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SANTRAUKA

Magistro darbe iSnagrinéta pensinio socialinio draudimo samprata bei aptarta socialinio
draudimo istoriné raida Lietuvoje. ISanalizuotas privaciy pensijy fondy objektyvus reikalingumas
Lietuvoje. Siame magistro darbe taip pat i§tirta Lietuvos privaéiy pensijy fondy rinkos struktiira bei
atlikta i8sami Lietuvos privaciy pensijy fondy rinkos ekonominé analizé. Pagal Sios analizés
rezultatus pateiktos privaciy pensijy fondy tobulinimo galimybés. Patvirtinta autoriaus suformuluota
hipoteze, kad Lietuvoje pensinio amZiaus Zzmoniy apriipinimas néra pakankamas, todél §ig problema

galima dalinai iSspresti remiantis privaciais pensijy fondais.
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SUMMARY

This master‘s thesis examinated the concept of social security retirement and discussed
social security historical development in Lithuania. Analyzed the private pension fund objective
necessity in Lithuania. Also this master‘s thesis has been investigated Lithuanian private pension
fund market structure and accomplished detail Lithuanian private pension fund market economic
analize. According to the results of the analyze has been present the private pension fund
improvement facilities. Author‘s formulated hypothesis — that Lithuania retirement age persons
provision is not sufficient, so this problem can be partially resolved by private pension funds,was

approved by the reasersh.
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IVADAS

Lietuvoje nuolat daugéja vyresnio amziaus gyventojy, dalis dirbaniyjy iSvyksta ] uzsienj,
gimstamumas nedidelis. Jau po keliy deSimtmeciy, manoma, atsitiks taip, kad dirbantieji nebepajégs
mokédami mokescius iSlaikyti pensinio amziaus zmoniy. Tokiai padéciai iStaisyti buvo pradéta
pensijy reforma, kuri leidzia gauti papildoma pensija, sukauptg i§ dalies paties asmens iki pensinio
amziaus sumokéty mokesciy. Turétuméte patys imti ripintis pensija ir apsispresti dél dalyvavimo
pensijy reformoje.

Pastaruoju metu Lietuvoje, kaip ir daugelyje kity pasaulio valstybiy, zmonés susimasto, ar
sulaukus pensinio amZiaus, valstybé jiems garantuos pakankamg pensijos iSmoka pragyventi.
Siandiené Lietuvos demografiné padétis skatina kiekviena i§ miisy i§ anksto pasiriipinti deramu
savojo gyvenimo rudeniu.

D¢l prastéjanCios demografinés padéties pazangioms valstybéms ateityje bus vis sunkiau
uztikrinti pakankamas valstybines pensijy iSmokas. Lietuva, Siuo atzvilgiu, ne iSimtis. Pasaulio
finansy krizés sukelti ekonominiai sunkumai Lietuvoje tik patvirtina: valstybés surenkamy 1ésy
nepakanka, kad biity uztikrintas pakankamai aukstas pensijy lygis.

Privatiis pensijy fondai, kaupdami pinigus maZomis dalimis, sutelkia dideles 1éSas, kurios
ilgainiui tampa svarbiy investiciniy iStekliy Saltiniu. Pensijy fondy reikalingumas yra svarbus ne tik
socialine, bet ir Salies ekonomine prasme — pensijy sistema buvo sukurta tam, kad sustiprinty Salies
finansy rinka, todél privatiems pensijy fondams svarbu tinkamai pasirinkti investavimo strategija.

Darbo problema — ar privatiis pensijy fondai Lietuvoje 2007-2012 m. buvo finansiSkai
naudingi kaupiantiesiems; ] kg reikéty atkreipti démesj, renkantis II pakopos pensijy kaupimo
fonda.

Temos aktualumas — gyventojai, dél besikeiCianc¢ios demografinés padéties Lietuvoje, pradeda
galvoti apie pensijy kaupimg vos pradéje dirbti. Jei demografinés tendencijos nesikeis, po keliy
deSimtmeciy pensininkus iSlaikys Zymiai mazesnis dirbanciyjy skaiius, todél pensijy kaupimas
tampa aktualiu finansiniu aspektu.

Tyrimo objektas — privatiis II pakopos pensijy fondai Lietuvoje.

Tyrimo tikslas — istirti privaciy Il pakopos pensijy fondy esme ir raidos ypatumus Lietuvoje,
i8analizuoti privaciy pensijy fondy veiklos rezultatus, pateikti privaciy pensijy fondy sistemos
tobulinimo kryptis ir priemones.

Tyrimui i8kelta hipotezé: Lietuvoje pensinio amziaus Zmoniy socialinis apripinimas susiduria
su auganciomis problemomis; jas galima dalinai i§spresti remiantis privaciais pensijy fondais.

Tyrimo tikslui pasiekti keliami Sie uzdaviniai:

1) i8nagrinéti pensinio socialinio draudimo sampratg;

2) aptarti socialinio draudimo raidg Lietuvoje;



3) 18analizuoti privaciy pensijy fondy objektyvy reikalingumg Lietuvoje;

4) atlikti privaciy pensiniy fondy Lietuvoje analizg;

5) pateikti privaciy pensijy fondy veiklos tobulinimo kryptis ir priemones.

Tyrimo metodai — mokslinés literatiiros Saltiniy analizeé, apraSoma statistiniy duomeny analizg,
grafinis vaizdavimas, lyginamoji analize.

Darbo struktiira — darbg sudaro trys pagrindinés dalys. Pirmoje §io baigiamojo magistro darbo
dalyje aptariama socialinio draudimo samprata, socialinio draudimo raida Lietuvoje ir privaciy
pensijy fondy Lietuvoje objektyvus reikalingumas bei jy privalumai. Antroje dalyje analizuojama II
pakopos privaciy pensijy fondy rinkos struktiira Lietuvoje. Aptariami II pakopos privaciy pensijy
fondy administravimo mokesciai 2007-2012 metais. Vertinama II pakopos pensijy fondy
investiciné graza bei apskaitos vieneto vertés pokytis. Ivertinamas II pakopos privaciy pensijy
fondy rizikingumas. Trecioje darbo dalyje pateikiamos II pakopos privaciy pensijy fondy veiklos
tobulinimo kryptys ir priemonés. Baigiamojo magistro darbo pabaigoje suraSomos iSvados.

Atliekant privaciy II pakopos pensijy fondy ir jy raidos Lietuvoje ekonominj vertinimg
panaudoti 55 literatiros Saltiniai. Darbo apimtis — 66 puslapiai (be priedy), 38 paveiksléliai, 5

lentelés ir 2 priedai.



1. TEORINIAI SOCIALINIO DRAUDIMO KLAUSIMAI
1.1 Socialinio draudimo samprata

Kuriant socialinio draudimo sistemg buvo norima pereiti nuo valstybés teikiamo ,,apripinimo”
nedirbantiems ir neturintiems nuolatiniy pajamy gyventojams prie jy jmokomis jgyjamy teisiy ]
iSmokas, numatytas jstatymo. Socialinio draudimo sistemoje negali buti iSskirtiniy privilegijy ir
teisiy atskiroms socialinéms grupéms ar tam tikry profesijy atstovams.

Nuo pradziy buvo siekiama, kad socialinio draudimo sistema biity savarankiSka. Tai pasireiske
»Sodros biudzeto atskyrimu nuo valstybés biudzeto. ,,Sodros* biudzeto atskyrimas nuo valstybés
biudzeto reiSkia, kad ,,Sodros* 1€¢Sos naudojamos tik Valstybinio socialinio draudimo jstatyme
nustatytoms iSmokoms.

Principai, kuriais grindziama socialinio draudimo sistema, nuo nepriklausomybés atkiirimo jau
i8laiké savo pirmuosius bandymus ir uztikrino socialing ramybe bei pajamas didelei daliai Salies
gyventojy. (http://www.socmin.lt/index.php?568560831).

Socialinio draudimo sistema remiasi visuotinumo ir solidarumo principais. Visuotinumo
principas nurodo, kad wvalstybinio socialinio draudimo jmokas privalo mokéti visi dirbantys
asmenys (iSskyrus tam tikrais atvejais), 1§ savo veiklos gaunantys draudziamyjy pajamy, o
solidarumo principas reiskia, kad dirbantieji (aktyvig ekonomine veiklg vykdantys) ir draudziamyjy
pajamy gaunantys asmenys prisideda prie socialinio draudimo 1éSy kaupimo, Sitaip sudarydami
galimybes mokéti iSmokas asmenims, kuriems jstatyme numatytos iSmokos turi biiti mokamos dél
to, kad jie yra sulauke senatvés pensijos amziaus, jiems yra pripazintas invalidumas arba yra kity
jstatyme numatyty priezas¢iy. (Valstybinio audito ataskaita, 2009 m. gruodzio 18 d. Nr. VA-P-10-
2-23).

Valstybinio socialinio draudimo valdymo sistemg sudaro Socialinés apsaugos ir darbo
ministerija (toliau — SADM), Valstybinio socialinio draudimo fondo taryba (toliau — Fondo taryba),
Valstybinio socialinio draudimo fondo valdyba (toliau — Fondo valdyba), Valstybinio socialinio
draudimo fondo valdybos teritoriniai skyriai (toliau — Teritoriniai skyriai) ir kitos Fondo
administravimo jstaigos (Kariniy ir joms prilyginty struktiry skyrius, UZsienio i§moky tarnyba bei
Mokymo centras).

Socialinio draudimo sistemos dalyviais taip pat yra Valstybiné mokes¢iy inspekcija (VMI),
Lietuvos darbo birza prie SADM, Valstybiné ligoniy kasa prie Sveikatos apsaugos ministerijos
(SAM), pensijy kaupimo bendrovés bei ,,Sodros® klientai — draudéjai, apdraustieji ir iSmoky

gavejai.
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Socialinés apsaugos ir darbo WVal stybinio socialinio

ministerija draudimo fondo taryba

N

Val stybinio socialinio draudimo fondo valdybos prie
Socialinés apsaugos ir darbo ministerijos

v
v v

Valstybinio socialinio draudim o fondo Valstybinio socialinio draudimo fondo

valdybos teritoriniai skyrial val dybos Moloymo centras

Valstybinio socialinio draudimo fondo
val dybos Uzsienio i Smoku tarnyba

Valstybinio socialinio draudimo fondo
valdvbos Kariniu ir joms prilvgint
struktiiry skyrius

1 pav. Valstybinio socialinio draudimo valdymo sistema
Saltinis: Valstybinio socialinio draudimo fondo valdybos prie Socialinés apsaugos ir darbo

ministerijos leidinys ,,Valstybinis socialinis draudimas Lietuvoje®, 2009 m.

SADM formuoja Salies socialinés apsaugos politika — su pavaldZziomis institucijomis,
socialiniais partneriais bei kitomis suinteresuotomis organizacijomis organizuoja kiekvieno
zmogaus darbo ir socialing apsauga, riipinasi jo socialine gerove. SADM atsako uz socialinés
apsaugos ir darbo srities jstatymy leidyba, remia ir koordinuoja Salyje atlickamus Sios srities
mokslinius tyrimus, riipinasi pacios jsteigty ar jai priskirty jstaigy veikla, nustato uzdavinius.

Fondo tarybg sudaro penkiolika lygiateisiy nariy, atstovaujanciy apdraustyjy interesus
ginan¢ioms organizacijoms, darbdaviy organizacijoms bei valstybés valdymo institucijoms. Fondo
taryba nagrinéja ir teikia pasiiilymus bei iSvadas SADM apie tai, kaip jgyvendinami socialinj
draudimg reglamentuojantys teisés aktai ir vykdoma Fondo valdybos veikla, svarsto ir teikia iSvada
del Valstybinio socialinio draudimo fondo (toliau — Fondas) biudZeto projekto bei jo jvykdymo
ataskaitos, teikia SADM siilymus dél socialinio draudimo jmoky tarify, asignavimy i§ valstybés
biudZeto skyrimo, Fondo rezervo sudarymo ir kt.

Fondo valdyba — vieSojo administravimo jstaiga, organizuojanti valstybinj socialinj draudimg ir
vykdanti operatyvy Fondo I¢Sy tvarkymg bei apskaitg. Ji rengia ir, suderinusi su atitinkamomis
valstybés institucijomis, teikia SADM Fondo biudZeto projekta bei jo jvykdymo ataskaitg su fondo
tarybos iS§vada. Fondo valdyba administruoja socialinio draudimo jmokas, uZztikrina socialinj
draudima reglamentuojanciuose teisés aktuose nustatyty socialinio draudimo iSmoky teisinga
apskaic¢iavimg, skyrimg, organizuoja socialinio draudimo iSmoky mokéjimag laiku, koordinuoja,
metodiSkai vadovauja ir uZtikrina jai pavaldZiy teritoriniy skyriy ir jstaigy efektyvy ir kokybiska
darba, taip pat atliecka kontrolés ir kitas jstatymy bei teisés akty nustatytas funkcijas. Fondo
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valdybos veikla finansuojama i§ Fondo 1¢Sy, o jos teises ir pareigas nustato Valstybinio socialinio
draudimo jstatymas, Fondo valdybos nuostatai bei kiti teisés aktai.

Valstybinio socialinio draudimo jmokas administruoja Valstybinio socialinio draudimo fondo
valdyba ir jos teritoriniai skyriai. (http://www.sodra.lt/lt/veikla).

I Sios jstaigos pareigas jeina: socialinio draudimo jmoky surinkimas, draudéjy ir apdraustyjy
registravimas, socialinio draudimo pensijy, ligos ir motinystés, nelaimingy atsitikimy darbe bei
profesiniy ligy draudimo i$moky mokéjimas.

Valstybinio socialinio draudimo apibrézimg galima rasti Lietuvos Respublikos socialinio
draudimo jstatyme. Sis apibrézimas skamba taip: valstybinis socialinis draudimas — socialinés
apsaugos sistemos dalis, kurios priemonémis visiSkai ar 1§ dalies kompensuojamos apdraustiems
asmenims ir jstatymy nustatytais atvejais jy Seimy nariams dé¢l draudiminiy jvykiy prarastos darbo
pajamos arba apmokamos papildomos iSlaidos. (http:/www3.Irs.1t/pls/inter3/dokpaieska.Showdoc
_1?7p_1d=362883).

Anot A. Guogio, socialinis draudimas — tai viena psichologiskai labiausiai priimtiny ir daugelyje
pasaulio valstybiy placiai paplitusiy pajamy perskirstymo formy, kai kiekvienas zmogus zino, kad
jo ir uz ji draudéjy (darbdaviy) mokamos valstybinés socialinio draudimo jmokos bus naudojamos
iSimtinai jstatymais reglamentuotoms, grieztg socialing paskirt] turinioms iSmokoms. (A.Guogis
,Del Lietuvos socialinés apsaugos sampratos®, Nr. 7 (2), 2008 m.).

Lietuvoje socialinj draudima reguliuoja LR valstybinio socialinio draudimo jstatymas. Sis
jstatymas nustato valstybinio socialinio draudimo santykiy pagrindus: valstybinio socialinio
draudimo ruSis, valstybiniu socialiniu draudimu draudZiamy asmeny kategorijas, valstybinio
socialinio draudimo valdymo sistemos principus bei struktiirg, jos subjekty teises, pareigas ir
atsakomybe. (http://www?3.Irs.1t/pls/inter3/dokpaieska.showdoc 1?p 1d=312303).

Valstybiné mokesCiy inspekcija savo internetiniame puslapyje skelbia, kad Valstybinio
socialinio draudimo jmokas apskai¢iuoja ir sumoka } valstybinio socialinio draudimo sgskaitg
darbdaviai — valstybinio socialinio draudimo jmoky mokétojai (draudéjai). Valstybinio socialinio
draudimo jmoky draudéjai — visi juridiniai asmenys bei jy filialai ir atstovybés, taip pat fiziniai
asmenys, kurie privalo apskaiCiuoti, i§skaityti ir mokéti ] Valstybinio socialinio draudimo biudzeta
1§ apdraustyjy asmeny pajamy mokamas valstybinio socialinio draudimo jmokas.
(http://www.vmi.1t/1t/?itemld=1004241).

Socialintu draudimu privaloma draustis visiems nuolatiniams Lietuvos gyventojams,
dirbantiems pagal darbo sutartis, narystés pagrindais arba individualiai (personaliniy jmoky
savininkams, notarams, advokatams, tkininkams ir jy Seimy nariams). Daliai Zmoniy draustis

neprivaloma — tai besimokantis jaunimas, laisvieji menininkai, ilgalaikiai bedarbiai ar namy
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Seimininkés. Kiti socialinio draudimo vengia — dirba nesudarydami darbo sutarCiy arba patys
nesidrausdami. (http://www.Irinka.lt/index.php?act=main&item 1d=2416).

Lietuvoje, kaip ir daugelyje pasaulio Saliy, jteisintos Sios tradicinés privalomojo valstybinio
socialinio draudimo risys:

* pensijy draudimas, kai draudziama pagrindinei ar pagrindinei ir papildomai pensijos dalims;

* ligos ir motinystés socialinis draudimas, kai draudziama ligos ir motinystés, tévystés bei
motinystés (tévystés), profesinés reabilitacijos iSmokoms gauti arba Valstybinio socialinio
draudimo jstatymo numatytais atvejais — tik motinystés, tévystés bei motinystés (tévystés)
iISmokoms gauti;

» nedarbo socialinis draudimas, kai draudziama nedarbo socialinio draudimo 1Smokoms;

* nelaimingy atsitikimy darbe ir profesiniy ligy socialinis draudimas, kai draudZiama iSmokoms,
numatytoms Lietuvos Respublikos nelaimingy atsitikimy darbe ir profesiniy ligy socialinio
draudimo jstatyme;

* sveikatos draudimas, kai draudZiama sveikatos priezitiros paslaugoms ir kompensacijoms.

Kadangi Siame darbe nagrinéjami pensiniai kaupimo fondai, pateikiama socialinio pensijy
draudimo sgvoka, kuri skamba taip: socialinis pensijy draudimas, kuriuo draudziama pagrindinei ar
pagrindinei ir papildomai pensijos dalims, numatytoms Valstybiniy socialinio draudimo pensijy
istatyme. (http://www?3.Irs.1t/pls/inter3/dokpaieska.showdoc 17p 1d=463929).

Savokos ,,pensija‘“ apibrézimas skamba taip: pensija — tai fiksuota suma, reguliariai mokama
pilie¢iams, kurie pasieke jstatymiSkai nustatytg amziy ir turi atitinkamg darbo staza.

Siuo metu pensijas dirbantiems ir jmokas mokantiems Zmonéms garantuoja valstybiné
socialinio draudimo sistema bei privatiis pensijy fondai. Dalyvaujantys pensijy kaupime Zmonés
pensijas gaus i§ abiejy Saltiniy. Lietuvos valstybinio socialinio draudimo sistema yra paremta karty
solidarumo ir einamojo finansavimo principu, kai surinktos jmokos i8dalijamos. Todél ji glaudZziai
susijusi ir priklauso nuo dirban¢iyjy skaiciaus ir Salies ekonomikos potencialo.

