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Pensiju fondu apskats

I Tirgus apskats

2015. gads pasaules finansu tirgos ir bijis notikumiem bagats. Gada
laika pieredzetas cenu svarstibas var salidzinat ar braucienu pa
amerikanu kalniniem. Ja vertéjam notikumu attistibu pa
ceturkSniem, tad paveras diezgan raiba aina. Pirma ceturk$na
straujajam cenu pieaugumam attistito valstu akciju tirgos ir
sekojusi cenu kritumi nakamajos divos ceturksnos, toties ceturtais
ceturksnis ir nesis pozitivu rezultatu, palidzot gadu noslégt ar
pozitivu rezultatu eiro izteiksmé (+8,75%). Tikmér MSCI World
pasaules akciju tirgus indekss dolaru izteiksmé gada laika
piedzivoja nelielu vértibas kritumu. Liela nozime akciju kopégja
atdeve ir bijusi valGtu kursu izmainam. Pieméram, ASV dolara
kurss pret eiro 2015. gada pieauga par vairak neka 10%, ar ko
skaidrojama liela atskiriba atdeves raditajos abas valltas. Lielakie
zaudétaji 2015. gada ir bijusi attistibas valstu akciju tirgi, MSCI
Emerging Markets akciju indeksa vértibai samazinoties gandriz par
17%. Spécigu ietekmi uz notikumiem finansu tirgos 2015. gada
atstaja izmainas lielvalstu centralo banku monetaraja politika un
nakotnes planos. Talejosas sekas finansu tirgos bls decembri ASV
Federalo Rezervju Sistémas uznemtajam kursam uz procentu
likmju normalizaciju pretstata Eiropas Centralas Bankas soliem
likmju pazeminasanas virziena. Lielu ietekmi gan uz globalas
ekonomikas izaugsmi, gan uz daudzu uznémumu nakotnes
attistibas perspektivam atstas Kinas ekonomikas izaugsmes tempa
samazinasanas.
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Ari obligaciju tirgus dalibniekiem 2015. gada bija darba pilnas
rokas. Rekordzemas etalona obligaciju ienesiguma likmes kopa ar
spekulacijam par to, kad ASV centrala banka paaugstinas bazes
likmi péc ilgstosas pauzes, radija |oti nestabilu situaciju. Pieméram,
Vacijas valsts ilgtermina obligaciju indeksa atdeve 2015. gada
sasniedza +0,93%. Skietami necils rezultats, tacu tas slépj vértibas
svarstibas 2%-3% robezas katru ceturksni, iznemot ceturto.
Attistibas valstu eiroobligaciju indeksa pieaugums par 0,74% gada

Nr. 16 | 2015. gads

laikd arT nesniedz pilnu priek$statu par notikumiem So valstu
viet&jo obligaciju tirgd, kur investori pieredzéja zaudéjumus gan no
ienesiguma likmju kapuma, gan no valQtu vértibas krituma.
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Uz arvalstu finanSu instrumentu cenu svarstibu fona ar daudz
stabilaku sniegumu, jo Tpasi gada otraja pusé, izcelas Latvijas valsts
vértspapiri. Bloomberg Latvijas valsts obligaciju indeksa vértiba
2015. gada pieauga par 2,99%.

Il Valsts fondéto pensiju planu sniegums

Visi valsts fondéto pensiju shémas ieguldijumu plani 2015. gada ir
sasniegusi pozitivus atdeves raditajus. Visu planu vidéjais
ienesigums 2015. gada ir 1,93%. Labako investiciju rezultatu ir
uzradijusi aktivas kategorijas plani, kuru vidéja atdeve 2015. gada
ir 2,29%. Sabalanséto planu grupa vidéja 1 gada atdeve ir 1,43%,
bet konservativie plani daudz neatpaliek ar 1,26%. Trispadsmit
planu atdeve ir robezas no 0,16% lidz 1,70%, seSu planu atdeve
atrodas intervald starp 2% un 3%, bet viena plana atdeve ir
parsniegusi 4%.

