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S a n t r a u k a  
 

Straipsnyje analizuojamos labai aktualios mūsų visuomenei pensijų sistemos reforma-
vimo problemos. Daugiausia dėmesio skirta trijų pakopų kaupimo modeliui, kuris padėtų iš-
vengti visuomenės senėjimo krizės ir užtikrintų būsimiems pensininkams geresnes gyvenimo 
sąlygas. 

Plačiai nagrinėjami klausimai, susiję su dabartiniais pensijų kaupimo įstatymų saugik-
liais (pavyzdžiui, analizuojami įmonių, turinčių teisę verstis pensijų kaupimo veikla, įstatymų 
nuostatai). Aptariamas pensijų kaupimo sutarties sudarymas, galimybė keisti pensijų fondą 
ir atskaitymų iš sukauptų pensijos lėšų nustatyti apribojimai. Taip pat analizuojamas itin 
svarbus pensijų išmokų mokėjimo klausimas. 

Straipsnyje iškeltos problemos, susijusios su investavimu. Nurodoma, kad, pasirenkant 
pensijų fondą, reikia įvertinti savo amžių ir fondo investavimo strategiją. Pateikiama rekomen-
dacija investavimo krypčiai apskaičiuoti. 

Išvadose nurodoma; nors įstatymuose numatyta nemažai garantijų, užtikrinančių sėk-
mingą pensijų kaupimo bendrovių funkcionavimą ir pensijų fondų valdymą, kaip tai bus įgyven-
dinta iš tikrųjų, parodys ateities praktika. Tačiau vienas iš reikšmingiausių saugiklių pensijų 
fondo dalyviams būtų jų susipažinimas su fondo taisyklėmis ir savo teisių žinojimas, nes in-
vestavimo rizika tenka dalyviams, o ne pensijų kaupimo bendrovėms. 
 

I. Ávadas 
 

Apie tai, kad bûtina keisti egzistuojanèià pensijø sistemà, Lietuvoje kalbama jau seniai. 
2000 m. balandþio 26 d. Vyriausybës nutarimu Nr. 465 „Dël pensijø sistemos reformos kon-
cepcijos“ [1] buvo nustatytas pagrindinis jos tikslas – pensijø sistemà Lietuvoje pakeisti taip, 
kad sulaukæ pensinio amþiaus þmonës gautø didesnes pajamas ir kad ði sistema taptø gy-
vybinga ir apimtø visus gyventojus. 
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Nustatant reformos uþdavinius, buvo remtasi geriausia pasauline teorine ir praktine 
patirtimi tam, kad ne tik bûtø iðvengta „visuomenës senëjimo krizës“, bet ir pagerintos bû-
simø pensininkø gyvenimo sàlygos, susijusios su gaunama pensija. „Per du pastaruosius 
deðimtmeèius, ypaè 1990 metais, apie dvideðimt Lotynø Amerikos, Europos ir Ramiojo van-
denyno ðaliø ávedë daugiapakopes pensijø sistemos variacijas“ [2]. Pensijø sistemà buvo 
numatyta reformuoti pagal trijø pakopø modelá. Svarbiausias tokios reformos uþdavinys – 
privalomojo pensijø kaupimo fonduose ávedimas, nedidinant pensijø draudimui skirto ámokø 
tarifo. Todël buvo numatyta dabartinio einamøjø ámokø socialinio draudimo tarifo dalá skirti 
kaupiamajam pensijø draudimui pensijø fonduose. Pirmàjà pakopà sudarytø Valstybinio so-
cialinio draudimo (toliau – VSD) pensijos, uþtikrinanèios minimalø visø Lietuvos gyventojø 
aprûpinimà senatvëje. Antroji pakopa numato papildomas pensijø iðmokas, kurios bus su-
kauptos pensijø fonduose ið privalomojo socialinio draudimo pensijos dalies ir priklausys 
nuo ámokø, o treèioji pakopa numato papildomà savanoriðkà pensijø kaupimà. 

Pensijø sistemos reformavimas – sudëtingas procesas. Tik 2002 m. pab. – 2003 m. pr. 
buvo priimti ástatymai, nustatantys pensijø kaupimo pagrindà: Pensijø sistemos reformos 
ástatymas (2002-12-03 Nr. IX-1215) [3]; Pensijø kaupimo ástatymas (2003-07-04 Nr. IX-1691) 
[4] (toliau – PKÁ). Buvo ið esmës pakeistas Pensijø fondø ástatymas [5] ir priimta jo nauja re-
dakcija – Papildomo savanoriðko pensijø kaupimo ástatymas (2003-07-30 Nr. IX-1692) [6] 
(toliau – PSPKÁ). 

