinoja par nodomu 2025. gada otraja pusgada emitét ES
obligacijas lidz 70 miljardu EUR vértiba. FinanséSanas plana pamata ir finansésanas plans
90 miljardu EUR apméra 2025. gada pirmajam pusgadam, un tas atbilst iepriekS pazinotajiem
paredzamajiem 2025. gada ikgadéjiem emisijas apjomiem aptuveni 160 miljardu EUR apméra.

Sis mérkraditajs batu ES obligaciju programmas ikgadéjas emisijas rekords, turpinot ieprieksgjo
gadu tendenci (no 120 miljardiem EUR 2023. gada lidz 140 miljardiem EUR 2024. gada) un
atspogulojot finanséjuma vajadzibas nakamajos divos gados, tai skaita ANM lidzeklus gandriz
335 miljardu EUR apméra minétas programmas atlikusaja darbibas laika. Sava 2025. gada 4. janija
pazinojuma'® Komisija raksturo nacionalo atveseloSanas un noturibas planu Tstenosana panakto
progresu un aicina dalibvalstis paatrinat to TstenoSanu. Turklat ienémumus izmantos finansialas
palidzibas sniegsanai Ukrainai, paplasinasanas kandidatvalstim un tresam valstim, ka arT to
obligaciju atjauno3anai, kuram beidzas termins.

Summas, kas iegdtas ar ES obligaciju palidzibu, tiks papildinatas ar Tstermina finanse€jumu,
izmantojot ES paradzimes. NextGenerationEU zalo obligaciju emisijas (paslaik 75,1 miljards EUR)
joprojam bds cieSi pielagotas dalibvalstu pazinotajiem zalajiem izdevumiem ANM zala komponenta
finanséSanai. Turpmaka NextGenerationEU zalo obligaciju emisija bls atkariga no ta, vai
dalibvalstis saskana ar saviem nacionalajiem atveselo3anas un noturibas planiem pazinos un
apstiprinas ar klimatu saistttos papildu izdevumus.

18 Skatit NextGenerationEU — tuvojas 2026. gads
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https://commission.europa.eu/document/download/ad5f00c9-4101-41a0-9d8f-e78f06c0c7ed_en?filename=COM_2025_310_1_EN_ACT_part1_v6.pdf
https://commission.europa.eu/document/download/ad5f00c9-4101-41a0-9d8f-e78f06c0c7ed_en?filename=COM_2025_310_1_EN_ACT_part1_v6.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LV/TXT/PDF/?uri=CELEX:52025DC0310

Pielikums. IstenoZanas raditdji par lidzeklu izmantoSanu nolika sasniegt Komisijas visaptverosas parada parvaldibas stratégijas efektivitates

un lietderibas mérl,(us

Lidzekli

Raditajs

Vértiba 2025. gada pirmaja
pusgada (ja nav noradits
citadi)

Piezimes par izpildi 2024. gada otraja pusgada

ES obligaciju
programmas
Tstenosana

a) Regularas emisijas visos liknes
segmentos

Visu ltknes nosegto terminu (lidz

30 gadiem) ES obligaciju (un
NextGenerationEU zalo obligaciju)
emitésana noldka nodrosinat
ieguldiSanas iespéjas daZada veida
investoriem, laujot nodroSinat spécigu
pieprastjumu no investoru puses un lidz
ar to ar elastibu noteikt emisijas
apjomus un terminus konkrétiem
darTjumiem, pamatojoties uz tirgus
apstakliem.

b) Pareiza izsolu un sindikaciju saméra
panaksana

Dazadu finansésanas metozu

izmantoSana pareiza saméra atkariba no

kopg&jiem emisiju apjomiem un tirgus
apstakliem ta, lai parvaldrtu izpildes
riskus, uzlabotu sekundara tirgus
likviditati un samazinatu aiznémumu
izmaksas.

c) Lielu un likvidu etalona obligaciju
nodrosinasana

ES obligaciju ieprieksgjo emisiju

pardosana par tirgus cenu (tapping)

noldka palielinat dazadu emisiju

apgroziba eso3o apjomu lidz [imenim,

fi.

fii.

fi.

Emisiju programmas
dalijums atkariba no
obligaciju termina

Emisiju sadalijums laika

Zalo obligaciju
emisijast®

Izsoles/sindikacijas
sadalijums %

Jaunu obligaciju
emisijas / iepriekséjo
emisiju pardosana par
tirgus cenu

Laiks lidz jauno
obligaciju nakamajai

1-4 gadi: 21 %

4-8 gadi: 21 %

8-12 gadi: 19 %

12-17 gadi: 10 %

17-23 gadi: 12 %

23-31 gadi: 17 %

Sesas sindikacijas un septinas
obligaciju izsoles, kuru
rezultata tika veiktas vismaz
divas emisijas ménesr.

