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IVADAS

Tyrimo aktualumas. Fizinio asmens sprendimai, apimantys jo biudzetg ir investavimg, yra
ypatingai  aktualiis, nes padeda uztikrinti asmens saugumg ir nepriklausomybe, numanomy islaidy
poreikio patenkinimo aspektu. Geré¢janti asmens finansiné padétis ir papildomy turimy &Sy iStekliai
skatina susidoméjimg investavimu. Pazymétina, kad fizinio asmens investicijy svarba pasireiskia ir
siekiant sukaupti pinigy nedarbingam laikotarpiui. Fiziniy asmeny investavimo valdymas apima ne tik
turimus iSteklius ir pinigy srautus, bet ir jy apskaita, kontrolg, valdyma bei planavima.

Kiekvienas asmuo yra skirtingas ne tik savo amziumi ar padétimi visuomengje, bet ir poziiiriu |
gyvenimg ir elgsena tam tikrose kritinése situacijose. Siekiant sékmingai investuoti yra biitina iSanalizuoti
dabarting asmens finansing padétj, trumpalaikius bei ilgalaikius asmens poreikius bei pasirinkti tinkamg ir
priimting investavimo strategija. Asmuo, siekdamas maksimalaus pelningumo, t.y. didziausios
investicinés grazos, turi jvertinti savo poreikius. Jaunas investuotojas gali pasirinkti agresyvig investavimo
politika, o asmuo, jau turintis vaiky, turbiit pasirinks nuosaikesn¢ investavimo politikag. Pazymétina, kad
investavimas yra gyvenimo trukmés procesas. Z. Bodie (2002) savo koncepcijoje pazymi, kad asmens
investicinio portfelio pasirinkimas priklauso nuo asmens uzdarbio ir rizikos, kuri gali biiti valdoma
daugialypiu apsidraudimu. Pastebétina, kad finansinés priemonés yra pakankamai likvidzios, tai didina jy
rizikingumg, o kuo didesné rizika, tuo didesn; pelningumg jis Zada. Priklausomai nuo investuotojo
psichologiniy bei kity charakterio savybiy gali biti formuojamos trys investavimo strategijos: agresyvi
(kai investicijy rizika ir pelnas yra didZiausi), optimali (kai rizika ir pelnas yra diversifikuojami) bei
pasyvi (kai yra pasitenkinama mazu pelnu, nes néra noro rizikuoti savo pinigais).

Daznai fiziniai asmenys sprendimg investuoti priima neapgalvotai, o tai nulemia nepalankias
pasekmes asmeniniy finansy srityje. Visumoje investavimo elgsena yra glaudziai susijusi su zmogaus
gyvenimo tikslais ir jo gyvenimo ciklu. ISsikelti finansiniai tikslai, gyvenimo ciklo etapas ir investuotojo
asmeninés savybés yra pagrindiniai investavimo sprendimus lemiantys veiksniai. Investicijy planavimas
padeda maksimizuoti pajamas ir turta, uZtikrinti efektyvy vartojimg, pasitenkinimg gyvenimu, sukurti
finansinj saugumga, uZtikrinti pensinio amziaus gerove, todel yra tikslinga tyrinéti fiziniy asmeny
investavimo strategijas ir naujas jy pasireiSkimo sritis.

Tyrimo objektas — fiziniy asmeny investavimo strategijos.

Tyrimo problema. Daznai fiziniy asmeny investuoti sprendimo pri€émimo procesas yra
traktuojamas kaip iracionalus, taciau sprendimo priémimo procesai visgi yra jtakojami psichologiniy

charakteristiky. Taigi finansiné elgsena yra psichologiniy ir ekonominiy principy derinys. Labiau azartiski



individai renkasi jauny, sparciai augan¢iy kompanijy akcijas. Atsargesni investuotojai investicijas paskirto
Jvairiau, jas diversifikuoja, o konservatyviis asmenys yra linke rinktis mazesnés rizikos priemones tokias,
kaip vyriausybés vertybiniai popieriai. Investuotojy elgsena taip pat priklauso nuo asmens gyvenimo
etapo, patirties investuojant ir demografiniy charakteristiky, tokiy kaip lytis, iSsilavinimas ir kita. Pagal
S.K. Sahi (2012), fiziniy asmeny investavimo procese dazniau vadovaujamasi emocijomis, priimant
neracionalius sprendimus. P. Marriott (2010) nurodo, kad investicijy valdymo jgudZiai daZniausiai yra
intuityvus. Biitent tai ir lemia Sio tyrimo problematika, t.y. kiek fiziniy asmeny investavimo strategijos yra
pasirenkamos racionaliai ir kaip tinkamai pasirinkti investavimo strategija, kad ji ateityje nesukelty
neigiamy pasekmiy asmeniniy finansy srityje.

Tyrimo hipotezés:

Hi: — Fiziniy asmeny investavimo strategijos yra pasirenkamos iracionaliai;

H> — Fiziniy asmeny investavimo strategijos priklauso nuo asmeniniy investuotojo savybiy.

Darbo tikslas — sudaryti investavimo strategijos modelj fiziniams asmenims.

Darbo uzdaviniai:

1. Atskleisti fiziniy asmeny investavo strategijy teorinius aspektus;

2. Atlikti fiziniy asmeny investavimo strategijy tyrima;

3. Identifikuoti pagrindines fiziniy asmeny investavimo strategijy problemas ir jy sprendimo budus;

4. Numatyti fiziniy asmeny investavimo strategijy pasirinkimo tobulinimo galimybes.

Darbo metodai:

o Mokslinés literatiiros analizé ir sintezé. Analizuojama ir sisteminama mokslin¢ literatiira fiziniy
asmeny investavimo strategijy aspektu: atskleidZiama fiziniy asmeny investavimo samprata, investavimo
valdymo ypatumai, pateikiamos fiziniy asmeny investavimo strategijos bei su jomis susijusi finansiné
rizika.

o Anketiné apklausa — tikslingai parengta anketa, kuri padeda iSsiaiskinti asmeny nuomone j
investavimo strategijas ir jy pasirinkimag.

e Dedukcijos metodas, t.y. problemos suvokimas, terminy apibrézimas, hipotezés ir iSvady
atskyrimas bei hipotezés testavimas.

e Koreliaciné-regresiné analizé, sieKiant jvertinti rySius tarp kintamyjy.

e Indukcinj metodg sudaro stebéjimas, hipoteziy formavimas, apibendrinimas bei patikrinimas. Sis
metodas yra pagrjstas faktais ir remiasi statistiniais metodais.

e Grafinés analizés metodai, tokie kaip diagramos ar grafikai. Vizualiai pavaizduotus santykius tarp

kintamyjy (pavyzdziui, bendryjy, vidutiniy ar ribiniy pajamy) yra daug lengviau suprasti.
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1. INVESTAVIMO STRATEGIJU TEORINIAI ASPEKTAI

1.1. Investavimo strategijos samprata

Strategija yra planas, kuris pasitarnauja siekiant jgyvendinti iSkeltus tikslus, esant neapibréztoms
salygoms. Prie§ analizuojant investavimo strategijos esme, yra tikslinga aptarti strategijos sampratg.
Strategijos samprata jvairiuose moksliniuose Saltiniuose traktuojama gana skirtingai, todél iki Siol néra
vieno visiems priimtino apibrézimo. Kaip nurodo V. Urbelis (2001), zodis strategija yra kilgs 1§ graiky
kalbos — stratos reiskia kariuomeng, armijg, agein — vadovauti, vesti. B. Melnikas ir R. Smaliukiené
(2007, p.7) pazymi, kad strategijos sagvoka apima valdymo sprendimus tam tikros sistemos problemoms
spresti, kokybiniams pacios sistemos pokyciams skatinti ar padéti jai prisitaikyti prie kokybiskai naujy
aplinkos ar kity salygy, numatant dabartinés problemiskos biisenos pokyti — peréjima j kokybiskai nauja
biisena, kad nekilty problemy biidingy Siai sistemai dabartiniu metu. Tuo tarpu M. Armstrong ir A. Baron
(2005), apibrézdami strategijos savoka, akcentuoja organizacijos ateities perspektyvas bei veiklos
efektyvuma. Minéty autoriy teigimu, strategija, tai — modelis arba planas, kuris padeda organizacijai
integruoti pagrindinius tikslus, vykdomga politika bei kitus veiksmus j darnig visuma. Todéel M.C. Kadirov
(2000) akcentuoja, kad strategija yra generaliné veiksmy programa, kuri atskleidzia problemy prioritetus ir
resursus pagrindiniam tikslui pasiekti.

Siekiant atskleisti strategijos sgvokos jvairove kity lietuviy ir uzsienio autoriy darbuose minimi

strategijos apibréZimai pateikiami 1 lenteléje.

1 lentelé. Strategijos samprata

AUTORIAI STRATEGIJOS SAMPRATA

V. Urbelis (2001) Strategijai apibiidinti tinka lygtis: strategija = tikslams (tie, dél kuriy kovojame) +
veikimo biidai ir priemongs, su kuriy pagalba tam tikras tikslas gali biiti pasiektas.

A. Vasiliauskas (2005) | Strategija — sprendimy visuma, kuri apibrézia organizacijos svarbiausius tikslus
perspektyvoje ir veiksmus bei priemones tikslams pasiekti.

B. Melnikas, R. Strategija — tai valdymo sprendimas tam tikros sistemos problemoms spresti,
Smaliukien¢, (2007) skatinti kokybiniams sistemos pokyCiams ar padéti jai prisitaikyti prie naujy
aplinkos salygy, numatant dabartinés problemiskos biisenos pokytj.

V. Naidoo ir T. Wu | Strategija apima ziniy, jgiidziy ir veiksmy suderinamuma
(2011)

A. Bharadwaj ir Kiti | Strategija yra planas siekiant jgyvendinti viena ar daugiau tiksly, esant
(2013) neapibréztoms sglygoms.

T. Hansen - Turton ir | Strategija yra metodas arba planas skirtas pasiekti norimus tikslus
M. Mortell (2014)

Saltinis: sudarytas pagal lenteléje pateikty autoriy informacija



Taigi kaip pastebima 1 lentel¢je, strategijos apibrézimai yra skirtingi ir jg apibiidinti yra pakankamai
sunku, todél priimtina prielaida, jog strategija yra ne tik taisykliy, sprendimy visuma, bet ir nurodo
priemones kaip reikia pasiekti uzsibrézta tiksla. Taip pat galima teigti, jog daugumos autoriy vartojamoms
strategijos savokoms yra budingas kryptingas veiklos organizavimas.

Kaip nurodo R. Zagst ir kt. (2010), investavimo strategija - tai planas, kurio remiantis yra pritmami
investiciniai sprendimai pagal individualius tikslus, rizikos tolerancijg ir ateities kapitalo poreikj. C.
Massironi ir M. Guicciardi (2011) teigia, kad finansy kontekste, investavimo strategija yra taisykliy,
elgesio arba procediiry rinkinys, skirtas padéti investuotojui pasirinkti tinkamiausig investicinj portfelj
priklausomai nuo rinkoje egzistuojanciy salygy. S.K. Sahi (2012) pazymi, kad investavimo strategija
galima vertinti kaip kompromisg tarp rizikos ir investicinés grazos, t. y. investuotojai norédami
maksimizuoti tikéting grazg investuoja ] rizikingesnius aktyvus, kai kiti yra linke sumazinti rizikg. Visgi
didzioji dalis investuotojy pasirinks tarping investavimo strategija - su vidutine graza ir rizika. R. Zagst ir
kt. (2010) nurodo, kad investavimo strategija i$ vienos pusés apima ekonominiy tendencijy, infliacijos ir
palikany normy analize, i§ kitos pusés §iai strategijai jtaka daro investuotojo amzius, rizikos tolerancijos
lygis, trumpalaikiai ir ilgalaikiai tikslai.

Pazymétina, kad investavimo strategijai budingi elementai, stadijos ir veiksniai yra neatsiejami nuo
tradicinés strategijos sampratos.

V. Naidoo ir T. Wu (2011) nurodo, kad strategija susideda i§ trijy elementy: 1) Ziniy (misijos,
vizijos, strateginiy tiksly ir strateginio planavimo proceso); 2) jgidziy (sugebéjimo sukurti misijg ir vizija
bei apibrézti strateginius tikslus); 3) veiksmy (vizijos, misijos ir tiksly jgyvendinimo proceso).

Remiantis P. Tabatoni, J. Davies ir A.M. Barblan (2000), svarbu pabrézti, jog strateginio valdymo
terminas yra specifinis. Strateginis valdymas paruoSia zmones projektuoti save | ateitj, tai yra, drasiai
sutikti naujas artimiausios ateities situacijas, esant rizikos ir neaiSkumo kastams, kartu bandant tinkamai
susitvarkyti su poky¢iais struktiirose, veiksmo modeliuose, vaidmenyse, santykiuose ir pareigose. Kaip
nurodo A. Vasiliauskas (2005), strateginis valdymas yra nuolatinis, dinaminis ir nuoseklus procesas.

T. Vasile ir A. Ivancu (2009) nuomone, svarbu paminéti, kad strategin] valdymg galima vertinti
kaip:

e Procesq, kuriuo siekiama palengvinti valdyma ir panaudoti strategija veiksmy orientavimui, |
kurj jeina strateginiy veiksmy, susijusiy su struktiiriniais ar kultiiriniais faktoriais, praktinis priémimas;

e Valdymo rusis, siekianti laiku uZtikrinti geriausig jmanomg atitikima tarp, viena vertus, aplinkos,
vidiniy ir iSoriniy partneriy poreikiy bei, kita vertus, vadovo tiksly: dométis jmonés iSore ir vidumi,

politiniais bei ekonominiais aspektais, bei atsizvelgti ; jmonés struktiirg bei kulttra.
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e Procesq, kuriuo nustatomos ilgojo laikotarpio kryptys ir rezultatai, uztikrinant atidzig formuluote,
tinkama vykdyma bei testinj strategijos jvertinima;

Taciau anot M. Arimavicittés (2005), strateginis valdymas laikomas nuolatinis ir nuoseklus
procesas, kuriuo remiantis yra efektyviau iSnaudojami iStekliai ir laikas, prisitaikant prie iSorinés aplinkos
pokyciy.

Svarbu paminéti, kad C. Hofer ir D. Schendel sukiiré sudéting strateginio valdymo savoka, kuri
grindZziama principu, kad bendras sumanymas gali biiti iS§samiai aprasytas, greta nurodant politikos ir
strategijos siekiamus tikslus, kurie yra kaip pagrindiniai strateginio valdymo proceso veiksniai. Verta
pabreézti, kad autoriai pagrindinj démesj sutelké j keturis strateginio valdymo aspektus — tikslo nustatymg,
strategijos formulavimg, strategijos jgyvendinimq ir strategine kontrole (Stoner ir kt., 2005).

Dazniausiai mokslingje literatiiroje yra iSskiriamos trys Strateginio valdymo stadijos: strateginé

analizé, strategijos formavimas ir strategijos igyvendinimas (Zr. 1 pav.).

STRATEGINE ANALIZE
I STADIJA (apimantis organizacijos iSorinés aplinkos ir i$tekliy analize)
—
STRATEGIJOS FORMAVIMAS
II STADIJA (apima strategijos tikslinés orientacijos apibrézima. strateginiy

sprendimy alternatyvy parengima, ju ivertinima bei galutiniy
strateginiy sprendimy parinkima)

e

STRATEGIJOS IGYVENDINIMAS

III STADIJA (apima vzduo¢iy vykdytojams formavima, resursy paskirstyma ir
biudZetinj planavima, apskaitos ir kontrolés procediras)

e

1 pav. Strateginio valdymo stadijos

Saltinis: sudaryta pagal A. Vasiliauskas (2005)

V. Dubinas ir E. Smilga (2008) isskiria keturis strateginio valdymo elementus: aplinkos skanavimg,
strategijos parengimgq, strategijos jgyvendinimq bei situacijos jvertinimgq ir kontrole.
Apibendrinant iSanalizuota medziagg galima teigti, kad strategija yra pagrista aplinkos poky¢iy

numatymu, vidinio potencialo jvertinimu bei nustatytais tikslais ilguoju laikotarpiu. Investavimo strategija
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yra sistemingas planas, priklausantis ne tik nuo rinkos tendencijy, bet ir nuo investuotojo asmeniniy

charakteristiky.

1.2.Investuotojuy elgseng jtakojantys veiksniai

Fiziniy asmeny finansy valdymas yra svarbus kiekvienam asmeniui, nes geré¢jant jo finansinei
padéciai ir turint papildomy laisvy 1éSy auga susidoméjimas investavimu. Fiziniy asmeny finansus galima
apibrézti, kaip asmens sprendimus ir veiklas, apimancias biudzeta, draudima, taupyma, investavimg ir
paskoly valdyma.

Kaip pazymi R.W. Melicher ir E.A. Norton (2003), fiziniy asmeny finansai yra paremti tam tikrais
principais, pagal kuriuos yra sudaromas Seimos biudzetas, pinigai yra saugomi ir iSleidziami per tam tikra
laiko perioda, atsizvelgiant j finansinés rizikos veiksnius ir ateities perspektyvas. S.K. Sahi (2012) nurodo,
kad organizacijose yra biutina skaiCiuoti ir kontroliuoti finansus, taciau vertinant fiziniy asmeny finansus
dazniau yra vadovaujamasi emocijomis, priimant neracionalius sprendimus. Kaip pazymi G.
Kancerevyc¢ius (2009, p. 344), Lietuvoje jauni zmonés turi didziausig 1éSy poreikj. Be to tévai paprastai ir
kaupia léSas bei remia vaikus ne tik pradedant savarankiSska gyvenimg. Tai gali lemti ir investavimo
sprendimy pri€émima.

ISanalizavus asmens dabarting finansing situacija, jvertinus iSkeltus tikslus ir apsvarsCius
alternatyvas tikslams pasiekti, galima sudaryti finansinj plang tikslams pasiekti (Massironi ir Guicciardi,
2011). Parengiami konstruktyviis sprendimai, kurie apsaugo ir didina asmens turta, uztikrina, kad biity
jgyvendinti jo asmeniniai finansiniai tikslai. Finansiniame plane nurodomi pajamy Saltiniai, taupymo ir
kaupimo planai, esami jsipareigojimai ir skolinimosi planai, vartojimo i$laidos ir busimi pirkimai,
pateikiama investavimo strategija, draudimo apsauga, jvertinami galimi mokes¢iai (turto apmokestinimas,
mokesCiy susigrazinimas ir pan.). Analizuojant asmeninio finansinio turto planavima, galima prieiti prie
iSvados, kad Siame plane svarbiausia — investavimo strategija (Soraday ir kt., 2011). Keiciantis
aplinkybéms, kei¢iamas ir planas. Daugybé veiksniy, tokiy kaip gimimas, santuoka, skyrybos, mirtis,
ekonominiy salygy pasikeitimai, darbo pakeitimas ir kt., finansinis planas turi biiti perzitrétas ir
koreguojamas (Massironi ir Guicciardi, 2011). Planas pakei¢iamas, jei jvyksta esminiy asmens ar jo
Seimos materialios padéties pasikeitimy (Sorady ir kt., 2011).

