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IVADAS

Asmeniniy finansy valdymo nesimokome mokykloje, retas kuris mokosi aukStojoje
mokykloje. Daug populiaresné yra verslo, imoniy ekonomika. Tac¢iau asmeniné¢ ekonomika, arba
Seimos ekonomika, yra ne maziau svarbi ir tikrai ne maziau sudétinga. Imonése iprasta planuoti,
skaiciuoti, kontroliuoti, vertinti pelninguma ir naudinguma, svarbius sprendimus priimti pasitelkus
kompetentingas komisijas ar darbo grupes. Seimoje daugelis finansiniy sprendimy priimama
neapgalvotai, taCiau juy pasekmés kiekvienam i§ miisy yra labai svarbios. Juk jei neturésime
pakankamai pinigy senatvéje, negalésime savo Seimos paprasciausiai iSmaitinti.

Paprastai biity galima sakyti, kad asmeniniai finansai - tai asmens ar namy iikio pajamos ir
iSlaidos. IS tikryjy kiekvienas Zmogus daznai priima su asmeniniais finansais susijusius sprendimus,
tik galbiit ne kiekvienas supranta, kad biitent tai ir daro. Jei asmuo planuoja savo pajamas ir iSlaidas
- tai jau asmeniniy finansy valdymas. Gali pasitaikyti ir tokiy Zmoniy, kurie visiSkai neplanuoja
savo piniginiy reikaly, o elgiasi labai paprastai - turi pinigy juos leidZia, neturi — laukia, kol turés,
arba skolinasi. Taciau bitent tokie Zmonés dazniausiai ir susiduria su finansinémis problemomis. Ir
jilems itin daznai iSkyla klausimas, i§ kur gauti pinigy? Deja, asmeniniy finansy valdymas
neatsakys, i$ kur gauti pinigy. Taciau jie gali padéti, kad pinigu nepritriikty tuomet, kuomet jy is$
tiesy labiausiai reikia. Asmeniniai finansai - tai su pinigas susijusiy reikaly planavimas.

Vienas i§ brity ekonomisto J. M. Keyneso bendrosios teorijos, pristatytos 1936 m., kertiniy
akmeny — savitarpio rySys tarp vartojimo apimties ir nacionaliniy pajamy. Keyneso nuomone, tai
psichologinis désnis, kad ,,namy tkiai didina savo iSlaidas, kai did¢ja ju pajamos, bet ne tiek pat
kaip didéja pajamos®. Keyneso amZininkai i§ esmés rémé jo taupymo teorija. Taciau 1942 m .
S.Kuznets parodeé, kad §i teorija neatitinka empiriniy fakty. JAV santaupy ir pajamy santykis laikui
bégant nedidéjo. Si paradoksa véliau bandé analizuoti daugelis kity ekonomisty. 1957 m. M.
Friedmanas suformulavo nekintamy pajamy hipoteze, ir Sia idé¢ja priémé daugelis ekonomisty.
Taciau trejus metus prie§ paskelbiant Friedmanui Sia taupymo teorija, F. Modigiliani kartu su R.
Brumbergu buvo pristatg gyvenimo ciklo teorija. Pagal Sig teorija Zmogaus pajamos visa jo
gyvenimg kinta: gyvenimo ir darbo veiklos pradZioje jos yra maZesnés (dar neigyta kvalifikacija,
dar nepadaryta karjera), véliau jos padidéja, o profesinés veiklos ir gyvenimo ciklo pabaigoje dél
mazesniy galimybiy dirbti vél sumazéja. ISlaidos turéty buti mazdaug vienodos visa gyvenima.
Taciau ne visada Zmogus dél ekonominiy, psichologiniy ar socialiniy prieZasc¢iy taiko Sig teorija
prilmdamas kasdienius sprendimus. Svarbiausias sékmés veiksnys valdant asmeninius finansus — tai
sekmingai siekti uzsibrézty tiksly. Vienas i$ tiksly siekimo biidy — pinigy investavimas.

Temos aktualumas. Pastaraisiais metais auga susidoméjimas fiziniy asmeny finansiniy 1éSy

planavimu bei valdymu. Si susidoméjima skatina 3alies ekonomikos ir gyventoju disponuojamy

10



pajamuy didé¢jimas, sékminga pensiju reforma, patraukliy investavimo produkty jvairovés plétra.
Pasauliné finansy krizé jau beveik praéjo, taCiau Zmoneés turéty pagalvoti, ar ji kada nors vel
neprasidés ir pasiruoSti jai i§ anksto, tai yra nuosekliai planuotis asmeninius finansus ir perprasti
pagrindinius finansy planavimo ir valdymo désnius.

Tyrimo problema. Budai ir metodai, kuriais Lietuvos gyventojai planuoja savo asmeninius
finansus.

Tyrimo objektas — Lietuvos gyventojy asmeniniy finansy planavimas.

Tyrimo tikslas — atskleisti kai kuriuos asmeniniy finansy planavimo bei grynyju pinigu
valdymo principus, naudotinus Lietuvoje.

Tyrimo uZdaviniai:

e iSanalizuoti pagrindines asmeniniy finansy planavimo savokas;

e iSnagrinéti grynyju pinigy valdyma bei jo problemas;

e iSanalizuoti investiciju samprata, valdyma, investicinio portfelio samprata bei placiau
panagrinéti adekvaciojo portfelio teorija;

e sudaryti asmeninio investicinio portfelio galimybiy modelj, leidZiant] investuotojui
pasirinkti optimaly investicini portfelj, atsizvelgiant { skirtingus asmens poreikius,
poziiiri i rizika, ivertinti rezultatus;

e iSanalizuoti Lietuvos gyventojy planuojamy asmeniniy finansy valdymo biidus bei
i1Sanalizuoti gauto tyrimo rezultatus.

Darba sudaro dvi pagrindinés dalys. Pirmoje darbo dalyje apibiidinama asmeniniy finansy
samprata, asmeniniai finansy rodikliai, asmeniniy finansy planavimas, valdymas bei funkcijos,
analizuojamos grynyjuy pinigy valdymo problemos bei sprendimo budai, apraSoma investiciju
samprata, juy valdymas, trumpai apraSoma investicinio portfelio samprata bei placiau
paanalizuojama adekvacioji portfelio teorija. Taip pat sudaromas praktinis portfelio, kuris susideda
i§ grynyju pinigy bei kity investiciniy priemoniy, galimybiy modelis. Antroje darbo dalyje
aprasoma atlikta apklausa bei iSanalizuojami jos rezultatai.

Tyrimo naujumas. Darbe pristatyti pagrindiniai asmeniniy finansy planavimo aspektai,
pateiktos rekomendacijos, kaip efektyviau valdyti savo pinigus. Finansinis planas, pagrindiniai
biudZzeto sudarymo principai turéty pagelbéti asmenims, norintiems uZsitikrinti finansiSkai
sekminga ateiti. Tyrimas naujas tuo, jog sitilomas originalus investicijuy portfelio sudarymas ir bei
aptariami grynyjy pinigy valdymo principai. Darbe taip pat buvo bandoma iSsiaiskinti, koks Zmoniy
pozitris { asmeniniy finansy valdyma ir planavima, investicijas bei grynuosius pinigus kaip
investavimo priemong.

Rasant darba buvo naudotasi lietuviy ir uZsienio autoriy moksline literatiira.
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1. ASMENINIU FINANSU SAMPRATA

Siame darbo skyriuje supazindinama su finansinio turto samprata, siekiant aiSkios ir
nuoseklios tolesnés jau asmeniniy finansy teoriniy ir praktiniy aspekty analizés. Taip pat Sioje
dalyje pateikiamos skirtingy mokslininky nuomonés ir teorijos apie asmeninius finansus bei ju

samprata.
1.1. Asmeniniy finansy samprata

Finansy sistemoje cirkuliuoja finansinis turtas ir pinigai. Finansinis turtas yra pretenzija i
verslo, vyriausybés ar namy tikio vieneto pajamas, nuosavybg ir turta. Finansinio turto kita pusé yra
finansinis isipareigojimas to ekonominio vieneto, kuris ji iSleidzia. Finansinis turtas turi keturias
charakteristikas (Kancerevycius 2006):

1) rizika. Visoms finansinio turto rii§ims biidinga tam tikra rizika;

2) likviduma. Kiekvienas finansinis turtas turi skirtingas galimybes biiti parduotas arba
nupirktas;

3) kaina. Kiekvienas finansinis turtas turi savo verte;

4) galiojimo terming. Kiekvienas finansinis turtas turi savo galiojimo termina.

Finansinis turtas nesuteikia tokiy nuolatiniy paslaugy, kaip materialusis (namas ar
automobilis), bet Sis turtas suteikia teisg 1 blisima pelna ir apsaugo perkamaja galia. Be to, finansinis
turtas fiziSkai nenusidévi kaip materialusis ir pasiZymi ta savybe, jog ji galima greitai pakeisti kitu
turtu (pinigais).

Literatiiroje yra ivairiy finansinio turto formy skirstymy. Literatiroje yra ivairiy poziiiriy i
finansinio turto skirstyma. Vieni finansiniam turtui priskiria tik pagrindines finansines priemones
(pinigai, akcijos ir obligacijos), kiti sitilo priskirti ir iSvestines finansines priemones, o {vairiuose
straipsniuose ar knygose kalbant apie asmeninj finansinj turta minimas ir investavimas i ivairius
fondus: gyvybés draudima, pensijy, savitarpio ir kitus.

G. Kancerevycius finansini turtg skirsto i tokias keturias dalis:

1. Pinigus ir pinigy ekvivalentus. Tai finansinis turtas, kuriuo gali biiti pasinaudojama
uzmoketi uz prekes ir paslaugas arba kuris su menkomis pastangomis ir kaina gali biiti paverstas
pinigais.

2. Skolos finansinius instrumentus. Tai obligacijos, pirkéjy isiskolinimai, vekseliai ir kita. Sia
finansinio turto rusj paprastai galima skirti { dvi kategorijas:

e pervedamuosius, kurie gali biiti pervesti kitam savininkui (pavyzdZiui, obligacijos,

vekseliai);
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e nepervedamuosius, kurie paprastai negali buti perleisti kitam savininkui (paskolos,
indéliai).

3. Nuosavybés finansinius instrumentus. Tai akcijos ir kiti vertybiniai popieriai, kurie suteikia
teis¢ 1 imonés nuosavybés dali.

4. ISvestinius finansinius instrumentus. Tai tokie instrumentai, kuriy verté priklauso nuo kitos
finansinés priemongs ar turto verte.

Visos minétos finansinio turto formos finansy rinkose dar skirstomos i pinigy rinkos
priemones — trumpalaikius, daZniausiai iki vieneriy mety skolos arba fiksuoty pajamy vertybinius
popierius, kurie labai perkami rinkoje ir juy labai maZa rizika (pvz., vekseliai, tarpbankiniai
depozitai); ir kapitalo (fondy) rinkos priemones, kurios naudojamos imoniy kapitalui formuoti.
Fiksuoty pajamy kapitalo rinkos instrumentams priskiriamos vyriausybés obligacijos,
municipalitety (vietinés valdZios organy) arba imoniy obligacijos. Pagal rizika jie taip pat yra
vairiis: nuo labai saugiy (vyriausybés vertybiniai popieriai) iki gana rizikingy (auksty pajamu
obligacijos) (Jureviciené et al. 2008).

Asmeniniai finansai vaidina svarby vaidmenj visuomeninio sektoriaus plétrai. DaZnai
svarstoma, koks turéty biiti santykis tarp asmeniniy ir visuomeniniy pinigy, skiriamy ivairiems
projektams finansuoti. Akivaizdu, jog pinigy, patenkanciy i finansinj sektoriy apimtis, priklauso
nuo atskiro asmens sugebé¢jimo taupyti ir racionaliai naudoti savo 1¢éSas (Jureviciené et al. 2003).

Asmeniniy finansy apibrézimy yra daug. P. Sanderis (2005) teigia, jog asmeniniai finansai yra
finansiniy resursy valdymas, siekiant patenkinti savo poreikius ir pasiekti norimus tikslus. Tuo
tarpu lietuviy autorius E. Bikas (2003) asmeninius finansus apibréZia, kaip asmens ar namy tkio
pajamas ir iSlaidas. Asmeniniy finansy valdymas apima draudima, investicijas, mokesc¢iy
planavima, senatvés pensijos ir paveldimo turto planavima.

J. Grigsonas savo straipsnyje apie asmeninius finansus pateikia toki apibréZima: asmeniniai
arba namy iikio finansai apima visas finansines aplinkybes bei su pinigais susijusius klausimus
atitinkamame laikotarpyje.

Apibendrinus visus apzvelgtus asmeniniy finansuy apibrézimus, galima padaryti tokia iSvada,
jog asmeniniai finansai yra visy savo pajamy bei iSlaidy tikslingas valdymas, siekiant ilgalaikiy
tiksly tam, kad galima biity uZtikrinti sau ir savo Seimai finansini sauguma ateityje.

Namuy tkiai, tikio subjektai yra finansy sistemos dalyviai (Rutkauskas 1999). Namuy tkio
terminas daznai tapatinamas su Seima, tac¢iau namy iikio nariai nebiitinai gali biiti Seimos nariai, jie
gali biiti susieti ne vien giminystés rysiais.

A. Rutkauskas (1999) teigia, jog asmeniniai finansai yra ne tik pinigai, kuriais disponuoja

subjektais. Pagrindiné ju ypatybé yra ta, jog jie susij¢ su pinigy judéjimu.
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valstybinémis, nevalstybinémis ir kitomis institucijomis, kaip:

e Valstybés valdymo organais, kurie renka jvairius mokescius, rinkliavas (uz vizuy,
santuokos, skyrybuy iforminima, muitus ir pan.);

e Mokesciy inspekcija, mokant mokescius ir atliekant kitus mokéjimus;

e Savivaldybés organais, perkant gyvenamaji plota, Zemg ir kitus objektus, mokant
administracines baudas, nuomojant Zeme ir pan.;

e Bankais, gaunant ir graZinant kreditus, perkant — parduodant valiuta ir VP, dalyvaujant
loterijoje, ineSant pinigus kaip ind¢lj { banka ir pan.;

e Draudimo kompanijomis, naudojantis visomis draudimo rasimis;

e Nevalstybiniais pensijy fondais, ineSant imokas ir gaunant pensijas;

e Finansinémis ir finansinémis-kreditinémis istaigomis perkant — parduodant VP;

e Ukiniais subjektais, mokant nuoma uZ 7eme ar kita, perkant ir parduodant VP,
dalyvaujant dalijant pelna (pajamas), iSmokant darbo uzmokesti, dividendus uz akcijas
irt. t.;

e Kitais asmenimis, mokant nuomos mokescius uz zemg, butg ir kita turta, paveldint ir
dovanojant turta, skolinantis, perkant ir parduodant transporto priemones ir
nekilnojamaji turta ir t. t.

Visuose Siuose iSvardytuose finansiniuose santykiuose dalyvauja fiziniai asmenys ar Seimos
tkiai, todél galima teigti, kad su asmeniniy pajamy gavimu ir iSleidimu susijusi pagrindiné
visuomenés piniginiy santykiy dalis. Asmens finansiniai santykiai bitent ir atsiranda judant

piniginéms léSoms jy formavimosi ir panaudojimo procesuose (Rutkauskas 1999).

1.2. Asmeniniy finansy funkcijos

Kaip teigia V. Aleknevicien¢ (2005), namy ukio finansai, plétojantis rinkos santykiams ir
did¢jant pinigy, yra iSskiriami { savarankiska decentralizuoty finansy posistemés dali. Tai nulemia
vis didéjantis gyventojy ekonominis ir socialinis vaidmuo dabartinéje visuomenéje.

Galima iSskirti dvi pagrindines namy iikio finansy funkcijas (Alekneviciené 2005):

1) poreikiy patenkinimo;

2) paskirstomoji.

Pirmin¢ ir pagrindiné namy tkio finansy funkcija — namy iikio nariy gyvenimo poreikiy
patenkinimas, §i funkcija uztikrina realias ju egzistavimo salygas. Rinkos santykiy vystymasis labai
paveike Sios funkcijos reiSkimosi forma: padid¢jo materialieji, socialiniai, kultliriniai ir kiti
gyventojy poreikiai; namy tikio nariy pinigy srautai; atsirado pinigy fondas — Seimos biudzetas (apie
kuri placiau bus tolimesniuose darbo skyriuose). Paskirstomoji funkcija apima BVP ir nacionaliniy
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pajamy paskirstyma ir namy ukio pajamy sudaryma. Si funkcija apima tris etapus: namy @kio
pinigy fondo sudarymo, paskirstymo ir naudojimo (Alekneviciené 2005).

Greta minéty dviejy tkio finansy funkcijy ekonominéje literatiiroje iSskiriama ir kontroliné
funkcija. Si funkcija pasireiskia namy tkio pinigy fondo sudarymo, paskirstymo ir naudojimo
procese, kad kuo geriau biity patenkinti namy tikio gyvenimo poreikiai (Aleknevic¢iené 2005).

Apibendrinus asmeniniy finansy apibréZimus bei funkcijas, galima teigti, jog visi Zmones,
valdydami savo turta, pinigus, pajamas, iSlaidas, turi turéti tiksla — gerai ir sékmingai planuoti savo

asmeninius finansus.

1.3. Asmeniniai finansiniai tikslai

Zmonés turéty siekti tokiy tiksly, kaip pajamy ir turto didinimo, racionalaus vartojimo,
pasitenkinimo gyvenimo kokybe, finansinio saugumo uZtikrinimo bei kapitalo sukaupimo senatvei
ir paveldétojams (Hughes et al. 1998). Siekiant asmeniniy finansiniy tiksly yra iSskiriamos 6
pagrindinés dalys:

1. Finansinis planavimas. Svarbu yra tai, kad finansai buty planuojami. Asmeniniai finansai
yra itin plati sritis, kuria tvarkant kartais yra svarbesni tokie kiekybiSkai neapibréziami veiksniai,
kaip asmeniniai pomégiam intelektinis potencialas, asmenybés savirealizacijos poreikis ir pan.
Todél kruopstumas, planuojant asmeninius finansus reiskia, kad asmuo turi atitinkamai ivertinti ir
planuoti savo iSsilavinimo ir karjeros galimybes, Seiming¢ padéti ir t. t.

2. Grynuyju pinigy ir kredito valdymas. Siekiant veiksmingai valdyti asmeninius finansus
svarbu iSmokti efektyviuy kredito ir grynuyju pinigy valdymo biidy. Biitina atsiminti, kad kreditas
kainuoja brangiau negu grynieji pinigai.

3. ISlaidy valdymas. Tai yra kitas asmeniniy finansy efektyvaus valdymo aspektas. Jis apima
informacijos rinkima ir sprendimu d¢l prekiy pirkimo priémima. Reikia iSmokti reguliariai priimti
efektyvius sprendimus bet kokiai pasitaikanciai finansinei galimybei. Pirmieji priimti finansiniai
sprendimai gali biiti ir ne patys geriausi, tafiau sprendimy priémimo jgiidZiai tobulés Zmonéms
daugiau skaitant, praktikuojant.

4. Pajamy ir turto apsauga. Kad finansiskai apsaugoty save bei priklausancius vertingus
daiktus, uZztikrinty pragyvenima, Zmonés naudojasi draudimo bendroviu paslaugomis. Taciau
perkant draudima neivertinamos alternatyvos, t. y. prarandama galimybé pasirinkti geriausia,
nejvertinama asmenin¢ situacija ir tokiu biidu iSleidZiama daugiau, nei biity galima.

5. Investiciju planavimas. Norédamas pasiekti pajamy maksimizavimo tiksla, asmuo privalo
Zvelgti 1 ateit]. Investavimas, siekiant gauti pakankama pinigy graza, néra lengva uzduotis. Ji
reikalauja teoriniy Ziniy bei igiidZiy. Asmuo prie§ investuodamas privalo pasidométi ir iSanalizuoti

esama situacija, kitaip tariant, jis turi iSmokti, kur, kada, kodél ir kaip investuoti. Veiksniai, kurie
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lemia investicinius sprendimus yra vidiniai bei iSoriniai veiksniai. Vidiniams veiksmams priskiriami
iSkelti finansiniai tikslai (finansinio saugumo, trumpalaikiai ir ilgalaikiai), gyvenimo ciklo etapas
bei asmeninés savybes.

6. Pensijos ir nekilnojamojo turto planavimas. AnksCiau ar véliau Zmonés pradeda galvoti
apie pensija. Jei yra planuojama protingai, asmuo gali uZsitikrinti tvirtas pajamas pensijai ir
pakankamai turto perduoti palikuonims. Nors turto ir pensijos planavimas daugeliui Zmoniy atrodo
per ankstyvas, tai vienas i§ svarbiausiy efektyvaus asmeniniy finansy valdymo etapy. Pensijos
planavimas yra viso gyvenimo trukmeés procesas. Siekdamas finansinés sékmeés asmuo turéty
nusibrézti individualius ilgalaikius finansinius tikslus placioje gyvenimo trukmés finansiniu tiksly
amplitudéje. Biitina susikurti savo finansiniy tiksly ir jy igyvendinimo sistema (Jureviciené et al.

2003).
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2. ASMENINIU FINANSU VALDYMAS

Sioje darbo dalyje nagrinéjami teoriniai ir praktiniai asmeniniy finansy valdymo aspektai. I§
pradZiy supazindinama su teorinémis asmeniniy finansy valdymo prielaidomis, atkreipiant démesi i
tai, kam apskritai reikalingas toks planavimas ir sutelkiant démesj { finansinio planavimo rasis.
Antrame Sios dalies poskyryje analizuojami asmeniniai finansiniai rodikliai. Sekan¢iame poskyryje
placiai aptariamas biudZetas kaip asmeniniy finansy planavimo ir valdymo priemoné. Ketvirtame
poskyryje aptariamas skirtumas tarp taupymo ir investavimo, placiau iSanalizuojamas investavimo
procesas. Sekanciame poskyryje nagrin¢jama grynyju pinigu samprata, keliamos pagrindinés
valdymo problemos ir iSdéstomi patarimai, kaip galima juos geriau valdyti. Paskutiniame poskyryje
nagrinéjamas investicinio portfelio formavimas, placiau analizuojamas adekvatusis investavimo

portfelis, jo anatomija ir sprendimai panaudojant imitacines technologijas.

2.1. Asmeniniy finansy planavimas

Asmeninis finansy planavimas labai iSaugo per paskutini praéjusio amziaus ketvirti. Per ta
laika jis kai kur jsitvirtino kaip finansin¢ disciplina. Tac¢iau vis dar iSlieka tokia problema, kad
Lietuvos austosiose mokyklose daZniausiai déstomos disciplinos, susijusios su jmonés finansais, o
apie asmeninius finansus kalbama mazai. Imonése iprasta planuoti, skaiciuoti, kontroliuoti, vertinti
pelninguma ir naudinguma. Lygiai taip pat planuojami, skaiiuojami turéty buti ir Zmogaus
finansai. Galima rasti tokiy bendry panasumy tarp imonés ir namy ikio finansy, kaip biudZeto
planavimas ir sudarymas, pinigy srauty skai¢iavimas, balansas ir t. t.

Finansy planavima finansiniy terminy Zodynas aiSkina dviem aspektais: investicine ir bankine
(Dictionary of Banking 1993). Investicine prasme finansy planavimas suprantamas kaip finansinis
patarimas asmenims, padedantis nuspresti, kokiu budu geriausiai panaudoti finansini turta ir
pasiekti tam tikry specifiniy ekonominiu tiksly. Finansy planavimas reikalauja surasyti tikslus,
nustatyti biudZetq ir periodiskai perzitréti plang (Jureviciené 2008).

L. Altfestas (2005) teigia, kad asmeninis finansy planavimas — tai procesas, kuris tiesiogiai
sujungia visus finansinius Zmogaus interesus, tokius kaip:

1) mokescCiy planavimas — mokes¢iy minimizavimas;

2) grynyju pinigy srauty planavimas — taupymo ir iSlaidy politika;

3) investicijos — efektyvaus iStekliy naudojimas ateityje;

4) rizikos valdymas — draudimo ir kitos praktikos sujungimas, apsaugant namy wki nuo

netikétumuy;
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5) iS¢jimo 1 pensija planavimas — gyvenimo ciklo planavimas laikotarpiui, kai nebus darbiniy
pajamuy;
6) turto planavimas.

Pagal ji sudarytas asmeninis finansy planavimo procesas pateiktas 2.1 pav.

Turto apsauga Turto kaupimas Turto paskirstymas
Poreikiy ir finansiniy Nuosavo turto ir isipareigojimy
tiksly nustatymas nustatymas
Rizikos tolerancijos analizé Grynyju pinigy srauty analizé

Veiksmy planas

!

Grynyjy pinigy Draudimo Investiciju I8¢jimo { pensija Mokesciuy Turto
srauty planavimas planavimas planavimas planavimas planavimas planavimas
Vykdymas / Kontrolé ApZvalga Perbalansavimas

2.1 pav. Finansinis planavimo procesas

Lietuviy autorés D. JureviCiené ir A. Klimavi¢iené¢ (2008) teigia, jog asmeniniy finansy
planavimas yra pasiruoSimas blsimiems namy iikio finansy poreikiams tenkinti. Namy ukiai
paprastai priima finansinius sprendimus, susijusius su tokiomis veiklos raSimis, kaip darbas,
mokymasis, gyvenimo salygu iS¢jus 1 pensija planavimas, efektyvus santaupy naudojimas.

Asmeninis finansy planavimas tam tikra prasme yra pasiruoSimas bisimiems namy ikio
finansy poreikiams tenkinti, asmeninis finansy planavimas buvo elementarus, nuo seno Zmoneés
galéjo pasirinkti finansinius iSteklius. Turtingyjy finansy planavimas buvo sudétingesnis. XX a.
Turtinga Seima galéjo pasamdyti buhalteri, advokata, bankininka, draudimo agenta ar investicijy
valdytoja. Kad Sie patarty, kaip priimti finansinius sprendimus. Nuolatinis gyvenimo lygio augimas
JAV po Antrojo pasaulinio karo, sudétingesnés finansinés priemonés ir mokesCiy painumas,
kompiuteriniy technologiju naudojimas sukiré aplinka, lemiancia vidurinés klasés Seimy finansy
planavimo plétra (Jureviciené 2008).

