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IEVADS

Sis ir piektais gada zinojums par kopé&jo uzkrajumu fondu (KUF) (1). Tas aptver laikposmu no
2025. gada 1. janvara lidz 2025. gada 31. decembrim. Taja ir iezimétas svarigakas norises
saistiba ar KUF darbibu 2025. gada, izklastiti galvenie finanSu un riska parametri, ka ari
aprakstits fonda gada sniegums. Zinojuma izklastiti arT to pasakumu rezultati, kurus Komisija
veica, lai uzlabotu fonda ilgtermina darbibu, ievieSot dazadotu investiciju kopumu.

KUF ir izveidots saskana ar 215. panta 1. punktu Eiropas Parlamenta un Padomes Regula (ES,
Euratom) 2024/2509 (2024. gada 23. septembris) par finansu noteikumiem, ko pieméro
Savienibas visparéjam budZetam (parstradata redakcija). Taja tiek turéti visi uzkrajumi, kas
rezerveti ES budZeta vai ko iemaksajusas iesaistitas dalibvalstis, lai segtu zaudéjumu risku
saistiba ar operacijam, ko garanté ar Eiropas Savienibas istenotajam iek$éjam (?) un argjam (3)
garantijam. Papildus budZeta garantijam KUF tiek glabati uzkrajumi attieciba uz lielako dalu
makrofinansialas palidzibas (MFP) aizdevumu tre$am valstim (#). KUF turétie uzkrajumi veido
kapitala rezervi, no kuras tiek nemti lidzekli, lai izpildTtu garantijas pieprasijumus atbalstitajam
darbibam un citam izejoSajam naudas plismam.

KUF saka darboties 2021. gada janvari. 2025. gada beigas neto aktivu vértiba bija 27,2 miljardi
EUR, tadejadi tas bija lielakais Komisijas tieSi parvalditais investiciju portfelis.

KUF 2025. gada sekmigi parvaréja tirgus svarstigumu, saglabajot lidzsvarotus riska darijumus
visas aktivu kategorijas, savukart ta diversifikacija kapitala vertspapiros vél vairak uzlaboja
visparéjo sniegumu. Kopuma portfela absoluta atdeve bija 3,85 %. Péc 2023. gada (+ 5,21 %)
un 2024.gada (+ 3,57 %) registréetajiem rezultatiem, kas kompenséja fonda zaudé&jumus
2022. gada (gada, kad pasaulé notika straujaka obligaciju pardoSana pusgadsimta laika),
2025. gada sniegums vél vairak nostiprinaja fonda spéju absorbét zaudéjumus.

Raugoties nakotng, pastav paaugstinata nenoteiktiba, kas saistita ar geopolitiskajam norisem.
Tomeér pasreizéjais augstais ienesiguma limenis nodrosSina labvéligu pamatu vidéja termina
rezultatiem.

Saja zinojuma galvena uzmaniba pievérsta jautajumiem, kas saistiti ar KUF aktivu parvaldibu.
To iesp€jamo saistibu izmainas, kas izriet no budzeta garantijam un ES aizdevumiem, pret
kuram ka uzkrajumi tiek turéti KUF aktivi, tiek apspriestas atseviska zinojuma, kas sagatavots
saskana ar Finansu regulas 256. pantu.

(%) Saskana ar 217. panta 1. punktu Eiropas Parlamenta un Padomes Regula (ES, Euratom) 2024/2509 (2024. gada
23. septembris) par finansu noteikumiem, ko pieméro Savienibas visparéjam budzetam (parstradata redakcija)
(“Finansu regula”), Komisijai reizi gada jasniedz zinojums Eiropas Parlamentam un Padomei par kopéjo
uzkrajumu fondu. KUF aktivu parvaldibas pamatnostadnés (Komisijas 2020. gada 25. marta [emums par kopéja
uzkrajumu fonda aktivu parvaldibas pamatnostadném (C(2020) 1896 final (OV C 131, 22.4.2020., 3.-11. lpp.)
ir sniegtas papildu norades par $a zinojuma saturu.

(%) Eiropas Stratégisko investiciju fonds (ESIF) un InvestEU.

