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II pakopos pensijy fondy
2009 mety investiciniy rezultaty apZvalga

Nepaisant niiirios mety pradzios, 2009-uosius galima laikyti vienais geriausiy mety
akcijy rinky istorijoje. Taciau Siais metais dél jvairiy prieZasciy buity sunku tikétis tolesnio
spartaus rinky augimo.

Pensijy fondy rezultatai buvo itin teigiami pernai. MaZiausiai — vidutiniSkai 8,04 proc. —
uzdirbo vyriausybiy obligacijy fondai, daugiausiai — vidutiniSkai 27,14 proc. — didelés akcijy
dalies fondai.

Renkantis pensijy fonda, svarbu atsizvelgti ne tik j deklaruojamg, bet ir j faktinj fondo
rizikos lygj. Finansy Analitiky Asociacijos (FAA) pateikiamoje rezultaty lentelé¢je paskutinis
stulpelis parodo Kkriterijy, kuris suteikia papildomos informacijos apie faktinj pensijy fondy
rizikos lygj. Tai standartinis nuokrypis.

2009-ieji metai

Nepaisant mety pradzioje vyravusios itin depresinés nuotaikos 2009-iuosius galima laikyti
vienais geriausiy mety akcijy rinky istorijoje. Nuo kovo 9 dienos daugelio pasaulio akcijy indeksy
reik§més pradéjo ispudinga augima i virSy ir kilo beveik nenutrtiikstamai iki pat mety pabaigos.

Biity sunku atrasti turto klasg, kuri nebiity parodziusi teigiamos grazos pra¢jusiais metais.
Akcijy indeksas, atspindintis viso pasaulio akcijuy krypti, kilo 27 proc., zaliavos vidutiniskai po 32
proc., valstybiy ar imoniu obligacijos kainos augo dél sumazé¢jusios bankroto rizikos ir sumenkusiy
centriniy banky nustatomy paltikany normuy. AiSku, kiekvienoje turto klas¢je buvo galima rasti
,perliuky“: tarkime, akcijy rinkoje sparciausiai augo viena rizikingiausiy laikomu Rusijos rinka (129
proc.l), vario kaina Soktel¢jo net 148 proc., paladzio 118 proc.z, o centriniy banky paltikany normos
pasieke rekordines Zemumas.

Nors 2009 mety pradzioje pesimistiné gaidelé skambéjo daugelio ekonomisty ar analitiky
kalbose, mety pabaigoje susidar¢ ispudis, kad zodis ,krizé*“ nebetenka prasmés. Buvo laipsnisSkai
perzitirimos ekonomikos perspektyvos bei nuosekliai gerinami tikio augimo rodikliai. Nenuostabu,
kad pasaulinés nuotaikos ,,persimeté* ir Lietuvai. Nors bendrasis vidaus produktas krenta, didéja
nedarbas ir prastéja kiti ekonominiai rodikliai, bet ju kritimo tempas yra gana reikSmingai sumazejgs
lyginant su mety pradzia. Jau pasigirsta kalby, kad 2010 metais galima sulaukti bent minimalaus
Lietuvos tikio augimo, kas nuteikia optimistiskai.

Taciau Siais metais biity sunku tikétis tolesnio spartaus rinky augimo. Tam yra keletas
priezasCiy. Pirma, 2009 m. suveiké kainy Suolio ,,nuo dugno* veiksnys. Antra, pernai vyriausybés

' RTS indeksas JAV doleriais
* Metalo kainy pokytis skai¢iuotas JAV doleriais
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skyre rekordiSkai didelj kiekj piniguy tikiui gaivinti, todél laipsniSkas ir natiiralus ty 1€y atsitraukimas
turéty pasireiksti biitent 2010 arba 2011 metais. Be to, daugelio Saliy valdZios smarkiai padidino
1Slaidas 2009 metais, nors dél nuosmukio realios pajamos mazé¢jo. Dél padidéjusio biudzety deficito
gali didéti mokesciai, o tai pristabdyty tolesnj atsigavima. Taip pat daugelis ekonomisty tikisi, jog ne
uz kalny paliikany normuy didinimas, o tai reikSty, kad keiCiasi centriniy banky prioritetai 18
ekonomikos skatinimo i galimo kainy lygio augimo suvaldyma. Pra¢jus tik metams nuo atsigavimo
pradzios ir valstybéms dar visiSkai nesustipréjus, tai padidinty rizika, jog ekonomikos greitai
nesusireguliuos pacios.