Valsts fondéto pensiju shémas planu sniegums uz 2015.gada 31.decembri

Vidéjais ienesigums
1 gads 3gadi* 5gadi* 10gadi*

Konservativie plani 1.26% 1.99% 3.17% 3.96%
Sabalansétie plani 1.43% 2.78% 3.03% 3.64%
Aktivie plani 2.29% 3.70% 3.25% 3.05%
Visu planu vidéjais ienesigums 1.93% 3.16% 3.21% 3.34%

* - lenesigums vidéji gada
Avots: www.manapensija.lv
2015. gada rezultatu atskiribas ir daudz mazakas neka 2014. gad3,
kad starpiba starp labako un vajako atdeves raditaju parsniedza
5,6%. Protams, aktivo un sabalanséto planu veértibas, atbilstoSi
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augstakam riska lTmenim, gada laika ir bijusas paklautas daudz
straujakam svarstibam neka konservativo planu vértibas.

VFPS planu ilgtermina darbibas rezultati liecina, ka sistéma strada
labi. Pédéjo tris gadu vid€jais ienesigums sasniedz 3,16% gada.
Peédéjos piecos gados ir nopelniti videji 3,21% gada, bet 10 gadu
vidéjais ienesigums sasniedz 3,34% gada. VFPS planu vidéjas dalas
vértibas grafiks uzskatami parada augsupejosu ilgtermina tendenci
ar mérenam Tstermina svarstibam. Viens eiro, ieguldits valsts
fondéto pensiju shéma 2003. gada sakuma, ir nopelnijis vairak
neka 64 centus.

VFPS planu vidéja dalas vértiba
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VFPS planu aktivi

2015. gada maija valsts fondéto pensiju shémas plani saka sanemt
iemaksas péc palielinatas 5% likmes. Kopégjie valsts fondéto pensiju
shémas aktivi 2015. gada ir pieaugusi par vairak neka 327
miljoniem eiro un parsniedz 2,336 miljardus eiro.

VFPS planu aktivu sastavs, miljonos eiro

2015.gada Kops VFPS sakuma

. T . 1,942
290 VSAA ieskaitttie [idzekli

m Planu dalibnieku tira pelna

Kops VFPS darbibas sakuma Idzeklu parvalditaji shémas
dalibniekiem ir nopelnijusi aptuveni 394 miljonus eiro. ST summa ir
tirais investiciju rezultats, no kura atskaititi visi ar aktivu
parvaldisanu un administrésanu saistitie izdevumi — atlidzibas
parvalditajiem, turétajbankam wun citas izmaksas. Tira planu
dalibnieku pelna 2015. gada, péc LKA provizoriskiem datiem, ir 37
miljoni eiro. Vidéjais uzkrajums uz vienu shémas dalibnieku gada
beigas sasniedza 1862 eiro. Gada laika viena shémas dalibnieka
vidéjais uzkrajums ir pieaudzis par 15,8% jeb 254,52 eiro.

Planu investiciju struktdra

2015. gada mainijusies pensiju planu investiciju struktdra. Lielakas
izmainas ir akciju Tpatsvara samazinajums par 6% aktivajos planos,
ka arl naudas lidzek|u pieaugums par 7%, kas liecina, ka lidzek|u
parvalditaji mazinajusi planu riska limeni. Aktivo planu ieguldijumu
apjoms obligaciju tirgl art ir samazinajies par 4%. Akcijas un riska
zina tam pielidzinamos instrumentos ir izvietoti tikai aptuveni 26%
no aktivo planu lidzekliem, kamér maksimala robeza ir 50%.
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Ari valltu griezuma planu struktira pérn mainijusies. Par aptuveni
5,5% ir pieaudzis ieguldijumu apjoms eiro — gada beigas vairak
neka 92% bija iegulditi finansu instrumentos eiro vallta. 5% ir
iegulditi ASV dolaros, kamér citas valUtas kopa ir izvietoti tikai
nedaudz vairak neka 2% no aktiviem.

