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Straipsnyje siekiama iSanalizuoti privaciy pensijy schemos dalyviy elgsenos tenden-
cijas, i§ryskéjusias pirmajame kaupiamuyjy pensijy schemos veiklos etape. Pirmoje $io
straipsnio dalyje apzvelgiamos tyrimais nustatytos privaciy pensijy dalyviy elgsenos
problemos: ,automatinis jsitraukimas, nustatyto pasitlymo poveikis, investavimo
inertikumas, atidéliojimas, mentalinis skai¢iavimas ir kt. Toliau analizuojama kaupia-
muyjy antros pakopos pensijy schemos dalyviy dalyvavimo pobudis pagal darbo uz-
mokestj, investavimo tendencijas, pensijy skaic¢iuoklés informaciniai aspektai. Analizés
rezultatai rodo, kad gyventojai néra gerai susipazine su dalyvavimo kaupiamuyjy pensijy
schemoje nauda, nepakankama gyventojy finansinj rastinguma rodo inertiskas inves-
tavimas. Pensijy skaic¢iuoklé, kuri yra pagrindinis asmens apsisprendima palengvinan-
tis instrumentas, neatsizvelgia j asmens darbo uzmokescio kaitg per jo gyvenima, taip
pat socialinio draudimo pensijos indeksavima.

Raktazodziai: privacios pensijos, dalyviai, elgsena

JVADAS
Privaciy pensijy schema startavo 2004 m., pazerdama paZadus ir prognozes apie didesnes
busimas pensijas. Akivaizdu, kad septyneriy mety patirtis dar néra didelé, taciau pirmosios
privaciy pensijy problemos, tarp ju ir dalyviy elgsena, i$ryskéja jau dabar. Jeigu pries pensijuy
sistemos reforma ir privacios pensijy schemos taikyma dalyviy elgsenos klausimai, kaip ir
kitos $iai schemai badingos rizikos, buvo labiau teorinio svarstymo lygmens, tai $iandien jau
galima teigti, kad privaciy pensijy veiklos realybé Salyje patvirtina kitose Salyse pasireiSkusias
tendencijas. Tad nenuostabu, kad dalyviy elgsenos problema jau kelia ziniasklaida', apie tai
kalbama ir LR Vertybiniy popieriy komisijos ataskaitose®. Svarbiausia priezastis, kodél priva-
¢iy pensijy dalyviy elgsena, problemos keliamos j vieSuma, yra ta, kad tai tiesiogiai yra susije
su busimy pensijy dydziu. Neracionali, neoptimali priva¢iy pensijy dalyviy elgsena gali saly-
goti mazas busimas pensijas, o tai nedera su pensijy politikos tikslais didinti gyventojy gerove
ar minéta pazady apie didesnes buisimas pensijas i$ privacios pensijy schemos retorika.
Tyrimy apie pensijy dalyviy elgseng kitose Salyse, ypac JAV, atlikta tikrai nemazai, nes
turima didesné ne tik privaciy pensijy, bet ir jy problemy analizés patirtis. Lietuvoje privadiy
pensijy ,tyrimy laboratorija“ dar tik pradéjo veikti, dalyviy elgsenos problemos jau identifi-
kuojamos, taciau tyrimy $ia tematika dar triksta. Siame straipsnyje bus siekiama ianalizuoti
jau atliktus tyrimus privaciy pensijy srityje; nustatyti pensijy politikos priemones, salygojan-
¢ias dalyviy elgsena; i$analizuoti privaciy pensijy dalyviy elgsenos problemas. Tyrime taikoma

! Jockus, A. Kaupti senatvei lietuviams nerapi. Prieiga per interneta: www.alfa.lt
2 I1 pakopos pensijy fondy dalyviy migracija prie$ ir po finansy krizés. Vertybiniy popieriy komisija. Prieiga
per internetg: http://www.vpk It/lt/pensiju-ir-investiciniai-fondai/ 14382/
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dokumenty (teisés akty, reglamentuojanciy privaciy pensijy rinkg Lietuvoje) ir antriné duo-
meny analizé, paremta LR Vertybiniy popieriy komisijos, Valstybinio socialinio draudimo
fondo valdybos, LR Socialinés apsaugos ir darbo ministerijos duomenimis.

Straipsnis parengtas remiantis mokslinio tyrimo ,Priva¢iy pensijy rinkos karimas
Lietuvoje: kastai ir nauda®, finansuoto Lietuvos mokslo tarybos (sutartis Nr. MIP-32/2010),
rezultatais.

AR RACIONALUS INDIVIDO SPRENDIMAI PRIVACIY PENSIJY RINKOJE?