Apskirtai svarbiausiu finansiniu tikslu gali biiti finansin¢ nepriklausomybé, kuri uztikrinty
tikruma dél ateities. Vieni tai gali suprasti kaip darbo tur¢jima su nedidele grésme biiti atleistam.

Kiti tai gali suprasti kaip nesiskolinima niekuomet. Aisku, kuriant finansinius planus, yra dar du
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konkretiis tikslai: vartojimo tikslas — dabartinio ir bisimo - taupymo tikslas. Finansiné
nepriklausomyb¢ — tai pakankamo kiekio pajamy ar 1Sy turé¢jimas, uZtikrinantis pasitik€jima savimi
(Wingeris et al. 2006).

Anot B. J. Wingerio ir kt. (2006), asmens finansinis planavimas turéty biiti suprantamas
placiau ir buti suskirstytas | vartojimo ir taupymo, skoly, draudimo, investavimo, pensijy,
nekilnojamojo turto, pajamy mokesciy ir karjeros planavimus. Toliau apie kiekviena atskirai.

Vartojimo ir taupymo planavimas. Vartojimo ir taupymo planavimas susijgs su Vviso
gyvenimo strategija. Bitina nuspresti, kiek kasmet i§ savo gaunamy pajamy palikti vartoti ir kiek
skirti taupyti ateiCiai. Su vartojimo ir taupymo planavimo veikla susij¢s periodiniy asmeniniy
ataskaity rengimas — pajamy ataskaitos, balanso — ir metinio biudZeto planavimas. BiudZetas — tai
instrumentas, kuris daZniausiai naudojamas isitikinti, kaip siekiama finansiniy tiksly.

Skoly planavimas. Labai nedaugelis Zmoniy per visa savo gyvenima iSvengia skoly, bet tai ir
néra bitina. Skola — tai buidas, kuris padeda sulyginti vartojima per visa gyvenima. Be to, tai
pirkimo galimybé, kuri gali padéti apsisaugoti nuo infliacijos poveikio, leidZiant nusipirkti turta,
kuris atitinka arba kurio nepaveikia infliacija. Taciau skolas reikia valdyti atsargiai. Biitina vengti
atsitiktiniy skoly.

Draudimo planavimas. Poreiki draustis sukelia neuZtikrinta ateitis. Jauno suaugusio
Zmogaus pirmasis turtas — tai sugeb¢jimas dirbti ir gauti pajamy. Tod¢l biitina apsisaugoti nuo $ios
galimybés praradimo, t. y. reikia draustis nuo nedarbingumo praradimo. Per¢jus i kitas gyvenimo
ciklo fazes, svarbesnémis taps kitos draudimo riiSys: siekiant apsaugoti savo artimuosius mirties
atveju, butina apsidrausti gyvybe; isigijus didelj turta — nama, automobilj, baldus ir ka kita atsiranda
turto ir atsakomybés draudimo poreikis. Taciau svarbiausia visuomet biitina turéti medicinini
draudima, kuris apsaugos ligos ar nelaimingo atsitikimo atveju.

Investicijy planavimas. Taupant kiekvienais metais dali gaunamy pajamy reikéty investuoti.
Pasirinkimy ¢ia labai daug, pradedant paprastomis banko saskaitomis baigiant spekuliavimu Zeme
ar prekiy ateities sandoriais. Sékmingas investuotojas daZnai kalba apie skirtumus siekiant viso
gyvenimo tiksly (o gal net juy virSijimg) ir negaléjima tai padaryti. Svarbus pirmasis investicinis
tikslas — uzsitikrinti pakankama likviduma. Paskui galima uzsiimti rizikingesnémis investicijomis,
kurios uZtikrina potencialiai didesn¢ graza.

Pensijos planavimas. Pensijos planavima reikia pradéti, ivertinus biisimaji vartojima ir kitus
poreikius, o véliau nustatant budus, kaip patenkinti tuos poreikius pensiniame amZiuje. Dauguma
pasikliauja socialiniu draudimu ir darbdavio remiamais pensiniais planais, tafiau svarbu turéti ir
papildomy pajamy, kurios uztikrinty patogu gyvenima pensijoje. Svarbu per darbinga perioda

investuoti, siekiant sukaupti pinigy nedarbingam laikotarpiui.
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Nekilnojamojo turto planavimas. Svarbu atsiskaityti uz biista, nepaliekant skoly savo
ipédiniams. Palikima galima sutvarkyti dar esant gyvam.

Pajamy mokesciy planavimas yra neatsiejama tiek verslo, tiek privaciy asmeny gyvenimo
dalis. Vyriausybé tampa visy uzdirbamy pajamuy ,,partneriu“. Taciau yra budy, kaip sumazinti
mokesciy nasta, bet biitina iSsiaiskinti, kokie jie, kaip ir kada juos galima pritaikyti.

Karjeros planavimas. Karjeros pasirinkimas labai svarbus dalykas ne tik finansine prasme,
bet ir psichologine ar emocine. Daugeli Zmoniy karjera apibiidina kaip asmenybes ir parodo tiek
pasitenkinima, tiek nepasitenkinima savimi. Be to, karjeros planavimas — tai ne vienkartinis
veiksmas, dé¢l kurio apsisprendZiama paskutiniais studiju metais. Jis trunka visa gyvenima, nes
Zmongs keicia darba, trumpam ji palieka, o véliau veél griZta { darbo rinka. Nors karjeros planavimas
lyg ir tiesiogiai nesusij¢s su asmeniniais finansais, taciau jie labai tarpusavyje susij¢ (Jureviciené
2008).

Kaip teigia G. Victoras Hallmanas ir J. S. Rosenbloomas, asmeniniy finansy planavimas yra
koordinuoty ir i¥baigty plany pasiekti finansiniams tikslams rengimas ir jgyvendinimas. Sie autoriai
tapatina asmeniniy finansy valdymo ir asmeniniy finansy planavimo savokas, finansiniy plany
igyvendinima laikydami vienu finansinio planavimo elementy. Anot minéty autoriy, finansinio
planavimo procesa vis daZniau apibiidina privataus turto valdymo savoka.

M. Brainas pabrézia asmeniniy finansy planavimo svarba ir teigia, kad bitina atsitiktinio
pinigy valdymo transformacija i kontroliuojama pinigy valdyma.

Asmeniniy finansy planavimu asmuo siekia:

1) maksimizuoti pajamas ir turta;

2) uztikrinti efektyvy vartojima;

3) pasitenkinima gyvenimu;

4) sukurti finansini sauguma;

5) uztikrinti pensinio amZiaus gerove.

IS nagrinéty asmeniniy finansy valdymo apibréZimy, galima daryti iSvada, jog asmeniniy
finansy planavimas yra nuolat kintantis procesas ir jis reikalauja pastoviy finansiniy sprendimy.

Neéra nustatyta jokiy asmeniniy finansy planavimo standarty, begali biit vienos formulés, kuri
galéty bati pritaikyta visiems. Zmoniy tikslai skiriasi, tadiau yra tam tikras gyvenimo ciklo modelis,
kur kiekvienam Zmogaus gyvenimo etapui galima padaryti tam tikras prielaidas vienam ar kitam
planui pritaikyti. Nors ir J. M. Keyneso, M. Friedmano, F. Modigiliani ir R. Brumbergo gyvenimo
ciklo teorijos nebuvo visisSkai iSsamios, taciau jos davé didelg pradZia tolesniems tyrin¢jimams. F.
Midigiliani nuopelnas buvo bene didZiausias; jis paverté¢ savo idé¢ja formaliu modeliu, kuris
iSplétotas skirtingomis kryptimis ir integruotas i gerai apibrézta ir sukurta ekonoming teorija bei

nustaté makroekonomines $io modelio i§vadas ir atliko daug empiriniy tyrimy jomis remdamasis.
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Gyvenimo ciklo modelis turi didZiule reikSmg vélesniems teoriniams ir empiriniams tyrimams
(Jureviciené 2008).

Ivairis autoriai skirsto gyvenimo ciklo etapus skirtingai. Vieni juos iSskiria fazémis, kiti
skirsto pagal metus, treti pagal Zmogaus tikslus ir pan. Néra vieno teisingiausio, taciau darbo autorei
aiSkiausias ir placiausiai nusakantis visa Zmogaus gyvenimo cikla, i§ visuy nagrinéty autoriy,
pasirod¢ G. M. Gordonas (2001). Jis finansinio gyvenimo cikla suskirsto i du etapus ir pateikia
penkis tikslus. Nors finansiniai tikslai kinta per Zmogaus gyvenima, egzistuoja tipinis finansinio
gyvenimo ciklas:

PrieSpensinis

Lt[Metai iki santuokos Santuoka  Seima amzius Pensijos metai

1 etapas: Turto kaupimasirapsauga 2 etapas: Turto skirstymas
i \ !

1
! 5 tikslas: turto planavimas

4 tikslas: turto planavimas
3 tikslas: aukstigyvenimo standartai
2 tikslas: finansinis saugumas

1 tikslas: apsauga nuo rizikos

0 20 30 40 50 60 70 80

2.2 pav. Individo finansinio gyvenimo ciklas ir finansiniai tikslai

ISskiriami Sie pagrindiniai penki finansiniai tikslai:

1 tikslas: apsisaugoti nuo rizikos dviem budais: susikuriant atsargos fonda ir apsidraudziant
gyvybg, sveikata, turtg ir pan.

2 tikslas: pasiekti finansini sauguma sau ir Seimai, uztikrinant finansinius iSteklius naujiems
Seimos nariams, Seimos nariy iSsilavinimu, biisto, automobilio isigijimui ir t. t.

3 tikslas: patogus gyvenimas, kurio savoka apima atostogas, narystes klubuose, pramogas ir
atsipalaidavima, antra biista, papildomus automobilius ir papildoma laisva laika nuo darbo savo
interesams.

4 tikslas: finansiskai nepriklausoma ir patogi senatvé, pragyvenimo standartais ne prastesng
uz darbo metus.

5 tikslas: tikslingas per gyvenima sukaupto turto paskirstymas, pavadintas ,,turto planavimu.

21



Tipiniam finansiniam gyvenimo ciklui biidingi tokie tikslai, kaip poreikis apsaugoti Seima nuo
rizikos, kaupti turta, pasiruos$ti senatvei, paskirstyti turta, gyvenimo situacija lems finansing padéti ir
reikalavimus konkreciu gyvenimo ciklo etapu.

Per pastaruosius tris deSimtmecius daug Zinomy finansy teoretiky ir Zmogaus elgsena tirianciy
mokslininky analizavo, kaip iS tiesy reikéty priimti tokius sprendimus. Teoretikai kuré
optimizavimo modelius, kurie apémé svarbius realybés aspektus, tokius kaip kintancios
investavimo galimybés, neprognozuojamos gyventoju pajamos, iproc¢iu formavimas ar sandoriy
sanaudos. Tuo pat metu realios finansy elgsenos mokslinés studijos atskleidé, kad Zmonés
sistemingai daro tam tikry klaidu dél Ziniy stokos, ydingos logikos, paZinimo disonanso
(susidirimas su dviem vienas kitam prieStaraujanciais faktais, kurie abu atrodo teisingi) ar
neobjektyvios statistikos (Bodie 2002).

Naujasis finansy mokslas padaré didziule itaka institucinés rizikos valdymo praktikai.
Sudétingos rizikos valdymo sistemos Siandien placiai paplitusios finansiniy paslaugy imonése ir
daugelyje nefinansiniy imoniy ir organizacijy (Jurevi¢iené et al. 2008). Tacdiau naujojo mokslo
taikymas svarbiems gyvenimo ciklo aspektams, su kuriais susiduria namy ukiai yra vis dar ribotas.
Finansy planavimo ,,jirankiai* internete labai atsilieka nuo geriausios teorijos (Bodie 2002).

Gyvenimo ciklo finansus placiai nagrin¢ja amerikie¢iy mokslininkai Zvi Bodie ir Robert C.
Mertonas. Z. Bodie yra vienas naujosios gyvenimo ciklo finansy paradigmos Salininky ir kuréjy. 2.1
lenteléje pateiktas senosios ir naujosios gyvenimo ciklo finansy paradigmy palyginimas.

2.1 lentelé. Gyvenimo ciklo finansy paradigmy palyginimas

Savybé Senoji paradigma Naujoji paradigma

Turto matas Turtas Prekiy vartojimas ir laisvalaikis per visa gyvenima

Vienas periodas (akcijos saugesnés ilguoju | Daug periody (akcijos rizikingos tiek trumpuoju,

Laikotarpis
laikotarpiu) tiek ilguoju laikotarpiu)
Taupymas atsargai
Rizikos Py &
Taupymas atsargai Diversifikacija
valdymo
Diversifikacija HedZingas
priemonés
Draudimas
Su infliacija ir gyvenimo standartais susieti
Investicijy
Investiciniai fondai amuletai Tikslinés saskaitos (pvz., su studiju
produktai

mokesciais susieti indé¢liai)

Kiekybinis |Markowitz vidurkio-nuokrypio efektyvumo ir| Dinaminio programavimo ir i§vestiniy finansiniy

modelis Monte Karlo imitacinio modeliavimo priemoniy analize
Kapitalo ) o o ISvesti atsiZvelgiant | dabartines finansiniy
) Nustatyti pagal istoring statistika ) )
rinkos instrumenty kainas
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Gyvenimo ciklo finansy teorija remiasi biiseny ir pirmenybiy poZiiiriu 1 neapibréZtuma, kuri
pirmasis pateik¢ Kennethas J. Arrovvas (1953) ir véliau detalizavo Gerardas Debreu (1959). Sis
pozitris tapo populiarus 7-ajame deSimtmetyje J. Hirshieiferio darby déka (1965-1966) toliau ji
tobulino Roy Radneris (1968; 1972) ir kiti finansy ir pusiausvyros teorijy autoriai. Pagrindinis §io
pozitirio principas tas, kad jis gali sumazinti pasirinkimo galimybes esant neapibréZtumui tinkamai
keic¢iant prekés struktiira. Biiseny ir pirmenybiy poZiliriu i neapibréZtuma prekes galima
diferencijuoti ne tik pagal ju fizines savybes ar buvimo vieta erdv¢je ir laike, bet ir pagal ju vieta
,busenoj*. Tai reiskia, kad ,,ledai lyjant* yra skirtinga preké nuo ,,ledai, SvieCiant saulei, todél jie
vertinami skirtingai ir gali skirtingai kainuoti. Hipotetiniame pasaulyje kiekvienas individas
pasirenka biitent tokia kombinacija, kuri maksimizuoja tikéting naudinguma (JureviCiené et al.
2008).

Modelis skatina daryti iSvada, kad individo finansinio turto dalis, optimaliai investuojama {
rizikinga turta, turéty mazéti su amziumi dél dviejy priezasCiy. Pirma, Zmogiskasis kapitalas yra ne
toks rizikingas kaip nuosavybe¢ ir ZmogiSkojo kapitalo dalis visoje individo turto struktiiroje mazéja
did¢jant individo amZziui. PavyzdZiui, ankstyvaisiais individo karjeros metais visame jo turte
dominuoja palyginti saugus Zmogiskasis kapitalas, tad, norint iSlaikyti optimaly viso turto
rizikinguma, didelé dalis finansinio turto turi biiti investuota i rizikinga turta (Bodie 2002). Antra,
kuo didesnés asmens galimybés keisti savo darba, tuo daugiau bus investuojama i rizikinga turta.
Individai finansinio turto vertés pasikeitima sugebés kompensuoti darbo kiekiu (daugiau ar maZiau
dirbs). Jie turés galimybiy dirbti daugiau valandy, rasti papildomo darbo, atidéti i$é¢jima | pensija.
Jei jaunesni darbuotojai turi daugiau galimybiy keisti savo darba negu vyresni darbuotojai, tai
investiciju i rizikinga turta dalis su amZiumi turéty mazéti.

Pagal finansini gyvenimo ciklo modeli naujas etapas prasideda sukiirus Seima. Sprendimas
kurti Seima ar gyventi kartu yra ekonomiSkai pagristas. Cia nekalbama apie santuokas i
iSskai¢iavimo. Pradéjus gyventi kartu, galima gauti naudos dé¢l specializacijos (kiekvienas daro tai,
ka geriausiai gali), tereikia vieno bendro naudojimo prekiy komplekto (biisto, automobilio), masto
ekonomijos (gaminti daugiau maisto, skalbti daugiau drabuziy yra ekonomiSkiau), galimybeés
sumazinti rizika (jei yra du pajamuy Saltiniai, galima maZiau Seimos 1¢Sy skirti pinigy atsargai arba
kitai finansinei paslaugai).

Taciau pradéjus gyventi kartu asmeninés 1éSos tampa Seimos léSomis: sujungiamas turtas,
finansiniai iStekliai. Seimoje turi atsirasti ir nusistovéti piniginiy reikaly tvarkymo sistema.
Atsiradus naujiems poreikiams, keiCiasi prioritetai, ieSkoma nebe asmeninés naudos, o
naudingiausio sprendimo Seimai. Tai ir kasdieniniy islaidy, ir taupymo (investavimo), ir

skolinimosi planai.
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Kiti gyvenimo ciklo modeliai sieja svarbius jpro¢iu formavimo elementus. Iprociuy
formavimas sudaro finansiniy produkty, kurie uztikrina, kad vartojimo mastas ateityje nebus
mazesnio lygio negu ankstesnis vartojimas, kuris yra minimalaus patenkinamo gyvenimo lygio
standarto prielaida (Jurevicien¢ et al. 2008).

Wingeris ir kiti (2006) planavima iSskiria | keturis etapus (2.3 pav.). Visy pirma reikia
nusistatyti savo tikslus ir numatyti, kada juos norima pasiekti. Pavyzdziui, jeigu namo pirkimas yra
svarbus tikslas, butina i§ karto nuspresti, kada planuojama ji pirkti, kiek reikés uz ji moketi, kokio
dydzio imokomis teks sugrazinti paskola, jei jos prireiks, ir i§ kur galima bty pasiskolinti pinigy

(Wingeris et al. 2006).

Pagrindinis
tikslas N
A 4
1 ETAPAS Patikslintas Patikslintas Patikslintas
Nustatyti konkrecius tikslus tikslas tikslas tikslas
I [
2 ETAPAS —Y —
Sukurti veiksmy plana _ Veiksmy Rasti nauja
"| planas tiksla
A
3 ETAPAS v
tinti elgesi .
Ivertinti elgesi Testi dabartinj taip | Ivertinimas: ar papildomi

A

tikslai jau pasiekti?

|

Rasti nauja taip | Nuspresti: ar pagrindinio |ne
veiksmy plana tikslo verta siekti

veiksmy plana

A

4 ETAPAS
Nuspresti dél basimy veiksmy krypties

2.3 pav. Asmeniniy finansy planavimo etapai
Kitas etapas — sukurti veiksmu plana, kuriame detaliai numatomi etapai, kaip tokj tiksla
pasiekti. Norint nusipirkti nama (pasiekti namo pirkimo tiksla), biitina susitaupyti, t. y. dali savo
gaunamy metiniy pajamy atidéti ir tuos pinigus investuoti trumpam terminui. Nustacius konkrecia
namo pirkimo data galima tiksliai nusistatyti, kuri i§ trumpalaikiy investavimo priemoniy geriausiai
tinka Siam tikslui pasiekti. Jeigu prikimo data yra palyginti toli ateityje (sakykime, po 5 mety ar
veliau), galima pasirinkti Siek tiek rizikingesng investicija (su potencialiai aukStesnémis grazomis).

PrieSingai, nusprendus pirkti kitais metais, reikéty pasirinkti ne tokia rizikinga investicija.
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Trediasis planavimo proceso etapas — veiksmy jvertinimas siekiant savo tikslo. Sis etapas
nebiity reikalingas gyvenant stabiliame pasaulyje, bet taip néra. Norimo namo kaina gali kilti,
brangti finansavimo iStekliai arba kiti pasikeitimai gali pakenkti pastangoms nusipirkti nama.

Ketvirtasis ir paskutinis etapas privercia dar karta pasvarstyti, ar vis dar verta siekti numatyto
tikslo, gal reikia jo atsisakyti ir susikoncentruoti siekti kitokj tiksla. Nusprendus siekti iSkelto tikslo
(pirkti namg), biitina dar karta perzitréti savo veiksmy plana, pavyzdZiui, padidinti savo metines
santaupas, pasirinkti kitoki laiking investavimo biida sitilanti didesn¢ graza (taciau toks poelgis gali
biti labai rizikingas) (Jurevic¢ien¢ 2008).

Kiekvieno asmens finansiniai tikslai gali skirtis atsiZvelgiant { individualias aplinkybes,
pozitrj, poreikius (Personal investment strategies 2005). Vis délto daugumos Zmoniy finansinius
tikslus G. Victoras Hallmanas ir J. S. Rosenbloomas suskirsté i grupes:

1) apsauga nuo rizikos: (ankstyvos mirties; nedarbingumo praradimo; medicininés priezitiros
iSlaidy; globos islaidy (arba ilgalaikés prieziiiros iSlaidy); turto netekties; nedarbo);

2) kapitalo kaupimas: atsargos fondui, Seimos tikslams; i§silavinimui; investicijoms;

3) apsiripinimas pajamomis pensiniam amziui;

4) mokesc¢iy naStos sumazinimas: esant gyvam; mirties atveju;

5) paveldimo turto planavimas;

6) investicijy ir turto valdymas (iskaitant turto valdymo invalidumo atveju planavima).

Finansai per visa gyvenimo cikla, arba gyvenimo ciklo finansai, ypa¢ taupymas ir
investavimas, tampa vis svarbesnis milijonams ar net milijardams Zmoniy visame pasaulyje.
Pagrindiniai klausimai, su kuriais susiduria Zmongs, yra:

1) kiek pajamy jie turéty sutaupyti ateiciai?

2) nuo kokios rizikos jie turéty apsidrausti?

3) kaip jie turéty investuoti santaupas?

Finansinio planavimo etapai (Rutkauskas 1999):

1. Esamos finansinés situacijos analizé. Sis sistemos elementas — pirmasis finansinio
planavimo etapas yra asmens finansy planavimo pagrindas. Siuo etapu jvertinama vidiné
informacija: asmens pajamos, iSlaidos, sukauptas turtas, esami jsipareigojimai ir t. t. Siuo etapu
svarbios apskaitos, finansy analizés Zinios, informaciniy technologijy naudojimo galimybeés.

2. Finansiniy tiksly iSkelimas. Nustatomi asmens ar Seimos trumpalaikiai ir ilgalaikiai tikslai
ir poreikiai, jvertinant asmens (-y) gyvenimo ciklo etapa.

3. Finansinio plano kiirimas. Parengiami konstruktyviis sprendimai, kurie apsaugo ir didina
asmens turta, uztikrina, kad biity igyvendinti jo asmeniniai finansiniai tikslai. Finansiniame plane

nurodomi pajamy Saltiniai, taupymo ir kaupimo planai, esami sipareigojimai ir skolinimosi planai,
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vartojimo islaidos ir bisimi pirkimai, pateikiama investavimo strategija, draudimo apsauga,
ivertinami galimi mokesc¢iai (turto apmokestinimas, mokesciy susigraZzinimas ir pan.). Analizuojant
asmeninio finansinio turto planavima (tyrimo objekta) Siame plane svarbiausia — investavimo
strategija.

4. Finansinio plano adekvatumo realiai situacijai kontrolé. Sio etapo metu tikrinama, ar
planas atitinka realia situacija. Planas pakeiiamas, jei ivyksta esminiy asmens ar jo Seimos
materialios padéties pasikeitimy.

Stanley B. Blockas, John W. Peavy III ir John H. Thorntonas teigia, kad finansinio planavimo
pirmas etapas turi buti tiksly ir siekiy jvertinimas ir pateikia tokias rekomendacijas:

1. Asmeniniy tiksly nustatymas. Prie§ nusistatant siekiamga tiksla, pirmiausia kiekvienas
turéty kas asmeniskai jam yra svarbu.

2. Itraukimas kity Seimos asmenu. Antroje rekomendacijoje svarbu, kad dalyvauty visi
Seimos nariai (sutuoktinis, vaikai). Kiekvienas Seimos narys turi iSsakyti savo id¢jas, mintis, planus
ir tikslus.

3. Suskirstyti tikslus pagal laika. Tikslai skirstomi i trumpalaikius, vidutinius ir ilgalaikius
tikslus. Trumpalaikiai tikslai turi biiti gana tiksliai apibrézti, tuo tarpu ilgalaikiai tikslai labiau
lankstis ir sudaryti atsizvelgiant { finansini gyvenimo cikla.

4. I8destyti tikslus pagal svarbuma. Nustatytus tikslus reikia suskirstyti pagal svarbuma.
Nusprendus, kurie tikslai svarbiausi juos reikia pirmiausiai igyvendinti, ir i tai turi buti atsizvelgta
sudarant biudzeta.

5. Perziuréti, pergalvoti tikslus. Viskas keiciasi laikui einant gimsta vaikai, skyrybos ar
nenumatyta mirtis, dél to tikslus laikas nuo laiko reikia perziréti ir patikslinti.

6. Tiksly pasiekimo plano sudarymas ir vykdymas. Tiksly pasiekimo planas turi biti
sudaromas ir orientuotas | pasirinktus tikslus, ju igyvendinimui sudaromas biudZetas ir
paskirstomos 1€Sos (Block et al. 1988).

Anot G. Victor Hallmano ir J. S. Rosenbloomo, finansinio planavimo procesas apima
asmeniniy tiksly pavertima specifiniais planais ir galiausiai konkreCiomis priemonémis tiems
planams jgyvendinti. Minéti autoriai iSskiria kiek kitokius nei Stanley B. Blockas, John W. Peavy
IIT ir John H. Thorntonas asmeniniy finansy planavimo etapus:

1. Informacijos rinkimas ir asmeniniy finansiniy ataskaity parengimas. Pirmuoju etapu
surenkama naudinga informacija apie asmens finansing ir asmening situacija. Kokia informacija
reikalinga, priklauso nuo situacijos, bet dazniausiai tai yra informacija apie asmens ar $eimos
investicijas, gyvybeés, sveikatos, turto ir isipareigojimy draudimo polisus, biisima pensija, iS$
darbdavio gaunamas pajamas, mokesting situacija — pajamy, turto ir dovanojimo mokescius,

palikimo ir kitus turto planavimo dokumentus ir pan. Rekomenduojama parengti keleta

26



supaprastinty asmeniniy finansiniy ataskaity, panaSiy | naudojamas imonése. Tai galéty biiti
asmeninis balansas, asmeniniy pajamy ataskaita ir kt.

