MYKOLO ROMERIO UNIVERSITETAS

EKONOMIKOS IR FINANSU VALDYMO FAKULTETAS
EKONOMIKOS IR VERSLO INSTITUTAS

REDA JUODYTE

ASMENINIU FINANSU VALDYMO METODU
LIETUVOJE TYRIMAS

Magistro baigiamasis darbas

Vadovas
doc. dr. R. Jasinavicius

VILNIUS, 2014



MYKOLO ROMERIO UNIVERSITETAS

EKONOMIKOS IR FINANSU VALDYMO FAKULTETAS
EKONOMIKOS IR VERSLO INSTITUTAS

ASMENINIU FINANSU VALDYMO METODU
LIETUVOJE TYRIMAS

Finansy rinky magistro baigiamasis darbas
Studijy programa 621L.10009

Vadovas

doc. dr. R. JasinaviCius

2014 04
Recenzentas Atliko studenté
R. Juodyté
2014 04 2014 04

VILNIUS, 2014



TURINYS

IVADAS ettt cestsssessstessassssessssesssssssesssssssssssssssssssssessassss sosssssssssssssasssssssssessassss sesssnas 7
1. ASMENINIU FINANSU SAMPRATA BEI VALDYMO METODU TEORINIAI ASPEKTAI9
1.1. Asmeniniy fiNanSu SAMPTALA .......ceeeiiiuieereiieeeeeeiteeeseeeeeetteeeseeteeessneeeeeeeeeessaneaeeesnsaeeeesneaaeanns 9
1.2. Asmeniniy finansy valdymo SAMPTata.........cccoeiiuiiiriiiiie et et 11
1.3. Pajamuy ir i81aidy valdymas. .........coeeeiiiiie et e 15
1.4. PINigu VETtES SAMPTALA .......eeiieeiieieeeeiiieee et teeeetiteeeeeeee e s saeteeeemteeeeastaeeessaneaes e nsneeessnnseeeennsneens 17
1.5. Pinigy vertes i$saugojimo GalimMyDES .......ccciiiiiiiiiieeiiiie e e et ettt 19
1.5.1. Taupymas — esminé saugiy asmeniniy finansy dalis ..............ccoceeveveviieecinieeeieeeeeeceeeeeenn, 21
1.5.2. Investavimo svarba asmeniniy finansy valdymo STit)e .........ccccueivoviinciieieeeieieeeeeee e, 22
1.5.3. Investicija | grynuosius Piniguy iNACIIUS ................cccvvveeieiiieieeiieee e et ae e eee e 25
1.5.4. Investicija | skolos VertybiniUs POPICFIUS ..............eeeveeeeeieieeeeirieeeeeree e sieaeeeesereaesesieeae e 26
1.5.5. InVesSticija | ARCITUY FIMKQS .....cccuvvveeeiiiieeeieee et ettt et ae et ae e e et ae et ae e e seteae e aaeeeeeenes 29
1.5.6. Investicija | INVeStICINIUS JONAUS...........ccccueeiieeriiieeeiieieeetie e etie e eeste e e e stae e e sreaesesraeeeeeeens 31
1.5.7. INVESTICIIA | AUKSQ c....eee ettt et e et ee et ae e e e e ee e sanee e e ennes 32
1.5.8. Skirtingy investiciniy priemoniy PAlyGINIMaAS...........c....occevveieecieeeeiieieeesieieeeeeeeeeeeeeeee e 34

2. LIETUVOS GYVENTOJU TAUPYMO IR INVESTAVIMO SPRENDIMU ANALIZE ....... 38
2.1. Asmeniniy finansy valdymo ir investavimo galimybiy analize .............ccccoccoeieviiiiieniie e, 38
2.2. Namy tikiy investavimo dinamika 2008—2013 MetaiS.............cooeiieeiiiiiiiiiiiee e, 45
2.3. Lito infliacijos analiz€ 2004—2013 M......cooiiiiiiiiiiie et 48
2.4. Investiciju | auksa tendencijos 2004—2013 M........ceeevviiiieieiiiieeeiie et sree e e e s 51
2.5. Akciju rinkos indekso S&P’s 500 dinamika 2004-2013 m. .....cccuiiireiiiieiiiiie e, 52
3. EFEKTYVUS ASMENINIU FINANSU VALDYMO METODAI, ISSAUGANTYS
KAUPIAMU PINIGINIU ATSARGU PERKAMAJA GALIA ILGUOJU LAIKOTARPIU...... 54
3.1. Tyrimo duomenys ir METOAIKA ........ccceviiiiiiiiiiiiiiie ettt ee s et e e e s s eer e e easseeeas 54
3.2. Finansiniy priemoniy, skirty pinigy vertés iSsaugojimui ir pajamy didinimui, palyginimas...... 56
ISVADOS IR SIULYMAL....ucuiruerresuresuesssesssessssesssssssssssssesssssssssssssssssssessssesssssssassssssessssessssesasss 62
LITERATURA ....ccotrueenrecreensnssssesesesesessssssssssssssssessssssssssssssssssssessssssssssssssssesessssssssssssssssssesssssssseness 64
ANOTACITA c..octititicittitictenttintesasssiesssessessssesssssssssssasssssssssessassssssssssssesssssssassssssssssssasssssessses 69
SANTRAUKA ....uoootiitiiittnteiiesaessissstesecssstessessseessssssstsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessassssssssses 70

PRIEDAL...cicciniiiiiinireciisneensssnetesssneesssssneesssssseessssssessssssssessssssasssssssesssssssassssssassssssssasssssssessssansassss 72



1 priedas.
2 priedas.

3 priedas.
4 priedas.

5 priedas.

6 priedas.

PRIEDAI

Namy tikiy vieno nario ménesio vartojimo islaidy struktiira 2004—2008 m.
Namy tkiy investiciju i grynyju pinigy indélius ir vertybinius popierius
dinamika 2008-2013 m.

Trendo lygciu vidutinés aproksimacijos paklaidy skaiciavimai

Finansiniy priemoniy vidutinés metinés grazos 2004—2013 m.

Investicinio aukso ir akciju rinkos indekso S&P‘s 500 investavimo grazos
2004-2013 m.

Realios finansiniy priemoniy grazos, jvertinus infliacija, 2004-2013 m.

72
73

74

76

77

78



1.1 lentelé.
2.1 lentelé.
2.2 lentelé.

LENTELES

Termino ,,Asmeniniai finansai“ apibrézimai
Lietuvos gyventojy santaupy koeficiento dinamika 2004—2008 m.

Trendo lygciu koreliacijos koeficientai ir vidutinés aproksimacijos paklaidos

44
49



1.1 pav.
1.2 pav.
1.3 pav.
1.4 pav.
1.5 pav.
1.6 pav.
1.7 pav.
2.1 pav.
2.2 pav.
2.3 pav.

2.4 pav.
2.5 pav.

2.6 pav.
2.7 pav.
2.8 pav.
2.9 pav.
3.1 pav.

3.2 pav.
3.3 pav.

3.4 pav.
3.5 pav.
3.6 pav.

PAVEIKSLAI

Asmeniniy finansy lygtis

Finansinis planavimo procesas

Asmeniniy finansy valdymas atsizvelgiant { socialing klas¢

Investavimo piramidé¢ pagal rizika

Pinigy ,,jdarbinimas*

Investavimo alternatyvos

Investicinés priemonés pagal laukting graza ir rizika

Nedarbo lygis Lietuvoje 2007-2013 metais

Vidutinis ménesinis darbo uzmokestis Lietuvoje 2007-2013 metais

Namy tkiy disponuojamosios pajamos ir vartojimo islaidos per mén. 2004—
2008m.

Namy tikiy vartojimo i$laidy struktira 2004—2008 m.

2008-2013 m. namy tkiy investicijuy i indélius, akcijas, obligacijas, investicinius
fondus dinamika

Naujuy imoniy dinamika 2008-2013 m.

Litai apyvartoje ir ju normatyvinis trendas. Kainy infliacija

Aukso vidutinés metinés kainos dinamika 2004-2013 m.

Akciju rinkos indekso S&P’s 500 dinamika 2004-2013 m.

Indéliy, izdo vekseliy ir Vyriausybés obligacijy ilgalaikio investavimo sumingés
grazos 20042013 m.

Europos investicinio fondo ilgalaikio investavimo suminés grazos 2006-2012 m.
Investicinio aukso ir akcijy rinkos indekso S&P‘s 500 ilgalaikio investavimo
akumuliacinés grazos 2004-2013 m.

Investuoty pinigy perkamoji galia 2004—2013 m., proc.

Reali investicijy perkamoji galia, atsizvelgiant { infliacija, 2004-2013 m.

Reali Europos investicinio fondo perkamoji galia, atsizvelgiant i infliacija, 2006—

2012 m.

12
13
14
20
22
24
35
39
41
42

43
46

47
50
52
53
56

57
58

58
59
60



IVADAS

Temos aktualumas. Asmeniniai finansai vis dar néra pakankamai iSplétota finansy mokslo
sritis Lietuvoje, nors itin svarbi finansy sistemos sudedamoji dalis. Daugeli mety finansy mokslas
orientavosi i verslo ekonomika, taciau ne maziau reikSminga yra ir asmeniné (Seimos) ekonomika. A.
V. Rutkauskas (1999, p. 50) teigia, kad ,specialisty nuomone, asmeninio vartojimo sferoje
panaudojama iki 70-80 % bendrojo vidaus produkto, apie 90 % savo produkcijos verslo jmoneés
realizuoja namy tkiuose“. Be to, namy iikio nariy mokami mokesc¢iai yra svarbiausios valstybés
nacionalinio biudZeto pajamos. Taigi asmeniniai finansiniai santykiai lemia visos Salies ekonominj
Vystymasi.

Namy tkis paprastai priima finansinius sprendimus, susijusius su tokiomis veiklos riis§imis, kaip
darbas, apmokymas dirbti, gyvenimo salygu iS¢jus i pensija planavimas, santaupy efektyvus
panaudojimas. Dauguma namy tikiy nuolat domisi jvairiomis turto formomis, kurios jiems patrauklios
ir labai priklauso nuo finansinés namy tkio situacijos. Netgi ribota mokesciy ir rizikos pasirinkimo
galimybé salygoja labai skirtinga turto formy paklausa, o Sios turto formy paklausos jvairumas yra
stimulas finansinéms inovacijoms.

Pinigai yra neatskiriama fizinio asmens gyvenimo dalis, nes su jais susiduria kiekviename
zingsnyje: dirbdamas, poilsiaudamas, tenkindamas savo vartotojiSkus norus ir patirdamas biitingsias
gyvenimiskas iSlaidas (maistas, gérimai, avalyné, rubai, biistas, komunaliniai mokesciai, sveikatos
priezitira, transportas, $vietimas, laisvalaikis ir pan.). Sia prasme Zmogus i pinigus Zidri, kaip i
atsiskaitymo priemong arba, kitaip sakant, pasiekia finansini minimuma. Bitina suvokti, jog norint
iSsilaisvinti i§ uzburto gyvenimo ciklo ,,nuo algos iki algos® ir gyventi geriau, laisviau, turtingiau,
bitina iSmokti didinti savo asmeninius piniginius srautus. Tuo tikslu, gyventojai turi lavinti savo
finansinj raStinguma (dométis finansy literatiira, isisavinti jvairius finansinius zodzius ir apibrézimus,
studijuoti s€kmingy zmoniy patyrima finansinéje veikloje ir pan.) ir finansini intelekta (gebéjimas
turimas zinias racionaliai ir efektyviai pritaikyti savo asmeniniy finansy valdyme).

Finansy rinky globalizacija ir pagyvéjimas, nuolatiniai pokyciai ekonomikoje, kuriuos sunku
prognozuoti, idryskina asmeniniy finansy valdymo biitinybe. Sie poky¢iai ir technologinés naujovés
lemia asmeninio turto augima bei turto struktiros pakitimus, sukuria naujas asmeniniy finansy
valdymo galimybes, suteikia moderniy taupymo ir investavimo priemoniy. Visa tai keicia finansing
individy elgsena, ju poziliri i asmeniniy finansy valdyma, kuris i$skiriamas kaip efektyvus motyvas
tikslingai elgiantis finansy rinkoje ir uztikrinant pajamas ateiciai.

Asmeniniy finansy tema domisi §ie uzsienio autoriai: Altfest, Amling, Droms, Chalabi,

Brinkley, Brooke, Hall, Hallman, Faerber, Mellon, Rosenbloom ir kt. Lictuvoje §ia tema analizuoja
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Bikas, Jakaitiené, Jasinavicius, Jurevi¢iené, Klimavi¢iené, Maldeikiené, Ramanauskas, Rutkauskas ir
kt.

Tyrimo problema. Lietuvos gyventojai vis dar mazai domisi asmeniniy finansy valdymo
tobulinimu. Menkas finansinis iSprusimas lemia netinkama finansy suvokima ir naudojima tik kaip
pajamas i§ darbo uzmokescio ir iSlaidas asmeninéms reikméms. Gyventojai mazai domisi pinigy vertés
apsaugos, investavimo bei kapitalo gausinimo galimybémis. Tad, jeigu i§ tikryju namy tikiai nori
gyventi geriau ir pasiekti tai sparciau, privalo kuo grei¢iau isisavinti finansinio rastingumo pradmenis
ir isisavinti Siuolaikines finansines priemones bei galimybes tam, kad priversti juos tarnauti savo
naudai arba kitaip sakant ,,efektyviai idarbinty savo asmeninius pinigus®.

Hipotezé — dél faktinés kainy infliacijos Lietuvoje daugelio jos gyventoju pajamy perkamoji
galia mazéja net esant nominaliam juy prieaugiui.

Tyrimo objektas — asmeniniy finansy panaudojimo sritys ir priemonés.

Tyrimo dalykas — asmeniniy finansy valdymo metodai ir ju panaudojimo rezultatai.

Tyrimo tikslas — surasti efektyvius asmeniniy finansy valdymo metodus, kuriuos naudojant
Lietuvoje kaupiamos Zmoniy piniginés atsargos neprarasty perkamosios galios ilguoju laikotarpiu.

Tyrimo uZdaviniai:

1. Apibrézti asmeniniy finansy savoka ir pateikti ju valdymo metodus.

2. Atlikti Lietuvos gyventojy taupymo ir investavimo sprendimy analizg.

3. Pateikti lito infliacijos analizg, investiciju | auksa ir akciju rinkos indekso S&P‘s 500
dinamika 2004-2013 m.

4. I8analizuoti Lietuvoje naudojamus efektyvius asmeniniy finansy valdymo metodus, kurie
iSsaugoty kaupiamy piniginiy atsargy perkamaja galia ilguoju laikotarpiu.

Tyrimo metodika: mokslinés literatiros, publikaciju apibendrinimo ir palyginimo metodai,
statistiniy duomeny lyginamoji analizé, abstrakcijos metodas (iSskiriami svarbiausi faktai, svarbiausi
elementai itakojantys konkrety tiriama objekta), absoliuciyjy, santykiniy ir vidutiniy dydziy,
dinamikos eiluéiy taikymas, sisteminimas.

Darbo struktiira. Darbas susideda i$ triju daliy. Pirmoje dalyje pateikiama asmeniniy finansy
samprata ir valdymo metodai teoriniu aspektu. Antroje dalyje atlikta Lietuvos gyventoju taupymo ir
investavimo sprendimy analizé¢. Trecioje darbo dalyje pateikiami efektyviis asmeniniy finansy
valdymo metodai, i§saugantys kaupiamy piniginiy atsargy perkamaja galia ilguoju laikotarpiu. Darbo

gale pateikiamos iSvados ir siilymai asmeniniy finansy valdymo principy taikymo tobulinimui.



9

1. ASMENINIU FINANSU SAMPRATA BEI VALDYMO METODU TEORINIAI

ASPEKTAI

1.1. Asmeniniy finansy samprata

Finansy sistemoje, palaikydami finansinius santykius, tarpusavyje veikia dalyviai, suskirstyti {

Sias tris grupes:

1) namy tikio sektorius,

2) verslo subjekty (jmoniy) sektorius,

3) vyriausybinis sektorius (Rutkauskas, 1999).

Namy tkio nariai, gamindami ivairias prekes ir teikdami paslaugas, rinkoje dalyvauja kaip

pardavéjai. Tuo paciu metu jie yra ir vartotojai. Tad namy tkis tampa svarbiu ekonominiy santykiy

subjektu. Jis dalyvauja visuose makroekonominio reguliavimo procesuose. Nuo ju ekonominés veiklos

rezultaty priklauso ne tik namy tkio, bet ir Salies gyventojuy gerove.

Kaip jvairiis lietuviy ir uzsienio autoriai traktuoja asmeniniy finansy savoka pateikta 1.1

lenteléje.

1.1 lentelé. Termino ,,Asmeniniai finansai* apibrézimai

Eil. Nr. Autoriai

ApibréZimas

1. A. V. Rutkauskas (1999)

Asmeniniai finansai — tai ne tik pinigai, kuriais disponuoja namuy
akis, bet ir dviSaliai arba daugiasaliai asmens piniginiai santykiai su
kitais ekonominiais subjektais. Pagrindiné ju ypatybé ta, jog jie
susije su pinigy judéjimu.

2. V. Alekneviciené (2005)

santykiai, kurie atsiranda namy tikio nariy veiklos procese sudarant,
paskirstant ir naudojant pinigy fondus, siekiant patenkinti
gyvenimo poreikius.

3. A. Klimaviciené,
D. Jureviciené (2007)

Asmeniniai finansai — tai asmens ar namy fikio pajamos ir iSlaidos;
tai 1éSos, kurias asmuo gauna kaip pajamas ir iSleidzia sukurdamas
piniginius santykius. Su S$iais pinigais susij¢ finansiniai
sprendimai.

4. K. Taujanskaité,
D. Jureviciené (2010)

Asmeniniai finansai — trijy kintamyjuy — pajamy, islaidy ir laisvy
1&8y, kurias galima taupyti arba investuoti visuma.

5. D. Jurevic¢iené, J. Gausiené

(2010)

Namy dkiy finansai — tai dalis finansy sistemos, o
makroekonominiu pozitiriu — vienas i§ keturiy (arba i§ trijy —
uzdarojoje ekonomikoje) bendrojo vidaus produkto sudedamuju
daliy, tiek vartojimo, tiek pajamy akumuliavimo prasme. Placigja
prasme, jei sudésime visa ekonomikos sistemoje esanti turtg ir
atimsime tarpusavio {sipareigojimus, gausime, kad visas
egzistuojantis turtas nuosavybés teise priklauso namy ikiams
(iSskyrus tam tikrus tarptautinius ar valstybinius fondus).

6. H. Kwok, M. Milevsky,
C. Robinson (1994)

Asmeniniai finansai — tai finansiniy elgsenos sprendimy rinkinys,
skirtas piniginius veiksmus atliekantiems vieniems ar keliems
asmenims. Jis nurodo bidus, kuriais individai ar $eimos sudaro
biudzeta, saugo, isleidZia pinigus per tam tikra laika, atsizvelgiant |
ivairius finansinius rizikos veiksnius ir ateities jvykius.
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1.1 lentelés tgsinys

Eil. Nr. Autoriai ApibréZimas
7. Jump$tart  Coalition  For | Asmeniniai finansai — tai principai ir metodai, kuriuos individas
Personal Financial Literacy | naudoja igyti ir valdyti pajamas bei turta.
(2007)

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Kaip matyti i§ 1.1 lenteléje pateikty apibrézimy, dauguma autoriy asmeninius finansus jvardina
labai jvairiai. Nagringjant asmeniniy finansy tema, neiSvengiamai susiduriama su namy itkio sqvoka.
Namy tkis priima finansinius sprendimus, susijusius su efektyviu pajamy panaudojimu. Tai gali biti
tokios veiklos riiSys, kaip: darbas, apmokymas dirbti, gyvenimo salyguy planavimas i$éjus i pensija,
efektyvus santaupy panaudojimas bei kitos turto formos. Apibendrintai galima teigti, jog namy tkiy
finansai — tai iStisas pinigy valdymo procesas nuo pafiy pajamy gavimo iki juy efektyvaus
panaudojimo, kurio metu atsiranda finansiniai santykiai.

Asmens finansiniai santykiai atsiranda tada, kai pradeda judéti piniginés 1éSos ju formavimosi
ir naudojimo procesuose. Taciau piniginiy 1éSy susidarymo ir naudojimo procesai neturi biiti chaotiski
— juos biitina kruops¢iai planuoti (Sercvice of CNN, fortune and money).

R. JasinaviCius teigia, kad zmogaus profesinis ir juo labiau jo finansinis gyvenimas turi bti
tapatingas jo fiziniam gyvenimui. Tai reiSkia, kad jis désningai privalo praeiti tokius pacius augimo ir
brandos etapus, kaip ir fizinis Zmogaus gyvenimas (Logfina, 2010):

1) finansing kudikyste (visiSka finansiné priklausomybé nuo tévy ar globéju);

2) finansing vaikyste (uzdirbamos minimalios pajamos, taCiau ju dydis yra mazesnis nei
iSlaidos);

3) finansing jaunyste (sugebé¢jimas iSleisti ne visas pajamas ir dali ju atidéti finansinéms
investicijoms arba, kitaip tariant, finansiniams aktyvams isigyti ir vystyti);

4) finansing branda (pajamos i§ finansinés jaunystés etape isigyty finansiniy aktyvy ima virSyti
darbines pajamas);

5) visavert] finansinj gyvenima (pajamy srautas i$ finansiniy investicijy tampa pakankamas ne
tik laisvam gyvenimui uztikrinti, bet ir realiems tikslams ir svajonéms igyvendinti);

6) finansing pensija (tokia biiklé, kai dél finansiniy iStekliy trikumo tenka riboti nattralius
poreikius, todél atsiranda biitinybé iSpardavinéti per tam tikra laika sukauptas atsargas, §io etapo
siekiama iSvengti).

Namy tkio nariai, gamindami {vairias prekes ir teikdami paslaugas, rinkoje dalyvauja kaip
pardavéjai. Tuo paciu metu jie yra ir vartotojai. Tad namy tkis tampa svarbiu ekonominiy santykiy

subjektu. Vis labiau vystantis rinkos santykiams ir didéjant pinigy srautams, namy tkio finansai




11
iSskiriami i savarankiska finansy posistemés dalj. Tam jtakos turi vis didesnis gyventojuy ekonominis ir
socialinis vaidmuo Siandieninéje visuomengéje.

Asmeniniy finansy komponentai gali susidaryti i§ atsiskaitomyjy ir taupymo saskaity, kredito
korteliy ir vartotoju paskoly, investicijy i vertybinius popierius, pensijinius fondus, gyvybés draudimus
ir pajamy bei mokes¢iy valdymy. Supaprastinant galima teigti, jog tai — veiksmai su namy tkio
pajamomis ir i§laidomis.

A. V. Rutkauskas (1999, p. 51) nurodo, kad asmeniniams arba namy tikio finansams priklauso
visi piniginiai santykiai su:

» Valstybés valdymo organais (renkanciais jvairius mokes¢ius, pvz.. vizos, santuokos,
skyrybuy apiforminimas);

» Mokesciy inspekcija (mokant mokescius, atliekant kitus mokéjimus);

» Savivaldybés organais (perkant gyvenamaji plota ir kt., nuomojant zemg, mokant
administracines baudas);

» Bankais (gaunant — grazinant kreditus, perkant — parduodant valiuta, dalyvaujant loterijoje);

» Draudimo kompanijomis (naudojantis visomis draudimo rasimis);

» Nevalstybiniais pensijy fondais (ineSant imokas ir gaunant pensija);

» Finansinémis ir finansinémis-kreditinémis jstaigomis (lombardai, brokerinés kompanijos);

> Ukiniais subjektais (mokant nuoma uZ Zeme ar kita turta, iSmokant darbo uzmokesti,
dividendus uz akcijas ir t.t.).

Siuose isvardintuose finansiniuose santykiuose dalyvauja fiziniai asmenys ar §eimos iikiai. Tai
leidzia teigti, kad su asmeniniy pajamy gavimu ir iSleidimu susijusi pagrindiné visuomenés piniginiy
santykiy dalis. Tad asmens finansiniai santykiai biitent ir atsiranda judant piniginéms léSoms ju
formavimosi ir panaudojimo procesuose.

Taigi apibendrinant asmeninius finansus galima jvardinti kaip namy ikio finansiniy veiksmy
sqveika su jvairiais ekonominiais subjektais. Sios sqveikos pagrindinis tikslas patenkinti gyvenimo
poreikius bei valdyti pajamas ir turtq. Asmeniniai finansai pasaulyje ir Lietuvoje sulaukia vis didesnio

démesio, tad atsiranda ir daugiau jvairiy teorijy, susijusiy su asmeniniy finansy valdymu.
1.2. Asmeniniy finansy valdymo samprata

Kaip teigia K. Taujanskaité¢ ir D. Jureviciené (2010), egzistuoja gan didelé autoriy pozitiriy i
asmeninius finansus ivairové: per vartojima, investavima, taupyma, atsizvelgiant i gyvenimo cikla ar
besikeician¢ius verslo ciklus. Apibendrinusios jvairius mokslinius tyrimus, autorés pastebi, kad
dauguma mokslininky asmeninius finansus nagrinéja fragmentiskai, t. y. tik pajamas ir iSlaidas, tik

investavima, tik taupyma ar pan., ir nepateikia sisteminio pozilirio { §i procesa. Tad autorés,
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iSnagrinéjusios ivairius mokslinius Saltinius, sitilo asmeninius finansus apibrézti tokia fundamentalia

lygtimi (zr. 1.1 pav.).

~N

[Pajamos—iélaidos J :[ laisvos 1éSos

J

A 4 A 4
Taupymas Investavimas

1.1 pav. Asmeniniy finansy lygtis

Saltinis: Taujanskaité, Jureviciené, 2010, p. 105

Suvokus §iy kintamyjuy (Zr. 1.1 pav.) tarpusavio saveika, asmeniniy finansy valdymas tapty
aiSkesnis ir leisty §i procesa valdyti pa¢iam zmogui, be ypatingos finansiniy tarpininky pagalbos,
pavyzdziui:

» didinant pajamas ir nekeiciant vartojimo lygio, t. y. i§laidy, bity galima didinti savo laisvy
1ésy kieky;

» mazinant iSlaidas ir nekeiciant pajamy lygio, taip pat galima didinti savo laisvas 1éSas;

» sékmingai investavus | vartojimo sritj, ateityje galima sumazinti i$laidas nebloginant, o gal
net ir pagerinant savo gyvenimo kokybg ir pan. (Taujanskaite, Jurevicieng, 2010, p. 105).