(3) Aréjo aizdevumu pilnvaras (ELM), Eiropas Fonds ilgtspéjigai attistibai (EFIA) un Eiropas Fonds ilgtspé&jigai
attistibai plus (EFIA+).

(*) 1znemot MFP+ aizdevumus, kas 2023. gada pieskirti Ukrainai, un atrakas arkartas ienémumu izmanto$anas

(ERA) MFP aizdevumu, kas pieskirts Ukrainai G7 ERA iniciativas ietvaros 2024. gada.
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1. DALA. GALVENIE ATSKAITES PUNKTI 2025. GADA
1.1. Visparejs parskats

Tapat ka iepriek$éjos gados, fonds tika parvaldits saskana ar ta parvaldibas struktdru (°) un
proceduram bez darbibas incidentiem.

2025. gada 31. decembri neto aktivu vértiba (°) bija 27,2 miljardi EUR, t.i., pieaugums par
4,0 miljardiem EUR salidzinajuma ar 2024. gada beigam (pieaugums par aptuveni 17 % gada
laika). 2025. gada KUF sanéma neto iemaksas 3,1 miljarda EUR apméra no ES budZeta vai no
iesaistito dalibvalstu un Eiropas Brivas tirdzniecibas asociacija (EBTA) valstu iemaksam. AtlikuSo
portfela vértibas pieaugumu (0,9 miljardus EUR) rada galvenokart esoSo aktivu tirgus vértibas
pieaugums.

1. attéls: KUF neto aktivu vértibas izmainas (miljardos EUR)

30

25

27.2
23.2
20 18.8
14.4
10 12.3
1 I I

2021 2022 2023 2024 2025

o

()]

o

Plasaka informacija par finansu parskatiem ir pieejama Sim zinojumam pievienotaja dienestu
darba dokumenta.

(°) Parvaldibas struktira tika izklastita KUF 2021. gada zinojuma, EUR-Lex - 52022DC0213 - LV - EUR-Lex
(europa.eu).

(®) KUF neto aktivu vértibu (NAV) nosaka péc aktivu kopvértibas, no kuras atskaititas saistibas, NAV aprékinasanas
datuma.



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LV/TXT/?uri=CELEX%3A52022DC0213&qid=1663150007084
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/LV/TXT/?uri=CELEX%3A52022DC0213&qid=1663150007084

1.2. Nodalijumu struktiira

Lai gan KUF aktivi tiek parvalditi viena portfell saskana ar kopé€ju investiciju politiku, Sie
uzkrajumu resursi tiek uzskaititi dazados nodalijumos.

Konkréti, KUF uzkrajumi ir ieziméti katrai budZeta garantijas/finansialas palidzibas
programmai (vai dalibvalstim, kas veic uzkrajumus savam InvestEU nodalijjumam) saskana ar
to attiecigo tiesisko reguléjumu (7). Summas, kas pieskirtas katrai budZeta garantijai, tiek
iegramatotas atseviskos nodalijumos, lai varétu izsekot uzkrajumu lTmeniem attieciba pret
[fTmeniem, kas noteikti ar juridisko pamatu, ar ko izveido attiecigo garantiju. Ja uzkrajumi
nokritas zem noteikta limena, no attiecigo programmu budzZetiem var finansét papildinajumu.

2025. gada tika pievienots viens jauns InvestEU dalibvalsts nodalijums (8).
2025. gada 31. decembri KUF veidoja 19 nodalijumi, no kuriem 17 bija pilniba darbotiesspéjigi

un tajos bija Iidzekli. Pargjie nodalijumi tiks aktivizéti, kad tiks sanemtas pirmas ienakosas
naudas plusmas.

(7) Saskana ar, pieméram, Finan$u regulas 215. panta 2. punktu, 215. panta 4. punktu, 216. panta 1. punktu un
216. panta 4. punktu.
(8) Portugalei.



1. tabula. KUF nodalijumi 31.12.2025.