Planuodamas investicijas, pasak R. Brinkley (2005), asmuo siekia maksimizuoti pajamas ir turta,
uztikrinti efektyvy vartojima, pasitenkinimg gyvenimu, sukurti finansin} saugumg, uZtikrinti pensinio

amziaus gerove. Nors D.S. Murphy ir S. Yetimar (2010) tyrimas (tyrimo imtis 206 asmenys) rodo, kad
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asmenys supranta finansy planavimo ir asmeninio investavimo svarba, taciau tik 13 proc. respondenty turi
parengg finansinj plang.

Kaip nurodo E. Bikas (2003), piniginés 1éSos ir jy naudojimas neturi biiti chaotiSkas procesas.
Zvelgiant i§ asmeniniy finansy turinio perspektyvos asmeniniy finansy valdymas turéty apimti
investicijas, draudima, mokesciy planavima, pensijy paslaugas ir paveldimo turto planavima.

Investicijy planavimg galima vertinti per finansinio gyvenimo etapus (zr. 2 lentele).

2 lentelé. Finansinio gyvenimo etapai

Finansinio Apibudinimas
gyvenimo etapas

Pirmieji metai | Siuo etapu zmongés prisiima daug skoliniy jsipareigojimy, norédami pagerinti
gyvenimo kokybe. Kai kurie turi studijy paskoly arba padeda sutuoktiniui
grazinti studijy paskolg. Dalis jy vis dar studijuoja. Tuo pat metu daugelis
taupo savo pirmajam biistui. Labai svarbu apsaugoti pajamas, pradéti taupyti ir
planuoti sukaupti likvidaus turto. Taip pat tai tinkamas metas apsidrausti
gyvybe bei draudimu nuo nelaimingy atsitikimy.

Kaupimo metai | Dauguma Zmoniy $iuo metu stengiasi jtvirtinti save finansiskai. Kol kai kurie
vis dar turi paskoly, dalis zmoniy jau yra sukaupe turto. Nuomos mokescius
pakeicia busto paskoly jmokos ir taip kuriamas nuosavas turtas. Biitina
sudaryti kaupimo pensijai sutartis. Jei planuojami vaikai, biitina pagalvoti apie
kaupimg jy studijoms. Taip pat tai idealus laikas susipazinti su investavimo
objektais: akcijomis, obligacijomis ir investiciniais fondais. Taip pat raginama
pasiriipinti ir vaiky studijy finansavimu. Svarbu yra vaikus mokyti pinigy
valdymo pagrindy.

Saugojimo metai | Dauguma zmoniy susiriiping tokiy paciy ar panaSaus lygio pajamy islaikymu
pensiniame amZziuje. Tai laikas, kai biisto paskolos jau beveik iSmokétos, o
vaikai jau baige mokyklas, tad dauguma zmoniy gali atidéti dal; pajamy.
Svarbu iSsiaiskinti visas kaupimo pensijai plany pasirinkimo galimybes. Dalis
turéty pasiriipinti ilgalaikés globos, kaip ateities poreikio, galimybémis.

Pensinis amzius | Galiausiai, Zmon¢és pasijunta esg gerai pasiruos¢ pensiniam amziui ir sukaupe
turto. Tenka pamastyti apie tai, kaip ta turta perduoti ateinancioms kartoms.
Svarbu apsvarstyti advokato jgaliojimus, palikimg labdarai, gyvybés draudimo
iSmokas.

Saltinis: sudaryta pagal R. L. Tackabury (2007); Jurevi¢ien¢ ir Klimavi¢iené (2008); R. Zagst ir kt. (2010)

Kaip teigia J. Lavine (2007), investavimas yra gyvenimo trukmeés procesas ir kuo anksc¢iau pradétas,
tuo labiau tikétina, kad bus sékmingas. Pirmasis jo etapas apima taupymo jprociy formavima. Nesvarbu,
ar taupoma senatvei, ar naujam bistui, ar atostogoms, visada susiduriama su taupymu. Reguliariis
atid¢jimai ] taupymo sgskaitas ar investicinius fondus yra produktyviausi Siuo atveju, tiesiog biitina juos

., automatizuoti .
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Taupant kiekvienais metais dalj gaunamy pajamy, biitina apsispresti, kur jas investuoti. Pasirinkimy
Cia labai daug, pradedant paprastomis banko sgskaitomis baigiant spekuliavimu Zeme ar prekiy ateities
sandoriais. Sékmingas investuotojas daznai kalba apie skirtumus siekiant viso gyvenimo tiksly ir
negaléjima tai padaryti. Svarbus pirmasis investicinis tikslas — uZzsitikrinti pakankamg likviduma. Paskui
galima uzsiimti rizikingesnémis investicijomis, kurios uztikrina potencialiai didesn¢ graza (Jurevicien¢ ir
Klimavicien¢, 2008). Investicija reiskia kapitalo jdéjima siekiant jo padid¢jimo. Kapitalo pricaugio turéty
pakakti tam, kad investuotojui biitu atlyginta uz tam tikru periodu turimas, bet nenaudotas 1€sas, jis turi
biiti apdovanotas uz rizikg ir turéty buti atlyginti biisimi finansiniai nuostoliai. Kapitalo prieaugio Saltinis
ir pagrindinis investicijy jgyvendinimo motyvas yra gaunamas i§ jy pelno. Taupymas yra veiksmingas
pinigy valdymo biidas poreikiams artimoje ateityje tenkinti, o investavimas padeda siekti ilgalaikiy tiksly
(Kancerevycius, 2009, p. 267). D. Jurevicienés ir E. Gausienés (2010) tyrime nurodoma, kad 18,71 proc.
respondenty linkg investuoti vertybiniy popieriy rinkoje, 4,32 proc. taupanciy respondenty moka jmokas j
pensijy fondus, o 8,63 proc. nurodé kitas santaupy kaupimo formas.

Pazymétina, kad skirtingais gyvenimo etapais keiciasi ir investuotojo investavimo tikslai, todél pries
pradedant investuoti yra tikslina nustatyti asmens ar Seimos trumpalaikius ir ilgalaikius tikslus bei
poreikius, jvertinant asmens gyvenimo ciklo etapa (Sorady ir kt., 2011).

Kaip teigia R. Brinkley (2005), investavimo tiksly i$sikélimas yra vienas svarbiausiy Vvisos sistemos
kiirimo elementy, nuo kurio priklausys ir investavimo strategijos rezultatai. Jy sudarymas turéty uzimti
nuo 20 iki 50 proc. investavimo strategijos kiirimo laiko. ISanalizavus asmens dabarting finansing
situacija, jvertinus iSkeltus tikslus ir apsvarsCius alternatyvas, galima sudaryti investicinj plang tikslams
pasiekti (Massironi ir Guicciardi, 2011).

Parengiami konstruktyvis sprendimai, kurie apsaugo ir didina asmens turtg, uZztikrina, kad biity
jgyvendinti jo asmeniniai finansiniai tikslai. Finansiniame plane nurodomi pajamy S$altiniai, taupymo ir
kaupimo planai, esami jsipareigojimai ir skolinimosi planai, vartojimo i$laidos ir busimi pirkimai,
pateikiama investavimo strategija, draudimo apsauga, jvertinami galimi mokes¢iai (turto apmokestinimas,
mokescCiy susigrazinimas ir pan.).

L. Phuoc ir D. T Thu Ha (2011) sitlo veiksnius, itakojancius individualiy investuotojy sprendimus
skirstyti | 4 grupes:

1) euristikq (per didelis pasitikéjimas, reprezentatyvumas, klaidinga argumentacija);

2) perspektyvas (nuostoliy baimé, baimé gailétis dél priimto sprendimo);

3) rinkos veiksnius (kainy poky¢iai, rinkos informacija, ankstesnés investavimo objekty tendencijos,

klienty prioritetai, per stiprus reagavimas } kainy pokycius);
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4) bandos efektg (pirkimo ir pardavimo sprendimy priémimas, investavimo objekto ir jo kiekio
pasirinkimas, paremtas kity investuotojy praktika).

A. Jagongo ir V.S. Mutswenje (2014) pazymi, jog investuotojai priimdami investavimo sprendimus,
remiasi prielaida, kad informacija yra struktirizuota, o rinka veikia sistemingai. Taciau investavimo
sprendimai yra taip pat jtakojami ir psichologiniy investuotojo veiksniy, t. y. kiekvienas asmuo skirtingai
supranta ir interpretuoja gaunamg informacijg ir pagal tg pacig informacijg gali priimti skirtingus
investavimo sprendimus. Sie autoriai (Jagongo ir Mutswenje, 2014) atliko tyrima siekdami istirti
veiksnius, jtakojancius individualiy investuotojy sprendimus. Tyrimo metu nustatyta, kad didzioji dalis
respondenty priimdami investavimo sprendimus, remiasi organizacijos pozicija rinkoje, investicijy graza
ir ekonominémis saglygomis, diversifikavimo galimybe bei rizikos minimizavimu.

Apibendrinant galima teigti, kad planuojant investicijas yra biitina atsizvelgti ne tik i fizinio asmens
pajamas, taciau ir j kitas charakteristikas, tokias, kaip amzius, Seimos sudétis, poreikiai, infliacijos lygis ar
investavimo patirtis. Kiekvienas asmuo yra skirtingas, ne tik savo amziumi ar padétimi visuomenéje, bet ir
poziiiriu | gyvenima ir elgsena tam tikrose kritinése situacijose. Investavimo elgsena yra glaudziai susijusi
su zmogaus gyvenimo tikslais ir jo gyvenimo ciklu. ISsikelti finansiniai tikslai, gyvenimo ciklo etapas ir

investuotojo asmeninés savybés yra pagrindiniai investavimo sprendimus lemiantys veiksniai.

1.3. Investavimo strategijos pasirinkimo problematika

Visos investicijos yra susijusios su tam tikra rizika. Rizika asocijuojasi su nepalankiomis
ekonominémis pasekmémis ir nuostolio tikimybe. Taciau tai vienapusiskas poziiiris j rizika. Jei rizika biity
susijusi tik su neigiamais rezultatais, biity visiSkai nesuprantamas investuotojo pasirengimas investuoti ir
rizikuoti. Taciau $is pozilris pateisinamas tuo, kad rizikos dydis susij¢s su investicijy pelningumo lygiu.
Kartais rizika siejama ne tik su nuostolio gavimo tikimybe, bet ir jtraukia kitg poZymj — rizikos sgry$j su
tikslu, t. y. tam tikri nuostoliai, susidar¢ nepasiekus uzsibrézto tikslo. Bet, turbit, tiksliausias rizikos,
susijusios su investicijomis j vertybinius popierius, apibrézimas bity: vertybiniy popieriy pajamingumo
nukrypimas nuo laukiamo rezultato.

Investiciné rizika — tai netikrumas, kad investicija uzdirbs laukiamg graza (Kancerevycius, 2009).
G. E. Rejda (2008) pazymi, kad rizika neturi vieno apibréZimo, taciau, autoriaus nuomone, biity tiksliausia
rizikg jvardinti kaip galimg nukrypima nuo laukiamo rezultato. O. E. Faerber (2006) nurodo, kad rizika

galima traktuoti, kaip netikruma atsirandantj dél galimo investicijy grazos pokycio.



15

Rizika taip pat yra skirstoma ] sisteming ir nesisteming. Pagal V. Aleknevicien¢ (2004, p. 52-69),
sistemineé rizika pasireiSkia visose investicijose j vertybinius popierius. Taciau reikia pazyméti, kad
priklausomai nuo pasirinkto investicinio instrumento (akcijos, obligacijos, vekselio ir kt.) sisteminés
rizikos struktira gali biiti skirtinga. Ji yra nesumazinama ir nei§vengiama. Paprastai apie 20 — 50 proc.
bendryjy vertybiniy popieriy rizika sudaro sisteminé rizika. Sia rizika sukelia bendrieji ekonominiai
veiksniai, tokie kaip Salies ekonominé¢ padétis, vartotojy paklausos lygis, paliilkany normos kitimas, valiuty
kursy pasikeitimai, infliacija ir pan. Tuo tarpu nesisteminé rizika yra investiciné rizika, kurig turi
kiekvienas vertybinis popierius. Si rizika nesusijusi su valstybés politika ir ekonomika. Tai konkreéios
imonés, konkrecios veiklos rizika, kurig lemia veiksniai, biidingi tik konkre¢iai jmonei arba pramonés
Sakai: vadybos kokybé, darbo organizavimas, konkurenty veiksmai, gamtiniai ir technologiniai veiksniai
(Alekneviciené, 2005 p. 69-52).

Rizikg sukeliantys veiksniai yra tie patys, kurie sukelia akcijy kainy svyravimus arba jtakoja
iSmokamy dividendy lygj. Pagrindinis visy investavimo sprendimy elementas yra rySys tarp rizikos ir
planuojamo pelningumo. Planuojamas pelningumas ir rizika yra tiesiogiai proporcingi. Kuo didesnis
(mazesnis) planuojamas pelningumas, tuo didesné (mazesné¢) rizika. Reikalaujamas pelningumas yra
maziausias planuojamas pelningumas, reikalaujamas sudominti investuotojus pirkti vertybinj popieriy
arba atlikti kitg investicijg. Investuotojas gali rinktis nerizikinga pelna, pirkdamas nerizikingus vertybinius
popierius. Si nerizikingo pelno norma yra minimumas, kurio gali tikétis investuotojas. Taéiau jis reikalaus
rizikos premijos, pirkdamas rizikingesnj vertybinj popieriy. Sie du komponentai ir sudaro reikalaujama
pelninguma. Skirtingiems vertybiniams popieriams jis skirtingas ir per laika kinta (Kancerevycius, 2009,
p- 329). Reikalaujamas pelningumas yra apibiidinamas, kaip nerizikingo pelno normos ir rizikos premijos
suma.

Nerizikinga pelno norma yra nominalus pelningumas. Jis susideda i§ realiosios pelno normos ir
infliacijos premijos. Realioji pelningumo norma yra grynoji pinigy laiko verté. Ji neatsizvelgia j netikruma
(rizikg) ir infliacijg. Kadangi infliacija ekonomikoje egzistuoja, tai infliacijos premija turi buti jtraukta j
nerizikingg normg. PavyzdZiui, jei reali palikany norma yra 3 proc. ir investuotojas tikisi 5 proc.
infliacijos, tai nerizikingo pelno norma turi buti apytikriai 8 proc. Tokia premija turi padéti islaikyti per
metus gaunamy paliikany perkamajg galig. (Kancerevycius, 2009, p. 329).

Nerizikingo pelno (nominali) norma yra realios pelningumo normos ir infliacijos premijos suma.
Rizikos premija turi kompensuoti investuotojo prisiimtg rizika, perkant rizikingg vertybinj popieriy. Joks

investuotojas nepirks rizikingo vertybinio popieriaus, jei tokj pat pelninguma turés nerizikingas vertybinis
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popierius. Rizikos premija turi atspindéti visg vertybinio popieriaus netikrumg (Kancerevycius, 2009, p.
329).

Kaip jau buvo minéta, pagrindinis visy investavimo sprendimy elementas yra rySys tarp rizikos ir
planuojamo pelningumo. Pazymétina, kad planuojamas pelningumas ir rizika yra tiesiog proporcingi.
Didesnis pelnas néra jmanomas be didesnés rizikos. Rizikingiausia, o kartu ir pelningiausia, yra investuoti
1 akcijas, tuo tarpu maziausiai rizikinga investuoti ] vyriausybés vertybinius popierius, nors jie ir
negarantuoja didesnio pelno.

Detalesnis rizikos, susijusios su finansinémis investavimo priemonémis, aprasymas pateikiamas 3

lentel¢je.

3 lentelé. Rizika susijusi su finansinémis investavimo priemonémis
Priemoné Susijusi rizika

VVP Vyriausybiy ar savivaldybiy iSleidziamos obligacijos yra laikomos nulinés rizikos dél jy dideliy
iSpirkimo garantijy.

Indélis Indélio suma paémusi finansing institucija gali biiti nemoki.

Obligacijos Investavimas j obligacijas yra susietas ir su obligacijas i$leidusio emitento bankroto rizika.
Kiekvieng kartg skolindamas pinigus klientas rizikuoja, kad jie gali biiti negrazinti. Didelis
pavojus investuotojui, jsigyjanciam obligacijas, yra zenkliai didéjanti infliacija.

Misriis fondai Rizika mazinama dél diversifikacijos

Akcijos Pagal rizikos laipsnj akcijos yra rizikingesnés priemonés nei indéliai, obligacijos ar fondai,
taCiau saugesnés nei i§vestinés priemongs.

Saltinis: Finansiniy priemoniy ir joms biidingos rizikos apragymas (2007)

Svarbu pabrézti tai, kad populiariausia ir veiksmingiausia priemoné rizikai mazinti yra
diversifikacija. Diversifikacija — tai 1éSy, skirty investicijoms, paskirstymas tarp jvairiy tarpusavyje
nesusijusiy objekty. Nuostoliai, patirti 1§ vieno objekto, gali biiti padengti pajamomis, gautomis i§ kity
investuojamyjy objekty, tuo mazinant galimus absoliu¢ius nuostolius. Kitaip tariant, tai rizikos
iSskaidymas, kada asmuo investuoja ne | viena, o ] kelias investavimo alternatyvas su tikslu padidinti
pajamas ir sumazinti rizikg (Poskaiteé, 2007). Pazymétina, kad galima diversifikuoti tik nesisteming rizika,
o sisteminés rizikos negalima sumazinti, nes ji yra neiSvengiama ir susijusi su bendra rinkos padétimi.

Apibendrinant galima teigti, kad investavimo ] finansines priemones biidy yra labai daug, kaip ir
veiksniy lemianciy pasirinkimg. Fiziniy asmeny investicijos ir investavimo strategijoS yra siejamos Ssu
laukiamu pelnu ir prisiimama rizika. Skirtingi autoriai ir mokslininkai pateikia daugybe varianty, kaip
planuoti, kokius finansinius tikslus ir siekius i8sikelti, kaip tvarkyti asmeninius finansus, kokias priemones
pasirinkti investavimui. Taigi kitoje magistro baigiamojo darbo dalyje yra nagrinéjami investavimo

strategijy modeliai ir nuo ko priklauso vienos ar kitos strategijos pasirinkimas.
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1.4. Investavimo strategiju modeliai

Investavimas yra susijgs su asmeninémis pastangomis t. y. viena investavimo strategija ar
investavimo stilius negali tikti visiems asmenims. Investuojant biitina atsizvelgti j individualius tikslus,
perspektyvas ir rizikos tolerancijos laipsnj.