2. Tiksly nustatymas. Siuo etapu suformuluojami finansiniai tikslai, kuriems pasiekti bus
sudaromi finansiniai planai. Finansiniy tiksly iSsikélimas yra vienas svarbiausiy visos sistemos
kirimo elementy, nuo kurio priklausys ir viso finansy planavimo rezultatai. Jy sudarymas turéty
uzimti nuo 20 iki 50 proc. asmeniniy finansy planavimo sistemos kiirimo laiko.

3. Esamos situacijos analiz¢ ir alternatyvy svarstymas. Tre¢iu asmeniniy finansy planavimo
etapu analizuojama dabartiné finansiné asmens situacija, siejama su asmens iSkeltais tikslais ir
svarstomos jvairios alternatyvos, kurios padéty pasalinti tiksly ir esamos situacijos neatitikimus.
Svarbu jvertinti asmens rizikos tolerancija. Tai galima padaryti remiantis jvairiais klausimais.

4. Plano formulavimas ir ijgyvendinimas. ISanalizavus asmens dabarting finansine situacija,
tvertinus iSkeltus tikslus ir apsvarsCius alternatyvas tikslams pasiekti, galima sudaryti finansini
plana tikslams pasiekti.

5. Periodiné perZzitira ir koregavimas. Keiciantis aplinkybéms, keiiamas ir planas. Daugybe
veiksniy, tokiy kaip gimimas, santuoka, skyrybos, mirtis, ekonominiy salygu pasikeitimai, darbo
pakeitimas ir kt. daro finansinio plano perzitra ir koregavima privaloma (Jureviciené¢ et al. 2008).

Atlikus skirtingy mokslininky teiginiy apie asmeniniy finansy planavima ir analizg, galima
teigti, jog asmeniniy finansy planavimas — tai procesas, reikalaujantis daug laiko, pastangy ir
priklausantis nuo daugelio veiksniy (asmens amZius, turimos pajamos, priimtina rizika ir kt.). Be to,
tai nuolat vykstantis procesas — neuztenka numatyti tiksla ir suplanuoti, kaip jo siekti — bitina
nuolat tikrinti, kaip pasikeité rinka, ar tikslas tebéra siektinas ir pan. Taigi asmuo, kuris planuoja
savo finansus, privalo tai daryti nuosekliai ir visa gyvenima.

Asmeniniy finansy valdymo tikslas — visada turéti pakankamai pinigy: Siuo metu, netolimoje
ir tolimesnéje ateityje. IS esmés asmeniniy finansy valdymas yra paremtas tais paciais principais
kaip ir ymonés finansy valdymas. Svarbiausias s¢kmés veiksnys — sistemingai siekti uZsibrézty
tiksly. Tai gali pavykti laikantis 5 toliau apraSyty etapu:

1. BiudZeto sudarymas ir iSlaidy kontrolé

Pirmasis etapas — detaliai suraSyti ménesines pajamas ir iSlaidas, perziuréti, kam daugiausia
skiriama pinigy, galbiit galima maZiau pinigy skirti vartojimui, o daugiau investuoti. A.
Maldeikiené (2005) kaip pavyzdi pateikia Seimos pajamy ir iSlaidy balanso lentelg kuria galima
naudotis detaliai suraSant Seimos pajamas ir iSlaidas (2.2 lentel¢). Labai svarbu kontroliuoti iSlaidas.
Reikty siekti, kad: pajamos visada virSyty iSlaidas; dalj pinigy biity galima skirti investavimui; biity
galima apsidrausti nuo galimy nelaimiy; neiklimpti { skolas, t. y. turéti tik tiek skoly, kiek galima

grazinti labai nesuvarzant vartojimo.
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2.2 lentelé. Seimos pajamuy ir iSlaidy balansas

Pajamos Suma (Lt)

Atlyginimas (atskirai kiekvieno Seimos nario)

Kitos nuolatinés pajamos (honorarai, alimentai, dividendai, paliikanos, pensijos,

stipendijos, nuomos pajamos ir pan.)

Netikeétos iplaukos (dovana, laiméjimas loterijoje, parduotas turtas, draudimo

iSmoka ir pan.)

Visos pajamos

ISlaidos Suma (Lt)

Paskoly grazinimas (nuoma, iSperkamoji nuoma)

Mokesciai uz buta, dujas, elektra, vandeni, telekomunikacijy paslaugas ir pan.

Automobilio aptarnavimas, draudimas, degalai ir pan.

Namo, buto draudimas

Gyvybés ir sveikatos draudimas

Kitos nuolatines iSmokos (alimentai, pagalba tévams, mokesciai uz vaiky moksla,

nuolat vartojamy vaisty kaina ir pan.

Maistas

DrabuZiai, avalyné

Namy ir namy jrangos prieZiliros priemonés

Sveikata

Svietimas, lavinimas

Poilsis, atostogos

Transportas

Dovanos

Kitos iSlaidos

Visos islaidos

2. Investavimo tikslas

Antrasis etapas — nustatyti laisvy 1¢Sy investavimo tiksla. Tikslai gali biti jvairts: apsidrausti
nuo galimy nelaimiy, sukaupti 1Sy senatvei ar tiesiog galéti periodiSkai sumokéti uz tam tikra
paslauga. Nuo pasirinkty tiksly priklauso ir investavimo biidas: pirmaisiais dviem atvejais sukaupta
1éSy suma biity galima nuolat reinvestuoti (t. y. jei per ménesi i$ investicijy uZdirbama 100 Lt, tai
juos vél galima skirti investavimui ir taip uzdirbti dar daugiau), o antruoju atveju — tiesiog
uzsitikrinamas papildomy nuolatiniy pajamy S$altinis. Svarbu nepamirsti, kad, kas ménesi

investuojant net ir po maza pinigy suma, per tam tikra laika galima sukaupti gana nemazai.
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3. Investavimo laikotarpis, rizika ir pelningumas

Pasirinkus investavimo tikslus, reikia numatyti priemones jiems pasiekti. Svarbiausia
apsispresti: kokiam laikotarpiui investuojama; koks priimtinas rizikos lygis; kokio norima pelno.
Nuo atsakymo i Siuos klausimus priklauso investavimo priemoniy (akcijos, obligacijos, investiciniai
fondai, ind¢liai ir kt.) pasirinkimas.

4. Investavimo priemoniy pasirinkimas

Zinant, kiek 1¢8y galima investuoti, kokiy tiksly siekiama, kokiam laikotarpiui investuojama,
apsisprendus dél priimtino rizikos lygio ir norimo pasiekti pelno, galima tinkamai pasirinkti
investavimo priemones. Svarbiausia nepamirsti, kad didesnis pelnas reiskia ir didesng rizika, be to, 1
kai kurias priemones apsimoka investuoti tik ilgam laikotarpiui. Norint pasiekti uZsibréZtus
finansinius tikslus, riekty derinti jvairias investavimo priemones. Taip sukuriamas investicinis
portfelis (pvz.: 60% lésu investuojama { investicinius fondus, 20 % investuojama i indélius ir 20%
investuojama i akcijas), kuris padéty iSvengti galimy dideliy nuostoliy, t.y. jei pasirinkama tik viena
investavimo priemone, ji gali net ir nuvertéti, o jei turimos, tarkim, keturios, tai vienai net ir
nuvertéjus, trys likty pelningos (toks 1éSuy paskirstymas dar vadinamas diversifikacija). Renkantis
investavimo priemones, reikia atsizvelgti ir { {vairias mokes¢iy lengvatas.

5. Nuolatiné prieziiira

Siekiant uZsibrézty finansiniy tiksly, pirmieji keturi etapai yra butini. Taciau vien ju
nepakanka — biitinas nuolatinis tikrinimas, kaip sekasi investuoti. Reikéty reguliariai dométis, kiek

pelno jau atnes¢ investicijos, ar nepadidéjo (nesumazéjo) investavimo rizika (Oskelitinas, 2007).

2.2. Asmeniniai finansiniai rodikliai
Chales J. Farrellis (2006) sitilo skai¢iuoti tokius finansinius rodiklius:
e  santaupy ir pajamy norma;
e skolos ir pajamy norma;
e santaupy normos ir pajamy rodikliai (1 lentel¢).

Visi Sie rodikliai yra lyginamieji santykiniai, kurie leidZia investuotojui iSanalizuoti savo
asmening finansing padéti. Zinoma, asmeniniai finansiniai rodikliai yra pagristi atskiro asmens
pajamomis. Sie rodikliai gaunami jvertinus daugeli duomeny, iskaitant namy ikio iSteklius,
pensinio laikotarpio pajamuy pakaitala, susigrazinimo normas ir pensinio amziaus pajamy
paskirstymo normas. Rodikliy tikslas — padéti investuotojams orientuotis, ar jie galés iSeiti { pensija
btudami 65 mety (2.3 lentel¢). Rodikliai padeda finansy pataré¢jams perteikti savo klientams esmines
proporcijas tarp asmens pajamuy, skoluy ir santaupy normuy, tuy proporciju galimybes kisti laikui

bégant.
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2.3 lentelé. Asmeniniai finansiniai rodikliai, jskaitant 5 proc. graza ir 5 proc. paskirstymo

normas
Amzius Santaupy ir pajamy Skolos ir Santaupy normos ir
norma pajamy norma pajamuy rodiklis
30 mety 0,1 1,70 12 proc.
35 metai 0,9 1,50 12 proc.
40 mety 1,7 1,25 12 proc.
45 metai 3,0 1,00 12 proc.
50 mety 4,5 0,75 12 proc.
55 mety 6,5 0,50 12 proc.
60 mety 8.8 0,20 12 proc.
65 metai 12,0 0,00 12 proc.

Teorinis rodikliy pagrindas — esminis rySys tarp pajamy, skolos lygio ir santaupy normuy.
Vienas rodiklis turi poveikj kitam, o investuotojai turi gauti gerai subalansuotas pajamas. Rodikliai
yra jtraukti | viena paprasta lentelg, kuri apima pasirinkta laiko intervala — amZius nuo 30 iki 65
mety. Prielaidos, naudojamos Siems orientaciniams dydZiams sudaryti, gali biti sudétingos, bet
iSvados yra aiskios ir leidZia pataréjams greitai palyginti savo klienty 1éSas su rekomenduotinais
dydziais ir parodyti klientams. Kuo daugiau investuotoju supras Siuos esminius rysius, tuo labiau
tikétina, kad jie priims tinkamus finansinius sprendimus. Esminis asmeniniy rodikliy tikslas —
greitai finansiskai jvertinti asmens daroma finansing pazanga artéjant prie tikslinés pensijos datos,
su tam tikromis nustatytomis prielaidomis, kurias finansuy patar¢jai aiSkina kaip pagristas
(Jureviciené 2008).

Chales J. Farrellis pateikia tokius apibréZimus finansiniams rodikliams apskaiciuoti:

1) Santaupos. Santaupos apima esama asmens investicijy verte, tokia kaip sukauptas pajamas
pensijuy fonduose, esama investiciju 1 nekilnojamaji turta rinkos kaing ir bet kokio privataus verslo
verte.

2) Skola. Skola sudaro visos skolos, iskaitant nekilnojamojo turto, studiju paskolas,
vartojamasias paskolas ir kt. Finansiniai isipareigojimai, automobiliy i§perkamoji nuoma taip pat
laikomi kaip skola.

3) Santaupy norma. Ji susijusi su iki mokestiniy pajamy procentu, kurj investuotojas sutaupo
kasmet nuo visu savo bendry pajamuy. Santaupas sudaro bet kokia suma, inesta | pensinius fondus,
investicing saskaita, plius darbdavio ar bet kokio teiséto inaso verté i asmens pensijos saskaita. |
santaupy norma nejeina dividendai, paltikanos ar pajamos is kapitalo padidéjimo.

Moderniosios ekonomikos idéja — santaupos ir vartojimas priklauso nuo likesc¢iu dél ateities,
nuo laukiamy darbo pajamu ar akcijy ir obligaciju graZos ateityje. Ekonomistai mano, kad

einamasis vartojimas ar taupymas priklauso nuo nuolatiniy pajamy ar gyvenimo ciklo pajamuy
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savoku, kurios apima biisimus iSteklius, taip pat investuotojo turimus iSteklius. Ekonomistai kartais
net nustato maksimalia pajamy suma, kurig namy tikis gali suvartoti (Garner 2006).

Taigi asmeniniai finansiniai rodikliai yra svarbiis finansiniy paslaugy srityje. Jie supaprastina
sudétingus skaiciavimus ir pateikia klientams lengvai suprantama medziaga. Rodikliai — tai Seimos

finansy analizés praktiné priemoné¢, siekiant finansinés nepriklausomybeés.

2.3. BiudZetas — asmeniniy finansy planavimo ir valdymo priemoné

BiudZetas — tai trumpalaikis planavimo instrumentas, kiekybiSkai iSreiSkiantis organizacijos ar
asmens planus pajamuy, iSlaidy, pinigu srauty ir kity finansiniuy rodikliy atzvilgiu. Galima teigti, jog
biudZetas — tai metinis planas, iSreikStas litais ir centais, taciau Sis planas prasideda ne nuo
skai¢iavimy, bet nuo pagrindiniy sprendimy — strateginiy tiksly formulavimo ir uZdaviniy tiems
tikslams pasiekti nustatymo. Taigi biudZeta galima apibiidinti kaip strateginio plano realizavimo
valdymo irankj, efektyviai paskirstanti finansinius iSteklius tarp atskiry organizaciniy vienetuy.

Finansy ekspertai siiilo klientams savo finansing informacija fiksuoti tam tikrose lentelése,
nes asmeniniy finansy planavimo procesas tampa daug paprastesnis ir ne toks bauginantis,
naudojant atitinkamas lenteles. Patariama naudoti SeSias pagrindines lenteles (Rutkauskas 1999):

1) Seimos pajamy ir iSlaidy balansas;

2) pajamy ir iSlaidy ataskaita;

3) draudimo jmoky lentelé;

4) investicinio portfelio analizés lentelé;
5) pensijos formavimo lentelé¢;

6) mokesciy ir turto planavimo lentelé.

Apie biudzetus reikety kalbéti viso biudZetavimo proceso kontekste, nes vien tik pats plano
paruoSimas neuztikrins sékmés. BiudZetas yra tik vienas i§ viso biudZetavimo proceso elementy.
BiudZetas bus tinkamai paruosStas ir bus naudingas efektyviai paskirstant iSteklius, siekiant
uzsibrézty tiksly tik tada, kai tinkamai veiks visas biudZetavimo procesas, kuris be biudZeto
sudarymo apima ir biudZeto kontrolg: faktiniy duomeny rinkima, raportavima, nukrypimy nuo
plano analizg ir atitinkama koregavima. DaZniausiai biudZetai sudaromi vieneriy mety laikotarpiui,
detalizuojant kiekviena ménesi (Ruskys 2001).

BiudzZeto sudarymas yra tik vienas i§ biudZeto vykdymo proceso elementy. BiudZetas bus
tinkamai parengtas ir bus naudingas individui veiksmingai paskirstant iSteklius ir siekiant uzsibrézty
tiksly tik tada, kai tinkamai veiks visas biudZeto vykdymo procesas, kuris be biudzeto sudarymo
apima ir biudzeto kontrolg: faktiniy duomeny rinkima, atskaitomybg, nukrypimy nuo plano analize

ir atitinkama koregavima (Jurevicien¢ 2008).
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Kiekvienos Seimos minétos iSlaidy grupés gali buti skirtingos. Todél viena ménes] tiesiog
reikety registruoti visas savo islaidas, kad jas biity galima sugrupuoti. [traukus santaupas (tiksliniam
pirkiniui arba kitas) i iSlaidy plana, bus lengviau jas atidéti. Tai geriausia daryti i§ karto gavus
atlyginima. Patogi priemoné — periodinis pervedimas | kaupiamojo indélio saskaita arba investicini
fonda.

Rekomenduojama sudaryti kito ménesio iSlaidy plang ir numatyti kiekvienos iSlaidy grupés
savaites iSlaidas. Tikslas — nevirSyti numatytos meénesio iSlaidy sumos.

InCharge institutas Amerikoje apskaiciavo, kiek procenty visy iSlaidy sudaro tam tikry islaidy
dalis (Brooke 2006):

e apsiriipinimas butu (buto statyba): 23-33 proc.;
e maistas: 12-20 proc.;

e apranga: § proc.;

e transportas: 7-10 proc.;

e santaupos: 5-10 proc.;

e labdara: 5-10 proc.;

e pramogos ir poilsis: 4-6 proc.;

e draudimas: 4-6 proc.;

e medicina: 3-5 proc.;

e asmens priezilira: 2-4 proc.

Kadangi néra lengva tiksliai suplanuoti visas savo iSlaidas, deréty apie 10 proc. visy iSlaidy
numatyti ,kitiems*, arba dar vadinamiems nenumatytiems, atvejams ir prireikus tikslinti iSlaidy
plana.

ISlaidy plano sudarymo ir kontrolés tikslas — sukaupti reikiama santaupy suma. ISlaidy
registravimas, grupavimas ir skaiiavimas suteikia naudingos informacijos, kaip norima santaupy
suma sutaupyti greiCiau. BiudZetas — tai ne tik puiki drausminanti priemoné, bet ir galimybé
racionaliau paskirstyti savo sunkiai uzdirbamus pinigus. Mety iSlaidu planas reikalingas tam, kad
bty galima suplanuoti, numatyti nenuolatines, progines iSlaidas (Kai asmeniniai finansai tampa
Seimos finansais 2006).

Pirmas etapas, kurj turi atlikti pradedantysis investuotojas, - suzinoti, kokia jo dabartiné
finansiné padétis. Balansas — tai paprastas turto ir jsipareigojimuy sarasas, nustatantis kiekvieno is ju
dabarting vertg (tam tikru laiko momentu). Tai butina padaryti, norint pasieki gerove¢ ateityje. Tai
padaryti yra paprasta:

° IS pradziy reikia surinkti visus dokumentus: banky saskaitas, brokeriy ataskaitas ir
kitokius panaSius dokumentus;

e  Atnaujinti savo balansa ir pajamy ataskaitas bent jau karta per metus, nes bitina
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priziuréti finansinj progresa.

Sekantys etapai padés sudaryti savo asmenini balansa:

1 etapas: ISvardyti savo turtg likvidumo eiliSkumu

Likvidus turtas finansine prasme reiskia, kaip greitai galima iSkeisti ta konkrety turta (tai, kas
turi vertg) 1 pinigus. Likvidumas yra labai svarbus finansinei biiklei uztikrinti, nes gali netikétai
prireikti pinigy kazkokiems poreikiams patenkinti. Kilus reikalui susimokéti uZz medicinos
paslaugas ar rasti gera investavimo biida, galima sutaupyti laiko, kai pakanka likvidaus turto. Turéti
nelikvidy turta reiskia, kad néra pakankamai grynuyju pinigu susimokeéti uz neatidéliotinas prekes ar
paslaugas (tai atsitinka beveik visiems). Biitina perzitréti savo turta ir uzsitikrinti abiejy rusiy turta
(tiek likviduy, tiek nelikvidy) (Jurevicieng, 2008).

Turimo turto iSdéstymas likvidumo eiliSkumu parodo, kuri turta galima greitai paversti
pinigais, o kurio ne. Einamoji ir taupomoji saskaitos turi biiti saraSo pradzioje, o pabaigoje —
nekilnojamasis turtas ar kitas turtas, kurio pavertimas grynaisiais pinigais uZima daug laiko. 2.4

lenteléje pateiktas tipinis turto saraSas. Ji galima naudoti kaip sekting pavyzdi sudarant turto sarasa.

2.4 lentelé. Asmeninis turtas 2007-12-31 (Jureviciené 2008)

Turto riasis Rinkos verté, Lt |Metiné augimo norma, %
Trumpalaikis turtas

Grynieji 150 0
Banko taupomosios saskaitos 500 2
Akcijos 2000 11
Savitarpio fondai 2400 9
Kitas finansinis turtas 240

IS viso trumpalaikio turto 5290

Ilgalaikis turtas

Automobilis 1800 -10
Gyvenamasis biistas 150 000 5
Nekilnojamasis turtas 125 000 6
Asmeniniai daiktai (brangenybés) 4 000

IS viso ilgalaikio turto 280 000

IS viso turto 286 090

2 etapas: ISvardyti jsipareigojimus

Isipareigojimai yra paprasciausios saskaitos, kurias biitina kas ménesi apmokeéti. Nesvarbu,
ar tai yra kredito kortelés saskaita, ar buisto mokestis — tai tiesiog pinigu suma, kuria atéjus terminui
reikia sumokeéti (gali biiti, kartu su paliikanomis). Neivardijus savo visy isipareigojimy atrodys, kad

pinigy yra daugiau nei i tiesy. 2.5 lentel¢je iSvardyti visi isipareigojimai. RaSant isipareigojimus

galima pasinaudoti Siuo budu.
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3 etapas: Suskaiciuoti nuosavybe

Nuosavybé — tai gerovés indikatorius. Nuosavybei apskaiCiuoti naudojama 4 lentelés eiluté Is
viso turto, atémus 5 lentelés eilute Is viso isipareigojimy.

6 lentelé rodo Sia lygybe — 169 090 Lt — tai nuosavybé. Daugumai investuotojy pati Zinia, kad
turi nuosavybg, jau yra gera naujiena. 2.6 lentel¢ galima naudoti kaip pavyzdi nustatant savo

finansing situacija. Svarbu uZztikrinti, kad nuosavybé metams bégant didéty, tai reiskia, kad arté¢jama

2.5 lentelé. Asmeniniai jsipareigojimai 2007-12-31 (Jureviciené 2008)

Isipareigojimai Suma, Lt Mokeétinos paliikanos, %
Mokeéjimo korteleés 4 000 15

Asmeninés paskolos 13 000 10

Biistas 100 000 8

IS viso jsipareigojimy 117 000

finansiniy tiksly link.
2.6 lentelé. Asmeniné nuosavybé (Jureviciené 2008)
IS viso Suma, Lt Padidéjo nuo praéjusiy
metu
IS viso turto (i§ 2.3 lentelés) 286 090 +5
IS viso isipareigojimy (i§ 2.4 lentelés) 117 000 -2
IS viso nuosavybés 169 090 +3

4 etapas: ISanalizuoti balansa
Balanso sudarymas padeda iliustruoti dabarting finansing padéti. Rekomenduojama gerai
Isiziureéti ir pabandyti rasti bet kokius galimus balanso pakeitimus, kuriais galima padidinti gerove.

Kartais finansiniy tiksly siekimas gali buti toks pat paprastas, kaip ir kai kuriy jrasy perra§ymas

balanse. Keletas punkty, i kuriuos reikéty atkreipti démesi (Hall 2003):

1y
2)
3)
4)

5)

6)
7)

1raSas, kuris padéty kritiSkoje situacijoje — tai pinigai, idéti 1 paCia saugiausia saskaita

ir uzdirbancia daugiausia imanomuy paltikany;

paieskoti biidy pakeisti nuvertéjusi turtg verte didinanciu turtu;

pakeisti mazai pajamingas investicijas dideles pajamas uzdirban¢iomis investicijomis;

padengti isiskolinimus, uZ kuriuos mokamos didelés paltikanos turimais pinigais, uz

kuriuos gaunamos mazesnés paliikanos;

pasiskolinti pinigus ir juos investuoti tikslinga tik tuomet, jei pajamos i$ investicijy yra

didesnés nei paliikanos uz skolintus pinigus;

parduoti bet koki asmenini turta uz grynuosius pinigus;

panaudoti namy apyvokos daiktus vartojimo paskoloms graZinti.
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Daugelis investuotoju nelabai supranta, kaip galima perskirstyti investicijas ir turta.
Perskirstymas reiskia vieny investicijy ar kokio turto pardavima ir ty pinigy reinvestavima, pvz., i
akcijas. Taigi butina apsispresti, kokias akcijas ar koki turta deréty parduoti. Tikslinga parduoti tas
investicijas ir ta turta, kuris duoda maZziausia graza (arba iS viso neteikia jokiy pajamy). Kai yra
daug jvairaus turto ir investicijy, reikéty perziiiréti savo finansing situacija. Perskirstymas — tai tik
dalis atsakymo; kita dalis — tai pinigy srautai. Asmeninis finansinis planavimas ir biudZeto
sudarymas apima visa finansiniy ataskaity tinkla, kuris susij¢s su ateities tikslais ir planais su

dabartiniais rezultatais. Toks tinklas numato krypti, kontrolg ir griZztamaji rysi (Jureviciené 2008).

e [vertinti ir suplanuoti pagrindines iSlaidas

»| ® SumaZinti mokesCius
G ¢ [gyvendinti santaupy/investavimo programas Finansiniai planai
r e UZtikrinti tinkama draudimo apsauga
i » © lgyvendinti i8¢jimo { pensija programa
Z e Palengvinti turto likviduma
t
a
m A 4
a e Tikrinti ir kontroliuoti ménesines pajamas, BiudZetas
s pragyvenimo i$laidas, uZsakymus ir santaupas
i
s 7'}
r
y A 4
§ Dabartiniai finansiniai rezultatai: Finansinés
y e Balansas ataskaitos
§ e Pajamy ir iSlaidy ataskaita

2.4 pav. Asmeninio finansinio planavimo ir biudZeto sudarymo schema (Jureviciené 2008).

E. Faerberis (2003) siiilo formuoti biudzeta pagal pateikta 2.7 lentelg. Si biudZeto formavimo
model;j sitilo naudoti ateinamajam ar keliems ateinantiems ménesiams.

Yra nemazai kompiuteriniy programy, tokiy kaip Quiken, Microsoft Money. Taip pat yra ir
lietuvisky programuy, tokiy kaip Butas, Namy Buhalteris 2000, kuriy pagalba yra lengviau sudaryti

biudzeta naudojant asmenini kompiuteri.
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2.7 lentelé. BiudZeto sudarymo lentelé

Pajamos

Numatoma

Esama

Skirtumas

Atlyginimas

Pajamos i§ veiklos

Dividendai, paltikanos

Gautas turtas

Gautos dovanos

Kita

Visos pajamos

ISlaidos

Maistas

Drabuziai

Komunalinés paslaugos

Biisto paskola, nuoma

Biisto eksploatavimas

Medicina, stomatologas

Automobilio iSlaikymas

Draudimo jmoka

Poilsis, pramogos

Atostogos

Dovanos

Vaiko i$laikymas

Kita

IS viso

Tikslai

Taupymo saskaita (nenumatytiems atvejams)

Nauja maSina

Taupymas, investavimas, pensija

Kita

IS viso

Perteklius /deficitas

Pajamy ir iSlaidy skirtumas

BiudZetas gali buti sudaromas SeSiais etapais (Faerberis 2003):

1. Suskaiiuojamos visos numatomos pajamos

ir kitas pajamas.