2021. gada atvértie nodalijumi

ESIF 9175239371
GFEA (°) 3354171333
EFIA (%) 792 918 308

11
InvestEU (1) 7 124 578 871

2022. gada atvertie nodalijumi

EFIA+ 3582508 961
MFP péc 2020. gada 228 000 668
Arkartas MFP Ukrainai (*?) 511348 526

Euratom aizdevumi péc 2020. gada —

Pardalitie ELM aizdevumi Ukrainai —

InvestEU garantija Rumanijai 242 559 639
InvestEU garantija Cehijai 60 345 721
InvestEU garantija Somijai 51912 990
InvestEU garantija Griekijai 379 824 566
InvestEU finanséjuma apvienosanas darbibas 710 676 831

2023. gada atvertie nodalijumi
InvestEU garantija Bulgarijai 132 950 691
InvestEU garantija Maltai 9716 815
2024. gada atvértie nodalijumi
Ukrainas garantija 613 877 445
InvestEU garantija Spanijai 144 964 526
2025. gada atvertie nodalijumi
InvestEU garantija Portugalei 50022 110
KOPA 27 165 617 372

(°) Garantiju fonds aréjai darbibai (GFEA), kura ir uzkrajumi aréjo aizdevumu pilnvaram (ELM), parnemtajam
vésturiskajam programmam (makrofinansiala palidziba — MFP) un Euratom programmam.

(%9) Eiropas Fonds ilgtspéjigai attistibai.

(*) ES nodalijums.

(*?) Saskana ar Lemumu (ES) 2022/1201 un Lémumu (ES) 2022/1628, ar ko sniedz arkartas makrofinansialo
palidzibu Ukrainai.



2. attéls. KUF nodalijumu apjoms 31.12.2025.

m EFSD

‘ ' = EFSD+
EFSI
= GFEA

= INVESTEU

= INVESTEU - Blending
INVESTEU - MS comp.
MFA post-2020

1 MFA Ukraine

Ukraine Guarantee

1.3. Garantijas pieprasijumi un maksajuma pieprasijumi

Garantijas pieprasijumu un citu pieprasijumu samaksu atvieglo atseviska likviditates rezerve,
ka paredzéts KUF aktivu parvaldibas pamatnostadnés (APP) (%3). Likviditates rezerves ir
ierobezotas naudas rezerves, kas tiek turétas Komisijas Centralaja kas€, lai segtu izejosas
naudas plismas, kuras, pamatojoties uz istenosanas partneru pazinojumiem, paredzams, bis
nepiecieSamas nakamo tris ménesu laika.

2025. gada sakuma rezerves atlikums bija 202 miljoni EUR. Gada laika rezerve tika ieskaititas
ienakosas naudas plismas no KUF dzeésanas 569 miljonu EUR apmeéra, savukart 2025. gada tika
izmaksata neto summa (garantijas pieprasijumi, atskaitot atgltas summas) gandriz
576 miljonu EUR apméra (). Rezultatd 2025. gada beigas likviditates rezervju bilance bija
195 miljoni EUR.

2025. gada garantiju pieprasijumi (*°) un citas prasibas (*®) péc KUF nodalijumos eso3ajiem
uzkrajumu resursiem ir apkopotas turpmak.

(*3) Komisijas Lemums (2020. gada 25. marts) par kopéja uzkrajumu fonda aktivu parvaldibas pamatnostadném
(C/2020/1896, OV C 131, 22.4.2020., 3. Ipp.

(*4) salidzinajuma ar 350 miljoniem EUR 2024. gada.

(*) Atseviski garantijas pieprasijumi ir aplikoti atsevi$ka zinojuma, ko sagatavo saskana ar Finan3u regulas
41. panta 5. punkta f) apakSpunktu.

(*) 2026. gada vai vélak var notikt maksajumi, kuru dél, iespéjams, bis javeic 2025. gada parskatu ex post
korekcija.