Apibréztos privaciy pensijy schemos jmokos individui suteikia nemazg pasirinkimo laisve:
kiek taupyti, kaip investuoti. Jos yra patrauklios dél mobilumo ir lankstumo, taciau Sie priva-
lumai sglygoja ir butinybe optimaliai pasirinkti, siekiant sukaupti didesne saskaitg. Tad kyla
klausimas, ar gerai elgiasi priva¢iy pensijy dalyviai?

Pagal tradicine ekonoming sampratg, rinkoje veikia racionalus individas, kuris apgal-
votai priima sprendimus. Nepaisant to, rinkos dalyviy sprendimy analizé i$lieka neatsiejama
ekonominés analizés sritis. Antai R. Urbanskienés ir bendraautoriy teigimu, sprendimg pri-
imancio asmens jsitraukimo lygis - tai asmeninio svarbumo ir specifinés situacijos dirgiklio
sukelto susidoméjimo ar suvokimo lygis (Urbanskiené, Clottey, Jakstys 2000). Isitraukimo
lygj salygoja asmenybé, situacija, komunikacija, pats produktas. Informacija vertinama pagal
jsitikinimus apie produkta, o pastarieji skiriasi dél daugelio priezas¢iy: asmeninés vartoto-
jy patirties, skirtingo suvokimo apie tai, kas geriausia, kas naudinga. Nors minéti autoriai
apibrézé vartotojy elgsenos ypatumus, galima pazyméti, kad pensijy srityje priimant spren-
dimus i$ esmés veikia tie patys bendrieji elgsenos principai, juo labiau kad privaciy pensijy
srityje dél kompleksinés situacijos racionaliy sprendimy priémimas yra ribotas (Blake 2006).
Racionaliy sprendimy priémimg privaciy pensijy srityje varzo laikas bei kastai informacijai
jgyti ar gebéjimai ja suprasti, todél optimalus kaupimas senatvei ir investavimas yra kom-
pleksiniai uzdaviniai, kurie vir$ija racionaliy galimybiy ribas, nes jvertinti bisima uzimtuma,
darbo uzmokestj, ilgaamziskuma, sveikatg, infliacijg ir kapitalo rinky buakle daugumai nej-
manoma (DiCenzo 2007). Tai lemia privaciy pensijy schemos dalyvio elgsenos tendencijas
priimant sprendimus.

Privaciy pensijy dalyviy elgsenos tendencijos yra viena su kita susijusios ar persiden-
giancios, todél priimtas sprendimas vienoje ar kitoje srityje butinai sukelia problemas kitose
srityse ir atvirk$ciai.

Pirmasis dirbanciyjy sprendimas, kurj reikéty analizuoti, yra sprendimas dalyvauti
kaupiamyjy pensijy schemoje (Blake 2006). Jis priimamas siekiant su$velninti vartojimg isé-
jus j pensija bei maksimizuoti laukiamg nauda. Taciau ar tik toks siekis salygoja sprendima
kaupti senatvei? J. DiCenzo teigimu, sprendimui dalyvauti kaupiamyjy pensijy schemoje
gali turéti jtakos bendradarbio pasirinkimas (DiCenzo 2007). Sprendima kaupti gali lemti ir
pensinio plano dizaino bruozai. Numatytas ir apibréztas kaupimo pasitalymas gali pritraukti
didelj dalyviy skaiciy, jis paprastai vadinamas automatiniu jsitraukimu (Blake 2006; Thaler,
Benartzi 2007; DiCenzo 2007; Previtero 2010; Knoll 2010). Toks apibréztas ir numatytas
pasialymas individui gali reiksti, jog kazkas nusprendé, kad tai gerai idéja (Blake 2006).
Automatinio jsitraukimo poveikis yra dvejopas: dalyviai jsitraukia grei¢iau ir jy padaugéja
(Thaler, Benartzi 2007).

Tac¢iau automatinis jsitraukimas sukelia inercijg, kai laikomasi numatyto jmokos dy-
dzio. Neretai sitiloma santykinai maza kaupimo jmoka 2-3 % ir pakankamai konservaty-
vus investavimas nedidina santaupy (Blake 2006; Thaler, Benartzi 2007; DiCenzo 2007).
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Nustatyta, kad jmokos dydzio pasirinkimui zmonés skiria labai mazai laiko — maziau nei
vieng valandg (Thaler, Benartzi 2007). Paprastai zmonés renkasi mazesne jmokg, nes sten-
giasi sukaupti baiting minimumga, o gauti maksimalig jmanoma iSmoka (Thaler, Benartzi
2007; Orszag 2008). Inercija salygoja ir tai, kad Zmonéms labiau patinka status quo nei po-
ky¢iai (DiCenzo 2007; Previtero 2010). Dar viena inercijos priezastis — dalyviy ,,trumpare-
giskumas“ (Barr, Diamond 2008; Previtero 2010). Biisima pensija, mokant didesne¢ jmoka,
arba aukstesnis gyvenimo lygis senatvéje yra mazai realus ir sunkiai jsivaizduojamas daly-
kas, todél nustatyta jmoka yra patrauklesné nei motyvai ja didinti.