Mokslinéje literatiiroje (Zagst ir kt. 2010; Tacchino, 2013) yra iSskiriami jvair@is investavimo
strategijy modeliai:

e Pasyvi valdymo strategija. Investuotojas investuoja pagal i§ anksto nustatytg strategijg, kuri
nereikalauja jokiy iSankstiniy prognoziy.

e Aktyvi valdymo strategija - apima nuolatinius pirkimo ir pardavimo veiksmus.

o ,,Gyvenimo stiliaus“ strategija - grindziama tokiu investavimo objekty deriniu, kurie uztikrina
tinkama rizikos ir pelno lygj individualaus investuotojo atveju.

e ,,Gyvenimo ciklo“ strategija. Siuo atveju investuojama priklausomai nuo investuotojo gyvenimo
etapo.

Kiekvienas i$ pateikty modeliy turi savy privalumy ir trikumy (Kurie yra detalizuojami antroje darbo
dalyje) bei taikoma skirtingoms rinkoms, pavyzdziui, pasyvi valdymo strategija yra paplitusi kapitalo
rinkoje, tac¢iau apima ir kitus investicijy tipus (obligacijas, Zaliavy ar rizikos draudimo fondus), o
vadovaujantis aktyvia investavimo strategija, investuotojai nuolat aktyviai stebi savo investicijy veiklg
siekdami iSnaudoti palankias salygas. Aktyvus investuotojas perka vertybinius popierius, kurie yra
nuvertinti arba skolintus vertybinius popierius, kurie yra pervertinti.

Tuo tarpu veiksniai jtakojantys ,,gyvenimo stiliaus‘ investavimo strategijos pasirinkimg apima
investuotojo amziy, nenoro rizikuoti lygj, investicinius tikslus ir investicijy atsipirkimo laikg (Zagst ir kt.,
2010). Taip pat autorius nurodo, kad vadovaujantis ,, gyvenimo ciklo* strategijos modeliu, individualaus
asmens investavimas prasideda nuo palyginus didelés prisiimamos rizikos ir gaunamos didesnés grazos
bei laikui einant pamazu pereina j investavimg su mazesne graza ir rizika.

Kaip valdyti investicijas sprendzia pats investuotojas, priklausomai nuo iSkelty tiksly. Kaip nurodo
T. K. Hui (2005), vertybiniy popieriy portfelio tipo pasirinkimas irgi yra vienas i§ svarbiy investicinio
portfelio valdymo etapy. Priklausomai nuo investuotojo psichologiniy bei kitu charakterio savybiy
vertybiniy popieriy portfeliai gali biiti formuojami trijy tipu: agresyvus, optimalus ir pasyvus (Zr. 4

lentele).
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4 lentelé. Investicinio portfelio valdymo strategijos

Investicinio portfelio tipas Apibiidinimas

Agresyvus portfelis e Sékmés atveju — pelnas yra didziausias;
e Investuotojai prisiima didziausig rizika;
e Dazniausiai apima investicijas j jaunas ir spar¢iai auganc¢ias kompanijas.

Optimalus portfelis e Subalansuotas portfelis, kurio tikslas prarasti kuo maziau 1ésy;

e Investuotojams biidingas atsargumas;

e Uzdirbamas pelnas yra mazesnis nei agresyvaus portfelio formavimo
atveju, taciau rizika taip pat yra mazesné;

e Investicijos yra paskirstomos procentaliai.

Pasyvus portfelis e Investuotojams buidingas konservatyvumas;
e AtneSamas pelnas yra nedidelis, taCiau rizika taip pat yra labai maza.

Saltinis: sudaryta pagal T. K. Hui (2005)

Taigi investicinio portfelio valdymas (zr. 4 lentele) yra pagristas tiek norimu gauti pelnu, tiek
norima patirti rizika. Taip pat daug jtakos investicinio portfelio tipo pasirinkimui turi ir asmeninés
investuotojo charakteristikos.

Mokslinéje literatiiroje taip pat yra iSskiriamos dvi asmeniniy finansy valdymo koncepcijos. T.
Jappelli ir F. Modigliani (1998) pabrézia, kad iSlaidos neturéty virSyti pajamy (tiek esamy, tiek biisimy).
Be to, dalj pajamy reikty investuoti ilgesniam laikotarpiui bei apsidrausti nuo galimy finansiniy problemy.
Z. Bodie (2002) savo koncepcijoje pazymi, kad asmens investicinio portfelio pasirinkimas priklauso nuo
asmens uzdarbio ir rizikos, kuri gali biiti valdoma daugialypiu apsidraudimu.

Taigi galima teigti, kad T. Jappelli ir F. Modigliani (1998) koncepcijoje yra pabréziamos iSlaidos,
pajamos ir taupymas, o Z. Bodie (2002) koncepcijoje iSskiriamas skirtingas supratimas apie asmens
gerove ir investicijas bei pabréZiama apsidraudimo svarba.

Analizuojant taupymo ir investavimo riiSis, svarbu apZzvelgti ir teising Sio aspekto baze. LR
Finansiniy priemoniy rinky jstatyme yra jvardijamos $ios finansinés priemonés:

1) Perleidziamieji vertybiniai popieriai,

2) Pinigy rinkos priemonés;

3) Kolektyvinio investavimo subjekty vertybiniai popieriai;

4) Su vertybiniais popieriais, valiutomis, palitkany normomis ar pajamingumu susieti pasirinkimo,
ateities, apsikeitimo, isankstiniai palitkany normos sandoriai ir kiti iSvestiniai susitarimai, taip pat kitos
iSvestinés priemonés, finansiniai indeksai ir priemonés, uz kurias gali biiti atsiskaitoma grynaisiais
pinigais arba prekémis,

5) Su birzos prekémis susieti pasirinkimo, ateities, apsikeitimo, iSankstiniai palitkany normos

sandoriai ir kiti isvestiniai susitarimai, uz kuriuos turi biti atsiskaitoma grynaisiais pinigais arba gali biiti
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atsiskaitoma grynaisiais pinigais vienos is Saliy pasirinkimu (iSskyrus nemokumo ir veiklos nutraukimo
atvejus);

6) Su birzos prekémis susieti ir j prekybg reguliuojamoje rinkoje ir (arba) daugiasaléje prekybos
sistemoje jtraukti pasirinkimo, ateities, apsikeitimo sandoriai ir kiti iSvestiniai susitarimai, uz kurivos gali
bitti atsiskaitoma prekémis;

7) Su birzos prekémis susieti pasirinkimo, ateities, apsikeitimo, iSankstiniai sandoriai ir kiti
iSvestiniai susitarimai, uz kuriuos gali biti atsiskaitoma prekémis ir kurie néra nurodyti Sios dalies 6
punkte, su sqlyga, kad jie néra skirti komerciniams tikslams, taciau turi kity isvestiniy finansiniy
priemoniy pozZymiy atsizvelgiant  tai, ar integralia, tarpuskaita ir atsiskaitymai uz jas yra vykdomi per
pripaZintus tarpuskaitos namus arba uZ jas privalu nuolat mokéti garantines jmokas. Siame punkte
numatyty finansiniy priemoniy apibrézimas yra nustatytas 2006 m. rugpjicio 10 d. Europos Komisijos
reglamente (EB) Nr. 1287/2006;

8) Kredito rizikos perkélimo isvestinés priemonés,

9) Finansiniai susitarimai dél skirtumy;

10) Su klimato sqlygy pokyciais, kroviniy gabenimo jkainiais, tarSos emisijomis, infliacijos
rodikliais ar kitais oficialiais ekonominés statistikos rodikliais susieti pasirinkimo, ateities, apsikeitimo,
iSankstiniai paliikany normos sandoriai ir kiti iSvestiniai susitarimai, uz kuriuos turi biiti atsiskaitoma
grynaisiais pinigais arba gali biiti atsiskaitoma grynaisiais pinigais vienos is sandorio Saliy pasirinkimu
(neskaitant nemokumo ir veiklos nutraukimo atvejy), taip pat kiti iSvestiniai susitarimai, susieti su turtu,
teisemis, jsipareigojimais, indeksais ir kitomis priemonémis, nenurodytomis Sioje dalyje, kurios turi kity
iSvestiniy finansiniy priemoniy poZymiy — t.y., ar jos yra jtrauktos j prekybq reguliuojamoje rinkoje ar
daugiasaléje prekybos sistemoje, o tarpuskaita ir atsiskaitymai jy atzvilgiu yra vykdomi per pripaZintus
tarpuskaitos namus arba jy atzvilgiu taikoma pareiga nuolat mokéti garantines jmokas. Siame punkte
numatyty finansiniy priemoniy apibrézimas yra nustatytas 2006 m. rugpjicio 10 d. Europos Komisijos
reglamente (EB) Nr. 1287/2006 (Lictuvos Respublikos finansiniy priemoniy rinky jstatymas).

Lietuvoje investavimo tradicijos dar tik formuojasi, todél yra tikslinga apzvelgti uzsienio Saliy
praktika.

Investavimo strategijos Jungtinése Amerikos valstijose. A. K. Smith (2012) nurodo, kad siekiant
1Svengti rizikos investuotojai Amerikoje yra skatinami nesirinkti aktyvios investavimo strategijos, o ja
pasirinkus rizikg diversifikuoti. M. J. Helgesen (2009) nurodo, kad fiziniy asmeny strategijy pasirinkimas
yra daznai grindZiamas ,,rizikos tolerancijos ir laiko* klausimynais, kurie biina per daug neapibrézti ir

neapima visy investuotojo charakteristiky (tokiy kaip sveikata, Seimyninés aplinkybés ar nenumatytos
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situacios). Tod¢l, pasirenkant investavimo strategija, yra tikslinga vadovautis ne vartotojy kainy indeksu,
o bendros finansy sistemos Zemélapiu, kurio pagalba galima vizualiai nustatyti dabartines ir biisimas
iSlaidas priklausiamai nuo investuotojo ,,gyvenimo ciklo* etapo. Tokia alternatyva stipriai skiriasi nuo
tradiciniy investavimo strategijy pasirinkimo metodologijy, kurios priklauso nuo pirminés rizikos
diversifikavimo. Taip pat Sis autorius (Helgesen, 2009) isskiria ir pagrindines investuotojy Amerikoje
klaidas, kurios apima ai$kios investavimo strategijos neturéjima, investicijas j individualias akcijas, o ne j
diversifikuotg vertybiniy popieriy portfelj, dideliy mokesciy ir komisiniy moké&jima.

Investavimo strategijos Jungtinéje Karalystéje. G. L. Clark ir kt. (2010) atliktame tyrime buvo
tiriami 2400 respondenty investavimo strategijy pokyciai atsirade del ekonominés finansinés krizes.
Tyrime buvo nustatyta, kad finansy krizé ir nekilnojamo turo burbulas jtakojo asmeny finansinius
sprendimus, taciau Sie sprendimai taip pat priklausé ir nuo amziaus, namy tkio statuso, investuotojy darbo
pobudzio ir pajamy.

Investavimo strategijos Kinijoje. G. M. Burton ir kt. (2005) pazymi, kad nors Kinijos ekonominis
augimas yra palankus investicijoms, taiau tiesioginés investicijos Kinijos akcijy rinkoje yra rizikingos.
Todé¢l individualiems investuotojams rekomenduojama rinktis tokias investavimo strategijas, kaip:

1) Investuoti j neterminuotus bendruosius JAV investicinius fonus;

2) Investuoti j uzdaryjy bendroviy akcijas;

3) Investuoti per Honkongo, Taivano, Japonijos ir JAV imones;

4) Tiesiogiai investuoti j Kinijos lizinguojamas bendroves uZsienyje;

5) Investuoti | Kinijos nekilnojamo turo rinka.

C. Wang ir kt. (2005) nurodo, kad Kinijos akcijy rinkai priklauso daugiau nei SeS$i milijonai
investuotojy ir ji yra sparciausiai auganti akcijy rinka pasaulyje. Savo atliktame tyrime Sie autoriai (Wang
ir kt., 2005) nustaté, kad Kinijos individualiis investuotojai yra linke turéti akcijy atsargas su didesne
rizika, kurios nesa didesnj pelninguma. Be to individualiis investuotojai Kinijoje yra linke parduoti tas
akcijas, kurios palankiai pasirodé rinkoje per paskutinius Sesis ménesius. Toks elgesys yra pastebimas tiek
,ouliy®, tiek ,,mesSky‘ rinkose. Taigi investuotojai per daug pasitiki savo jégomis ir investuoja su didesne
rizika.

Apibendrinant galima teigti, kad asmuo, sieckdamas maksimalaus pelningumo, t. y. didZiausios
investicinés grazos turi jvertinti savo poreikius. Jaunas investuotojas gali pasirinkti agresyvig investavimo
politikg, o asmuo, jau turintis vaiky, grei¢iausiai pasirinks nuosaikesng¢ investavimo politikg. Pazymétina,
kad Azijos Salyse investuotojai yra labiau tolerantiski rizikai ir yra link¢ gauti didesnj pelng investuojant |

akcijas, kurios netolimoje praeityje nebuvo labai pelningos. Tuo tarpu Amerikos investuotojai yra
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skatinami neprisiimti didelés rizikos, o pasirinkus aktyvig investavimo strategija, portfel] diversifikuoti.
Apskritai galima teigti, kad nors asmeniniy investicijy valdymo patirtis uzsienio Salyse yra didesné,
lyginant su Lietuva, taCiau investavimo klaidos yra bendros — tai yra neturéjimas aiskios investavimo
strategijos ir netinkama bei neadekvati investuotojo situacijai portfelio diversifikacija. Asmeninés

investuotojo charakteristikos tiek Lietuvoje, tiek uzsienio Salyse vienodai jtakoja investavimo strategijos ir

jos modelio pasirinkima.
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2. FIZINIU ASMENU INVESTAVIMO STRATEGIJU TYRIMO
METODOLOGIJA

Tyrimo tikslas — iSanalizuoti fiziniy asmeny investavimo strategijas.

Siam tikslui pasiekti yra iskeliami tokie tyrimo ufdaviniai:

1. Atlikti fiziniy asmeny investavimo strategijy anketinj tyrima;

2. Atlikti ekspertinj tyrimg, siekiant nustatyti pagrindines fiziniy asmeny investavimo strategijy

problemas ir jy sprendimo badus.

Tyrimo problema. Pazymétina, kad mokslingje literatiiroje (Zagst ir kt. 2010; Tacchino, 2013) yra

i§skiriami jvairlis investavimo strategijy modeliai (zr. 5 lentele).

5 lentelé. Investavimo strategiju modeliai

Investavimo Apibiidinimas Privalumai Trikumai
strategijos modelis
Pasyvi valdymo Investuotojas e Kai rinka auga, strategija | Reikalauja emocinio
strategija investuoja pagal iS | veikia sékmingai ir stabiliai; stabilumo i§ investuotojo (ypac,
anksto nustatyta |e  Zema rizika; kai rinkoje vyrauja
strategija, kuri (e  Paprastai suvokiama | nestabilumas);
nereikalauja  jokiy | jnvestuotojui. e Strategijos nelankstumas;
iSankstiniy e Indeksas diktuoja investicijy
prognoziy. efektyvuma, todél investavimo
objektas negali atnesti didesnés
investicinés grazos nei numato
nustatytas indeksas.
Aktyvi valdymo Apima nuolatinius e Galimybé gauti didesne | Labiau apmokestinama nei
strategija pirkimo ir pardavimo | investicijy graza; pasyvi strategija, nes operacijos
veiksmus. e Apsaugos priemoneés, t. y. yra atlieckamos dazniau;
galima imtis tam  tikry e Tokia strategija yra painesné

priemoniy siekiant apsaugoti

nei pasyvi valdymo strategija;

investicijas, jei rinka yra |e Netinkamai valdoma atne$a
nepalanki; dideliy nuostoliy investuotojui.
e Labiau patenkina
individualius investuotojo
poreikius.
,Gyvenimo stiliaus* | GrindZiama tokiu e Investuotojai gali nekeisti [¢ Sé¢kmingai veikia tik
strategija investavimo objekty savo investavimo strategijos; strategijos ribose ir tampa
deriniu, kurie e Kinta priklausomai nuo | maziau efektyvi kombinuojant
uztikrina tinkama rinkos aplinkos, todél | su kitomis investavimo
rizikos ir pelno lygi investuotojui nebiitina | strategijomis;

individualaus
investuotojo atveju.

kiekvieng karta jo asmeniskai
perzvelgti.

Skirtingi fondo valdytojai gali
skirtingai suprasti rizika, kuri
gali  skirtis nuo realaus
investuotojo rizikos tolerancijos
laipsnio.

5 lentelés tesinys kitame puslapyje




5 lentelés tesinys
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Investavimo Apibudinimas Privalumai Traukumai
strategijos modelis
,»Gyvenimo ciklo® Investuojama e Investavimo strategija yra |e Nediversifikuojant investicijy
strategija priklausomai nuo visiskai patikima fondo | portfelio patiriami nuostoliai;
investuotojo valdytojui, todél investuotojui |e  Papildomi mokesciai
gyvenimo etapo paciam nereikia riipintis savo | investicijy valdytojui;
investicijomis; e Maza investicijy portfelio
o Rizika priklauso nuo | kontrolé.
gyvenimo etapo;
e Diversifikavimo galimybé.

Saltinis: R. Zagst ir kt. (2010), K. B. Tacchino (2013)

Kaip matoma (zr. 5 lentele), kiekvienas investavimo strategijos modelis turi savity privalumy ir
trikumy bei taikoma skirtingoms rinkoms, pavyzdziui, pasyvi valdymo strategija yra paplitusi kapitalo
rinkoje, taciau apima ir kitus investicijy tipus (obligacijas, zaliavy ar rizikos draudimo fondus), o
vadovaujantis aktyvia investavimo strategija, investuotojai nuolat aktyviai stebi savo investicijy veiklg
siekdami iSnaudoti palankias saglygas. Aktyvus investuotojas perka vertybinius popierius, kurie yra
nuvertinti arba skolintus vertybinius popierius, kurie yra pervertinti.

Tuo tarpu veiksniai jtakojantys ,.gyvenimo stiliaus‘ investavimo strategijos pasirinkimg apima
investuotojo amziy, nenoro rizikuoti lygj, investicinius tikslus ir investicijy atsipirkimo laika (Zagst ir kt.,
2010). Kaip pazymi T. Gudaitis (2012), ,,gyvenimo stiliaus* fondy investavimo strategijos pozymis yra
tas, kad sio fondo investavimo veikla yra vykdoma investuojant 1ésas pagal fonde nustatytas pastovias
finansiniy priemoniy proporcijas. PavyzdZziui, privaciame antros pakopos pensijy fonde palaikomas
pastovus investicijy j bendroviy akcijy ir vyriausybiy vertybiniy popieriy (obligacijas) santykis. R. Zagst
ir kt. (2010) nurodo, kad vadovaujantis ,,gyvenimo ciklo* strategijos modeliu, individualaus asmens
investavimas prasideda nuo palyginus didelés prisiimamos rizikos ir gaunamos didesnés grazos bei
pamaZzu pereina ] investavimg su mazesne graza ir rizika. Kaip nurodo T. Gudaitis (2012), ,,gyvenimo
ciklo* fondy sistemg sudaro investiciniai fondai, kuriy finansinio turto sudétis, atsizvelgiant j finansinio
turto klasiy (akcijy, obligacijy ir kt.) investicine rizika, nuolat kei¢iama — mazinant investicing rizika. Kuo
arCiau yra investicinio fondo dalyvio senatvés pensijos amziaus pradzia — rizika maZinama.

