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Informatīvais ziņojums izstrādāts, pamatojoties uz Deklarācijā par Valda Dombrovska vadītā Ministru kabineta (turpmāk – MK) iecerēto darbību noteikto uzdevumu „Izvērtēsim iespējas apdrošināt 2. pensiju līmeņa uzkrāto pamatkapitālu pret zaudējumiem” (Valdības rīcības plāna pasākums Nr.14.1. (apstiprināts ar MK 2012.gada 16.februāra rīkojumu Nr.84)), kā arī uz Papildu saprašanās memorandā starp Eiropas Savienību un Latvijas Republiku (piektais papildinājums) noteikto apņemšanos „no 2013.gada janvāra atjaunot otrā pensiju pīlāra iemaksas 6% apmērā ar nosacījumu, ka budžeta situācija uzlabojas atbilstoši prognozēm, novērtējot privāto pensiju sistēmas 2.līmeņa fondu pārvaldītāju maksu salīdzinājumā ar fondu investīciju ienesīgumu, pārskatīt noguldītāju/klientu konsultēšanas sistēmu un vai tiek nodrošināta pietiekama informācija par pensiju fondu investīciju ienesīguma riskiem un svārstībām” (Latvijas Stratēģiskās attīstības plāna 2010.-2013.gadam uzdevums Nr.2.1.3.3. (apstiprināts ar MK 2010.gada 9.aprīļa rīkojumu Nr.203)). 

Informatīvā ziņojuma mērķis ir sniegt:

a) ieskatu valsts fondēto pensiju shēmas darbībā (gan shēmas uzbūvē un darbības  principos, gan to reālajā izpausmē);

b) priekšlikumus shēmas darbības uzlabošanai.
Ievads


Latvijas pensiju sistēma ir veidota trīs līmeņos: 1.līmenis – valsts obligātā nefondēto pensiju shēma (kopš 1996.gada 1.janvāra); 2.līmenis – valsts obligātā fondēto pensiju shēma  (kopš 2001.gada 1.jūlija); 3.līmenis – privātā brīvprātīgā pensiju shēma (kopš 1998.gada 1.jūlija). Katru pensiju shēmu reglamentē cits likums: likums „Par valsts pensijām”, Valsts fondēto pensiju likums un likums „Par privātajiem pensiju fondiem”. Visos trīs līmeņos pensijas apmērs ir atkarīgs no iemaksām, tādējādi tie, kas iemaksā vairāk vai atliek pensionēšanos uz vēlāku laiku, iegūst lielākus ikmēneša ienākumus pensijas vecumā. Kopīga iezīme ir arī tā, ka visos trīs līmeņos šīs iemaksas tiek uzkrātas (nosacīti vai tieši), pelnot procentus un krājot pensijas kapitālu. 

Pensiju sistēmas 1.līmenis ir uz sociālās apdrošināšanas iemaksām balstīta pensiju shēma, kas darbojas pēc paaudžu solidaritātes principa. Tas nozīmē, ka iemaksas, kuras veic sociāli apdrošinātas personas, tiek novirzītas pašreizējo pensiju izmaksām. Pensijas apmēru veido personas darba mūžā uzkrātais „virtuālais” pensijas kapitāls, t.i., informācija par sociālās apdrošināšanas iemaksām pensiju apdrošināšanai. 

Pensiju sistēmas 2.līmenis jeb valsts fondēto pensiju shēma ir balstīta uz individuālo sociālās apdrošināšanas iemaksu ieguldījuma principu, paredzot, ka daļa no personas sociālās apdrošināšanas iemaksām vecuma pensijām tiks investēta finanšu kapitāla tirgū, kur šie naudas līdzekļi tiktu investēti ienākumus nesošos aktīvos („reālais” kapitāls). Tādējādi, nepalielinot kopējo sociālās apdrošināšanas iemaksu likmi vecuma pensijām (t.i. 20% no sociālās apdrošināšanas iemaksu objekta), ir iespējams iegūt papildus pensijas kapitālu. Iesaistīšanās pensiju sistēmas 2.līmenī ļauj shēmas dalībniekam pašam līdzdarboties sava pensijas kapitāla uzkrāšanā, sekojot finanšu kapitāla tirgus rādītājiem un, it īpaši, izvēlētā ieguldījumu plāna darbības rezultātiem. 

1. Situācijas raksturojums

1.1. Dalībnieki


Saskaņā ar Valsts fondēto pensiju likuma 3.panta pirmo un otro daļu tiem sociālo iemaksu veicējiem, kas dzimuši pēc 1971.gada 1.jūlija, līdzdalība pensiju shēmas 2.līmenī ir noteikta obligāta, savukārt, tiem, kas dzimuši no 1951.gada 2.jūlija līdz 1971.gada 1.jūlijam (ieskaitot), - brīvprātīga. 2011.gada 31.decembrī valsts fondēto pensiju shēmā bija reģistrēti 1 156,7 tūkst. dalībnieku, no tiem kā obligātie shēmas dalībnieki bija reģistrēti 670,5 tūkst. personu un brīvprātīgie - 486,2 tūkst. personu (skat. 1.tab.). Kopš shēmas darbības sākuma (2001.gada) kopējais dalībnieku skaits pieaudzis par 882,1 tūkst. jeb 4,2 reizes.     
      1.tabula

Valsts fondēto pensiju shēmas dalībnieku dinamika (tūkst.)
	
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011

	Dalībnie-ku skaits kopā, tūkst.
	274,6
	336,0
	495,0
	633,7
	773,3
	900,1
	997,7
	1065,5
	1096,0
	1 124,4
	1 156,7

	tai skaitā: brīvprātī-gie
	26,2
	28,1
	138,1
	224,2
	304,7
	374,5
	423,9
	451, 0
	468,7
	479,3
	486,2

	obligātie
	248,4
	307,9
	356,9
	409,5
	468,6
	525,6
	573,8
	614,5
	627,3
	645,1
	670,5


Datu avots: Valsts sociālās apdrošināšanas aģentūra
Pieaugot  gan obligāto, gan brīvprātīgo shēmas dalībnieku skaitam un vecumam, attiecīgi pieaudzis valsts fondēto pensiju shēmas dalībnieku vidējais vecums, kas 2011.gadā jau bija 38 gadi un, salīdzinoši ar 2003.gadu, bija pieaudzis par 9,8 gadiem.

Attiecībā uz valsts fondēto pensiju shēmas dalībnieku izvēlētajiem ieguldījumu plāniem (skat. 1.att.), laika periodā no 2003.gada līdz  2007.gadam bija tendence pieaugt aktīvo plānu dalībnieku īpatsvaram un samazināties konservatīvo ieguldījumu plānu dalībnieku skaitam un īpatsvaram, savukārt, sākot ar 2008.gadu, tendence mainījusies: aktīvo plānu dalībnieku īpatsvars samazinās, bet konservatīvo plānu dalībnieku īpatsvars palēnām pieaug. Nepārtraukta pieauguma tendence vērojama sabalansēto ieguldījumu plānu dalībnieku skaitam.

1.attēls
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Datu avots: Valsts sociālās apdrošināšanas aģentūra
1.2. Iemaksu likme

Ieviešot pensiju sistēmas 2.līmeni, likumdevējs lēma, ka ar 2010.gadu sociālās iemaksas vienlīdzīgās daļās sadalīsies starp 1.līmeni (10%) un 2.līmeni (10%), līdz tam nosakot pakāpenisku pāreju. Latvijai salīdzinoši ilgu laiku bija labvēlīga demogrāfiskā situācija (salīdzinoši augsts darbspējīgo iedzīvotāju skaits un zems veco ļaužu skaits), kā arī pēc 90.gadu krīzes Latvijā pakāpeniski uzlabojās tādi ekonomiskie rādītāji kā nodarbinātības līmenis un iekšzemes kopprodukts, kuru izaugsmi veicināja arī iestāšanās Eiropas Savienībā (turpmāk – ES) un investīciju ieplūdums valstī. Visi šie faktori nodrošināja līdzekļu pieaugumu valsts budžetā un tai skaitā speciālajā budžetā, un ilgtermiņa prognozes liecināja, ka no 2010.gada Latvija varēs atļauties 2.līmenim novirzīt 10% no sociālajām iemaksām.

Lai gan līdz 2009.gadam likmes pārdale starp pensiju sistēmas 1.līmeni un 2.līmeni finansiāli noritēja veiksmīgi, tomēr jau situācija 2009.gada budžetā pierādīja, ka noteiktā iemaksu likme ir par augstu (2008.gadā – 8%), tādejādi apgrūtinot saistību izpildi solidaritātes līmenī. Līdz ar to tika veiktas attiecīgas izmaiņas Valsts fondēto pensiju likumā, nosakot iemaksu likmi no 2009.gada 2% apmērā, bet, sākot no 2013.gada, - 6% apmērā. 
Sākot ar 2009.gadu speciālā budžeta bilance ir negatīva un, tā kā negatīva speciālā budžeta bilance bija prognozējama arī nākamos gados, tad Ministru kabineta 2012.gada 3.jūlija sēdē, izskatot informatīvo ziņojumu „Par iemaksu likmi valsts fondēto pensiju shēmā”, tika nolemts Valsts fondēto pensiju likumā 2012.gadā noteiktās iemaksu likmes (2%) paaugstināšanu līdz 6% veikt pakāpeniski, kas dotu iespēju līdzekļiem speciālajā budžetā ieplūst straujāk nekā, ja likme tiktu paaugstināta uzreiz par 4 procentpunktiem. Tādējādi Ministru kabineta 2012.gada 28.augusta sēdē tika atbalstīts likumprojekts „Grozījumi Valsts fondēto pensiju likumā” (prot. Nr.49, 51.§ 1.punkts), kas paredz, ka iemaksu likme valsts fondēto pensiju shēmā 2013.-2014.gadā ir ne mazāk kā 4%, 2015.gadā ne mazāk kā 5% un ar 2016.gadu 6% no iemaksu objekta, kas noteikts likumā „Par valsts sociālo apdrošināšanu”.

Jāatzīmē, ka iemaksu summa, kas atbilst pensiju sistēmas 2.līmeņa iemaksu likmes samazinājumam, attiecīgi palielina iemaksu summu pensiju sistēmas 1.līmenī, tādējādi palielinot nākotnes pensijas apmēru 1.līmenī. Par minētās iemaksu likmes samazinājuma atbilstību Satversmei lēma Satversmes tiesa t.i. “apstrīdētajām normām ir leģitīms mērķis - sociālās apdrošināšanas budžeta ilgtspējas nodrošināšana, līdzsvarojot tā ieņēmumus un izdevumus, un līdz ar to - sabiedrības labklājības aizsargāšana” (sk. Satversmes tiesas 2010.gada 1.decembra spriedumu lietā Nr.2010-21-01).
Šobrīd valsts sociālās apdrošināšanas speciālajā budžetā 2012.gadā atbilstoši likumam „Par valsts budžetu 2012.gadam” ir plānots deficīts – 133,8 milj. lati.


Atbilstoši Ministru kabineta 2012.gada 21.augusta sēdē apstiprinātajam ministriju un centrālo valsts iestāžu maksimāli pieļaujamo valsts budžeta izdevumu apjomam 2013.-2015.gadam (prot. Nr.48, 36.§ 1.punkts), tajā skaitā maksimāli pieļaujamajam valsts sociālās apdrošināšanas speciālā budžeta izdevumu apjomam 2013.-2015.gadam, kurā tika ņemtas vērā iepriekš minētajā likumprojektā plānotās pakāpeniskās izmaiņas iemaksu likmei valsts fondēto pensiju shēmā, speciālajā budžetā 2013.gadā plānota negatīva finansiālā bilance – 56,7 milj. latu apmērā, bet 2014.gadā - pozitīva finansiālā bilance 107,8 milj. latu apmērā. 
1.3. Shēmas darbības rezultāti

Sākotnēji valsts fondēto pensiju līdzekļu pārvaldīšanas funkcija tika deleģēta tikai Valsts kasei, bet no 2003.gada 1.janvāra ar šo līdzekļu pārvaldīšanu drīkstēja nodarboties arī privātie līdzekļu pārvaldītāji – ieguldījumu pārvaldes sabiedrības, kurām Finanšu un kapitāla tirgus komisija (turpmāk – FKTK) bija izsniegusi licenci valsts fondēto pensiju shēmas līdzekļu pārvaldīšanai. Saskaņā ar 2006.gada 28.septembrī Saeimā pieņemto likumu „Grozījumi Valsts fondēto pensiju likumā” no 2007.gada 1.novembra Valsts kase izbeidza savu darbību valsts fondēto pensiju shēmas līdzekļu pārvaldīšanā, šo funkciju pilnībā nododot privātajam sektoram.

Šobrīd Latvijā pensiju sistēmas 2.līmeņa līdzekļus pārvalda 9 privātie līdzekļu pārvaldītāji, kuri shēmas dalībniekiem piedāvā 26 ieguldījumu plānus ar dažādu peļņas un riska pakāpi. 2011. gada beigās līdzekļu pārvaldītāju pārvaldījumā esošo ieguldījumu plānu neto aktīvi bija 876,26 milj. lati, no kuriem finanšu ieguldījumi bija 804,3 milj. lati.