Vienas ið svarbiausiø klausimø, susijusiø su pensijø kaupimu, yra klausimas, kaip ne-
prarasti savo sukauptø lëðø. Taigi ðiame straipsnyje bus aptartos ástatymuose nustatytø ga-
rantijø problemos ir skirtas dëmesys klausimui, susijusiam su sukauptu lëðø pajamingumu, 
be to, lyginami privalomasis ir savanoriðkasis pensijø kaupimas. „Antroji pakopa yra naujau-
sia, taèiau prieðtaringiausia“ [2]. 
 
 

II. Pensijø kaupimo ástatymø saugikliai ir pajamø senatvëje  
uþtikrinimo problemos 

 
Naujai priimto PKÁ paskirtis yra VSD ámokos dalies kaupimo ir pensijø iðmokø mokë-

jimo organizavimo sàlygos. Ðis ástatymas numatë naujø pensijø santykiø atsiradimo gali-
mybæ. PSPKÁ paskirtis gerokai pasikeitë, palyginti su jo pradiniais tikslais sukurti asmenø 
papildomo savanoriðko pensinio apsirûpinimo sistemà ir padidinti ðioje sistemoje dalyvau-
janèiø asmenø pajamas senatvëje. Dabar ðio ástatymo tikslas – nustatyti bûtinus prieþiûros 
standartus ir pensijø fondø valdymo taisykles, kad bûtø apsaugoti pensijø kaupimo dalyviø 
interesai. Savanoriðkojo pensijø kaupimo ástatymo leidëjas skyrë ypatingà dëmesá pensijø 
fondo dalyviø interesø apsaugai. 
 

Ámonës, turinèios teisæ verstis pensijø kaupimo veikla 
 

Uþsiimti pensijø kaupimo veikla gali ámonë, turinti prieþiûros institucijos iðduotà licen-
cijà, suteikianèià teisæ verstis pensijø kaupimo veikla. Tai gali bûti uþdaroji akcinë ar akcinë 
bendrovë arba valdymo ámonë, turinti licencijà valdyti investicinius fondus ir investicines 
kintamojo kapitalo bendroves (toliau – valdymo ámonë) bei gavusi Vertybiniø popieriø komi-
sijos (toliau – VPK) licencijà, taip pat Lietuvoje registruota draudimo ámonë, kuri turi galiojan-
èià licencijà vykdyti gyvybës draudimo veiklà ir kuriai iðduota Valstybinës draudimo prieþiû-
ros tarnybos (toliau – VDPT) licencija. 

Be to, PKÁ nustatyti papildomi reikalavimai valdymo ámonës ástatiniam kapitalui, kuris 
negali bûti maþesnis negu 300 000 eurø, ir reikalavimas ne maþiau kaip 250 000 eurø ámo-
nës nuosavo kapitalo investuoti á diversifikuotà investicijø portfelá, remiantis PSPKÁ investa-
vimo reikalavimais (46 str., 47 str., 49 str.). PSPKÁ ástatiniam kapitalui nustato þemesnæ ribà 
(turi bûti ne maþesnis kaip 150 000 eurø) ir reikalauja ne maþiau kaip 125 000 eurø investuoti 

 31



á diversifikuotà investicijø portfelá pagal tuos paèius investavimo reikalavimus, nors ástatinio 
kapitalo dalies, kuri turi bûti skirta investavimui, proporcijos lieka tos paèios. 

Ástatymai nustato, kad ir valdymo ámonë, ir draudimo ámonë gali perduoti teises ir pa-
reigas, atsirandanèias ið pensijø kaupimo sutarèiø, kitai kaupimo bendrovei, tik gavusi ið-
ankstiná prieþiûros institucijos leidimà. PSPKÁ imperatyviai nustatyta, kokiais atvejais galima 
dalá savo funkcijø perduoti kitiems asmenims, ir draudþiama perduoti tiek savo funkcijø, kad 
paèiai ámonei jø, galima sakyti, nebelieka. Numatoma, kad dalies funkcijø perdavimas ki-
tiems asmenims neatleidþia valdymo ámonës nuo atsakomybës. PKÁ nustatyti atvejai, kada 
draudimo ámonë privalo perduoti savo teises ir pareigas, atsirandanèias ið pensijø kaupimo 
sutarèiø, kitai kaupimo bendrovei. 

