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S1 gada sakuma akciju tirgus izpardosanas epizodé investori daudz
skaidrak apjauta, kadu ietekmi un pa kadiem kanaliem maksligais
intelekts (turpmak - MI) varétu atstat uz vinu ieguldijjumiem finansu
tirgos.

Ar Ml saistitas talejosas tehnologiskas izmainas investoriem lika sakt apSaubit tradicionalo
programmataras izstrades uznémumu biznesa modela dzivotspé&ju un apjaust tas nozares un darba
plasmas, kuras M| batu pa spékam aizstat. Tapat investori raizéjas, vai milzigie ar Ml saistitie ieguldijumi

infrastruktdras izveidé dos atdevi. Raksta Sis témas izklastitas plasak.
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Satricinajumi finan3u tirgos 2026. gada sakuma

Ik pa laikam ar Ml saistitas norises satricina finan3u tirgus. Pédé&jos $adus satricinajumus finan3u tirgi
piedzivoja laika posma no 2026. gada janvara beigam I1dz pat februara izskanai, kad vairakas tirgus
izpardoSanas epizodés ASV "S&P 500" apaksSindekss, kas atspogulo programmatdras izstrades uznémumu
un ar to saistito pakalpojumu sniedzé&ju akciju cenu attistibu (S&P 500 Software & Services Index) saruka
gandriz par 21 % [1]. Eiropas tirgus ekvivalents (STOXX Europe Total Market Software & Computer Services
Index) nokrita gandriz par 18 % (skat. 1. attélu).

Satricinajumi aizsakas péc tam, kad programmatdras izstrades milza "Microsoft" finanSu parskats uzradija
rekordlielus kapitala ieguldijumus datu centru izveidei, lai darbinatu MI modelus [2]. Tai pa3a laika
uznémums zinoja par izaugsmes paléninasanos makonpakalpojumu (Azure) segmenta. Tas vairoja

investoru skepsi, vai investicijas Ml joma atmaksasies.

Par nakamo satricinajumu vilni partpéjas Ml uznémuma "Anthropic" jaunaka, uzlabota modeja "Claude
Opus 4.6" izlaiSana platforma "Claude Cowork" [3]. "Opus 4.6" var izmantot savas uzlabotas spéjas
uznémuma izstradataja Cowork darba vidé, lai paveiktu dazadus darba uzdevumus daudzas jomas,
pieméram, izanalizét finanSu parskatu un izveidot prezentaciju. Praksé tas nozZImé, ka Ml var ne tikai

sagatavot atbildes, bet arT veikt darbu cilvéka vieta.

Lai gan Ml attistiba Saja virziena aizsakas jau pirms paris gadiem, "Anthropic" jaunaka modela "Claude
Opus 4.6" labie darbibas rezultati Soreiz pastiprinati nonaca art finansu investoru uzmanibas loka un lika
tiem aizdomaties par savu ieguldijumu attistibas perspektivam [4]. Agentisko programmé3anas riku (jeb
Ml agentu, kas ir Ml darbinata programmataras vieniba, kas patstavigi veic uzdevumus un pienem
|emumus, lai sasniegtu izvirzitos mérkus) uzlabotais sniegums pastiprinaja bazas, ka tie varétu batiski
parveidot tradicionalo programmatdras izstradi. Lidz Sim lielie valodu modeli galvenokart kalpoja ka
pamats programmataras izstradatajiem, lai veidotu specializétus rikus virknei profesionalu, pieméram,
juristiem, finansistiem un marketinga specialistiem. Savukart agentiskas programmésanas riki piedava
platformu, kas |lauj uznéméjiem izveidot savu pielagotu programmatdru, potenciali samazinot
nepiecieSamibu péc specializétas programmataras iegades. Ta ir joma, kura darbojas daudzi SaaS
(Software as a Service) uznémumi. Proti, finansu investori vél skaidrak apjauta, ka Ml mode|u izstradataji ir
radijusi riku, kas varétu atnemt dieniSko maizes darbu veselai virknei programmétaju tradicionalajos
programmataras izstrades uznémumos, ka art specializétiem MI riku nodrosSinatajiem dazadu

profesionalo nozaru vajadzibam.

