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IVADAS

Darbo aktualumas. Pensijos yra viena aktualiausiy ir labiausiai nerimg kelian¢iy temy
Siuolaikinéje visuomengje. Sparciai maze¢jantis gimstamumas ir did¢janti vidutiné gyvenimo trukmé
vis labiau sukelia neigiamas pasekmes valstybinéms pensijoms. Tai nulemia mazéjant] dirbanciyjy
skai¢iy bei didéjant] jiems priskiriamy iSlaikyti pensinio amziaus zmoniy . Tai rodo ir statistikos
departamento pateikti rodikliai (http://osp.stat.gov.It/web/guest/statistiniu-rodikliu-
analize?portletFormName=visualization&hash=7131a78c-7821-41ff-b06d-9e74188d1295).

Ekonomings krizés ir prognozuojama sudétinga situacija parod¢, jog pasikliauti vien valstybés
pensija negalima, nes valstybés surenkamo ,,Sodros* biudZeto nepakanka, kad buty iSlaikytas aukstas
pensijy lygis. Tam reikia tinkamai paskirstyti ribotus isteklius viso gyvenimo ciklo metu bei
papildomai kaupti 1éSas pasirinktuose pensijy fonduose. Kaip tinkamai paskirstyti ribotus isteklius viso
gyvenimo ciklu metu, tai yra nuo to momento, kai asmuo pradeda dirbti ir iki tada, kai jis iSeina ]
pensija- visus Siuos procesus nagrinéja pensijy ekonomika. Pensijy ekonomikoje yra nagriné¢jami
jvairts pensijy priémimo sprendimo modeliai, kuriuose yra analizuojami i§¢jimo j pensija bei santaupy
kaupimo per visg gyvenimo ciklg sprendimai bei priezastys, kodél kompanijos savo darbdaviams
pensijas siiilo kaip kompensacinj komplekta. Taip pat pensijy ekonomika nagriné¢ja su kokiomis

rizikomis susiduria pensijy sistemos bei kaip jomis yra pasidalijama tarp skirtingy klasés nariy.

Sis darbas yra aktualus tuo, jog kickvienas i§ misy kada nors gyvenime sulauksime pensinio
amziaus, dél ko yra labai svarbu savo pensijai kaupti pradéti dar nuo tada kai yra pradedama dirbti, nes
kuo anksCiau yra pradedama kaupti, tuo atsiranda didesni Sansai, kad atetyje sukaupta pensija bus
didesné. Siuo darbu yra siekiama parodyti kokia bus gaunama nauda pasiraius pensijy kaupimo

sutartis pasirinktuose pensijy fonduose.

Darbo naujumas. Pasirinkta pensijy fondy tema néra naujas dalykas miusy visuomengéje.
Nemazai autoriy jau yra nagrinéj¢ pensijy fondy tema, taciau Siame darbe buvo pasirinkta nagrinéti ne

vien apie pensijy fondus ir pensijy sistemas, o pasirinkta jas apzvelgti i§ ekonominés puseés.

IS esmés pensijy ekonomika yra dar pakankamas naujas dalykas, todél didziausia dalimi buvo
analizuojamas uzsienio autoriy. Pagrindiniai autoriai, kurie nagrin¢jo $ig tema buvo Sie: D. Blake, N.
Barr, R. Holzmann, E. Palmer, A. Blinder, D. Logue, R. Gordon ir H. Varian. I$ lietuviy autoriy
vertéty paminéti du, kurie savo darbuose yra bent dalinai nagrinéje pensijy ekonomika - tai R. Lazutka
bei R. Kuodis.

R. Holzmann ir E. Palmer knygoje ,,Reform: Issues and Prospect for Non — Financial Defined

Contribution Schemes* yra analizuojama apibrézty jmoky sistema, kuri yra nekaupiamoji ir dar kitaip



vadinama NDC sistema. Taip pat Sioje knygoje yra apraSoma kuo Si sistema yra paremta, kokiomis
ypatybés pasizymi bei kokie yra pliusai Sios sistemos pensinio amziaus zmonéms. Taigi, vienas
pagrindiniy pliusy yra tas, jog surenkami mokesciai i§ darbuotojy i§ karto yra iSmokami pensininkams

ir nereikia kaupti pinigy jokiose pensijy fonduose.

A. Blinder savo disertacijoje ,,Private Pensions and Public Pensions: Theory and Fact®
analizavo netiesiogine valstybiniy pensijy kaupimo sistemg, kuri daro jtakos individualiems pensijy
priémimo sprendimams. Siuo tyrimu jis noréjo parodyti, kas atsitinka su Zmoniy nacionalinémis
santaupomis, kai 1§ dirbanc¢iyjy yra paimamas tam tikras kiekis pinigy ir yra atiduodamas pensijinio

amziaus Zmonéms.

D. Blake ,,Pension Economics* knygoje analizavo privacig pensijy kaupimo sistema, kuri taip
pat daro jtaka individualiems pensijy priémimo sprendimams. Jis savo atliktais tyrimais sieké parodyti,
kas atsitinka su Zmoniy uzdirbamais pinigais, kurie §iuo atveju yra dedami j privacius pensijy fondus.
Blake savo knygoje taip analizavo apibrézty jmoky sistema, Samuelsono ir Diamondo karty

solidarumo pensijy modelj bei rizikos pasiskirstyma pensijy sistemose.

Taigi, galima daryti i§vada, kad pasirinkta magistrinio darbo tema apie pensijy fondus gal ir
néra visiskai naujas dalykas, tac¢iau darbe yra pazitirima kitu kampu, tai yra i$ ekonominés pusés. Beto,

pensijy fondai yra labai aktualu kiekvienam 1§ misy, nes kiekvienas kazkada biisime pensinio amziaus.

Darbo problema. Kokig jtaka kaupiamos pensijos dydZiui daro taikomi atsiskaitymo dydziai,

skirtinguose pensijy kaupimo bendrovése?
Darbo objektas. Antros ir trecios pakopos pensijy fondai bei pensijy kaupimo bendrovés.

Darbo tikslas. Jvertinti antros ir treios pakopos pensijy fondus turinéias bendroves,
iSanalizuoti priezastys, kodél Zzmonés néra linke savo pensijg kaupti i§ anksto bei parengti gerinimo

Kryptis.
Darbo uzdaviniai:

ISnagrinéti teoriniy Saltiniy medziaga;
Atlikti anketine apklausa;
Ivertinti esamg situacija skirtinguose Lietuvos pensijy kaupimo bendrovése;

Parengti pensijiniy fondy gerinimo kryptis;

o r w DN e

Parengti iSvadas.



10
Darbo metodai:

Mokslinés literatuiros analizé;
Pirminiy ir antriniy dokumenty analiz¢;
Aprasomasis metodas;

Anketiné apklausa;

o~ w0 DN oE

Grafinis metodas.
Darbo struktiira.

Magistro baigiamaj; darbg sudaro jvadas, trys déstomosios dalys — teorin¢, metodiné ir

analitiné bei i§vados ir naudotos literatiiros sgrasas.

Pirmojoje dalyje yra pateikiama teoriné medziaga. Joje yra aptariama pensijy ekonomika

teoriniu aspektu bei analizuojami jvairtis pensijy ekonomikos modeliai bei jy svarba pensijoms.

Antrojoje ir trecioje dalyje yra pateikiamas pensijy fondy tyrimo metodologijos apraSymas bei

jos pagrindimas, apzvelgiama Lietuvos pensijy sistema ir i§sikeliama darbo hipotezé

Analitin¢je dalyje yra analizuojami pensijy kaupimo bendroviy taikomi atskaitomi dydziai,
kurie yra lyginami tarpusavyje , taip pat susisteminami anketinés apklausos gauti duomenys,

patvirtinamos arba atmetamos hipotezés ir daromos iSvados
Penktajame skyriuje yra pateikiamos iSvados bei pasiiilymai.

Magistrinio darbo apimtis — 125 puslapiai, 98 lentelés, 23 paveikslai ir 2 priedai
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1. PENSIJU EKONOMIKA TEORINIU ASPEKTU

1.1 Pensijuy ekonomikos samprata ir pensijy sistemos riiSys

Siekiant pradéti nagrinéti pensijy ekonomika, visy pirma, reikia iSsiaisSkinti pensijos sgvoka, jai
keliamus tikslus bei paanalizuoti praktikoje egzistuojancig pensijy sistema. Pasak Bodie (1990),
pensija yra moké&jimy srautas, kuris mokamas pilieCiams iS¢jus | pensijg ir trunka tol, kol asmuo
mirSta. Kitaip tariant, pensijos paskirtis yra uztikrinti ilgalaikj pajamy stabilumg visg pensijos

laikotarpi.

Tam, kad buty uztikrinamas ilgalaikis pajamy stabilumas, kol pensininkas yra gyvas, pensijoms

yra keliami du pagrindiniai tikslai (Kuodis, 2015):

e vartojimas, kuris palengvina asmens gyvenimo ciklg ir padeda uztikrinti stabilias
pajamas, kai asmuo nustoja dirbti ir iSeina j pensija;

e draudimas, kuris svarbus dé¢l iSkylan¢io neapibréztumo ir ilgaamziSkumo rizikos
atzvilgiu, su kuriuo susiduriama, kai dirbdami zmonés taupo pinigus. Taciau jie nezino,
kiek ilgai gyvens, todél mokédami pensijg sau i§ santaupy jie patiria rizika. Viena i$
riziky ta, kad zmonés dar prieS iSeidami j pensija isleis visas savo uzdirbtas santaupas

arba atvirksSc¢iai — iSleis pernelyg mazai, siekdami to iSvengti.
Pensijy sistemai viesoji politika kelia dar du papildomus tikslus (Barr,2004)

e skurdo sumazinima;

e paskirstyma.

Visuomené gali noréti, jog ] pensijg iS¢jusiems asmenims biity uztikrintas minimalus
pragyvenimo lygis bei reikalauti papildomy istekliy (Barr, 2004). Skurdo mazinimas yra svarbus
zmonéms, kurie negali pakankamai susitaupyti senatvei dél to, kad jy pajamos viso gyvenimo ciklo
metu buvo labai mazos. Perskirstymas pensijy sistemoje gali vykti, pavyzdZiui, tarp keliy karty, kai
dabartinei kartai vyriausybé sumazina jnasy normg ir Zmong¢s gauna didesnes pensijas, taciau ateinanti

karta turés mokéti didesnius jnasus, dél to bus mazesné gaunama pensija (Kuodis, 2015).
Pasak R. Lazutkos (2010), pensijy sistemoje egzistuoja du pensijos kaupimo buidai:

e einamyjy mokéjimy ( pay —as Yyou- go, arba PAY G) pensijy kaupimo biidas;
e pensijy kaupimo (fully funded) btdas.

Pirmuoju biidu, darbuotojai i§ savo gaunamo atlygio moka socialinio draudimo jmokas ir i§ ty

surinkty jmoky yra apmokamos esamy pensininky gaunamos pensijos. Toks pensijy kaupimo btidas ir
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yra vadinamas mokék — uz — kitg (PAYG) pensijy sistema ar planu (Lazutka, 2010). Antruoju pensijy
kaupimo budu kiekviena darbuoty karta dirbdama ir gaudama pinigus i$ savo darbo juos kaupia savo
pensijai pensijy fonduose. Du pagrindiniai abiejy pensijy tipy bruozai: laikas ir rizika. Darbuotojai turi
mokeéti uz kazka, ka jie gaus ateityje; taip pensija atlieka ekonoming pajamy (vadinasi ir vartojimo)
perkélimo funkcijg i§ darbo mety j pensijy metus. Pasitaiko atvejy, kai gautos faktinés pensijy iSmokos
yra mazesnés nei buvo tikétasi, kai buvo sudarytas pensijy planas. Taip pat egzistuoja tikimybé, jog
pensija gali biiti neiSmokama dé¢l pensijy sistemos tapimo nemokia. Tai priezastis, kodél Zmonés kalba

apie pensijy pazadus, o ne apie pensijy garantija.

Taigi, aptar¢ pensijy sgvoka, panagrin€je pensijoms keliamus tikslus bei pensijy kaupimo
budus, galime pereiti prie pacios pensijy sistemos.

Pirmgja pasaulyje pensijy sistemg sukiir¢ Bismarck 1880 metais Vokietijoje. Iki to laiko
zmongs neidavo ] pensijg ir dirbdavo tol, kol sveikata leisdavo, o dazniausiai savo gyvenimg baigdavo
skurdziai. Nuo 20 a. pradzios valstybinés ir profesinés pensijy sistemos pradéjo pléstis i$sivysciusiose
ekonomikos Salyse, tokiose kaip JAV ir Australija, taciau dar ir dabar kai kuriuose Salyse tai sunkiai

pasiekiama svajone.
Ekonomiskai i§sivysciusiuose Salyse yra aptariami trys pagrindiniai senatvés paramos ramsciai:

e Pirmasis ramstis, kurj uztikrina valstybg¢;
e Antrasis ramstis, kur] garantuoja jmonés;

e Treciasis ramstis, kurj sudaro papildomos kaupiamos santaupos pensijai.

Kaip ir anks¢iau buvo minéta, pirmajj ramstj uztikrina valstybe, kaip socialinés apsaugos dalj.

Praktikoje yra iSskiriami du pagrindiniai socialinés apsaugos tipai:

e Bismarckian;

e Beveridgean.

Vienas pagrindiniy skirtumy tarp $iy dviejy socialinés apsaugos tipy yra tas, kad Beveridgean
sistema garantuoja tik minimalig parama, o Bismarckian sistema uztikrina Zymiai didesn¢ parama.
Bismarckian sistemg yra jdiegusios ir naudoja tokios Salys kaip Italija, Pranciizija ir Vokietija, 0

Beveridgean sistema naudojasi JAV ir DidZioji Britanija (Blake, 2006).

Dauguma pirmojo ramsc¢io sistemy yra fiksuoty iSmoky dydzio ir yra finansuojamos 18§
iSskaitomy mokesCiy, kurie surenkami i§ darbuotojy. Surinkta suma yra i§ karto iSmokama
pensininkams. Si sistema yra netiesioginé, kadangi néra kaupiamas joks pensijy fondas (Holzmann and
Palmer, 2006).
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Vieng 18 netiesioginés sistemos pavyzdziy, kuri nebiity kaupiamoji, buty galima jvardinti NDC
sistemg. Tai tariamai apibrézty jmoky sistema, kuri néra kaupiamoji ir gali biiti paremta PAYG

principu. Si sistema yra nesena inovacija ir yra panasi j DC sistemas (Kuodis, 2015).
Visos NDC sistemos pasizymi tam tikromis ypatybémis (Palmer, 2006):

1. Siekiant iSlaikyti fiksuota jmonés tarifg, bendras NDC sistemos turtas turi bti
didesnis arba lygus negu jsipareigojimai;

2. Gaunama Zmogaus nauda arba turtas bet kuriuo laikotarpiu turi bati lygus to Zmogaus
saskaitos likuciui;

3. Zmogaus i$¢jimo j pensija metu jo tariamoje saskaitoje esanti pinigy suma yra
paverc¢iama anuitetu, o sudarytas gyvenimo anuitetas atspindi gyvenimo trukme i$€jus
1 pensija;

4. Tam, kad buty iSlaikoma finansiné pusiausvyra yra reikalauja saskaitos, kuri biity

vertinama pagal g+p normg.

Antrgjj ramst] darbo pensijos plano ar sistemos forma, kaip anks¢iau buvo paminéta, garantuoja
imonés. Kadangi pensijy fondy turtas yra kaupiamas i$ jmoky ir jnasy, kurias moka pats darbuotojas
arba darbdavys, daZniausiai Sios darbo pensijy sistemos yra finansuojamos. Kai pensinio amZiaus
Zmongs iSeina j pensija, pensija jiems yra apmokama i$ sukaupto fondo. Pasitaiko atvejy, kai sukauptas
fondas yra perleidziamas gyvybés draudimo bendrovéms, o tos bendrovés jiems moka rentg (Blake,
2006).

Sioje pensijy sistemoje yra i§skiriamos trys nariy klasés. Tai aktyviis nariai, kurie moka jmokas
ir dar dirba jmonése, jau ] pensijg iS¢j¢ nariai, kurie nebemoka jmoky, o tik gauna pensijg ir atidétieji
nariai. Atidétieji nariai — tai tokie nariai, kurie dar ne pensininkai, taciau jau nebedirba ir turi teise }
pensija dél ankstesnio darbo jmonéje ir asocijuotos narystés schemos. Tokiems nariams pensija

pradedama mokeéti, kai iSeinama i$ paskutiniojo darbo.

Priklausomai nuo pensijy sistemos, kuri yra taikoma, pensijy iSmoky skaiciavimas gali buti
skirtingas, nors didzioji dauguma darbo pensijy sistemy yra finansuojamos. Pagal Blake (2006) yra

i1§skiriamos trys pagrindinés darbo pensijy sistemos:

1. apibrézty jmoky sistema (DC);
2. apibrézty iSmoky sistema (DB);

3. misri sistema.

Apibrézty jmoky sistemoje (DC), kuri dar vadinama kaupiamyjy individualiy sgskaity sistema,

kiekvienas Sios sistemos narys moka tam tikrg nustatyta dalj savo uzdirbty pajamy j savo atsidaryta
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saskaitg. IS Siy pajamy yra perkamas turtas, kuris kaupiamas jy asmeninése sgskaitose. Sukauptas
turtas yra naudojamas vartojimui senatvéje, kai iSeinama ] pensijg. Taciau apibrézty imoky sistemoje
yra keletas riziky ir jos susijusios su anuitetu kainodaros rizika ateityje bei svyruojan¢iomis realiomis

pensijy turto grazos normomis (Kuodis, 2015).

Apibrézty iSmoky sistemoje (DB), prieSingai nei apibrézty jmoky sistemoje (DC), darbuotojo
pensija priklauso ne nuo sukaupty 1éSy sgskaitose, o nuo darbuotojo darbo stazo ir darbo uzmokescio
istorijos. Sios DB sistemos privalumas bty toks, kad yra nustatoma konkreti i¥moka ir siiloma
fiksuota piniginé pensija, kuri nepriklauso nuo gaunama uzdarbio ir besikei¢iancios infliacijos (Blake,

2006).

Paskutinio darbo uZmokes¢io sistema yra labiausiai paplites DB sistemos tipas. Siame DB
sistemos tipe pensijos yra apskai¢iuojamos remiantis darbuotojo paskutiniy ar keliy paskutiniy darbo
mety gautu atlyginimu (Kuodis, 2015). Sio DB sistemos tipo pavyzdys pavaizduotas pirmoje lenteléje.
Lentel¢je yra parodyta, kaip apskaifiuojama pensijy iSmoky verté, kuri yra kaip galutinio darbo
uzmokes€io dalis. Dabartiné iSmokos verté¢ gauta kiekvienais metais yra didesné kitais metais nei
pragjusiais. Pavyzdziui, dabartiné iSmokos verté, iSdirbus 1 metus, yra 0,32 proc., kai tuo tarpu
pradirbus 40 mety, dabartiné iSmokés verté¢ siekia net 26,08 proc. Tokj apskaifiavimg lemia 2
pagrindinai veiksniai — infliacija ir pinigy verté laike. Kadangi vyresni darbuotojai yra arciau i$¢jimo ]
pensija, todél ir vyresniy darbuotojy dabartiné papildomo pensijy vieneto verté yra didesné nei

jaunesniy darbuotojy.

Infliacija Siuo atzvilgiu didéja del dviejy pagrindiniy priezas¢iy: dél did€¢jancios nominalios
paliikany normos, kas taip pat didina laiko poveikj vertei, bei dél nominalaus darbo uzmokescio, kuris

paskatina padidinti iSmokos komponentus uz kiekvienus isdirbtus metus.

1 Lentelé. Pensijy iSmoky verté

Pradirbti darbo Dabartiné verté Sukaupty iSmoky

metai ) verté (%)
1 0,32 0,32

10 0,98 6,88

20 3,10 32,58

30 9,18 115,68
40 26,08 365,14

Saltinis : Blake, 2003, p. 7
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Pensiné balanso sistema yra kitas DB sistemos tipas. Si sistema yra Zinoma kaip fiksuota
galutinio darbo uzmokesCio suma, nes joje yra naudojamas ne vidutinis darbo uzmokestis, kaip
praeitoje sistemoje, bet galutinis. Pensing balanso sistema placiai taiko Australija ir Japonija. Taip pat
reikéty atkreipti démesj, kad Sios sistemos iSmokos yra apibréziamos vienkartinés iSmokos sglygomis,

o ne kaip pensija. Todél Sios sistemos néra tinkamos kaip pensijy sistemos (Blake, 2006).

Siais laikais vis daZniau apibrézty ismoky (DB) sistemos yra pakei¢iamos apibrézty jmoky
(DC) sistemomis. Taip pat reikéty paminéti ir vieng esminj skirtumg tarp Siy dviejy sistemy. Vienas
didziausiy skirtumy tarp Siy sistemy, kad apibrézty iSmoky sistemoje didziausia rizika tenka pensijy
sistemai, 0 ne patiems pensininkams. Tai atvirkstiné salyga nei apibrézty jmoky sistemoje, kur

didZiausia rizika tenka pensininkams.

Taigi, iSnagrin¢jus DB ir DC darbo pensijy sistemas, reikia aptarti paskuting darbo pensijy
sistema — miSrig sistema. MiSri sistema yra ypatinga tuo, kad turi tieck DB, tiek DC sistemos ypatybiy.

Pagrindiniai pavyzdziai biity tokie (Reay ir Wesbroom, 2005):

1. Nuosekli midri sistema. Si sistema yra daugiau naudinga jauniems darbuotojams, kurie
yra aktyvesni, todél uztikrina jiems geresnes galimybes, o vyresnio amziaus Zzmonéms ji
naudinga d¢l labiau nuspéjamos pensijos. Nuosekli misri sistema turi tiek DC, tick DB
elementg. DC elementas gali biiti taikomas iki tam tikro amziaus, pavyzdziui, iki 50
mety, o DB elementas gali biiti taikomas zmonéms, esantiems vir§ §io amziaus ribos.

2. Grynyjy pinigy balanso sistema. Si sistema dar vadinama kaip bendros rizikos sistema
ir tai viena daZniausiai naudojamy sistemy JAV. Sios sistemos i$mokos yra
apibréziamos kaip individuali asmens sgskaita. Asmens saskaitai §i sistema nustato,
koks bus taikomas ir naudojamas investicijy grazos ir jmoky tarifas. Tokioje saskaitoje
sukaupta vienkartiné suma naudojama anuitetui jgyti, kai asmuo iSeina j pensija.

3. Tiksliniy i¥moky sistema. Sios sistemos jmokos laikui bégant turi bati koreguojamos,
kad biity galima uztikrinti tiksline pensija. Si sistema yra priskiriama apibrézty jmoky
sistemai.

4. Kombinuota misri sistema. Si sistema turi tieck DB, tick DC elementa. Jeigu yra taikoma
DB sistema, tai pensija sitiloma atsizvelgiant j darbo uzmokestj iki tam tikros ribos. Ta
riba, pavyzdZiui, gali buti baziné alga. Jeigu yra taikoma DC sistema, tai pensija yra

sitiloma atsizvelgiant | darbo uzmokesti, kuris yra aukSciau $ios ribos.

TreCiasis paramos ramstis senatvéje iSsiskiria i§ anksCiau aptartyjy, kad asmuo savo
pensijai santaupas kaupia pats be jmonés ir valstybés pagalbos. Visos santaupos paprastai yra

investuojamos ] akcijas arba obligacijas, arba laikomos depozitinése saskaitose. Jei asmuo nusprendzia
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tai daryti per formalig pensijy sistema, tai beveik visuomet yra atlickama DC sistemos forma, kuri yra
zinoma kaip asmeninés pensijos sistema ar individuali pensijos saskaita. Kitas turtas gali biiti
naudojamas siekiant uztikrinti pajamas iSéjus i pensija. Geriausias to pavyzdys yra tiesiog namai. Kai
zmongs iSeina ] pensija, kartais jie parduoda savo namus ir perka mazesnius taip sieckdami padidinti
savo perkamgja galig iS¢jus ] pensija. To alternatyva yra skolinimasis, siekiant turéti pinigy ir leisti
kauptis palikanoms. Pradiné paskola ir kaupiamosios paltikanos yra grazinamos asmens mirties atveju

pardavus jo turtg. Tai yra vadinama namy turto disponavimu (Blake, 2006).

Taigi, iSanalizavus ir aptarus pensijy sistemag, galima pereiti prie pensijy ekonomikos. Taciau

pirmiausia dera apibréZti ekonomikos sgvoka bei paanalizuoti jos Sakos.

Ekonomika — mokslas, tiriantis pacius bendriausius ekonominius procesus ir ry$ius tarp ju,
tokius kaip paskirstyti, naudoti ir valdyti ribotus iSteklius, sickiant maksimaliai patenkinti Zmoniy
poreikius. Praktikoje egzistuoja ne viena ekonomikos mokslo $aka, ta¢iau darbe bus nagriné¢jamos 4

ekonomikos Sakos :

e Mikroekonomika;
e Makroekonomika;
e Gerovés ekonomika;

e Pensijy ekonomika.

Mikroekonomika nagrinéja atskiry tkio subjekty — vartotojy, gamintojy, samdomuyjy
darbuotojy ir investoriy elgseng bei jy tarpusavio rySius. Taip pat analizuoja, kaip jmonés ir asmenys
paskirsto turimus ribotus iSteklius tam tikru laikotarpiu (Davulis, 2009). Mikroekonomika yra susijusi
ir su vyriausybés mikroekonomikos politika. Kadangi vyriausybé daznai mégsta kistis | jmoniy ar
asmeny sprendimy priémimo procesus taip bandydami juos paveikti, jie gali noréti skatinti juos
daugiau taupyti savo pensijoms bei pasinaudoti mokesciais ir kitomis iniciatyvomis, kurios daryty

pensijy kaupima patrauklesniu nei kitos jprastos taupymo priemonés (Blake, 2006).

Makroekonomika nagrinéja ekonoming sistema kaip visuma, analizuoja vieningos sistemos
funkcionavimg. Pagrindiniai nagrinéjami objektai: augimo klausimas, nedarbas, infliacija bei kitos

problemos (Davulis, 2009). Makroekonomikoje yra naudojamos dvi politikos:

e Fiskaliné politika;

e Monetariné politika.

Jos yra naudojamos, kai vyriausybé turi tikslg kontroliuoti infliacijg bei skatinti visiSka

uzimtumg. Fiskalin¢ politika yra taikoma visiSkam uzimtumui pasiekti. Tam tikslui vyriausybe,
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pavyzdziui, gali jdarbinti pora papildomy darbuotojy, kurie neturi jokio darbo arba pirkti paslaugas ar
prekes i$ jmoniy, kurios yra i§ privataus sektoriaus. Monetariné politika dar kitaip vadinama pinigy
politika yra skirta infliacijai suvaldyti ir kontroliuoti. Monetaring politikag sudaro pinigy pasitlos ir
palikany normy pokyciai. Yra teigiama, kad makroekonomikos politika néra taikoma pensijy

sistemos sprendimams priimti (Blake, 2006).

Geroveés ekonomika — tai ekonomikos Saka, kuri vertina visuomenés nariy gerove. Yra
teigiama, kad ji pasireiSkia per pajamy paskirstymg tarp skirtingy visuomeneés nariy (Maldeikiené,
2011). Sios ekonomikos $akos ypatybé yra tokia, kad ji nagrinéja ne efektyvumo klausima, o lygybes
klausima, tai yra kaip pasidalijama rizika. Kadangi pensijy sistemos pasizymi skirtingu paskirstymo ir

rizikos poveikiu, todél i ekonomikos Saka yra glaudziai susijusi su pensijomis (Blake, 2006).

Pensijy ekonomika — tai viena i§ daugelio ekonomikos Saky, kuri nagrin¢ja riboty iStekliy
paskirstyma viso gyvenimo ciklo metu: nuo to momento, kai zmogus pradeda dirbti ir iki tada, kada jis

iSeina | pensija (Blake, 2000).

Visos Sios ekonomikos Sakos yra glaudziai susijusios su pensijomis ir daro joms didelg jtaka.
Siame darbe bus analizuojama individualaus pensijy sprendimo priémimo modelis, kuris yra pirmasis
mikroekonomikos komponentas, taip pat akciniy bendroviy sprendimo priémimo modelis, kuris yra
antrasis mikroekonomikos elementas, karty solidarumo pensijy modelis, kuris yra pagrindinis
makroekonomikos komponentas bei rizikos pasidalijimas bei pasiskirstymas pensijy sistemose, kuris

yra gerovés ekonomikos komponentas.

1.3 Individualaus pensijuy priémimo sprendimo modelis

Individualus pensijy priémimo sprendimas yra pirmasis mikroekonomikos komponentas.
Pagrindinis modelis, nagringjantis individualius pensijy priémimo sprendimus, yra Modiglian'io ir
Ando gyvenimo ciklo modelis (angl. the lifecycle model). Sis gyvenimo ciklo modelis buvo istirtas
empiriSkai, jame buvo analizuojami 1$¢jimo } pensijg bei santaupy per visg gyvenimo ciklg sprendimai
(Blake, 2006).