Bûtina pabrëþti, kad ástatymai nustato, kokiais dar atvejais, besiverèiant pensijø kau-
pimo veikla, bûtina gauti prieþiûros institucijos iðankstinius leidimus (jø yra nemaþai, pavyz-
dþiui, net 8 iðankstiniai leidimai pagal PSPKÁ 12 str.). Tokiu detaliu ðios srities reguliavimu si-
ekiama kuo labiau apsaugoti dalyvius nuo galimø valdymo ámonës paþeidimø, kurie galëtø 
stipriai ir negràþinamai paveikti pensijø fondo dalyviø interesus. 
 

Pensijø turtas 
 

Svarus garantas, kurá numatë su pensijø kaupimu susijæ ástatymai, – tai pensijø turto 
atskyrimas nuo nuosavo valdymo ámonës turto. 

Pensijø turtas yra dalyviø bendroji dalinë nuosavybë, kuri yra valdoma ir naudojama, 
remiantis patikëjimo teise, o ja disponuoja valdymo ámonë. PSPKÁ 31 straipsnyje grieþtai nu-
statyta, kad joks iðieðkojimas pagal valdymo ámonës ar pensijø fondo dalyviø prievoles ið 
pensijø turto negalimas. 

Ðiame ástatyme áteisinta nemaþai grieþtø reikalavimø, kad pensijø turtas bûtø atskirtas 
nuo valdanèios valdymo ámonës turto. Negalima pensijø turto perduoti já valdanèiai valdymo 
ámonei, draudþiama kai kuriems asmenims (ámonës vadovui, ámonës valdybos ar stebëtojø 
tarybos nariui, ámonës darbuotojams ir jø sutuoktiniams) ásigyti turtà uþ pensijø fondo lëðas. 
Pensijø turtas negali bûti skolinamas, ákeièiamas, juo negalima garantuoti ar laiduoti kitø 
asmenø ásipareigojimø (iðskyrus ne visiðkai apmokëtus vertybinius popierius, pinigø rinkos 
priemones ar kitus investavimo objektus, nustatytus PSPKÁ 46 straipsnyje). Valdymo ámonë, 
veikianti pensijø fondo lëðomis, negali skolintis (iðskyrus likvidumui palaikyti bûtinas pasko-
las iki 10 proc. grynøjø aktyvø vertës iki 3 mënesiø). Valstybës prieþiûros institucijai suteikti 
platûs ágalinimai priþiûrëti ir atlikti kontrolæ. Baudos, kurios gali bûti paskirtos uþ ástatymo 
paþeidimus, yra pakankamai didelës (pavyzdþiui, valdymo ámonëms, paþeidusioms nusta-
tytà investavimo tvarkà, skiriama iki 300 000 litø bauda; valdymo ámonëms, paþeidusioms 
paslaugø siûlymo ar reklamos tvarkà, – iki 100 000 litø bauda). Kaip ástatymø nuostatos bus 
ágyvendinamos, turëtø parodyti praktika. 
 

Pensijø kaupimo sutartis 
 

Pensijø sistemos reformos ástatyme (3 str.) nustatyta, kad vienà kartà pasirinkus daly-
vavimà valstybiniame socialiniame pensijø kaupime, tolesnis dalyvavimas negali bûti nu-
trauktas. Dalyvauti ar nedalyvauti yra asmens apsisprendimas, todël pagal PKÁ, sutarties ða-
lys gali bûti tik pensijø kaupimo bendrovë ir dalyvis – asmuo, privalomai draudþiamas vals-
tybiniu socialiniu pensijø draudimu pagrindinei ir papildomai pensijos daliai gauti. 

Skirtingai nei privalomasis pensijø kaupimas, PSPKÁ leidþia asmeniui savanoriðkai nu-
spræsti kaupti pensijà tam tikrà laikà, kad jam bûtø uþtikrintos papildomos pajamos senat-
vëje. Be to, ðiuo atveju ámokø mokëtojas gali bûti ir kitas asmuo, kuris dalyvio naudai mokës 
ámokas á pensijø fondà (pavyzdþiui, darbdavys, kuris uþtikrina darbuotojui papildomas ga-
rantijas prie darbo uþmokesèio). Ðiuo atveju pensijø kaupimo sutarties ðalys yra valdymo 
ámonë ir ámokø mokëtojas. Taèiau ástatymo nustatyta, kad pensijø fondo dalyvis, kurio nau-
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dai sudaroma pensijø kaupimo sutartis, privalo bûti supaþindintas su to pensijø fondo tai-
syklëmis. 

