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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
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Tirgus analize

Kops 2009. gada pirma ceturkSna, kad pasaules akciju tirgos
sakas augsSupejosa cenu tendence, S§1 gada otrais ceturksnis
pavisam droSi apstiprindja, ka vairak neka gadu ilgusais cenu
izaugsmes posms ir apstajies, noplokot galveno pasaules
ekonomiku pieauguma tempiem.

ASV Centrala banka atstaja bazes procentu likmi nemainigu, otra
ceturksna laika ta bija noteikta no 0.25% lidz 0.0%. Ari Eiropas
Centrala Banka savu refinansésanas likmi atstaja nemainigu 1.0%
apmera.

Attistito valstu makroekonomiskie dati seviski iepriecinosi nebija.
ASV joprojam saglabajas augsts bezdarba Iimenis - ap 10%,
attistito valstu IKP pirmaja ceturksni bija zemi, bet tomér
parsvara pozitiva teritorija, kas liecinaja par nelielu izaugsmi.
Patérétaju un raZotaju noskanojuma indeksi saka samazinaties,
kas nozimé, ka razotaji un patérétaji nav drosi savos uzskatos par
ekonomikas stavokla turpmaku uzlabosanos.

Optimisms par pasaules finansu krizes parvaréSanu un
ekonomikas atlabSanu otraja ceturksni pierima. Akciju tirgos Sis
laika posms bija |oti svarstigs — strauji akciju cenu kapumi mijas
ar straujiem kritumiem un otradi. Pirmo pusgadu akcijas noslédza
parsvara negativa teritorija. Straujak no fondu tirgiem krita
jaunattistibas valstu akciju indeksi, no kuriem iespaidigu kritumu
piedzivoja Kinas SSE indekss, parskata periodu noslédzot ar
22.86% kritumu. Krievijas akciju indekss RTS otraja ceturksni
saruka par 14.82%. Attistito valstu akciju tirgos tapat ka
jaunattistibas valstu tirgos valdija neviennozimigas tendences -
seviski maija bija novérojamas loti krasas cenu svarstibas. ASV
Dow Jones indekss parskata perioda samazinajas par 10.35%,
Vacijas DAX par 3.05%. Baltijas akciju tirgus indeksu izaugsme
pirmaja pusgada ir viena no augstakajam pasaulé - arl otraja
ceturksni OMX Baltic benchmark indekss wuzradija 2.10%
pieaugumu.

Etalona obligaciju cenas 2010. gada 2. ceturksni pieauga. Tas bija
saistits galvenokart ar riska limena pieaugumu finansu tirgos eiro
zonas valstu paradu krizes rezultata. Pieprasijums péc drosajiem
instrumentiem pieauga - attiecigi samazindjas drosu valsts parada
veértspapiru ienesigumi, sasniedzot 2009. gada 2. ceturkspa
limenus.

No 31. marta lidz 30. junijam ASV 2 gadu obligaciju etalona
ienesigums nokrita par 41.5 bazes punktiem (b.p.), 10 gadu
obligaciju etalona - par 89 b.p. un 30 gadu - par 82 b.p. Vacijas
valsts obligaciju ienesigumi Saja perioda ari dramatiski nokrita:
par 37 b.p. samazinajas ienesigums 2 gadu obligaciju etalonam,
par 52 b.p. - 10 gadu obligaciju etalonam, un par 53 b.p. - 30
gadu obligaciju etalonam.

2. ceturksni krietni pieauga finansiali vajako eiro zonas valstu
(Griekija, Portugale, Spanija, Irija, Italija) obligaciju ienesigumi.
Griekijas 10 gadu obligaciju ienesigums palielindjas no 6.55% Iidz
10.55%, Spanijas 10 gadu obligaciju ienesigums - no 3.83% lidz
4.57%, bet Portugales analogisko obligaciju ienesigums - no
4.25% Iidz 5.725%. Bitiski pieauga starpiba starp So obligaciju
ienesigumiem un Vacijas obligacijas ienesigumu, kas tiek
izmantots ka etalons.