Taigi, asmeniniy finansy valdymas — tai asmens ar Seimos atsiskaitomyjy ir taupymo saskaity,
kredito korteliy ir vartotoju paskoly, investicijy i versla, vertybinius popierius, pensinius fondus,
gyvybés draudimus ir pajamy bei mokesciy planavimas, kontroliavimas, nukreipimas.

Asmeniniy finansy valdyma turinio pozitriu galima skirstyti i investicijas, draudima, mokes¢iy
planavima, pensiju paslaugas, paveldimo turto planavima (Bikas, 2003). Taciau asmens finansinis
planavimas turéty buti suprantamas plac¢iau: vartojimo ir taupymo, skoly, draudimo, investavimo,
pensijy, nekilnojamojo turto, pajamy mokesciy planavimas (Jurevic¢iené, Klimaviciené, 2008).

D. Jurevi¢iené ir E. Gausiené (2010) nurodo, jog asmeniniy finansy tikslas — visada turéti
pakankamai pinigy. Vadinasi, pelningesniu laikotarpiu kaupti atsargas laikotarpiams, kai iplaukos
nebus pakankamos. Svarbiausia asmeniniy finansy valdymo funkcija yra finansy planavimas. Finansy
planavimas reikalingas tam, kad Zzmogus galéty judéti i§ ten kur jis yra, i ten kur jis nori biti
(Rutkauskas, 1999, p. 52).

Asmeniniy finansy planavimas tam tikra prasme yra pasiruo$imas biisimiems namy tkio
poreikiams tenkinti. Asmeniniy finansy planavimas — tai procesas, kuris tiksliai susieja finansinius
asmens interesus, i$ kuriy pagrindiniai (Alfest, 2004):

» Mokesciy planavimas — mokes¢iy mazinimas.

» Pinigy srauty planavimas — taupymo vartojimo politika.



» Investicijos — efektyvus iStekliy paskirstymas ateiciai.

» Rizikos valdymas — draudimo ir kitos paslaugos.

13

» Pensijos planavimas — gyvenimo ciklo planavimas tam laikotarpiui, kai nebus darbiniy

pajamu.

» Nekilnojamojo turto planavimas — finansy tvarkymas, atsizvelgiant i kitus namy tkio narius

ypac svarbus, kai turto savininkas perduoda ji testamentu.

Asmeniniy finansy planavimo procesa biity galima pavaizduoti taip (zr. 1.2 pav.):

Turto apsauga Turto kaupimas Turto paskirstymas
Poreikiy ir finansiniy Nuosavo turto ir
tiksly nustatymas; isipareigojimy
Rizikos tolerancijos nustatymas;
analizé Grynyju pinigy srauty
analizé
Veiksmy planas
Grynyju pinigy | Draudimo Investiciju [sé&jimo | pensija Mokesciy Turto
srautas planavimas planavimas planavimas planavimas planavimas
| e—— | e—— | e—— ————
Vykdymas Kontrolé Apzvalga Perbalansavimas

Saltinis: adaptuota darbo autorés pagal Alfest, 2004

1.2 pav. Finansinis planavimo procesas

Asmeniniy finansy planavimas yra koordinuoty ir apgalvoty plany pasiekti finansinius tikslus

rengimas ir jgyvendinimas. Kiekvieno asmens finansiniai tikslai gali skirtis priklausomai nuo

individualiy aplinkybiy, pozitirio, poreikiy. Finansinio planavimo procesas apima asmeniniy tiksly

pavertima specifiniais planais ir galiausiai konkre¢iomis priemonémis tiems planams igyvendinti.

(Hallman, Rosenbloom, 2003).

Pasak SEB Vilniaus banko Seimos finansy ekspertés J. Varanauskienés, Zmogus turi stengtis

numatyti ne tik esamus, bet ir biisimus poreikius — ko reikés, kas gali atsitikti po savaités, po

pusmecio, po keleriy mety, ir jiems pasiruosti i§ anksto. Tai yra pati pagrindiné asmeniniy finansy

valdymo taisyklé. O kitos taisyklés arba principai tik papildo pagrinding:

» turéti santaupy nenumatytiems atvejams;

» 1§ anksto planuoti blisimas iSlaidas;

» neiklimpti i skolas;

» apsaugoti sukaupta turta.
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Pasak A. Leung (2011), asmeniniy finansy valdymas priklauso nuo socialinés klasés, kuriai

priklauso asmuo (Zr. 1.3 pav.).

Darbininky klasé Vidurinioji klasé Aukstesnioji klasé

1l 1l 1l

4 N

Kovojimas dél Balansuoja finansy Sugeba taupyti
Finansinio Va.ldymo finansiniy iStekliy. valdyme. Protingas ir lankstus
metodai Nuolatinis tikéjimas Investuoja i karjera finansy valdymas
Laiko perspektyva ir laukimas geresnés Investuoja i vaiky Investuoja siekdami

finansinés situacijos

i$silavinima grazos ateityje
- AN /

1.3 pav. Asmeniniy finansy valdymas atsiZvelgiant j socialin¢ klase

Saltinis: Leung, 2011, Vol. 14, p. 220

I8siaiskinus tikslus ir laika, jvertinus rizika ir turint 1éSy galima pradéti investuoti. IS esmés
finansinis planas susideda i$ tokiy pagrindiniy sudedamuyjy: situacijos analizé, tiksly nustatymas, plano
sudarymas, jo laikymasis ir vélesnis koregavimas. Pasak Hallman ir Rosenbloom (2003), pasiturintys
zmonés jau suprato finansinio plano biitinybg ir pradéjo dométis turto valdymo priemonémis, maziau
uzdirbantiems asmenims triiksta informacijos.

Atliktas individy finansinés elgsenos tyrimas rodo, kad turédami laisvy 1éSy Zmonés jas laikyty
banko indéliuose arba investuoty i nuosavybés vertybinius popierius, t. y. akcijas (Taujanskaite,
Jurevic¢iené, 2010). Dauguma zmoniu bijo visiSko arba dalinio laisvu 1éSu praradimo dél netinkamai
pasirinktos investavimo strategijos, taCiau, nepaisant to, daugeliu atveju jie yra linkg elgtis arba
perdétai konservatyviai, arba rizikingai. Tai pavojinga nestabilios ekonomikos salygomis.

Jurevic¢iené ir Gausiené¢ (2010) iSskiria Siuos pagrindinius asmeniniy finansy valdymo
principus:

» Investuoti reikia pradéti kuo anksc¢iau, nelaukiant geresniy laiky;

» Pensijos planavimas turéty biiti pagrindinis tikslas ir prioritetas.

J. Varanauskiené, bene daugiausia §ia kryptimi Lietuvoje vieSai diskutuojanti finansy eksperte,
juos susistemintai apibtidina taip (Logfina, 2010):

» pirmas kriterijus: asmeninius finansus reikia valdyti taip, kad didéty pajamos ir turtas.
Taciau gyvenime daznai atsitinka, kad did¢jant pajamoms turtas nedidé¢ja. Kodel? Daznai, didéjant
pajamoms, didéja ir i§laidos vartojimui;

> antras kriterijus: racionalus vartojimas. Siandien jaunimas daZniau linkes i§leisti vartojimui,
tam net ima banky paskolas. Pagal finansinio gyvenimo ciklo teorija, jaunas Zmogus savo gyvenimo

pradzioje gali skolintis ir vartoti blisimy pajamy saskaita. Véliau jo kvalifikacija didéja, darbo jégos
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verte kyla, jis gauna didesni darbo uzmokestj ir nemazindamas vartojimo gali atidéti pinigy paskoloms
grazinti. Taciau vien gauti pinigy nepakanka, reikia tikslingai valdyti ju srautus, t.y. sunaudoti juos ne
tik einamojo vartojimo prekéms, bet ir juos ,,efektyviai jdarbinti;

» trecias kriterijus: pasitenkinimas gyvenimo kokybe. Tyrimai uzsienyje ir Salyje rodo, jog
turtingas ne tas, kuris daug turi, o tas, kuriam uztenka.

R. Jasinavicius rekomenduoja vadovautis Siais pagrindiniais finansy iSminties désniais:

1) nuolat stengtis daugiau uzsidirbti, geriau parduodant zmogiskosios veiklos rezultatus;

2) nuo kiekvieny gaunamy pajamuy, bent 10 proc. ,,susimokékime sau®, t.y. visko neisleisti, o
desSimting atidéti — kaupti atsargas;

3) zenklia savo atsargy dali paversti finansiniais aktyvais (kitaip sakant investuoti);

4) nuolat ir atkakliai lavinti bei ugdyti savo ir savo artimyjy finansing iSmintj bei finansinius
rezultatus (Logfina, 2010).

Asmeniniy finansy valdymo pagrindiné funkcija — jy planavimas. Tai biitina siekiant patenkinti
namy ikio poreikius, jgyvendinant numatytus finansinius tikslus. Tinkamas finansy valdymas namy
itkio kontekste leidzia pasiekti didesniy finansiniy perspektyvy, tokiy kaip senatvés uzsitikrinimas,
draudimas, nekilnojamasis turtas ir kt. Galima teigti, kad asmeniniy finansy valdymo principai
remiasi bendraisiais finansy valdymo principais bei jvairiomis teorijomis, nagrinéjanciomis Vvis
aktualesne asmeniniy finansy sriti. Apibendrinant isskirtini Sie aspektai: akcentuojama investavimo
svarba, teigiama, kad verta protingai rizikuoti; pabréziama, kad butina kuo anksciau planuoti pensijq,
patariama vengti skoly,; biitina apskaiciuoti pinigy verte, ir, svarbiausia, reikia suvokti, kad asmens

gerove — ne tik turtai, bet ir turiningas gyvenimas.
1.3. Pajamy ir iSlaidy valdymas

Lietuvos Respublikos Pelno mokescio istatyme (2001, 2 str.) pajamos apibiidinamos kaip visos
i§ Lietuvos ir ne Lietuvos Saltiniy uzdirbtos ir (arba) gautos visy riiSiy pajamos pinigais ir (arba) ne
pinigais. Pajamos yra gaunamos:

» 18 vykdomos veiklos;

» 18§ paskirstytojo pelno;

» autorinio atlyginimo pajamos, iskaitant atlyginima uz suteiktas gretutines teises,

» pajamos, gautos kaip atlyginimas uz perduota ar pagal licencing sutartj suteikta teisg
naudotis pramoninés nuosavybés objektu, fransize,

» pajamos uz suteikta informacija apie gamybing, prekybing ar moksling patirti,

kompensacijos uz autoriniy arba gretutiniy teisiy pazeidima pajamos,
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» pajamos uz parduota, kitokiu biidu perleista nuosavybén arba iSnuomota nekilnojamaji pagal
prigimtj daikta, esantj Lietuvos Respublikoje.

Pasak V. Karpuskienés (1997), zmoniy gaunamas pajamas galima suskirstyti i dvi stambias
grupes:

I. Pirminés pajamos, kai zmonés dalyvauja iikinése veiklose ir uzsidirba pajamas kaip samdomi
darbuotojai, savarankiskai dirbantieji ar kaip ekonominiy iStekliy (Zemés, kapitalo) savininkai. Prie
pirminiy pajamy priskiriamos taip pat ir savo tikyje asmeny ar Seimy sukurti vartojimo reikmenys.

II. Antrinés pajamos — tai valstybés perskirstytos pajamos. Valstybé renka mokescius ir taip
sumazina rinkose uzdirbamas pajamas, kita vertus, moka socialines i§mokas ir taip gyventoju pajamas
padidina. Tai kolektyviai vartojamos nematerialinés gérybes.

Pajamos taip gali bti pasléptosios. Pasak V. Vitunskienés (1997), ,,pasléptosios pajamos savo
ruoztu gali biiti keliy riiSiy: pajamos, atsirandancios dél vartotoju (kaip rinkos dalyviy) ekonomijos, kai
vartotojas sutaupo, kai rinkoje susitaria su pardavéju dél galimos palankiausios kainos priklausomai
nuo prekiy ar paslaugy kokybés ir kiekio; pajamos, kurios atsiranda naudojantis nemokamomis
socialinémis paslaugomis — nemokamomis medicinos paslaugomis, nemokamu mokslu, kai kurioms
gyventoju grupéms taikomomis jvairiy paslaugy lengvatomis ir panasiai.

Efektyviis pajamy Saltiniai — pajamy gavimo biidai ir priemonés, kurie generuoja gausesni
pinigy srauta, net ir nenaudojant papildomy istekliy (Jasinavi¢ius, Turtéjimo akademija).

M. Jeciuviené (2002) nurodo tokias pagrindines gyventojy pajamy diferenciacijos priezastis:

» skirtingi gabumai,

» skirtingas i$silavinimas;

» nevienodas polinkis rizikuoti;

» nuosavybés turéjimas ar neturéjimas;

» nevienodi sugebéjimai uzsidirbti papildomy pajamuy;

» sékmé, rysiai, nelaimés.

Kad biity galima jgyvendinti ir trumpalaikius, ir ilgalaikius tikslus be kokios nors iSorinés
pagalbos, reikia i juos atsizvelgti tvarkant kasdiening ne tik pajamy, bet ir iSlaidy apskaita. Kasdieniné
iSlaidy apskaita — tai ne tik faktiniy iSlaidy registravimas, bet ir juy planavimas bei paskirstymas taip,
kad iSlaidos (esamos ir planuojamos biisimos) nevirSyty pajamu (esamy ir biisimy). Svarbiausias
zingsnis iSlaidy valdymo link, iSmokti apibrézti savo bitinasias iSlaidas. Butinosios iSlaidos turi
patenkinti misu fiziologinius, saugumo ir bendravimo poreikius. ISmokti gyventi pagal pajamas,
reiskia butinosioms iSlaidoms isleisti ne daugiau kaip 80 proc. pajamy, 10 proc. taupyti atidedant i
investicing saskaita, 10 proc. skirti savo laimés poreikiams tenkinti.

Norint tinkamai valdyti asmeninius finansus pirmiausiai biitina atsizvelgti { savo pajamas ir

islaidas. Pajamy didinimas ar islaidy mazinimas yra pagrindiniai biidai siekiant turéti daugiau laisvy
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pinigy. Biitina apsvarstyti visus jmanomus pajamy Saltinius, nes labai daznai pajamos siejamos tik su
darbo uzmokesciu. Tuo tarpu norvint tinkamai valdyti islaidas svarbu atskirti biutingsias islaidas nuo
visy kity. Butinosios islaidos yra neiSvengiamos, taciau kitas islaidas visada galima sumaZzinti.
Siekiant tinkamai valdyti finansus ypac svarbu atsizvelgti | savo turimq turtq ir finansinius
isipareigojimus. Sudarant jvairius sandorius, kuriy pagrindas yra finansiniai isipareigojimai, labai
svarbu atsizvelgti j savo finansines galimybes. Siame baigiamojo magistro darbo tolesniuose skyriuose

nagrinéjami pajamy gavimo bidai ir priemonés, kurie generuoja gausesni pinigy srautq.
1.4. Pinigy vertés samprata

Netinkamo finansy valdymo priezastis yra menkas finansinis iSprusimas, gyventojai apskritai
nesuvokia pinigy vertés. Pasak S. Sajausko (2010), bendriausia prasme pinigai — tai daiktai, kurie
prekiy mainuose atlieka tarpininko vaidmeni, siauraja prasme — monetos ir popieriniai pinigai.

Yra nustatyta, kad pagrindinis darbuotojus motyvuojantis veiksnys yra darbo uzmokestis, ir
kylant asmeninio vartojimo prekiy ir paslaugy kainoms, paprastai darbuotojai tikisi darbo uzmokescio
augimo, atsizvelgiant i kainy lygio didéjima (Ziogelyté, 2010). Pasak R. Jasinavi¢iaus, V. Ganiprausko
(2012), siekiant jvertinti gaunamy pajamy tikrosios vertés pokycius, privaloma atsizvelgti { pinigu
vertés pokycius: infliacija arba defliacija skaiCiuojant pagal baziniy vertybiy kainy pokycius, t.y.
statistikos departamento sudaryta prekiu ir paslauguy krepsSeli (statistini krepSeli), kuri sudaro 902
reprezentatyviosios prekés ir paslaugos.

Gyventojai nesuvokia, kad pinigy vert¢ mazina infliacija — tai tokia situacija, kai prekiy ir
paslaugy kainos iSauga, todél ju isigyti galima maziau. Gali atrodyti, kad perkamosios galios
sumaz¢jimas dél infliacijos néra labai didelis. Taciau vertéty prisiminti, kad infliacija apskai¢iuojama
sudéjus tam tikry prekiy kainy pokycius ir apskaic¢iavus vidurki, todél kiekvienas pirkéjas turi savo
individualia infliacija. Infliacijos rizika atsiranda dél kylanciy jvairiy vartojimo prekiy ir paslaugy
kainy, dél to sumazeja pinigy perkamoji galia, t.y. uz tam tikra pinigy suma bus galima nupirkti
maziau prekiy. Investuojant bitina skai¢iuoti, ar pasirinktos investicijos pelningumas nebus mazesnis
nei infliacija.

Norint tinkamai suvokti pinigy esmg, reikia suvokti pinigy funkcijas. Pagrindinis pinigy
vaidmuo — palengvinti mainus. Tai reiskia, kad Zzmonés pinigus keicia i jiems reikalingas prekes ar
paslaugas, todél pirmoji pinigy funkcija — mainy priemoné. Si mainams naudojama pirminé pinigy
forma vadinama prekiniais pinigais. Akivaizdu, viena i$ butiny salygy, kad §i preké galéty atlikti
pinigy funkcija, yra ta, kad ji turi bati priilmama kaip mainy priemon¢ visoje Salyje, ar tai biity dél
susiklosciusios tradicijos, neoficialaus susitarimo ar istatymo (Grakauskas ir kt., 2007). Antroji pinigy

funkcija — vertés matas. Siuo atveju pinigais naudojamés kaip priemone jvairiy daikty vertéms
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palyginti. Pasak J. Paunksnienés ir A. Liuc¢vaitienés (2009), pinigai — vertés matas: jais nustatomos
kainos, bet kurioje valstybéje jos nustatomos naudojant nacionaling valiuta. Trecioji pinigy funkcija
blisimy mokéjimy priemone, kuri suteikia galimybg pirkti naudojant kredita. Pinigais yra grazinama
skola uz gautas prekes ir paslaugas. Sia pinigy funkcija grindziamos piniginés paskolos. Kaip dar viena
pinigy funkcija galima {vardinti tai, kad pinigai yra likvidi kaupimo priemoné — juos galima saugoti ir
jie nepraranda vertés. Pinigai | prekes ir paslaugas gali buti iSkeisti bet kada, todél jie suteikia
zmonéms galimybg taupyti ar investuoti, o pirkti — véliau.

M. N. Rothbard (2009, p. 16) teigia, kadangi visuose mainuose dalyvauja pinigai, visi mainy
santykiai iSreiSkiami pinigais, todél Zmonés gali palyginti kiekvienos prekés rinkos verte su bet kuriy
kity prekiy rinkos verte. Tik piniginiy kainy atsiradimas rinkoje leidzia atsirasti civilizuotai
ekonomikai, nes tik jos leidZia verslininkams remtis ekonominiais i$skaiCiavimais.

M. N. Rothbard savo knygoje ,,What has government done to our money?* raso, kad ,,auksas,
kaip geriausia pinigy iSraiSka, laisvoje rinkoje vystési SimtmecCiais; kaip daiktas, suteikiantis
stabiliausia pinigini tarpininkavima. Svarbiausia, kad aukso pasitla ir paklausa buvo reguliuojama tik
rinkos jégu, o ne savavaliSku vyriausybés sprendimu.” (2010, p. 90). Taigi naudojant auksines
monetas, rinkos dalyviai aiskiai suvoké ju vertg. Kadangi auksas yra visuotinis mainy tarpininkas,
jo perkamumas didziausias, jis gali buti kaupiamas, naudojamas tarpininkavimui dabartyje ir
ateityje, ir juo gali biti reiSkiamos visos kainos.

Tuo tarpu popieriniai pinigai buvo sukurti specialiai ir svarbiausia centralizuotai. Valstybé turi
reguliuoti pinigy pasiiila tam, kad suaktyvinty rinka: per centrini banka sumazinusi palikany norma,
valstybé skatina skolinimasi, tai didina prekiy ir paslaugu kiekj, taciau tai nereiskia, kad Zmoniy
santaupos did¢ja, 1§ kuriy jie galés pirkti tas naujas prekes ar paslaugas. Todél atsiranda nesutapimas
tarp esamo pinigy ir gérybiy kiekio, kaip tai nutiko Jungtinése Amerikos Valstijose, kuriy Federaliné
rezervy sistema 2003 m. nustaté 1 proc. palikany norma. Tai suteiké galimybg komerciniams bankams
skolintis pigiai, ijkeiCiant dalj turto i§ savo obligaciju portfelio. To rezultatas — komerciniy banky
iSduodamy kredity padidé¢jimas. Kadangi realiai santaupy nepadaugéjo, o imta vartoti skolon, visa $i
situacija baigési pasauline 2007-2008 m. finansy krize.

Realiai pinigy vertei mazéjant, nominalios pajamos nekinta, arba kinta nezymiai, o tai reiskia,
kad uz ta pati nominaly atlyginima, zmogus realiai gali isigyti maziau: pinigy kiekio did¢jimas
nekintant gérybiy skaiciui kelia prekiy ir paslaugy kainas, todél vidurinioji zmoniy klasé skursta, nes
perkamoji galia mazéja. Bendrai galima teigti, kad egzistuoja realtis ir simboliniai — dekretiniai
pinigai. Realis tai tokie pinigai, kurie patys savyje turi vertg ar nauda, kaip, tarkim, auksas ar sidabras.

Taigi siekiant tinkamai suvokti pinigy verte, pirmiausiai reikia Zinoti pinigy funkcijas.
Pinigai yra mainy priemoné, vertés matas, kartu tai yra ir biisimy mokéjimy priemoné ir likvidi

kaupimo priemoné. Be to bitina suvokti, kad didéjanti infliacija mazina pinigy verte. Todél
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valdant asmeninius finansus labai svarbu ne tik iSsaugoti pinigy verte, bet ir tinkamai juos
investuoti, gaunant maksimaliq naudq su kuo maZesne rizika. Pinigy vertés issaugojimo

galimybés aptariamos tolimesniame darbo skyriuje.
1.5. Pinigy vertés iSsaugojimo galimybés

Pagrindiné pinigy perkamosios galios maz¢jimo priezastis yra neadekvatus pagaminamy
gérybiy skaiCiui pinigu kiekio augimas. Todél, norint surasti priemones, apsaugancias pinigy
perkamaja galia, reikia iSsiaiSkinti, kiek jos padidina nominaly atsargy kieki (prieaugis turi biiti
didesnis arba lygus infliacijos nuostoliams) arba turi pastovig ar bent jau mazai kintancia vertg. Kitas
svarbus aspektas — minimali rizika: priemonés turi biiti maksimaliai saugios. Kai pajamos gaunamos
pinigine iSraiSka, ju verte atspindi tokia formulé (Jasinavi¢ius, Ganiprauskas, 2012):

By =N, -p,, 1)
Cia: P,- pajamy verté i - tuoju momentu; N, - piniginiy vienety skaicius, gautas duotuoju momentu i
p,,; - piniginio vieneto verté duotuoju momentu i.

Pagrindinis reikalavimas tikriesiems pinigams yra toks, kad ju verté ilguoju periodu privalo
biiti nekintama:

Py = Py, = const, (2)
¢ia: p,,, p,,— piniginio vieneto vert¢ duotuoju momentu ¢ ir 0.

Tik tokiu atveju pinigy skaicius vienareikSmiskai atspindés mainomuy i juos prekiy ir paslaugy
vertg. Per visg pinigy egzistavimo istorija tokiais pinigais visada buvo auksas ar/ ir kity tauriyjy metalo
gabalai (monetos, luitai). Ilga laika popieriniai juy pakaitalai — banknotai — buvo susieti su konkreciu
aukso kiekiu. Sis mainuose naudojamy piniginiy vienety susiejimas su konkre¢iu aukso kiekiu yra
vadinamas — ,,Aukso standartu®, reiskianciu, kad gryno aukso uncija turi konkrecia ir pastovia pinigy
kaina, iSreiksta pasirinktu piniginiu vienetu (Jasinavicius, Ganiprauskas, 2012).

I§ formulés matyti, kad dabartiniu momentu gaunamuy pajamy verté lygi piniginiy vienety
skaiCiaus ir juy vieneto vertés sandaugai. Tikslas — iSsaugoti nemazéjancia pajamy vertg. IS Cia ir
atsiskleidzia dvi galimybés: pirmuoju atveju, finansinémis priemonémis reikia didinti piniginiy atsargy
kieki, kad didesné¢ nominalo sandauga su maz¢jancia piniginio vieneto verte duoty tas pacias pajamas.
Antras variantas pasirinkti tokias priemones, kuriy vert¢ nekinta (arba kinta nezymiai), tuomet
nominalus piniginiy vienety skaicius neturi didelés reikSmés.

Pasirenkant konkrecia investicijos rtsj galima remtis Zemiau pateikta investavimo piramide (Zr.
1.4 pav.).

Zvelgiant i 1.4 paveiksle pateiktus duomenis, matyti aikiai suskirstyta kiekvienos finansinés
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investicijos rizika, kuri tiesiogiai susijusi su graza: siekdami didesnés grazos investuotojai
neiSvengiamai susiduria su didesne rizika. Tarkim kapitalo ugdymo ir lo§imy priemonés gali atnesti
tiek didele graza, tiek didelius nuostolius. Rizikingiausios yra loSimy priemonés, nes jos prilyginamos

azartiniams loSimams, pelnomasi i$ pirkimo—pardavimo kainy skirtumo.