Optimaliy sprendimy priémima apibréztos jmokos privaciy pensijy schemose riboja
ir informacijos trikumas. Vieni $ig problemg aiskina finansiniy produkty kompleksiskumu
bei nepakankamu dalyviy finansiniu rastingumu (Barr, Diamond 2008), kiti teigia, kad nors
finansinis radtingumas yra teigiamas zingsnis, tyrimai rodo, kad didesnés Zinios nebitinai
uztikrina optimalius sprendimus (Knoll 2010).

Vis délto informacija padeda i$vengti kai kuriy problemy. Visy pirma nepakankamai
informuoti individai kreipiasi j kitus, kurie, jy manymu, turi daugiau ziniy, patarimo, nes
profesionalo patarimas gali biti neprieinamas dél paslaugos kainos (Knoll 2010). Mazes-
nio finansinio rastingumo asmenys dazniau remiasi draugy ir §eimos patarimu, naudojasi
televizija, radiju, internetu, bet $i informacija nebutinai yra geriausia (ten pat). Kita vertus,
$iandien individai daznai ,apkraunami® gausia, bet pavir$utiniska finansine informacija, to-
dél zmonés labiau patiki atsitiktiniais jvykiais. Tokiu atveju investuotojas, kurio draugas pa-
tyré nuostoliy akcijy rinkoje, gali nuspresti investuoti j maziau rizikingg turtg, kad isvengty
nesékmés. Esamoje finansinéje situacijoje labiausiai veiksmingos yra nuostolius patyrusiy
investuotojy istorijos ar jvykiai (Knoll 2010). Tokios istorijos gali salygoti ir neoptimaly
sprendima.

Privaciy pensijy srityje sprendimas kaip investuoti neatitinka tradicinio ekonominio su-
pratimo (Blake 2006). Zmonés nesupranta turto diversifikacijos, kuria painioja su pasitlymy
skai¢iumi (Thaler, Benartzi 2007), todél 100 % akcijy portfelis gali tapti labai populiarus. Be
to, zmonés yra linke tikéti, kad investavimas, kurj jie supranta, yra maziau rizikingas, o tai ne
visada biina tiesa (DiCenzo 2007). Didesnis pasitlymy skai¢ius Zmones veikia skirtingai pri-
klausomai nuo jy finansiniy Ziniy: maziau zinantys zmonés labiau linke pasirinkti nustatyta
pasitlyma nei daugiau zinantys, taciau, didéjant pasitilymy skai¢iui, maziau Zinantys rec¢iau
renkasi nustatytg pasitilyma.

Didéjant fondy pasitlymy meniu, mazéja investavimas j akcijas, o didéja - i obligacijas
(DiCenzo 2007; Previtero 2010), kadangi zmonés vengia nezinomos situacijos (Knoll 2010).

Per didelis pasitikéjimas investuojant taip pat trukdo pasirinkti optimalia strategija (Di-
Cenzo 2007). Neretai zmonés labiau yra linke investuoti turtg j akcijas po to, kai buvo aukstos
paltikanos. Dalyviai tiki, kad panasiai bus ir ateityje. Deja, tai labai rizikinga dalyviams, kurie
neturi laiko kompensuoti nuostoliy (DiCenzo 2007). Paprastai prie to prisideda ir pensijy
fondai, reklamuodami savo rezultatus.

Inercija investavimo sprendimuose buvo pavadinta ,inkaro efektu® (Thaler, Benartzi
2007; DiCenzo 2007). J. DiCenzo teigimu, ,inkaro efektas® priklauso nuo amziaus ir pajamy
(DiCenzo 2007). Investavimo sprendimams didelj poveikj turi perspektyvos samprata (Blake
2006). Tai reiskia, kad individai sprendzia, kokia jtaka naudos ir nuostoliy atzvilgiu turés jy
sprendimai. Investuotojai nenori rizikuoti biisima nauda ir tenkinasi esama nauda.

Sh. Benartzi nuomone, dalyviai yra dvigubai jautresni nuostoliams nei pelnui (Benartzi
2010). Nepageidaudami nuostoliy zmonés nenori saugios investicijos keisti j didesnes akci-
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jy palikanas. Su nuostoliais, rizika, nauda ir kastais yra susij¢s ir individo mentalinis skai-
¢iavimas. Kognityvinés operacijos, kurias naudoja individas, siekdamas jvertinti finansinius
susitarimus, yra labai svarbios priimant sprendimus (Blake 2006). Mentalinis skaic¢iavimas
leidzia nuostoliy nepageidaujantiems dalyviams dazniau kontroliuoti investicijas arba perne-
lyg apsidrausti.

