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Pensiju fondu apskats

| Tirgus apskats

2016. gads pasaules finansu tirgos iesakas ar straujiem kritumiem
praktiski visos riska aktivu segmentos. Tpadi nelags gada ievads
izvertas akciju tirgiem, kuri dazu nedélu laika zaudéja 10% un
vairak no savas vértibas. To pavadija resursu cenu kartgjais
lejupslides vilnis, kas jélnaftas cenas nospieda 13-14 gadus
nepieredzéti zemos Iimenos. Lavinveida uzticibas krizi riska
aktiviem raisija bazas par naftas, metalu un partikas izejvielu cenu
krituma izraisitiem negativiem efektiem no resursiem atkarigas
valstis un sektoros, augosas aizdomas par Kinas ekonomikas spé&ju
turpinat uzturét lidzsinéjos izaugsmes tempus, ka art ASV Federalo
Rezervju Sistémas pievérsanas mazak valigai monetarajai politikai.

Tacu jau hdz februara vidum investoriem izdevas parvarét panikas
lekmi. Pasaules finansu tirgi stabilizéjas, ko daudzi uztvéra ka
signalu atpirkt cena kritusos aktivus. Akciju, naftas, riska obligaciju
tirgi devas atglt ieprieks zaudéto. Dazi riska aktivu sektori kapa tik
strauji, ka galu gala 2016. gada pirmo ceturksni pabeidza pat
augstakos cenu limenos, neka iesaka. Diemzél, ne visi.

Finansu tirgus segmentu sniegums
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Relativi vislabak veicas attistibas valstu vertspapiriem. To akcijas
un obligacijas uzradija lidzigus sniegumus — akciju indeksa MSC/
Emerging Markets vértiba pieauga par 5,7%, bet obligaciju indeksa
JPMorgan EMBIG vértiba par 5,2%. Interesanti, ka riska aktivu
atgsanas februari un marta nebija Skérslis t.s. “drosibas aktivu”
pozitivai atdevei ceturksni — ASV un Vacijas obligaciju ar terminu
garaku par 1 gadu indeksi pieauga par aptuveni 3,5-4,0%.

Tomeér bija arT tirgi, kam neizdevas atgut gada sakuma zaudéto.
Attistito valstu akciju indekss MSCI World ceturksni noslédza “pa
nullém”, bet ar bitiskam regionalam atskirtlbam. Ar vaju sniegumu
izcélas Eiropas akcijas, kuru indeksa STOXX 600 vértiba saruka par
7%. Uz VFPS planu rezultatiem negativi atsaucas $i ceturk$na gaita
novérojama eiro nostiprinasanas pret ASV dolaru par 4,6%.

Nr. 17 | 2016. gada 1. ceturksnis

Il Valsts fondéto pensiju planu sniegums
2016. gada 1. ceturksnt vajakus rezultatus uzradijusi plani, kuri
relativi lielaku daju iegulda akciju tirgos. Aktivas kategorijas planu
vidéjais svértais ienesigums tris ménesos bijis minus 0,75%, bet
sabalanséto — minus 0,07%. Taja pasa laika konservativie plani
tikmeér uzradijusi atdevi 0,57% apmeéra.

Viena gada griezuma vértéjot, vérojami butiski planu dalas
vértibas samazinajumi. Tas ir saistits ar konkréta parskata perioda
specifiku. 2015. gada 1. ceturksni VFPS planu vidéjais sniegums
bija tuvu 5%, pensiju planu dalas vértibas sasniedza savu augstako
punktu. Ar So ralliju pasaules finansu tirgi acimredzot tika “izSavusi
pulveri”, un kops ta laika atdeve kluvusi daudz neizteiksmigaka.
Skatoties kop$ 2015. gada sakuma, plani ir spéjusi uzradit pozitivu
atdevi videji 1,6% apméra.
VFPS planu sniegums uz 2016. gada 1.cet. beigam

Vidéjais ienesigums

Kop$ 2015. " " "
1 gads FEd e 3 gadi 5 gadi 10 gadi
Konservativie plani -0.64% 1.84% 2.08% 3.18% 4.02%
Sabalansétie plani -3.17% 1.35% 2.32% 2.92% 3.54%
Aktivie plani -4.05% 1.52% 2.69% 3.13% 2.81%
Visu planu vidéjais ienesigums -3.07% 1.59% 2.50% 3.12% 3.21%