Daznai fiziniy asmeny investuoti sprendimo priémimo procesas yra traktuojamas kaip iracionalus,
taCiau sprendimo priémimo procesai visgi yra jtakojami psichologiniy charakteristiky. Taigi finansiné
elgsena yra psichologiniy ir ekonominiy principy derinys. Bitent tai ir lemia Sio tyrimo problematika, t. V.
kiek fiziniy asmeny investavimo strategijos yra pasirenkamos racionaliai ir kaip tinkamai pasirinkti

investavimo strategija, kad ji ateityje nesukelty neigiamy pasekmiy asmeniniy finansy srityje.
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Duomeny rinkimui naudojamas pirminiy duomeny rinkimo metodas — anketiné apklausa. Sis
duomeny rinkimo btidas buvo reikSmingas identifikuojant tyrimo problema.

Tyrimo tipo ir metodo pasirinkimo pagrindimas. Tyrimui taikomas kiekybinis metodas. Kaip
nurodo T. Bilevi¢ien¢ ir S. JonuSauskas (2011), kiekybinis tyrimas uZztikrina statistiSkai patikimy
duomeny gavimg. Kiekybinio tyrimo metodas — anketavimas. Anketinés apklausos riiSis — anketiné
apklausa el. pastu (siun¢iant nuorodas i§ apklausa.lt sistemos). T. Bileviciené ir S. JonuSauskas nurodo,
kad tokiu budu 1§ nedidelés populiacijos (imties) galima gauti iSvadas apie populiacijos elgesj. V. Dikcius
(2011, p. 3) pazymi, kad anketa sudaroma i§ formalizuoty klausimy, kad ,,respondentai galéty pateikti
informacijg tokiu pat budu ir galima buty palyginti atsakymus tarpusavyje. Apklausa el. pastu leidzia
respondentui daug atidZiau formuluoti savo atsakymus ir tiksliau juos zyméti, tam skiriant savo laisvo
laiko. Taigi anketiné¢ apklausa el. pastu yra lanksti apklausos forma. Tokig empirinio tyrimo metodo
parinkt] 1émé Sios metodingje literatliroje iSryskintos ir pagrindziancios anketinio vertinimo poreikj
aplinkybés:

e Bitinumas detaliai suvokti ir paaiskinti tyrimo objekta, siekiant realizuoti tyrimo tiksla;

e Tyrimo objekto savitumas, reikalaujantis tyrime dalyvaujanciyjy objektyvaus ir subjektyvaus
patyrimo bei jzvalgos investavimo srityje;

o Siekis perteikti atskiry kintamyjy budingy iSskirtinai Lietuvai rinkinio sgveikos konteksta,
konkrecioje aplinkoje, konstruojant tyrimo objekta charakterizuojantj holistinj vaizda.

Ivertinus minétas aplinkybes bei atsizvelgus, jog darbe siekiama mokslinio objektyvumo tikslinant
teoriniu pagrindu suformuotas prielaidas, anketinés apklausos metodas laikomas patrauklia alternatyva.

Tyrimo etapai. Tyrimas sudarytas i$ dviejy etapy:

e Pirmame etape yra atlieckama fiziniy asmeny anketiné apklausa;

e Antrame etape yra atliekama investavimo specialisty anketiné apklausa.

Kiekvienas i8 Siy etapy yra toliau apibiidinamas, tuo paciu pagrindZiant ir tyrimo instrumenta.

Pirmasis etapas — fiziniy asmeny anketiné apklausa. Anketiné fiziniy asmeny apklausos priemoné
yra tikslingai parengta anketa, kuri padeda iSsiaiSkinti asmeny nuomong j investavimo strategijas ir jy
pasirinkimg. Si anketa yra pateikiama 1 priede. Anketa yra sudaryta i§ 16 uzdaro tipo klausimy, kurie
buvo parengti i§ anksto. Siy klausimy blokai yra pateikiami 6 lenteléje.

6 lentelé. Fiziniy asmeny investavimo anketos blokai

Blokas Demografiné Pradiné informacija apie Klausimai susije su Viso:
informacija investavimo pobiidj investavimo strategijos
pobiidZiu ir nustatymu

Klausimy sk. Skl 5kl 6 kl. 16 K.
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Pirmame bloke yra renkama informacija apie respondenty demografines charakteristikas, t. y. amziy,
lytj, iSsilavinima, gaunamas pajamas ir socialing padétj.

Antrojo bloko tikslas yra jvertinti, kaip investuotojai vertina savo jgudzius, kokig dalj savo
ménesiniy pajamy skiria investavimui, kokiam terminui dazniausiai investuoja, koks yra jy vidutinis
priemoniy sandoriy dydis per metus bei i$ kokiy Saltiniy jie gauna reikiamg informacija apie investavima.

Treciojo bloko tikslas yra atskleisti respondenty investavimo strategijy pobudj. Respondenty
klausiama kaip jic dazniausiai investuojama. Taip pat 5-baléje skaléje respondenty prasoma jvertinti,
kokias investavimo priemones ir investicinius fondus jie renkasi dazniausiai. Siekiant nustatyti, kokia yra
respondenty rizikos tolerancija, 14 klausime jy yra praSoma jvertinti deSimt teiginiy, susijusiy su
investavimo elgsena. Toliau respondenty prasoma nurodyti pagrindinius savo investavimo motyvus bei
veiksnius, labiausiai jtakojancius investavimo priemoniy pasirinkimag.

Antrasis etapas — eksperty anketiné apklausa. Ekspertinés apklausos pagalba yra nustatoma, kaip
fiziniy asmeny investavimo strategijas vertina investavimo srities specialistai bei kokios yra pagrindinés
fiziniy asmeny investavimo strategijy pasirinkimo problemos. Si anketa yra pateikiama 2 priede.

Anketa yra sudaryta i§ 14 uzdaro tipo ir 4 atviro tipo klausimy. Siy klausimy blokai yra pateikiami 7

lenteléje.
7 lentelé. Investavimo eksperty apklausos blokai
Blokas Informacija apie Pradiné Klausimai susij¢ | Klausimai susije¢ Viso:
eksperty patirtj informacija apie su investavimo su investavimo
fiziniy asmeny patirtimi ir strategijos
investavimo investiciju pobidziu ir
pobiudi planavima problemomis
Klausimy | 1 KI. 3kl 2 kl. 12 kl. 18 kl.
sk.
Saltinis: sudaryta darbo autorés
Pirmojo bloko klausimo tikslas yra nustatyti, kokia yra eksperty patirtis fiziniy asmeny investavimo
srityje.

Antrasis blokas yra skirtas jvertinti, kokig apytikriai pinigy suma asmenys dazniausiai skiria
investavimui, kokiam laikotarpiui investuoja ir kokios investicijy grazos dazniausiai yra siekiama.

Treciojo bloko tikslas yra jvertinti fiziniy asmeny zinias apie investicijas ir investicijy planavimg
eksperty poziiiriu.

Ketvirtojo bloko tikslas yra atskleisti fiziniy asmeny investavimo strategijas eksperty pozitiriu.
Eksperty praSoma nurodyti, | kokias priemones ir fondus yra dazniausiai investuojama ir kod¢l taip yra

daroma. Taip pat praSoma jvertinti su kokiais investuotojais dazniausiai susiduriama savo darbe, kokias
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investavimo strategijas dazniausiai pasirenka klientai, ar jie diversifikuoja savo investicijy portfelj, nuo
kokiy demografiniy charakteristiky priklauso investavimo priemoniy pasirinkimas, kokie yra investavimo
tikslai ir kokios yra pagrindinés priezastys jtakojancios pasirinkimg neinvestuoti. Anketos pabaigoje
eksperty yra klausiama, kaip kito investuotojy elgesys finansy krizés laikotarpiu ir kaip jis keisis jvedus
eury.

Tyrimo imtis. Siekiant atskleisti fiziniy asmeny investavimo strategijy pasirinkimo aspektus tiek
atliekant fiziniy asmeny, tick ir eksperty apklausg, yra pasirinkta patogioji netikimybiné imtis, nes
respondentai buvo atrenkami taikant atsitiktinés grupés atrinkimo buida. I§ viso tyrime dalyvavo 80 fiziniy
asmeny ir 20 eksperty. Tyrime dalyvavusiy fiziniy asmeny demografiniai duomenys pateikiami 3.1
poskyryje. Tuo tarpu eksperty tyrime dalyvavo 10 proc. (N=2) respondenty, kuriy patirtis investavimo
srityje yra iki 1-eriy mety. 55 proc. (N=11) eksperty patirtis sické nuo 1 m. iki 3 m., 25 proc. (N=5) — nuo
4 m. iki 6 m., 10 proc. (N=2) - nuo 7 m. iki 10 m.

Tyrimo eiga ir organizavimas. Apklausos buvo patalpintos internetinéje apklausy svetainéje
apklausa.lt, o respondentams buvo siun¢iamos nuorodos j $ig svetaing. Apklausa buvo atlickama nuo 2014
m. lapkri¢io 18 d. iki 2015 m. vasario 18 d. (t. y. tris ménesius).

Hipotezés:

H: — Fiziniy asmeny investavimo strategijos yra pasirenkamos iracionaliai;

H> — Fiziniy asmeny investavimo strategijos priklauso nuo asmeniniy investuotojo savybiy.

Duomenys koduoti, saugoti ir analizuoti naudojant Microsoft Excel 2007 programos pakets.

Taigi siekiant iSanalizuoti fiziniy asmeny investavimo strategijas, yra atliekamas investavimo
pobiidZio, investavimo strategijy pobiidZio ir problemy tyrimas, kurio rezultatai yra pateikiami tolesniame

skyriuje.
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3. FIZINIU ASMENU INVESTAVIMO STRATEGIJU TYRIMAS

3.1. Investuotojo strategijuy anketiniy apklausy tyrimo rezultatai

Investuotojo strategijy tyrimo analizé yra pradedama nuo fiziniy asmeny, dalyvavusiy tyrime,
demografinés informacijos pristatymo. Demografinés informacijos analizé¢ reikSminga tuo, kad leidzia
18skirti respondentus pagal tam tikras charakteristikas, kuriy déka galima analizuoti jvairiy interesy grupiy
poreikius. Jais remiantis, anketos pradzioje respondenty buvo prasoma pazyméti svarbiausius socio-
demografinius rodiklius, t. y. respondento lytj, amziy, i$silavinima, pajamas ir socialing padét;.

Tyrime dalyvavo 31 vyras (39 proc. visy respondenty) ir 49 moterys (61 proc. visy respondenty).
Toliau pateikiami duomenys atskleidzia respondenty pasiskirstyma pagal amziy, iSsilavinima, pajamas ir
socialing padétj (zr. 3 prieda).

IS pateikty duomeny (zr. 3 prieda) matoma, kad apklausoje dominavo 18-25 m. (35 proc. visy
respondenty) ir 26-35 m. (21 proc. visy respondenty) amziaus asmenys. Taip pat | pateiktus anketos
klausimus atsakingjo ir 19 proc. 36-45 m., 13 proc. 46-55 m., 84 proc. 56-65 m. respondenty. Toliau
apklaustyjy buvo praSoma nurodyti savo iSsilavinimg pagal penkis pateiktus atsakymo variantus (zr. 3
prieda). 63 proc. respondenty nurodé, kad yra jgij¢ aukStajj universitetin] iSsilavinimg. Aukstaj]
neuniversitetinj i$silavinima turi 3 proc. respondenty. Profesinj i$silavinimg yra jgij¢ 0 proc. respondenty,
o vidurinj ir pagrindinj — atitinkamai 3 proc. ir 30 proc. respondenty. DidZioji dalis apklausoje dalyvavusiy
asmeny uzdirba maziau nei 800 Lt (t. y. 35 proc. visy apklausoje dalyvavusiy asmeny) (Zr. 3 prieda). 19
proc. nurodé¢, kad jy ménesinés pajamos siekia daugiau nei 2500 Lt. 1501-2000 Lt per ménesj uzdirba 15
proc. respondenty. 15 proc. respondenty pajamos siekia nuo 1501 Lt iki 2000 Lt, o 4 proc. nurod¢, kad
uzdirba nuo 800 Lt iki 1500 Lt. per ménesj (i §] anketos klausima neatsaké 1 proc. respondenty). Vertinant
apklaustyjy socialing padétj, nustatyta, kad didZioji dalis respondenty yra darbuotojai (39 proc.), studentai
(33 proc.) ir dirbantys studentai (23 proc.) (Zr. 3 prieda). Kity varianty pasirinkimo pasiskirstymas yra
toks: 5 proc. respondenty nurodé, kad yra vadovai, 1 proc. - nurodé, kad pensininkai.

Taigi galima teigti, kad vidutinis apklausos dalyvis yra 18-45 m. amziaus darbuotojas, studentas arba
dirbantis studentas, jgijes aukstajj universitetinj i$silavinimg, kurio ménesinés pajamos Zenkliai varijuoja,
t. y. 35 proc. visy respondenty uzdirba maziau nei 800 Lt, 0 26 proc. — daugiau nei 2501 Lt.

Pateikus demografines respondenty charakteristikas, toliau darbe analizuojama, kaip respondentai

vertina savo investavimo igiidzius (Zr. 2 pav.).
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= Labai geri = Geri = Vidutiniai Silpni = Labai silpni

2 pav. Fiziniy asmeny investavimo jgiidZiy vertinimas, proc.

Saltinis: sudaryta pagal tyrimo duomenis

Kaip matoma (zr. 2 pav.), didZioji dalis respondenty savo investavimo jgiidZius vertina vidutiniSkai
(38 proc. visy respondenty) ir silpnai (33 proc. visy respondenty). Vertinant atsakymy pasiskirstymag pagal
lytj, nustatyta, kad moterys savo investavimo jgiidzius vertina pras¢iau, nei vyrai. Apklausos duomenimis,
labai silpnai investavimo jgudzius vertina 10 proc. vyry ir 22 proc. motery. Gerai savo investavimo
1giidZzius vertina 4 proc. vidurinj i8silavinimg ir 8 proc. aukstaji universitetinj i§silavinimg turin¢iy asmeny.
Taciau tendencijos lieka panaSios, t. y. net po 38 proc. aukstaji universitetinj ir vidurinj i$silavinimag
turinéiy asmeny savo investavimo jgidzius vertina vidutiniskai.

Atlikus investavimo jgiidziy vertinimg fiziniy asmeny pozitriu, toliau darbe yra pateikiama, kiek
patys respondentai skiria savo ménesiniy pajamy investavimui, o taip pat iSskiriama ir eksperty nuomoné

Siuo klausimu (Zr. 3 pav.).
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3 pav. Pasiskirstymas pagal investavimui skiriamy ménesiniy pajamy dydj, proc.

Saltinis: sudaryta pagal tyrimo duomenis
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Analizuojant tyrimo rezultatus, nustatyta, kad dazniausiai respondentai skiria iki 5 proc. savo
ménesiniy pajamy (tokj atsakymo variantg pasirinko 68 proc. respondenty) (zr. 3 pav.). Vertinant
investavimo sumos pasiskirstymg, didesné diversifikacija yra pastebima butent kategorijoje, kurioje
asmenys uzdirba maziau, nei 800 Lt (t. y. 1 proc. respondenty investuoja iki 10 proc. savo ménesiniy
pajamy, 3 proc. respondenty investuoja iki 20 proc. savo ménesiniy pajamy, po 1 proc. respondenty
investuoja atitinkamai iki 50 proc. ir daugiau nei 50 proc. savo ménesiniy pajamy) lyginant su asmenimis,
uzdirbanciais daugiau nei 2501 Lt (11 proc. respondenty investuoja iki 10 proc. savo ménesiniy pajamy, o
4 proc. respondenty — iki 20 proc. savo ménesiniy pajamy). Tuo tarpu vertinant eksperty nuomong,
nustatyta, kad dazniausiai kas ménesj investuoja nuo 200 iki 500 Lt. Tokj atsakymo variantg nurodé 60
proc. visy eksperty.

Atsakymy pasiskirstymas pagal investavimo laikotarp; respondenty ir eksperty poZzitriu yra

pateikiamas 4 paveiksle.
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4 pav. Pasiskirstymas pagal investavimo laikotarpj, proc.

Saltinis: sudaryta pagal tyrimo duomenis

Taigi, vertinant investavimo terminus, respondenty nuomone, pastebima, kad yra investuojama
chaotiskai, t. y. investuojama arba labai trumpam laikotarpiui (t. y. iki 1 mén. — tokj investavimo terming
nurodé 26 proc. respondenty) arba periodiSkai (tokj investavimo terming nurodé 23 proc. visy
respondenty) (Zr. 4 pav.). llgalaikiu investavimu uzsiima 15 proc. respondenty. Vidutiniu laikotarpiu (1-2

mety laikotarpiu) investuoja 19 proc. respondenty. Visgi, eksperty nuomone, tai yra populiariausias
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investavimo terminas asmenims, kurie tik pradeda investuoti. Kad dazniausiai yra investuojama 1-2 mety
laikotarpiui nurodé 65 proc. (N=13 eksperty), taiau taip pat populiaréja ir ilgalaikis investavimas.
Analizuojant respondenty atsakymus, taip pat pastebéta, kad asmenys, kurie investuoja iki 5 proc. savo
ménesiniy pajamy, dazniau investuoja iki 1 mén. (25 proc. visy respondenty).

Respondenty buvo klausiama, kaip jie dazniausiai investuoja. Vertinant atsakymus pagal §j
klausimg, nustatytas beveik vienodas atsakymy pasiskirstymas, t. y. 50 proc. visy respondenty investuoja
tiesiogiai (kai jsigyta kapitalo dalis suteikia jiems galimybe¢ kontroliuoti arba daryti nemaza jtakg tkio
subjektui), 49 proc. visy respondenty investuoja netiesiogiai (kai investuojama per jgaliotus asmenis ar
finansines institucijas) — i $i klausima neatsaké 1 proc. respondenty. Taigi galima teigti, kad tiek aktyvi,
tiek pasyvi strategija yra pasirenkama beveik vienodai. Analizuojant, kaip daZniausiai investuoja
respondentai, vertinamas ir jy pasiskirstymas pagal lytj. Atlikus rezultaty analize, nustatyta, kad vyrai
dazniau investuoja tiesiogiai (71 proc. visy vyry), o moterys linkusios investuoti netiesiogiai (63 proc.
visy motery). Tai rodo, kad moterys yra labiau linkusios savo investicijas patikéti specialistams, nei vyrai.
Taciau taip pat yra tikslinga nustatyti statisting priklausomybe tarp investavimo pobiidZio ir respondenty

demografiniy charakteristiky (zr. 8 lentele).