4 » Opcionai A
» Fjuceriai
L. . » Lazybos dél spredy
LoSimai > Spekuliacijy ir prognozavimo patirtis
- )
( > A v . . k .o \
g uganciy jmoniy akcijos
el TRty » Investiciniai akcijy (hedge) fondai
» Investicinio verslo patyrimas
- J
é o ) N
" Investicinés paj amos » AB, mokanciy dividendus, akcijos
< » NT nuoma
E > Ilgalaikés vyriausybés obligacijos
Q » Finansinis intelektas
S N Y
o 4 )
a Finansinis saugumas > Trumpalaikés vyriausybés obligacijos
S » Indéliai banke
= » Darbinés pajamos, pasalpos, pensijos

~N
/

Finansiniai pamatai Finansinis i§prusimas

>
» Fizinés tauriyjy metaly atsargos
L wu u g )

1.4 pav. Investavimo piramidé pagal rizika

Saltinis: R. Jasinavi&ius. Apie auksg ir sidabra asmeniniy finansy portfelyje arba kaip elgtis imitaciniy pinigy pasaulyje.
http://www.turtejimoakademija.lt/atsisiuntimai/TurtejimoAkademija.lt webseminaro-skaidres.pdf

Finansinio saugumo priemonés teoriskai galéty biiti pinigu perkamosios galios iSsaugojimo
priemone, nes investuojama daugiausiai | trumpalaikes (iki 1 mety) obligacijas ir indélius (Snopek,
2012, p. 20), be to Sie finansiniai instrumentai yra laikomi saugiausiais.

Siekiant i§saugoti pinigy perkamaja galia vertéty rinktis pirmas 3 piramidés grafas: finansiniai
pamatai, finansinis saugumas ir investicinés pajamos. Fiziniai asmenys, kurie yra finansiskai iSpruse,
taip pat galéty rinktis ir ketvirta piramidés grafa — kapitalo ugdymas.

Taigi yra daug skirtingy finansiniy priemoniy, kuriomis naudojantis siekiama padidinti
pinigines atsargas ar bent jau apsisaugoti nuo pinigy perkamosios galios sumazéjimo. I§ visy aptarty
finansiniy priemoniy, saugiausios ir iSmatuojamos (pakanka statistiniy duomeny tyrimui atlikti) yra
indéliai, izdo vekseliai, Vyriausybés obligacijos, auksas, Europos investicinis fondas ir akcijy rinkos

indeksas.
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1.5.1. Taupymas — esminé saugiy asmeniniy finansy dalis

Gyvenime btina momenty, kai uzdirbama daugiau nei iSleidziama ir kai reikia isleisti daugiau
nei uzdirbama. Tokiu atveju reikia taupyti arba skolintis (Kancerevycius, 2006, p. 270). Taupymas —
pirmasis zingsnis siekiant asmeninés ar Seimos finansinés gerovés. Biitent santaupos gali garantuoti
finansing sékme, o taupymo vengimas — rizika nuskursti. Zmogu bet kada gali iitikti jvairios nelaimés,
o tai jtakoti jo finansing biikle. Kaip nurodo Hall (2003), tokia padéti gali lemti jvairGis nelaimingi
atsitikimai kaip: suzalojimas, dél kurio prarandamas darbingumas; darbo netekimas; liga; gaisras;
netikéti jvykiai, kaip arestas, kokia nors problema, paveiksianti kurj nors Seimos narj.

Tad butina pradéti taupyti kuo anksciau. Mokslininkai pataria turéti 3—6 atlyginimy dydzio
likvidZia suma saugioje vietoje, pvz., banko saskaitoje. Nors tai atrodo ganétinai dideli pinigai daznam
gyventojui, taCiau tokia suma — finansiné apsauga, padésianti iSgyventi galimas finansines nesékmes
(Jureviciené, 2008, p. 120).

Pradéti taupyti reikia kuo anksc¢iau. Nesvarbu, kokios pajamos, taciau biitina nors maza dali ju
atidéti. Geriausia atidéti 10 proc. nuo gaunamy pajamuy, tuomet norimag sutaupyti 3 ménesiy atlyginima
bus galima greiCiau nei per 5 metus. Svarbu taupymui skirtus pinigus atidéti iskart ir ju ,,neliesti
(Jureviciené, 2008).

Finansy pataré¢jai sitlo ir kity metody taupymui, pvz.: santaupas laikyti ne einamoje, o kitoje
saskaitoje, geriausia net gi kitame banke; jei padidéja atlyginimas, padidéjusia suma skirti taupymui;
polinki skolintis pakeisti i polinkj taupyti: jei pasibaigé paskola uz automobilj ar kita daikta, ta suma
taip pat skirti santaupoms, taip didés santaupos, kurios ateity tinkamai investuotos, atitinkamai didés.

Taupymo planavimui padeda pradininky planas (Hall, 2003):

» Nusistatyti vieng ilgalaiki ir viena trumpalaiki plana, bet ne daugiau kaip po tris kiekvienos
rasies;

» lvertinti kiekvieno i$ ju piniging verte, kuria reikia sutaupyti;

» Nuspresti, per kiek laiko ta suma reikia sutaupyti ir sudaryti ménesio plana, kad tikslas buty
pasiektas.

Pries pradedant taupyti, butina susidaryti veiksmuy plana. Pirmas Zingsnis | sékminga
investavima — dabartinés situacijos iSsiaiSkinimas ir finansiniy tiksly apibrézimas. PrieSingu atveju gali
laukti nesékmingos investicijos.

Taigi siekiant apsidrausti nuo finansiniy nesékmiy, pirmiausia reikia pradéti kuo anksciau
taupyti. Pasiekus 3—6 ménesiy atlyginimo sumq, galima kurti tolesnius finansinius planus, pries tai
bitinai sudarius trumpalaikiy ir ilgalaikiy tiksly sqrasq. Antras Zingsnis § finansine sékme — santaupy

investavimas.
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1.5.2. Investavimo svarba asmeniniy finansy valdymo srityje

E. Bikas ir A. Kavaliauskas (2010) atlikg tyrima nustaté, kad dauguma Lietuvos investuotojy
yra racionaliis investuotojai, i§ dalies nepasiduodantys emocijoms, demonstruojantys racionaly elgesi
su neracionalaus elgesio priemaiSomis. Taupyti galima laikant ir kaupiant pinigus, taciau gresia ju
nuvertéjimas. Santaupas galima investuoti. Kancerevycius (2006, p. 270) teigia, kad tai, kas su
santaupomis daroma tam, kad biity galima daugiau vartoti ateityje, yra investavimas. Tas pats autorius
nurodo, kad investavimas reiskia tikro dabartinio vartojimo atsisakyma dél ateities vartojimo (daznai
neapibrézto). Grieztai ekonomine prasme investicijos reiSkia nauju kapitalo prekiu sukiirima
(Kancerevycius, 2006, p. 270).

Pasak He P, Hu X. (2010), didelé¢ dalis asmeny turi ribota racionaluma informacijos apdorojime
ir sprendimy priémime. Standartinis investavimo sprendimo priémimas remiasi investicijos graza, o
asmenys nepasitiki savimi priimant sprendimus. Asmenys nelink¢ investuoti, nes jie nesugeba priimti
kintamoje aplinkoje atsirandanciy rizikos charakteristiky.

Kad turimi pinigai atnes$ty kuo daugiau naudos, pravartu zinoti, ka galima su jais daryti

(Cernius, 2011):

Pinigy ,,idarbinimas*

I
[ I
Trumpalaikis (spekuliavimas) Ilgalaikis
|
[ |

Taupymas Investavimas

1.5 pav. Pinigy ,,jdarbinimas*

Saltinis: Cernius G. Namy iikio finansy valdymas, 2011, p. 123

Terminas ,,investicija® kilgs i$ lotynisko ZodZio ,,investare®, reiskiancio ,,aprengti, apvilkti®.
Placiuoju poziiiriu investicijos suprantamos kaip kapitalo idéjimas siekiant ji padidinti. Kapitalo
prieaugis turi biiti pakankamas, kad kompensuoty investuotojui atsisakyma panaudoti 1éSas vartojimui
einamu momentu (Valentinavicius, 2010).

Kiekvienai investicijai budingi trys bruozai: pirma, investavimo metu kazko atsisakoma, antra,
investuojant tikimasi naudos ateityje ir tredia, investuojant visada rizikuojama. Siuos investicijy
bruozus nesunku paaiskinti: pirmasis bruozas reiskia, kad asmuo, nusprendgs savo turimas lésas
investuoti, privalo sumazinti vartojima ir atsisakyti nereikalingy islaidy (Jasiené, Kociiinaité, 2007, p.

68). Tokiu budu atsiradusia laisvy léSu dali jis gali atidéti — tai yra investuoti. Suprantama, kad
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racionalus asmuo neinvestuoty, jei nesitikéty, kad ateityje jis i$ to gaus tam tikros naudos. Tikéjimasis
gauti naudos ateityje kompensuoja dabartini asmens atsisakyma vartoti. Visa tai apibrézia antraji
investiciju bruoza. Treciasis investicijy bruozas sako tai, kad kiekviena investicija yra maziau ar
daugiau rizikinga. Investuojantis zmogus visada susiduria su rizika, kuri gali bati labai {vairi.
Teigiama, kad kuo didesnis investicijos pelningumas, tuo didesné ir jos rizika. Asmeniui, pasirinkus
ganétinai nerizikinga investavimo produkta, iSlieka tam tikra rizikos tikimybé. Tai galéty buti
infliaciné rizika, kada gaunama graza i$ investicijy nepadengia infliacijos, valiutiné — kuomet yra
susiduriama su neigiamais valiuty kursy svyravimais, t.y. kai viena valiuta nukrenta kitos atzvilgiu ir
dél to investuotojas patiria nuostoliy (Mackevicius, Poskaité, 1998).

Investicijos, priklausomai nuo investavimo objekto, skirstomos i (Treigiené, 2010, p. 5-6):

» Kapitalo investicijos — tai investicijos ilgalaikiam materialiam bei nematerialiam turtui
sukurti, isigyti ar jo vertei padidinti. Tai gali biiti Zemé, pastatai, irenginiai,

» Finansinés investicijos — finansinio turto (akcijos, obligacijos, kiti skolos vertybiniai
popieriai) isigijimas siekiant ateityje gauti pelno ar pajamy dél padidéjusios Sio turto vertés.

Randama ir kitokiy investiciju klasifikavimy (Valentinavicius, 2010, p. 26-27):

» Vartojimo investicijos — pinigy idéjimas { ilgalaikio vartojimo prekes ar nekilnojamaji turta;

» Investicijos | versla — tai bet koks 1&Sy idéjimas | realius aktyvus, susijusius su prekiy

gamyba bei paslauguy teikimu, ir pelno gavimas esant normaliam rizikos laipsniui;

» Finansinés investicijos — tai aktyvy isigijimas vertybiniais popieriais turint tiksla gauti pelno

esant ,,normaliai* §iy investicijy rizikai.

Investiciniy priemoniy per pastaruosius kelis deSimtmecius buvo sukurta labai daug, ypac
padaugejo skirtingy rasiy iSvestiniy vertybiniy popieriy. Taciau nepaisant esancios jvairoves
investicines priemones galima suskirstyti | kelias pagrindines grupes pagal investavimag i tam tikras
turto klases (Kris¢iukaityte, 2009, p. 31-32):

» investicijos | nuosavybés vertybinius popierius — akcijos, depozitoriumo pakvitavimai,
akcijy fondai, akciju pensiju fondai, akcijy indeksiniai fondai;

» investicijos 1 skolos vertybinius popierius — trumpalaikiai ir ilgalaikiai vyriausybés
vertybiniai popieriai, bendroviy skolos vertybiniai popieriai (obligacijos), obligaciju fondai,
konservatyviis pensiju fondai;

» investicijos | iSvestinius vertybinius popierius — ateities sandoriai, pasirinkimo sandoriai,
apsikeitimo sandoriai ir kt. sandoriai, kuriy verté priklauso nuo kito turto (akcijos, skolos vertybiniai
popieriai, valiutos ir t. t.) kainos svyravimuy;

» investicijos 1 pinigy rinkos priemones — indé¢liai, pinigy rinkos fondai;

» investicijos | nekilnojamaji turta — investavimas tiek tiesiogiai isigyjant nekilnojamojo turto

objekta, tiek per nekilnojamojo turto fondus;
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» kitos investicijos (investavimas i Zaliavas, meno kdrinius ir kt.).

Pastaruoju metu asmenys vis dazniau sutinka atsisakyti dabartinio vartojimo ir ji skirti
investicijoms, tikédamiesi, kad ateityje iS ju bus galima gauti tam tikra investicing graza. Prie$
pradédamas investuoti bet kuris asmuo visy pirma jvertins su savo finansais susijusias pagrindines
ypatybes: pajamas, namy tikiy iSlaidas, amziy, Seimos struktiira, likvidziy 1éSu poreiki, supratima apie
infliacija ir palikany normas, patirtj finansy rinkose, supratima apie mokescius, ateities suvokima
(pensinio amziaus), gyvenimo sauguma, karjeros pabaigos suvokima, uzdirbty pajamy praradima ir
kitus dalykus. Labiausiai investiciju apimtys priklauso nuo gaunamy pajamuy paskirstymo tarp
vartojimo ir taupymo.

M. Vaiciulis (2007) teigia, kad yra 11 investavimo alternatyvy (zZr. 1.6 pav.).

— /" Aso —

f obligacijos

Paprastos

Akcijos obligacijos /

/Gyvybé‘;

\ )
\_ draudimas

Akcijy fondai |

Yy = Investavimas -
Terminuoti Obligacijy
\_ indéliai all fondai

Pensijy

| Auksas fondai

! @o Nekilnocjamas
dirbiniai  # turtas  /

1.6 pav. Investavimo alternatyvos

Saltinis: Vaiciulis, 2007. Asmeniniy finansy pradmenys. Taupymas akcijy fonduose. Ekonomikos aktualijos

Investicijas galima valdyti aktyviai arba pasyviai. Pasak Bagdono (2006), aktyvus investicijy
valdymas — tai toks valdymo budas, kai investiciniai sprendimai priimami remiantis ateities tendenciju
prognozavimu, o Sio valdymo tikslas — pelnas. Pasyvus investiciju valdymas — tai toks valdymo btidas,
kuriuo siekiama, kad investicijy grazos ir rizikos charakteristikos atitikty tam tikro rinkos segmento ar
indekso graza bei rizika.

Asmeniniy finansy valdymas yra labai svarbus, kadangi tik tinkamas ir efektyvus asmens
finansy panaudojimas gali turéti naudos ateityje. Asmuo, atsisakes dabartinio vartojimo ir skirdamas
dali laisvy lésy investicijoms, perkelia vartojimq ateiciai, taip tikédamasis gauti daugiau naudos

ateityje. Pradedant investuoti biitina susipazinti su investavimo taisyklémis, nes prieSingu atveju
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galima sulaukti nesékmés. Verta pasirinkti investavimq pagal asmeninius poreikius ir netgi biidq:
vieniems tiks labiau rizikingos, bet pelningesnés, kitiems — stabilios, bet maziau pelningos operacijos.
Tad investuoti reikia atsakingai. Atsizvelgiant | darbo temaq, placiau apzvelgiamos tos investicijy risys,
kurios patraukliausios asmeniniy finansy srityje. grynyjy pinigy indéliai, skolos vertybiniai popieriai

(izdo vekseliai, obligacijos), Europos investicinis fondas, auksas, akcijy rinkos indeksas.
1.5.3. Investicija { grynuosius pinigy indélius

Indéliai yra saugus ir patogus biidas taupyti ar investuoti laisvas 1¢Sas. Indéliy paliikany normos
priklauso nuo indélio termino. LR indéliy ir isipareigojimy investuotojams draudimo istatyme
pateiktas toks indélio apibrézimas: Indélis — indélininko pinigy, laikomy banke, banko filiale arba
kredito unijoje pagal banko indélio ir (ar) banko saskaitos sutartis, ir kity pinigy, i kuriuos indélininkas
turi reikalavimo teises, atsirandancias i$ kredito istaigos isipareigojimo atlikti operacijas su indélininko
pinigais ar suteikti investicines paslaugas, suma (iskaitant sukauptas palikanas) (2012, 2 str.). Kitaip
tariant, indélis — tai tam tikru periodu finansy istaigoje laikomi pinigai, uz kuriuos mokamos
paltikanos.

Kadangi indéliai yra apdrausti valstybés, jie laikomi visiskai nerizikinga investicija. Lietuvoje
indéliai draudziami, kuriy suma viename banke ar kredito unijoje nevirsija 100 000 EUR. Banko ar
kredito unijos zlugimo atveju iSmokama indélio ir priskaiCiuoty palikany suma (LR indéliy ir
isipareigojimy investuotojams draudimo istatymas, 2002). Svarbiausia indélio paskirtis — taupyti ir uz
ineStas léSas gauti nauda. Indélio paliikanas paprastai lemia keli veiksniai, tai: indélio suma, trukmé,
valiuta bei rusis.

Indéliai gali biiti jvairiy rusiy. Terminuoti indéliai turi nustatyta trukme, per kuria naudotis
indélyje laikomais pinigais negalima. Kaupiamieji indéliai skirti pastoviam taupymui, nes indélio suma
nustatytu periodu gali biiti papildyta, o kai kuriais atvejais galima pasinaudoti tam tikra inestos sumos
dalimi neprarandant paliikanu. Einamieji indéliai prilygsta pinigams einamojoje saskaitoje. Siuo atveju
terminas nenurodomas.

A. Maldeikiené (2005) pateikia toki indélio apibrézima — tai banke padéti pinigai, santaupos,
viena i§ investavimo priemoniy, leidzianti taupyti, laikyti pinigus banke ir tokiu biidu uzdirbti pinigy.
Kuo ilgesné indélio trukmé, tuo didesnés paliikanos mokamos uz padéta indéli. Esti tokios indéliy
rusys (Maldeikienge, 2005):

» Taupomieji indéliai — tai indéliai sudaryti tam tikram terminui, kurj galima papildyti bei
prireikus pinigy nenutraukiant indélio dalj atsiimti.

» Indélis su periodiniu palikany mokéjimu (dar vadinamas indélis plius) — terminuotas indélis,

kurio paltikanos mokamos ne indélio termino pabaigoje, o indélininko pasirinktu periodu. Nutraukus
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indéli anksciau laiko gali tekti sugrazinti jau iSmokétas paliikanas arba ne — tai priklauso nuo banko
indélio taisykliy.

» Investicinis indélis — indélis, susijgs su investavimo rizika, todel palankiu atveju leidzia
tikétis didesnés grazos. | indeli dedami pinigai yra dalinai investuojami, todél yra galimybés gauti
aukStesnes nei terminuotojo indélio paliikanas. Esant nepalankiai situacijai rinkose indélis gali visai
neuzdirbti paltkany, taciau vis tiek yra atgaunama pradiné indélio suma. Indélis turi platinimo
terming, per kurj galima susidaryti indélj ir nustatyti indélio termina, kurj reikia i§laukti norint atsiimti
indeéli.

Nepaisant maZzo $iy priemoniy pajamingumo, jos net neapsaugo nuo infliacijos, kuri kartais gali
iSties kelti rimta pavoju. Tokiu atveju reiSkia, kad jei infliacija Siek tiek didesné, kaip iprasta ir biina
auganciose ekonomikose, realiai §ios priemonés pinigy neuzdirba, ir pricaugis yra tik nominalus, kuris
net ne visada gali atsverti dél infliacijos prarandama pinigy verte, dél to Sios priemonés naudingos tik
bendrame portfelyje ir suteikia tam tikra veiksmy laisve 1éSy valdytojui.

Kadangi indélis laikomas pinigine iSraiska, svarbu iskaiciuoti ir patiriamus piniginio vieneto
vertés nuostolius dél infliacijos. Remiantis auks¢iau pateikta formule (1), siekiant iSlaikyti ta pacia
pajamy vertg, piniginio vieneto nominaly skaiCius turi padidéti tiek, kad atsverty nuostolius dél
infliacijos, jei ju nepadengia uz indéli mokamos paliikanos.

Paprastai uz indélius gaunamos palitkanos buna dvigubai mazesnés nei infliacija. Pavyzdziui,
jeigu infliacija siekia 8 proc. tai uz indélj bankai greiciausiai siilys 4 proc. palikanas. IS esmés
Zmonés kaupdami santaupas banke skursta, taciau trumpuoju laikotarpiu indélis irgi gali biiti geras
sprendimas. Kartais finansiné situacija rinkose tokia neapibrézta, jog geriausias trumpalaikis
sprendimas yra tiesiog , pralaukti tokj periodq. Tokiu atveju tikslingiau gauti kelis procentus is

banko, nei laikyti grynuosius ,, kojinéje .
1.5.4. Investicija | skolos vertybinius popierius

IZdo vekseliai — trumpalaikiai vyriausybés vertybiniai popieriai. Lietuvoje tai iki vieneriy mety
trukmés vertybiniai popieriai. Trumpalaikiai vyriausybés vertybiniai popieriai parduodami uz mazesng
negu nominalia kaing (su diskontu), o termino pabaigoje savininkui iSmokama i§ anksto nustatyta
nominalioji verté, kuri yra didesné uz isigijimo kaina. I1zdo vekselis yra iSleidziamas valstybés per
diskonto rinka, kaip pinigy skolinimosi trumpam laikui priemoné. Dauguma izdo vekseliy perka
komerciniai bankai ir laiko juos kaip savo atsargy—aktyvy dali. Tam, kad biity kontroliuojamas pinigy
kiekis, vadovaujancios pinigy ir kredito istaigos izdo vekselius naudoja banky sistemos likvidumo
bazei tvarkyti. PavyzdZziui, jeigu valdzia nori padidinti pinigy kiekj, ji gali iSleisti daugiau vekseliy,

kurie padidinty banky sistemos likvidumo bazg ir paskatinty iSplésti banky indélius. Taigi izdo
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vekseliai, kaip ir obligacijos, skirti pritraukti 1éSy, todél juos galima vadinti pinigy skolinimosi
priemone trumpam laikotarpiui.

1zdo vekseliy kaina skai¢iuojama pagal formulg (LR Vyriausybés nutarimas Nr. 1329, 1997):

100
ke ©

I+ —+—
100 360
¢ia: K — Vyriausybés izdo vekselio kaina (skai¢iuojama nominaliosios vertés Simtui litui); Y —
pelningumas; d — dieny skai¢ius nuo Vyriausybés izdo vekseliy apmokéejimo arba atsiskaitymo uz
pirktus Vyriausybés izdo vekselius dienos iki iSpirkimo nominaliosios dienos.

1zdo vekselius yra sudétingiau isigyti tiesiogiai nei pinigy rinkos fondus. IZdo vekseliai savo
populiarumu nusileidzia tik pinigy rinkos fondams. Izdo vekseliai laikomi pacia saugiausia pinigy
rinkos priemone, kadangi tikimybé, jog valstybé per metus taps nemoki yra beveik neimanoma.
Zinoma didZiausiy ir ekonomiskai stabiliausiy valstybiy (JAV, DidZioji Britanija, Vokietija, Sveicarija,
Japonija ir pan.) izdo vekseliai yra saugesni, nei besivystanciy valstybiu (Rusija, Indija, Turkija,
Lietuva ir pan.), taciau pastaryjy izdo vekseliy pajamingumas yra didesnis.

Izdo vekseliy privalumai:

> Tai saugiausia pinigy rinkos priemong;

> Tai likvidziausia pinigy rinkos priemong;

> Maza minimali investuojama suma (Lietuvos izdo vekselius galima nusipirkti uz 100 Lt.);

» Uz izdo vekselius nereikia mokéti pelno mokescio;

> Perkant izdo vekselius tiesiogiai i§ centrinio banko néra taikomi komisiniai mokesciai.

Pagrindiniai izdo vekseliy tritkumai:

> Izdo vekseliy pajamingumas yra mazesnis nei kity pinigy rinkos priemoniuy;

> Izdo vekseliai yra jautriis palikany normos pokycCiams: paliikany normai padidéjus izdo
vekseliy kaina smunka zemyn, todél investuotojas neislaikgs izdo vekseliy iki ju iSpirkimo, gali
prarasti pinigus. Ir atvirks¢iai, palukany normai sumaZzéjus, investuotojas gali parduoti izdo vekselius
anksciau laiko ir uzdirbti i$ kainos prieaugio;

> Izdo vekseliai neapsaugo nuo vidutinés ir aukstos infliacijos.

Obligacija — tai dokumentas, patvirtinantis dali paskolos, kuria iSleido imoné, visuomeniné
istaiga ar valstybé (Jureviciene, 2008). Obligacijos turétojas periodiskai gauna paliikanas, nustatytas
obligacijos pardavimo metu. Obligacijos pradiné verté — tai obligacijos iSleidimo diena pradingje
rinkoje esanti verté. Obligacijos turétojas — tai lyg iSleidzianciosios imonés bankininkas.

E. Valakevicius (2001, p. 122) teigia, kad pagrindiniai obligaciju bruozai yra: nominali

obligacijos verté — i§ anksto nustatyta suma, kuria investuotojas skolina bendrovei, pirkdamas viena
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obligacija; obligaciju iSpirkimo data — data, kuria bendrové turi grazinti investuotojui jo paskolinta
pinigy suma; paliikany norma — tai bendrovés mokamos paliikanos uz pasiskolintas 1éSas.

Lietuvos Vyriausybés vertybiniai popieriai — tais skolos vertybiniai popieriai, kurie
garantuojami valstybés turtu. Vyriausybés vertybiniy popieriy pranaSumai ir galimybés (Jureviciené,
2008):

1) saugu — garantuojama valstybés turtu;

2) likvidi investicija — juos galima bet kada pirkti ir parduoti rinkoje;

3) lankstu — galima pasirinkti pageidaujama investavimo laikotarpi.

Infliacija  didZiausia poveiki daro fiksuoto pajamingumo vertybiniams popieriams.
Investuojantys i obligacijas visy pirma turi vertinti realiaja investiciju graza. Pavyzdziui, jeigu nupirkta
obligaciju uz 1000 Lt, kuriy pajamingumas siekia 10 proc. per metus, tai po mety bus galima gauti
1100 Lt, taciau jeigu infliacija yra 5 proc., tai reali investiciju graza bus tik 5 proc. Taigi realiai po
mety perkamoji galia padidés tik 50 Lt. Dél Sios priezasties augant infliacijai obligacijos pinga — did¢ja
ju pajamingumas. D¢l Sios priezasties, kylant infliacijai, obligacijos pinga iki tokio lygio, kol ju
pajamingumas v¢l patraukia investuotoju démes;.

