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ensiju planu ieguldisana finansu instrumentos ir stingri reguléta, lai nodrosi-
natu pensiju planu dalibnieku lidzeklu drosibu un noturibu ekonomisko satri-
cinajumu gadijumos. Sajos objektivajos ietvaros ir svarigi nodroginat ieguldito
lidzekl|u diversifikaciju un atvieglot pensiju planu lidzeklu plasaku ieguldisanu
Latvijas tautsaimnieciba, izmantojot kapitala tirgu.

Katrs pensiju plana lidzeklu parvalditajs IEmumus pienem patstavigi. Saja izvertgjuma
minétais nevienam no tiem nekada veida neuzliek pienakumu veikt ieguldijumus, ka
ari nevienu no tiem neattur no ieguldijumu veikSanas. Izvertéjuma meérkis ir potenciala-
jiem vai esosajiem emitentiem, tai skaita kapitalsabiedribam ar valsts lidzdalibu sniegt
ieskatu pensiju planu darba un palidzét veikt sakotnéjo izvertéjumu par savu atbilstibu
nosacijumiem pensiju planu lidzek|u piesaistiSanai uznémuma attistibai.

Sis Latvijas Finan3u nozares asociacijas sagatavotais izvértéjums nav izsmeloss un dod
tikai ieskatu galvenajos nosacijumos, ko ikviens var novérot praksé. Katram pensiju plana
lidzeklu parvalditajam ir sava ieguldijumu politika. Seit miné&tie kvalitativie, kvantitativie
un tehniskie kritériji kalpo tikai ilustrativa noluka, lai paraditu kopé&jo minimalo un tipisko
ietvaru.


https://www.financelatvia.eu/

Kvalitativie raditaji -
vélreiz par jau visparzinamo

leguldisana akcijas nozimeé to, ka pensiju plans klust par vienu no uznémuma ipasnie-
kiem. Pensiju planu lidzeklus nedrikst ieguldit slikti parvalditos uznémumos. Tadél, pro-
tams, pensiju plans vélésies parliecinaties par to, vai potencialais emitents sava darbiba
piemeéro visus Korporativas parvaldibas kodeksa' ieklautos principus..

No emitenta tiek gaidita caurskatama un regulara gan finansu, gan nefinansu informaci-
jas atklasanas prakse, korporativas parvaldibas un ilgtspé&jas zinojumi un atklata kapitala
struktura.

Pensiju plani parasti velas parliecinaties par to, ka uznémumes ir izveidojis risku vertéjuma
balstitu, efektivu iekséjo kontroles sistemu, kas aptver iekséja audita (revizijas) funkciju
un nodroSina neatkarigu un objektivu uznémuma darbibas izvertéjumu, ka ari par to, ka
vismaz viens no uznémuma padomes locekliem ir neatkarigs un izraudzits atklata kon-
kursa.

Visiem uznémuma valdes un padomes locekliem ir nepiecieSama nevainojama reputa-
cija un atbilstosa pieredze. Pensiju planiem var but svarigi tas, lai emitentam bUtu laba
reputacija ari sabiedribas acis.

Pensiju planiem ir svarigs ilgtermina skatijums un uznémumu spé€ja attistities. Lidz ar
to emitentam noteikti jaspéj prezentét uznémuma izaugsmes un vertibas audzésanas
stratégiju.

Svarigi, ka uznémumam ir izstradata un ar akcionariem apspriesta dividenzu politika,
ka arl pastav skaidrs ietvars emitenta jegpilnai sadarbibai ar akcionariem. leguldisana
uznémuma, par kuru nav skaidribas, vai pensiju plans no ta sanems atdevi, ko talak no-
virzit saviem dalibniekiem, vai sadarbiba ar kuru ta sliktas korporativas parvaldibas dé|
var beigties ar tiesasanos, ir pretruna ar pensiju plana dalibnieku labakajam interesém.

Nereti uznémumi ierobezo mazakuma akcionaru tiesibas un lielakais akcionars atdevi
no sava ieguldijuma sanem aplinkus. Tadéel pensiju planam ir svarigi, ka darjjumus ar
saistitajam pusém apstiprina akcionaru sapulce un darijumos iesaistitie akcionari balso-
juma nepiedalas.