8 lentelé. RySys tarp investavimo pobudzio ir demografiniuy charakteristiky

Rysiai Koreliacijos Determinacijos
koeficientas (r) koeficientas (R?)

Rysys tarp lyties ir investavimo 0,378 0,143
pobidZzio
Rysys tarp amziaus ir investavimo 0,193 0,037
pobudZzio
Rysys tarp iSsilavinimo ir 0,300 0,090
investavimo pobudzio
RySys tarp pajamy ir investavimo 0,291 0,085
pobudZzio
Rysys tarp socialinés padéties ir 0,120 0,014
investavimo pobudzio

Saltinis: sudaryta pagal analizés rezultatus

Tyrimo rezultatai parodé, jog rySys tarp investavimo pobudzio ir lyties yra vidutinis (r=0.378), o
lyties veiksnys investavimo pobidj jtakoja 14,3 proc. (Zr. 8 lentele). Kiti demografiniai veiksniai maZai
itakoja investavimo pobiidZio pasirinkimg. Investuotojo amzius 3 proc. jtakoja investavimo pobtdzio
pasirinkimg, iSslavinimas — 9 proc., pajamos — 8 proc., o socialiné padétis -1 proc. Rysiai tarp Siy

charakteristiky ir investavimo pobtidZio yra silpni.
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Toliau darbe yra vertinama, kokias investicines priemones dazniausiai renkasi respondentai (zr. 5

pav.).
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5 pav. Pasiskirstymas pagal investicines priemones respondenty ir eksperty poZiiriu, proc.

Saltinis: sudaryta pagal tyrimo duomenis

Atlikus rezultaty analize, galima teigti, kad respondentai dazniausiai investuoja j indélius (zr. 5
pav.). Didzioji dalis respondenty visiS$kai neinvestuoja j obligacijas (62 proc.), Lietuvos Respublikos
Vyriausybés taupymo laksStus (80 proc.), struktiirines investavimo priemones (85 proc.), investicinius
fondus (64 proc.), fondus, kuriy vienetais prekiaujama birzoje (75 proc.), akcijas (62 proc.). Tuo tarpu i
indélius daznai investuoja net 34 proc. visy respondenty, dazniausiai tai daro 5 proc. visy respondenty.
Vertinant eksperty apklausos duomenis, pastebéta, kad investuotojai reciau investuoja j investicinius

fondus, fondus, kuriy vienetais prekiaujama birzoje ir akcijas. Tuo tarpu, eksperty nuomone, indéliai yra
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populiariausia investavimo priemoné. Taigi galima teigti, kad respondenty ir eksperty nuomonés Siuo
klausimu sutampa. Eksperty nuomone, investuotojai taip pat dazniau investuoja j obligacijas ir Lietuvos
Respublikos Vyriausybés taupymo lakstus, t. y. ] maziau rizikingas investavimo priemones. Kaip nurodé
ekspertas X1, investavimo priemonés dazniausiai yra pasirenkamos pagal rizikos veiksnj. Ekspertas X10
pazyméjo, kad ,,Daznai yra investuojama neturint specialiy Zziniy, o indéliai ir obligacijos atrodo
patraukliau, nes $iy priemoniy rizika yra gana maza“. Eksperty taip pat buvo klausiama, kas lemia vieny
ar kity priemoniy pasirinkimg. Ekspertas X2 nurodé, kad tai ,,priklauso nuo kiekvieno investuotojo
asmeniniy charakteristiky ir gyvenimo etapo®, o ekspertas X6 pazyméjo, kad veiksniy yra gana daug —
»tal ir demografinés charakteristikos (lytis, amziy ir pan.), investavimo tikslai (vienas renkasi dél didesnés
investicinés grazos, kitas — dél Zemos rizikos)“. Ekspertas X20 iSskyré, kad ,rizika ir graza yra
pagrindiniai veiksniai, taciau jie priklauso ir nuo investavimo patirties ir asmens savybiy“, o ekspertas
X18 — ,,investavimo tikslai yra pagrindinis rodiklis, renkantis investavimo priemones®. Ekspertas X16
pazyméjo, kad ,,Lietuvos rinkoje chaotiSkas investavimas yra gajus, todél kazkokiy atskiry charakteristiky
yra sunku pateikti, bet daZniausiai tai priklauso nuo demografiniy ir gyvenimo charakteristiky®.
Pazymétina, kad taip pat yra investuojama dél to, kad fiziniai asmenys yra geriau susipaZing su tam
tikromis investavimo priemonémis — ekspertas X14 nurodé, kad vienos jy (pavyzdziui, indéliai ir
obligacijos) yra geriau pazjstamos (pvz., indéliai, obligacijos) nei kitos (pavyzdziui, investiciniy fondy
priemonés), o ekspertas X15 iSskyré: ,,zinomos priemonés investuotojams yra patrauklesnés”. Taigi
remiantis eksperty apklausos rezultatais nustatyta, kad dazniausiai tai nulemia zmogaus asmeninés
charakteristikos, investavimo tikslai ir tolerancija rizikai ir gaunama graza.

Todeél toliau darbe yra pateikiama koreliaciné-regresiné analize, kurios tikslas jvertinti koks rySys

yra tarp investavimo priemoniy pasirinkimo ir demografiniy charakteristiky (zr. 9 lentele).

9 lentelé. RySys tarp investiciniy priemoniy pasirinkimo ir demografiniy charakteristiky

RySsiai Koreliacijos Determinacijos
koeficientas (r) koeficientas (R?)

RySys tarp lyties ir investavimo 0,393 0,154
priemoniy
Rysys tarp amziaus ir investavimo 0,637 0,406
priemoniy
Rysys tarp iSsilavinimo ir 0,607 0,368
investavimo priemoniy
RySys tarp pajamy ir investavimo 0,676 0,458
priemoniy
Rysys tarp socialinés padéties ir 0,597 0,356
investavimo priemoniy

Saltinis: sudaryta pagal analizés rezultatus
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Taigi jvertinus koreliacijos koeficientus, galima teigti, kad ryS$iai tarp investavimo priemoniy
pasirinkimo ir amziaus (r = 0.637), iSsilavinimo (r=0.607), pajamy (r = 0.676) ir socialinés padéties (r =
0,597) yra pastebimi (zr. 9 lentele), o rySys tarp investavimo priemoniy pasirinkimo ir lyties yra vidutinis
(r = 0.393). Apskaiciuotas determinacijos koeficientas rodo, kad respondenty amzius 40,6 proc. jtakoja
investavimo priemoniy pasirinkimg. Respondenty gaunamos pajamos investavimo priemoniy pasirinkimg
itakoja 45,8 proc. Investavimo priemoniy pasirinkimas 36,8 proc. yra jtakojamas i8silavinimo ir 35,6 proc.
— respondento socialinés padéties. Respondento lytis investavimo priemoniy pasirinkimg jtakoja tik 15,4
proc.

Toliau darbe yra analizuojamas pasiskirstymas pagal investiciniy fondy pasirinkimg respondenty ir

eksperty poZiiiriu (Zr. 6 pav.).
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6 pav. Pasiskirstymas pagal investiciniy fondy pasirinkima respondenty ir eksperty poZiiiriu, proc.

Saltinis: sudaryta pagal tyrimo duomenis
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Atlikus fiziniy asmeny anketos duomeny analiz¢ nustatyta, kad respondentai néra linke investuoti t.
y. 56 proc. visy respondenty visiSkai neinvestuoja j akcijy fondus, 55 proc. — j obligacijy fondus, 72 proc.
— ] alternatyvaus investavimo fondus, o 72 proc. - | privataus kapitalo fondus. Visgi akcijy ir obligacijy
fondai yra populiaresni tarp respondenty, nes i§ dalies | juos atitinkamai investuoja 15 proc. (i akcijy
fondus) ir 18 proc. (i obligacijy fondus). Dazniausiai obligacijy fondy nesirenka 14 proc. respondenty.
Privataus kapitalo fondus dazniausiai renkasi 4 proc. respondenty, o alternatyvius investavimo fondus 3
proc. respondenty. Dazniausiai akcijy fondus renkasi 12 proc. respondenty, ir tik 8 proc. Siuos fondus
renkasi daznai. Apskritai, galima teigti, kad nors respondentai jvardija, kad tiek pasyviy, tiek aktyviy
investavimo biidg jie renkasi beveik vienodai (kaip jau buvo minéta 50 proc. visy respondenty nurodé,
kad investuoja tiesiogiai, o 49 proc. visy respondenty investuoja netiesiogiai), tatiau rezultaty analizés
tendencijos yra linkusios 1 pasyvig investavimo strategija.

Tai patvirtina ir eksperty apklausos rezultaty analizé. Akcijy ir obligacijy fondai yra
rekomenduojami dazniau, nei alternatyvaus ir privataus kapitalo fondai. Priezastys tam yra jvairios.
Ekspertas X1 nurodo, kad ,,nuosaikesniems investuotojams rizika daznai atrodo nepriimtina®“. Ekspertas
X2 pazymi, kad ,,investuoti j obligacijy fonda, kuris yra valdomas aktyviai yra tiesiog pigiau, nei paciam
asmeniui susidaryti diversifikuota obligacijy portfeli. Ekspertas X11 teigia, kad dazniau siiilo obligacijy
fondus, nes jie uztikrina graza net nestabiliu laikotarpiu, o ekspertas X12 pazymi, kad, $iy fondy atveju,
rizika yra labiau subalansuota. Ekspertas X4 nurodo, kad ,,alternatyvaus ir privataus kapitalo fondai yra
ypac rizikingi, tod¢l rekomenduoju fondus, kur rizika ir investiciné graza dazniausiai yra Zinoma“.
Ekspertas X15 pazymi, kad ,,alternatyvaus investavimo fondai ar privataus kapitalo fondai daznai néra
tinkami pradedanciajam investuotojui®. Visgi investiciniy fondy pasirinkimas ir rekomendavimas
priklauso nuo asmeniniy charakteristiky (ekspertas X9), investavimo tiksly (ekspertai X1, X3, X5, X13,
X17) ir tolerancijos rizikai (ekspertai X1, X4, X5, X6, X7, X8, X10, X12, X20). Ekspertas X20 nurodo,
kad ,rizikos tolerancija yra pagrindinis veiksnys siiilant rinktis investavimo fondus®“. Ekspertas X19
nurodo, kad patraukliausi fondai Lietuvos investuotojams yra tokie, kur rizika ir grazg yra subalansuota.

Apibendrinant investiciniy fondy pasirinkimo duomenis, galima teigti, kad investuotojai yra linke
investuoti nuosaikiau. Tai i§ dalies priklauso nuo asmeniniy charakteristiky, investavimo paskirties ir
tolerancijos rizikai lygio.

Siekiant nustatyti investiciniy fondy pasirinkimo ir asmeniniy charakteristiky rysj yra atlieckama

koreliacing-regresiné analiz¢. Jos rezultatai yra pateikiami 10 lenteléje.
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10 lentelé. RySys tarp investiciniy fondy pasirinkimo ir demografiniy charakteristiky

RySiai Koreliacijos Determinacijos
koeficientas (r) koeficientas (R?)

Rysys tarp lyties ir investiciniy 0,201 0,041
fondy
Rysys tarp amziaus ir investiciniy 0,414 0,171
fondy
RySys tarp iSsilavinimo ir 0,266 0,071
investiciniy fondy
Rysys tarp pajamy ir investiciniy 0,367 0,135
fondy
Rysys tarp socialinés padéties ir 0,400 0,160
investiciniy fondy

Saltinis: sudaryta pagal analizés rezultatus

Atlikus analize¢ nustatyta, kad rysiai tarp investiciniy fondy pasirinkimo ir amziaus (r = 0.414),
pajamy (r = 0,367) bei socialinés padéties (r = 0.400) yra vidutiniai, rySiai tarp lyties (r = 0.201) ir
i§silavinimo (r = 0.266) yra silpni (zr. 10 lentelg). Apskai¢iuotas determinacijos koeficientas rodo, kad
respondenty amzius tik 17 proc. jtakoja investiciniy fondy pasirinkimag, o lyties itaka investiciniy fondy
pasirinkimui yra labai maza (4,1 proc.).

Respondenty taip pat buvo klausiama, koks yra vidutinis jy sandoriy dydis per metus. Atlikus fiziniy
asmeny anketos rezultaty analize, nustatyta, kad didzioji dalis respondenty (t. y. 83 proc. visy
respondenty) nurodé¢, kad jy vidutinis investavimo priemoniy sandoriy dydis per metus siekia nuo 0 iki
5000 Lt. 14 proc. respondenty pazyméjo, kad paprastai Sis dydis siekia nuo 5001 Lt iki 10000 Lt. Tuo
tarpu eksperty buvo klausiama, kokios metinés investicijy grazos dazniausiai siekia Lietuvoje gyvenantys
investuotojai. Eksperty apklausos rezultatai parode, kad 75 proc. Lietuvos gyventojy dazniausiai tikisi iki
10 proc. investicinés grazos. Tai rodo, kad Lietuvos gyventojai yra linke investuoti nuosaikiau, o
tolerancija rizikai yra gana maza.

Respondenty taip pat buvo klausiama, 1§ kokiy Saltiniy jie daZniausiai gauna reikiamg informacija
apie investavima. Atlikus tyrimo rezultaty analize, nustatyta, kad respondentai daZniausiai remiasi
asmenine patirtimi (63 proc. visy respondenty), informacijos iesko ziniasklaidoje (49 proc. visy
respondenty), remiasi draugy rekomendacijomis (39 proc. visy respondenty). Tik 10 proc. respondenty
lanko specialius seminarus, o 4 proc. informacijg renka patys, skaito specialig literatiirg bei knygas apie
investavima. Visgi, eksperty nuomone, investuotojai apie investavimo valdymg ir priemones zino nedaug,
t. y. absoliuti dauguma (100 proc.) eksperty mano, kad investavimo ziniy fiziniams asmenims labai

truksta.
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Respondenty buvo prasoma jvertinti teiginius, susijusius su investavimo pobudziu. Atsakymy

pasiskirstymas yra pateikiamas 7 paveiksle.

Investuodamas imuosi visy priemoniy nuo galimos rizikos ir ieskau
galimybiy $ia rizika sumazinti
Nuolat spekulivoju ir rizikuoju investavimo rinkoje

Investavimo priemones renkuosi pagal man tinkama pelno ir rizikos

santykj

Investavimo priemones renkuosi, jvertindamas visas asmeninio
gyvenimo aplinkybes

Dazniausiai investuoju be jokiy iSankstiniy prognoziy

Teiginiai

A% galiu skirti daugiau nei 25 proc. savo pajamy investicijoms
Jei investicijy graza ir buvo maZza trumpuoju laikotarpiu, a$ vis tiek
laikausi savo pasirinktos investiciju strategijos, tikédamasis, kad
investiciju graZa bus didesné ilguoju laikotarpiu

Sugebu padengti savo einamasias i$laidas. nenaudodamas pajamuy
sukaupty investiciniame portfelyje

Dél savo asmeninés ir finansinés padéties galiu sau leisti patirti

trumpalaike rizika

Visada diversifikuoju savo investiciju portfelj

0% 20% 40% 60% 80% 100%
Proc.

ENebidinga ®Neutralus vertinimas ®Badinga

7 pav. Pasiskirstymas pagal investavimo pobiidi respondenty poZzitiriu, proc.

Saltinis: sudaryta pagal tyrimo duomenis

Atlikus fiziniy asmeny anketos rezultaty analize¢, nustatyta, kad respondentai dazniausiai stengiasi
apsisaugoti nuo rizikos ir ja mazinti (42 proc. visy respondenty) (Zzr. 7 pav.). Ta patvirtina ir eksperty
apklausos rezultaty analize, kad Lietuvos fiziniy asmeny tolerancija rizikai yra gana zema. Pazymétina,

kad net 88 proc. visy respondenty nespekuliuoja ir nerizikuoja investavimo rinkoje.
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Didzioji dalis respondenty (57 proc. visy respondenty) investavimo priemones renkasi pagal jiems
tinkamg pelno ir rizikos santykj, o 55 proc. jas renkasi pagal asmeninio gyvenimo aplinkybes (zr. 7 pav.).
Pazymétina, kad net 73 proc. visy respondenty investuoja remdamiesi iSankstinémis prognozémis. Taciau,
atlikus eksperty apklausos duomeny analiz¢ nustatyta, kad Lietuvos investuotojai dazniausiai investuoja
chaotiskai, neturi ir nesilaiko sudaryto plano (taip mano 100 proc. visy eksperty). Pazymétina, kad 69
proc., negali skirti daugiau, nei 25 proc. savo pajamy investicijoms. Kaip jau buvo nustatyta (zr. 3 pav.),
dazniausiai respondentai skiria iki 5 proc. savo ménesiniy pajamy.

Idomus yra investicijy Strategijos Kkaitos vertinimas: 39 proc. visy respondenty nurodo, kad jei
investicijy graza ir buvo maza trumpuoju laikotarpiu, respondentai vis tiek laikosi savo pasirinktos
strategijos, tikédamiesi, kad investicijy graza bus didesné ilguoju laikotarpiu (Zr. 7 pav.). Taliau,
nustatyta, jog 41 proc. visy respondenty yra link¢ keisti savo investavimo strategija, jei nesulaukia
tinkamos investicijy grazos. Visgi pasiskirstyme pagal lytj Siuo pozitiriu dideliy skirtumy ir néra (t. Y.
strategijos nekeitimas yra buidingas 32 proc. vyry ir 43 proc. motery, o jos pokyc¢iai yra budingi 39 proc.
vyry ir 43 proc. motery). Taciau analizuojant strategijos keitimo aspekta, nesulaukus reikiamos
investicinés grazos trumpuoju laikotarpiu, pagal amziy, nustatyta, kad strategija linke pakeisti 65 proc.
18-25 amziaus asmeny ir 47 proc. 26-35 m. amziaus asmeny. Tuo tarpu strategijos néra linke keisti 64
proc. 36-45 m. turintys asmenys, 70 proc. 46-55 m., ir 67 proc. 56-65 m. sulauk¢ respondentai. 55 proc.
visy respondenty sugeba padengti savo iSlaidas, nenaudodami pajamy, sukaupty investiciniame portfelyje,
visgi 31 proc. respondenty nurodé, kad to padaryti negali.

Taciau rizikai respondentai néra tolerantiSki — 67 proc. visy respondenty dél savo asmeninés ir
finansinés padéties negali sau leisti patirti trumpalaikeés rizikos. 16 proc. respondenty nurode, kad rizika
gali prisiimti i§ dalies, ir tik 17 proc. trumpalaiké rizika pasirodé priimtina. Investicinio portfelio
nediversifikuoja 61 proc. visy respondenty. PaZymétina, kad Lietuvos investuotojai, eksperty nuomone,
investicijy portfel; diversifikuoja retai (taip mano 70 proc. eksperty), o kad jis yra diversifikuojamas
daznai, nurod¢ 25 proc. eksperty.

