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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
Ieguldijumu plana dalas vértibas dinamika Galvenas 10 investicijas Ipatsvars, %
128 LR paradzimes 11/02/2011 11.03
LR paradzimes 01/04/2011 10.28
123 LR obligacijas 03/09/2015 9.76
1.18 LR eiroobligacijas 02/04/2014 7.40
113 AS Citadele banka depozits 3.52
AS GE Money Bank depozits 3.39
108 VAS LHZB depozits 3.36
1.03 Polijas Rep. obligacijas 24/10/2013 2.92
008 VAS LHZB depozits 2.84
31.12.2004 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010 AS SWedbank depOZTtS 270
Ieguldijumu plana daju un neto aktivu vértibas Ieguldijumu plana aktivu geografiskais sadalijums
Datune Plana dalas Plana neto aktivu
vértiba vértiba, LVL ES (zpemot LR) Citas valstis
434%
9.37%
30.09.2010 1.2506656 14 668 808 "
31.12.2010 1.2597339 15 242 066
Ieguldijumu plana ienesigums
~ ~ Latvijas Republika
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5.03% 0.73% 1.63% 5.04% 8.20% 3.37%

Aktivu parvaldisanas izmaksas, kuras tiek segtas, Portfela struktura pa aktivu veidiem

izmantojot ieguldijumu plana aktivus

Izdevumi, lai sniegtu atlidzibu aktivu parvalditajam un ieguldijumu Temmignoguldiumi
plana turétajbankai, ka ari citi ar ieguldijumu plana parvaldi 3550%
saistiti izdevumi tiek segti, izmantojot ieguldijumu plana aktivus.

bija LVL 200 578 jeb 1.46% no aktivu vidéjas vértibas gada, kas

atbilst plana prospekta nosacijumiem.

Valstu parada vértspapiri

Prasibas uz 51.72%

pieprasijumu

2.10% Komercsabiedribu

parada vértspapiri
10.68%
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Tirgus analize

2010. gada 4. ceturksnis finansu tirgos tika aizvadits loti pozitiva
noskanojuma. Tika sanemtas zinas par ASV monetaro
stimuléSanu, kas deva labu pamatu riska aktivu cenu
pieaugumam. Otrs pozitivisma vilnis naca no korporativa sektora,
kas publicéja 3. ceturksna finansu parskatus, kas bija labaki neka
prognozéts.

ASV centrala banka atstaja bazes procentu likmi nemainigu,
ceturta ceturkspa laika ta bija noteikta robezas no 0.25% lidz
0.0%. Ari Eiropas Centrala Banka savu refinansésanas likmi
atstaja nemainigu 1.0% apméra. Parredzama nakotné més
nesagaidam procentu likmju celSanu.

Attistito valstu makroekonomiskie dati gada pédé&ja ceturksni
uzlabojas. ASV bezdarba limenis samazindjas no 10% lidz 9.4%
gada beigas. 4. ceturksni ASV atkal no jauna tika raditas
darbavietas, par ko liecinaja pozitivs Non Farm Payrolls skaitlis.
Lai gan Eiropas vadosaja ekonomika Vacija bezdarbs gada laika
samazinajas no 8.1% Ilidz 7.5%, eiro zona tas palielinajas lidz
10.10%, kas liecina, ka tautsaimniecibu atlabSana nenorit tik gludi
ka bija ceréts.

Akciju tirgos ceturtais ceturksnis bija strauja un lineara
pieauguma periods. Zinas par ASV centralas bankas monetaras
stimulésanas pasakumu jeb Quantitative Easing 2 turpinasanos
deva akciju tirgiem pozitivu grudienu, kas atbalsojas lidz pat gada
noslégumam.

Stabilu kdapumu parskata perioda sasniedza ASV vadosais akciju
indekss Dow Jones Industrial Average, kas pieauga par 7.32%.
Vacijas DAX30 indekss deva vél straujaku kapumu: +11.0%. Vél
parliecinosakus rezultatus paradija jaunattistibas valstu indeksi,
kas 4. ceturksni auga loti strauji. Piemé&ram, Krievijas akciju
indekss RTS pieauga par 17.42%, Kinas SSE indeksa vértiba
palielindjas par 5.74%. Loti labu sniegumu paradija pasmaju
akciju tirgi - Baltijas OMX Benchmark indekss 3 ménesu laika
uzléca par 11.39%. Kopuma akciju tirgi kops 2009. gada pavasara
ir augusi loti strauji, tadél nakamajos parskata periodos tik strauju
akciju indeksu pieaugumu vairs nesagaidam.

2010. gada 4. ceturksni etalona parada vértspapiru ienesigumi
saka palielinaties. Tas notika tapéc, ka uzlabojas akciju tirgu
shiegums gan attistitajas, gan jaunattistibas valstis, kas veicinaja
investiciju parplidi no droSajam obligacijam akcijas. Piedevam,
ASV tika pagarinati un bdatiski palielinati nodoklu atvieglojumi
privatpersonam un uznémumiem, kas nozim€, ka ASV valdiba
negrasas veikt nozimigu fiskalo konsolidaciju tuvako divu gadu
laika. Tas veicinaja ASV un Vacijas etalona obligaciju ienesigumu
pieaugumu.