 2011. gada 31. decembrī Latvijā bija ieguldīti 52,4% no finanšu ieguldījumu apjoma, bet 47,6% – ārvalstīs
. Kopš shēmas darbības sākuma līdz 2011.gada beigām līdzekļu pārvaldītājiem ir nodotas neto (nodotās iemaksas mīnus  Valsts sociālās apdrošināšanas aģentūrai (turpmāk - VSAA) atgrieztās summas pensionēšanās, nāves un Eiropas pensiju shēmai pievienošanās gadījumos) iemaksas 785 milj. latu apmērā. Ieguldījumu plāni ir papildus nopelnījuši 91 milj. latu, veidojot kopējo uzkrāto kapitālu 876,26 milj. latu apmērā (skat.2.att.).
2.attēls
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Datu avots: Valsts sociālās apdrošināšanas aģentūra
Lai arī atsevišķiem ieguldījumu plāniem ienesīgums ir bijis negatīvs 2008.gadā un 2011.gadā, tomēr kopš shēmas darbības sākuma nevienam plānam nav negatīvs rezultāts, ienesīgumam svārstoties robežās no 0,96% līdz 5,32% (skat.3.-5.att.). 
             3.attēls
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Datu avots: Valsts sociālās apdrošināšanas aģentūra
4.attēls
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Datu avots: Valsts sociālās apdrošināšanas aģentūra
5.attēls
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Datu avots: Valsts sociālās apdrošināšanas aģentūra
Nepārtrauktā spriedzes situācija ar Eiropas valstu parādiem ieguldījumu struktūrā izraisīja būtiskas izmaiņas. 2011.gadā ieguldījumu struktūrā turpināja samazināties termiņnoguldījumi kredītiestādēs, kas gada beigās bija 17,7% no visiem ieguldījumiem (2010.gada beigās – 33,1%). Savukārt, ieguldījumu īpatsvars vērtspapīros ar zemu riska pakāpi – valsts un pašvaldību  parāda vērtspapīros un citos vērtspapīros ar fiksēto ienākumu 2011.gadā būtiski palielinājās, gada beigās sastādot 37,5% no visiem ieguldījumiem (2010.gada beigās – 23,7%). Tāpat palielinājās ieguldījumu īpatsvars fondu ieguldījumu apliecībās, veidojot 34,6% no visiem ieguldījumiem (2010.gada beigās – 30,7%) (skat. 6.att.).

6.attēls
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Datu avots: Valsts sociālās apdrošināšanas aģentūra
Latvijas normatīvajos aktos ir noteikts limits ieguldījumiem kapitāla vērtspapīros, t.i., 50 procenti no ieguldījumu plāna aktīviem, no tiem 5% - riska kapitālā. 2008.gadā pirmo reizi tika veikti valsts fondētās pensiju shēmas līdzekļu ieguldījumi riska kapitāla tirgū. Riska kapitāls ir investīciju instruments, kas koncentrējas uz maza vai vidēja lieluma uzņēmumu finansēšanu, investējot to pamatkapitālā, kā arī uzņēmuma attīstībā. Tas ir kapitāls, ko iegulda uzņēmumos (to kapitāldaļās), kuri vai nu atrodas jaunu produktu vai pakalpojumu izstrādes sākumstadijā, vai arī paplašinās. 

1.4. Pensiju 1. un 2. līmeņa darbības izvērtējums inflācijas izmaiņu kontekstā
Lai izvērtētu pensiju 1 un 2. līmeņa darbību, ir nepieciešams sākotnēji apskatīt virkni būtisku atšķirību starp abiem līmeņiem.

Latvijas pensiju sistēma ietver gan valsts nefondēto no sociālajām iemaksām atkarīgo paaudžu solidaritātes shēmu (1.līmenis), gan valsts obligāto fondēto pensiju shēmu (2.līmenis), gan arī iespēju piedalīties brīvprātīgajā fondēto pensiju shēmā (2.līmenis), tādējādi iegūstot papildu pensiju vecumdienās. Pensiju sistēma ir konstruēta, lai tā darbotos ilgtermiņā, sistēmas stabilitātes riskus sadalot starp pensiju sistēmas 1. un 2.līmeni, t.i. starp ekonomiskās un demogrāfiskās attīstības un finanšu un kapitāla tirgus riskiem. Kopējā sociālo iemaksu likme vecuma pensijai (1.līmenis + 2.līmenis) ir 20% no darba algas.
Jaunās pensiju sistēmas reforma un trīs līmeņu pensiju sistēmas ieviešana bija arī kā atbildes reakcija uz nākotnē sagaidāmo demogrāfisko situāciju Latvijā. No demogrāfijas prognozēm izrietošās ekonomiskās konsekvences nosaka strauju strādājošo skaita samazināšanos pret vienu pensionāru. Šī problēma ir vienlīdz aktuāla ne tikai Latvijā, bet arī vairumā attīstīto pasaules valstu.

Ja iepriekš nosacīti pastāvēja tikai 1.pensiju līmenis – šodienas strādājošie maksā pensiju šodienas pensionāriem, tad ar jauno sistēmu papildus tika ieviests 2.pensiju līmenis, kur novirzot daļu no strādājošo ikmēneša apdrošināšanas iemaksām, tiek uzkrāts jau reāls kapitāls.
 Kopējās iemaksu likmes vecuma pensijām pārdale starp diviem pensiju līmeņiem un tam sekojošā reāla kapitāla uzkrāšana 2.līmenī noņem spriedzi no 1.līmeņa un samazina sociālās sistēmas nākotnes nefondētās saistības. Pensiju sistēmas ilgtspēja ir būtisks sociālās sistēmas stūrakmens, kas ietekmē arī iedzīvotāju motivāciju veikt sociālās iemaksas un godprātīgi maksāt nodokļus.

Kopumā starp 1. un 2.pensiju līmeni tiek pārdalīti 20% bruto darba algas. Ilgtermiņā plānotais sadalījums ir attiecīgi 14% - 1.līmenī un 6% - 2.līmenī (2013. un 2014.gados – 4%; 2015.gadā – 5%, sākot no 2016.gada – 6%). Pensiju sistēmas 1.līmenis jeb paaudžu solidaritātes shēma, kur pašreizējās pensiju izmaksas tiek segtas no pašreizējo strādājošo sociālās apdrošināšanas iemaksām, aptver pensionārus, kuriem pensija piešķirta līdz 1996.gadam, un pensionārus, kuriem pensija aprēķināta saskaņā ar jauno likumu „Par valsts pensijām” pēc 1996.gada, t.i., balstoties uz personificētājā uzskaitē reģistrētajām sociālās apdrošināšanas iemaksām, kuras veiktas, sākot ar 1996.gada janvāri. 

Neskatoties uz to, 1.līmenī ieskaitītie līdzekļi tiek regulāri uzskaitīti un ņemti par pamatu nākotnes pensijas aprēķinā, bieži vien šis 1.līmeņa kapitāls tiek saukts par „virtuālu„ jo tajā tiek uzskaitīts nevis reāls kapitāls kā 2.līmenī, bet gan valsts ilgtermiņa saistības, kas būs jāizmaksā nākotnes pensionāriem. 

Tādējādi būtiskākā atšķirība starp pensijas 1. un 2.līmeni ir tā, ka pensijas 1.līmenī tiek uzskaitīts „virtuāls” kapitāls, kamēr pensiju 2.līmenī – reāls kapitāls, kas tiek ieguldīts finanšu tirgos. 

Lai pensiju 1.līmenī uzkrātais kapitāls ilgā laika periodā nezaudētu savu pirktspēju un pat nodrošinātu reālu pieaugumu, vienlaikus sekmējot pensiju sistēmas ilgtspēju, katru gadu tas tiek aktualizēts atbilstoši ikgadējiem apdrošināšanas iemaksu algas indeksiem. Apdrošināšanas iemaksu algas indeksu nosaka, izmantojot informāciju par apdrošināšanas iemaksu algu summu izmaiņām valstī divos secīgajos periodos (no attiecīgā gada 1.augusta līdz nākamā gada 31.jūlijam), piemēram, apdrošināšanas iemaksu algas indekss 2010.gadam tiek aprēķināts kā apdrošināšanas iemaksu algu summas par periodu no 2009.gada 1.augusta līdz 2010.gada 31.jūlijam attiecība pret apdrošināšanas iemaksu algu summu laika periodā no 2008.gada 1.augusta līdz 2009.gada 31.jūlijam.
Jau veidojot jauno pensiju sistēmu un ņemot vērā valsts pensiju sistēmas ilgtspēju, tika nolemts pensijas kapitāla aktualizācijai piemērot faktiskās apdrošināšanas  iemaksu algas summas izmaiņas valstī, t.i. ieņēmumu, no kuriem veiktas sociālās apdrošināšanas iemaksas, izmaiņas. Šāds pensijas kapitāla indekss,  atspoguļojot gan valsts demogrāfiskās, gan ekonomiskās attīstības tendences (sociālo iemaksu veicēju skaita un algu izmaiņu tendences), darbojas kā sistēmas finanšu attīstības automātisks stabilizators. Palielinoties ieņēmumiem, no kuriem veiktas sociālās apdrošināšanas iemaksas, attiecīgi lielāks ir ikgadējais piemērojamais pensijas kapitāla indekss un līdz ar to arī valsts uzkrātās saistības pret nākotnes pensionāriem, savukārt šiem ieņēmumiem samazinoties – ikgadējais indekss ir mazāks par nulli, kas attiecīgi samazina uz doto brīdi valsts uzkrātās saistības pret nākotnes pensionāriem. 
1.līmeņa pensijas kapitāls, piemēram, Itālijā tiek indeksēts ar IKP izmaiņu indeksu, Polijā -  ar 75% no iemaksu summas izmaiņu indeksa, bet Zviedrijā – ar vidējās iemaksas uz vienu dalībnieku izmaiņu indeksu (+ automātisks līdzsvarotājs) - valstis kurās 1.līmenis tāpat kā Latvijā ir uz individuālajām iemaksām balstīta pensiju shēma. 
Tādējādi 1.līmeņa pensijas kapitāla pieaugums valstīs ar uz individuālajām iemaksām balstītu pensiju līmeni ir virtuāls un lielā mērā atkarīgs no izvēlētā kapitāla indeksa aprēķina metodoloģijas - tas nav un to nevar uzskatīt par „ienesīgumu” finanšu tirgus ienesīguma izpratnē. 1.līmeņa pensijas kapitāla izmaiņas pensijas kapitāla aktualizācijas rezultātā ir virtuālas un tām nav reāla naudas seguma, savukārt 2.līmeņa kapitāla izmaiņas ir reālas un atkarīgas – no finanšu tirgos pieejamā ienesīguma. Līdz ar to par reālu ienesīgumu var runāt tikai pensiju 2.līmeņa kontekstā. Pensiju 1.līmeņa kontekstā var runāt tikai par virtuālām pensijas kapitāla izmaiņām. 
Līdz ar 2.līmeņa ieviešanu tiek diversificēti pensiju sistēmas riski un tā kopumā kļūst stabilāka. Ja 1.līmeņa vērtības izmaiņas ietekmē strādājošo skaita un darba algu izmaiņas, tad 2.līmeņa vērtību ietekmē finanšu tirgos pieejamās ieguldīšanas iespējas. Diversifikācijas priekšrocības ļoti labi ilustrē Latvijas pēdējo gadu pieredze. 2008.gadā, kad pasauli skāra globālā finanšu krīze, pensiju 2.līmeņa ienesīgums bija -11.5%, kamēr 1.līmeņa pensijas kapitāla indeksa pieaugums, pateicoties spēcīgam darba algu kāpumam, sastādīja 31.06%. 2009.gadā 2.līmeņa ienesīgums jau bija +12.33%, kamēr 1. līmenī – -3.78%. 2010.gadā 2.līmeņa ienesīgums bija +7.59%, kamēr 1.līmenī kapitāla indekss tika samazināts par -20.22%. 1. un 2.līmeņa mijiedarbība līdzsvaro kopējo kapitāla apjomu un padara to mazāk atkarīgu no kāda viena negatīva faktora.

Šie skaitļi arī parāda, ka pensiju 1.līmeņa un 2.līmeņa izmaiņas ir atkarīgas no dažādiem faktoriem un to darbība ir jāvērtē kopējā kontekstā, nevis atsevišķi vai pretnostatot vienu pret otru. 1.līmeņa pensijas kapitāla indeksācijas apmēru lielā mērā ietekmē darba algu un strādājošo skaita ikgadējās izmaiņas, kamēr 2.līmeņa – situācija finanšu tirgos. Darbojoties kopā, pensiju 1. un 2.līmenis samazina sistēmas risku un nodrošina tās augstāku stabilitāti un ilgtspēju. 

Samazinot iemaksas 2.pensiju līmenī, automātiski palielinās iemaksas 1.pensiju līmenī. Pieaugot 1.līmeņa „virtuālajam” pensijas kapitālam, palielinās valsts nākotnes nefondētās saistības. Tieši tāpēc ir būtiski 2.līmenī novirzīt 6% no iemaksām un sākt uzkrāt reālu kapitālu nākotnes saistībām jau šodien.

1.5. Pensiju 1. un 2. līmeņa kapitāla pieauguma izmaiņu izvērtējums

Kā jau iepriekš secināts, 1.līmeņa pensijas kapitāla pieaugums nav tiešā veidā salīdzināms ar 2.līmeņa ienesīgumu. Turklāt, 1.līmeņa pensijas kapitāls ir „virtuāls” un liecina par pensiju sistēmas nākotnes saistībām, nevis faktiski nopelnīto un uzkrāto kapitāla apjomu. Informatīvi šādu aprēķinu ir iespējams veikt, taču to rezultāti neļauj objektīvi izvērtēt ne 1., ne arī 2. līmeņa darbību.

     2.tabula

Pensiju 1. un 2. līmeņa uzkrātā kapitāla salīdzinājums.

	Gads
	Kapitāla indekss
	Indekss pensiju iemaksu indeksēšanai
	2.līmeņa  iemaksas, gadā        ( milj. Ls)
	2.līmeņa iemaksas pēc 1.līmeņa indeksācijas metodes (milj. Ls)
	Kumulatīvās iemaksas pēc indeksācijas uz konkrēto gadu (milj. Ls)
	2.līmeņa aktīvi, (milj.Ls)

	2001
	
	2,8107
	2,8
	7,9
	2,9
	2,9

	2002
	1,0453
	2,6889
	9,0
	24,2
	13,9
	12,3

	2003
	1,1645
	2,3091
	12,3
	28,5
	30,8
	25,5

	2004
	1,1754
	1,9645
	20,7
	40,6
	60,3
	48,1

	2005
	1,1712
	1,6773
	29,4
	49,3
	110,6
	82,4

	2006
	1,2333
	1,3600
	41,2
	56,0
	206,3
	127,3

	2007
	1,3593
	1,0005
	111,9
	112,0
	417,1
	244,9

	2008
	1,3106
	0,7634
	265,1
	202,4
	656,4
	463,7

	2009
	0,9622
	0,7934
	163,2
	129,5
	653,9
	704,3

	2010
	0,7978
	0,9945
	63,9
	63,6
	713,9
	828,6

	2011
	0,9945
	1
	65,1
	65,1
	779,0
	876,3


Dati: VSAA, Labklājības ministrija. LKA aprēķini.