Apibendrinant praéjusius metus, galima pasakyti, kad tai buvo liizio metai, parodg, jog yra
sverty, galiniy suvaldyti rinkos kritima. Nuotaikos persivertimas verslo imoniy, politiky ir paprasty
zmoniy lukesCiuose jziebé optimizmo ugnelg, taCiau dar reikés nemazai nuveikti, kol pasaulio
ekonomika visiskai atsities. Tad ir 2010 metai neZzada buti nuobodds.

Pensijy fondy rezultaty apzvalga

Konservatyviy pensijuy fonduy (10 fondy, kuriy bendra turto verté mety pabaigoje sieké 495,8
mln. lity) grazos svertinis vidurkis praéjusiais metais buvo 8,04 proc. Didzioji dalis fondy
pasinaudojo pakilusiomis paliikanomis vietin¢je rinkoje ir aktyviai investavo i LR VVP arba
terminuotus indélius bankuose. ISdrisusiems mety pradZioje supirkti i§ paniSkai pardavinéjanciy
uzsienio investuotoju Lietuvos euroobligacijas (pavyzdziui, 2018 mety iSpirkimo obligacijos buvo
siilomos su 11 proc. ir didesniu pelningumu) buvo atlyginta solidzia dvizenkle graza. Mety
pabaigoje Lietuvos ir Vokietijos obligaciju pajamingumy skirtumas susitrauké nuo buvusiy 8 iki
mazdaug 3 procentiniy punkty. Mety bégyje mazéjusi rizikos premija leido papildomai uzdirbti ir {
kitas Rytu bei Centrinés Europos valstybiy euroobligacijas investavusiems fondams.

Mazos akcijy dalies fondy grup¢je (4 fondai, bendra turto verté¢ — 912 mln. lity) rezultatai taip
pat dziugino. Bendra vidutiné svertiné graza pra¢jusiais metais buvo 13,38 proc. Sioje fondy grupéje
jau pasireiSke teigiama kai kuriy rizikingesniy instrumenty jtaka. Rezultatai buvo geresni ty fonduy,
kuriy investavimo strategija leido daugiau investuoti i akcijas. Tiesa, ¢ia jau iSrySkéjo ir fondy
valdytojuy skirtingas pozitris { pokrizinj laikotarpi. Laiku nesuskubus sugrizti i akcijas, kai kuriems
fondams teko tenkintis minimalia dvizenkle graza.

Vidutinés akcijy dalies pensiju fondy (11 fondy, kuriy bendras turtas mety pabaigoje buvo 1,7
mlrd. lity) bendra svertin¢ vidutiné graza buvo 21,61 proc. Rezultata aukStyn patempé tai, kad penki
fondai, kuriy rezultatai vir§ijo 20 proc. valdo vir§ 60 proc. Sios grupés bendro turto. Krizes
laikotarpiu 2008 m. sékmingai pasirodé ties fondy valdytojai, kurie drastiSkai sumazino investicijas {
akcijas. Taciau 2009 m. jie praleido geriausius ménesius ir mety pabaigoje tegalé¢jo pasigirti bent
dvigubai mazesniu uzdarbiu nei pirmasias pozicijas uzkariave fondai.