No 30. septembra lidz 31. decembrim ASV 10 gadu etalona
obligaciju ienesigums pieauga par 78.35 bazes punktiem (b.p.)
lidz 3.3%, bet 30 gadu - par 64.88 b.p. lidz 4.33%. Palielinajas
ienesigumi ari Vacijas valsts obligacijam: par 70.5 b.p. lidz 2.97%
pieauga 10 gadu obligaciju ienesigums, bet 30 gadu obligaciju
ienesigums palielinajas par 57.2 b.p. lidz 3.45%.

4. ceturksni krietni pasliktinajas situacija ar vajako eiro zonas
valstu (Griekija, Portugale, Spanija, Irija, Italija) obligacijam, jo
$aja perioda bitiski pavajinajas Irijas fiskalais stavoklis, kadé|
Irija bija spiesta lagt finansialo palidzibu no eiro grupas valstu un
SVF puses. Saglabajas augsta varbitiba, ka nakotné vél dazas
eiro zonas valstis bls spiestas lugt palidzibu, tapéc atkal pieauga
eiro zonas periférijas valstu obligaciju ienesigumi.

Griekijas 10 gadu obligaciju ienesigums atkal pieauga virs 12.5%,
Portugales desmit gadu obligaciju ienesigumi pieauga par 33.5
b.p. lidz 6.69%, Irijas — par 248 b.p. lidz 9.23%, bet Spanijas 10
gadu vértspapiru ienesigumi pieauga par 134 b.p. lidz 5.48%.

Korporativo vértspapiru kreditpiecenojumi samazinajas pateicoties
tam, ka uzlabojas pasaules ekonomikas atlabsanas perspektivas,
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taja skaita, bdtiski labaku sniegumu neka 2. ceturksni
demonstréja ASV ekonomika. Lidz ar to uzlabojas privato
uznémumu attistibas perspektivas, samazinajas to kreditrisks,
attiecigi samazinajas ari CDS indeksi, kas raksturo
kreditpiecenojumu izmainas.

Latvijas Valsts kase Saja perioda emitéja istermina (6 un 12
ménesu) paradzimes un ari 5 gadu obligacijas. Gan
paradzimju, gan obligaciju ienesigumi izsolés sasniedza savu
vésturisko minimumu - izsolé 6. oktobri 5 gadu obligaciju
vid€jais svértais ienesigums sastadija 4.219%, 10.novembri
izsolé 12 ménesu paradzimju ienesigums nokrita lidz 1.22%,

bet 24. novembri 6 méneSu paradzimju ienesigums
samazinajas lidz 0.808%. Tadi ienesigumi tika sasniegti,
pirmkart, pateicoties diezgan ierobeZotam vértspapiru

piedavajumam (tas, ka istermina paradzimju izsoles nenotika
kop$ jlnija radija bdtisku atlikto pieprasijumu péc tam),
otrkart - dé] lielas latu likviditates parpalikuma Latvijas
starpbanku tirgl un ierobezotam iesp&jam to investét. Tomér
tuvak gada beigam gan istermina vértspapiru, gan garaka
termina latu obligaciju ienesigumi saka pieaugt, jo to
ienesigumi bija jau noslidéjusi zem attieciga kreditriska valsts
veértspapiriem, kurus emité eiro zonas valstis.

Plans

Plana portfela rezultats 2010. gada 4. ceturksni bija augstaks
neka vidéjais ienesigums attiecigaja planu kategorija un
sastadija 0.73% ceturksni. Vidéji visu konservativo pensiju
planu darbibas rezultati parskata perioda veidoja 0.68%
ienesigumu. Augstaks plana ienesigums virs vidéja nozares
raditaja galvenokart izskaidrojams ar trim apstakliem:

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

2) plana lidzek|i 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

ASV centrala banka ir paradijusi, ka ta ir gatava darit visu
iespéjamo, lai stimulétu ekonomiku - ja Sada ,naudas
drukasanas” politika tiks turpinata, tas var veicinat riska
aktivu (kapitala vértspapiru, riskanto korporativo obligaciju)
cenu pieaugumu. Finansu sistéma palielinas likviditate un dala
no lidzekliem var plast riska aktivu virziena gan pasa ASV,
gan citas pasaules valstis. Iespéjams, ka riska aktivu cenas
var pieaugt virs to patiesas vértibas, kas nakotné var veicinat
potencialu riska aktivu cenu samazinajumu.

Taja pasa laika var samazinaties garaka termina droso valstu
etalona obligaciju cenas, jo palielinas nakotnes inflacijas
draudi. Sagaidams, ka parredzama nakotné galveno attistito
valstu centralas bankas bazes procentu likmes atstas zema
[imeni, censoties veicinat ekonomiku izaugsmi.

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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