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Obligacijas nav tikai kupons

Ka saprast, vai 8-10% ienesigums tiesam ir ta verts?

Obligaciju tema Sobrid ir aktuala, jo klientu interese par obligacijam un augstaka kupona emisijam pédgejos
gados ir augusi. Péc procentu likmju kapuma tirg biezak redzami piedavajumi ar 8-=10% kuponu, un tas
pirmaja bridi izklausas |oti pievilcigi.

Tacu prakse dala iegulditaju joprojam pamana galvenokart kuponu, bet nepietiekami izvérte to, kapéc
emitentam jamaksa tik augsta likme. ST materiala mérkis ir vienkarsi paradit, kas japarbauda pirms pirkuma:
emitenta sp&ja maksat, cena, YTM, nodrosinajums, senioritate, kovenantes un likviditate.

Dala obligaciju skaidrojumu k|Tst sarezgiti tapéc, ka viena maisa tiek sajauktas divas dazadas situacijas:
jauna obligaciju emisija un pirk§ana birza no cita investora. Tapéc pirms steigties pirkt visu pec kartas,
vispirms jasaprot, kur§ gadijums attiecas uz tevi.

Vienkarsi sakot

Ja pérc obligaciju sakotngja emisija un plano turéet lidz dzesanai, vispirms jadoma ka kreditoram: vai Sis
uznémums spés maksat? Ja gribi pardot birza pirms termina, tad papildus jadoma ka tirgus dalibniekam: par
kadu cenu varésu pardot?

Situacija Kas parasti ir svarigakais Ko parbaudit papildus
Pérku jauna publiska Vai emitents spés maksat kuponus  Prospekts, termins, kupons,
piedavajuma un beigas atmaksat pamatsummu  subordinacijas limenis vai kreditora

prioritate, nodrosinajums, kovenantes,
atmaksas avots, finansu raditaji, riski

Perku otrreiz€ja tirgu — Par kadu cenu pérku un kads ir Tirgus cena, YTM, uzkratie procenti,
birza vai arpus birzas ienesigums [idz dzésanai jeb YTM likviditate, pirkSanas/pardoSanas cenas
starpiba, iesp€jama pardosanas cena
Planoju turét lidz Galvenais jautajums ir emitenta Cena birza var svarstities, bet, ja
dzesanai spé€ja maksat nepardod un nav defolta, svarigakie ir
kuponi un pamatsummas atmaksa
Planoju pardot vai var Svariga klUst pardoSanas briza tirgus Tas palidz saprast tirgus cenu, YTM,
but nepiecieSams pardot cena likviditati un modified duration jeb cenas
pirms dzeSanas jutibu pret tirgus ienesiguma / likmju

izmainam.



1. Kas vispar ir obligacija?
Obligacija ir aizdevums. Tikai Soreiz naudu uznémumam vai valstij neaizdod banka, bet daudzi investori.

Investors nopérk obligaciju, sanem kuponu jeb procentu maksajumus un termina beigas sagaida
pamatsummas atmaksu.

Piemérs
Ja obligacijas nominals ir 7000 EUR un kupons ir 8% gada, investors parasti sanem 80 EUR kuponu gada.
Termina beigas emitentam jaatmaksa 1000 EUR pamatsumma. Tas strada tikai tad, ja emitents spgj pildit
saistibas.

Tapéc obligaciju investors nav tikai “procentu saneémejs”. Vin$ batiba ir kreditors. Kreditora galvenais
jautajums nav tikai “cik maksa?”, bet ar1 “vai aiznéméjs varés samaksat?”

2. Kapéc 9% kupons nav automatiski laba zina?

Ja bankas depozita vai zema riska investiciju likmes ir ap 2%, bet kads uznémums piedava 9%, tas izklausas
loti pievilcigi. Tomer tirgd reti kas ir tapat vien. Augstaks kupons parasti nozimé, ka investors uznemas
lielaku risku vai sliktaku likviditati.

