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Valsts fondéto pensiju apskats

2012. gada pirmo sesu ménesu laika valsts fondétas
pensiju shémas ieguldijumu plani turpinajusi stradat ar
pelnu. Augstakos atdeves raditajus 2012. gada 1. pusgada
uzradijusi aktivas kategorijas pensiju plani, kuru
dalibniekiem planu parvalditaji nodrosinajusi 4,1% augstu
tiro ienesigumu (vidé&jais svértais raditajs). Rezultatos talu
neatpaliek ari konservativo un sabalanséto kategoriju
plani, kuru dalu véertiba kops$ gada sakuma augusi vidéji
par 3,9%. Visu planu vidéjais ienesigums gada pirmajos
seSos ménesos bijis 4% apméra. Tomér jaatminas, ka
vésturiskais ienesigums negaranté tadu pasu ienesigumu
nakotne.

,Visu planu vidéjais
ienesigums gada pirmajos
seSos ménesos bijis 4%
apmeéra”

2012. gada pirmais pusgads aizvadits mainiga finansu
tirgus noskanojuma apstaklos. Gads iesakas uz izteiktas
optimisma nots - investorus priecéja labi ekonomikas dati,
pasaules centralo banku sniegtais atbalsts, ka ari finansu
aktivu cenu pievilcigie limeni. Savukart pavasaris atnaca ar
investiciju klimata pasliktinasanos. Tirgus dalibnieku
uzmaniba atkal pievérsas Eirozonas valstu paradu
problémam. Otra ceturkdna laika strauji auga investoru
baZzas par Spanijas un ltalijas spéju apkalpot paradus,
izraisot So valstu valdibu obligaciju riska prémiju un
ienesigumu batiskus kapumus. Nervozitates pieaugumu
veicindja arl vélésanu iznakumi Francija un Griekija.
Francijas gadijuma tie apdraudéja nesen uzsaktos taupibas
pasakumus. Savukart Griekijas parlamenta ,1. véléSanu”
rezultats palielindja iesp&jamibu, ka 3T valsts jau tuvakaja
laika varétu atstat Eiropas vienotas valltas zonu, izraisot

Nr. 2 | 2012. gada 2. ceturksnis

grati prognozéjamus efektus citds Eirozonas periférijas
valstis.

Aprakstito notikumu rezultatda 2. ceturksni investoru
interese par riska aktiviem samazinajas. Ipasi izteikti tas
izpaudas akciju tirgos, kas visa pasaulé piedzivoja
salidzinosi straujus kritumus, zaudéjot lielu dalu no gada 1.
ceturk$na ieguvumiem. 2012. gada 2. ceturksni pasaules
akciju indekss MSCI World nokrita par 6,4%, Eiropas akciju
indekss STOXX Europe 600 samazinajas par 4,6%. Sie
procesi, protams, atsaucas ari uz tiem Latvijas valsts
fondéto pensiju shémas planiem, kas drikst veikt
ieguldijumus kapitala vértspapiros.

Tacu pateicoties pardomatai planu portfelu parvaldisanas
stratégijai un lidzeklu diversifikacijai, ietekme bija
salidzinodi neliela - aktivo planu vidéjais rezultats 2.
ceturk$na ietvaros bija minus 0,5%, sabalanséto planu
ienesigums bija +0,3%. Savukart konservativie plani
dalibniekiem nopelnija vidéji 1,2%. Ka jau mingjam,
neskatoties uz neseno finansu tirgus pagurumu, visas
pensiju planu kategorijas 2012. gada pirmo seSu ménesu
laika ir spéjusas uzradit atzistamu sniegumu ar perioda tiro
ienesigumu 4% apméra.

Valsts fondéto pensiju shémas planu sniegums uz 2012. gada 30. janiju

Konservativie plani

3meénesi 6 ménesi 12 ménesi 2 gadi* 3 gadi * 5 gadi*
Vidéjais ienesigums 1.23% 3.88% 4.08% 3.72% 5.67% 5.34%