Panasi situacija susiklosté ir didziausios akcijuy dalies fonduose (4 fondai, bendra turto verte
mety pabaigoje — 185,6 mln. lity), kuriy bendra vidutiné svertiné graza buvo 27,14 proc. Dvieju
geriausius rezultatus parodziusiy fondy rezultatas tesiskyré Simtosiomis dalimis, tuo tarpu kiti du
fondai nuo jy atsiliko du ir net tris kartus.
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Faktinis rizikos lygis iSrySkina skirtumus tarp atskiry pensijy fondy

Pastaryjuy dvieju mety pensiju fondy valdymo istorija yra rySkus pavyzdys to, kad lyderiai
keiciasi, rinkos jud¢jimo krypties ir patvarumo numatymas téra profesionaly spé¢jimas. Vieni fondy
valdytojai geriau prisitaiko prie ,,mesky* rinkos, kai sumazéja investuotojuy rizikos apetitas, kiti —
,ouliu“ rinkoje, kai reikia prisiimti daugiau rizikos, norint pasiekti gery rezultaty. Tad natiralu, kad
pensijy fondy dalyvis, besirenkantis fonda pagal jo deklaruojama rizikos lygi, gauna Siek tiek kitka
nei tik¢josi. Praéjusiy mety pavyzdziai suteikia pagrinda teigti, jog ne visada fondas bus didesnés
rizikos, jei jo investavimo strategijoje numatyta didesné akcijy dalis.

Misy pateikiamoje rezultaty lenteléje paskutinis stulpelis parodo kita kriteriju, kuris suteikia
papildomos informacijos apie faktini pensijy fondy rizikos lygi. Tai standartinis nuokrypis. Placiau
apie ji yra paraSyta paaiSkinamajame tekste po lentele, ¢ia tik priminsime, kad standartinis nuokrypis
parodo, kiek stipriai gali svyruoti fondo metin¢ graza. Kuo didesnis standartinis nuokrypis, tuo fondo
rizika (vertés svyravimai) yra didesné.

Idomu pastebéti, kad kai kurie fondai, priklausantys didesnés akcijy dalies fondy grupéms,
pagal standartinio nuokrypio dydi yra panasesni i Zymiai maZzesnés akciju dalies ar net
konservatyvius fondus. Todé¢l renkantis pensijy fonda, svarbu atsizvelgti ne tik i deklaruojama, bet ir
1 faktinji fondo rizikos lygi.

Finansy analitiky asociacija, jkurta 1999 m. siekia prisidéti prie finansy ir investicijy rinky plétros
bei skatinti Sioje srityje dirbanciy specialisty profesionalumq, nuolatini profesini ir asmening
tobuléjimaq, etiskq ir kokybiskq profesine veiklq.

Apzvalgq ruosé FAA nariai Daiva Rackauskiené, Vitalijus Sostak, Sariinas Ruzgys.
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I1 pakopos pensijuy fondy investavimo graza 2009 m. gruodzio 31 d.
GraZza per Metiné GAV Verté Vid. standartinis
metus (nuo | graZa nuo 2009.12.31 nuokrypis