Ja emitents ietilpst koncerna, tad ir svarigi, lai atbilstosi Koncernu likumam bUtu no-
slegts koncerna ligums (vai, ja tada nav, lai tiktu sagatavots un rupigi revidéts atkaribas
parskats), ka ari tiktu veikti izlidzinajuma maksajumi mazakumdalibniekiem (mazakuma
akcionariem).

1 Pieejams: https:/www.tm.gov.lv/lv/media/4138/download
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So pédéjo tris aspektu dé| pensiju plani lidz §im biezi devusi prieksroku obligacijam, jo
ir secinajusi, ka nav drosi buat tada uznémuma akcionaram, kurs, pieméram, parasti ne-
izmaksa dividendes vai kura lielakais akcionars saistito pusu darijjumus izmanto papildu
labuma gUsanai tikai sev, vai kura mazakuma akcionaram koncerna darbiba nav drosa.
Janem véra, ka pensiju plans viens pats nekad nebuds uznemuma lielakais akcionars tiesi
ieguldijumu diversifikacijas prasibu del. Tomeér ari pirms ieguldisanas obligacijas ir japar-
liecinas gan par uznémuma reputaciju, gan kapitala struktdru, gan atklatibas prasibu
izpildi un izaugsmes redz&jumu, gan virkni citu faktoru.

ligtspéjas faktors

llgtspéjas (ESG) principu ievérosana kl|ust aizvien nozimigaka. Emitentiem janem véra,
ka gan pensiju planu politika, gan normativie akti ieguldisanu un limitus aizvien vairak
sasaista ar ESG principiem. llgtspéjas faktors tiek definéts ka tadas izmainas (vienreizéjas
vai ilgstosas) vides, socialas vai korporativas parvaldibas jomas, kuras ietekmé finansu
aktivu vértibu.

Tiek vertéts, vai emitents ir izstradajis vides, socialo un parvaldibas risku vadibas strategi-
ju, kura aptver dazadus uznémuma ilgtermina konkuréetspéjai butiskus jautajumus, pie-
méram, vides, socialas atbildibas (uznémuma darbibas negativa ietekme uz sabiedribu,
ta darbiniekiem) un korporativas parvaldibas vertéjumu, kas balstits uz sasniedzamiem,
izmeéeramiem raditajiem, konkrétas aktivitates izvirzito merku sasniegsanai, identificéto
risku limena analizi, risku parvaldibas aprakstu, kas atspogulo ari centienus mazinat ne-
gativo ietekmi uz vidi, socialajiem un parvaldibas aspektiem.

Nozimigi varétu but ari tas, vai emitents iesniedz ikgadé&jo zinojumu (atseviski vai ka dalu
no gada parskata) par uznéemuma ilgtspejas politikas rezultatiem.

Pensiju plani var ieguldijuma iespé&jamibu saistit ari ar to, vai emitenta darbibas stratégi-
ja paredz virzibu uz CO, neitralitati un klimatneitralitati.

Uznémuma un emisijas lielums

Pensiju planu ieguldijumi tiek planoti, ne tikai sadalot riskus un nepielaujot koncentra-
ciju nedz konkrétas nozarés, nedz geografiski, kas pavisam tehnisku un ar emitenta kva-
litativajam Tpasibam nesaistitu lemumu dé| ari var ietekmét pensiju plana lemumu ie-
guldit vai neieguldit, bet ari nemot véra emisijas apmeru. Pensiju plani parasti neiegulda
mazas akciju vai obligaciju emisijas (jo pensiju plans parasti drikst iegadaties tikai nelielu
dalu no emisijas) vai seviski mazos uznémumos.



Parasti uznémuma, kura emisija tiks veikts ieguldijums, vajadzétu bdt ne mazak par
50 darbiniekiem vai ta apgrozijumam vajadzétu sasniegt vismaz 10 miljonus eiro gada.
Lai ari katrs gadijums ir individuals, parasti tas emisijas kopéjais apjoms, kura tiek veikts
ieguldijums, nav mazaks par 10 miljoniem eiro. Sis apsvérums pamata ir saistits nevis ar
pensiju plana individualo stratégiju, bet gan ar objektivi nepiecieSamo minimalo apjo-
mu, kas lauj nodrosinat pensiju plana naudas droSumu, pietiekamu atdevi un efektivu
administrativo resursu patérinu gan emitentam, gan pensiju planam.