2. tabula. KUF izejosas naudas plasmas 2025.gada, detalizéts parskats (garantijas
pieprasijumi, atskaitot atgiitas summas)

M (miljonos EUR) Izejosas naudas plismas veids

EFIA 7,37 Garantijas pieprasijumi

EFIA+ 1,19 Garantijas pieprasijumi

GFEA -1,13 Atgltas summas

(Kopa: -0,26 miljoni euro) 0,88 Juridiskie izdevumi

ESIF 295,98 Garantijas pieprasijumi, administrativas

maksas, finanséSanas izmaksas, atgusanas
izmaksas un vertibas korekcijas

InvestEU ES 170,79 Garantijas pieprasijumi, administrativas
maksas, finanséSanas izmaksas un vertibas
korekcijas
InvestEU finanséjuma 71,65 Garantijas pieprasijumi, administrativas
apvienosana maksas, finanséSanas izmaksas un vértibas
korekcijas
InvestEU Rumanijai 11,05 Garantijas pieprasijumi, administrativas
maksas
InvestEU Griekijai 10,47 Garantijas pieprasijumi, administrativas
maksas
InvestEU Maltai 0,53 Administrativas maksas
InvestEU Bulgarijai 0,26 Garantijas pieprasijumi
InvestEU Spanijai 7,39 Administrativas maksas
Izejosas naudas plismas 576,41
kopa



3. attéls. 2025. gada KUF izejosas naudas pliismas (miljonos EUR)
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1.4. Efektiva uzkrajumu likme

FinanSu regulas 216. panta ir noteikts, ka budzeta garantiju un finansialas palidzibas
nodrosinajums treSam valstim kopéja uzkrajumu fonda balstisies uz minétaja panta definéto
efektivo uzkrajumu likmi (EPR). EPR ir nemts véra tas, ka KUF apvienota parvaldiba — pretstata
atsevisku garantiju fondu parvaldibai — varétu radit potencialu diversifikaciju, ja pieprasijumi
dazados nodalijumos nav savstarpéji saskanoti laika vai intensitates zina.

EPR ir attieciba starp

e pieprasito KUF turéto naudas un naudas ekvivalentu summu, nemot veéra
diversifikacijas efektu starp nodalijumiem, un

e nepiecieSamo naudas un naudas ekvivalentu summu, ja katrs nodalijums tiek parvaldits
atseviski.

Saskana ar tiesibu aktiem EPR butu janosaka no 95 % lidz 100 %, un raditajs, kas ir mazaks par
100 %, norada uz zinamu diversifikacijas efektu. Nemot véra i) aprékinus, kuru pamata ir
noteikta metodika (*’), ii) valdoso makroekonomisko un geopolitisko nenoteiktibu (daZi no KUF
nodalijjumiem ir |oti atkarigi no situacijas attistibas Ukraina) un iii) to, ka nav novérota nekada
diversifikacija starp dazadu nodalijumu uzkrajumu pieprasijumiem, Komisija ierosinaja EPR
2025. gadam saglabat 100 % apméra. Si pieeja tika apstiprinata pienemtaja 2025. gada
budzeta.

(*") Komisijas Delegétais Iémums (ES, Euratom) 2021/135 (2020. gada 12. novembris) ar siki izstradatiem
nosacijumiem kopéja uzkrajumu fonda efektivas uzkrajumu likmes aprékinasanai (OV L 42, 5.2.2021., 12. Ipp.), to
lasot saistiba ar Finansu regulas 216. panta 2. punktu un 279. pantu.
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2. DALA. INVESTICIJU STRATEGIJA, PORTFELA SASTAVS UN DARBIBAS
REZULTATI

Investiciju stratégijas pamata esoSie visparigie principi un apsvérumi ir noteikti KUF aktivu
parvaldibas pamatnostadnés un sikak aprakstiti pirmaja gada zinojuma par 2021. gadu (8).
Pamatojoties uz aktivu parvaldibas pamatnostadnés noteikto konservativo pieeju, KUF tiek
parvaldits ta, lai nodroSinatu kapitala saglabasanu vismaz ta investiciju perioda (aptuveni 9
gadi saskana ar aplésém) (*°).

2.1. Portfela sastavs un raksturojums

Atspogulojot piesardzigo investiciju politiku, lielaka daja aktivu, kuros KUF iegulda, ir augsta
reitinga un likvidi fikséta ienakuma vértspapiri, pieméram, obligacijas un paradzimes, ko
emitéjusas valdibas, parvalstiskas iestades, valsts agentliras un uznémumi. Lai gan lielaka dala
no tam ir denominétas euro, portfeliir ieklauts ari neliels izvietojums ASV dolaros denominétas
obligacijas (galvenokart ASV valsts obligacijas); saistitais valUtas risks ir ierobeZots.