Siekiant jvertinti, koks yra rySys tarp demografiniy respondenty charakteristiky ir investicinés
strategijos keitimo trumpuoju laikotarpiu nesulaukus reikiamos investicinés grazos bei investavimo
nesiremiant jokiomis prognozémis, yra atlieckama koreliaciné-regresiné analizé, kurios rezultatai

pateikiami 11 lenteléje.
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11 lentelé. RySys tarp investicinés strategijos keitimo trumpuoju laikotarpiu, investavimo
nesiremiant prognozémis, aktyviy veiksmy investuojant ir demografiniy charakteristiky

RySiai Koreliacijos Determinacijos
koeficientas (r) koeficientas (R?)
Rysiai tarp demografiniy charakteristiky ir investicinés strategijos keitimo

Rysys tarp lyties ir investicinés 0,019 0,000
strategijos keitimo
Rysys tarp amziaus ir investicinés 0,487 0,237
strategijos keitimo
Rysys tarp iSsilavinimo ir 0,577 0,332
investicings strategijos keitimo
Rysys tarp pajamy ir investicinés 0,498 0,248
strategijos keitimo
Rysys tarp socialinés padéties ir 0,483 0,234
investicinés strategijos keitimo

Rysiai Koreliacijos Determinacijos

koeficientas (r) koeficientas (R?)
Rysiai tarp demografiniy charakteristiky ir investavimo nesiremiant prognozémis
Rysys tarp lyties ir investavimo 0,065 0,004
nesiremiant prognozémis
Rysys tarp amziaus ir i investavimo 0,017 0,000
nesiremiant prognozémis
Rysys tarp iSsilavinimo ir 0,120 0,014
investavimo nesiremiant
prognozémis
Rysys tarp pajamy ir investavimo 0,020 0,000
nesiremiant prognozémis
Rysys tarp socialinés padéties ir 0,096 0,009
investavimo nesiremiant
prognozeémis
Rysiai tarp demografiniy charakteristiky ir aktyviy veiksmy investuojant

Rysys tarp lyties ir aktyviy veiksmy 0,170 0,029
investuojant
Rysys tarp amziaus ir aktyviy 0,173 0,030
veiksmy investuojant
RySys tarp issilavinimo ir aktyviy 0,060 0,004
veiksmy investuojant
RySys tarp pajamy ir aktyviy 0,053 0,003
veiksmy investuojant
RySys tarp socialinés padéties ir 0,118 0,014

aktyviy veiksmy investuojant

Saltinis: sudaryta pagal analizés rezultatus

Kaip matoma (zr. 11 lentel¢), pastebimas rySys yra fiksuojamas tarp iSsilavinimo ir strategijos
keitimo trumpuoju laikotarpiu, negavus reikiamos investicinés grazos (r = 0.577) (zr. 11 lentele). Taigi
i§silavinimas 33,2 proc. jtakoja strategijos keitima trumpuoju laikotarpiu. Tuo tarpu lytis visiSkai nejtakoja

strategijos keitimo trumpuoju laikotarpiu. Vertinant rySius tarp demografiniy charakteristiky ir
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investavimo, nesiremiant prognozémis, nustatytas silpnas rySys. Taigi demografinés charakteristikos
nejtakoja investavimo nesiremiant prognozémis. Panas$i tendencija yra fiksuojama ir analizuojant rySius
tarp demografiniy charakteristiky ir aktyviy veiksmy investuojant (zr. 11 lentele).

Toliau respondenty buvo klausiama, kokie yra jy investavimo motyvai. Respondenty buvo prasoma
atsakyti, kokie yra jy investavimo motyvai. Nustatyta, kad didzioji dalis respondenty (61 proc. visy
respondenty) investuoja de¢l blisimy ir nenumatyty iSlaidy. Eksperty apklausos duomenys patvirtina §j
teiginj — 90 proc. nurodé, kad tai yra vienas i§ pagrindiniy motyvy, skatinantis investuoti. 41 proc. visy
respondenty investuoja, Siekdami gauti papildomas pajamas, o 40 proc. visy respondenty — kad
nenuvertéty pinigai. Siekdami konkretaus tikslo investuoja 39 proc. visy respondenty.

Eksperty buvo klausiama, su kokias investuotojais jie daZniausiai susiduria savo darbe ir kokias

strategijas dazniausiai pasirenka jy klientai. Rezultaty pasiskirstymas yra pateikiamas 8 paveiksle.

»Oyvenimo ciklo* strategija, kai investuojama priklausomai

. : . 20%
nuo mvestuotojo gyvenimo etapo

L~Oyvenimo stiliaus* strategija, kai investavimo objekiy
derinys uztikrina tinkama pelno ir rizikos lygj kiekvienam
individualiam investuotojui

3

Alktyvia investavimo strategija, kuri apima nuolatinius
pitkimo ir pardavimo veiksmus

20%

Pasyvia investavimo strategija, kai investuojama
nereikalaujant jokiy ifankstiniy prognoziy

o 20%

Konservatyviais investuotojais, kuriy investicijy graza yra

nedidelé, tatiau patiriama rizika taip pat yra maza 20%

35%

Atsargiais investuotojais, kuriy investicijy graza yra vidutiné

[nvestuotojy charakteristika ir investavimo stratgiju
pasirinkimas

Linkusiais rizikuoti ir gauti didele investiciju graza

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Proc.

® VisiSkai nesusiduriama =~ ®DaZniausiai nesusiduriama ® I§ dalies susiduriama
DaZniausiai susiduriama ™ Susiduriama labai daZnai
8 pav. Pasiskirstymas pagal investuotojy charakteristika ir investavimo strategijas eksperty
poZiiiriu, proc.

Saltinis: sudaryta pagal tyrimo duomenis
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Atlikus eksperty apklausos rezultaty analizg, nustatyta, kad dazniausiai savo darbe jie susiduria su
asmenimis, kurie yra link¢ investuoti konservatyviai (65 proc. visy eksperty) bei tais, Kurie investuoja
atsargiai (45 proc. visy eksperty). Su linkusiais rizikuoti investuotojais yra susiduriama retai (20 proc.
eksperty nurodé, kad su tokiais investuotojais visiskai nesusiduria, 25 proc. dazniausiai nesusiduria, o 40
proc. susiduria tik i§ dalies) (zr. 8 pav.). Vertinant, kokias strategijas dazniausiai renkasi investuotojai,
ekspertai nurodé¢, jog pozitriu fiziniai asmenys yra linke¢ rinktis pasyvig strategija, kai investuojama
nereikalaujant jokiy iSankstiniy prognoziy. Su aktyvios investavimo strategijos pasirinkimu savo darbe
visiSkai nesusiduria 20 proc. visy eksperty, o dazniausiai nesusiduria 35 proc. visy eksperty. Eksperty
nuomone, ,,gyvenimo stiliaus® strategija investuotojai renkasi retai (30 proc. eksperty nurodé, kad
investuotojai jos visiskai nesirenka). R. Zagst ir kt. (2010) pazymi, kad veiksniai, jtakojantys ,,gyvenimo
stiliaus* investavimo strategijos pasirinkima, apima investuotojo amziy, nenoro rizikuoti lygj,
investicinius tikslus ir investicijy atsipirkimo laika. Vadovaujantis ,, gyvenimo ciklo** strategijos modeliu,
individualaus asmens investavimas prasideda nuo palyginus didelés prisiimamos rizikos ir gaunamos
didesnés grazos bei pamazu pereina j investavima su mazesne graza ir rizika.

Respondenty buvo klausiama, kas lemia jy strategijos pasirinkimg. Apklausos rezultaty analizé
atskleidé, kad labiausiai juos jtakoja rizikos lygis (71 proc. visy respondenty), paliikany norma (66 proc.
visy respondenty) investavimo suma (58 proc. visy respondenty), investavimo tikslas (55 proc. visy
respondenty), investavimo laikotarpis (49 proc. visy respondenty). Nustatyta, jog rizikos lygis jtakoja 61
proc. visy vyry ir 71 proc. visy motery. Investavimo laikotarpis jtakoja 39 proc. visy vyry ir 50 proc. visy
motery. Investavimo suma jtakoja 45 proc. visy vyry ir 57 proc. visy motery. Palikany norma jtakoja 58
proc. visy vyry ir 63 proc. visy motery. Investavimo tikslas jtakoja 52 proc. visy vyry ir 53 proc. visy
motery.

Eksperty taip pat buvo prasoma jvertinti, kokig jtakg asmeny investavimui pasirenkant investavimo
priemones turi asmeninés charakteristikos, tokios kaip lytis, socialiné padétis, i$silavinimas, amzius,
pajamos ir Seimos sudétis. Eksperty pozitiriu, didzZiausig jtakg daro lytis (taip mano 95 proc. visy
eksperty), uzdirbamos pajamos (taip mano 95 proc. visy eksperty), socialiné padétis (taip mano 90 proc.
visy eksperty) ir amzius (taip mano 80 proc. visy eksperty).

Pasiskirstymas pagal neinvestavimo priezastis eksperty poZiiiriu yra pateikiamas 9 paveiksle.
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Dél nepasitikéjimo finansy makleriais

Dél Ziniy trakumo

Dél ankséiau patirty nuostoliu

Bijo patiriamos rizikos

Nemato galimybiy pelningai investuoti

Neinvestavimo prieZastys

Dél per mazo investavimo priemoniy pasirinkimo
Neapsisprendria, kokias investicines priemones pasirinkti
Dél 1ésy troikumo

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Proc.

ENejtakoja MIS dalies jtakoja mItakoja

9 pav. Pasiskirstymas pagal neinvestavimo prieZastis eksperty poziiiriu, proc.

Saltinis: sudaryta pagal tyrimo duomenis

Kaip matoma, eksperty nuomone, labiausiai fizinius asmenis neinvestuoti jtakoja ziniy trikumas
(taip mano 80 proc. visy eksperty), baimé patirti rizikg (taip mano 65 proc. visy eksperty), ankséiau patirti
nuostoliai, neapsisprendimas, kokias finansines priemones pasirinkti bei 1€y triitkumas (taip mano po 60
proc. visy eksperty) (zr. 9 pav.). Ziniy trikumas yra aktuali problema norint investuoti, nes net 38 proc.
visy respondenty savo investavimo jgiidzius vertina vidutiniskai, o 33 proc. — silpnai. Be to, kaip parodé
eksperty apklausos duomenys, investavimo Ziniy fiziniams asmenims labai triksta. Tolerancija rizikai yra
kita pagrindiné priezastis skatinanti neinvestuoti. Respondenty apklausos duomenys rodo, kad rizikos
lygis jtakoja 71 proc. visy respondenty, renkanti investavimo priemones.

Eksperty taip pat buvo prasoma jvertinti, kiek pasikeité investavimas finansinés krizés laikotarpiu.
Ekspertas X1 nurod¢, jog ,,finansiné krizé jtakojo ir gyventojy pajamas, todél investavimas, kurio metu
prisiimama didesné rizika tikrai sumazéjo“. Ekspertas X3 pabrézé, kad ,.finansy krizés laikotarpiu
investuotojai pasizyméjo apatija bei nepakankamai iSnaudojo finansy krizés teikiamas galimybes®. Kad
investuotojai nepakankamai iSnaudojo finansy krizés teikiamas galimybes, pazyméjo ir ekspertai X17 bei
X19. Taciau eksperty nuomone buvo vieninga, kad investavimo rinka ir investavimo apimtys finansy

krizés laikotarpiu mazgéjo.
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Vertinant eksperty apklausos rezultatus, nustatyta, kad euro jvedimas neturés jokios didesnés jtakos
investuotojy elgsenai. Visgi ekspertas X3 nurodé, kad ,,dél euro jvedimo mazés valiutos rizika, taciau tai
néra pagrindinis veiksnys, kuris skatinty investuoti daugiau®, o ekspertas X7 pazymeéjo, kad euro jvedimas
skatins investavimg. Ekspertas X16 isskyré, kad ,investavimo rizika konservatyvaus investavimo
fonduose mazés, tuo tarpu rizikingesniy priemoniy euro jvedimas neturéty jtakoti. Todél investavimas ir
toliau bus nulemtas demografiniy charakteristiky ir gyvenimo etapo®. Visgi ekspertas X9 teigé:
,nhemanau, kad bus pradéta investuoti racionaliau. Lietuvoje investavimas dar yra Siek tiek padrikas, todél
euro jvedimas gali tik dar labiau sustiprinti §ig pozicija“. Taigi galima teigti, kad euro jvedimas suteiks
daugiau galimybiy investuoti, nes investavimo rinka plésis, taciau tai reikSmingai nepakeis investuotojy
elgsenos, nes ir toliau bus investuojama gana chaotiskai, t.y. be plano.

Toliau darbe yra vertinamos iskeltos hipotezés:

e H1 — Fiziniy asmeny investavimo strategijos yra pasirenkamos iracionaliai yra priimama (100
proc.) visi ekspertai nurodé, kad Lietuvos investuotojai investuoja chaotiskai, be plano; respondenty
investavimo jguidziai yra silpni; vertinant investavimo terminus respondenty nuomone, pastebima, kad yra
investuojama chaotiskai, t. y. investuojama arba labai trumpam laikotarpiui (t. y. iki 1 mén. — tokj
investavimo terming nurodé 26 proc. respondenty) arba periodiskai (tokj investavimo terming nurodé 23
proc. visy respondenty);

o H2 — Fiziniy asmeny investavimo strategijos priklauso nuo asmeniniy investuotojo savybiy i§
dalies priimama (investavimo priemoniy pasirinkimas priklauso nuo amziaus, iSsilavinimo, pajamy ir
socialinés padéties - rySiai tarp Siy elementy yra pastebimi, taciau investavimo fondy pasirinkimas ir
investavimo pobiidis néra statistiSkai priklausomas — rySiai yra vidutiniai arba silpni).

Apibendrinant galima teigti, kad respondenty investavimo jgudziai yra vidutini$ki ir silpni.
Dazniausiai respondentai skiria iki 5 proc. savo ménesiniy pajamy. Vertinant investavimo terminus,
respondenty nuomone, pastebima, kad yra investuojama chaotiskai, t. y. investuojama arba labai trumpam
laikotarpiui arba periodiskai. Eksperty nuomone, 1-2 mety terminas yra populiariausias tarp asmeny, kurie
tik pradeda investuoti. Pazymétina, kad lytis 14,3 proc. jtakoja investavimo pobiidzio pasirinkima. Atlikus
tyrimo rezultaty analize, nustatyta, kad vyrai dazniau investuoja tiesiogiai (71 proc. visy vyry), o moterys
linkusios investuoti netiesiogiai (63 proc. visy motery).

Respondentai dazniausiai investuoja j indélius. Eksperty teigimu, indéliai yra populiariausia
investavimo priemoné, nes rizika yra zema. Demografiniy charakteristiky, tokiy, kaip amZius,
i§silavinimas, pajamos ir socialiné¢ padétis rySys su investavimo priemoniy pasirinkimu yra pastebimas.

Tuo tarpu rySiai tarp amziaus, pajamy, socialinés padéties ir investiciniy fondy pasirinkimo yra vidutiniai.
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Investiciniy fondy pasirinkimas ir rekomendavimas priklauso nuo investavimo tiksly ir tolerancijos
rizikai.

Atlikus tyrimo rezultaty analiz¢, nustatyta, kad respondentai daZniausiai investuodami remiasi
asmenine patirtimi, taciau deréty pabrézti, kad respondenty investavimo jgtdziai yra silpni, todél néra
iSvengiama chaotiSko investavimo. Visi ekspertai mano, kad investavimo ziniy fiziniams asmenims labai
triuksta. Net 88 proc. visy respondenty nespekuliuoja ir nerizikuoja investavimo rinkoje. Pastebimas rysys
yra tarp iSsilavinimo ir strategijos keitimo trumpuoju laikotarpiu negavus reikiamos investicinés grazos (r
= 0.577). Didzioji dalis respondenty investuoja dél biisimy ir nenumatyty islaidy. Eksperty apklausos
duomenys patvirtina §j teigini (90 proc. nurodé, kad tai yra vienas i§ pagrindiniy motyvy, skatinantis
investuoti).

Atlikus eksperty apklausos rezultaty analize, nustatyta, kad dazniausiai savo darbe jie susiduria su
asmenimis, kurie yra link¢ investuoti konservatyviai bei tais, kurie investuoja atsargiai. Vertinant, kokias
strategijas dazniausiai renkasi investuotojai, eksperty pozitriu, fiziniai asmenys yra linke rinktis pasyvia
strategija, kai investuojama nereikalaujant jokiy iSankstiniy prognoziy. Eksperty nuomone, ,,gyvenimo
stiliaus® strategija investuotojai renkasi retai. Tuo tarpu ,,gyvenimo ciklo® strategija, kai investuojama
priklausomai nuo investuotojo gyvenimo etapo, investuotojai renkasi tik kartais.

Rezultaty analizé atskleidé, kad labiausiai investuotojus jtakoja rizikos lygis (labiau jtakoja moteris,
nei vyrus), palikany norma ir investavimo suma. Eksperty nuomone, labiausiai fizinius asmenis
neinvestuoti jtakoja ziniy trukumas, baimé patirti rizikg, anksCiau patirti nuostoliai, neapsisprendimas,
kokias finansines priemones pasirinkti bei léSy trikumas. Eksperty nuomoné buvo vieninga, kad
investavimo rinka ir investavimo apimtys pasaulinés finansy krizés laikotarpiu mazéjo. Tyrimo rezultatai
atskleidé, jog euro jvedimas suteiks daugiau galimybiy investuoti, nes investavimo rinka didés, ta¢iau tai

reik§mingai nepakeis investuotojy elgsenos, nes ir toliau bus investuojama gana chaotiskai, be plano.

3.2. Fiziniy asmeny investavimo strategijuy tobulinimo galimybés

Atlikus fiziniy asmeny investavimo strategijy tyrima, buvo atskleistos tokios pagrindinés fiziniy
asmeny investavimo problemos:

¢ Didziosios dalies respondenty investavimo jgiidziai svyruoja nuo silpny iki vidutinisky. Eksperty
teigimu, fiziniams asmenims Lietuvoje triiksta ziniy apie investavima;

e Dazniau yra investuojama trumpam laikotarpiui arba periodiSkai, ilgalaikis investavimas ir

strategijos laikymasis tarp fiziniy asmeny Lietuvoje néra populiarus;
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e Investuotojai néra linke diversifikuoti savo investicijy portfelio;
e Fiziniai asmenys Lietuvoje investuoja chaotiskai, neturédami ir nesilaikydami sudaryto plano.
Ivardytos problemos yra reikSmingos, vertinant fiziniy asmeny Lietuvoje investavimo strategijy

tobulinimo galimybes, todé¢l 12 lenteléje yra pateikiami Siy problemy sprendimo budai.

12 lentelé. Problemuy, susijusiy su investavimo strategija, sprendimo budai

Problema Sprendimo biidas

Ziniy apie investavimg triikumas e Specialiis seminarai;
e Specializuota literatiira;

e Naudojimasis investavimo specialisty paslaugomis ir
konsultacijomis.