2.tabulā ir veikti aprēķini, kāds būtu pensiju 2.līmeņa kapitāla pieaugums, ja tā iemaksas tiktu indeksētas pēc 1.līmenī izmantotā pensijas kapitāla indeksa. Ja izmantotu 1.līmeņa pensijas kapitāla indeksu, pensiju 2.līmeņa uzkrājums uz 2011.gada beigām būtu bijis 779.0 milj. latu, kamēr faktiskais pensiju 2.līmeņa uzkrājums 2011. gada beigās sastādīja 876.3 milj. latu. Faktiskais pensiju 2.līmeņa uzkrājums ir augstāks par to, kāds tas būtu bijis, ja tiktu izmantota 1.līmeņa kapitāla indeksācijas metode. Faktiskais 2.līmeņa uzkrājums sāka pārsniegt pensiju 1.līmeņa indeksu ar 2009. gadu, kas saistīts ar to, ka relatīvi lielas pensiju 2.līmeņa iemaksas sakrita ar pozitīvu 2.līmeņa ienesīgumu un negatīvu 1.līmeņa pensijas kapitāla indeksa vērtību. Ja iemaksas pensiju 2.līmenī 2009.gadā netiktu samazinātas, pensiju 2.līmeņa uzkrātā kapitāla lielums un pārsvars pār 1.līmeni būtu vēl lielāks. 

Šie aprēķini, galvenokārt, ilustrē iemaksu apjomu lielo nozīmi un ietekmi uz kopējo kapitālu. Būtiska loma ir arī tam, kā kapitāla indeksa pieaugums un finanšu tirgos pieejamais ienesīgums sakrīt ar iemaksu apjomiem. 1. un 2.līmeņa savstarpējā uzkrātā kapitāla salīdzinājums neļauj izdarīt secinājumus ne par 1., ne arī 2.līmeņa darbību. Lai izvērtētu 2.līmeņa darbību, ir nepieciešams izmantot finanšu tirgos pieejamā ienesīguma kontekstu.
1.6. Pensiju 2. līmeņa ienesīguma izvērtējums

No pensiju sistēmas dalībnieku viedokļa, ir būtiski, ka ilgā laika periodā, kas pensiju sistēmas kontekstā ir minimums 20-30 gadi, pensiju 2.līmeņa ienesīgums pārspēj inflāciju un tiek nosargāta iemaksātās naudas reālā pirktspēja. Latvijas gadījumā, reālā ienesīguma nodrošināšana īsā laika periodā ir apgrūtināta divu iemeslu dēļ:

1) Latvijas lats ir piesaistīts eiro. Šis apstāklis nosaka to, ka brīvas kapitāla kustības apstākļos, inflācija Latvijā un procentu likmes var būtiski atšķirties. Līdz ar to Latvijas finanšu tirgos inflāciju īsā laika periodā „nopelnīt” bieži vien nav iespējams.

2) Latvijas valsts neemitē obligācijas, kuru ienesīgums būtu piesaistīts inflācijas izmaiņām. Līdz ar to, Latvijā nepastāv reālas ieguldīšanas iespējas, lai „nopelnītu” inflāciju.

Ilgā laika periodā nopelnīt „inflāciju” ir vieglāk, taču tas bieži vien saistās ar ārkārtēju ekonomisko apstākļu iestāšanos. Kad inflācija Latvijā ilgstoši bija pārsniegusi procentu likmju ienesīgumu un darba algu pieaugums vairākkārtīgi pārsniedza produktivitātes kāpumu, tikai krīzes rezultātā, kad strauji kāpa latu procentu likmes un inflācija iegāja deflācijā, pensiju plānu ienesīgums pietuvojās inflācijas līmenim (sk. 7.att.). 

Kopš 2001. gada, kad inflācijas kāpums Latvija bija mērens, reālais ienesīgums bija pozitīvs un 2.līmeņa ienesīgums pārsniedza inflāciju. Situācija strauji pasliktinājās, sākot ar 2006.gada vidu, kad inflācija Latvijā auga daudz straujāk par finanšu tirgu ienesīgumu. Krīzes ietekmē situācija uzlabojās, jo būtiski saruka inflācija un ievērojami krīzes un pēckrīzes periodā kāpa vietējās latu procentu likmes. Kopš 2010.gada inflācija un ienesīgums ir bijis tuvu. Uz 2012.gada jūliju 2.līmeņa ienesīgums ir pārsniedzis inflācijas radīto pirktspējas zudumu.

Pensiju 2.līmeņa spēju atpelnīt inflāciju nosaka gan inflācijas lielums, gan arī pieejamās finanšu tirgus ieguldīšanas iespējas. Saglabājoties zemām procentu likmēm Latvijā un pasaulē, pensiju plānu spēja pārspēt inflāciju būs, lielā mērā, atkarīga tieši no inflācijas pieauguma un no tā, cik lielā mērā ekonomikas atkopšanās Latvijā būs saistīta ar produktivitātes kāpumu un tālāku inflācijas spiedienu.
7.attēls

Pensiju 2.līmeņa uzkrātā kapitāla un inflācijas indeksa salīdzinājums
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Dati: VSAA, CSP. LKA aprēķini.

Lai korekti izvērtētu pensiju 2.līmeņa pieaugumu, tas ir jāsalīdzina nevis ar pensiju 1.līmeni, bet gan ar citu pensiju plānu ienesīgumu, kas darbojas pēc līdzīgiem principiem un ierobežojumiem, kā Latvijas. Vistuvāk Latvijas 2.līmenim ir Igaunijas un Lietuvas 2.līmeņa pensiju plāni, lai arī 1:1 salīdzināmi viņi nav likumdošanas atšķirību dēļ
 (skat. 8.att).

8.attēls

Pensiju 2.līmeņa kumulatīvā ienesīguma atšķirības Baltijas valstīs
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Dati: LKA aprēķini, balstīti uz publiski pieejamu ienesīguma informāciju.

Kā redzams, Latvijas 2.līmeņa pensiju plāni ir vidēji nopelnījuši vairāk kopš 2004.gada beigām
, salīdzinājumā ar Lietuvas vai Igaunijas pensiju plāniem. Galvenais iemesls tam ir salīdzinoši labāki rezultāti 2008.gadā, kad globālās krīzes ietekmē, Latvijas pensiju plānu zaudējumi bija mazāki kā Lietuvā un Igaunijā. Latvijas pensiju plāniem ir palīdzējis arī salīdzinoši augstāks vietējo procentu likmju līmenis, sevišķi pēckrīzes periodā.

Kopumā var secināt, ka kopš darbības sākuma pensiju 2.līmeņa ieguldījumu ienesīgums ir pasargājis sistēmas dalībniekus no inflācijas pieauguma, lai arī ir bijuši periodi, kad inflācija bija būtiski augstāka par pensiju plānu ienesīgumu. Pensiju 2.līmeņa ienesīgumu nevar tiešā veidā salīdzināt ar pensiju 1.līmeņa indeksa pieaugumu. Pensiju 2.līmeņa loma ir papildināt pensiju 1.līmeni un tādejādi panākt augstāku sistēmas noturību pret dažāda veida satricinājumiem. Salīdzinot Latvijas pensiju 2.līmeņa ienesīguma rādītājus ar tuvāko Baltijas valstu kaimiņiem, varam secināt, ka pensiju pārvaldīšanas rezultāti ir labi un pārvaldīšana darbojas sekmīgi. Nākotnē viens no svarīgākajiem uzdevumiem ir nodrošināt pensiju 2.līmeņa iemaksu apjomu 6% apmērā un kāpināt pensiju 3.līmeņa apjomu, kas kopā nodrošinātu augstāku ienākumu aizvietojamību nākotnes pensionāriem.

1.7. Valsts prasības valsts fondēto pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītājiem

Valsts fondētās pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītāji var būt Latvijā reģistrēta ieguldījumu pārvaldes sabiedrība vai ES vai Eiropas Ekonomikas zonas valstī reģistrēta ieguldījumu pārvaldes sabiedrības filiāle Latvijā, kas ir tiesīga sniegt ieguldījumu pārvaldes pakalpojumus. Valsts fondētās pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītājs drīkst sākt fondēto pensiju shēmas līdzekļu pārvaldīšanu tikai pēc reģistrācijas valsts fondētās pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītāju reģistrā, kuru uztur un aktualizē FKTK.
Valsts fondētās pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītājs darījumus ar fondēto pensiju shēmas līdzekļiem veic ar līdzekļu turētāja starpniecību, noslēdzot ar to turētājbankas līgumu. Fondēto pensiju shēmas līdzekļus var turēt Latvijā reģistrēta banka, kura normatīvajos aktos noteiktajā kārtībā ir uzsākusi ieguldījumu pakalpojumu un blakuspakalpojumu sniegšanu, tai skaitā finanšu instrumentu turēšanu, vai dalībvalstī reģistrētas bankas filiāle Latvijā, ja attiecīgā banka ir tiesīga sniegt ieguldījumu pakalpojumus un blakuspakalpojumus, tai skaitā turēt finanšu instrumentus. Turētājbanka, veicot līgumā noteiktos pienākumus, darbojas neatkarīgi no ieguldījumu sabiedrības un vienīgi ieguldītāju interesēs. Līdzekļu pārvaldītājs atver atsevišķu kontu turētājbankā katram tā pārvaldē esošajam ieguldījumu plānam. Turētājbankas galvenie pienākumi ir glabāt ieguldījumu plāna mantu saskaņā ar turētājbankas līgumu, sekot, lai ieguldījumu plāna daļas vērtības tiktu aprēķinātas saskaņā ar FKTK noteikumiem un ieguldījumu plāna prospektu un izpildīt līdzekļu pārvaldītāja rīkojumus, ja tie nav pretrunā ar normatīvajiem aktiem.

Valsts fondētās pensiju shēmas līdzekļu pārvaldīšanu veic ieguldījumu plāna pārvaldnieks. Pārvaldnieks ir persona, kas veic darījumus ar ieguldījumu plāna līdzekļiem. Pārvaldniekam ir jāievēro ieguldījumu plāna ieguldījumu politika un ieguldījumu ierobežojumi. Veicot ieguldījumus, ieguldījumu plāna pārvaldniekam ir pienākums iegūt pietiekamu informāciju par potenciālajiem vai iegūtajiem ieguldījumu objektiem, kā arī uzraudzīt to personu finansiālo un ekonomisko stāvokli, kuru emitētajos vērtspapīros tiks vai ir tikuši ieguldīti ieguldījumu plāna līdzekļi. Pārvaldniekam ir tiesības brīvi rīkoties ar ieguldījumu plāna līdzekļiem – izvēlēties sadalījumu pa vērtspapīru veidiem un ģeogrāfiskajiem reģioniem, noteikt ieguldījumu objektus un ieguldījumu termiņus, izmantot finanšu instrumentus riska samazināšanai utt. – tiktāl, cik tiek ievērotas Valsts fondēto pensiju likumā un ieguldījumu plāna prospektā noteiktās prasības.

Valsts fondētās pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītājs nodrošina, lai maksimālie maksājumi par ieguldījumu plāna pārvaldi, ietverot līdzekļu pārvaldītājam un līdzekļu turētājam izmaksājamās atlīdzības, kā arī maksājumus trešajām personām, kurus veic no ieguldījumu plāna līdzekļiem, nepārsniedz 2% no ieguldījumu plāna aktīvu vidējās vērtības gadā. Šajos maksājumos neietilpst izdevumi, kas radušies, veicot darījumus ar ieguldījumu plāna aktīvu pārdošanu ar atpirkšanu. Maksimālie maksājumi par ieguldījumu plāna pārvaldi, ko varēja ieturēt līdzekļu pārvaldītāji 2011.gadā,  bija robežās no 1,15%-1,895% no ieguldījumu plāna vidējiem neto aktīviem. Atlīdzība par līdzekļu pārvaldīšanu pašlaik nav tiešā veidā saistīta ar sasniegto pārvaldīšanas rezultātu, neskatoties, ka atsevišķi ieguldījumu plāni 2008. un 2011.gadā ir strādājuši ar negatīvu rezultātu. Savukārt, VSAA administrēšanas izdevumi nedrīkst pārsniegt 2,5% no katra shēmas dalībnieka gada iemaksu summas, kas 2011.gadā bija 0,79%. 

Aktīvu pieaugums pensiju 2.līmenī ir saistīts ar vairākiem faktoriem – iemaksu likmes, dalībnieku skaita izmaiņām un nodokļu maksājumu izmaiņām. Kopš sistēmas pirmssākumiem, aktīvu apmērs ir ievērojami pieaudzis. Straujākais aktīvu pieaugums bija tieši laikā no 2007-2009. gadam, kad iemaksu likme pieauga no 2% līdz 8%. Iemaksu likmei samazinoties no 8% uz 2%, attiecīgi saruka arī aktīvu pieauguma tempi. Augot aktīvu apjomiem un dalībnieku skaitam, kāpuši ir arī faktiskie atskaitījumi par ieguldījumu plānu pārvaldi, ko ir ieturējuši līdzekļu pārvaldītāji. Tā kā izdevumi tiek noteikti procentos no aktīviem, to kāpums ir bijis, lielā mērā, proporcionāls aktīvu pieaugumam (skat. 9.att.).