Kadangi santaupos yra labai svarbi pensijy gyvenimo etapo dalis, tod¢l Blinderis (1981) sukiiré
toki modelj, kuriame zmonés taupo vien todél, kad islaikyty pensinj vartojima. Taip pat, pasak
autoriaus, kapitalo rinkos yra nepriekaistingai tobulos, nes jose yra leidziama skolintis neribotg kiekj
su nerizikinga paliikany norma ir be jokiy papildomy mokesciy. Praktikoje buvo apsvarstyti du pensijy

kaupimo sistemos atvejai (Blake, 2006):

1. Netiesioginé valstybiniy pensijy kaupimo sistema;

2. Privati pensijy kaupimo sistema.
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Netiesioginé valstybiniy pensijy kaupimo sistema yra tokia valstybiné pensijy sistema, kuri
veikia paremta einamaisiais jnaSais. Si sistema sumaZina moniy nacionalines santaupas, nes
kiekvienas paimtas piniginis vienetas i§ darbuotojo ir atiduotas pensinio amZziaus Zmonéms pagal
valstybing pensijy sistemg, padidina ty pensininky vartojimg, taCiau tai nepakeicia dirbanciyjy
darbuotojy vartotojiskumo. Tai tik sumaZina pa¢iy darbuotojy santaupas. Sios pensiju kaupimo

sistemos pavyzdys yra pavaizduotas antrajame paveiksle (Blinder, 1981).

Period 1

Period 0

Saltinis: Blake, 2003, p. 20

1 pav. Sumazintos santaupos netiesioginéje valstybinéje
pensijuy kaupimo sistemoje

Periode (0) yra pavaizduoti dirbantys arba jaunesnio amziaus asmenys, o periode (1) — jau i¢j¢
1 pensija arba vyresnio amziaus asmenys. TaSkas E; zymi pradinj pastovy inaSa, kuriame W, yra
pajamos jaunystéje, W; yra pajamos senatveje. Ties¢é BB vaizduoja jvairialaikius biudZeto suvarzymus.
Pavyzdziui, jei darbuotojo abejingumo kreivé yra II, tai jos optimalaus vartojimo taskas yra
susikirtimo taSkas A. Jeigu netiesioginé pensijy sistema yra jdiegta, tai darbuotojy disponuojamos
pajamos yra sumazinamos iki W, - X,. Pastovaus jnaSo taskas pajuda i§ E; | E,, taciau optimalaus
vartojimo taSkas iSlieka toje pacioje vietoje. Taip pat bendras taupymas sumazes i§ Wy - Cy 1 Xo - Cp.
Naudingumas ir vartojimas Siuo atveju nepakis. Taigi, galime daryti iSvada, kad darbuotojai, iS¢€j¢ |
pensija, ja gaus i§ kitos darbuotojy kartos. Dirbanciyjy pajamos tuo laikotarpiu bus sumazintos, taciau

vélesniu laikotarpiu, kai tie patys dirbantieji iSeis | pensija, jie gaus didesnes pajamas i$ kitos kartos.

Privati pensijy kaupimo sistema dar kitaip zinoma kaip profesiniy pensijy sistema, kurioje
kiekvienas uzdirbamas piniginis vienetas yra dedamas j privaty pensijy kaupimo fonda. Toks kaupimo
budas neturi jokiy pasekmiy nacionaliniam taupymui (Blake, 2003). Tai yra parodyta ir treciajame

paveiksle.
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Period 1

- Period 0
e Xy W, B

Saltinis: Blake, 2003, p. 21

2 pav. Pensijy santaupos Zemiau minimalaus
lygio, privaciuy pensijy kaupimo sistemoje

Disponuojamos pajamos pagal finansuojamy privaciy pensijy schemas yra sumazinamos pagal
jmokas W, - X,. Pastovaus jnaSo taskas, kaip ir 2 paveiksle i§ tasko E; pajuda link tasko E,, o
optimalaus vartojimo taSkas liekame tame paciame taSke A.Tai parodo, kad pensijy santaupos ir
zemiau minimalios ribos. Santaupos W, - C, lieka tokios pacios. Naudingumas ir vartojimas taip pat
nesikeiCia. Jeigu yra jvedamas kapitalo rinkos apribojimas (4 pav.), o tai yra toks apribojimas, kai
nejmanoma pasiskolinti i§ privalomy taupymo pensijy fondy, tai tuo atveju optimalaus vartojimo
tasSkas A pajuda link pastovaus jnaSo tasko E, kaip privalomo pensijy fondo rezultatas. Bendrosios
pajamos pakyla nuo W, - C,iki W, - X,, tatiau bendras naudingumas nukrinta. Tai vadinama
priverstinio taupymo situacija (Cy- X,). Nepensinés santaupos $iuo atveju yra lygios nuliui. Taigi,
galime teigti, kad bet koks privalomy pensijy fondy padidéjimas kartu padidina ir nacionalines

santaupas. Visa Si situacija yra pavaizduota ketvirtajame paveiksle.

Period 1

'
1

Saltinis : Blake, 2003, p. 21

Period O

3 pav. Priverstinis taupymas, privaciy pensiju
kaupimo sistemoje
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Nors atliktos analizés bei tyrimai parodé, kad pensijy sistemy egzistavimas neturi jtakos
darbuotojy darbo pasiiilos modeliams, taciau praktikoje yra visai jmanomas dalykas, kad pensijy
sistemy buvimas ar jos buty finansuojamos, ar ne, turés reikSmeés i$¢jimo j pensija sprendimams. Todél
toliau bus apzvelgiama, kokig reikSme pensijy sprendimams turi privaciai finansuojamos pensijos,
nefinansuojamos valstybinés pensijos su privaciomis finansuojamomis pensijomis bei, kai pensijos

18vis néra.
» Pensijos nebuvimas (angl. No pension)

Darbuotojas, kuris neturi iSvis jokios darbo pensijos, yra pavaizduotas SeStajame paveiksle. Jis
turi poilsio pasirinkimag su salyga, kad jis visiSkai nedirbs arba pasirinks A taSkg ( tai yra gauti a,
socialing apsauga, ir/ar turto pajamy arba jeigu jis iS¢jes ] pensijg- gauti pensija) arba dirbs tarp
didZiausio ir maZziausio valandy kiekio per savaite tarp B ir C (Blinder, 1981). Linija rodo darbo
uzmokescio norma, sumokeéjus visus privalomus mokescius, W,. Per visa darbuotojy gyvenimo etapa
jiems nutinka trys pagrindiniai dalykai: pasikeicia prioritetai ir jie daugiau pradeda teikti pirmenybe
poilsiui, o ne darbui, atsiranda tikimyb¢, kad jy atlyginimas sumazés ir tre¢ia a, dazniausiai pakyla, kai
asmenys pasensta. Visai tai prisideda prie darbuotojy noro ar pasirinkimo sumazinti savo darbo
valandas per tam tikrg laikg. Tuo atveju abejingumo kreivé 1,1, pasislenka zemyn ] deSing puse ir
kuomet kreive I, atsiduria taSke B, darbuotojas neturi kito pasirinkimo, kaip pereiti j taskg A ir

atsidurti abejingumo kreivéje 1.1, kuri reiSkia i$¢jimg j pensija.

Income

D~~_

Slope = W,

Saltinis : Blake, 2003, p. 24 r Leisure

4 pav. Darbo - laisvalaikio pasirinkimas
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» Privaciai finansuojamos pensijos (angl. Private funded pension)

Privaciai finansuojamos pensijos moka fiksuotas pensijas, kurios yra pazymétos raide P.
Septintajame paveiksle yra pavaizduota, kas atsitinka biudzeto apribojimams , kai darbuotojai iSeina i
pensija. TaSkuose TAD yra pavaizduotas biudzeto suvarzymas dar prie§ iSeinant | pensija, o tokiai
pensijai gauti darbuotojas turi iSeiti i§ savo pagrindinio darbo. Taciau darbuotojai turi ir kitg galimybe,
pavyzdziui, susirasti kita darbg, kuris bus maziau apmokamas arba dirbti pusg¢ etato ir moketi
mokesCius w;. Tuomet jy biudzeto suvarzymas issidéstys taSkuose TEHG. Taciau tada abejingumo
kreivé pasislinks, o tuo paciu ir a; pakils, todél darbuotojams toks variantas bus nenaudingas ir jie
nuspres iSeiti i§ maziau apmokamo darbo arba visiSkai pasitraukti i§ darbo rinkos (E tasSkas). Visiskas
pasitraukimas i§ darbo rinkos ir i$¢jimas ] pensijg yra labiausiai jmanomas jei darbuotojas gauna
pakankamai didele pensija, o skirtumas tarp W, ir w, taip pat yra didesnis. Siame paveiksle taip pat
galima jzvelgti, kad kuo darbuotojas ilgiau dirba, tuo jo pensija didéja. Darbuotojo pensija bus P,
jeigu ] pensija jis iSeis Siais metais. Jeigu darbuotojas | pensijg iSeis kitais metais, tai jo pensija bus
P.,, > P..Taigi apibendrinant galime teigti, kad jei darbuotojai gauna nemazg pensija, jic savo i$¢jima
1 pensija gali atideéti neribotam laikui. Taip pat jie gali savo pensija atidéti norédami, kad ateityje jy

pensija padidéty, taciau jy pensija turi biiti paremta darbo atlyginimo vidurkiui per visus metus.

Income

D P

Slope = w, B R — p

Leisure

Saltinis: Blake, 2003, p. 25

5 pav. Darbas pusé etato iSéjus j pensija, privaciai
finansuojamose pensijose
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» Nefinansuojamos valstybinés pensijos su priva¢iomis finansuojamomis pensijomis

(angl. Unfunded state pension with private funded pension)

Kai darbuotojas turi tiek privacia, tiek valstybing pensija, tuomet biudzeto apribojimas yra
tieséje TAFG, kuri pateikta ir a$tuntajame, ir devintajame paveiksle. Sis biudZeto apribojimas
taikomas su saglyga, kad darbuotojas, sulaukes pensinio amziaus, liks savo pagrindiniame darbe, taciau
jeigu darbuotojas nuspres iSeiti 1§ savo pagrindinio darbo ir jsidarbins puse etato, tai jo biudzeto
suvarzymo ties¢ bus taSkuose Tefg. AStuntajame paveiksle pateiktas pavyzdys, kai darbuotojas gauna
maza privacig pensija, o devintajame paveiksle vaizduojama, kai darbuotojas gauna didel¢ privacia
pensija. Diagramoje pateikti taskai F ir f parodo, kur yra pasiektos neapmokestinamos darbo
atlyginimo sumos. Ef nuolydzio kreivé bus mazesné nei AF, jeigu w; < W;. AStuntojo paveikslo
biudZeto sankirta (Q) yra i$sidésciusi iSilgai tiesés AF, o devintojo paveikslo biudzeto sankirta (Q)
i§sidéscCiusi iSilgai tiesés FG. Sudétiniai biudzeto apribojimai taskuose TEQFG S$ioje situacijoje ir

galimi tik esant Sioms trims salygoms (Blake, 2006):

1) Sulaukus pensinio amziaus dirbti puse etato (QE);

......

3) NeiSeiti i$ darbo, likti dirbti, ta¢iau naudotis valstybine pensija (Q).

Slope = w,

Slope = w, A

Saltinis: Blake, 2003, p. 27

6 pav. BiudZeto suvarZymas valstybinése pensijose su
maza privacia pensija
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5
! Hhrpl_' = W,

Slope = W,

Sl pE = W,

T L.e1sure

Saltinis: Blake, 2003, p. 27

7 pav. BiudZeto suvarZymas valstybinése
pensijose su didele privacia pensija

Sio gyvenimo ciklo modelio pagrjstumui nagrinéti buvo atlikta daugybé tyrimy, tadiau nei
vienas 18 jy nepagrindé §io modelio naudingumo ir jo patrauklumo naudojant praktikoje. Tokie autoriai
kaip Poterba (1994), Mireris (1979) ir Harioka (1996) savo atliktuose tyrimuose nustaté, kad tokiose
Salyse kaip Japonija ir JAV senyvo amziaus zmonés neturi galimybiy sukaupti pakankamai didelio
kiekio turto, kad susiderinty su gyvenimo ciklo modeliu. Taip pat buvo nustatyta, kad pensinio
amziaus rentos paklausa buvo ganétinai per maza, jei GCM isties buty pagristas praktiskai
(Warshawskis, 1990). Taip pat tokie autoriai kaip Modigliani ir Jappeli (2005), savo atliktuose
tyrimuose apskaiCiavo, kad Sio gyvenimo ciklo modelio santaupy kilimas pensijose neteisingai
apibrézia paciy santaupy sgvoka. Remiantis Siais autoriais, pensijy sgvoka visiSkai ignoruoja pacias
jmokas pensijy sistemai, kurios mokamos viso gyvenimo laikotarpiu. Autoriai pasitlé pakoreguoti
standartinj apibrézima, kuriame biity sitiloma padidinti santaupas per visg gyvenimo laikotarpj, bet jas
sumazinti senatvés laikotarpio metu. Taigi, galime daryti i1§vada, kad tiriant gyvenimo ciklo modelio
pagristumg, buvo atrasta daug neatitikimy, taip pat nebuvo nustatytas reikSmingas rySys tarp

socialinés apsaugos ir vartojimo bei nebuvo teisingai suformuluotas santaupy apibrézimas.

Suvokus individualaus pensijy sprendimo modelj, kuris yra pirmasis mikroekonomikos
elementas bei i$siaiSkinus, kokig jtaka jis daro i§¢jimo j pensija sprendimams bei santaupoms, taip pat
labai svarbu panagrinéti ir kitg pensijy modelj, kuris yra antrasis mikroekonomikos elementas — tai

akciniy bendroviy pensijy pri€mimo sprendimas.
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1.3 Akciniy bendroviy priémimo sprendimo modelis

Pensijy priémimo sprendimas kompanijoje yra antrasis pensijy moke¢jimo mikroekonomikos

elementas. Sis modelis padeda analizuoti priezastis, kodél kompanijos siiilo pensijas savo

darbuotojams darbo sutartyse kaip kompensacinj komplekta.

Akciniy bendroviy pensijy plany uzuomazgos atsirado iSsivysciusiose Salyse vélyvajame XIX

a., bet nepasieké neiSpopuliaréjo iki XX a. antrosios puses (Blake, 2006).

Louge (1979) pateiké keleta priezas¢iy norédamas paaiskinti §j iSaugusj populiaruma:

1.

[Saugusios kompanijos, todél pensiniy fondy jkiirimas padéjo tokioms kompanijoms
valdyti, stebéti ir kontroliuoti darbo jéga.
ISauges darbuotojy darbo trukmes laikas pareikalavo kompanijoms planuoti darbuotojy

pensijas sistemingiau, nei ligi Siol.

3. Padidé¢jo supratimas apie skurda, todél iSaugo poreikis kurtis pensijy fondus.

Pensijos tapo kolektyviniy deryby dalimi tarp profsgjungy ir darbdaviy.

MokescCiy jstatymai pensijy fondo jkiirimg ir finansuojamy pensijy steigimg padaré
naudingu ir kompanijoms ir darbuotojams. Daugelyje Saliy, kaip pavyzdziui Jungtingje
Karalyst¢je ar Jungtinése Amerikos Valstijose, buvo jkurta EET sistema. Tai reiskia,
kad pensijy jmokos iki tam tikro maksimumo yra dalinai atlyginamos darbuotojo ir
darbdavio, ir pensijy fondai yra atleidziami nuo kapitalo prieaugio mokescio.

Buvo manoma, jog investavimo galimybés, kainos ir investicijy valdymo kokybé yra
naudingesné pensijy fondams, nei atskirai kiekvienam individui.

Periodiniy pajamy strategijos (pavyzdziui, jgyvendintos karo metu ar per didelj
infliacijos perioda, pavyzdziui, 1970-aisiais), kurios apribojo tiesioginj darbo
uzmokes€io augima, buvo apeinamos duodant tiesioginj darbo mokes¢io augimag

papildomy pensijy iSmoky forma.

Pasak Louge (1979), yra trys pagrindinés priezastys, kodél kompanijos savo darbdaviams sitilo

pensijy fondus:

e Pensijos — kaip atidétas darbo uzmokestis;

e Pensijos — kaip galimos pretenzijos/reikalavimai

e Pensijos — kaip altruizmas.

Magistriniame darbe placiau bus aptariamos pirmos dvi priezastys, kurios lémé, kad

kompanijos savo darbdaviams pradéjo sitilyti pensijy fondus.



25
» Pensijos — kaip atidétas darbo uzmokestis

Atidétojo darbo uzmokescio poziiiris atsirado 20 a. antroje puséje, kuris pakeité altruistinj
poziiirj. Atsiradus atidétam darbo uzmokesciui, pensijos tapo teise, o ne atsidékojimu uz ilgus darbo

metus (Blake,2006)

Pasak tokiy autoriy kaip Wise‘as (1985) ir Blinderis (1981), naudojamos pensijy programos
gali biiti geras dalykas, sudarant paskatinimus jdarbinimo sutartyse. Visai tai yra vien d¢l to ,kad
pensijos yra atidétas mokestis, todél pensijy fondai gali sukurti geresnius santykius tarp darbuotojy ir

darbdaviy. Iki darbuotojams iSeinant j pensijg, darbdaviai gali noréti:

1) patys iSsirinkti ir valdyti aukStos kvalifikacijos darbuotojus. Kadangi naujus darbuotojus
imonéms yra labai brangu idarbinti, tod¢l darbdaviai norés mokéti mazesnes kompensacijas
jiems i$¢jus i§ darbo. Taip pat labai sunku uztikrinti realius darbuotojy gebéjimus pries juos
jdarbinant. Jeigu darbdaviai daugiau Zinos apie savo darbuotojus, tai jiems suteiks galimybe
sumazinti iSlaidas jdarbinant naujus.

2) ltikinti darbuotojus pasilikti jmonéje, kol bus apmokéti jy jdarbinimo mokesciai. Taip pat
kuomet jmonés apmoko savo darbuotojus jie taip pat investuoja ir | zmogiskajj kapitala.

3) Paskatinti savo darbuotojus sunkiai ir nuoSirdziai dirbti bei neiSsisukinéti nuo savo pareigy.

4) Paskatinti iSeiti | pensijg, kai darbuotojai dél savo amZiaus jau nebegali dirbti visu etatu.

Visus §iuos pries tai i§vardintus tikslus galima biity pasiekti, jkuriant pensijuy fondus. Si sistema
galéty turéti nustatytas taisykles, kurios galéty parodyti, kiek mety darbuotojas turi i8dirbti, kad galéty
gauti pensija. Visa tai sudaryty salygas sumazinti esancig darbuotojy kaita, o darbuotojams, kurie
nuspresty 1§ darbo iSeiti anksciau laiko, buity sumazinta pensija arba iSvis jos negauty (Blake, 2006).
Lazear‘as (1985) konstatavo, jog pensijy nauda gali paskatinti jmones investuoti } zmogiskajj kapitala

bei padidinti darbuotojy produktyvuma, o tai padéty padidinti darbuotojy darbo uzmokestj, kartu ir
pensija.

» Pensijos kaip galimos pretenzijos/reikalavimai

Pasak Merton (1985), pensijy fondai yra sukurti tam, kad suteikty paskatinima, draudimo ir
apdovanojimy padengimy biidais. Tam, kad tai tapty efektyvu, reikalaujama, kad teisés i1 pensija
nebiity suteiktos 1§ karto, taip pat reikalaujama isaiskinti, kg bendro apdovanojimai ir pensijy fondy

rizikos turi tarp darbuotojo ir darbdavio.

Nuo tam tikry fondy veikimo priklauso, kaip kompanijos sékminga veikla ir atlygis yra susije
su darbuotojy ir darbdaviy pensijy sistemomis. Pavyzdziui, apibrézty jmoky (DC) fonde,
apdovanojimu galima biity laikyti padidéjusiy darbuotojy inaSy forma. Jeigu fondas yra apibrézty
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iSmoky (DB), tai apdovanojimu galima biity laikyti pensijy kaupimo formulés pagerinima, pavyzdZiuli,

nauja kaupimo norma (Sharpe, 1976).

Rizikos atvejais yra keli budai, kaip Sie pavyzdziai yra susij¢ su schemy tipu. Su DC schema

pagrindinés rizikos (pvz. Investavimo rizika) yra perduodamos darbuotojams.

Deficito buvimui ar nebuvimui apskaiciuoti jmonés turi tam tikrus kontrolés biidus. Vienas i$
budy — jmonéms sumokéti susikaupusj deficitg i$ biisimy jplauky. Nors §is budas ir nebus naudingas
akcininky investicijoms ilgu laikotarpiu. Antras biidas biity susij¢s su priémimo ir atleidimo 1§ darbo
tvarka. Pavyzdziui, bity galima atleisti darbuotojus prie§ jiems iSeinant | pensijg, o tuo paciu j darbg
priimti jaunesnius darbuotojus. Visa tai sudaryty jsipareigojimy pazinimo poveikj (Blake, 2006).

Imoniy pensijy jsipareigojimy principai bus aptariami kitame skyriuje.
» Imoniy pensijy isipareigojimu principai

Ippolito (1997) ir Lazear (1985) pasirenkamagsias pensijas interpretavo kaip optimalaus
ilgalaikio kontrakto vieng dalj tarp firmos ir darbuotojo, kuris gali turéti svarby poveikj jmonés
produktyvumui. Ypa¢ darbdaviai gali lemti darbuotojy atleidimas i§ darbo bei iS¢jimas j pensij3.
Autoriy nuomone, Siam biidui yra labai tinkama naudoti DB schema. Kaip ir anks¢iau jau buvo minéta,
DB schema yra atidéty kompensacijy verte, susieta su ekonomine kompanijos s¢kme. Taciau Lazear
(1985) jrodé, kad panaSis rezultatai gali buti pasiekti, naudojant ir DC tipo schemas. Jos bus
naudojamos kaip ilgalaikés darbo sutartys, siiilan¢ios uzmokescius uz efektyvuma. Yra iSskiriami du
numanomy sutar¢iy tipai. Pirmuoju poziiiriu yra manoma, kad pensijy verté¢ yra didesné, jei pensijos
schema yra vertinama daugiau tebevykstanc¢iomis salygomis, nei sutarties nutraukimo pagrindu.
Antruoju poziliriu yra numatoma jmonés pareiga mokéti pilng pensija, kuri buvo pazadéta nepaisant
kompanijos kity atsakomybiy. Besitesiantis vertinimas yra paremtas projektuojamyjy prielaidy nauda,
kaip ir DB schemos tipe. Pavyzdziui, darbuotojas, kuris prisijungia prie R schemos prie§ iSeinant }

pensija, gaunantis W, atlyginima, turés sukaupty iSmoky per M darbo mety isreiksty tokia formule:

A, = aMW,e8Re TR-M) (1)

p

» r — nerizikinga paliilkany norma (ji yra lygi turto grazai j pensijy sistema, jei ji taip pat
yra nerizikinga);

a - metiné pensijy kaupimo norma;

M — sukauptos iSmokos per darbo metus;

W, - gaunamas atlyginimas;

g — eksponentiné norma;

YV V. V VYV V

Aps — projektuojamy prielaidy nauda.
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Jeigu darbuotojas dirba papildomus metus, tai iSmoky verté didés ir bus iSreiksta tokia formule:

dA 1
= = (5, + g +1)Aps; ¥

Pirmos dvi salygos yra paslaugy savikaina: I/M yra papildomy paslaugy teikimo metu gautas
rezultatas, kuris atsiranda dél kylanCios algos pagrindo. Trecioji yra iSlaidy finansavimo salyga, kuri
atsiranda dél to, jog, likus vieneriems metams iki pensijos gavimo, nauda yra didesné. Visa tai nejeina
i paslaugy kaina, nes ji atsiranda net ir tuo atveju, kai darbuotojas néra pensijy fondo dalis. Sis poZiiris
yra susijes su projektuojamu naudos metodu, vertinant pensijy gavimo jsipareigojimus. Sis metodas
jvertina visg darbuotojo karjerg ir tuomet paskirsto pensijg kiekvieniems metams kaip fiksuota darbo
uzmokestj. Tai yra pagrindiné¢ darbo sutarties dalis, kuria darbdavys jsipareigoja laikyti darbuotojg
visos jo karjeros metu. Siuo atveju ekonominis pelnas, apskai¢iuojamas jmonei, bus vertinamas 0. Tai
yra imoné neuzdirbs pelno dél naujy darbuotojy bei ji praras dél seny darbuotojy. Bulow (1982),
argumentuoja priesingai. Sio autoriaus nuomone, pensijy atsakomybé neturéty biiti tapatinama su

Jmoniy obligacijomis. Pastaryjy vertinimas susideda i§ 3 daliy:

1) Kontrakto sglygos (pvz.; palikany mokéjimo datos);
2) Atsarginés turto vertés obligacijos;

3) Garantijy uztikrinimas, suvarzant kompanijos teises (pvz.; iSduodant pirmaeilg skola)

Taip pat Sio autoriaus nuomone, né vienas darbuotojas neturi uZztikrinty ilgalaikiy darbo
sutarCiy, nes sutartys yra neapgalvotai greitai pasiraSomos ir kraStutiniais atvejais, daznai
persvarstomos. Todé¢l Siuo atzvilgiu darbdaviai negali mokéti maziau jauniems darbuotojams negu
buvo numatyta, nes tai pakenkia vyresnio amziaus darbuotojams, kurie negauna kompensacijy uz

ribiniy produkty pertekliy. I8dirbus M mety, atsiradusi sukaupta nauda yra isreiSkiama tokia formule:
APQ = aMWO egMe_r(R_M), kur (3)

Apq - sukaupta nauda per M mety;

a - metiné pensijy kaupimo norma;

M — sukauptos iSmokos per darbo metus;
W, - gaunamas atlyginimas;

g — eksponentiné norma;

YV V. .V V VYV V

I — nerizikinga paltikany norma.

Pasak Bulow (1982), paSalpy metodas yra pagristas uzdarbiu, gautu dirbant M mety.
Pavyzdziui, darbuotojas, anksti palikes imone, paremia likusius darbuotojus, jei mato, kad projektas

teikia kazkokig nauda jo pensijai, nebent jdarbinimo kontraktai tai drausty. Bet tai néra susij¢ su
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jmonémis, nes jos pacios nustato savo indélj pensijy jsipareigojimams. Taciau McGill (2005) ir Kiti,
nerado jokio jrodymy dé¢l darbo uzmokescio ir metiniy deryby, susijusiy su uzmokesciu, kurj taip

vertino Bulow (McGill, 2005).
» Pensiju neutralumas tobulo kapitalo rinkoje

Blinderis (1981) savo atliktuose tyrimuose jrodé, kad tobulo kapitalo rinkoje néra jokiy
mokesciy ir neapibréZztumo, nes tobulo kapitalo rinkoje asmenys gali skolintis arba patys paskolinti
nelimituojamas pinigy sumas su ta pacia nekintancia palukany norma. Darbuotojy ribinis produktas
Siuo atveju yra lygus darbuotojy kompensacijoms. Ribinis produktas reiskia darbuotojo iSdirbtag norma
per paskuting valanda, dirbant visa darbo diena. Si norma turi bati verta bent jau darbuotojo
valandiniam atlyginimui, kuris jam mokamas, nes kitaip darbdavys jdarbindamas darbuotoja tai
valandai gali patirti nemazus nuostolius. Taip pat Siuo atveju negalimas ir jos priverstinis iS¢jimas j
pensija, nes antraip darbo uzmokestis ir pensijos gali pakeisti vienas kita. Norint maksimizuoti
naudingumg, reikalaujama ribinio produkto pardavimy tarp poilsio ir darbo. Si verté yra iSreikita
naudingumo vienetais. Pavyzdziui, darbuotojui yra duodama viena valanda poilsiui, priverCiant ji
atidirbti papildoma darbo valanda. Si papildoma valanda turi biti apmokama, nes antraip darbuotojas
gali nesutikti dirbti. Taip pat gali atsitikti ir taip, kad ta verté bus mazesné nei valandinis atlyginimas ir
darbuotojui uz tai teks dirbti dar papildomas valandas, kol galiausia visai nustos dirbti, kuomet
pardavimy ribinis produktas tarp darbo ir poilsio susivienodins su gaunamu ménesiniu uzmokesciu.
PavyzdZiui, jeigu darbuotojo darbo uzmokestis yra sumazinamas vienu piniginiu vienetu ir tas vienas
piniginis vienetas yra dedamas j darbuotojy pensijy fonda, tai darbuotojas tg vieng piniginj vienetg gali
pasiimti ir anksCiau, norédamas suteikti sau didesn¢ potencialia perkamaja galig. Devintajame
paveiksle yra pavaizduotos dvi aSys. Vertikalioje aSyje yra darbo uzmokestis laike t (W;), o
horizontalioje aSyje yra pavaizduotos pazadétos pensijos verté laike t (P;). ISilgai tiesés AB yra
kompensacinis paketas W; + P;, kuris yra pastovus. Todél galime teigti, kad ties¢ AB vaizduoja

darbdavio izokostos kreive. Darbuotojo kainos §iuo atveju yra lygios Siai kreivei.