Kita elgsenos problema, siejama su mentaliniu skai¢iavimu, yra hiperbolinis diskon-
tavimas (Knoll 2010). Tai reiskia, kad kuo sprendimas yra artimesnis dabar¢iai, tuo spren-
dimo priéméjas vertina smulky, tiesioginj atlygj labiau nei basima didesnj atlygj (biisima
pensija). Emocijos gali paveikti sprendimg, jo rezultatus, pasitenkinima ir sprendimo lai-
kymasi (Knoll 2010). Intuityvis veiksniai gali lemti individo pasirinkima turéti dabar, o ne
ateityje.

DALYVAVIMO POBUDIS KAUPIAMUJY PENSIJY SISTEMOJE

LR Pensijy sistemos reformos jstatymas numato dalyvavimo savanoriskumg, t. y. ,apdraus-
tieji turi teise jy paciy pasirinkimu tapti pensijy fondo dalyviais® Tas pats jstatymas apibrézia
nustatytq jmokos dydj: ,Pensijy jmokos dydis 2004 metais yra 2,5 %, 2005 metais — 3,5 %,
2006 metais — 4,5 %, 2007 ir 2008 metais — 5,5 %, nuo 2009 m. sausio 1 d. iki 2009 m. birzelio
30d. - 3 %, nuo 2009 m. liepos 1 d. - 2 % dalyviy pajamy, nuo kuriy skai¢iuojamos valstybinio
socialinio draudimo jmokos®

Sie teisés aktai uzprogramuoja automatinj dalyviy jsitraukimg j kaupiamyjy pensijy
schema.

LR Draudimo priezitros komisijos ir LR Vertybiniy popieriy komisijos nutarime ,,Dél
standartiniy pensijy kaupimo sutarties salygy patvirtinimo® teigiama, kad pensijy kaupimo
sutartyje turi bati jtvirtintas i§siskirianciu $riftu pateiktas jspéjimas apie valstybinio socialinio
draudimo senatvés pensijos dydzio mazéjma dél dalyvavimo kaupiamyjy pensijy schemoje.
Nustatyta, kad pensijy kaupimo sutartyje pensijy fondo dalyviui turi biiti pateikiama infor-
macija apie atskaitymus ir maksimalius jy dydzius.

Galima tik tikétis, kad apibréztos kaupimo salygos yra zinomos daugumai dalyviy ir jie
numano, kiek sumazés jy socialinio draudimo pensija. Ta¢iau sunku bty atmesti ir prielaida,
kad su kaupimo salygomis buvo susipazinta tik sutarties pasira§ymo diena, pernelyg nesigili-
nant. Juolab kad tyrimai kitose Salyse rodo, jog zmonés tam skiria mazai laiko.

Taigi $alyje susiformavo pakankamai gausi kaupiamyjy pensijy rinka: antros pakopos
kaupiamuyjy pensijy sistemoje 2010 m. dalyvavo 1035.7 tikst. dalyviy.

1 lentelé. Vidutinis pensijy fondy dalyviy skaicius, uz kuriuos priskaiciuotos pensijy jmokos

Metai Asmeny skaicius tikst. nuoz;l(lisrg{os)tqjq
2004 4427 37,6
2005 557,3 44,9
2006 685,5 54,7
2007 784,6 61,6
2008 879,6 65,3
2009 955,4 71,4

Saltinis: http://www.pensijusistema.lt/index.php?-1225997409; Vertybiniy popieriy komisijos duomenys; VSDFV
duomenys.
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Matome, kad kaupiamuyjy pensijy schemos dalyviy skaic¢ius 2004-2009 m. nuolat augo, ir
2010 m. jau 2,34 karto vir$ijo 2004 m. skaiciy.