Obligacijy rusys (investologija):

» Pagal prigimtj — valstybinés ir privaciy kompanijy obligacijos;

» Pagal apdraudima — apdraustos ir neapdraustos obligacijos;

» Pagal pajamy buda — fiksuoty palikany, kintanciy paltikany, pajamy, nulinio kupono
obligacijos;

» Pagal terming — iki pareikalavimo, neterminuotos, terminuotos, serijinés obligacijos.

Paprastai imoniy obligacijy paliikany norma btna aukStesné uz valstybés. Tai lemia didesné
imoniy rizika neiSpirkti obligacijos termino pabaigoje, mazesnis likvidumas ir kt. Obligacijuy sauguma
garantuoja apdraustumas. Tokias obligacijas paprastai sitlo nedidelé¢ imoniy dalis. Valstybé bei
didesné dalis imoniy sillo tipines neapdraustas obligacijas, kurios garantuoja tik emitento pazadu
iSpirkti obligacijas termino pabaigoje. Terminuotos obligacijos iSperkamos i§ anksto numatyta data, o
neterminuotoms obligacijoms iSpirkimo data néra numatyta. Obligacijos iki pareikalavimo gali biti
iSpirktos anks¢iau nei numatyta iSpirkimo data, o serijinés obligacijos iSperkamos per kelis etapus
(Kancerevy¢ius, 2009).

Obligaciju pelningumas vertinamas atsizvelgiant i mokamy palikany norma. Obligacijuy
palikany norma priklauso nuo daugelio faktoriy: obligaciju paklausos, kredito rizikos, infliacijos,
valiutos rizikos. Obligaciju pelningumas taip pat stipriai priklauso nuo iSpirkimo termino. Jeigu
obligacijos terminas yra ilgas, investuotojams paprastai mokamos didesnés paltikanos nei uz trumpo

laikotarpio obligacijas.
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Yra du buidai uzdirbti i$§ obligacijuy. Pirmasis biidas yra isigytas obligacijas laikyti iki obligaciju
iSpirkimo dienos, kasmet gaunant paliikanas. Antrasis buidas yra parduoti obligacijas antrinéje rinkoje
uz didesng kaina nei jos buvo isigytos. Skirtumas tarp §iy strategiju yra tas, kad pirmuoju atveju yra
pelnomasi i§ fiksuoty pajamuy, kitu atveju — i§ kapitalo prieaugio. Investuotojui tai svarbu dél dvieju
dalyky. Pirma, uz gautas pajamas gali biiti mokami mokesciai uz kapitalo prieaugi. Antra, komisiniai
mokesciai uz prekyba obligacijomis mokami visuomet.

Investavimo { obligacijas strategija priklauso nuo asmenybés, finansiniy tiksly ir rizikos
tolerancijos. Tiesa ta, kad greiciausiai kiek yra investuotojy, tiek ir yra strategiju. Taciau dazniausiai
iSskiriamos trys investavimo strategijos — konservatyvus, tarpinis ir spekuliatyvus.

Obligacijos, parduodamos antringje rinkoje, reaguoja i rinkoje esancias nuotaikas, lemiancias
paklausg ir pasiiila. Todél keiciasi obligaciju kaina ir pajamingumas, kurj apskaiciuoti galima remiantis
formule (Mishkin, 2013, p. 133):

i=£.100 ()
p
¢ia: i — pajamingumas; g — kuponas; p — obligacijos rinkos kaina.

Did¢jant paklausai obligacijos kaina taip pat didéja, taiau pajamingumas atvirksc¢iai — mazéja.
Pavyzdziui, nominali obligacijos kaina 1000 Lt, o dél iSaugusios paklausos jos kaina padidéja iki
1200Lt, o paskui dé¢l sumazejusios paklausos nukrenta iki 800 Lt. Kasmet mokamas 10 proc. kuponas.
Tuomet:

ilzm.loozg,%% izzﬂ-mo:lzﬁ%
1200 800

Taigi obligacijoms keliami auksSti reikalavimai, kuriuos {vykdyti dazniausiai gali tik didelés
kompanijos ir valstybeés, todél dazniausiai apsimoka leisti tik dideles obligacijy emisijas. Dazniausiai
obligacijas platina finansy tarpininkai (bankai, finansy makleriy jmonés). VieSojo platinimo metu
obligacijos parduodamos uz is anksto nustatytq kaing, uz kuriq kompanijos pasiryZusios skolintis
pinigus. Véliau investuotojai gali obligacijas pardavinéti vieni kitiems antrinéje rinkoje. Sioje rinkoje

obligacijy kaina svyruoja ir priklauso nuo obligacijy paklausos ir pasiiilos.

1.5.5. Investicija | akcijy rinkas

Akcijy indeksas — grupés svarbiausiy bendroviy akcijy kainy vidurkis. Pagrindiné indeksu
paskirtis — suteikti investuotojams galimybe lengvai jvertinti ne atskiry akciju bet visos rinkos,
sektoriaus ar regiono bikle. Trumpai tariant indeksas parodo rinkos poky¢iy dinamika. Analizuojant
istorines indeksy reikSmes ir pokycius galima lengvai suZinoti, kokia buvo padétis rinkoje pries
savaiteg, koks tikétinas pasyviai valdomo akcijy portfelio pelningumas per metus, kokia padétis rinkoje

lyginant su kity regiony rinkomis ir panasiai (Wikipedia).
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Paprasciausiai indeksa galima apibudinti kaip konkre€iy emitenty vertybiniy popieriuy kainy
vidurkj. Skai¢iuojant akciju indeksus, yra jvertinamos didziausiu toje birzoje prekiaujamy imoniy
akcijy kainos. Jei indekso verté kilo, tai reiskia, kad didZiausiy birZos imoniy akcijos brango.

Akciju rinkos indeksy yra daug ir jvairiy, paprastai jie yra klasifikuojami pagal geografing
aprépti (pasaulio, atskiros Salies ar tam tikro regiono), atskira sektoriy (pramone, nekilnojamas turtas,
biotechnologijos ir kt.) ar net etnines ar socialines grupes (indeksas paremtas islamo nuostatomis dél
alkoholio, tabalo ir kt.) (Durham, p. 85). Indeksus skaiCiuoja nemazai pasaulyje zinomy birzy,
organizacijy, fondy ir kity imoniy.

Populiariausia organizacija ,,Dow Jones & Company* skaic¢iuoja net 3600 indeksy, Zymiausi ju:
DJIA (pramoninis indeksas — ji sudaro 30 didziausiy JAV bendroviy); DJTA (transporto indeksas — ji
sudaro 20 stambiausiy JAV transporto imoniy); DJUA (komunalinis indeksas — ji sudaro 15 Sios srities
JAV imoniy).

»dtandard & Poor’s® imoné skaiciuoja tokius visos rinkos indeksus: S&P’s 500 (indekso baze
sudaro 500 imoniy — 400 pramonés, 20 transporto, 40 finansiniy ir 40 komunaliniy) — vienas
populiariausiy indeksy, kurj sudaro vertés ir augimo finansiniai instrumentai; S&P’s 100. J. B. Durham
teigia, kad S&P 500 indeksas gana tiksliai reaguoja { ekonominius pokycius, todél juo remiantis galima
daryti iSvadas apie bendra JAV ekonomikos biiklg (2013, p. 84-85).

JAV Nacionalin¢ vertybiniy popieriy dileriy asociacija skai¢iuoja: NASDAQ indeksa apimanti
virs§ 4 tiikstan¢iy bendroviy (pramonés, banky, kity finansy, draudimo, buitiniy paslaugy ir transporto
indeksai). Pasauliniu mastu svarbis ir kiti indeksai: FTSE 100 (Didziojoje Britanijoje); Hang Seng
(Honkonge); Nikkei (Japonijoje); DAX (Vokietijoje); CAC 40 (Pranciizijoje);

Lietuvos vertybiniy popieriy rinka ne iSimtis — Cia irgi skaiCiuojami vertybiniy popieriy
indeksai. Populiariausi Lietuvoje naudojamai indeksai: LITIN kapitalizuoty kainy indeksas; LITIN-G
kapitalizuoty kainy indeksas; LITIN-10 bazg sudaro aktyviausiai dalyvaujanciy apyvartoje 10 imoniy
vertybiniai popieriai; ERLRIX (dienrasc¢io ,Lietuvos rytas®); VZ indeksas (dienras¢io ,,Verslo
Zinios®).

Skai¢iuojant indeksus neatsizvelgiama i vertybiniy popieriy apyvartas ir su dividendais
susijusius poky¢ius. LITIN ir LITIN-G indeksai formuojami i§ skirtingy birzos sara$y. Siy indeksy
esme yra ta, kad juos skaiCiuojant atsizvelgiama { vertybiniy popieriy emisijos skai¢iy — emisijos
kapitalizacija lyginama su rinkos kapitalizacija. D¢l dideliy nominaliy verciy skirtumo Lietuvos
vertybiniu popieriu rinkoje neskai¢iuojami vidutiniy kainy indeksai. Didziausi Lietuvos finansiniai
tarpininkai daznai turi savo indeksus.

Indeksas turi atspindéti pokycius ty rinky, kurioms jie taikomi. Kuo dazniau fiksuojami rinkos
poky¢iai, tuo indeksas informatyvesnis: jis gali biiti skaiciuojamas kiekviena valanda, dieng ar ménesi.

Niidienos kompiuteriné technika leidzia skaiciuoti pokycius, vykstanc¢ius kiekviena minutg.
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Indeksas turi padéti nustatyti rinkos tendencijas, t. y. parodyti, ar rinka smunka, kyla ar yra
stabili. Tendencijas galima nustatyti tik tada, kai yra ilgalaikiai indekso matavimai: turi buti
daugiameté¢ indekso statistika. Kuo daugiau mety indeksas yra skaiCiuojamas, tuo tiksliau galima
prognozuoti indekso raida, o kartu — ir rinkos, kuria jis atspindi, raida.

Seniai pastebétas abipusis vertybiniy popieriy rinkos rySys su Salies ekonominiais poky¢iais:
ger¢jant Salies ekonominei padéciai, aktyvesné tampa ir vertybiniy popieriy rinka. Savo ruostu,
vertybiniy popieriy rinka skatina Salies ekonominis augimas. Be to, i§ finansy rinky elgsenos galima
spresti apie Salies ekonoming bukle — pradéjus kilti akciju kainoms, galima tikétis ekonominio
atsigavimo, ir atvirksciai.

Akcijy rinka yra be galo sudétingas, detalizuotas mechanizmas. Rinkos ir ekonomika yra
sunkiai prognozuojamos. Ir pirmiausiai norint investuoti i bet kokiq jmone, bendrove turi nuosekliai
iSsiaiskint jos padéti rinkoje. Tai priklauso nuo zmogaus, norincio investuot i akcijas, o kad rinka biity
patraukli investicijoms viena iS pagrindiniy sqlygy pelningai ir saugiai akcijy rinkai yra skaidri
valstybés finansy politika. Siame darbe bus nagrinéjamas vienas populiariausiy akcijy rinkos indeksas

S&P’s 500.
1.5.6. Investicija | investicinius fondus

Daugelis nusprendusiy pradéti investuoti renkasi investicinius fondus. Investiciniai fondai yra
paprasCiausias buidas jsigyti plac¢iai diversifikuota vertybiniy popieriy portfeli, nesukant galvos, kokius
konkre¢ius vertybinius popierius pasirinkti. Dél Sio bruoZo, investiciniai fondai tapo viena
populiariausiy investiciniy priemoniy. Seniau buve tiesiog eiliniais investiciniais instrumentais, dabar
jie yra daugelio gyventojuy gyvenimo dalis.

Investicinis fondas — tai i§ daugelio Zmoniu sunesSty 1éSu sudarytas investicinis portfelis,
valdomas profesionaliy investuotoju. Profesionallis investuotojai surinktas 1éSas nukreipia i akcijas,
obligacijas, pinigy rinkos priemones, kitus investicinius instrumentus ir ju derinius. Rezultate visas
investicinis fondas yra ne kas kita kaip i§ jvairiy vertybiniy popieriy sudarytas investicinis portfelis.
Pirkdami investicinius fondus investuotojai isigyja fondo vienetus — teis¢ i tam tikra dali investicinio
portfelio ir jo generuojama investicing graza.

Investiciniams fondams biidingos Sios savybés:

> Investiciniy fondy vienetus investuotojas perka ne birZoje, o i$ finansy tarpininky.

> Investicinis fondas yra suskaidomas | investicinius vienetus, kurie pardavinéjami
investuotojams.

> Pirkdamas investicinio fondo vieneta investuotojas moka uz perkamo fondo vieneta bei

sumoka nustatytus komisinius mokescius uz fondo isigijima.
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> Investicinio fondo vienetai yra iSperkami — t.y. investicinio fondo savininkas gali parduoti
fondo vienetus atgal fondo valdytojui.

> Investicinis fondas nuolat pardavinéja investicinio fondo vienetus naujiems investuotojams
(esant poreikiui, investiciniai fondai gali nustoti platinti fondo vienetus, pvz. tuomet kai jis tampa per
didelis).

> Investiciniai fondai yra valdomi pelno siekian¢iy organizacijy, turin€iy valstybés institucijy
leidimus verstis Sia veikla.

> Detali informacija apie investicini fonda biina pateikiama investicinio fondo prospekte.
Investicinio fondo prospektas — tai detalus fondo aprasymas, pagrindinis informacijos Saltinis apie
investicini fonda. Jame pateikiama visa investuotojui svarbi informacija: mokesciai, fondo i$laidos,
rizikos, investavimo strategija bei veiklos rezultatai.

Svarbu suprasti, kad investiciniai fondai néra fiksuoto pajamingumo investicija, ju verté nuolat
keiciasi. Galiausiai, investiciniai fondai negarantuoja pelno apskritai. Investiciniy fondy graza
priklauso nuo bendru rinkos tendenciju, valdytoju profesionalumo, fondo 1éSu paskirstymo,
perskirstymo bei daugelio kity faktoriy. Svarbu analizuoti, kokie buvo investicinio fondo rezultatai
praeityje, taCiau jokiu biidu negalima i§ praeities rezultaty sprgsti apie veiklos perspektyvas.
Investuotojas i§ investicinio fondo gali uzdirbti Siais budais: i§ dividendy ir paliikany; i§ kapitalo
prieaugio; i$ fondo vertés padidéjimo.

Svarbiausias dalykas renkantis investicini fondq yra suprasti, kad is fondo praeities rezultaty
negalima spresti apie jo pelningumq ateityje. Reklama ir jvairis reitingai pabrézia kokius gerus
rezultatus investicinis fondas pasieké praeityje. Tai formuoja pradedanciyjy investuotojy simpatijas
reklamuojamiems fondams. Taciau investicinio fondo praeities rezultatai néra reikSmingi, i jy
negalima spresti ar fondas ateityje pasirodys taip pat sékmingai. Moksliniai tyrimai rodo, kad
investicijy pelningumo negalima nuspéti vadovaujantis praeities rezultatais. Pelningiausias mety
fondas jau kitais metais gali biiti pats nesékmingiausias. Siame baigiamajame darbe analizuojamas

Europos investicinis fondas.
1.5.7. Investicija i auksq

Pinigai, Siuo metu naudojami kaip visuotinis vertés ekvivalentas mainy procese, privalo turéti
konkrec€ia ir nekintama vertg. Nuo 1837 iki 1933 mety konkrecia ir nekintama pinigy vertg turéjo
Auksas, kurio kaina sudar¢ 20,67 JAV doleriuy uz uncija (Northrup, 2003). Istoriskai susiklosté, kad
ilga laika popieriniy pinigy pakaitalai — banknotai — buvo susieti su konkreciu aukso kiekiu. Nuo
1971m., kuomet Jungtiniy Amerikos Valstiju (JAV) prezidentas R. Niksonas panaikino JAV

isipareigojimus apyvartoje esancius popierinius JAV dolerius iSkeisti | auksa, visos Pasaulio valiutos
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neteko pinigy vertés pagrindo (Jasinavicius, Ganiprauskas, 2013). Dél to, bet kurios Salies valiuta
prarado Pinigy vertés mata. Dabar Pinigy vertei pamatuoti, naudojami ivairtis santykiniai rodikliai.

Kai Salis atsipalaiduoja nuo aukso standarto ir pereina prie dekretinio standarto, ji padidina
apyvartoje esanéiy ,,valiuty kieki. Salia pinigu—prekiy (commodity moneys) — aukso ir sidabro —
dabar pridygsta nepriklausomuy pinigy, valdomy pagal kiekvienos valdZios nustatyta tvarka. Dekretiniy
valiuty pasaulyje kiekviena valiuta, jeigu jai tai leidziama, laisvai svyruoja visy kity valiuty atzvilgiu.
Kai valiuta pakeicia savo statusa — i$ aukso pakvitavimo virsdama popieriniu pinigu — tikéjimas jos
stabilumu ir kokybe susvyruoja, tad jos paklausa smunka. Be to, ja atpalaidavus nuo aukso jos
perteklinis kiekis ankstesniojo aukso standarto atzvilgiu tampa akivaizdus. Jos pasiiilai virsijant aukso
pasiiila ir mazéjant jos paklausai, perkamoji jos galia ir, atitinkamai, mainomasis kursas aukso
atzvilgiu sparciai smunka. O kadangi valdzia yra i§ prigimties infliacionisté, Sis pinigy nuvertéjimas
vyksta nuolatos.

Lietuvos nacionalinés valiutos — lito, kaip ir kity Siuvolaikiniy pinigy, charakteringas bruozas —
infliacija. Jos poveikj Salies Zzmonés jaucia nuolat ir negriztamai did¢jant beveik visoms vartojamy
gérybiy kainoms. Si, kasdien naudojamy pinigy blogybé, menkina uzdirbamy pajamy verte bei turimy
piniginiy atsargy perkamaja galia. Infliacijos neigiamos pasekmés skaudziausiai veikia mazas pajamas
gaunancius zmones. Vis didéjantis pinigy stygius, net biitiniausiems poreikiams patenkinti, tampa
nuolat astréjanciu jy riipesciu.

Infliacija iSskiriama | Kainy infliacija ir Pinigu infliacija. Visuotinai sutarta, kad kainy
did¢jimas traktuojamas kaip priezastis infliacijai susidaryti, nors iS tiesy tikroji infliacijos prieZastis yra
dekretiniai pinigai. Sios priezasties pasekmé: mazéjanti pinigu perkamoji galia, didéjancios prekiy ir
paslaugy kainos. Dekretiniai pinigai yra dekretais (jstatymuy galia) valstybés igaliotos institucijos i
apyvarta iSleisti pinigai, nepadengti aukso ar/ ir kito materialaus turto atsargomis, nekonvertuojami i
auksa ir kitas vertybes, skirti naudoti kaip mokéjimy bei atsiskaitymy priemoné lokalioje teritorijoje,
kurioje galioja tie jstatymai (Vainien¢, 2005; Rosenberg, 2013). Prekiniai ir kreditiniai pinigai sudaro
mazaja apyvartoje esanciy pinigy dali. Dekretiniy pinigy i$skirtiné savybé yra ta, kad Saliy vyriausybeés
gali nevarzomai spausdinti did¢jancius pinigy kiekius, nes néra isipareigojimo konkreciai nustatytu
santykiu konvertuoti juos | tikruosius pinigus. Tod¢l tokie pinigai sparCiai praranda Zmoniy
pasitikeéjima ir prakting vert¢ (Jasinavicius, Ganiprauskas, 2013).

Aukso vertg nusako keli kriterijai, tai retumas, reikalinga darbo jéga, gavybos sudétingumas,
unikalumas ir kt. Esminis skirtumas tarp Siuolaikiniy pinigy ir aukso monety yra tas, kad auksa iSgauti
yra sunku: padidinti jo kieki galima tik daugiau iSkasant (be to ir pats kiekis yra ribotas), kai tuo tarpu
dekretinius pinigus galima dauginti be riby, nes ju gamyba pigi. Tuo tarpu aukso gavyba yra

sudétingas procesas, reikalaujantis daug darbo, specialiy priemoniy ir ilgo laiko.
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ISsaugoti pinigines atsargas nuo nuvertéjimo auksu ar kitais tauriaisiais metalais galima keliais
buidais. Pasirinkti néra lengva, kadangi reikia iSanalizuoti galimas papildomas islaidas ir jvairias
atsirandancias rizikas. Svarbus veiksnys, renkantis investavimo i auksa ar kitus tauriuosius metalus
forma, yra kiekis ir laikas. Taurieji metalai, kaip priemoné, apsauganti pinigus nuo nuvertéjimo, yra
efektyvi tik ilgoje perspektyvoje.

Pirmasis investavimo i auksa biidas — tai grynas, fizinis auksas (pazymeéti aukso luitai, auksinés
monetos). Auksas yra vertés iSlaikymo priemoné ir apsiraudimas nuo infliacijos. Didelis fizinio aukso
privalumas — tarptautinis pripaZzinimas. Auksa galima transportuoti ir esant poreikiui parduoti uz savo
Salies riby. Be to, parduodant auksa, néra taikomi mokesciai (néra apmokestinamas PVM), taciau
apmokestinamas spekuliacine marza. Antras biidas — aukso sertifikatai, skaitmeninis auksas ir vardinés
aukso saskaitos. Aukso sertifikatai leidzia aukso investuotojui iSvengti rizikos ir iSlaidy, susijusiy su
aukso perdavimu ir saugojimu (tokiy, kaip vagystés, nemazos saugykly nuomos kainos, ir metalurgijos
tyrimo i§laidas). Sias iSlaidas sertifikatai pakeiia i paprastesnes, susijusias su pa¢iu sertifikatu
(pavyzdziui: komisiniai, saugojimo mokesciai, ir jvairiy rasiy kredito rizika). Skaitmeninis auksas yra
elektroniniai pinigai, paremti aukso uncija. Tokius pinigus leidzia daug imoniy, sukurdamos specialia
sistema, kurioje vartotojai gali vykdyti atsiskaitymus aukso uncijomis arba gramais (Wikipedia).
Trecias budas — tai alternatyvios investicijos | auksa. Galima pirkti aukso gavybos bendroviy akcijas.
Pagrindiné rizika susijusi su pacios bendrovés valdymo ir administravimo problemomis.

Auksas smarkiai pradéjo brangti nuo didziosios krizés 2008-2009 m. Auksas yra traktuojamas
kaip turto forma, skirta apsidrausti nuo blogy laiky. Todél auksas pastaruoju metu ir brangsta —
rinkose atsigavo baimés, kad pasaulio ekonomika létéja, kad euro zonos valstybés turi daug problemy
dél skoly. Tada investuotojai pradéjo trauktis is rizikingy turto formy — akcijy, ir plistama ten, kas
laikoma saugia investicija. Auksas biitent ir yra laikomas saugia investicija. Fizinis auksas yra
saugiausia ir patikimiausia investavimo forma, nes suteikia 100 proc. garantijq, kad investicija yra
tikra, prieSingai nei skaitmeniné aukso valiuta ir aukso sertifikatai, kurie paremti pasitikéjimu
sertifikato leidéju dél laikomo fizinio aukso atitikmens. IS atliktos literatiros analizés, matyti, jog yra
daug investicijy risiy. Norint kvalifikuotai investuoti, visuomet biitina lyginti skirtingas investicijy

rusis, kad bity galima pasivinkti pacias naudingiausias investicijas.
1.5.8. Skirtingy investiciniy priemoniy palyginimas

Pagrindiniai veiksniai, lemiantys individualaus investuotojo pasirinkima, kur investuoti ir su
kokia rizika, tai — gyvenimo ciklo etapas ir individuallis poreikiai. Vidutinio amziaus investuojantis
profesorius ir pensinio amziaus naslé turés skirtingus investicinius poreikius. Labai svarbu kiekvienam

pradedanciam investuotojui apsispresti, kokio tipo investicijas jis noréty matyti savo investicijy
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portfelyje. Tokiam sprendimui priimti biitina iSsamiai apskaiCiuoti kiekvienos investicijos rizika ir
galima graza atskirai bei jvertinti optimaly portfeli pagal skirtingus rizikos laipsnius (Bodie, Kane,
Marcus, 2005).

Visas investicijas galima vertinti pagal tikéting investiciju pajaminguma ir veikiancios rizikos
veiksnius. Rizikos ir investiciju pajamingumo rySys paprastas — kuo didesnis tikétinas investicijuy
pajamingumas, tuo didesné investicinés priemonés rizika. Investicinis pajamingumas apima pajamas,
gaunamas i§ dividendy ar paltikany ir kapitalo prieaugio, kai investicinés priemonés verté per
investavimo laikotarpi padidéja (KrisCiukaityte, 2009). O rizika galima apibrézti kaip tikimybe, kad
nebus gaunamos investiciju pajamos (dividendai, paliikanos, teigiamo kapitalo prieaugis) ar net
prarandama dalis arba visa investuota suma.

Laikoma, kad racionalus investuotojas rinksis ta investicing priemong, kurios investiciju
pajamingumas yra didZiausias prisiimtam rizikos lygiui. Kitaip sakant, esant vienodam investiciniam
pajamingumui, racionalus investuotojas pasirinks ta investicing priemong, kurios rizika yra mazesné.

Kad biity galima palyginti skirtingas investicines priemones, reikéty jvesti bendra rizikos
matavimo vieneta. Vienas populiaresniy rizikos maty yra standartinis nuokrypis nuo tikétino
investiciju pajamingumo. Kartais investuotojai aklai renkasi investicing priemong, kurios standartinis
nuokrypis mazesnis, — juos veikia rizikos baimé. Biity tikslinga i§ pradziy jsivertinti, koks yra tikétinas
metinis investiciju pajamingumas ir atimti du standartinius nuokrypius. Taip bus gauta, su 95 proc.
tikimybe, maziausias metinis investiciju pajamingumas. Tarkim, skolos vertybiniy popieriy tikétinas
pajamingumas yra 6 proc., o standartinis nuokrypis 2 proc. Taigi tikétina, kad maZiausias
pajamingumas bus 1 proc. Akcijy tikétinas pajamingumas 10 proc., o standartinis nuokrypis 15 proc.,
taigi maZiausia tikétina graza bty minus 5 proc. Si paprasta taisyklé paranki investuotojui, norin¢iam
greitai apskaiciuoti, koki neigiama investiciju pajaminguma jis gali patirti. O toliau — tik vienas
zingsnis iki nuostoliy apskaic¢iavimo ir jvertinimo.

