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AS ,,IPS ,Hipo Fondi” ieguldijumu plana , Jarmala
lidzeklu parvalditaja parskats par 2011. gada 1. ceturksni
Lidzeklu parvalditajs: AS ,Ieguldijumu parvaldes sabiedriba ,Hipo Fondi"””
Plana parvaldnieki:  Plana Investiciju komiteja (Janis Springis, Sandis Kapitonovs, Aleksejs Marcenko)
Ieguldijumu plans: AS ,Ieguldijumu parvaldes sabiedribas ,Hipo Fondi”” ieguldijumu plans ,Jarmala”
Ieguldijumu plana turétajbanka: V/AS “Latvijas Hipotéku un zemes banka”

INVESTICIJU POLITIKA

AS IPS ,Hipo Fondi” ieguldijumu plana ,Jirmala” investiciju politika ir konservativa un nodrosina zemu investiciju riska limeni.
Plana lidzekli tiek izvietoti tikai fikséta ienakuma instrumentos (obligacijas), noguldijumos kreditiestadés, ka ari ieguldijumu fondu,
kas investé lidzek|us tikai minétajos instrumentos, ieguldijumu apliecibas. Plana aktivi netiks iegulditi kapitala vértspapiros un
ieguldijumu fondos, kas veic ieguldijumus kapitala vértspapiros. Sada ieguldijumu politika ilgtermina nodrosina stabilu ienesiguma
Iimeni. Plana ieguldijumu politika neparedz noteiktas lidzek|u izvietojuma proporcijas pa dgeografiskajiem regioniem, tomér uzsvars
tiks likts uz ieguldijumiem Eiropas ekonomiskas zonas valstis, ASV un Latvija.

GALVENIE RADITAJI IEGULDIJUMU PLANA PORTFELA STRUKTURA
Ieguldijumu plana dalas vértibas dinamika Galvenas 10 investicijas Ipatsvars, %
L33 LR obligacijas 03/09/2015 10.11
LR paradzimes 01/04/2011 9.75
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LR eiroobligacijas 02/04/2014 7.73
22 Lietuvas valsts obligacijas 05/03/2013 6.89
118 Polijas Rep. obligacijas 24/10/2013 5.98
1.13 AS GE Money Bank depozits 3.51
1.08 VAS LHZB depozits 3.48
1.03 VAS LHZB kilu zZimes 15/02/2012 3.04
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Ieguldijumu plana daju un neto aktivu vértibas Ieguldijumu plana aktivu geografiskais sadalijums
Datune Plana dalas Plana neto aktivu
vértiba vértiba, LVL Citgs“\ga.;stis
31.12.2010 1.2597339 15 242 066 ES(izgemotLR)

31.03.2011 1.2689058 14 915 769
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Izdevumi, lai sniegtu atlidzibu aktivu parvalditajam un ieguldijumu
plana turétajbankai, ka ar citi ar ieguldijumu plana parvaldi
saistiti izdevumi tiek segti, izmantojot ieguldijumu plana aktivus.

_____ Prasibas uz

Kopé&ja sadu izdevumu summa 2011. gada 1. ceturkSna beigas pieprasijumu Valstu parada
bija LVL 53 898 jeb 0.36% no aktivu vidéjas vértibas perioda, kas 154% Komercsabiedribu vertspapii
atbilst plana prospekta nosactjumiem. T
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Tirgus analize

2011. gads iesakas ar mérenu kapumu finansu tirgos, ko parsvara
ietekmé&ja ASV monetaras stimuléSanas otra faze, kas iesakas
2010. gada augusta. Cenas auga gan akcijam, gan augsta riska
korporativa sektora obligacijam.

ASV centrala banka atstaja bazes procentu likmi nemainigu, pirma
ceturksna laika ta bija noteikta robezas no 0.25% lidz 0.0%.
Eiropas Centrala Banka (ECB) savu refinanséSanas likmi atstaja
nemainigu 1.0% apméra. Euribor 9 ménesu likme uz marta
beigam ieceno sava vértiba tris teorétiskus ECB |Emumus par
likmes celSanu vismaz lidz 1.75%.