Tai reiskia, kad dirbantys Zmonés, mokédami socialinio draudimo jmokas j Fondo biudzeta,
garantuoja pajamas tiems, kurie d¢l jstatymais numatyty socialiniy riziky negali patys uzsidirbti
léSy pragyvenimui. Surinktos socialinio draudimo jmokos néra kaupiamos ir investuojamos, o i§
karto paskirstomos tam tikry socialinio draudimo iSmoky (pensijy ir kt. iSmoky) gavéjams.

Pervesdami jmokas j privacius pensijy fondus, kiekvienas kaupiame savo senatvei — pensija bus
mokama i§ miisy asmeningje sgskaitoje sukaupty 1éSy. Socialinio draudimo jmokos sumokamos kas
meénes] ir 1§ gauty pinigy iSmokamos pensijos ar ligos, bedarbio, kitos paSalpos. Imokos, kurios
pervedamos ] privacius pensijy fondus, yra kaupiamos — uz jas jsigyjami vertybiniai popieriai, kitas
turtas, gaunamos paliikanos, uz jas veél perkamas turtas. At€jus senatvés pensijos amziui, uz

sukaupta sumg bus mokama kasménesiné¢ iSmoka — pensija iki gyvos galvos arba, kitaip tariant,

13



anuitetas. Pensijy kaupimo sistema finansuojama i§ socialinio draudimo jmoky, papildomy pensijy
kaupimo dalyvio bei valstybés biudzeto jmoky. Lietuvos visuomené, kaip ir kitose Europos
valstybése, sen¢ja — Zmonés gyvena vis ilgiau. Lietuvos gyventojy skaiCiaus prognozes rodo greitg
gyventojy skaiCiaus mazejimg dél mazo gimstamumo ir didelés emigracijos. Valstybei bus vis
sunkiau spresti pagyvenusiy zmoniy geroves klausimg ateityje, mazéjant mokes¢iy mokétojy ir
augant pagyvenusiy zmoniy skaiiui. Si problema, kaip ir kitose Europos Sajungos valstybése
(Lenkijoje, Svedijoje, Estijoje, Latvijoje ir kt.), sprendZiama $alia einamojo finansavimo pensijy
sistemos palaipsniui jvedant pensijy kaupimg. Jei to nedarytume, véliau tekty smarkiai didinti
18¢jimo ] pensija amZiy ar socialinio draudimo jmokas. Abu S$ie sprendimai neigiamai paveikty
visuomeng ir iik] — brangty darbo jéga, stipréty emigracija, daugéty senyvo amziaus invalidumo
pensijy gavejy, prieSpensinio amziaus bedarbiy.(http://www.pensijusistema.lt/index.php?160578
8083).

Kaupdami dal; jmoky Zmonés gaus ir didesnes pensijas, nes investicijy graza dazniausiai yra
didesné nei darbo uzmokescio augimas. Kaupimo sistemoje iSmoky dydis tiesiogiai priklausys nuo
sumokéty jmoky. Tai turéty paskatinti Zmones draustis senatvei. (http://www.pensijusistema.

It/index.php?1617210232).

Lietuvos pensijy sistema

Salpos (socialinés)

Senatveé i Valstybiné 1 i
enatvés pensijos stybines pensijos pensijos

2 pav. Lietuvos pensijy sistema

Saltinis: V. Simkiené, R. Gavénavigiené, A. Serikova ,,Lietuvos pensijy sistema*, 2009 m.

Kaip matome i§ 2 pav., Lietuvos pensijy sistema skirstoma j Sias kategorijas:

Senatvés pensija — tai valstybés iSmoka, skiriama nuolatiniam Lietuvos Respublikos
gyventojui, sulaukusiam jstatymo nustatyto senatvés pensijos amziaus (vyrai — 62 m. ir 6 mén.,
moterys — 60 mety) ir turinCiam minimaly 15 mety socialinio pensijy draudimo staza.
(https://www.mano finansai.lt/lt/biblioteka/49).

Valstybinés pensijos — sudétiné Lietuvos Respublikos pilieciy pensinio apriipinimo dalis. Uz
nuopelnus jtvirtinant valstybinguma, nepriklausomybe, demokratija, mokslo, meno, literatiiros,

sporto plétojima, jtvirtinant teisés principus ir apsaugant juos.
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Salpos (socialinés) pensijos. Pagal LR Valstybiniy $alpos i§moky jstatyma (2005 m. birzelio 7
d.) yra skiriamos ir mokamos Salpos pensijos bei Salpos naslaiciy pensijos.

Teise gauti Salpos pensijg turi:

* nejgaliis vaikai;

» asmenys, pripazinti nedarbingais ar 1§ dalies darbingais iki dienos, kurig jiems sukanka 24
metai, taip pat asmenys, kurie dél ligos ar traumos, atsiradusios iki jiems sukako 24 metai, padariniy
nedarbingais ar 1§ dalies darbingais pripazinti po 24 mety sukakties dienos, taciau ne véliau, kaip iki
dienos, kurig jiems sukanka 26 metai;

» tévai (jtéviai), globgjai ar ripintojai, kurie yra sulauke senatvés pensijos amziaus arba
pripazinti nedarbingais ar i§ dalies darbingais, netekusiais 60 procenty ir daugiau darbingumo, ir
kurie ne maziau kaip 15 mety slaugé namuose nejgalivosius, kuriems nustatytas specialusis
nuolatinés slaugos ar nuolatinés priezitiros poreikis (iki 2005-07-01 slauge vaikus invalidus, I ar 11
grupés invalidus nuo vaikystés arba asmenis, tapusiais I ar II grupés invalidais iki 18 mety, taip pat
visiSkos negalios invalidus);

* motinos, pagimdziusios ar iSauginusios iki 8 mety 5 ir daugiau vaiky ir sulaukusios senatvés
pensijos amziaus arba pripazintos nedarbingomis ar 1§ dalies darbingomis, netekusiomis 60
procenty ir daugiau darbingumo;

» asmenys, sulauke senatvés pensijos amziaus arba pripazinti nedarbingais ar i§ dalies
darbingais, netekusiais 60 procenty ir daugiau darbingumo. (Vitalija Simkien¢, Riita Gavénavi¢iené,
Anzelika Serikova ,,Lietuvos pensijy sistema®, 2009 m.).

Be 3alpos pensijos, yra mokamos ir kitos socialinés i§mokos, kurios remiasi stokos principu. Sis
principas skamba taip: asmeniui suteikiama pagalba, jeigu jis neturi 1éSy pragyvenimui ir yra
nepajégus pasirtpinti savimi. Tam, kad Zmogus gauty socialing parama, i§ jo nereikalaujama jokiy
iSankstiniy nuopelny, tafiau patikrinama, ar tikrai jis nepajégus savarankiSkai iSsiversti. Kiti
socialinés paramos bruozai: 1) visos iSlaidos dengiamos 1§ valstybés ar savivaldybiy biudzety, 2)
jvertinant poreikj, atliekami 1éSy ir/arba turto testai, kuriuose atsizvelgiama ] turimas pajamas ir
iSteklius, 3) paSalpa nustatoma tokio dydzio, kad padidinty visas pareiSkéjo pajamas iki minimalaus
lygio, kuris tuo metu visuomenéje pripazjstamas kaip biitinas minimaliam pragyvenimui, bet jis
nesiejamas su ankstesnémis jo pajamomis ar buvusiu pragyvenimo lygiu. (http://www.bernar
dinai.lt/ straipsnis/2007-07-17-arvydas-guogis-del-lietuvos-socialines-apsaugos-sampratos/4433).

Ivedus pensijy kaupimg, Lietuvos pensijy sistemoje atsirado dvi papildomos pensijy kaupimo

pakopos.
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Lietuvos pensiju kaupimo sistema

I1I pakopa
papildomas savanorikas kaupimas
pefisijai privatinose pensiju
fonduose ar kitais alternatyviais
biidais

IT pakopa
kaupimas senatvés pensijai i5
socialinio draudime jmokos

privatiuose pensiju fonduose

[ pakopa
Valstyhinis socialinis draudimas, t.
V. sodros™ pensyja

3 pav. Lietuvos pensijy kaupimo sistema

Saltinis: V. Simkiené, R. Gavénavigiené, A. Serikova ,,Lietuvos pensijy sistema*, 2009 m.

I pensijy pakopa. Si pensijy pakopa yra geriausiai Zinoma ir seniausiai veikianti — tai ,,Sodros*

pensija. Dirbantys asmenys ir jy darbdaviai moka jmokas ,,Sodrai, o ,,Sodra* juos paskirsto
dabartiniams pensininkams.

II pensijy pakopa. Tai papildoma galimybé kaupti senatvei. Apsisprendusieji dalyvauti pensijy

kaupimo sistemoje dalj socialinio draudimo jmoky, Siuo metu mokamy ,,Sodrai®, nukreipia j savo
saskaitg pasirinktame pensijy fonde.

Sulauk¢ pensinio amziaus pensijy kaupimo sistemos dalyviai gaus pensijg 1§ dviejy daliy: i$
valstybés socialinio draudimo ir i§ savo sukaupty I€Sy.

IIT pensijy pakopa. Tai savarankiSkas ilgalaikis kaupimas pensijai. Jmokas ] papildomo

savanoriSko pensijy kaupimo fondus jy dalyvis moka savarankiSkai pagal su valdymo jmone
pasiraSyta sutart] — jmokos néra automatiSkai pervedamos. Skatindama gyventojy savanoriska
kaupima III pakopos pensijy fonde, valstybé suteikia mokesCiy lengvatg — graZina nuo investuotos
sumos sumokéta gyventojy pajamy mokesty. (http://www.pinigubite.lt/planuojant-pensija/triju-
pakopu-pensijos-sistema).

Kadangi kaupti 1éSas privaciuose pensijy fonduose Lietuvos pilieciai neprivalo, biitina aptarti
savanoriSkaji pensijy draudimg. Sodros pateiktoje informacijoje apie savanoriSskajj pensijy
draudima, galima rasti tokius Sios socialinio draudimo riiSies aspektus: savanoriSkuoju pensijy
draudimu gali draustis ne jaunesni kaip 16 mety Lietuvos Respublikos ar Europos Sajungos
valstybés narés nuolatiniai gyventojai tuo laiku, kai jie néra privalomai draudziami valstybiniu
socialiniu pensijy draudimu, ir asmenys, kurie jstatymy nustatyta tvarka privalomai draudziami
(draudziasi) privalomuoju pensijy draudimu tik pagrindinei valstybinés socialinio draudimo

pensijos daliai gauti. (http://www.sodra.lt/index.php?cid=313).
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1.2 Socialinio draudimo raida Lietuvoje

Nuo tarpukario laikotarpio iki $iy dieny pensijy sistema Lietuvoje nuolat keitési ir jstatymiskai
pasieké Europos Sajungos lygi. Pagrindiniai pasikeitimai prasidéjo 1995 m., o nuo 2004 m. pensijy
sistema Lietuvoje jgavo dabartinj pavidalg, kai Lietuvos pilieCiams atsirado galimybé kaupti
papildomai savo senatvés pensijai privaciuose pensijy fonduose.

Lietuvoje socialinis draudimas savo istorijg skai¢iuoja nuo 1926 m. kovo 23 d., kai buvo
paskelbtas Vyriausiosios socialinio draudimo valdybos jstatymas. Si data ir Siandien Lietuvoje
minima kaip socialinio draudimo darbuotojy profesin¢ diena. Valdyba buvo jsteigta prie Vidaus
reikaly ministerijos, minétame jstatyme nurodoma, kad Valdyba steigiama ,,socialinio draudimo
reikalams tvarkyti”. Ji aiSkino Ligoniy kasy jstatyma, steige ligoniy kasas, tvirtino jy samatas, taip
pat ripinosi socialine globa, jkiir¢ bei prizitiréjo naslaiciy ir seneliy prieglaudas.

Tarpukario laikotarpiu Lietuvoje labiausiai buvo iSplétotas ligos draudimas, tik prie§ Antrajj
pasaulin] karg buvo jvestas nelaimingy atsitikimy darbe draudimas. Ligoniy kasos Lietuvoje
pradétos steigti 1928 m. pabaigoje. Ligoniy kasy jstatymas numate, kad ligos draudimu draudziami
visi, kurie tarnauja valstybei, savivaldybéms ar privatiems asmenims, bei jy Seimy nariai. Taciau
buvo numatytos ir labai svarbios iSimtys: ligos draudimu nebuvo draudziami Zemés iikio
darbininkai, valstybés tarnautojai ir darbuotojai, kurie uzdirba daugiau kaip 400 Lt per ménes;.
Draudimas suteik¢ nemokama gydyma, ligos, laidojimo, motinystés ir zindymo pasalpas. Ligos
pasalpa sudaré¢ nuo 50 iki 100 proc. algos, atsizvelgiant j ligonio Seimos padét]. Pasalpos dyd;
nustatydavo Ligoniy kasa.

Tarpukario Lietuvos valstybé mokeéjo pensijas kariams, valstybés tarnautojams bei
pasizyméjusiems visuomenes veikéjams. Teisé ]| pensijg buvo suteikiama iStarnavus valstybinéje
tarnyboje 25 metus. Pensijos dydis sudar¢ 60 proc. buvusios algos.

Tarpukario Lietuvos socialinio draudimo istorijg 1940 m. uzbaigé Liaudies komisary taryba,
savo nutarimu Socialinio apriipinimo komisariatui perdavusi visas socialinés paskirties jstaigas,
Ligoniy kasg bei Vyriausigja socialinio draudimo tarybg. (http://www.sodra.lt/index.php?cid=
2303).

Tarpukario nepriklausoma Lietuva, pradéjusi kurti savo pensijy sistemg, neturéjo galimybes
uzbaigti §] proces3. Soviety Sgjungos okupacija penkis deSimtmecius lémé tolesng socialinés
apsaugos ir pensijy sistemos raidg. 1940 m. birzelj Soviety Sajungai okupavus Lietuvg buvo jkurta
Darbo ministerija, kuri po mety pervadinta LSSR darbo liaudies komisariatu.

Po Antrojo pasaulinio karo 1944—1946 m. LSSR darbo liaudies komisariatas tapo atsakingas uz
gyventojy apripinimg jstatymy nustatytomis pensijomis ir pasalpomis. (http://www.vu.lt/leidyba

//dokumentai/ zurnalai/politologija/politologija%202012%202%2066/32-77.pdf).
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Pensijy sistema socialistinéje Lietuvoje labai sudétinga. Pensijos buvo skiriamos senatvés,
invalidumo ir maitintojo netekimo atvejais, taip pat asmenims, €¢jusiems nustatyta laikg tam tikra
tarnybg. Senatvés pensijos amzius, kurj véliau paveld¢jo ir naujai sukurta nepriklausomos Lietuvos
socialinio draudimo sistema, buvo 55 metai vyrams ir 50 mety moterims. Senatvés pensijai gauti
buvo nustatytas toks darbo stazas: darbininkams ir tarnautojams — 25 metai vyrams ir 20 mety
moterims. Pensijos buvo skiriamos pagal TSRS valstybiniy pensijy jstatyma.

1990 m. Lietuvai atkiirus nepriklausomybe, Lietuvos pensijy sistema buvo konstruojama pagal
Bismarko socialinés apsaugos tradicijos kontinentinés Europos pensijy sistemos modelj. Lietuvos
socialinés apsaugos sistemoje pastebimi tokie kontinentinés Europos pensijy sistemos modelio
bruozai: iSmokos priklauso nuo buvusio atlyginimo ir darbo staZo, socialinio draudimo fondas
finansuojamas socialinio draudimo jmokomis.

1995 m. sausio 1 d. jsigaliojo Valstybiniy socialinio draudimo pensijy jstatymas. Jis pakeité iki
tol galiojus] 1956 m. priimtg Pensijy skyrimo ir mokeéjimo jstatymg. Lietuva pasirinko ne tik
Europoje, bet ir daugelyje pasaulio Saliy naudojama socialinio draudimo sistemg. Ji grindziama
solidarumo principu: jauni ir sveiki Zmonés dalj savo uzdirbty 1éSy skiria tiems, kurie dél senatvés,
invalidumo, ligos ar neteke darbo negali dirbti ir uZsidirbti. Socialinio draudimo garantijos
teikiamos 1§ 1éSy, kurios surenkamos i§ oficialiai dirban¢iy Zmoniy. Teis¢ gauti valstybinio
socialinio draudimo iSmokas jgyja tik tie zmonés, kurie tam tikrg, jstatymuose numatytg laikotarpj,
dirbo ir mokéjo valstybinio socialinio draudimo jmokas.

1999 m. priimtas Pensijy fondy jstatymas. Sis jstatymas sudaré¢ galimybes privaéiy pensijy
kaupimo fondams jsteigti. Buvo numatyta, kad privatiis pensijy fondai papildys esamg valstybés
socialinio draudimo pensijy sistema ir Salies gyventojams sudarys geresnes sglygas pasiriipinti savo
ateitimi.

2000 m. jstatymu jteisinta nauja draudimo riisis — nelaimingy atsitikimy darbe ir profesiniy ligy
draudimas.

Nuo 2004 m. sausio 1 d. gyventojams atsirado galimyb¢ dalj ,,Sodros* jmoky savarankiSkai
nukreipti pensijoms kaupti. Pirmaisiais reformos metais jmoka kaupiamajam draudimui buvo 2,5
proc. — tiek, kiek tuo metu socialiniam pensijy draudimui mokéjo pats apdraustasis. Kaupiamosios
jmokos tarifas kasmet buvo didinamas po 1 procentinj punktg — iki 5,5 proc. (http://www.sodra.lt
/index.php?cid=2303).

Nuo 2004 iki 2008 m. Lietuvoje buvo palankios salygos naujai pensijy kaupimo sistemai
plétotis. Sparciai auganti ekonomika, didéjantis mokanciy mokescius dirbanciyjy skaicius sglygojo
did¢jancias valstybés biudZeto pajamas. Véliau, prasidéjus finansy krizei, krito finansinio turto
kainos rinkose bei sumazinus jmoky j pensijy fondus dydj, sumazéjo galimybés pensijy fonduose

sukaupti didesne suma.
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Nuo 2014 m. sausio 1 d. jsigaliojo Lietuvos Respublikos pensijy sistemos reformos jstatymo
nuostatos, pagal kurias draudéjai uz savo apdraustuosius — pensijy kaupimo dalyvius (kurie pensijy
kaupime dalyvauja mokédami papildomas kaupiamgsias pensijy jmokas savo léSomis) privalo
atskaiCiuoti papildomas 1 proc. pensijy jmokas i§ apdraustojo 1éSy. Apdraustyjy tarifas padidéja 1
proc., imoky tarifas draudéjui nesikeiia, tik bendras jmoky tarifas (draudéjy ir apdraustyjy)
padidéja 1 proc. Draudé¢jai papildomg 1 proc. jmoka apskai¢iuoja nuo visy apdraustojo
draudZiamyjy pajamy, nuo kuriy skai¢iuojamos valstybinio socialinio draudimo jmokos.
(http://www.sodra.lt/2+1+1).