Vertéty isidéméti, kokie veiksniai ir kaip veikia gebéjima prisiimti rizika:

» ilgesnis investavimo periodas — didina;

» didesnis investuojan¢iojo amzius — mazina;

» geresné investuojanciojo finansiné padétis — didina;

» sukauptas didelis turtas — didina;

» mazesnis i§laikytiniy skai¢ius — didina;

» didesnés uz biitingsias iSlaidas nuolatinés pajamos — didina.

Investavimas | akcijas ar kitas finansines priemones paprastai yra rizikingas. Jeigu bendrove,
kurios akcijos ar skolos vertybiniai popieriai isigyti, bankrutuos, bus prarandamos investuotos 1¢sos.
Tai rizika, kuria turi prisiimti kiekvienas investuotojas. Jeigu vertybiniy popieriy rinkoje kyla panika,

tai nepriklausomai nuo bendroviy finansinés padéties, turimy akcijy rinkos kaina kris, ir bus
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prarandamos investicijos. Taciau yra keletas rizikos rusiy, nuo kuriy apsaugoti kuriami teisés aktai, ir
kurias priezitiros institucijos — Lietuvoje tai yra Lietuvos bankas, Lietuvos Respublikos vertybiniy
popieriy komisija, Lietuvos Respublikos draudimo priezitiros komisija — turi suvaldyti (Kris¢iukaityte,
2009). Pirma — rizika, kad prarandami pinigai dél konsultanty ar investiciniy imoniy, valdanciy
investuotojy pinigus, nekompetencijos, antra — suk¢iavimo rizika. IS 1.7 pav. pateikty duomeny matyti,
kad kuo didesné investicinés priemonés rizika, tuo didesné laukiamoji graza.

Pries investuojant arba jau investavus beveik visuomet kankina klausimas, ar buvo pasirinkta
pati geriausia investicija, duosianti didziausia nauda. Kaip iSsirinkti i$ visy investiciju pacia geriausia?
Kaip teigia G. Cernius (2011), teoriskai geriausia yra saugi ir duodanti didziausia ekonoming nauda

investicija. Ivertinti ekonoming investicijos nauda néra labai sunku.
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1.7 pav. Investicinés priemonés pagal laukting grazs ir rizika

Saltinis: Swedbank, AB. Asmeniniy finansy institutas: investavimas.

Kuriant ir valdant pinigy srauto investicijas, ju verté pasitraukia { antra plana, nes démesys
sutelkiamas 1{ tai, kad pinigy iplaukos virSyty iSlaidas. Jei skirtumas teigiamas, jau laikoma, kad
investicija yra naudinga. Taciau toks pozidiris { pinigy srauto investicijas yra vienpusis. Vertinant vien
tik iplaukas ir i$laidas, uzmirStamas labai svarbus investavimo aspektas — investicijos naudingumas.
Tik zinant skirtingy investicijy naudinguma, jas galima palyginti tarpusavyje ir taip pagristai nuspresti,
kuri yra naudingesné. Investiciju naudingumui palyginti gali biiti panaudotas vadinamasis pelningumo
rodiklis. Jis apskaiCiuojamas kaip investicijos vertés santykis su Sios investicijos duodama nauda

(Cernius, 2011, p. 140):
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Cia: P, - pinigy srauto investicijos pelningumas; AQ- investicijos suminis pinigy srautas per

laikotarpi; K, - pinigu srauto investicijos pradiné verte.

Sis rodiklis ekonominiu pozitiriu parodo, kiek centy naudos duoda vienas investuotas litas per
pasirinkta laikotarpi. Paprastai skai¢iuojamas metinis pelningumas.

Pavyzdziui, turime dvi galimybes investuoti. Viena investicija kainuoja 1000 Lt ir duoda
suminj (atsizvelgus { visas iplaukas ir iSlaidas) ménesio rezultata +3 Lt. Kita kainuoja 3000 Lt ir duoda
sumini mety rezultata +60 Lt. Pelningesné yra pirmoji investicija (per metus vienas investuotas litas
uzdirba 3,6 centus — 3,6 proc. metinis pelningumas). Antroji investicija néra tokia pelninga (per metus
vienas investuotas litas uzdirba 2 centus — 2 proc. metinis pelningumas), nors ir teikia didesng pinigy
iplauky suma. Siuo atveju pelningumo rodiklis parodo, kad geriau pasirinkti tris investicijas po 1000Lt
negu viena 3000 Lt investicija.

Paprastai investicijos yra skirstomos § keturias risis — tai akcijos, obligacijos, pinigy rinkos
investicijos ir alternatyvios investicijos. Nuo investuotojo tiksly, investavimo laikotarpio ir rizikos
tolerancijos priklausys tai, kiek lésy bus skiriama investicijoms | kiekvienq is Siy grupiy. Tam tikromis
aplinkybémis visos keturios investicijy riSys gali patirti didZiuliy nesékmiy. Pinigy nukreipimas i
alternatyvias investicijas yra geras apsidraudimas nuo didéjancios infliacijos. Tradiciskai
rizikingiausia investicija yra laikomos akcijos bei alternatyvios investicijos, tokios kaip auksas ir

zaliavos, kadangi jy verté per kelis ménesius gali nukristi iki 20 proc., o kartais ir daugiau. Norédami

{vertinti trumpalaike rizikq, investuotojai daznai remiasi statistiniais kintamumo parametrais.
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2. LIETUVOS GYVENTOJU TAUPYMO IR INVESTAVIMO SPRENDIMU
ANALIZE

Statistiniai nedarbo lygio ir vidutinio darbo uzmokescio tyrimo duomenys imti 7-iy pastaryju
mety, t.y. 2007-2013 m., nes §is laikotarpis apima visus ekonomikos ciklus: virSiing, nuosmuki, kriz¢
ir pakilima. Tyrimo metu informacijos apie 2009-2013 mety disponuojamas namy tkiy pajamas ir
vidutines vartojimo iSlaidas nebuvo paskelbta, tod¢l skaiCiavimai atlikti remiantis tik turimais
duomenimis iki 2008 mety. Sioje magistro baigiamojo darbo dalyje per pasirinkta laiko intervala
analizuojamos 5 namy tkiy investicijy rasys: grynyjy pinigy indéliai, akcijos, obligacijos, investiciniai
fondai, uZsienio vertybiniai popieriai. Taip pat apzvelgiama Lietuvos gyventoju nuosavo verslo
dinamika. Siekiant atlikti Lietuvos gyventoju investavimo dinamikos analizg, imtas 2008—-2013 mety
laikotarpis. Norint iSsiaiskinti, kaip kito lito verté, aukso kainos ir akciju rinkos indekso S&P‘s 500

reikSmés, imtas ilgesnis, t.y. 2004—-2013 m. laikotarpis (10 mety).
2.1. Asmeniniy finansy valdymo ir investavimo galimybiy analizé

Zmongs taupydami ne tik uztikrina saugia savo ateiti, bet ir prisideda prie savo $alies gerovés.
Gyventoju santaupos yra vienas i§ pagrindiniy Salies vidaus finansy iStekliu ir kredito Saltiniy,
skatinan¢iy ekonomikos augima, nes per finansinio tarpininkavimo paslaugas yra transformuojamos i
Salies paskolas ir investicijas. Kita, gyventoju santaupos mazina pinigy kieki (dalis pajamuy, kurias
naudoti atidedama tam tikram laikotarpiui, nedalyvauja apyvartoje) dél to, mazéja prielaidos infliacijai
atsirasti. Santaupos tkiui — tai papildomas kreditavimo 1éSy Saltinis verslui plétoti. Gyventoju
investicinis aktyvumas yra smulkiojo ir vidutinio verslo plétros pagrindas ir teikia galimybe sukurti
tkio Saky plétros prielaidas. Galiausiai, santaupos apibiidina ir gyventoju pragyvenimo lygi, yra
gyventoju geroves rodiklis, kuris rodo gyventoju gebéjima ekonomiskai mastyti, finansing juy kulttra.

Kalbant apie asmeninius finansus, nepakanka remtis tik Zzmoniy tikslais. Biitina atsizvelgti |
tokias pagrindines charakteristikas, kaip pajamos, namy islaikymo iSlaidos, amzius, Seimos struktiira,
poreikis turéti pakankama likvidaus turto kieki (grynuju pinigu), infliacijos ir paliikany normy
supratimas (arba tokio supratimo stoka), taip pat patirtis finansy rinkose (ar jos neturéjimas), mokesciy
planavimas, ateities suvokimas (valstybinés pensijos jvertinimas, karjeros pabaigos suvokimas,
uzdirbty pajamy praradimas) ir kt.

Nepaisant to, kad egzistuoja suprantamos priezastys, kodél Zzmonés nelink¢ planuoti asmeniniy
finansy, to nedarymo islaidos gali bati labai didelés. Seima gali biiti neapsaugota arba nepakankamai
apsaugota nuo tokiy asmeniniy nelaimiy, kaip mirtis, nejgalumas, sunkios ligos ir kt. Nesugebéjimas

tinkamai diversifikuoti investicijy portfelio gali atnesti daugybeg nuostoliy, lemti ir didesnius nei batina
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pajamy, turto, dovanojimo ir paveldimo turto mokescius. Galiausiai asmens tikslai liks nejgyvendinti:

Siekiant nustatyti, kokios yra Lietuvos gyventojy asmeniniy finansy valdymo galimybés, atlikta
rodikliy, jtakojan¢iy gyventojy asmeninius finansus, analizé.

Nedarbo lygis. Augantis nedarbas, mazéjantys atlyginimai bei socialinés iSmokos yra
svarbiausios problemos, su kuriomis 2008-2010 metais susidiré Lietuvos gyventojai. Didéjant
nedarbo lygiui, maz¢ja gyventojy pajamos ir galimybé taupyti. Kartu mazéja potencialios galimybeés
investuoti turimas laisvas 1éSas i nekilnojamaji turta, indélius, obligacijas, akcijas ir kitas alternatyvas,
o tai sukelia paklausos maz¢jima, nekilnojamojo turto, akciju apyvartos smukimg bei kainy kritima.
Statistikos departamento gyventoju uZimtumo tyrimo iSankstiniais duomenimis, 2013 m. nedarbo lygis

Salyje buvo 11,8 proc. arba 1,6 procentinio punkto mazesnis nei 2012 m. (zr. 2.1 pav.).
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2.1 pav. Nedarbo lygis Lietuvoje 2007-2013 metais

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos departamento prie LR Vyriausybés 2014 m. sausio mén. metinés spaudos
konferencijos duomenimis

Jaunimo (15-24 mety amziaus asmeny) nedarbo lygis 2013 m., palyginti su 2012 m., sumazg¢jo
4,8 procentinio punkto ir sudaré 21,9 proc. ISankstiniais vertinimais, 2013 m. 15-24 mety amziaus
bedarbiy buvo 27,4 tukst. — palyginti su 2012 m., ju skaicius sumazéjo 4,8 tiikst., arba 14,9 proc.

Maziausiai bedarbiy buvo 2007 m. — 64,4 tiikst. 2013 m. darbo neturéjo kas astuntas 15-74
mety amziaus gyventojas. Darbo birZoje 2013 m. gruodzio mén. 201,3 tukst. bedarbiy, o 2012 m.
pabaigoje — 216,9 tukst. Per visa analizuojama laikotarpi bedarbiy skai¢ius iSaugo 108 tukst. arba 67
proc. Statistikos departamento duomenimis, nedarbo lygis 2007-2010 m. tur¢jo did¢jimo tendencija,
t.y. per §i laikotarpi jis iSaugo net 13,6 procentiniais punktais ir 2010 m. sieké beveik 18 proc. Tam
didziausios itakos tur¢jo 2008 m. paskutini ketvirtj prasidéjgs ekonomikos nuosmukis. Staigiy

ekonominiy procesy kaita, pasisukusi neigiama linkme zymi isivyraujanti ekonominio nuosmukio
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laikotarpi. Vieni pagrindiniy rodikliy padedanciy jvertinti esama ekonoming—socialing Salies iikio
buklés padéti yra darbo rinkos rodikliai, kurie rodo, kad gyventoju uzimtumo ir nedarbo problemos
tampa ypac¢ aktualios. Ekonominé recesija buvo lydima §iy pagrindiniy reiskiniy: augancio nedarbo
mastais, valstybés biudzeto deficito didéjimu dél maziau surenkamy mokesciy ir didesniy socialiniy
iSmoky nedarba praradusiems asmenims; mazesnis imoniy pelningumas atsispindéjo krentanciose
akcijy kursuose; mazéjanciu infliacijos lygiu; investavimo procesy sulétéjimu. Vis sunkiau darba rasti
jauniems, darbo patirties neturintiems asmenims. Dél to jaunimo (15-24 mety) nedarbo lygis 2007—
2010 m. laikotarpiu iSaugo net 27,3 procentiniais punktais. Per 2007-2013 m. laikotarpi jaunuy
bedarbiy padidéjo 16,5 tukst. arba 51 proc.

I§ 2.1 paveiksle pateikty duomeny 2011-2013 m. matyti nedarbo lygio mazéjimo tendencija,
t.y. i§ viso sumazéjo 6 procentiniais punktais (lyginant su 2010 m. duomenimis) ir Siuo laikotarpiu 98
tukst. bedarbiy buvo maziau. D¢l 1étai atsigaunancios ekonomikos, nedarbas islicka gana aukstas ir
mazéja palaipsniui. Greitesniam nedarbo sumaze¢jimui svarbu ne tik atsigaunanti ekonomika, bet ir
lankstesnis darbo santykiy reglamentavimas. Beje, nedarbo lygi paveike ir tai, kad nuo 2013 m. sausio
1 d. isigaliojo 1000 Lt minimali ménesiné alga. Spartus minimalios ménesinés algos didinimas vercia
imones, neturinéias iStekliy didinti atlyginimus savo darbuotojams, ieskoti galimy sprendimy. Dalis i§
Siy sprendimy yra tiesiogiai susij¢ su nedarbo lygio didéjimu: t.y. bankrotas arba dalies darbuotoju
atleidimas.

Augantis nedarbo lygis sukelia daug neigiamy pasekmiy. Nedarbas mazina zmoniy pajamas,
smukdo Salies ekonomikq, blogina valstybés finansine padéti. Nedarbas yra labai svarbus kintamasis,
kuris lemia bendrq asmens ir Seimos situacijq. Tai viena svarbiausiy socialinés atskirties priezasciy,
kuri apima ne tik materialines sqlygas, bet ir nesugebéjimq produktyviai dalyvauti ekonominiame,
socialiniame, politiniame ir kultiriniame gyvenime.

Darbo uZmokestis. 1Sankstiniais duomenimis, 2013 m. vidutinis ménesinis neto (atskaicius
mokescius) darbo uzmokestis 2013 m. sudar¢ 1729 litus ir, palyginti su ankstesniais metais, padidéjo
4,7 proc. arba 78 litais (zr. 2.2 pav.).

Per visa analizuojama laikotarpi vidutinis ménesio neto DU padidéjo 377 Lt arba 27 proc.
(palyginti su 2007 m.). Iki 2008 m. vidutinis mén. neto DU turéjo didé¢jimo tendencija, o per 2009—
2010 m. sumaze¢jo 99 Lt arba 6 proc. (lyginant su 2008 m. duomenimis), tam jtakos turéjo 2008 m.
gale prasidéjes ekonomikos nuosmukis, kai mazéjo namy tkiy vartojimas, didé¢jo taupymas i$ baimes
prarasti pajamas dél gresiancCios bedarbystés, darbdaviai buvo priversti mazinti darbuotojams
atlyginimus dél sumazéjusios gamybos. Nuo 2011 m. pastebima vidutinio mén. neto DU didéjimo
tendencija, t.y. per 2011-2013 m. vidutinis mén. neto DU padidéjo 177 Lt arba 11 proc. (palyginus su
2010 m. duomenimis), tai itakojo po mazu atsigaunanti ekonomika. Neto darbo uzmokescio didé¢jimui

turéjo itakos nuo 2009 m. sausio 1 d. nuo 24 iki 15 proc. sumazintas gyventoju pajamy mokescio
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tarifas, nuo 2013 m. sausio 1 d. padidéjes minimalus ménesinis darbo uzmokestis nuo 850 Lt iki
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2.2 pav. Vidutinis ménesinis darbo uZmokestis Lietuvoje 2007-2013 metais

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos departamento prie LR Vyriausybés 2014 m. sausio mén. metinés spaudos
konferencijos duomenimis

Realusis darbo uzmokestis (neto DU atsizvelgus i vartotoju kainy pokyc¢ius, be individualiyjy
imoniy) 2013 m., palyginti su ankstesniais metais, padidéjo 3,7 procento (2012 m. realusis DU didé¢jo
0,5 procento). 2013 m. bruto DU did¢jo visy ekonomingés veiklos rasiy imonése, ypa¢ apgyvendinimo
ir maitinimo paslaugy veikloje (daugiau nei 14 proc.). Didziausia bruto DU gavo finansinés ir
draudimo imoniy darbuotojai (apie 4200 Lt), taip pat informacijos ir rySiy (apie 3600 Lt), elektros,
dujy, garo tiekimo ir oro kondicionavimo imoniy darbuotojai (apie 3160 Lt). Maziausiai uzdirbo
apgyvendinimo ir maitinimo paslaugy (apie 1350 Lt), meninés, pramoginés ir poilsio organizavimo
veiklos (apie 1700 Lt), administracinés ir aptarnavimo veiklos, kitos aptarnavimo veiklos (apie 1860
Lt) bei Zemés tkio, miskininkystés ir Zuvininkystés (apie 1900 Lt) darbuotojai.

Taigi, ilgalaikis asmeniniy finansy planavimas tapo ypac aktualus, kai isaugo nedarbo lygis ir
atlyginimy augimo prognozés néra optimistiskos. Metinis biudZeto planavimas, kaip ir ménesio
biudzeto vedimas, taupymas, rezervas ,,juodai dienai* — asmeniniy finansy kontrolés jrankiai. IS
anksto suplanavus islaidas, kurias neisvengiamai teks patirti, ir jsivardinus poreikius bei suskaiciavus
biisimas pajamas, matosi aiSkesné asmeniniy finansy perspektyva. Tai padeda gyventojams efektyviau
valdyti savo finansus, iSvengti finansiniy duobiy ir jvairiy klaidy ar netgi apsaugo nuo biitinybés
skolintis netekus darbo.

Vidutinés namy iikiy disponuojamosios pajamos ir vartojimo islaidos. Vienas 1§ svarbiausiy
asmeniniy finansy tvarkymo etapas — santaupy nenumatytiems atvejams sukaupimas. Reikalinga

santaupy suma priklauso nuo gaunamy pajamy ir iprasty islaidy, ekonominés aplinkos (kokia yra
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nedarbo tikimybé, kokios Salies tikio perspektyvos). Tam, kad Zzmogus galéty jgyvendinti savo
finansinius tikslus, biitina vykdyti kasdieng i§laidy apskaita — ne tik faktiniy iSlaidy registravima, bet ir
ju planavimas bei paskirstymas taip, kad iSlaidos (esamos ir planuojamos biisimosios) nevirSyty
pajamy (esamy ir busimyjy).

Norint iSanalizuoti vidutines namuy tkiy iSlaidas, imtas 2004-2008 mety laikotarpis, nes
Statistikos departamente prie LR Vyriausybés atliktas namy tikiy biudzety tyrimas nuo 2003 m. iki
2008 m. ir 2012 m.

Statistikos departamento prie LR Vyriausybés duomenimis vidutinés Lietuvos namy tkiy
disponuojamosios pajamos vienam nariui per ménesi 2008 m. sieké 1133,2 Lt, o vartojimo iSlaidos,
skaiciuojant vienam namy iikio nariui, buvo 849,3 Lt per mén. I§ gauty duomeny galima spresti, kad
2008 m. vienas namy ukio narys per mén. turé¢jo galimybe¢ taupymui ar investavimui skirti beveik

284Lt arba 33 proc. savo disponuojamuyju pajamy (zr. 2.3 pav.).
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2.3 pav. Namy iikiy disponuojamosios pajamos ir vartojimo iSlaidos per mén. 2004—2008 m.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos departamento prie LR Vyriausybés gyventojy ir socialinés statistikos
duomenimis

I§ 2.4 paveiksle pateikty duomeny matyti, kad didziausia lyginamaji svori namy tikiy vartojimo
iSlaidose per mén. turi maistas ir nealkoholiniai gérimai. Nemaza dali bendros vartojimo i$laidy sumos
uzima su biistu susijusios iSlaidos, transportui ir aprangai bei avalinei skirtos islaidos.

Daugiau nei trec¢dali (32 proc.) vartojimo islaidy sumos 2008 m. sudar¢ iSlaidos maisto
produktams ir nealkoholiniams gérimams, desimtadali (beveik 12 proc.) — islaidos bustui, kurui ir
energijai, taip pat nemaza dali savo pajamy namy tkiai isleidzia transportui (sudaré 11,3 proc. bendros
vartojimo iSlaidy sumos). Namy tkiai 2008 m. maistui (neskaiCiuojant pinigy, isleisty valgyklose,

kavinése, restoranuose) skyré 32 proc. visy vartojimo islaidy, tai sudaré vidutiniskai 276 litus vienam
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namy tkio nariui per mén. Kasmet po truputi mazéjusi iSlaidy maistui dalis vartojimo iSlaidose
2008m., palyginti su 2007 m., sumazéjo 0,6 proc. punkto (Zr. 1 prieda). ISlaidy bistui, kurui ir
energijai lyginamoji dalis vartojimo islaidose, palyginti su 2007 m., nepakito. Tuo pat metu islaidy
biisto apstatymui ir kasdienei priezitrai dalis padidéjo 0,9 proc. punkto, o iSlaidu drabuziams ir
avalynei sumazéjo 1 proc. punktu, rysiy paslaugoms gyventojai skyré taip pat maziau savo pajamuy

(bendroje vartojimy islaidy sumoje sumazéjo 0,6 proc. punkto, lyginant su 2007 m. duomenimis) (zr. 1

prieda).
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2.4 pav. Namy iikiy vartojimo iSlaidy struktiara 2004-2008 m.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos departamento prie LR Vyriausybés gyventojy ir socialinés statistikos
duomenimis

Imoniy finansy valdymo teorijoje ir praktikoje skaiCiuojami jvairiis rodikliai ir koeficientai,
kurie leidzia ivertinti, ar imoné dirba efektyviai, palyginti su kitomis imonémis. Kai kalbama apie
asmeniniy finansy valdyma, taip pat galima skaiCiuoti ivairius rodiklius. Vienas i§ ju — taupymo
koeficientas. Jis parodo, kokia dali pajamuy zmogus skiria taupyti, leidzia jvertinti, ar toks taupymo
tempas arba intensyvumas yra pakankamas siekiant finansiniy tiksly, arba per kiek laiko galima tikétis
sutaupyti reikiama suma (Varanauskiené, 2008). Paprastai skaiiuojamas metinis taupymo
koeficientas, nes kiekvieno ménesio koeficientas gali skirtis. Viena ménesi Zmogus gali turéti
galimybe sutaupyti, o kita — iSlaidos gali gerokai virSyti pajamas. Taupymo koeficientas

apskaiciuojamas (Varanauskiene, 2009):

Taupymo koeficientas = Santaupos / Gautos pajamos (6)
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Neretai taupyti kliudo ne tai, kad pajamos per mazos, o tai, kas dedasi zmoniy galvose.
Pavyzdziui, iStirta, kad, net ir neturédami specialaus iSsilavinimo, savo turta fiziniai asmenys tvarko
pagal tam tikrus buhalterinés apskaitos principus. Savo pinigus mintyse suskirsto { turta ir apyvartines
1¢Sas. Turta zmones linkg labiau saugoti, o apyvartines 1éSas — greiciau iSleisti, netgi ir neturint tokiy
poreikiy. Pavyzdziui, pinigai, laikomi seife, banko terminuotojo indélio saskaitoje, kaupiami kokiam
nors konkre¢iam tikslui suvokiami kaip turtas. O pinigai pinigingje, ypa¢ smulkiomis kupitiromis ar
monetomis, jau yra apyvartinés 1éSos. Apyvartinéms léSoms priskirti, vadinasi, ir grei¢iau iSleidziami
lengvai gauti pinigai — netikétos premijos, piniginés dovanos, loteriju laiméjimai, pasiskolinti pinigai.
Jei fizinis asmuo turi tiksla apriboti, sumazinti nekontroliuojama islaidavima, reikéty maziau turéti
apyvartiniy lésSy, o daugiau turto. Ty pinigy, kuriuos norima sutaupyti, nereikéty nesiotis pinigingje. Jie
turéty buti laikomi saugesn¢je vietoje: gal galéty juos kas nors pasaugoti, o gal reikeéty pinigus padeéti i
banko indélio saskaita, seifa ar neiSkrapStoma taupykle. Ypac svarbu kuo greiciau sutvarkyti lengvai
gautus pinigus — tuos, kurie gaunami kaip grazinama pajamy mokesc¢io permoka, iSmokéta premija ar
atlyginimo prieda.

Kai kalbama apie pinigus, irgi galioja reliatyvumo teorija. Jei norima nustatyti, ar iSleidziama
per daug, ar per mazai, reikia su kazkuo palyginti. Klaida buty lyginti su, pavyzdziui, geriau
gyvenan¢iy kaimyny iSlaidomis. Jei norima lyginti, reikéty lyginti atsizvelgus i savo pajamas.
Pasikeitus pajamoms, ypa¢ joms sumazéjus, verta perziuréti savo iprastas iSlaidas. Galbiat teks
brangesnes prekes keisti pigesnémis, galbiit kai ko atsisakyti.

Vakary Europoje santaupy koeficientas siekia 11-12 procenty. Pasaulyje taupumu iSsiskiria
kinai, kurie neisleidzia ketvirtadalio uzdirbty pajamuy (Varanauskiené, 2009). Lietuvos gyventoju

santaupy koeficiento dinamika 2004-2008 m. pateikta 2.1 lenteléje.

2.1 lentelé. Lietuvos gyventojy santaupy koeficiento dinamika 2004—2008 m.