Taciau realiame pasaulyje yra daug priezasCiy, kodél Sis modelis neissilaikys. Tai lemia
jvairios rizikos su kuriomis teks susidurti, netobulo kapitalo rinka bei jvairlis Zmogiskyjy istekliy

mokesciy stabdziai.
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1.5 Samuelsono ir Diamondo karty solidarumo pensijy modelis tam tikrais gyvenimo
etapais

Karty solidarumo modelis (angl. The overlapping generations (OLG) model) yra svarbiausioji
modernios makroekonomikos dalis. Karty solidarumo pensijy modelis yra dinamiskas ir apibendrina
viso gyvenimo ciklo modelj Manoma, kad asmeny, jmoniy ir vyriausybiy elgesys KS modelyje per
tam tikrg laikg lems dinamiSkg ekonomikos pozitrj. Pagrindiniai valdymo kintamieji yra taupomosios
ir darbo jégos pasiiilos sprendimai. Svarbiausias politikos kintamasis yra vyriausybés nustatytas
mokesc¢iy kintamasis. Pagrindiniai modelio parametrai yra polinkis taupyti, ribinio laiko norma,
asmeny rizikos baime, kapitalo kurso nuvertéjimas ir gyventojy augimo tempas. Svarbiausias valstybés
kintamasis yra bendras fizinis kapitalas, kuris yra ankstesniy santaupy ir darbo jégos pasiiilos
sprendimy kaupimo rezultatas, priklausantis nuo modelio parametry ir pasirinkty politikos kintamyjy
vertés. Kapitalo atsargy lygis taip pat labai svarbus nustatant kitus kintamuosius, kuriuos §is modelis

sukuria, kaip antai darbo uzmokescio ar paliikany normos (Blake, 2006).

Sis modelis buvo idrastas Paulo Samuelsono (1958) ir Peterio Diamondo (1965). Vienu ar kitu
gyvenimo laikotarpiu Zmogus yra priverstas gyventi tarp skirtingy karty, nepriklausomai nuo jo
gimimo mety. Tod¢l Siy autoriy nuomone, modelis gali biiti taikomas matuoti asmeny santaupas
kiekviename gyvenimo cikle. Akcinis kapitalas yra dabartinés veiklos metu pasiektas taupymo
rezultatas, siekiant finansuoti asmeny vartojima pensijy metu. Taip pat jie teigé, kad kapitalas yra
vienintelis turtas, kuriame gali biiti laitkomos sukauptos santaupos, o grynojo kapitalo atsargos per tam
tikrg laikg didéja kiekvienai kartai ir kiekviena kita karta gauna didesnes pajamas. Paprasciausias karty
solidarumo modelio pavyzdys yra dviejy periody modelis: senatvés ir jaunystés. Sis modelis yra

pavaizduotas 2 paveiksle.

Siame paveiksle yra vaizduojamos dvi adys, kur viena i3 jy zymi laiko perioda, o kita Zmoniy
kartas. Kaip matyti iS pateikto paveikslo, kiekviena ateinanti karta gauna vis didesnes pajamos.
PavyzdZiui, jeigu vyresnio amziaus karta yra taske -1, o laiko periodas 0, tai kita karta bus taske 0, o
laiko periodas bus taske 0. Jei vyresnio amZiaus karta yra taske 0, o laiko periodas taske 1, tai vyresnio
amziaus karta atitinkamai bus taske 1 ir periodas laike taip pat bus taske 1. Visai tai atitinkamai kyla

palaipsniui, kei€iantis laiko periodui ir kartoms.
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Saltinis: sudaryta autoriaus

8 pav. Dviejy karty solidarumo modelis

Taigi galime daryti iSvada, kad karty solidarumo modelis (KS), kuriame kiekviena karta yra
susijusi tiek su vyresne, tiek su jaunesne kartomis, yra galingas rodiklis, analizuojant pensijy sistemas.
Svarbiausias valstybés kintamasis Diamondo — Samuelsono KS modelyje yra fizinis kapitalas, o tai
reiSkia dinamiska ekonomikos, kaip visumos, kelig. Ta¢iau pensijy sistemos patiria riziky, todél kitame
skyriuje bus apzvelgiama, kokias rizikas patiria pensijy sistemos bei kaip tos rizikos yra pasidalijamos

ir paskirstomos.
1.5 Rizikos pasidalijimas ir paskirstymas pensiju sistemose

Pensijy sistemos praktikoje turi skirtingas paskirstymo galimybes. PavyzdZziui, valstybiniy
pensijy schemose pensijy pajamos yra paskirstomos i§ turtingesniy asmeny maziau turtingesniems
asmenims. Tai daroma dél mazesniy jmoky ir dél didesnés naudos mazas pajamas gaunantiems
zmonéms. [vairios pensijy sistemos taip pat turi ir skirtingas rizikas. Sprendziant, kokie biidai bus
taikomi perskirstant pensijy 1éSas tarp skirtingy klasés nariy, daug kas priklauso nuo to, kaip ateityje
tos rizikos vystysis ir kaip bus sprendziami neapibréztumai (Blake, 2006). Pasak Gordon ir Varian
(1988), efektyvus rizikos pasidalijimas tarp asmeny reikalauja, kad kiekvienam asmeniui turi buti

taikoma tokia pati rizikos priemoka uz kiekvienas rizikingas perspektyvas.
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Geroveés ekonomika yra ta ekonomikos Saka, kuri ir nagrinéja pajamy paskirstymg tarp
skirtingy visuomeneés nariy bei yra susijusi su jvairiais rizikos produktais, kurie gerina visuomenés
nariy gerove. Pats paprasciausias tokios rizikos produkto pavyzdys biity socialinio draudimo sistema.
Si sistema apmokestinty Zmones pagal darbo sutartj ir mokéty bedarbio pasalpas tiems asmenims,
kurie neturi darbo arba jy numatyta pensijos suma yra menka. Kuriant tokig sistemg, buvo numatyti du
aspektai — moraliné rizika bei nepalanki atranka. Moraliné rizika — rizikos situacija, kai asmuo tampa
maziau atsargesnis, nes jauciasi apsaugotas nuo jvairiy jam nepalankiy jvykiy. Pavyzdziui, asmenys
gali ty¢ia noréti biti atleisti 1§ darbo, nes norés prisiimti bedarbio pasalpa arba jie gali nesistengti
pasitaupyti pinigy pensijai, nes jie vis tiek zino, kad valstybé neleis jiems gyventi Zzemiau skurdo ribos.
Siais atvejais, socialinés apsaugos sistema norédama to i§vengti, gali atmesti tiems asmenims, kurie
specialiai buvo atleisti i§ darbo bedarbio paSalpos skyrima arba nesuteikti pensijos tiems asmenims,
kurie neturi susitaupe savo pensijai net minimalios sumos. Nepalanki atranka — tai rizikos situacija, kai
asmenys socialinio draudimo sistemoje dalyvauja tik tam, kad gauty socialines pensijas ar bedarbio
pasalpas. Socialinés apsaugos sistema turi biiti privaloma visiems dirbantiems darbuotojams bei
visiems pensininkams tam, kad biity sumazinamas $is poveikis. Taip pat labai svarbu skirstyti rizikos
tipus, kuriais yra dalijamasi, nes kiekvienam asmeniui priskiriamos konkrecCios rizikos. Pavyzdziui,
nedarbingumo rizika yra idiosinkratiné, nes visg laika yra Zmoniy, kurie neturi darbo. Jeigu asmuo
neturi darbo dél depresijos rezultaty, o tai biina tik labai kraStutiniais atvejais, tai tada socialinio
draudimo sistema negali dalintis rizika. Nes visi $ios sistemos nariai patiria tg pacig rizika tuo paciu
metu. Todél yra labai svarbu suprasti, kokig rizikg gali patirti asmenys ir kaip jomis pasidalijama bei
paskirstoma. Siame darbe bus analizuojamas rizikos pasidalijimas darbo pensijuy bei valstybiniy

pensijy sistemose (Blake, 2006).
Pasak Diamond (1997) ir Bodie (1990), privaciy pensijy sistemy dalyviai patiria Sias rizikas:

1) Palukany normos rizika — tai tokia rizika, kurig patiria pensinio amziaus zmonés, kai jy
pensija su kiekvienais metais yra vis mazesn¢ dél Zemy palukany pensiniame
laikotarpyje.

2) Investavimo rizika — tai tokia rizika, kai pensijy fondai yra nepakankami, todél §i rizika
yra apibréziama, kaip prasty investicijy vykdymo rezultatas.

3) Darbdavio nemokumo rizika — tai tokia rizika, kai pensijy schemose atsiranda deficitas
dél darbdaviy nemokumo.

4) llgaamzisSkumo rizika — tai tokia rizika, kai pensinio amziaus zmonés gyvena ilgiau
negu turi susikaupe santaupy savo pensijai.

5) Pakeitimo normy rizika — tai tokia rizika, kad i$¢jus ] pensija, pensinio amziaus Zmonés

1§ gaunamos pensijos negalés tinkamai gyventi pagal turimus poreikius, todel Sig
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pensijy rizikg galima apibrézti kaip netinkamy jnasy pensijos kaupimo procese
rezultata.

6) Portatyvumo rizika — tai tokia rizika, kai pensinio amziaus zmonéms pensijos néra
pilnai iSnesiojamos, nes jie daznai keicia savo darbo vietas jmonése.

7) Infliacijos rizika — tai tokia rizika, kai pensinio amZiaus zmonéms gali sumazéti

perkamoji galia jy sukauptai pensijai.

» Rizika valstybiniy pensijy sistemoje

Nefinansuojamga pensijy sistemg apima jauni darbuotojai, kurie moka i$ savo darbo uzmokescio
pensijas vyresnio amziaus zmonéms su viltimi, kad kai jie sulauks pensinio amziaus taip pat uz jy
pensija mokés vélesnés kartos. Sias nefinansuojamas pensijy sistemos schemas yra labai lengva
valdyti, kuomet populiacija visuomet yra panasi. Praktikoje yra iSskiriamos dvi Sios sistemos rizikos —
demografing ir sisteminé (Diamond, 1997). Sios dvi rizikos atsiranda dél didéjanéio ilgaamzigkumo ir
maze¢jancio sisteminio vaisingumo. Visame pasaulyje susiduriame su gimstamumo mazéjimo
problema, o vyresnio amziaus zmongés, prieSingai negu anksciau, Siais laikais gyvena vis ilgiau dél
tobul¢jancios ir vis pazangesnés medicinos, o visa tai veda prie populiacijos sen¢jimo bei karty rizikos,
kad neuzteks pakankamai jauny darbuotojy, kurie galés mokéti pensinio amziaus sulaukusiems
zmonéms pensijas. Europoje Siuo metu labiausiai aktuali rizika yra demografiné rizika. Pavyzdziui,
Didziojoje Britanijoje, 1990 — aisiais metais keturiems darbuotojams tekdavo vienas pensininkas,
taciau dabar, kai gimstamumas spar¢iai maz¢ja, yra prognozuojama, kad iki 2030 mety kas penktam

darbuotojui atiteks du pensininkai (Blake, 2006).

Rizikos pasiskirstymas valstybiniy pensijy sistemose gali padéti apsaugoti Zmones nuo
demografiniy riziky tarp karty. Gordon ir Varian (1988) iSrado rizikos pasidalijimo modelj tarp karty,
kuris panaikino faktg, kad kas yra sisteminé rizika vienai kartai, gali tapti iSskirtine ateinan¢ioms
kartoms. Siy autoriy nuomone, visos kartos gali turéti neigiamy pasekmiy (Blake, 2006). Pasak
Blinder (1981), kartos taip pat gali patirti ekonominj nuosmukj, kuris lems ne tik ty karty skurduma

jauname amziuje, bet ir nesuteiks galimybiy susitaupyti pinigy pensijai.

Blinderis (1981) teigé, jog vienas pagrindiniy valstybiniy pensijy privalumy yra tas, kad jos
suteikia galimybe perskirstyti pensijas i§ vienos kartos j kitg. Pavyzdziui, Zmonés, kurie uzdirba
maziau ir turi mazesnes gyvenimo pajamas, turi didesnj vidutinj ir ribinj pelng i§ savo socialinio
draudimo jmoky. Taciau socialiniy pajamy privacios pensijy sistemos paskirstyti optimaliai negali,
todél natiiraliai kyla klausimas, kod¢l bet koks socialinis perskirstymas per nuoseklaus apmokestinimo
ir perdavimo sistema, iSlaikant socialinj sauguma, yra neutralus. | §j klausimg yra du atsakymai. Pirma,

Zmonés, gaunantys mazesnes pajamas ir vargingesni, turi zemesn¢ morale, todél jie turi gauti didesng
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aktuaring grazg norédami pasiekti aktuarin] teisingumg. Antra, gyvenimo pajamoms paskirstyti

socialiné apsauga Siuo metu yra vienintelis mechanizmas.
» Rizikos pasidalijimas darbo pensijy sistemose

Fiksuoty iSmoky pensijy sistemos susidurs su tokiomis rizikos kaip: infliacijos, ilgaamziSkumo,
investavimo, portatyvumo, palilkany normos, pakeitimy normos bei darbdavio nemokumo rizikomis.
Taciau visos Sios rizikos, pasak Blake (2003), gali buti padalintos tarp darbuotojo ir darbdavio.
McCarty (2005) savo knygoje aprasé labai paprastg rizikos pasidalijimo model; tarp darbdaviy ir
darbuotojy, kuris uztikrinty minimaly naudingumo lygj, atsizvelgdamas | susidariusias rizikas,
kuriomis jie yra veikiami, taip pat jy pozilrj ] Sias rizikas bei jy galimybe uZtikrinti rizika, taikant
finansy ir draudimo rinkas. Siame modelyje darbuotojai norés pilno pensijy ir darbo uzmokes&io
kompensacinio paketo, kuris jiems ir garantuoty minimaly naudingumo lygj. Pavyzdziui, buvo
manoma, kad pakoregavus bendrasias darbuotojy kompensacijos iSlaidas, galima sumazinti rizika

imonéms.
» Rizikos pasiskirstymas valstybiniuy pensijy sistemose

Nuo tada, kai demografiné rizika néra sistematiné, vienas i§ didziausiy valstybinés pensijy
sistemos pranasumy yra galimybé apsisaugoti nuo demografiniy riziky tarp karty. Tai yra tarp karty
rizikos pasidalinimy pavyzdys. Brandts ir De Bartolome (1992) teigé, jog nefinansuojamojo einamojo
finansavimo (PAYG) sistema yra Pareto principo pagerinimas, jeigu asmenys yra tikri, kokio tipo
kartoje jie gims. Gordon ir Varian (1988) iSrado tarp karty rizikos pasidalijimo modelj, kuris paneigia
fakta, kas yra sistematiné rizika vienai kartai, gali tapti iSskirtine kitoms kartos. Visos kartos gali turéti
neigiamy pasekmiy rezultatams. Pagal Blinder‘io gautus rezultatus, viena karta gali padidinti gilig
ekonomine depresija, kuri ne tik lems tos kartos skurdumg jauname amziuje, bet ir vélesniame,

kadangi jie neturés galimybés susitaupyti pensiniam amziui.

Taigi, apibendrinant galime teigti, kad pensijy ekonomika yra nauja ekonomikos riisis, susijusi
su mikro, makro ir gerovés ekonomikos poveikiu jvairiems pensijy sistemos tipams. Pacios pensijos

yra santykinai naujas dalykas, apimantis valstybés, jmoniy ir asmeny indélj.
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2. TYRIMO METODOLOGIJA

2.1 Tyrimo metody pristatymas

Norint iSsiaiskinti Lietuvos pensiniy fondy ypatumus bei jy patrauklumg Lietuvos rinkoje, buvo
atlikta esamos situacijos analizé bei empirinis tyrimas (kiekybinis — anketiné apklausa) . Tyrimo metu
buvo analizuoja, kokius pensijy fondus renkasi zmonés, kas lemia jy pasirinkima bei kokios priezastys
iSkyla, kad didZioji dauguma zmoniy nelinke savo pensijai papildomai kaupti II bei III pakopos
pensijy fonduose.Taip pat buvo vertinama, kurig pensijy kaupimo bendrove bei kokj pensijy fonda

reikéty pasirinkti, kad ateityje sukaupta gaunama pensija biity didziausia.

Tyrimo tikslas: vertinti II-osios ir Ill-osios pakopos pensijy fondams taikomus atskaitymo

dydzius bei parengti gerinimo Kkryptis.
Tyrimo objektas: Il-osios bei Ill-osios pensijy pakopos, pensijy fondai.

Problemos apibiidinimas: Kokig jtakg kaupiamos pensijos dydziui daro taikomi atskaitymo

dydziai, skirtinguose pensijy kaupimo bendrovése?

Hipotezé: Pensijy kaupimo bendroviy taikomi atskaitymai pensijy fondams turi didelg reikSme

gaunamos pensijos dydziui.
Tyrimo uzdaviniai:

1) Nustatyti ir jvertinti, kurios pensijy kaupimo bendrovés taikomi atskaitymai yra maziausi bei
sukaupiama pensija yra didziausia (esamos situacijos analiz¢);

2) I8siaiSkinti kokius pensijy fondus papildomos pensijos kaupimui renkasi Lietuvos zmonés
(kiekybiné¢ analiz¢);

3) Nustatyti priezastis , lemiancias, jog didzioji dauguma zmoniy néra linke savo pinigus
investuoti i pensijy fondus (kiekybiné analiz¢);

4) Parengti gerinimo kryptis pensijy fondy patrauklumo didinimui.
Tyrimo imtis — 163 respondentai

Tyrimo imties dydis buvo apskaic¢iuotas remiantis imties apskaic¢iavimo formule:
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_ _p@a-p) 0,5(1-0,5)
~ 8y2,PA-DP)” 0,077, 0,5(1—0,5):161,823, kur (4)
@P+R (1,96) T 163005

Cia: n - reikiamas imties dydis
N — visumos dydis;
p — ViSumos proporcijos;
z — standartinés paklaidos dydzio vienetas esant normaliam pasiskirstymui;
e — atrankos klaida.
Tyrimo metodai :
» Esamos situacijos analizé

Sios analizés tikslas yra i3siaiskinti kokioje pensijy kaupimo bendrovéje yra geriausia kaupti

antrosios bei tre¢iosios pakopos pensija. Si analiz¢ parodys:

v’ kokig grazg taiko pensijy kaupimo bendrovés skirtingiems pensijy fondams;

v kokie yra taikomi administravimo mokes¢iai nuo jmoky skirtingose pensijy kaupimo
bendrovése;

v' koks yra taikomas valdymo mokestis nuo turto  skirtinguose pensijy kaupimo
bendrovése;

v' kokig pensijg galima sukaupti per tam tikrg laikg skirtinguose pensijy kaupimo

bendrovése.

» Kiekybiné analizé

Kiekybiniam tyrimui atlikti buvo pateikta anoniminé anketa, kuri leido i$siaiskinti ar zmonés
kaupia savo pensijai pensijy fonduose, kokias pensijy kaupimo bendroves renkasi, ar domisi pensijy
fondo rezultatais/pelningumu. Jeigu pensijy fonduose savo pensijai nekaupia, tuomet kokios priezastys

tai lemia.
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3. LIETUVOS PENSIJU SISTEMA

3.1 Lietuvos pensiju sistemos modelis

Atkiirus nepriklausomybe Lietuvos pensijy sistema buvo sukurta pagal Bismarckian socialinés
apsaugos modelj ir yra priskiriama prie Ryty Europos pensijy sistemos modelio, kadangi ji pasizymi
neproporcingu socialinio draudimo jmoky ir pensijy pakei¢iamumo normos santykiu. Si socialinio
draudimo sistema apima visus Lietuvos Respublikos gyventojus ir ja gali gauti kievienas Lietuvos
gyventojas, dalyvaujantis socialinio draudimo sistemoje. Be to, Si sistema taip pat yra universali
(Bitinas, 2008).

Pasak Bitino (2008), yra iSskiriami tokie pagrindiniai Lietuvos socialinés apsaugos sistemos

modelio bruozai:

1) Yra mokamos socialinés paramos iSmokos tiems asmenims, kurie gauna mazas
pajamas;

2) Si sistema (socialinés apsaugos) remiasi darbo rinka;

3) Socialinio draudimo jmokomis yra finansuojamas socialinio draudimo fondas;

4) Gaunamos iSmokos priklauso nuo to, kick mety darbuotojas dirbo ir gaunamo

atlyginimo.

Didziausig poveiki Lietuvos pensijy sistemai ir ,,Sodros* veiklai padaré prasidéjusios pensijy
reformos, kurias 1émé nei§vengiamos socialinés ir ekonominés salygos. Sios reformos pareikalavo
daug papildomy 1¢Sy. Kadangi Lietuvoje pradé€jo sparciai mazéti gimstamumas ir didéti emigracija,
atsirado dideliy spragy darbo rinkoje, nes nebeliko dirbanciyjy, o tuo paciu ir apdraustyjy socialiniu
draudimu. Visuomené prad¢jo sparciai senti, nes vis daug¢jo senatvés pensijy gavejy ir tai sudaré
salygas socialinio draudimo biudzeto subalansavimo problemoms atsirasti. Dél $iy priezasciy atsirado
butinybé skubiai spresti iskilusias bédas ir tam buvo reikalinga reformuoti pensijy sistema. Pagrindinis
pensijy sistemos reformos tikslas buvo pakeisti pensijy sistemg taip, kad vyresniojo amziaus Zzmongs
galéty gauti didesnes pensijas nei iki Siol, o perskirstymas sumazéty. Tam 2003 m. buvo priimtas
Lietuvos Respublikos pensijy kaupimo jstatymas, kurio pagrindinis tikslas ir buvo uztikrinti didesnes
pensijas bei tai, kad pensinio amZiaus asmenys pensijy iSmokas gauty i§ dviejy Saltiniy: privaciy

pensijy fondy bei valstybés (Lazutka, 2007).

Nuo 2003 m. Lietuvos pensijy sistema numato tris 1Sy kaupimo senatvés pensijai pakopas (Lazutka,
2007):
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1. | pakopos pensija;
2. 1l pakopos pensija;
3. 11l pakopos pensija.

» | pakopos pensija

Tai yra valstybiné pensija arba dar kitaip vadinama ,,Sodros“ pensija. Sios pensiju pakopos
skiriamasis bruozas yra tas, kad ,,Sodra“ nekaupia dabar dirbanciy darbuotojy sumokéty mokesciy jy
ateities pensijoms, o visus surinktus mokes¢ius panaudoja dabartiniy pensininky pensijoms bei
socialinéms iSmokoms. Pats paprasciausias pavyzdys buty toks, kad dabartiné karta moka pensijas
savo seneliams bei tévams, o ateityje dabartin¢ karta gaus pensijg i$ savo vaiky ir antky. Taciau dél
maze¢jancio gimstamumo ir did¢jancio pensininky ilgaamziSkumo visa tai padaryti bus sunkiau, todel

Sios pensijy sitemos pradeda nebeuztekti (Vaiciulis, 2009).
» |1l pakopos pensija

IT pakopos pensijy kaupimo sistema yra tokia sistema, kuri sudaro galimybes zmonéms kaupti
savo pensija pasirinktuose pensijy fonduose ir i tuos pensijy fondus gali nukreipti dalj ,,Sodrai*
mokamy mokesc¢iy. Asmenys sulauke pensinio amziaus Sioje pensijy pakopos sistemoje pensijg gaus i$
dviejy daliy: 1§ socialinio draudimo bei i§ savo sukaupty 1¢Sy (Vaiciulis, 2009). Lietuvos banko
duomenimis, dalyviy skaicius II-osios pakopos pensijy kaupimo fonduose nuo 2004 m. iki 2015 m.
sparciai iSaugo. Jeigu 2004 m. dalyviy buvo 443,6 tukst., tai 2015 m. $is skaicius iSaugo dvigubai ir
pasieke 1186,1 tukst. Visa tai atsispindi 2 paveiksle.

Il pakopos pensijy fondo dalyviy skaicius
1400

1000 /
800 /
600 —

400

200

0

2004.1|2005.1|2006.1 | 2007.1|2008.1 | 2009.1 | 2010.1 | 2011.1 | 2012.1 | 2013.1 | 2014.1 | 2015.0
231 | 231 | 231 | 231 | 231 | 231 | 331 | 331 | 231 | 231 | 231 | 6.30

|—Dalyviu,skai(:ius(tﬁkst,) 443,6 | 557,5 | 780,4 | 880,9 | 957,3 | 997,5 [1035,7 | 1054,4 |1069,3 | 1117 |1156,6(1186,1

Saltinis: sudaryta autoriaus

9 pav. II pakopos pensiju fondo dalyviu skaicius, 2004 — 2015 m.



» ll1-0sios pakopos pensija

Tai toks pensijy kaupimo fondas, kuris dar kitaip yra vadinamas investiciniu fondu. Siame
pensijy kaupimo fonde asmenys savo pensijai kaupia savarankiskai. Dalyvaujantys Siame pensijy
fondo kaupime, asmenys sukauptas l1éSas gali paiimti ir nesulauke pensinio amziaus, taciau gali tekti
grazinti mokes¢iy lengvatos naudg, kurig gauna visi dalyviai dalyvaujantys III-0sios pakopos pensijy
kaupime (Vaiciulis, 2009). Dalyviy skaiCius treciosios pakopos pensijy kaupime, lyginant su 2005 —
2015 m. taip pat sparciai iSaugo. 2005 m. §j fonda buvo pasirinke 13147 tukst. zmoniy, o 2015 m. Sis

skaiCius iSaugo net iki 44 395 tikst. Nors ekonominés krizés metu, tai yra nuo 2007 m. iki 2009

m.dalyviy skaiCius buvo sumazejes.
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Saltinis: sudaryta autoriaus

10 pav. I11-osios pakopos pensijuy fondo dalyviu skaicius, 2005 — 2015 m.
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4. LIETUVOS PENSIJU FONDU TYRIMO REZULTATU
PRISTATYMAS IR INTERPRETAVIMAS

4.1 Esamos situacijos analizé

Norint issiasikinti kiek per tam tikrg laika padidéjo, ar sumazéjo pensijy fondo dalyvio 1éSos
bei palyginti I1-osios arba Ill-osios pakopos pensijy fondus, buvo pasirinkta naudoti apskaitos vieneto
vertés pokycio rodiklius. Tam tikslui pasiekti buvo paimtos keturios pensijy kaupimo bendrovés:
UAB ,,Swedbank investicijy valdymas“, UAB ,,SEB investicijy valdymas®,”, UAB ,,.DnB investicijy
valdymas* ir UAB ,,INVL Asset Management*.

» |1 - OSIOS PAKOPOS PENSIJU FONDAI

1) ,,Swedbank Pensija 1*

Tai toks pensijy fondas, kuris yra skirtas vyresnio amziaus Zzmonéms, kuriems jau yra nedaug

like iki pensijos, pavyzdziui nuo 60 mety . Visos fondo 1€Sos yra investuojamos j obligacijas.

e Administravimo mokesciai nuo jmoky — 1,00%

e Valdymo mokestis nuo turto — 0,65%

Jeigu Siame pensijy fonde visus metus, tai yra kiekvieng meénesj investuosime po 100 EUR,
tai portfelio verté atskaiCius jmokas mety pradzioje (2015 — 01 — 31 d.) bus 99 EUR, o mety
pabaigoje (2015 — 12 -31 d.) jau bus 1189, 085 EUR. Nuo $iy gautiny sumy ,,Swedbank* bankas
dar atskaito ir valdymo nuo turto mokestj. 2015 — 02 - 28 d. sukaupta suma bus 98,95 EUR, o0 2015
— 12 - 31 d. galutiné sukaupta suma bus 1089, 49 EUR. Sio pensijy fondo bendra mokesciy suma
per metus sudarys 4,18 EUR. Kokia kiekvieng ménesj susidaro sukaupta suma po atskaitymy yra

pavaizduota antrajame paveikle.



2 Lentelé.
Pensija 1)

Laikotarpis, Portfelio Gauta suma, Fondo
mén. verté po valdymo valdymo
atskaicius nuo turto mokescio
imokos mokescio bendra suma
mokestj sumokéjimo kiekviena
meén.
2015.01.31 99
2015.02.28 198,2221599 98,9463717 0,0536283
2015.03.31 297,3331155 | 198,1147829 | 0,107376944
2015.04.30 396,0004351 | 297,1720501 | 0,161065349
2015.05.31 494,5568614 | 395,7859216 | 0,214513436
2015.06.30 592,4476786 | 494,2889599 | 0,267901452
2015.07.31 691,7806079 | 592,1267497 | 0,320928907
2015.08.31 790,7806079 | 691,4058703 | 0,374737555
2015.09.30 890,2247419 790,352242 0,428365855
2015.10.31 989,9742996 | 889,7425072 | 0,482234743
2015.11.30 1090,084759 | 989,4380306 | 0,536269078
2015.12.31 1189,084759 1089,49426 0,590498914
2016.01.31 1188,440632 | 0,644127214
4,181647747

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus

2) ,,Swedbank Pensija 2*
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Sukaupta pinigy suma Kkiekvieng meén.,atskai¢ius fondo valdymo mokescius (,,Swedbank

Sis pensijy fondas yra siilomas zmonéms, kuriy amzius yra nuo 56 iki 63 mety. Fondo lé3os

yra investuojamos ] vertybinius popierius arba j akcijas.