Sabalansétie plani

3 ménesi 6 ménesi 12 ménesi 2 gadi* 3 gadi * 5 gadi*

Vidéjais ienesigums 0.25% 3.86% 1.73% 2.85% 4.97% 3.54%
Aktivie plani

3 ménesi 6 ménesi 12 ménesi 2 gadi* 3 gadi * 5 gadi*

Vidéjais ienesigums -0.53% 4.09% 1.05% 2.98% 6.04% 1.31%

Visu planu vidéjais ienesigums 0.03% 4.01% 1.97% 3.17% 5.84% 2.65%

* - lenesigums Vidéji gada

Avots: www.manapensija.lv

Ar ilgékos atskaites periodos 2. limena pensiju plani
turpina demonstrét pozitivus atdeves raditajus. Pédéjo tris
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gadu laika planu vidéjais neto ienesigums bijis 5,8% gada,
piecu gadu laika rezultats bijis 2,7% gada, savukart tiem
privato parvalditaju planiem, kas ka pirmie savu darbibu
uzsaka 2003. gada janvari, vid&jais ienesigums kop3
dibinasanas briza bijis 3,8% gada. Sie rezultati
atspogulojusies planu daju vértibu un attiecigi planu
dalibnieku uzkradjumu pastaviga pieauguma.

VFPS planu vidéja dajas vertiba
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Avots: www.manapensija.lv, VSAA, LKA apléses

Latu izteiksmé 2. pensiju limena aktivi 2012. gada pirmaja
pusgada pieaugusi par aptuveni 70 miljoniem latu - lidz
945 miljoniem. Saskana ar Latvijas Komercbanku
asociacijas (LKA) aplésém, pusi no $i pieauguma jeb vairak
neka 35 miljonus latu nodrodinaja pensiju planu investiciju
pelna. Savukart kop3 pensiju 2. limena darbibas sakuma
parvalditaji valsts fondétas 2. pensiju limena dalibniekiem
nopelnijusi vairak neka 124 miljoni latu. Visi minétie cipari
ir shémas un tas dalibnieku tira pelna — péc parvaldisanas
komisijam, dalibnieku iemaksam utt.

VFPS planu aktivu kompozicija, miljonos LVL

Kops 2012. gada sakuma Kops sakuma

VSAA ieskaititie [idzeki 522

B Planu dalibnieku tira pelna
Avots: www.manapensija.lv, VSAA, LKA apléses

Pensiju planu struktdra batiskas izmainas piedzivoja 2011.
gada gaita, kad parvalditdji pielagoja planu portfelus
mainigajai globalajai un vietéjai finansu tirgus situacijai.
Savukart 81 gada pirmajos seSos ménesos sadalijjums péc
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aktivu veidiem ir manijies salidzinosi nedaudz. Ka liecina
LKA apkopotie dati, vairak neka puse (55%) jeb aptuveni
520 miljoni latu no valsts fondétas pensiju shémas
lidzekliem ir iegulditi fikséta ienakuma vértspapiros un to
fondos. Otrs lielakais Tpatsvars ir atvéléts akcijam un to
fondiem - 2012. gada laika ieguldijumi Sajos finansu
instrumentos ir nedaudz pieaugusi - par 2 procenta
punktiem, lidz 21% no shémas lidzekliem. Tas galvenokart
noticis uz brivo naudas lidzeklu rékina.
Terminnoguldijumu ipatsvars parskata perioda nav
mainijies - tas joprojam veido 16% no pensiju planu
aktiviem.

VFPS planu portfe|u instrumentu struktira
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Konservativo planu struktGra dominé fikséta ienakuma
vértspapiri  (71%), ko papildina depoziti (22%).
Sabalansétajos planos obligacijas veido teju 60%, depoziti
veido 17%, ka ar1 13% ir iequlditi akcijas. Savukart aktivas
stratégijas planos obligacijas veido nedaudz mazak par
50%, savukart akcijas ieguldits jau ap 30%, bet depozitu
dala ir 13%. Jaatzimé, ka starp dazadiem aktivajiem
planiem akciju ieguldijumu ipatsvars butiski atskiras — no
12% Iidz pat 42% no plana portfela.

Brivo investicijam pieejamo lidzeklu ipatsvars visas planu
kategorijas ir 6-7% apméra.

VFPS planu portfelu instrumentu struktara
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Investicijas Latvija

Saskana ar LKA aplésém, uz 2012. gada jinija beigam
gandriz puse jeb 48,3% no visiem 2. [imena pensiju shéma
eso3ajiem lidzekliem ir iegulditi Latvija. Naudas izteiksmé
tie ir aptuveni 460 miljoni latu. Jaatzimé, ka Sis Tpatsvars ir
augstaks par mdsu tuvako kaiminvalstu otra pensiju
[imena planu ieguldijumiem sava valsti. Pieméram, no
visiem Lietuvas pensiju otra limena lidzekliem ieguldijumi
Lietuva otra ceturk$na sakuma veidoja nedaudz virs 30%,
savukart Igaunijas pensiju planu parvalditaji investicijam
Igaunija bija atvéléjusi vél mazak — tikai 20% no lidzekliem.