Tas sakotnéji radija lejupvérstu spiedienu uz publiskaja tirgt kotétu programmataras izstrades uznémumu
akciju cenam (skat. 1. attélu). To lejupvérsta attistiba (S&P 500 Software & Services un STOXX Europe Total
Market Software & Computer Services) bija daudz straujaka neka indeksiem, kas atspogulo kopéja akciju
tirgus cenu dinamiku (S&P 500 un STOXX Europe 600).
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1. attéls. Amerikas un Eiropas akciju cenu indeksu un programmatiras izstrades un
apkalposanas apaksindeksu, un hipermérogotaju (hyperscalers) indeksa attistiba
(31.12.2025.=100)

Avots: Bloomberg.

Tacu atri vien akciju kritums "parsviedas" uz citiem profesionalo pakalpojumu sniedz&jiem, jo arT Sajas
jomas ir procesi, kurus var aizstat ar Ml izveidotiem rikiem, tadéjadi mazinot nepiecieSamibu péc So
uznémumu sniegtajiem pakalpojumiem. Viens péc otra ka domino kaulini krita dazadu profesionalo
pakalpojumu sniedzé&ju (tostarp juridisko pakalpojumu, nodok|u konsultaciju, ieguldijumu parvalditaju,

apdroSinataju brokeru, finanSu pakalpojumu) akciju cenas.

Vai tirgus reakcijai ir pamatojums? Vai Ml agenti aizstas
programmataras izstradatajus?

Pateicoties jaunakas paaudzes "logiskas domasanas" Ml modeliem, kuri risina problémas soli pa solim,
spéjot atrast kladu un parbaudrt atbildes, to noderigums sarezgitu jautajumu risinasana palielinas. Tas
palielina So mode|u pielietojamibas jomas un palavibu uz modela risindjumiem un ir slikta zina

tradicionalajiem programmatadras izstradatajiem.

Eksperti ir vienispratis, ka jaunas Ml tehnologijas ir neaizstajams riks, radot pilnigi jaunu programmataru,
tacCu izskan arT viedoklis, ka paregot tradicionalas programmatdras izstrades kompanijas norietu ir par
atru un nesena tirgus izpardo3ana nebija racionala. Tiek noradits, ka specifiskas programmataras
izstrades uznémumu vértibu veido arT padzilinata izpratne un zinaSanas par konkrétu nozari vai procesu,
kuru MI batu grati pilntba kopét. Tapat esosas programmataras ir dzili iesaknojusas uznémumu darbibas

procesos, to savstarpéja integracija ir sarezgita, bet nomaina prasa laika un finansu resursus.

Papildus tiek ieskicéts nakotné gaidamais Ml resursu sadardzinajums, lai segtu augstas izstrades un
infrastruktdiras izmaksas. Proti, paslaik daudzus MI produktus batiski subsidé to izstradataji. Nemot véra
lielos kapitalieguldijumus infrastruktdras izveidé, galu gala Siem uznémumiem bas jauzrada pelna no

saviem pasreizéjiem ieguldijumiem, kas nozimétu augstakas Ml pakalpojumu cenas nakotné.
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Tas lauj optimistiski raudzities uz programmatdras izstrades nozares nakotni, it seviski uz tiem
uznémumiem, kuri sekmigi izmantos Ml ieguvumus, lai samazinatu izstrades izmaksas un izveidotu
jaunus produktus. Tatad, jo sekmigak Sie uznémumi adaptés MI rikus savu programmataru izstradé, jo
lielaka to iespé&ja "noturéties virs Gdens" un uzradit izaugsmes perspektivu. Lielakas izredzes izdzivot
konkurences cina ir tiem programmattras uznémumiem, kuri nodroSina kritiskos biznesa procesus. Bet
art Sis viedoklis var maintties, paradoties jauniem modeliem un to pielietojumiem un Ml rikiem ar laiku
uzradot spéju arT macities un pilnveidoties, veicot arvien autonomakas darbibas, kas var bdtiski konkurét
ar jau izstradatajam programmatdram vai pat izradities labakas par tam, galu gala novedot pie IEmuma

atteikties no So programmatdru lietoSanas.