¢ Administravimo mokes¢iai nuo jmoky — 1,00%

e Valdymo mokestis nuo turto— 1,00%

Sio pensijy fondy verté atskaiGius jmokas, jeigu investuosime 100 EUR, 2015 — 01 — 31 d. bus

99 EUR, o pasibaigus metams sukaupta suma sieks 1179,32 EUR. Atskai¢ius valdymo nuo turto
mokestj suma dar sumazés, 2015 — 02 — 28 d. iki 98,92 EUR, 0 2016 — 01 -31 iki 1178,34 EUR.

»Pensija 2 pensijy fondo bendra mokesciy islaidy suma per metus sieks 6,4 EUR.
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3 Lentelé. Sukaupta pinigy suma kiekvieng mén.,atskaicius fondo valdymo mokes¢ius (,,Swedbank

Pensija 2)
Laikotarpis, | Portfelio verté | Gauta suma, Fondo

meén. atskaicius po valdymo valdymo

imokos nuo turto mokescio
mokestj mokescio bendra suma

sumokéjimo kiekviena

meén.
2015.01.31 99

2015.02.28 199,6361784 98,917533 0,082467
2015.03.31 300,4146744 199,4698815 0,166296937
2015.04.30 398,4862406 300,164429 0,250245424
2015.05.31 495,3685103 398,1543015 0,331939038
2015.06.30 584,3332177 494,9558683 0,412641969
2015.07.31 687,4491754 583,8464681 0,48674957
2015.08.31 772,4892418 686,8765302 0,572645163
2015.09.30 864,7286266 771,8457582 0,643483538
2015.10.31 983,6189923 864,0083076 0,720318946
2015.11.30 1090,884698 982,7996377 0,819354621
2015.12.31 1179,319824 1089,975991 0,908706954
2016.01.31 1178,33745 0,982373413
6,377222573

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus

3) ,.Swedbank Pensija 3*

Tai toks pensijy fondas, kuris yra skirtas asmenims, kuriy amzius yra nuo 46 iki 60 mety.

LéSos yra investuojamos tik j akcijas (iki 50%).

e Administravimo mokes¢iai nuo jmoky — 1,00%

e Valdymo mokestis nuo turto— 1,00%

Ivestavus | §j pensijy fondg 100 EUR, portfelio verté po mety, atskaicius jmokos mokestj bus

1180,76 EUR. Taip pat yra atskaitomas ir valdymo nuo turto mokestis todél galutiné sukaupta suma
per metus atskaiCius visus mokescius yra 1179,77 EUR. Bendra mokesCiy suma per metus sudarys
6,36 EUR, o tai yra mazesné suma uz ,,Pensija 2* pensijy fonda, bet Zymiai didesné uz ,,Pensija 1

pensijy fonda.
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4 Lentelé. Sukaupta pinigy suma Kiekviena mén.,atskaicius fondo valdymo mokeséius (,,Swedbank

Pensija 3)
Laikotarpis, | Portfelio verté | Gauta suma, Fondo
mén. atskaicius po valdymo valdymo
imokos nuo turto mokescio
mokestj mokescio bendra suma

sumokéjimo | kiekviena mén.

2015.01.31 99
2015.02.28 200,6796055 98,917533 0,082467
2015.03.31 302,5493854 200,5124394 0,167166111
2015.04.30 401,0618939 302,2973618 0,252023638
2015.05.31 499,5764448 400,7278094 0,334084558
2015.06.30 585,2570971 499,1602976 0,416147179
2015.07.31 689,1150103 584,7695779 0,487519162
2015.08.31 714,7928328 688,5409775 0,574032804
2015.09.30 870,0938805 714,1974104 0,59542243
2015.10.31 988,4127881 869,3690922 0,724788202
2015.11.30 1101,037526 987,5894403 0,823347853
2015.12.31 1180,756893 1100,120362 0,917164259
2016.01.31 1179,773323 0,983570492
6,357733687

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus

4) ,.Swedbank Pensija 4*

Sis pensijy fondas yra rekomenduojamas asmenims, kuriy amZius yra nuo 36 iki 50 mety. Iki

70% lésy yra investuojama | akcijas, likusi dalis | obligacijas.

e Administravimo mokes¢iai nuo jmoky — 1,00%

e Valdymo mokestis nuo turto— 1,00%

Jeigu Siame pensijy fonde kiekvieng ménesj investuosime po 100 EUR, tai portfelio verté
atskai¢ius jmokas mety pradzioje (2015 — 01 — 31 d.) bus 99 EUR, o mety pabaigoje (2015 — 12 -31
d.) jau bus 1168, 73 EUR. Nuo $iy gautiny sumy ,,Swedbank* bankas dar atskaito ir valdymo nuo turto
mokestj. 2015 — 02 - 28 d. sukaupta suma bus 98,92 EUR, 0 2015 — 12 - 31 d. galutiné sukaupta suma
bus 1167,75 EUR. Sio pensijy fondo bendra mokes¢iy suma per metus sudarys 6,3 EUR Kokia

kiekvieng ménesj susidaro sukaupta suma po atskaitymy yra pavaizduota penktoje lenteléje.



43

5 Lentelé. Sukaupta pinigy suma Kkiekviena mén.,atskai¢ius fondo valdymo mokes¢ius (,,Swedbank

Pensija 4*)

5) ,,Swedbank Pensija 5*

Laikotarpis,
mén.

2015.01.31
2015.02.28
2015.03.31
2015.04.30
2015.05.31
2015.06.30
2015.07.31
2015.08.31
2015.09.30
2015.10.31
2015.11.30
2015.12.31
2016.01.31

Portfelio
verte
atskaicius
imokos
mokestj

99
201,5507439
304,0658633
403,3724586
503,1850951
585,8717306

688,828267
752,9958778
832,9663625
978,1777664
1095,005095
1168,724822

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus

Gauta suma,
po valdymo
nuo turto
mokescio
sumokéjimo

98,917533
201,3828521
303,8125764
403,0364493
502,7659419
585,3836995

688,254473
752,3686323
832,2725015
977,3629444
1094,092956
1167,751274

Fondo
valdymo
mokes¢io

bendra suma
kiekviena
meén.

0,082467
0,16789177
0,253286864
0,336009258
0,419153184
0,488031152
0,573793946
0,627245566
0,69386098
0,814822079
0,912139244
0,973547776
6,34224882

Tai toks pensijy fondas, kuris yra skirtas asmenims, kuriy amzius yra iki 40 mety. LéSos yra

investuojamos j akcijas (iki 100%).

¢ Administravimo mokes¢iai nuo jmoky — 1,00%

e Valdymo mokestis nuo turto— 1,00%

Sio pensijy fondy verté atskaidius jmokas, jeigu investuosime 100 EUR, 2015 — 01 — 31 d. bus

99 eurai, 0 pasibaigus metams sukaupta suma sieks 1159,88 EUR. Atskaicius valdymo nuo turto
mokest] suma dar sumazés, 2015 — 02 — 28 d. iki 98,92 EUR, o0 2016 — 01 -31 iki 1158,91 EUR.

»Pensija 5“ pensijo fondo bendra mokesc¢iy i$laidy suma per metus sieks 6,3 EUR.
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6 Lentelé. Sukaupta pinigy suma Kkiekvieng meén.,atskaiius fondo valdymo mokes¢ius (,,Swedbank

Pensija 5)

Laikotarpis,
mén.

2015.01.31
2015.02.28
2015.03.31
2015.04.30
2015.05.31
2015.06.30
2015.07.31
2015.08.31
2015.09.30
2015.10.31
2015.11.30
2015.12.31
2016.01.31

Portfelio
verte
atskaicius
imokos
mokestj

99
202,9551887
306,6656535
407,1615835
507,8416192
585,8503412
689,7250415
737,6726253
810,9746052
976,2321834
1099,726369
1159,876586

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus

6) ,,.SEB Pensija1“

Gauta suma,
po valdymo
nuo turto
mokescio
sumokéjimo

98,917533
202,786127
306,410201
406,8224179
507,4185871
585,3623279
689,1505005

737,058144
810,2990633

975,418982
1098,810297
1158,910408

Fondo
valdymo
mokescio

bendra suma
kiekviena
meén.

0,082467
0,169061672
0,255452489
0,339165599
0,423032069
0,488013334

0,57454096
0,614481297
0,675541846
0,813201409
0,916072065
0,966177196
6,317206936

Sis pensijy fondas yra rekomenduojamas asmenims, kuriems iki pensijos yra like 7 metai ir

maziau. 100% fondo 1é8y yra investuojama j obligacijas.

e Administravimo mokes¢iai nuo jmoky — 0,5%

e Valdymo mokestis nuo turto— 0,65%

Ivestavus i §j pensijy fonda 100 EUR, portfelio verté po mety, atskai¢ius imokos mokestj bus

1193,65 EUR. Taip pat yra atskaitomas ir valdymo nuo turto mokestis todél galutiné¢ sukaupta suma

per metus atskaicius visus mokescius yra 1193,00 EUR. Bendra mokesciy suma per metus sudarys 4,2

EUR.
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7 Lentelé. Sukaupta pinigy suma Kkiekvieng mén.,atskai¢ius fondo valdymo mokescius (,,SEB Pensija 1*)

Portfelio vert¢ ~ Gauta suma, Fondo
atskaicius po valdymo valdymo
imokos nuo turto mokescio
mokestj mokescio bendra suma
sumokeéjimo  kiekviena mén.
2015.01.31 99,5
2015.02.28 199,2313356 99,44610085 0,05389915
2015.03.31 299,0394253 199,123412 0,107923614
2015.04.30 397,6929421 298,8774356 0,161989657
2015.05.31 496,2692681 397,4775118 0,215430267
2015.06.30 593,3302831 496,0004391 0,268829063
2015.07.31 694,3726025 593,0088761 0,321407014
2015.08.31 793,332515 693,9964609 0,376141639
2015.09.30 894,2734407 792,9027667 0,429748223
2015.10.31 995,39476 893,7890127 0,484427923
2015.11.30 1096,696147 994,8555547 0,539205342
2015.12.31 1193,648981 1096,102066 0,594080303
2016.01.31 1193,002382 0,646599653
4,199681847

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus

7) ,,SEB Pensija 2*

,Pensija 2 pensijy fondas yra rekomenduojamas asmenims, kuriem s iki pensijos yra likg 7 -

15 mety. LéSos yra investuojamos j obligacijas (30 - 80 proc.) ir akcijas (20 — 60 proc.) .

e Administravimo mokes¢iai nuo jmoky — 0,50%

e Valdymo mokestis nuo turto— 1,00%

Jeigu Siame pensijy fonde kiekvieng ménesj investuosime po 100 EUR, tai portfelio verté
atskaiCius jmokas mety pradzioje 2015 — 01 — 31 d.) bus 99,5 EUR, o mety pabaigoje (2015 — 12 -31
d.) jau bus 1167, 17 EUR. Nuo $iy gautiny sumy ,,SEB* bankas dar atskaito ir valdymo nuo turto
mokestj. 2015 — 02 - 28 d. sukaupta suma bus 99,42 EUR, 0 2015 — 12 - 31 d. galutiné sukaupta suma
bus 1166,2 EUR. Sio pensijy fondo bendra mokes¢iy suma per metus sudarys 6,4 EUR. Kokia

kiekvieng ménesj susidaro sukaupta suma po atskaitymy yra pavaizduota astuntoje lenteléje.
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8 Lentelé. Sukaupta pinigy suma Kiekvieng mén.,atskaicius fondo valdymo mokescius (,,SEB Pensija 2*)

Laikotarpis, Portfelio Gauta suma, Fondo

mén. verté po valdymo valdymo

atskaicius nuo turto mokescio
imokos mokescio bendra suma

mokestj sumokéjimo kiekviena

mén.
2015.01.31 99,5

2015.02.28 199,2313356 99,4171165 0,0828835
2015.03.31 299,0394253  202,0471781  0,168445615
2015.04.30 397,6929421  304,6470916  0,253982595
2015.05.31 496,2692681  401,7318099  0,334921587
2015.06.30 593,3302831  504,1688688  0,420322797
2015.07.31 694,3726025  587,2522206  0,489588927
2015.08.31 793,332515  695,1301544  0,579526164
2015.09.30 894,2734407  758,2542183  0,632152347
2015.10.31 995,39476  839,2671062  0,699692343
2015.11.30 1096,696147  984,9773466  0,821170164
2015.12.31 1193,648981  1098,529029  0,915837574
2016.01.31 1166,198035 0,97225285
6,370776463

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus

8) ,.SEB Pensija 3“

Tai toks pensijy fondas, kurio didzioji dalis 1éSy yra investuojama j akcijas (60 — 100 proc.) , 0
likusi j obligacijas (0 - 40proc.).Sio pensijy fondo pagrindinis tikslas yra gauti didesne graza uz
viduting ilguoju laikotarpiu. Rekomenduojamas asmenims, kuriems iki pensijos yra like 15 mety ir

daugiau.

e Administravimo mokes¢iai nuo jmoky — 0,50%

e Valdymo mokestis nuo turto— 1,00%

Sio pensijy fondy verté atskaigius jmokas, jeigu investuosime 100 EUR, 2015 — 01 — 31 d. bus
99,5 EUR, o pasibaigus metams sukaupta suma sieks 1158,51 EUR. Atskaicius valdymo nuo turto
mokestj suma dar sumazés, 2015 — 02 — 28 d. iki 99,42 EUR, o 2016 — 01 -31 iki 1157,55 EUR.

»Pensija 3“ pensijo fondo bendra mokesc¢iy i§laidy suma per metus sieks 6,4 EUR.



Portfelio Gauta suma, Fondo

verté po valdymo valdymo

atskaicius nuo turto mokescio
Laikotarpis, imokos mokescio bendra suma

meén. mokestj sumokéjimo kiekviena

mén.
2015.01.31 99,5

2015.02.28 204,0186404 99,4171165 0,0828835
2015.03.31 308,3635507  203,8486928  0,169947527
2015.04.30 404,404974  308,1066838  0,256866838
2015.05.31 510,1602713  404,0681047  0,336869343
2015.06.30 587,9017221  509,7353078  0,424963506
2015.07.31 698,4706752  587,4119999  0,489722134
2015.08.31 743,6128585  697,8888491  0,581826072
2015.09.30 815,618282 742,993429  0,619429511
2015.10.31 982,5287027 814,938872  0,679410029
2015.11.30 1104,90295  981,7102563  0,818446409
2015.12.31 1158,511478  1103,982566  0,920384157
2016.01.31 1157,546438  0,965040061
6,345789089

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus
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9 Lentelé. Sukaupta pinigy suma Kiekvieng mén.,atskaicius fondo valdymo mokescius (,,SEB Pensija 3*)

9) ,,DNB Pensija 1*

Tai mazos rizikos bei konservatyvaus investavimo pensijy fondas. Siame pensijy fonde

investuojama yra ] vyriausybés skolos vertybinius popierius bei indelius bankuose.

e Administravimo mokes¢iai nuo jmoky — 1,00%

e Valdymo mokestis nuo turto— 0,65%

Ivestavus i §j pensijy fonda 100 EUR, portfelio verté po mety, atskaic¢ius imokos mokestj bus
1188,84 EUR. Taip pat yra atskaitomas ir valdymo nuo turto mokestis, todél galutiné sukaupta suma
per metus atskaicius visus mokes¢ius yra 1188,2 EUR. Bendra mokes¢iy suma per metus sudarys 4,2
EUR.
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10 Lentelé. Sukaupta pinigy suma kiekvieng mén.,atskai¢ius fondo valdymo mokes¢ius (,,DNB Pensija

1)
Laikotarpis, Portfelio Gauta suma, Fondo

meén. verté po valdymo valdymo

atskaicius nuo turto mokescio
imokos mokescio bendra suma

mokestj sumokéjimo kiekviena

meén.
2015.01.31 99

2015.02.28 198,3704397 98,9463717 0,0536283
2015.03.31 297,7401889 | 198,2629824 | 0,107457267
2015.04.30 396,0477698 297,578903 0,16128586
2015.05.31 494,1245815 | 395,8332307 | 0,214539077
2015.06.30 590,4692392 | 493,8569142 | 0,267667286
2015.07.31 690,7175885 590,149382 | 0,319857187
2015.08.31 790,041413 | 690,3434268 | 0,374161718
2015.09.30 889,9669535 | 789,6134475 | 0,427965433
2015.10.31 989,8000609 | 889,4848584 | 0,482095099
2015.11.30 1091,1143 | 989,2638862 | 0,536174693
2015.12.31 1188,841715 | 1090,523243 | 0,591056616
2016.01.31 1188,19772 | 0,643995557
4,179884093

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus

10) ,,DNB Pensija 2*

Sis pensijy fondas yra rekomenduojamas asmenims, kuriems iki pensijos yra like 7-12 mety.

25% fondo 1ésy yra investuojama i akcijas, o likusi dalis i vertybinius popierius ar indélius.

e Administravimo mokes¢iai nuo jmoky — 1,00%

e Valdymo mokestis nuo turto— 1,00%

Jeigu Siame pensijy fonde kiekvieng ménesj investuosime po 100 EUR, tai portfelio verte
atskai¢ius jmokas mety pradzioje (2015 — 01 — 31 d.) bus 99 EUR, o mety pabaigoje (2015 — 12 -31
d.) jau bus 1180, 77 EUR. Nuo $iy gautiny sumy ,,SEB*“ bankas dar atskaito ir valdymo nuo turto
mokestj. 2015 — 02 - 28 d. sukaupta suma bus 98,92 EUR, 0 2015 — 12 - 31 d. galutiné sukaupta suma
bus 1179,79 EUR. Sio pensijy fondo bendra mokes¢iy suma per metus sudarys 6,4 EUR. Kokia

kiekvieng ménesj susidaro sukaupta suma po atskaitymy yra pavaizduota vienuoliktoje lenteléje.
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11 Lentelé. Sukaupta pinigy suma kiekviena mén.,atskai¢ius fondo valdymo mokes¢ius (,,DNB Pensija

2)

Laikotarpis, Portfelio Gauta suma, Fondo

mén. verté po valdymo valdymo

atskaicius nuo turto mokescio
imokos mokescio bendra suma

mokestj sumokéjimo kiekviena

mén.
2015.01.31 99

2015.02.28 199,2398247 98,917533 0,082467
2015.03.31 300,5809234  199,0738579  0,165966774
2015.04.30 398,7235206  300,3305395  0,250383909
2015.05.31 497,5605768  398,3913839  0,332136693
2015.06.30 588,4238544  497,1461088 0,41446796
2015.07.31 690,2363541  587,9336973  0,490157071
2015.08.31 775,3887995  689,6613872  0,574966883
2015.09.30 868,660938  774,7429006 0,64589887
2015.10.31 986,8701103  867,9373434  0,723594561
2015.11.30 1095,313843  986,0480475  0,822062802
2015.12.31 1180,771946  1094,401447  0,912396432
2016.01.31 1179,788362  0,983583031
6,398081985

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus

11) ,,DNB pensija 3

Tai antros pakopos pensijy fondas, kurio 50% 1éSy investuojama j akcijas, o kita dalis |
vertybinius popierius arba ind¢lius. Sis pensijy fondas yra skirtams asmenims, kurie galvoja savo lé3as

Siame fonde kaupti ne maziau kaip 10 — 12 mety.

¢ Administravimo mokes¢iai nuo jmoky — 1,00%

e Valdymo mokestis nuo turto— 1,00%

Sio pensijy fondy verté atskaiGius jmokas, jeigu investuosime 100 EUR, 2015 — 01 — 31 d. bus
99 EUR, o pasibaigus metams sukaupta suma sieks 1173,85 EUR. Atskai¢ius valdymo nuo turto
mokest] suma dar sumazés: 2015 - 02 — 28 d. iki 98,92 EUR, o0 2016 — 01 -31 iki 1172,87 EUR.

,DnB Pensija 3 pensijo fondo bendra mokesc¢iy iSlaidy suma per metus sieks 6,4 EUR.
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12 Lentelé. Sukaupta pinigy suma kiekviena mén.,atskai¢ius fondo valdymo mokes¢ius (,,DNB Pensija

3")
Laikotarpis, Portfelio Gauta suma, Fondo

meén. verté po valdymo valdymo

atskaicius nuo turto mokescio
imokos mokescio bendra suma

mokestj sumokéjimo kiekviena

meén.
2015.01.31 99

2015.02.28 200,0656878 98,917533 0,082467
2015.03.31 302,5111794 | 199,8990331 | 0,166654718
2015.04.30 400,7795244 | 302,2591876 | 0,251991812
2015.05.31 500,975435 | 400,4456751 | 0,333849344
2015.06.30 588,0518843 | 500,5581225 | 0,417312537
2015.07.31 690,0761511 | 587,5620371 0,48984722
2015.08.31 763,3143543 | 689,5013177 | 0,574833434
2015.09.30 850,2936558 | 762,6785135 | 0,635840857
2015.10.31 983,3054021 | 849,5853612 | 0,708294615
2015.11.30 1096,676789 | 982,4863087 0,8190934
2015.12.31 1173,851341 | 1095,763257 | 0,913531765
2016.01.31 1172,873523 | 0,977818167
6,371534869

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus

12) ,,INVL Stabilo 11 58+

Sis pensijy fondas rekomenduojamos asmenims nuo 58 mety arba tiems asmenims, kurie

vengia rizikos. LéSos yra investuojamos j obligacijas arba indélius (100%).

¢ Administravimo mokes¢iai nuo jmoky — 0,50%

e Valdymo mokestis nuo turto— 0,65%

Investavus | §j pensijy fondg 100 EUR, portfelio verté po mety, atskaicius jmokos mokestj bus
1201,24 EUR. Taip pat yra atskaitomas ir valdymo nuo turto mokestis todél galutiné sukaupta suma
per metus atskaicius visus mokescius yra 1200,6 EUR. Bendra mokes¢iy suma per metus sudarys 4,2
EUR.
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13 Lentelé. Sukaupta pinigy suma kiekviena mén.,atskaic¢ius fondo valdymo mokescius (,,INVL Stabilo 11

58+)
Laikotarpis, Portfelio Gauta suma, Fondo

meén. verté po valdymo valdymo

atskaicius nuo turto mokescio
imokos mokescio bendra suma

mokestj sumokéjimo kiekviena

mén.
2015.01.31 99,5

2015.02.28 199,3287898  99,44610085 0,05389915
2015.03.31 299,2801312  199,2208134  0,107976405
2015.04.30 399,2718628  299,1180111  0,162120047
2015.05.31 498,4443894  399,0555772  0,216285568
2015.06.30 595,4895022  498,1743821  0,270007326
2015.07.31 697,9368621  595,1669256  0,322576663
2015.08.31 797,866538  697,5587897  0,378072398
2015.09.30 898,1846948  797,4343337  0,432204304
2015.10.31 1001,549042  897,6981482  0,486546649
2015.11.30 1100,844728  1001,006503  0,542539116
2015.12.31 1201,243193 1100,2484  0,596327589
2016.01.31 1200,59248  0,650713438
4,219268653

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus

13) ,,INVL Medio Il 47+

Tai toks pensijy fondas, kurio 50% 1éSy yra investuojama i akcijas, o likusi dalis i obligacijas.

Sis pensijy fondas yra rekomenduojamas asmenims, kurio amzius yra nuo 47-52 metu.

e Administravimo mokes¢iai nuo jmoky — 0,50%

e Valdymo mokestis nuo turto— 0,99%

Jeigu Siame pensijy fonde kiekvieng ménesj investuosime po 100 EUR, tai portfelio verté
atskai¢ius jmokas mety pradzioje ( 2015 — 01 — 31 d.) bus 99,5 EUR, o mety pabaigoje (2015 — 12 -31
d.) jau bus 1183,83 EUR. Nuo 8iy gautiny sumy ,,INVL* kaupimo bendrové dar atskaito ir valdymo
nuo turto mokestj. 2015 — 02 - 28 d. sukaupta suma bus 99,42 EUR, o 2015 - 12 - 31 d. galutiné
sukaupta suma bus 1182,85 EUR. Sio pensijy fondo bendra mokes¢iy suma per metus sudarys 6,4
EUR. Kokia kiekvieng ménesj susidaro sukaupta suma po atskaitymy yra pavaizduota keturioliktoje

lentelé¢je.
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14 Lentelé. Sukaupta pinigy suma kiekvieng mén.,atskaicius fondo valdymo mokescius (,,INVL Medio 11

47+%)
Laikotarpis, Portfelio Gauta suma, Fondo

meén. verté po valdymo valdymo

atskaicius nuo turto mokescio
imokos mokescio bendra suma

mokestj sumokéjimo kiekviena

meén.
2015.01.31 99,5

2015.02.28 202,663958 99,4179125 0,0820875
2015.03.31 305,8633795 | 202,4967603 | 0,167197765
2015.04.30 402,8602108 | 305,6110422 | 0,252337288
2015.05.31 503,5474216 | 402,5278511 | 0,332359674
2015.06.30 589,2380898 503,131995 | 0,415426623
2015.07.31 694,9093648 | 588,7519683 | 0,486121424
2015.08.31 762,5518496 | 694,3360646 | 0,573300226
2015.09.30 846,1222099 | 761,9227443 | 0,629105276
2015.10.31 990,9340671 | 845,4241591 | 0,698050823
2015.11.30 1109,89956 | 990,1165465 | 0,817520605
2015.12.31 1183,828885 | 1108,983893 | 0,915667137
2016.01.31 1182,852226 0,97665883
6,345833172

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus

14) ,,INVL Extremo Il 16+*

Sis pensijy fondas yra rekomenduojamas asmenims nuo 16 mety. Fondo 1éSos yra 100%

investuojamos j akcijas.

¢ Administravimo mokes¢iai nuo jmoky — 0,50%

e Valdymo mokestis nuo turto— 0,99%

Sio pensijy fondy verté atskai¢ius jmokas, jeigu investuosime 100 EUR, 2015 — 01 — 31 d.
bus 99,5 EUR, o pasibaigus metams sukaupta suma sieks 1174,92 EUR. Atskai¢ius valdymo nuo
turto mokestj suma dar sumazés, 2015 — 02 — 28 d. iki 99,42 EUR, 0 2016 — 01 -31 iki 1173,96
EUR. ,,INVL Extremo Il 16+ pensijo fondo bendra mokesciy iSlaidy suma per metus sieks 6,3
EUR.
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15 Lentelé. Sukaupta pinigy suma kiekvieng mén.,atskaic¢ius fondo valdymo mokescius (,,INVL Extremo

1116+
Laikotarpis, Portfelio Gauta suma, Fondo

mén. verté po valdymo valdymo

atskaicius nuo turto mokescio
imokos mokescio bendra suma

mokestj sumokéjimo kiekviena

meén.
2015.01.31 99,5

2015.02.28 204,5947745 99,4179125 0,0820875
2015.03.31 309,9447379 204,4259838 0,168790689
2015.04.30 406,2137851 309,6890335 0,255704409
2015.05.31 510,9688147 405,8786587 0,335126373
2015.06.30 592,1966221 510,5472654 0,421549272
2015.07.31 700,6608093 591,7080599 0,488562213
2015.08.31 745,1788521 700,0827642 0,578045168
2015.09.30 815,8905914 744,5640795 0,614772553
2015.10.31 991,4350964 815,2174817 0,673109738
2015.11.30 1125,662038 990,6171624 0,817933954
2015.12.31 1174,927956 1124,733367 0,928671181
2016.01.31 1173,958641 0,969315564
6,333668614

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus

15),,INVL Mezzo 11 53+

Tai antrosios pakopos pensijy fondas, kuris yra rekomenduojamos asmenims nuo 53 mety arba

prisiimantiems nedidelg rizika. | akcijas yra investuojama 30% 1¢8y, o i obligacijas 70% lésy.