,Gandriz puse no visiem
2.limena pensiju shema
esosajiem lidzekliem ir
iegulditi Latvija”

Vispopularakais ,nacionalais” ieguldijumu veids ir Latvijas
valdibas parada vértspapiri. Tajos parvalditaji invest&jusi
250 miljonus latu jeb vairak neka ceturto dalu (27%) no 2.
[imeni eso3ajiem lidzekliem. No minétas summas lidzekli
aptuveni 100 miljonu latu vértiba ir investéti Latvijas
valdibas eiro un dolaros izlaistajos vértspapiros, bet 150
miljoni latu ir ieguldijumi iekséja aiznémuma jeb latos
denominétas valdibas paradzimés un obligacijas. Saskana
ar Valsts kases publicéto statistiku, uz janija beigam
apgroziba esoso iek3gja aiznémuma  vértspapiru
nominalvértiba bija aptuveni 660 miljonu latu. Tatad 2.
pensiju limena plani ar vairak neka 20% no kopéja tirgus ir
vieni no lielakajiem iegulditajiem Latvijas valdibas
obligacijas (it Tpasi ilgtermina papiros) un vieni no
aktivakajiem dalibniekiem izsolés, tadejadi sniedzot
atbalstu valsts budzeta parada apkalposana un veicinot
aiznemsanas procenta likmju pazeminasanos.

,Pensiju plani sniedz atbalstu
valsts parada apkalposana un
veicina procentu likmju
pazeminasanos”
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Aktivakie iegulditaji vietéja tirg ir konservativie 2. limena
plani — Latvija ir iegulditi 65% no $is kategorijas planu
lidzekliem. Sabalansétie plani Latvija ieguldijusi gandriz
50%, bet aktivas stratégijas plani — aptuveni 40% no
lidzekliem. Salidzinosi lielas at3kiribas starp dazadam
planu grupam skaidrojamas ar atskirigam investiciju
stratégijam un ar to saistito finansu instrumentu izvéli.
Pieméram, aktivo planu stratégijas paredz ieguldijumus
akcijas (kas paslaik veido gandriz treSdalu no 3o planu
lidzekliem), bet vietéjais akciju tirgus ta izméra un
aktivitates dél paslaik diemzél nav piemérots darijjumiem
ar salidzinosi lieliem lidzeklu apjomiem, kadi ir
institucionalo investoru riciba.

Péc LKA apkopotajiem datiem, Latvijas uznémumu akcijas
ar birzas NASDAQ OMX Riga starpniecibu ir investéts
aptuveni pusmiljons latu no 2. limena pensiju planu
lidzekliem. Galvenais iemesls salidzinodi mazajam
ieguldijumiem vietéjas akcijas nav investiciju objektu
trakums — ir iespéjams atrast pievilcigas kompanijas tadas
nozarés ka farmacija, apstrades rlOpnieciba un
infrastruktdra.

,Skersli ir zemais investoru

b

aktivitates limenis, mazi akciju
tirdzniecibas apgrozijumi
birza, ka ari brivi tirgoto akciju
neliela kapitalizacija”

Daudz nopietnaks Skérslis ir zemais investoru aktivitates
[imenis, mazi akciju tirdzniecibas apgrozijumi Rigas birza,
ka arl brivi tirgoto akciju neliela kapitalizacija. Sie faktori
batiski apgratina, pat padara neiespé&jamu parvaldniekiem
izveidot pensiju planu lielumam atbilstosas investiciju
pozicijas Latvijas uznémumos, ta lai tas atbilstu planu
likviditates prasibam un planu iegulditaju interesém.

LKA ir veikusi pétijumu ar mérki apzinat, kada bitu
vélama birzas likviditate un tirgoto uznémumu lielums
atkariba no pensiju plana (vai ieguldijumu fonda)
lidzeklu apjoma.

