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Obligacijos — ne visada saugios
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Obligacijos

Kas yra obligacijos ?

Obligacija iS esmés téra skolos rastelis. Obligacija tiesiog patvirtina,
jog ja iSleides emitentas (tai gali bdti valstybé ar jmoné)
jsipareigoja investuotojui kas nustatytg laikg moketi paldkanas, o,
sueéjus terminui, grazinti pasiskolintg suma.

Emitento jsipareigojimai visuomet yra fiksuoti. Emitentas visada
turi grazinti tiek pinigu, kiek pasiskolino (nei daugiau, nei maziau).
Kuponas daznai taip pat bina fiksuotas - kas sutartg perioda
obligacijos turétojui j saskaitg jkris iS anksto nustatyta suma.
Obligacija yra skola. Todél emitentas nustatyty jsipareigojimy
nevykdyti gali tik nemokumo atveju. Jei emitentas néra pajégus
aptarnauti savo skolas, vykdoma restruktdrizacija, skelbiamas
bankrotas, emitentg perima bankroto administratorius.

Obligacija gali bati uZtikrinta jvairiomis priemonémis, pavyzdZiui
akcininky laidavimu ar nekilnojamo turto jkeitimu. Obligacijos su
uztikrinimo priemonémis yra laikomos saugesnémis, nei

obligacijos be uZtikrinimo priemoniy.

Obligacijos veikimo principai

1
1
1
1
; kuponu — X

Investuotoja skolina jmonei
E 100 eury 2 metams uz 5%

Imoné investuotojai perveda 2 mety
trukmeés obligacija su 5% metiniu

Po dviejy mety jmoné perveda 5 eury kupong ir grazina 100 eury skolg

|Jmoné dviem metams gauna pinigus uzZ norimas
paltkanas. Investuotoja per du metus gauna 10
eury grazos is savo investicijos.




Kainos poky¢ciai

Emitentui kaina nerupi

Daugelis investuotojy pamirsta, jog emitentas grazina batent tiek
pinigy, kiek pasiskolino. Todél kuponas néra lygus realiai grazai. Jei
perkate obligacijg antrinéje rinkoje uz didesne nei nominalig kaing,
jasy reali graza bus mazesné, nei kuponas.

Jei jmoné 3 mety trukmeés obligacijas iSleidZia uz 100 ir moka 5%
fiksuota kupong, tai termino pabaigoje ji grazins 100, o kiekvienais
metais mokes 5 eurus paltkany (viso 15 eury).

Jei po mety nuo isleidimo antringje rinkoje Sig obligacijg
nusiperkate uz 110, jaosy reali graza bus nulis. Nes emitentas
grazins 100 ir per du metus sumokeés du po 5 kupony. Tad viso i$
emitento gausite 110 eury. Lygiai tiek, kiek bisite investaves.
Investuotojai labai daznai nejverta fakto, kad emitentas grazins ne
tiek, uz kiek jos nusipirkote antrinéje rinkoje, o tiek, kiek jis buvo
pasiskolinegs. Premijas antrinéje rinkoje uZ jmonés skolg pasirenka
mokéti pats investuotojas. Emitentui kainos antrinéje rinkoje

jokios tiesioginés jtakos nedaro.

Pokyciai antrinéje rinkoje ir jy jtaka investuotojo grazai

Kaina
110
100
100
90
| | |
| | |
2020 2021 2022 2023
Kuponai 5 5 5
GraZinimas 100
VISsO 5 10 115

Perkant iSleidimo metu, emitentui paskolinam 100, gaunam 15 EUR kupony ir termino pabaigoje
atgauname 100. Tad viso graza 100+15+100=15. Arba 15/100=15% (5% per metus).

Perkant 2021 metais, jei kaina pakyla iki 110, sumokame 110, gauname 10 EUR kupony (like tik du
kupony mokéjimai) ir 2023 metais emitentas grazina 100 (jmoné pasiskolino 100, ne 110). Tad viso
graza-110+10+100=0. Arba 0%.

Perkant 2022 metais, jei kaina nukrenta iki 90, sumokame 90, gauname 5 EUR kupony (likes tik
vienas mokeéjimas) ir 2023 gragzinamas 100. Tad viso graza -90+5+100=15. Arba 15/90=16.67%.