¢ Administravimo mokes¢iai nuo jmoky — 0,50%

e Valdymo mokestis nuo turto— 0,99%

Investavus | §j pensijy fondg 100 EUR, portfelio verté po mety, atskaicius jmokos mokestj bus
1211,95 EUR. Taip pat yra atskaitomas ir valdymo nuo turto mokestis, todél galutiné sukaupta suma
per metus atskai¢ius visus mokes¢ius yra 1210,95 EUR. Bendra mokes¢iy suma per metus sudarys
6,5 EUR.
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16 Lentelé. Sukaupta pinigy suma kiekviena mén.,atskaicius fondo valdymo mokescius (,,INVL Mezzo 11

53+)
Laikotarpis, Portfelio Gauta suma, Fondo

mén. verté po valdymo valdymo

atskaicius nuo turto mokescio
imokos mokescio bendra suma

mokestj sumokéjimo kiekviena

meén.
2015.01.31 99,5

2015.02.28 202,4495865 99,4179125 0,0820875
2015.03.31 304,4700932 | 202,2825656 | 0,167020909
2015.04.30 406,697243 | 304,2189054 | 0,251187827
2015.05.31 512,0107004 | 406,3617177 | 0,335525225
2015.06.30 603,3075917 | 511,5882916 | 0,422408828
2015.07.31 707,9920532 | 602,8098629 | 0,497728763
2015.08.31 793,5227032 | 707,4079597 | 0,584093444
2015.09.30 887,4566702 792,868047 0,65465623
2015.10.31 1011,350826 | 886,7245185 | 0,732151753
2015.11.30 1121,733693 | 1010,516462 | 0,834364432
2015.12.31 1211,945346 | 1120,808262 | 0,925430296
2016.01.31 1210,945491 | 0,999854911
6,486510118

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus

> 111-OSIOS PAKOPOS PENSIJU FONDAI

1) ,,SEB pensija 1 plius*

Tai obligacijy pensijy fondas. Visos gaunamos 1éSos yra investuojamos ] obligacijas arba dar
kitaip vadinamus vertybinius popierius. Sj pensijy fonda patariama rinktis vyresnio amziaus

zmonéms, kurie savo papildomai pensijai planuoja kaupti ne maziau kaip 7 metus.

¢ Administravimo mokes¢iai nuo jmoky — 2,00%

e Valdymo mokestis nuo turto— 0,65%

Jeigu Siame pensijy fonde kiekvieng ménesj investuosime po 100 EUR, tai portfelio verté
atskai¢ius jmokas mety pradzZioje (2015 — 01 — 31 d.) bus 98 EUR, o mety pabaigoje (2015 — 12 -31
d.) jau bus 1160,37 EUR. Nuo $iy gautiny sumy ,,INVL* kaupimo bendrové dar atskaito ir valdymo
nuo turto mokestj. 2015 — 02 - 28 d. sukaupta suma bus 97,95 EUR, o 2015 — 12 - 31 d. galutiné

sukaupta suma bus 1159,75 EUR. Sio pensijy fondo bendra mokeséiy suma per metus



pavaizduota septynioliktoje lenteléje.

sudarys 4,1 EUR. Kokia kiekvienag ménesj susidaro sukaupta suma
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po atskaitymy yra

17 Lentelé. Sukaupta pinigy suma kiekviena mén.,atskaicius fondo valdymo mokescius (,SEB pensija 1

plius*)
Laikotarpis, Portfelio Gauta suma, Fondo

meén. verté po valdymo valdymo

atskaicius nuo turto mokescio
imokos mokescio bendra suma

mokestj sumokéjimo kiekviena

meén.
2015.01.31 98

2015.02.28 196,4621494 97,9469134 0,0530866
2015.03.31 295,2386797 | 196,3557259 | 0,106423546
2015.04.30 392,2942646 | 295,0787489 | 0,159930793
2015.05.31 489,5195536 | 392,0817588 | 0,212505803
2015.06.30 580,2548558 | 489,2543809 | 0,265172742
2015.07.31 680,2944159 | 579,9405318 | 0,314324055
2015.08.31 768,9333469 | 679,9259005 | 0,368515485
2015.09.30 862,2518654 | 768,5168157 | 0,416531194
2015.10.31 973,016186 | 861,7847835| 0,467081835
2015.11.30 1073,952855 | 972,4891031 | 0,527082868
2015.12.31 1160,373122 | 1073,371094 | 0,581760261
2016.01.31 1159,744548 0,62857412
4,100989304

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus

2) ,,SEB Pensija 2 plius*“

Tai trecios pakopos akcijy pensijy fondas, kurio visos 1€Sos yra investuojamos j akcijas. Taciau
pasitaiko atvejy, kai 1éSos biina investuojamos ir j obligacijas, taciau tik tuo aveju, kai yra biitinybé
fondo stabilumui uztikrinti. Sis fondas yra rekomenduojamas vyresnio arba jaunesnio amZziaus

zmoneéms, kurie pensijg kaupti planuoja ilgiau nei 7 metus.

e Administravimo mokes¢iai nuo jmoky — 3,00%

e Valdymo mokestis nuo turto— 1,00%

Sio pensijy fondy verté atskaiéius jmokas, jeigu investuosime 100 EUR, 2015 — 01 — 31 d. bus
97 EUR, o pasibaigus metams sukaupta suma sieks 1122,61 EUR. Atskai¢ius valdymo nuo turto
mokestj suma dar sumazés, 2015 — 02 — 28 d. iki 96,92 EUR, o 2016 — 01 -31 iki 1121,68 EUR.
»SEB Pensija 2 plius* pensijy fondo bendra mokesciy i§laidy suma per metus sieks 6,2 EUR.
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18 Lentelé. Sukaupta pinigy suma kiekvieng mén.,atskaicius fondo valdymo mokescius (,,SEB Pensija 2

plius*)

Laikotarpis, Portfelio Gauta suma, Fondo
mén. verté po valdymo valdymo
atskaicius nuo turto mokescio
imokos mokescio bendra suma
mokestj sumokéjimo kiekviena
meén.
2015.01.31 97
2015.02.28 198,0254898 96,919199 0,080801
2015.03.31 298,590269 | 197,8605346 | 0,164955233
2015.04.30 403,9553054 | 298,3415433 | 0,248725694
2015.05.31 496,5831567 | 403,6188106 | 0,336494769
2015.06.30 581,5518337 496,169503 0,41365377
2015.07.31 673,3115789 581,067401 | 0,484432677
2015.08.31 723,91852 | 672,7507103 | 0,560868545
2015.09.30 795,1540588 | 723,3154959 | 0,603024127
2015.10.31 058,1783269 | 794,4916954 | 0,662363331
2015.11.30 1075,285539 | 957,3801644 | 0,798162546
2015.12.31 1122,613211 | 1074,389826 | 0,895712854
2016.01.31 1121,678075 | 0,935136805
6,184331352

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus

3) ,,DNB papildoma konservatyvi pensija“

Sis pensijy fondas yra mazos rizikos,kurio turtas yra investuojamas tik j vyriausybiy ar

jmoniy obligacijas. Jis tinka labiau vyresnio amziaus Zmonéms bei tiems, kurie nori iSsaugoti

maksimaliai savo turto verte.

e Administravimo mokes¢iai nuo jmoky — 2,00%

e Valdymo mokestis nuo turto— 0,65%

Investavus | §i pensijy fondg 100 EUR, portfelio verté¢ po mety, atskaicius jmokos mokestj bus

1175,84 EUR. Taip pat yra atskaitomas ir valdymo nuo turto mokestis todél galutiné¢ sukaupta suma

per metus atskai¢ius visus mokes¢ius yra 1175,20 EUR. Bendra mokes¢iy suma per metus sudarys

4,1 EUR.
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papildoma konservatyvi pensija“)

Laikotarpis, Portfelio Gauta suma, Fondo

mén. verté po valdymo valdymo

atskaicius nuo turto mokescio
imokos mokescio bendra suma

mokestj sumokéjimo kiekviena

meén.
2015.01.31 98

2015.02.28 196,2643291 97,9469134 0,0530866
2015.03.31 294,4623092 | 196,1580127 | 0,106316387
2015.04.30 391,9677471 294,302799 | 0,159510233
2015.05.31 489,1764259 | 391,7554181 | 0,212328929
2015.06.30 585,19729 488,911439 0,26498687
2015.07.31 684,3859101 | 584,8802886 | 0,317001372
2015.08.31 781,9234872 | 684,0151782 | 0,370731847
2015.09.30 880,716513 | 781,4999192 | 0,423567953
2015.10.31 979,3113908 | 880,2394289 | 0,477084135
2015.11.30 1079,294472 | 978,7808978 0,53049298
2015.12.31 1175,840387 | 1078,709818 | 0,584653815
2016.01.31 1175,203434 | 0,636952737
4,136713859

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus
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Lentelé. Sukaupta pinigy suma Kkiekviena mén.,atskai¢ius fondo valdymo mokesc¢ius (,,DNB

4) ,,DNB papildoma pensija 100*

Sis pensijy fondas yra didelés rizikos ir 100% turto yra investuojama j akcijas. Tai toks pensijy
fondas, kuris yra rekomenduojamas asmenims, kurie sieké auksStesnés grazos ilguoju laikotarpiu bei

prisiimantys didelius vertés svyravimus.

e Administravimo mokes¢iai nuo jmoky — 2,00%

e Valdymo mokestis nuo turto— 1,00%

Jeigu Siame pensijy fonde kiekvieng ménesj investuosime po 100 EUR, tai portfelio verte
atskai¢ius jmokas mety pradzioje ( 2015 — 01 — 31 d.) bus 98 EUR, o mety pabaigoje (2015 — 12 -31
d.) jau bus 1138,92 EUR. Nuo 8iy gautiny sumy ,,DNB* bankas dar atskaito ir valdymo nuo turto
mokestj. 2015 — 02 - 28 d. sukaupta suma bus 97,92 EUR, 0 2015 - 12 - 31 d. galutiné sukaupta suma
bus 1137,97 EUR. Sio pensijy fondo bendra mokes¢iy suma per metus sudarys 6,22 EUR. Kokia

kiekvieng ménesj susidaro sukaupta suma po atskaitymy yra pavaizduota sekancioje lenteléje.
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20 Lentelé. Sukaupta pinigy suma kiekviena mén.,atskai¢ius fondo valdymo mokescius (,DNB

papildoma pensija 100*)

Laikotarpis, Portfelio Gauta suma, Fondo

meén. verté po valdymo valdymo

atskaicius nuo turto mokescio
imokos mokescio bendra suma

mokestj sumokéjimo kiekviena

meén.
2015.01.31 98

2015.02.28 199,8817451 97,918366 0,081634
2015.03.31 303,5658478 | 199,7152436 | 0,166501494
2015.04.30 401,1583768 | 303,3129774 | 0,252870351
2015.05.31 504,4424522 | 400,8242119 | 0,334164928
2015.06.30 580,0911947 | 504,0222517 | 0,420200563
2015.07.31 679,8627114 | 579,6079787 | 0,483215965
2015.08.31 721,9758514 | 679,2963858 | 0,566325639
2015.09.30 793,1956856 | 721,3744455 | 0,601405884
2015.10.31 962,2429659 | 792,5349536 | 0,660732006
2015.11.30 1086,518643 | 961,4414175| 0,801548391
2015.12.31 1138,917693 | 1085,613573 0,90507003
2016.01.31 1137,968975 | 0,948718438
6,222387688

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus
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21 Lentelé. Antros pakopos pensijy fondy apZvalga

Vieneto  Portfelio  Gautina Bendra  Valdymo Imokos
verté be  verté suma po fondo nuo turto  mokescio
mokes¢iy atskai¢ius valdymo valdymo mokes¢io dydis
2016-01- jmokos mokescio mokescio dydis
31 mokestj nuo turto suma
2015-12- sumokéjimo
31 2015-12-31
Konservatyvaus investavimo pensijuy fondai
DnB pensija 1 1303,94  1188,84 1188,2 4,18 0,65 1
INVL Stabilo 11 1309,5 1201,24 1200,6 4,22 0,65 0,5
58+
SEB Pensija 1 1303,68  1193,65 1193,00 4,2 0,65 0,5
Swedbank Pensijal 1301,1 1189,1 1188,44 4,18 0,65 1
Mazos akcijy dalies pensiju fondai (iki 30%)
DnB pensija 2 1274,53  1180,77 1179,79 6,398 1 1
INVL Mezzo Il 1298,97  1211,95 1210,95 6,5 0,99 0,50
53+
Swedbank Pensija2  1278,5 1179,32 1178,34 6,38 1 1
Vidutiné akciju dalies pensiju fondai (iki 70%)
INVL Medio 11 1254,22  1183,83 1182,85 6,35 0,99 0,50
47+
DnB pensija 3 1246,5 1173,85 1172,87 6,372 1 1
SEB Pensija 2 1241,54  1167,17 1166,2 6,37 1 0,50
Swedbank Pensija3 1261,92  1180,76 1179,77 6,36 1 1
Swedbank Pensija4 1237,59  1168,73 1167,75 6,34 1 1
AKkciju pensiju fondai (iki 100%)
SEB Pensija 3 1204,88  1158,51 1157,55 6,35 1 0,50
INVL Extremo Il 1200,16  1174,93 1173,96 6,33 0,99 0,50
16+
Swedbank Pensija5 1205,1 1159,88 1158,91 6,32 1 1

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus remiantis: Lietuvos banko pateiktais duomenimis
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22 lentelé. Trecios pakopos pensijuy fondy apzZvalga

Vieneto Portfelio  Gautina Bendra Valdymo Imokos
verté be verté suma po fondo nuo turto  mokescio
mokes¢iy atskai¢ius valdymo valdymo mokes¢io dydis
2016-01-  jmokos mokescio mokescio dydis
31 mokestj nuo turto suma
2015-12-  sumokéjimo
31 2015-12-31
Obligacijuy pensiju fondai
DNB papildoma  1303,07 1175,84 1175,20 4,14 0,65 2
konservatyvi
pensija
SEB pensija 1 plius 1281,65 1160,37 1159,75 4,10 0,65 2
Akciju pensiju fondai
DNB papildoma 1170,52 1138,92 1137,97 6,2 1 2
pensija 100
SEB pensija 2 plius  1209,18 1122,61 1121,68 6,18 1 3

Saltinis: sudaryta darbo autoriaus remiantis: Lietuvos banko pateiktais duomenimis

Taigi , apibendrinant galima teigti, jog kaupiamos pensijos dydziui turi didele reikSm¢ pensijy
kaupimo bendroviy taikomi atskaitymai bei pensijy fondo vieneto vertés pokyciai. Pagal gautus
rezultatus, ll-osios pakopos pensijy fonduose palankiausia kaupti yra UAB ,INVL Asset
Management“ kaupimo bendrovéje, Ill-osios pakopos pensijy fonduose palankiausia kaupti UAB
»,DNB investicijy valdymas* kaupimo bendrovéje. Visy nagrinéty pensijy fondy apskaitos vieneto
vertés pokyciai, portfeliy vertés (kas ménesj atskaicius jmokos bei valdymo nuo turto mokestj) bei

sukauptos sumos ir tai, kaip jos kei¢iasi yra pavaizduota 2 Priede.
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3.2 Kiekybinis tyrimas — anketiné apklausa

Norint iSsiaiskinti vyraujancias tendencijas visuomenéje, tai yra ar zmonés ripinasi savo
ateitimi bei pensija buvo atlikta anoniminé anketa, kurios metu buvo apklausti 163 tiriamieji. Todél,

Sioje skyriaus dalyje buvo apzvelgti anketinés apklausos metu gauti rezultatai.

SOCIALINE PADETIS:

0% 0%

B Moksleivis
B Studentas
m Dirbantis

M Bedarbis

H Pensininkas

M Kitas variantas

13 pav. Respondenty pasiskirstymas pagal socialine padétj (procentais)

Paveikle yra pavaizduotas respondenty pasiskirstymas pagal socialing padéti. Pagal gautus
duomenis galima matyti, kad dauguma apklausoje dalyvavusiy respondenty yra dirbantys (65%) arba
yra studentai (23%). 8% apklaustyjy yra pensininkai, o 4% yra bedarbiai. Likusios kategorijos
(moksleivis ir kitas variantas ) sudar¢ 0%. IS to galime daryti iSvada, kad didZioji dauguma apklaustyjy

jau dirba bei kaupia pensija.
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GAUNAMOS PAJAMOS PER MENES]:

M ki 150 eury

W 150-300eury
™ 300-500 eury
W 500-700 eury

m 700 eury ir daugiau

14 pav. Respondenty pasiskirstymas pagal gaunamas pajamas per ménesj (procentais)

Sioje skritulinéje diagramoje yra pavaizduotas respondenty pasiskirstymas pagal gaunamas
pajamas per ménesj. Didzioji dalis kategorijy pasiskirsté gana panasiai. 32% gauna 300 — 500 eury per
ménesj, 29% gauna 500 — 700 eury per ménesj, 15% respondenty gauna 150 — 300 eury per ménes;.
Maziausig dalj respondenty sudaré asmenys, kuriy pajamos siekia iki 150 eury per ménesj bei 700 eury
ir daugiau per ménesj. Taigi, galima daryti iSvada, kad didziosios daugumos respondenty pajamos yra

didesnés nei minimumas.

SENATVES PENSIJA KAUPIA:

B Antros pakopos pensijy
fonduose

M Trecios pakopos pensijy
fonduose

1 Investiciniame gyvybés
draudime

B Garantuoty paltkany gyvybés
draudime

B Nekaupia pensijai

15 pav. Respondenty pasiskirstymas pagal tai, kaip kaupiama senatvés pensija (procentais)
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15 — tame paveiksle yra parodytas respondenty pasiskirstymas pagal tai, kaip kaupia senatvés
pensijai. Didzioji dauguma apklaustyjy pensija kaupia antros pakopos pensijy fonduose (43%) arba
pensijai iS vis nekaupia (35%), nes neturi darbo bei papildomy pajamy. 9% respondenty kaupia
garantuoty paltikany gyvybés draudime, trecios pakopos pensijy fonduose kaupia tik 8% apklaustujy
bei 5% respondenty kaupia investiciniame gyvybés draudime. Taigi, galima teigti, kad didzioji

dauguma apklaustyjy savo pensijg kaupia I1-0sios pakopos pensijy fondose arba dar nekaupia visai.

PENSIJ) FONDY KAUPIMO BENDROVES,
KURIUOSE KAUPIA 1l PAKOPOS PENSLIA:

m UAB "SEB investicijy valdymas"

B UAB "Swedbank investicijy
valdymas"

B UAB "Danske Capital investicijy
valdymas "

m UAB "DnB investicijy valdymas"
m UAGDPB "Aviva Lietuva"

B UAB "INVL Asset Management"
61%

ERGO Life Insurance SE

AB "Siauliy bankas"

0% Nekaupia, antros pakopos pensijy
fonduose

16 pav. Respondenty pasiskirstymas pagal tai, kokiose pensijy kaupimo bendrovése kaupia II-0sios
pakopos pensija (procentais)

Paveiksle yra pavaizduotas apklaustyjy pasiskirstymas pagal tai, kokias bendroves renkasi Il-
osios pakopos pensijai kaupti. Kaip matyti i$ pateikto paveikslo, didzioji dauguma renkasi UAGDPB
»Aviva Lietuva“ (12%) . 10% respodenty renkasi UAB®“ SEB investicijy valdymas® arba UAB
»Swedbank investicijy valdymas®“. Tik maza dalis apklaustyjy, renkasi UAB“ DnB investicijy
valdymas* (2%) bei UAB ,,INVL Asset Management” (5%). UAB ,,Danske Capital investicijy
valdymas®“, ERGO Life Insurance ir AB ,,Siauliy bankas“ nepasirinko nei vienas apklaustasis. Likusi

dalis (61%) pensijy kaupimo bendrovés nenurodé, nes nekaupia II —osios pakopos pensijy kaupime.
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PENSIJ|) KAUPIMO BENDROVES, KURIUOSE
KAUPIA 111-OSIOS PAKOPOS PENSUA:

W UAB "SEB investicijy valdymas"

H UAB "Swedbank investicijy

2% 3%
valdymas"

UAB "Danske Capital investicijy
valdymas"

B UAB "Dnb investicijy valdymas"
m UAGDPB "Aviva Lietuva"
UAB "INVL Asset Management"
ERGO Life Insurance SE
AB "Siauliy bankas"

Nekaupia, trecios pakopos pensijy

95% fonduose

Kitas variantas

17 pav. Respondenty pasiskirstymas pagal tai, kokiose pensiju kaupimo bendrovése kaupia III-0sios
pakopos pensija (procentais)

Sioje skritulingje diagramoje yra pateiktas respondenty pasiskirstymas pagal tai, kokias
bendroves renkasi III pakopos pensijy kaupimui. DidZioji dauguma apklaustyjy, tai yra net 95% savo
papildomai pensijai kaupti nesirenka III pakopos pensijy fondy. Likusieji, tai yra 5% , kurie turi trecios
pakopos pensijy fondus, juos kaupia draudimo bendrovéje ERGO Life Insurance SE (3%) arba UAB
»M Capital“(2%, nurodé patys ).IS to galime daryti iSvada, kad III pakopos pensijy fondai néra

populiariis zmoniy tarpeir tik maza dalis, kas renkasi juos papildomam pensijy kaupimui.
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PRIEZASTYS LEMUSIOS, KADEL NEKAUPIA
PENSUJAI PAPILDOMUOSE II IR 1l PAKOPOS
PENSIJY FONDUOSE:

m Siuo metu neaktualu, bet
planuoja kaupti ateityje

B Triksta informacijos apie pensijy
kaupimg

H Nestabili finansiné padétis

B Nepasitiki pensijy fondais

M Kitas variantas

M Kaupia pensijy fonduose

18 pav. Respondenty pasiskirstymas pagal tai, kokios priezastys 1émé, kad nekaupia papildomai II bei I1I
pakopos pensijuy fonduose (procentais)

IS 18 — tojo paveiklo parodyty duomeny , galima spresti kokios priezastys lémé, kad
respondentai nekaupia II bei III pakopos pensijy fonduose. Kaip matyti, didzioji dalis apklaustyjy
mano, kad Siuo metu papildomai kaupti pensijy fonduose jiems yra neaktualu,bet planuoja ateityje
(19%), kiti nepasitiki pensijy fondais (12%) bei mano, kad yra nestabili finansiné padétis (10%).
Mazesné dalis respondenty mano, kad jiem triiksta informacijos apie pensijy kaupima (5%), likusi
dalis (5%) nurodé¢ kitg variantg. Tarp kity varianty buvo nurodyta, kad jie yra jau pensijinio amziaus ir
gauna pensijg arba jiem yra like ne daug iki pensijinio amZiaus ir jie mano, kad pensijai kaupti jau
nebeapsimoka. 49% respondenty, pensijy fonduose kaupia. Taigi, i§ gauty rezultaty galima spresti,kad
didzioji dauguma apklaustyjy savo pensijai nekaupia papildomai, nes mano, kad jiem dabar yra

neaktualu.
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KOKIAIS KRITERUJAIS REMIANTIS RINKOSI
PENSIJY FONDA TURINCIAS BENDROVES:

B Rekomendavo artimieji, draugai,
pazistami ir kt.

B Mazi pensijy fondo valdymo
mokesciai

® Naudojasi Sios bendrovés
paslaugomis

B Kokybiskas ir paslaugus
bendrovés personalo
aptarnavimas

B Geri bendrovés valdomy pensijy
fondy rezultatai

M Kitas variantas

 Papildomai, pensijy fonduose
nekaupiu

19 pav. Respondenty pasiskirstymas pagal tai, kokiais Kriterijai remiantis rinkosi pensiju fondus
turincias bendroves (procentais)

19 - tame paveiksle yra parodytas respondenty pasiskirstymas pagal tai, kokiais kriterijais
remiantis renkamasi pensijy fondus turin¢ias bendroves. Pagrindiniai kriterijai buvo jvardinti tokie
kaip: naudojasis Sios bendrovés paslaugomis (22%) bei artimyjy, draugy ir pazjstamy rekomendacija
(15%). 5% nurod¢, kad jy pasirinkimg 1émé mazi pensijy fondo valdymo mokeséiai, kokybiskas ir
paslaugus bendrovés personalo aptarnavimas bei geri bendrovés valdomy pensjy fondy rezultatai.
Kitg priezast] turi 7% apklaustyjy, o 41% prieZasties nenurodé, nes papildomai pensijai nekaupia. I$
togalima daryti iS§vada, kad respondenty apsisprendimui didziausig jtakg daro tai, kokios bendrovés

paslaugomis jie naudojasi bei jy artimyjy ir draugy nuomong.
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AR ZINO, KUR PASIZIURETI PENSIJY FONDO
REZULTATUS:

M Taip, Zino
M Ne, nezino

I Pensijy fondo neturi, todél
pensijy fondo rezultatais
nesidomi

M Neatsakeé j klausima

20 pav. Respondenty pasiskirstymas pagal tai, ar Zino, kur pasiziaréti pensijy fondo rezultatus
(procentais)

Paveiksle yra pavaizduotas apklaustyjy pasiskirstymas pagal tai, ar Zino, kur pasiziiiréti pensijy
fondo rezultatus. Pasiskirstymas pagal kategorijas yra labai tolygus. 34% respondenty nezino, kur
pasiziiiréti, 32% respondenty Zino, kur pasiziiiréti, o 27% respondenty, pensijy fondy neturi, todé¢l

pensijy fondo rezultatais nesidomi. 7% apklaustyjy ; klausimg neatsake.

AR KEISTY PENSIJY FONDA, JEI KITOS
BENDROVES PENSIJY FONDO REZULTATAI
BUTY GERESNI:

2%

M Taip, keisty
M Apsvarstyty tokig galimybe
= Ne, nekeisty

M Neatsakeé j klausimag

21 pav. Respondenty pasiskirstymas pagal tai, ar keisty pensijy fonda, jei kitos bendrovés pensiju fondo
rezultatai biity geresni (procentais)
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Sioje skritulingje diagramoje yra pateiktas respondenty pasiskirstymas pagal tai, ar keisty
pensijy fonda, jei kitos bendrovés pensijy fondo rezultatai biity geresni. Didzioji dauguma apklaustyjy
(32%) sig galimybe apsvarstyty, 12% - nekeisty, 2% - tikrai keisty. Likusi dalis (54%) j pateikta
klausimg atsakymo netur¢jo. Taigi, galime teigti, kad didZioji dauguma respondenty neskubéty keisti

pensijy fondo, taciau tokig galimybe apsvarstyty.

KOKIO LAIKOTARPIO PENSIJY FONDO
REZULTATAIS REMIANTIS RINKOSI PENSIJY
FONDY BENDROVE:

3% 2%

M 1-2 mety pensijy fondo

rezultatais

7%

M 3-4 mety pensijy fondo
rezultatais

5 mety ir daugiau pensijy fondo
rezultatais

m Nesidoméjo pensijy fondo
rezultatais

m Neatsakeé j klausima

21 pav. Respondenty pasiskirstymas pagal tai, kokio laikotarpio pensiju fondo rezultatais remiantis
rinkosi pensijy fondo bendrove (procentais)

21 — jame paveikle yra pateikti duomenys, kurie parodo kokio laikotarpio pensijy fondo
rezultatais remiantis, respondentai rinkosi pensijy fondo bendrove. Kaip matyti, didZioji dauguma
(34%) renkantis pensijy fondg bei bendrove jy rezultatais nesidoméjo. 7% apklaustyjy doméjosi S-eriy
ir daugiau mety pensijy fondo rezultatais, 3% apklaustyjy 1- 2 mety pensijy fondo rezultatais, o 2%
respondenty 3 — 4 mety pensijy fondo rezultatais. 54% neatsaké j klausimg, nes nekaupia pensijy
fonduose. Taigi, galime daryti iSvada, kad renkantis pensijy fonda ar bendrove, pensijy fondo

rezultatai nedaro didelés jtakos respondenty apsisprendimui.
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KAIP DAZNAI DOMISI PENSIJ|) FONDY
PELNINGUMU:

M || pakopos pensijy fondai M |l pakopos pensijy fondai

s

DazZniau neivieng  Vieng kartg j metus Reciau nei vieng Nesidomi
kartg j metus karta j metus

7

22 pav. Respondenty pasiskirstymas pagal tai, kaip daZnai domisi pensijuy fondo pelningumu (procentais)

Pateiktame paveiksle yra pavaizduota, kaip daznai respondentai pasidomi savo pensijy fondo
pelningumu. I§ gauty rezultaty matyti, kad didzioji dauguma savo II —0sios (61%) bei I11-0sios (72%)
pakopos pensijy fondy pelningumu visiskai nesidomi. Re¢iau nei vieng karta ; metus pensijy fondo
pelningumu ll-osios pakopos pensijy fonduose pasidomi - 15%, o Ill-osios pakopos - 17%. Kitas
pateiktas Kkriterijus — vieng kartg ] metus buvo jvertintas labai skirtingai, I1-osios pakopos pensijy
fonduose buvo jvertintas 21%, 0 Ill- osios pakopos pensijy fonduose Sis skaiCius sieké vos 7%.
Dazniau nei vieng kartg j metus, tiek 11-0si0s, tiek I11-osios pakopos pensijy fondy pelningumu domisi
tik apie 3% apklaustyjy. Taigi, galime teigti, kad respondentai visiskai nesidomi savo kaupiamos

pensijos pelningumu, pensijy fonduose.
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AR MANO, KAD JIEM TRUKSTA FINANSINIY
ZINIY RENKANTIS, KURIOJE PENSIJY
KAUPIMO BENDROVEIJE BEI KOK] PENSIJY
FONDA REIKIA RINKTIS:

M Taip, triksta finansiniy Ziniy
M Ne, netruksta finansiniy Ziniy
Kartais, triksta finansiniy Ziniy

M Neatsakeé j klausima

23 pav. Respondenty pasiskirstymas pagal tai, ar jie mano, kad jiem triiksta finansiniy Ziniy renkantis,
kurioje pensiju kaupimo bendrovéje bei kokj pensiju fonda reikia rinktis (procentais)

Sioje skritulinéje diagramoje yra pateikta respondenty nuomoné apie tai, ar jiems triiksta
finansiniy Ziniy renkantis, kurioje pensijy kaupimo bendrovéje bei kokj pensijy fonda reikia rinktis.
Daugiau nei pusé¢ respondenty (54% ) nurode, kad jiems vis délto triiksta patirties pasirinkti sau
tinkamg pensijy fondg. 22% mano, kad jiems kartais triksta finansiniy ziniy, o 19% galvoja, kad
jiems netriiksta Ziniy renkantis pensijy kaupimo bendrove bei pensijy fonda. Likusi dalis (5%) Siuo
klausimu nuomonés neturéjo. IS to galime daryti iSvada, kad visgi didziajai daugumai triksta

informacijos kokj pensijy fonda ar bendrove jiems yra geriausia pasirinkti.