2. Numatomos i§laidos sudaromo biudZeto laikotarpiui. Siame etape paskirstomos visos
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sudaromo biudZeto

Skai¢iuojant pajamas reikia itraukti ne tik atlyginima, bet ir visas numatomas pajamas tokias kaip

premijas, komisinius, paliikanas, dividendus, nuoma, loterijos laiméjimus, susigrazintus mokescius

iSlaidos sudaromo biudZeto laikotarpiui. Tokios kaip nuoma, biisto paskola, automobilio

laikotarpiui.



iSperkamoji nuoma yra pastovios iSlaidos ir kartojasi kas ménesi, tod¢l jas lengva numatyti, o
iSlaidos uz maista, drabuzius, komunalines paslaugas kinta kiekviena ménesi ir tokias iSlaidas
tiksliai numatyti gali biiti sunku.

3. Atidedamos 1¢Sos asmeniniy tiksly siekimui. Siame etape atidedama pinigy
uzsibrézZtiems tikslams. Tam reikia apskaiCiuoti kiek reikia skirti taupymui ir investavimui.
Kiekvieno Zmogaus tikslai yra skirtingi ir galéty biiti toki kaip taupymas nenumatytiems atvejams,
didinimas santaupy ir investicijy, naujos masinos pirkimas, paskolos graZinimas, namo pirkimas,
didesnio namo pirkimas, taupymas vaiky mokslui, pensijos kaupimas, taupymas kasmetiném
atostogom. Vieni tikslai yra trumpalaikiai kiti ilgalaikiai, tod¢l reikia nustatyti tikslus pagal
prioriteta ir per kiek laiko juos norime pasiekti. Pagal tai apskaiCiuojama kokia pinigy suma ir
kokiam tikslui reikia skirti kiekviena ménes;.

4.  Suskai¢iuojamos ar nevir$ija iSlaidos pajamy. Jeigu sudaryto biudzZeto pajamos virsija
iSlaidas, tai yra perteklius. Jei sudarytame biudzete yra pertekliniy léSu jas reikia skirti { taupymo
saskaita, padengti paskolos dali, arba skirti tiksly siekimui. Jeigu sudaryto biudZeto iSlaidos virsija
pajamas, tai yra deficitas. Tai reiSkia, kad neuZtenka pajamy padengti visy iSlaidy. Yra du galimi
bitai padengti iSlaidas, tai jas sumazinti, o jei tai nejmanoma skirti pinigy i§ taupomos saskaitos
nenumatytiems atvejams.

5. SuraSoma tikrosios pajamos ir iSlaidos. Suplanuotosios pajamos ir iSlaidos ne visada
atitinka tikrasias baigiantis sudarytam biudZeto laikotarpiui. Todél reikia suraSyti tikrasias sumas ir
palyginti su suplanuotom ir apskaiciuoti skirtuma. ISleidus daugiau 1éSy vienam isipareigojimui
negu suplanuota gali padengti kitas kuriam iSleista maziau. Bet jeigu tikrosios iSlaidos ne daug
vir§ijo pajamas reikia padengti i$ taupymo saskaitos.

6. BiudZeto koregavimas. Jeigu biudZete suplanuotos pajamos arba iSlaidos nesutampa su
realiosiomis reikia perziiréti ir sudaryti biudzeta pagal esama situacija.

Taigi akivaizdu, kad tiek finansinis planavimas, tiek asmeninio biudzeto sudarymas yra
sudetingi procesai, reikalaujantys i§ asmens finansinés drausmés ir nuolatinés kontrolés. BiudZetui
sudaryti ir planuoti pirmiausia biitina sudaryti balansa, o tam reikia Zinoti, kiek tiksliai finansinio
turto ir jsipareigojimy asmuo turi. Taciau asmeniniy finansy valdymas yra reikalingas visiems, kurie

siekia uzsitikrinti gerove ateityje.

2.4. Taupymas ir investavimas

Taupymas ir investavimas yra du visiSkai skirtingi asmeniniy finansy planavimo biidai, taciau
jie turi bendra panasuma — abejais atvejais dalis pajamy yra kaupiama atei¢iai. Taupymo atveju
pinigai laikomi banke kaip indé¢lis arba einamojoje saskaitoje, o investuojant — perkami vertybiniai

popieriai, investiciniy fondy vienetai.
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Taupant, atidedami pinigai ateities iSlaidoms, o investuojant, prisiimama dalis rizikos ir
tikimasi, jog per tam tikra laikotarpi tai padidins investicijy vertg. Investavimas gali padéti siekti
ilgalaikiy tiksly, tuo tarpu taupymas yra efektyvus pinigy valdymo biidas Zmoniy poreikiams
artimoje ateityje uztikrinti.

Taupyti galima laikant ir kaupiant grynuosius pinigus, bet tada ateityje ju bus tiek pat, kiek
laikyta, o blogiausiu atveju — jie netgi praras savo vert¢ dél infliacijos. Arba galima dabartini pinigu
suvartojima iSkeisti 1 didesng ju suma ateityje. Mainy santykis tarp ateities vartojimo ir dabartinio
vartojimo vadinamas paliikany norma, rodancia biisima pelna.

Dabartinio pinigy suvartojimo atsisakymas dél galimybés daugiau vartoti ateityje yra
priezastis taupyti. O tai, kas su santaupomis daroma tam, kad biity galima daugiau vartoti ateityje,
yra investavimas. Tie, kas nori daugiau vartoti dabar, turi buti pasiryZ¢ ateityje graZinti daugiau
negu pasiskolino. Terminas ,,investicijos* yra kilgs i$ lotynisko zZodzZio ,,invest, reiSkiancio ,,jdéti.
Investuotojas yra tas subjektas, kuris investuoja 1éSas | koki nors investiciju objekta, tikédamasis
uzdirbti. Bendrgja prasme investavimas reiskia tikro dabartinio vartojimo atsisakyma dél ateities
vartojimo. Santaupos skiriasi nuo investiciju tuo, kad jos reiSkia praleista vartojima. GrieZtai
ekonomine prasme investicijos reiSkia naujuy kapitalo prekiy sukiirima, skirtingai nuo vartojimo
prekiy gamybos. Investiciju iSlaidoms naudojamos santaupos (Kancerevycius 2006).

D. Jureviciené pateikia toki investavimo apibréZima: investavimas — tai pinigy idéjimas i
vertybinius popierius ar materialy turta, siekiant gauti vertés padidéjimo, pajamy ar abu dalykus.
Investavimas reikalauja laiko, Zinojimo ir disciplinos. A. V. Rutkauskas ir P. Stankevicius (2006)
investavima apibrézia kaip mechanizma, kuris suveda tuos, kurie sitilo pinigus, ir tuos, kurie jiems
reikalingi.

Investicijos patenka { ivairias verslo ir socialines sferas jvairiomis formomis. Kad biity galima
analizuoti, planuoti bei apskaityti investicijas, jos yra klasifikuojamos pagal atskirus pozZymius.

Finansinés investicijos yra skirstomos i dvi grupes:

e Nuosavybés instrumentai — akcijos, depozity sertifikatai.
e Skolos instrumentai — obligacijos, ind¢liai, euro obligacijos, privilegijuotos akcijos.

Pirmosios grupés instrumentai investuotojui suteikia teis¢ | pelno dalj bei kapitalo prieaugi, o
antrosios garantuoja fiksuotas pajamas.

Pagal investicijy objektus investicijos buna:

° Daiktinés (realios) investicijos — tai 1éSy idéjimas jrengimams, prekiuy atsargomis ir
Zaliavomis. Kapitaliniai idéjimai perkant materialyji turta (pagrindinis kapitalas arba apyvartinis
kapitalas) yra materialieji arba tikrieji jdéjimai;

e  Nematerialios investicijos daznai literatiiroje charakterizuojamos kaip inovacings

investicijos. | Sias investicijas patenka mokslo ir technikos paZangos investicijos, ZmogiSkasis
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kapitalas, socialinés investicijos, netiesioginé reklama. Daiktinés ir nematerialios investicijos dar
yra vadinamos kapitalo investicijomis;

° Finansinés investicijos — tai investicijos 1 ivairius finansinius instrumentus, i§ kuriy
didziausia dali sudaro investicijos i vertybinius popierius (akcijas, obligacijas). I vertybinius
popierius investuoja atskiri Zmonés, firmos ir finansy istaigos, tikédamiesi gauti pajamy procentais
ir paliikanas arba padidinus vertybiniy popieriy verte.

Pagal dalyvavima investavimo procese investicijos buna:

e  Tiesioginés investicijos — tai betarpiSkas investitoriaus dalyvavimas investuojant 1éSas ir
pasirenkant investavimo objekta. Tiesiogin] investavima (daZniausiai) vykdo specialiai tam paruosti
investitoriai, turintys labai tikslia informacija apie investicini objekta, politing situacija,
ekonominius Salies rodiklius ir gerai iSmanantys investavimo procesa.

e Netiesioginés investicijos — tai investavimas, atliekamas per jgaliotus asmenis arba tam
tikslui skirtas finansines institucijas. Ne visi investitoriai turi pakankama kvalifikacija, kad galéty
sékmingai pasirinkti investavimo objektus ir véliau tinkamai valdyti investicini portfeli. Tokiais
atvejais jie igyja vertybinius popierius, kuriuos iSleidZia investiciniai ir kiti finansiniai tarpininkai, o
Sie, surink¢ tokiu biidu investicines 1éSas, paskirsto juos i investicinius objektus savo nuoZilira.
Tokiu kompaniju specialistai renkasi labiausiai perspektyvius investavimo objektus ir, kadangi
investuoja dideles 1€Sas, dalyvauja Siu objekty valdyme. IS Sio verslo gautas pajamas paskirsto
saviems investitoriams.

Pagal investavimo laikotarpi investicijos buna:

e  Trumpalaikés investicijos — tai kapitalo investavimas ne ilgesniam kaip vieneriy mety
laikotarpiui. Galima iSskirti Sias trumpalaikio investavimo priemones: taupomieji depozitai,
saskaitos bankuose, depozitiniai sertifikatai, trumpalaikiai komerciniai popieriai, vekseliai ir kt.
Daznai tokios priemonés perkamos tam, kad tam tikram laikui biity galima investuoti laisvas
pinigines léSas ir gauti atitinkama pelna, kol nebus pasirinktos ilgalaikés priemonés (Rutkauskas et
al. 20006).

e Jlgalaikés investicijos — tai kapitalo investavimas ilgesniam kaip vieneriy mety
laikotarpiui. Taciau Sis laikotarpis paimtas tik del apskaitos supaprastinimo ir todél reikalauja
konkretesnés detalizacijos. Ilgalaikés investicijos detalizuojamos sekanciai: a) iki 2 mety; b) nuo 2
iki 3 mety; c¢) nuo 3 iki 5 mety; d) vir§ 5 mety. Atitinkamai pagal §ia detalizacija yra skaiiuojamas
atitinkamas investicijy atsipirkimas.

Pagal investiciniy 1éSy priklausomybg investicijos biina:

o Privacios investicijos — tai 1éSy idéjimas { atitinkamus fizinius asmenis, imones ar

organizacijas kity fiziniy ir juridiniy asmenu, kuriy istatiniame kapitale néra valstybinio kapitalo.
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e  Valstybinés investicijos — tai centrinés ir vietinés valdZios organuy 1éSy idéjimas i
investicinius objektus, atliekamas i§ biudZetiniy ir nebiudZetiniy fondy ir skolinty 1éSy. Tai ir kity
valstybiniy imoniy, istaigy investicijos savo ir skolintomis 1éSomis.

° Uzsienio investicijos — tai léSu id¢jimas, atliekamas kity valstybiy, uzsienio fiziniy
asmeny ar imoniy ir organizacijy.

° Bendros investicijos — tai 1¢Sy idéjimas, atliekamas jvairiy tos ar kitos Salies subjekty.

Pagal teritorijq investicijos biina:

e Investicijos Salies viduje — tai 1Sy idéjimas i investicinius objektus, esancius tos Salies
teritorijoje.

e Investicijos uZsienyje — tai 1¢Sy idéjimas { investicinius objektus, esancius uZ tos Salies
riby.

Investicijos dar gali biiti bruto, neto ir atstatomosios:

° Bruto (bendrosios) investicijos yra bendra investiciju i ekonomika suma per tam tikra
nustatyta laika (daZniausiai vienerius metus);

e Neto (grynosios) investicijos — tai bruto investicijos, atskaiius amortizavimo
investicijas arba kapitalo suvartojima, t.y. investicijos, skirtos naujoms papildomoms darbo
priemonéms {sigyti;

e  Atstatomosios investicijos — investicijos, atstatanc¢ios nusidévéjusias darbo priemones.
Tai yra bruto ir neto investicijy skirtumas (Investicijos 2008).

Investicijy riiSis pagal populiaruma galima klasifikuoti jvairiai. Vienas budas pateiktas 2.5

pav.

Turto tipai

Grynyju Akcijos Obligacijos Nekilnojamasis Deriniai Alternatyviosios
pinigy turtas investicijos
indéliai

Kiti produktai nuo
brangiyjy metaly iki
meno kiriniy

2.5 pav. Aktyvuy tipai pagal D. Chorafas
Populiariausios investicijy grupés yra grynyju pinigy indéliai, akcijos, obligacijos ir
nekilnojamasis turtas, nes ju rizika néra tokia didel¢, kaip tokiy kity priemoniy, kaip
alternatyviosios investicijos, { kurias investuojant reikia labai daug iSmanyti ir joms budinga didelé
rizika. Sioje klasifikacijoje néra investicijy, iSskirty i investicinius, pensiju fondus ar gyvybeés

draudima, tode¢l Sios klasifikacijos negalima laikyti i§samia (Jureviciené 2008).
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A. V. Rutkauskas ir P. Stankevicius (2006) iSskiria tokias investavimo priemones:

° trumpalaikés;

o paprastosios akcijos;

. vertybiniai popieriai su fiksuotomis pajamomis;
o obligacijos;

o privilegijuotosios akcijos;

o konvertuojami vertybiniai popieriai;

o spekuliacinés investicinés priemoneés;

o pasirinkimo sandoriai arba pasirinkimai;

o prekiniai ir finansiniai biisimieji sandoriai ir realts aktyvai;
o tarpusavio fondai;

o nekilnojamas turtas.

Kitas galimas investicijy klasifikavimo btidas — pagal investuotojo prisiimama rizika. Tokiu
biidu sugrupavus investicijas, sudaroma piramidé. Siuo badu sifiloma pasirinkti investicijy rasi
pagal rizikos laipsni ir galima investicijy graza. Modelis pagristas tuo, kad kiekvienas investiciju
portfelis pasiZymi daugiau ar maZziau iSreikStomis savybémis: saugumu, uzdarbiu ir augimu. Visos
Sios savybés turéty biti subalansuotos. Piramidés principas rodo, kad investicijos, esancios
piramidés virSuje, yra rizikingiausios, tadiau gali turéti didZiausia graZa, ir atvirk$Giai. Zemiau
esanciame 2.6 paveiksle C. M. Brownas (2001) sitlo tokia investicijy piramide:

AukSc¢iausia

[\

Graza

W

Rizika / \
/N
/ 5 N\
/ 6 N\

Zemiausia

2.6 pav. Investicijy piramidé

Pirmas laiptelis: brangieji metalai, brangakmeniai, pasirinkimo sandoriai. Antrasis laiptelis:
»,mazos kepurés® savitarpio fondai, nekilnojamasis turtas, rizikingos obligacijos, kolekcinés

vertybés, meno kiriniai ir t.t. TreCiasis laiptelis: kokybés augimo akcijos ar savitarpio fondai ir
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»didelés kepurés akcijos. Ketvirtasis laiptelis: subalansuoti savitarpio fondai, privilegijuotosios
akcijos. Penktasis laiptelis: piniguy rinkos indéliai, obligaciju savitarpio fondai, aukStos klasés
imoniy obligacijos. SeStasis laiptelis: trumpalaikiai ir ilgalaikiai iZdo vekseliai, valstybinés
obligacijos, einamosios ir taupomosios saskaitos.

Kiekvienas investuotojas nori didZiausio pelningumo su maza rizika. Bet tai néra jmanoma.
Siekiant optimaliai i§spresti Sig problema svarbu teisingai iSdéstyti turta. Tai yra portfelio valdymas.
Portfelio valdymo menas — tai turto iSdéstymas, atitinkantis poreikius ir norus. Bet kuri investavimo
strategija apima tokius kriterijus, kaip saugumas, likvidumas ir graza. Bet kuris portfelio valdymas
— tai kompromisas tarp Siy priestaringy tiksly. Siektinas portfelis — tai toks portfelis, kuris apims
didele graza, reikSminga pelno paskirstyma, dideli kapitalo augima, dideli saugumo laipsni kartu su
aukstu likvidumu, leidZiandiu parduoti turima turta bet kada, kai tik prireikia pinigu. Sios trys
priezastys kartu su noru jveikti infliacija sudaro investavimo kriterijus. Jie ir yra portfelio valdymo
esmé (Jurevic¢iené 2008).

Apibendrinant jvairiy mokslininky mintis, investicijos klasifikuojamos atsizZvelgiant 1
skirtingus kriterijus: pagal populiaruma; pagal gyvenimo cikla ir individualius asmens poreikius;
pagal investuotojo prisiimta rizika. Taciau visos klasifikacijos apima tas pacias pagrindines
investicijy raisis: indé¢liai, akcijos, obligacijos, konvertuojamieji vertybiniai popieriai, pasirinkimo
sandoriai, tarpusavio fondai, nekilnojamasis turtas ir kt.

Investavimo procesa galima apibudinti kaip investicijy portfelio sudaryma ir valdyma.
Investavimo proceso metu pasirenkami vertybiniai popieriai, nustatoma investavimo trukmé ir
apimtis. Daugelis autoriy investicini procesa skirsto i skirtingas dalis. Frank J. Fabozzi isSskiria
tokius etapus, kaip investiciniy tiksly apibréZima, investicinés politikos apibréZima, investiciju
portfelio valdymo strategijos apibréZima, konkretaus turto parinkima ir investicijy efektyvumo
tvertinima. R. Butler iSskiria tokius etapus — investiciniy idéju apibréZima, plétojima, konkretaus
projekto parinkima ir kontrolg. L. Kruschwitz procesa suskirsto tik { tris dalis: planavima, praktini
igyvendinima ir kontrole (Kalinauskas 2003). Tolimesnéje darbo dalyje bus nagrinéjamas J.
Fabozzi pateiktas procesas. Pasirinkima lémé tai, jog procesas skaidomas detaliausiai ir jis
labiausiai pritaikytas nagrinéti investicinio portfelio sudarymui.

Pirmasis etapas — Investiciniai tikslai. Remiantis F.J. Fabozzi (Kalinauskas 2003), pirmame
etape investuotojas nusistato ir apsibréZia savo investicinius tikslus, atsizvelgdamas i norima gauti
pelninguma ir galima prisiimti rizikg. Pagal investavimo tikslus investuotojai skirstomi {:

e [lgalaikius — investuotojai, kurie investicijas laiko ilga laika — maZiausiai metus. Jie
dazniausiai prisiima ribotg rizika ir siekia gauti pelna 1§ dividendy, palikany bei kapitalo
prieaugio. Todé¢l ilgalaikiai investuotojai, atlike¢ iSsamia analizg, perka patikimas finansines

priemones. Investicijoms naudojasi savo, o ne skolintais pinigais.
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e Spekuliantus — investuotojai, kurie investicijas laiko trumpa laika, daZniausiai vos keleta
dieny ar savaiciy. Jie yra link¢ prisiimti didesn¢ rizika ir daZniausiai isigyja nepastovaus
kurso arba ne labai patikimas finansines priemones. Spekuliantai pelna siekia gauti i§ greity
kainy pokyciy, todél sprendimus daZznai priima remdamiesi gandais, intuicija, technine
rinkos analize. Taip pat jie pasiZymi tuo, kad pinigines 1€Sas investicijoms skolinasi.

Apibendrinant galima teigti, kad siekiantys investuoti ilgesniam laikui investuotojai turéty
save priskirti ilgalaikiy investuotojy tipui, o siekiantys uZsibréZto pelno per trumpa laikotarpi —
spekulianty tipui.

Antrasis etapas — investavimo politikos pasirinkimas. Siame etape investuotojas pasirenka,
kokie finansiniai aktyvai sudarys portfelj ir kokia suma jis pasiruoes investuoti. Siuo metu
populiariausi finansiniai aktyvai yra indéliai, akcijos, obligacijos, ir investiciniai fondai.

Indéliai. Indélis — tai taupymo budas, leidZiantis pasirinkti jvairius indélio laikymo ir
palukany moké¢jimo terminus (Maldeikiené 2005). Dazniausiai yra iSskiriamos §ios indéliy rasys:
terminuotas indélis, kaupimo ind¢lis, universalusis indé¢lis, indélis su periodiniu paliikany
mok¢jimu, investicinis indélis. Pazymétina, kad indéliai yra saugiausia taupymo ir investavimo
priemoné¢, kuri garantuoja numatytas paliikanas.

Obligacijos. Obligacija — tai laisvai disponuojamas rinkoje skolinis paZymeéjimas,
patvirtinantis skolos suma, meting paltikany norma ir iSpirkimo data (Valakevicius 2001). Kitaip
tariant, asmuo, isigydamas obligacijas, juy emitentui paskolina tam tikra pinigy suma i$ anksto
nustatytomis salygomis ir sutartam laikotarpiui. Nustatyto laikotarpio pabaigoje emitentas iSperka
obligacijas ir uZ leidima naudotis pinigais, sumoka investuotojui paliikanas. Paltkanos,
priklausomai nuo nustatyty salygu, gali biiti mokamos visos i§ karto, kai iSperkamos obligacijos,
arba, jeigu obligacijos terminas yra ilgas, paliikanos gali biiti mokamos periodiskai.

Akcijos. Rutkauskas ir Stankevicius (2006) akcijas apibréZia kaip vertybinis popierius, kurie
suteikia pirkéjui teisg 1 imonés kapitala. Akcijos pagal savo fizines savybes skirstomos i materialias
ir nematerialias. Materialios akcijos — akcijos, kurias isigijgs asmuo gauna tam tikra popieriaus
laksta su vandens Zenklais ir atitinkamais jraSais jame. Nematerialios akcijos — akcijos, kurios yra
fiksuojamos irasais savininky vertybiniy popieriy saskaitose. Sias saskaitas tvarko bendroviy
finansy skyrius arba maklerio imonés. Investuotojui iSduodamas tik Sios saskaitos (Jureviciené
2008).

Investiciniai fondai: A.Maldeikien¢ (2005) investicinius fondus apibrézia kaip daugelio
investuotoju sunestus pinigus, kurie investuojami i akcijas, obligacijas, pinigy rinkos priemones,
kitus vertybinius popierius ar jy derinius. Investicinio fondo turtas yra visy investicijy rinkinys ir

piniginés 1éSos. Fondo turto kitima lemia gaunamos pajamos iS dividendy ir paliikany, patirti
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nuostoliai d¢l nesékmingos investicinés veiklos pardavus finansinius instrumentus, naujos fondo
dalyviy imokos ir iSmokos iSeinantiems fondo dalyviams.

Pazymétina, kad investiciniy fondy turta valdo profesionaliis fondo valdytojai, todé¢l, norint
tapti fondo dalyviu, nereikia turéti giliy Ziniy apie investavima, nes valdytojas sprendZzia, kur
investuoti fondo turta. Taip pat investicinis fondas suteikia galimybes siekti investavimo tiksly
Zmonéms, turintiems nedideles pinigy sumas ir nedaug Ziniy apie investavima.

Taip pat Siame etape yra apsibréZiama portfelio sudarymo strategija. V. Alekneviciené (2004)
ir kiti autoriai daZniausiai i$skiria Sias portfeliy formavimo strategijas:

e agresyvi — pagal $ia strategija vertybiniy popieriy portfeli daZniausiai formuoja azartiski ir
rizika mégstantys investuotojai. Tokiu principu suformuotas portfelis s¢kmes atveju duoda
didZiausia pelna, taCiau Sio portfelio investicijy rizika yra pati didZiausia. Sudarant
agresyvyji vertybiniy popieriy portfelj, dazniausiai investuojama { akcijas. Akcijos §io tipo
portfelyje sudaro 75% ir daugiau viso finansinio turto;

e nuosaiki (optimali)- subalansuota vertybiniy popieriy portfelio formavimo strategija, kuria
sickiama minimizuoti rizika. Sio tipo portfelj suformuoti yra sunkiausia. Ji formuoja
atsargesni investuotojai, kurie bijo rizikuoti didesnémis sumomis dél galimy nuostoliy.
Paprastai toki portfeli sudaro keliy riiSiy vertybiniai popieriai: akcijos, verslo subjekty
obligacijos ir vyriausybés obligacijos. Sio tipo portfelio pelnas ir rizika yra santykinai
mazesni nei agresyviojo portfelio. StruktiiriSkai investicijos nuosaikiojo tipo portfeliuose
paskirstomos jvairiai, atsizvelgiant | investuotojo charakterio savybes ir gali sudaryti tokius
skolos/nuosavybés vertybiniy popieriy santykius: 50:50, 60:40;

e konservatyvi (pasyvi) — pagal §ia strategija vertybiniy popieriu portfeli dazniausiai formuoja
konservatyviai nusiteike investuotojai, kurie praktiSkai nenori rizikuoti. Konservatyvusis
portfelis duoda nedideli pelna, bet investiciju rizikos praktiSkai néra. DaZniausiai yra
investuojama | vyriausybés vertybinius popierius. StruktiiriSkai investicijos paskirstomos ir
gali sudaryti tokius skolos/nuosavybés vertybiniy popieriuy santykius: 75:25, 100:0.

