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AS ,,IPS ,Hipo Fondi” ieguldijumu plana , Jarmala
lidzeklu parvalditaja parskats par 2011. gada 2. 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 9.93
Lietuvas valsts obligacijas 22/06/2014 9.39
1.28
LR eiroobligacijas 02/04/2014 8.45
22 Lietuvas valsts obligacijas 05/03/2013 6.66
118 Polijas Rep. obligacijas 24/10/2013 5.80
1.13 LR eiroobligacijas 05/03/2018 4.49
1.08 AS DNB Nord Bank depozits 3.87
1.03 VAS LHZB depozits 3.21
008 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ VAS LHZB Kkilu zimes 15/02/2012 2.90
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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

Citas valstis
6.08%

31.03.2011 1.2689058 14 915 769 £ (zgomorL)
.00%
30.06.2011 1.2786088 15592 122

Ieguldijumu plana ienesigums Latvias Repubilka
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sakuma sakuma
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1.50% 0.76% 1.50% 3.16% 6.55% 3.34% Portfela struktiira pa aktivu veidiem

leguldijumu fondi

Aktivu parvaldisanas izmaksas, kuras tiek segtas, 232%

Terminnoguldijumi

izmantojot ieguldijumu plana aktivus 20.39%

Atvasinatie finansu
instrumenti
0.02%

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

Valstu parada vértspapiri
49.06%

bija LVL 108 198 jeb 0.70% no aktivu vidéjas vértibas perioda, sz Komercsabledribu

parada vértspapiri

kas atbilst plana prospekta nosacrjumiem. 14.09%
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Tirgus analize

Otro ceturksni finansu tirgos var raksturot ka nestabilu un |oti
svarstigu periodu, kura laika apstajas akciju cenu pieauguma
tendence (cenas maija sasniedza augstako punktu), korporativo
obligaciju ienesigumi palielindjas, bet samazinajas droso jeb
etalona obligaciju ienesigums.

Eiropas Centrala Banka (ECB) refinansésanas likmi péc vairak
neka divu gadu nemainisanas inflacijas spiediena rezultata pacéla
par 25 bazes punktiem (b.p.) ldz 1.25%. Euribor 12 ménesu
procentu likme ieceno sava vértiba tris teorétiskus ECB Iémumus
par likmes celSanu lidz 2%. ASV parskata perioda refinansésanas
likmi atstaja nemainigu 0% - 0.25% apjoma un tuvakaja pusgada
finansu tirgi vél nesagaida likmju celSanu.

Attistito valstu pirma ceturkSna makroekonomiskie dati, kas tika
publicéti otraja ceturksni, investoriem sagadaja vilSanos. K& jau
bija gaidits, ASV iekSzemes kopprodukta izaugsmes temps 1.
ceturksni saruka Iidz 1.8% (gada izteiksmé) salidzinot ar
iepriekséjo ceturksni, tacu lielaku vilsanos finansu tirgi piedzivoja
uzzinot jaunakos ASV nodarbinatibas datus, kas liecinaja, ka
bezdarba limenis 2. ceturksna laika pieauga no 8.8% lidz 9.2%,
turklat no jauna radito darbavietu skaits bija mazaks neka gaidits.
Aril eiro zona bezdarbs saglabajas augsts - 9.9%. Tas liecina, ka
tautsaimniecibas nepiedzivo spécigu atveseloSanas periodu un
dazadas ekonomiku stimuléSanas programmas nav nesusas
gaidito rezultatu.

Otrais ceturksnis kapitala vértspapiru tirgos sakas ar strauju
atlabsanu péc marta piedzivota paniska krituma, kuru izraisija
Japanas cunami un Tuvo Austrumu valstu politiskie saspil€jumi.
Aprili un maija gan Vacijas DAX 30 indekss, gan ASV S&P 500
indekss, ka ari daudzi citi akciju indeksi sasniedza p&dé&jo gadu
augstakos Ilimenus, kam par iemeslu bija optimistiskais
noskanojums par pasaules ekonomikas veselibu. Optimismu gan
atri nomainija negativs noskanojums, ko izraisija Eiropas
periférijas valstu paradu nedienas, tadéjadi, neskatoties uz
ceturkSna vidd piedzivoto straujo cenu |écienu, kopuma 2.
ceturksnis akciju tirgos noslédzas ar negativu pieaugumu vai
salidzino$i nelielu izaugsmi. Labako izaugsmi no apskatitajiem
akciju indeksiem parskata perioda uzradija Vacijas DAX 30, augot
par 4.76%; ASV S&P 500 indeksa vértiba samazinajas par 0.39%,
Krievijas RTS indekss saruka par 6.73%, bet Baltijas OMX Baltic
Benchmark indekss samazinajas par 3.83%.

2011. gada 2. ceturksni etalona parada vértspapiru ienesigumi
samazinajas. Tas notika eiro zonas paradu krizes saasinasanas, ka
ari ASV ekonomikas vajuma dé&|. Vacijas valsts obligaciju
ienesigumi samazinajas un to cenas pieauga, jo situacijas
saasinasanas eiro zonas periférijas valstis veicindja lidzek|u
parpladi no So valstu un citam riskantam obligacijam uz Vacijas
valsts parada vértspapiriem.