9% kupons ir batiski virs bazes likmes
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1. grafiks. 9% kupons salidzinajuma ar ECB depozita likmi. Sis ir ilustrativs piemérs, nevis konkrétas
obligacijas rekomendacija.

Vienkarsi sakot

Ja kupons ir butiski virs bazes likmém, pirmais jautajums nav “cik es nopelnisu?”, bet “kapéc uznémumam
jamaksa tik daudz?” Varbdt tas ir jauns uznémums, ir augsta parada slodze, vaja likviditate, nenodrosinatas
obligacijas vai risks, ka nakotné vajadzés refinanséties.



3. Ja pérc publiskaja piedavajuma, ar ko sakt?

Publiskaja piedavajuma investors parasti izskata emisijas noteikumus, prospektu un uznémuma
prezentaciju. Saja bridi obligacija vél netiek ikdiena tirgota ka parasts instruments birza, tapéc svarigakais
nav tas, “ko Sodien rada cena birza”, bet gan emitenta sp€ja nakotné samaksat.

Ko parbaudit

Vienkarsa valoda sakot

Kur meklet

Kupons

Termin$ [1dz dzésanai

Naudas izmantoSana

Atmaksas avots

Kreditora prioritate /
subordinacijas limenis

NodrosSinajums

Kovenantes

Finansu veseliba

Svarigi

Cik procentu emitents sola maksat

Kad emitentam jaatmaksa pamatsumma

Kadam nolikam uznémums nem naudu:
izaugsmei, esoSu paradu refinansésanai vai
apgrozamajam kapitalam

No ka uznémums plano atdot naudu: no
pelnas, aktivu pardoSanas, refinansésanas vai
jauna kapitala

Vai obligacija ir senior, subordinéta,
nodro$inata vai nenodrosinata. Tas nosaka,
kura rinda investors atrodas, ja emitentam
rodas grutibas

Vai obligacijam ir Kila, un vai tam ir reala
vertiba slikta scenarija

Aizsargnoteikumi obligaciju turétajiem,
pieméram, ierobezojumi papildu paradam vai
prasiba uzturét noteiktus raditajus

Vai uznémums pelna, generé naudu un spégj
segt procentus

Prospekta, emisijas noteikumos,
bankas/brokera piedavajuma

Prospekta un emisijas noteikumos

Prospekta sadala par lidzek]|u
izmantoSanu

Prospekta, finansu parskatos,
prezentacija

Prospekta sadala par obligaciju
statusu, ranking, nodrosinajumu
un maksajumu kartibu

Prospekta sadala par
nodrosinajumu

Prospekta / noteikumos

Gada parskatos, starpperiodu
parskatos, prezentacijas

Sis nav pilns investiciju lemuma saraksts. Vél jaizskata ari riska faktori prospekta, nodokli, darjjuma
izmaksas, portfela diversifikacija un tas, vai ieguldijums atbilst pasa riska tolerancei.

4. Ja pérc otrreizéja tirgu, kas mainas?

Otrreiz€jais tirgus nozimé, ka obligaciju nepérc tieSi no emitenta jauna emisija, bet no cita investora birza
vai caur brokeri. Saja gadijuma cena k|dst |oti svariga. Viena un ta pati obligacija var dot citu ienesigumu
atkariba no t3, vai to pérc par 97, 100 vai 104 EUR par vienu obligaciju {pienemot, ka vienas obligacijas

nominala vertiba ir 100 EUR).

e Ja pérc letak par nominalu, pieméram, par 97 EUR vienu obligaciju, tu sanem kuponus, un termina beigas,
ja emitents pilda saistibas un atmaksa pamatsummu, vari sanemt 100 EUR jeb obligacijas nominal
vértibu. $ada gadijuma kopéjais ienesigums var bt lielaks par kuponu.

e Ja pérc dargak par nominalu, pieméram, par 104 EUR , tu parmaksa virs nominal vertibas. Tad kopgjais
ienesigums lidz dzesanai var bt zemaks par kuponu.

e Ja vélak gribési pardot pirms dzéSanas, nevar palauties tikai uz nominalu. BUs svariga pardosanas briza
tirgus cena un tas, vai tirgu vispar ir pircéji.