Attistito valstu makroekonomiskie dati gada pirmaja ceturksni
uzlabojas. ASV bezdarba limenis samazinajas no 9.4% ldz 8.9%
ceturkSna beigas. Lai gan Eiropas vadosaja ekonomika Vacija
bezdarbs ceturkspa laikd samazingjas no 7.5% lidz 7.27%, eiro
zona tas saglabajas visai augsts - 9.9% uz marta beigam, kas
liecina par to, ka tautsaimniecibu atlabSana nenorit tik gludi, ka
bija ceréts, un pastav liela ekonomiska atskiriba starp dazadam
ES valstim.

Akciju tirgos pirmais ceturksnis bija mérena pieauguma periods.
Zinas par ASV centralas bankas monetaras stimulésanas
pasakumu jeb Quantitative Easing 2 turpinaSanos deva akciju
tirgiem pozitivu gradienu, kas atbalsojas idz pat februara vidum,
kad palielindjas bazas par Eiropas paradu problémam. Vél
pamatigak finansu tirgi tika satricinati marta vidd, kad Japana
notika zemestrice, kas izraisija cunami un radiacijas nopladi no
elektrostacijas.

Mérenu kapumu parskata perioda sniedza ASV akciju indekss S&P
500, kas pieauga par 5.42%. Vacijas DAX30 indekss pieauga tikai
par 1.84%. Vienu no straujakajiem kapumiem uzradija Krievijas
RTS indekss, kas tris ménesu laika palécas par 15.47%. Tads
kapums skaidrojams ar naftas cenas Iécienu gada pirmajos
ménesos. Kinas SSE indeksa vértiba palielinajas par 4.27%.
Baltijas OMX Benchmark indekss 3 ménesu laika kapa vien par
1.20%. Sim gadam akciju tirgos paredzam mérenu kapumu -
iespéjams, ka tikai uz gada beigam redzésim mazliet straujaku
pieaugumu. Pavasara/vasaras méneSos pasaules finansu tirgos
redzam pietiekami daudz neskaidribu, kas istermina var veicinat
akciju cenu stagnaciju.

2011. gada 1. ceturksni etalona parada vértspapiru ienesigumi
pakapeniski pieauga. Tas notika tapéc, ka turpinajas pieaugums
akciju tirgos attistitajas valstis, kas veicinaja investiciju parpludi
no drosakiem ieguldijumiem riskantakos aktivos. No otras puses,
ASV turpindjas valsts obligaciju izpirkSana kvantitativas
stimuléSanas programmas ietvaros, kas veicindja ienesigumu
pieaugumu, jo pieaug nakotnes inflacijas riski. Eiro zona obligaciju
ienesigumi saka strauji augt, jo Eiropas Centrala Banka pazinoja
par bazes likmes paaugstinasanas augsto varbtibu aprili.

No 31. decembra Iidz 31. martam ASV 10 gadu obligaciju etalona
vértspapiru ienesigums auga par 18.26 bazes punktiem (b.p.) lidz
3.47%. Pieauga arl ienesigumi Vacijas valsts obligacijam: par
38.33 b.p. lidz 3.35% pieauga 10 gadu obligaciju ienesigums.

1. ceturksni situacija ar atseviskam eiro zonas valstim bija diezgan
saspringta: Griekijas un Irijas obligaciju ienesigumi palika augstos
limenos, krietni pieauga Portugales obligaciju ienesigumi, jo
vértspapiru tirgus dalibnieki cends ieceno augstakus riskus un
varbitibu, ka Portugalei ari blis nepiecieSama palidziba no SVF un
citu eiro zonas valstu puses.

Griekijas 10 gadu obligaciju ienesigums marta beigas sastadija
12.8%, Portugales analogu obligaciju ienesigumi pieauga par
205.9 b.p. lidz 8.74%, Irijas — par 102.2 b.p. lidz 10.25%, kamér
Spanijas 10 gadu veértspapiru ienesigumi samazinajas par 18.7
b.p. lidz 5.29%. Atskiriba no Griekijas, Irijas un Portugales,
Spanijai vél pagaidam ir iespé&jas stabilizét savu finansu sistemu
pasai, Iidz ar to tas obligaciju ienesigums samazinajas.
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Korporativo parada Vértspapiru kreditpiecenojumi
samazinajas pateicoties tam, ka turpinaja uzlaboties pasaules
ekonomikas atlabSanas perspektivas - bdtiski labaku
sniegumu demonstréja ASV ekonomika. Lidz ar to uzlabojas
privato uznémumu attistibas perspektivas, samazinas to
kreditrisks, attiecigi, samazinajas ari CDS indeksi, kas
raksturo kreditu piecenojumu izmainas.