Taisyklës turi svarbø vaidmená, nes jos yra neatskiriama pensijø kaupimo sutarties da-
lis, kurià tvirtina prieþiûros institucija. Ástatymo nustatoma, kokie klausimai privalo bûti aptarti 
taisyklëse (PSPKÁ 23 str.). Kol nepatvirtinamos taisyklës, ir valdymo ámonë, ir draudimo 
ámonë negali pradëti pensijø kaupimo valdymo veiklos. 

Pagal PSPKÁ (27 str.) sutartis ásigalioja nuo jos sudarymo ir pirmosios ámokos sumokë-
jimo laikotarpio, jeigu vëlesnë ásigaliojimo data nenumatyta paèioje sutartyje. PKÁ detaliai 
reglamentuoja tokiø sutarèiø ásigaliojimà ir nutraukimà, kad bûtø uþtikrintas dalyvavimo pen-
sijø kaupime nepertraukiamumas. Dël to buvo sudaryti pensijø kaupimo dalyviø ir pensijø 
kaupimo sutarèiø registrai, kuriuos administruoja VSD fondo valdyba (sutarties ásigaliojimas 
arba nutraukimas fiksuojamas VSD fondo valdyboje). Taèiau, mano manymu, PKÁ 10 
straipsnio nuostata, kad VSD fondo valdyba perveda pensijø ámokas atitinkamiems pensijø 
kaupimo bendroviø valdomiems pensijø fondams per 60 kalendoriniø dienø nuo informaci-
jos pateikimo apie apskaièiuotas draudþiamøjø pajamø ir VSD ámokø sumas, nëra ekono-
miðkai naudinga pensijø fondø dalyviams. Per toká ilgà laikotarpá prarandamas dalyviø kau-
piamø lëðø galimas pelnas, kuris pirmiausia priklausys nuo investavimo laikotarpio. 

Pensijø kaupimo sutartis negali bûti nutraukta be dalyvio sutikimo pensijø bendrovës 
iniciatyva (iðskyrus ástatyme nustatytus atvejus). Pagal PSPKÁ sutartyje taip pat privalo bûti 
nuostata, kad sudaryta sutartis gali bûti nutraukta dalyviui panorëjus. 

Reikðminga, mano nuomone, yra garantija, kad pensijø ámokø mokëjimo nutraukimas 
ar kiti mokëjimo paþeidimai negali bûti prieþastis nutraukti sutartá ar apriboti dalyviø nuosa-
vybës arba kitas teises. 
 

Pensijø fondo keitimas 
 

Ne maþiau svarbi yra dalyviui garantuojama teisë keisti pensijø fondà. Pagal PKÁ, keisti 
pensijø fondà galima tik praëjus trejiems metams nuo pirmosios pensijø kaupimo sutarties 
sudarymo. Deja, neaiðku, dël kokiø prieþasèiø ástatymo leidëjas nustatë draudimà keisti 
pensijø fondà pirmus 3 metus nuo pirmos sutarties sudarymo. PSPKÁ tokio draudimo nëra. 
Taèiau perëjimas ið vieno fondo á kità turi vykti pagal sàlygas, numatytas ir pensijø fondo, ið 
kurio pereinama, ir pensijø fondo, á kurá pereinama, taisyklëse. Nors iðkyla klausimas, kurio 
pensijø fondo taisykliø nuostatomis vadovautis, jeigu tarp jø yra prieðtaravimø. 

Be to, nustatyta, kad dalyvis turi teisæ pereiti á kità fondà vienà kartà per kalendorinius 
metus be papildomø atskaitymø, tik sumokëdamas lëðø pervedimo iðlaidas. Ástatymø yra 
nustatyta ir maksimali riba, kurios negalima virðyti, ávedant á pensijø fondo taisykles mokestá 
uþ perëjimà. Toks mokestis negali bûti didesnis negu 4 proc. (pagal PKÁ) ir ne didesnis negu 
10 proc. (pagal PSPKÁ) nuo pervedamos sumos. Tuo siekiama iðvengti galimo pensijø kau-
pimo bendroviø piktnaudþiavimo, kai labai dideliais mokesèiais jos paþeistø dalyviø teises 
keisti pensijø fondus. 
 