Vienkarsi sakot

Otrreizeja tirgu jaskatas ne tikai “kupons 8%”, bet ari tas, par kadu cenu es pérku, kads ir YTM, cik augsta ir
likviditate un cik daudz faktiski jamaksa par uzkratajiem procentiem.



5. Kupons nav tas pats, kas YTM

Kupons ir procentu maksajums pret obligacijas nominalvértibu. YTM jeb yield to maturity ir aptuvenais
ienesigums lidz dzéSanai, ja obligaciju nopérk par konkrétu cenu, tur lidz termina beigam un emitents
samaksa visus kuponus un pamatsummu.

Jédziens Ko tas nozime vienkarsa valoda
Kupons Cik emitents maksa procentos no nominala, pieméram, 8% no 100 EUR = 8 EUR gada
Cena Par cik tu obligaciju faktiski nopérc. Ta var bt 97, 100 vai 104 EUR pret 100 EUR 1

obligacijas nominal vértibu
YTM Aptuvens kopé€jais ienesigums [1dz dzéSanai, nemot véra gan kuponu, gan pirkuma cenu, gan
atgustamo nominalu

Vienkarsots piemérs: obligacijas nominal vertiba ir 100 EUR, kupons — 8% gada, termins — 3 gadi, bet
investors to nopérk par 97 EUR. Investors sanem 8 EUR kuponu gada un termina beigas atgust 100 EUR. Ta
ka vins ir nopircis zem nominala vértibas papildu ienesigumu dod arT 3 EUR cenas starpiba.

Raditajs Vertiba
Nominals 100 EUR
Kupons 8% gada
Termins$ 3 gadi
Pirkuma cena 97 EUR
Aptuvenais YTM 9,14%

Kapéec YTM ir augstaks par kuponu?

Tadél, ka investors nopérk obligaciju par 97 EUR, bet termina beigas, ja emitents pilda saistibas un atmaksa
pamatsummu, sanem 100 EUR. ST 3 EUR starpiba nak klat kuponiem. Tapéc 8% kupons nenozimé, ka
kopé€jais ienesigums vienmer bus tieSi 8%. Ja pirkuma cena ir zem nominala vertibas un emitents samaksa
kuponus un atmaksa pamatsummu, kopé€jais ienesigums var bt lielaks.

Tehniska piezime

Saja raksta tiek izmantota vienkarsota aptuvena YTM formula. Preciza YTM aprékina tiek mekléta diskonta
likme, pie kuras visu nakotnes kuponu un pamatsummas tagadnes vértiba sakrit ar pirkuma cenu. Parastam
investoram svarigak ir saprast domu: cena, kupons un atlikuSais termins kopa nosaka faktisko ienesigumu
lldz dzesanai.

6. Tira un netira cena: kapéc jamaksa vairak neka redzama cena?

Otrreizeja tirgu obligacijam biezi redz tiro cenu. Ta ir obligacijas cena bez uzkratajiem procentiem. Tacu

", o

darijuma faktiski maksajama summa ir “netira cena” : “tira cena” plus uzkratie procenti.

Piemérs ar 1000 EUR obligaciju

Kupons ir 8% gada, tatad 80 EUR gada. Ja kop$ pédeja kupona maksajuma pagajusi 6 ménesi, pardevejs jau
ir “nopelnijis” pusi no gada kupona jeb 40 EUR. Ja tira cena ir 1000 EUR, pircéjs darijjuma samaksa 1040 EUR:
1000 EUR tiro cenu un 40 EUR uzkratos procentus.

Vienkarsi sakot
Uzkratie procenti nav slépta komisija. Pircéjs tos samaksa pardevejam tapéc, ka pardeveéjs ir turgjis
obligaciju daju no kupona perioda. Péc tam pircéjs sanem pilnu nakamo kuponu no emitenta.