Savanoriskas pasirinkimas, esant nustatytam jmokos dydziui, rodo didelj pasitikéjima
ir labai gausy dalyvavimg kaupiamyjy pensijy schemoje. Galima buty pasvarstyti, kodél su-
siformavo tokie rezultatai. Pirmas veiksnys galéty bati numatyta automatinio jsitraukimo
politika. Tikétina, kad apsisprendimui reik§més galéjo turéti Ziniasklaidos skelbiama infor-
macija apie biisimg didesne gerove dalyvaujant kaupiamyjy pensijy schemoje bei viesinant
socialinio draudimo ,,finansiniy galimybiy bei i$moky neadekvatuma® Kitas veiksnys buvo
aktyvi suinteresuoty institucijy reklaminé kampanija, o treciasis — artimos aplinkos zmoniy
patarimas ar panasi elgsena, paskatinusi jsitraukti j kaupiamuyjy pensijy schema. Svarbu ir tai,
kad jmoka buvo apibrézta jstatymu. Tai kélé pasitikéjima, kad politikai zino geriau, kiek reikia
mokeéti, kad bty adekvati pensija, be to, nebuvo didelio nukrypimo nuo darbo uzmokescio
status quo — atskaitoma i$ bendro socialinio draudimo tarifo.

Deja, toks gausus arba automatinis jsitraukimas salygoja inertiskas ,,inkaro efekto” daly-
viy elgsenos tendencijas.

KAUPIAMYJY PENSIJY SCHEMOS DALYVIY INVESTAVIMO TENDENCIJOS

LR Pensijy sistemos reformos jstatymas apibrézia laisvg kaupimo bendrovés pasirinkima, taip
pat numatyta teisé pereiti j kita pensijy kaupimo bendrove, i§skyrus pirmuosius trejus metus
nuo pirmosios pensijy kaupimo sutarties jsigaliojimo. LR Pensijy kaupimo jstatymas isskiria
dalyvius, kuriems iki senatvés pensijos amziaus yra like maziau kaip 7 metai, ir numato jiems
galimybe kaupti pensija konservatyvaus investavimo pensijy fonde. LR Pensijy sistemos re-
formos jstatyme $iai asmeny grupei numatyta papildoma apsauga nuo rizikos netinkamai
pasirenkant investicinj portfelj, t. y. asmuo turi gauti iSsamia informacija apie galima rizika
dalyvaujant kitos rtsies negu konservatyvaus investavimo pensijy fonde.

Investavimo ypatumai numatyti LR Pensijy sistemos reformos jstatyme. Vertybiniai po-
pieriai, j kuriuos galima investuoti pensijy turtg, turi bati reguliuojamose rinkose. LR papildo-
mo savanorisko kaupimo jstatymas reglamentuoja portfelio diversifikacija.

Galima teigti, kad teisés aktuose numatyta laisvo pasirinkimo teis¢, neplétojanti didesnio
reglamentavimo apie zinojima, kaupiamyjy pensijy schemos esmés i$manyma, jos svarbiy
dimensijy.

Kaupiamyjy pensijy schemos dalyviai $alyje turi galimybe pensijy turta pagal rizikg in-
vestuoti j keturias pensijy fondy grupes: akcijy pensijy fondus (70-100 % akcijy), vidutinés ak-
cijy dalies (30-70 % akcijy), mazos akcijy dalies (iki 30 % akcijy), konservatyvaus investavimo
(akcijy néra) fondus.

2010 m. Lietuvoje veiké 10 konservatyviy antros pakopos pensijy fondy, 4 maZos akcijy
dalies, 11 vidutinés akcijy dalies ir 4 akcijy pensijy fondai. Didzigjq rinkos dalj pagal grynyjy
aktyvy verte uzémé vidutinés akcijy dalies antros pakopos pensijy fondai. Mazos akcijy dalies
ir konservatyvis pensijy fondai kartu uzémeé apie 41,7 % rinkos. Akcijy pensijy fondai pagal
grynujy aktyvy verte uzima tik nedidele rinkos dalj. Svarbu pazyméti, kad 2004-2010 m. ne-
buvo didesniy poky¢iy pasiskirstant investicijoms®.

Dalyviy pasiskirstymas tarp pensijy fondy pavaizduotas 1 paveiksle. Kaip matome 1 pa-
veiksle, rinka yra analogiskai strukttruota tarp skirtingos rizikos pensijy fondy ne tik pagal
grynujy aktyvy verte, bet ir pagal dalyviy skai¢iy juose. Rinkos pasiskirstymas tarp skirtingos

* Vertybiniy popieriy komisijos duomenys.
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1 pav. Pensijy fondy rinkos pasiskirstymas pagal dalyviy skaiciy (%) (Vertybiniy popieriy komisijos duomenys)

rizikos pensijy fondy praktiskai nesiskyré ekonominio augimo 2007 m. ir krizés laikotarpiu
2008-2010 metais.

Taigi vyrauja vidutinés ir mazos akcijy dalies pensijy fondai. Tai gana saugus investavi-
mas, taciau ir kapitalo graza yra maZzesné nei investuojant i akcijas. Investavimo kaita rodo
dalyviy inercija bei vadinamajj ,,inkaro efekta“ Kaip Zinia, tai néra optimali investavimo stra-
tegija visiems kaupiamuyjy pensijy schemos dalyviams.