* - lenesigums vidé&ji gada
Avots: www.manapensija.ly, Latvijas Komercbanku asociacija

Ari ilgaka termina VFPS plani generé pozitivu investiciju atdevi.
Visu planu vidéjais sniegums pédéjos 5 gados bijis 3,12% gad3,
savukart tie plani, kuri darbojas vismaz 10 gadus, saviem
dalibniekiem $aja laika nodrosinajusi tiro atdevi 3,21% gada.

VFPS planu vidéja dalas vértiba
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VFPS planu aktivi

Valsts fondéto pensiju shémas aktivi turpinajusi augt. Pirmaja
ceturksni shéma uzkrato lidzeklu apjoms palielindjies par 73
miljoniem, parsniedzot 2.4 miljardus eiro. Latvijas Komercbanku
Asociacijas (LKA) veiktas apléses liecina, ka no Siem Ilidzekliem
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aptuveni 2 miljardus veido dalibnieku veiktas iemaksas, bet teju
400 miljonus — VFPS dalibnieku investiciju pelna kops shémas
darbibas sakuma. ST summa ir pensiju kapitala tirais pieaugums, no
kura ir atskaititas visas ar lidzek|u parvaldiSanu un administrésanu
saistitas izmaksas (atlidzibas parvalditajiem, turétajbankam un
citas). 2016. gada pirma ceturkSna beigas vidéjais uzkrajums uz
vienu shémas dalibnieku ir 1916 eiro.

VFPS planu aktivu kompozicija, miljonos EUR
Kops darbibas sakuma

2022

VSAA ieskaititie Tdzekli ® Planu daltbnieku tira pelna

Planu investiciju struktira

Ka liecina LKA apkopotie dati, $i gada 1. ceturksni batiskas
izmainas aktivo planu kategorijas ieguldijumu struktira nav
notikusas. Pensiju 2. [imena planu parvalditaji jau 2015. gada laika
ir atbilstosi reagéjusi uz augoSo nenoteiktibu pasaules tirgos,
samazinot kapitala veértspapiru un palielinot naudas lidzek|u
Tpatsvaru planos. Brivo lidzek|u Tpatsvars - 15% no planu aktiviem -
paslaik ir lielakais vairak neka 5 gadu laika. Lielako ieguldijumu
Tpatsvaru savukart turpina veidot obligacijas un to fondi, kuru dala
aktivajos planos uz ceturksna beigam ir 48%. Akciju un to fondu
dala saglabajusies 26% apmeéra.

Sabalanséto planu struktira parskata perioda saglabajusies
praktiski nemainiga — obligacijas iegulditi 70% no planu lidzekliem,
akcijas — 17%, bet brivo naudas lidzeklu daudzums veido 9% no
kategorijas neto aktiviem.

Lielakas izmainas notikusas konservativajos planos, kur par 6
procenta punktiem (pp) samazinajusies obligaciju un to fondu daja
(hdz 77% no So planu hdzeklu vértibas). Ta dalgji aizvietota ar
banku terminnoguldijumiem, kuru Tpatsvars, pieaugot par 1lpp,
konservativaja kategorija sasniedzis 9%. Naudas lidzek|u Tpatsvars
ari Saja nozaré sasniedzis pédéjos gados neredzéti augstu limeni
(14%), kas ir par 5pp vairak neka gada sakuma.

VFPS konservativo planu instrumentu struktiira
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Valitu griezuma lielaka dala VFPS lidzeklu nemainigi iegulditi eiro
denominétos aktivos (92%). ASV dolaru pozicijas veido ap 6%, bet
citas valltas iegulditi 2% no pensiju 2.Imena lidzekliem.
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Planu parvalditaji turpinajusi ievérot plasu diversifikaciju.
Ceturksna beigas 43% jeb vairak neka 1 miljards eiro no VFPS
lidzekliem ir iegulditi Latvija. leguldijumi Austrumeiropa un citas
Eiropas valstis veido attiecigi 21% un 13% no VFPS aktivu vértibas.
Teju 11% ieguldijumu veikti valstis arpus Eiropas, bet atlikusie 13%
- starptautiskos tirgos.