7. Kapéc jau emitétas obligacijas cena var kristies?

St sadala Tpasi attiecas uz otrreiz&jo tirgu. Ja tu nopérc obligaciju un turi to lidz dzé$anai, tad ikdienas cenas
svarstibas var nebut galvenais jautajums. Bet, ja tev vajag pardot pirms termina, tirgus cena k|Ust |oti svariga.

Vienkarsa logika: ja tirgl jaunam lidziga riska obligacijam sak prasit augstaku ienesigumu, vecas obligacijas
ar zemaku ienesigumu k|ust mazak pievilcigas. Lai tas kads pirktu, to cena parasti kritas.

Ja tirgus prasa augstaku ienesigumu, esosas obligacijas cena krit
110,0
107,5

108,2
105,0

102,5 Kupons = YTM

Cena =100

100,0 f--=m-mmmmmmmmmmmmoooo o o
97,5

95,0

Teorétiska cena pie nominala 100

92,5

92,7

90,0

5 6 7 8 9 10 11
Tirgus ienesigums lidz dzésanai (YTM), %

Attiecas uz jau emitétu obligaciju tirgus cenu, ja investors to grib pardot/pirkt otreizéja tirgu.

2. grafiks. Jau emitétas obligacijas cena kritas, ja tirgus prasa augstaku ienesigumu. Piemeérs ir teorétisks.

Svarigi atskirt

Cenas kritums birza nenozimé, ka investors automatiski zaudé nauduy, ja vin$ obligaciju nepardod un
emitents lidz dzesanai samaksa visus kuponus un nominalu. Tacu, ja obligaciju vajag pardot pirms dzesanas,
tirgus cena var radrtt realu pelnu vai zaudéjumu.



8. Modified duration: ka cena var reagét, kad mainas tirgus likmes?

STjau ir nedaudz ekspertu limena téma, tapéc ar to nevajag sakt. Ja cilvéks pérk obligaciju publiskaja
piedavajuma un plano turét lldz dzésanai, pirmais jautajums ir emitenta spé&ja maksat kuponus un beigas
atdot pamatsummu. Modified duration vairak palidz tad, ja obligaciju var nakties pardot pirms termina vai ta
tiek pirkta otrreiz€ja tirgu.

Idejiski runa nav par sarezgitu formuly, bet gan vienkarsu jautajumu: cik daudz jau emitétas obligacijas cena
var “kustéties”, ja tirgl mainas procentu likmes un investoru prasitais ienesigums. Centralo banku likmes nav
tas pats, kas konkrétas uznémuma obligacijas YTM, tomér tas ietekmé tirgus bazes likmes. Ja tirgu jaunam
lldziga riska obligacijam sak prasit augstaku ienesigumu, esoSai obligacijai cena biezi kritas, lai jaunajam
pircéjam ta klutu pievilciga.

Loti vienkarsa intuicija

Ja tirgus likmes kapj, investori par jaunam vai [idziga riska obligacijam parasti sak prasit lielaku ienesigumu.
Lai veca obligacija ar esoso kuponu konkurétu attieciba uz jaunam iesp&jam, tas cena otrreizéja tirgu biezi
kritas. Ja tirgus likmes kritas, notiek pretéjais — esosas obligacijas ar labaku kuponu var k|ut vertigakas.
Modified duration pieskir aptuvenu skaitli $ai cenas jutibai. Saja 3 gadu pieméra tas ir 2,58, tatad 1
procentpunkta tirgus ienesiguma izmaina nozimé aptuveni 2,6% cenas kustibu pretéja virziena.

Tapéc $aja gadijuma modified duration jauztver ka aptuvens cenas jutibas raditajs, nevis ka galvenais
Iemuma kritérijs katram investoram. Tas palidz saprast principu: jo ilgaks atlikuSais termins un jo vairak
“kustas” tirgus likmes, jo vairak var mainities obligacijas cena, ja to pardod pirms dz€Sanas.