Metai Vidutinés disponuojamosios pajamos Vartojimo islaidos vienam Santaupos, Santaupy
vienam namy itkio nariui per mén. (Lt) | namy iikio nariui per mén. (Lt) Lt koeficientas
2004 5123 509,3 3,0 0,6 %
2005 601,1 578,1 23,0 3,8 %
2006 767,3 651,5 115,8 15,1 %
2007 952,1 748,8 203,3 21,4 %
2008 11332 849,3 283.,9 25,1 %

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Statistikos departamento prie LR Vyriausybés gyventoju ir socialinés statistikos
duomenimis

Apskaiciavus Lietuvos gyventoju santaupy koeficienta, nustatyta, kad gyventoju galimybés
taupyti nuo 2004 m. nuolat augo (zr. 2.1. lentelg). Tai 1émé sparciau uz vartojimo islaidas augancios
vidutinés disponuojamosios pajamos. 2008 m. santaupy koeficientas sudaré net 25,1 proc. Maziausiai
galimybiy taupyti namy tikiai turéjo 2004 m., kai skirtumas tarp vidutiniy disponuojamyju pajamy ir

vartojimo islaidy sudaré vos 0,6 proc.
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Tyrimo metu informacijos apie 2009—2013 mety vidutines vartojimo i§laidas nebuvo paskelbta,
todél skai¢iavimai atlikti remiantis tik turimais duomenimis iki 2008 mety, taiau autorés nuomone,
nuo 2008 mety, prasidéjus pasauliniam ekonomikos nuosmukiai, gyventoju galimybés taupyti
sumazéjo dél iSaugusios infliacijos, nedarbo lygio ir sumazéjusio darbo uzmokescio.

Litas Siandien yra brangesnis arba vertingesnis negu po mety. Vadinasi, jei taupomi pinigai,
kuriuos planuojama isleisti po keliolikos mety ar po keliy deSimtmeciy, reikéty pasirtpinti, kad
taupomi pinigai nenuvertéty. Taupyti reikia taip, kad uz santaupas biity gaunamos paliikanos, dél kuriy
sumazety arba visisSkai dingty infliacijos jtaka santaupoms. Ilgas laikotarpis iki tos dienos, kai Siandien
taupomi pinigai turés biiti panaudoti, yra ne tik klittis (labai sunku planuoti ir numatyti), bet ir
galimybe. Ne tik dél to, kad per ilga laikotarpi galima daugiau sutaupyti, bet dar ir dél to, kad galima
rinktis 1§ jvairiy investuoti skirty priemoniy, kurios nebiity tinkamos, jei planuojama tik metus ar
dvejus.

Asmeniniy finansy valdymo tikslas — visada turéti pakankamai pinigy: Siuo metu, netolimoje
ir tolimesnéje ateityje. Taupymas — tai saugus pinigy, kurie bus isleidziami véliau, rinkimas. Santaupos
nesvyruoja ir is esmés yra finansiskai nerizikingos, taciau jos gali nuvertéti dél infliacijos. Todél
tikslinga Sias santaupas investuoti ir kad jos iSsaugoty savo verte bei uzdirbty pajamy. Pries
pradédamas investuoti bet kuris asmuo visy pirma jvertins su savo finansais susijusias pagrindines
ypatybes: pajamas, namy ikiy islaidas, amziy, Seimos struktirq, likvidziy lésy poreiki, supratimq apie
infliacijq ir palikany normas, patirtj finansy rinkose, supratimq apie mokescius, ateities suvokimq,

gyvenimo saugumaq, karjeros pabaigos suvokimaq, uzdirbty pajamy praradimq ir kitus dalykus.
2.2. Namy ukiy investavimo dinamika 2008-2013 metais

Tvarkant asmeninius finansus, reikalingos aritmetikos Zinios (kaip skaic¢iuoti esamas ir biisimas
pajamas ir islaidas, kaip apskaiciuoti paliikanas); ekonomikos zinios (kokia itaka aplink vykstantys
ekonominiai {vykiai daro ar gali daryti sukauptam turtui, bisimoms pajamoms, planuojamoms
iSlaidoms); zinios apie finansines paslaugas — ne tik jy teikiama nauda ar privalumus, bet ir traikumus;
reikalingos tam tikros teisinés zinios — pagrindiniy istatymy, mokestinés aplinkos iSmanymas arba
zinojimas, kur tokios informacijos rasti.

Kadangi kalbama ne tik, kaip pinigus sutaupyti (atidedant dali nuolatiniy pajamy), bet ir uz
taupomus pinigus gauti pelno, kuris leisty bent jau kompensuoti infliacijos itaka, toki taupyma galima
vadinti investavimu.

Investuotojai paprasti zmonés, kuriems nebtidinga visada biiti racionaliems. Ypac situacijose,
kai jiems reikia priimti sprendimus, taCiau egzistuoja rizika ir neapibréZztumas. Bitent Siomis

salygomis priimami ekonominiai ir finansiniai sprendimai. Investuotoju sprendimai gali nesuteikti



46
jiems geriausios naudos (nauda — viena i$ pagrindiniy ekonominiy savoky), gali biiti nepagristi ar
priimami, kai jiems turi itakos paSaliniai veiksniai. Jeigu neracionaliai mastoma, triksta reikiamuy ziniy
arba vadovaujamasi emocijomis, tai daznai priimami klaidingi investavimo sprendimai, o tada
gaunamas mazesnis, nei biity galima uzdirbti, pelnas arba prisiimama pernelyg didelé rizika.

Investavimo priemonémis, kurios uztikrina ne tik pinigy kaupima, bet ir apsaugo nuo
nuvertéjimo, laikomi vertybiniai popieriai, investicinis gyvybés draudimas ir banko indélis. Siame
baigiamajame magistro darbe vertybiniai popieriai apima investicijas i akcijas, akciniy bendroviy ir
Lietuvos Vyriausybés obligacijas, visy rusiy uzsienio VP, investicinius fondus. Lietuvoje indéliai bene
populiariausia pinigy investavimo priemoné (Zr. 2.5 pav.). Tai daugiausiai lemia finansiniy ziniy stoka

ir baimé rizikuoti su kitomis rizikingesnémis finansinémis priemonémis.
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2.5 pav. 2008-2013 m. namy iikiy investicijy | indélius, akcijas, obligacijas, investicinius fondus

dinamika
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos banko ir Centrinio vertybiniy popieriy depozitoriumo pateikta informacija

2.5 paveiksle pateikti duomenys parodé, jog analizuojamu laikotarpiu namy tkiai didziaja
santaupy dalj investavo | grynuyju pinigy indélius bei akcijas, maZziau 1éSy — i akciniy bendroviy ir
Lietuvos Vyriausybés obligacijas, uzsienio VP ir investicinius fondus (Zr. 3 prieda). Tyrimo duomenys
parod¢, jog pastebimas toks pasiskirstymas tarp fiziniy asmeny investavimo priemoniy — ekonomikos
pakilimo metu asmenys labiau linke¢ rizikuoti, todél savo pinigus investuoja i akcijas, investicinius
fondus, o ekonomikos nuosmukio metu zmonés vengia rizikos, todél investuoja i saugesnes
investavimo priemones, t.y. i grynyju pinigy indélius ir akciniy bendroviy bei Lietuvos Vyriausybés
obligacijas. Nuo 2012 m. I ketv. pastebimas gyventoju investiciju i obligacijas, investicinius fondus ir

akcijas stabilumas. Daugiausiai namy tkiai naujy indéliy sutar¢iy sudaré¢ 2008 m. IV ketv. (beveik
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6250 mln. Lt). Zymus fiziniy asmeny indéliy pokytis pastebimas 2011 m. IV ketv., t.y. i§augo 60 proc.
arba daugiau nei 1919 mln. Lt (lyginant su 2011 m. III ketv.).

Taip pat analizuojamu laikotarpiu pastebima tendencija, jog namy iikiai su kiekvienais metais
labiau linke investuoti i ivairiy riiSiy uzsienio Saliy vertybinius popierius. Per 2008-2013 metus
gyventoju investicijos | uzsienio VP padidéjo net 7,5 karto (zr. 2 prieda). Maziausia santaupy dali
Lietuvos gyventojai investuoja i investicinius fondus (Zr. 2.5 pav.).

2009-2012 mety laikotarpiu pastebima jmoniy skaiciaus didé¢jimo tendencija. Ekspertai vardija
skirtingas tokio proverzio priezastis. Neatmetama, kad nemaZzai naujy jmoniy steigiama perparduoti.
Visgi sutariama, kad keiciasi ir Lietuvos gyventoju mastymas — vis daugiau zmoniy nebijo rizikuoti ir

imasi nuosavo verslo (Zr. 2.6 pav.).
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2.6 pav. Naujy jmoniy dinamika 2008-2013 m.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis VI Registry centro pateikta informacija

Jei tikétume statistika, Lietuva po krizés iSgyvena tikra versly kiirimo buma. Per 2010-2012 m.
laikotarpi Lietuvoje buvo iregistruota 34455 naujy juridiniy asmeny. DidZiausias teigiamas Suolis
uzfiksuotas 2012 m. Registry centro duomenimis 2012 m. naujy imoniy iregistruota beveik 15 tikst.,
t.y. net 43 proc. daugiau nei 2011 m. Tiesa, ne visi naujai ikurti juridiniai asmenys yra tikros verslo
imonés, mat statistika apima ir asociacijas, profesines sajungas, labdaros fondus, partijas ir pan.
Taciau, netgi atmetus tokius mazai ka bendra su verslu turin¢ius darinius, naujy imoniy akivaizdziai
gauséja.

Naujuy imoniy steigima pirmiausia galéjo paskatinti 2011 m. gerokai susiaurintos galimybés
gyventojams vykdyti veikla su verslo liudijimu. Pavyzdziui, 2011 m. pasikeitus tvarkai, pagal verslo
liudijima dirbantys gyventojai per metus i$ imoniy jau gali gauti ne daugiau kaip 15 500 Lt pajamuy. Be
to, verslo liudijimy turétojai nuo 2011 m. sausio 1 d. nebegali bati PVM mokétojais, tai yra apyvarta

dirbant su verslo liudijimu apribota iki ,,PVM ribos“ — 150 000 Lt per metus. Dél Siuy pakeitimy verslo
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liudijimy turétojai, kurie anksc¢iau dirbo su imonémis arba gaudavo daugiau kaip 150 000 Lt pajamuy
per metus, buvo tiesiog priversti pertvarkyti savo veikla — pereiti | individualia veikla arba galvoti apie
imonés steigima. Galbiit imtis verslo susigundé ir dalis bedarbiy. Juk kai darbo birza nustoja mokéti
pasalpa, o naujuy darbo viety nekuriama, Zmogus nori nenori priverstas mastyti, kaip pac¢iam susikurti
darbo vieta.

Krizés pradzioje steigiamy imoniy skai¢ius sumazgjo, o véliau émé sparciai augti. Pagrindinés
aktyvesnio imoniy steigimy priezastys — laipsniSkai atsigaunanti ekonomika, ganétinai stabili verslo
aplinka, palengvintas naujy imoniy steigimas, nauju teisiniy imoniy formy atsiradimas. Taciau
nemenka dalis naujy imoniy registruojama tais paciais nuolat besikartojanciais adresais. Pazvelgus i
steigiamy imoniy sarasus, galima pastebéti, kad jau apie trecdali naujai isteigty imoniy sudaro tos,
kurios dazniausiai skirtos perparduoti. Kartais iSties yra papras¢iau nusipirkti jau registruota imong nei
paciam ja steigti. TacCiau dalis populiariausiais adresais registruojamy imoniy nepradeda realios veiklos
per metus ar dvejus. Atmetus tokias nepradéjusias veikti imones, realiai naujy jmoniy steigimas néra
toks zymus.

Pinigy suma, kuri taupoma investicijoms, priklauso nuo Zmogaus poreikiy — vienas nori
isigyti biistq, kitas galvoja apie vaiky mokslg, o treciam svarbiausia sukaupti lésy senatvei. Atliktos
analizés duomenys parode, kad 20082013 m. Lietuvos gyventojy didziausiq investicijy dalj sudaro
grynyjy pinigy indéliai, is to galima spresti, kad Lietuvos gyventojai yra labiau konservatyvis. Taciau
atlikus naujy jmoniy dinamikos analize, pastebima, kad keiciasi Lietuvos gyventojy maqstymas — vis
daugiau Zmoniy nebijo rizikuoti ir imasi nuosavo verslo. Pagrindinés aktyvesnio jmoniy steigimy
priezastys — laipsniskai atsigaunanti ekonomika, ganétinai stabili verslo aplinka, palengvintas naujy

imoniy steigimas, naujy teisiniy jmoniy formy atsiradimas.
2.3. Lito infliacijos analizé 2004—2013 m.

Nacionalin¢ valiuta litas, sekdama paskui kity Saliy, ypac¢ galingyjy, valiutas, vis sparciau
praranda realiaja vert¢. Tai neiSvengiamai atsitinka dél to, kad Salia realiomis vertybémis padengty
pinigy atsiranda vis didesné dalis menamuyjy pinigy, paremty didéjanciomis valstybiy skolomis. Kai
kurie kiti autoriai tokiy pinigu kilm¢ vadina emisija i§ oro, tiesiog banknoty spausdinimo masinos
paleidimu (Jasinavicius, 2012).

Zmonés, i kuriy rankas patenka tokie i§ oro ispausdinti banknotai, negali ju atskirti nuo
tikryjy, padengty realiomis vertybémis arba sukurty ekonominiu derliumi. Jie kurj laika jais naiviai
pasitiki kaip tikraisiais. Sis naivaus pasitikéjimo menamaisiais arba i$ oro cirkuliuoti paleistais pinigais
laikas yra tiesiogiai proporcingas tuos pinigus vartojanciy Zmoniy finansinio neiSprusimo lygiui.

Finansiskai iSprus¢ zmonés suvokia, kad oro pinigy emisija praskiedzia tikryjuy pinigy kieki ir juos
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nuvertina, apgaudama ir nuskurdindama tikryjuy pinigy turétojus. Atsakomoji §iy Zmoniy reakcija
adekvati: jie kelia savo vertybiy, kei¢iamy | nuvertéjusius pinigus, kainas. Trumpai tariant, visuotinis
kainy kilimas — nattiralus suvokianciy tikraja pinigy vert¢ Zmoniy atsakas | pinigu i§ oro atsiradima
rinkoje.

Tyrimui atlikti buvo imtas 2004-2013 m. laikotarpis. Skai¢iavimai atlikti remiantis statistiniais
duomenimis i§ Lietuvos banko ir Lietuvos Statistikos departamento duomenu baziy. Infliacija
Lietuvoje buvo vertinama dviem aspektais: Kainy infliacija ir Pinigy infliacija atitinkamai pagal
Lietuvos statistikos departamento (kainy indeksus) ir Lietuvos banko (Pinigai apyvartoje — P1)
pateiktus duomenis.

Mokslininkai, nagrinéje¢ ivairiy Saliy pinigy emisijos istorijas, pasteb&jo, kad pinigy apimtis
apyvartoje did¢ja pagal logaritming funkcija, kurios augimo sparta priklauso nuo valstybés
monetarinés politikos, reaguojant i faktinj 3alies ekonomikos lygi (Macleod, 2013). Si logaritminé
funkcija vadinama pinigy emisijos trendu. Trendo lygciai parinkti ir tikslumo jverCiams nustatyti
naudojami: linijinés, logaritminés, laipsninés, parabolinés ir eksponentinés analizés metodai.
Tiksliausias trendas bus tas, kurio gautoji koreliacijos koeficiento reikSmé arciausiai 1.

2.2 lenteléje pateikti trendo lygéiu koreliacijos koeficienty rezultatai rodo, kad tiksliausias
trendas yra parabolinés lygties, kurio koreliacijos reik§mé didziausia (R?=0,8217). Ta¢iau remiantis
pinigy apyvartoje dinaminiy eiluciy skaiciavimais, nustatyta, kad pateikti duomenys turéjo didelius
svyravimus: -16 — 38 proc. intervale (zr. 3 prieda). Tad tenka patikrinti trendo lygciy teisinguma.
Norint patikrinti pasirinktos funkcijos tinkama apibtidinima reiskinio kitimo pobudziui, skai¢iuojama
vidutiné aproksimacijos paklaida taikant Sia formulg:

w5 g )
y

T
Tikrinant pasirinktos funkcijos teisinguma, apskaiciuotoji vidutiné aproksimacijos paklaida
neturéty virSyti 10 proc. riba (Boguslauskas, 2004). Trendo lygciuy vidutinés aproksimacijos paklaidy

skaiCiavimai pateikti 3 priede.

2.2 lentelé. Trendo lygciy koreliacijos koeficientai ir vidutinés aproksimacijos paklaidos

Eil. Trendo funkcijos lygties iSraiska Koreliacijos o roc.
Nr. pavadinimas koeficientas (R?) aproks » PIO¢

1. | Linijiné y=21636x+14,94 0,7970 38,13

2. Eksponentiné y=16 497 p0-0822x 0,7822 36,54

b

3. Logaritminé y= 8,4481n(x)+ 14,08 0,7122 74,89

4. Paraboliné y= 0,1508)(?2 +0,5053x +18,257 0,8217 82,38

5. Laipsnine y= 15,536)60’339 0,7799 47,00

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos banko statistiniais duomenimis
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Eksponentiné krypties linija yra tinkamiausia kreivé Pinigy trendui nustatyti, nes duomeny
kitimo greitis staigiai didéja ar mazéja ir tuomet iSsilygina. Apskaiciuoti vidutinés aproksimacijos
paklaidos rezultatai parodé¢, jog né viena pasirinkta funkcija (i§ 5) néra tinkama apibudinti reiskinio
kitimo pobiudij, nes visos reik§meés vir§ijo 10 proc. riba (zr. 2.2 lentelg). Siuo atveju eksponentinis
trendas pasirinktas todél, kad Sios funkcijos vidutiné aproksimacijos paklaida yra maziausia ir jos
reikSmé siekia 36,54 proc. (zr. 2.2 lentelg).

Pinigy trendo funkcijos statumas (augimo greitis) apibiidina Pinigy infliacija ir zenkliai
salygoja Kainy infliacija Salyje. Jei pinigy emisija nevirSija normatyvinio trendo reikSmiy, kainy
infliacija néra didelé ir neperzengia slenkanciosios infliacijos riby (3-4 proc.). Kai pinigy emisija
zenkliai aplenkia normatyvini trenda, Kainy infliacija pereina i galopuojancios ar net hiperinfliacijos
lygius. Todél pinigy emisijos valdymas, atsizvelgiant i normatyvinio trendo reikalavimus, igalina
itakoti ir Kainy infliacija Salyje. 2.7 paveiksle pateikti lity apyvartoje ir jo normatyvinio trendo tyrimo
rezultatai akivaizdziai liudija, kad litas yra galopuojancios infliacijos stadijoje, nes litai apyvartoje

auga greiciau nei jo eksponentinis trendas.
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2.7 pav. Litai apyvartoje ir jy normatyvinis trendas. Kainy infliacija
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos banko ir Statistikos departamento statistiniais duomenimis

Sugretinus 2.7 paveiksle pateikta lity emisijos pagal Pinigy agregata P1 ir ju eksponentinio
trendo grafika pastebima, kad 2005-2008 mety laikotarpiu lity apimtis apyvartoje buvo didesné nei ju
normatyvinis trendas. Tuo metu ir Kainy infliacija Lietuvoje buvo gana didelé. Nuo 2004 iki 2007 m.
lity emisijos tempai zenkliai iSaugo, padidindami ju apimti apyvartoje net 1,8 karto (vidutiniskai
beveik po 21,2 proc. kasmet). Sios emisijos déka nuo 2005 iki 2007 mety (prieskriziniu laikotarpiu)

buvo virS§ytos normatyvinio trendo ribos net 1,27 karto. Tai negal¢jo nesukelti Kainy infliacijos 2007 ir
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2008 metais atitinkamai iki 8,1 proc. bei 8,5 proc. Ypatinga nerima kelia padidéje lity emisijos tempai
pokriziniu laikotarpiu (po 2009 m.). Jie dabar vél siekia vidutiniSkai 16,2 proc. kasmet ir dél to 2013m.
normatyvinis trendas yra virSytas 2,33 karto (zr. 3 prieda). Galima prognozuoti, kad Lietuvoje,
artimiausiu metu, turi pasireiksti kainy infliacija.

Palyginus lity, naudoty apyvartoje, rodiklio (agregato) P1 reiksmes, nustatyta kad 2 kartus jy
kiekis virsijo normatyvinio eksponentinio trendo ribas. Pirmq kartq tai nutiko 2005-2007 metais. Tai
neisvengiamai po vieneriy mety sukélé 8,1 ir 8,5 proc. per metus galopuojanciq kainy infliacijq.
Nerimq kelia didéjanti lity emisija nuo 2009 m., nes dél jos, Siuo metu, lity apimtis apyvartoje 2,33

karto virSija normatyvinio trendo ribq. Visa tai gali vél sukelti galopuojanciq kainy infliacijq.
2.4. Investicijy j auksa tendencijos 2004—2013 m.

Daugeli mety, auksas buvo vertinamas kaip pasauliné valiuta, zaliava, investicija ar
paprasc¢iausias prabangos objektas. Ypatinga statusa finansy rinkose auksas igijo palyginti vélai. Siuo
metu aukso paklausa daznai virSija pasitila. Taip yra dél keliy priezas¢iy. Auksas yra paklausus visame
pasaulyje. Paklausa paprastai yra ne tokia stabili kaip pasiiila — tuo buty galima i§ dalies paaiSkinti
kainy nepastovuma. Kiekviena rinka yra stimuliuojama skirtingy socio—ekonominiy ir kulttriniy
veiksniy. BesikeicianCios demografinés ir socio—ekonominés salygos daugelyje Saliy, kuriose auksas
yra paklausus, gali turéti jtakos pasaulinés paklausos tendencijoms. Kadangi aukso paklausa veikia
skirtingi veiksniai, ypac¢ jautriis makroekonominés aplinkos kaitai skirtinguose pasaulio regionuose, jos
dinamiSkuma yra gana sudétinga suprasti bei paaiskinti.

Siandien auksas lieka vienu i§ svarbiausiu diskusijy objekty, kadangi nuo 2004 m. i§ eilés
auksas brango (zr. 2.8 pav.). Laikotarpiais, kai tradiciniy investicijy graza yra abejotina, investicijos i
auksa tampa patrauklesnés, nepaisant to fakto, kad auksas nesiilo nei dividendy nei kupono paltikany,
taciau panasu, kad auksas yra igij¢s investuotojy pasitikéjima kaip saugiausia investicija. Taip nutiko ir
2007-2008 m., kai isisiautéjus krizei krito pasitikéjimas paciomis finansy rinkomis bei ju sitilomais
sudétingais investiciniais instrumentais.

IS 2.8 paveiksle pateikty duomeny matyti, kad per 2004—2012 metus aukso vidutiné metiné
kaina pakilo net 4,07 karto arba 1259,13 USD uz uncija. Finansy analitiky manymu, aukso paklausa
didéjo ir dél nestabilios padéties Europos ir pasaulio finansy rinkose. Kylanti aukso kaina rodo, kad
zmongés nori ji pirkti, kad suinteresuotumas juo rinkoje didé¢ja. Toks didelis susidoméjimas auksu yra
susijgs su tuo, kad kitos investicijos atrodo labai rizikingos ir, i tiesy, ty saugiyjy investiciju yra labai
mazai. Aukso kaina aukStumose gali i§likti ilga laika, kol nepaaiskés, kad padétis pasaulyje yra stabili.
D¢l nestabilumo rinkoje auksas iSlieka saugia investavimo priemone ir jo paklausa ir kaina

akivaizdziai did¢ja. Kai aukso kaina yra vir§iingje, tai zmonés ji aktyviau pardavinéja, suaktyvéja



52
lombardo veikla, o investuotojams turéti 50 proc. investiciju aukso pavidalu yra labai geras

pasirinkimas.
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2.8 pav. Aukso vidutinés metinés kainos dinamika 2004-2013 m.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis pateiktais statistiniais duomenimis http://www.goldprices.com/historical-gold-
prices.htm

Per 2013 metus vidutiné metiné aukso kaina smuko 8,27 proc. arba beveik 138 USD uz uncija.
Tam itakos turéjo pastaruoju metu sustipréjes JAV doleris sumazino aukso, kaip finansinés
investicijos, patraukluma. D¢l sustipréjusios JAV valiutos prekés, nominuotos §ia valiuta, tampa
brangesnés kity valiuty turétojams.

1§ atliktos aukso vidutiniy metiniy kainy analizés rezultaty matyti, kad stengiamasi parodyti,
jog auksas yra stabilus instrumentas, uz kuri visada galima nusipirkti tam tikrq kiekj kazkokiy prekiy.
Akivaizdu, jog tai yra ne tiesa. Auksas yra eilinis investicinis instrumentas, kurio kaina gali ir kilti, o

gali ir kristi.
2.5. Akcijy rinkos indekso S&P’s 500 dinamika 2004—2013 m.

S&P’s 500 indeksas pasirinktas todél, kadangi dauguma finansy analitiky, apibiidindami akciju
rinkos poky¢ius, daZniausiai remiasi biitent jo dinamika. Sio indekso privalumas — labai diversifikuotas
indeksas ir atspindi apie 70 proc. visos JAV akcijuy rinkos dinamikos.

Kadangi akcijy rinkos indeksa S&P’s 500 sudaro net 500 imoniy akcijos, natiiralu, kad eilinis
investuotojas negalés susikurti investicinio portfelio atitinkancio indeksa. Tam ikurti indeksy fondai,
kurie suteikia galimybe isigyti norima kieki indekso vienety. Taip investuotojas tampa dalies visy
fondo turimy vertybiniu popieriu savininku. Investicinio fondo vieneto verté kinta kasdien pagal

vertybiniy popieriy rinky pokycius. Kai fondo turimy vertybiniy popieriy verté didéja — atitinkamai
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did¢ja ir investiciniy vienety verté, kai fondo turimy vertybiniy popieriy verté mazéja — atitinkamai
mazéja ir investiciniy vienety verteé.

Kaip S&P’s 500 indeksas kito per paskutinius 10 mety, ty. nuo 2004 m. iki 2013 m.,

pavaizduota 2.9 paveiksle.
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2.9 pav. Akcijy rinkos indekso S&P’s 500 dinamika 2004-2013 m.