Antroje lenteléje pateikiami duomenys apie pensijy fondy dalyviy migracija 2007-
2010 m., i$ kuriy matyti, kad peréjimai tarp pensiju fondy buvo labai reti. ] kita pensijy fonda
daugiausia pereita 2007 m. (2,1 %), 0 2010 m. procesas sulétéjo iki 0,5 %.

2 lentelé. Peréjimai tarp pensijy fondy 2007-2010 m.

Metai I viso nuo \2:11;1:1(1y:aréiq
2007 18 876 2,1
2008 12023 L3
2009 7 809 0.8
2010 (1) 4942 0,5

Saltinis: http://www.pensijusistema.lt/index.php?-1225997409

Vertybiniy popieriy komisijos inicijuoto tyrimo duomenimis*, dauguma dalyviy pries ir
po finansy krizés netinkamai keité pensijy fondy rizika.

Apibendrinant galima teigti, kad kaupiamujy pensijy schemos dalyviy investavimo po-
buadis bei maza migracija tarp pensijy fondy rodo dalyviy inertiskuma ir nepakankama finan-
sinj rastinguma. Finansiniy priemoniy nezinojimas salygoja prisirid§ima prie pirminio inves-
tavimo pasialymo, kitaip tariant, pasirei$kia ,,inkaro efektas®, kuris mazina santaupas.

* II pakopos pensijy fondy dalyviy migracija pries ir po finansy krizés. Vertybiniy popieriy komisija. Prieiga
per interneta: http://www.vpk It/lt/pensiju-ir-investiciniai-fondai/14382/
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KAUPIAMUYJY PENSIJY SCHEMOS DALYVIY INFORMUOTUMO PROBLEMOS

Vienas pagrindiniy reikalavimy kaupiamyjy pensijy schemos dalyviams yra ne tik laisvas,
bet ir aktyvus dalyvavimas, kuris nejmanomas be informacijos. Kaupiamuyjy pensijy politika
$alyje reglamentuoja informacijos teikimg, jos daznj, tac¢iau informuotuma, priimant sprendi-
mus, reikia suprasti plac¢iau - kaip zinias apie pacig pensijy schema, jos reik§émingus aspektus
individo gerovei.

Antai LR Pensijy sistemos reformos jstatymas numato, kad ,, pensijy fondas privalo turéti
lyginamajj indeksa, kuris yra skirtas visuomenei jvertinti pensijy fondo finansinius rezultatus.
Tame paciame jstatyme reglamentuotas ir atskaitymy dydis. LR Vertybiniy popieriy komisijos
nutarimas ,,Dél lyginamyjy indeksy naudojimo taisykliy patvirtinimo“ numato, kad lygina-
masis indeksas turi sudaryti galimybe visuomenei tinkamai jvertinti pensijy fondo rezultatus,
investicijy valdymo efektyvumga, neklaidinti esamy ir potencialiy dalyviy.

LR Vertybiniy popieriy komisijos nutarimas ,,Dél Grynyjy aktyvy skai¢iavimo metodi-
kos® apibrézia atskaitymy i$ pensijy fondo turto ir jmoky periodiskumg.

Busimos iSmokos reglamentuojamos LR Draudimo priezitros komisijos nutarimu ,,Dél
bazinio pensijy anuiteto skai¢iavimo metodikos patvirtinimo®, kuriame numatyta bazinio
pensijy anuiteto skai¢iavimo metodika.

Paslaugy sialymg ir reklamg apibrézia LR Pensijy reformos jstatymas, pagal kurj drau-
dziama potencialy dalyvj raginti tapti pensijy fondo dalyviu; skelbti informacija, kuri yra ne-
teisinga, nei$sami ar gali bati klaidinanti. Teikiant informacija galima naudoti skai¢iuokle.
Pastaroji turi teikti aiskia ir neklaidinanc¢ia informacijg — pateikti skai¢iavimy prielaidas ir
paaiskinimus, kaip suprasti rezultatus; parodyti, kiek sumazéja SODROS pensija, ir perspéti,
kad kaupimo bendrové negarantuoja skai¢iavimo rezultaty.

LR Draudimo priezitiros komisijos nutarimas Nr. N-102° numato visuomenei teikiamos
informacijos turinj, pateikimo tvarka bei terminus. Jame numatyta, kad draudimo jmoné skel-
bia kiekvieno savo valdomo pensijy fondo ataskaitiniy mety pensijy fondo balansg, grynujy
aktyvy poky¢iy ataskaitg ir nepriklausomo auditoriaus i$vada, taip pat metinj grynosios in-
vesticijy grazos dydi. Si informacija paskelbiama visoje $alyje platinamame $alies dienrasty-
je iki kity mety geguzés ménesio 15 d.; taip pat skelbiama mety ir pusmecio pensijy fondo
ataskaitose.