Trumpalaikis investavimas ¢ Investicinio plano sudarymas;
e Rizikos tolerancijos lygio ir investavimo tiksly nustatymas
pries pradedant investuoti.

Investicinio portfelio e Investicinio plano sudarymas;

nediversifikavimas e Siekiant sékmingai diversifikuoti investicijy portfelj, jis turi
buti sudarytas i§ trijy, keturiy investavimo priemoniy
keturiuose, penkiuose skirtinguose portfeliuose.

Iracionalus ir chaotiSkas e Investuojant remtis investavimo tikslais, 0 ne emocijomis;
investavimas, neturint ar nesilaikant | e Rekomenduojama investuoti stabiliai ir palaipsniui;
sudaryto plano e Investicinio plano sudarymas.

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Visos 12 lenteléje pateiktos problemos ir jy sprendimo biidai yra toliau aptariami darbe.

Ziniy apie investavimgq tritkumas néra naujas reiskinys tiek Lietuvos, tiek uZsienio praktikoje. Fiziniy
asmeny apklausos duomenimis, net 63 proc. visy respondenty remiasi asmenine patirtimi, o 49 proc. iesko
jos Ziniasklaidoje ir tik 10 proc. respondenty lanko specialius seminarus. Taciau kyla tam tikra
kontraversija, nes net 69 proc. respondenty savo zinias vertina kaip vidutines arba prastesnes, nei
vidutinés. Taigi rémimasis asmenine patirtimi investuojant néra sveikintinas reiSkinys. Pazymeétina, kad
investavimas yra susij¢s su psichologinémis savybémis. Biitent psichologiné sistema padeda jvertinti
pinigy valdymo pasekmes, todé¢l vienas i§ pagrindiniy investicijy valdymo tiksly yra pripaZinti rizikos
Saltinius ir jy reikSme. Investuotojai turi nusistatyti realistiSkus tikslus — t.y. vizija, kaip uzdirbti pinigus i$
investicijy. Nors pinigy praradimo reiSkinys yra savaime suprantamas, taCiau paprastam asmeniui
investavimo subtilybés néra aisSkiai suprantamos. S. Collard (2009) nurodo, kad daznai fiziniai asmenys
nesugeba priimti sprendimo, j kokias priemones ar fondus investuoti. Siekiant iSspresti ziniy apie
investavimo trikumg, deréty nuolat lankyti seminarus ir skaityti specialig literatlira, nes daznas tokiy

priemoniy naudojimas nepalengvins apsisprendimo ir tik dar labiau supainios pradedant] investuotoja.
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Sprendziant kur investuoti deréty pasitarti su investavimo specialistais, nes, Kkitu atveju, asmuo,
besiruoS$iantis investuoti, gali patirti informacijos perkrova, nes investuotojams reikia nuspresti, kokiomis
investavimo priemonémis naudotis, kada jomis naudotis, kokj kiekj investavimo priemoniy jsigyti bei
kodél reikia jas jsigyti. Investavimo specialisto konsultacija padéty nustatyti investuotojo profilj, jo
tolerancijg rizikai bei kaip optimaliai iSnaudoti galimybes, esancias rinkoje, pagal asmenines investuotojo
charakteristikas ir investavimo tikslus.

Trumpalaikio investavimo problema. Investavimas savo prigimtimi yra ilgalaikis procesas. Nors kai
kurie asmenys bando spekuliuoti rinkoje trumpu laikotarpiu, tafiau tai yra gana rizikinga ir tokiu
investavimu yra tikslinga naudotis tik aiskiai suprantant, kas yra daroma. Todél daznai lengviau ir saugiau
suplanuoti ilgalaikes investicijas naudojantis finansiniu planavimu, i$siaiSkinant rizikos tolerancijos lygj ir
pagal tai investuoti j tokias investavimo priemones, kurios atitinka individualaus investuotojo komforto
lygi. llgalaikés investicijos dazniausiai atsiperka per kelis metus, todél, planuojant investicijas, taip pat yra
tikslinga nusistatyti kapitalo grazos normg, kurig norima gauti per ilgesnj laikotarpj. Visgi dazna
investuotojy klaida yra nutraukti plang, kuomet rinkoje vyrauja nuosmukis. Kaip parodé eksperty
apklausa, Lietuvos investuotojai nepakankamai pasinaudojo tarptautinés finansy krizés teikiamomis
galimybémis investavimo srityje. Pazymétina, kad rinka visada atsigauna nuo nuosmukio praeityje, taciau
tai uztrunka tam tikrg laikotarpj. Todél dél investavimo nutraukimo rinkai patiriant nuosmukj yra
prarandami pinigai, kurie buvo investuoti. Kuo ilgesinis investavimo terminas, tuo daugiau rizikos galima
prisiimti. Jeigu pinigy reikés per ateinancius kelerius metus, deréty investuoti konservatyviau ir pasirinkti
saugesnes investavimo priemones. Visgi investavimo terminas priklauso nuo to, kur yra planuojama
panaudoti pinigus. Siuo poziiiriu rizikos tolerancijos lygio nustatymas yra ypa¢ aktualus. Kuomet
investuojama trumpam laikotarpiui, biitinas aiSkus zinojimas apie rinka, j kurig planuojama investuoti
(kaip jau buvo nustatyta fiziniy asmeny apklausos metu, asmenims triiksta Ziniy apie investavimg ir daznai
jis biina chaotiskas). Investuojant tik j pavienes akcijas, investicijy sumos praradimo tikimybé yra didelé.
Todél yra tikslingiau pasirinkti keletg investiciniy fondy, kuriuose rizika yra paskirstyta perkant skirtingus
akcijy tipus.

Vengimas diversifikuoti investicijy portfelj. Investicijy portfelio diversifikavimas padeda padidinti
portfelio laukiama graza tam tikrai sumai, analogiSkai mazindamas rizikos lygj laukiamos grazos
atzvilgiu. Todél investicijy portfelio elementai turi biiti planuojami. Kaip rodo fiziniy asmeny apklausos
rezultatai, tokios tendencijos néra biidingos respondentams (savo investicijy portfelio nediversifikuoja 61
proc. visy respondenty), o eksperty apklausos rezultatai rodo, kad investicijy portfelis apskritai yra

diversifikuojamas retai. Siekiant pasiekti ilgalaikius investavimo tikslus, tuo paciu mazinant rizika
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sumazinama investicijy praradimo tikimybé. Visgi pradedanc¢iam investuotojui yra svarbu suprasti, kad
investavimas ] skirtingas vienos rinkos akcijas néra diversifikavimas kaip ir investavimas j labai didelj
kiekj skirtingy sektoriy. Mokslininkai (Hilsted, 2012; Bouchey ir kt., 2012; Donaldson ir kt., 2013)
sutinka, kad optimalus investavimo portfelis turéty apimti tris ar keturias investavimo priemones
keturiuose ar penkiuose sektoriuose. Nuosavybés paskirstymas pagal skirtingas investavimo ir
investavimo terminy priemones mazina rizikg. Taigi tam taip pat yra tikslinga sudaryti investavimo plang.

Iracionalus ir chaotiskas investavimas, neturint ar nesilaikant sudaryto plano. Kaip nurodo E. Bikas
(2003), piniginés 1ésos ir jy naudojimas neturi biiti chaotiskas procesas. Visgi vertinant tiek fiziniy asmeny
apklausos, tiek eksperty apklausos rezultaty duomenis, nustatyta, kad Sis procesas yra chaotiskas. Kaip jau
buvo minéta, investavimas priklauso nuo psichologiniy investuotojy savybiy ir jo mastymo, todel ne
visada priimami sprendimai gali biiti racionaliis. Taigi investuojant iracionallis sprendimai gali atnesti
nuostoliy. Iracionalus investavimas gali buti pagristas daugeliu veiksniy, pavyzdziui per dideliu
pasitikéjimu, kai investuojama yra daznai ir be plano. Jausmai ir socialinés jégos jtakoja investuotojy
poziiir] pelno, nuostoliy ir pinigy paskirstymo aspektu. Baim¢, kad nebus uZztikrinta planuota investiciné
graza ver€ia investuotojus keisti savo investavimo strategijas, todél investavimas tampa chaotiskas ir yra
praleidziamos palankios investavimo galimybés. Pazymétina, kad baimé rizikuoti ir godumas dazniausiai
lemia iracionaly elgesj, taCiau pats investavimas turéty remtis ne emocijomis, o tikslais, kuriuos norima
pasiekti, todél yra tikslingiau investuoti stabiliai ir palaipsniui. Todél sprendimus, siekiant iSvengti
chaotiSko, nesistemiSko investavimo, investuotojas turéty priimti pats, atsizvelgdamas ] investavimo
srities specialisty rekomendacijas.

Taigi apibendrinant pagrindines investavimo strategijy pasirinkimo problemas ir jy sprendimo
budus, galima teigti, kad pagrindinés problemos, kuriuos Siejasi su investavimo strategijy pasirinkimu, yra
Ziniy apie investavima trilkumas, trumpalaikis investavimas, investicinio portfelio nediversifikavimas bei
iracionalus ir chaoti$kas investavimas. Siekiant i$spresti identifikuotas problemas, investuotojas turéty
suprasti investavimo pagrindus ir dométis investavimu, susidaryti investicinj plang, kartu nustatydamas
rizikos tolerancijos lygj ir investavimo tikslus bei optimaliai diversifikuoti investicijy portfel;. Nors
investavimas daznai yra paremtas emocijomis, taciau investuojant ir renkantis investavimo strategija, yra
tikslingiau jvertinti savo investavimo tikslus ir tolerancijos rizikai lygj, taip iSvengiant iracionalaus
investavimo.

Identifikavus problemas, susijusias su investavimo strategijy pasirinkimu, toliau darbe yra

pateikiamas investavimo strategijy fiziniams asmenims modelis (zr. 10 pav. kitame puslapyje).
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Finansinés informacijos sutvarkymas

v

Doméjimasis investavimo sritimi ir investicijy planavimu

A 4

Trumpalaikis

Investicijy laikotarpio
pasirinkimas llgalaikis —

Auksta

Tolerancija rizikai Vidutiné S ~
"| Aktyvi investavimo strategija

T :

v v
Pasyvi investavimo strategija

Zema

Auksta
Tiksliné metiné graza Vidutiné

Zema

vy

Patyres
investuotojas

Patirtis investavimo rinkoje

Pradedantis
investuotojas

v

Investiciniy priemoniy pasirinkimas

A

Investicinio portfelio diversifikavimas

v

Investavimas laikantis plano

10 pav. Investavimo strategijos modelis fiziniams asmenims

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Sis modelis (Zr. 10 pav.) padeda numatyti pagrindinius Zingsnius, siekiant nustatyti ir vykdyti savo
finansavimo strategija. Pirmas zingsnis siekiant pasirinkti investavimo strategija yra savo finansinés
informacijos sutvarkymas, apimantis realy pajamy ir i§laidy vertinimg. Tyrimo rezultatai atskleideé, kad

savo einamagsias iSlaidas gali padengti 55 proc. visy respondenty, o iki 5 proc. savo ménesiniy pajamy
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investavimui skiria 68 proc. visy respondenty. Tai rodo, kad dalis respondenty realiai vertina savo
pajamas, iSlaidas ir galimybe dalj pajamy skirti investavimui. Taciau likusiai daliai respondenty
patartina jvertinti savo pajamas ir iSlaidas objektyviai. Taip pat tikslinga yra jvertinti ir savo esamus
isipareigojimus. Pazymétina, kad, idealiu atveju, investicijos neturéty biiti daromos skolintais pinigais, nes
nesulaukus tikslinés investicinés grazos, fiziniai asmenys gali patirti dideliy nuostoliy, ypa¢ renkantis
aktyvig investavimo strategija.

Atlikus fiziniy asmeny investavimo strategijy tyrima, nustatyta, kad Lietuvos fiziniams asmenims
truksta ziniy apie investicijy planavimg ir jy valdyma (labai silpnai ir silpnai savo investavimo jgudZzius
vertina 51 proc. respondenty, vidutiniskai — 38 proc., o absoliuti dauguma eksperty (100 proc.) nurodé,
kad §iy Ziniy investuotojams labai triksta). Todél, mano nuomone, atlikus savo pajamy ir iSlaidy
vertinima, kitas Zingsnis siekiant, kad investavimo strategija biity s€ékminga, yra dom¢jimasis investavimo
sritimi ir investicijy planavimu. Sis modelio Zingsnis yra biitinas siekiant i§vengti nerealiy likesciy
investuojant. Turint pakankamai informacijos apie investavimo galimybes, galima lengviau nusistatyti,
kaip investuoti. Tafiau vien domg¢jimosi investavimo priemonémis nepakanka. Taip pat yra tikslinga
pasidométi ir rinka, i kurig planuojama investuoti (zr. 10 pav.). Deréty pasinaudoti ir investavimo
specialisty paslaugomis, nes ekspertai geriau gali patarti kaip investuoti atsizvelgdami j asmens
charakteristikas.

Modelyje yra numatyti keturi pagrindiniai kriterijai, kurie padeda pasirinkti investavimo strategija,
t.y. investicijy laikotarpio pasirinkimas, tolerancija rizikai, tiksliné metiné graza ir patirtis investavimo
srityje. Suformuotas modelis atskleidzia, kad esant aukStam arba vidutiniam rizikos tolerancijos lygiui ir
tikintis aukstos metinés grazos, rekomenduotina rinktis aktyvia investavimo strategija. Siuo atveju galima
rinktis trumpg investavimo laikotarpj, taciau patirtis investavimo srityje yra biitina. Neturint pakankamai
patirties, rekomenduotina rinktis ilgesnj investavimo laikotarpj, taciau tikétina, kad ir investavimo graza
bus maZza. Visgi tai yra optimalus sprendimas tiems asmenims, kuriy rizikos tolerancijos lygis yra Zemas.
Pazymétina, kad ekspertai su pasyviomis investavimo strategijomis susiduria labai daznai — t. y. 70 proc.
eksperty. Jvertinus tolerancijg rizikai, investavimo patirtj, investavimo laikotarpj ir tiksline graza bei
numacius investavimo strategijos gaires, rekomenduotina rinktis investavimo priemones. Tikétina, kad
renkantis investavimo priemones, investuotojas gali susidurti su tam tikrais keblumais, nepakankamai
jvertinti savo galimybes, todé¢l prie§ tai pateikti kriterijai padeda atskleisti investavimo strategijos
pasirinkimo kryptis. Investavimo priemoniy gausa investicijy srityje gali supainioti investuotoja, taiau,
pazymétina, kad investuojant ilgesniam laikui ir prisiimant didesn¢ rizika, efektyviausias btidas yra pirkti

pasyvius ir placiai i$skaidytus indeksinius fondus, o asmenims, kuriy tolerancija rizikai yra maza,
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rekomenduotina investuoti j indélius banke, vyriausybés vertybinius popierius, kad santaupy nejtakoty
infliacija.

Investicijy portfelio diversifikavimas garantuoja optimalig graza su optimalia rizikos norma
konkre¢iam asmeniui. Kaip jau buvo minéta, diversifikuojant investicijy portfelj, patartina investuoti nuo
trijy iki penkiy investavimo priemoniy, keturiose-penkiose rinkose. Galiausiai, investavimas turéty biti
stabilus ir vykdomas palaipsniui.

Apibendrinant galima teigti, kad investicijy planavimas, racionalus elgesys, investicijy portfelio
diversifikavimas, naudojimasis investavimo specialisty paslaugomis ir konsultacijomis padeda iSvengti
dazniausiy investavimo strategijos pasirinkimo ir investavimo problemy, tokiy kaip ziniy triikumas,
nezinojimas kokj investavimo terming pasirinkti, kaip diversifikuoti savo investicinj portfelj bei
iracionalus investavimas. Aktyvi investavimo strategija, kai investuotojai nuolat aktyviai stebi savo
investicijy veikla, sickdami iSnaudoti palankias sglygas, yra rekomenduojama patyrusiems investuotojams,
0 pasyvi strategija yra tinkama pradedantiems investuotojams. Taip pat pradedantiems investuotojams yra
tikslinga investuoti ] jau paruoStus diversifikuotus portfelius, kuriy valdymo mokestis yra mazas. Visgi,
deréty pabrezti, kad renkantis strategijg ir jvertinus visas reikiamas charakteristikas (rizikos lygi, grazos
normg, investavimo laikotarpj, investavimo tikslg), investavimas turéty biiti orientuotas ] stabily

investicinio plano vykdyma.
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ISVADOS

1. Planuojant investicijas, yra bitina atsizvelgti ne tik j fizinio asmens pajamas, taciau ir j kitas
charakteristikas, tokias, kaip amzius, Seimos sudétis, poreikiai, infliacijos lygis ar investavimo patirtis.
Kiekvienas asmuo yra skirtingas ne tik savo amziumi ar padétimi visuomenéje, bet ir pozitiriu j gyvenimg,
elgsena tam tikrose kritinése situacijose. Investavimo elgsena yra glaudziai susijusi su Zzmogaus gyvenimo
tikslais ir jo gyvenimo ciklu. ISsikelti finansiniai tikslai, gyvenimo ciklo etapas ir investuotojo asmeninés
savybés yra pagrindiniai investavimo sprendimus lemiantys veiksniai. Investavimo j finansines priemones
budy yra labai daug — lygiai taip pat kaip ir veiksniy, lemianc¢iy pasirinkimg. Fiziniy asmeny investicijos ir
investavimo strategijos yra siejamos su laukiamu pelnu ir prisiimama rizika. Asmuo, siekdamas
maksimalaus pelningumo, t. y. didziausios investicinés grazos, turi jvertinti savo poreikius.