Nuo 2016 m. dalyvio l€¢Somis mokamos papildomos jmokos dydis bus 2 proc. dalyvio pajamy,
o 1§ valstybés biudzeto uz dalyvi mokamos jmokos dydis — 2 proc. Nuo 2020 m. pensijy jmokos
dydis susidarys 1§ 3,5 proc. ,,Sodros" jmokos, papildomos 2 proc. dalyvio pajamy jo léSomis
mokamos jmokos, papildomos i§ valstybés biudzeto uz dalyvi mokamos jmokos, kurios dydis — 2
proc. (http://www.pinigubite.lt/planuojant-pensija/antros-pakopos-pensiju-fondai).

Apzvelgus socialinio draudimo raidg Lietuvoje galima teigti, kad keiiantis gyventojy
lukes€iams bei demografinei ir ekonominei situacijai Salyje, daZznai yra koreguojami socialinio
draudimo jstatymai. Tai daroma siekiant wuztikrinti stabily pensijy mokéjimg esamiems

pensininkams ir garantuoti pensiniy i$moky mokéjimg biisimiems pensininkams.

1.3 Privaciy pensijuy fondy Lietuvoje objektyvus reikalingumas ir juy privalumai
Kiekvienoje Salyje pensijy sistemos yra kiek skirtingos, taciau visy jy atsiradimg lémé ta pati
priezastis — keiCiantis demografinei situacijai valstybinés pensijy sistemos tapo nebepajégios

finansuoti pensijas ir atsirado blitinybé patiems Zmonéms rupintis savo ateitimi.

. 1300000
Zmoniuy sk.
1200000 -
1201958 11821
1100000 -|
1110714
1000000 - 1090185 —&—Pensininky skaicius
1035599 1037375 Lietuvoje 2007 - 2012 m.
a & < $ —. ) -
900000 = A —@— Dirbanéiyjy skaicius
9012421 923593 934247 937777 941224 932642 Lietuvoje 2007 - 2012 m.
800000 -|
700000 -|
600000 |
2007 2008 2009 2010 2011 2012 Metai

4 pav. Pensininky ir dirban¢iyjuy asmeny skaiciaus kitimas Lietuvoje 2007-2012 m.
Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Lietuvos statistikos departamento pateiktais

duomenimis.
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4 pav. pateikti duomenys apie dirbaniyjy asmeny ir pensininky skai¢iaus kitimg Lietuvoje
2007-2012 m. Kaip matoma, per Siuos penkerius metus bendras pensininky skai¢ius padidéjo, o
dirban¢iyjy skaiius sumazéjo. IS 4 pav. matyti, kad pensininky skaiCius kito stabiliau nei
dirban¢iyjy. Si tendencija yra savaime suprantama, nes pensininky skai¢iui gali daryti jtaka nebent
gamtiniai dalykai (mirtis) arba pensinio amziaus pakeitimai. Dirban¢iyjy skai¢iaus kitimui jtakos
turi daug daugiau priezas¢iy (ekonoming¢ situacija Salyje, darbo viety skaiCius ir t. t.). Griztant prie
bendros tendencijos, galima teigti, kad kuo toliau, tuo sunkiau dirbantieji apriipins pensininkus
pajamomis.

Zinant §iy dviejy socialiniy grupiy kitimo tendencijas, Zmonés pradéjo savarankiskai ruostis
pensiniam laikotarpiui, nes valstybé gali neiSgaléti tenkinti visy pensininky poreikiy jau netolimoje
ateityje. D¢l Sios priezasties buvo jsteigti privatiis pensijy fondai, kurie administruoja klienty
kaupiamas lésas.

Idomu tai, kad kai kuriose Salyse net néra ,,Sodros" atitikmens. Visos pensijos asmeniSkai
kaupiamos pensijy fonduose, o valstybei nereikia ripintis pensininky i§laikymu.

Pensijy kaupimo sistema — tai galimybé kiekvienam, mokanciam socialinio draudimo jmokas,
kaupti IéSas savo blisimajai pensijai.

Kadangi valstybei yra per sunku patenkinti visy gyventojy pensinius likes¢ius, buvo nutarta
leisti veikti privatiems pensijy fondams. Siuose fonduose Zmonés gali investuoti dalj savo
uzdirbamy pinigy ] savo pensija. Taip galima padidinti savo senatvés pensija, neuzkraunant
valstybei papildomos nastos. Pilie¢iy indéliai j pensijy fondus yra apdrausti valstybés, todél neverta
baimintis, kad bankrutavus pensijy fondui, pinigai iSnyks. Taciau investuojant j privacius pensijy
fondus pilieciai privalo biiti atidiis. Vertéty pasirinkti tinkama strategija pagal savo amziaus grupe ir
pajamas, be to, galima nuolat sekti savo ind¢lio kitima.

Kaupti pensijg investiciniuose pensijy fonduose gali visi mokantys mokescius ,,Sodrai ir
pasirase sutart] su Il pakopos pensijy fondg valdan¢ia kompanija. Tokiu atveju, dalis sumokéty
»Sodros* mokesCiy bus automatiskai pervedami j II pakopos pensijy fonda, todél sumazés baziné
pensija. Taciau 18¢j¢ | pensija gausite sumazeéjusia bazine pensija ir dar papildoma pensijg 1S pensijy
fondo.

Nutare pasirasyti 11 pakopos pensijy kaupimo sutart] ganétinai anksti (20-30 m.), senatveje
galima gauti 20-50 proc. didesn¢ pensija. Taciau Siuo atveju reikia jvertinti ,,politing rizika“, nes
valstybé nustato, kokia pensijy dalis bus pervedama j II pakopos pensiju fonda. Si dalis nuolat kinta
priklausomai nuo valstybés ekonominés situacijos. Lietuvoje i II pakopos pensijy fondus 2004 m.
buvo pradéta pervesti po 2,5 proc. nuo mokamy ,,Sodros* mokesciy, véliau Sis dydis iSaugo iki 3,5;

5,5 proc., taciau ir vél buvo sumazintas iki 3 proc.
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Kitas II pakopos pensijy fondy privalumas yra tas, kad viskas, kas sukaupta II pakopos pensijy
fonde, priklauso tik kaupianiajam, valstyb¢ | tai neturi teisiy. Net ir kaupian¢iajam mirus, sukaupta
pensijos dalj pavedés jo vaikai ar antikai. Asmenys, kaupiantys pensijas vien tik ,,Sodroje*, tokiy
privilegijy neturi.

Bene svarbiausias Il pensijy pakopos privalumas yra tas, kad II pakopos pensijy fonde sukaupta
suma priklauso nuo kaupianc¢iojo atlyginimo. Kuo daugiau pinigy uzdirbama, tuo daugiau pinigy
sukaupiama II pakopos pensijy fonde. Kitaip tariant, II pakopos pensijy sistema leidzia 4000 Lt
uzdirbanCiam inZinieriui senatvéje gauti kelis kartus didesng pensijg nei valytojai todel, kad visa
gyvenimg jis mokéjo didesnius mokesCius valstybei. Investuojant ] pensijy fondg galima
pasinaudoti sudétiniy palikany galia, ir tai yra bene pagrindinis argumentas, kodé¢l turétuméme
rinktis II pakopos pensijy fonda.

Prie§ pradedant kaupti pinigus privaciuose pensijy fonduose reikia pasirinkti pinigy investavimo
strategija. Dazniausiai privaciy pensijy fondy specialistai siiilo Sias pinigy investavimo rasis:

e konservatyvi;

e vidutiné;

e daugiausia rizikos turinti investavimo strategija, kurig pasirinkus, investuojama daugiausia

1€sy.

Investicijy rizika. Kiekviena investicija gali atneSti pelng arba nuostoliy. Investicijy rizika
sudaro galimybe prarasti dalj arba visas investuotas IéSas.

Vienas 1§ dazniausiai naudojamy investicijy rezultaty jvertinimo rodikliy yra vidutinis
standartinis nuokrypis. Sis rodiklis nusako, kiek fondo metiné graza skiriasi nuo vidutinés fondo
grazos. Kuo Sis rodiklis aukStesnis, tuo didesné investicijy vertés svyravimo rizika. Standartinio
nuokrypio rodiklis apskai¢iuojamas taip:

Y (n—1)

Cia: o — standartinis nuokrypis; x — faktiné fondo graza, ¥ — vidutin¢ fondo graza, n —

laikotarpiy skaicius.

Verta atkreipti démesj, kad Sis rizikos rodiklis nusako investicinio fondo kapitalo vertés
svyravimus. Sis rodiklis yra itin svarbus investuotojams, nes investuojant j aukstos grazos akcijy
fondus, galimi dideli pensijy fondo grazos svyravimai. Be to, investuotojai turi jvertinti, koks
rizikos lygis jiems priimtinas.

Vertinant investicijy efektyvumo rezultatus yra naudojamas Sarpo rizikos rodiklis. Jis parodo
papildomos grazos dydj, tenkantj vienam rizikos (standartinio nuokrypio) vienetui. Sarpo rodiklis

apskaic¢iuojamas 1§ fondo sugeneruotos grazos atimant grazg i§ nerizikingos investicijos (valstybés
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obligacijos, indé¢lis banke) ir rezultata padalijant 1§ investicijos rizikos — vidutinio standartinio

nuokrypio.

Ri—Ry
2

SR =

¢ia: R, —fondo grazos vidutiné mety norma; R, —nerizikingos investicijos grazos norma;

o — fondo grazos vidutinés mety normos vidutinis standartinis nuokrypis.

Investuojama gali buti j akcijas ir obligacijas. Privaciy pensijy fondy specialistai siiilo savo
klientams pasirinkti investavimo strategijas, atsizvelgiant ] jy amziy. Pavyzdziui, konservatyvi
investavimo strategija sitiloma vyresnio amziaus Zzmonéms. Kuo didesne kliento 1éSy dalj pensijy
fondas investuoja j akcijas, tuo jis rizikingesnis. Taciau didesné rizika, tai ir galimas didesnis
pelnas. Jei iki pensinio amziaus klientui liko, pavyzdziui, daugiau nei 15 mety, verta rizikuoti, t. y.
rinktis daugiau ] akcijas investuojant] pensijy fonda. Artéjant pensijai, verta mazinti rizikos lygi —
rinktis pensijy fonda, kuris j akcijas investuoja maziau.

1 lentele

Rekomenduotinas rizikingumas (akciju dalis) skirtingo amZiaus investuotojams

) = - . o &0 o
Kliento EEEES/ akeijy Ik;klc(’ij(,’q”’ 1ki 70 % akcijy | Iki 100 % akcijy ”Zkzgf

Tki 40 mety

Nuo 36 iki 50 mety

Nuo 46 iki 60 mety

Nuo 56 iki 63 mety

Nuo 60 mety

0 % akcijy

Saltinis: sudaryta pagal ,,Swedbank* banko duomenis.

Konservatyvi investavimo strategija — tai investavimo strategija, kai j akcijas investuojama
maziausia dalis kliento pinigy. Daugiausia 1éSy Sioje investavimo strategijoje investuojama |
obligacijas. Si investavimo strategija daugiausia sitiloma vyresnio amziaus Zmonéms, kadangi
pinigy praradimo rizika yra maziausia. Tokio amziaus Zmonés nebeturi reikiamo laiko kaupti
pensija i§ naujo, todél jy investavimo pinigy dalis yra maZiausia.

Vidutiné investavimo strategija — miSri investavimo strategija. Ji siiiloma vidutinio amziaus
zmonéms. Sioje investavimo strategijoje didesné kliento 168y dalis yra investuojama j obligacijas, o
kita dalis, didesné negu konservatyvioje strategijoje, 1 akcijas, todel §i strategija laikoma
rizikingesné.

Investavimo strategija, kai investuojamyjy 1éSy ] akcijas daugiausia, vadinama akcijy
investavimo strategija. Sios strategijos rizikingumas yra didZiausias, tod¢l ji siiloma jaunesnio
amziaus Zmonémes.

Prie§ pasiraSydami II pakopos pensijy kaupimo sutartis, reikéty atkreipti démesj ne vien |

investavimo strategijos pasirinkima, o dar | tai, kad privatiis pensijy fondai turi ne tik privalumus,
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bet ir trikumus: pasirase II pakopos pensijy kaupimo sutartj, jos nutraukti faktiskai negalima. Si
nuostata tampa dar svarbesne, turint omenyje, kad uz pensijy fondo valdymg reikia nuolat mokeéti
mokescius, todél negalvokime, kad bankai, draudimo bendrovés nori sudaryti I pakopos sutart] tik
besiripindami graZia senatve. Sios jmonés, valdydamos pensijy fondus, uzdirba pinigus.

Jei pensija ne uz kalny, reikia gerai paskaiciuoti, ar Il pakopos pensijy fondg tikslinga rinktis.
Per trumpg laikg sudétinés paliikanos nespés atlikti savo darbo. Todél mokesciai Il pakopos pensijy
fondo valdytojui gali biiti didesni nei kapitalo prieaugis. Be to, laikotarpis, kurio metu klientas
kaups pensijg privac¢iame pensijy fonde, sumazins pagrinding, socialinio draudimo pensijg. Kaip ji
sumazeés ir kokia gali biiti kaupiamoji pensija, priklauso nuo pensijy fondo pajamingumo ir jo
taikomy administravimo atskaitymy. Tai galima suZinoti pensijy fondo bendrovéje arba pritaikant

jvairias skai¢iuokles.
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2. PRIVACIU Il PAKOPOS PENSIJU FONDU LIETUVOJE 2007-2012 METAIS
ANALIZE
2.1 II pakopos privaciy pensijuy fondy rinkos struktira Lietuvoje
2012 metais Lietuvoje veikeé 30 II pakopos pensijy fondy. Juos valdé¢ 8 pensijy kaupimo
bendroves. IS jy — 6 pensijy fondy valdymo jmonés ir 2 gyvybés draudimo jmonés. Pensijy fondy

valdymo jmoniy bei gyvybés draudimo jmoniy veiklg prizitiri Lietuvos banko priezitiros tarnyba.

Pensijy fondy valdymo jmonés

Fpnservatyvaus valdmme
Dangke pensija |
UAE, Danske Capital -
investicijy valdymas"* Danske pensija 50
| DNB pensija 1 Danske pansija 100 Finasta* augandio
~ UAB ,DnB investicijy pajaminguma
| DNE _pensija 2 / vaklymas® JFInasta“ aktyvaus
| - investavimo
DNB pensija 3 JFinasta“ racicnalics
UAE Finasta Assat rizkes
Management®
<Flnasta“ nucsalkus
[MP sTABILO 1l l\ =
MP MEDIO I UAB ,MP Pension subalansuotas
Funds Baltic* JFinasta" kenservatyvaus
invastavimo
MP EXTREMO 11 SEB pens“a 1
UAR ,SEB inovacijy
. SEB pensija 2
Pensiia 1 valdymas' pensi)
SEB pensija 3
Peansija 2 oo
LIAB .Swedbank
Pensija 3 invasticijy valdymas
Pensija 4
Pensija &

5 pav. Privaciu pensijy fonduy valdymo imonés ir jiems priklausantys pensiju fondai 2012 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Lietuvos Respublikos centrinio banko duomenimis.
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Gyvybés draudimo imonés

LAviva Lietuva" ‘ERGO Life Insurance SE\
r—— \
| Europensija || |ERGO konservatyvusis|——
| Europensija pliug— | ERGO balans —
| Europensija extra—

6 pav. Gyvybés draudimo jmonés ir jiems priklausantys privatiis pensiju fondai 2012 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Lietuvos Respublikos centrinio banko duomenimis.

Nagrin¢jant privaciy Lietuvos pensijy fondy rinkos struktiirg, reikéty paanalizuoti sutarCiy
pasira§ymo dinamika ir dalyviy skai¢iaus kitimo tendencijas. Siam uzdaviniui atlikti reikalinga
pasirinkti keletg kriterijy, pagal kuriuos bus nagrinéjami duomenys.

Privaciy pensijy fondy sutar¢iy pasiraS§ymo dinamika bus nagrin¢jama pagal Siuos kriterijus:

e pagal kaupian¢iyjy privaciuose pensijy fonduose skai¢iaus kitima;

e pagal kaupianCiyjy amziy;

e pagal kaupianciyjy Iyt;.

——— 3801

170,761 .
— 131 M Ergo Life Insurance SE

—— 171
40482 B AVIVA Lietuva
K]

256,098 W Finasta Asset Management
2012 m. 422938

— 37643

m Danske capital

164,161
— 43 034

— 15350 MP pension Funds Baltic

a 7548 u DNB

256,017
2011 m. 6619 MSEB

— 35 376 157,812 m SWEDBANK

I 43513
— 13341
28,831
68,04

256,07
2010 m, 431,871
——— 31868

153,718
—— 45455
_— 1137
15,755
—— 23

254567
2009 m 4255
— 32118

148,047
——— L L]
. 05T
3653
E—— 53,31

. 245,34
2008 m. 411,124

139,033
I 35 350

- 523

0,017
I 5571

231,721
2007 m, 378,767

o 50 100 150 200 250 300 350 400 450 500
Klienty, kaupianéiy pensija 2-oje pensijy kaupimo pakopoje, skaicius (takst.)
7 pav. II pakopos pensijy fonduose kaupianciuyjy dalyviy skaic¢ius 2007-2012 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy fondy valdymo jmoniy ir gyvybés draudimo

Jmoniy pateiktais duomenimis.
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Nagrin¢jant 7 pav. pavaizduotg diagramg, galima palyginti kaupianiyjy antroje pensijy
kaupimo pakopoje asmeny skaiCiy visose Lietuvoje veikianCiose privaciose pensijy kaupimo
bendrovése.

Diagramoje aiskiai matyti, kad daugiausia klienty pensijy kaupimo srityje turi komercinis
bankas ,,.Swedbank®. Tokio didelio klienty skaiciaus §is skandinaviSkas bankas sulaukeé, kadangi §i
jstaiga viena pirmyjy Lietuvoje pradéjo teikti pensijy kaupimo paslaugg. Be to, Sis komercinis
bankas stabiliai ir patikimai dirba Lietuvoje gana ilgg laikg (nuo 1996 m.).

Antras pagal klienty skai¢iy yra kitas skandinavisko kapitalo bankas ,,SEB*. ,,SEB* banko, kaip
atskiro komercinio banko, veikla prasidéjo 2000 m. Tai reiskia, kad ,,SEB*, kaip ir ,,Swedbank*,
vieni pirmyjy Lietuvoje pradéjo teikti pensijy kaupimo paslaugas. Mazesniam $io banko klienty
skaiciui jtakos padaré Sie aspektai: mazesnis nei ,,Swedbank* filialy skaicius, taip pat ,,Swedbank
sitilo penkias pensijy kaupimo strategijas, o ,,SEB* bankas — tris. Verta paminéti, kad ,,Swedbank*
administravimo mokes¢iai yra mazesni uz ,,SEB* banko (1 priedas).