Saltinis: sudaryta autoreés, remiantis pateiktais statistiniais duomenimis
http://research.stlouisfed.org/fred2/series/SP500/downloaddata

Analizuojant pastaryjuy deSimties mety S&P’s 500 indekso pokycius matyti, kad nuo 2004 m.
iki 2007 m. indeksas turéjo didéjimo tendencija, t.y. per §i laikotarpi i$ viso padidéjo 30,65 proc.
Taciau 2008 m. indekso reik§mé smuko daugiau nei 17 proc., lyginant su 2007 m., o 2009 m. — dar
22,29 proc., lyginant su 2008 m. duomenimis (zr. 2.9 pav.). Tam itakos tur¢jo pasaulio ekonominé
krizé. Nuo 2010 m. indekso reik§mé v¢l pradéjo palaipsniui didéti ir iki analizuojamo laikotarpio
pabaigos (iki 2013 m.) pasieké meting viduting 1643,80 punkty reikSmeg, t.y. padidéjo 42,30 proc.
Zymus neigiamas indekso pokytis ivyko per 2009 m., ty. pasaulinés ekonominés krizés metu, ir
didziausias teigiamas pokytis ivyko per 2010 m., kai ekonomika po truputi prad¢jo atsigauti.

Jeigu fizinis asmuo investuoja ilgesniam laikui, indekso fondas gali biiti patogus ir nebrangus
biidas pasinaudoti kylancia Salies ekonomika, o investicijy grqza gali buti tokia pati arba net didesné
uz aktyviai valdomo investicijy portfelio investicijy grqzq. Bet kokiu atveju, biitina jsivertinti savo
rizikq, jdéemiai perskaityti fondo, | kurj ketinama investuoti, dokumentus. Taip pat labai svarbu
pazvelgti | akcijy rinkos indeksy kitimo istorijq ir priimti sau palanky sprendimq. Kaip parodé analizés
duomenys, S&P’s 500 indekso reiksmé analizuojamu laikotarpiu kilo ir smuko dél ekonomikoje

vykusiy reiskiniy (krizés ir pakilimo cikluose).
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3. EFEKTYVUS ASMENINIU FINANSU VALDYMO METODAI,
ISSAUGANTYS KAUPIAMU PINIGINIU ATSARGU PERKAMAJA GALIA
ILGUOJU LAIKOTARPIU

Jei zmogus nori padidinti savo vartojimo lygi, investavimo ir taupymo galimybes, tuomet turi
tinkamai planuoti ir valdyti savo asmeninius finansus. Daznas galvoja, kad gebé&jima tvarkytis su
pinigais igyja tik iSmoke skaiciuoti, 0 mokytis galima tik i$ savo klaidy. Tac¢iau toks mokymosi buidas
yra labai brangus ir neefektyvus. Pavyzdziui, nesusitaupe pinigy senatvei — tam laikui, kai nebegalima
dirbti ir uzsidirbti, — antros tokios galimybés jau nebeturés. Nepasidoméj¢ teikiamomis finansinémis
paslaugomis, nebus galima iSsirinkti tokios, kuri labiausiai zmogui tinka. Teorinéje darbo dalyje buvo
aptarti trys asmeniniy finansy valdymo budai: didinti pajamas ir nekeisti vartojimo lygio, t. y. iSlaidy,
bty galima didinti savo laisvy 1éSy kieki; mazinti iSlaidas ir nekeisti pajamy lygio, taip pat galima
didinti savo laisvas léSas; sékmingai investuoti i vartojimo sriti, ateityje galima sumazinti iSlaidas
nebloginant, o gal net ir pagerinant savo gyvenimo kokybg ir pan.

Sioje baigiamojo darbo dalyje pateikiami efektyviis asmeniniy finansy valdymo metodai, kurie

iSsaugo kaupiamuyjy piniginiy atsargy perkamaja galia ilguoju laikotarpiu.
3.1. Tyrimo duomenys ir metodika

Darbo jvade iSkelta tyrimo problema — gyventojai mazai domisi pinigy vertés apsaugos,
investavimo bei kapitalo gausinimo galimybémis. Tad, jeigu i§ tikryjy namy iikiai nori gyventi geriau
ir pasiekti tai sparCiau, privalo kuo greiciau isisavinti finansinio rastingumo pradmenis ir isisavinti
Siuolaikines finansines priemones bei galimybes tam, kad priversti juos tarnauti savo naudai arba kitaip
sakant ,.efektyviai idarbinty savo asmeninius pinigus“. Todél norint iSsprgsti Sia problema, fyrimo
tikslas — surasti efektyvius asmeniniy finansy valdymo metodus, kuriuos naudojant Lietuvoje
kaupiamos zmoniy piniginés atsargos neprarasty perkamosios galios ilguoju laikotarpiu.

Siam tikslui jgyvendinti remiamasi §iais Saltiniais: Lietuvos banko statistiniais duomenimis
apie indéliy, izdo vekseliy ir Vyriausybés obligaciju metines procentines grazas, istoriniais aukso
kainy pokyciais, bei istoriniai akciju rinkos indekso S&P‘s 500 ir Europos investicinio fondo
duomenimis, kuriuos galima i§ dalies panaudoti sprendziant dabarting problema. Atlickama minéty
Saltiniy duomeny lyginamoji analizé, kuri apibréziama kaip mastymo operacija, kai yra sugretinami
maziausiai dviejy objekty (atveju ar stebéjimo vienety) to paties pozymio reikSmés tuo paciu laiko
momentu. Atliekamas 2004-2013 mety laikotarpio SeSiy finansiniy priemoniy (tyrimo reikSmés) grazy

(tyrimo reikSmiy pozymis) palyginimas (indéliai, izdo vekseliai, obligacijos, investicinis auksas, akciju
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rinkos indeksas S&P‘s 500, Europos investicinis fondas). Tam, kad tyrimo rezultatai buty kuo
tikslesnis, remiamasi procentiniais pastaryju finansiniy priemoniy grazos duomenimis.

Tyrimo eiga. Atliekant pasirinkty finansiniy priemoniy dinamikos eiluciy lyginimo analizg,
atliekami Sie skaiCiavimai ir pritaikomos formulés:

1. Skai¢iuojamos indéliy, izdo vekseliy ir obligaciju vidutinés metinés grazos, naudojant
aritmetini 2004-2013 mety skirtingy emisiju grazuy vidurkj, taikant formule (Bagdanavicius ir kt.,
2007, p. 8):

}=& (8)

Sia: x- vidurkis; Z x - reikSmiy suma; n — reikSmiy skaicius.

2. Skai¢iuojama Europos investicinio fondo vidutiné metiné graza, naudojant aritmetini 2006—
2012 m. grazy vidurki (8 formulé). Norint atlikti Sios finansinés priemonés grazos dinamika, imtas
20062012 m. laikotarpis, nes Europos investicinio fondo tinklalapyje pateiktos tik 2006-2012 m.
finansinés ataskaitos.

3. Paskai¢iuojami aukso kainy ir akciju rinkos indekso S&P‘s 500 reikSmiy kiekvieny mety
procentinis pokytis lyginant su baziniais metais (2003 m.), naudojantis analitiniu dinamikos eilutés
rodiklio didéjimo tempu. Taikoma formulé (Bagdanavicius ir kt., 2007, p. 29):

Td, =2~ (9)
N
¢ia: Td, - did¢jimo koeficientas; y, - ataskaitinis dinamikos eiluté lygis; y, — pradinis eilutés lygis.

4. lvertinama infliacijos itaka kiekvienai analizuojamai finansinei priemonei. Remiamasi
Lietuvos statistikos departamento patvirtintais metiniais infliacijos 2004-2013 m. duomenimis.
Ilgalaikio investavimo grafikas pakoreguojamas remiantis lito silpnéjimo koeficientu, kitaip tariant
infliacijos koeficientu (Jasinavicius, 2013, p. 4). Taikomos formulés (adaptuota pagal R. Jasinaviéiy):

LSK =1 —infliacija (10)
ALSK, =LSK —L-LSK, -...-LSK, (11)
¢ia: LSK — lito silpnéjimo koeficientas; ALSK — akumuliacinis lito silpnéjimo koeficientas.

5. Ivertinama reali finansiniy priemoniy graza. Atitinkamuy mety finansinés priemonés graza
(indéliy, izdo vekseliy ir Vyriausybés obligacijy, Europos investicinio fondo — suminé graza, o aukso,
S&P indekso — akumuliaciné graza) dauginama i§ atitinkamy mety akumuliacinio infliacijos
koeficiento.

6. Remiantis atliktos analizés duomenimis, pateikti iSvadas apie lito silpné¢jimo itaka realiajai
pasirinkty skirtingy finansiniy priemoniy grazai ir isskirti efektyviausius finansinius instrumentus

apsaugancius Siuolaikiniy pinigy perkamaja galia ilguoju laikotarpiu.
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Duomenys apima 2004-2013 mety laikotarpi (iSskyrus Europos investicinio fondo duomenis —
20062012 m.), o aukso kainos ir akcijuy rinkos indekso S&P‘s 500 reikSmes bus lyginamos su 2003
mety baze. Svarbu itraukti 2013 mety duomenis | tyrima dél ryskiy aukso kainu poky¢iy ir jvertinti Siy
pasikeitimy itaka ilgalaikiam investavimui. DeSimties mety duomenys leis objektyviai jvertinti

kiekvienos finansinés priemonés ilgalaikio investavimo efektyvuma.

3.2. Finansiniy priemoniy, skirty pinigy vertés iSsaugojimui ir pajamy
didinimui, palyginimas

Tyrime lyginamos SeSiy finansiniy priemoniy grazos, kurios priskiriamos skirtingoms
investavimo rizikoms (zr. 1.4 pav.): investicinis auksas laikomas finansiniu pamatu; indéliai, izdo
vekseliai priskiriami prie finansiniy saugumo priemoniy; Vyriausybés obligacijos — investiciniy
pajamy, o akcijy rinkos indeksas S&P‘s 500 ir bendrasis ES fondas — kapitalo ugdymo priemoné.

3.1 paveiksle pateiktos indéliy, izdo vekseliy ir Vyriausybés obligacijy ilgalaikio investavimo
grazos. Indéliy, izdo vekseliy ir Vyriausybés obligacijy metinés graZzos susumuotos, darant prielaida,
kad 2004 metais investuota suma kasmet reinvestuojama (Zr. 4 prieda). Pavyzdziui, 2006 mety indéliy

suminé graza sudarys 2004 m., 2005 m. ir 2006 m. metiniy grazy sumos.
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30%
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2004 m. 2005m. 2006 m. 2007m. 2008m. 2009m. 2010m. 2011m. 2012m. 2013 m.

mIndéliai ®IZdo vekseliai Vyriausybés obligacijos
3.1 pav. Indéliy, iZdo vekseliy ir Vyriausybés obligacijy ilgalaikio investavimo suminés grazos
2004-2013 m.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos banko, Lietuvos Respublikos finansy ministerijos pateikta informacija

I8 3.1 paveiksle pateikty duomeny matyti, kad indéliy, izdo vekseliy ir Vyriausybés obligaciju
investavimo grazos nuolat didéjo. Tai labiausiai salygojo fiksuota pastaryjy priemoniy graza. Taciau,
galutinis 10-ies mety investavimo rezultatas atsispindi 2013 metuose, t.y. indéliy, izdo vekseliy ir
Vyriausybés obligacijy ilgalaikio investavimo grazos yra mazesnés uz investicinio aukso ir S&P‘s 500

indekso investicines grazas (Zr. 3.3 pav.).
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Europos investiciju fondas (EIF) buvo isteigtas 1994 m. padéti smulkiajam verslui. Didziausias
fondo akcininkas yra Europos investicijy bankas, kartu jie sudaro EIB grupg. EIF teikia rizikos
kapitala mazosioms imonéms, ypa¢ naujoms ir i technologijas orientuotoms imonéms. Jis taip teikia
garantijas finansinéms institucijoms (pavyzdziui, bankams), kad jos galéty padengti savo paskolas. EIF
néra skolinanti institucija — jis jimonéms neteikia paskoly arba subsidijy ir tiesiogiai | jas neinvestuoja.
Fondas veikia per bankus ir kitus finansinius tarpininkus. Jis naudoja nuosavas arba EIB bei Europos
Sajungos jam patikétas 1éSas. Fondas veikia Europos Sajungos valstybése narése, Turkijoje ir trijose
ELPA valstybése (Islandijoje, Lichtensteine, Norvegijoje).
3.2 paveiksle pateiktos Europos investicinio fondo ilgalaikio investavimo grazos. Europos
investicinio fondo metinés grazos susumuotos, darant prielaida, kad 2006 metais investuota suma
kasmet reinvestuojama (zr. 4 prieda). Pavyzdziui, 2008 mety investicinio fondo suminé graza sudarys

2006 m., 2007 m. ir 2008 m. metiniy grazy sumos.
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3.2 pav. Europos investicinio fondo ilgalaikio investavimo suminés grazos 2006-2012 m.
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Europos investicinio fondo tinklalapyje pateikta informacija: http://www.eif.org/

Europos investicinio fondo investavimo grazos nuolat did¢jo. Taciau, galutinis 7-iys mety
investavimo rezultatas atsispindi 2012 metuose, t.y. Europos investicinio fondo ilgalaikio investavimo
graza yra mazesné uz indéliy, izdo vekseliy, Vyriausybés obligacijy, investicinio aukso ir S&P*‘s 500
indekso investicines grazas (Zr. 3.1 ir 3.3 pav.).

Skai¢iuojant investicinio aukso, akcijy rinkos indekso S&P‘s 500 metines grazas, remiamasi
akumuliacine graza, naudojant bazini did¢jimo tempa, t.y. kiekvieny mety aukso kainos vidurkis

lyginamas su baziniu 2003 mety aukso kainy vidurkiu ir t.t. (Zr. 5 prieda).



58

400% 350.26%
350% 331.53% 3345005
300%
250% 236.98%
200% 167.58%
150% 139.96%
91.37%
100% 66.07% 70.30%
. 17.14%  25.07% 357706 | S>-04% [ 1006 31.3300  42.90%
50% {57505 22.39% . 18.10%
0% = wmmm D _am _— = __ ..
2004m. 2005m. 2006m. 2007m. 2008m. 2009 m. 50 10m. 2011m. 2012m. 2013 m.

-50%
Investicinis auksas ™ S&P‘s 500

3.3 pav. Investicinio aukso ir akcijy rinkos indekso S&P*s 500 ilgalaikio investavimo

akumuliacinés grazos 2004-2013 m.
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis http://www.goldprices.com/historical-gold-prices.htm ir
http://research.stlouisfed.org/fred2/series/SP500/downloaddata pateikta informacija

Akumuliaciné investicinio aukso graza analizuojamu laikotarpiu nuolat augo, taciau 2013
nukrito zemiau 2012 m. lygio. Tam ijtakos turéjo ekonomikos atsigavimas, lemiantis mazesni
susidoméjima auksu. Akcijy rinkos indekso S&P‘s 500 graza iki 2007 m. didéjo, lyginant su 2003 m.
duomenimis, o 2008 m. nukrito Zemiau 2007 m. lygio ir 2009 m. buvo neigiama. Tai jtakojo 2007—
2008 mety pasauliné ekonomikos krizé, kai nemaZza dalis i indeksa jtraukty jmoniy bankrutavo arba
patyré finansiniy nuostoliy. Taciau, nuo 2010 m. akcijy indekso investiciné graza tolygiai didéjo ir
2013 m. sieké 70,3 proc., lyginant su 2003 m.

Tarkim, kad visy nagrinéjamy finansiniy priemoniy pradiné investicija yra 100 proc., tada

gaunama bendra kiekvienos finansinés priemonés investicijos ir grazos suma (zr. 3.4 pav.).
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3.4 pav. Investuoty pinigy perkamoji galia 2004-2013 m., proc.

Saltinis: sudaryta autorés, sudaryta autorés, remiantis Lietuvos banko, Lietuvos Respublikos finansy ministerijos,
http://www.goldprices.com/historical-gold-prices.htm, http://research.stlouisfed.org/fred2/series/SP500/downloaddata ir

http://www.eif.org/ pateikta informacija
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I8 3.4 paveiksle pateikty duomeny matyti, kad visos finansinés priemonés per 10 mety ne tik
iSlaiké investuota suma, bet ir turé¢jo nominaly prieaugi. Tai reiskia, kad investuoty pinigy perkamoji
galia iSaugo. Didziausig investicing graza per 2004-2013 mety laikotarpi davé investicinis auksas,
kuris investuota suma padidino daugiau nei 4,5 karty. Zymiai maZesne graza davé indéliai, izdo
vekseliai ir Vyriausybés obligacijos, nes per 10 mety investuoty pinigy perkamoji galia iSaugo nuo 32
proc. iki 43 proc. I$ visy analizuojamy finansiniy priemoniy maziausia graza 2006-2012 m. davé
Europos investicinis fondas, nes per 7 metus investuoty pinigy perkamoji galia iSaugo 24,4 proc.

Kaip jau buvo minéta teoringje darbo dalyje, pagrindiné pinigy perkamosios galios mazgjimo
priezastis infliacija. Todél toliau biitina jvertinti jos itaka kiekvienos pasirinktos finansinés priemonés
realiajai grazai. Remiantis Lietuvos Statistikos departamento infliacijos duomenimis, apskai¢iuojamas
kiekvieny mety ilgalaikio investavimo priemoniy akumuliacinis lito silpnéjimo koeficientas, kuris
nusako kiekvienais metais sukaupta infliacija (pradedant nuo baziniy mety) (zr. 6 prieda). Norint
ivertinti lito perkamosios galios mazéjimo itaka investicijy grazai, sudauginama kiekvienos finansinés
priemonés atitinkamy mety graza (kartu su investuota suma) ir lito silpnéjimo koeficientas. 2004-2013
mety reali kiekvienos investicijos perkamoji galia, jvertinus infliacija, pateikta 3.5 paveiksle (iSskyrus

Europos investicini fonda).
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3.5 pav. Reali investicijy perkamoji galia, atsiZvelgiant j infliacija, 2004—2013 m.

Saltinis: sudaryta  autorés, remiantis Lietuvos banko, Lietuvos Respublikos finansy  ministerijos,
http://www.goldprices.com/historical-gold-prices.htm ir http://research.stlouisfed.org/fred2/series/SP500/downloaddata
pateikta informacija

I8 3.5 paveiksle pateiktu duomenu matyti, kad reali laisvy 1éSy, investuoty i indélius ir izdo
vekselius, perkamoji galia per 10 mety (kasmet reinvestuojant) sieké kiek daugiau nei 89 proc. (2013
metais). Pavyzdziui, jei fizinis asmuo 2004 m. investavo 1000 Lt { indélji arba isigijo izdo vekselj,
2013m. galéjo nusipirkti prekiy ar paslaugy vos uz 890 Lt. Taigi atlikta analizé parode, jog indéliy ir

izdo vekseliy suminé graza yra mazesné uz sukaupta infliacija. Vyriausybés obligaciju perkamoji galia
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per 10 mety sieke kiek daugiau nei 96 proc. Taigi 2004 m. investuota 1000 Lt suma, 2013 m. bus verta
tik 960 Lt, nors nominaliai investuotojas turés kiek daugiau nei 1430 Lt (Zr. 4 prieda).

Akumuliaciné investicinio aukso graza zymiai pranoko visy kity nagrinéty investiciniy
priemoniy grazas. Per 2004-2013 mety laikotarpi i auksa investuota suma iSaugo beveik 283 proc.
(2013 m.). Tai reiSkia, kad, tarkim, 2004 m. investuota 1000 Lt suma i auksa, 2013 m. sieké 2830 Lt,
t.y. investuotojas papildomai gal¢jo uzdirbti 1830 Lt. Atlikta analizé parodé, kad nepaisant lito
perkamosios galios maz¢jimo jtakos, investicinis auksas ne tik iSlaiko pinigy verte, bet ir padidina ju
perkamaja galia ilguoju periodu.

Akciju rinkos indekso S&P‘s 500 2013 m. rezultatas buvo taip pat teigiamas ir reali graza sieké
kiek daugiau nei 114 proc. Pavyzdziui, 2004 m. investuoty 1000 Lt perkamoji galia 2013 m. sieké
1140 Lt. Taigi kaip ir investicinis auksas, ilguoju periodu akcijy rinkos indeksas islaiko lity verte ir
padidina jy perkamaja galia.

2006-2012 mety reali Europos investicijos fondo perkamoji galia (Zr. 6 prieda), ivertinus

infliacija, pateikta 3.6 paveiksle.
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3.6 pav. Reali Europos investicinio fondo perkamoji galia, atsiZvelgiant j infliacija, 20062012 m.

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Europos investicinio fondo tinklalapyje pateikta informacija: http://www.eif.org/

I8 3.6 paveiksle pateikty duomeny matyti, kad reali laisvy 1éSy, investuoty i Europos investicini
fonda, perkamoji galia per 7 metus (kasmet reinvestuojant) sieké kiek daugiau nei 89 proc. (2012
metais). Pavyzdziui, jei investuotojas 2006 m. investavo 1000 Lt i analizuojama investicini fonda,
2012 m. gal¢jo nusipirkti prekiy ar paslaugy vos uz 890 Lt. Taigi Europos investicinio fondo suminé
graza yra mazesn¢ uz sukaupta infliacija, nors nominaliai investuotojas turés 1244 Lt (Zr. 4 prieda).

Taigi atlikta analizé parodé, jog magistro baigiamojo darbo ivade iSkelta hipotezé pasitvirtino,

t.y. dél faktinés kainy infliacijos Lietuvoje daugelio jos gyventojy pajamy perkamoji galia maz¢ja net
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esant nominaliam juy prieaugiui. Pavyzdziui, kaip parodé tyrimo duomenys, reali laisvy 1éSy, investuoty
1 Vyriausybés obligacijas, perkamoji galia per 10 mety (kasmet reinvestuojant) sieké kiek daugiau nei
96 proc. (2013 metais). Taigi 2004 m. investuota 1000 Lt suma, 2013 m. bus verta tik 960 Lt, nors
nominaliai investuotojas turés kiek daugiau nei 1430 Lt.

15 atliktos analizés rezultaty galima daryti isvada, kad Lietuvoje siilomi indéliai, izdo
vekseliai, Vyriausybés obligacijos ir Europos investicinis fondas néra tinkamos finansiniy priemoniy
perkamajai galiai islaikyti, kadangi jy reali grqza ilguoju periodu yra neigiama, t)y. investicija
nuvertéja dél infliacijos. Lity perkamajq galiq islaiko ir net jq padidina investicinis auksas ir su S&P s
500 indeksu susieti indeksy fondai. Nors S&P ‘s 500 indeksas labai svyravo per 10-ies mety laikotarpj,
o tai kelia papildomaq rizikq, vis délto tai galima priemoné pinigy vertei iSsaugoti, nes ilguoju periodu
jos grqza yra teigiama. DidZiausiq naudq duoda investicijos i auksq, kurio perkamoji galia per 2004—

2013 m. buvo teigiama ir Zymiai didesné uz kity investiciniy priemoniy realiq grqza.
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ISVADOS IR SIULYMAI

1. Asmeniniai finansai — tai visuma sri¢iy ir biidy, kuriais Zmonés pasitelkia, taupo, i§leidzia ir
dar kitaip naudoja pinigus savo gyvenimo poreikiams uZztikrinti. Asmeniniy finansy valdymas — tai
asmens ar Seimos atsiskaitomuyjy ir taupymo saskaity, kredito korteliy ir vartotojy paskoly, investiciju,
pajamy bei mokesciu planavimas, kontroliavimas, nukreipimas. Svarbi asmeniniy finansy valdymo
funkcija yra finansy planavimas, kuris reikalingas tam, kad Zzmogus galéty turéti pakankamai pinigy
savo svarbiausiems gyvenimo poreikiams patenkinti. Todé¢l valdant asmeninius finansus labai svarbu
iSlaidas suvaldyti taip, kad galima biity turéti pakankamai finansiniy atsargy ir nuolat jas didinti ne tik
iSsaugant ju perkamaja galig, bet ir ja pagausinant. Tam bitina tinkamai jas investuoti, gaunant
pakankama investicing graza pasirinktam rizikos lygiui.

2. Nagringjant pagrindinio Lietuvos Zmoniy pajamy Saltinio — darbo uzmokescio (DU) kitimo
tendencijas pastebéta, kad dél létai atsigaunancios ekonomikos, zenklaus nedarbo lygio per visa
analizuojama laikotarpi vidutinis ménesio neto DU padidéjo 27 proc. Iki 2008 m. vidutinis mén. neto
DU turéjo did¢jimo tendencija, o per 2009—2010 m. sumazéjo beveik 100 Lt, tam itakos turé¢jo 2008 m.
gale prasidéjusi pasauliné finansy krizé. Nuo 2011 m. vidutinis mén. neto DU padidéjo 11 proc., tai
itakojo pamazu atsigaunanti ekonomika.

3. Apskaiciavus Lietuvos gyventoju santaupu koeficienta, nustatyta, kad nuo 2004 m.
gyventoju piniginés santaupos nuolat augo. Tai lémé augancios vidutinés pajamos bei isigaléje
taupymo iprociai.

4. Tyrimo duomenys parodé, jog pastebimas toks pasiskirstymas tarp fiziniy asmeny
investavimo priemoniy — ekonomikos pakilimo metu asmenys labiau linkg rizikuoti, tod¢l savo pinigus
investuoja i akcijas, investicinius fondus, o ekonomikos nuosmukio metu zmonés vengia rizikos, todél
investuoja i saugesnes investavimo priemones, t.y. 1 grynyju pinigy indélius ir obligacijas.

5. Did¢jant Lietuvos zmoniy piniginéms santaupoms svarbu ivertinti, kaip jas paveikia
infliacija. Palyginus lity, naudoty apyvartoje, rodiklio (agregato) P1 reikSmes, nustatyta kad 2 kartus ju
kiekis vir$ijo normatyvinio eksponentinio trendo normas. Pirma karta tai nutiko 2005-2007 metais. Tai
neiSvengiamai po vieneriy mety sukélé 8,1 ir 8,5 proc. per metus galopuojancia kainy infliacija.
Nerima kelia didéjanti lity emisija nuo 2009 m., nes dél jos, Siuo metu, lity apimtis apyvartoje 2,33
karto virSija normatyvinio trendo riba. Tai gali tapti Zenklios kainy infliacijos Lietuvoje priezastimi.