Péc aktivu parvaldibas pamatnostadnu groziSanas 2022. gada portfeli ir arT neliela investicija
birza tirgotos fondos, kas seko plasam Eiropas kapitala vértspapiru indeksam, lai nodrosSinatu
KUF papildu diversifikacijas un izaugsmes iespéjas.

Ka paradits 4. attéla, 2025. gada beigas KUF portfelis bija labi diversificéts dazadas aktivu
kategorijas.

Divi lielakie iedalijumi bija obligacijas, ko emitéjusi suvereni subjekti, parvalstiskas struktiras
un agentdras (SSA — 45 %), un segtas obligacijas (23 %).

ASV dolaros denominétas investicijas veidoja 4 % no portfela tirgus vértibas (2°), un valGtas
risks tika ierobeZots, izmantojot reguléta tirgd netirgotus nakotnes ligumus??.

Portfelim ir vairaki likviditates slani, jo lielako dalu ta aktivu dazados terminos var viegli likvidét,
ja tas nepiecieSams garantijas pieprasijumu apmierinasanai. Turklat 2025. gada decembri
aptuveni 10 % portfela veidoja istermina likvidie aktivi (?2), kas papildus iepriek$ minétajam
likviditates rezervém, kuras tiek turétas Komisijas Centralaja kase€, nodroSinaja vél vienu
taltéjai lietoSanai gatavas likviditates avotu (sk. 1.3. iedalu).

(*¥) EUR-Lex - 52022DC0213 - LV - EUR-Lex (europa.eu).

(*°) Aktivu parvaldibas pamatnostadnu 2. panta 1. punkts.

(%9) salidzinajumam — 7 % 2024. gada.

(%) KUF portfela aktivus var investét ierobeZota valGtas riska augsti likvidas obligacijas, kas denominétas ASV
dolaros un ko emitéjusas valsts un parvalstiskas struktdras, vienigi tapéc, lai panaktu diversifikaciju un paklautibu
citas procentu likmju Itknes riskiem.

(??) Salidzinajumam — 11 % 2024. gada.
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KUF portfela kreditkvalitate bija augsta — vidéjais kreditreitings bija A (?3), kas liecindja par
nelielu saistibu neizpildes varbltibu (%4). Vairak neka 37 % no portfela tika iegulditi AAA
kategorijas vértspapiros (*°), bet paréjie vértspapiri bija sadaliti investiciju kategorijas skala.

Kapitala vértspapiri 2025. gada beigas veidoja aptuveni 7 % no portfela tirgus vértibas (2°). Sis
sadalijums batiski veicinaja visparéjo pozitivo portfela sniegumu, veidojot 1,4 %2’ no kopéjas
gada atdeves 3,85 % apmeéra.

(%) Vidéjais reitings ir atvasinats no portfela saistibu neizpildes vidéjas varbatibas, nevis no atsevisku emitentu
reitingu vienkarsa vidéja aritmétiska raditaja. Ta ka saistibu nepildiSanas varbitibas uzrada nelinearu pieaugumu
dazadas reitingu kategorijas, jo 1pasSi no A diapazona lidz BBB diapazonam, izsecinatais vidéjais reitings var bt
zemaks par vienkarSu uz reitingu balstitu vidéjo reitingu. Tapéc pazinotais vidéjais A reitings atspogulo so
metodiku, kuras pamata ir saistibu neizpildes varbatiba.

(**) 0,04 % saistibu neizpildes varbatiba viena gada laika.

(%) Salidzinajuma ar vairak neka 40 % 2024. gada.

(%) salidzinajumam — 7 % 2024. gada.