VFPS lidzeklu izvietojums pa regioniem
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Visparéeja informacija

Uz 2016. gada pirma ceturkSna beigam valsts fondéto pensiju
shémas ietvaros darbojas 7 aktivu parvalditaji, kuri kopigi parvalda
pensiju planu lidzeklus vairak neka 2,4 miljardu eiro veértiba.
Shémas dalibniekiem ir iesp&jams izvéléties starp 20 pensiju
planiem. 8 no tiem ir aktivas stratégijas plani, 4 ir sabalansétas
stratégijas plani, bet atlikusie 8 plani veic ieguldijumus atbilstosi
konservativai stratégijai. Kopuma VFPS marta beigas ir 1,257
miljoni daltbnieku. No viniem 803 takstosi ir izveéléjusies aktivas
kategorijas planus, 335 tikstosi — konservativas kategorijas planus,
bet 120 takstosi — planus, kas ietilpst sabalansétaja kategorija.

lll Privato pensiju fondu sniegums

Finansu tirgu svarstibu dé] 2016. gada 1. ceturkSna beigas
sabalanséto pensiju planu ienesigums ir saglabajies pozitivs 0,17%
apmeéra, savukart aktivajiem pensiju planiem ir nacies ciest
zaudéjumus ar negativu ienesigumu 1,27% apméra. Istermina
ienesiguma svarstibas ir dabiska finanSu pasaules sastavdala, un
jaatzimé, ka ilgtermina pensiju planu ienesiguma rezultati ir stabili.
Vid€ja visu pensiju planu investiciju atdeve 10 gados ir bijusi 3,14%
gada.

Privato pensiju planu sniegums uz 2016. gada 31. martu

No gada
1gads 3 pgadi 5 gadi 10 gadi
Skuma ga ga ga fga
Sabalansétie plani 0,17% -228% 2.56% 3,09% 3,34%
Akfivie plani -1,27% -5.41% 3,68% 3,73% 2,82%
Visu planu vidéjais ienesigums 0,42% -3,27%  2,90% 3,:33% 314%

* ienesigums vid&ji gads
Auots: Latwijas Komerchanku ssaciacija

Pensiju planu aktivi

2016. gada 1. ceturksni privato pensiju fondu uzkrata pensiju
kapitala vértiba pieauga tikai par 1,4 miljoniem eiro un sasniedza
331,8 miljonus eiro. Jaatzime, ka Saja perioda naudas plisma
pensiju planos (starpiba starp iemaksam un izmaksam) saglabajas
pozitiva, bet investiciju rezultati ietekméja aktivu pieaugumu
neliela apméra — 0,42%. Kopéjas iemaksas 1. ceturksni bija 12,7
miljoni eiro, kas ir par 16% zemaks raditajs neka 2015. gada 1.
ceturksni, kaut ari pensiju planos dalibnieku skaits ir palielinajies
vairak par 18 tikstoSiem personu.

LATVIJAS KOMERCBANKU ASOCIACIJA




lemaksas pensiju planos

2016. gada 1.ceturksni pensiju planu dalibnieku individualas
iemaksas veiktas 10 miljonu eiro apjoma, kas par 21% jeb 2,7
miljoniem eiro zemaks raditajs neka Saja pasa laika perioda 2015.
gada. Kaut ari 2015. gada pieauga pensiju planu dalibnieku skaits,
individualas iemaksas ir batiski samazinajusas — vai nu daltbnieku
finansiala situacija ir pasliktinajusies, vai nu zemie ienesiguma
raditaji ir bijusi par pamatu tam, lai dalibnieku samazinatu savu
iemaksu apjomus pensiju planos.

Darba devéju iemaksu zina 1.ceturksnis ir bijis veiksmigaks neka
iepriekseja gada, iemaksas sasniegusas 2,7 miljonus eiro, kas par
11% jeb 0,3 miljoniem eiro parsniedz 2015. gada 1. ceturk$na
apjomu. Tomér uznémumu skaits, kas veic iemaksas savu
darbinieku laba, turpina samazinaties, un 1. ceturksni to skaits ir
samazinajies par 20 uznémumiem. Kopéjais darba devéju skaits ir
942. Tapat nedaudz ir samazinajies darbinieku skaits, par kuriem
uznémumi veic iemaksas privatajos pensiju fondos, bet savukart
kolektivas dalibas jauno darbinieku skaits, salidzinot ar 2015. gada
1.ceturksni, ir zemaks par 32% jeb 156 darbiniekiem.