6,9 miljardi EUR, nemot véra
par tirgus cenu pardotas ES
2033. gada obligacijas un ES
2050. gada obligacijas

41 % obligaciju emisiju izsolés

e 22 miljardi EUR jaunas
obligacijas

e 64 miljardi EUR pardosana

par tirgus cenu
Aptuveni tris ménesi

19 papildu informacija par NextGenerationEU zalajam obligacijam: NextGenerationEU zalo obligaciju infopanelis.
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Komisija 2025.gada 1.pusgada sasniedza savu meérki,
regulari emitéjot daZzadu terminu obligacijas, lai nodroSinatu
ES Ukni ar likviditati visos segmentos. Finansésanas
darfjumi tika sadaliti pa pusgadu t3, lai nodrosinatu
regularu klatbdtni tirgd. DarTjumu skaits bija lielaks neka
2024.gada 2.pusgada, jo 2025.gada 1l.pusgada
finansgjuma maksimalais mérkraditajs 90 miljardi EUR bija
lielaks neka 2024.gada 2.pusgada finanséjuma
meérkraditajs 65 miljardi EUR.

Zalo obligaciju emisiju apjoms bija nedaudz mazaks neka
2024. gada 2.pusgada atbilstoSi dalibvalstu zinotajiem
kumulativajiem zalajiem izdevumiem un attiecigai zalo
obligaciju emisiju kalibré3anai So izdevumu segsanai.

Komisija 2025. gada 1. pusgada izsolés emitéja 41 % ES
obligaciju, kas ir nedaudz mazak par Tpatsvaru 2024. gada
2. pusgada (42 %).

Lai sekmétu ES vértspapiru likviditati, Komisija izmantoja
savus darfjumus, lai veiktu pardosanu par tirgus cenu
esosajas finanséjuma lmijas, un sada veida tika piesaistiti
aptuveni 75 % finanséjuma apjoma.

Tika izveidotas jaunas finansgéjuma pozicijas, lai tirgum


https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/eu-budget/eu-borrower-investor-relations/nextgenerationeu-green-bonds/dashboard_en

Vértiba 2025. gada pirmaja
pusgada (ja nav noradits
citadi)

Lidzekli

LEGIETH Piezimes par izpildi 2024. gada otraja pusgada

kas atbilst lielam un likvidam etalona emitésanai par tirgus nodrosinatu jaunas etalona emisijas tajos ltknes segmentos,

emisijam. cenu?® kur tas vajadzigs, pamatojoties uz ES primaro tirgotaju
iii. Apgroziba esoso Aptuveni 16 miljardi EUR leteikumiem. 2025. gada 1. pl_,ls"gada .t|.|.<a sakta arm jaunu
R 3 gadu, 10 gadu un 20 gadu sériju emisija.
obligaciju vidéja
21
summa Ta rezultata vidéjais nedzéstais apjoms uz obligaciju lidz
iv. Apgrozijums attieciba Aptuveni 174 9% 2025. gada 2025. gada jonija beigam palielinajas dz aptuveni
pret emisiju apjomu 1. pusgada salidzinajuma ar 16 miljardiem EUR,  nodroSinot  obligaciju  nemainigu
155 % 2024. gada 2. pusgada | likviditati.
v. Apgrozijuma absoliitd 1154 miljardi EUR 2025. gada
vertiba 1. pusgada salidzinajuma ar
894 miljardiem EUR
2024. gada 2. pusgada
d) ES obligaciju emisiju terminu profila i. Emitéto obligaciju Aptuveni 12 gadi Vidgjais termind ES emitétajam obligacijam 2025. gada
parvaldiba, attiecigi nemot véra: vidéjais termins 1. pusgada bija 12 gadi. Tas atspogulo nepiecieSamibu
+ pagaidu papidu manevreSanas | i Videjais neatmaksata | Aptuveni LL gad sadalit atmaksatanas profiu laikd, vienlakus piesaistot
telpu (ar NextGenerationEU pardda laiks lidz investorus ES primara tirgus darjumiem. Videjais termins
saistitiem aiznémumiem) un terminam turplhaja bat ma.zaks. par_.r_nak.smﬂ_alo V|deJ_0 17_gadu
pastavigo manevrésanas telpu . . - - terminu, kas noteikts ikgad&ja aiznémuma lémuma par
iii. Refinansésana Mazak neka 10 % 2025. gadu.

(MFP+) saskana ar ES budZetu,
e izmaksato summu atgdsanu

Isterming, t. i, to
apgrozibd esoso

Vidgjais svértais laiks lidz neatmaksata parada dzeéSanas

nakotné jebkura konkréta gads;

e stabilas turpmakas refinansésanas
vajadzibas;

e nepiecieSamibu aizsargat ES
reitingu ar mérki ilgtermina
nodroginat zemas aizndmumu iv. Refinansesana videja
izmaksas un spécigu pieprasijumu termind, t. i, to
no pamatinvestoru bazes. apgroziba esoso

obligaciju un paradzimju
procentudld dala, kuru
termins$ beidzas nakamo

obligdciju un paradzimju
procentudla dala, kuru
termins beidzas nakamo
12 ménesu laika

terminam nedaudz samazinajas (lidz aptuveni 11 gadiem
péc tam, kad tas bija zemaks par 11,5 gadu atzimi), ko
noteica eso3d parada vértspapiru emisijas profils un
termina samazinasanas.