9.attēls 
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Datu avots: Valsts sociālās apdrošināšanas aģentūra
Tuvākajos gados nav plānots būtisks dalībnieku skaita pieaugums, jo demogrāfiskās iespējas un iespējas brīvprātīgi pieteikties dalībai pensiju 2.līmenī ir, lielā mērā, izsmeltas. Aktīvu izmaiņas nākotnē noteiks iemaksu apmērs pensiju 2.līmenī, sociālās apdrošināšanas iemaksu apmērs, maksātāju skaits, kā arī situācija finanšu tirgos.

1.8. Valsts fondēto  pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītāju un dalībnieku atbildība

Fondēto pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītājs nodrošina noteikumu ievērošanu attiecībā uz fondēto pensiju shēmas līdzekļu ieguldījumiem, dod rīkojumus veikt norēķinus ar fondēto pensiju shēmā iemaksātajiem naudas līdzekļiem, kā arī saņemt un pārvest finanšu instrumentus un veikt citus darījumus ar fondēto pensiju shēmas līdzekļiem atbilstoši Valsts fondēto pensiju likuma prasībām un ar VSAA noslēgtā līguma noteikumiem. Fondēto pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītājs pārvaldīšanā esošos fondēto pensiju shēmas līdzekļus iegrāmato un pārvalda šķirti no jebkuras citas fondēto pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītāja un tā pārvaldīšanā esošās mantas. Fondēto pensiju shēmas līdzekļu daļu, kas tiek pārvaldīta saskaņā ar noteiktu ieguldījumu plānu (ieguldījumu plāna līdzekļi), fondēto pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītājs pārvalda šķirti no citiem tā aktīviem un pārējo ieguldījumu plānu līdzekļiem. 

Fondēto pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītājs, ieguldot fondēto pensiju shēmas līdzekļus, rīkojas kā gādīgs un rūpīgs saimnieks un vienīgi ieguldījumu plāna dalībnieku interesēs, kā arī ievēro piesardzības principus, kas nodrošina riska samazināšanu, ieguldījumu drošību, kvalitāti un likviditāti atbilstoši ieguldījumu plāna noteikumiem, un īsteno tādu ieguldījumu politiku, kas vērsta uz ieguldījumu plāna dalībnieku fondēto pensiju shēmas līdzekļu pieaugumu. 

Latvijā tiek piedāvāti pensiju plāni bez garantētām ienesīguma likmēm. Visus ar pensiju plāna ieguldījumiem saistītos riskus uzņemas paši pensiju plāna dalībnieki. Ja cilvēks nav apmierināts ar izvēlētā ieguldījumu plāna darbības rezultātiem, viņam ir tiesības to mainīt. Protams, ne visi dalībnieki atbilstoši iegūtajai izglītībai spēj adekvāti izvērtēt ieguldījumu fonda darbības rezultātus atbilstoši fonda ieguldījumu riska profilam. Brīžos, kad ieguldījumu fondu rezultāti neatbilst shēmas dalībnieku gaidām, vērojama aktīva dalībnieku „migrācija” starp fondiem un fondu pārvaldītājiem (piem., 2009.gadā dalībniekiem aktīvi atsakoties no aktīvajiem ieguldījumu plāniem). Taču iespēja dalībniekiem pašiem izvēlēties līdzekļu pārvaldītāju un ieguldījumu plānu veicina dalībnieku aktīvu līdzdalību savas pensijas veidošanā. Pensiju sistēmas 2.līmeņa shēmas dalībnieks reizi gadā var mainīt līdzekļu pārvaldītāju un divas reizes gadā ieguldījumu plānu viena pārvaldītāja robežās.

1.9. Izmaksas no valsts fondēto pensiju shēmas 

Valsts fondēto pensiju shēmas dalībnieka uzkrātā pensijas kapitāla lielums ir atkarīgs no trim faktoriem: veikto iemaksu apmēra, dalības ilguma valsts fondēto pensiju shēmā un izvēlētā ieguldījuma plāna darbības rezultātiem. Tā kā valsts fondēto pensiju shēma sāka darboties salīdzinoši nesen, pensiju plānu dalībnieki vēl nav paspējuši uzkrāt tādu papildpensijas kapitālu, kas būtu nozīmīga atalgojuma atvietojuma daļa. Atbilstoši Valsts fondēto pensiju likumā noteiktajam, pensionējoties ir izvēle: pieskaitīt savu pensiju sistēmas 2.līmenī uzkrāto kapitālu pensiju sistēmas 1.līmeņa kapitālam un aprēķināt vecuma pensiju saskaņā ar likumu „Par valsts pensijām” vai par pensiju sistēmas 2.līmenī uzkrāto kapitālu iegādāties dzīvības apdrošināšanas (mūža pensijas) polisi. Shēmas dalībnieka nāves gadījumā  uzkrātais kapitāls tiek pārskaitīts valsts pensiju speciālajā budžetā un ņemts vērā, aprēķinot apgādnieka zaudējuma pensiju.
Saskaņā ar Ministru kabineta 2003.gada 27.maija noteikumiem Nr.272 „Noteikumi par valsts fondēto pensiju shēmas darbību”, noslēdzot mūža pensijas apdrošināšanas līgumu ar apdrošināšanas sabiedrību, kas noteiktā kārtībā ir licencētas un piedāvā mūža pensijas apdrošināšanas pakalpojumus shēmas dalībniekiem, apdrošinājuma ņēmējs un apdrošinātā persona ir shēmas dalībnieks, kurš par shēmā uzkrāto kapitālu vēlas iegādāties mūža pensijas polisi. Shēmas dalībnieks apdrošināšanas līgumā var uzrādīt arī labuma guvēju. Šādā gadījumā līgumā nosaka mūža pensijas garantēto izmaksas posmu, ne garāku par 20 gadiem, kura laikā apdrošinātās personas nāves gadījumā mūža pensiju garantē labuma guvējam. Tātad garantētā izmaksas posma laikā, ja apdrošinātā persona nomirst, noteiktu naudas summu izmaksā apdrošinātās personas norādītajam labuma guvējam, bet, ja apdrošinātā persona pārdzīvo šo posmu, tad mūža pensiju turpina maksāt tikai apdrošinātai personai. Mūža pensijas garantētais izmaksas posms sākas no mūža pensijas izmaksas dienas apdrošinātajai personai un pēc tā beigām mūža pensijas izmaksas labuma guvējam tiek pārtrauktas. Apdrošinātā persona mūža pensijas garantētā izmaksas posma laikā var mainīt labuma guvēju. Mainot labuma guvēju, mūža pensijas garantēto izmaksas posmu mainīt nedrīkst.  Garantētā izmaksas posma ilgums nedrīkst  būt garāks par 20 gadiem, jo arī valsts nefondētajā pensiju shēmā (1.līmenī), pieprasot vecuma pensiju 62 gados, pensijas izmaksa plānota 18,43 gadus (pensijas kapitālu izdala uz laika posmu (gados), par kuru no pensijas piešķiršanas gada tiek plānota vecuma pensijas izmaksa). Nosakot mūža pensijas apmēru, ņem vērā, vai mūža pensijas apdrošināšanas līgumā ir norādīts labuma guvējs. Līdz ar to, ja tiek norādīts labuma guvējs un garāks garantētais izmaksas posms, tad mūža pensijas apmērs ir mazāks, jo ilgāku laiku jāgarantē mūža pensijas izmaksa labuma guvējam. Savukārt, ja garantētais izmaksas posms ir noteikts īsāks, tad arī mūža pensijas apmērs ir lielāks. 

Labuma guvēja nāves gadījumā atlikušo garantētā izmaksas posma pensiju kā vienreizēju summu izmaksā labuma guvēja mantiniekiem. Ja labuma guvēja un apdrošinātās personas nāve ir iestājusies vienlaicīgi, vai, ja labuma guvēja nāve iestājas pirms iestājas apdrošinātās personas nāve un mūža pensijas apdrošināšanas līgumā netiek norādīts cits labuma guvējs, atlikušo garantētā izmaksas posma pensiju izmaksā apdrošinātās personas mantiniekiem Civillikumā noteiktajā kārtībā.

Valsts fondēto pensiju shēmas galvenais mērķis ir palielināt ienākumu atvietojumu vecumdienās. Likumā „Par valsts pensijām” ir noteikts, ka pensijas piešķiršanai nepieciešamais vecums ir 62 gadi, bet vecākajiem 2.pensiju līmeņa dalībniekiem 2011.gadā bija tikai 60 gadi. Tas nozīmē, ka visi dalībnieki, kuri ir izstājušies no 2.pensiju līmeņa sakarā ar vecuma pensijas pieprasīšanu, ir personas, kurām bija tiesības saņemt vecuma pensiju ātrāk ar atvieglotiem noteikumiem (kuras ir strādājušas darbos ar kaitīgiem un smagiem darba apstākļiem, politiski represētie, invalīdi uz mūžu, daudzbērnu mātes u.c.). 

2011.gada laikā pavisam 1373 shēmas dalībnieki pieprasīja vecuma pensiju, t.i. priekšlaicīgo vecuma pensiju vai pensiju pēc atvieglotiem noteikumiem (piemēram, piecu un vairāk bērnu vecāki, bērna invalīda vecāki, personas, kuras strādājušas kaitīgos un smagos darba apstākļos). Šo personu vidējais dalības ilgums fondēto pensiju shēmā bija 6 gadi un 3 mēneši. 2011.gadā fondēto pensiju shēmā vidēji uz vienu dalībnieku: 

· visā dalības laikā ir iemaksāti 742,30 lati, 

· uzkrātais pensijas kapitāls ir 844,92 lati, 

· iegūtā peļņa ir 102,62 lati jeb 13,8%. 

Pirmie „īsto” 2.līmeņa pensiju atbilstoši veiktajiem ieguldījumiem saņems tie, kas būs pievienojušies shēmai brīvprātīgi un pensionēsies 2013.gadā (1951.gadā dzimušie 62 gadu vecumu sasniegs 2013.gadā). 

2. Priekšlikumi izmaiņām 

2.1. Pensiju fondu lomas palielināšana Latvijas tautsaimniecības attīstībā

Pensiju fondi var būt par vienu no industrializācijai nepieciešamās finansēšanas avotiem, jo tajos ir uzkrāti ievērojami līdzekļi, turklāt šie līdzekļi būs nepieciešami izmantošanai pēc ļoti ilga laika, kas attiecīgi ļauj veikt ilgtermiņa finanšu ieguldījumus.

Lai pensiju fondu uzkrātos līdzekļus piesaistītu industrializācijas politikas īstenošanai, būtu nepieciešams:

1) nodrošināt šo fondu līdzekļu pietiekamu pieaugumu:

· palielinot iemaksas valsts fondēto pensiju shēmā no 2% līdz 6%;
· stimulēt darba devējus un privāto pensiju fondu dalībniekus iemaksu veikšanai privātajos pensiju fondos;
2) radīt valstiski svarīgus projektus ar uzticamu un caurspīdīgu  investīciju struktūru un adekvātu ieguldījumu ienesīgumu;
3) normatīvi noteikt fondu ieguldījumu apjoma Latvijā palielināšanu, veicot izmaiņas Valsts fondēto pensiju likumā.
Nepieciešamo finansējumu industrializācijas projektiem varētu nodrošināt valsts Attīstības institūcija. Izstrādājot Attīstības institūcijas darbības modeli, būtu jāparedz mērķis un funkcija līdzekļu piesaistei no vietējiem pensiju fondiem. Jau pašlaik ko līdzīgu veic Latvijas Garantiju Aģentūra attiecībā uz investīciju piesaistīšanu riska kapitāla projektiem. Bez riska kapitāla iespējama arī līdzekļu piesaistīšana, izmantojot cita veida finanšu instrumentus, piemēram, emitējot obligācijas, veidojot fondus u. tml. Šādā veidā būtu iespējams piesaistīt līdzekļus ne tikai jaunu, inovatīvu un perspektīvu uzņēmumu attīstībai (t.i. riska kapitālam), bet arī infrastruktūras projektiem valsts un pašvaldību mērogā, atsevišķiem valsts nozīmes projektiem, piemēram, ēku siltināšanai, meža un lauksaimniecības zemju iegādes projektiem u. tml. Centralizēta iestāde, kas mērķtiecīgi darbojas šajā jomā, spētu efektīvāk izveidot finanšu instrumentus, kas apmierina investoru prasības, gan arī spētu tālāk efektīvi šos līdzekļus pārvaldīt un administrēt. Bez vietējiem investoriem, potenciālo investoru loku nākotnē būtu iespējams paplašināt arī Baltijas, Eiropas un starptautiskajā mērogā.

Lai stimulētu vietējo ieguldījumu fondu attīstību, varētu paplašināt pensiju plānu investēšanas iespējas Latvijas finanšu tirgū:

·  palielinot īpatsvaru ieguldījumiem vienā fondā no 5% uz 10% no ieguldījumu plāna aktīviem,

· palielinot ieguldījumu īpatsvaru no viena fonda neto aktīviem līdz 10% ārpus Latvijas reģistrētiem fondiem vai arī 30% no šā ieguldījumu fonda neto aktīviem Latvijā reģistrētiem fondiem, kas nav paša fondēto pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītāja pārvaldīšanā esoši vai ar fondēto pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītāju vienā grupā esošu komercsabiedrību ieguldījumu fondi, 

· dot iespēju palielināt ieguldījumu īpatsvaru riska kapitālā no 5% uz 10%, 

·   dot plašākas iespējas ieguldījumiem biržā netirgotās kapitālsabiedrībās, lai sniegtu iespēju meža un lauksaimniecības zemju finansēšanas attīstībai. 

· Valsts fondēto pensiju shēmas likumā noteiktos ierobežojumus vajadzētu sinhronizēt ar Ieguldījumu pārvaldes sabiedrības likumu un likumu „Par privātajiem pensiju fondiem”, kuri nosaka 10% limitu ieguldījumiem vienā fondā. Pārlieku mazi limiti palielina investīciju darbības izmaksas un palielina nepieciešamo fondu skaitu, bet nesniedz būtiskus diversifikācijas ieguvumus. UCITS
 IV direktīva nosaka vismaz 10% īpatsvaru, taču dalībvalstis to var palielināt līdz 20%. Piemēram, Igaunijā minētais limits ir 10% apmērā vienā fondā un 25% no fonda aktīviem, savukārt Lietuvā - 20% vienā fondā un 25% no fonda aktīviem. Minētais priekšlikums atbalstītu Latvijas fondu industriju un atvieglotu jaunu fondu izveidi, taču vienlaikus nepieciešams noteikt ierobežojumus sabiedrības un grupas
 fondiem, lai mazinātu iespējamos interešu konfliktus.