Atskaitymai ið pensijø turto 
 

Viena ið sukauptø pensijos lëðø saugumo uþtikrinimo garantijø yra ástatymo nustatyti 
atskaitymø apribojimai. Ástatymuose nustatytas draudimas atlikti ið pensijø turto atskaitymus, 
kurie nesusijæ su pensijø fondo valdymu. PKÁ 14 straipsnyje nurodyti net jø dydþiai, kuriø 
negalima virðyti pensijø kaupimo bendrovëms, nustatanèioms juos taisyklëse. PSPKÁ taip 
pat áteisinta, kad galima atlyginti tik iðlaidas, susijusias su fondo valdymu, arba iðlaidas, ku-
rios yra susijusios su pensijø fondø valdymu ir yra nustatytos pensijø fondo taisyklëse, t. y. 
„aprobuojamos“ valstybës prieþiûros institucijoje. Prieðingu atveju visos nenumatytos arba 
virðijanèios ástatymo nustatytus dydþius iðlaidos turi bûti padengiamos ið pensijø kaupimo 
bendrovës turto. 
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Analizuojant pensijø kaupimo bendroviø taisykles, daþnai pastebima, kad jose nusta-
tyta didþiausia ástatymo leidþiama atskaitymø riba su nuoroda á konkreèiai taikomus atskai-
tymus, paskelbtus tos bendrovës interneto puslapyje. 

 

Atskaitymø ið sukauptø pensijos lëðø rodikliai bendrovëse, turinèiose licencijas  
verstis pensijø kaupimu 

 

Atskaitymø rûðys 
Hansa 
bankas 

Vilniaus 
bankas 

Bankas 
Nord/LB 
Lietuva 

 

Lietuvos 
draudimas

Commercial 
Union 
Lietuva 

gyvybës 
draudimas

Sampo 
gyvybës 

draudimas 

Ergo 
Lietuva 

gyvybës 
draudimas 

Finansø 
maklerio 
ámonë 
Finasta

Turto valdymo mokes-
tis (skaièiuojamas nuo 
vidutinës metinës ver-
tës) 

1% 1% 0,95% 1% 1% 1% 1% 0,99%

Ámokos mokestis (skai-
èiuojamas nuo sumo-
këtø metiniø ámokø) 

3% 
2% 

arba 
3% 1

2,95% 6% 7% 7% 7% 
1,19% 
arba 

1,49% 2

 
1 priklauso nuo investavimo strategijos: pagal konservatyvaus pobûdþio 2 % 
2 priklauso nuo investavimo strategijos: pagal konservatyvaus pobûdþio 1,19 % 

 
 

Dabartiniu metu atskaitymai uþ pensijø turto valdymà, numatyti draudimo ámonëse, yra 
beveik dvigubai didesni negu banko valdymo ámonëse. Taèiau lentelëje parodyti atskaitymø 
skaièiai uþfiksuoti tik draudimo ámoniø pensijø fondø taisyklëse, o kitose valdymo ámoniø 
pensijø fondø taisyklëse átvirtinta tik ástatymo leidþiama maksimali atskaitymø riba. Taigi Lie-
tuvoje dar nëra suformuota ðitos srities rinka ir dabar sunku prognozuoti, kokie atskaitymai 
bus nustatyti ateityje. Deja, taisyklëse nustatyti leistini maksimalûs jø dydþiai sudaro visas 
prielaidas juos dar didinti. 
 

Ámonës likvidavimas 
 

Pensijø kaupimo bendrovë turi teisæ pradëti savanoriðkà likvidavimo procedûrà tik kitai 
pensijø kaupimo bendrovei perdavusi teises ir pareigas, atsirandanèias ið pensijø kaupimo 
sutarèiø. Taip uþtikrinamas pensijø kaupimo veikla uþsiimanèiø ámoniø ásipareigojimø daly-
viams ir veiklos tæstinumas. 

PSPKÁ nustatyti grieþti valdymo ámoniø pertvarkymo ir bankroto proceso ypatumai. Dël 
valdymo ámonës pertvarkymo reikia gauti ne tik VPK leidimà, bet ir VPK pritarimà, nes peri-
manti ámonë turi perimti visus atitinkamø pensijø fondø taisyklëse ir pensijø kaupimo sutar-
tyse numatytus ásipareigojimus pensijø fondø dalyviams. Be to, nauja valdymo ámonë turi 
gauti pensijø fondø valdymo veiklos licencijà, kitaip sprendimas dël pertvarkymo bus laiko-
mas negaliojantis. Bankroto procedûra vykdoma tik teismo tvarka, VPK turi teisæ pateikti tei-
smui pareiðkimà dël bankroto bylos iðkëlimo, o teismas per 15 dienø turi priimti nutartá dël 
bankroto bylos iðkëlimo arba atsisakymo jà kelti. 