Kiek $i informacijos reglamentacija realiai Zinoma dalyviams, reikéty i§samesniy tyrimy.
Tai, kad dalyviai néra susipazine su kaupiamuyjy pensijy schema, ar galima tikétis realios nau-
dos dalyvaujant, kaip dalyvauti ir pan., rodo jy pasiskirstymas pagal jvairias charakteristikas.

Antrame paveikslélyje pateikiamas antros pensijy pakopos dalyviy pasiskirstymas pagal
darbo uzmokest;.

Dauguma (87 %) kaupiamujy pensijy schemos dalyviy uzdirba maziau uz vidutinj $alies
darbo uzmokestj®. Gali buti, kad $ie dalyviai nezino, jog netenka dalies socialinio draudimo
pensijos, o jy jmoka nuo nedidelio darbo uzmokescio yra labai maza, tad ir kapitalo graza nuo
nedidelés jmoky bazés nebus didelé. Tarp kaupiamuyjy pensijy schemos dalyviy, kurie 2010 m.
uzdirbo iki 50 Lt pajamy (socialinio draudimo ir kaupiamyjy pensijy schemos jmoky bazé),
net 87 % motery’; tuo tarpu vyrai dominuoja tarp dalyviy, kuriy darbo uzmokestis virsija

> Lietuvos Respublikos Draudimo prieziaros komisijos 2004 m. liepos 30 d. nutarimu Nr. N-102 priimtos
»Informacijos apie pensijy fondus rengimo, pateikimo bei paskelbimo taisyklés®.

¢ Vidutinis darbo uzmokestis $alyje bruto 2010 m. IIT ketv. - 2 081,8 It. Prieiga per interneta: www.sodra.lt

7 Valstybinio socialinio draudimo duomenys.
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2 pav. Antros kaupiamujy pensijy pakopos dalyviy pasiskirstymas pagal darbo uzmokestj 2010 m. (www.pensijusistema.lt)

5000 Lt. Sie duomenys byloja nepakankamg motery informuotuma apie kaupiamyjy pensijy
schema, kuri joms maziau yra naudinga nei vyrams®.

Jau minéta, kad jstatymai numato galimybe vyresnio amziaus Zmonéms, t. y. tiems, ku-
riems iki pensinio amziaus liko 7 metai, kaupti konservatyviajame pensijy fonde.

3 lentelé. Skirtingos rizikos pensijy fondy vidutinis dalyviy amzZius 2005-2008 m.

Pensijy fondai 2005 m. 2006 m. 2007 m. 2008 m. 2009 m.
Konservatyvusis 42 439 45 46 46
Misrus 33,5 35,0 35 36 36
Akcijy 32,7 29,1 29 29 30

Saltinis: http://www.pensijusistema.lt/index.php?-1225997409;

Konservatyviuosiuose fonduose dalyvaujantys asmenys yra vyresnio amziaus nei mis-
riuose ar akcijy, ta¢iau amziaus vidurkis rodo, kad tarp konservatyviyjy fondy dalyviy yra ge-
rokai jaunesniy uz tuos, kuriems iki pensijos liko 7 metai (3 lentel¢). Tai rodo, kad Sie asmenys
pasirinko ne visai optimalig (siekiant didesnés kapitalo grazos) investavimo strategija.

Pensijy skaiciuoklé, pateikiama LR Socialinés apsaugos ir darbo ministerijos tinklalapy-
je, padeda gyventojams apsispresti, ar dalyvauti kaupimo sistemoje, kita vertus, prognozuoti
savo blisimg pensija. Pensijy skai¢iuokléje naudojama retorika: ,,Jos déka galésite palyginti,
kiek padidés Jisy pensija, jei dalyvausite naujojoje pensijy kaupimo sistemoje, ir kiek ji pa-
didéty dalyvaujant tik senojoje.“ Skai¢iuoklé aprépia $iuos kintamuosius: gimimo data; da-
bartinj darbo uzmokestj (Lt); lytj; ekonominiy prielaidy (X pensijy fondas; Y pensijy fondas;
Vartotojo) pasirinkima; pensijy fondo investicijy graza (4; 6 ir pasirinktg procenta); adminis-
travimo atskaitymus nuo jmoky ir turto; anuiteto pelninguma; $alies vidutinio darbo uzmo-
kescio augima.