»Aviva Lietuva®“ yra treCioji pagal klienty skaiciy pensijy kaupimo bendrové Lietuvoje,
nezitrint ] tai, kad $i bendrove turi savo filialus tik didziausiose Salies vietose. ,,Aviva Lietuva‘ yra
Didziosios Britanijos kapitalo jmoné¢, veikianti daugelyje iSsivysCiusiy pasaulio Saliy. ,,Aviva
Lietuva®“ pasirinko kitokig strategija: jos agentai vazin¢ja po Lietuvos miestelius, taip
palengvindami kliento aptarnavimg. ,,Aviva Lietuva®“ finansiniai rodikliai yra stabilts. Verta
paminéti, kad Sios trys bendrovés turi labai didelius kapitalus, todél gali administruoti itin dideles
sumas.

,DNB* bankas — taip pat skandinavisko kapitalo. Jis turi nemazai atstovybiy Lietuvoje, taciau
$io banko rinkos dalis yra Zymiai maZesné uz pirmyjy trijy minéty jstaigy. Taip galéjo atsitikti dél
neefektyvaus darbo ir gana dideliy administravimo kasty.

,ERGO Life Insurance®, ,Finasta®, ,Danske* bankas bei ,,MP pension Funds Baltic* turi
maziau klienty uz auk$¢iau i§vardytas bendroves. Sios jstaigos neturi tokiy dideliy kapitaly, ju
atstovybés veikia tik didziausiuose Salies miestuose. Verta paminéti, kad kai kurios jmonés neseniai
pradéjo teikti pensijy kaupimo paslaugas, taciau 1§ 6 pav. matyti, kad jy klienty skai¢ius nuosekliai
did¢ja (,,MP pension Funds Baltic* bei ,,Danske* bankas). Taip pat padid¢jo ir ,,Finastos® bei
,ERGO Life Insurance klienty skaicius, taciau Sis pokytis nezymus. Todél galima teigti, kad

mazesneés pensijy kaupimo bendroveés kryptingai ir stabiliai dirba klienty skai¢iaus didinimo srityje.
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8 pav. II pakopos pensiju fonduy dalyviai pagal amziy 2007-2012 m.
Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy fondy valdymo jmoniy ir gyvybés draudimo

jmoniy pateiktais duomenimis.

8 paveiksle pateikta zmoniy, dalyvaujanciy pensijy kaupime, pasiskirstymo pagal amziy
statistika. Dalyviai pagal amziy suskirstyti j 4 grupes. I$ pateiktos diagramos galima iSskirti pensijy
kaupimo tendencijas, atsiradusias dél skirtingo dalyviy amziaus. Analizuojant §ias tendencijas buvo
pasirinktas 2007-2012 m. laikotarpis.

Daugiausia dalyviy yra antroje amziaus grupéje, t. y. nuo 30 iki 45 m. Tai galima paaiskinti tuo,
kad ¢ia daugiausia arba iSsilaving, arba turintys nuolatines darbo vietas bei Seimas sukiire Zmonés.
Maziausiai kaupian¢iyjy yra ketvirtoje amziaus grupéje, t. y. nuo 60 m. Tai galima paaiskinti vélyvu
§iy Zzmoniy amziumi, ir jy nuomone, taupyti pensijai jau nebeapsimoka. Atsizvelgiant | auks¢iau
paminétus aspektus, galima jzvelgti gana ryskia tendencija, kad jaunesni ir stabily darbo uzmokestj
turintys pilie¢iai daugiau linke taupyti nei garbaus amziaus Zmonés.

Nagrin¢jant pirmg grupe (iki 30 mety) galima teigti, kad Sios grupés dalyviy skaicius keitési
nezymiai ir buvo gana stabilus. Staigiausias Suolis jvyko 2008 m., kai Sios grupés dalyviy skai¢ius
pakilo 67 tukst. zmoniy. Tai galima paaiskinti tuo, kad pensijy kaupimas tapo populiaresnis ir
asmenys jgavo daugiau pasitikéjimo pensijy kaupimo bendrovémis, be to, 2007 m. pabaigoje savo
veiklg pradéjo viena populiariausiy pensijy kaupimo jmoniy ,,Aviva Lietuva®. Antroje grupéje (nuo
30 iki 45 mety) dalyviy yra daugiausia — dél jau auks¢iau paminéty priezas¢iy. Jdomu tai, kad nuo

2007 m. Sios grupés dalyviy skaicius nuosekliai didéjo iki pat 2012 m. 2008 m. vél uzfiksuotas gana
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staigus kilimas, to priezastis, kaip jau minéta, gali buti padidéjgs pasitikéjimas pensijy kaupimo
jmonémis bei naujy pensijy kaupimo bendroviy atsiradimas. Trecioje grupéje (45-60 m.) dalyviy
skai¢ius nuosekliai didéjo visais metais (2007-2012 m.). AiSkiai matoma tendencija, kad
pasitikéjimas pensijy kaupimo bendrovémis didé€jo, nepaisant gana solidaus $ios grupés dalyviy
amziaus. Sioje grupéje gerai matomas Zmoniy noras bent kiek prisidurti prie savo pensijos, kadangi
zinant pensijy iSmoky kitimo tendencijas pastaraisiais metais, praktiskai tai vienintelé galimybé
pasididinti savo senatvés pensija. Ketvirtos grupés (amzius nuo 60 m.) nagrinéti nuodugniai
nereikia. Zmonés supranta, kad kaupti pensijai kelerius metus neapsimoka, nes tai neduos
ap¢iuopiamos naudos. Apibendrinant $ig diagrama, galima aiskiai jzvelgti kaupianciyjy skaiciaus
augimo tendencijg, matomo prieaugio néra tik pirmoje grupéje, nes tarp jaunimo yra daug
besimokancéiy bei dirbanciy ne pagal savo specialybe Zmoniy, kitaip tariant, jy gyvenimas

dazniausiai néra nusistovéjes. Taip pat tai galé¢jo lemti ir nemaZza jaunimo emigracija.
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9 pav. II pakopos pensiju fondy sutaréiy pasiraSymo skaicius pagal lytj 2007-2012 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis www.pensijusistema.lt pateiktais duomenimis.

IS 9 pav. pateikty duomeny matyti, kad tiek vyry, tieck motery pensijy kaupimo pasiraS§ymo
dinamika yra panasi.

Didziausias skirtumas tarp vyry ir motery, kai motery skai¢ius buvo didesnis uz vyry,
uzfiksuotas 2010 m. ir sudaro 3190 Zmoniy. Vyry skai¢ius didesnis buvo tik 2011 m. (visai

nezymus) ir 2012 m. — 1045 Zmonés.
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Verta paminéti, kad per visg 2007-2012 m. laikotarp; motery, pasiraSiusiy pensijy kaupimo
sutartis, buvo daugiau nei vyry, kadangi skirtumai yra nezymils ir nuolat svyruoja, tai galima
paaiskinti demografinés situacijos pasikeitimais Salyje.

Apibendrinant galima teigti, kad ly¢iy skirtumas neturi esminés jtakos pensijy kaupimo sutar¢iy

pasiraSymo dinamikai.
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10 pav. II pakopos pensijuy fondy grynuyjy aktyvy struktiira (procentais), skirstant pagal
investavimo strategijas.
Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Vertybiniy popieriy komisijos ir Lietuvos banko

duomenimis.

IS 10 pav. matome, kad 2007-2012 m. laikotarpiu didziausia dalis sukaupto turto buvo
vidutinés akcijy dalies fonduose. Vidutiniy akcijy dalies pensijy fondy turtas lyginant 2007 m. ir
2012 m. iSaugo 2,15 %. Taip pat i8augo ir akcijy pensijy fondy valdomas turtas, tuo paciu
laikotarpiu prieaugis sudaré 3,66 %, taCiau verta paminéti, kad visais nagrinéjamais metais akcijy
pensijy fondai valdé maziausiai klienty turto. Tai rodo, kad Zmonés Lietuvoje nelinke rizikuoti,
taCiau §i tendencija po mazu keiciasi. Abu Sie pensijy kaupimo fondai patyré valdomy grynyjy
aktyvy sumazéjimg 2008 m., taip jvyko dél pasaulio finansy krizés, o 2009 m. abiejy pensijy fondy
prieaugis jau buvo teigiamas lyginant su 2007 m.

Antra pagal populiaruma pensijy kaupimo strategija yra mazos akcijy dalies pensijy fondai. Si
tendencija vyrauja per visg nagrin€¢jamg laikotarpj, taciau lyginant 2007 m. ir 2012 m. duomenis

pastebimas 2,68 % sumazéjimas. Konservatyviis pensijy kaupimo fondai, pagal valdomg klienty
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turtg, buvo trecioje vietoje, taciau ir taip nedidelis populiarumas nagrinéjamu laikotarpiu dar labiau

sumenko — 0,77 %.

2.2 11 pakopos privaciy pensijy fondy administravimo mokesciai 2007-2012 metais

Lietuvos II pakopos pensijy fondai taiko du pagrindinius mokes¢ius: nuo jmoky ir nuo turto
vertés. Taip pat taikomi pensijy fondo keitimo mokesciai.

Mokesciy iSlaidos turi zymig jtakg fondy veiklos rezultatams. Mazesni mokesciai leidzia
investuoti didesne jmokos dalj ir uzdirbti daugiau. Pensijy fondo mokesciai renkami uz fondo veikla
ir mokami $iais budais:

e jmokos mokestis — tai vienkartinis mokestis, iSskai¢iuojamas 1§ kiekvienos jmokos,
pervestos 1§ ,,Sodros*;

e turto valdymo mokestis — i§skai¢iuojamas kiekvieng darbo dieng. Atkreipiame démesj, kad
pensijy fondy investicijy graza skelbiama jau i$skaic¢iavus valdymo mokestj;

e bendrovés keitimo mokestis — tai 1§ dalyvio léSy, pervedamy ] kita bendrove,
18skaic¢iuojamos islaidos, susijusios su dalyvio sgskaitos uzdarymu ir 1&Sy pervedimu.

Vertinant 1l pakopos pensijy fondus pagal jy taikomus administravimo mokes€ius, yra
atsizvelgiama, kokie $iy administravimo mokesCiy tarifai taikomi atskiruose pensijy fonduose.
Biisimi pensijy fondy dalyviai palankiau vertins tuos pensijy fondus, kuriuose yra taikomi mazesni
administravimo mokesciai.

Priede Nr. 1 pateikta II pakopos pensijy fondy pagrindiniy mokes¢iy lentelé. IS Sios lentelés
galima nustatyti, kad visos pensijy kaupimo bendrovés taiko labai panaSius turto valdymo
mokescCius. Visy konservatyviy pensijy fondy turto valdymo mokes¢iai yra 0,65 %, nes tai
maksimalus leistinas dydis konservatyviems pensijy fondams, o kity strategijy 1 %, iSskyrus
,Finastos Asset Management* ir UAB ,,MP Pension Funds Baltic", kurie pensijy fondy taisyklése
numaté 0,99% mokest];. Reikia paminéti, kad ,Finastos Asset Management* nuosaikaus ir
subalansuoto pensijy fondy turto mokesciai sudaro atitinkamai 0,65 % ir 1 %.

Didziausius jmokos mokes¢ius — 1,5 % taiko visos pensijy kaupimo bendrovés, iSskyrus
»Finasta Asset Management* — 1,49 %, taCiau kaupiant pensijas nuosaikiuose ir subalansuotuose
pensijy fonduose vis tiek reikés mokéti po 1,5 %. UAB ,,.Danske Capital investicijy valdymas* ir
UAB ,,Swedbank investicijy valdymas* taiko 1 % jmokos mokes¢iy dyd;j savo konservatyviuose
pensijy fonduose.

Norédami pereiti ] kitos pensijy kaupimo bendrovés pensinj fonda klientai iSvengs mokes¢iy, jei
jie yra bendroviy UAB ,,MP Pension Funds Baltic* arba ,,Finastos Asset Management* klientai.
Likusios pensijy kaupimo bendroves taiko 0,05 % jmoka nuo visos kliento sukauptos sumos, tai

maksimali leistina jmoka. Sie mokeséiai taikomi su salyga, kad klientas nepakeis pensijy kaupimo
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bendrovés daugiau nei vieng karta per metus. Norint pakeisti pensijy fonda daugiau nei vieng karta
per 12 ménesiy, pensijy kaupimo bendrovés viduje taikomas 0,05 % mokestis nuo visy sukaupty
kliento 1éSy. gi mokest] taiko tik UAB ,,DnB investicijy valdymas* ir UAGDPB ,,Aviva Lietuva®.
Norint pakeisti pensijy kaupimo bendrove, neteks mokéti tik UAB ,,MP Pension Funds Baltic" ir
UAB ,,Finasta Asset Management* klientams, visy kity bendroviy klientai privalés sumokéti 0,05 %
imoka nuo visy savo sukaupty lésy.

ISanalizavus priedo Nr. 1 lentele galima teigti, kad maziausius mokescius taiko pensijy kaupimo
bendrove ,,Finasta Asset Management®, taciau tai nereiSkia, kad ateityje Sie mokesCiai nebus

didinami iki maksimaliy leistiny riby, nes jstatymai tam neprieStarauja.

2.3 II pakopos pensijuy fondy vertinimas pagal investicine graza

Renkantis II pakopos pensijy fondg reikia jvertinti fondo pelningumg. Investavimas — tai
ilgalaikis procesas, d¢l Sios priezasties biitina vertinti keleriy mety pensijy fondy pelningumus. Taip
galima i$skirti pagrindines pelningumo pasikeitimo tendencijas.

Investicijy graza (angl. return on investment) yra finansinis rodiklis, kuris parodo i§ investicijos
gautg naudg (pensijy fondo pelninguma). Investicijy graza skai¢iuojama tam tikru laikotarpiu (1 m.,
3 m., 5 m. ar nuo veiklos pradzios). Teigiamas investicijy grazos dydis reiSkia, kad pensijos
kaupimo fondas dirbo teigiamai investavimo srityje, o neigiamas investicijy grazos rodiklis rodo,

kad pensijy fondo investavimo politika yra netinkama ir tai, kad jg reikia koreguoti.
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11 pav. II pakopos konservatyviy pensijuy kaupimo fondy investiciné graza 2007-2012 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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Analizuodama pensijy fondy pelningumg (investicing graza), nagrinésiu 2007-2012 m.
duomentis.

2007 m. uzfiksuoti blogiausi konservatyviy pensijy fondy rezultatai. Nuostolingai dirbo net trys
pensijy fondai: ,SEB pensija 1% ,Konservatyvaus valdymo Danske pensija“ ir ,,ERGO
konservatyvusis®. Blogiausius rezultatus parodé¢ ,,ERGO konservatyvusis* pensijy fondas, kurio
pelningumas buvo -1,38 %. 2007 m. geriausius rezultatus pasieké ,,Swedbank pensija 1% Sio
pensijy fondo pelningumas sieké 1,97 %.

2008 m. konservatyviy pensijy fondy pelningumas buvo didesnis, taciau ,,.Swedbank pensija 1*
pensijy fondas $iais metais dirbo nuostolingai (pelningumas — 0,59 %), visi kiti pensijy fondai dirbo
pelningai. Geriausius rezultatus 2008 m. pasieké ,,Finastos® konservatyvaus investavimo pensijy
fondas.

2009 m. visy konservatyviy pensijy fondy rezultatai gerokai pageréjo. Padidéjusj pelninguma
galéjo lemti prisitaikymas prie pasikeitimy, atsiradusiy dél 2008 m. finansy krizés, bei palankios
investicinés erdvés. Siais metais visi pensiju fondai dirbo pelningai, o geriausius rezultatus
demonstravo pensijy fondas ,,Aviva Europensija®“— 11,2 %.

2010 m. visi, i8skyrus vieng, konservatyviis pensijy fondai dirbo pelningai, tadiau jy rezultatai
yra Siek tiek zemesni nei 2009 m. Siais metais, kaip ir 2008 m., pelningiausiai dirbo ,,Finastos*
konservatyvaus investavimo pensijy fondas. Nuostolingai dirbo tik pensijy fondas ,,Konservatyvaus
valdymo Danske pensija““ —-0,02 %.

2011 m. beveik visy konservatyviy pensijy fondy investiciné graza sumazéjo, palyginti su 2010
m. Pensijy fondas ,,SEB pensija 1 buvo vienas i§ nedaugelio, kurio pelningumas padidéjo, tai ir
buvo geriausias 2011 m. rezultatas — 2,27 %.

2012 m. konservatyviis pensijy fondai bendrai demonstravo geriausius rezultatus per visg
nagrinéjama laikotarpj. Siy rezultaty priezastis yra pasibaigusi pasaulio finansy krizé. Geriausius
rezultatus per 2012 m. bei per visg nagrinéjamga laikotarpj demonstravo ,,Finastos* konservatyvaus
investavimo pensijy fondas, §io fondo pelningumas buvo 11,73 %.

Apibendrinant konservatyviy pensijy fondy pelningumo 2007-2012 m. laikotarpio analizg
galima teigti, kad geriausi rezultatai buvo pasiekti 2009 m. ir 2012 m., maZiausias pelningumas
uzfiksuotas 2007 m. Verta paminéti, kad nors konservatyviis pensijy fondai visg surinktg kapitalg
investuoja ] obligacijas, o jy darbuotojai skelbia, jog jokios rizikos néra, 2007, 2008 bei 2009 metais
buvo ir neigiamo pelningumo pensijy fondy.

Kaip matome i§ 11 pav., stabiliausias bei visg nagrin¢jamg laikotarp] pelningiausias yra
,Finastos* konservatyvaus investavimo pensijy fondas, todél galima teigti, jog Sis pensijy kaupimo

fondas 2007-2012 m. buvo administruojamas efektyviausiai.
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12 pav. II pakopos mazZos akcijy dalies pensiju kaupimo fondy investiciné graza 2007-2012 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.

Mazos akcijy dalies pensijy fondy rizikingumas yra didesnis uz konservatyviy pensijy fondy,
nes iki 30 % klienty I€Sy investuojama ] akcijas, o likusioji dalis — j obligacijas. 20072012 m.
Lietuvoje veikeé tik keturi mazos akcijy dalies pensijy fondai.

2007 m. maZzos akcijy dalies pensijy fondy investicin¢ graza nebuvo didelé, o jmonés ,,Aviva
Europensija® plius rezultatas buvo neigiamas — -1,22 %. Geriausiai pasirodé ,,Finastos* augancio
pajamingumo pensijy fondas, kurio investiciné graza buvo 4,8 %. Palyginimui — geriausias
konservatyviy pensijy fondy rezultatas buvo 1,97 %.

2008 m. visy mazos akcijy dalies pensijy fondy investiciné gragza buvo neigiama, o blogiausius
rezultatus parodé¢ ,,Finastos* auganc¢io pajamingumo pensijy fondas — -20,8 %. Neigiamiems pensijy
fondy rezultatams jtakos galéjo turéti 2008 m. prasidéjusi pasaulio finansy krize.

2009 m. visi mazos akcijy dalies pensijy fondai demonstravo teigiamus rezultatus, kaip ir 2007
m., geriausiai pasirodé ,,Finastos* augancio pajamingumo pensijy fondas, jo investiciné gragza buvo
23,7 %. I8 12 pav. matome, kad 2009 m. visi mazos akcijy dalies pensijy fondai pasieké geriausius
rezultatus per visg analizuojamg laikotarpj.