(¥) Lai gan kapitala vértspapiri veidoja tikai aptuveni 7-8 % no portfe|a, tie ievérojami pozitivi ietekméja kopéjos
darbibas rezultatus, atspogulojot DJ STOXX spécigos darbibas rezultatus 2025. gada.
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4. attels. KUF portfela sadalijums gada beigas (2025. gads)

Short-term

assets
10%
Equity
7%
Corporate
bonds
1%

Covered
bonds
23%

Sovereigns,
Supranationals
and Agencies
("SSA's")
45%

USD denominated assets
4%

2.2. Vides, sociala un parvaldibas (VSP) péda

2025. gada portfela VSP péda (?8) turpinaja palielinaties — sasniedzot 17 % obligaciju ar VSP
markéjumu (?°) salidzindjuma ar 16 % 2024. gada. Proaktiva pieeja VSP investicijam dod
priekSroku ar VSP marketam obligacijam, ja vien tas atbilst riska parvaldibas kritérijiem un
visparéejai investiciju stratégijai.

2.3. KUF darbibas raditaji 2025. gada

2025. gada tirdzniecibas sarunas, inflacijas dinamika un centralas bankas darbibas bija vieni no
galvenajiem tirgus attistibas virzitajspékiem (sk. izcélumu turpmak). Neraugoties uz tirgus
svarstigumu, ko galvenokart izraisija tirdzniecibas sarunas, pakapeniska Eiropas Centralas
bankas (ECB) likmju samazinasana apvienojuma ar stabilu ekonomikas izaugsmi un noturigiem
darba tirgiem sniedza visparéju atbalstu finansu tirgiem, un tas pozitivi ietekméja KUF portfela
novértéjumu. Saja situacija KUF sasniedza +3,85 % gada pelnu, kas parsniedza ta portfela
etalonraditaju (3°) (+3,65 %).

(®) VSP péda — atrs vértéjums, kas pardda portfela visparéjo ietekmi uz vides, socialajiem un parvaldibas
jautajumiem.

(%) Novértéjot, vai obligacijas ir klasificdjamas ki VSP markétas KUF pieskirsanas vajadzibam, Komisija palaujas
uz analitikas un datu sniedzéju publicéto attieciga aktiva “ienémumu izmantoSanas” novértéjumu, ko Komisija
izmanto aktivu parvaldibas funkcijai.

(*°) Saskana ar KUF aktivu parvaldibas pamatnostadném (Lémums C/2020/1896) “aktivi finan3u parvaldniekam
blGtu japarvalda, pamatojoties uz investiciju stratégiju, kas izteikta stratégiska aktivu izvietojuma veid3,
atspogulojot investiciju mérkus un riska pielaidi. Investiciju stratégija bltu jaatspogulo stratégiska etalona
(“etalons”). Etalons bltu janosaka saskana ar labu nozares praksi.”
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Tirgus norises 2025. gada

FinanSu tirgus 2025. gada liela méra ietekméja inflacijas trajektorija, centralas bankas
politikas lemumi un geopolitiskas norises. Citas svarigas témas ietvéra ASV administracijas
arpolitikas un tirdzniecibas politikas programmas attistibu un 1stenosanu, ka ari Vacijas
“parada bremzu” reformu, kas Java palielinat aiznémumus.

Eiropa gada sakuma tirgos bija iecenoti Cetri lidz pieci ECB procentu likmju samazinajumi,
jo inflacija pastavigi tuvojas 2 % merka [imenim. Péc tam ECB veica vairakus likmju
samazinajumus, sakot gadu ar ¢etriem secigiem samazinajumiem, ka rezultata tas galvenas
monetaras politikas procentu likmes sasniedza aptuveni 2 %. Saja perioda kopéja inflacija
samazinajas no 2,5 % janvari lidz 1,9 % maija, bet gada atliku$aja dala stabilizéjas tuvu 2 %.