Ilgalaikiy obligacijy rizika

Obligacijy kainos ir palukanos

Obligacijy kaina antrinéje rinkoje gali keistis del jvairiy priezasciy.
Labai didele jtakg obligacijy kainoms turi paltkany normos.
Augant paltkany normoms, obligacijy kaina krenta.
Jsivaizduokime, kad Lietuvos 5 mety trukmés obligacija (100 EUR
nominalas) generuoja 1% (mokamas 1% kuponas). Lygiai tiek pat,
kiek indélis. Jei indélio paltkanos kilty iki 2%, visi investuotojai
pardavinéty Lietuvos obligacijas ir dety indélius. Tam, kad Lietuvos
obligacija vél blty jdomi investuotojams, ji turi generuoti bent 2%.
Kaip tuomet turi keistis Sios obligacijos kaina ?

Ji turi mazeéti iki mazdaug 95 eury. Nes investuotojas gaus 5 eurus
kupony, kas sudaro 1% metinés grgzos. Likes 1% turi ateiti iS
kainos pokyciy. Kadangi turime 5 metus iki iSpirkimo, kiekvienais
metais turime gauti dar po eurg, tad kaina turi kristi iki 95.

Tokiu atveju -95+5+100=10. 10/95=~10.52% arba 2% per metus.
Galima paskaiciuoti ir tiksliau, bet vidutiniu atveju X% paltkany

pokytis turés X*(obligacijos trukmé)% jtakg kainai.

Kuo ilgesnis terminas - tuo didesné rizika

Jei turite 5 mety trukmés obligacija ir palikanos paSoka 1%, jasy obligacijos
kaina kris 5%. Norédami bent atgauti investuotus pinigus, turésite su

obligacija iSbati dar ne vienus metus.

Jei turite 10 mety trukmeés obligacijg ir palikanos paSoka 2%, jasy obligacijos
kaina kris 20%. Norédami bent atgauti investuotus pinigus, obligacijg

greiCiausiai privaleésite laikyti iki iSpirkimo.

leSkote saugumo. Jums pataria jsigyti 15 mety trukmés didelés jmonés
obligacijas su 3% metinémis paltkanomis. Juk tai kaip indélis ? Ne. Jei per
ateinancius 5 metus paldkanos augs 1%, obligacija praras 10-15% savo vertes.
Per paldkanas Sig sumg atgausite tik per 4-5 metus. Todél realiai turésite

obligacija laikyti beveik iki iSpirkimo, idant atgautuméte investuotus pinigus !



Apgaulingas saugumas

Saugios obligacijos yra pavojingos

Obligacijos, o ypac€ valstybinés, investuotojams daZnai pristatomos
kaip itin saugi finansiné priemoné. Taciau Siandien jos yra tam tikra
prasme labai pavojingos.

Valstybiniy obligacijy kainos labai smarkiai priklauso nuo paldkany
normy. Nuliniy paltdkany normy aplinkoje, saugiy valstybiniy
obligacijy pajamingumas taip pat yra nulinis. Todél Siandien
valstybines obligacijas perkantis investuotojas gauna nuline arba
neigiama realig graza.

Tacliau egzistuoja rizika, jog paldkany normos didés arba dél kity
priezasCiy valstybiniy obligacijy kaina kris. Tai reiSkia, jog
investuotojas geriausiu atveju (iSlaikes iki iSpirkimo) gaus 0% grazos, o
blogu atveju (jei norés pinigus atgauti anksciau) patirs nuostolj. Kuris,
jei obligacijos trukmé ilga, gali bati ir didelis bei siekti 10-30%.

Todél saugiy valstybiniy obligacijy vidutiniu atveju smulkiajam
investuotojui Siandien pirkti neapsimoka. Zymiai geriau dalj krep3elio
laikyti ne saugiose obligacijose, o tiesiog grynaisiais pinigais. Kurie taip

pat generuoja nulj, taciau neturi kainos pokyciy rizikos.

Palikanos Europoje

ir valstybiniy obligacijy graza
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= [CB paliikany norma
Emitentas Obligacijy trukmé Metiné graza investuotojui (%)

Austrija 10 mety -0.473

Vokietija 10 mety -0.627

[talija 10 mety 0.488

Portugalija 10 mety -0.052

Ispanija 10 mety -0.01




Gerai paskaiciuokite

Visuomet apskaiciuokite savo realig graza. Reali gragza bus
lygi obligacijy kuponui tik tuo atveju, kai obligacijas pirksite
pirminio platinimo metu ir laikysite iki iSpirkimo. Jei
obligacijas perkate antrinéje rinkoje, gerai apskaiCiuokite,
kiek realiai galite tikétis uzdirbti. Tai padaryti néra sunku -
tereikia iS sumos, kurig termino pabaigoje grazins

emitentas, ir visy ateities kupony atimti pirmine investicija.