Konservativo planu kategorija lidzeklu parvalditaji gada laika ir
samazinajusi ieguldijumus obligaciju tirgd par 3%. Par 2% ir audzis
naudas lidzek|u apjoms, kas liecina par piesardzigu pieeju jaunam
investicijam. Zemu procentu likmju apstaklos termindepozitu
Tpatsvars nav btiski mainijies. Sabalanséto planu grupa nozimigas
izmainas portfelu struktra nav notikusas. Salidzinot ar gada
sakumu, akciju Tpatsvars ir sarucis par 2%, bet naudas lidzeklu
apjoms ir pieaudzis par 1%. Lielakais uzsvars sabalansétajos planos
tiek likts uz ieguldijjumiem obligacijas, kas sastada 69% no
kopéejiem aktiviem, kamér akciju tirgu ir investéti aptuveni 18%.

VFPS aktivo planu instrumentu struktiira
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No LKA apkopotajiem datiem var secinat, ka VFPS hdzeklu
izvietojuma pa regioniem 2015. gada laika ir notikusas izmainas.
levéribas cienigs ir fakts, ka ieguldijumu 1patsvars Latvija ir
pieaudzis no 42,0% lidz 43,5% no visiem valsts fondéto pensiju
shémas aktiviem. Naudas izteiksmé tas sasniedz 1,015 miljardus
eiro. Latvijas valsts obligacijas un paradzimeés ir investéti 21,5% no
aktiviem jeb aptuveni 501,1 miljons eiro. 2015. gada laika pensiju
plani ir palielinajusi ieguldijumu apjomu Latvija par aptuveni 171
miljonu eiro. Lidzek|u parvalditaji gan veic jaunus ieguldijumus
riska kapitala fondos, kas investé Latvija, gan aktivi meklé jaunas
investiciju iespéjas vietéja riska kapitala un nekustama Tpasuma
jomas. Atzinibas verts ir VFPS planu ieguldijums étiskas un sociali
atbildigas investésanas joma, k|Ustot par vieniem no lielakajiem
investoriem AS “Latvenergo” zalajas obligacijas. Austrumeiropa
joprojam saglaba otra popularaka investiciju regiona vietu ar 20%,
bet trijnieku noslédz paréja Eiropa, kur investéti 13% no pensiju
planu lidzekliem. 2015. gada ieguldijumu apjoms paréja Eiropa
tomeér ir sarucis par 3%.

VFPS lidzek|u izvietojums pa regioniem
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Visparéjie dati

Valsts fondéto pensiju shémas ietvaros 2015. gada izskana
darbojas 7 Idzek|u parvalditaji, kuri kopa parvaldija vairak neka
2,336 miljardus eiro. Shémas dalibniekiem ir iespéjas izvéléties
kadu no 20 pensiju planiem. No tiem 8 pielieto konservativu
ieguldisanas stratégiju, 4 — sabalansétu stratégiju, bet 8 — aktivu
stratégiju. VFPS dalibnieku skaits parsniedza 1,254 miljonus.
Popularakie ir aktivie pensiju plani, kurus izvéléjusies 802 tukstosi
dalibnieku. Konservativos planus ir izvélgjusies gandriz 334
tukstosi dalitbnieku, bet sabalansetos — 118 tlkstosi dalibnieku.

lll Investoru psihologija un uzvediba
finansu tirgos

Viens no misdienu ekonomikas pamatlicéjiem Dz.M.Keinss ir
teicis: “Nav neka bistamaka par racionalu investiciju politiku
iracionala pasaulé”. Individualie investori médz atkartoti kapt uz
vieniem un tiem pasiem grabekliem, proti, atkartot savas k|udas,
kas nodara bdatisku kaitejumu vinu finansialajai labklajibai.
Pielietojot finansu joma Nobela prémijas laureata D.Kanemana un
E.Tverska izredZu teoriju, zinatnieki secinaja, ka apstaklos, kad
investiciju rezultats ir nenoteikts, investori parlieku lielu uzmanibu
pievérs savu uzkrdjumu vértibas TIstermina izmainam -
pieaugumam vai kritumam, nevis kopéjai uzkrajumu summai.
Parmériga vélme izvairities no riska liek pievérst pastiprinatu
uzmanibu zaud&jumu ierobeZosanai, nevis pe|nas gusanai. Nelieli
zaud&jumi tiek uztverti daudz asak neka tikpat liela pelna. Sis
nelinearas uztveres rezultata tiek pielautas klidas investicijas, un
netiek sasniegts labakais iespéjamais rezultats.