Eksperti joprojam lauz Sképus, kuri programmatdras izstradataji bas vairak apdraudéti un kuri vairak
pasargati, tomér tie ir vienispratis, ka Ml aizvien vairak saks aizstat uzdevumu izpildi, ko I"dz Sim paveica
cilveki. Tas ir tikai laika jautajums. Lai gan tehnologiskais progress un I1dz ar to produktivitates pieaugums
ir Joti vélams, ir lietas, kas no finan3u tirgus stabilitates aspekta liek Tstermina baZigi skatities uz

tehnologiju attistibu. Seit ieziméjas divi galvenie riski.

1. Ml ietekme uz tradicionalo programmaturas izstradataju
dzivotspéju un pelnas marzam

llgu laiku programmatdras izstrades un konsultaciju uznémumi uzradija 1pasi labvéligu izaugsmes
perspektivu. Uzsaktais digitalizacijas kurss, kuru paatrinaja Covid-19 pandémija, nodroSinaja spécigu cela
VEju. Aizvien vairak uznémumiem digitaliz&jot savus produktus un automatizéjot darba plasmas, auga
pieprasijums péc dazadu programmattru izstrades. Programmétaju darbs bija labi pieprasits un
apmaksats, programmu izstradataju pelnas marzas - augstas, attistibas perspektivas - rozainas.
Institucionalie investori So sektoru uzskatija par labu investiciju objektu. Ar privata riska kapitala un
privata kredita instrumentu starpniecibu Sajos uznémumos tika iegulditi batiski apjomi, it seviski
pandémijas perioda un driz péc tam. Turklat uznémumu vértibas novért&jumi darjjumu slégSanas bridr
bija |oti augsti. Tagad institucionalie investori ir nobaZijuSies par savu ieguldijumu novértéjumiem un vai
atgus iegulditos dzek|us. AtSkirtba no birzas publiski kotétajiem uznémumiem, kur uznémumu akciju
cenas strauji reagéja uz investoru sentimenta izmainam, privata riska kapitala un privata kredita fondi
savus ieguldijumus parvérté salidzinosi retak, tapéc ieguldijumu patieso vértibu kritumi visbiezak atklajas
ar novélo3anos. Tapéc Ml ietekmes uz nozari patiesais mérogs vél nav apjausts. 1z3kirigs bas bridis, kad
Siem uznémumiem bas pienacis parada atmaksas termins. Tad tiks no jauna izvétita iegulditaju uzticiba

biznesa modela dzivotspégjai.

2. Ar Ml saistito tehnologiju uznémumu ipatsvara pieaugums akciju
un obligaciju tirgos

No vienas puses, investori liek |oti lielas likmes uz Ml tehnologijas talaku attistibu. Aizvien vairak
investoriem iegadajoties makonpakalpojumu gigantu jeb ta saukto hipermérogotaju (hyperscalers)

[5] akcijas, to tirgus kapitalizacija ir batiski pieaugusi. Tas nozimé, ka Siem uznémumiem ir ievérojama
koncentracija ASV galvenaja akciju cenu indeksa "S&P 500" [6]. No otras puses, Sie uznémumi lielos
apjomos aiznemas Ilidzeklus, kapitala tirgos emit&jot parada vértspapirus, lai finansétu infrastruktdras
izveidi (skat. 2. attélu).
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2. attéls. Makonpakalpojumu gigantu emitéto parada vértspapiru apjomi pa gadiem
(mljrd. ASV dolaru)

@ Oracle Amazon @ Microsoft Alphabet @ Meta Platforms

Avots: Bloomberg, autores aprékini.
* Par 2026. gadu dati 1dz 22.04.2026.