Tirgus ienesiguma / YTM izmaina Vienkarsais apréekins Aptuvena cenas ietekme
-1,0 pp -2,58 x-0,01 +2,6%
-0,5 pp -2,58 x-0,005 +1,3%
+0,5 pp -2,58 x 0,005 -1,3%
+1,0 pp -2,58 x 0,01 -2,6%
+2,0 pp -2,58 x 0,02 -52%

Tirgus ienesiguma izmainu aptuvena ietekme uz obligaciju cenu
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3. grafiks. Tirgus ienesiguma izmainu aptuvena ietekme uz obligacijas cenu. Sis ir tuvinajums, nevis preciza
cenas prognoze.



Kad neparspilét

Ja pérk nelielu summu, plano turét [ldz dzéSanai un galvenais risks ir emitenta maksatspé€ja, nav obligati
duration jarékina pasam. Saja gadijuma svarigak ir saprast uznémumu, prospektu, nodrosinajumu,
kovenantes un atmaksas avotu. Duration vairak noder, kad otrreizéeja tirgus cena klut svariga, pieméram, ja
obligaciju var nakties pardot pirms dzeSanas vai ja to perk otrreiz€ja tirgu.

9. Emitenta kvalitate: vai uznémums spés samaksat?

Siir raksta svarigaka dala. Ja obligaciju pérk publiskaja piedavajuma un plano turét lidz dzé$anai, galvenais
jautajumes ir nevis duration, bet emitenta sp€ja maksat. Turpmak sniegts vienkarsots skaidrojums par lietam,
kuras investoram vajadzétu saprast vismaz pamatliment.

Jautajums Ko tas nozimeé vienkarsa valoda Kur meklet
Kads ir biznesa No ka uznémums pelna naudu, vai ienakumi ir stabili, Uzneémuma prezentacija, gada
modelis? |oti atkarigi no cikla, viena projekta vai viena klienta ~ parskats, prospekts
Kas ir EBITDA? Aptuvens uznémuma operativas pelniSanas raditajs  Pe|nas vai zaudé&jumu
pirms procentiem, nodok|iem, nolietojuma un aprekins, prezentacija,
amortizacijas. Tas nav gluzi tas pats, kas nauda prospekts

konta vai galiga pelna

Vai ir tira pelna? Kas paliek pari péc visiem izdevumiem. Ja Gada parskats, starpperiodu
uznémumes regulari strada ar zaudéjumiem, risks var  parskati
but lielaks ar1 tad, ja EBITDA izskatas pienemama

Vai ir briva naudas  Vai péc ikdienas darbibas un investicijam Naudas plismas parskats
plisma? uznémumam paliek nauda, ar ko apkalpot paradu

Cik liels ir parads?  Vai parads nav parak liels pret uznémuma pelnitspgju Bilance, prospekts, finansu
parskati

Ka atmaksas Vai nauda naks no biznesa, refinanseésanas, aktivu Prospekts, vadibas komentari
pamatsummu? pardoSanas vai jaunas emisijas



10.Divi vienkarsi raditaji: parads un procentu segums
Sie raditaji nav pilna analize, bet tie palidz saprast, vai situacija izskatas mieriga vai jau kluvusi saspringta.

Saja pieméra izmantotas formulas ir $adas: Net Debt / EBITDA = neto parads / EBITDA; Interest Coverage

= EBITDA / gada procentu izdevumi; Nauda / parads = nauda konta / bruto parads. Tatad aprékinos tiek
izmantoti bilances dati par paradu un naudu konta, ka ari pelnas vai zaudéjumu apréekina dati par EBITDA un
procentu izdevumiem.