Vertiba

Pelna

Zaudsjumi

Pieméram, VFPS  konteksta tas nozimétu  parspilétu
koncentrésanos uz Tistermina investiciju atdeves raditajiem,
aizmirstot par faktu, ka regularas iemaksas dalibniekiem nodrosina
labu riska ierobezoSanas mehanismu ilgtermina. Lai korekti
novértétu, ka ir mainijies dalibnieka kopéjais uzkrajums, vinam vai
vinai japievérs uzmaniba gan investiciju rezultatam, gan ikménesa
iemaksu apjomam. Daudzi VFPS dalibnieki noteikti bds parsteigti,
uzzinot portala www.latvija.lv, ka vinu uzkrajums otraja pensiju
[TmenT jau sasniedz tresdalu vai pat pusi no bruto gada algas.

Individualie investori médz pielaut arf citas klimes. Pieméram, tie
nepietiekami diversificé investicijas, parak biezi veic darijjumus, ka
ari pardod pelnoSus vértspapirus, bet patur tos, kas nesusi
zaudéjumus. Ar1 profesionali investori nav perfekti, tacu Nujorkas
Universitates un Dienvidkalifornijas Universitates specialisti
Z.Sapira un |.Venecia pétijuma par investoru uzvedibu, analizéjot
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datus par abam investoru grupam, ir noskaidrojusi, ka
profesionalu zinasanas un pieredze palidz tiem lidzigos finansu
tirgus apstaklos sasniegt btiski labakus rezultatus, atrodot labaku
lidzsvaru starp racionalajiem un psihologiskajiem faktoriem.

IV Privato pensiju fondu sniegums

Kaut art gads finansu tirgos bijis sareZgits, privato pensiju fondu
parvalditaji sp&jusi nodrosinat pozitivu ienesigumu — sabalanséto
planu ienesigums bijis 1,71% apméra, bet aktivo planu — 3,34%
apmeéra.

Privato pensiju planu sniegums uz 2015. gada 31. decembri

1 gads 3 gadi 5 gadi 10 gadi
Sabalansétie plani 1,71% 2,98% 3,16% 3,46%
Aktivie plani 3,34% 5,25% 3,89% 3,09%
Visu planu vidéjais 2,28% 3,75% 3,44% 3,34%

ienesigums
* jenesigums videéji gada
Avots: Latvijas Komercbanku asocidcija

Aplikojot rezultatus ilgaka termina, pensiju planu ienesigumi ir
lidzigi gan sabalanséto, gan aktivo pensiju planu kategorijas, un
vidéja visu planu investiciju atdeve pédé&jos 10 gados bijusi 3.34%
gada.

Pensiju planu aktivi

2015. gada privato pensiju fondu uzkrata pensiju kapitala véertiba
pieauga par 18%, salidzinot ar iepriek$éjo gadu, un sasniedza
330,4 miljonus eiro. Gada laika veiktas kopé&jas iemaksas 67,49
miljonu eiro apmeéra, kas ir par 26% vairak ka 2014. gada.

lemaksas pensiju planos

2015. gada pensiju planu dalibnieku individualas iemaksas
sasniedza 57,59 miljonus eiro, kas par 31% jeb 13,6 miljoniem eiro
parsniedz 2014. gada iemaksu apjomu. Privatpersonas turpina
izmantot privatos pensiju fondus, ka alternativu citiem ilgtermina
uzkrajumu veidiem un ieguldijumiem citos finansSu instrumentos,
ka arT ka értu mantojuma risinajumu.