Pienémam, ka minimala ,normald” pozicija viena

uznémuma ir 1% no plana aktiviem, ka Sadas pozicijas
izveido3ana un pardosana notiek nedélas laika, turklat
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neietekméjot tirgojamo akciju cenu viena vai otra virziena
vairak ka par 3%. Aplésés tika izmantota apkopota
statistiska pasaules birzu informacija par apgrozijuma -
cenu izmainas - uznémuma kapitalizacijas attiecibu
(pielietojot ,Amihud’s illiquidity measure” un pasaules
birzas kotéto uznémumu tirdzniecibas un kapitalizacijas
parametrus). Rezultati ir apkopoti tabula.

Velamais akciju Atbilstosa akciju

Plana lielums lzvirzitajiem kritérijiem

L apgrozijums kapitalizacija briva e = q
(VD a5 (mil]) VL) tirdzniecibal(mill V)| Sci stosieluzDe mumi
300 60 2000 0 e
200 40 1,300 0 e
100 20 650 e
50 10 320 Latvenergo
Latvenergo, Latvijas dzelzcelS,
30 6 200 Latvijas valsts mezi
lepriek§ minétie, Latvijas
2 2 250 Mobilais Telefons
lepriek§ minétie, Lattelecom,
10 2 65 Rigas Satiksme
lepriek§ minétie, Latvijas
5 1 35 Autocelu Uzturétdjs, Rigas
Siltums
1 0.2 7 lepriek§ minétie, Starptautiska

Lidosta Riga, Grindeks

Birza netirgoto valsts uznémumu vértiba, par pamatu pemot Zurnala
LKapitals” veiktas apléses.

Galvenie secinajumi:

e Paslaik Rigas Fondu birza praktiski nav
neviena uznémuma, kura lielums un
tirdzniecibas aktivitate atbilstu 2. limena
planu un to iegulditaju interesém;

e Valsts un pasvaldibu ipasuma paslaik atrodas
vairaki uznémumi, kuru privatizacijas un
birzas kotacijas gadijuma to akcijas ka
investiciju  objekti  teorétiski  atbilstu
vairumam no 2. limena pensiju planiem.

LKA ir izteikusi vairakus ierosindjumus, lai ieguldijumus
Latvija batu iespéjams palielinat vél vairak, taja pasa laika
nodrodinot  ieguldijumu dazadibu un saglabajot
diversifikacijas l[imeni. Viens no tiem skar investiciju
ierobezojumus uznémumos, kas atrodas to attistibas
sakuma stadija. Sadas investicijas $obrid jau tiek veiktas,
tacu to pielaujamais limenis ir zems. To rosinats palielinat
no 5% lidz 10%.

Apskatu sagatavoja LKA leguldijumu parvaldes sabiedribu komiteja
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Rosinats ari palielindt pensiju plana ieguldijumu
pielaujamo maksimalo ipatsvaru viena Latvija registréta
ieguldijumu fonda no pasreiz&jiem 10% lidz 20-30% no
pérkama fonda kopéja apjoma). Sadas izmainas atvieglotu
specializétu ieguldijumu fondu izveidi, kas fokusétos uz
tadiem pensiju ieguldijumiem potenciali interesantiem
vietéjiem aktiviem ka zeme vai mezs.

Nozimigu lomu investiciju iesp&ju paplasinasana spélétu
ari Latvijas attistibas bankas izveido$ana. Si iestade
emitétu  obligacijas, veidotu ieguldijumu fondus
organizétu privatas un publiskas partneribas projektus,
tada veida stimulgjot institucionalo investoru piesaisti un
papildus investicijas Latvija.

,LKA ir ierosinajumi, lai
ieguldijumus Latvija butu
iespéjams palielinat, vienlaikus
nodrosinot ieguldijumu
dazadibu un saglabajot
diversifikacijas limeni”

Tacu vienlaicigi jauzsver, ka saskana ar Valsts fondéto
pensiju likumu pensiju planu parvalditajiem ir pienakums,
seguldot fondéto pensiju shémas lidzeklus, rikoties ka
gadigam un rapigam saimniekam un vienigi ieguldijumu
plana dalibnieku interesés.” leguldijumi jebkura valsti vai
finansu instrumenta tiek izsvérti, tikai un vienigi izejot no s
principa.

,Parvalditajiem ir pienakums
rkoties ka gadigam un
rapigam saimniekam un
vienigi ieguldijumu plana
dalibnieku interesés”
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