Raditajs Piemers Vienkarsa interpretacija

Net Debt / EBITDA 37,0/10,0 =3,7x Neto parads ir aptuveni 3,7 reizes lielaks par gada EBITDA.
Jo lielaks skaitlis, jo lielaka parada slodze

Interest Coverage 10,0/ 2,9 =3,45x EBITDA sedz gada procentu izdevumus aptuveni 3,45
reizém. Jo zemaks skaitlis, jo mazaka droSibas rezerve

Nauda / parads 50/420=119% Nauda konta sedz tikai daju no bruto parada. Jaskatas art
termini, kreditlinijas un refinansésanas plans

Svariga piebilde par EBITDA

EBITDA var izskatities pozitiva, bet uznémums péc procentiem, nodokliem, nolietojuma un citiem
izdevumiem var stradat ar zaudejumiem, tapéc javerte ari tira pelna un naudas plisma. Obligaciju turétaju
interesé reala spéja maksat, nevis tikai viens skaists raditajs.

11. Kas ir stresa tests un kapéc tas vajadzigs?

Stresa tests nozime atbildi uz vienkarsu jautajumu: kas notiek, ja viss nenotiek pec plana? Pieméram,
uznémuma EBITDA kritas par 10%, 20% vai 30%, bet parads un procentu maksajumi paliek tadi pasi.

Scenarijs EBITDA Net Debt / EBITDA Interest Coverage
Baze 10,0 milj. 3,7x 3,45x
EBITDA -10% 9,0 milj. 4,1x 3,10x
EBITDA -20% 8,0 milj. 4,6x 2,76x
EBITDA -30% 7,0 milj. 5,3x 2,41x

Vienkarsi sakot
Ja EBITDA kritas, parads klust smagaks un procentu droSibas rezerve saruk.



12. Senior, subordinéts, nodrosinajums un kovenantes: kura rinda
tu atrodies?

Prospektos biezi paradas vardi “senior”, “secured”, “unsecured” vai “subordinated”. Tie nav tikai juridiski
stkumi. Tie palidz saprast, kura rinda investors atrodas, ja emitentam rodas gritibas. Vienkarsi sakot:
vispirms ir jaskatas, vai obligacija ir augstaka vai zemaka prasijumu karta, un tikai peéc tam — vai tai ir reals
nodroSinajums.

Vienkarsoti turpmak noradrto tabulu var lasit no augstakas kreditoru aizsardzibas uz zemaku: senior secured,
senior unsecured, subordinated. Preciza prasijumu karta un iznémumi vienmeér japarbauda konkretaja
prospekta.

Termins prospekta Ko tas nozime vienkarsa valoda Ko sev pajautat

Senior secured Augstaka prasijuma karta un konkréts Vai Kilai ir reala vertiba un vai to var
nodrosinajums, pieméram, kila realizet slikta scenarija

Senior unsecured Augstaka prasijuma karta, bet bez Investors ir augstaka rinda neka
konkrétas kilas subordinétais parads, bet palaujas uz

emitenta kopé&jo maksatspeju

Subordinated Zemaka prasijuma karta. Problému Vai augstaks kupons pietiekami
gadijuma Sads investors parasti atrodas  kompensé zemaku aizsardzibu
aiz senior kreditoriem

Svarigi! Senior pasaka to, kura rinda investors atrodas, bet secured/nodro$inats — vai aiz obligacijas ir
konkreta kila. Abas lietas jaizverte kopa. Senior unsecured obligacija var but augstaka prasijumu karta,

tomer bez konkréta nodrosinajuma. Savukart nodrosinajums pats par sevi vél negaranté pilnigu naudas
atgusanu.

Nodrosinajums Ko sev pajautat
Nekustamais ipasums Vai vertiba nav parak optimistiska? Vai to var pardot slikta tirgu?
lekartas Vai Sis iekartas kadam citam bus vajadzigas, ja uznémums nonaks grutibas?

Meitasuznémuma dalas Vai tas nav atkarigas no ta pasa biznesa, kas jau “ir stresa”?
Debitoru prasibas Vai klienti tieSam samaksas? Vai atgustamiba nav zemaka par bilances vertibu?