6. ISnagrin¢jus Lietuvos nacionalinés valiutos — lito perkamosios galios aukso atzvilgiu
poky¢ius nustatyta, kad per 2004—-2012 metus aukso vidutiné metiné kaina pakilo daugiau nei 4
kartus. Finansy analitiky publikacijose tvirtinama, aukso paklausa didéjo dél nestabilios padéties
Europos ir pasaulio finansy rinkose. Atsistacius akciju rinkai JAV, sumaz¢jo aukso, kaip finansinés

investicijos, patrauklumas, todél per 2013 m. vidutiné metiné aukso kaina smuko daugiau nei 8§ proc.
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7. 2004-2007 m. JAV akcijy indeksas turéjo didéjimo tendencija. Zymus neigiamas indekso
pokytis jvyko per 2009 m., t.y. pasaulinés ekonominés krizés metu, ir didZiausias teigiamas pokytis
ivyko per 2010m., kai ekonomika po truputi pradéjo atsigauti. Kaip parodé analizés duomenys, S&P’s
500 indekso reikSmé analizuojamu laikotarpiu kilo ir smuko dél ekonomikoje vykusiy reiskiniy (krizés
ir pakilimo cikluose).

8. Lietuvoje daugelio Zmoniy naudojami pinigy kaupimo biidai — indéliai, izdo vekseliai,
Vyriausybés obligacijos, Europos ir kiti investiciniai fondai, — néra tinkamos finansinés priemonés
savo pinigy perkamajai galiai iSlaikyti, kadangi ju reali graza ilguoju periodu yra neigiama, t.y.
kaupiami pinigai nuvertéja dél infliacijos. Lity perkamaja galig iSlaiko ir net ja padidina investicinis
auksas ir su S&P‘s 500 indeksu susieti indeksy fondai. Nors S&P‘s 500 indeksas labai svyravo per 10-
ies mety laikotarpi, o tai kelia papildoma rizika, vis délto tai galima priemoné pinigy vertei iSsaugoti,
nes ilguoju periodu jos graza yra teigiama. DidZiausia nauda duoda investicijos i auksa, kurio
perkamoji galia per 2004-2013 m. buvo teigiama ir Zymiai didesné uz kity investiciniy priemoniy
realia graza.

9. Siame magistro darbo ivade iskelta hipotezé, kurioje teigiama, kad dél faktinés kainy
infliacijos Lietuvoje daugelio jos gyventoju pajamy perkamoji galia mazéja net esant nominaliam ju
prieaugiui, pasitvirtino.

Sialymai:

1. Konservatyviems piniginiy atsargy kaupéjams, kurie laisvas 1ésas laiko kaupiamuose banky
indéliuose, perka izdo vekselius ir Vyriausybés obligacijas, Zinotina, kad 2004—2013 m. Siy finansiniy
priemoniy naudojimas tik nezenkliai padidino kaupiamy pinigy kiekio nominala, bet neapsaugojo ju
perkamosios galios, nes nominalus pinigy prieaugis buvo mazesnis uz nuostolius dél infliacijos.

2. Pinigy kaupimas investiciniuose fonduose netinka tiems investuotojams, kurie negali arba
nenori prisiimti jokios rizikos ir reikalauja pelningumo garantijy. Atlikta analizé parodé, jog 2006—
2012 m. laikotarpiu Europos investicinis fondas nebuvo patraukli investicija, nes vidutiné metiné graza
nepadengg¢ infliacijos nuostoliy. Ta¢iau mégstantiems rizika, verta investuoti { investicinius fondus, nes
ilguoju laikotarpiu investicija gali atsipirkti. Investiciniy fonduy grazos reaguoja i ekonomikoje
vykstancius reiskinius, todél ju pelningumas gali tiek kristi, tiek labai iSaugti.

3. Investuotojams, norintiems padidinti savo kaupiamy pinigy perkamaja galia, Siuo metu
patartina investuoti | investicinj auksa ir akciju rinkos indeksa S&P‘s 500. Nors S&P‘s 500 indeksas
labai svyravo per 10-ies mety laikotarpi, o tai kelia papildoma rizika, vis délto tai galima priemoné

pinigy vertei i$saugoti, nes ilguoju periodu jos graza buvo teigiama.
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Juodyté R. Asmeniniy finansy valdymo metody Lietuvoje tyrimas / Finansy rinky magistro baigiamasis
darbas. Vadovas doc. dr. R. Jasinavicius. — Vilnius: Mykolo Romerio universitetas, Ekonomikos ir finansy

valdymo fakultetas, 2014. — 78 p.

ANOTACIJA

Magistro baigiamajame darbe iSanalizuoti asmeniniy finansy valdymo metodai, kurie iSsaugo
kaupiamyju piniginiy atsargy perkamaja galia ilguoju laikotarpiu. Teorinéje dalyje pateikiama asmeniniy
finansy samprata bei pinigy vertés i§saugojimo galimybés. Metodinéje dalyje pateikiama asmeniniy finansy
valdymo ir investavimo analizé bei iSanalizuotos finansinés priemonés, kurios i$laiko piniginiy atsargy
verte (grynuyju pinigy indéliai, izdo vekseliai, Vyriausybés obligacijos, investicinis auksas, akciju rinkos
indeksas S&P 500, Europos investicinis fondas). Analitin¢je dalyje lyginamos 2004-2013 m. laikotarpiu
kiekvienos finansinés priemonés sukauptos grazos. Grynyju pinigy indéliams, izdo vekseliams,
Vyriausybés obligacijoms ir Europos investiciniam fondui skai¢iuota suminé graza, o investiciniam auksui
ir akcijy rinkos indeksui S&P 500 — akumuliaciné graza. Ivertinta infliacijos itaka kiekvienos pasirinktos
finansinés priemonés realiajai grazai 2004—2013 m.

Pagrindiniai ZodZiai: asmeniniai finansai, valdymo metodai, pinigai, pinigy verté, pinigy

perkamoji galia, investicija, infliacija, finansiné priemoné, graza.

Juodyté R. Investigation of personal finance management methods in Lithuania / Financial markets
master‘s thesis. Advisor ass.prof. dr. R. Jasinavicius. — Vilnius: Mykolas Romeris University, Economics

and Finance Management Faculty, 2014. — 78 p.
ANNOTATION

Master's thesis analyzes personal finance management techniques that preserve purchasing power
of cumulative cash reserve in the long run. The theoretical part presents concept of personal finance and
money value preservation options. Methodological part presents personal finance management and
investment analysis, deals with the financial instruments, which keep the value of cash reserves (cash
deposits, treasury bills, government bonds, investment gold, stock market index S&P 500, the European
Investment Fund). The analytical part compares returns, accumulated in 2004-2013 with the help of each of
the financial instruments. The total return on investment was calculated for cash deposits, treasury bills,
government bonds and the European Investment Fund and accumulation returns were calculated for the
investment gold and the stock market index S&P 500. Effect of inflation on each of the selected financial
measures on the real rate of return for 2004-2013 was estimated.

Keywords: personal finance, management methods, money, value of money, the purchasing power

of money, investment, inflation, financial instrument, returns.
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Juodyté R. Asmeniniy finansy valdymo metody Lietuvoje tyrimas / Finansy rinky magistro
baigiamasis darbas. Vadovas doc. dr. R. JasinaviCius. — Vilnius: Mykolo Romerio universitetas,

Ekonomikos ir finansy valdymo fakultetas, 2014. — 78 p.

SANTRAUKA

Baigiamajame darbe iSkelta problema — gyventojai mazai domisi pinigy vertés apsaugos,
investavimo bei kapitalo gausinimo galimybémis, o slaptas pinigy nuvertinimas, didinant pinigy kieki,
sumenkina uzdirbty pinigy perkamaja galia. Atsizvelgiant i problema, iSkeltas tyrimo tikslas — surasti
efektyvius asmeniniy finansy valdymo metodus, kuriuos naudojant Lietuvoje kaupiamos Zmoniy
piniginés atsargos neprarasty perkamosios galios ilguoju laikotarpiu. Tikslui pasiekti, suformuluoti $ie
uzdaviniai: apibrézti asmeniniy finansy savoka ir pateikti ju valdymo metodus; atlikti Lietuvos
gyventoju taupymo ir investavimo sprendimuy analize, pateikti lito infliacijos analizg, investicijy i
auksa ir akcijuy rinkos indekso S&P‘s 500 dinamika 2004-2013 m., iSanalizuoti Lietuvoje naudojamus
efektyvius asmeniniy finansy valdymo metodus, kurie i§saugoty kaupiamy piniginiy atsargy perkamaja
galia ilguoju laikotarpiu. Taip pat iSkelta hipotezé — dél faktinés kainy infliacijos Lietuvoje daugelio
jos gyventoju pajamy perkamoji galia mazéja net esant nominaliam ju prieaugiui. Tyrimui atlikti,
naudojami Sie tyrimo metodai: mokslinés literattiros, publikacijuy apibendrinimo ir palyginimo metodai,
statistiniy duomeny lyginamoji analizé, abstrakcijos metodas, absoliu¢iuju, santykiniy ir vidutiniy
dydziy, dinamikos eiluciy taikymas, sisteminimas.

Tyrimo duomenys parodé¢, jog pastebimas toks pasiskirstymas tarp fiziniy asmeny investavimo
priemoniy — ekonomikos pakilimo metu asmenys labiau linke rizikuoti, todél savo pinigus investuoja i
akcijas, investicinius fondus, o ekonomikos nuosmukio metu Zmongés vengia rizikos, todél investuoja i
saugesnes investavimo priemones, t.y. i grynyju pinigy indélius ir obligacijas.

Per 2004-2012 metus grynyjuy pinigy indéliy, izdo vekseliy ir Vyriausybés obligaciju
investavimo grazos nuolat did¢jo. Tai labiausiai salygojo fiksuota pastaryjy priemoniy graza. Aukso
vidutiné metiné kaina pakilo daugiau nei 4 kartus. Kylanti aukso kaina rodo, kad Zzmonés nori ji pirkti,
kad suinteresuotumas juo rinkoje did¢ja. Kaip parod¢ analizés duomenys, S&P’s 500 indekso reikSmé
analizuojamu laikotarpiu kilo ir smuko dél ekonomikoje vykusiy reiskiniy.

Lietuvoje sitilomi indéliai, izdo vekseliai, Vyriausybés obligacijos ir Europos investicinis
fondas néra tinkamos finansiniy priemoniy perkamajai galiai iSlaikyti, kadangi ju reali graza ilguoju
periodu yra neigiama, t.y. investicija nuvertéja dél infliacijos. Lity perkamaja galia iSlaiko ir net ja
padidina investicinis auksas ir su S&P‘s 500 indeksu susieti indeksy fondai

Iskelta hipotezé, kurioje teigiama, kad dél faktinés kainy infliacijos Lietuvoje daugelio

jos gyventoju pajamy perkamoji galia mazéja net esant nominaliam jy prieaugiui, pasitvirtino.
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SUMMARY

The problem raised in the thesis: residents are little interested in the money value preservation,
investment and capital enhancement opportunities and secret money devaluation, increasing the
quantity of money, diminishes the purchasing power of the money earned. In view of the problem,
objective for the study is set: to find effective methods of managing personal finances to be used in
Lithuania in order cash reserves accumulated did not lose purchasing power in the long run. In order to
achieve this objective, the following tasks are formulated: to define the concept of personal finance
and to present its management methods; to analyse Lithuanian residents’ saving and investment
decisions, give LTL inflation analysis, show dynamics of investment in gold and the stock market
index S&P 500 dynamics for 2004-2013, analyse effective personal financial management techniques
that preserve the accumulated cash reserve purchasing power in the long run applied in Lithuania.
Hypothesis was set: due to actual inflation in Lithuania many of its residents' income purchasing
power decreases even at nominal gains. To perform the investigation, the following methods are used:
scientific literature, publication comparison and aggregation methods, statistical comparative analysis,
abstraction, absolute, relative and medium size, dynamic line application and systematization.

The study data showed the following distribution between the individuals’ investment
instruments: during good economic times people are more likely to take risks, so they invest money in
stocks and investment funds, and during the economic downturn people shy away from risk and invest
in safer investment instruments such as cash deposits and bonds.

During 2004-2012, the cash deposit, treasury bills and government bonds investment returns
have steadily increased. This is influenced most by recent fixed return of the instruments. Annual
average price of gold rose by more than 4 times. The rising price of gold shows that people want to
buy it, interest in it is growing in the market. As shown by the analysis, S&P 500 index value during
the analysis period waxed and waned due to the events in the economics.

Deposits, treasury bills, government bonds, and European investment fund offered in Lithuania
are not suitable financial instruments to maintain purchasing power, because their real returns in the
long run are negative, i.e. investment depreciates due to inflation. Purchasing power of LTL is
maintained and even increased by investment in gold and the S&P 500 index-linked index funds.

The hypothesis, which states that due to actual inflation in Lithuania purchasing power of many

of its residents' income decreases even at its nominal gains, was proved.
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1 PRIEDAS

NAMU UKIU VIENO NARIO MENESIO VARTOJIMO ISLAIDU STRUKTURA 2004-2008 M.

Vartojimo 1 50y m. | Pokytis | 2005m. | Pokytis | 2006 m. | Pokytis | 2007m. | Pokytis | 2008 m.
iSlaidy risis
Maistas ir
nealkoholiniai 38.8 22 36.6 2.9 33.8 0.6 33.1 0.6 32.5
gérimai
Alkoholiniai 2.3 0.2 2.4 0.1 2.5 0.0 2.5 0.0 2.5
gerimal
Tabakas 1.5 0.1 1.4 0.2 1.2 0.1 1.1 0.1 1.2
Apranga it 8.2 0.4 8.6 0.2 8.8 0.5 9.2 -1.0 8.3
avalyné
Bistas,
vanduo, 122 -0.2 12.0 0.1 12.0 0.0 12.0 0.0 119
elektra, dujos
ir kitas kuras
Biisto
apstatymo,
namy tkio
iranga ir 42 0.4 4.5 1.0 5.5 0.3 5.8 0.9 6.6
kasdieniné
namy
priezitira
Sveikata 52 0.1 5.2 0.1 5.0 0.2 4.8 0.1 4.9
Transportas 8.8 0.0 8.8 1.5 10.3 0.0 10.4 0.9 11.3
Rysiai 5.0 0.0 5.0 0.1 5.0 0.0 4.9 0.6 4.4
Poilsis ir 4.4 0.2 4.7 0.6 52 0.3 55 0.0 55
kultara
Svietimas 0.9 0.3 1.2 0.2 0.9 0.2 0.8 0.1 0.8
Restoranat ir 4.1 0.9 5.0 0.1 4.9 03 52 0.1 5.1
vieSbucdiai
[vairios
prekés ir 4.4 0.1 4.5 0.4 4.9 03 4.7 0.2 4.9
paslaugos

Viso | 100 - 100 - 100 - 100 100

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos statistikos departamento pateikta informacija
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2 PRIEDAS
NAMU UKIU INVESTICIJU | GRYNUJU PINIGU INDELIUS IR VERTYBINIUS
POPIERIUS DINAMIKA 2008-2013 M.

. Namy iikiy Namy iikiy Namy iikiy Namy iikiy
Laikotarpis Na'.’.’%‘ ul.“.lt . investicijos | investicijos | investicijos | investicijos {
nauji indéliai .. .. v .. . L.
akcijas obligacijas uzsienio VP investicinius fondus
2008 m. 1 4580.4 3891.0 1523.5 339.7 420.8
2008 m. 11 4419.0 3698.6 1546.0 1030.0 418.5
2008 m. 111 4200.8 2840.0 1727.7 683.3 280.5
2008 m. IV 6249.2 1803.2 1701.7 1570.7 128.7
2009 m. 1 5137.2 1824.2 1887.0 1670.5 126.1
2009 m. 11 4060.9 1878.8 1973.1 487.7 189.2
2009 m. 111 4055.1 2414.3 2066.8 692.6 194.3
2009 m. IV 4134.9 2183.5 2004.0 2040.1 205.3
2010 m. 1 2922.5 2485.3 1601.3 985.8 273.8
2010 m. IT 2356.0 2308.4 1265.4 1049.9 278.2
2010 m. IT1 3159.2 3288.0 1065.1 990.2 295.6
2010 m. IV 3166.5 3034.5 833.4 1343.4 196.4
2011 m. 1 2846.2 3332.2 776.6 1544.8 133.7
2011 m. IT 2801.6 3363.6 906.9 2169.0 257.5
2011 m. IT1 3162.7 2851.9 999.7 2936.9 196.6
2011 m. IV 5082.1 2416.5 111.3 1676.7 191.8
2012m. 1 3972.6 2567.8 1162.6 2735.5 136.7
2012 m. IT 3248.8 2520.3 1190.9 2993.9 150.1
2012 m. IT1 3066.0 2460.0 1283.4 2518.0 158.8
2012 m. IV 3350.4 2380.3 1148.0 3106.9 141.7
2013 m. 1 3103.9 2499.0 1215.3 3179.2 175.1
2013 m. IT 2605.7 2555.3 1157.7 2401.8 179.3
2013 m. IT1 2622.5 22524 1109.4 2890.1 245.7
20 (g"_"zyot’;”:: 42.75 % -42.11 % 2718 % 750.67 % -41.61 %

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos banko ir Centrinio vertybiniy popieriy depozitoriumo pateikta informacija



74
3 PRIEDAS

TRENDO LYGCIU VIDUTINES APROKSIMACIJOS PAKLAIDU SKAICIAVIMAI

Litai apyvartoje ir infliacijos lygis 2004-2013 m.

Eil. Nr. Metai Litai apyvartoje, mlrd. Lt (y) Infliacijos lygis, proc. Lt apyvartoje pokytis, proc.
1. 2004 15.1 2.9 -
2. 2005 20.9 3.0 38.41
3. 2006 24.8 4.5 18.66
4, 2007 27.9 8.1 12.50
5. 2008 23.3 8.5 -16.49
6. 2009 22.0 1.3 -5.58
7. 2010 27.4 3.8 24.55
8. 2011 31.3 34 14.23
9. 2012 359 2.8 14.70
10. 2013 39.8 0.4 10.86
Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos banko ir Statistikos departamento statistiniais duomenimis
y=2,1636x+14,94
- , proc.
Eil. Nr. Metai P ly-7 ’y—y Haprok» PTOC
Yy
1. 2004 21.2 6.1 0.29
2. 2005 214 0.5 0.02
3. 2006 24.7 0.1 0.01
4, 2007 32.5 4.6 0.14
5. 2008 333 10.0 0.30
6. 2009 17.8 4.2 0.24 38,13
7. 2010 23.2 4.2 0.18
8. 2011 22.3 9.0 0.40
9. 2012 21.0 14.9 0.71
10. 2013 15.8 24.0 1.52
> 233,1 - 3.81
y =16,497¢""%%
Eil. Nr. Metai j} |y _ ),} M lu aproks ? proc.
Yy
1. 2004 21.7 6.6 0.30
2. 2005 21.9 1.0 0.04
3. 2006 252 0.4 0.02
4. 2007 353 7.4 0.21
5. 2008 36.7 134 0.37
6. 2009 18.6 3.4 0.18 36,54
7. 2010 23.6 3.8 0.16
8. 2011 22.7 8.6 0.38
9. 2012 21.5 14.4 0.67
10. 2013 17.1 22.7 1.32
> 2443 - 3,65
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3 PRIEDO TESINYS
y =8,4481n(x)+14,08
Eil. Nr. Metai Jf> |y _ j} u uapmks s proc.
y
1. 2004 23.1 8.0 0.35
2. 2005 23.4 2.5 0.11
3. 2006 26.8 2.0 0.07
4. 2007 31.8 3.9 0.12
5. 2008 32.2 8.9 0.28
6. 2009 16.3 5.7 0.35 74,89
7. 2010 254 2.0 0.08
8. 2011 24.4 6.9 0.28
9. 2012 22.8 13.1 0.58
10. 2013 6.3 33.5 5.28
y 232,3 - 7,49
y=0,1508x> +0,5053x +18,257
Eil. Nr. Metai ),} |y _ ),} u uapmks s proc.
y
1. 2004 21.0 21.5 1.03
2. 2005 21.1 21.0 0.99
3. 2006 23.6 28.1 1.19
4. 2007 322 42.3 1.31
5. 2008 334 29.2 0.87
6. 2009 19.2 14.9 0.78 82,38
7. 2010 224 134 0.60
8. 2011 21.7 6.8 0.31
9. 2012 20.9 3.1 0.15
10. 2013 18.5 18.5 1.00
y 234,0 - 8,24
y =15,536x""
Eil. Nr. Metai hY |y -y u Haprota» PToc.
y
1. 2004 22.3 7.2 0.32
2. 2005 22.5 1.6 0.07
3. 2006 25.9 1.1 0.04
4. 2007 31.6 3.7 0.12
5. 2008 32.1 8.8 0.27
6. 2009 17.0 5.0 0.30 47,00
7. 2010 24.4 3.0 0.12
8. 2011 23.5 7.8 0.33
9. 2012 22.0 13.9 0.63
10. 2013 114 28.4 2.49
y 232,7 - 4,70
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4 PRIEDAS
FINANSINIU PRIEMONIU VIDUTINES METINES GRAZOS 2004-2013 M.

Indéliy, iZdo vekseliy ir Vyriausybés obligacijy vidutinés metinés grqZos 2004—2013 m.

Eil. Metai Indéliy metiné Suminé IZdo vekseliy Suminé Vyriausybés obligacijy | Suminé
Nr. grqza, proc. grqia metiné grqza, proc. grqia metiné grqza, proc. grqia

1. 2004 2,57 2,57 % 2,14 2,14 % 3,72 3,72 %
2. 2005 2,66 5,23 % 2,36 4,50 % 3,18 6,90 %
3. 2006 3,09 8,32 % 3004 7,54 % 3,79 10,69 %
4. 2007 5,27 13,59 % 4,18 11,72 % 4,52 1521 %
5. 2008 7,86 21,45 % 6,28 18,00 % 5,38 20,59 %
6. 2009 6,30 27,75 % 8,04 26,04 % 7,63 28,22 %
7. 2010 1,67 29,42 % 2,73 28,77 % 4,47 32,69 %
8. 2011 1,68 31,10 % 2,22 30,99 % 4,43 37,12 %
9. 2012 0,83 31,93 % 1,31 32,30 % 3,82 40,94 %
10. 2013 0,66 32,59 % 0,45 32,75 % 2,35 43,29 %

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Lietuvos banko, Lietuvos Respublikos finansy ministerijos statistiniais duomenimis

Europos investicinio fondo vidutinés metinés grqzos 20062012 m.

Eil. Nr. | Metai | Europos investicinio fondo métiné grqZa, proc. | Suminé grqia
1. 2006 7,5 7,50 %
2. 2007 6,2 13,70 %
3. 2008 3,6 17,30 %
4. 2009 2,4 19,70 %
5. 2010 0,7 20,40 %
6. 2011 1,3 21,70 %
7. 2012 2,7 24,40 %

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Europos investicinio fondo 2006 — 2012 m. finansiniy ataskaity duomenimis
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5 PRIEDAS

INEVESTICINIOS AUKSO IR AKCIJU RINKOS INDEKSO S&P*S 500 INVESTAVIMO
GRAZOS 2004-2013 M.

Eil. Metai Aukso kainos, USD Akumuliaciné S&P‘s 500 indeksas, Akumuliaciné
Nr. uz uncijq grqia punktais grqia
1. 2003 363,38 - 965,23 -
2. 2004 409,72 12,75 % 1130,65 17,14 %
3. 2005 444,74 22,39 % 1207,23 25,07 %
4. 2006 603,46 66,07 % 1310,46 35,77 %
5. 2007 695,39 91,37 % 1477,19 53,04 %
6. 2008 871,96 139,96 % 1220,04 26,40 %
7. 2009 972,34 167,58 % 948,05 -1,78 %
8. 2010 1224,53 236,98 % 1139,97 18,10 %
9. 2011 1568,1 331,53 % 1267,64 31,33 %
10. 2012 1668,85 359,26 % 1379,35 42,90 %
11. 2013 1530,88 321,29 % 1643,80 70,30 %

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis pateiktais istoriniais duomenimis: http://www.goldprices.com/historical-gold-

prices.htm ir http://research.stlouisfed.org/fred2/series/SP500/downloaddata
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6 PRIEDAS
REALIOS FINANSINIU PRIEMONIU GRAZOS, IVERTINUS INFLIACIJA, 20042013 M.

Realios indéliy, iZdo vekseliy, Vyriausybés obligacijy, investicinio aukso ir S&P‘s 500 grqZos,
jvertinus infliacijq, 2004—2013 m.

Infliacijos | op ALSK | Indéliai Edo | Vyriausybés | Investicinis | ¢ pe 599

lygis, proc. vekseliai obligacijos auksas
2004 m. 0,029 0,971 0,971 99,60% 99,18% 100,71% 109,48% 113,74%
2005 m. 0,030 0,970 0,94187 99,11% 98,43% 100,69% 115,28% 117,80%
2006 m. 0,045 0,955 0,89949 97,43% 96,73% 99,56% 149,38% 122,12%
2007 m. 0,081 0,919 0,82663 93,90% 92,35% 95,24% 158,19% 126,51%
2008 m. 0,085 0,915 0,75636 91,86% 89,25% 91,21% 181,50% 95,60%
2009 m. 0,013 0,987 0,74653 95,37% 94,09% 95,72% 199,76% 73,32%
2010 m. 0,038 0,962 0,71816 92,94% 92,48% 95,29% 242,01% 84,82%
2011 m. 0,034 0,966 0,69375 90,95% 90,87% 95,13% 299,37% 91,11%
2012 m. 0,028 0,972 0,67432 88,96% 89,21% 95,04% 309,69% 96,36%
2013 m. 0,004 0,996 0,67162 89,05% 89,16% 96,24% 282,95% 114,38%

Saltinis:  sudaryta  autorés, remiantis Lietuvos banko, Lietuvos Respublikos finansy  ministerijos,
http://www.goldprices.com/historical-gold-prices.htm ir http://research.stlouisfed.org/fred2/series/SP500/downloaddata
pateikta informacija

Reali Europos investicinio fondo grqZa, jvertinus infliacijq, 20062012 m.

.o, Europos
1;’;{? a;g:i LSK ALSK investicinis

’ fondas
2006 m. 0,045 0,955 0.95500 102.66%
2007 m. 0,081 0,919 0.87765 99.79%
2008 m. 0,085 0,915 0.80305 94.20%
2009 m. 0,013 0,987 0.79261 94.87%
2010 m. 0,038 0,962 0.76249 91.80%
2011 m. 0,034 0,966 0.73656 89.64%
2012 m. 0,028 0,972 0.71594 89.06%

Saltinis: sudaryta autorés, remiantis Europos investicinio fondo tinklalapyje pateikta informacija: http://www.eif.org/