Būtiski ir arī stimulēt fondu biržas attīstību, sekmējot lielu un labi pārvaldītu uzņēmumu akciju kotāciju uzsākšanu biržā. Lielo uzņēmumu parādīšanās biržā sniegtu papildus investīciju iespējas pensiju fondiem un sekmētu biržas un kapitāla tirgus kopējo attīstību. Veiksmīga lielo uzņēmumu akciju kotācija sekmētu gan vietējo, gan arī ārvalstu investoru interesi par Latvijas kapitāla tirgu, kas, ar laiku, ļautu arī vidējiem un mazākiem uzņēmumiem izmantot publisko akciju emisiju kapitāla piesaistei. Fondu biržas darbības attīstība arī sniegtu plašākas iespējas riska kapitāla attīstībai, kad sekmīgi uzņēmumi no riska kapitāla rokām veic akciju publisko emisiju, piesaistot kapitālu caur publisku akciju emisiju.

Attiecībā uz meža un lauksaimniecības zemju investīcijām, svarīgi apsvērt kādā veidā valsts varētu piesaistīt līdzekļus šīm nozarēm. To ir iespējams paveikt gan veidojot uzņēmumus, kas tiek kotēti biržā, emitējot obligācijas vai, piemēram, veidojot atsevišķus fondus. Katram no izvēlētajiem līdzekļu piesaistīšanas veidiem ir savi plusi un mīnusi, kā arī savi likumdošanas ierobežojumi. Veidojot fondus, ir jāapsver to limitu palielināšana gan ieguldījumiem vienā fondā, gan ieguldījumu īpatsvaram no fonda kopējiem aktīviem, lai radītu reālas iespējas 80-90% līdzekļu piesaistīt no pensiju 2.līmeņa pārvaldītājiem.

Jau esošais Valsts fondēto pensiju likuma 12. panta otrās daļas 1. un 2. punkts nosaka dažādus limitus Latvijas valsts un pašvaldību emitētajiem vērtspapīriem no citu Dalībvalstu valstu un pašvaldību vērtspapīriem. Piemēram, 1. punktā ir noteikts, ka „…Minēto ierobežojumu drīkst pārsniegt, veicot ieguldījumus Latvijas valsts emitētajos parāda vērtspapīros, kā arī, ja ieguldījumu plāna aktīvos ir vērtspapīri vai naudas tirgus instrumenti no sešām vai vairāk viena emitenta emisijām un katras atsevišķās emisijas vērtspapīru vai naudas tirgus instrumentu vērtība nepārsniedz 20 procentus no ieguldījumu plāna aktīviem..,”. Tādejādi šajā punktā atrunāto 35% ierobežojumu drīkst pārsniegt ar jebkuru Latvijas valsts emitēto vērtspapīru emisiju skaitu (arī mazāku par sešām), kā arī uz Latvijas valsts emitētajiem vērstpapīriem šādā gadījumā netiek attiecināts 20% ierobežojums. Savukārt 2. punktā ir pateikts, ka „…Šis ierobežojums neattiecas uz ieguldījumiem Latvijas pašvaldību emitētajos parāda vērtspapīros”. Līdz ar to mazāk ierobežojošu limitu noteikšana Latvijā reģistrētajiem fondiem nav pretrunā ar Valsts fondēto pensiju likuma 12. panta otrās daļas praksi, tai pat laikā gan veicinot fondu nozari un atvieglojot ieguldījumu fondu izveidi Latvijā, gan radot priekšnosacījumus un atvieglojot ieguldīšanu Latvijas tautsaimniecībā. Tomēr, ja šādas ieguldījumu ierobežojumu izmaiņas nav iespējamas, var tikt ierosināts palielināt ieguldījumu īpatsvaru no viena fonda neto aktīviem līdz 25% visiem fondiem neatkarīgi no to reģistrācijas valsts. Tas būtu saskaņā gan ar pensiju likumdošanas ierobežojumiem pārējās Baltijas valstīs, gan arī vēl aizvien radītu priekšnosacījumus un atvieglotu ieguldīšanu Latvijā. Tādejādi specializēta ieguldījumu fonda izveidei, kas ieguldītu, piemēram, Latvijas lauksaimniecības zemēs, vairs nebūtu nepieciešami 10 dažādi pensiju fondi kā līdz šim,  bet gan četri.
Attiecībā uz riska kapitālu, tas ir viens no instrumentiem, kas ļautu saglabāt lielāku daļu pensiju sistēmas 2.līmeņa līdzekļus Latvijā, ko apliecina statistika par trīs aktīvākajiem riska kapitāla fondiem, kuri darbojās laika posmā no 2002.-2012.gadam. Minētajā laika posmā 30 uzņēmumos tika ieguldīti 51 milj. EUR riska kapitāla līdzekļu, kur kopš riska kapitāla investīciju veikšanas:

· darbinieku skaits pieauga par 1741, kopumā nodarbinot 4334 darbiniekus;

· uzņēmumu kopējais apgrozījums pieauga par 250 milj. EUR, kopumā veidojot apgrozījumu 377 milj. EUR apmērā.

· Piemēram, Igaunijā ieguldījumiem riska kapitālā noteikts kopējais limits 50% no ieguldījumiem, kas netiek tirgoti reģistrētajā tirgū (piem., slēgtie ieguldījumu fondi), savukārt Lietuvā limits ne-UCITS fondiem - 20% un UCITS IV atļauj ieguldījumus 30% ne-UCITS fondos.


Tomēr, paplašinot ieguldījumu instrumentus, būtu jāizvērtē ne tikai pienesums, ko šādas investīcijas sniegtu uzņēmumiem, kuros shēmas līdzekļi tiktu ieguldīti, bet arī riski, kādus uzņemas dalībnieki, jo ieguldījumi riska kapitālā ir saistīti ar paaugstinātu risku un varbūtību zaudēt sākotnējo ieguldījumu. Tāpēc, izstrādājot grozījumus normatīvajos aktos, būtu jāatrod sabalansēta pieeja starp tautsaimniecības attīstību un dalībnieku interešu aizsardzību, ieviešot papildu risku samazināšanas mehānismus. 
Finanšu tirgos ienesīgums un risks tradicionāli iet kopā. Lai sasniegtu augstāku ienesīgumu, vairumā gadījumu ir jāuzņemas augstāks risks. Taču, sekmīgi šo risku pārvaldot, ir iespējamas panākt, ka īstermiņa svārstības izlīdzinās un ilgākā laika periodā uzņemtais risks samazinās, kamēr ienesīgums pieaug. Piemēram, akciju ieguldījumu risks uz dienas bāzes ir ļoti augsts, un iespēja piedzīvot negatīvu ienesīgumu ir tuva 50%, taču, turot šos ieguldījumus 5, 10 un pat vairāk gadus un kopējos akciju ieguldījumus diversificējot, kopējais ieguldījumu risks samazinās un varbūtība piedzīvot zaudējumus ievērojami sarūk. Vienlaicīgi šo ieguldījumu ienesīgums saglabājas augsts, kas vēsturiski attīstītajās valstīs ir bijis tuvu 8%, pārspējot gan valsts obligāciju ienesīgumu, gan arī inflāciju. 

Riska un ienesīguma mijiedarbība ir labi novērojama arī Latvijā. Ja, piemēram, līdzekļu pārvaldītājiem tiktu izvirzītas prasības uzrādīt pozitīvu ienesīgumu uz ceturkšņa bāzes, pārvaldītāji radikāli mainītu pensiju plāna pārvaldīšanas politiku. Lai nodrošinātu 3 mēnešu negatīva ienesīguma mērķi, pensiju plāns savus ieguldījumus fokusēs īstermiņa depozītos un īstermiņa valdības parādzīmēs. Valdības obligācijas ar termiņu virs 6 mēnešiem, ilgtermiņa obligācijas, uzņēmumu obligācijas, akcijas, riska kapitāls, nekustamais īpašums, meži – šīs visas aktīvu klases tiktu izslēgtas no ieguldījumu sfēras, jo to ienesīgums var būt negatīvs uz 3 mēnešu bāzes, lai arī ilgākā laikā to ienesīgums, bieži vien, vairākkārtīgi pārsniedz īstermiņa depozītu ienesīgumu. Piemēram, ieguldījumi tiktu veikti īstermiņa depozītos, kas pašlaik šā gada aprīļa beigās, piemēram, ienesa aptuveni 1.2%, tā vietā, lai tos ieguldītu Latvijas valsts 11 gadu obligācijās ar ienesīgumu 5.3%.  Zaudētāji no šāda priekšlikuma būs ne tikai pensiju plānu dalībnieki, bet arī Latvijas ekonomika, kurai vidēja un ilgāka termiņa finansējums tiks liegts. Tāpēc ir svarīgi nevis risku samazināt, bet censties palielināt pensiju plānu ilgtermiņa ienesīgumu, saprātīgi kontrolējot un pārvaldot risku. 

Latvijā visiem pensiju pārvaldītājiem ir, kā minimums, viens konservatīvais ieguldījumu plāns un viens aktīvais ieguldījumu plāns. Konservatīvie ieguldījumu plāni neveic ieguldījumus kapitāla vērtspapīros, tāpēc to risks un plānu vērtības svārstības ir bijušas daudz mazākas. Pat 2008.gadā, kad pasaule piedzīvoja globālu finanšu tirgus krīzi, konservatīvie ieguldījumu plāni vidēji uzrādīja pozitīvu rezultātu. Aktīvie pensiju plāni, savukārt, uzņēmās augstāku ieguldījumu risku, lai ilgākā laika periodā sasniegtu augstāku ienesīgumu. Pensiju plānu dalībniekiem ir iespēja izvēlēties kādā pensiju plānā piedalīties un kādu pensiju pārvaldītāju izvēlēties.

Ir būtiski mazināt ieguldījumu risku tiem pensiju plānu dalībniekiem, kuriem līdz pensijas vecuma sasniegšanai ir atlicis samēra maz laika. Tāpēc priekšlikums ir 10 gadus pirms pensijas vecuma sasniegšanas aicināt dalībniekus mainīt aktīvo ieguldījumu plānu uz konservatīvo, tādejādi mazinot varbūtību, ka neilgu laiku pirms aiziešanas pensijā aktīvo ieguldījumu plānu dalībnieki piedzīvo ļoti straujas, negatīvas uzkrātā kapitāla svārstības, kas būtiski ietekmē arī sagaidāmās pensijas apjomu. 
Valsts fondēto pensiju likums nosaka virkne ierobežojumu ieguldījumiem Latvijas un ārvalstu vērtspapīros ar mērķi ierobežot kopējo riska līmeni. Piemēram, kopējais ieguldījumus kapitāla vērtspapīros (piemēram, akcijās, riska kapitālā) nedrīkst pārsniegt 50% no pensiju plāna aktīviem, valūtas pozīcija nedrīkst pārsniegt 10%, kamēr ieguldījums viena biržā kotētā uzņēmuma akcijās nedrīkst pārsniegt 5% (piemēram, Igaunijā un Lietuvā ierobežojums ieguldījumiem kapitāla vērstpapīros ir daudz augstāks, attiecīgi, 75% un 100%, kas liecina par to spēju uzņemties krietni augstāku risku un potenciālu ilgākā laika periodā sasniegt augstāku ienesīgumu). Šie un vēl daudzi citi ierobežojumi mazina kopējo riska līmeni un sekmē ieguldījumu diversifikāciju. Bez Valsts fondēto pensiju likuma noteiktajiem ierobežojumiem, Ieguldīju Pārvaldes Sabiedrību (IPS) darbību ietekmē risku pārvaldīšanas vadlīnijas, ieguldījumu pārvaldes vadlīnijas, darījumu izpildes un uzraudzības un vēl daudzas citas iekšējās un ārējās vadlīnijas, procedūras un darbību regulējošie noteikumi. IPS uz ikdienas bāzes seko līdzi likumdošanas prasību izpildei, riska izmaiņām, regulējošiem noteikumiem un notikumiem finanšu tirgos. IPS regulāri veic stresa testus, kas tiek iesniegti FKTK, pārbaudot dažādu ekstrēmu notikumu iestāšanās ietekmi uz ieguldījumu plānu vērtību.

Bez kvantitatīvām riska ierobežošanas metodēm un likumdošanas ierobežojumiem, praksē ļoti lielu lomu spēlē kvalitatīvā risku pārvaldīšana. Ir būtiski, lai līdzekļu un risku pārvaldītājs būtu ar augstu kompetenci un ilgstošu pieredzi darbībai Latvijas un pasaules finanšu tirgos, lai pārvaldnieks izprot finanšu tirgu darbību un pilnībā pārzina iegādāto finanšu instrumentu darbību un riskus. Attiecībā uz līdzekļu pārvaldītājiem, jau pašlaik FKTK izvirza prasības attiecībā uz to izglītību, pieredzi un interešu konfliktu novēršanu. Fondēto pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītājs pārvaldīšanā esošos fondēto pensiju shēmas līdzekļus iegrāmato un pārvalda šķirti no jebkuras citas fondēto pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītāja un tā pārvaldīšanā esošās mantas.
Praksē ir būtiski saglabāt piesardzību un diversificēt ieguldījumus gan starp dažādām aktīvu klasēm, ieguldījumu veidiem, reģioniem un risku ietekmējošiem faktoriem, lai, tādējādi, mazinātu kopējo riska līmeni, vienlaicīgi saglabājot pievilcīgu ienesīgumu. 