Si situacija, ka samazinas uznémumu darbinieku skaits, par kuriem
tiek veiktas iemaksas, bet kopuma pieaug iemaksu apjomes, liecina,
ka pieaug darba samaksas apmérs un iemaksu summas privatajos
pensiju fondos. Uznémumi parasti izvélas iemaksu apmeéru
privatajos pensiju fondos noteikt procentuali no darba algas.

Izmaksas un parskaitijumi

2016. gada 1. ceturksni izmaksatais privatas pensijas kapitals
sasniedza 9,4 miljonus eiro, kas ir par 39% jeb 2,6 miljoniem eiro
vairak neka 2015. gada 1. ceturksni. 97% no kopéja izmaksata
kapitala veido izmaksas privatpersonam, kuru vecums parsniedz
55 gadus. ST pozicija, salidzinot pret 2015. gada 1. ceturksni, ir
augusi par 42%. Nedaudz vairdk neka 300 tdkstoSus eiro veido
izmaksatais kapitals pensiju planu dalibnieku mantiniekiem un
dalibnieku parskaitijumi starp pensiju fondiem.

Kopa no dalibas privatajos pensiju fondos 2016. gada 1. ceturksni
izstajusies 2824 dalibnieki, un to skaits ir pieaudzis par 24% (jeb
549 dalibniekiem), salidzinot ar pagajusa gada 1. ceturksni.

2016. gada sakuma privatas pensijas kapitals, kas parskaitits starp
pensiju fondiem, ir samazinajies par 21%, salidzinot ar iepriekséja
gada 1. ceturksni, un sasniedzis 153 tiikstosus eiro, kas liecina par
dalibnieku lojalitati izvélétajam pensiju fondam.

Videjais uzkratais kapitals un dalibnieku
vidéejais vecums

Vidéjais uzkratais privatas pensijas kapitals uz 1 dalibnieku 2016.
gada sakuma ir saglabajies praktiski lidzsinéja apméra - 1283 eiro.
Savukart vidéjais izmaksatais privatas pensijas  kapitals
privatpersonam ir 983 eiro, bet kolektivas dalibas ligumu
dalibniekiem ir 2248 eiro.

2016. gada 1. ceturksni ir samazinajies vidé&jais pensiju planu
dalibnieku vecums no 47 uz 46 gadiem. Diemzél joprojam pensiju
3. limena dalibai gados jaunaki cilvéki piesakas parak mazak.
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leguldijumu struktara

Pensiju 3. lImena pensiju planu ieguldijumu struktira 2016. gada
1. ceturksni ir mainijusies nedaudz salidzinajuma ar 2015. gada
beigam. Par 1% punktu ir samazinajusies ieguldijumi akcijas:
sabalansétajos pensiju planos dz 9% no vidéjiem aktiviem,
savukart aktivajos pensiju planos — lidz 33% no vidéjiem aktiviem.
Vienlaicigi par 1% punktu palielinajusies terminnoguldijumos
bankas: sabalansétajos pensiju planos tie pieaugusi lidz 5%, bet
aktivajos pensiju planos — lidz 4% no videjiem aktiviem. Tapat ka
ieprieks, vismaz 91% no aktiviem tiek iegulditi eiro valita.

Pensiju 3.ITmena pensiju planu ieguldijumu
instrumenti 2016.gada 1.ceturksni
100%
Naudas ldzek]i
80%
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60% terminnoguldijumi
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Sabalansetie plani Aktivie plani
2016. gada 1. ceturksni par 1lpp ir palielinajusies ieguldijumi
globalajos/starptautiskajos tirgos. leguldijumu Tpatsvars Latvijas
ekonomika ir palicis gandriz nemainigs salidzinajuma ar 2015. gada
beigam, un sasniedz 32% no kopé&jiem aktiviem.