No 31. marta hdz 30. junijam ASV valsts 10 gadu obligaciju
etalona ienesigums samazinajas par 31 b.p. lidz 3.16%. Vacijas
valsts 10 gadu obligaciju ienesigums samazinajas par 34 b.p. lidz
3.01%.

Parskata perioda pasliktindjas situacija ar eiro zonas periférijas
valstu paradiem: Portugale vérsas pie eiro zonas valstim ar
lGgumu pieskirt finansialo palidzibu, saasinajas krize Griekija, jo
valsts nebija izpildijusi budzeta deficita mérki 2010. gadam un
nevarés nodrosinat atgrieSanos parada tirgos lidz 2013. gadam,
ka to paredzéja sakotné&jais Griekijas glabsanas plans. Tapéc eiro
zonas periférijas valstu obligaciju kreditu piecenojumi pieauga.
Griekijas valsts 10 gadu obligaciju ienesigums lidz junija beigam
pieauga par 360 b.p. [ldz 16.4%, Portugales analogo obligaciju
ienesigumi pieauga par 250 b.p. lidz 11.2%, Irijas - par 161.9
b.p. Iidz 11.87%, Spanijas valsts 10 gadu vértspapiru ienesigumi
pieauga par 16.3 b.p. lidz 5.46%. Pagaidam eiro zonas periférijas
valstu paradu krizes atrisinasanas cel$ vél nav atrasts.
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Korporativa sektora obligaciju kreditpiecenojumi parskata
perioda nedaudz palielinajas, jo eiro zonas paradu krize un
zemie ekonomikas izaugsmes tempi ASV iedragaja
pieprasijumu péc riskantakiem aktiviem. Attiecigi pieauga ari
CDS indeksi, kas raksturo kreditpiecenojumu izmainas.

Latvijas Valsts kase Saja perioda emitéja istermina (6 un 12
meénesu) paradzimes, ka ari 10 gadu obligacijas. Kopa notika
tris 10 gadu obligaciju izvietoSanas, kuras tika pardoti
vértspapiri ar kop&jo summu 30 miljonu latu apmeéra. So
vértspapiru vid&jais svértais ienesigums samazinajas no
6.542% 28. aprili Iidz 5.705% 29. junija.

Latvijas eiroobligaciju ienesigums parskata perioda nedaudz
samazinajas: Latvijas eiroobligacijam ar dz&Sanu 2014. gada

dzéSanu 2018. gada ienesigums samazinajas lidz 4.89%.
Plans

Plana portfela rezultats 2011. gada 2. ceturksni bija nedaudz
zemaks neka vid€jais ienesigums attiecigaja planu kategorija
un sastadija 0.76% ceturksni. Vidé&ji visu konservativo pensiju
planu darbibas rezultati parskata perioda veidoja 0.79%
ienesigumu. Zemaks plana ienesigums zem vidéja nozares
raditaja galvenokart izskaidrojams ar Sadiem apstakliem:

1) plana lidzekli tika iegulditi zema riska instrumentos ar
fiksétu procentu ienakumu, kas ilgtermina planam dod
mérenu un stabilu kapitala pieaugumu;

2) plana ieguldijumu politika parskata perioda paredzéja
samazinat Latvijas riska koncentraciju, lidzeklus ieguldot
drosas Eiropas valstu korporativa sektora obligacijas;

3) parskata perioda tika samazinats NVS valstu vértspapiru
Tpatsvars ieguldijumu portfeli.

Planojot pensiju plana ieguldijumu politiku nakamajiem
ceturksniem, parvaldnieki pensiju planam Jdrmala turpinas
palielinat fikséta ienakuma instrumentu proporciju portfeli, ka
arl rupigi izvértés katra instrumenta iesp&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, kas ilgtermina dos stabilu kapitala
pieaugumu.

Finansu tirgus perspektiva

Sagaidams, ka parskatama nakotné jeb tuvakajos ceturksnos
etalona valsts obligaciju (ASV, Vacijas) ienesigumi
saglabasies zema limeni. Attistito valstu ekonomiku izaugsme
nav tik spéciga, lai raditu spiedienu uz inflacijas pieaugumu
un bdtiski palielinatu etalona obligaciju ienesigumus jeb
samazinatu So obligaciju cenas. Taja pasa laika pasaulé
saglabajas neskaidriba saistiba ar eiro zonas paradu krizi un
potencialo attistito valstu ekonomiku izaugsmi - tas palielina
pieprasijumu péc drosajam etalona obligacijam.

Visticamak, ka problémas ar eiro zonas periférijas valstu
paradiem saglabasies tirgus uzmanibas centra, jo ekonomikas
politikas veidotaji nav atradusi krizes risinajumu, kas uzlabotu
eiro zonas periférijas valstu konkurétsp&ju un ari So valstu
maksatsp€ju. Paradu krizes risinajumi, kas palielina paradus
tikai atliek problémas uz vélaku laiku. Iesp&jams, ka finansu
tirgos bus paaugstinats svarstigums, ko izraisa paradu krize
un tas raditas potencialas problémas eiro zonas banku
sistéma.

Nemot véra to, ka Baltijas valstu ekonomikas piedzivo
izaugsmi un So valstu valdibas piekopj fiskali atbildigu
politiku, sagaidams, ka Baltijas valstu parada vértspapiru
tirgus turpmakajos ceturksnos bis stabils.
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