2010 m. visy nagrinéjamy pensijy fondy investiciné graZza smuko Zemyn. Taciau vél geriausiai
pasirode¢ ,,Finastos* augancio pajamingumo pensijy fondas — 16,03 %.

2011 m. tik vienas mazos akcijy dalies pensijy fondas pasieké teigiamg rezultatg, tai
»Swedbank pensija 2 pensijy fondas, jo investiciné grgza buvo 1,63 %. Blogiausiai pasirodé

,Finastos* auganc¢io pajamingumo pensijy fondas, jo investiciné graza buvo -5,07 %.
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2012 m. visi mazos akcijy dalies pensijy fondai demonstravo teigiamus rezultatus, taciau
skirtumas tarp rezultaty skyrési ne taip daug. Skirtumas tarp geriausio rezultato — ,Finastos*
augancio pajamingumo 15,09 % — ir blogiausio rezultato — ,,DnB pensija 2 9,72 % — buvo 6,37 %.

Apibendrinant mazos akcijy dalies pensijy fondy investicinés grazos rezultatus 2007-2012 m.
galima teigti, kad geriausius rezultatus demonstravo ,,Finastos® augancio pajamingumo pensijy
fondas, taciau nepalankiais investiciniu pozitiriu metais §io pensijy fondo rezultatai buvo blogiausi.
Si tendencija reiskia, kad ,,Finastos“ augandio pajamingumo pensijy fondas linkes labiausiai

rizikuoti 1§ visy mazos akcijy dalies pensijy fondy.
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13 pav. II pakopos vidutinés akciju dalies pensijy kaupimo fondy investiciné graza
2007-2012 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.

Vidutinés akcijy dalies pensijy fondy rizikingumas yra pakankamai didelis, nes nuo 30 % iki 70
% klienty 1éSy investuojama j akcijas, o likusioji dalis — j obligacijas. 2007-2012 m. Lietuvoje veike
deSimt vidutinés akcijy dalies pensijy fondy.

2007 m. vidutinés akcijy dalies pensijy fondy investicinés grazos buvo gana mazos.
Palyginimui mazos akcijy dalies pensijy fondy geriausias rezultatas buvo 4,8 %, o ,,.Swedbank
pensija 4% pensijy fondo rezultatas buvo 5,2 %, tai geriausias rezultatas tarp visy vidutinés akcijy

dalies pensijy fondy. Blogiausius rezultatus pasieké ,,Seb pensija 2* — -4,64 %.
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2008 m. analogiskai, kaip ir mazos akcijy dalies pensijy fondy, beveik visy vidutinés akcijy
dalies pensijy fondy rezultatai buvo neigiami. Tam jtakos, kaip jau minéta, turé¢jo prasidéjusi
pasaulio finansy krizé. IS 13 pav. matyti, kad ,Swedbank pensija 4%, ,Finastos*“ aktyvaus
investavimo pensijy fondy investiciné politika nepasiteisino. Jy investicinés grazos buvo
atitinkamai blogiausios — -40,35 % ir -40,58. Vienintelis ,,MP Medio II* pensijy fondas sugebéjo
pasiekti teigiamus rezultatus, taciau jie buvo itin mazi ir vargu ar tenkino $io pensijy fondo klientus,
sieké 0,0077 %. Sio pensijy fondo klientai galéty dziaugtis, kad neprarado dalies savo investuoty
1€sy.

2009 m. visy vidutinés akcijy dalies pensijy fondy rezultatai buvo teigiami, o jy investicinés
grazos buvo gana pana$ios. Auksc€iausius rezultatus pasieké ,,Finastos® aktyvaus investavimo ir
»Swedbank pensija 4 pensijy fondai, jy investicinés grazos atitinkamai buvo 26,71% ir 25,4 %.
,Danske pensija 50 pasieké 11,26 % investicing graza, tai buvo Zemiausias rezultatas tarp visy
deSimties vidutines akcijy dalies pensijy fondy.

2010 m. visy pensijy fondy investicinés grazos buvo teigiamos, taciau Zemesnés nei 2009 m.
Kaip ir 2009 m., auk$c¢iausias rezultatas priklauso ,,Finastos* aktyvaus investavimo pensijy fondui
19,02 %. 2010 m. blogiausiai pasirodé¢ ,,Swedbank pensija 3 pensijy fondas, jo investiciné graza —
7,27 %.

2011 m. buvo nepalankiis vidutinés akcijy dalies pensijy fondams. Visy jy rezultatai neigiami,
analogiskai 2011 m. tik vienas mazos akcijy dalies pensijy fondas pasieké teigiamg investicing
graza. To priezastimi galéjo biiti eksporto sumazéjimas ir gana aukstas nedarbo lygis. Siais metais
skirtumai tarp pensijy fondy investiciniy grazy yra nedideli, verta iSskirti tik ,,Swedbank pensija 3
pensijy fonda, kurio investiciné graza buvo -1,41 %, tai geriausias rezultatas tarp visy vidutinés
akcijy dalies pensijy fondy 2011 m.

2012 m. visy vidutinés akcijy dalies pensijy fondy rezultatai buvo teigiami ir panaSis, o
investicinés grazos vidurkis buvo 12,018 %.

Apibendrinant vidutinés akcijy dalies pensijy fondy investicinés grazos rezultatus galima

18skirti ,,Finastos* aktyvaus investavimo pensijy fonda, kurio rezultatai dazniausiai buvo auks¢iausi.
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14 pav. II pakopos akciju dalies pensijy kaupimo fondy investiciné graza 2007-2012 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.

Akcijy pensijy fondai yra rizikingiausi, nes juose iki 100 % kliento 1éSy yra investuojama j
akcijas. 2007-2012 m. laikotarpiu Lietuvoje veiké penki tokie pensijy fondai.

2007 m. didziausia investiciné graza buvo 7,26 %, ji priklausé¢ ,,SEB pensija 3* pensijy fondui,
visy kity pensijy fondy investicinés grazos buvo teigiamos, taciau neaukstos.

Kaip jau biidinga, 2008 m. rezultatai yra blogiausi per visg nagrin¢jamg laikotarpj. Taciau ,,MP
Extremo II* pensijy fondas sugebéjo pasiekti teigiamg rezultatg — 0,0085 %. ,,Finastos* racionalios
rizikos pensijy fondo rezultatai buvo ypa¢ zemi — -68,59%, tai rodo, kad §io pensijy fondo
investiciné rizika visiSkai nepasitvirtino.

2009 m. ir 2010 m. rezultatai yra gana panasiis. Siais metais visy pensijy fondy rezultatai
teigiami, o geriausius rezultatus demonstravo ,Finastos* racionalios rizikos pensijy fondas,
atitinkamai 33,04 % ir 25, 84 %.

2011 m., analogiSkai kaip ir vidutinés bei mazos akcijy dalies pensijy fondy rezultatams, akcijy
pensijy fondy rezultatai buvo neigiami. Blogiausia investiciné graza pasieke ,,Finastos* racionalios
rizikos pensijy fondas — -13,8 %. ,,.Swedbank pensija 5* pensijy fondo rezultatas buvo geriausias — -
7,75 %.

2012 m. verta iSskirti ,,MP Extremo II* pensijy fonda, kurio rezultatas buvo 9,14 %. Visy kity
pensijy fondy rezultatai buvo aukstesni ir labai panasus.

2007-2012 m. tarp akcijy pensijy fondy daZniausiai aukS¢iausius rezultatus demonstravo
,Finastos* racionalios rizikos pensijy fondas, tac¢iau 2008 m. itin blogas §io fondo rezultatas vercia
suabejoti Sio pensijy fondo stabilumu. ,,MP Extremo II* pensijy fondo rezultatai rodo, kad §io fondo
administratoriai nelink¢ stipriai rizikuoti, todél rezultatai yra gana stabiliis ir tik 2011 m. buvo

neigiami.
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2.4 11 pakopos pensijy fondu analizé pagal apskaitos vieneto vertés pokycio rodiklj
2007-2012 metais

ISnagrinéjus pensijy fondy investicijy graza iSsiaiSkinome pensijy fondy pelningumo kitimo
tendencijas bei nustatéme, kokius rezultatus investuodami pasieké pensijy fondy valdytojai. Taciau
svarbu zinoti tai, jog investiciné graza apibrézia pensijy fondy pelng, o ne tiesioging kliento nauda.
Konkre¢iag pensijy fondo kliento nauda apibrézia vieneto vertés pokycio rodiklis. Sis rodiklis
nusako, kiek per tam tikrg laikg padid¢€jo arba sumaz¢jo pensijy fondo klienty l€Sos po to, kai jos
pateko ] privacius pensijy kaupimo fondus. Apskaitos vieneto vertés pokytis labiau tinka trumpo
periodo investicijy grazos steb&jimui ir pensijy fondy palyginimui. Taciau ilgesnio laikotarpio
grazai jvertinti, ypa€ jei yra svyravimy rinkose ir jmokos ] pensijy fonda pervedamos periodiSkai,
Sis rodiklis néra tinkamas.

Analizuojant vieneto vertés pokycio rodiklj, jis bus vaizduojamas Salia investicinés grazos, taip

galima nustatyti, kokia sgveika vyrauja tarp investicinés grazos ir vieneto vertés pokycio rodikliy.
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15 pav. II pakopos konservatyviu pensiju kaupimo fondy vieneto vertés poky¢io ir investicinés
grazos saveika 2007 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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16 pav. II pakopos konservatyviu pensiju kaupimo fondy vieneto vertés poky¢io ir investicinés
grazos saveika 2008 m.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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17 pav. II pakopos konservatyviu pensiju kaupimo fondy vieneto vertés poky¢io ir investicinés
grazos saveika 2009 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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Aviva Eurogensija 7,15
Finasta nuosaikus
Finasta konservatyvaus investavimo 8?1'.?33
MP Stabilo Il
Konservatyvaus valdymo Danske pensija
DnB pensija 1
Seb pensija 1

o Vieneto vertés pokytis

W [nvesticiné graza

Swedbank pensija 1

T ; %
-2 ] 2 4 6 8 10

18 pav. II pakopos konservatyviu pensiju kaupimo fondy vieneto vertés poky¢io ir investicinés
grazos saveika 2010 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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19 pav. II pakopos konservatyviu pensiju kaupimo fondy vieneto vertés poky¢io ir investicinés
grazos saveika 2011 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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20 pav. II pakopos konservatyviu pensijy kaupimo fondy vieneto vertés poky¢io ir investicinés
grazos saveika 2012 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.

2007 metais daugiausiai uzdirbo pensijy fondo ,,Aviva Europensija‘“ klientai, kuriy investuoto
turto verté iSaugo 2,89 %. Maziausias investuoty l€Sy vertés pokytis uzfiksuotas ,,Seb pensija 1
pensijy fonde — 0,06 %. Reikia paminéti, kad beveik visy pensijy fondy pelningumas buvo zemesnis
nei klienty investuoty IéSy vertés pokytis, iSskyrus ,,Swedbank pensija 1%, kai pensijy fondo
pelningumas virsijo klienty pelninguma. I$ 15 pav. matyti, kad neigiama investiciné graza nebiitinai
reiSkia neigiamg vertés pokytj (,,Seb pensija 1%, ,,Ergo konservatyvusis®, ,,Konservatyvaus valdymo
Danske pensija®). Tai reiSkia, kad klientai gali gauti pelno, netgi pensijy fondy valdytojams
patiriant nuostoliy.

Kaip ir 2007 m., 2008 m. vienintelio pensijy fondo valdytojy pelnas buvo didesnis nei jy
klienty. ,,Finastos* konservatyvaus investavimo investicin¢ graza 2008 m. buvo 4,24 %, o vieneto
verté padidéjo 2,19 %. Visais kitais atvejais klienty pelningumas buvo didesnis nei jy pasirinkty
pensijy fondy.

2009 m. visy pensijy fondy investicinés grazos bei vieneto vertés pokyciai buvo teigiami.
Daugiausiai uzdirbo ,,Avivos Europensijos* klientai — 11,82 %, o maziausiai — ,, Konservatyvaus
valdymo Danske pensija“ pensijy fondo klientai — 3,34 %. 2009 m. tendencijos iSliko tos pacios,
nes tik vieno pensijy fondo investicin¢ graza yra didesné¢ uz vieneto vertés pokytj, tai ,,Swedbank
pensija 1 atvejis, kai pensijy fondo pelningumas virsijo vieneto vertés pokytj 1,01 %.

2010 m. tik vieno pensijy fondo investiciné graza buvo neigiama— -0,02 %, tai ,,Konservatyvaus
valdymo Danske pensija“ pensijy fondo rezultatas, nepaisant to, visy pensijy fondy vieneto vertés
pokyciai buvo teigiami, o daugiausiai uzdirbo ,,Finastos* konservatyvaus investavimo pensijy fondo

klientai — 8,33 %.

39



2011 m. pradéjo savo veikla ,,MP Stabilo II* pensijy fondas, kurio investiciné graza buvo
didesné¢ uz vieneto vertés pokyti, 0,15 %. Visy kity pensijy fondy investicinés grazos yra arba
mazesnés arba lygios vieneto vertés pokyciui. Daugiausia savo klienty 1ésas padidino ,,Seb pensija
1 — klienty investuoty 1&sy verté padidéjo 2,45 %.

2012 m. visy pensijy fondy vienety vertés pokyciai didesni arba lygilis uz investicing $iy pensijy
fondy graza. Taciau skirtumai tarp $iy dviejy rodikliy labai mazi, visais atvejais jie yra mazesni nei
1 %. Verta paminéti, kad pensijy fondy valdytojy sprendimai pasiteisino, nes visos investicinés
grazos bei vieneto vertés pokyciai yra teigiami.

Toliau nagrinésime mazos akcijy dalies pensijy fondy vieneto vertés pokycius.
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21 pav. II pakopos mazos akcijy dalies pensijuy kaupimo fondy vieneto vertés pokycio ir
investicinés grazos saveika 2007 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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22 pav. II pakopos mazos akcijy dalies pensijy kaupimo fondu vieneto vertés poky¢io ir
investicinés grazos saveika 2008 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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Aviva Europensija plius
Finasta augancio pajamingumo 37
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23 pav. II pakopos mazos akcijy dalies pensijy kaupimo fonduy vieneto vertés pokycio ir
investicinés grazos saveika 2009 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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24 pav. Il pakopos mazos akcijy dalies pensijuy kaupimo fondu vieneto vertés poky¢io ir
investicinés grazos saveika 2010 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.

-4,97
-5,07

H Vieneto vertés pokytis

] W Investicineé grgza

Swedbank pensija 2 1,63
1,63
1 | | %

-6 -5 -4 -3 -2 -1 0 1 2

25 pav. II pakopos mazos akcijy dalies pensijy kaupimo fonduy vieneto vertés pokycio ir
investicinés grazos saveika 2011 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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26 pav. II pakopos mazos akcijy dalies pensijy kaupimo fonduy vieneto vertés poky¢io ir
investicinés grazos saveika 2012 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.

2007 m. visy pensijy fondy vieneto vertés pokytis buvo teigiamas ir visais atvejais virsijo
investicing graza. Pensijy fondo ,,Aviva Europensija plius* investiciné graZa buvo neigiama, taciau
Sio pensijy fondo valdytojai vis tiek sugebéjo pasiekti teigiama vieneto vertés pokytj, tai dar sykj
patvirtina, kad ne visada teigiamas vieneto vertés pokytis garantuoja teigiamg investicing graza.

2008 m. visy pensijy fondy investicinés grazos bei vienety vertés pokyciai yra neigiami. Abiejy
rodikliy dydziai panaSiis, o geriausig rezultata pasieké pensijy fondas ,,Aviva Europensija plius®,
kurio investiciné graza buvo -8,01 %, o vieneto vertés pokytis — -6,46 %. Tokiems Zemiems pensijy
fondy rezultatams jtakos turéjo prasidéjusi pasaulio finansy krizé bei pasikeitimas jstatyminéje
baz¢je.

2009 m. ,,Finastos augancio pajamingumo* ir ,,Swedbank pensija 2 pensijy fondy investicinés
grazos buvo didesnés uz vieneto vertés pokycius. Likusiy pensijy fondy investicinés grazos buvo
mazesnés nei vieneto vertés pokyciai. Didziausig vieneto vertés pokyti 2009 m. pasiekeé ,,.DnB
pensija 2 pensijy fondas, kurio vieneto vertés pokytis — 23,96 %.

2010 m. visy pensijy fondy investicinés grazos buvo mazesnés uz vieneto vertés pokycius, o
geriausig rezultata pademonstravo ,,Finastos augancio pajamingumo‘ pensijy fondas, kurio vieneto
vertés pokytis buvo 16,47 %. Verta paminéti, kad 2010 m. visy mazos akcijy dalies pensijy fondy
investiciniy grazy bei vieneto vertés pokycio skirtumai yra mazesni nei 1 %.

2011 m. vieninteliam ,,Swedbank pensija 2* pensijy fondui pavyko pasiekti teigiamg investicing
graza ir vieneto vertés pokytj, kuriy reikSmeés buvo lygios 1,63 %. Visy kity pensijy fondy rezultatai

buvo neigiami, o blogiausius rezultatus pasiekeé ,,Finastos augancio pajamingumo* pensijy fondas.



2012 m., kaip ir 2010 m., visy pensijy fondy investicinés grazos buvo §iek tiek mazesnés uz
vieneto vertés pokycius, iSskyrus ,,Swedbank pensija 2, kuriy valdytojai antrus metus is eilés
pasieké vienoda investicinés grazos bei vieneto vertés pokycio rezultata. Kadangi skirtumai tarp
abiejy rodikliy yra labai mazi, galima teigti, kad pensijy fondy pelningumas 2012 m. sutapo su
pensijy fondy klienty pelningumu.

Toliau nagriné¢jama vidutinés akcijy dalies pensijy fondy vieneto vertés poky¢iai.
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27 pav. II pakopos vidutinés akcijy dalies pensijy kaupimo fondy vieneto vertés pokycio ir
investicinés grazos saveika 2007 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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28 pav. II pakopos vidutinés akcijy dalies pensijy kaupimo fondy vieneto vertés pokycio ir
investicinés grazos saveika 2008 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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29 pav. II pakopos vidutinés akcijy dalies pensijy kaupimo fondy vieneto vertés pokycio ir
investicinés grazos saveika 2009 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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25

30 pav. II pakopos vidutinés akciju dalies pensijy kaupimo fonduy vieneto vertés pokycio ir
investicinés grazos saveika 2010 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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31 pav. II pakopos vidutinés akciju dalies pensijy kaupimo fonduy vieneto vertés pokycio ir
investicinés grazos saveika 2011 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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32 pav. II pakopos vidutinés akciju dalies pensijy kaupimo fonduy vieneto vertés pokycio ir
investicinés grazos saveika 2012 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.

2007 m. visy vidutinés akcijy dalies pensijy fondy rezultatai yra panasis, skiriasi tik pensijy
fondo ,,Aviva Europensija extra* rezultatas. Pensijy fondo ,,Aviva Europensija extra“ investiciné
graza yra neigiama, o Stai vieneto vertés pokytis buvo didziausias tarp visy vidutinés akcijy dalies
pensijy fondy — 24,2 %.