Pensiju 3.limena lidzek|u izvietojums pa regioniem
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Pensiju planu dalibnieki

Kopuma pensiju 3. liment savus uzkrajumus veido 258 676
dalibnieki (79% individualie dalibnieki, 21% uznémumu darbinieki,
par kuriem iemaksas veic darba devéji) jeb 21% no pensiju 2.
limena dalibnieku skaita. Sis raditajs uzlabojas katru ceturksni,
tacu tempi ir léni. Dalibnieku skaits 2016. gada 1. ceturksni
pieaudzis par 3 663 personam jeb 1%.

Lai sasniegtu situaciju, ka katrs, kurs uzsacis savas darba gaitas, sak
veidot privatas pensijas uzkrajumus, visticamak, ir janomainas
vairakam paaudzém, ja lidzdaliba paliek brivpratiga. Otra iespéja ir
veikt izmainas normativajos aktos, ka paslaik to jau dara vairakas
Rietumeiropas valstis, ka darba samaksa obligati jaieklauj ne tikai
darba alga, bet ari uzkrajums pensijai. Ari OECD $adu
rekomendaciju ir ieteicis Vacijai, kuras sociala sistéma liela méra
balstas uz paaudzu solidaritates principu.

Latvija Sobrid darbojas 6 privatie pensiju fondi (5 — atklatie pensiju
fondi un 1 slégtais pensiju fonds), piedavajot 15 dazadus pensiju
planus, kas atSkiras péc lidzek|u ieguldisanas stratégijas (5 pensiju
plani ar sabalansétu ieguldijumu stratégiju, 11 — ar aktivu).
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IV Investicijas — pasaulé vadosais
instruments uzkrajumu veidosana

Nesens amerikanu Centrdlds Konektikutas Stata Universitates
pétijums ierindoja Latviju pasaules izglitotako valstu desmitnieka.
Latvijas interneta infrastruktdira, ka arf masu tris limenu pensiju
sistéma ir atzita par vienu no attistitakajam pasaulé. Latvija ienem
augstas vietas globalajos biznesa un konkurétspéjas apskatos. Tacu
ir kada joma, kur Latvija vél nevar palepoties ar izciliem
parametriem, un ta ir vértspapiru tirgus attistiba. Precizak,
vértspapiru ieguldijumu “kultdra” jeb izplatiba.

Probléma nav infrastruktlra — ta ir augsta limeni. PaSmaju birza
Nasdaqg Riga nesen nosvingja 20 gadu jubileju, un ta pieder
pasaulé lielakajai birzu kompanijai Nasdaq Group Inc. Ar vietéjo
brokeru starpniecibu iespéjams nopirkt praktiski jebkuru pasaulé
atrodamo akciju, obligaciju vai ieguldijumu fondu. Tepat Latvija
registréti un parvalditi ieguldijjumu fondi ir sanémusi augstus
starptautiskos kvalitates novértéjumus un reitingus. Tacu
ieguldijumi vértspapiros starp Latvijas majsaimniecibam ir drizak
iznémums neka likumsakariba. Saskana ar Eurostat datiem, 2014.
gada tieSie ieguldijumi vértspapiros (kotétas akcijas, obligacijas,
fondos) veidoja zem 5% no Latvijas majsaimniecibu kopé&jiem
finansu aktiviem. (Finansu aktivi $aja gadijuma ir nauda,
noguldijumi, vértspapiri, pensiju uzkrajumi, dzivibas polises.
NeieklJauj nekustamo Tpasumu, privato uznémumu dalas u.c.) Tas ir
4. zemakais raditajs Eiropas Savieniba. Situaciju daléji “glabj”
uzkrajumi pensiju 2. un 3. limeni (tie péc batibas art ir ieguldijumi
vértspapiru tirgos). TaCu ar visu to neapSaubami popularakais
naudas turésanas un uzkrasanas veids Latvija bija un ir noguldijumi
bankas — ar 75% no kopéjiem finansu aktiviem Latvijas
majsaimniecibas ir 4. vieta Eiropa. Augstaks raditajs ir tikai Kipra,
Bulgarija un Griekija (avots: Eurostat).