Taigi, iSanalizavus anketinés apklausos metu gautus duomenis galima daryti iSvada, kad
didzioji dauguma apklaustyjy pensijai papildomai nekaupia arba kaupia tik antros pakopos pensijy
fonduose. Treciosios pakopos pensijy fondai pagal gautus duomenis néra populiarts. Taip pat yra
matoma tendencija, jog renkantis pensijy fondo kaupimo bendrove respondentai labiau remiasi tuo,
kurios bendrovés paslaugomis jie naudojasi nei, tuo, kurios pensijy fondo rezultatai yra geresni. Be
to, gauti duomenys parodé, kad tie , kurie kaupia papildomai pensijy fonduose savo pensijy fondo
pelningumu visiSkai nesidomi, o tai parodo, kad respondendai néra pernelyg susidoméje jy sukaupta

suma.
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ISVADOS IR PASIULYMAI

ISnagrinéjus teoring medzZiaga galima daryti tokias iSvadas:

1.

Pagrindinis pensijy tikslas yra uztikrinti ilgalaikj pajamy stabilumg ir tam yra keliami tokie
pagrindiniai tikslai kaip: vartojimas, draudimas, skurdo mazinimas bei paskirstymas.

Pensijy sistemoje egzistuoja du pagrindiniai pensijy kaupimo biidai: tai einamyjy mokejimy
(PAYG) bei pensijy kaupimo biidas. Pirmuoju biidu i§ dirbanciyjy surinktomis socialinio
draudimo jmokomis yra apmokamos esamy pensininky gaunamos pensijos, o antruoju biidu
kiekvienas darbuotojas i$ savo uzdirbty pinigy juos kaupia pensijy fonduose.

Ekonomiskai iSsivys¢iusiuose Salyse yra taikomi tokie trys pagrindiniai senatvés paramos
ramsciai: pirmasis ramstis, kurj uztikrina valstybé, antrasis ramstis, kurj garantuoja jmonés ir
treciasis ramstis, kurj sudaro papildomos kaupiamos santaupos pensijai.

Praktikoje yra naudojamos trys pagrindinés darbo pensijy sistemos: tai apibrézty jmoky
sistema (DC), apibrézty iSmoky sistema (DB) bei misri sistema. Labiausiai yra naudojamos
apibrézty jmoky sistemos.

Pensijy ekonomikoje yra iSskiriami trys modeliai, kurie daro itaka pensijy sprendimams:
individualus pensijy sprendimy priémimo modelis, akciniy bendroviy sprendimo priémimo
modelis ir karty solidarumo pensijy modelis. Individualus pensijy sprendimy priémimo
modelis nagrin¢ja, kas atsitinka su individo kaupiamomis pajamomis netiesiogingje ir
privacioje pensijy kaupimo sistemoje. Akciniy bendroviy pensijy priémimo sprendimo
modelyje yra aptariamos priezastys kodél kompanijos siiilo pensijas kaip kompensacinj
komplekta, o karty solidarumo modelyje yra nagrin¢jamos skirtingos Zzmoniy kartos ir kaip jy
santaupos kinta kiekviename gyvenimo cikle.

Akciniy bendroviy sprendimo priémimo modelyje yra iSskiriamos 3 pagrindinés prieZastys,
kodé¢l darbdaviai savo darbuotojams siiilo rinktis pensijy fondus. Pirmoji - pensijos kaip
altruizmas, antroji- pensijos kaip galimos pretenzijos/reikalavimai bei tre¢ioji- pensijos kaip
atidétas darbo uzmokestis.

Privacios pensijy sistemos susiduria su tokios rizikomis kaip: paliikany normos, investavimo,
darbdavio nemokumo, ilgaamziskumo, pakeitimo normy, portatyvumo ir infliacijos rizikomis
Valstybiniy pensijy sistemoje rizikos atsiranka dél did¢jancio ilgaamziSkumo ir mazéjancio
sisteminio vaisingumo, todél rizikos paskirstymas gali padéti apsaugoti zmones nuo

demografiniy riziky tarp karty.
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Atlikus visus tyrimus galima daryti tokias iSvadas:

10.

11.

12.

13.

14.

15.

ISsikelta hipoteze, kad pensijy kaupimo bendroviy taikomi atskaitymai pensijy fondams turi
didele reikSme¢ gaunamos pensijos dydziui buvo patvirtinta. Atlikus esamos situacijos analize,
buvo iSsiaiskinta, kad kuo didesni mokesciai yra taikomi, tuo pensija yra mazesné, arba
atvirksciai. Taip pat buvo pastebéta, kad pensijos dydziui turi ir vieneto vertés pokyciai.

Il-osios pakopos pensijg yra palankiausia kaupti UAB“INVL Asset Management™ pensijy
kaupimo bendrovéje, nes ten yra taikomi maZziausi mokesciai ir tai suteikia galimybe sukaupti
didesn¢ pensija. Didziausi mokesciai ir maziausia pensija i§ visy lyginty pensijy fondy yra
sukaupiami ,,Swedbank* kaupimo bendrov¢je.

Didzioji dauguma apklaustyjy (43%) papildomai pensijai kaupia antrosios pakopos pensijy
fonduose arba nekaupia visai (35%). Todél galime teigti, kad papildomas pensijy kaupimas
néra labai populiarus tarp respondenty.

Pagrindiniai motyvai, dél kuriy respondentai nekaupia papildomai pensijy fonduose buvo
nepasitikéjimas sitilomais pensijy fondais, bei tai kad jiems toks kaupimas néra aktualus Siuo
metu.

Populiariausios ll-osios pakopos pensijy kaupimo bendrovés, apklaustyjy nuomone buvo
jvardintos kaip: UAGDPB ,,Aviva Lietuva®“, UAB ,,SEB investicijy valdymas“ bei UAB
»Swedbank investicijy valdymas®.

Didzioji dauguma respondenty nesidomi pensijy fondo rezultatais (34%) bei pelningumu (11 -
61, Il - 72%).

Pensijuy fondy gerinimo kryptys

Atlikus bei iSanalizavus visus tyrimo gautus rezultatus, kurie buvo gauti atlikus esamos

situacijos analize bei kiekybinj tyrima, galima teigti, kad norédami skatinti Zmones investuoti pinigus

1 privacius pensijy fondus bei didinti jy patrauklumg Lietuvos rinkoje , galima bty sitlyti tokius biidus

Siam tikslui pasiekti:

1.

Mazinti administravimo mokescius pensijy kaupimo bendrovéms, kurie sitlo II-osios bei Il1-
osios pakopos pensijy fondus. Kuo mazesni administravimo mokesciai, tuo didesné¢ galimybe,
kad ateityje sukaupta pensija bus didesné, o tai suzadinty zmoniy norg kaupti papildomai
pensijy fonduose.

Didzigjai daugumai zmoniy triikksta finansiniy Zziniy apie pensijy kaupimag papildomuose
pensijy fonduose. Pensijy kaupimas privaciuose fonduose yra ilgalaikis procesas, o trumpas

dalyvavimas juose bei rinkos svyravimai gali turéti jtakos busimos pensijos dydziui. Todél yra
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labai svarbu, kad kiekvienas norintis dalyvauti 11-osios bei Ill-osios pakopos pensijy kaupime
sugebéty ir mokéty tinkamai pasirinkti sau tinkamg pensijy kaupimo bendrove, kaupimo
laikotarpj bei investavimo strategija. Taciau kaip atlikta anketiné apklausa parode¢, deja,
didzigjai daugumai, tai yra 54 proc. apklaustyjy triikksta finansiniy Ziniy renkantis pensijy
fondg. Taip pat, didzioji dauguma (34 proc.) nezino, kur galima pasizitiréti norimo pensijy
fondo rezultatus. Todél yra bitina didesné informacijos sklaida internetiniuose portaluose ar
lankstinukuose tam, kad Zzmonés dar prie$ pasirenkant arba jau dalyvaujantys privaciy pensijy
fondy kaupime, biity tinkamai informuoti apie rinkos poky¢ius bei kokig naudg jie gaus.

Jauny Zmoniy emigracija i§ Lietuvos paspartina visuomenés senéjimg bei nedarbo augima.
Statistikos departamento duomenimis, emigracija Lietuvoje kiekvienais metais auga.
Pavyzdziui, 2014 metais emigravusiy zmoniy skaicius j kitas Salis sieké 36 621 tukst., 0 2015
metais §is skaiCius iSaugo iki 44 533 tukst. Daugiausiai emigravo jauno 20 — 24 mety amziaus
zmoniy. Nedarbo lygis 2015 mety pradzioje, 15 — 24 mety amziaus grupéje , sieké 20,1 proc. ,
0 15 — 74 mety amziaus grup€je buvo 10,3 proc. Taigi, galima teigti, kad did¢jantis nedarbo
lygis labai apsunkina situacija pensijy fondo veiklai. Tod¢l reikéty stengtis sumazinti nedarbo
lygi, kad pensijy fondy veikla galéty funkcionuoti tinkamai ir neSti naudg pensijy fonda
pasirinkusiems Zmonéms.

Papildomy pensijy kaupimo fondy finanasiné padétis bei pati sistema yra labai nestabili, nes
daznai vyksta jvairiis pokyciai, o tai sudaro salygas Zmonéms nepasitikéti paildomu pensijy
kaupimu. Kaip ir atlikta anoniminé anketa parodé , net 12 proc. respondenty nepasitiki pensijy
fondais ir papildomos pensijos kaupimu, o tokios ilgalaikés sistemos turi biiti pagristos tik
absoliuciu pasitikéjimu. Todel reikéty mazinti pacios sistemos keitimo pokycius, kurie vyksta
tam, kad biity sudarytos salygos pasitikéjimo didinimui.

Tam, kad biity galima uztikrinti pakankamas ir stabilias pensijas, reikia tobulinti privacia
pensijy fondo sistema. Siam tikslui pasiekti reikty skatinti asmenis likti aktyvius darbo rinkoje.
Pavyzdziui, pensijinio amziaus zmoneés galéty gauti didesng pensija uz kiekvienus papildomai
isdirbtus metus. Tagiau darbdaviai juos turéty jdarbinti bei pasistengti i§laikyti darbe. Siam
tikslui pasiekti yra bitinas pensijinio amziaus ilgininimas, pageréjusi finansiné situacija bei

didesnis gaunamas darbo uzmokestis.
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ANOTACIJA

Magistro baigiamajame darbe iSanalizuota ir jvertinta Lietuvos pensijy kaupimo bendroviy
siilomi pensijy fondai. Pirmajame skyriuje yra nagrinéjama pensijy ekonomikos teorija, yra
apzvelgiami jvairis mokslininky atlikti pensijy eknomikos modeliai bei iSanalizuota su kokiomis
rizikomis $i ekonomikos Saka susiduria. Antrajame ir treciajame darbo skyriuje yra apzvelgiama
Lietuvos pensijy sistema, iSsikeliamos pagrindinés tyrimo hipotezés bei atliktas tyrimo metodo
pagrindimas. Ketvirtajame skyriuje yra analizuojami pensijy kaupimo bendroviy taikomi atskaitomi
dydziai, kurie yra lyginami tarpusavyje , taip pat susisteminami anketinés apklausos gauti duomenys,
patvirtinamos arba atmetamos hipotezés ir daromos iSvados. Penktajame skyriuje yra pateikiamos

iSvados bei pasitlymai.

Pagrindiniai zodziai: pensijos, pensijy ekonomika, pensijy fondai, rizika, pensijy sistemos.
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PraSmutaité S. Lithuanian pension fund peculiarities / Financial Management Master's thesis.
Supervisor Dr. M. Strumskis. - Vilnius: University of Mykolas Romeris, Department of Economics

and Finance Management, 2016.

ANNOTATION

In this master thesis it is analyzed and evaluated Lithuania’s pension companies which suggest
pension funds. In the first chapter it is presented the economic theory of pension, an overview of the
various scientists who carry out pension economical models and brief analysis of the risks that can be
facing this economical sector. The second and the third chapter gives an overview of the Lithuanian
pension system, also sets the main hypotheses on the study that was carried out by the given method.
The fourth chapter analyzes the deductible amounts of the pension companies, which are compared
with each other. Furthermore, questionnaire of survey is systematized and the results give motive to
confirm or reject the set up hypotheses. The fifth section of this master thesis presents conclusions and

recommendations.

Key words: pension, pension economics, pension funds, the risk of the pension system.
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Prasmutaité S. Pensijy fondo ypatumai Lietuvoje / Finansy valdymo magistro baigiamasis
darbas. Vadovas dr. M. Strumskis. — Vilnius: Mykolo Romerio universitetas, Ekonomikos ir Finansy

valdymo fakultetas, 2016
SANTRAUKA

Pensijy fondy magistro baigiamojo darbo tema yra aktuali tiek jauniems, tiek vyresnio amziaus
zmonéms bei jmonéms. Daugelis mokslininky, nagrin¢janciy pensijy ekonomika pastebi, jog pensijos
turi didele reikSme darbuotojy iS¢jimams ] pensija, jy vartojiSkumui bei darbo kokybei. ISnagrinétuose
moksliniuose straipsniuose bei knygose yra pastebima pagrindiné tendencija, jog kievienas jaunas
dirbantysis nori, kad ateityje jo pensija biity didZiausia, ta¢iau kaupimo bendroviy siiilomiems pensijy
fondams yra taikomi jvairiis atskaitymai. Dél to buvo iskelta tokia tyrimo problema - kokig jtaka
kaupiamos pensijos dydziui daro taikomi atskaitymo dydziai skirtinguose pensijy kaupimo
bendrovése? Tyrimo objektas — antros ir tre¢ios pakopos pensijy fondai. Sio tyrimo tikslas yra jvertinti
antrosios ir treciosios pakopos pensijy fondus turinias bendroves, iSanalizuoti priezastis, kodél
zmones néra linkg savo pensija kaupti i§ anksto bei parengti gerinimo kryptis. Taip pat buvo iskelti ir
tyrimo uzdaviniai: iSnagrinéti teoriniy Saltiniy medziagg, atlikti anketing apklausg, jvertinti esamag
situacijg skirtinguose Lietuvos pensijy kaupimo bendrovése, parengti pensiniy fondy gerinimo kryptis
bei parengti iSvadas. Tyrimo metodika: mokslinés literatiros analizé, pirminiy ir antriniy dokumenty

analiz¢, apraSomasis metodas, anketin¢ apklausa ir grafinis metodas.

Empirinio tyrimo metu buvo iSkelta tokia hipotezé: pensijy kaupimo bendroviy taikomi
atskaitymai, pensijy fondams turi didele reikSme¢ gaunamos pensijos dydziui. Atlikus esamos situacijos
analize §i hipotezé buvo patvirtinta. Buvo iSsiaiskinta, jog kuo didesnius mokescius taiko pensijy

kaupimo bendrovés, tuo mazesné pensija yra sukaupiama per kaupimo metus.

Magistro baigiamojo darbo pabaigoje buvo pateiktos iSvados bei pasitlymai kaip didinti
pensijy fondy patrauklumg Lietuvoje bei kurj pensijy kaupimo bendrovés fonda yra palankiausia

pasirinkti, kad ateityje sukaupta pensija bty didziausia.
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Prasmutaité S. Lithuanian pension fund peculiarities / Financial Management Master's thesis.
Supervisor Dr. M. Strumskis. - Vilnius: University of Mykolas Romeris, Department of Economics
and Finance Management, 2016.

SUMMARY

This master’s thesis about pension funds is relevant to both young, older people and
companies. A lot of scientists that are dealing with pension’s economy notes that pensions have
valuable importance for workers retirement, their consumerism and quality of their work. In the cases
that are examined in scientific articles tend to notice the trend that every young worker wants his
pension to be the highest in the future, but unfortunately the accumulation of pension funds of those
companies are subjected to various deductions. This has led to investigate a research problem - What
impact does the amount of accumulated pension deduction is going to be applied in a different pension
companies? The research object - the second and third pillars of pension funds. The objective of the
study is to evaluate the second and third pillar of pension funds in companies, to analyze the reasons
why people do not tend to collect their pension in advance and develop better solutions about it. Also,
the main tasks of the study are: to analyze scientific literature, to carry out a questionnaire survey, to
evaluate the current situation of different Lithuanian pension companies, to develop improvement
strategies and make conclusions. The methodology of master thesis: analysis of scientific literature,
primary and secondary source analysis, descriptive method, questionnaire survey and graphical

analysis.

Empirical investigation was performed with the main hypothesis: The size of pension
deductions received from companies as pension has a great importance. The current situation analysis
of this hypothesis was confirmed. In conclusion, it was found that the higher fees are applied by
pension collecting company, the lower the pension is accumulated through years of accumulation.

At the end of the master thesis conclusions and suggestions were made to increase
attractiveness of pension funds in Lithuania and also to understand which company is valuable to be

chosen that would offer highest pension.
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1 PRIEDAS

AS esu Sandra Prasmutaité, Mykolo Romerio universiteto Finansy valdymo programos

magistranté. Rasau magistrinj darbg susijusj su pensijy fondais. Prasyc¢iau iSsakyti savo nuomong apie

Lietuvoje siilomus pensijy fondus, atsakant j anketoje pateiktus klausimus. Anketa yra anoniming,

todél tikiuosi, kad Jiisy nuoSirdiis atsakymai padés gauti objektyvius tyrimo rezultatus. Jisy nuomone,

labiausiai tinkamg atsakyma pazymekite zenkliuku X. NuoSirdziai dékoju uz Jiisy sugaista laika!

KLAUSIMAL:

1. Kokia Jiisy socialin¢ padétis?

Moksleivis
Studentas
Dirbantis
Bedarbis
Pensininkas

Kitas variantas

2. Jisy gaunamos pajamos per menesj:

Iki 150 eury
150-300 eury
300-500 eury
500-700 eury

700 eury ir daugiau

3. Kokiu biidu kaupiate senatvés pensijai?

Antros pakopos pensijy fonduose
Trecios pakopos pensijy fonduose
Investicinis gyvybés draudimas
Garantuoty paltikany gyvybés draudimas

Nekaupiu pensijai



. Kokios priezastys lém¢, kad nekaupiate senatvés pensijai?

Kurioje pensijy fondy bendroveéje kaupiate antros pakopos senatvés pensijg?

Siuo metu neaktualu, bet planuoju kaupti ateityje
Triksta informacijos apie pensijy kaupimag
Nestabili finansiné padétis

Nepasitikiu pensijy fondais

Kitas variantas

Kaupiu,pensijy fonduose

UAB ,,SEB investicijy valdymas*

UAB ,,Swedbank investicijy valdymas*
UAB ,,Danske Capital investicijy valdymas*
UAB ,,DnB investicijy valdymas*

ERGO Life Insurance SE

UAGDPB ,,Aviva Lietuva“

UAB ,,INVL Asset Management*

ERGO Life Insurance SE

AB ,,Siauliy bankas*

Nekaupiu, antros pakopos pensijy fonduose
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Kurioje pensijy fondy bendrovéje kaupiate trecios pakopos senatvés pensija? (Jei neturite zyméti

nereikia)

UAB ,,SEB investicijy valdymas*

UAB ,,Swedbank investicijy valdymas*
UAB ,,Danske Capital investicijy valdymas*
UAB ,,DnB investicijy valdymas*
UAGDPB ,,Aviva Lietuva“

UAB ,,INVL Asset Management*

ERGO Life Insurance SE

AB ,,Siauliy bankas*

Nekaupiu, trecios pakopos pensijy fonduose

Kitas variantas



10.

86

Kokiais kriterijais remiantis rinkotés pensijy fondus turinc¢ias bendroves?
e Rekomendavo artimieji, draugai, pazjstami ir kt.

e Mazi pensijy fondo valdymo mokesciai

e Naudojuosi Sios bendrovés paslaugomis

e Kokybiskas ir paslaugus bendrovés aptarnavimas

e Geri bendrovés valdomy pensijy fondy rezultatai

¢ Kitas variantas

e Papildomai, pensijy fonduose nekaupiu

Ar keistuméte savo pensijy fonda, jei kitos bendrovés pensijy fondo rezultatai biity geresni?
e Taip, keisciau
e Ne, nekeis¢iau

e ApsvarstycCiau tokig galimybe

Kokio laikotarpio pensijy fondo rezultatais remiantis rinkotés pensijy fondo bendrove?
e 1 -2 mety pensijy fondo rezultatais

e 3 -4 mety pensijy fondo rezultatais

e 5 mety ir daugiau pensijy fondo rezultatais

e Nesidomiu pensijy fondo rezultatais

Ar Jus manote , kad Jums triikksta finansiniy ziniy renkantis, kurioje pensijy kaupimo bendrovéje
rinktis pensijy fondus?

e Taip, man triiksta finansiniy Ziniy

e Ne, man netriiksta finansiniy ziniy

e Kartais, man triikksta finansiniy ziniy



11. Kaip daznai domités pensijy fondo pelningumu?

DaZzniau nei | Vieng karta j | ReCiau nei | Nesidomiu
vieng kartg ] | metus vieng karta ] | pensijy fondy
metus metus pelningumu

] pakopos

pensijy fondai

1l pakopos

pensijy fondai

12. Ar zinote, kur pasizitréti pensijy fondo rezultatus?

e Taip, Zinau

e Ne, nezinau

e Siuo metu pensijy fondo neturiu, todél pensijy fondo rezultatais nesidomiu
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2 PRIEDAS

23 Lentelé. “Swedbank Pensija 1 pensiju fondo vieneto vertés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,3553

2015.01.31 0,3565 1,003377
2015.02.28 0,3573 1,002244
2015.03.31 0,3575 1,00056
2015.04.30 0,3571 0,998881
2015.05.31 0,3567 0,99888
2015.06.30 0,3559 0,997757
2015.07.31 0,3561 1,000562
2015.08.31 0,3561 1
2015.09.30 0,3563 1,000562
2015.10.31 0,3566 1,000842
2015.11.30 0,357 1,001122
2015.12.31 0,357 1
2016.01.31 0,357 1
2016.02.29 0,3573 1,00084

24 Lentelé. “Swedbank Pensija 1 pensijy fondo vieneto vertés be mokesciu, kas mén.

Jei kas mén.

Laikotarpis, | IneSam tam tikrg | Vieneto verté | Jei paprastuoju biidu

meén. pinigy sumag be mokesciy kauptuméme
2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 200,2244039 200
2015.03.31 100 300,3364803 300
2015.04.30 100 400,0004395 400
2015.05.31 100 499,5523852 500
2015.06.30 100 598,4319986 600
2015.07.31 100 698,7682908 700
2015.08.31 100 798,7682908 800
2015.09.30 100 899,216911 900
2015.10.31 100 999,97404 1000
2015.11.30 100 1101,095716 1100
2015.12.31 100 1201,095716 1200
2016.01.31 100 1301,095716 1300




25 Lentelé. “Swedbank Pensija 1* pensijy fondo portfelio verté atskaicius jmokos mokestj, kas mén.

IS viso Sio
Imokos Portfelio verté mokescio
mokestis atskai¢ius jmokos sumokéta per
Laikotarpis, mén. | (1%) mokest] metus

2015.01.31 99 99 1
2015.02.28 99 198,2221599 1
2015.03.31 99 297,3331155 1
2015.04.30 99 396,0004351 1
2015.05.31 99 494,5568614 1
2015.06.30 99 592,4476786 1
2015.07.31 99 691,7806079 1
2015.08.31 99 790,7806079 1
2015.09.30 99 890,2247419 1
2015.10.31 99 989,9742996 1
2015.11.30 99 1090,084759 1
2015.12.31 99 1189,084759 1
12

bei bendra fondo valdymo mokes¢iy suma

Turto

valdymo Gauta suma, po Fondo valdymo

Laikotarpis, mokestis antro mokesd¢io mokeséio suma

mén. (0,65%) sumokéjimo kiekvieng mén.
2015.02.28 0,9994583 98,9463717 0,0536283
2015.03.31 0,9994583 198,1147829 0,107376944
2015.04.30 0,9994583 297,1720501 0,161065349
2015.05.31 0,9994583 395,7859216 0,214513436
2015.06.30 0,9994583 494,2889599 0,267901452
2015.07.31 0,9994583 592,1267497 0,320928907
2015.08.31 0,9994583 691,4058703 0,374737555
2015.09.30 0,9994583 790,352242 0,428365855
2015.10.31 0,9994583 889,7425072 0,482234743
2015.11.30 0,9994583 989,4380306 0,536269078
2015.12.31 0,9994583 1089,49426 0,590498914
2016.01.31 0,9994583 1188,440632 0,644127214
4,181647747
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26 Lentelé. “Swedbank Pensija 1“ pensiju fondo gauta suma po valdymo nuo turto mokes¢io sumokéjimo



27 Lentelé. “Swedbank Pensija 2“ pensijy fondo vieneto vertés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,4313

2015.01.31 0,4417 1,024113
2015.02.28 0,449 1,016527
2015.03.31 0,453 1,008909
2015.04.30 0,4516 0,996909
2015.05.31 0,4492 0,994686
2015.06.30 0,4401 0,979742
2015.07.31 0,4432 1,007044
2015.08.31 0,4342 0,979693
2015.09.30 0,4304 0,991248
2015.10.31 0,4403 1,023002
2015.11.30 0,444 1,008403
2015.12.31 0,4397 0,990315
2016.01.31 0,435 0,989311
2016.02.29 0,436 1,002299

28 Lentelé. “Swedbank Pensija 2¢ pensiju fondo vieneto vertés be mokesc¢iy, kas mén.

Jei kas mén. Jei paprastuoju

Laikotarpis, IneSam tam tikrg | Vieneto verté be | badu

men. pinigy suma mokesciy kauptumeémeé
2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 201,6527055 200
2015.03.31 100 303,4491661 300
2015.04.30 100 402,5113541 400
2015.05.31 100 500,3722326 500
2015.06.30 100 590,2355734 600
2015.07.31 100 694,3931064 700
2015.08.31 100 780,2921634 800
2015.09.30 100 873,4632591 900
2015.10.31 100 993,5545376 1000
2015.11.30 100 1101,903735 1100
2015.12.31 100 1191,232145 1200
2016.01.31 100 1278,498938 1300
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29 Lentelé. “Swedbank Pensija 2 pensijy fondo portfelio verté atskaicius jimokos mokestj, kas mén.