Grynieji yra labai gera alternatyva saugioms obligacijoms.
Ypac nuliniy paltkany aplinkoje, kuomet saugios obligacijos
generuoja +- nuline grazg investuotojams. Tokiais periodais
investiciniame krepSelyje saugumg turéty uztikrinti ne
stipriy emitenty obligacijos, o tiesiog grynieji pinigai. Jie
generuos tokig pacia graza, taCiau neturés susijusios kainy

pokyciy rizikos.

Net ir saugiomis vadinamos obligacijos iS tikro yra saugios
tik tada, kai jas laikai iki iSpirkimo. Nusprendus realizuoti
obligacijas antrinéje rinkoje, visuomet susidursite su kainos
poky¢iy rizika. Si rizika ypa¢ padidéja per jvairias krizes,
kuomet investuotojai iSsigasta, jog emitentai bankrutuos ir
todél pradeda pardavinéti obligacijas su nuolaida, arba

paldkany augimo laikotarpiu.

Investuojant | obligacijas, ypatingai svarbu atkreipti démes;j
j obligacijy trukme. Kuo iki iSpirkimo likusi trukmé yra
ilgesné, tuo obligacija yra rizikingesné. Ne tik del galimy
kainos pokyciy antringje rinkoje, taCiau ir dél paprasto fakto
- per ilgesnj laikg gali nutikti daugiau dalyky. Todél per
ilgesnj laikotarpj tiek neapibréztumas, tiek emitento

bankroto tikimybé teoriskai didéja.



Atskleidimas

Sis prezentacija (toliau - Prezentacija) parengta informacijos, turimos 3ios Prezentacijos paskelbimo dieng, pagrindu. Jeigu aiskiai nenurodyta ir kontekstas
nereikalauja kitaip, Prezentacijoje pateikta informacija turi bati suprantama kaip atitinkanti faktines aplinkybes Prezentacijos paskelbimo dieng, taciau

nebdtinai po Prezentacijos paskelbimo.

Si Prezentacija néra ir neturi bati laikoma rekomendacija pirkti ar parduoti finansines priemones ar paslaugas. Priimdami sprendimg sudaryti bet kokias
finansiniy priemoniy, vertybiniy popieriy, finansiniy paslaugy pirkimo ir/ar pardavimo sutartis, investuotojai privalo vadovautis savo Ziniomis, patirtimi ir
visomis su konkreciomis investicijomis susijusiomis rizikomis. Prezentacijos turinys negali bati suprantamas kaip patarimas investicijy, teisés ar mokesciy
klausimais. Siekdamas visapusiSkai suvokti su investicijomis | vertybinius popierius susijusius privalumus bei rizikas, kiekvienas esamas ar potencialus

investuotojas tureéty kreiptis j savo finansy, teisés, verslo ar mokesciy konsultantus.

Sioje Prezentacijoje yra teiginiy basimuoju laiku, kurie grindZiami autoriaus subjektyvia nuomone, lakesciais bei prognozémis dél ateities jvykiy ir finansiniy
tendencijy, galimai turésianciy jtakos finansy rinkoms. Teiginiai basimuoju laiku apima informacija apie galimus ar numanomus jmoniy veiklos bei finansinius
rezultatus, investicijy strategijg, sutartinius santykius, geopolitine ir makroekonomine situacijg, investavimo salygas, bdsimo reguliavimo poveikj ir kitg
informacija. Teiginiai basimuoju laiku yra paremti informacija, turima Sios Prezentacijos paskelbimo dieng. Autorius jsipareigoja vieSai patikslinti ar pakeisti

Siuos teiginius tik tiek, kiek tai yra reikalaujama pagal jstatymus.

Si Prezentacija ir/ar kita medZiaga, jskaitant visg reklamine medZiagg, kurig parengia autorius, negali bati platinama ar skelbiama vie3ai. Jei dalinsités $ia

informacija ir/ar Prezentacija su treciaisiais asmenimis, tiek pats faktas, tiek galimos jo pasekmés bus Jasy asmeniné atsakomybe.