Kaip jau jprasta, 2008 m. beveik visy pensijy fondy rezultatai yra neigiami. Tai lémé nepalanki
ekonomin¢ situacija, susiklosCiusi dé¢l prasidéjusios pasaulinio finansy krizés. ,,MP Medio I1*
pensijy fondo rezultatas buvo geriausias, Sis pensijy fondas vienintelis pasieké teigiamg investicing
graza bei vieneto vertés pokyty. Blogiausig vieneto vertés pokycio rezultatg pasieke pensijy fondas
,Danske pensija 50%, kurio vieneto vertés pokytis buvo -89,74 %.

2009 m. situacija radikaliai pasikeité. Visi pensijy fondai pasieké teigiamus rezultatus, o
skirtumai tarp investicinés grazos bei vieneto vertés pokycio buvo labai mazi.

2010 m. situacija analogiska kaip ir 2009 m., tafiau visy pensijy fondy rezultatai smukteléjo
keliais procentais Zemyn.

2011 m. buvo blogiausi vidutinés akcijy dalies pensijy fondy valdytojams bei jy klientams, nes
n¢é vienas pensijy fondas nesugebéjo pasiekti nei teigiamos investicinés grazos, nei teigiamo vieneto
vertés pokycio, o tai visiSkai nepateisino $iy pensijy fondy klienty likesciy.

2012 m. situacija pasikeité ] geraja puse, nes visy pensijy fondy rezultatai buvo teigiami ir
zymiai nesiskyré, o geriausiai pasirodé ,,Finastos* aktyvaus investavimo pensijy fondas, kurio
vieneto vertés pokytis buvo 16,76 %. Sio fondo investiciné graza 2012 m. buvo Siek tiek didesné uz
vieneto vertés pokytj ir sudare 16,88 %.

Toliau nagriné¢jama rizikingiausi akcijy dalies pensijy fondy vieneto vertés pokyciai.
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33 pav. II pakopos akciju dalies pensiju kaupimo fonduy vieneto vertés pokycio ir investicinés
grazos saveika 2007 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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34 pav. II pakopos akciju dalies pensiju kaupimo fonduy vieneto vertés pokycio ir investicinés
grazos saveika 2008 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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35 pav. II pakopos akciju dalies pensiju kaupimo fonduy vieneto vertés pokycio ir investicinés
grazos saveika 2009 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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Finastaracionalios rizikos
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36 pav. II pakopos akciju dalies pensiju kaupimo fonduy vieneto vertés pokycio ir investicinés
grazos saveika 2010 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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37 pav. II pakopos akciju dalies pensiju kaupimo fonduy vieneto vertés pokycio ir investicinés
grazos saveika 2011 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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38 pav. II pakopos akciju dalies pensiju kaupimo fonduy vieneto vertés pokycio ir investicinés
grazos saveika 2012 m.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy kaupimo bendroviy metinémis ataskaitomis.
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IS 36 pav. matome, kad visi akcijy dalies pensijy fondai pasieké teigiamus rezultatus 2007 m.
I8siskyre tik ,,MP Extremo II* pensijy fondas, kurio investiciné graza ir vieneto vertés pokytis buvo
gerokai mazesni nei kity akcijy dalies pensijy fondy rezultatai.

2008 m. jsivyravus pasaulio finansy krizei, kaip ir ankstesniuose atvejuose, visy pensijy fondy
rezultatai Zymiai krito ir buvo neigiami. Tik ,,MP Extremo II* pensijy fondas sugeb¢jo 1§ dalies
pateisinti savo klienty liikesCius ir pasiekti 3,3 % vieneto vertés pokytj, Sio fondo investiciné graza
taip pat buvo teigiama.

2009 m. akcijy pensijy fondy situacija matomai pagerejo, nes visy privaciy akcijy dalies pensijy
fondy investicijos daugiau ar maziau pateisino savo klienty bei valdytojy likesc¢ius. Geriausiai 2009
m. sekési ,,Seb pensija 3* pensijy fondui, kurio vieneto vertés pokytis 2009 m. buvo 34,08 %. Verta
atkreipti démesj, kad kai kuriy akcijy dalies pensijy fondy rezultatai gerokai padidéjo lyginant su
kity strategijy pensijy fondais, Sio reiSkinio priezastis yra didesnis $iy pensijy fondy rizikingumas.

2010 m. akcijy pensijy fondai pademonstravo teigiamus rezultatus, atneSdami pelno pensijy
fondy valdytojams bei jy klientams. Geriausiai sekési ,,Finastos* racionalios rizikos pensijy fondui,
kurio vieneto vertés pokytis — 27,58 %. Kity pensijy fondy rezultatai buvo gana panaSis
tarpusavyje.

2011 m. akcijy dalies pensijy fondy investavimo rezultatai gerokai pablogéjo. Vienintelis ,,Seb
pensija 3* pensijy kaupimo fondas sugebéjo uzdirbti pelno savo klientams, Sio pensijy fondo
vieneto vertés pokytis buvo 11,57 %. Visy kity pensijy fondy rodikliai neigiami.

2012 m. situacija pasikeité ] teigiamg pus¢. Visy pensijy fondy rezultatai buvo teigiami ir
panasiis. Verta paminéti, kad teigiamus rezultatus pasieke tik 2011 m. pradéjes savo veikla
»Swedbank pensija 5 pensijy fondas.

Sioje darbo dalyje buvo palygintos priva¢iy pensijy fondy investicinés grazos ir apskaitos
vieneto vertés pokyCiy reikSmés. ISanalizavus Sias reikSmes galima teigti, kad Sie ekonominiai
rodikliai yra priklausomi vieni nuo kity, nes daugelyje atvejy skirtumas tarp jy buvo stabiliai mazas,
i8skyrus kai kuriuos atvejus, bet tai galéjo turéti jtakos nestandartiniai bei netaisyklingi pensijy
fondy valdytojy investiciniai sprendimai.

2.5 II pakopos pensijy fondy kaupimo rizikos jvertinimas

Pensijy fondy klientams siiilomos investavimo strategijos yra skirstomos pagal rizikos lygj,
kuris priklauso nuo pensijy fondo disponuojamy léSy investavimo ] akcijas. Pensijy fondai pagal
investavimo strategijas skirstomi j keturias grupes:

e obligacijy arba konservatyviis (0 % rizikingy vertybiniy popieriy) pensijy fondai;

e mazos akcijy dalies (iki 30 % rizikingy vertybiniy popieriy) pensijy fondai;

e vidutings akcijy dalies (3070 % rizikingy vertybiniy popieriy) pensijy fondai;

e akcijy (iki 100 % rizikingy vertybiniy popieriy) pensijy fondai.
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Kuo daugiau pensijy fondas investuoja j akcijas, tuo labiau rizika didéja. Taciau esant didesnei
rizikai, galima tikétis didesnés investicinés grazos. (Bal¢iené N., , Lietuvos privaciy pensijy fondy
vertinimo reikSmingumas*).

Sioje dalyje analizuojami priva¢iy pensijy fondy standartinio nuokrypio rodikliai, kurie suteikia
papildomos informacijos apie Il pakopos privaciy pensijy fondy rizikos lygj. Standartinis nuokrypis
parodo, kiek stipriai gali svyruoti pensijy fondo metiné graza. Kuo didesnis standartinis nuokrypis,
tuo fondo rizika yra didesn¢, atitinkamai didesni ir metinés grazos svyravimai.

Be standartinio nuokrypio, analizuojami ir $arpo rizikos rodikliai. Sarpo rizikos rodiklis parodo
papildomos investavimo grazos dydj, tenkantj vienam rizikos (standartinio nuokrypio) vienetui.
Teigiamas Sarpo rodiklis rodo fondo sugebéjima generuoti didesng graza nei sitilo nerizikingos
investicijos. Kai Sarpo rodiklis yra aukS$ciau vieneto — fondo valdytojui pavyko sugeneruoti uz
prisiimtg rizikg didesn¢ graZa, kai zemiau vieneto — nepavyko.

2 lentele
II pakopos konservatyviy pensijuy fondy rizikos rodikliy (standartinio nuokrypio ir

sarpo rodiklio (%)) vidurkiai 2007-2012 m.

standartinis
. . 1,98
Swedbank pensija 1 nuokrypis
Sarpo rodiklis -5,07
standartinis
. . 1,16
Seb pensija 1 nuokrypis
Sarpo rodiklis -0,20
standartinis
. . 1,98
DnB pensija 1 nuokrypis
Sarpo rodiklis -2,16
standartinis 128
Konsle)rvativaus V?ldymo nuokrypis )
anske pensija Sarpo rodiklis -24,19
standartinis
. . 0,38
MP Stabilo IT nuokrypis
Sarpo rodiklis 0,27
) standartinis 235
Fmas?a konsel.rvatyvaus nuokrypis )
investavimo Sarpo rodiklis 1,41
standartinis
) ) . 1,18
Finasta nuosaikus nuokrypis
Sarpo rodiklis 1,49
standartinis
. . . 2,61
Aviva Europensija nuokrypis
Sarpo rodiklis -0,06
standartinis
) . 1,39
Ergo konservatyvusis nuokrypis
Sarpo rodiklis -0,70

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy fondy valdymo jmoniy ir gyvybés draudimo

Imoniy pateiktais duomenimis.
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Kadangi buvo pasirinktas 2007-2012 m. laikotarpis, tai pagal matematines formules
nejmanoma apskaiciuoti 2007 m. rizikos rodikliy, todél rizikos vertinimg pradésime nuo 2008 m.
Skaiciuojant II pakopos pensijy fondy Sarpo rodiklius, kaip nerizikingos investicijos gragzos norma,
buvo pasirinkta LR valstybés izdo vekseliy, iSleisty litais aukciono budu, palikany norma, kuri
sieké: 2007 m. — 4,18 %; 2008 m. — 6,28 %; 2009 m. — 8,04 %; 2010 m. — 2,73 %; 2011 m. — 2,22
%; 2012 m. — 1,31 %. Konservatyviy fondy 2007-2012 m. rizikos rodikliy vidurkiai pateikti 2
priedo antroje lenteléje. Analizuojant konservatyviy Il pakopos pensijy fondy rizikg galima teigti,
kad rizikingiausiai dirbo pensijy fondas ,,Aviva Europensija®, kurio vidutinio standartinio
nuokrypio vidurkis 2007-2012 m. buvo 2,61 %, tai reiskia, kad Sio fondo graza (pelningumas)
svyravo daugiausiai. Maziausiai graza svyravo ,,MP Stabilo II* pensijy fonde — 0,38 %. Tai rodo,
kad Sio fondo valdytojai nelinke atlikti rizikingy investicijy.

Analizuojant 11 pakopos konservatyviy pensijy fondy Sarpo rodiklius 2007-2012 m. galima
teigti, kad tik trijy pensijy fondy investicijy fondy efektyvumas buvo teigiamas, tai ,,Finastos*
konservatyvaus investavimo — 1.41 %, ,,Finastos nuosaikus* — 1,49 % ir ,,MP Stabilo 1I* — 0,27 %.
Taip pat verta atkreipti démesj | tai, kad abiejy ,,Finastos* valdomy konservatyviy pensijy fondy
valdytojams pavyko sugeneruoti uz prisiimtg rizikg didesn¢ graza ir taip pateisinti klienty likescCius.
Visy kity pensijy fondy investicijos bendrai analizuojant 2007-2012 m. laikotarp; buvo
neefektyvios.

3 lentele
II pakopos mazos akciju dalies pensijy fondu rizikos rodikliy (standartinio nuokrypio

ir Sarpo rodiklio (%)) vidurkiai 2007-2012 m.

standartinis 5.95
Swedbank pensija 2 nuokrypis ’
Sarpo rodiklis | -0,01
standartinis 556
DnB pensija 2 nuokrypis ’
Sarpo rodiklis | -0,09
Fi .. standartinis 9.9
1ngsta ?ugan01o nuol is >
pajamingumo —
Sarpo rodiklis 0,45
standartinis
. e . 4,77
Aviva Europensija plius nuokrypis
Sarpo rodiklis | -0,19

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy fondy valdymo jmoniy ir gyvybés draudimo

Jmoniy pateiktais duomenimis.
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Vertinant 3 lentel¢je pateiktus duomenis pagal apskaiciuotus standartinio nuokrypio rezultatus,
rizikingiausias yra ,,Finastos‘ augancio pajamingumo pensijy fondas, kurio vidutinis metinis
vieneto standartinis nuokrypis yra 9,92 %. Maziausiai rizikingas — ,,Europensijos plius* fondas,
kurio vidutinis metinis standartinis nuokrypio rodiklis yra 4,77 %. IS mazos akcijy dalies
investicinés grazos grafiko (12 pav.) galima matyti, kad ,,Finastos* augancio pajamingumo fondo
investiciné graza svyravo labiausiai ir buvo arba didziausios, arba maziausios per visg analizuojama
laikotarpj, o tai atitinka apskai¢iuotg standartinio nuokrypio rodikl;.

Analizuojant Sarpo rodikliy rezultatus galima teigti, kad né¢ vieno pensijy fondo investuotojai
nepasieké norimo investicijy efektyvumo. Geriausiai sekési ,,Finastos* augancio pajamingumo
pensijy fondui, kurio Sarpo rodiklis yra 0,45 %. Maziausias Sarpo rodiklis priklauso pensijy fondui
Leuropensija plius“ — -0,19 %, todél galima teigti, kad Sio pensijy fondo investuotojai dirbo
neefektyviausiai.

4 lentele
I1 pakopos vidutinés akciju dalies pensiju fondy rizikos rodikliy (standartinio

nuokrypio ir Sarpo rodiklio (%)) vidurkiai 2007-2012 m.

standartinis R.96
Swedbank pensija 3 nuokrypis ’
Sarpo rodiklis -0,01
standartinis 13.47
Swedbank pensija 4 nuokrypis ’
Sarpo rodiklis 0,08
) standartlr}ls 11,82
Seb pensija 2 nuokrypis
Sarpo rodiklis -0,06
standartinis
. . 8,54
DnB pensija 3 nuokrypis
Sarpo rodiklis 0,03
standartinis
3 ) 6,45
Danske pensija 50 nuokrypis
Sarpo rodiklis 2,98
standartinis 431
MP Medio I1 nuokrypis ’
Sarpo rodiklis -452,60
Finasta aktyvaus stan(liirtmls 15,75
investavimo NUOXTYDIS
Sarpo rodiklis 0,03
standartinis 10.64
Finasta subalansuotas nuokrypis ’
Sarpo rodiklis 0,86
standartinis
. . . 7,92
Aviva Europensija extra nuokrypis
Sarpo rodiklis -0,24
standartinis
Ergo balans nuokrypis 10,40
Sarpo rodiklis 0,15

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy fondy valdymo jmoniy ir gyvybés draudimo

Imoniy pateiktais duomenimis.
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Vertinant vidutinés akcijy dalies pensijy fondy standartinius nuokrypius galima teigti, kad
,Finastos® aktyvaus investavimo rizikingumas yra didziausias (15,75 %) 1§ visy vidutinés akcijy
dalies pensijy fondy. ,,Swedbank pensija 4“ ir ,,Seb pensija 2 pensijy fondy rizikingumas buvo
kiek mazesnis, atitinkamai 13,47 % ir 11,82 %. Maziausias vidutinio standartinio nuokrypio rodiklis
yra 4,31 %, jis priklauso ,,MP Medio 11 pensijy fondui. Verta pazyméti, kad lyginant su mazos
akcijy dalies ir konservatyviais pensijy fondais, vidutinés akcijy dalies pensijy fondy rizikingumas
gerokai iSaugo. To priezastimi yra $iy fondy investavimo taktika, nes didesnioji 1€Sy dalis yra
investuojama j akcijas.

Analizuojant Sarpo rodikliy rezultatus vertéty atkreipti démesj 1 ,,MP Medio II* pensijy fondo
Sarpo rodikl] (-452,60%). Toks rezultatas iS¢jo deél to, kad 2008 m. (pasaulio finansy krizés
pradzioje) Sio pensijy fondo Sarpo rodiklis buvo -2727,09%. Tais metais ,,MP Medio II* pensijy
fondo investicijos buvo ypac neefektyvios. IS vidutinés akcijy dalies pensijy fondy efektyviausiai
investavo ,,Danske pensija 50 pensijy fondas, kurio Sarpo rodiklio vidurkis 2007-2012 m. buvo
2,98%, tai reiskia, kad Sio pensijy fondo valdytojams pavyko sugeneruoti didesne graza uz prisiimtg
rizika.

5 lentele
II pakopos akciju dalies pensijy fonduy rizikos rodikliy (standartinio nuokrypio ir
sarpo rodiklio (%)) vidurkiai 2007-2012 m.

standartinis
. . 2,45
Swedbank pensija 5 | nuokrypis
Sarpo rodiklis -0,24
) standartlpls 17,01
Seb pensija 3 nuokrypis
Sarpo rodiklis 0,09
) standartlpls 10,52
Danske pensija 100 nuokrypis
Sarpo rodiklis 34,16
standartinis
. 4,77
MP Extremo II nuokrypis
Sarpo rodiklis -359,53
standartinis
Finasta  racionalios | ,okrypis 20,95
rizikos —
Sarpo rodiklis 0,95

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis pensijy fondy valdymo jmoniy ir gyvybés draudimo

Jmoniy pateiktais duomenimis.
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Akcijy dalies pensijy fondy rizikingumas yra didziausias i§ visy pensijy fondy, nes j akcijas
investuojama iki 100 % klienty IéSy.

[Sanalizavus 5 lentelés duomenis galima teigti, kad analizuojamu laikotarpiu (2007-2012 m.)
rizikingiausias pensijy fondas — ,,Finastos racionalios rizikos®, jo vidutinis standartinis nuokrypis
buvo 20,95 %. ,,MP Extremo II“ ir ,,Swedbank pensija 5 standartinio nuokrypio rodikliai yra netgi
Siek tiek mazesni uz kai kuriy vidutinés akcijy dalies pensijy fondy rizikinguma, atitinkamai 4,77 %
ir 2,45 %. Todéel galima teigti, kad Sie pensijy fondai gali buti priskirti prie vidutinés akcijy dalies
pensijy fondy, jei biity atsizvelgiama j rizikingumo rezultatus.

Geriausig Sarpo rodiklj, t. y. investicijy efektyvumag pademonstravo ,.Danske pensija 100
pensijy fondas, kurio Sarpo rodiklio vidurkis 2007-2012 m. buvo 34,16 %. Toks Sarpo rodiklis
rodo, kad investicijos visiSkai atitiko investuotojy ir pensijy fondy klienty likes¢ius. Visy kity
pensijy fondy valdytojai investavo neefektyviai, o ,,MP Extremo II* pensijy fondo investicijy
efektyvumo rodiklis buvo itin prastas. Tokiam efektyvumui jtakos turéjo ypac prasta investicingé
politika pasaulio finansy krizés metais (2008 m.), kai ,,MP Extremo II* pensijy fondo rodiklis buvo
-2162,59 %.
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3. PRIVACIU PENSIJU FONDU VEIKLOS TOBULINIMO KRYPTYS IR PRIEMONES

Pensijy sistemos veiksmingumg remia nuoseklus pakeitimy (reformy) jvedimas pagal i§ anksto
numatytg strategija, o privatlis pensijy fondai neturéty trikdyti I pensijy pakopai tinkamai
funkcionuoti.