Trecdiasis etapas — portfelio valdymo strategijos pasirinkimas. Portfelio valdymas visame
investavimo procese yra svarbiausias etapas, nes net ir geriausiai suformuotas akcijy portfelis turi
tam tikra rizika, kuri yra susijusi su investicijy nesékmingumu. Todél siekdamas investicijuy
nes€ékminguma sumazinti, investuotojas turi numatyti portfelio struktliros keitimo variantus.
Struktiiros keitima sudaro Sie etapai (Aleknevicién¢ 2004).:

1) silpnosios grandies suradimas — vertybiniy popieriy, labiausiai maZinanciy portfelio
pelninguma, suradimas;

2) senojo vertybiniy popieriu portfelio kokybinés analizés atlikimas;

3) vertybiniy popieriy portfelio tipo pasirinkimas;
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4) galimy portfelio keitimo varianty analizé ir sprendimy dél keitimo priémimas;

5) naujai sudaryto vertybiniy popieriy portfelio pelno prognozavimas;

6) naujo ir senojo portfelio santykiniy reikSmiy palyginimas (jeigu naujai sudaryto portfelio
reikSmés blogesnés, turi biiti atlieckamas papildomas portfelio koregavimas).

Siekdamas surasti silpniausia grandi portfelyje investuotojas turi palyginti vertybinio
popieriaus pirkimo kaing ir dabarting rinkos kaing. Jeigu investicijos atliktos ne vienodomis
proporcijomis, turi biiti nustatoma, kurie finansiniai instrumentai daro didZiausia jtaka viso portfelio
vertei.

Ketvirtasis etapas - finansiniy aktyvy vertinimas. Siame etape investuotojas turéty
pasirinkti vertybinius popierius, atsizvelgdamas i ankstesniuose investiciju valdymo etapuose
iSkeltus tikslus, pasirinkta politika ir strategija, bei pagal pasirinkta portfelio formavimo metoda
sudaryti investicinj portfeli. Siuolaikinis mokslas suteikia galimybe rinktis i§ daugybés jvairiy
metody, skirty vertybiniuy popieriy analizei atlikti. Visi Sie metodai yra skirstomi i techninés arba
fundamentalios analizés metodus. D.Cibulskiené¢ ir Z.Grigali@inien¢ (2007) fundamentaliaja analize
ivardija kaip priemone, kuri vertybinius popierius analizuoja pagal imonés verte. Sios analizés
pagrindu, jvertinant imoniy balansing verte, pajamas, pelna, dividendus, plétros galimybes ir kt.,
nustatoma imoniy vidiné verté, kuri laikoma pagrindine fundamentaliosios analizés koncepcija.

Penktasis etapas — investicijy vertinimas. Siame investicinio proceso etape investuotojas
turi atlikti investicijuy vertinima. Investicinio portfelio vertinimas — tai sudétingas procesas, kurio
metu privalo biiti neatsiejamai jvertinta investicijos kaina, palilkany norma ir galima rizika.
Ivertings ir iSanalizaves Siuos veiksnius, investuotojas gali spresti apie investicijos pajaminguma ir
numatyti biidus ji padidinti. Taip pat yra vertinama ar per praé¢jusi laikotarpi portfelio valdymas
atitiko 1iSkeltus investicinius tikslus. PaZymétina, kad pajamingumo rodiklis papildomai yra
lyginamas su rinkos pajamingumo rodikliais, kad parodyty koki rezultata investuotojas pasieké

lyginant su rinkos pajamingumais.

2.5. Grynyjy pinigy valdymas

Pinigai yra apibréZiami ne pagal ju esme, bet pagal tas funkcijas, kurias jie atlieka
ekonominiame gyvenime. Vadinasi, kiekvienas daiktas, kuris atlieka atitinkamas funkcijas, bus
pinigas. Pinigai atlieka Sias funkcijas:

® mainy priemones;

apskaitos vieneto arba vertés mato;

teis€tos mokéjimo priemones;

vertybiy laikymo, kilnojimo ir taupymo priemongs;

kapitalo judéjimo tarpininko.
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Mainy priemonés funkcija. Zinome, kad senovéje vyko natiiriniai mainai. Dabar tai
vadinama barteriniais mainais. Tiesioginiuose mainuose pinigai nenaudojami: viena preké ar
paslauga yra tiesiogiai mainoma 1 kita. Taciau tiesioginiai mainai yra neefektyviis. Visy pirma juose
reikalaujama abipusio reikmiy (nory) atitikimo. Tai reiskia, kad reikia surasti, kas noréty keistis
prekémis. Antra, iSkyla nedalumo problema. Kostiumas, automobilis ar namas turi biiti nupirkti i$
karto, o ne dalimis. Cia galima keistis tik lygiu santykiu. Kaip, pavyzdZiui, pasikeisti automobilj i
buta, jeigu ju vertés skirtingos? Siandien i§ viso neimanoma jsivaizduoti, kaip galéty vykti
natiiriniai mainai, tarkim, tarp miesto autobusy parko ir jo aptarnaujamu keleiviy. Taigi tiesioginiai
natiiriniai mainai dél savo netinkamumo buvo pakeisti netiesioginiais mainais. Atsiradus pinigams
kaip mainy tarpininkui tarp vieny ir kity prekiy, padétis i§ esmés keiCiasi, mainai gerokai
supaprastéja.

Apskaitos vieneto arba vertés mato funkcija. Taip pat svarbu, kad biity apskaitos vienetas, kurj
galétume naudoti kaip standartini mata mainomuy prekiy vertei nustatyti ir uzfiksuoti. ISsivysciusiose
visuomenése prekés mainomos ne tiesiogiai i kitas prekes, bet i pinigus, o Sie - { kitas prekes.
Naudodami pinigus, mes apibuidiname kiekviena prekg ir paslauga, tinkama mainams, kaip verta tam
tikro pinigy vieneto kiekio.

Teisétos mokéjimo priemonés funkcija. Si funkcija nusako pinigy santyki su teisétvarka ir
yra nustatoma valstybés istatymuy. Istatymas skelbia, kad tam tikros formos pinigai turi biiti
priilmami ty asmeny, kuriems juos sitilote mainais uZ jums reikalingas prekes ir paslaugas arba
apmokédami ankstesniy pirkiniy saskaitas. Valstybés iSleidziama valiuta (banknotai ir monetos)
atitinka $i reikalavima. Pinigai, kurie yra teisétoji moké&jimo priemone, tai tos Salies valiuta.
Istatymas gali paskelbti, kad tam tikros formos pinigai yra teisétoji mokéjimo priemoné mokant bet
kokio dydZio sumas (t.y. neribota mokéjimo priemon¢) arba jie yra teiséta mokéjimo priemone tik
iki tam tikros ribos (t.y. ribota mokéjimo priemoné). Miisy valstybéje Lietuvos banko pinigy Zenklai
yra neribota mokéjimo priemoné. Jais galima apmokéti bet kokio dydZio saskaitas, ir jusu
kreditorius pakenks savo teisei susigrazinti skola, jei atsisakys juos priimti.

Vertybiy laikymo, kilnojimo ir taupymo priemonés funkcija. Kadangi pinigai gali biiti
panaudoti prekiy bei paslaugu pirkimui bet kada, kai tik atsiranda poreikis, todé¢l pinigai yra patogus
turto laikymo biidas Ne visas materialines vertybes patogu ir galima ilgai laikyti, pavyzdZiui, maista
ir kitas vartojamasias prekes. Materialines vertybes pakeitus pinigais, juos galima laikyti ir naudoti
savo nuoZziiira.

Pagaliau pinigus galima taupyti, pavyzdziui, dedant juos j bankus. Buvo laikas, kai buvo
norima, kad pinigai vaidinty ir vertés kaupimo priemonés vaidmenj. Zinoma, pinigai néra tobula
kaupimo priemoné, nes juy perkamoji galia gali kisti. Infliacija reiSkia, kad pinigy perkamoji galia

mazéja: uz kiekviena lita nuperkama vis maziau prekiy ir paslaugy. Be to, net jei vidutinis kainy
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lygis biity stabilus, pinigai nebiity geriausias biidas laikyti didel;j turta. Jeigu Zmogus turi ne itin daug
pinigy, tai paprastai geriau didesng dali papildomo turto jam reikty investuoti { vyriausybes
vertybinius popierius ar kitus aktyvus, kurie uZdirba procentus. Zmonés visada nori turéti tam tikra
kieki pinigy, nes tai pats patogiausias aktyvas prekéms ir paslaugoms pirkti. Ji galima panaudoti
iSkart. Suprantama, Siandien pinigai nebeturi stabilios vertés. Jei Zmogus nori kaupti verte, tai jis
linkes kolekcionuoti meno kiirinius, pirkti brangiuosius metalus, juvelyrinius gaminius arba Zemes
sklypa.

Kapitalo judéjimo tarpininko funkcija. Pinigai yra kredito, t.y. skolinimo, priemong.
Kapitala pinigy pavidalu daug lengviau perduoti i§ vieny ranky i kitas negu, pavyzdZiui, maSinas,
imones, pastatus ir kt.

Pinigai yra turtas, neduodantis pajamy (procenty, paliikany, dividendy). Jie butini:

e Darbo uzmokesciui iSmoketi;

e Smulkioms iSlaidoms ir ilgalaikiam turtui isigyti;

e Mokes¢iams, baudoms ir kitiems mokéjimams atlikti;

e Dividendams, pajamoms, procentams iSmokéti;

e Rezervams nenumatyty atsitiktiniy pinigy srauty svyravimy atvejams;

e Spekuliaciniais tikslais, kad galéty pasinaudoti pranaSumais sudarant sandorius;

e Siekiant gauti papildomas nuolaidas atsiskaitant uz prekes ir paslaugas nedelsiant ar
grynaisiais;

e Kity imoniy isigijimui, specialiy projekty ir pasitilymy priémimui.

e Pinigy valdymo tikslas — turéti ju tiek, kiek reikia imonés veiklai. Taip pat i Sia
funkcija ieina:

e pinigy gavimy paspartinimas kontroliuojant jy iSleidimus,

e pinigy poreikiy nustatymas,

e pinigy srauty prognozavimas,

e laikinai laisvy pinigy naudingas investavimas.

Pradinis pinigy finansinio valdymo etapas - pinigy samatos parengimas. Pinigy planas iki
vieneriy mety laikotarpiui yra vadinamas pinigy biudZetu arba samata, o planas ilgesniam
laikotarpiui - pinigy prognoze. Taigi pinigy biudZetas - tai biisimu pinigy gavimai, iSleidimai ir
pinigy planuojamas balansas tam tikro laikotarpio pabaigoje. Turint tokia informacija, lengva
nustatyti jmongs pinigy poreikius, sudaryti Siy poreikiy finansavimo plang ir valdyti pinigus. Realus
ir rekomenduotinas imonés buty 1-2 savaiciy pinigy biudZetas, nes geriausiai ir tiksliausiai galima

parengti ménesinius biudZetus.
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Pirmaeilis pinigu finansinio valdymo uzdavinys - tai pinigy saugumas ir likvidumas. Be
abejo, negalima nepaminéti ir pelningumo maksimizavimo. Apskritai laikoma, kad geriau tada, kai
maZzai pinigy yra, bet svarbu, kad juy biity tada, kai prireiks. Taigi, gerai, kai pavyksta minimizuoti
pinigy balansa, taCiau svarbu Zinoti, ar pinigy srautai (gavimai ir iSleidimai) yra pelningi. Todél
pinigy valdyma sudaro:

e pinigy gavimy paspartinimas ir ju isleidimy kontrolé¢,
e pinigy poreikio nustatymas,

e pinigy srauty prognozavimas,

e laikinai laisvy pinigy naudingas investavimas.

Pinigy finansinio valdymo tikslas investicine prasme - minimizuoti ju suma, kuri yra
neinvestuota, taCiau iSlaikant trumpalaikio turto reikalinga likviduma (virtima pinigais). Jeigu
laisvy, neinvestuoty pinigy suma yra per didelé, tai investicijy pelningumas gali sumazéti, o kai per
maza - padid¢ja investavimo rizika. Taigi ir Siuo atveju darant sprendima reikia laviruoti tarp
pelningumo ir rizikos.

Grynieji pinigai yra baziné investiciju grandis, atspirties taskas. Savokos ,,grynieji pinigai*
nereikéty suprasti tiesiogiai, o vertinti kaip investicing priemong — visas pinigu rinkos priemones.
Tai gali buti tiek pinigai saskaitoje, tiek trumpalaikiai indéliai, tiek vekseliai ar trumpalaikiai skolos
vertybiniai popieriai, pinigy rinkos fondy vienetai. Grynieji pinigai didelio pelno nenesa, bet jie gali
biti veiksmingi biidami dalimi didesnio investicinio portfelio, jei strategija leidZia tai panaudoti
efektyviai. Sios investavimo priemonés privalumas — galimybé panaudoti tiek rinkoms krentant, kai
atsiranda patrauklesniy investicijy. Taip pat pinigy rinkos priemonés geras pasirinkimas tuomet, kai
Zinoma, jog artimiausiu metu pinigy gali reikéti kitiems tikslams. Pinigy rinkos priemone laikytina
priemong¢, kuria galima greitai ir be pastebimy nuostoliy investuotam kapitalui paversti grynaisiais
pinigais.

Pinigy rinkos priemonés yra trumpalaikés investicijos. Kiekvienos trumpalaikés investicijos
rizika yra maZesn¢, nes mazai tikétina, kad per trumpa investavimo laikotarpi rinkos kaina
nenumatytai kis nepalankia kryptimi. Rizika nedidelé¢, daug konkretumo, bet ir pajamingumas
nedidelis. Pinigy rinkos priemones galima netgi iSskirti kaip pacias saugiausias investicines rinkos
priemones, kai esant pacioms nepalankiausioms salygoms rinkoje praktiSkai visos investicijos
patirty gan didelius nuostolius, o tuo tarpu pinigy rinkos priemongs, jei ir patirty nuostolius, tai
labai nereikSmingus, priklausomai nuo to kokia tai priemoné.

Viena populiariausiy ir patogiausiy tokiu pinigy rinkos priemoniy yra indéliai bankuose.
Indéliams didZiausia rizika ta, kad bankai gali bankrutuoti. Tiesa, Siuo metu Lietuvoje indéliai
bankuose yra privalomai draudZiami ir Sis procesas priZidirimas, ir jam bankrutavus biity atgaunama

didzioji ind¢lio dalis (90 %). Taciau nedidelé dalis vis tik gali biiti prarasta, ir $iy nuostoliy dydis
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priklauso nuo paties indé¢lio dydZzio. Be to, jei indélis didelis ir virSija valstybés nustatyta, prarasta
suma gali buti ir labai Zenkli. Todé¢l biity geriau naudotis ne vieno, o keliy banky paslaugomis, nes
tikimybe, jog keli bankai bankrutuos yra kur kas maZesné¢ nei vienas, be to. Renkantis banka
prioriteta reikéty teikti didesniems, tarptautiniams ir gera reitinga turintiems bankams.

Grynieji pinigai yra taip pat svarbi investicinio turto klasé, ir kartais investiciju portfelyje gali
sudaryti reikSminga dalj. Taip yra dél to, kad tai praktiSkai vienintel¢ investiciné priemoné, galinti
apsaugoti investicijas nuo staigaus smukimo. Nes net ir obligacijos, jei jos yra ilgesnés trukmes,
arba didesnio rizikingumo, vykstant dideliems rinky svyravimams gali staigiai prarasti verte
(Grynieji pinigai [interaktyvus]).

Grynieji pinigai yra viena pagrindiniy investavimo priemoniy. Kaip jau buvo minéta
anksCiau, viena pagrindiniy pinigy funkciju — atsiskaitymas. Grynieji pinigai palengvina
atsiskaitymo galimybe sudarant sandorius ir kt. Dar viena svarbi funkcija yra kaupimo funkcija, nes
bitent pinigy pagalba galime norimus daiktus iSkeisti | pinigus ir juos kaupti, nerizikuodami, kad
jie susidéves ar pasens. Pinigy istorija prasidéjo prie§ 30 amzZiy ir pirmieji popieriniai pinigai
pasirodé Kinijoje, XI amzZiuje. Po II Pasaulinio karo buvo nustatyta, kad visi pinigai bus susieti su
auksu. Buvo sugalvota sistema — ekonomiskai stipriausia tuo metu valstybé JAV | pririSo* savo
valiuta prie aukso, o beveik visos likusios pasaulio valstybés savo valiutas tam tikrais standartais
susiejo su JAV doleriu. Tokiu budu susidaré sistema, kad visos valiutos netiesiogiai (o per JAV
doleri) buvo susijusios su aukso sistema (Grynieji pinigai 2011).

Savoka ,,pinigy valdymas* naudojama, kuomet asmuo deda savo pinigus { einamaja arba
taupomaja saskaita. Kadangi kiekvienas bankas turéjo panaSia palikany norma, buvo Siek tiek
naudos i§ prekybos su didesne graza. Taciau laikai pasikeité. Konkurencija did¢ja ir bankininkystés
reguliavimo mazéjimas lémé daug ivairiy aspekty grynyju pinigy ir trumpalaikio likvidaus turto
valdyme. Instituciné aplinka taip pat pasikeité. Anksciau tik bankai galédavo pasitilyti saskaity
tikrinima, o finansiniu turtu (akcijom, obligacijom ir investiciniais fondais) galéjo prekiauti tik
finansy maklerio imonés. Dabar Siuos dalykus siiilo ir bankai, o makleriy imonés gali pasitlyti
saskaity tikrinima (Marriott School of Management 2011).

Grynyju piniguy valdymas reiskia pinigy ir kito likvidaus turto valdymas siekiant asmeniniy
finansiniy tiksly. Pinigai yra svarbiis — jie suteikia reikalinga apsauga dél savo likvidumo.
Likvidumas reiSkia, jog turimos 1éSos gali biti nedelsiant panaudojamos; likvidziy 1éSy turéjimas
apsaugo nuo maziau likvidziy, ilgalaikiy investicijy pardavimo.

Galima iSskirti tris pagrindinius aspektus (,,kompromisus‘) grynyju pinigy valdyme (Marriott
School of Management 2011):

1) Rizika ir graza. Didesnis likvidumas reiSkia mazesnes pajamas. Kitaip tariant, kuo

likvidesnis finansinis turtas, tuo maZesnes pajamas galima iS jo gauti.
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2) ISlaidy ir investavimo rizika. Grynuosius pinigus, kuriuos asmuo turi rankoje, yra
lengviau iSleisti negu kita finansini turta. Nelikvidus finansinis turtas paprastai
reikalauja laiko ir pastangy jam iSgryninti, o pinigus tiesiog daug lengviau iSleisti.

3) Pajamy ir laiko iSeikvojimo rizika. Su grynyju pinigy turtu gaunamas pelnas yra
mazesnis, todél laiko, praleidZiamas valdant likvidy turta, prireikia Zymiai maZiau,
negu valdant kitos rusies finansini turta.

Taciau, nepaisant Siy triju aspekty, vis délto galima itakoti savo portfeli likvidy turta
naudojant prasmingai bei teisingai. Raktas { s€ékmg yra likvidaus turto naudojimas pagal iskeltus
finansinius tikslus. Jeigu asmuo nori daugiau sutaupyti, tuomet grynyju piniguy valdymas gali jam
labai padéti. Valdymo pavyzdziai gali biti tokie - saskaity automatizavimas ir mokejimas
nustatytais laikotarpiais, konkre¢ios sumos pervedimas kiekviena savaitg¢ ar ménesi i taupomaja ar

bendra saskaita. Norédamas sumazinti savo laika, kuri praleidzia dirbdamas su asmeniniais

finansais, asmuo gali naudotis tokiomis programomis, kaip Intuit‘s Quicken ar www.mint.com. Kai
programos yra tinkamai sukonfigiruotos, laikas praleidZiamas tvarkant asmeninius finansus

sumaz¢ja. www.mint.com sitillo netgi programa telefone, kad atlikus tam tikrus piniginius veiksmus

bity biity galima visus duomenis tuoj pat suvesti (Marriott School of Management 2011). Autorés
nuomone, tai labai patogus finansiniy i$laidy bei pajamy ,,registravimo* biidas.

Grynyjuy pinigy valdymas yra neatsiejama Zmogaus ,kritiSkos padéties® fondo dalis. Tas
fondas turéty buti toks, kad bet kada iS jo galima bty iSimti grynyjuy pinigy nenumatytoms
iSlaidoms. Pagrindin¢ fondo taisyklé — turéti pakankamai likvidaus turto 3-6 ménesiy visoms
iSlaidoms padengti. 3-6 ménesiy pinigai, laikomi ,.kritiSkos padéties* fonde, garantuos salyga, jog
nereikes leistis 1 ilgalaikius taupymus trumpalaikiy poreikiy patenkinimui.

Yra daugybé skirtingy alternatyvy, padedanciy tvarkyti grynuosius pinigus. Ir kiekviena turi
savo pliusy bei minusy; kiekviena duoda nauda, bet taip pat kiekviena ir kainuoja. Tradicinés
grynyjy pinigy valdymo alternatyvos apima einamasias ir taupomasias saskaitas. Kitos,
netradicings, pvz., JAV esancios alternatyvos yra pinigy rinkos ind¢liy saskaitos, indéliy sertifikatai,
pinigy rinkos savitarpio fondai, JAV iZdo vekseliai, JAV EE obligacijos ir kitos. Geriausias budas
alternatyvy vertinimui yra perzvelgti kiekvienos saskaitos likviduma, minimaly likutj, palukany
norma, sauguma, islaidas ir nauda.

Lyginant grynyju pinigy valdymo alternatyvas, buitina suprasti ir kruopsciai palygint Sias
keturias sritis.

1. Palikany normeos. Tam tikros pinigy turtas didéja kasmet, kai kris kas ketvirti, dar
kitas — kasdien. Svarstant pinigy valdymo alternatyvas, rekomenduojama naudoti nuosekly

palikany normy lyginimo metoda.
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2. Grynosios (pomokestinés) pajamos. Tam tikras turtas gali teikti mazesn¢ graza,
taCiau tas pats turtas gali buti atleidZiamas nuo valstybés ir vietos mokesciy; taip pat gali buti
atleistas nuo federaliniy mokesciy, jei jis naudojamas mokslui. Verta pasidométi mokesciy
lengvatomis ir grynosiomis pajamomis.

3. Infliacija. Atsiminkite, kad tai néra tai ka jus uzdirbate, taciau tai kas jums lieka po
mokesCiy bei jvertinus infliacija, tai kas jus daro turtingesniais. Skaifiuoti graza ivertinant
infliacija ar grynaja graza yra labai svarbu. Saugumas. Kai kurie investuotojai ivertina viska,
kad ju ind¢liai finansinése institucijose biity saugiis. Taciau yra banky ar kity finansiniy
instituciju, kurios priémé sprendimus, neatitinkancius fiskalinés atsakomybeés, ir investuotoju
indeliai buvo prarasti.

4. ISpirkimo ir palikany normeos tikslinimo laikotarpiai. Svarstant pinigy valdymo
alternatyvas, bitina atsizvelgti { investicijy iSpirkimo terminus.

Yra daugybé skirtingy finansiniy instituciju rusiy, kurios siiilo jvairias grynyjy pinigu
valdymo formas. Skirtumas tarp tokiy paslaugy, kurias sitilo tradiciniai bankai ir kurias sitlo
nebankinés institucijos, nyksta. Yra du pagrindiniai institucijy tipai — bankai ir nebankinés
institucijos. Vienos ar kitos pasirinkimas priklauso nuo to, kuri institucija patenkins kliento
poreikius geriausiai ir padés pasiekti tiksly sparciausiai.

Depozitinés finansy institucijos daugiausia priklauso Sioms keturioms Kkategorijoms:
komerciniai bankai, taupymo ir paskoly asociacijos, kredito unijos ir Internetiniai bankai.
Komerciniai bankai daugiausia konkuruoja sitilydami placiausia paslaugy ivairove, taciau jie negali
pasiiilyti auks$c¢iausios indéliy paliikany normos arba Zemiausios paskoluy paliikany normos.
Taupymo ir paskoly asociacijos panasios i bankus, taciau gali pasiiilyti aukStesnes indéliy paliikany
normas ir Zemesnes paskoly palikany normas.

Grynyju pinigy valdymas nurodo, kaip tvarkyti savo grynuosius pinigus ir likvidy turta.
Likvidus turtas leidZia investuoti pinigus ir uzdirbti priimtina pelna, ir, tuo paciu, iSlaikyti savo
turta, apmokéti saskaitas arba padengti nenumatytas iSlaidas. Teisingas grynuju pinigy valdymas
yra svarbis dél to, kad jis padeda uzdirbti daugiau pajamy i§ likvidaus turto; tokiu biidu grynyju
pinigy valdymas padeda siekti asmeniniy tiksly.

R. Kiyosakis savo knygoje ,,Rich Dad‘s Guide To Investing What The Rich Invest In“
pasakoja tokig istorija: Turtingas tétis sakydavo: "Pinigy srauty valdymas yra vienas i§ pagrindiniy
ir esminiy igiidZiy, jei asmuo i3 tikryju nori biiti sékmingas B ir I kvadrante. "Stai kodél jis tvirtino,
kad Mike ir a$ skaitome finansinius pareiskimus kitoms bendrovéms, kad galétume geriau suprasti
pinigy srauty valdyma. Tiesa sakant, jis praleido didZiaja savo laiko mokydamas mus bti
finansiSkai raStingus. Jis sakydavo: "Finansinis raStingumas leidZia jums skaityti numerius ir

numeriai jums papasakos visa verslo istorija, grindZiamas faktais." Jei paklausite daugumos
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bankininky, finansininky ar paskolu tvarkytojuy, jie jums pasakys, kad daugelis Zmoniy yra silpni
finansiSkai, nes tiesiog néra finansiSkai iSprusg. Turiu drauga, kuris yra gerbiamas buhalteris
Australijoje. Jis karta man pasaké: "Mane Sokiruoja, kai matau, jog puikia ateiti turintis verslas
smunka Zemyn d¢l savininky finansinio nerastingumo. Daugeliui mazuy jmoniy savininky
nepavyksta, nes jie nezino, koks yra skirtumas tarp pelno ir pinigy srauty. Ir to rezultatas - labai
daug pelningy imoniy bankrutavo. Jie negali suvokti, kad pelnas ir grynyjy pinigy srautas yra ne tie
patys dalykai. " Turtingasis tétis man sakyty, jog verslininkai, norédami veikti sékmingai, turi
pamatyti dviejy tipy pinigu srautus. Yra faktiniy grynyju pinigy srautas ir iliuzinis pinigy srautas. Ir
jeigu zmogus supras Siy dvieju pinigy srauty skirtuma, jo lauks s€kmeé.