8Skuciené, D. 2007. Motery pensinio amzZiaus pasekmés Lietuvoje, Gerontologija VIII(1).
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Neabejotina, kad asmuo Zino pirmuosius tris kintamuosius, ta¢iau ekonominés prie-
laidos, kurios susideda i§ pakankamai specifiniy terminy - pensijy fondo investicijy graza,
administravimo atskaitymai, anuiteto pelningumas, $alies vidutinio darbo uzmokescio augi-
mas - realiai gali bati sunkiai suvokiamos ekonominio issilavinimo neturin¢iam vartotojui.
Taigi galima manyti, kad skaic¢iuokle nesinaudojama arba naudojamos X ir Y prielaidos, ku-
rios jau numatytos skaiciuokléje. Tokig situacijg galima vertinti kaip patarimg ty, kurie ,,zino
geriau®, kaip tai buvo aptarta ankstesnéje straipsnio dalyje.

Dél skaiciuoklés teisingo informavimo kyla ir daugiau klausimy. Pirma, darbo uz-
mokestis $ioje skai¢iuokléje yra gana statinis, o juk Zmogaus gyvenime karjera néra labai
stabili: yra jos pradzia, pakilimas ir pabaiga, gali bati ir nedarbo laikotarpiai. Darbo uz-
mokescio statiSkumas i$kraipo duomenis apie biisimg socialinio draudimo ir kaupiamaja
pensija. Prielaida apie investicijy graza, aukstesne nei $alies vidutinio darbo uzmokes¢io
augimo tempas, taip pat kelia abejoniy. Galiausiai kyla klausimas, ar jvertintas socialinio
draudimo papildomos dalies augimas, ar $ioje skaic¢iuokléje ji pateikiama statiska? Taigi §i
pensijy skai¢iuoklé skatina automatinj dalyvavima, ta¢iau neuztikrina teisingos informaci-
jos dalyviams.

ISVADOS

Privaciy pensijy dalyviai paprastai susiduria su apsisprendimo kaupti pensijai problema, kuri
sprendziama taikant numatytg jmoka, taisykles, formuluotes ir pan. ISaugus dalyviy skaiciui,
identifikuojamas automatinis jsitraukimas, kuris salygoja inertiska dalyvavima, nedidinant
jmokos dydzio ir investavimo strategijos. Nekei¢iama investavimo strategija vadinama ,,in-
karo efektu® ir neatitinka optimalios investavimo strategijos. Inertiska investavimo strategija
salygoja ir finansinio rastingumo stoka bei pensija lemianciy veiksniy kompleksas. Asmens
sprendimui turi jtakos jo aplinka, emocijos bei mentalinis skai¢iavimas, siekiant didesnés
naudos kuo mazesniais kastais.

Lietuvoje antros pakopos pensijy schemos teisés aktuose yra uzprogramuota automati-
nio jsitraukimo salyga, todél masy Salyje dalyvauja daugiau nei milijonas apdrausty asmeny.

Automatinio jsitraukimo salyga, kaip ir kitose Salyse, sukelia inertisko dalyvavimo, ,in-
karo efekto® problemas: investavimo strategija yra gana konservatyvi, dalyviai nelinke keisti
pensijy fondy arba investavimo strategijos.

LR pensijy kaupiamaja sistema reglamentuojantys teisés aktai numato nemazai reikala-
vimy, kad buty teikiama informacija, tac¢iau dalyviy informuotumas apie dalyvavimo nauda
$ioje sistemoje yra abejotinas, nes dauguma dalyviy uzdirba maziau uz salies vidutinj darbo
uzmokestj, maziausiy draudziamyjy pajamy grupéje dauguma sudaro moterys.

Pensijy skai¢iuoklé, kaip informacinis ir finansinj planavima senatvéje skatinantis ins-
trumentas, labiau yra orientuotas j skatinimg dalyvauti kaupiamuyjy pensijy schemoje, o ne
i tikslios informacijos asmeniui suteikimg. Ji nejvertina asmens darbo uzmokescio profilio,
socialinio draudimo pensijos papildomos dalies kaitos. Kita vertus, pensijy skai¢iuokléje nau-

dojamos savokos yra suprantamos tik finansigkai rastingiems vartotojams.
Gauta 2011 02 10
Priimta 2011 03 21
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DAIVA SKUCIENE
Behavioral tendencies of the funded pension scheme
participants in Lithuania

Summary

The paper deals with the economic behaviour of participants of the funded pension
scheme. The first part is devoted to the theoretical background of this behaviour. The en-
rolment and investments of the participants and internet calculator analysis is provided
in the next part. The analysis has shown that participants of the funded scheme are not
informed about the nature of such type of pensions, display insufficient financial skills
and the inertia of investments. The internet calculator as a provider of information for
participants ignores wage variations during lifetime, the indexation of social insurance
pension.

Key words: private pensions, participants, behaviour