Atsiradus II pakopos pensijy fondams, sumazéjo dirbanciyjy jmokos | ,,Sodros* biudzetg. Dél
Sios priezasties nukenCia dabartiniai pensininkai, nes pensijas jiems garantuoja dirbancioji
visuomenes dalis. Reikéty paminéti, jog II pakopos pensijy kaupimo sistemos dalyviai maziau
mokédami socialiniam draudimui rizikuoja sumazinti ir savo ateities socialinio draudimo pensijos
dalj, kurig garantuoja valstybé, nes dalj savo &Sy jie nukreipia j privacius pensijy fondus. Tam, kad
pensijy gavejai nenukentéty ateityje, reikéty dalinai reformuoti Lietuvos pensijy sistema.
Patobulinimy reikalauja kaip I, taip ir II pensijy pakopos. I pakopos bazing pensijg nustato
valstybinés jstaigos. Zinant, kad baziné pensija lengvai gali bati koreguojama, galima suabejoti
tokios sistemos objektyvumu. Reikéty sukurti darbo stazo, jmokeéty sumy bei iSmokétinos sumos
tiesioginés priklausomybés sistemg. Tada gausime tokig situacijg: kuo zmogus ilgiau mokéjo
jmokas ir kuo daugiau jy sumokéjo, tuo didesné senatvés pensija jam priklauso. Pagal Siai dienai
galiojancius 30 ir daugiau mety darbo staza turintiems asmenims pagrindiné (baziné) pensijos dalis
yra vienoda, o likusioji pensijos dalis apskai¢iuojama pagal specialia metodika. Siandiené situacija
rodo, kad skirtumai tarp i§mokamy pensininkams pensijy néra dideli.

Pirmas dalykas, j kurj buvo atkreiptas démesys analizuojant privacius pensijy fondus — tai
pensijy fondy gausa. 2012 m. Lietuvoje veiké 30 II pakopos pensijy fondy. Juos valdé 8 pensijy
fondy valdymo jmonés ir 2 gyvybés draudimo jmonés. Visos pensijy kaupimo bendrovés siiilo
keturias investavimo strategijas: konservatyvias, mazos akcijy dalies, vidutinés akcijy dalies ir
akcijy (rizikingiausig). Konservatyvig investavimo strategijg sitlé devyni pensijy fondai, mazos
akcijy dalies — keturi, vidutinés akcijy dalies — deSimt, o rizikingiausig (akcijy) investavimo
strategija siulé penki pensijy fondai. Daugiausia pensijy fondy veikia obligacijy (konservatyviy)
pensijy fondy ir vidutinés akcijy dalies srityse. Pensijy fondy investicijy strategijy
pasikartojamumas yra gana didelis, tod¢l vertéty jvesti naujus produktus strategijy srityse, kad
klienty pasirinkimas padidéty. Pavyzdziui, galéty biti jsteigti ,,Gyvenimo ciklo* pensijy fondai,
kuriy investavimo strategija keiciasi priklausomai nuo kliento amziaus.

Analizuojant pensijy fondus dazniausiai buvo susiduriama su investicine graza. Tai pagrindinis
parametras, pagal kurj pasirenkamas pensijy kaupimo fondas. Kaip matyti i§ diagramy (11-14
pav.), pensijy fondy investiciné gragza nuolat svyravo. Netolygumas buvo pastebimas net
analizuojant konservatyvius pensijy fondus. Kai kuriais atvejais investiciné graza netgi buvo

neigiama. D¢l Sios prieZasties galima teigti, kad vienas i§ pagrindiniy pensijy fondy trikumy, kad
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néra garantuojama teigiama investicijy graza. Pensijy fondy jstatyme néra nurodyta butinybé
garantuoti pensijy fondo pajamingumo, tod¢l visada iSlieka tikimybé, kad klientai gali nesulaukti
jiems zadéty pinigy, kai sueis jy pensinis amzius. Pensijy fondy sutartyse su klientais taip pat
nebiitina nurodyti, koks bus prognozuojamas pensijy fondo pelningumas. Norint patobulinti
situacija Sioje sferoje, biitina nustatyti bent jau Zemuting pelningumo ribg. Tai privesty pensijy
fondy valdytojus atsakingiau investuoti ir nuodugniau jvertinti su Siomis investavimo operacijomis
susijusia rizika. Sioje situacijoje, kai investuojama n mety, pensijy fondy valdytojai turéty
atsizvelgti ir ] infliacijos sukeliamus padarinius. Geriausias §ios situacijos pavyzdys gali biti
nurodomas ilgalaikis indélis privadiame banke, kai yra garantuotas tam tikras kliento ¢Sy
minimalus prieaugis. Sios priemonés galéty apsaugoti pensijy fondy kaupimo bendroviy klientus
nuo jy investuoty piniginiy léSy sumazéjimo ir bent 1§ dalies patenkinti jy likesCius, kuriy jie turéjo
investuodami savo léSas ] privacius pensijy fondus.

Kita tobulinama privaciy pensijy fondy sritis galéty biiti pensijy fondy taikomi administraciniai
mokesciai. IS pirmo priedo 1 lentelés matome, kad visy pensijy kaupimo bendroviy taikomi
mokescCiai yra panaSis, netgi skirtingy investavimo strategijy pensijy fonduose mokesciai yra
identiski. Todél galima teigti, kad pensijy fondy taikomi mokesciai neturi nieko bendro su jy rizika.
Konservatyviis akcijy fondai 100 % klienty 1éSy investuoja j obligacijas, todél Siy pensijy fondy
rizikingumas yra mazas, mazesni ir klienty uzdirbami pelnai. Investuoti j obligacijy pensijy fondus
yra paprasCiau nei ] akcijy pensijy fondus, kuriy iki 100 % l1éSy investuojama j akcijas, nes
administruojant Siuos pensijy fondus reikalingi aukStesnés kvalifikacijos specialistai. Logiska, kad
tokiems darbuotojams iSlaikyti reikia daugiau léSy. Pateikus Siuos argumentus galima teigti, jog
pensijy fondy taikomi mokesciai turéty biti tiesiogiai priklausomi nuo jy rizikingumo.

Kitas tobulintinas privaciy pensijy fondy aspektas yra tai, kad privaciy pensijy fondy pelnas bet
kokiu atveju garantuotas, nes neapdairios investicinés politikos metu savo léSas praranda tik
pensijai kaupiantys asmenys, o pensijy fondai i§ jy dar surenka ir mokescius, kurie leidzia jiems
sekmingai egzistuoti. To nebiity, jei privatiis pensijy fondai dirbdami nuostolingai privaléty
kompensuoti prarastus savo klienty pinigus, i§ anksto suteikdami garantijas Siems atvejams. Kita
vertus, klientai neturéty mokeéti administravimo mokes¢iy uz nekokybiskai suteiktas paslaugas.
Esant dabartinei situacijai pensijy fondams nereikia didelio jstatinio kapitalo ir jie nesuinteresuoti
nuolat gerinti savo suteikiamy paslaugy. Taigi, kad didéty konkurencija tarp privaciy pensijy fondy,
ir norint nepazeisti klienty fondy interesy, pensijy fondai turéty:

e garantuoti, kad visos prarastos klienty 1éSos bus kompensuojamos;

e netaikyti administravimo mokesciy, jei nebuvo kliento investavimo €8y prieaugio per tam

tikrg laikotarpj.
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Tobulinant pensijy kaupimo jstatymus Lietuvoje, reikéty jvesti pensijy kaupimo bendroviy
reitingg. Taip lengviau biity pasirinkti pensijy kaupimo bendrove. Reitingo kintamuoju galéty biti
investiciné graza. Aptariant investicinés grazos rezultatus 2007-2012 m. laikotarpiu daZniausiai
didZiausig investicing graZa pasiekdavo finansy makleriy jmoné ,,Finasta®“. Verta paminéti, kad Sios
jmonés personalas yra gana aukstos kvalifikacijos, nes bendrové savo veiklg vykdo nuo 1994 m.
nuolat didindama savo ir klienty pajamas. Reitinguojant, jmonés klientams biity lengviau tinkamai
pasirinkti pensijy fonda, nes ne vien ,,Finasta® skelbiasi, kad yra finansy makleriy bendrove, tai taip
pat priversty kity pensijy fondy valdytojus pasitempti. Jeigu valstybé ne tik jvesty jvertinimo
sistemg, o taikyty kokj nors poveikj blogiausius reitingus turintiems pensijy fondams, tai §i
priemon¢ dar labiau priversty pensijy fondy valdytojus elgtis atsakingiau. Poveikis galéty biti
gristas ne vien finansinémis sankcijomis, valstybé galéty padéti pensijy fondams finansinémis
konsultacijomis ir finansiniais iStekliais, zinoma, jei pensijy fondas garantuoty valstybés iSleisty
1éSy padengima per tam tikrg laikotarp;.

Dar vienas pensijy fondy patobulinimas galéty biiti informacijos srityje, kad pensijy fondy
klientai tinkamai jvertinty prisiimama rizika.

Dazniausiai pensijy fondy klientai taupo savo pensijai ilgg laiko tarpa, nes kaupiant pensijai
privaciuose pensijy fonduose tik kelerius metus galima nepasiekti savo uZsibrézto tikslo, kadangi
per trumpa laiko tarpa gali jvykti kokiy nors ekonominiy poky¢iy, kuriy padariniy nebus galima
kompensuoti per kelerius metus. Taip ypa¢ daZznai atsitinka pasirinkus rizikingesne strategija nei
reikéty. Dazniausiai investavimo strategija pasirenkama pasikliaujant pensijy fondo personalo
rekomendacijomis ir nesigilinant j pensijy fondy ankstesniy mety statistikg. Kaip parodé¢ SEB banko
tyrimai, 2011 m. buvo pateikta 23 tikst. rekomendacijy pakeisti II pakopos pensijy fondg. Tik
daugiau nei 1 % klienty atsizvelgé | banko rekomendacijas ir 2012 m. peréjo | rizikingesn; ar
maziau rizikingg pensijy fonda. Todeél galima teigti, kad pensijy fondy klientai nelinke gilintis,
kuriame pensijy fonde kaupia savo 1éSas. Taip pat zmonés daznai nezino, kuo skiriasi pasirinkty
fondy galimybés nuo kity pensijy fondy, i kuriuos galéty pakeisti savo kaupiamg pensijg. Norint
18spresti $ig problema, reikéty pakeisti visuomenés pozitirj ] pensijy kaupimg. Pirmiausia veiksmy
turi imtis Socialinés apsaugos ir darbo ministerija: nustatyti privaloma informacijos kiekj, kuris
turéty buti suteiktas klientui, pasiraSanciam pensijy kaupimo sutartj, taip pat vertéty nurodyti
pensijy kaupimo bendrovéms informuoti klientus apie ekonominius rinkos svyravimus — kaip
buvusius, taip ir numatomus. Dar viena veiksni priemone, galinti paveikti Zmoniy nuomong, galéty
biiti socialin¢ reklama, kurioje glaustai ir iSsamiai biity pasakojama apie pensijy fondus.

Klienty amziaus cenzas, t. y. amziaus apribojimy jvedimas, galéty tapti dar viena tobulintina
pensijy fondy sritimi. Atsakingoms valstybés institucijoms vertéty nustatyti amziaus apribojimus,

renkantis pensijy kaupimo strategija. Norint patobulinti $ig pensijy sistemos sritj, galima biity
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atsizvelgti j kity Saliy praktikg. Daugumoje valstybiy dalyvavimas II pakopoje yra privalomas arba
taikkomas modelis, kai privalomai dalyvauti turi Zmonés iki 3040 mety, o vyresnio amziaus
asmenys gali pradéti kaupti pasirinktinai; tokie modeliai taikomi Latvijoje, Lenkijoje, Rusijoje
Kroatijoje. Valstybés taip pat jstatymais numato amziaus, iki kurio rekomenduojama pradéti
dalyvauti pensijy kaupime, ribas, t. y. nerekomenduojama pradéti kaupti vyresnio amZiaus
zmonéms, kuriems iki pensijos liko keleri metai. Pazangiose pensijy sistemose taikomi vadinamieji
,Gyvenimo ciklo* fondai, kai zmogaus pensijy fondo sudétis keiciasi ir tampa vis konservatyvesné
— kuo labiau asmens amzius artéja prie pensinio. Tod¢l pensijy reformos autoriai Lietuvoje taip pat
turéty prisiimti tam tikrg atsakomybés nasta, jei dél jy kaltés zmoneés praranda pinigus, nes negalima
visko suversti pensijy fondy valdytojams, kurie siekia vieno tikslo — pasipelnyti. Kontroliuojancios
institucijos turéty atsakingiau reguliuoti pensijy sistema, kad ateityje nekilty nemaloniy situacijy.
Reformuojant pensijy sistemg Lietuvoje vertéty atsizvelgti  kity i8sivysCiusiy, ypa¢ Europos
Sajungos Saliy, pensijy sistemas ir juose vykdytas reformas. Vadovaujantis ES Saliy patirtimi
galima i1Svengti skaudziy ekonominiy padariniy bei efektyviau jvesti pensijy sistemos pakeitimus.
Europos Komisijos 2006 m. ataskaitoje dél pakankamy ir stabiliy pensijy akcentuojama, kad
pagrindinés Europos Sajungos valstybiy pensijy sistemy problemos yra demografinés: tai senstanti
visuomeng bei gyvenimo trukmeés ilgéjimas. D¢l Siy priezasCiy valstybés ateityje nesugebés iSlaikyti
visy pensininky ir bus priverstos imtis ekonominiy taupymo priemoniy. Pagrindinis §ios problemos
sprendimas yra skatinti asmenis iSlikti aktyviais darbo rinkoje kuo ilgiau, reikéty nustatyti aiSky rysj
tarp sumokéty jmoky ir gaunamy pensijy. Taip pat reikia modernizuoti pensijy sistemas,
atsizvelgiant | darbo rinkos poky¢ius. Vadovaujantis kity Saliy praktika, iSkyla dar viena problema —
néra tobulo pensijy sistemos modelio, kurj biity galima pritaikyti ir i§spresti konkrecias socialines,
demografines ir ekonomines problemas. Siekiant subalansuoti valstybés socialinio draudimo
biudzeta, pirmiausia reikéty atlikti teoring pensijy sistemos modeliy analizg, kurig véliau buty

galima panaudoti tobulinant esamus pensijy sistemos modelius.
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ISVADOS

Pensija — fiksuota suma, reguliariai mokama pilie¢iams, kurie pasieké jstatymiskai nustatytg
amziy ir turi atitinkamg darbo stazg. Lietuvoje pensijy mokéjimg zmonéms atlieka ,,Sodra“ bei
privatiis pensijy fondai. Tam, kad gauti dalj pensijos i§ privaciy pensijy fondy, zmonés turi
dalyvauti II pakopos pensijy kaupime. Pensijy kaupimo sistema finansuojama i§ socialinio
draudimo jmoky, papildomy pensijy kaupimo dalyvio bei valstybés biudzeto jmoky.

Lietuvoje socialinio draudimo istorija prasidé¢jo 1926 m., o pirmosios ligoniy kasos jsteigtos
1928 m. Iki pat Antrojo pasaulinio karo Lietuvos socialinio draudimo sistema buvo s¢kmingai
plétojama, tacCiau dél okupacijos, kai jsigaliojo soviety jstatymai, socialinés apsaugos sistemos
plétojimas pakrypo kita linkme. Praéjus keleriems metams po nepriklausomybeés atkiirimo, 1995 m.
Lietuvoje prasidéjo pensijy sistemos reforma, o nuo 1999 m. atsirado galimybé steigti privacius
pensijy fondus. Pagrindiniai pensijy sistemos pakeitimai buvo vykdomi atsiZzvelgiant ] i$sivysciusiy
uzsienio 3aliy ilgamete patirtj. Siuo metu Lietuvoje egzistuoja trys pensijy pakopos — ir Zmogus i$
dalies pats gali pasiriipinti savo ateitimi.

Keiciantis demografinei situacijai, t. y. senéjant visuomenei bei mazéjant dirban¢iyjy skaiciui,
pensijy sistemos reformavimas tapo neiSvengiamas. Kadangi ateityje valstyb¢ greiCiausiai nepajégs
tinkamai apriipinti visy pensininky, buvo nutarta leisti gyventojams dalinai patiems pasirtpinti
senatve. Tam tikslui 2003 m. jvykdyta dar viena svarbi pensijy reforma, po kurios gyventojai jau
galéjo dalj savo mokamy mokesCiy | ,,Sodros* biudzeta nukreipti j privacius pensijy fondus. Kaupti
pensija privaciuose pensijy fonduose gali visi, mokantys jmokas ,,Sodrai®. Tod¢l dalis sumokeéty
»Sodros® jmoky bus pervedamos ] privacius pensijy fondus, tad sumazés baziné pensija. Is¢je |
pensija privaciy pensijy fondy klientai gaus maZesne¢ bazing pensija, taciau papildomai jgis pensija
1§ pensijy fondo. Kadangi privatiis pensijy kaupimo fondai nuolat stengiasi padidinti savo klienty
1¢sas investuodami jas ] akcijas ar obligacijas, privaciy pensijy fondy klientai turéty likti patenkinti
savo pensija ateityje, nes ji tikriausiai bus gerokai didesné¢ nei zmoniy, nedalyvaujaniy pensijy
kaupime.

2012 metais Lietuvoje veikeé 30 II pakopos pensijy fondy. Juos valdé 8 pensijy kaupimo
bendroves. IS jy — 6 pensijy fondy valdymo jmonés ir 2 gyvybés draudimo jmonés. Pensijy fondy
bendroviy veiklg prizitiri Lietuvos banko prieZitiros tarnyba.

Atlikus privaciy pensijy kaupimo fondy rinkos struktiiros analize buvo nustatyta, kad:
daugiausia dalyviy yra antroje amziaus grupéje, t. y. nuo 30 iki 45 m. Tai galima paaiskinti tuo, jog
tai daugiausia arba iSsilaving, arba turintys nuolatines darbo vietas bei Seimas sukiir¢ zmonés, kurie
ripestingai ir adekvaciai ziiiri | savo ateit]. Maziausiai kaupianiyjy yra ketvirtoje amziaus grupéje

t. y. nuo 60 m. Tai galima paaiSkinti vélyvu S§iy Zmoniy amziumi. Taip pat nustatyta, kad
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daugiausiai klienty 2007-2012 m. turéjo komercinis bankas ,,Swedbank®. Taip galéjo atsitikti dél
geros Sio banko vadybos ir dél to, kad jis s€ékmingai teikia savo paslaugas Lietuvoje nuo 1996 m.
Nagrin¢jant pensijy fondy struktira, atsizvelgiant j privaciy pensijy fondy klienty lytis, buvo
nustatyta, kad lyCiy skirtumas neturi esminés jtakos pensijy kaupimo sutarCiy pasiraSymo
dinamikai. Taip pat nustatyta, jog 2007-2012 m. laikotarpiu didZiausia dalis sukaupto turto buvo
vidutinés akcijy dalies fonduose, todél galima teigti, kad vidutiniy akcijy dalies pensijy fondy
klienty skai€ius didZiausias.