Latvijas Valsts Kase parskata perioda emit&ja istermina (6 un
12 meénesu) paradzimes, ka ari 10 gadu obligacijas. Kopa
notika tris 10 gadu obligaciju izvietosanas, kuras tika pardoti
Vvertspapiri par kop&jo summu 24 miljoni latu. Vidéja svérta
likme no 6.99% 2. februari nokrita Iidz 6.651% 24. marta.
Zemi ienesigumi 6 un 12 ménesSu paradzimém tika sasniegti,
pirmkart, pateicoties diezgan ierobeZotam vértspapiru
piedavajumam (tas, ka istermina paradzimju izsoles nenotika
kop$ jlnija radija bdtisku atlikto pieprasijumu péc tam),
otrkart - pateicoties lieliem latu likviditates parpalikumiem
Latvijas starpbanku tirgd un ierobeZzotam iesp&jam tos
investét. Latvijas eiroobligaciju ienesigumi  turpinaja
samazinaties: lidz 31. martam Latvijas eiroobligacijam ar
dzéSanu 2014. gada ienesigums nokrita par 39 b.p. lidz
3.87%, bet eiroobligaciam ar dzéSsanu 2018. gada
ienesigums samazinajas par 15.2 b.p. lidz 5.25%.

Plans

Plana portfela rezultats 2011. gada 1. ceturksni bija augstaks
neka vidéjais ienesigums attiecigaja planu kategorija un
sastadija 0.73% ceturksni. Vidéji visu konservativo pensiju
planu darbibas rezultati parskata perioda veidoja 0.58%
ienesigumu. Augstaks plana ienesigums virs vidéja nozares
raditdja galvenokart izskaidrojams ar Sadiem apstakliem:

1) dala no plana aktiviem tika ieguldita lielako Latvijas
kreditiestazu  termindepozitos ar dazadiem dzésanas
terminiem;

2) plana lidzekli tika iegulditi zema riska instrumentos ar
fiks€tu procentu ienakumu, kas svarstigos tirgus apstaklos
kalpo par labu ienesiguma saglabasanas variantu;

3) ietekmi uz plana rezultatiem atstaja liela zemas ienesibas
naudas tirgus instrumentu aizvietoSana ar garakiem un
ienesigakiem parada vértspapiriem;

4) butiski tika palielinats Lietuvas valsts obligaciju 1patsvars.

Planojot pensiju plana ieguldijumu politiku nakamajiem
ceturksniem, parvaldnieki pensiju planam JGrmala palielinas
fiks€ta ienesiguma instrumentu proporciju, ka ari rapigi
izvértés katra instrumenta iespé&jamo nakotnes vértibu un
risku. Pensiju plana parvaldnieki turpinas koncentréties uz
valstu centralo valdibu un zema riska korporativajiem
vértspapiriem, ka ari dazadiem naudas tirgus instrumentiem.

Finansu tirgus perspektiva

Pagaidam galveno pasaules centralo banku piekopta
stimuléjosa monetara politika veicina riska aktivu (pieméram,
uzpnémumu akciju) veértibas pieaugumu. Ir sagaidams, ka
pakapeniski monetara politika tiks normalizéta, jo palielinas
inflacijas draudi un ekonomiku izaugsme Kkl|dst arvien
noturigaka. Ja pieaugs procentu likmes, tas var kalpot ka
pretvéjS riska aktivu sniegumam un mazinat nakotnes
pieauguma potencialu. Riskus, kas ietekmé riskanto aktivu
sniegumu, palielina ari daudzu attistito valstu nepiecieSamiba
konsolidét budzetus, lai mazinatu jau ta salidzinosi lielo valstu
paradu pieaugsanu.

Pievérsoties Latvijai, var prognozét, ka situacija Latvijas
valsts parada tirgu saglabasies stabila - nav paredzama krasa
obligaciju ienesigumu pieaug$ana un cenu krisana. Valdiba ir
skaidri noradijusi, ka ta turpinas iesakto budzeta konsolidaciju
ar mérki atgriezties pie ilgtspé&jiga térinu limena.
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