Imoné Pensijy fondo pavadinimas 2008.12.31) ikiirimo min. It (rizika)
Vyriausybiy obligacijy pensijy fondai
Aviva Lietuva Europensija 11.82% 4.11% 89.4 2.2%
Finasta Asset Management Finasta Konservatyvaus investavimo 9.72% 4.22% 8.0 8.6%
Swedbank investicijy valdymas Pensija 1 8.80% 2.79% 131.9 1.3%
DnB NORD investicijy valdymas DnB NORD pensija 1 8.00% 3.46% 23.5 1.6%
Parex investicijy valdymas Parex pensija 1 7.39% 0.89% 0.2 2.2%
Ergo Lietuva gyvybés draudimas ERGO Konservatyvusis 6.33% 2.90% 33.1 3.2%
SEB investicijy valdymas SEB pensija 1 6.25% 2.71% 195.9 2.8%
Finasta Asset Management Finasta Nuosaikus 5.83% 3.66% 9.6 2.8%
Danske Capital investicijy valdymas Konservatyvaus valdymo Danske pensija 3.35% 2.42% 43 1.7%
Mazos akcijy dalies pensijy fondai (iki 30 proc.)
Finasta Asset Management Finasta Augancio pajamingumo 23.96% 8.67% 52 4.3%
DnB NORD investicijy valdymas DnB NORD pensija 2 16.42% 4.12% 103.3 3.0%
Aviva Lietuva Europensija plius 13.22% 4.97% 290.5 4.2%
Swedbank investicijy valdymas Pensija 2 12.76% 2.37% 513.8 2.7%
Vidutinés akcijy dalies pensijy fondai (30-70 proc.)
Finasta Asset Management Finasta Aktyvaus investavimo 27.34% 7.37% 22.1 9.7%
SEB investicijy valdymas SEB pensija 2 24.67% 3.79% 726.6 7.6%
Swedbank investicijy valdymas Pensija 4 24.39% -2.53% 129.8 11.0%
Ergo Lietuva gyvybés draudimas ERGO Balans 22.70% 4.32% 59.2 6.3%
DnB NORD investicijy valdymas DnB NORD pensija 3 22.08% 4.16% 107.4 8.4%
Aviva Lietuva Europensija ekstra 18.42% 0.35% 47.8 7.0%
Swedbank investicijy valdymas Pensija 3 17.32% 3.00% 511.7 5.7%
Finasta Asset Management Finasta Subalansuotas 16.57% -7.84% 28.4 4.2%
MP Pension Funds Baltic MP Medio II * 12.05% 6.86% 13.8 3.0%
Danske Capital investicijy valdymas Danske pensija 50 11.86% 4.41% 19.5 5.2%
Parex investicijy valdymas Parex pensija 2 9.05% 1.45% 0.9 1.1%
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Akcijy pensijy fondai (70-100 proc.)
SEB investicijy valdymas SEB pensija 3 34.08% -3.92% 79.2 15.5%
Finasta Asset Management Finasta Racionalios rizikos 34.06% 3.72% 36.6 14.7%
Danske Capital investicijy valdymas Danske pensija 100 17.83% 6.11% 48.2 5.7%
MP Pension Funds Baltic MP Extremo II * 10.77% 6.33% 21.6 3.7%

* fondas pradéjo investuoti 2007 mety rugséji

Auksciau pateikiamoje lentel¢je fondai yra sugrupuoti | keturias kategorijas pagal maksimalia investicijuy i akcijas dalj.
Kiekvienoje kategorijoje aukSCiausia pozicija uzima fondas pasiekgs didziausia graza per paskutinius metus (skaiciuojant nuo
2008 m. gruodzio 31 d.). Toks sugrupavimas leidzia palyginti fondy graza per trumpa laikotarpi.

Graza per paskutinius metus siekia iSryskinti fondy skirtumus ir tendencijas, todél gerai tinka norint suprasti, kaip keiciasi
konkretaus atskiro fondo graza palyginus su tos pacios grupés kitais fondais.

Taip pat yra pateikiama graza nuo fondy ikiirimo pradzios, leidzianti jvertinti kaip fondui sekési ilgesniame negu vieny mety
laikotarpyje. Norime pazyméti, jog fonduy graza nuo ikiirimo yra maziau patikimas rodiklis, nes fondy investavimo strategijos ar
net turto paskirstymo proporcijos su laiku gali kisti. Prognozavimo ar analitiniais tikslais yra geriau vadovautis vidutine visy fondy
grupéje graza, o ne atskiro fondo praeities rezultatais.

Paskutiniame stulpelyje pateiktas populiariausias rizikos matavimo rodiklis — grazos vidutinis standartinis nuokrypis. Jis yra
skai¢iuojamas 1§ fondo grazuy darbo dienomis per paskutinius dvylika kalendoriniy ménesiy. Metiné vid. standartinio nuokrypio
i§raidka yra gaunama padauginus i§ 250%°. Ji parodo, kiek faktiné fondo metiné graza gali skirtis nuo vidutinés (laukiamos) fondo
grazos. Jei rizika yra didelé, gerais metais investuotojai galés dziaugtis zenkliai didesne negu vidutiné (laukiama) graza. Tuo tarpu
blogais metais tikroji graza gali biti ne tik kur kas mazesné negu vidutiné (laukiama) graza, bet ir ,,nuriedéti* { nuostoli.

Geras budas apskaiCiuoti galimo pelno/nuostolio ribas yra pridéti/atimti i§ vidutinés (laukiamos) fondo grazos du
standartinius nuokrypius. Tikrasis fondo pelningumas per metus beveik visada (95 proc. atveju) pateks i §i intervala.