Ástatymas nustato, kad valdymo ámonës administratorius VPK nustatyta tvarka organi-
zuoja pensijø fondø valdymo perdavimà kitai valdymo ámonei. Iðkyla teorinis klausimas: ar 
valstybë garantuotø dalyviø interesø apsaugà, jei neatsirastø tokios valdymo ámonës, kuri 
perimtø bankrutuojanèios valdymo ámonës pensijø fondo valdymà? PSPKÁ yra nustatyta tik 
dalyviø reikalavimø tenkinimo ið valdymo ámonës nuosavo turto eilë: pirmiausia atlyginama 
ákaito turëtojui, bet, prieð pradedant tenkinti kitø valdymo ámonës kreditoriø reikalavimus, turi 
bûti patenkinti dalyviø reikalavimai. 
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Iðmokos 
 

Dalyvavimas pensijos kaupime baigiasi, kai dalyvis sulaukia senatvës pensijos am-
þiaus ir jam sumokama visa pensijø iðmoka pagal iðmokø mokëjimo sutartá. 

Teisë gauti pensijø iðmokas ið pensijø kaupimo bendroviø ágyjama, kai dalyvis sulau-
kia VSD pensijø ástatymo nustatyto senatvës pensijos amþiaus (pagal PKÁ) arba pensijø 
fondo taisyklëse nurodyto pensinio amþiaus, kuris negali bûti trumpesnis daugiau negu 5 
metais uþ pensiná amþiø, nustatytà VSD senatvës pensijai gauti (arba nuo invalidumo pripa-
þinimo dienos pagal PSPKÁ). 

Dël pensijø iðmokos dalyvis privalo kreiptis pats, pateikdamas teisæ á pensijø iðmokas 
patvirtinanèius dokumentus, kitaip toks iðmokos mokëjimas nukeliamas. Pensijø iðmokos 
mokamos remiantis pensijø iðmokos sutartimi. Paèios pensijø iðmokos gali bûti mokamos 
tokiais bûdais: 

• vienkartine iðmoka; 
• periodinëmis iðmokomis; 
• anuiteto nupirkimu gyvybës draudimà vykdanèioje ámonëje. 
Uþ iðmokø mokëjimà pagal pensijø kaupimo sutartis atsako pensijø kaupimo ben-

drovë, o kaip ðios iðmokos mokamos, kontroliuoja prieþiûros institucija. Pensijø iðmokos 
sutarties standartines sàlygas tvirtina prieþiûros institucijos. 

Pagal PKÁ anuiteto nupirkimas yra privalomas, jei dalyviui apskaièiuoto bazinio pensijø 
anuiteto dydis yra ne maþesnis kaip pusë VSD bazinës pensijos dydþio. Jis nuperkamas uþ 
visà dalyvio vardu sukauptà pensijø turtà, iðskyrus atvejá, kai jo dydis virðija trigubà VSD ba-
zinës pensijos dydá. Pagal PSPKÁ iðmokø mokëjimo bûdà pasirenka dalyvis, iðskyrus atvejá, 
kai dalyvis neturi teisës gauti pensijos ið VSD fondo biudþeto. Tokiu atveju turi bûti nupirktas 
anuitetas, kurio dydis neturëtø bûti maþesnis uþ VSD bazinæ pensijà. 

PKÁ 9 straipsnyje bei PSPKÁ 29 straipsnyje nustatyta, kad pensijø ámokos yra dalyviø 
nuosavybë, kuri yra paveldima. Jei dalyvá iðtinka mirtis per ámokø kaupimo laikotarpá, asme-
ninëje pensijø sàskaitoje apskaièiuotos lëðos paveldimos Civilinio kodekso nustatyta tvarka. 
Taèiau tuo atveju, kai anuiteto nupirkimas yra privalomas, lëðø paveldimumas priklausys 
nuo anuiteto rûðies. Tai reiðkia, kad lëðos bus paveldimos tik tada, jei tokia sàlyga buvo nu-
matyta anuiteto sutartyje. 

Be to, PKÁ nustatyta, kad asmenims, dalyvaujantiems pensijø kaupime, VSD senatvës 
pensijø dydis VSD pensijø ástatymo nustatyta tvarka bus proporcingai maþinamas. Garantija, 
kad pensija bus didesnë, kai pinigai kaupiami pensijø fonde, yra susijusi su tam tikra rizika 
tiems, kuriø amþius, pasirenkant dalyvavimà pensijø kaupime, virðijo 40 metø. Ðie asmenys 
gali nebesuspëti sukaupti tiek lëðø, kad bûsimos pensijos dydis bûtø didesnis negu VSD 
pensijos dydis. 
 