Papildus riska uzņemšanās, ja tas pienācīgi tiek pārvaldīts un atbilst pensiju plānu dalībnieku spējai uzņemties risku, nav pretrunā pensiju plānu dalībnieku interesēm. Tieši pretēji, papildus riska uzņemšanās var būt attiecīgo pensiju plānu dalībnieku labākajās interesēs ilgtermiņā. Tā kā pensiju plānu līdzekļu pārvaldītājam ir jārīkojas tā, lai veiktā pārvaldīšana ilgtermiņā būtu visizdevīgākā (saglabājot kapitāla vērtību un gūstot iespējami lielākus augļus), tad šādu ieguldījumu veikšana var būt nepieciešama, ja tā piemērota pensiju plānam. Veicot investīcijas, pensiju plānam ir jāizvairās no spekulācijām, neadekvāta riska uzņemšanās un ir jāievēro piesardzības princips. 

Īstenojot pasākumus pensiju fondu līdzekļu ieguldīšanas palielināšanai tautsaimniecībā, jāņem vērā, ka paliek nemainīta Valsts fondēto pensiju likumā noteiktā šo līdzekļu ieguldīšanas politikas galvenā prasība, ka “līdzekļu pārvaldītājs, ieguldot fondēto pensiju shēmas līdzekļus, rīkojas kā gādīgs un rūpīgs saimnieks un vienīgi ieguldījumu plāna dalībnieku interesēs, kā arī ievēro piesardzības principus, kas nodrošina riska samazināšanu, ieguldījumu drošību, kvalitāti un likviditāti…”. Ieguldījumiem ir jābūt pensiju plānu dalībnieku interesēs un ir jānodrošina kapitāla pieaugums nākotnē. Risks ir efektīvi jāpārvalda, ņemot vērā inflāciju, svārstīgumu, likviditāti un iespējamo zaudējumu apmērus, un jāsamazina tik tālu, cik tas neietekmē ienesīgumu un atbilst dalībnieku spējai un vēlmei risku uzņemties. Riska pārvaldīšanas principi ir aprakstīti Ieguldījumu Pārvaldes Sabiedrību iekšējos noteikumos un precīzi atrunā izmantoto praksi, taču iespējams izvērtēt papildu noteikumu izdošanu attiecībā uz riska kapitāla ieguldījumu pārvaldīšanu.
2.2. Administrēšanas principu pārskatīšana līdzekļu pārvaldītājiem, piesaistot tos darbības rezultātiem

Atlīdzības ieguldījumu pārvaldes sabiedrībām sasaistei ar veikto ieguldījumu ienesīgumu tiek piedāvāts jauns princips – pilnās un daļējās komisijas naudas princips (turpmāk - PDK). Daļējās komisijas tiek ieturētas neatkarīgi no pensiju plāna rezultāta un tās sedz pensiju plāna administratīvās izmaksas, pensiju plānu dalībnieku apkalpošanas izmaksas, regulatora prasību izpildes izmaksas u.c. pamatdarbības izmaksas. Pensiju plānam, uzrādot labus pārvaldīšanas rezultātus, tas ir tiesīgs ieturēt papildus komisijas, kas jebkurā gadījumā nevar pārsniegt jau pašlaik Valsts fondēto pensiju likumā noteiktās maksimālās komisijas, bet konservatīvajiem ieguldījumu plāniem maksimālo komisiju apmēru varētu ievērojami samazināt.

PDK tiek plaši izmantots ieguldījumu fondu atlīdzības noteikšanai pasaulē. Arī Latvijā ir reģistrēti ieguldījumu fondi, kas ir izmantojuši šādu principu. Pensiju plānu jomā šis būs jauninājums.

PDK mērķis:

1) samērot pensiju shēmas dalībnieku un ieguldījumu pārvaldes sabiedrības (turpmāk – IPS) intereses;

2) izveidot sistēmu, kas ir maksimāli godīga pret visiem pensiju shēmas dalībniekiem;

3) samazināt administrēšanas izmaksas jaunajiem dalībniekiem.
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PDK pamatprincipi
	 Pamatprincipi
	Pamatojuma skaidrojums

	Tiek aprēķināts katru dienu.
	Katras dienas komisiju uzskaite ļauj izvairīties no komisiju „pārmaksas” vai nepietiekamas maksas gadījumos, kad sistēmas dalībnieki aktīvi maina pensiju pārvaldītājus un pensiju plānus viena gada ietvaros.

	Atkarīgs no katras dienas rezultātiem.
	Saistīts ar komisiju ikdienas uzskaiti.

	Saistīts ar pēdējo 24 mēnešu rezultātiem.
	Pensiju plāniem ir jāpārspēj salīdzinošais atskaites indekss par pēdējiem 24 mēnešiem, lai ieturētu pilnās komisijas. Salīdzinošā indeksa ierobežojums uz 24 mēnešiem no vienas puses nosaka, ka pēc slikta ienesīguma pensiju pārvaldnieks 24 mēnešus nesaņems pilnās komisijas, ja ienesīgums nemainīsies. Vienlaicīgi šāds termiņa ierobežojums motivē pensiju pārvaldītāju neuzņemties neadekvāti lielu risku, lai zaudējumus atpelnītu. Šāds termiņš sabalansē „ilglaicīgo” un „jauno” pensiju plānu dalībnieku intereses.

	Pilnās komisijas tiek piemērotas pēc daļējām komisijām.
	Pilnās komisijas uzskaita tikai tad, kad pārvaldītājs uzrāda pozitīvu pārvaldīšanas rezultātu, kas pēc daļējo komisiju ieturēšanas pārsniedz salīdzinošo indeksu.

	Salīdzinošais atskaites indekss (benchmark (angliski)) visiem plāniem ir 3 mēnešu EURIBOR naudas tirgus indekss.
	3 mēnešu EURIBOR indekss ir sabiedrībā zināms, ir vienkāršs un saprotams (“ja pārvaldnieks nenopelna pat EURIBOR, tad PDK nav pelnījis…”). Indeksa ienesīgums, kas atspoguļo īstermiņa starpbanku tirgus procentu likmes Eiropā, ir pozitīvs, līdz ar ko pilno komisiju iespējams saņemt tikai pie pozitīva ienesīguma (ja, piemēram, tiktu izvēlēts akciju indekss, tad pilno komisiju būtu iespējams saņemt arī pie negatīva ienesīguma, zaudējot mazāk kā akciju indekss, ko sabiedrība varētu nesaprast). 

3 mēnešu EURIBOR indekss tika izvēlēts, zinot pensiju plānu dalībnieku un uzraugošo institūciju fokusu uz absolūto ienesīgumu un zemo negatīva ienesīguma rezultāta toleranci, kas parādās arī pensiju plānu dalībnieku aptaujas datos (Swedbank Factum 2011.g. pētījums).

3 mēnešu EURIBOR indekss atspoguļo konservatīva īstermiņa ieguldīšanas iespējas investoram eiro valūtā un raksturo vispārējo īstermiņa procentu likmju situāciju finanšu tirgos. Tā kā Latvijas lats ir piesaistīts eiro, Latvijas valdības stratēģiskais mērķis ir eiro ieviešana 2014. gadā un eiro indekss ir daudz mazāk svārstīgs kā latu starpbanku indekss, 3 mēnešu EURIBOR indekss ir piemērots atskaites izvērtēšanas punkts Latvijas pensiju plāniem.

	Daļējās komisijas visiem pensiju plāniem ir 1%.
	Daļējo komisiju apmērs atbilst vidējam pensiju pārvaldītāju administratīvo komisiju līmenim.

	Pilnās komisijas ir:
	

	· 1.5% konservatīvajiem pensiju plāniem;
	Maksimālais komisiju apmērs konservatīvajiem pensiju plāniem, kas neiegulda kapitāla vērtspapīros, tiek samazināts no 2% pašlaik uz 1.5%. Salīdzinot ar aktīvajiem pensiju plāniem, konservatīvajiem plāniem, kas neiegulda kapitāla vērtspapīros, veidojas mazāka motivācija uzņemties risku, kas sakrīt ar to vērtības saglabāšanas stratēģiju.

	· 2% aktīvajiem pensiju plāniem.
	Aktīvajiem pensiju plāniem maksimālais komisiju apmērs tiek saglabāts pašreizējā līmenī. Maksimālo komisiju atšķirības starp konservatīvajiem un aktīvajiem pensiju plāniem motivē pensiju pārvaldītājus uzņemties augstāku risku, lai sasniegtu augstāku ienesīgumu, kas ir svarīgi ieguldījuma plānu dalībnieku ilgtermiņa kapitāla pieauguma nodrošināšanai. Augstāks komisiju līmenis arī motivē veikt ilgtermiņa ieguldījumus, kas īsā laika periodā var būt svārstīgāki, bet ilgā laika periodā var būt ienesīgāki. Tā kā ilgtermiņa investīcijas ir svarīgas no Latvijas tautsaimniecības attīstības viedokļa, augstāks komisiju līmenis veido motivāciju šādu investīciju veikšanai, neskatoties uz varbūtību īsākā laika periodā piedzīvot negatīvus pārvaldīšanas rezultātus kapitāla vērtspapīru svārstīguma dēļ.

	Pilnās komisijas tiek rēķinātas kā 20% no sasniegtās virspeļņas pēc daļējo komisiju ieturēšanas (virspeļņas koeficients).
	Aprēķinot pilno komisiju līmeni, sākotnēji tiek aprēķināta virspeļņa, t.i. pensiju pārvaldītāja sasniegtā rezultāta pārsvars pār salīdzinošā indeksa (3 mēnešu EURIBOR) pieaugumu pēc daļējo komisiju ieturēšanas. Ja salīdzinošais indekss ir pārspēts un veidojas virspeļņa, pensiju plāna pārvaldītājs uzskaita pilno komisiju 20% apmērā no sasniegtās dienas virspeļņas. Pilnā komisija, rēķinot par pēdējo 12 mēnešu periodu, nedrīkst pārsniegt 1.5% konservatīvajiem plāniem un 2% aktīvajiem plāniem.

20% apjoms no virspeļņas kā standarts tiek izmantots daudzos starptautiskos ieguldījumu fondos ar absolūta ienesīguma fokusu. 20% apjoms jeb viena piektā daļa no virspeļņas nosaka, ka maksimālu komisijas apjomu aktīvajiem pensiju plāniem ir iespējams iegūt tikai gadījumā, kad salīdzinošais indekss pēc daļējo komisiju ieturēšanas ir pārsniegts par 5 procentu punktiem, pie nosacījuma, ja 24 mēnešu virspeļņa ir vienlaicīgi pozitīva. Ņemot vērā daļējo komisiju apjomu, pārsniegumam ir jābūt 6 procentpunkti.

	Pārsniedzot gada komisiju limitu, tiek samazināts fiksēto/uzkrāto komisiju apjoms. 
	Ja, nesamazinot daļējo komisiju apmēru, pēdējos 12 mēnešos uzskaitīto komisiju apjoms pārsniedz 1.5% konservatīvajiem un 2% aktīvajiem pensiju plāniem, tiek samazināts daļējo komisiju apmērs. 

	Pēc visu komisiju piemērošanas plānu rezultāti nedrīkst:

· atpalikt no salīdzinošā indeksa dienas pieauguma;

·  atpalikt no salīdzinošā indeksa 24 mēnešu rezultātiem.
	Pilnās komisijas, kas tiek rēķinātas uz dienas bāzes, tiek uzskaitītas tikai tādā apmērā, kas nodrošina virspeļņu pēdējo 24 mēnešu periodā attiecībā pret salīdzinošā indeksa atdevi. Ja, uzskaitot pilno komisiju, virspeļņa pēdējo 24 mēnešu periodā veidojas negatīva, pilno komisiju apmērs tiek samazināts līdz līmenim, kad virspeļņa saglabājas pozitīva (t.i. lielāka par nulli). 

	Pilnā komisija tiek:

· aprēķināta no rezultāta pēc daļējām komisijām;

· saņemta no dienas virspeļņas virs indeksa;

· saņemta, ja pēdējo 24 mēnešu plāna rezultāti pārsniedz salīdzinošā indeksa 24 mēnešu atdevi.
	Pilnā komisija tiek aprēķināta tikai tad, kad jau ir uzskaitītas daļējās komisijas. Pilnā komisija tiek uzskaitīta no dienas virspeļņas virs salīdzinošā indeksa, ja pēdējo 24 mēnešu rezultāti pārsniedz salīdzinošo indeksu.