Vienas tokiems jgiidZiams lavinti yra Zaidimas CASHFLOW 101 Investing. Jis moko Zmones,
kaip pripaZinti ry$i tarp Siy dviejy tipy pinigy srauty bei suvokti ju skirtumus. Jeigu Zaidimas
7aidziamas nuolat, tuomet daugelis Zmoniy pradeda jausti skirtumus. Stai kodél Zaidimo $ikis yra —
,,Kuo daugiau Zaisite $i Zaidima, tuo turtingesni tapsite*. Jiis tapsite turtingesni tuo, kad jiisu protas

pradés dazniau jausti nematomus pinigy srautus.

2.6. Portfelio formavimo modeliy analizé

Kaip jau buvo minéta anksciau, yra iSskiriami trys pagrindiniai kompromisai grynyjy pinigu
valdyme. Tai rizika ir graza, iSlaidy ir investavimo rizika bei pajamy ir iSeikvojimo rizika. IS visy
Siy kompromisy galima iSskirti keturis pagrindinius aspektus, i kuriuos reikia atsizZvelgti
investuojant. Tai rizika, pelningumas, laikas ir iSlaidos.

Sudarant investicini portfelj, reikia siekti Siy dvieju tiksly — pelningumo didinimo ir
nelikvidumo iSvengimo. Grynieji pinigai kaip investiciné priemoné gali biiti sujungiama su kita
investicine priemone (vertybiniais popieriais ir pan.). Tam, kad pasiekti didZiausig pelninguma ir
iSvengti nelikvidumo, reikia rasti, kokia turi biiti kiekvienos investicinés priemonés dalis visame
portfelyje, kas garantuos didziausia pelninguma.

Kiekvienas investuotojas formuodamas investicini portfeli siekia su kuo maZesne rizika gauti
kuo didesni pelna, todé¢l itin svarbu pasirinkti tinkama modeli portfelio formavimui.

Investicinio portfelio sudarymas yra puiki priemoné norint sumazinti investiciju rizika bei
gauti didZiausia nauda i turimy pinigu. Finansy rinka investuotojams siiilo labai didel;j investavimo
kryp¢iy pasirinkima. Kiekvienas investuotojas gali pasirinkti jam patinkant ir tinkantj investavimo
biida ir priemones.

Ivairiausios paskirties literatliroje analizuojant investicijas, turta, isipareigojimus ir pan.,
daznai yra vartojamas terminas portfelis, taciau nepateikiamas jo formalus apibrézimas. Kita vertus,
Sios savokos prasmé pakankamai aiski — tai finansinio turto (akcijy, obligacijy ir t.t.), isipareigojimy

ar fizinio turto ir pan. rinkinys, sudaromas ar susidargs tam tikram tikslui pasiekti. Taciau
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formuojant matematini uzdavini, sudarin¢jant optimaly portfelj, nagrin¢jant jo savybes ir t.t.
reikalingas tikslus Sios savokos apibréZimas. Tikimybiniu aspektu portfelis — tai atsitiktinis dydis,
gaunamas kaip atsitiktiniy dydZiy — atskiry investicijy — suma (Rutkauskas et al. 2006).

Bendrosios pajamos uZ investicija apibréziamos taip (Valakevicius 2008):

Goute suma

Bendraosios pajamos = P 2.1
Galima apskaiciuoti ne tik bendrasias pajamas, bet ir pelno (pajamy) norma:
Pelno (pajamu_}nm‘ma _ Gouta suma—Investuocta suma (22)

Investueto sume

2.6.1. Modernioji portfelio teorija

H.Markowitzas yra laikomas moderniosios portfelio teorijos pradininku. Jis 1952 m. paskelbé
straipsni ,,Investicinio portfelio parinkimas®. Sis straipsnis yra laikomas naujo tipo investiciju
tyrimo ir analizés pradzia. Markowitzas pirmasis savo darbuose panaudojo tokius terminus, kaip
tikétinas portfelio pelningumas, portfelio rizika, portfelio diversifikavimas ir efektyvus portfelis.
Investuotojai anksciau taip pat suvoké rizikos savoka, taciau jos nematavo. Tuo tarpu Markowitzas
iSvyste portfelio diversifikavimo savoka bei parod¢, kodél ir kaip portfelio diversifikacija maZina
vertybiniy popieriy portfelio rizika. Remiantis Sio mokslininko portfelio teorija, investuotojas,
priimdamas sprendima dél portfelio pasirinkimo, siekia maksimizuoti laukiamg portfelio
pelninguma ir minimizuoti rizika. Tod¢l efektyvus investicinis portfelis bus tas, kuris pasizymés
maziausia rizika, esant tam tikram pelningumui, arba didZiausiu pelningumu, esant tam tikram
rizikos lygiui.

Remiantis Markotiwtzo pateikta portfelio teorija, investuotojas, rinkdamasis vertybiniy popieriy
portfeli, turi remtis laukiamu jo pelningumu ir rizika. Laukiamam portfelio pelningumui jvertinti
naudojamas portfelio pelningumo vidurkis, o rizikai jvertinti gali biiti naudojamas vidutinis standartinis
nuokrypis arba dispersija.

Vienas i$ portfelio laukiamo pelningumo apskai¢iavimo metody apima portfelio pelningumo
skaiCiavima kai pasverta ji sudaran¢iy VP vidutiniy pelningumy vidurki. Santykiniai portfelio VP
rinkos kursai naudojami kaip svertai. Bendra VP portfelio laukiamo pelningumo E [Rp)
apskaiciavimo taisyklé yra tokia (Tvaronaviciené¢ et al. 2004):

E(Ry) = LT xE(R) (2.3)

Cia x, — dalis pradinés portfelio vertés, investuotos i vertybinius popierius I; E(R,) —

laukiamas vertybiniy popieriy pelningumas, n — VP kiekis portfelyje.

Jeigu investicinis portfelis susideda i§ n investicijy, tuomet x,,i = 1,n yra portfelio vertés
dalis, investuota i i-taji aktyva ir:

¥x, =1,x, =0 (2.4)
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Tarkim, portfelis sudarytas i$ dviejy investicijuy:
R, = Xiz1x:R, (2.5)
Vidutinis portfelio pelnas skaiCiuojamas:
E (Rp) =E (xR, +x,R,) = XL, x,E(R,) (2.6)
¢ia E (R.),i = 1,2 vidutinis pelnas i§ —osios investicijos.
Vidutinis standartinis nuokrypis yra faktinio pelningumo tikimybinio nuokrypio nuo laukiamo
pelningumo vertinimas. Portfelio standartinio nuokrypio formulé yra tokia (Tvaronavicien¢ et al.

2004):

1/2

g, = [E‘;'-:lzlexixjcru] 2.7)

Cia &, ; reiSkia vertybiniy popieriy i ir j pelningumy kovariacija.

Vidutini dviejuy investicijy portfelio pelninguma galima apskaiciuoti taip (Kancerevycius
2006):

ER, = W,ER, + (1— W,)ERy (2.8)

Cia E R, — portfelio planuojamas pelningumas;

ER, — priemonés A planuojamas pelningumas;

ERg — priemonés B planuojamas pelningumas;

W, — priemonés A dalis portfelyje.

Markowitzo modelis yra klasikinis finansiniy instrumenty portfelio modelis. Efektyvus
portfelis yra apibudinamas kaip portfelis, kuris turi maZiausia rizika esant tam tikram pelningumui
arba didziausia pelninguma esant tam tikram rizikos lygiui. Markowitzas padaré keleta pagrindiniy
prielaidy, kad investuotojai:

1) meégsta pelng ir vengia rizikos;

2) sprendimus priima racionaliai;

3) daro sprendimus, kad kiek imanoma padidinty biisima nauda. Investuotojo nauda yra
planuojamo pelningumo ir rizikos funkcija.

Markowitzo modeliui reikalingi duomenys:

1) planuojamas kiekvieno instrumento pelningumas;
2) standartinis pelningumo nuokrypis kaip kiekvieno instrumento rizikos matas;

3) kovariacija — instrumenty pelningumy normy santykio matas.
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2.6.2. Efektyvusis investiciniy portfeliy krastas (kreivé)
2.7 paveiksle Strichuota sritis rodo vidutini pelna ir rizika visiems galimiems investiciniams
portfeliams, sudarytiems i§ daugelio individualiyjy investiciju su skirtingais vidutiniais pelnais ir

rizikos laipsniais.

ER,) ]

e
L

0 Gp

2.7 pav. Galimy portfeliy iS daugelio investicijy sritis

Portfeliai, kurie yra ant kreivés ST, duoda didZiausia pelna su ta pacia (arba maZesne) rizika,
negu tie, kurie yra Zemiau ir (arba) i deSing nuo kreivés ST. Todé¢l portfeliai ant ST kreives
labiausiai domina investuotojus. Pvz., portfelis B yra geresnis uz portfelj A, nes duoda didesni pelna
su ta pacia rizika. Analogiskai portfelis D yra naudingesnis investuotojui uz portfeli C, nes gauna ta
pati pelna su maZesne rizika. Teiginys, kad investuotojas ,,vengia rizikos* reiskia, kad jis nori turéti
kiek imanoma maziau rizikos fiksuotam laukiamajam pelnui. Kreivé ST vadinama efektyviuoju
portfelio krastu arba kreive, nes jo taskai minimizuoja investicinio portfelio rizika. Rizikos
vengiantys investuotojai visada rinksis portfelius ant efektyviojo krasto, nes | deSing nuo jo visi
portfeliai yra blogesni. Portfelio pasirinkimas ant efektyviojo kraSto priklauso nuo subjektyvaus

poZzitrio  investicija.

2.7. Adekvatusis portfelis kaip asmeniné investicijy valdymo priemoné

2.7.1. Adekvaciojo portfelio teorija

Racionaly investuotoja domina daugiau klausimy, nei kiek vidutiniSkai gali uZdirbti jo akciju
portfelis. Tai biity ir koks maksimalus jo portfelio pelnas, ir beveik garantuotas jo portfelio minimalus
pelnas, ir t.t. Investuotoja tai pat domina ir kiekvienos nagrinéjamos portfelio pelningumo reikSmes
gavimo tikimyb¢ (Rutkauskas 2006).

Investiciju portfelio teorija — tai buidas kaip investuotojas gali teoriSkai pasiekti didziausia
pelna iS ivairiy — tiek rizikingy, tiek nerizikingy vertybiniy popieriy ar kitokiy aktyvy, t.t. ir valiuty,
rinkinio, atsizvelgdamas ir i rizikinguma. Kertinés problemos, kurias sprendZia portfelio teorija — tai
galimy portfeliy reikSmiy arba atvaizdy visumos nustatymas, efektyviosios portfelio linijos

suradimas, optimalaus kiekvienam investuotojui portfelio parinkimas.
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Adekvatusis investiciju portfelis — tai portfelis, sudarytas i§ investiciniy aktyvy, kuriy, kaip ir
paties portfelio pelningumai, yra apraSomi stochastiniy dydziy skirstiniy pagalba, sudarymo ir
valdymo problemomis. Adekvaciojo portfelio id¢ja ir technika leidZia investuotojui operuoti ne tik
pelningumo ir rizikingumo rodikliais, bet ir pelningumo garantijos savoka, kuri nattiraliai isipina {
sprendimuy valdymo logika (Rutkauskas 2006).

Portfelio pelno galimybiy vaizda galima turéti, jei pasinaudosime atsitiktinio dydzio kaip
adekvaciausio pelno finansinio-matematinio modelio logika. IS tikryjuy traktuojant investicijy
portfeli klasikiniais metodais ir remiantis vidutinio pelno savoka, kyla portfelio adekvatumo
valdymo poreikiams problema. O d¢l pelningumo vidurkio ateityje, tai ji galima prognozuoti ir
kiekybiSkai apraSyti taip pat tik atsitiktinio dydZio kategorijomis. Savo ruoZtu toks portfelio pelno
galimybiy apraSymas leidZia atskleisti rizikos kaip pelno galimybiy nepastovumo saveika su
investuotojo naudingumo funkcija, o tai biitina siekiant sistemiSkai jvertinti rizika ir sukurti
adekvaty jos valdymo modeli (Rutkauskas et al. 2003).

Remiantis A. V. Rutkausko sudarytais pagrindiniais skirtumais tarp adekvaciojo ir modernaus
portfelio teorijy, galima padaryti iSvada, kad adekvataus portfelio teorija investuotojui gali atsakyti i
daug daugiau ji dominanciy klausimuy apie valdoma investicini portfeli. Pirmiausia, modernioji
portfelio teorija nustato tik efektyvumo linija, tuo tarpu adekvataus portfelio teorija nustato visa
efektyvumo zona, kurioje kiekvienas galimy portfeliy aibés rizikos lygmuo turi maksimaliy
galimybiy tikimybeés skirstini. Antra, moderniojoje portfelio teorijoje yra beSaliSkumo kreivé, kuri
leidZia parinkti portfeli su didziausiu vidutiniu pelningumu, o adekvataus portfelio naudingumo
funkcija leidZia parinkti toki rizikos lygmeni, o kartu ir toki maksimaliy galimybiy skirstinj, kuris
maksimizuoja investuotojo nauda. Ir, galiausiai, adekvataus portfelio teorija orientuoja i rezultaty

patikimumo ivertinima, o modernioji portfelio teorija rezultaty patikimumo nenagrinéja.

2.7.2. Adekvaciojo investavimo portfelio anatomija ir sprendimai, panaudojant imitacines
technologijas
Pirmas geriausias investavimo portfelio galimybés parinkimo problemos sprendimo etapas
yra efektyviyju portfeliy aibés nustatymas. Vienas sprendimo metody yra portfeliy, ,,ekstremaliy*
pagal viena i§ kriterijy, kai kito kriterijaus reikSme uZduota, radimas. 2.8 pav. yra pavaizduota
efektyvioji ir maksimalioji kriterinés aibés linijos (a. sekcija) ir naudingiausio investuotojui
portfelio atvaizdo suradimas (b. sekcija). Taip uzfiksavus (zr. 1 pav. a. sekcija), pavyzdziui, rizikos
lygi op, galima ieSkoti portfeliy, turin€iy tokio lygio rizika ir maksimaly pelninguma. Tokie
portfeliai vadinami maksimaliaisiais pagal pelninguma, o ju atvaizdai sudaro maksimaliqjq

kriterinés aibés ribg. 1 pav. taskui oy pavaizduotas maksimalusis pagal pelninguma portfelis,
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turintis atvaizda Qy ir pelningumo lygi Ey. Kituy portfeliy, turinCiy §i rizikos lygi, atvaizdai yra ant
vertikalios atkarpos Q;Qy (kriterinés aibés pjuvis).
E 4

E max Q Max
=

Q;

4

|

|

|

ol o?
a. Efektyvioji ir maksimalioji kriterinés aibés linijos.

- besaliskumo funkcijy $eima, mazéjant (u; <u;) naudingumo

lygmeniui
— efektyvioji linija
U,
U,
E
UJ

Un

b. BeSaliSkumo kreivés Seimos ir efektyviosios linijos sankirta E — naudingiausio

investuotojui portfelio atvaizdas

2.8 pav. Efektyvioji ir maksimalioji kriterinés aibés linijos (a. sekcija) ir naudingiausio
investuotojui portfelio atvaizdo suradimas (b. sekcija)

Maksimalioji riba (konturas) yra viso kriterinés aibés kontiro G (Zr. 1 pav. a. sekcija)
kreives Q.QpQ. dalis. Efektyvioji linija, pavaizduota lanku Q_Q,.,, yra maksimaliosios linijos dalis.
Pazymétina, jog portfelis X, su atvaizdu Q.. turi didZiausia pelninguma, palyginti su visais
leistinais portfeliais. Kaip jau buvo atskleista Markovitzo, efektyviaja linija atvaizdy plokStumoje
(E, V) galima pavaizduoti tolydZios funkcijos grafiku (Zr. 1 pav. a. sekcija).

Norint rasti maksimaliuosius portfelius, reikia iSsprgsti optimizacini uZdavini su vienu
kriterijumi, t. y. maksimizuoti pelninguma E(x) su salyga, kad portfelio struktiira — xe L ir V(x) =

V(o (x)= o). Antra salyga yra kriterinis apribojimas.
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Maksimalioji ir efektyvioji kriterijinés aibés linijos (ribos) yra pagrindinés Sios aibés
charakteristikos, kuriy pagrindu investuotojui yra parenkami efektyviausi portfeliai, kuriamos
investavimo strategijos ir pan.

Norint iSsirinkti geriausia i§ efektyviyju portfeliy, t. y. portfeliy, kuriy atvaizdai yra ant
efektyviosios linijos, tenka naudotis jvairiais pelningumo ir rizikos subendramatinimo principais
arba tiesiog panaudoti daugiakritering optimizacija. Siuo atveju kriterijus yra efektyviosios linijos
tasSko, teikianCio didZiausia naudinguma investuotojui, suradimas. Tai daZniausiai daroma
pasitelkiant investuotojo naudingumo funkcija (Edvin J. Elton and others, 2003) arba besaliSkumo
funkciju Seima, kuri yra pelningumo ir rizikos subendramatinimo priemoné kiekvienam
naudingumo lygmeniui — uy, Uy, us, ...,uy; (Ui>;), jeigu i<j (Zr. 1 pav. b sekcija).

Nepaisant ,,standartinis nuokrypis — vidurkis* portfeliy modelio plataus iSplitimo tarp
tyrinétojy ir praktiky (Frank J. Fabozzi, 2002; Frank K. Reilly, 2003), mano nuomone, tai néra
adekvati priemoné investuotojo tikslams aprasyti. Neabejotina, kad investuotojui svarbu, o, galbit,
svarbiausia, ne tik portfelio galimybiy visumos rizikingumas, bet ir kiekvienos i§ ty galimybiy
patikimumas. Todél tolimesnéje teksto dalyje nagrinésime taip vadinama adekvatyji investiciju
portfelio pelningumo galimybiu stochastinei prigim¢iai jvertinti, o kartu leidZiant] vertinti ir
pelningumo galimybiy patikimumo portfeli (Rutkauskas 2006). Tuo paciu reikia pastebéti, kad
vidurkis — kaip investicijy portfelio galimy pelningumy ar atsitiktinio dydzio reikSmiy
charakteristika, kuriai néra akivaizdus patikimumo lygmuo. DaZniausiai vidurkio patikimumas
tampa Zinomu tik pilnai Zinant atsitiktinio dydzio tikimybés skirstini.

Taigi, adekvaciojo investavimo portfelio skiriamasis bruoZzas nuo moderniojo portfelio
atmainy yra tame, kad ¢ia jau ,rizikos — pelningumo* plokStumoje vietoje pelningumo vidurkio
nagrinéjama portfelio pelningumo galimybiy tikimybés skirstinys, arba adekvatusis portfelis — tai
modernusis portfelis trimatéje (pelningumas — abscis€, rizika — ordinaté ir patikimumas — aplikaté)
erdvéje.

Jau buvo minéta, kad investuotoja paprastai domina ne viena kuri, nors ir labai svarbi
portfelio pelningumo galimybiy savybé (charakteristika), o visas portfelio galimybiy spektras. Kartu
su portfelio galimybémis investuotojui ne maziau svarbu yra zinoti ir galimy rezultaty patikimuma.
Reikia pripaZzinti, kad moderniojo portfelio teorijoje nei pati jo sudarymo metodika, nei praktinis
panaudojimas nepakankamai orientuoti { visy portfelio galimybiy bei ju patikimumo lygiy
nustatyma. Toks teiginys paremtas faktu, kad portfelyje esanciy investiciju kompozicija néra
visumoje analizuojama kaip atsitiktinis dydis. Be to, portfeli sudarancios investicijos neretai
matomos kaip simetriniai ar netgi normalieji tikimybiu skirstiniai. Tokia prielaida palengvina
portfeliy analize, taciau analizuojant jvairias investicijy galimybes darytina iSvada, kad prielaidos

apie galimybiy tikimybés skirstiniy simetriSkuma yra neleistinas tikrovés supaprastinimas.
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Kadangi jau anksciau kiekviena i§ investicijy, jeinanciy i portfelj, traktavome kaip atsitiktini
dydj, tai ir pats investiciju portfelis yra atsitiktinis dydis, kad ir kokia sudétinga ar paprasta bebiity
pati portfelio kompozicija. Kompozicija yra suprantama kaip salygy, kuriy laikantis yra sudaromas
portfelis, visuma.

Kad taikant portfelio metodika investiciju kompozicija galétume nagrinéti kaip atsitiktini dydi
arba, kita vertus, kad atsitiktinio dydZio analizés metodika buty visiSkai pritaikyta portfelio analizei,
visy pirma tikslinga panagrinéti, kaip atrodo visy galimy portfeliy aibé, kai vietoje vidurkio imamas
bet kuris investiciju kompozicija nusakancio skirstinio kvantilis. Pagal priimta atsitiktiniy dydZiy
terminologija skirstinio « lygmens kvantiliu vadiname toki taska (galimybe) a, kad P {£ >a} = p,
arba P {& < a} = I —p, Savo ruoztu tikimybé P {& > a} suprantama kaip patikimumo arba
garantijos rodiklis, kad jusy galimybés bus nemaZzesné uz a.

Jau nagrinédami ,,standartinis nuokrypis — vidurkis* portfelius, isitikinome, kad pagrindiné
visos investuotojui ir portfelio vadybininkui reikalingos informacijos dalis sutelkta maksimaliose ir
efektyviose kriterinés aibés linijose. Nagrin¢jant ,rizika — kvantilis* dviejy aktyvy portfeliy
kriterines aibes, matome, kad efektyvioji ir maksimalioji linijos yra tiesiog $iu aibiy dalis (Zr. 2.9
pav. a. sekcija) kaip ir moderniajame, t. y. ,,standartinis nuokrypis — vidurkis* portfelyje. Todél
toliau nagrinédami adekvaciojo portfelio efektyviyjyu ir maksimaliyjy kriteriniy aibiy zony
projekcijas ,,rizikos — pelningumy* plokStumoje suprasime jas kaip visy ,,standartinis nuokrypis —
kvantilis* portfeliy galimy reikSmiy aibiy efektyviyjy ir maksimaliyju liniju visumas atitinkamai.
Pati efektyvioji arba maksimalioji zona — tai pavirSius trimatéje erdvéje, kur abscis¢je yra portfeliy
galimy reikSmiy rizikingumas, ordinatéje — efektyvumas (pelningumas), aplikatéje — patikimumas.

Anksciau paminétos kvantiliy savybés ir efektyviosios zonos sudarymo principai leidZia
pagristai kalbéti apie jvairiy portfelio pelningumo galimybiu patikimuma, taip pat ir ,,standartinio
nuokrypio — vidurkio portfelio efektyviosios linijos reikSmiu patikimumo nustatyma. IS tikryju
atskiry portfeliy ,,standartinis nuokrypis-kvantilis* efektyviyju linijuy tarpusavio iSsidéstymas (2.9
pav. b. sekcija) parodo tai, kad rizikai (vidutiniam standartiniam nuokrypiui ar variacijai) augant
pastebimai keiCiasi ir portfelio pelningumo galimybiy tikimybiu skirstinys. Tad jeigu sudarant
adekvatyji portfeli, kuomet nustatin¢jamos portfelio pelningumo galimybiy ribos, kurios kinta
keiciantis rizikai, galima iSsiversti panaudojant tik ,,pelningumo — galimybiy rizikos* plokStuma, tai
norint geometriSkai atskleisti portfelio galimybiy tikimybés skirstiniy kaita bitina pasitelkti ir

treCiaji matavima — aplikatg (2.9 pav. c. sekcija).
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pelningumas
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a;. Dviejy aktyvy — 1;(0,04;0,15) ir 1,(0,05;0,18) a,. Efektyvioji ir maksimalioji linijos
Markovitzo portfeliy kriteriné aibé

pelningumas
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b. Pelningumo “standartinis nuokrypis — kvartiliai” kriteriniy aibiy — abc, o kartu ir efektyviyju linijy —

bc puoksté

pelningumas

0.35

rizika

0.025 0.03 0.035 0.04 0.045 0.05 0.055

c. Efektyviosios zonos — bc ir visy kriteriniy aibiy — abc projekcija ,,rizikos — pelningumo*

plokStumoje
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patikimumas

100

0,032
0,035
0,041

rizika

o

IS
b
S o

pelningumas

d. Erdvinis efektyviosios zonos vaizdas

2.9 pav. Adekvaciojo portfelio anatomija: a,) dvieju aktyvy A, (0,04;0,15), A, (0,05; 0,18) ,,standartinis
nuokrypis-vidurkis* portfeliy kriteriné aibé ir gaubiancioji linija (jos sutampa); a,) a; sekcijoje pavaizduotos kriterinés
aibés maksimalioji ir efektyvioji linijos; b) portfeliy ,,standartinis nuokrypis — kvantiliai* kriterinés zonos projekcijos
fragmentas — ,,standartinis nuokrypis — visi kvartiliai*; c) pilna efektyviosios zonos projekcija galimybiy-rizikos
plokStumoje; d) efektyviosios zonos erdvinis vaizdas, kur absciséje atidéta rizika, ordinatéje — pelningumo galimybés,
aplikatéje — galimybiy garantijos (patikimumai)

Dabar galima papildyti arba konkretizuoti efektyviosios (kartu ir maksimaliosios) zonos
samprata. Turédami visy ,rizika — pelningumo galimybiy kvantilis* portfeliy kriteriniy aibiy
efektyviasias linijas ir statmenai pakélg jas i atitinkamo kvantilio lygmeni p, =P{&>a}, turésime
efektyviosios zonos grafini vaizda trimatéje erdvéje, o atitinkamos linijos taps izogarantémis, t. y.
linijomis, turinCiomis ta pacia iSlikimo funkcijos reik§mg, keiciantis tiek pelningumo, tiek rizikos
reikSméms. Taigi efektyvioji zona yra savotiSka izogaranciy ir iSlikimo funkciju kiekviename
rizikos lygmenyje pyné (Zr. 2.10 pav.). Kartu ¢ia pateiktas ir trimacio naudingumo funkcijos

modelio geometrinis vaizdas.