Mazak neka 57 % Al refinanséSana  saglabgjas stabila,
iepriek$éjas emisijas un atmaksasanas profilu.

atspogulojot

20 pamatojoties uz vidéjo ménesu skaitu no jaunas emisijas lidz pirmajai atkartotajai emitésanai par tirgus cenu, nemot véra jaunas emisijas, kuram 2025. gada 1. pusgada izmantoti 3adi darijumi.

21 Apgroziba eso3as obligacijas salidzinajuma ar obligaciju skaitu 2024. gada 2. pusgada beigas, pamatojoties uz obligacijam, kas emitétas saskana ar diversificétas finansésanas stratégiju.
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Lidzekli

Raditajs

Vértiba 2025. gada pirmaja
pusgada (ja nav noradits

Piezimes par izpildi 2024. gada otraja pusgada

ES paradzimju
programmas
Tstenosana

Likviditates
parvaldiba

Primaro tirgotaju
tikls

Sazina ar
daZadam tirgus
ieinteresétajam
personam un
lidzigiem
emitentiem

Regulara ES paradzimju ar terminu lidz
vienam gadam emité3sana izsolé noldka
piesaistit papildu investorus (vai eso3o
investoru papildu portfelus) un atvieglot
likviditates parvaldibu.

Likviditates portfela parvaldiba, nemot
véra maksajumu saistibas, vajadzibas
péc izmaksam un naudas lidzeklu
turéSanas izmaksas, nemot attiecigi véra
eso30s tirgus apstaklus.

Plasa finansu iestazu loka piesaiste, kas
apliecina stingru apnems3anos atbalstit
ES obligaciju emisiju.

Saglabat un veidot investoru bazes,
tirgus dalibnieku un [idzigo emitentu
uzticésanos, lai uzturétu pieprasijumu
péc ES parada vértspapiriem un uzlabotu
ES izpratni par tirgus dinamiku un
investoru vajadzibam.

I.

iii.

piecu gadu laika

. Apgrozibd esoso ES

parddzimju apjoms

i. ES par@dzimju izsolu

skaits

Neizpildito maksajumu
skaits likviditates
trakuma dé|

. To iestazu skaits, kuras

pédeéjo seSu ménesu
laika parakstijusas
sakotnéjas saistibas
darijumiem

. Novirzes no ieprieks

pazinotajiem
finansésanas planu
publicésanas terminiem

i. Novirze no finanséjuma

plana pazinotajiem
apjomiem

Investoru sadalijuma
statistika

citadi)

Aptuveni 30 miljardi EUR

12

Nav

19 (salidzingjuma ar 18
2024. gada 2. pusgada)

Nav

Aptuveni 4 miljardi EUR jeb
mazak neka 5 %
(salidzingjuma ar mazak neka
2 % 2024. gada 2. pusgada)

Péc veida:

centralas bankas / oficialas
jestades — 17 %, fondu
parvaldrtaji — 24 %, banku
finansu resursu departamenti —
33 %, apdrosinasanas un
pensiju fondi - 17 %, bankas -
8 9%, riska ieguldijumu fondi -
2 %.

Péc valsts / regiona: Apvienota
Karaliste — 22 %, Ziemelvalstis

16

Neatmaksatais parads saskana ar ES paradzimju
programmu attiecigaja perioda palielindjas no aptuveni
25 miljardiem EUR lidz aptuveni 30 miljardiem EUR saskana
ar programmu, kuras meérkis bija vajadzibas gadijuma
nodroSinatu papildu likviditati. Tas ietvéra arl jaunas ES
paradzimju sérijas ar 12 ménesu terminu ievieSanu.

Komisija veica visas vajadzigas izmaksas, un 2024. gada
2. pusgada norékinu neizpilde netika konstatéta.

ES primarie tirgotaji turpindja atbalstit Komisiju, un rotacija
sindikacijas palidzéja Komisijai péc iespéjas labak izmantot
visas bankas, kas ir tiesigas piedaltties sindikata.

Komisija turpinaja regularu un paredzamu sazinu ar tirgiem
saskana ar iepriek5&jiem pazinojumiem.

Apjomu 2025. gada 1.pusgada samazindja par aptuveni
4 miljardiem EUR, jo obligaciju izsolés tika gati pievilcigi
finansésanas nosacijumi.

Komisija regulari publicgja statistiku par investoriem, un
diversificéta investoru baze turpindja palielinaties.



Vértiba 2025. gada pirmaja
Lidzekli LELDETH pusgada (ja nav noradits Piezimes par izpildi 2024. gada otraja pusgada

citadi)
- 11 %, Francija — 10 %,
Beniluksa valstis — 9 %, Italija
-9 9%, Azijas un Klusa okeana
valstis — 5 %, Vacija — 8 %,
Ibérija — 12 9%, paréjas ES
valstis — 7 %, paréjas Eiropas
valstis arpus ES - 2 9%,
Amerika — 1 %, Tuvie Austrumi
un Afrika - 2 %.
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