Vacijas valdibas 10 gadu obligaciju ienesiguma likme (Bund) gada sakuma bija 2,37 %
(gandriz zemakais gada punkts) un marta palielinajas 'dz diapazona augs$éjai robezai,
sasniedzot 2,89 % péc pazinojuma par Vacijas “parada bremzu” reformam. Aizsardzibas
izdevumi, kas parsniedz 1 % no IKP, un infrastruktdras un klimata fonds 500 miljardu EUR
apméra tika atbrivoti no $3 noteikuma, Jaujot valdibai aiznemties ievérojami vairak. Sis
straujais Bund ienesiguma likmju kapums aprili tika daléji paversts pretéja virziena péc
tam, kad ASV administracija pazinoja par jauniem tirdzniecibas tarifiem, kas ietekmé
vairakus tirdzniecibas partnerus. Ta ka investori mekléja aktivu droSibu, tirgl valdija
satraukums un pazeminajas Bund ienesigums. Gada turpmakaja gaita tika panakta
vienosanas par zemakiem tarifiem, kas ietekmeé ES un vairakas citas valstis, un ekonomiskie
dati joprojam bija noturigi. Bund ienesigums atkal pakapeniski palielinajas, gada beigas
sasniedzot 2,85 %.

ASV kope€ja inflacija gada sakuma bija aptuveni 3 %, bet aprili, energijas cenam
pazeminoties, ta samazinajas lidz 2,3 %. Saja perioda Federalo rezervju sistéma saglabaja
nemainigu monetaras politikas procentu likmi mérka diapazona no 4,25 % ldz 4,50 %.
Aprili sniegtie pazinojumi par tarifiem veicinaja jaunas bazas par inflaciju. Energijas cenas
pieauga, un pakalpojumu inflacija saglabajas augsta, lidz septembrim paaugstinot kopéjo
pazimes, kas mudinaja Federalo rezervju sistému gada pédéjas trijas sanaksmeés samazinat
monetaras politikas procentu likmi kopuma par 0,75 procentpunktiem, sasniedzot mérka
diapazonu no 3,50 % lidz 3,75 %. Lidz gada beigam kopé€ja inflacija bija samazinajusies lidz
2,7 %. ASV valsts 10 gadu obligaciju ienesigums sasniedza augstako limeni 2025. gada
janvari, proti, 4,80 %, un péc tam pakapeniski samazinajas, gada beigas sasniedzot 4,14 %.

Neraugoties uz agrako inflacijas spiedienu un augstajam procentu likmém, ekonomiska
izaugsme gan ASV, gan Eiropas Savieniba joprojam bija noturiga. ASV ekonomika saglabaja
stabilu dinamiku, ko veicinaja patérétaju izdevumi un investicijas, jo 1pasi saistiba ar
maksligo intelektu, savukart ES piedzivoja pakapenisku atveseloSanos, mazinoties
energijas spiedienam un uzlabojoties iekSzemes pieprasijumam. Kopuma abas ekonomikas
turpinaja augt, bet inflacija pakapeniski tuvojas meéerka limenim.

Ar1 kapitala vertspapiru tirgu darbiba gada laika bija spéciga, un vairaki nozimigi indeksi
sasniedza jaunu rekordaugstu [Tmeni. STOXX Europe 600 indekss pieauga par 16,7 %, bet
ASV S&P 500 — par 16,4 %.
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SECINAJUMI

2025. gada KUF absolGta atdeve bija stabila + 3,85 % (2024. gada ta bija + 3,57 %), parsniedzot
ta etalonraditaju, kas bija + 3,65 %. Absolita izteiksmé fonda atdeve 2025. gada nodrosinaja
ekonomisko pelnu 927 miljonu EUR apméra (2024.gada — 755 miljoni EUR), vél vairak
palielinot ta finansialo stabilitati un zaudéjumu absorbcijas spéju. Lai gan geopolitiska
nenoteiktiba ietekmé perspektivas, pasreiz€jais ienesiguma limenis nodroSina labvéligu
pamatu atdevei vidéja termina.

KUF 2023.gada paplasinaja savu stratégiju, pakapeniski integréjot nelielu investiciju
iedalijumu birza tirgotiem fondiem, kas seko Eiropas kapitala vértspapiru indeksiem. Tomér
lielaka dala portfela joprojam tiek ieguldita augsti novértétos un likvidos fikséta ienakuma
investicijas.

Kopuma KUF joprojam ir stratégiski pozicionéts, lai regulétu svarstigumu, pilna apméra un
savlaicigi izpilditu visus garantiju pieprasijumus un nodrosSinatu ilgtermina stabilitati saskana
ar ta investiciju merkiem.
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