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ieguldijumu plans ,Jarmala”

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
limeni. 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, %
LR eiroobligacijas 02/04/2014 10.36
3 LR obligacijas 03/09/2015 8.81
128 Lietuvas valsts obligacijas 22/06/2014 8.80
.23 LR eiroobligacijas05/03/2018 7.16
118 LR obligacijas 29/07/2016 7.13
1.13 Lietuvas valsts obligacijas 05/03/2013 6.26
1.08 AS Citadele Banka depozits 5.50
103 DNB Banka depozits 3.67
. VAS LHZB depozits 3.05
31.12.03 31.12.04 31.12.05 31.12.06 31.12.07 31.12.08 31.12.09 31.12.10 31.12.11 VAS LHZB L(ﬂu ZTmes 15/02/2012 2'76
Ieguldijumu plana daju un neto aktivu vértibas Ieguldijumu plana aktivu geografiskais sadalijums
Datune Plz'lrla fla_las Plén_a r!eto aktivu
vértiba vértiba, LVL Citas valstis
30.09.2011 1.2749112 16 083 931 ES GpematLf) i
31.12.2011 1.2763632 16 678 236

Ieguldijumu plana ienesigums

Latvijas Republika
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1.32% 0.11% -0.18% 1.32% 3.16% 3.09%

Portfela struktira pa aktivu veidiem

Aktivu parvaldisanas izmaksas, kuras tiek segtas,
izmantojot ieguldijumu plana aktivus

leguldijumu fondi
Izdevumi, lai sniegtu atlidzibu aktivu parvalditajam un ieguldijumu 203%
plana turétajbankai, ka ari citi ar ieguldijumu plana parvaldi Termipnoguldijumi
saistiti izdevumi tiek segti, izmantojot ieguldijumu plana aktivus. 16%

Valstu parada vértspapiri
53.74%

bija LVL 226 048 jeb 1.41% no aktivu vid€jas vértibas perioda,
kas atbilst plana prospekta nosacijumiem.

Prasibas uz
pieprasijumu
1.81%

Komercsabiedribu
parada vértspapiri
14.26%
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Tirgus analize

Gada noslédzosais ceturksnis finansu tirgos tika aizvadits mazak
vétraini ka ieprieks&jais, taCu ari Sis periods finansu tirgos bija
pietiekami dinamisks un notikumiem bagats.

Eiropas Centralajai bankai parskata perioda nomainijas vaditajs,
kas, makroekonomisko datu iespaida divu ECB s&zu laika
refinansésanas likmi samazinaja no 1.50% lidz 1 procentam. Sadu
soli finanSu tirgi gaidija, jo aizvien vairak makroekonomisko
indikatoru liecina par Eiro zonas nonaksanu recesija. Sads solis no
ECB puses $Sos riskus nedaudz samazina. ECB samazinaja banku
obligato rezervju normativu, tika istenota 3 gadu kreditlidzek|u
izsole, kura eiro zonas bankam tika pieskirti krediti 489 miljardu
eiro apméra. Ari turpmak analitiki prognozé, ka jaunais ECB
vaditajs Mario Dragi 2012. gada pirmaja pusgada varétu pienemt
IEmumu par refinansésanas likmes samazinasanu lidz 0.50%. ASV
Federalas Rezerves departaments (FED) refinansésanas likmi
atstaja nemainigu 0%-0.25%, un finansu tirgiem deva majienu,
ka $ada likme varétu saglabaties vismaz lidz 2014. gadam.

Parsteidzosi, bet ASV statistikas dati, kas tika publicéti ceturta
ceturksna laika uzradija aizvien pozitivaku dinamiku. Pakapeniski
samazinajas bezdarba limenis no 9.9% gada sakuma, lidz 8.5%
gada beigas, palielinajas ari no jauna radito darbavietu skaits, kas
ir arkartigi svarigs ekonomikas veselibas raditajs. ASV IKP 4.
ceturksni auga par 1.8%, kas ir par 0.5 procenta punktiem vairak,
neka 3. ceturksni. Uzlabojas ari patérétaju noskanojuma indekss,
ka ar1 korporativie parskati par 3. ceturksni vairak ka 60%
gadijumu tika parspétas analitiku prognozes. Eiro zona notikumi
nebija tik optimistiski, ko aizvien driimakus padara valstu paradu
krize. Bezdarba raditdjs gada beigas sasniedza 10.3% bet
atseviSkas valstis, pieméram, Spanija tas ir parsniedzis 21%
atzimi. Ar1 IKP pieauguma temps tuvojas nullei, un vairums
analitiku 2012. gadam paredz pat recesijas iestasanos.

Seviski labi klajas ASV akciju indeksiem, kas atguva pilniba
augusta - septembri zaudéto. Tam par iemeslu bija labaki neka
gaidits mikro un makroekonomiskie raditaji. S&P 500 indekss 4.
ceturksni pabeidza ar 11.14% I&cienu. Ari Vacijas Dax30 indekss
periodu noslédza ar 7.2% pieaugumu. Krievijas RTS uzradija
6.98% kapumu, bet Baltijas akciju tirgu raksturojosais Baltic
Benchmark indekss uzradija kritumu par 3.17%.