Turklat, ka rada "Bloomberg" apléses [7], makonpakalpojumu gigantu planotie ieguldijumi jaunas
infrastruktdras izveidé, kas ietver jaunu datu centru atvérSanu, Saja un nakamajos piecos gados turpinas
batiski pieaugt. Tas nozimg, ka arT parada vérstpapiru emisiju apjomi turpmakajos gados varétu strauji
augt. Jau Sogad nepilnu Cetru ménesu laika makonpakalpojumu gigantu parada vértspapiru emisiju
apjomi parsniedz 2025. gada emisiju apjomus (skat. 2. attélu). Tatad arT parada vértspapiru segmenta So
lielo uznémumu koncentracijai ir tendence pieaugt [8]. Tas kopa ar batisku koncentraciju akciju tirgos var

radit véra nemamu sistémisku risku finansu tirgus stresa situacijas.

Jaatzimé, ka investori ik pa laikam klast nervozi par milzigajiem ieguldijumiem MI un to atdevi. Ik pa
bridim tiek runats par burbula veidoSanos makonpakalpojumu gigantu akciju cenas. Papildus tam masiva
ar Ml saistito uznémumu aiznemsanas var radit spiedienu uz korporativo obligaciju virspe|nas likmém,
kuras paslaik ir vésturiski |oti zemos lTmenos. Tatad M| uznémumu liela nepiecieSamiba péc argja
finansejuma var izsokt tirgh pieejamos brivos naudas I1dzek|us, tadéjadi sadardzinot naudas cenu arT ar

MI nesaistitiem uznémumiem.

Nosléguma

P&c izpardoSanas epizodes tirgos ir iestajies nosacits miers. Investori steidz apjaust Ml nozares attistibas
specifiskas nianses. Tomér viens ir skaidrs - Ml var sagadat jaunus parsteigumus, un reti kurai
tradicionalajai nozarei ir imunitate pret Ml potencialo ietekmi. Vienlaikus M| piedava arT milzigu attistibas

potencialu.

Paslaik nav skaidrs, kur$ no ietekmes virzieniem bis noteicoS3ais, I1dz ar to investoru noskanojums
svarstas starp bazam par burbuli, kas kada bridr varétu parspragt, un Ml parveidojosas dabas pozitivo
ietekmi. Raksta tapSanas bridi hipermérogotaju akciju cenu indekss ir strauji atguvies, bet
programmatdras izstrades uznémumu akciju cenu indeksi gan ASV, gan Eiropa vél joprojam uzrada
zaud@&jumus, netieSi noradot, ka investori vairak sliecas ticét scenarijam, ka Ml atstas paliekoSu ietekmi uz
tradicionalajiem programmataras izstrades uznémumiem. Finansu tirgus investoriem tas nozimé, ka jabat

piesardzigiem, proti, jabat gataviem cenu kapumiem un kritumiem un janoveérté, vai vini spéj tos izturét.
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[1] S&P 500 Software & Services Index vértibas attistiba laika posma no 31.12.2025. 1dz 27.02.2026.

[2] Microsoft's Al spending and disappointing cloud growth overshadow strong profits

[3] https://www.anthropic.com/claude/opus

[4] "Anthropic" nav vienigais uznémums, kas nodroSina agentiskas kodéSanas rikus (agentic coding, kur

kodéSanu nodrosina kodésanas robots). Tos nodroSina ar1 "Microsoft" (Github Copilot), "OpenAl" (Codex)

u.c.

[5] Maksliga intelekta konteksta hipermérogotaji (hyperscalers) ir |oti lieli tehnologiju uznémumi, kuri

nodrosina milzigu makondatosanas infrastruktaru, lai darbinatu Ml mode]us.

[6] 2026. gada februara beigas lielo tehnologisko uznémumu - "Microsoft", "Amazon", "Alphabet", "Meta

Platforms" un "Oracle" - ipatsvars kopéja "S&P 500" indeksa kapitalizacija veidoja 16.7 %.

[7] Al Bubble: Even Success Can Put Financial System at Risk - Bloomberg

[8] "Bloomberg" aprékinataja investiciju kategorijas paradu vértspapiru indeksa (Bloomberg US Corporate
Bond Index), kas aptver ASV dolaros denominétos fikséta ienesiguma parada vértspapirus,
hipermérogotaju svars kopéja indeksa 22.04.2026. veidoja 4.4 % pretstata 2.6 % 2019. gada beigas.
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