 

III. Su investavimu susijusios problemos 
 

Svarbià reikðmæ pensijø draudime turi investavimo principas, nes dauguma þmoniø 
atideda pinigø pensijai gana ilgà laikotarpá. „Jei fondas yra taupomasis, svarbu investuoti 
produktyviausiu bûdu – tai labiau tinka privaèiam nei valstybiniam fondø valdymui“ [2]. Tai 
reiðkia, kad gali bûti sukaupti ilgalaikiai ir stambûs investiciniai resursai, kurie duotø daug 
didesná pelnà, negu galëtø gauti vienas þmogus, savarankiðkai atidëdamas pinigus. Tie as-
menys, kurie pasirenka mokëti dalá VSD ámokø á pensijø kaupiamàjá fondà, turi þinoti, kad jie 
rizikuoja, nes jø papildomos kaupiamosios pensijø dalies dydis priklausys nuo to, kaip sëk-
mingai buvo investuojami pensijø fondo valdytojo sukaupti pinigai. Todël, pasirenkant pen-
sijø fondà, reikia ávertinti savo amþiø ir pensijø fondo investavimo strategijà. 

Pagal finansø analitikø rekomendacijas, pasirenkant tinkamà investicijø kryptá, galima 
naudotis 100 proc. taisykle: 
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Jei jums 30 metų, tada jums tiktų fondas, kuris 10 proc. pinigų padėjo kaip indėlį į 
banką, 30 proc. – investavo į Vyriausybės vertybinius popierius, o kitus 60 proc. – į akcijas. 

Jei jums 50 metų, tai fondo investicijos galėtų būti tokios: 10 proc. – banko indėlis; 50 
proc. – investicija į Vyriausybės vertybinius popierius; 40 proc. – į akcijas. 

Ðios rekomendacijos yra orientacinio pobûdþio, bet jos parodo, kokià investavimo 
kryptá, kartu ir pensijø fondà, palankiausia pasirinki skirtingø amþiaus grupiø þmonëms. 

Manoma, kad investuoti á Vyriausybës vertybinius popierius yra maþiau rizikinga negu á 
akcijas. Taèiau pravartu þinoti, kad tokios nuostatos yra teisingos, kai Vyriausybës vertybiniø 
popieriø (toliau – VVP) trukmë atitinka jûsø pensijos mokëjimo datà. Pavyzdþiui, Vyriausybë 
iðperka savo vertybinius popierius po 10 metø ir jûs iðeinate á pensijà po 10 metø – tokiu at-
veju investicijos rizika yra nedidelë, nes VVP palûkanø norma bus optimali. Taèiau jei iðeitu-
mëte á pensijà po 5 metø, VVP reikëtø parduoti rinkoje anksèiau, o tai reiðkia, kad jûs galite 
gauti maþiau nei optimali VVP palûkanø norma. 

Problema susijusi su tuo, kad pensijø kaupimo bendrovës neápareigotos ástatymu uþ-
tikrinti dalyviui bent minimalø pajamingumà, o tai reiðkia, kad visa rizika perkeliama ant daly-
vio peèiø, t. y. dël nesëkmingo investavimo sukauptos pensijai lëðos gali sumaþëti, jeigu at-
skaitymai ið dalyvio pensijø turto virðys jo pajamingumà, arba ilgainiui gali nuvertëti, jeigu 
pelnas bus toks maþas, kad negalës apsaugoti sukauptos pensijos nuo infliacijos ðalyje. 

Uþsienio ðaliø patirtis rodo, kad ástatymo sàlygos verèia bendroves, valdanèias pensijø 
fondus, uþtikrinti tam tikra pajamingumo lygá. Pirminiame PKÁ projekte buvo áraðyta pensijø 
kaupimo bendrovës pareiga uþtikrinti minimalø pelnà, kuris bûtø lygus vidutinëms banko in-
dëlio palûkanoms. Dël draudimo ámoniø pastangø tos nuostatos dingo. Toks sprendimas 
nebuvo pagrástas, nes PKÁ nustatyta, kad pensijø kaupimo bendrovës privalo sudaryti gali-
mybæ investuoti lëðas konservatyviai. Tai reiðkia, kad konservatyviai investuojamø lëðø pel-
ningumas svyruoja nedaug, o indëlio banke laikymas administruojamas pakankamai pigiai. 
Pagal dabar galiojanèius ástatymus fondø valdytojas gali nieko nedaryti, bet gauti iki 10 proc. 
mokestá uþ valdymà. 
 