Patikimumas

- |zoggrantés

Pelningumas

Rizika 1$likimo funkcijos

2.10 pav. Efektyvioji zona Kkaip izogaran¢iy ir iSlikimo funkcijy pyné ir naudingumo funkcijy

erdvinis vaizdas
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2.7.3. Kompromiso tarp pelningumo ir likvidumo nustatymas, pasitelkiant adekvatyjj
portfelj

Grynyjuy pinigy valdyme susiduriama su aibe situaciju, kuomet tenka ieSkoti pagrindimo
kompromisui, kaip paskirstyti grynuosius pinigus tarp atskiry galimybiy. Bene aStriausiai ir
analitiSkai ijdomiausiai atrodantis kompromisas yra tarp grynyju pinigu paskirstymo pelnui
generuoti ar likvidumui uZtikrinti.

TeoriSkai kiekvienas papildomas vienetas, jeigu abstrahuotis nuo kity panaudojimo kryp¢iy,
gali bati panaudotas kaip investicija, duodanti pelna, ar rezervas, saugantis nuo netekéiy. Si
atrodyty akivaizdZzia analiting iSraiSka igyjanti problema neturi iSsamesnio kiekybinio sprendimo
koncepto ir, tuo labiau, instrumento. Autorés manymu, Siaip problemai sprgsti tinka adekvaciojo
portfelio idéja, visy pirma ypatingai todél, jog perspektyvai tiek uzdirbting pelna, tiek patirtinas
netektis galima vertinti kaip stochastinius dydzius. Ty dydZiy ir parametry jvertinimas yra atskiras
klausimas, taciau dél jo iSsprendimo norimu tikslumu galimybés egzistavimo abejoniy nekyla.

Autoré savo konkreCios situacijos tyrime nustaté, kad pakankamai ilgame laikotarpyje
piniginio vieneto generuojamo pelno galimybés gali buti nustatyto normaliuoju tikimybés skirstiniu
— N (u..,0.). O iSvengtinos papildomos sanaudos, turint rezerve papildoma vieneta, dél iSkylanciuy
mety laikotarpyje biitinumo naudoti grynuosius pinigus, adekvaciai apraSomos Gumbelio skirstiniy
— G (a,b). Mano nagrinétu atveju, normaliojo skirstinio parametrai:p = 0,51; o = 0,701,
Gumbelio tikimybés skirstinio parametrai: @ = 0,05; b = 0,52,

2.11 pav. turime sprendimo priémimo procesa ieSkant optimalaus paskirstymo papildomo
grynyjuy pinigy vieneto tarp dviejy alternatyvy. 2.11 pav. a sekcijoje yra sprendimo paieSkos
prieigos, kuomet formuojamos sukauptos dalies ir iSvengtos netekties sumos galimybés efektyvusis
pavirsius. Jame yra visos galimos sumos. Naudojantis moderniojo portfelio ideologija galima atlikti
ribinio efektyvumo vidurkio ir standartinio nuokrypio (rizikos) tarpusavio priklausomybés tyrimus,
o vadovaujantis adekvaciojo portfelio ideologija yra nagrinéjama visa ty galimybiy aibe, jos
rizikingumas ir kiekvienos galimybés patikimumas. Kvantiliy savybés ir efektyviosios zonos
sudarymo principai leidZia pagristai kalbéti apie ivairiy portfelio pelningumo galimybiy
patikimuma, taip pat ir ,,standartinio nuokrypio — vidurkio* portfelio efektyviosios linijos reikSmiy
patikimumo nustatyma. IS tikryju atskiry portfeliy ,,standartinis nuokrypis — kvantilis* efektyviyjy
linijy tarpusavio iSsidéstymas (2.11 pav. a sekcija) parodo tai, kad rizikai (vidutiniam standartiniam
nuokrypiui ar variacijai) augant pastebimai keiciasi ir portfelio pelningumo galimybiy tikimybiy
skirstinys. Tad jeigu sudarant adekvatyji portfeli, kuomet nustatin¢jamos portfelio pelningumo
galimybiy ribos, kurios kinta keiCiantis rizikai, galima iSsiversti panaudojant tik ,,pelningumo —
galimybiy rizikos* plokStuma, tai norint geometriSkai atskleisti portfelio galimybiy tikimybés

skirstiniy kaita biitina pasitelkti ir treCiaji matavima — aplikat¢ (2.11 pav. b sekcija). Cia ribinio
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efekto galimybés nagriné¢jamos pagal efektyvumo galimybiy dydi (ordinaté), galimybiy aibés rizika
(absciseé) ir kiekvienos galimybés patikimuma ar garantija (aplikaté). 2.11 pav. c sekcijoje yra
naudingumo funkcija, pagal kuria galima matuoti kiekvienos galimybés naudinguma. Paveikslo d
sekcijoje yra sprendimo suradimo momentas, kuomet lieCiasi efektyvusis pavirSius ir naudingumo

pavirsius.

248 4

/ +vidurkis
1 w1 kvartilis
‘ 2 kvartilis
ne o 3 kvartilis
0 : : ' —_ | |=min
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a. Efektyvioji linija
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b. Efektyvusis pavirSius c¢. Naudingumo pavirsius

d. Efektyviojo pavirsiaus susikirtimas su naudingumo pavirsiumi
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e. Konkretaus tasko suradimas

2.11 pav. Adekvaciojo portfelio efektyvusis pavirsSius kaip sprendimo galimybiy aibé ir
naudingumo funkcija, kaip naudingiausios galimybés detektorius ir investavimo strategijos
pagrindas: a) portfelio galimybés aibés (kriterinés aibés) formavimo fragmentas: ,,standartinis
nuokrypis — kvantilis* efektyviosios linijos; b) efektyviosios zonos erdvinis vaizdas, kur absciséje
atidéta rizika, ordinatéje — pelningumo galimybés, aplikatéje — galimybiy garantijos (patikimumai);
¢) naudingumo pavirSiaus zonos erdvinis vaizdas; d) efektyviojo pavirSiaus susikirtimas su
naudingumo pavirSiumi; e) konkretus taSkas, kuomet efektyvusis pavirSius kertasi su naudingumo
pavirSiumi.

Adekvaciojo portfelio sprendimas reiskia, kad tokia galimybé yra efektyviojo pavirSiaus
taskas E. 2.11 pav. e sekcijoje yra pavaizduojamas efektyviojo ir naudingumo pavirsiy susikirtimo
taskas, kurio turini sudaro investuojamo vieneto galimybeés dydis — 0,004, patikimumas — 0,56 ir
rizika — 0,2904.

Taigi, atsizvelgus i visus Siuos dydzius, galima daryti iSvada, jog investuotojui reikia labiau
padidinti investicinio portfelio grynyjuy pinigu dalj; gaunamos 0,8557 investicijos, skiriant netekties

iSvengimuli, ir 0,1443 - pelningumo didinimui.
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3. LIETUVOS GYVENTOJU ASMENINIU FINANSU PLANAVIMO IR
VALDYMO YPATUMAI

Tyrimo metu buvo siekiama iSsiaiSkinti Lietuvos gyventojy asmeniniy finansy planavimo ir
valdymo tendencijas. Sioje darbo dalyje analizuojami tendencijy tyrimo rezultatai, analizuojami ir
interpretuojami tiriamuyjy atsakymai | anketos klausimus.

Tyrimo esmé: teorinéje darbo dalyje buvo pateiktas asmeniniy finansy apibréZimas -
finansiniy resursy valdymas, siekiant patenkinti savo poreikius ir pasiekti norimus tikslus. Todél
Siuo tyrimu buvo siekiama iSsiaiskinti, kaip tiriamieji gyventojai planuoja savo asmeninius finansus.
Klausimyne buvo pateikiami klausimai apie asmeninius finansus bei ju planavima, taip pat
investicijy ir grynyjy pinigy valdyma.

Tyrimo objektas: Lietuvos gyventojy asmeniniy finansy planavimas ir valdymas.

Tyrimo tikslas: siekiama iSsiaiSkinti asmeniniy finansy planavimo bei valdymo principus tarp
Lietuvos gyventojy; ar jie taupo, ar investuoja. Taip pat nagrinéjama, kaip tas elgesys priklauso nuo
amziaus, lyties, uzdirbamy pajamy bei iSsilavinimo.

Sio tyrimo pagrindiniai uZdaviniai yra:

1. ISsiaiSkinti, ar respondentai gauna reikiamos informacijos apie investavima bei
asmeniniy finansy valdyma;
Ar respondentai yra isipareigoje bankui ir jeigu taip, tai kaip;
Kokiais biuidais ir kada gyventojai planuoja savo asmeninius finansus;

ISsiaiSkinti, ar gyventojai taupo ir kokie taupymo tikslai bei buidai,

A

Nustatyti, ar kokia respondenty dalis investuoja, kur investuoja bei iSsiaiskinti
investavimo priemoniy pasirinkimo prieZastis;

6. Suzinoti, ar respondentai Zino apie grynuosius pinigus kaip apie investavimo priemon¢

bei kokie yra juy privalumai;

7. Gyventoju nuomoné¢ apie asmeniniy finansy planavima lemiancius veiksnius.

Tyrimui atlikti pasirinktas anketinis apklausos metodas ir gauty duomeny analizé. V. P.
Pranulis (2007) pateikia toki apklausos apibréZima — tai yra tyrimy pirminés informacijos rinkimas
atliekant struktiirizuota apklausa. Kiekviename tyrimo etape gali pasitaikyti nukrypimy, kurie
daugiau ar maziau paveikia rezultata. Tie nukrypimai yra pavojingi, nes kelia klaidingy sprendimu
ir nuostaty pavoju. Tyrimuose pasitaikancios paklaidos dazniausiai biina dvejopos: im¢iy paklaidos
ir matavimy paklaidos. Imties paklaida gali nulemti nukrypimy paklaidos ir / ar atsitiktinés
paklaidos. Nukrypimy paklaidos kyla i§ neteisingo tiriamosios visumos apibréZimo, netiksliai
nustatyty imties pozymiuy bei netinkamai atliktos imties atrinkimo procediiros. Prie matavimuy

paklaidy priskiriamos visos paklaidos, kurios galimos tyrimuose ir kuriy negalima priskirti prie
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imties paklaidy. Apklausos tyrimas gali biiti apraSomasis arba prieZastinis ir jis atliekamas
apklausiant jvairias gyventojy grupes, socialinius sluoksnius. Apklausa yra informacijos gavimo i
daugelio apklausiamyjy biidas naudojant i§ anksto parengtas apklausos anketas. Apklausiant
Zmones, gaunama fakty, suZinoma nuomoné¢, poZziiiris, nuostatos bei reiskiniy ir Zmoniy elgesio
priezastys. Naudojant anketas yra lengviau sudélioti renkamus duomenis, atlikti apklausa bei
apdoroti ir analizuoti gautus duomenis kompiuteriu (Pranulis 2007).

Tyrimo imtis atrinkta remiantis atsitiktinés atrankos metodu, kurio esmé ta, kad kiekvienas
visumos narys turi galimybg patekti 1 imtj, nes i$ generalinés visumos respondentai atrenkami pagal
atsitiktinumo mechanizma. Tiriamaja visuma pasirinkta aibé Lietuvos pilnameciy gyventoju, i$
kuriy norima gauti informacija apie jy asmeniniy finansy planavima. Kadangi Lietuvos Respublikos
statistikos departamento duomenimis, 2010 metais Lietuvoje i§ viso buvo 3329039 gyventoju, i$
kuriy 2692968 pilnameciai gyventojai, galintys savarankiskai daryti sprendimus asmeniniy finansy
valdyme ir planavime. Tyrimo imties dydis nustatytas pagal didelés visumos imties dydzio
nustatymo formulg:

Imties turio nustatymui buvo pasitelkta Cochran (1977) siilomos formulés, diskretiems
(kategoriniams) kintamiesiems pagal atrankinés visumos proporcijas, MartiSiaus ir Kédaic¢io (2004)

pateikta iSraiSka:

Zj/Q ><N><[7r><(l—7r)]
n=
gzx(N—l)+z§/2><[7r><(l—7r)]

3.1

n — imties toris,

Z,,,- standartinio normaliojo skirstinio N(0,1) a lygmens kritin¢ reikSmé (su 95 proc.
garantija z,» = 1,959 (Cekanaviéius et al. 2000),

N — atrankinés visumos dydis,

7 - mus dominancio parametro proporcija atrankingje visumoje;

¢ - atrankos paklaida, Siuo atveju — 0,03 (arba + 3 proc. atrankos paklaidos riba).

Atlikus skai¢iavimus buvo gautas toks pradinis imties tiiris:

_ s xNx[zx(-a)] 1959° x3329039x[0.8x (1-0.8)]  _
e x(N-D+z2, x[zx(1-7)] 003 x(3329039-1)+ 1959 x[0.8x (1-0,8)]
2044126

= =682.11~ 682
2996.75

Kadangi gautas imties turis yra pakankamai didelis, tod¢l buvo pasirinktas mazesnis imties

dydis- buvo apklausti 120 respondenty i$ jvairiy gyvenamyjy viety: didmiesc¢iy, miesty, kaimy.
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3.1. Pagrindiniai duomenys apie respondentus

Respondenty apklausai buvo panaudotas vienas miSrusis klausimynas, sudarytas i§ dvideSimt
dvieju uzdaryju klausimuy, kuomet respondentas turi pasirinkti vieng ar kelis atsakymus ir vienas
klausimas buvo matricos tipo.

Klausimyna sudaro Sios dalys:

1) 1-4 klausimai yra skirti iSsiaiSkinti respondenty asmeniniy finansy planavimo procesa;

2) 5-9 klausimai skirti i$siaiSkinti, ar gyventojai taupo ir kaip tai daro;

3) 10-15 klausimai, skirti gauti informacija apie investavima ir grynuosius pinigus;

4) 16-21 klausimai yra demografiniai. Sie klausimai yra apie lyti, amZiy, iSsilavinima bei

socialinj statusa.

3.1.1. Respondenty lytis, amZius ir gyvenamoji vieta

Apklausoje respondentai turéjo atsakyti i SeSis demografinius klausimus, kurie buvo iSdéstyti
anketos pabaigoje. Demografiniai klausimai pateikiami tam, kad galima buty iSsiaiSkinti, kaip
asmeniniy finansy planavimas priklauso nuo jvairiy socialiniy veiksniy. Visi gauti duomenys
susisteminami ir iSanalizuojami. Tyrime dalyvavo 120 respondenty, tarp kuriy buvo 71 vyras ir 37
moterys. Procentiskai jie sudaré 34 ir 66 punktus.

3.1 pav. pateiktoje diagramoje pateikiami duomenys apie apklausoje dalyvavusiy respondenty
amZiy. Jy amZius svyruoja nuo 18 iki 60 mety. Apklausiami respondentai nuo 18 mety dé¢l to, jog
dauguma zmoniy tokiu metu jau pradeda galvoti apie savo ateiti, pradeda dirbti, planuoja savo
asmeninius finansus. Be to, tikimasi, kad jie jau turés Ziniy apie asmeniniy finansy valdyma,

taupyma, biudzeto sudaryma, investavima.

Jasy amZius:

1% 0%
Hi18m.—24m.
H25m.—32m.
H33m.—40m.
H41m.—49m.
E50m.—60m.

B 61 m. ir daugiau

3.1 pav. Respondenty amzius
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DidZiausia respondenty dali sudaro 25-32 mety Zmonés - 43 proc. Sio amZiaus grupé
respondenty priklauso tai kategorijai, kurie jau masto apie savo ateiti, domisi investicijomis bei
taupymu. Antroje vietoje jaunesni — 18-24 mety asmenys, kurie visumoje atitinka 31 proc. 17
procenty respondenty pakliuvo | sekancias pagal eiliSkuma amziaus kategorijas — respondentai nuo
33 iki 40 mety. 8 procentai apklausoje dalyvavusiy respondenty amzius buvo 41-49 metai, 1 proc.
respondenty buvo 50-60 mety. Vyresni nei 61 mety respondentai apklausoje nedalyvavo.

Didzioji dalis respondenty gyvena didmiestyje — 57 proc. 15 proc. buvo i§ kaimo vietoviy bei

28 proc. atsakiusiyjy respondenty buvo i$ kity miesty.

Kur Jas gyvenate?

B Didmiestyje (Vilniuje,
Kaune, Klaipédoje)

M Kaimo vietoveéje

= Kitame mieste

3.2 pav. Respondenty pasiskirstymas pagal gyvenamaja vieta

3.1.2. Respondenty Seimyniné padeétis, iSsilavinimas ir pajamos

ISanalizavus pateiktus atsakymus i klausima apie respondenty iSsilavinima galima pastebéti,
jog po lygiai (31 proc.) apklaustyju yra vedg/iStekéjusios arba gyvena bendra gyvenima
nesusituokus. TreCioje vietoje (26 proc.) iSsidésto nevedg¢/netekéjusios. MaZiausia dalis yra

respondenty, kurie yra na$liai - viso 2 proc.

Jasy Seimyniné padétis:

B Nevedes /
Netekejusi

B Vedes / 15tekéjusi
2%

3.3 pav. Respondenty pasiskirstymas pagal Seimynine padétj
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Neéra ryskiai iSsiskirian¢iy respondenty procentinio skaiCiaus pagal gaunamas pajamas per
ménesi. Daugiausia - 21 procenta ,,surinko* asmenys, gaunantys pajamas nuo 1501 iki 2000 lity

(3.4 pav.).

Jisy gaunamos pajamos per ménesj:

3% M ki 500 Lt
E500Lt-1000Lt
1001 Lt-1500Lt
W 1501 Lt-2000Lt
W 2001Lt-2500Lt
W 2501 Lt-3000Lt

3001 Lt- 3500 Lt
M 3501 Ltir daugiau

3.4 pav. Respondenty pasiskirstymas pagal pajamas

Po 17 procenty respondenty uzdirba 1001-1500 Lt ir 2001-2500 Lt. 14 procenty respondenty
gauna pajamas nuo 2501 iki 3000 lity. 11 procenty visy respondenty gauna 500-1000 lity pajamy, o
3001-3500 Lt pajamas gauna 10 procenty visy apklaustyjy visumos. 7 proc. respondenty uzdirba
daugiau nei 3501 Lt pajamy. Maziausiai, 3 procentus, respondenty uzdirba iki 500 Lt.

Daugiausiai buvo respondenty baigusiu aukstaji moksla, todél ju svertas procentingje visu

respondenty sumoje yra didZiausias — 62 proc. (3.5 pav.)

Jasy issilavinimas:

B Nebaigtas vidurinis

7%

m Vidurinis, spec.

8% ..
? vidurinis

= Aukstesnysis

W Nebaigtas aukstasis

m Aukstasis

3.5 pav. Respondenty pasiskirstymas pagal iSsilavinima
Antroje vietoje asmenys, kurie prad¢jo, bet nebaige aukstojo iSsilavinimo — 12 proc. Trecioje

vietoje patenka vidurini ar spec. vidurini iSsilavinima turintys respondentai, ju apklausoje

69



sudalyvavo 11 proc. MaZiausiai buvo nebaigta vidurini ir aukStesnjji iSsilavinima turintys

respondentai - atitinkamai po 7 ir 8 proc. kiekvienoje kategorijoje.

3.1.3. Respondenty asmeniniy finansy planavimas

Pirmiausia tyrime buvo siekiama iSsiaiskinti, ar respondentai gauna pakankamai informacijos
apie asmeniniy finansy valdyma bei investavima. Rezultatai parodé (3.6 pav.), jog didesnioji
respondenty dalis (55,36 proc.) informacijos gauna nepakankamai. Likgs 41,07 proc. tiriamyjy
(kuriy amZius nuo 18 mety) mano, jog informacijos apie asmeniniy finansy valdyma ir investavima

gauna pakankamai.

Ar Jus gaunate pakankamai Jums reikiamos
informacijos apie investavima bei asmeniniy finansy
valdyma?

60,00%
50,00% 55,36% —
40,00% _
41,07%

30,00% — —_—
20,00% _ —_—
10,00% _ —

0,00%

Taip Ne

3.6 pav. Respondenty informacijos apie asmeniniy finansy valdymg ir investavimg gavimas

Toks respondenty santykis reiSkia, jog didel¢ dalis respondenty neturi patirties (dél
informacijos stokos) planuoti asmeninius finansus ekonomikos augimo periodu. Galima daryti
iSvadas, jog didelei visuomenés daliai yra sunku susiplanuoti biisimas iSlaidas, atsizvelgiant ne tik 1
gaunamas pajamas, bet ir nuolat augancias kainas, kuomet atlyginimo augimo tempai yra kur kas
létesni.

Atlikus tyrimo duomeny analiz¢ apie finansy planavimo budus (3.7 pav.), paaisk¢jo, jog 63,89
proc. tirtamyjy teigia, jog planuoja busimus pirkinius. Reikia pastebéti, jog Siame anketos klausime
buvo galima Zyméti kelis atsakymy variantus. Siek tiek daugiau nei pusé (50,93 proc.) apklaustyjy
veda pajamy ir iSlaidy apskaita. Respondenty, kurie pazyméjo, kad sudaro ménesini biudzeta ir jo
laikosi, buvo 40,74 proc. Kiek maziau, 36,11 proc. respondenty nusprendzia, kokia dalj atlyginimo
reikia atsidéti kiekviena ménesi. Metinis biudZeto sudarymas yra gana sudétingas procesas; galima
manyti dél to tik 12,04 proc. respondenty pazyméjo §i atsakyma. Kitus biidus asmeniniams

finansams planuoti paZymejo 9,26 proc. respondenty.
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Kokiais buidais planuojate savo finansus?

0.70 63-89%

0.60 £0.93% B MusprendZiu, kokia dalj atlyginimo
kiekviena ménesj atsideésiu
0,30 10.79% % :
0.40 36.11% B Planuoju pirkinius
0.30 +—
020 m Vedu pajamy irislaidy apskaitq
. 12.048% 9.26%
0.10 : g m o ;
- l m Sudarau ménesinj biudieta ir jo laikausi
0.00 - T T T T T
Nuspfen(li.iu, P!an.u'.)ju Ve.(ll.lvpe!jamu St!dara?u. Sutla.ra.u Kita B Sudarau metinj biudeta ir jo laikausi
kokigdalj  pirkinius iriglaidy ménesinj metinj
atlyginimo apskaity  biudietairjo biudietair jo )
kiekviena laikausi laikausi H Kita
meénesj
atsidésiu

3.7 pav. Respondenty asmeniniy finansy planavimo badai

Sekancioje diagramoje (3.8 pav.) pavaizduoti respondenty duomenys apie asmeniniy iSlaidy

planavimo laika. DidZioji dalis (62 proc.) tiriamuyjy teigia, jog visada planuoja savo iSlaidas.

Kada pradedate planuoti savo i$laidas?

B Visada planuoju
m I karto gavus atlyginima

1 Tik tada, kai ima trukti
pinigy

® Tik tada, kai ketinu jsigyti
brangy pirkinj

H Kita

3.8 pav. Respondenty asmeniniy finansy planavimo laikas

19 proc. apklaustyju planuoja savo iSlaidas iSkart gave atlyginimus. Beveik po lygiai (8 ir 7
proc.) apklaustyjy teigia, jog savo iSlaidas planuoja tik tada, kai ima trukti pinigy arba tik tada, kai
ketina isigyti brangy pirkini. Kita laika iSlaidoms planuoti paZyméjo 4 proc. respondenty.

Griztant prie 3.6 pav. ir apibendrinant visus atsakymus apie respondenty asmeniniy finansy
planavima, galima pastebéti, jog pirkiniy planavimas, tam tikros atlyginimo dalies atid¢jimas ar
pajamy bei iSlaidy apskaitos vedimas yra gana paprasti biidai asmeniniams finansams planuoti - toki
asmeniniy finansy planavima galima atlikti kasdien. Vadovaujantis autorés nuomone ir asmenine
patirtimi, galima pasakyti, kad jeigu asmuo susiplanuoja tam tikra pirkini, jis gali paskirstyti savo
gaunamas pajamas kas ménesj ir tam tikra dalj pinigy skirti tam pirkiniui (taip pat turint galvoje tai,
jog pinigy turi uZtekti ir tokioms einamoms iSlaidoms, kaip busto iSlaikymas, komunalinés
paslaugos, maistas, apranga, draudimas ir t.t.). Sudarant toki plana, galiausiai prieinama prie
ménesinio biudZeto sudarymo. O jeigu pirkiniai didesni, tuomet netgi galima planuoti ir metini

biudZeta. Visus Siuos planus gali pasidaryti kiekvienas Zmogus, jeigu turi asmenini kompiuterj ir
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Microsof Office programos paketa, kuriame yra Microsoft Excel. ISlaidas galima sugrupuoti pagal
tipus ir riisis (busto islaidos, komunalinés paslaugos, maistas, apranga, buitinés priemonés, ivairis
draudimai, gyvino i$laikymas, automobilio iSlaikymas, kuras, isipareigojimai bankams ir kt.), ir
véliau, pragjus dviem ménesiams po biudZeto sudarymo pradzios, galima daryti diagramas iSlaidy
tipy pokycCiams stebéti. Jeigu matoma, kad tam tikram iSlaidy tipui buvo skirta daugiau 1éSy del
neaiSkios prieZasties, reikia tas priezastis aiSkintis ir stengtis, kad tos iSlaidos véliau bty pastovios.

Dalis asmeniniy 1éSy turi biti skirtos taupymui.

3.1.4. Respondenty taupymas

Atlikus tyrimo duomeny analiz¢ apie taupyma, paaiskejo, jog didZioji dalis respondenty (net
76 proc.) taupo. Lik¢ 24 proc. netaupo. Tie, kurie netaupo, turéjo pazyméti prieZzastis, kodel taip
elgiasi. Rezultatai matyti 3.9 paveiksle. Dauguma respondenty (46 proc.) netaupo del per mazy
pajamy. Autorés nuomone, tai néra priezastis netaupyti. BiudZete turi atsirasti papildoma santaupy

eilute. Net jei pajamos yra labai maZos, reikéty dalj pinigy atidéti taupymui.

Jeigu Jus netaupote, tai dél kokios
priezasties?

15%

M Per maios
pajamos

W Gyvenu Sia
diena

Kita

3.9 pav. Respondenty taupymas

Populiariausia rekomendacija — stengtis taupyti nors 10 proc. pajamy senatvei. Sakoma, kad
Zmogus, norintis uzsitikrinti panasy gyvenimo lygi senatvéje, pradéjgs taupyti nuo trisdeSimties
mety, turi skirti 10 proc. pajamy, po trisdeSimties — jau 20 proc., o jei po keturiasdeSimties — 30
proc., ir t.t. Atsiranda ir kitokiy taupymo tiksly: sukaupti pinigy juodai dienai (rekomenduojama 3—
6 mén. i§laidy suma), planuojamiems didesniems pirkiniams, atostogoms ir pan. Zinoma, tokius
pirkinius galima isigyti ir iSsimokétinai, taciau ir tuo atveju taupymo asmuo neiSvengs (reikes
grazinti paskolas ir dar sumoketi palukanas).