[Sanalizavus pensijy fondy administravimo mokes¢iy dydzius galima sakyti, jog maziausius
administravimo mokescius taiko UAB ,,Finasta Asset Management* pensijy kaupimo bendrove, $i
bendrove taip pat netaiko peréjimo j kitos pensijy kaupimo bendrovés pensinj fondg mokescio.

Siame darbe nagrinéjami svarbiausi bei daZniausiai naudojami pensijy fondy rodikliai: tai
pensijy fondy rizikos rodikliai, investiciné graza ir apskaitos vieneto vertés pokytis.

Pirmiausia buvo nagrinéjamas investicinés grazos rodiklis.

Apibendrinant konservatyviy pensijy fondy pelningumo 2007-2012 m. laikotarpiu analizg
galima teigti, kad geriausi rezultatai pasiekti 2009 m. ir 2012 m., maZiausias pelningumas
uZzfiksuotas 2007 m.

ISnagrinéjus mazos akcijy dalies pensijy fondy investicinés grazos rezultatus 2007-2012 m.
matyti, jog geriausius rodiklius pasiekée ,,Finastos® augancio pajamingumo pensijy fondas, taciau
nepalankiais investiciniu poziliriu metais Sio pensijy fondo rezultatai buvo blogiausi, kadangi Sis
pensijy fondas rizikavo daugiausiai.

Tarp vidutinés akcijy dalies pensijy fondy geriausius investicinés grazos rezultatus pasieké
,Finastos® aktyvaus investavimo pensijy fondas, kurio rezultatai dazniausiai buvo auksciausi.

Tarp akcijy pensijy fondy dazniausiai aukSCiausius rezultatus demonstravo ,Finastos®
racionalios rizikos pensijy fondas, taciau 2008 m. itin prastas Sio fondo rezultatas vercia abejoti Sio
pensijy fondo stabilumu.

[Sanalizavus pensijy fondy investicing graza toliau buvo analizuojami pensijy fondy apskaitos
vieneto vertés pokyciai ir nustatoma jy sgsaja su investicine pensijy fondy graza.

Apskaitos vieneto vertés pokycio rodiklis parodo, kiek per tam tikrg laikg padidéjo arba
sumaz¢jo pensijy fondo dalyviy 1€Sos po to, kai pateko j pensijy fondy saskaita.

Analizuojant 2007-2012 m. privaciy pensijy fondy vieneto vertés pokycius nustatyta, kad
dazniausiai jy reikSmé yra Siek tiek didesné uz investicinés grazos rodiklj (15-38 pav.). Taip pat
nustatyta, jog abu Sie dydziai keiciasi tolygiai, todél galima daryti iSvada, kad egzistuoja tam tikras
rySis tarp Siy dviejy ekonominiy rodikliy. Verta paminéti, jog didZiausius vieneto vertés pokycius
(kliento pelningumus) 2007-2012 m. tur¢jo akcijy dalies pensijy fondai, taciau $iy fondy praradimai

taip pat buvo didziausi, kai jy investavimo strategijos nepasitvirtindavo. Sie vieneto vertés pokycio
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svyravimai atsirado dél rizikingos akcijy dalies pensijy fondy investavimo politikos. Maziausi
vieneto vertés pokyciai uzfiksuoti tarp obligacijy pensijy fondy. Tai yra normalu, nes Siy pensijy
fondy valdytojai neinvestuoja klienty 1éSy j akcijas; reikéty paminéti, kad Siy pensijy fondy
praradimai taip pat buvo maziausi.

Toliau buvo analizuojami II pakopos pensijy fondy rizikingumo rodikliai, vidutinis standartinis
nuokrypis ir Sarpo rodiklis.

Atlikus pensijy fondy rizikingumo skai¢iavimus buvo nustatyta, kad:

Tarp konservatyviy pensijy fondy rizikingiausiai dirbo pensijy fondas ,,Aviva Europensija“,
kurio vidutinio standartinio nuokrypio vidurkis 2007-2012 m. buvo 2,61 %, o maziausia rizika
nagrin¢jamu laikotarpiu galéjo pasigirti ,,MP Stabilo II* pensijy fondas — 0,38 %. Didziausia
investicijy efektyvuma pasieké abu ,Finastos* pensijy fondai, tai ,,Finastos® konservatyvaus
investavimo ir ,,Finastos‘ nuosaikus pensijy fondai, jy Sarpo rodikliai atitinkamai 1,41 % ir 1,49 %.

Tarp mazos akcijy dalies pensijy fondy maziausiai rizikingas buvo pensijy fondas ,,Europensija
plius®, kurio vidutinis metinis standartinis nuokrypio rodiklis yra 4,77 %, o daugiausiai rizikavo
,Finastos® augancio pajamingumo pensijy fondo valdytojai, Sio pensijy fondo vidutinis metinis
standartinis nuokrypis buvo 9,92 %. Efektyviausiai investavo ,,Finastos* augan¢io pajamingumo
pensijy fondo valdytojai, $io pensijy fondo Sarpo rodiklis buvo 0,45 %.

,Finastos® aktyvaus investavimo pensijy fondas apzvelgiamu 2007-2012 m. laikotarpiu dirbo
rizikingiausiai tarp visy vidutinés akcijy dalies pensijy fondy, Sio pensijy fondo vidutinis
standartinis nuokrypis buvo 15,75 %, o maZiausiai rizikos prisitme ,,MP Medio II* pensijy fondo
valdytojai — investiciné graza svyravo 4,31 %, taciau §is pensijy fondas dirbo neefektyviai, Sarpo
rodiklis — -452,60 %. Didziausig investicijy efektyvumg pasieké ,,Danske pensija 50 pensijy
fondas, jo Sarpo rodiklio vidurkis 2007-2012 m. buvo 2,98 %.

Tarp akcijy dalies pensijy fondy daugiausiai rizikavo ,,Finastos® racionalios rizikos pensijy
fondas, jo vidutinis standartinis nuokrypis buvo 20,95 %, o maziausiai — ,,Swedbank pensija 5
pensijy fondas, standartinis nuokrypis — 2,45 %. Geriausig investicijy efektyvumg pasieke ,,Danske
pensija 100* pensijy fondas, kurio Sarpo rodiklis buvo 2,98 %.

Kaip matome, visy keturiy strategijy rizikingiausi pensijy fondai yra valdomi UAB ,Finasta
Asset Management pensijy kaupimo bendrovés, tai paaiSkina didziausias UAB ,,Finasta Asset
Management* valdomy pensijy fondy grazas tarp Il pakopos pensijy kaupimo fondy.

IT pakopos pensijy kaupimo srityje yra ir tobulintiny dalyky. Pirmiausiai reikéty didinti pensijy
fondy sitilomy investavimo strategijy jvairove, nes iki $ios dienos 30 pensijy fondy sitlo keturias
investavimo strategijas, o tai tokiai Saliai, kaip Lietuva, tai yra gana daug. Privatiis pensijy fondai
taip pat turéty prisiimti daugiau atsakomybés, nes Siuo metu fondai negarantuoja teigiamos

investicinés grazos, tai jiems palieka teis¢ netgi sumazinti kliento investuoty 1ésy kiekj. Dar viena
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tobulintina II pakopos pensijy fondy sritis yra administraciniai mokesciai. Administraciniai
mokesciai turéty biiti nustatomi pagal investavimo strategijos rizikos lygi, nes didesnés rizikos
pensijy fondai reikalauja didesnés juos administruojancio personalo patirties bei atsakingumo.

Valstybés institucijos, atsakingos uz pensijy fondy priezitirg ir veiklg Lietuvoje, taip pat turéty
tobulinti pensijy sistemos nuostatus. Pirmiausia reikéty riboti privaciy pensijy fondy klienty amziy,
atsizvelgiant | investavimo strategija, nes neretai klientai aklai pasitiki pensijy fondy vadybininkais,
kurie daZznai sitilo jiems nepalankias sutarties salygas.

Reformuoti pensijy sistemg reikia atsakingai. Planuojant reformas II pakopos pensijy kaupimo
srityje, biitina remtis i$sivysc¢iusiy Saliy patirtimi, kadangi tai gali padéti iSvengti neigiamy reformy
padariniy. Lietuvos institucijos daZniausiai remiasi Europos Sajungos valstybiy patirtimi, nes

Lietuva yra Sios organizacijos nar¢.
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1 priedas
1 lentele

Pensijy kaupimo bendroviy nustatyti mokesciai, atskaitomi i$ dalyviui priklausanciy

piniginiy 1éSy
Tiksliis administravimo Tiksliis peréjimo |
mokeséiai, numatyti kitos pensijy Tiksliis peréjimo j kitg
pensijy kaupimo bendroviy | kaupimo bendrovés PF daugiau kaip vieng
valdybos, stebétojy tarybos | PF vieng kartg per kartg per kalendorinius
11 pakopos I pakopos pensijy ar administracijos vadovo | kalendorinius metus metus mokesciai
pensijy fondas sprendimais mokesciai
kaupimo . .
bendroves Nuo turto Nuo . B I tos pacios I klt?S
(max 0,65% . I kitos pensijy pensijy pensijy
. imoky . . . .
konservatyvia- (max kaupimo bendrovés | kaupimo kaupimo
me fonde, max PF bendrovés | bendrovés
o 1,5%)
1% kituose) ’ PF PF
SEB pensija 1 o o o o o
[.J AB ”.SEB (konservatyvus) 0,65% 1,50% 0,05% 0,0% 0,05%
‘V‘;ﬁ;ﬁfﬁs‘* SEB pensija 2 1% 1,50% 0,05% 0,0% 0,05%
SEB pensija 3 1% 1,50% 0,05% 0,0% 0,05%
Konservatyvaus 0,65% 1,19% 0,0% 0,0% 0,0%
mvestavimo
Augancio 0,99% 1,49% 0,0% 0,0% 0,0%
UAB , Finasta pajamingumo
Asset Aktyvaus investavimo 0,99% 1,49% 0,0% 0,0% 0,0%
Management“ | Racionalios rizikos 0,99% 1,49% 0,0% 0,0% 0,0%
Nuosaikus 0,65% 1,50% 0,0% 0,0% 0,0%
(konservatyvus)
Subalansuotas 1% 1,50% 0,0% 0,0% 0,0%
Pensija 1 0,65% 1,00% 0,05% 0,0% 0,05%
UAB (konservatyvus)
..Swedbank Pensija 2 1% 1,50% 0,05% 0,0% 0,05%
investicijy | Pensija 3 1% 1,50% 0,05% 0,0% 0,05%
valdymas®™  'pengiia 4 1% 1,50% 0,05% 0,0% 0,05%
Pensija 5 1% 1,50% 0,05% 0,0% 0,05%
DnB Pensija 1 o o o o o
U AB ;’.D.r.lB (konservatyvus) 0,65% 1,50% 0,05% 0,05% 0,05%
IVI;TSS IC;JS‘i DnB Pensija 2 1% 1,50% 0,05% 0,05% 0,05%
ym DnB Pensija 3 1% 1,50% 0,05% 0,05% 0,05%
Konservatyvaus
valdymo Danske 0,65% 1,00% 0,05% 0,05% 0,05%
pensija
11 o 0 0 o 0
UAB _Danske Danske pensija 50 1% 1,50% 0,05% 0,05% 0,05%
Capital
investicijy 0
valdymas ) 0,05%
Danske pensija 100 1% 1,50% 0,05% 0,05%
UAB ,MP MP STABILO II 0,65% 1,50% 0,0% 0,0% 0,0%
Pension Funds MP MEDIO II 0,99% 1,50% 0,0% 0,0% 0,0%
Baltic" MP EXTREMO II 0,99% 1,50% 0,0% 0,0% 0,0%
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Europensija

o 0
UiC\r/Ii)Vl;B (konserva.t.yvus.) 0,65% 1,50% 0,05% 0,05% 0,05%
Irie tuva© Europensija Plius 1% 1,50% 0,05% 0,05% 0,05%
Europensija Ekstra 1% 1,50% 0,05% 0,05% 0,05%
ERGO Life | ERGO konservatyvusis 0,65% 1,50% 0,05% 0,0% 0,05%
Insurance SE | ERGO balans 1% 1,50% 0,05% 0,0% 0,05%
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2 priedas
2 lentele

Konservatyviu pensiju fondu rizikos rodikliai (standartinis nuokrypis ir $arpo rodiklis (%)), 2007-2012 m.

II pakopos Konservatyvaus
pakop Swedbank pensija 1 Seb pensija 1 DnB pensija 1 valdymo Danske MP Stabilo 11
pensijuy fondas o
pensija
Rodiklis standartinis Sarpo standartinis Sarpo standartinis Sarpo standartinis Sarpo standartinis Sarpo
Metai nuokrypis rodiklis nuokrypis rodiklis nuokrypis rodiklis nuokrypis rodiklis nuokrypis rodiklis
2007 m. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2008 m. 1,28 -5,37 1,56 -2,46 0,44 -14,27 1,87 -1,7 0 0
2009 m. 5,2 0,34 1,7 -1,29 3,7 -0,27 0,04 -125 0 0
2010 m. 4,52 -0,43 1,92 -0,38 1,79 0,61 1,53 -1,8 0 0
2011 m. 0,06 -26,17 0,13 0,38 1,5 -0,93 0,11 -18,36 0,84 -0,64
2012 m. 0,82 1,2 1,67 2,57 4,46 1,89 4,1 1,73 1,43 2,25
IT pakopos pensiju | Finasta konservatyvaus . . . .. .
. . Finasta nuosaikus Aviva Europensija Ergo konservatyvusis
fondas investavimo
Rodiklis standartinis Sarpo standartinis Sarpo standartinis Sarpo standartinis Sarpo
Metai nuokrypis rodiklis nuokrypis rodiklis nuokrypis rodiklis nuokrypis rodiklis
2007 m. 0 0 0 0 0 0 0 0
2008 m. 1,38 -1,48 0,72 -6,56 0,87 -4,3 1,5 -3,11
2009 m. 2,66 0,57 2,05 -1,17 4,3 0,73 1,91 -1,37
2010 m. 0,69 7,9 0,16 16,31 2,14 1,96 1,47 -0,16
2011 m. 3,81 -0,43 2,65 -0,82 3,28 -0,56 0,63 -1,56
2012 m. 5,58 1,87 1,51 1,17 5,06 1,81 2,81 1,98
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Mazos akcijy dalies pensiju fondy rizikos rodikliai (standartinis nuokrypis ir Sarpo rodiklis (%)), 2007-2012 m.

1 pakopos Finasta augancio Aviva Europensija
pensijuy Swedbank pensija 2 DnB pensija 2 \sta aug ropensiy
pajamingumo plius
fondas
Rodiklis . . . . < - ¥ - .
standartinis sarpo standartinis sarpo standartinis sarpo standartinis sarpo
Metai nuokrypis rodiklis nuokrypis rodiklis nuokrypis rodiklis | nuokrypis | rodiklis
2007 m. 0 0 0 0 0 0 0 0
2008 m. 9,8 -2,33 5,71 -2,81 12,8 -2,12 3,4 -4,2
2009 m. 15,17 0,38 12,8 0,6 22,25 0,7 10,25 0,43
2010 m. 4,81 0,29 4,12 1,15 3,84 3,46 2,3 2,24
2011 m. 1,27 -0,46 4,79 -0,9 10,55 -0,7 5,54 -0,98
2012 m. 4,65 2,07 5,91 1,42 10,08 1,37 7,14 1,37
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3 lentelé



4 lentelé¢Vidutinés akcijy dalies pensiju fondy rizikos rodikliai (standartinis nuokrypis ir Sarpo rodiklis (%)), 2007-2012 m.

n pakf(:) gltasalzensqq Swedbank pensija 3 Swedbank pensija 4 Seb pensija 2 DnB pensija 3 Danske pensija 50
Rodiklis standartinis Sarpo standartinis Sarpo standartinis | . .. | standartinis | . .. | standartinis | .
. el . el . Sarpo rodiklis . Sarpo rodiklis . Sarpo rodiklis
Metai nuokrypis rodiklis nuokrypis rodiklis nuokrypis nuokrypis nuokrypis

2007 m. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

2008 m. 15,15 -2,16 22,78 -2,05 17,06 -2,14 10,13 -2,41 8,83 -2,43
2009 m. 22,4 0,46 32,88 0,53 27,02 0,58 19,64 0,67 13,22 0,24
2010 m. 5,38 0,9 6,18 1,67 6,52 1,22 5,11 1,62 0,39 19,9
2011 m. 4,49 -0,81 9,59 -0,87 7,89 -0,92 8,18 -0,92 8,04 -0,97
2012 m. 6,35 1,57 9,36 1,21 12,45 0,92 8,2 1,19 8,2 1,16

1T pakopos pensijy MP Medio IT Fll}asta ak?yvaus Finasta subalansuotas Aviva Europensija extra Ergo balans
fondas investavimo
Rodiklis standartinis Sarpo standartinis Sarpo standartinis | . .. | standartinis | . .. | standartinis | .
. el . el . Sarpo rodiklis . Sarpo rodiklis . Sarpo rodiklis
Metai nuokrypis rodiklis nuokrypis rodiklis nuokrypis nuokrypis nuokrypis

2007 m. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

2008 m. 0,0023 -2727,09 21,86 -2,14 19,88 -2,3 7,73 -3,41 14,11 -2,33
2009 m. 5,78 0,61 33,65 0,55 27,41 0,27 18,63 0,49 23,8 0,54
2010 m. 1 10,84 15,17 1,07 1,49 6,48 4,08 1,54 4,01 2,55
2011 m. 10,58 -0,93 12,45 -0,65 7,8 -0,7 7,93 -1,14 10,33 -0,96
2012 m. 8,47 0,95 11,37 1,37 7,27 1,38 9,13 1,11 10,17 1,11
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Akcijy dalies pensiju fondy rizikos rodikliai, (standartinis nuokrypis ir Sarpo rodiklis (%)) 2007-2012 m.

5 lentelé

1 pakopos Finasta racionalios
pensiju Swedbank pensija 5 Seb pensija 3 Danske pensija 100 MP Extremo 11 rizik
fondas 1z1kos

odiklis
standartinis Sarpo standartinis Sarpo standartinis Sarpo standartinis Sarpo standartinis Sarpo
nuokrypis rodiklis nuokrypis rodiklis nuokrypis rodiklis nuokrypis rodiklis nuokrypis rodiklis
Metai

2007 m. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2008 m. 0 0 27,25 -1,96 16,59 -1,94 0,0029 -2162,59 36,97 -2,03
2009 m. 0 0 39,81 0,61 21,47 0,42 4,8 0,325 50,82 0,49
2010 m. 0 0 7,63 1,88 0,07 206,29 2,07 5,31 3,6 6,42
2011 m. 3,88 -2,57 14,53 -0,97 13,37 -0,88 12,03 -1,04 19,82 -0,13
2012 m. 10,84 1,16 12,86 0,97 11,59 1,06 9,73 0,8 14,5 0,96
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