Bez nodrosinajuma Vai investors palaujas galvenokart uz emitenta maksatspéju?

Kovenantes ir noteikumi, kas aizsarga obligaciju turétajus. Pieméram, emitentam var but aizliegts uznemties
par daudz papildu parada, pardot butiskus aktivus vai maksat dividendes, ja finansu raditaji klust parak vaji.

Ko meklét prospekta
Vai kovenantes ir konkrétas un izmeéramas? Vai ir skaidrs, kas notiek, ja emitents tas parkapj? Vaji vai
neskaidri noteikumi dod investoram mazaku aizsardzibu.



13. Praktiskais kontrolsaraksts pirms pirkuma

Ja perc jauna emisija

Jautajums sev

Kupons un termins

Kreditora prioritate /
subordinacijas limenis

Emitenta bizness
Finansu veseliba
Atmaksas plans
Nodrosinajums
Kovenantes

Riski prospekta
Ja pérc otrreizeja tirgu
Tirgus cena

YTM

Dirty price
Likviditate
Duration

Darijuma izmaksas

14. Secinajums

Vai saprotu, cik maksa un kad jaatmaksa pamatsumma?

Vai obligacija ir senior, subordinéta, nodrosinata vai nenodrosinata?
Kura rinda es atrodos, ja emitentam rodas gritibas?

Vai saprotu, no ka uznémums pelna naudu?

Vai uznémumam ir pelna, naudas plisma un sapratiga parada slodze?
No ka tiks atmaksata pamatsumma termina beigas?

Vai Kila ir reala un realiz€jama?

Vai ir noteikumi, kas aizsarga obligaciju turétajus?

Vai izlasiju riska sadalu, nevis tikai reklamas prezentaciju?
Papildu jautajums

Vai pérku virs vai zem nominala?

Kads ir ienesigums lidz dzeSanai pie $adas cenas?

Cik man faktiski jamaksa kopa ar uzkratajiem procentiem?
Vai So obligaciju velak varesu pardot bez liela cenas diskonta?
Cik jutiga cena var bit, ja tirgus ienesigums mainas?

Vai komisijas un pirkSanas/pardoSanas cenas starpiba butiski
nesamazina ienesigumu?

Obligacija var but saprotams un noderigs ieguldijumu instruments, bet ta nav automatiski drosa tikai tapéc,
ka tai ir fikséts kupons. Jo augstaks kupons, jo vairak jasaprot, kadu risku investors uznemas.

Nobeiguma doma

Labs obligaciju investors doma ka kreditors. Vins neprasa tikai to, cik es nopelnisu? Vin$ prasa: kam
es aizdodu naudu, no ka vin§ man maksas, kas notiek sliktaka scenarija gadijuma un vai piedavatais
ienesigums pietiekami kompensé $o risku?

15. Avoti un datu piezimes
e ECB, “Key ECB interest rates” — izmantots likmju limenis uz 2026. gada 25. maiju.

e ECB, “Monetary policy decisions”, 2026. gada 30. aprilis — izmantots apstiprinajums, ka likmes atstatas

nemainigas.

e ECB, “Euro area yield curves” — izmantota piezime par ienesiguma liknu atjaunosanu katru TARGET

darbdienu plkst. 12.00 CET.

e Nasdaq Baltic obligaciju saraksts un Nasdaq Baltic News Room — izmantots tirgus aktivitates/listing

konteksts.

e Piemeéri ar YTM, modified duration, senioritati un stresa testiem ir ilustrativi un vienkarsoti. Tie nav

konkrétas obligacijas analize vai rekomendacija.

Atruna

Sis materials ir vispariga informacija un nav ieguldijumu konsultacija, individuals ieteikums vai aicinajums
pirkt vai pardot finansu instrumentus. Pirms ieguldijuma IEmuma jaizvéerté prospekts, finansu parskati, riski
un personiga situacija; nepiecieSamibas gadijuma jakonsultejas ar licencétu specialistu.