IS viso Sio
Imokos Portfelio verté mokescio
mokestis atskai¢ius jmokos sumokéta per
Laikotarpis, mén. | (1%) mokest] metus

2015.01.31 99 99 1
2015.02.28 99 199,6361784 1
2015.03.31 99 300,4146744 1
2015.04.30 99 398,4862406 1
2015.05.31 99 495,3685103 1
2015.06.30 99 584,3332177 1
2015.07.31 99 687,4491754 1
2015.08.31 99 772,4892418 1
2015.09.30 99 864,7286266 1
2015.10.31 99 983,6189923 1
2015.11.30 99 1090,884698 1
2015.12.31 99 1179,319824 1
12

30 Lentelé. “Swedbank Pensija 2¢ pensiju fondo gauta suma po valdymo nuo turto mokescio sumokéjimo

bei bendra fondo valdymo mokes¢iu suma

Turto valdymo Fondo valdymo

Laikotarpis, | mokestis Gauta suma, po antro | mokesc¢io suma

mén. (1,00%) mokesc¢io sumokéjimo | kiekvieng mén.
2015.02.28 0,999167 98,917533 0,082467
2015.03.31 0,999167 199,4698815 0,166296937
2015.04.30 0,999167 300,164429 0,250245424
2015.05.31 0,999167 398,1543015 0,331939038
2015.06.30 0,999167 494,9558683 0,412641969
2015.07.31 0,999167 583,8464681 0,48674957
2015.08.31 0,999167 686,8765302 0,572645163
2015.09.30 0,999167 771,8457582 0,643483538
2015.10.31 0,999167 864,0083076 0,720318946
2015.11.30 0,999167 982,7996377 0,819354621
2015.12.31 0,999167 1089,975991 0,908706954
2016.01.31 0,999167 1178,33745 0,982373413
6,377222573




31 Lentelé. “Swedbank Pensija 3* pensijy fondo vieneto vertés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,4609

2015.01.31 0,4766 1,034064
2015.02.28 0,4895 1,027067
2015.03.31 0,4965 1,0143
2015.04.30 0,4957 0,998389
2015.05.31 0,4951 0,99879
2015.06.30 0,4819 0,973339
2015.07.31 0,4859 1,0083
2015.08.31 0,4342 0,8936
2015.09.30 0,4684 1,078766
2015.10.31 0,4788 1,022203
2015.11.30 0,4854 1,013784
2015.12.31 0,4769 0,982489
2016.01.31 0,4646 0,974208
2016.02.29 0,4652 1,001291

32 Lentelé. “Swedbank Pensija 3* pensijy fondo vieneto vertés be mokesciy, kas mén.

Laikotarpis, | Jei kas mén. IneSam Vieneto verté be Jei paprastuoju biidu

mén. tam tikrg pinigy sumg | mokesciy kauptuméme

2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 202,7066723 200
2015.03.31 100 305,6054398 300
2015.04.30 100 405,1130242 400
2015.05.31 100 504,6226715 500
2015.06.30 100 591,1687849 600
2015.07.31 100 696,075768 700
2015.08.31 100 722,0129624 800
2015.09.30 100 878,8827075 900
2015.10.31 100 998,3967557 1000
2015.11.30 100 1112,159117 1100
2015.12.31 100 1192,683731 1200
2016.01.31 100 1261,922544 1300




33 Lentelé. “Swedbank Pensija 3* pensijuy fondo portfelio verté atskaicius imokos mokestj, kas mén.

Imokos

Laikotarpis, | mokestis Portfelio verté atskaiéius | IS viso §io mokeséio

mén. (1%) imokos mokestj sumokéta per metus
2015.01.31 99 99 1
2015.02.28 99 200,6796055 1
2015.03.31 99 302,5493854 1
2015.04.30 99 401,0618939 1
2015.05.31 99 499,5764448 1
2015.06.30 99 585,2570971 1
2015.07.31 99 689,1150103 1
2015.08.31 99 714,7928328 1
2015.09.30 99 870,0938805 1
2015.10.31 99 088,4127881 1
2015.11.30 99 1101,037526 1
2015.12.31 99 1180,756893 1
12
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34 Lentelé. “Swedbank Pensija 3* pensijuy fondo gauta suma po valdymo nuo turto mokescio sumokéjimo

bei bendra fondo valdymo mokes¢iy suma

Turto valdymo

Laikotarpis, | mokestis Gauta suma, po antro Fondo valdymo mokescio

meén. (1,00%) mokescio sumokéjimo | suma kiekvieng mén.
2015.02.28 0,999167 98,917533 0,082467
2015.03.31 0,999167 200,5124394 0,167166111
2015.04.30 0,999167 302,2973618 0,252023638
2015.05.31 0,999167 400,7278094 0,334084558
2015.06.30 0,999167 499,1602976 0,416147179
2015.07.31 0,999167 584,7695779 0,487519162
2015.08.31 0,999167 688,5409775 0,574032804
2015.09.30 0,999167 714,1974104 0,59542243
2015.10.31 0,999167 869,3690922 0,724788202
2015.11.30 0,999167 987,5894403 0,823347853
2015.12.31 0,999167 1100,120362 0,917164259
2016.01.31 0,999167 1179,773323 0,983570492
6,357733687




35 Lentelé. “Swedbank Pensija 4% pensijuy fondo vieneto vertés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,361

2015.01.31 0,3764 1,042659
2015.02.28 0,3899 1,035866
2015.03.31 0,3967 1,01744
2015.04.30 0,3971 1,001008
2015.05.31 0,3979 1,002015
2015.06.30 0,385 0,96758
2015.07.31 0,3876 1,006753
2015.08.31 0,368 0,949432
2015.09.30 0,3587 0,974728
2015.10.31 0,3786 1,055478
2015.11.30 0,3855 1,018225
2015.12.31 0,3766 0,976913
2016.01.31 0,3629 0,963622
2016.02.29 0,3633 1,001102

36 Lentelé. “Swedbank Pensija 4% pensijy fondo vieneto vertés be mokesciy, kas mén.

Laikotarpis, | Jei kas mén. JneSam | Vieneto verté be Jei paprastuoju bidu

men. tam tikrg pinigy sumg | mokescCiy kauptumémeé
2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 203,58661 200
2015.03.31 100 307,1372357 300
2015.04.30 100 407,4469279 400
2015.05.31 100 508,2677728 500
2015.06.30 100 591,7896269 600
2015.07.31 100 695,7861283 700
2015.08.31 100 760,6018968 800
2015.09.30 100 841,3801641 900
2015.10.31 100 988,0583499 1000
2015.11.30 100 1106,065753 1100
2015.12.31 100 1180,530123 1200
2016.01.31 100 1237,584656 1300
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37 Lentelé. “Swedbank Pensija 4% pensijuy fondo portfelio verté atskaicius imokos mokestj, kas mén.

Laikotarpis, | Jmokos Portfelio verté atskaicius I8 viso $io mokescio

mén. mokestis (1%) | imokos mokestj sumokéta per metus
2015.01.31 99 99 1
2015.02.28 99 201,5507439 1
2015.03.31 99 304,0658633 1
2015.04.30 99 403,3724586 1
2015.05.31 99 503,1850951 1
2015.06.30 99 585,8717306 1
2015.07.31 99 688,828267 1
2015.08.31 99 752,9958778 1
2015.09.30 99 832,9663625 1
2015.10.31 99 978,1777664 1
2015.11.30 99 1095,005095 1
2015.12.31 99 1168,724822 1
12

bei bendra fondo valdymo mokes¢iy suma

Turto
valdymo
Laikotarpis, | mokestis Gauta suma, po antro Fondo valdymo mokesc¢io
mén. (1,00%) mokes¢io sumokéjimo suma kiekvieng mén.
2015.02.28 |  0,999167 98,917533 0,082467
2015.03.31 | 0,999167 201,3828521 0,16789177
2015.04.30 | 0,999167 303,8125764 0,253286864
2015.05.31 | 0,999167 403,0364493 0,336009258
2015.06.30 | 0,999167 502,7659419 0,419153184
2015.07.31 | 0,999167 585,3836995 0,488031152
2015.08.31 | 0,999167 688,254473 0,573793946
2015.09.30 | 0,999167 752,3686323 0,627245566
2015.10.31 | 0,999167 832,2725015 0,69386098
2015.11.30 | 0,999167 977,3629444 0,814822079
2015.12.31 | 0,999167 1094,092956 0,912139244
2016.01.31 | 0,999167 1167,751274 0,973547776
6,34224882
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38 Lentelé. “Swedbank Pensija 4* pensijy fondo gauta suma po valdymo nuo turto mokesé¢io sumokéjimo



39 Lentelé. “Swedbank Pensija 5% pensijy fondo vieneto vertés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,3608

2015.01.31 0,3816 1,05765
2015.02.28 0,4007 1,050052
2015.03.31 0,41 1,023209
2015.04.30 0,412 1,004878
2015.05.31 0,4137 1,004126
2015.06.30 0,3966 0,958666
2015.07.31 0,3999 1,008321
2015.08.31 0,3703 0,925981
2015.09.30 0,3574 0,965163
2015.10.31 0,3866 1,081701
2015.11.30 0,3963 1,025091
2015.12.31 0,3823 0,964673
2016.01.31 0,3606 0,943238
2016.02.29 0,3593 0,996395

40 Lentelé. “Swedbank Pensija 5% pensijuy fondo vieneto vertés be mokesciy, kas mén.

Jei kas mén. Vieneto

Laikotarpis, | IneSam tam tikrg | verté be Jei paprastuoju budu

meén. pinigy suma mokesCiy kauptumémé
2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 205,0052411 200
2015.03.31 100 309,7632864 300
2015.04.30 100 411,2743268 400
2015.05.31 100 512,9713325 500
2015.06.30 100 591,7680214 600
2015.07.31 100 696,6919611 700
2015.08.31 100 745,123864 800
2015.09.30 100 819,1662678 900
2015.10.31 100 986,0931146 1000
2015.11.30 100 1110,834716 1100
2015.12.31 100 1171,592511 1200
2016.01.31 100 1205,090922 1300




41 Lentelé. “Swedbank Pensija 5 pensiju fondo portfelio verté atskaifius jmokos mokestj, kas mén.

Imokos

Laikotarpis, mokestis Portfelio verté atskaiéius | IS viso §io mokescio

mén. (1%) imokos mokestj sumokéta per metus
2015.01.31 99 99 1
2015.02.28 99 202,9551887 1
2015.03.31 99 306,6656535 1
2015.04.30 99 407,1615835 1
2015.05.31 99 507,8416192 1
2015.06.30 99 585,8503412 1
2015.07.31 99 689,7250415 1
2015.08.31 99 737,6726253 1
2015.09.30 99 810,9746052 1
2015.10.31 99 976,2321834 1
2015.11.30 99 1099,726369 1
2015.12.31 99 1159,876586 1
12
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42 Lentelé. “Swedbank Pensija 5 pensijy fondo gauta suma po valdymo nuo turto mokes¢io sumokéjimo

bei bendra fondo valdymo mokes¢iy suma

Turto valdymo Fondo valdymo

Laikotarpis, | mokestis Gauta suma, po antro | mokesc¢io suma

meén. (1,00%) mokescio sumokéjimo | kiekvieng mén.
2015.02.28 0,999167 98,917533 0,082467
2015.03.31 0,999167 202,786127 0,169061672
2015.04.30 0,999167 306,410201 0,255452489
2015.05.31 0,999167 406,8224179 0,339165599
2015.06.30 0,999167 507,4185871 0,423032069
2015.07.31 0,999167 585,3623279 0,488013334
2015.08.31 0,999167 689,1505005 0,57454096
2015.09.30 0,999167 737,058144 0,614481297
2015.10.31 0,999167 810,2990633 0,675541846
2015.11.30 0,999167 975,418982 0,813201409
2015.12.31 0,999167 1098,810297 0,916072065
2016.01.31 0,999167 1158,910408 0,966177196
6,317206936




43 Lentelé. “SEB Pensija 1“ pensiju fondo vieneto verteés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,3844

2015.01.31 0,3871 1,007024
2015.02.28 0,388 1,002325
2015.03.31 0,3886 1,001546
2015.04.30 0,3875 0,997169
2015.05.31 0,3866 0,997677
2015.06.30 0,3847 0,995085
2015.07.31 0,3857 1,002599
2015.08.31 0,3854 0,999222
2015.09.30 0,3861 1,001816
2015.10.31 0,3868 1,001813
2015.11.30 0,3875 1,00181
2015.12.31 0,3866 0,997677
2016.01.31 0,3879 1,003363
2016.02.29 0,3889 1,002578

44 Lentelé. “ SEB Pensija 1“ pensijy fondo vieneto vertés be mokesciy, kas mén.

Laikotarpis, | Jei kas mén. IneSam Vieneto verte be Jei paprastuoju biidu

meén. tam tikrg pinigy suma | mokesCiy kauptuméme

2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 200,2324981 200
2015.03.31 100 300,5421359 300
2015.04.30 100 399,6913991 400
2015.05.31 100 498,7630836 500
2015.06.30 100 596,3118423 600
2015.07.31 100 697,8619121 700
2015.08.31 100 797,3191105 800
2015.09.30 100 898,767277 900
2015.10.31 100 1000,396744 1000
2015.11.30 100 1102,207183 1100
2015.12.31 100 1199,647217 1200
2016.01.31 100 1303,68121 1300
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45 Lentelé. “ SEB Pensija 1“ pensijy fondo portfelio verté atskaicius jmokos mokestj, kas mén.

Imokos

Laikotarpis, | mokestis Portfelio verté atskaidius | IS viso §io mokescio

mén. (0,50%) jmokos mokestj sumokéta per metus
2015.01.31 99,5 99,5 0,5
2015.02.28 99,5 199,2313356 0,5
2015.03.31 99,5 299,0394253 0,5
2015.04.30 99,5 397,6929421 0,5
2015.05.31 99,5 496,2692681 0,5
2015.06.30 99,5 593,3302831 0,5
2015.07.31 99,5 694,3726025 0,5
2015.08.31 99,5 793,332515 0,5
2015.09.30 99,5 894,2734407 0,5
2015.10.31 99,5 995,39476 0,5
2015.11.30 99,5 1096,696147 0,5
2015.12.31 99,5 1193,648981 0,5
6

46 Lentelé. “ SEB Pensija 1¢ pensijuy fondo gauta suma po valdymo nuo turto mokes¢io sumokéjimo bei

bendra fondo valdymo mokesc¢iy suma

Turto valdymo

Laikotarpis, | mokestis Gauta suma, po antro Fondo valdymo mokesc¢io

mén. (0,65%) mokesc¢io sumokéjimo | suma kiekvieng mén.
2015.02.28 0,9994583 99,44610085 0,05389915
2015.03.31 0,9994583 199,123412 0,107923614
2015.04.30 0,9994583 298,8774356 0,161989657
2015.05.31 0,9994583 397,4775118 0,215430267
2015.06.30 0,9994583 496,0004391 0,268829063
2015.07.31 0,9994583 593,0088761 0,321407014
2015.08.31 0,9994583 693,9964609 0,376141639
2015.09.30 0,9994583 792,9027667 0,429748223
2015.10.31 0,9994583 893,7890127 0,484427923
2015.11.30 0,9994583 994,8555547 0,539205342
2015.12.31 0,9994583 1096,102066 0,594080303
2016.01.31 0,9994583 1193,002382 0,646599653
4,199681847
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47 Lentelé. “SEB Pensija 2 pensijy fondo vieneto vertés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,467

2015.01.31 0,4858 1,040257
2015.02.28 0,5015 1,032318
2015.03.31 0,5094 1,015753
2015.04.30 0,5055 0,992344
2015.05.31 0,5093 1,007517
2015.06.30 0,4928 0,967603
2015.07.31 0,4999 1,014407
2015.08.31 0,4738 0,94779
2015.09.30 0,4623 0,975728
2015.10.31 0,4878 1,055159
2015.11.30 0,4948 1,01435
2015.12.31 0,4805 0,971099
2016.01.31 0,4676 0,973153
2016.02.29 0,4698 1,004705

48 Lentelé. “SEB Pensija 2* pensijy fondo vieneto vertés be mokesc¢iy, kas mén.

Laikotarpis, | Jei kas mén. [neSam Vieneto verté be Jei paprastuoju budu

men. tam tikra pinigy suma mokesciy kauptumémé
2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 203,2317826 200
2015.03.31 100 306,4332404 300
2015.04.30 100 404,0871673 400
2015.05.31 100 507,1248157 500
2015.06.30 100 590,695286 600
2015.07.31 100 699,2057091 700
2015.08.31 100 762,69987 800
2015.09.30 100 844,1877372 900
2015.10.31 100 990,7522782 1000
2015.11.30 100 1104,969716 1100
2015.12.31 100 1173,035465 1200
2016.01.31 100 1241,542942 1300
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49 Lentelé. “SEB Pensija 2¢ pensijy fondo portfelio verté atskaicius jmokos mokestj, kas mén.

Imokos

Laikotarpis, | mokestis Portfelio verté atskaidius | IS viso $io mokescio

mén. (0,50%) jmokos mokestj sumokéta per metus
2015.01.31 99,5 99,5 0,5
2015.02.28 99,5 202,2156237 0,5
2015.03.31 99,5 304,9010742 0,5
2015.04.30 99,5 402,0667315 0,5
2015.05.31 99,5 504,5891916 0,5
2015.06.30 99,5 587,7418096 0,5
2015.07.31 99,5 695,7096806 0,5
2015.08.31 99,5 758,8863706 0,5
2015.09.30 99,5 839,9667985 0,5
2015.10.31 99,5 985,7985168 0,5
2015.11.30 99,5 1099,444867 0,5
2015.12.31 99,5 1167,170288 0,5
6

50 Lentelé. “SEB Pensija 2¢ pensijy fondo gauta suma po valdymo nuo turto mokes¢io sumokéjimo bei

bendra fondo valdymo mokesc¢iy suma

Turto valdymo Fondo valdymo

Laikotarpis, | mokestis Gauta suma, po antro | mokesc¢io suma

mén. (1,00%) mokesc¢io sumokéjimo | kiekvieng mén.
2015.02.28 0,999167 99,4171165 0,0828835
2015.03.31 0,999167 202,0471781 0,168445615
2015.04.30 0,999167 304,6470916 0,253982595
2015.05.31 0,999167 401,7318099 0,334921587
2015.06.30 0,999167 504,1688688 0,420322797
2015.07.31 0,999167 587,2522206 0,489588927
2015.08.31 0,999167 695,1301544 0,579526164
2015.09.30 0,999167 758,2542183 0,632152347
2015.10.31 0,999167 839,2671062 0,699692343
2015.11.30 0,999167 984,9773466 0,821170164
2015.12.31 0,999167 1098,529029 0,915837574
2016.01.31 0,999167 1166,198035 0,97225285
6,370776463




51 Lentelé. “SEB Pensija 3 pensiju fondo vieneto vertés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,3466

2015.01.31 0,3648 1,05251
2015.02.28 0,3832 1,050439
2015.03.31 0,3923 1,023747
2015.04.30 0,3879 0,988784
2015.05.31 0,3939 1,015468
2015.06.30 0,3771 0,95735
2015.07.31 0,3842 1,018828
2015.08.31 0,3543 0,922176
2015.09.30 0,3412 0,963026
2015.10.31 0,3694 1,082649
2015.11.30 0,378 1,023281
2015.12.31 0,3623 0,958466
2016.01.31 0,3438 0,948937
2016.02.29 0,346 1,006399

52 Lentelé. “SEB Pensija 3“ pensijuy fondo vieneto vertés be mokes¢iy, kas mén.

Jei kas mén. JneSam

Laikotarpis, | tam tikra pinigy Vieneto verté be Jei paprastuoju budu

mén. suma mokesciy kauptuméme
2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 205,0438596 200
2015.03.31 100 309,9131162 300
2015.04.30 100 406,4371598 400
2015.05.31 100 512,7238908 500
2015.06.30 100 590,8560021 600
2015.07.31 100 701,9805781 700
2015.08.31 100 747,3496065 800
2015.09.30 100 819,7168663 900
2015.10.31 100 987,4660329 1000
2015.11.30 100 1110,455226 1100
2015.12.31 100 1164,333144 1200
2016.01.31 100 1204,879202 1300
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53 Lentelé. “SEB Pensija 3“ pensijy fondo portfelio verté atskaicius jmokos mokestj, kas mén.

Imokos Portfelio verté

Laikotarpis, | mokestis atskai¢ius jmokos I8 viso $io mokescio

mén. (0,50%) mokest] sumokéta per metus
2015.01.31 99,5 99,5 0,5
2015.02.28 99,5 204,0186404 0,5
2015.03.31 99,5 308,3635507 0,5
2015.04.30 99,5 404,404974 0,5
2015.05.31 99,5 510,1602713 0,5
2015.06.30 99,5 587,9017221 0,5
2015.07.31 99,5 698,4706752 0,5
2015.08.31 99,5 743,6128585 0,5
2015.09.30 99,5 815,618282 0,5
2015.10.31 99,5 982,5287027 0,5
2015.11.30 99,5 1104,90295 0,5
2015.12.31 99,5 1158,511478 0,5
6

54 Lentelé. “SEB Pensija 3 pensijy fondo gauta suma po valdymo nuo turto mokescio sumokéjimo bei

bendra fondo valdymo mokes¢iy suma

Turto valdymo Fondo valdymo

Laikotarpis, | mokestis Gauta suma, po antro | mokesc¢io suma

mén. (1,00%) mokesc¢io sumokéjimo | kiekvieng mén.
2015.02.28 0,999167 99,4171165 0,0828835
2015.03.31 0,999167 203,8486928 0,169947527
2015.04.30 0,999167 308,1066838 0,256866838
2015.05.31 0,999167 404,0681047 0,336869343
2015.06.30 0,999167 509,7353078 0,424963506
2015.07.31 0,999167 587,4119999 0,489722134
2015.08.31 0,999167 697,8888491 0,581826072
2015.09.30 0,999167 742,993429 0,619429511
2015.10.31 0,999167 814,938872 0,679410029
2015.11.30 0,999167 981,7102563 0,818446409
2015.12.31 0,999167 1103,982566 0,920384157
2016.01.31 0,999167 1157,546438 0,965040061
6,345789089
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55 Lentelé. “SEB Pensija Plius 1* pensijy fondo vieneto vertés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,3958

2015.01.31 0,4029 1,017938
2015.02.28 0,4048 1,004716
2015.03.31 0,4064 1,003953
2015.04.30 0,4051 0,996801
2015.05.31 0,4043 0,998025
2015.06.30 0,3983 0,98516
2015.07.31 0,3997 1,003515
2015.08.31 0,3942 0,98624
2015.09.30 0,3918 0,993912
2015.10.31 0,3976 1,014803
2015.11.30 0,3988 1,003018
2015.12.31 0,3945 0,989218
2016.01.31 0,3937 0,997972
2016.02.29 0,3948 1,002794

56 Lentelé. “ SEB Pensija Plius 1“ pensijy fondo vieneto vertés be mokesciy, kas mén.

Laikotarpis, | Jei kas mén. [neSam Vieneto verté be Jei paprastuoju bidu

men. tam tikra pinigy sumg | mokesciy kauptumémeé
2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 200,471581 200
2015.03.31 100 301,2639588 300
2015.04.30 100 400,30027 400
2015.05.31 100 499,5097486 500
2015.06.30 100 592,0967916 600
2015.07.31 100 694,1779755 700
2015.08.31 100 784,6258642 800
2015.09.30 100 879,8488422 900
2015.10.31 100 992,8736592 1000
2015.11.30 100 1095,87026 1100
2015.12.31 100 1184,054206 1200
2016.01.31 100 1281,653082 1300
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57 Lentelé. “ SEB Pensija Plius 1 pensiju fondo portfelio verté atskaic¢ius jmokos mokestj, kas mén.

Imokos Portfelio verté

Laikotarpis, | mokestis atskai¢ius jmokos I$ viso $io mokeséio

mén. (2,00%) mokest] sumokéta per metus
2015.01.31 98 98 2
2015.02.28 98 196,4621494 2
2015.03.31 98 295,2386797 2
2015.04.30 98 392,2942646 2
2015.05.31 98 489,5195536 2
2015.06.30 98 580,2548558 2
2015.07.31 98 680,2944159 2
2015.08.31 98 768,9333469 2
2015.09.30 98 862,2518654 2
2015.10.31 98 973,016186 2
2015.11.30 98 1073,952855 2
2015.12.31 98 1160,373122 2
24

58 Lentelé. “ SEB Pensija Plius 1 pensiju fondo gauta suma po valdymo nuo turto mokescio sumokéjimo

bei bendra fondo valdymo mokes¢iy suma

Laikotarpis, | Turto valdymo Gauta suma, po antro Fondo valdymo mokescio
mén. mokestis (0,65%) | mokes¢io sumokéjimo suma kiekvieng mén.
2015.02.28 0,9994583 97,9469134 0,0530866
2015.03.31 0,9994583 196,3557259 0,106423546
2015.04.30 0,9994583 295,0787489 0,159930793
2015.05.31 0,9994583 392,0817588 0,212505803
2015.06.30 0,9994583 489,2543809 0,265172742
2015.07.31 0,9994583 579,9405318 0,314324055
2015.08.31 0,9994583 679,9259005 0,368515485
2015.09.30 0,9994583 768,5168157 0,416531194
2015.10.31 0,9994583 861,7847835 0,467081835
2015.11.30 0,9994583 972,4891031 0,527082868
2015.12.31 0,9994583 1073,371094 0,581760261
2016.01.31 0,9994583 1159,744548 0,62857412
4,100989304




59 Lentelé. “SEB Pensija Plius 2“ pensijy fondo vieneto vertés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,4498

2015.01.31 0,4747 1,0554
2015.02.28 0,4944 1,0415
2015.03.31 0,5033 1,0180
2015.04.30 0,5174 1,0280
2015.05.31 0,5118 0,9892
2015.06.30 0,4994 0,9758
2015.07.31 0,4949 0,9910
2015.08.31 0,4608 0,9311
2015.09.30 0,4444 0,9644
2015.10.31 0,4813 1,0830
2015.11.30 0,4914 1,0210
2015.12.31 0,4687 0,9538
2016.01.31 0,4492 0,9584
2016.02.29 0,4505 1,0029

60 Lentelé. “ SEB Pensija Plius 2 pensiju fondo vieneto vertés be mokes¢iy, kas mén.

106

Laikotarpis, | Jei kas mén. IneSam Vieneto verté be Jei paprastuoju biidu

meén. tam tikrg pinigy suma mokesciy kauptumémeé

2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 204,1499895 200
2015.03.31 100 307,8250196 300
2015.04.30 100 416,4487684 400
2015.05.31 100 511,9413987 500
2015.06.30 100 599,5379729 600
2015.07.31 100 694,1356483 700
2015.08.31 100 746,3077526 800
2015.09.30 100 819,7464523 900
2015.10.31 100 987,8127082 1000
2015.11.30 100 1108,541793 1100
2015.12.31 100 1157,333208 1200
2016.01.31 100 1209,18301 1300
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61 Lentelé. “ SEB Pensija Plius 2¢ pensijy fondo portfelio verté atskaiius jmokos mokestj, kas mén.

Imokos

Laikotarpis, | mokestis Portfelio verté atskaiCius | IS viso §io mokesc¢io

mén. (3,00%) jmokos mokestj sumokéta per metus
2015.01.31 97 97 3
2015.02.28 97 198,0254898 3
2015.03.31 97 298,590269 3
2015.04.30 97 403,9553054 3
2015.05.31 97 496,5831567 3
2015.06.30 97 581,5518337 3
2015.07.31 97 673,3115789 3
2015.08.31 97 723,91852 3
2015.09.30 97 795,1540588 3
2015.10.31 97 958,1783269 3
2015.11.30 97 1075,285539 3
2015.12.31 97 1122,613211 3
36

62 Lentelé. “ SEB Pensija Plius 2* pensijy fondo gauta suma po valdymo nuo turto mokescio sumokéjimo

bei bendra fondo valdymo mokes¢iy suma

Laikotarpis, | Turto valdymo Gauta suma, po antro Fondo valdymo mokescio
mén. mokestis (1,00%) | mokes¢io sumokéjimo suma kiekvieng mén.
2015.02.28 0,999167 96,919199 0,080801
2015.03.31 0,999167 197,8605346 0,164955233
2015.04.30 0,999167 298,3415433 0,248725694
2015.05.31 0,999167 403,6188106 0,336494769
2015.06.30 0,999167 496,169503 0,41365377
2015.07.31 0,999167 581,067401 0,484432677
2015.08.31 0,999167 672,7507103 0,560868545
2015.09.30 0,999167 723,3154959 0,603024127
2015.10.31 0,999167 794,4916954 0,662363331
2015.11.30 0,999167 957,3801644 0,798162546
2015.12.31 0,999167 1074,389826 0,895712854
2016.01.31 0,999167 1121,678075 0,935136805
6,184331352
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63 Lentelé. “DNB Pensija 1 pensijy fondo vieneto vertés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,42475672

2015.01.31 0,4276 1,006694
2015.02.28 0,4292 1,003742
2015.03.31 0,43 1,001864
2015.04.30 0,429 0,997674
2015.05.31 0,428 0,997669
2015.06.30 0,4257 0,994626
2015.07.31 0,4266 1,002114
2015.08.31 0,4268 1,000469
2015.09.30 0,4273 1,001172
2015.10.31 0,4277 1,000936
2015.11.30 0,4287 1,002338
2015.12.31 0,4282 0,998834
2016.01.31 0,4293 1,002569
2016.02.29 0,4306 1,003028

64 Lentelé. “ DNB Pensija 1“ pensijy fondo vieneto vertés be mokes¢iy, kas mén.

Laikotarpis, | Jei kas mén. JneSam Vieneto verté be Jei paprastuoju budu

meén. tam tikrg pinigy sumg | mokescCiy kauptumeémeé
2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 200,3741815 200
2015.03.31 100 300,7476655 300
2015.04.30 100 400,0482523 400
2015.05.31 100 499,1157389 500
2015.06.30 100 596,4335749 600
2015.07.31 100 697,6945338 700
2015.08.31 100 798,0216293 800
2015.09.30 100 898,9565187 900
2015.10.31 100 999,7980413 1000
2015.11.30 100 1102,135657 1100
2015.12.31 100 1200,850217 1200
2016.01.31 100 1303,935073 1300




65 Lentelé. “ DNB Pensija 1« pensijy fondo portfelio verté atskai¢ius jmokos mokestj, kas mén.

Imokos Portfelio verté

Laikotarpis, | mokestis atskaiCius jmokos IS viso §io mokescio

mén. (1,00%) mokestj sumokéta per metus
2015.01.31 99 99 1
2015.02.28 99 198,3704397 1
2015.03.31 99 297,7401889 1
2015.04.30 99 396,0477698 1
2015.05.31 99 494,1245815 1
2015.06.30 99 590,4692392 1
2015.07.31 99 690,7175885 1
2015.08.31 99 790,041413 1
2015.09.30 99 889,9669535 1
2015.10.31 99 989,8000609 1
2015.11.30 99 1091,1143 1
2015.12.31 99 1188,841715 1
12
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66 Lentelé. “ DNB Pensija 1¢ pensijuy fondo gauta suma po valdymo nuo turto mokes¢io sumokéjimo bei

bendra fondo valdymo mokes¢iy suma

Turto valdymo | Gauta suma, po antro | Fondo valdymo

Laikotarpis, | mokestis mokescio mokescio suma

mén. (0,65%) sumokéjimo kiekvieng mén.
2015.02.28 0,9994583 98,9463717 0,0536283
2015.03.31 0,9994583 198,2629824 0,107457267
2015.04.30 0,9994583 297,578903 0,16128586
2015.05.31 0,9994583 395,8332307 0,214539077
2015.06.30 0,9994583 493,8569142 0,267667286
2015.07.31 0,9994583 590,149382 0,319857187
2015.08.31 0,9994583 690,3434268 0,374161718
2015.09.30 0,9994583 789,6134475 0,427965433
2015.10.31 0,9994583 889,4848584 0,482095099
2015.11.30 0,9994583 989,2638862 0,536174693
2015.12.31 0,9994583 1090,523243 0,591056616
2016.01.31 0,9994583 1188,19772 0,643995557
4,179884093




67 Lentelé. “DNB Pensija 2 pensijy fondo vieneto vertés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,46802595

2015.01.31 0,4791 1,023661
2015.02.28 0,4851 1,012523
2015.03.31 0,4908 1,01175
2015.04.30 0,4894 0,997148
2015.05.31 0,4892 0,999591
2015.06.30 0,4812 0,983647
2015.07.31 0,4835 1,00478
2015.08.31 0,4738 0,979938
2015.09.30 0,4703 0,992613
2015.10.31 0,4807 1,022114
2015.11.30 0,4853 1,009569
2015.12.31 0,4793 0,987637
2016.01.31 0,472 0,984769
2016.02.29 0,4728 1,001695

68 Lentelé. “ DNB Pensija 2 pensijy fondo vieneto vertés be mokesciy, kas mén.

Jei kas mén. JneSam

Laikotarpis, | tam tikra pinigy Vieneto verteé be Jei paprastuoju biidu

meén. suma mokesciy kauptuméme
2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 201,2523482 200
2015.03.31 100 303,6170944 300
2015.04.30 100 402,7510309 400
2015.05.31 100 502,5864412 500
2015.06.30 100 594,3675297 600
2015.07.31 100 697,2084385 700
2015.08.31 100 783,2210096 800
2015.09.30 100 877,4352909 900
2015.10.31 100 996,8384953 1000
2015.11.30 100 1106,37762 1100
2015.12.31 100 1192,698935 1200
2016.01.31 100 1274,533481 1300
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69 Lentelé. “ DNB Pensija 2¢ pensijy fondo portfelio verté atskai¢ius jmokos mokestj, kas mén.