Darba devéju iemaksu zina 2015. gads nav uzradijis ievérojamu
9,9 miljonus eiro, kas vien par 0,3 miljoniem eiro jeb 3% parsniedz
2014. gada apjomu. Ja iemaksu apjoma zina nav ievérojams
pieaugums, tad uznémumu skaita zina ir vérojams kritums (no
1033 dalibniekiem 2014. gada uz 962 dalibniekiem 2015. gada),
savukart jauno dalibnieku skaita zina tendence ir augSupejosa.
Visticamak, tas nozimé, ka tie uznémumi, kas jau veido uzkrajumus
saviem darbiniekiem, arvien vairak novérté So iespéju un iesaista
arvien vairak savus darbiniekus.

VEél aizvien uznémumi piesardzigi izvérté dalibu privatajos pensiju
fondos, kaut gan algu limenis 2015. gada ir palielinajies. Lai privato
pensiju fondu attistiba bdtu dinamiskaka un nakotné sabiedribas
labklajibas limenis augtu, valsts parvaldes institicijam batu jarod
iespéja saviem darbiniekiem veidot privatas pensijas uzkrajumus
ka papildus darba samaksas elementu. Pagaidam Sada iespéja
pastav privatajiem un valsts uznémumiem, un $ada nevienlidziga
situacija darba tirgl nav vélama.
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Izmaksas un parskaitijumi

2015. gada izmaksatais privatas pensijas kapitals sasniedza 22,3
milj. eiro, kas ir par 28% jeb 4,9 miljoniem eiro vairak neka
ieprieks. 93% no kop€ja izmaksata kapitala veido izmaksas
privatpersonam, kuru vecums parsniedz 55 gadus. Si pozicija,
salidzinot pret 2014. gadu, augusi par 26%. levérojami par 102%
pieaugusas pret iepriekSéjo gadu ari izmaksas pensiju planu
dalibnieku mantiniekiem, lai art no kopéjam izmaksam tas veido
vien 3%.

Kopa no dalibas privatajos pensiju fondos 2015. gada izstajies
7121 dalibnieks, kas ir par 1162 dalibniekiem vairak neka gadu
ieprieks.

2015. gada privatas pensijas kapitals, kas parvests starp pensiju
fondiem, ir palielinajies par 41%, salidzinot ar ieprieks&jo gadu, un
sasniedzis 0,82 miljonus eiro. Vienlaikus jaatzime, ka parvesta
kapitala Tpatsvars pret kop€&jiem planu aktiviem ir Joti neliels: 0.2%,
kas liecina par dalibnieku lojalitati izvélétajam pensiju fondam.
TirgQ ir vérojami ari daZi privatas pensijas kapitala parvedumi no
citam Eiropas valstim uz Latvijas privatajiem pensiju fondiem.

Vidéjais uzkratais privatas pensijas kapitals un
vidéjais vecums

Vidéjais uzkratais privatas pensijas kapitals uz 1 dalibnieku 2015.
gada ir audzis par 8% un sasniedz 1296 eiro. Pieaugums
skaidrojams ne tikai ar pozitivu investiciju rezultatu, bet ari ar
regularam planu dalibnieku iemaksam visa gada garuma. Savukart
vidéjais izmaksatais privatas pensijas kapitals privatpersonam ir
999 eiro, bet kolektivas dalibas ligumu dalibniekiem ir 1902 eiro.

2015. gada laika ir pieaudzis vidéjais pensiju planu dalibnieku
vecums no 45 uz 47 gadiem. Sis fakts nav iepriecinoss, jo liecina
par to, ka pensiju 3. limena dalibai piesakas gados arvien vecaki
cilvéki. DiemZél gados jauni stradajoSie vél nav sasniegusi
parliecibu, ka sabiedribas novecosanas rezultata privatas pensijas
uzkrajums varétu bt visnozimigakais labklajibas Ilimeni
vecumdienas ietekméjosais faktors.