	Pilnās komisijas izmaksa.
	Katru dienu, atkarībā no sasniegtajiem rezultātiem, pensiju plānā tiek reģistrēta, uzskaitīta un uzkrāta peļņa vai zaudējumi attiecībā pret salīdzinošo atskaites indeksu. Pilnā komisija tiek uzkrāta katru dienu, bet izmaksāta vienreiz gadā pie nosacījuma, ka iepriekšējā gadā 24 mēnešu griezumā ir gūta virspeļņa. Tādejādi no gada sākuma uzkrātā pilnā komisija var gan pieaugt, gan samazināties. 
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PDK kopsavilkums

	Daļējā komisija
	1%

	Maksimālā komisija konservatīvajiem plāniem
	1.5%

	Maksimālā komisija aktīvajiem plāniem
	2%

	Virspeļņas apjoms pret salīdzinošo indeksu
	20%

	Salīdzinošais indekss
	3 mēnešu EURIBOR indekss

	Salīdzinošais periods
	1 diena un 24 mēneši


Trīs mēnešu EURIBOR indekss ir piemērotāks komisiju maksas aprēķinam, jo rēķinot uz ikdienas bāzes, labāk atspoguļo pensiju plānu reālās peļņas un ieguldīšanas iespējas, kā arī labāk atspoguļo situāciju naudas tirgū, kas sabalansē īstermiņa un garāka termiņa naudas tirgus svārstības. Pensiju plānu dalībnieku interesēs ir ātrāka finanšu tirgu rezultātu atspoguļošana salīdzinošajā indeksā, un arī sabiedrībā šis indekss ir labāk zināms, jo bieži tiek izmantots hipotekārajā kreditēšanā, un ir vieglāk skaidrojams un izprotams. Ziņojumā veiktie aprēķini skaidri parāda 3 mēnešu indeksa izmantošanas rezultātus un ietekmi gan uz kopējiem komisiju izdevumiem, gan arī uz varbūtību saņemt papildus komisijas. Lēmums izmantot 3 mēnešu indeksu ir pamatots ar matemātiskiem aprēķiniem un tā izvēle un ietekme tika izvērtēta dažādās darba grupas daudzu mēnešu garumā. Komisiju maksas aprēķins ir balstīts uz tiem pašiem principiem kā pensiju plānu daļas vērtības noteikšana – balstoties uz tirgus novērtējumiem. Lai komisiju maksas aprēķins būtu pielietojams un atspoguļotu situāciju pensiju plānu dalībnieku uzkrājumos, grāmatvedības principiem komisijas maksas aprēķinā un daļas vērtības noteikšanā jābūt vienādiem. 
Daļējās komisijas pamatojums

Daļējā komisija pašlaik tiek noteikta 1% apmērā, kas izriet to pensiju plānu pārvaldnieku izmaksām. 2011. gadā pensiju 2. līmeņa pārvaldītāji guva 13.08 milj. latu ienākumus (pozīcijas kods 11402) par valsts fondēto pensiju pārvaldīšanu, kas, atņemot izdevumus 2011.gadā pensiju pārvaldītājiem kopumā sniedza 3.36 milj. latu peļņu (pozīcijas kods 13300) (skat. 5.tab.). Lai noskaidrotu, kādiem būtu jābūt pensiju 2.līmeņa pārvaldītāju ienākumiem, lai peļņa būtu nulle (ekonomiskā peļņa negatīva), ar iterācijas metodes palīdzību
 tika atrasts atbilstošs ienākumu līmenis – 9.31 milj. latu (pozīcijas kods 11402, kolonna „koriģētā vērtība, lai sasniegtu nulles peļņu). Pie ienākumi līmeņa 9.31 milj. latu, IPS peļņa būtu vienāda ar nulli – ienākumi segtu tikai izmaksas.
5.tabula
Ieguldījumu pārvaldes sabiedrību, kas pārvalde pensiju 2. līmeni*, peļņas un zaudējumu konsolidētais pārskats par 2011. gadu, lati
	Pozīcijas nosaukums
	Pozīcijas kods
	Faktiskā uzskaites vērtība
	Koriģētā vērtība, lai sasniegtu nulles peļņu

	A
	B
	1
	1

	Procentu ienākumi (11110+11120+11130+11140)
	11100
	215 051
	215051

	Procentu ienākumi no prasībām pret kredītiestādēm
	11110
	137 884
	137884

	Procentu ienākumi no prasībām pret pārējiem klientiem
	11120
	75 508
	75508

	Procentu ienākumi no parāda un citiem vērtspapīriem ar fiksētu ienākumu
	11130
	1 659
	1659

	Pārējie līdzīgie ienākumi
	11140
	0
	0

	Procentu izdevumi (11210+11220+11230+11240)
	11200
	4
	4

	Procentu izdevumi par saistībām pret kredītiestādēm
	11210
	4
	4

	Procentu izdevumi par saistībām pret pārējiem klientiem
	11220
	0
	0

	Procentu izdevumi par pakārtotām saistībām
	11230
	0
	0

	Pārējie līdzīgie izdevumi
	11240
	0
	0

	Dividenžu ienākumi 
	11300
	19 405
	19405

	Komisijas naudas ienākumi
	11400
	15 429 042
	11654873

	t.sk. par ieguldījumu pakalpojumiem
	11401
	416 926
	416926

	t.sk. valsts fondēto pensiju shēmas ieguldījumu plānu pārvaldīšanas ienākumi**
	11402
	13 082 274
	9 308 105

	pārējie komisijas naudas ienākumi
	11403
	1 929 842
	1929842

	Komisijas naudas izdevumi
	11500
	6 024 215
	6024215

	Neto realizētā peļņa/ (zaudējumi)*** no pārdošanai pieejamajiem un amortizētajā iegādes vērtībā vērtētajiem finanšu instrumentiem 
	11600
	-54 951
	-54951

	Neto peļņa/ (zaudējumi) no tirdzniecības nolūkā turēto un  patiesajā vērtībā novērtēto finanšu instrumentu pārvērtēšanas
	11700
	-955
	-955

	Pārējie ienākumi
	11800
	2 680
	2680

	Administratīvie izdevumi
	11900
	5 159 878
	5159878

	Īpašuma, iekārtu un aprīkojuma, ieguldījumu īpašuma un nemateriālo aktīvu atzīšanas pārtraukšanas peļņa/ (zaudējumi) 
	12100
	0
	0

	Nolietojums
	12110
	51 350
	51350

	Vērtības samazināšanās zaudējumi
	12120
	140 735
	140735

	Pārējie izdevumi
	12200
	41 806
	41806

	Uzkrājumu veidošanas rezultāts +/(-) 
	12300
	-418 115
	-418115

	Peļņa/(zaudējumi) pirms uzņēmumu ienākuma nodokļa aprēķināšanas (11100–11200+11300+11400–11500+11600+11700+11800–11900+12100–12110-–12120–12200+12300)
	13100
	3 774 169
	0

	Uzņēmumu ienākuma nodoklis
	13200
	409 662
	0

	Pārskata perioda peļņa/(zaudējumi) (13100–13200)
	13300
	3 364 507
	0


Datu avots: Finanšu un kapitāla tirgus komisija

* IPS, kas pārvalda 2. pensiju līmeni:Citadele Asset Management, Hipo Fondi, Norvik IPS, SEB Wealth Management, Swedbank IPS, GE Money Asset Management, DnB Asset Management, Nordea Pensions Latvia, Finasta Asset Management.
** Atbilstoši FKTK pārskatam par Valsts fondēto pensiju shēmas līdzekļu ieguldījumu plānu ienākumi un izdevumi 2011. gads (6. pielikums).
*** Starpība starp Kopējiem komisijas naudas ienākumiem un ieguldījumu pakalpojumiem, un pensiju 2. līmeņa pārvaldīšanu.
Atbilstoši FKTK apkopotajai informācijai par 2011.gadu, pensiju plāni praksē ieturēja sekojošus vidējos komisiju apjomus:










      6.tabula

	
	Vidēji 2011. gadā
	Ienākumi

	Ieguldījumu plānu pārvaldīšanas izdevumi (faktiskie)
	1.51%
	13 082 274

	Ieguldījumu plānu pārvaldīšanas izdevumi (pie nulles peļņas)
	1.07%
	9 308 105


Datu avots: Finanšu un kapitāla tirgus komisija 

Zinot, ka 1.51% vidējais komisiju līmenis ģenerē 13.08 milj. latu ienākumus un „nulles” peļņas līmenis ir pie ienākumu līmeņa 9.31 milj. latu, iespējams izrēķināt atbilstošo vidējo komisiju līmeni - 1.07% (aprēķins: (1.51%*9 308 105)/13 082 274). Tātad, pie vidējā komisiju līmeņa 1.07% tiek ģenerēti ienākumi 9.3 milj. latu apmērā. 

Secinājums, ka daļējo komisiju līmenim būtu jābūt tuvu 1.07%, lai pensiju pārvaldītāji spētu segt savus izdevumus, taču negūtu peļņu. Pie šāda līmeņa pārvaldītāji uzrādītu negatīvu ekonomisko peļņu, jo negūtu ienākumus, lai segtu pamatdarbībā izmantotā kapitāla izmaksas. Lai gūtu ekonomisku peļņu, pārvaldītājiem ir jācenšas iegūt augstākas komisijas, kas ir iespējams sasniedzot augstāku ienesīgumu.

Piedāvātajā PDK variantā daļējo komisiju līmenis ir 1% apmērā. Turklāt daļējo komisiju līmeņa aprēķinos tika pieņemts, ka ieguldījumu pārvaldes sabiedrību peļņai ir jābūt nulle, kas ir ļoti konservatīvi, jo sabiedrības gūst ienākumus arī no citām darbībām, piemēram, līdzekļu pārvaldīšanas, kas nav saistīta ar valsts fondēto līdzekļu pārvaldīšanu. Var secināt, ka daļējo komisiju līmenis 1% līmenī atbilst tam līmenim, kas ļauj vidēji segt pamatdarbības izdevumus, bet neģenerē pensiju pārvaldītājiem bilances peļņu. Lai ekonomiskā peļņa būtu nulle, daļējo komisiju līmenim būtu jābūt augstākam.

Lai veiktu salīdzinājumu, ir veikta simulācija uz vēsturiskiem pensiju plānu datiem, aprēķinot kādas būtu bijušas komisijas iepriekšējos gados, ja tiktu izmantota PDK metode. Kā redzams 7.tabulā, vidējo komisiju lielums būtu bijis zemāks par pašlaik reģistrētajām vidējām komisijām konservatīvajiem un aktīvajiem ieguldījumu plāniem (atbilstoši FKTK datiem uz 31.12.2011 vidējās komisijas konservatīvajiem pensiju plāniem sastādīja 1.23% un aktīvajiem - 1.66%). 
7.tabula
Vēsturisko komisiju simulācija ar piedāvāto PDK struktūru kopš 2003.gada
	
	Daļējās gada komisijas
	Pilno komisiju limits
	Virspeļņas koeficients
	Pozitīva dienas virspeļņa
	Pozitīva dienas virspeļņa+ virspeļņa 24 mēn.
	Pozitīva dienas virspeļņa+ virspeļņa 24. mēn.+gada komisiju limits
	Vidējā gada komisija

	Konservatīvie plāni
	1,0%
	1,50%
	20%
	69,1%
	48,6%
	39,1%
	1,19%

	Aktīvie plāni

	1,0%
	2,00%
	20%
	69,1%
	50,3%
	36,9%
	1,44%


Datu avots: Finanšu un kapitāla tirgus komisija 

Veiktie aprēķini liecina, ka pozitīva dienas virspeļņa būtu bijusi 69.1% gan konservatīvajiem, gan aktīvajiem pensiju plāniem. Pievienojot papildus nosacījumu par to, ka virspeļņai ir jābūt pozitīvai 24 mēnešu periodā, varbūtība ieturēt virspeļņu sarūk līdz attiecīgi 48.6% un 50.3%. Kopā ar maksimālo komisiju limitu, varbūtība sarūk vēl vairāk – līdz attiecīgi 39,1% un 36,9%. Tas nozīmē, ka pilnās komisijas par virspeļņu praksē tiks ieturētas aptuveni 35-40% gadījumos.

Būtiskākā atšķirība, ieviešot PDK, ir komisiju sadalījumā. Ja iepriekš pensiju plāni nemainīgi ieturēja vidējo komisiju apmēru, kas nebūtiski svārstījās ceturksni pret ceturksni, tad PDK šajā ziņā ieviesīs būtiskas izmaiņas. Daudz biežāk kā iepriekš pensiju plāni ieturēs vai nu tikai daļējās komisijas (slikta ienesīguma gadījumā), vai maksimālās komisijas (ļoti laba ienesīguma gadījumā). Laikā, kad, piemēram, akciju cenas strauji kāpj vairāku gadu garumā, pensiju plāni pie ļoti laba ienesīguma ieturēs tuvu maksimālajām komisijām. Un otrādi – laikā, kad finanšu tirgos ir kritums, vairāku gadu garumā pensiju plāni ieturētu tikai daļējās komisijas. 

Galvenie pozitīvie argumenti PDK ieviešanai ir sekojoši:

1) veido tiešu motivāciju starp komisiju apmēru un ienesīgumu;

2) slikta ienesīguma gadījumā komisijas sarūk, tādējādi uzlabojot kopējo plāna ienesīgumu (t.i. uzlabo plāna ienesīgumu pēc komisijām, kas nāk par labu dalībniekiem);

3) veido pārvaldniekam papildus motivāciju rūpēties par negatīvu ienesīguma risku ierobežošanu;

4) pārvaldnieka fokuss ir daudz vairāk uz absolūtu ienesīgumu, kas sakrīt ar pensiju plāna dalībnieku viedokli;

5) zinot Latvijas pensiju 2. līmeņa plānu dalībnieku zemo riska toleranci, PDK saskaņo dalībnieku riska toleranci ar komisiju ienākumiem.

PDK eksistē arī trūkumi, kurus ir svarīgi apzināt un savlaicīgi mazināt to ietekmi (skat.8.tab.).

8.tabula
PKD risku minimizēšana
	Trūkumi
	Risku minimizēšana

	Papildus motivācija uzņemties risku.


	Tas tiek ierobežots, nosakot maksimālo komisiju griestus.

	
	24 mēnešu atskaites periods papildus ierobežo motivāciju uzņemties nesamērīgus dienas riskus.

	Administratīvi sarežģīta uzskaite.
	Pārvaldītājiem jāvienojas par vienotiem uzskaites un aprēķinu principiem, kas tiek kontrolēti neatkarīgi.

	
	Ir jāveic atsevišķa ieviešanas izmaksu analīze.

	
	Izdevumus, kas saistīti ar jaunās metodes tehnisko un praktisko ieviešanu, uzņemsies ieguldījumu pārvaldes sabiedrības, tādējādi pasargājot dalībniekus un valsti no papildus izdevumiem.

	Pie ļoti pozitīvas finanšu tirgus attīstības, vidējie komisiju līmeņi var pārsniegt pašlaik reģistrētos vidējos līmeņus.

	Šāda iespēja pastāv, taču varbūtība nav augsta. Pie ļoti negatīvas tirgus attīstības, savukārt, komisiju līmeņi var būtiski sarukt. Risks īsā laika periodā ir līdzsvarots.

	
	Jebkurā gadījumā komisiju līmeņi nepārsniegs jau pašlaik noteiktos komisiju limitus 2% un konservatīvo plānu grupā - 1.5%, kas ir par 0.5% punktiem zemāk kā pašlaik noteiktais likumdošanas ierobežojums. Maksimālais vidējais pensiju industrijas komisiju līmenis saruks dēļ samazinājuma konservatīvajiem plāniem.

	Viegli gūt virspeļņu.