Imokos Portfelio verte

Laikotarpis, | mokestis atskaiCius jmokos IS viso $io mokescio

mén. (1,00%) mokestj sumokéta per metus
2015.01.31 99 99 1
2015.02.28 99 199,2398247 1
2015.03.31 99 300,5809234 1
2015.04.30 99 398,7235206 1
2015.05.31 99 497,5605768 1
2015.06.30 99 588,4238544 1
2015.07.31 99 690,2363541 1
2015.08.31 99 775,3887995 1
2015.09.30 99 868,660938 1
2015.10.31 99 986,8701103 1
2015.11.30 99 1095,313843 1
2015.12.31 99 1180,771946 1
12

70 Lentelé. “ DNB Pensija 2¢ pensiju fondo gauta suma po valdymo nuo turto mokes¢io sumokéjimo bei

bendra fondo valdymo mokes¢iy suma

Laikotarpis, | Turto valdymo Gauta suma, po antro Fondo valdymo mokescio
mén. mokestis (1,00%) | mokescio sumokéjimo suma kiekvieng mén.
2015.02.28 0,999167 98,917533 0,082467
2015.03.31 0,999167 199,0738579 0,165966774
2015.04.30 0,999167 300,3305395 0,250383909
2015.05.31 0,999167 398,3913839 0,332136693
2015.06.30 0,999167 497,1461088 0,41446796
2015.07.31 0,999167 587,9336973 0,490157071
2015.08.31 0,999167 689,6613872 0,574966883
2015.09.30 0,999167 774,7429006 0,64589887
2015.10.31 0,999167 867,9373434 0,723594561
2015.11.30 0,999167 986,0480475 0,822062802
2015.12.31 0,999167 1094,401447 0,912396432
2016.01.31 0,999167 1179,788362 0,983583031
6,398081985




71 Lentelé. “DNB Pensija 3* pensijy fondo vieneto vertés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,50081094

2015.01.31 0,5176 1,033524
2015.02.28 0,5284 1,020866
2015.03.31 0,5375 1,017222
2015.04.30 0,5362 0,997581
2015.05.31 0,5378 1,002984
2015.06.30 0,525 0,976199
2015.07.31 0,5277 1,005143
2015.08.31 0,508 0,962668
2015.09.30 0,5 0,984252
2015.10.31 0,52 1,04
2015.11.30 0,5276 1,014615
2015.12.31 0,5171 0,980099
2016.01.31 0,5 0,966931
2016.02.29 0,5006 1,0012

72 Lentelé. “ DNB Pensija 3“ pensijy fondo vieneto vertés be mokesciu, kas mén.

Laikotarpis, | Jei kas mén. JneSam Vieneto verté be Jei paprastuoju biidu

mén. tam tikrg pinigy sumg | mokesCiy kauptuméme
2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 202,0865533 200
2015.03.31 100 305,5668479 300
2015.04.30 100 404,8278025 400
2015.05.31 100 506,0357929 500
2015.06.30 100 593,9918023 600
2015.07.31 100 697,0466173 700
2015.08.31 100 771,0246003 800
2015.09.30 100 858,8824806 900
2015.10.31 100 993,2377799 1000
2015.11.30 100 1107,754332 1100
2015.12.31 100 1185,708425 1200
2016.01.31 100 1246,498187 1300
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73 Lentelé. “ DNB Pensija 3¢ pensijy fondo portfelio verté atskai¢ius jmokos mokestj, kas mén.

Imokos

Laikotarpis, | mokestis Portfelio verté atskaiCius IS viso $io mokescio

mén. (1,00%) jmokos mokestj sumokéta per metus
2015.01.31 99 99 1
2015.02.28 99 200,0656878 1
2015.03.31 99 302,5111794 1
2015.04.30 99 400,7795244 1
2015.05.31 99 500,975435 1
2015.06.30 99 588,0518843 1
2015.07.31 99 690,0761511 1
2015.08.31 99 763,3143543 1
2015.09.30 99 850,2936558 1
2015.10.31 99 983,3054021 1
2015.11.30 99 1096,676789 1
2015.12.31 99 1173,851341 1
12

74 Lentelé. “ DNB Pensija 2¢ pensiju fondo gauta suma po valdymo nuo turto mokescio sumokéjimo bei

bendra fondo valdymo mokesc¢iy suma

Laikotarpis, | Turto valdymo Gauta suma, po antro Fondo valdymo mokesc¢io
mén. mokestis (1,00%) | mokes¢io sumokéjimo suma kiekvieng mén.
2015.02.28 0,999167 98,917533 0,082467
2015.03.31 0,999167 199,8990331 0,166654718
2015.04.30 0,999167 302,2591876 0,251991812
2015.05.31 0,999167 400,4456751 0,333849344
2015.06.30 0,999167 500,5581225 0,417312537
2015.07.31 0,999167 587,5620371 0,48984722
2015.08.31 0,999167 689,5013177 0,574833434
2015.09.30 0,999167 762,6785135 0,635840857
2015.10.31 0,999167 849,5853612 0,708294615
2015.11.30 0,999167 982,4863087 0,8190934
2015.12.31 0,999167 1095,763257 0,913531765
2016.01.31 0,999167 1172,873523 0,977818167
6,371534869




75 Lentelé. “DNB Papildoma Konservatyvi Pensija “ pensiju fondo vieneto vertés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,29503591

2015.01.31 0,2966 1,005301
2015.02.28 0,2974 1,002697
2015.03.31 0,2977 1,001009
2015.04.30 0,2972 0,99832
2015.05.31 0,2966 0,997981
2015.06.30 0,2954 0,995954
2015.07.31 0,296 1,002031
2015.08.31 0,2958 0,999324
2015.09.30 0,2961 1,001014
2015.10.31 0,2963 1,000675
2015.11.30 0,2969 1,002025
2015.12.31 0,2965 0,998653
2016.01.31 0,2973 1,002698
2016.02.29 0,2981 1,002691
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76 Lentelé. “ DNB Papildoma Konservatyvi Pensija“ pensijy fondo vieneto vertés be mokesciy, kas mén.

Laikotarpis, | Jei kas mén. [neSam Vieneto verté be Jei paprastuoju bidu

men. tam tikrg pinigy sumg | mokesciy kauptuméme

2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 200,2697235 200
2015.03.31 100 300,4717441 300
2015.04.30 100 399,9670888 400
2015.05.31 100 499,1596183 500
2015.06.30 100 597,1400918 600
2015.07.31 100 698,3529695 700
2015.08.31 100 797,8811094 800
2015.09.30 100 898,6903194 900
2015.10.31 100 999,2973375 1000
2015.11.30 100 1101,320889 1100
2015.12.31 100 1199,837129 1200
2016.01.31 100 1303,074464 1300
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77 Lentelé. “ DNB Papildoma Konservatyvi Pensija“ pensiju fondo portfelio verté atskai¢ius jmokos
mokesti, kas mén.

Imokos

Laikotarpis, | mokestis Portfelio verté atskaiéius | IS viso §io mokesdio

mén. (2,00%) imokos mokestj sumokéta per metus
2015.01.31 98 98 2
2015.02.28 98 196,2643291 2
2015.03.31 98 294,4623092 2
2015.04.30 98 391,9677471 2
2015.05.31 98 489,1764259 2
2015.06.30 98 585,19729 2
2015.07.31 98 684,3859101 2
2015.08.31 98 781,9234872 2
2015.09.30 98 880,716513 2
2015.10.31 98 979,3113908 2
2015.11.30 98 1079,294472 2
2015.12.31 98 1175,840387 2
24

78 Lentelé. “ DNB Papildoma Konservatyvi Pensija* pensiju fondo gauta suma po valdymo nuo turto

mokescio sumokéjimo bei bendra fondo valdymo mokes€iy suma

Turto valdymo

Laikotarpis, | mokestis Gauta suma, po antro Fondo valdymo mokes¢io

meén. (0,65%) mokescio sumokéjimo | suma kiekvieng mén.
2015.02.28 0,9994583 97,9469134 0,0530866
2015.03.31 0,9994583 196,1580127 0,106316387
2015.04.30 0,9994583 294,302799 0,159510233
2015.05.31 0,9994583 391,7554181 0,212328929
2015.06.30 0,9994583 488,911439 0,26498687
2015.07.31 0,9994583 584,8802886 0,317001372
2015.08.31 0,9994583 684,0151782 0,370731847
2015.09.30 0,9994583 781,4999192 0,423567953
2015.10.31 0,9994583 880,2394289 0,477084135
2015.11.30 0,9994583 978,7808978 0,53049298
2015.12.31 0,9994583 1078,709818 0,584653815
2016.01.31 0,9994583 1175,203434 0,636952737
4,136713859




79 Lentelé. “DNB Papildoma Pensija 100 ¢ pensijuy fondo vieneto vertés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,3301089

2015.01.31 0,3484 1,055409
2015.02.28 0,3622 1,03961
2015.03.31 0,3725 1,028437
2015.04.30 0,372 0,998658
2015.05.31 0,3769 1,013172
2015.06.30 0,3602 0,955691
2015.07.31 0,3613 1,003054
2015.08.31 0,3316 0,917797
2015.09.30 0,3193 0,962907
2015.10.31 0,3479 1,089571
2015.11.30 0,3574 1,027307
2015.12.31 0,3424 0,95803
2016.01.31 0,3154 0,921145
2016.02.29 0,3145 0,997146

80 Lentelé. “ DNB Papildoma Pensija 100“ pensijy fondo vieneto vertés be mokesciu, kas mén.

116

Laikotarpis, | Jei kas mén. JneSam Vieneto verté be Jei paprastuoju budu

meén. tam tikrg pinigy sumg | mokesciy kauptumémé

2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 203,9609644 200
2015.03.31 100 309,7610691 300
2015.04.30 100 409,3452825 400
2015.05.31 100 514,7371961 500
2015.06.30 100 591,9297905 600
2015.07.31 100 693,7374606 700
2015.08.31 100 736,7100524 800
2015.09.30 100 809,3833527 900
2015.10.31 100 981,8805775 1000
2015.11.30 100 1108,692493 1100
2015.12.31 100 1162,160911 1200
2016.01.31 100 1170,51855 1300
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81 Lentelé. “ DNB Papildoma Pensija 100% pensiju fondo portfelio verté atskaicius imokos mokestj, kas

meén.

Imokos

Laikotarpis, | mokestis Portfelio verté atskaicius | IS viso $io mokesc¢io

mén. (2,00%) imokos mokestj sumokéta per metus
2015.01.31 98 98 2
2015.02.28 98 199,8817451 2
2015.03.31 98 303,5658478 2
2015.04.30 98 401,1583768 2
2015.05.31 98 504,4424522 2
2015.06.30 98 580,0911947 2
2015.07.31 98 679,8627114 2
2015.08.31 98 721,9758514 2
2015.09.30 98 793,1956856 2
2015.10.31 98 962,2429659 2
2015.11.30 98 1086,518643 2
2015.12.31 98 1138,917693 2
24

82 Lentelé. “ DNB Papildoma Pensija 100 pensiju fondo gauta suma po valdymo nuo turto mokescio

sumokéjimo bei bendra fondo valdymo mokes¢iy suma

Laikotarpis, | Turto valdymo Gauta suma, po antro Fondo valdymo mokescio
mén. mokestis (1,00%) | mokescio sumokéjimo suma kiekvieng mén.
2015.02.28 0,999167 97,918366 0,081634
2015.03.31 0,999167 199,7152436 0,166501494
2015.04.30 0,999167 303,3129774 0,252870351
2015.05.31 0,999167 400,8242119 0,334164928
2015.06.30 0,999167 504,0222517 0,420200563
2015.07.31 0,999167 579,6079787 0,483215965
2015.08.31 0,999167 679,2963858 0,566325639
2015.09.30 0,999167 721,3744455 0,601405884
2015.10.31 0,999167 792,5349536 0,660732006
2015.11.30 0,999167 961,4414175 0,801548391
2015.12.31 0,999167 1085,613573 0,90507003
2016.01.31 0,999167 1137,968975 0,948718438
6,222387688
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83 Lentelé. “ INVL Extremo II 16+“ pensiju fondo vieneto vertés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,4746

2015.01.31 0,5033 1,060472
2015.02.28 0,5316 1,056229
2015.03.31 0,5468 1,028593
2015.04.30 0,5411 0,989576
2015.05.31 0,5481 1,012937
2015.06.30 0,5285 0,96424
2015.07.31 0,5365 1,015137
2015.08.31 0,4944 0,921528
2015.09.30 0,4753 0,961367
2015.10.31 0,5196 1,093204
2015.11.30 0,5378 1,035027
2015.12.31 0,5138 0,955374
2016.01.31 0,4787 0,931685
2016.02.29 0,4815 1,005849

84 Lentelé. “ INVL Extremo Il 16+ pensijy fondo vieneto vertés be mokes¢iy, kas mén.

Laikotarpis, | Jei kas mén. IneSam Vieneto verté be Jei paprastuoju biidu

mén. tam tikrg pinigy sumg | mokesCiy kauptumémeé

2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 205,6228889 200
2015.03.31 100 311,5022492 300
2015.04.30 100 408,2550604 400
2015.05.31 100 513,5364972 500
2015.06.30 100 595,1724845 600
2015.07.31 100 704,1817179 700
2015.08.31 100 748,9234694 800
2015.09.30 100 819,9905441 900
2015.10.31 100 996,4171823 1000
2015.11.30 100 1131,318631 1100
2015.12.31 100 1180,832117 1200
2016.01.31 100 1200,164139 1300
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85 Lentelé. “ INVL Extremo Il 16+ pensijy fondo portfelio verté atskaifius jimokos mokestj, kas mén.

Imokos

Laikotarpis, | mokestis Portfelio verté atskaicius | I$ viso $§io mokescio

mén. (0,50%) imokos mokestj sumokéta per metus
2015.01.31 99,5 99,5 0,5
2015.02.28 99,5 204,5947745 0,5
2015.03.31 99,5 309,9447379 0,5
2015.04.30 99,5 406,2137851 0,5
2015.05.31 99,5 510,9688147 0,5
2015.06.30 99,5 592,1966221 0,5
2015.07.31 99,5 700,6608093 0,5
2015.08.31 99,5 745,1788521 0,5
2015.09.30 99,5 815,8905914 0,5
2015.10.31 99,5 991,4350964 0,5
2015.11.30 99,5 1125,662038 0,5
2015.12.31 99,5 1174,927956 0,5
6

86 Lentele. “ INVL Extremo Il 16+“ pensijy fondo gauta suma po valdymo nuo turto mokescio

sumokéjimo bei bendra fondo valdymo mokes¢iy suma

Laikotarpis, | Turto valdymo Gauta suma, po antro Fondo valdymo mokescio
mén. mokestis (0,99%) | mokesc¢io sumokéjimo | suma kiekvieng mén.
2015.02.28 0,999175 99,4179125 0,0820875
2015.03.31 0,999175 204,4259838 0,168790689
2015.04.30 0,999175 309,6890335 0,255704409
2015.05.31 0,999175 405,8786587 0,335126373
2015.06.30 0,999175 510,5472654 0,421549272
2015.07.31 0,999175 591,7080599 0,488562213
2015.08.31 0,999175 700,0827642 0,578045168
2015.09.30 0,999175 744,5640795 0,614772553
2015.10.31 0,999175 815,2174817 0,673109738
2015.11.30 0,999175 990,6171624 0,817933954
2015.12.31 0,999175 1124,733367 0,928671181
2016.01.31 0,999175 1173,958641 0,969315564
6,333668614




87 Lentelé. “ INVL Medio II 47+ pensiju fondo vieneto vertés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,4647

2015.01.31 0,4861 1,046051
2015.02.28 0,504 1,036824
2015.03.31 0,5132 1,018254
2015.04.30 0,509 0,991816
2015.05.31 0,5105 1,002947
2015.06.30 0,4965 0,972576
2015.07.31 0,5017 1,010473
2015.08.31 0,4787 0,954156
2015.09.30 0,4687 0,97911
2015.10.31 0,4938 1,053552
2015.11.30 0,5035 1,019644
2015.12.31 0,4919 0,976961
2016.01.31 0,4772 0,970116
2016.02.29 0,4806 1,007125

88 Lentelé. “ INVL Medio Il 47+ pensijy fondo vieneto vertés be mokes¢iy, kas mén.
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Laikotarpis, | Jei kas mén. IneSam tam Jei paprastuoju biidu

meén. tikrg pinigy suma Vieneto verté be mokesCiy | kauptumémeé
2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 203,6823699 200
2015.03.31 100 307,4003814 300
2015.04.30 100 404,8846339 400
2015.05.31 100 506,0778106 500
2015.06.30 100 592,1990852 600
2015.07.31 100 698,4013717 700
2015.08.31 100 766,3837684 800
2015.09.30 100 850,3740803 900
2015.10.31 100 995,9136353 1000
2015.11.30 100 1115,476945 1100
2015.12.31 100 1189,777774 1200
2016.01.31 100 1254,222309 1300




89 Lentelé. “ INVL Medio Il 47+*“pensijy fondo portfelio verté atskaicius jmokos mokestj, kas mén.

Imokos

Laikotarpis, | mokestis Portfelio verteé atskaiéius I§ viso $io mokescio

mén. (0,50%) jmokos mokestj sumokéta per metus
2015.01.31 99,5 99,5 0,5
2015.02.28 99,5 202,663958 0,5
2015.03.31 99,5 305,8633795 0,5
2015.04.30 99,5 402,8602108 0,5
2015.05.31 99,5 503,5474216 0,5
2015.06.30 99,5 589,2380898 0,5
2015.07.31 99,5 694,9093648 0,5
2015.08.31 99,5 762,5518496 0,5
2015.09.30 99,5 846,1222099 0,5
2015.10.31 99,5 990,9340671 0,5
2015.11.30 99,5 1109,89956 0,5
2015.12.31 99,5 1183,828885 0,5
6
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90 Lentele. “ INVL Medio Il 47+% pensijy fondo gauta suma po valdymo nuo turto mokescio

sumokeéjimo bei bendra fondo valdymo mokes¢iy suma

Laikotarpis, | Turto valdymo Gauta suma, po antro Fondo valdymo mokesc¢io
mén. mokestis (0,99%) | mokescio sumokéjimo suma kiekvieng mén.
2015.02.28 0,999175 99,4179125 0,0820875
2015.03.31 0,999175 202,4967603 0,167197765
2015.04.30 0,999175 305,6110422 0,252337288
2015.05.31 0,999175 402,5278511 0,332359674
2015.06.30 0,999175 503,131995 0,415426623
2015.07.31 0,999175 588,7519683 0,486121424
2015.08.31 0,999175 694,3360646 0,573300226
2015.09.30 0,999175 761,9227443 0,629105276
2015.10.31 0,999175 845,4241591 0,698050823
2015.11.30 0,999175 990,1165465 0,817520605
2015.12.31 0,999175 1108,983893 0,915667137
2016.01.31 0,999175 1182,852226 0,97665883
6,345833172




91 Lentelé. “ INVL Mezzo II 53+ pensijy fondo vieneto vertés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,6236

2015.01.31 0,6288 1,008339
2015.02.28 0,6506 1,034669
2015.03.31 0,6587 1,01245
2015.04.30 0,6646 1,008957
2015.05.31 0,6741 1,014294
2015.06.30 0,6633 0,983979
2015.07.31 0,669 1,008593
2015.08.31 0,6558 0,980269
2015.09.30 0,6512 0,992986
2015.10.31 0,6691 1,027488
2015.11.30 0,6763 1,010761
2015.12.31 0,6707 0,99172
2016.01.31 0,6602 0,984345
2016.02.29 0,6669 1,010148

92 Lentelé. “ INVL Mezzo Il 53+ pensijy fondo vieneto vertés be mokes¢iy, kas mén.

Laikotarpis, | Jei kas mén. [neSam Vieneto verté be Jei paprastuoju bidu

men. tam tikra pinigy sumg | mokesciy kauptuméme

2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 203,4669211 200
2015.03.31 100 306,0000937 300
2015.04.30 100 408,7409477 400
2015.05.31 100 514,5836185 500
2015.06.30 100 606,3392882 600
2015.07.31 100 711,5498022 700
2015.08.31 100 797,5102545 800
2015.09.30 100 891,9162515 900
2015.10.31 100 1016,432991 1000
2015.11.30 100 1127,370545 1100
2015.12.31 100 1218,035524 1200
2016.01.31 100 1298,96683 1300

122
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93 Lentelé. “ INVL Mezzo 11 53+“pensijy fondo portfelio verté atskaifius jimokos mokestj, kas mén.

Imokos

Laikotarpis, | mokestis Portfelio verté atskaicius IS viso Sio mokescio

mén. (0,50%) imokos mokestj sumokéta per metus
2015.01.31 99,5 99,5 0,5
2015.02.28 99,5 202,4495865 0,5
2015.03.31 99,5 304,4700932 0,5
2015.04.30 99,5 406,697243 0,5
2015.05.31 99,5 512,0107004 0,5
2015.06.30 99,5 603,3075917 0,5
2015.07.31 99,5 707,9920532 0,5
2015.08.31 99,5 793,5227032 0,5
2015.09.30 99,5 887,4566702 0,5
2015.10.31 99,5 1011,350826 0,5
2015.11.30 99,5 1121,733693 0,5
2015.12.31 99,5 1211,945346 0,5
6

94 Lentelé. “ INVL Mezzo Il 53+ pensijy fondo gauta suma po valdymo nuo turto mokes¢io

sumokéjimo bei bendra fondo valdymo mokes¢iy suma

Laikotarpis, | Turto valdymo Gauta suma, po antro Fondo valdymo mokescio
mén. mokestis (0,99%) | mokes¢io sumokéjimo suma kiekvieng mén.
2015.02.28 0,999175 99,4179125 0,0820875
2015.03.31 0,999175 202,2825656 0,167020909
2015.04.30 0,999175 304,2189054 0,251187827
2015.05.31 0,999175 406,3617177 0,335525225
2015.06.30 0,999175 511,5882916 0,422408828
2015.07.31 0,999175 602,8098629 0,497728763
2015.08.31 0,999175 707,4079597 0,584093444
2015.09.30 0,999175 792,868047 0,65465623
2015.10.31 0,999175 886,7245185 0,732151753
2015.11.30 0,999175 1010,516462 0,834364432
2015.12.31 0,999175 1120,808262 0,925430296
2016.01.31 0,999175 1210,945491 0,999854911
6,486510118




95 Lentelé. “ INVL Stabilo II 58+* pensijy fondo vieneto vertés ir pokytis

Pirkimo data Vieneto verté Pokytis

2014.12.31 0,4797

2015.01.31 0,4842 1,009381
2015.02.28 0,4858 1,003304
2015.03.31 0,4869 1,002264
2015.04.30 0,4877 1,001643
2015.05.31 0,4873 0,99918
2015.06.30 0,4849 0,995075
2015.07.31 0,4873 1,004949
2015.08.31 0,4876 1,000616
2015.09.30 0,4881 1,001025
2015.10.31 0,4902 1,004302
2015.11.30 0,4901 0,999796
2015.12.31 0,4905 1,000816
2016.01.31 0,4914 1,001835
2016.02.29 0,4933 1,003867

96 Lentelé. “ INVL Stabilo 11 58+ pensijy fondo vieneto vertés be mokes¢iy, kas mén.
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Laikotarpis, | Jei kas mén. JneSam tam Jei paprastuoju bidu

mén. tikrg pinigy suma Vieneto verté be mokes¢iy | kauptuméme
2015.01.31 100 100 100
2015.02.28 100 200,330442 200
2015.03.31 100 300,7840514 300
2015.04.30 100 401,278254 400
2015.05.31 100 500,9491351 500
2015.06.30 100 598,4819118 600
2015.07.31 100 701,4440825 700
2015.08.31 100 801,8759176 800
2015.09.30 100 902,6981857 900
2015.10.31 100 1006,581952 1000
2015.11.30 100 1106,376611 1100
2015.12.31 100 1207,279591 1200
2016.01.31 100 1309,494783 1300




97 Lentelé. “ INVL Stabilo 11 58+*“pensijuy fondo portfelio verté atskaicius jmokos mokestj, kas mén.

Imokos

Laikotarpis, mokestis Portfelio verteé atskaidius I§ viso $io mokescio

mén. (0,50%) jmokos mokestj sumokéta per metus
2015.01.31 99,5 99,5 0,5
2015.02.28 99,5 199,3287898 0,5
2015.03.31 99,5 299,2801312 0,5
2015.04.30 99,5 399,2718628 0,5
2015.05.31 99,5 498,4443894 0,5
2015.06.30 99,5 595,4895022 0,5
2015.07.31 99,5 697,9368621 0,5
2015.08.31 99,5 797,866538 0,5
2015.09.30 99,5 898,1846948 0,5
2015.10.31 99,5 1001,549042 0,5
2015.11.30 99,5 1100,844728 0,5
2015.12.31 99,5 1201,243193 0,5
6
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98 Lentelé. “ INVL Stabilo Il 58+ pensijy fondo gauta suma po valdymo nuo turto mokescio

sumokéjimo bei bendra fondo valdymo mokes¢iy suma

Laikotarpis, | Turto valdymo Gauta suma, po antro Fondo valdymo mokesc¢io
mén. mokestis (0,65%) | mokescio sumokéjimo suma kiekvieng mén.
2015.02.28 0,9994583 99,44610085 0,05389915
2015.03.31 0,9994583 199,2208134 0,107976405
2015.04.30 0,9994583 299,1180111 0,162120047
2015.05.31 0,9994583 399,0555772 0,216285568
2015.06.30 0,9994583 498,1743821 0,270007326
2015.07.31 0,9994583 595,1669256 0,322576663
2015.08.31 0,9994583 697,5587897 0,378072398
2015.09.30 0,9994583 797,4343337 0,432204304
2015.10.31 0,9994583 897,6981482 0,486546649
2015.11.30 0,9994583 1001,006503 0,542539116
2015.12.31 0,9994583 1100,2484 0,596327589
2016.01.31 0,9994583 1200,59248 0,650713438
4,219268653