2011. gada 4. ceturksni etalona vértspapiru ienesigumi turpinaja
samazinaties. Tas notika tapéc, ka Eiropas periférijas valstu
paradu krize Saja perioda padzilinajas, ka ari ievérojami
pasliktinajas eiro zonas ekonomikas izaugsmes perspektivas.
Bitiski pieauga valsts parada ienesigumi dazam valstim, kas lidz
Sim tika uzskatitas par eiro zonas kodolu (Francija, Belgija). Tas
veicinaja lidzeklu nopladi no riska aktiviem (akcijas, korporativas
obligacijas) drosajas obligacijas.

No 30. septembra Ilidz 31.decembrim ASV 10 gadu obligaciju
etalona ienesigums samazinajas par 4,1 bazes punktiem (b.p.)
lidz 1,87%. Samazinajas ari Vacijas valsts 10 gadu obligaciju
ienesigums par 7,29 b.p. lidz 1,82%.

4. ceturksni situacija ar eiro zonas periférijas valstu paradu palika
saspringta. Palielinajas draudi, ka eiro zonas krize varétu
izplatities uz jaunam valstim, un, ka dazas eiro zonas valstis, kas
Iidz Sim bija ar augstaku kreditreitingu, varétu So reitingu zaudét.
Lidz ar to saka pieaugt vairaku eiro zonas valstu obligaciju
ienesigumi, tajd skaita - Francijas, Belgijas un Niderlandes.
Situacija palika saspringta ar Spanijas un Italijas valsts
obligacijam, jo to ienesigumi turpindja pieaugt, un tikai Eiropas
centralas bankas intervences ierobezoja to ienesigumu
pienemama limeni. Tas rada bazas, ka Spanija un Italija var
saskarties ar problémam, refinanséjot savus paradus 2012. gada
pavasari.

Korporativo parada vértspapiru kreditu piecenojumi nedaudz
samazinajas, jo ECB kreditlidzek|lu izsolé, kas palielinaja
likviditates apjomu eiro zonas banku sistema par vairakiem
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simtiem miljardiem eiro, samazinajas bazas, ka kreditu tirgu
iesaldésanas d&| 2012. gada pirmaja pusé Eiropas
kompanijam, taja skaita bankam, nebls iespé&jams refinansét
savus paradus, kas dzésisies lidz gada beigam. Tagad
starpbanku resursu likviditates apjoms ir milzigs, un tas dalé&ji
atrisina problému kompanijam, kuram ir pietiekami
kvalitativi aktivi, un bankam, kuram nav problému ar
kapitalu, bls vieglak refinansét saistibas.

Valsts Kase Saja perioda emitéja 1stermina (6 un 12 ménesu)
paradzimes, ka ari 5 gadu obligacijas. Vid€jais svértais
ienesigums obligacijam sastadija 4,232%. Valsts parada
vértspapiru izvietoSanas 4.ceturkSpa otraja pusé Valsts kase
nerikoja, jo péc AS ,Latvijas Krajbanka” kraha butiski pieauga
latu obligaciju ienesigumi, un jaunu vértspapiru izvietoSana
tados apstaklos liktu parmaksat par piesaistito finansé€jumu.
Istermina paradzimes lidz novembra vidum demonstréja
ienesigumu samazinasanas tendenci.

12 meéneSu paradzimém 3.novembra izsolé vid&jais
ienesigums bija 1,694% (31.augusta - 1,951%).

Latvijas  eiroobligaciju ienesigums parskata perioda
palielinajas sakara ar Krajbankas nedienam: Latvijas

eiroobligacijam ar dzésanu 2014. gada ienesigums sasniedza
4.8%, bet perioda beigas salidzinot ar sakumu praktiski
nemainijas un bija ap 3.60%, bet eiroobligacijam ar dzéSanu
2018. gada ienesigums pieauga no 4.8% lidz 5.2%.

Plans

Plana portfela rezultats 2011. gada 4. ceturksni bija zemaks
attiecigaja planu kategorija un sastadija 0.11% ceturksni.
Vidéji visu konservativo pensiju planu darbibas rezultati
parskata perioda veidoja 0.47% ienesigumu. Sads plana
ienesigums, galvenokart, izskaidrojams ar sadiem apstakliem:

1) plana hdzekl]i tika iegulditi zema riska instrumentos ar
fiks€tu procentu iendakumu, 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 strauji pieauga Lietuvas un Latvijas
obligaciju ienesigumi, kas islaicigi pasliktinaja pensiju plana
raditajus.

Planojot pensiju plana ieguldijumu politiku nakamajiem
ceturksniem, parvaldnieki pensiju planam Jdrmala turpinas
palielinat zema un vidé&ja jutiguma korporativa sektora fikséta
ienakuma instrumentu proporciju portfeli, ka ari rapigi
izvértés katra instrumenta iespéjamo 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 Ilimeni. Attistito valstu ekonomiku izaugsme
nav tik spéciga, lai raditu spiedienu uz inflacijas pieaugumu
un bdtiski palielinatu etalona obligaciju ienesigumus jeb
samazinatu So obligaciju cenas.

Ir skaidrs, ka tuvakaja laika tiks restrukturizéts Griekijas
parads, un ECB ir jauns vaditajs, kas piekops agresivaku
politiku, kas var novest pie zemam procentu likmém un lielas
likviditates starpbanku sektora. Sada vide ir labvéliga riska
aktiviem, bet nelabvéliga drosiem, zema ienesiguma finansu
instrumentiem.

Nemot veéra 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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