	Virspeļņa tiek rēķināta pēc daļējo komisiju ieturēšanas, kas nozīmē, ka pensiju pārvaldītāja ienesīgumam ir jāpārsniedz 3 mēnešu EURIBOR indekss vismaz par 1% punktu gadā. 

	
	Virspeļņu iespējams gūt tikai uzņemoties lielāku risku, kas ir saistīs gan arī potenciāli augstākiem ieguvumiem, gan arī zaudējumiem. Sarežģītāka atskaites indeksa lietošana, kas, piemēram, ietver akciju un ilgtermiņa obligāciju indeksus, ir iespējama. Taču maz ticams, ka tā būs sabiedrībai pieņemama, jo šādā gadījumā „pozitīvs” rezultāts tiks sasniegts arī zaudējot mazāk kā „tirgus”, kas sabiedrībai būtu grūti izskaidrojams. EURIBOR indekss ir sabiedrībai vieglāk uztverams un atbilst sabiedrības gaidām par pozitīvu atskaites indeksu.

	Salīdzinošais indekss nesekmē ilgtermiņa investīciju veikšanu.

	Lai stimulētu ilgtermiņa investīciju veikšanu un riska uzņemšanos, pastāv starpība starp daļējām un pilnajām komisijām. Lai iegūtu pilnās komisijas, ir jāuzņemas augstāks risks, kas, bieži vien, saistīts ar garāka termiņa ieguldījumu veikšanu vērtspapīros.

	
	Lai motivētu veikt ieguldījumus kapitāla vērtspapīros, ir noteikta maksimālo komisiju starpība starp konservatīvajiem un aktīvajiem plāniem 0.5% punkti (1.5% konservatīvajiem un 2% aktīvajiem). Lai iegūtu maksimālās komisijas, aktīvajiem pensiju plāniem ir jāpārspēj 3 mēnešu EURIBOR ienesīgums par 6% punktiem, vienlaicīgi arī sasniedzot pozitīvu virspeļņu 24 mēnešu griezumā. Šādu virspeļņu praksē ir iespējams sasniegt ieguldot kapitāla vērtspapīros vai uzņemoties nozīmīgu kredītrisku. 

	24 mēnešu atskaites periods ir pārāk īss.

	Salīdzinošā indeksa ierobežojums uz 24 mēnešiem no vienas puses nosaka, ka pēc slikta ienesīguma pensiju pārvaldnieks 24 mēnešus nesaņems pilnās komisijas, ja ienesīgums nemainīsies. Vienlaicīgi šāds termiņa ierobežojums motivē pensiju pārvaldītāju neuzņemties neadekvāti lielu risku, lai zaudējumus atpelnītu. Šāds termiņš sabalansē „ilglaicīgo” un „jauno” pensiju plānu dalībnieku intereses.

	24 mēnešu atskaites periods ir pārāk garš.
	Salīdzinošā indeksa ierobežojums uz 24 mēnešiem no vienas puses nosaka, ka pēc slikta ienesīguma pensiju pārvaldnieks 24 mēnešus nesaņems pilnās komisijas, ja ienesīgums nemainīsies. Vienlaicīgi šāds termiņa ierobežojums motivē pensiju pārvaldītāju neuzņemties neadekvāti lielu risku, lai zaudējumus atpelnītu. Šāds termiņš sabalansē „ilglaicīgo” un „jauno” pensiju plānu dalībnieku intereses.

	
	Nosakot īsāku periodu, tiktu būtiski ierobežota motivācija uzņemties ilgtermiņa ieguldījumu risku, sevišķi kapitāla vērtspapīros.

	Virspeļņas koeficients ir pārāk liels.

	Virspeļņas koeficients 20% ir biežāk izmantotais apjoms fondiem, kas izmanto PDK metodoloģiju. Aktīvajiem pensiju plāniem 3 mēnešu EURIBOR indekss ir jāpārsniedz (pirms daļējām komisijām) par 6% punktiem, lai sasniegtu maksimālo komisiju apjomu. 6% virspeļņa no vienas puses motivē uzņemties risku, bet no otras puses nosaka arī ierobežojumus, kad pārmērīga riska uzņemšanās nav motivējoša.

	Aktīvajiem un konservatīvajiem plāniem ir vienots daļējo komisiju līmenis.

	Tā kā arī aktīvais pensiju plāns var neieguldīt kapitāla vērtspapīros, ir adekvāti noteikt vienādu daļējo komisiju līmeni gan aktīvajiem, gan arī konservatīvajiem ieguldījumu plāniem. Nosakot, piemēram, augstāku daļējo komisiju līmeni aktīvajiem plāniem, veidojas motivācija konservatīvos plānos reģistrēt kā aktīvos, bet praksē ieguldījumus kapitāla vērtspapīros neveikt un ieturēt augstākas daļējās komisijas.

	Aktīvajiem un konservatīvajiem plāniem ir vienots atskaites indekss.
	Sarežģītāka atskaites indeksa lietošana, kas, piemēram, aktīvajiem plāniem ietver akciju un ilgtermiņa obligāciju indeksus, ir iespējama, taču maz ticams, ka tā būs sabiedrībai pieņemama, jo šādā gadījumā „pozitīvs” rezultāts tiks sasniegts arī zaudējot mazāk kā „tirgus”, kas sabiedrībai būtu grūti izskaidrojams. EURIBOR indekss ir sabiedrībai vieglāk uztverams un atbilst sabiedrības gaidām par pozitīvu atskaites indeksu.


Izmaiņas iespējams ieviest ar 2014.gadu.

2.3. Informētības līmeņa paaugstināšana
1. Sadarbojoties iesaistītajām institūcijām (Latvijas Komercbanku asociācija, VSAA, Latvijas Centrālais depozitārijs), uzlabot mājas lapu www.manapensija.lv. Pie iespējamajiem mājas lapas uzlabojumiem varētu minēt plašāku informāciju par pensiju sistēmu Latvijā, vizuālās informācijas iekļaušanu, kas ļautu ērti un vienkārši izprast sistēmas darbību un sniegtu vēsturisku informāciju par plānu ienesīgumiem, ienesīgumu salīdzināšanas iespējas dažādos griezumos, plānu rezultātu salīdzināšanu pret starptautiskiem ieguldījumu indeksiem, papildus informāciju par ieguldījumu riskiem, informācijas papildināšanu par pensiju plāniem un to pārvaldītājiem,  sasaiti ar mājas lapu www.latvija.lv, pamatinformāciju angļu valodā, biežāk uzdoto jautājumu pārgrupēšanu, jaunumu pārskatīšanu u.c.

2. Papildināt pensiju sistēmas 2.līmeņa plānu ceturkšņa ziņojumu ar pilnu plāna īpašumā esošo vērtspapīru sarakstu, kas būtu brīvi pieejams visiem pensiju plānu dalībniekiem caur mājas lapu www.manapensija.lv. Pašlaik pilnais ieguldījumu saraksts ir pieejams tikai no gada pārskata, kas par iepriekšējo gadu tiek publicēts ar 4-5 mēnešu vēlāk. Līdz ar to pensiju plānu dalībniekiem aktuālu detalizētu informāciju iegūt nav iespējams. Pilnā saraksta publicēšana uz ceturkšņa bāzes būtiski uzlabotu aktuālas ieguldījumu informācijas iegūšanu. 

Vienlaikus nepieciešams paplašināt informāciju par ieguldījumu plāniem: vairāk veltot uzmanību līdzekļu pārvaldītāju izvēlētās ieguldījumu politikas riskiem un ieguldījumu portfeļa struktūrai, kā arī izveidot dinamiskos grafikus, kas dotu iespēju salīdzināt ieguldījumu plānu rezultātus. 

3. 10 gadus pirms pensijas vecuma sasniegšanas aicināt dalībniekus mainīt aktīvo ieguldījumu plānu uz konservatīvo, tādejādi  mazinot varbūtību, ka neilgu laiku pirms aiziešanas pensijā aktīvo ieguldījumu plānu dalībnieki piedzīvo ļoti straujas, negatīvas uzkrātā kapitāla svārstības, kas būtiski ietekmē arī sagaidāmās pensijas apjomu. 
Izvēloties atbilstošo pensiju plānu, viens no svarīgākajiem izvēles kritērijiem ir personas paredzamais laiks līdz aiziešanai pensijā. Jo laiks līdz pensijai ilgāks, jo persona ir spējīga uzņemties lielāku risku un otrādi – tuvojoties pensijas vecumam, spēja uzņemties risku samazinās, tāpēc ieteicams pāriet no aktīvajiem uz konservatīvajiem plāniem. Jauns cilvēks, kurš tikko uzsācis darba gaitas, spēj uzņemties augstāku risku, jo viņam priekšā vēl garš darba mūžs. Īstermiņa ienākumu kritumu iespējams kompensēt ar papildus darbu, un laiks līdz pensijai ir pietiekami garš, lai izietu cauri vairākiem finanšu tirgus kāpuma un krituma cikliem ar pozitīvu ienesīguma rezultātu. Savukārt, cilvēkam, kuram līdz pensijai ir palicis nedaudz, finanšu tirgus krituma rezultātā gūtos zaudējumus kompensēt ar papildus darbu varētu būt apgrūtinoši, turklāt, līdz pensionēšanās brīdim finanšu tirgi var nepaspēt atgūties, kā rezultātā uzkrātā pensijas kapitāla vērtība pirms iešanas pensijā var izrādīties zemāka kā vairākus gadus iepriekš, ietekmējot negatīvi arī pensijas apjomu, aizejot pensijā.  2008.gada finanšu tirgus krīze parādīja, ka Eiropas un globālie akciju tirgi salīdzinoši īsā laika periodā var samazināties pat par 40-50%. Tā kā aktīvajiem pensiju plāniem akciju īpatsvars portfelī var būt pat līdz 50%, zaudējumi, šādā gadījumā, varētu pārsniegt 20-25%. Lai šādus zaudējumus atgūtu, pašreizējā situācijā, kad pasaulē procentu likmes ir salīdzinošas zemas, tam var būt nepieciešami pat 10 gadi (piemēram, 2.5% ienesīgums konservatīvajā pensiju plānā 10 gadu laikā sniedz 28% pieaugumu).

Tā kā Valsts fondēto pensiju likums nosaka katram shēmas dalībniekam tiesības uz sava uzkrātā kapitāla līdzekļu pārvaldītāja vai ieguldījumu plāna maiņu, VSAA nav tiesīga pēc savas iniciatīvas veikt fondēto pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītāja un ieguldījumu plāna maiņu, kā arī VSAA/kredītiestāžu darbinieki nav tiesīgi ietekmēt shēmas dalībnieka izvēli. Taču ir iespējams izmantot tādu instrumentu kā informēšanu, lai pievērstu uzmanību ieguldījumu plāna izvēles riskiem, t.i. 10 gadus pirms pensionēšanās vecuma sasniegšanas apsvērt iespēju mainīt aktīvo ieguldījumu plānu uz konservatīvo:

· informācija sekojošās mājas lapās: www.vsaa.lv, www.manapensija.lv, www.latvija.lv, kā arī informācija caur masu medijiem;

· informācija VSAA klientu apkalpošanas daļās un punktos;

· iesniegumu „Valsts fondētās pensijas kapitāla līdzekļu pārvaldītāja un ieguldījumu plāna izvēlei/maiņai” veidlapas papildināt ar tekstu, kas informē par aktīvo ieguldījumu plānu riskiem. 

4. Latvijas Komercbanku asociācijas Ieguldījumu pārvalžu sabiedrību komitejai sagatavot ikceturkšņa apskatu par pensiju 2.līmeņa rezultātiem, to piedāvājot medijiem un iedzīvotājiem. 
5. Latvijas Komercbanku asociācijas Ieguldījumu pārvalžu sabiedrību un Privāto pensiju fondu komiteju ietvaros izveidot „Pensiju fondu padomi”, kurā ietilptu visi 2. un 3.līmeņa līdzekļu pārvaldītāji. Padomes mērķis būtu izskatīt investīciju piedāvājumus, tos izvērtēt un sniegt atgriezenisko saiti investīciju meklētājiem. Šāda veida forums uzlabotu informācijas apmaiņu starp pensiju fondiem un potenciālajiem investīciju meklētājiem, kas varētu sekmēt jaunu investīciju piesaistīšanu Latvijas tautsaimniecības attīstībai. Nepieciešamības gadījumā varētu piesaistīt arī valsts amatpersonas jautājumos, kas, piemēram, saistīti ar normatīvo aktu izmaiņām.
              Labklājības ministre
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� Finanšu un kapitāla tirgus komisijas dati.


� Bez 2. līmeņa, tika ieviests arī pensiju 3. līmenis, kur cilvēkiem ir iespēja veikt brīvprātīgu pensijas uzkrājumu.


� Piemēram, būtiski atšķiras maksimāli atļautais kapitāla vērtspapīru ieguldījumu limits Latvijā, Lietuvā un Igaunijā.


� 2004. gada beigas ir izvēlētas kā laiks, kad 3. līmeņu pensiju sistēmas uzsāka darboties visās Baltijas valstīs.


� UCITS - DIRECTIVE 2009/65/EC OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND OF THE COUNCIL of 13 July 2009 on the coordination of laws, regulations and administrative provisions relating to undertakings for collective investment in transferable securities (UCITS).


� Lai izvairītos no interešu konflikta, kad ierobežojumu mazināšana ļauj vairāk līdzekļu ieguldīt paša pārvaldītāja izveidotos fondus, ierosinājums ir, ka priekšlikums neattiektos uz ieguldījumiem, kas ir paša fondēto pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītāja pārvaldīšanā esoši vai ar fondēto pensiju shēmas līdzekļu pārvaldītāju vienā grupā esošu komercsabiedrību ieguldījumu fondi.


� No tūkstošiem dažādu vērtību tiek meklēts ienākumu līmenis, kas atbilst nulles peļņas līmenim.


�  Aktīvie un sabalansētie plāni, t.i. visus var ieguldīt kapitāla vērtspapīros.
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