Vai pastav kadi tehniskie
kvalifikacijas kriteriji?

Normativie akti parasti stingri regulé to, kados instrumentos pensiju plans drikst ieguldit,
lai bUtu garanteta pensiju plana lidzek|u drosiba. Lidz ar to pirmais kritérijs ir sads — vai
emitétais finansu instruments ir regulétaja tirgu vai cita tirdzniecibas vieta. Ja nayv, tad
instrumenta esiba nereguléta tirgq, lai gan tai nevajadzétu but par izslédzoso faktoru, to-
meér, visticamak, butiski samazinas ieguldijuma varbudtibu atkariba no citiem faktoriem,
pieméram, no ta, vai uznémums izpilda regulétaja tirgu noteiktas zinoSanas prasibas.

Turklat akciju emitentiem jarékinas ar to, ka pensiju planam var but svarigs briva publiska
apgroziba esoso akciju Ipatsvars, proti, tam jabut pietiekamam (pieméram, vismaz 25%
vai vismaz 10 miljoni eiro), lai nodrosinatu pensiju plana naudas drosumu, pietiekamu
atdevi un efektivu administrativo resursu patérinu gan emitentam, gan pensiju planam.

Valsts lidzdaliba emitenta kapitala -
iespéjami papildu nosacijumi

Pensiju plani iegulda ne tikai kapitalsabiedribu obligacijas, bet ari akcijas. Ja kapitalsa-
biedriba pirms akciju emisijas bijusi valsts kapitalsabiedriba (visas tas akcijas piederéja
valstij) un nu savas akcijas emitéjusi un tirgo birza, tad |oti iesp&jams, ka izSkirosa ietek-
me taja ir saglabata valstij.

Lai arl labas parvaldibas principi vienlidz attiecas arl uz sadam kapitalsabiedribam, pen-
siju plani ka institucionalie iegulditaji varétu véléties redzéet to, ka vismaz viens padomes
loceklis parstav institucionalos iegulditajus un valsts ir skaidri definéjusi, ko ta gaida no
savas lidzdalibas sada kapitalsabiedriba (piemeéram, vai un kadi ir nefinansu meérki).



Kur parasti neiegulda?

Katrs pensiju plans parasti ir noteicis jomas, kuras tas neiegulda. Ta ir ekskluziva pasu
pensiju planu izvéle, kas tiek izdarita, citstarp nemot véra ari to, ka pensiju planos ieguldi-
tajai naudai bUtu jastrada sabiedribas kopéjas interesés un nebUtu janonak nozarés, par
kuram pensiju planu dalibniekiem varétu bat atskirigs vai kritisks viedoklis.

Biezi vien, bet ne tikai tas jomas, kuras pensiju plani neiegulda lidzeklus, ir saistitas ar
azartspéelém, tabaku, alkoholu, pornografiju, narkotiskajam vielam, ka ari seviski kontro-
letam precém vai pakalpojumiem (pieméram, atkritumu parrobezu parvietosana, hu-
manitaros principus parkapjosu ieroCu razosana) vai nelicencétu darbibu.

Var tikt nemti vera ari vides faktori, pieméram, pensiju plani neieguldis lidzeklus izteikti
piesarnojosas nozarés, kuru darbiba paatrina ozona slana noardisanos, un noteikti neie-
guldis tur, kur varétu but konstatéjama saistiba ar cilveku tirdzniecibu vai savvalas dziv-
nieku tirdzniecibu, vai savvalas dzivnieku izcelsmes produktu razosanu vai tirdzniecibu.

Augsts starptautisko sankciju risks vai risks, ka uznémums var tikt iesaistits finansu no-
ziegumos, arl ir skérslis pensiju planu lidzek|u piesaistiSanai.

Potencialajiem emitentiem, kas darbojas CO, ietilpigas nozares, ir jarekinas ar to, ka pen-
siju plans pirms lemsanas par ieguldijumu no tiem pieprasis papildu informaciju, piemé-
ram, par to, vai uznémumam ir noteikti skaidri mérki parejai uz videi nekaitigu darbibu.

Detalizétaka informacija par Latvijas pensiju sistémas ilgtspéju ir atrodama Seit:
https:/www.financelatvia.eu/wp-content/uploads/2021/09/LV_pensiju_sistemas_ilgtspeja.pdf
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