Savukart attistitajas Rietumvalstis tieSi investicijas vértspapiros
veido lielako dalu no majsaimniecibu finansSu uzkrajumiem — gan
tiesa veida, gan ar dazadu pensiju uzkrajumu shému starpniecibu.
Pieméram, Amerika cilveki gandriz 40% no savas naudas ieguldijusi
pa taisno akcijas, obligacijas un investiciju fondos, vel 40% -
pensiju fondos un shémas. Un tikai 20% no aktiviem stav bankas.
Saskana ar LKA aplésém, kopuma pasaulé majsaimniecibu riciba ir
finansu aktivi par aptuveni 100 triljoniem ASV dolaru, no kuriem
teju puse ir investéti vértspapiros.

Majsaimniecibu finansu aktivu sadalijums
2014. gada, % no kopéja apjoma

ASV I ¥ InvestTciju fondi
Zviedrija NN = Kotétas akcijas
Uelbritanija Ml = Parada vertspapri

Vacija [N
Polija N Pensiju uzkrajumi
Igaunija W Dzivibas apdros
Slovakija [l Nauda un depozTt
Lietuva [
Latvija

0% 20% 40% 60% 80%  100%
Avots: Eurostat, OECD, CBL AM

Veértspapirus ka lidzek|u uzkrasanas pamatinstrumentu izmanto ari
citi pasaules “lielo naudas maku” turétaji. Batisku daju no saviem
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aktiviem finansu tirgos iegulda bankas. Pieméram, ASV un Vacijas
banku ieguldijumi vértspapiros, galvenokart, obligacijas veido
aptuveni ceturto daju no aktiviem. Krediti — aptuveni pusi. (Avots:
OECD.) Arl centralo banku rezerves (pasaulé kopuma uz 12
trilioniem USD) galvenokart sastav no vértspapiriem. Tas pats
attiecas uz valdibu stabilitates fondiem jeb ta saucamajiem
Sovereign Wealth Funds. Lielakais no tiem — Norvégijas Naftas
fonds visu uzkrato gandriz 1 triljonu ASV dolaru ieguldijis
vértspapiros, lielako daju - ap 60%, pasaules akciju tirgos.

Norvégijas Naftas fonda aktivu sadaljums (Dec. 2014)
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Neapsaubami, liela, ja ne batiskaka dala izskaidrojuma atskiribas
starp lidzek|u krasanas paradumiem slépjas nauda, precizak - tas
daudzuma. Ka liecina LKA apkopotie dati, pastav |oti cieSa saikne
starp IKP uz vienu iedzivotaju un banku noguldijumu daju kopéjos
majsaimniecibu finansu aktivos. Jo zemaks dzives limenis valsti, jo
lielaka daju uzkrajumu nonak banku kontos, no tiem liela dala -
Istermina saistibu un izdevumu apmaksai. Bagats dara, ka grib,
nabags — ka var.

Nauda un depoziti majsaimniecibu finansu

akfivos un IKP uz iedzivotaju (ES, 2014. gads)
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Tacu tas nav tikai naudas jautajums. Latvijas ieguldijumu parvaldes
sabiedribas, stradajot ar vietéjiem klientiem, tostarp, partikusiem,
ikdiena parliecinas, ka Latvija joprojam ir plasi izplatiti
aizspriedumi attieciba uz investicijam vértspapiros - ka tas ir
kazino, kur valda spekulanti, nekontroléjami riski utt. Tacu tas ir
mits. Investicijas vértspapiru tirgos péc batibas ir ieguldijums
pasaules ekonomikas izaugsmé. Ekonomika ilgtermina aug un
attistas, un paraléli aug ari kompaniju pelnas apjomi, kas ir akciju
tirgus izaugsmes un atdeves pamata. Obligacijas, kas ir kompaniju
aiznémumi, [dzigi ka banku krediti, iegulditajiem nes pelnu
procentu jeb ta saukto kuponu maksajumu forma. Pilnigi nekadas
mistikas!

Investicijas vértspapiros nav tikai marginalu divainu rotalas, bet
gan pasaulé visizplatitakais ilgtermina uzkrajumu veidoSanas

instruments.
Apskatu sagatavoja:
LKA leguldijumu parvaldes sabiedribu komiteja
un LKA Privato pensiju fondu komiteja
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