Tie respondentai (26 asmenys), kurie atsaké netaupantys, per¢jo prie klausimo apie
investavima. O tie, kurie atsaké teigiamai (82 asmenys), tur¢jo atsakyti i klausimus, kam jie taupo,
kokia dalj atideda taupymui ir kaip jie taupo.

Atlikus tyrimo duomeny analiz¢ apie taupymo tikslus (3.10 pav.), paaisSkejo, jog 33 proc.

tirlamuyjuy teigia, jog taupo atei¢iai norédami uzsitikrinti savo finansing gerove. 22 proc. apklaustyju
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taupo nenumatytoms iSlaidoms; 13 proc. taupo atostogoms; po 10 proc respondenty taupo biistui ir

automobiliui; 7 proc. taupo buitinei technikai ir 5 proc. taupo baldams.

Jasy taupymo tikslai:

= Bustas

m Automobilis

™ Baldai

M Buitiné technika
m Atostogos

m Nenumatytos ilaidos

 Ateities planavimas ir finansinis
uztikrinimas

3.10 pav. Respondenty taupymo tikslai
3.11 pav. esancios diagramos rezultatai dZiugina. Beveik pusé apklaustyjy atideda 10-20 proc.
pajamy taupymui. 32 proc. atideda daugiau negu 20 proc., o maZiausiai, 19 proc., atideda maZiau

negu 10 proc.

Kiek procenty pajamy taupymui atidedate
per ménesj?

m Daugiau negu 20
proc.

m 10 - 20 proc.

® MaZiau negu 10
proc.

3.11 pav. Respondenty pajamy dalis, atidedama kas ménesj taupymui
Atlikus tyrimo duomeny analiz¢ apie taupymo bidus (3.12 pav.), paaiSkéjo, jog 29 proc.
tiriamyjy teigia, jog pinigus laiko banky saskaitose. Matyt toks biidas Zmonéms atrodo labiau

patikimas, nei pinigy laikymas namuose (23 proc.).

Kaip JGs taupote?

B Laikau pinigus namuose

® Pinigus laikau banky saskaitose

B Pinigus laikau indéliais

B Investuoju j akcijas, obligacijas

B Investuoju | turta (Zeme, pastatus,

jrenginius)

m DraudZiuosi (kaupiamuaju,
investiciniu ir kt. draudimais)

= Kita

3.12 pav. Respondenty taupymo biidai
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Vis daugiau Zmoniy nusprendZia savo pinigus laikyti indé€liais bankuose, nors Siuo mety
palikany norma yra maza. Naujausiais duomenimis, didZiausia kredity istaigy sitiloma paliikany
norma uz indé¢lius yra apie 6,7 proc. DidZiuosiuose Lietuvos bankuose paliikany norma - nuo 0,5 iki
3 proc. Skaiciai rodo, kad tai néra geras budas taupyti. Tq Zinantys respondentai kaip taupymo biida
renkasi investavima. 11 proc. respondenty investuoja i akcijas, obligacijas. Investuojanciy 1 turta
(zemg, pastatus, irenginius) buvo maziau — 6 proc. Tokie skaiciai dél to, jog turtas yra maziau
likvidus finansinis turtas nei vertybiniai popieriai. 11 proc. respondenty draudZiasi kaupiamaisiais,

investiciniais ir kitais draudimais. 2 proc. respondenty taupo kitais budais.

3.1.5. Respondenty investavimas

Atlikus tyrimo duomeny analiz¢ apie investavima, paaiSkéjo, jog i§ 108 respondenty beveik
puse dalis (51 respondentas — 47 proc.) investuoja. Like 57 respondentai (53 proc.) netaupo. Tie,
kurie netaupo, per¢jo prie klausimy apie grynuosius pinigus. O tie, kurie atsaké teigiamai, turéjo
atsakyti 1 klausimus, kokia dali pajamy investuoja, kur investuoja ir kas lemia investavimo

priemoniy pasirinkima.

Ar Jas investuojate?

B Taip

B Ne

3.13 pav. Respondenty investavimas
3.14 pav. esancioje diagramoje matyti, jog kiek maZiau nei pus¢ apklaustyjy atideda 1-10
proc. pajamy investavimui. 29 proc. atideda 11-20 proc., o maziausiai, 24 proc., atideda daugiau

negu 21 proc.

Kokia dalj savo santaupy investuojate?

® Daugiau negu 21
proc.

m 11-20 proc.

1-10 proc.

3.14 pav. Respondenty pajamy dalis, atidedama kas ménesj investavimui
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Pasinaudojus IBM SPSS Statistics Version 19 programa buvo padaryta duomeny analizé —
respondenty pajamy dalis, atidedama, kas ménesi investavimui pagal gaunamas pajamas. IS gauty
duomeny sudaryta diagrama, kuri pavaizduota 3.15 pav. AkivaizdZiai matyti, jog daugiau negu 21
proc. pajamy atideda respondentai uzdirbantys iki 500 Lt. Tokiy keisty rezultaty priezastis galéty
buti asmens noras investuoti kuo daugiau pinigy gaunant labai mazas pajamas. Galbiit respondentai
tikisi greity pajamy i$ investicijy. Ju tikslas gali biiti pirkti akcijas ar obligacijas esant gerai
situacijai (Zemai kainai) ir parduoti Siek tiek pakilus kainoms. Tokie investuotojai vadinami
spekuliantais. Tokia pacia dali pajamy investuoja 63,64 proc. respondenty, kurie uzdirba 2001-2500
Lt. Likusi tiek uZdirbanciy respondenty dalis investuoja 11-20 proc. Daugiausia pajamy (3501 Lt ir
daugiau) uzdirbanciy asmeny didZiausia dalis (57,14 proc.) investuoja 1-10 proc. savo pajamy. 500-
1000 Lt uzdirbantys asmenys investuoja 1-20 proc. pajamy, daugiau neinvestuoja. Taip pat daugiau
negu 21 proc. uzdirbamy pajamy neinvestuoja ir 2001-2500 Lt uZdirbantys respondentai. Kiti

rezultatai matyti Zemiau esancioje diagramoje.

100 00% 100,00%
80,00%
00 55,56% b3,0%% 57,14% <0 00% 57,14%
G0,00XG 42,86% ” 26.36% 42,86% o
33,33 : 33,33
40,00% :33% 5, 57% 67% B
0,00% ;
ki 500 Lt 500 Lt 1001 Lt 1501 Lt 2001 Lt 2501 Lt 3001 Lt- 3501 Ltir
1000 Lt 1500 Lt 2000 Lt 2500 Lt 3000 Lt 3500 Lt daugiau
B Daugiau negu 21 proc. 1,00 0,00 0,29 0,11 0,00 0,57 0,50 0,14
m 11-20 proc. 0,00 0,67 0,43 0,33 0,36 0,00 0,17 0,29
1-10 proc. 0,00 0,33 0,29 0,56 0,64 0,43 0,33 0,57

3.15 pav. Respondenty pajamy dalis, atidedama kas ménesj investavimui pagal gaunamas
pajamas
Tiriamieji buvo praSomi nurodyti investavimo biidus. Atlikus tyrimo duomeny analizg¢ apie
investavimo budus (3.16 pav.), paaiskéjo, jog trec¢dalis (33 proc.) apklaustyjy teigia, jog investuoja i
uzsienio imoniy vertybinius popierius. Kiek maziau, 32 proc., apklaustyju teigia, jog investuoja {

LR imoniy vertybinius popierius.

Jas investuojate j:

H | LR jmoniy vertybinius
popierius

M | uisienio jmoniy
vertybinius popierius

= | nekilnojamajj turta

M | tauriuosius metalus
(auksg ir t.t.)

3.16 pav. Respondenty investavimo budai
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Vadinasi, didzioji respondenty dalis investuoja i vertybinius popierius. Lik¢ respondentai
investuoja 1 nekilnojamaji turta (22 proc.) ir i tauriuosius metalus (13 proc.). Skaiciai rodo, kad
Lietuvos gyventojams triikksta patirties ir Ziniy investuojant { nekilnojamaji turta bei tauriuosius
metalus. Taip pat dar viena tokiuy skaicCiy priezastis galéty buti finansinio turto likvidumas -
nekilnojamaji turta daug sunkiau parduoti nei jmoniy vertybinius popierius.

Pasinaudojus IBM SPSS Statistics Version 19 programa buvo padaryta duomeny analize —
investavimo budai pagal lyti. IS gauty duomeny sudaryta diagrama, kuri pavaizduota 3.17 pav.
AkivaizdZiai matyti, jog vienodai vyry ir motery investuoja { LR ir uZsienio imoniy vertybinius
popierius. | nekilnojamaji turta investuoja 39,02 proc. vyry ir 22,22 proc. motery. | tauriuosius

metalus investuoja maziausiai ir vyry ir motery — atitinkamai po 24,39 ir 11,11 proc.

100.00% 88,89% 88,89%
80,00% 4534 46,34
4 , , 39.02%
a5 ol 209
20,00% .
0,00% -
. . uisienio L
J LR jmoniy l imoni J ) tauriuosius
vertybinius Velrtybinl?us nekilnojamajj metalus
popierius popierius turty (auksgirt.t.)
H Vyrai 0,46 0,46 0,39 0,24
B Moterys 0,89 0,89 0,22 0,11

3.17 pav. Respondenty investavimo buidai pagal lytj
Atlikus tyrimo duomeny analiz¢ apie prieZastis, kurios lemia investavima, paaiSkéjo, jog
daugumai (42,25 proc.) respondenty svarbiausia yra kuo didesnis pelnas. Kita dalis (38,03 proc.)
respondenty prisibijo agresyvaus investavimo ir renkasi investavima maZzesne rizika (nors ir pelnas
1§ investiciju bus mazesnis). 11,27 proc. tam tikras investavimo priemones renkasi dél mokesc¢iy
lengvaty ir 8,45 proc. renkasi priemones dé¢l kity prieZzas¢iy. Duomenys pavaizduoti sekanciame

paveiksle:

Jasy investavimo priemoniy pasirinkima lemia:

Kita

Mokesciy lengvatos

MaZesné rizika 38,03%

Didesnis pelnas 42,25%

T T T T
0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00%

3.18 pav. Respondenty investavimo pasirinkimo prieZastys
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3.1.6. Respondenty Zinios apie grynuosius pinigus kaip investavimo priemong

Sioje tyrimo dalyje buvo siekiama isiaiskinti, ka respondentai Zino apie grynuosius pinigus
kaip investavimo priemong. Pirmiausia jiems reikéjo atsakyti i klausima ,,Kaip suprantate savoka
»grynieji pinigai*“?*. Reikia pabréZzti, kad galima buvo Zyméti kelis variantus. Rezultatai matyti 3.19

pav. esancioje diagramoje:

Kaip suprantate sgvoka ,,grynieji pinigai“?

100,00%
80,00% %
£0.00% 55,00% 60,83%
40,00%
20,00%
0,00%
Pinigai, kuriuos Pinigai saskaitoje  Trumpalaikiai Trumpalaikiai Pinigy rinkos
turiu rankose indéliai vertybiniai skolos fondy vienetai
popieriai

3.19 pav. Respondenty supratimas apie grynyju pinigy savoka

Galima daryti iSvada, jog didZioji respondenty dalis savoka ,,grynieji pinigai“ supranta kaip
pinigus, kurie yra banko saskaitoje.

Taip pat daugiau nei pusé respondenty pazymeéjo, jog tai yra pinigai, kuriuos jie turi rankose.
39,17 proc. respondenty mano, jog tai yra trumpalaikiai indéliai. 32,50 proc. mano, jog tai yra ir
trumpalaikiai vertybiniai skolos popieriai ir maZiausiai, 17,50 proc., mano, jog tai yra ir pinigy
rinkos fondy vienetai. IS gauty rezultaty matyti, jog Zmonés dar menkai suvokia grynujy pinigy
vaidmenj ir esmg investavimo procesuose. Trumpai tariant, visos savokos turéjo turéti
Simtaprocentinés, nes visi atsakymai teisingi.

Kitoje tyrimo dalyje apie grynuosius pinigus buvo siekiama i$siaiskinti, kokius Zmoneés Zino
grynujy pinigy kaip investicijy privalumus (3.20 pav.). Siame anketos klausime atsakymai taip pat

buvo teisingi visi.

Kokie, Jusu nuomone, yra grynuju pinigy kaip investicijy privalumai?
60.00%
50.00% 46.07%
40.00% 783305
30.00% - Y000
20.00% -
10.00% —— —
0.00% T
Lengva atsiskaitymoLikvidZiausias turtas Grynieji pinigai yra Mazarizika Krentantrinkai,jos  Tai vienintelé
galimybe pafios saugiausios yra gera investicine investiciné
investicinés rinkos priemoné priemoné, galinti
priemoneés, esant apsaugoti
nepalankiausioms investicijas nuo
salygoms rinkoje staigaus smukimo

3.20 pav. Respondenty supratimas apie grynyju pinigy kaip investicijy privalumus
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Rezultatai panaSus, kaip ir prie§ tai buvusiame klausime, — Zmonés menkai Zino apie tokios
investicijos riiSies privalumus. Daugiau nei pusé respondenty Zino, kad yra lengva atsiskaitymo
galimybé. Taip pat nemazai respondenty Zino, kad grynieji pinigai yra likvidZiausias turtas bei maza
rizika juos investuojant.

Maziausiai respondenty Zinojo apie grynuosius pinigus, kaip pacia saugiausia investicing
priemong, esant nepalankiausioms salygoms rinkoje, taip pat kad krentant rinkai, jos yra gera
investiciné priemon¢ bei kad tai yra vienintelé investicin¢ priemong, galinti apsaugoti nuo staigaus

smukimo; atitinkamai 38,33, 28,33 ir 20 proc.

78



ISVADOS

ISnagringjus Lietuvos ir uZsienio autoriy literatiiros Saltinius, susijusius su asmeniniy finansy
bei ju planavimo sgvokomis, taip pat iSanalizavus taupymo ir investavimo sri¢iy aspektus bei
atsizvelgiant | atlikto tyrimo rezultatus, galima pateikti Sias iSvadas:

1. Asmeniniai finansai yra gana nauja finansy mokslo ir praktikos sritis, bet labai svarbi
finansy sistemos sudedamoji dalis, lemianti visos Salies ekonomini vystymasi. Lietuvoje vis
didéjant bendram pinigy kiekiui ir augant privaciy asmeny disponuojamy pinigy kiekiui, asmeniniy
finansy valdymo ir investicijy pasirinkimo klausimai tampa vis aktualesni.

2. I8analizavus moksling literatiira galima teigti, jog asmeniniy finansy apibréZimas yra itin
paprastas — tai asmens pajamos ir iSlaidos. Tac¢iau asmeniniy finansy planavimas apima kur kas
daugiau — tai yra veikla, susijusi su efektyviu asmens finansiniy iStekliy panaudojimu, saugumo
jausmo kiirimu, investavimu ir taupymu, pensijos planavimu ir t. t.

3. Asmeniniy finansy planavimu zZmogus siekia susikurti finansini sauguma, maksimizuoti
pajamas ir turta, uZtikrinti efektyvy vartojima, pasitenkinima gyvenimu ir uZtikrinti pensinio
amziaus gerovg. Finansinio saugumo kiirimas — tai vienas i§ svarbiausiy finansiniy tiksly, nes
saugumas padeda kitaip pazvelgti | bet kokia gyvenimo situacija.

4. Néra nustatyta jokiy asmeniniy finansy planavimo standarty, negali biit vienos formulés,
kuri galéty biiti pritaikyta visiems. Zmoniu tikslai skiriasi, tadiau yra tam tikras gyvenimo ciklo
modelis, kur kiekvienam Zmogaus gyvenimo etapui galima padaryti tam tikras prielaidas vienam ar
kitam atvejui.

5. Biudzeto sudarymas yra labai svarbus etapas ne tik valstybés ar imonés finansuy valdyme,
bet ir kiekvieno asmens gyvenime. BiudZetas — tai asmeniniy finansy planavimo instrumentas,
kiekybiskai iSreiSkiantis asmens planus pajamy, iSlaidy, pinigy srauty ir kity finansiniy rodikliy
atzvilgiu.

6. Taupymas ir investavimas yra du visiSkai skirtingi asmeniniy finansy planavimo bidai,
taCiau jie turi bendra panaSuma — abejais atvejais dalis pajamy yra kaupiama ateiciai. Taupymo
atveju pinigai laikomi banke kaip indélis arba einamojoje saskaitoje, o investuojant — perkami
vertybiniai popieriai, investiciniy fondy vienetai.

7. Investicijos gali biiti skirstomos | tam tikras grupes pagal investiciju objektus, investavimo
laikotarpi, dalyvavima investavimo procese, investiciniy 1ésy priklausomybg, teritorija ir kt. Pats
investavimo procesas susideda i$ keliy etapy — investiciniy tiksly nustatymo, investavimo politikos
pasirinkimo, portfelio valdymo strategijos pasirinkimo, finansiniy aktyvy vertinimo ir investiciju

vertinimo.
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8. Grynyjy pinigy valdymas reiskia pinigy ir kito likvidaus turto valdymas siekiant asmeniniy
finansiniy tiksly. Valdymo tikslas investicine prasme — minimizuoti grynyjy pinigy suma, kuri yra
neinvestuota, taCiau iSlaikant trumpalaikio turto reikalinga likviduma. Pinigai yra svarbis — jie
suteikia reikalinga apsauga likvidumo prasme. Grynyjy pinigy valdyme iSskiriami trys pagrindiniai
aspektai (,,kompromisai*) — rizika ir graza, iSlaidy ir investavimo rizika bei pajamuy ir laiko
iSeikvojimo rizika. I$ visy Siy ,,kompromisy galima iSskirti keturis pagrindinius dydZius, i kuriuos
reikia atsizvelgti investuojant. Tai rizika, pelningumas, laikas ir iSlaidos.

9. Investicinio portfelio formavimo tikslas — su kuo maZesne rizika gauti kuo didesni pelna.
Investicinis portfelis — tai finansinio turto (akcijy, obligaciju ir t. t.), isipareigojimuy ar fizinio turto ir
pan. rinkinys, sudaromas tam tikram tikslui pasiekti.

10. Adekvatusis investicijy portfelis — tai portfelis, sudarytas i§ investiciniy aktyvy, kuriy
pelningumai yra apraSomi stochastiniy dydziy pagalba. Adekvataus portfelio teorija investuotojui
gali atsakyti | daug tokiu ji dominanciy klausimy apie valdoma investicinj portfelj, kaip efektyvumo
zona, maksimizuota investuotojo nauda, rezultaty patikimumo jvertinimas.

11. Buvo rastas ,kompromisas® tarp pelningumo ir likvidumo nustatymo, pasitelkiant
adekvatyji portfeli. Portfelio, sudaryto i§ grynyjuy pinigy ir kito investicinio vieneto sprendimas
reiskia, kad tokia galimybé yra efektyviojo pavirSiaus taskas E, kurio turinj sudaro investuojamo
vieneto galimybés dydis — 0,004, patikimumas — 0,56 ir rizika — 0,2904. Gaunamos 0,8557
investicijos, skiriant netekties iSvengimui ir 0,1443 — pelningumo mazinimui.

12. Atliekant tyrima, kurio metu buvo siekiama iSsiaiSkinti Lietuvos gyventojy asmeniniy
finansy planavimo ir valdymo tendencijas, buvo sudaryta anketa ir pateikta respondentams.

13. Tyrimas parode, jog Lietuvos gyventojams trilksta informacijos apie asmeniniy finansy
planavima, taciau beveik visi atsitiktinai pasirinkti respondentai planuoja savo finansus. Taip pat
respondentai planuoja savo asmeninius finansus visada. Tik keli respondentai planuoja
spontaniskai. Lietuvos gyventojams dar triiksta investavimo igiidZiy, dauguma ju pinigus laiko
banko saskaitose, ir tik tre¢dalis respondenty investuoja { vertybinius popierius ar nekilnojamaji
turta. Didesné respondenty dalis investuoja 1 LR ir uZsienio vertybinius popierius. DidZiausia to
priezastis — didesnis pelnas bei mazesné rizika.

14. Tyrimas parodé, jog respondentai beveik neturi jokios informacijos apie grynuosius
pinigus kaip investavimo priemong. DaZniausiai respondentai juos suvokdavo, kaip pinigus, kuriuos
turi rankoje, ar pinigus, kurie yra banko saskaitoje.

15. Asmeniniy finansy valdymo problema aktuali kiekvienam Zmogui. Asmeniniy finansy
mokslas ir praktika gali pasiiilyti ivairiy buidy, kaip sumazinti i$laidas, susijusias su vartojimu, kaip
tinkamai investuoti laisvas léSas, kokia investicija geriausia rinktis kiekvienu atveju. Taciau taisykle

yra tokia, kad Sie tikslai nebus pasiekiami, jeigu Zmogus pats to nenores.
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PRIEDAI
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A priedas
ANKETA

Gerb. Respondente,

Dékoju, kad sutikote uzpildyti Sia anketa ir dalyvauti tyrime, kurio tikslas yra nustatyti, ar
Lietuvos gyventojai planuoja asmeninius finansus ir kaip tai daro.

Si anketa yra konfidenciali ir anonimi$ka, jos gauti duomenys bus naudojami tik Vilniaus

Gedimino technikos universiteto verslo vadybos fakulteto baigiamajame magistro darbe.

ANKETA

1. Ar Jus gaunate pakankamai Jums reikiamos informacijos apie investavimg bei asmeniniy
finansy valdyma?

e Taip

e Ne

2. Ar planuojate savo asmeninius finansus? (jeigu atsakéte ,,Ne*, pereikite prie 14 klausimo):
e Taip
e Ne

3. Kokiais buidais planuojate savo finansus? (galite pazyméti kelis variantus):
e Nusprendziu, kokia dalj atlyginimo kiekviena ménesj atsidésiu
e Planuoju pirkinius
e Vedu pajamy ir iSlaidy apskaita
e Sudarau ménesinj biudzeta ir jo laikausi
e Sudarau metinj biudzeta ir jo laikausi
® KA et e e e e e e e e e e e araeaeenes

4. Kada pradedate planuoti savo iSlaidas? (paZymékite vieng varianta):
e Visada planuoju

e IS karto gavus atlyginima

e Tik tada, kai ima trukti pinigy

e Tik tada, kai ketinu isigyti brangy pirkini
e Kita

5. Ar Jis taupote? (jeigu atsakéte ,, Taip*, pereikite prie 7 klausimo):
e Taip
e Ne

6. Jeigu Jiis netaupote, tai dél kokios priezasties? (atsak¢ i $i klausima, pereikite prie 10
klausimo)
e Per mazos pajamos

e QGyvenu Sia diena
e Kita
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A priedo tesinys

7. Jusy taupymo tikslai:

Bustas

Automobilis

Baldai

Buitiné technika

Atostogos

Nenumatytos iSlaidos

Ateities planavimas ir finansinis uZtikrinimas

8. Kiek procenty pajamy taupymui atidedate per ménesj?

Daugiau negu 20 proc.
10 - 20 proc.
Maziau negu 10 proc.

9. Kaip Jus taupote? (galite pazyméti kelis variantus):

10. Ar Jis investuojate? (jeigu atsakéte ,,Ne“, pereikite prie 14 klausimo):

Laikau pinigus namuose

Pinigus laikau banky saskaitose

Pinigus laikau indéliais

Investuoju i akcijas, obligacijas

Investuoju i turta (Zemg, pastatus, irenginius)

DraudZiuosi (kaupiamuoju, investiciniu ir kt. draudimais)

Kita

Taip
Ne

11. Kokia dalj savo santaupy investuojate?

Daugiau negu 21 proc.
11-20 proc.
1-10 proc.

12. Jus investuojate i:

I LR imoniy vertybinius popierius

[ uZsienio imoniy vertybinius popierius
I nekilnojamaji turta

| tauriuosius metalus (auksa ir t.t.)

13. Jusy investavimo priemoniy pasirinkimg lemia:

Didesnis pelnas
Mazesné rizika
Mokesciy lengvatos
Kita
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A priedo tesinys

14. Kaip suprantate savokg ,,grynieji pinigai‘? (galite pazyméti kelis variantus):
e Pinigai, kuriuos turiu rankose
e Pinigai saskaitoje
e Trumpalaikiai indéliai
e Trumpalaikiai vertybiniai skolos popieriai
e Pinigy rinkos fondy vienetai

15. Kokie, Jisy nuomone, yra grynyjy pinigy kaip investicijy privalumai? (galite pazyméti
kelis variantus):

e Lengva atsiskaitymo galimybe

e LikvidZiausias turtas

e Grynieji pinigai yra pacios saugiausios investicinés rinkos priemonés, esant

nepalankiausioms salygoms rinkoje

e MaZa rizika

e Krentant rinkai, jos yra gera investiciné priemoné

e Tai vienintel¢ investiciné priemon¢, galinti apsaugoti investicijas nuo staigaus smukimo

16. Kokia yra Jusy lytis?
e Vyras
e Moteris

17. Jusy amZius:

e 18m.-24m.
e 25m.-32m.
e 33m.-40m.
e 41 m.-49m.
e 50m.-60m.

e 6l m. ir daugiau

18. Jiisy Seimyniné padétis:
e Nevedgs / Netekéjusi
e Vedgs / IStekejusi
o [Ssiskyres (-usi)
e Naslys (-¢)
e Bendras gyvenimas nesusituokus

19. Kur Jiis gyvenate?
e Didmiestyje (Vilniuje, Kaune, Klaipédoje)
e Kaimo vietovéje
e Kitame mieste
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A priedo tesinys

20. Jusy gaunamos pajamos per ménesj:

Iki 500 Lt

500 Lt — 1000 Lt
1001 Lt — 1500 Lt
1501 Lt — 2000 Lt
2001 Lt — 2500 Lt
2501 Lt - 3000 Lt
3001 Lt - 3500 Lt
3501 Lt ir daugiau

21. Jusy iSsilavinimas:

Nebaigtas vidurinis
Vidurinis, spec. vidurinis
AukStesnysis

Nebaigtas auksStasis
AukStasis

Acit uz atsakymus!

88