IV. Iðvados 
 

Ástatymuose numatyta nemaþai garantijø, uþtikrinanèiø sëkmingà pensijø kaupimo 
bendroviø funkcionavimà ir pensijø fondø valdymà, taèiau kaip tai bus ágyvendinta, parodys 
ateities praktika. Viena ið reikðmingiausiø garantijø pensijø fondo dalyviams (pagal PKÁ ir 
pagal PSPKÁ) yra bûtinas jø susipaþinimas su valstybës institucijose patvirtintomis pensijø 
fondo, kurio dalyviais jie tampa, taisyklëmis. Ne maþiau svarbi yra PKÁ numatyta garantija, 
kad pensijø kaupimo sutarties negalima nutraukti be dalyvio sutikimo, be to, dalyviui garan-
tuojama teisë nutraukti tokià sutartá. Taip pat svarbus ástatymø nustatytas garantas yra ámokø 
mokëjimo nutraukimas ar kiti mokëjimo paþeidimai, kurie negali bûti prieþastis nutraukti 
pensijø kaupimo sutartá. Taèiau PKÁ nustatytas draudimas keisti pensijø fondà per pirmus 3 
metus nuo pirmos sutarties sudarymo vertinamas kaip ribojantis dalyviø teises laisvai rinktis 
pensijø fondà. 

Dabartinë pensijø kaupimo bendroviø tendencija negarantuoti dalyviams minimalaus 
pajamingumo gali sudaryti prielaidas lëðoms sumaþëti arba nuvertëti per ilgesná laikotarpá. 
Visa investavimo atsakomybë tenka tik dalyviams, o ne pensijø kaupimo bendrovëms, nes 
taip ástatymø leidëjas paðalina tik valstybei tenkanèià atsakomybæ. 

Ástatymuose numatyta nemaþai reikalavimø pensijø kaupimo bendrovëms bei suteikti 
labai platûs ágalinimai VPK. „Veiksmingas pensijø fondø finansinës padëties reguliavimas ir 
kontrolë yra nepakeièiami plëtojant privaèios pensijø sistemos veiklà. Pirminis tikslas yra 
apdrausti dalyvius nuo „sponsoriaus“ nemokumo, nepakankamo planø finansavimo, kuris 
atskleidþia netinkamus techninius ir(ar) investicinius sprendimus, vadybininkø ar kitø ope-
ratoriø, susijusiø su pensijø mokëjimu, klaidø rizikà“ [7].Taèiau bankroto atveju visa atsako-
mybë tenka dalyviams, o ne valdymo ámonei, nes ji yra ribotos atsakomybës bendrovë, kuri 
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neprivalo pagal ástatymà garantuoti minimalaus pajamingumo, o tai reiðkia, kad valstybë dël 
to neprisiima sau atsakomybës. Pagrindinë problema, susijusi su fondo veikla, tai kaupia-
møjø fondø funkcionavimo schema, kuri yra naudingesnë fondø valdytojams, o ne þmo-
nëms. Manyèiau, kad vykdant PKÁ, galëtø bûti bent vienas valstybinis fondas, kuris konser-
vatyviai investuotø lëðas á Vyriausybës vertybinius popierius bei garantuotø minimalø pelnà, 
kadangi tik taip galima bûtø garantuoti já pasirinkusiems þmonëms ðiek tiek didesnes pensi-
jas ir iðvengti senëjimo krizës. 
 
 

♦♦♦ 
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SUMMARY 
 

The article is devoted to one of the key problems existing in our society that of pension system 
reformation. A three-pillar pension model, which would help us avoid the crisis of ageing population 
as well as guarantee-retired people's welfare, is presented. 

In the article questions related with existing pension funds legal warrants are widely discussed. 
For instance, the regulations for companies, which have the right to participate in this business, are 
well defined. Issues on pension contract making, the possibility to change a pension fund, fixed 
limitations from accumulated funds are all extensively analyzed. Moreover, the problem of pension 
payments is pointed out. 

Furthermore, questions concerning investing are presented. It is highlighted that while choosing 
a pension fund it is necessary to bear in mind the person’s age and the fund’s investing policy. A 
recommendation is introduced to manage calculations on investing strategies. 

The article concludes that legal acts provide quite a lot of guarantees to a successful 
functioning of pension funds. However, only after having applied them into practice, we would know 
how effective they are. One of the virtually important guarantees for pension funds participants would 
be surely their awareness of their rights and funds regulations, since the risk of investing is purely the 
responsibility of participants. 
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