Stabilizéjoties ekonomiskajai situacijai un nodok|u politikai valstr,
sagaidams, ka darba devéji arvien nopietnak saks izskatit iemaksas
privatajos pensiju fondos savu darbinieku laba ka neatnemamu
darbinieku motivacijas groza sastavdalu.

Pensiju planu ieguldijumu struktiara

Pensiju 3.limena pensiju planu ieguldijumu
instrumenti 2015.gada 4.ceturksni
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Pensiju 3. limena pensiju planu ieguldijumu struktira 2015. gada
laika ir mainijusies nedaudz salidzindjuma ar gadu ieprieks. Par 2%
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punktiem ir samazinajusies ieguldijumi akcijas: sabalansétajos
pensiju planos lidz 9,7% no vidéjiem aktiviem, savukart aktivajos
pensiju planos —I1dz 32,5% no vidéjiem aktiviem. Vienlaicigi par 2%
punktiem palielindjusies uzkrajumi naudas [idzek]os:
sabalansétajos pensiju planos tie pieaugusi lidz 14,2%, bet
aktivajos pensiju planos — [idz 11,2% no vidéjiem aktiviem. Tapat
ka ieprieks, vismaz 90% no aktiviem tiek iegulditi EUR valata.

Nemot véra nestabilo politisko un ekonomisko situaciju, 2015.
gada par 4% punktiem ir samazinajusies ieguldijumi Rietumeiropas
tirgos, bet nedaudz palielindjusies globalajos/starptautiskajos
tirgos. leguldijumu Tpatsvars Latvijas ekonomika ir palicis gandriz
nemainigs — tas samazinajies vien par 1% punktu un sasniedz 32%
no kopéjiem aktiviem.

Pensiju 3.imena lidzek]u izvietojums pa regioniem
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Pensiju planu dalibnieki

Kopuma pensiju 3. liment savus uzkrajumus veido 255 013
dalibnieki (78% individualie dalibnieki, 22% uznémumu darbinieki,
par kuriem iemaksas veic darba devéji) jeb 20% no pensiju 2.
limena dalibnieku skaita. Sis raditajs uzlabojas katru ceturksni,
tacu tempi ir Iéni. Pensiju 3. limena pensiju fondu uzdevums
ilgtermina ir palielinat dalibnieku skaitu pensiju 3. limeni ta, lai
vismaz puse stradajoSo veidotu ari savus privatos pensijas
uzkrajumus individuali vai ar darba devéja lidzdalibu. Lai sasniegtu,
ka katrs, kurs$ uzsacis savas profesionalas darba gaitas, saktu veidot
privatas pensijas uzkrajumus, visticamak, janomainas vairakam
paaudzém.

Dalibnieku skaits 2015. gada pieaudzis par 20 024 personam jeb
9%. Pozitiva ir tendence, ka privatpersonu aktivitate turpina
palielinaties. Tas liecina par iedzivotaju uzticibu finansu sektoram
un pieaugoSo zinasanu limeni par ilgtermina uzkrajumiem un
dazada veida ieguldijumiem. Pérn kolektivajos dalibas ligumos
iesaistijusies 1478 jauni dalibnieki, un Sobrid kopéjais personu
skaits kolektivas dalibas ligumos ir sasniedzis 55 750.

Latvija Sobrid darbojas 6 privatie pensiju fondi (5 — atklatie pensiju
fondi un 1 slégtais pensiju fonds), piedavajot 15 dazadus pensiju
planus, kas atsSkiras péc lidzeklu ieguldisanas stratégijas un
ienesiguma raditajiem (5 pensiju plani ar sabalansétu ieguldijumu
stratégiju, 11 — ar aktivu). Pensiju planu skaits 2015. gada
samazinajies no 18 uz 15, apvienojot vairakus lidzigus pensiju
planus viena pensiju fonda ietvaros.

Apskatu sagatavoja:

LKA leguldijumu parvaldes sabiedribu komiteja

un LKA Privato pensiju fondu komiteja

LATVIJAS KOMERCBANKU ASOCIACIJA