Korporativo vértspapiru kreditpiecenojumi 2. ceturksni pieauga
riska limena pieauguma dé€|. Par to liecina CDS piecenojumu
indeksu izmainas - investiciju reitinga vértspapiru indekss ITRAXX
Europe 3 gadu vértspapiriem pieauga no 55 lidz 117 b.p., 5 gadu
vértspapiriem - no 78 b.p. lidz 129 b.p., 10 gadu vértspapiriem -
no 92 b.p. lIidz 130 b.p. CDS piecenojumu indekss ITRAXX
Crossover, kura ietilpst galvenokart vértspapiri ar reitingu zem
investiciju reitinga, pieauga no 357 b.p. lidz 521 b.p. 3 gadu
vértspapiriem, no 427 lidz 575 b.p. 5 gadu vértspapiriem, no 441
Iidz 539 b.p. 10 gadu vértspapiriem.
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Latvijas banku sisttma joprojam saglabdjas liels latu
parpalikums - ap 700 miljoniem latu. Situacija ar resursiem
Valsts Kasé ir stabila (vairak neka 1 miljards latu) un buatiskas
nepiecieSamibas péc jaunu resursu piesaistes tai nav, kas
labu iespaidu atstaj un starpbanku latu likmém un valsts
paradzimju likmém. Parskata perioda 6m valsts paradzimju
ienesigums saruka no 2.81% lidz 2.17%, 12m valsts
paradzimju ienesigums samazinajas no 4.42% hdz 3.26%.
Starpbanku latu likmes otraja ceturksni vairs nekrita tik
strauji ka ieprieks, tacu turpinaja samazinaties. 12m RIGIBOR
saruka no 5.07% lidz 4.30%, 3m RIGIBOR samazinajas no
2.59% lidz vésturiski zemakajai atzimei 1.99%.

Pieaugot visparéjam riska limenim finansu tirgos, aptuveni
par 40 bazes punktiem pieauga Latvijas eiroobligaciju
ienesigums: ja marta beigas obligacijam ar dzé&sanu 2018.
gada tas sastadija 5.75%, tad junija beigas - 6.15%.
Paredzam, ka turpmakajos periodos latu likmes saglabasies
Sajos limenos, saglabajoties stabilai situacijai Valsts Kasé un
starpbanku naudas tirgu. Buatiskus latu likmju kritumus
neparedzam.

Plans

Plana portfela rezultati 2010. gada 2. ceturksni bija zemaki
neka vid&jais ienesigums attiecigaja planu kategorija un
sastadija 1.07% ceturksni. Vidéji visu konservativo pensiju
planu darbibas rezultati parskata perioda veidoja 1.34%
ienesigumu. Zemaks plana ienesigums zem vid€ja nozares
raditaja galvenokart izskaidrojams ar trim apstakliem:

1) dala no plana brivajiem lidzekliem tika ieguldita lielako
Latvijas kreditiestazu termindepozitos ar dazadiem dzésSanas
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 lielais naudas tirgus
instrumentu Tpatsvars pensiju plana Jarmala, kas sniedz
augstu likviditati.

Planojot pensiju plana ieguldijumu politiku nakamajiem
ceturksniem, parvaldnieki pensiju planam Jdrmala saglabas
[idzSin€jo naudas tirgus instrumentu un fikséta ienesiguma
instrumentu proporciju, ka ari rOpigi 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

2010. gada 2. ceturksnis sakas ar kapumu galvenajos
pasaules akciju tirgos, kuru maija beigas nomainija krituma
tendence. Junija tirgi atkal piedzivoja kapumu. Iesp&jams, ka
nakamaja ceturksni akciju tirgos saglabasies lidzigs svarstigs
stavoklis, kads bija 2. ceturksni, un buatiskus indeksu
pieaugumus Sogad neredzésim - $ada situacija atspogulo
galveno pasaules ekonomiku vajumu.

Janem véra, ka ekonomiskas un finansu krizes rezultata
daudzas no pasaules valstim ir palielinajusas savu kopé&ja
parada apjomu, kas ilgtermina var bremzét ekonomiku
attistibu un atseviSkos gadijumos izraisit ari nopietnakas
problémas. Seit ka pieméru var minét Griekiju, kuras
gadijuma ir iespéjama pat valsts saistibu neizpilde, kas
satricinatu finansu tirgus un raditu gritibas citdm valstim ar
augstiem parada limeniem. Nemot véra ekonomiku vajumu,
sagaidams, ka tuvakaja nakotné gan Eiropas, gan ASV
centralas bankas refinansésanas likmes atstas zemos limenos
ekonomikas saglabajas augsts bezdarba Iimenis un
neizmantota raZoSanas kapacitate, kas ierobeZo potencialo
inflacijas pieaugumu. Sada ekonomikas politika var stimulét
akciju tirgus, bet zemas inflacijas gaidas attiecigi var noturét
ari ilgaka termina obligaciju ienesigumus salidzinosi zemus.
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