2. Atlikto fiziniy asmeny tyrimo rezultatai parodé, kad respondenty investavimo jgiidziai yra
vidutini8ki arba silpni. Vertinant investavimo terminus, pastebima, kad yra investuojama chaotiskai, t. y.
investuojama arba labai trumpam laikotarpiui arba periodiskai. Nustatyta, kad lytis 14,3 proc. jtakoja
investavimo pobiidzio pasirinkimg. Vyrali daZzniau investuoja tiesiogiai, moterys — netiesiogiai.
Respondentai dazniausiai investuoja j indélius. Eksperty teigimu, indéliai yra populiariausia investavimo
priemone, nes rizika yra Zema. Tarp demografiniy charakteristiky tokiy, kaip amzius, iSsilavinimas,
pajamos ir socialiné padétis rySys su investavimo priemoniy pasirinkimu yra pastebimas. Tuo tarpu rySiai
tarp amziaus, pajamy, socialinés padéties ir investiciniy fondy pasirinkimo yra vidutiniai. Investiciniy
fondy pasirinkimas ir rekomendavimas priklauso nuo investavimo tiksly ir tolerancijos rizikai. Atlikus
rezultaty analize, nustatyta, kad respondentai investuodami dazniausiai remiasi asmenine patirtimi, taciau
deréty pabrézti, kad respondenty investavimo jgiidZiai yra silpni, todél néra iSvengiama chaotiSko
investavimo. Visi ekspertai mano, kad investavimo ziniy fiziniams asmenims labai triksta. Pastebimas
rySys yra fiksuojamas tarp iSsilavinimo ir strategijos keitimo trumpuoju laikotarpiu negavus reikiamos
investicinés grazos (r = 0.577). Nustatyta, kad didzioji dalis respondenty investuoja dél busimy ir
nenumatyty iSlaidy. Atlikus eksperty apklausos rezultaty analize, nustatyta, kad dazniausiai savo darbe jie
susiduria su asmenimis, kurie yra linke investuoti konservatyviai bei tais kurie investuoja atsargiai.
Eksperty poziiiriu, fiziniai asmenys yra linke rinktis pasyvia strategija, kai investuojama nereikalaujant
jokiy iSankstiniy prognoziy. ,,Gyvenimo stiliaus“ strategija investuotojai renkasi retai. Tuo tarpu
»gyvenimo ciklo® strategija, kai investuojama priklausomai nuo investuotojo gyvenimo etapo
investuotojai renkasi tik kartais. Rezultaty analizé atskleidé, kad labiausiai juos jtakoja rizikos lygis

(labiau moteris, nei vyrus), palikany norma ir investavimo suma. Eksperty nuomone, labiausiai fizinius
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asmenis neinvestuoti jtakoja Ziniy trikumas, baimé patirti rizika, anksciau patirti nuostoliai,
neapsisprendimas, kokias finansines priemones pasirinkti bei 1é8y triikumas.

3. Pagrindinés problemos, Siejamos su investavimo strategijy pasirinkimu, yra trikumas ziniy apie
investavimg, trumpalaikis investavimas, investicinio portfelio nediversifikavimas bei iracionalus ir
chaotiskas investavimas. Siekiant iSspresti identifikuotas problemas, investuotojas turéty suvokti
investavimo pagrindus ir dométis investavimu, susidaryti investicinj plang, kartu nustatydamas rizikos
tolerancijos lygj ir investavimo tikslus bei optimaliai diversifikuoti investicijy portfelj. Nors investavimas
daznai yra paremtas emocijomis, taCiau investuojant ir renkantis investavimo strategija yra tikslingiau
jvertinti savo investavimo tikslus ir tolerancijos rizikai lygj, taip i§vengiant iracionalaus investavimo.

4. Investicijy planavimas, racionalus elgesys, investicijy portfelio diversifikavimas, naudojimasis
investavimo specialisty paslaugomis ir konsultacijomis padeda iSvengti investavimo strategijos
pasirinkimo ir investavimo problemy. Aktyvi investavimo strategija, kai investuotojai nuolat aktyviai stebi
savo investicijy veiklg, siekdami iSnaudoti palankias sglygas, yra rekomenduojama patyrusiems
investuotojams, o pasyvi strategija yra tinkama pradedantiems investuotojams. Taip pat pradedantiems
investuotojams yra tikslinga investuoti j jau paruostus diversifikuotus portfelius, kuriy valdymo mokestis
yra mazas. Visgi deréty pabrézti, kad renkantis strategijg ir jvertinus visas reikiamas charakteristikas
(rizikos lygi, grazos norma, investavimo laikotarpj, investavimo tikslg), investavimas turéty buti

orientuotas | stabily investicinio plano vykdyma.



52

ANOTACIJA

Treinyté A. Fiziniy asmeny investavimo strategijos/ Finansy valdymo magistro baigiamasis darbas.
Vadovas doc. dr. L. Giritnas. — Vilnius: Mykolo Romerio universitetas, Ekonomikos ir finansy valdymo

fakultetas, Finansy ir mokesciy katedra, 2015.

Magistro baigiamojo darbo tikslas — sudaryti investavimo strategijos modelj fiziniams asmenims.
Fiziniy asmeny investavimo procese dazniau vadovaujamasi emocijomis, priimant neracionalius
sprendimus. Investicijy valdymo jgiidziai dazniausiai yra intuityviis. Bitent tai ir lemia Sio tyrimo
problematika, t. y. kiek fiziniy asmeny investavimo strategijos yra pasirenkamos racionaliai ir kaip
tinkamai pasirinkti investavimo strategijg, kad ji ateityje nesukelty neigiamy pasekmiy asmeniniy finansy
srityje.

Pagrindinés problemos, kurios siejasi su investavimo strategijy pasirinkimu yra ziniy apie
investavima trikumas, trumpalaikis investavimas, investicinio portfelio nediversifikavimas bei iracionalus
ir chaotiSkas investavimas. Nors investavimas daznai yra paremtas emocijomis, tafiau investuojant ir
renkantis investavimo strategija, yra tikslingiau jvertinti savo investavimo tikslus ir tolerancijos rizikai
lygj, taip iSvengiant iracionalaus investavimo. Siekiant i$spresti identifikuotas problemas, investuotojas
turéty turéti investavimo pagrindus ir dométis investavimu, susidaryti investicinj plang, Kkartu
nustatydamas rizikos tolerancijos lygj ir investavimo tikslus bei optimaliai diversifikuoti investicijy
portfelj. Renkantis strategija ir jvertinus visas reikiamas charakteristikas, investavima deréty orientuoti |

stabily investicinio plano vykdyma.

Reik§miniai ZodZiai: fiziniy asmeny investavimo strategijos, investicijy planavimas.
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ANNOTATION

Treinyté A. Strategies for individual investors/ Master’s Work in Financial Management.
Supervisor doc. dr. L. Giritinas.-Vilnius: Mykolas Romeris University, Faculty of Economics and Finance

Management, Department of Finance and Taxes, 2015.

The purpose of this master thesis is to create investment strategy model for individual. Individuals in
the investment process more frequently use emotions, making irrational decisions. Investment
management skills are mostly intuitive. That is what makes this study the problems of t. y. how much
personal investment strategy is chosen wisely and how to choose an investment strategy that it does not
lead to negative consequences for the future of personal finances.

The main problems related to the choice of investment strategies is the knowledge of investment
gaps short-term investment, portfolio investment and refusal of diversification, irrational and chaotic
investment. Although the investment is often based on emotions, but by investing in the choice of
investment strategy is more appropriate to evaluate your investment goals and risk tolerance level, thus
avoiding irrational investment. In order to solve the problems identified, the investor should understand
the basis of investment and interest in investing the form of an investment plan, together in determining
the level of risk tolerance and investment objectives and optimally diversified investment portfolio. When
choosing a strategy and assessment of all the necessary characteristics for investment should be focused

on stable investment plan.

Keywords: personal investment strategies, investment planning.
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SANTRAUKA

Fizinio asmens sprendimai, apimantys jo biudZetg ir investavima, yra ypatingai aktualls, nes padeda
uztikrinti asmens saugumg ir nepriklausomybe, numanomy iSlaidy poreikio patenkinimo aspektu.
Ger¢janti asmens finansiné padétis ir papildomy turimy Iésy iStekliai skatina susidoméjimg investavimu.
Fiziniy asmeny investavimo procese daZniau vadovaujamasi emocijomis, priimant neracionalius
sprendimus. Investicijy valdymo jgiidziai dazniausiai yra intuityviis. Bitent tai ir lemia Sio tyrimo
problematika, t. y. kiek fiziniy asmeny investavimo strategijos yra pasirenkamos racionaliai ir kaip
tinkamai pasirinkti investavimo strategija, kad ji ateityje nesukelty neigiamy pasekmiy asmeniniy finansy
srityje.

Darbo tikslas — sudaryti investavimo strategijos modelj fiziniams asmenims.

Darbo uzdaviniai: 1) atskleisti fiziniy asmeny investavo strategijy teorinius aspektus; 2) atlikti
fiziniy asmeny investavimo strategijy tyrima; 3) identifikuoti pagrindines fiziniy asmeny investavimo
strategijy problemas ir jy sprendimo biidus; 4) numatyti fiziniy asmeny investavimo strategijy pasirinkimo
tobulinimo galimybes.

Darbo metodai. Mokslinés literatiros analizé ir sintezé, anketiné apklausa, dedukcijos ir indukcijos
metodai, koreliaciné-regresin¢ analizé, grafinés analizés metodai.

Darbo struktira. Darbas yra sudarytas i$ trijy daliy. Pirmoje dalyje yra pateikiami investavimo
strategijy teoriniai aspektai. Antroje dalyje yra pateikiama tyrimo metodika. Trecioji darbo dalis yra skirta
fizinly asmeny ir investavimo eksperty tyrimui bei rezultaty analizei. Taip pat Sioje dalyje yra
identifikuojamos pagrindinés investavimo strategijy problemos ir jy sprendimo budai bei pateikiamas
investavimo strategijy fiziniams asmenims modelis.

Pagrindiniai rezultatai. Pagrindinés problemos, susijusios su investavimo strategijy pasirinkimu, yra
Ziniy apie investavimg trikumus, trumpalaikis investavimas, investicinio portfelio nediversifikavimas bei
iracionalus ir chaotiSkas investavimas. Siekiant iSspresti identifikuotas problemas, investuotojas turéty
turéti investavimo pagrindus ir dométis investavimu, susidaryti investicinj plang, kartu nustatydamas
rizikos tolerancijos lyg] ir investavimo tikslus bei optimaliai diversifikuoti investicijy portfelj.
Investuojant ilgesniam laikui ir prisiimant didesne¢ rizikg efektyviausias biidas yra pirkti pasyvius ir placiai
i§skaidytus indeksinius fondus, o asmenims, Kuriy tolerancija rizikai yra maza, rekomenduotina investuoti
1 indélius banke, vyriausybés vertybinius popierius, kad santaupy neveikty infliacija. Renkantis strategija
ir jvertinus visas reikiamas charakteristikas, investavimg deréty orientuoti j stabily investicinio plano

vykdyma.
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SUMMARY

Individuals’ solutions including its budget and investment is particularly relevant because it helps to
ensure personal safety and independence, the implied cost of meeting the demand aspect. Improving
personal financial situation and additional funds available resources promote interest in investing.
Individuals in the investment process more frequently in the emotions, making irrational decisions.
Investment management skills are mostly intuitive. That is what makes this study the problems of t. y.
how much personal investment strategy is chosen wisely and how to choose an investment strategy that it
does not lead to negative consequences for the future of personal finances.

The purpose of this master thesis is to create investment strategy model for individual.

Tasks: 1) disclose the theoretical aspects of individuals investing strategies ; 2) to conduct personal
examination of investment strategies research; 3) identify the main personal investment strategies
problems and their solutions; 4) to provide individuals investment strategies improvement directions.

Methods of this thesis. Literature analysis and synthesis, questionnaire survey, deduction and
induction methods, correlation-regression analysis, graphical analysis.

Structure of this thesis. The work is composed of three parts. The first part presents theoretical
aspects of investment strategies. The second part presents the research methodology. The third part is
devoted to individuals and investment experts in the investigation and analysis of the results. Also in this
section is the basic investment strategies identified problems and their solutions and investment strategies
model to individuals is provided

The main results. The main problems related to the choice of investment strategies is the knowledge
of investment gaps short-term investment, portfolio investment and refusal of diversification, irrational
and chaotic investment. In order to solve the problems identified in the investor should understand the
basis of investment and interest in investing the form of an investment plan together in determining the
level of risk tolerance and investment objectives and optimally diversified investment portfolio. Investing
for longer term and higher risk-taking in the most effective way is to buy a passive and widely dispersed
Index fund, and persons with a low tolerance for risk is advisable to invest in bank deposits, government
securities, that savings is not exposed to inflation. When choosing a strategy and assessment of all the

necessary characteristics for investment should be focused on stable investment plan.
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PRIEDAI
1 priedas

Fiziniy asmeny apklausos anketa

Sveiki, esu Mykolo Romerio universiteto Ekonomikos ir finansy valdymo fakulteto magistratiiros studijy

absolventé. Atlieku tyrimg, kurio tikslas — sudaryti investavimo strategijos modelj fiziniams asmenims bei

identifikuoti pagrindines fiziniy asmeny investavimo strategijy problemas ir jy sprendimo budus.

Prasau Jusy skirti kelias minutes pateiktos anketos uzpildymui, kurios rezultatai bus panaudoti

magistriniame darbe. Anketa yra anoniminé, todél uztikrinu Jusy pateikty atsakymy konfidencialuma. 1§

anksto dékoju uz geranoriskumg ir sugaiSta laika, atsakant j anketos klausimus. Anketos klausimynui

uzpildyti uztruksite iki 15 minuciy. Jums tinkantj atsakyma pazymékite: X.

OOonN

N O O Y

OO0 ow

Jusy amZius:
18-25 m.

26-35 m.

36-45 m.

46-55 m.

56-65 m.

66 m. ir daugiau

Jusy lytis:
Vyras
Moteris

Jisy iSsilavinimas:
Pagrindinis

Vidurinis

Profesinis

Aukstasis neuniversitetinis
Aukstasis universitetinis

Jiisy pajamos gaunamos per ménesj atskaicius mokescius:
Maziau nei 800 Lt

800 — 1500 Lt

1501 — 2000 Lt

2001 — 2500 Lt

2501 Lt ir daugiau

Jusy socialiné padétis
Studentas

Dirbantis studentas
Darbuotojas

Vadovas
Bedarbis/ieSkantis darbo
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Pensininkas
Dirbantis pensininkas
Kita (jrasykite)

O O o

Ivertinkite savo investavimo jgudzZius:
Labai geri

Geri

Vidutiniai

Silpni

Labai silpni

N O B B =

Kokig dalj savo ménesiniy pajamy skiriate investavimui?
iki 5 proc.

iki 10 proc.

iki 20 proc.

iki 30 proc.

iki 40 proc.

iki 50 proc.

daugiau nei 50 proc.

I Y O O O

Kokiam terminui daZniausiai investuojate?
iki 1 mén.
Nuo 1 mén. iki 6 mén.
nuo 7 mén. iki 1 m.
nuo 1 m. iki 2 m.
nuo 3 iki 5 m.
llgiau nei 5 m.
Periodiskai

I Y B R AN © ©

Kaip daZniausiai investuojate?

Tiesiogiai, kai jsigyta kapitalo dalis suteikia Jums galimybe kontroliuoti arba daryti nemazg jtaka tikio
subjektui

[ Netiesiogiai, kai investuojama per jgaliotus asmenis ar finansines institucijas

0w

10. Kaip daZnai pasirenkate investuoti j pateiktas investavimo priemonés (1-visiS$kai neinvestuoju, 5-
daznai investuoju)

Indéliai

Obligacijos

Lietuvos Respublikos Vyriausybés
taupymo lakstai

Struktiirinés investavimo priemonés

Investiciniai fondai

Fondai, kuriy vienetais prekiaujama birzoje

Akcijos
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11. Kokius investicinius fondus daZniausiai renkatés? (1-visiskai nesirenku, 5-renkuosi dazniausiai)

1

2

3

4

5

Akcijy fondus

Obligacijy fondus

Alternatyvius investavimo fondus

Privataus kapitalo fondus

12. Koks yra Jiisy vidutinis investavimo priemoniy sandoriy dydis per metus (Lt?.

0-5000 Lt

5001-10000 Lt
10001-20000 Lt

20001 - 50000 Lt
50001-100000 Lt
100001-500000 Lt
Daugiau kaip 500000 Lt

N I O

[

Tariatés su finansy tarpininku
Ziniasklaidoje

Lankote seminarus

Remiatés draugy rekomendacijomis
Remiatés asmenine patirtimi

Kita (jrasykite)

(0 O O O A O

14. Ivertinkite, kurie i Siy teiginiy yra budingi Jums? (1-visiskai nebiidinga, 5-labai buidinga)

3. I§ kokiy Saltiniy gaunate reikiama informacijq apie investavimg? (galima zZyméti kelis variantus)

1

2

3

4

Visada diversifikuoju savo investicijy portfelj

Dél savo asmeninés ir finansinés padéties galiu
sau leisti patirti trumpalaike rizika

Sugebu padengti savo einamgsias islaidas,
nenaudodamas pajamy sukaupty investiciniame

portfelyje

Jei investicijy graza ir buvo maza trumpuoju
laikotarpiu, a$ vis tiek laikausi savo pasirinktos
investicijy strategijos, tikédamasis, kad
investicijy graza bus didesné ilguoju laikotarpiu

AS galiu skirti daugiau nei 25 proc. savo pajamy
investicijoms

Dazniausiai investuoju be jokiy iSankstiniy
prognoziy

Investavimo priemones renkuosi, jvertindamas
visas asmeninio gyvenimo aplinkybes

Investavimo priemones renkuosi pagal man
tinkama pelno ir rizikos santykj

Nuolat spekuliuoju ir rizikuoju investavimo
rinkoje

Investuodamas imuosi visy priemoniy nuo
galimos rizikos ir ieSkau galimybiy $ig rizika
sumazinti
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15. Kokie yra Jusy investavimo motyvai? (galima Zyméti kelis variantus)
Investuoju busimy ir nenumatyty islaidy

Siekiu konkretaus tikslo

Papildomoms pajamoms gauti

Kad nenuvertéty pinigai (pavyzdziui, sukauptos 1é5os)

Nes turiu papildomy pajamy

Kita (jrasykite)

0 O I O A O

16. Kas labiausiai jtakoja Jiisy investavimo priemoniy pasirinkima? (1- visiskai nejtakoja, 5-labai jtakoja)

1 2 3 4 5

Rizikos lygis

Investavimo laikotarpis

Investavimo suma

Palukany norma

Investavimo tikslas

DEKOJU UZ ATSAKYMUS!
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2 priedas
Eksperty apklausos anketa

Sveiki, esu Mykolo Romerio universiteto Ekonomikos ir finansy valdymo fakulteto magistratiiros studijy
absolventé. Atlieku tyrimg, kurio tikslas — sudaryti investavimo strategijos modelj fiziniams asmenims bei
identifikuoti pagrindines fiziniy asmeny investavimo strategijy problemas ir jy sprendimo biidus.

PraSau Jusy skirti kelias minutes pateiktos anketos uzpildymui, kurios rezultatai bus panaudoti magistriniame
darbe. Anketa yra anoniminé, todél uztikrinu Jusy pateikty atsakymy konfidencialuma. IS anksto dékoju uz
geranoriSkumag ir sugaistg laika, atsakant | anketos klausimus. Anketos klausimynui uzpildyti uztruksite iki 15

minuciy. Jums tinkantj atsakyma pazymékite: X.

1. Jusy darbo patirtis fiziniy asmeny investavimo srityje:
Iki 1 m.

Nuo 1 m. iki 3 m.

Nuo 4 iki 6 m.

Nuo 7 iki 10 m.

Daugiau nei 10 m.

0 o

2. Kokia sumg fiziniai asmenys daZniausiai skiria investavimui?
Iki 100 Lt

101 - 200 Lt

201 - 500 Lt

501 - 1000 Lt

1001 - 2000 Lt

2001 - 5000 Lt

Daugiau nei 5000 Lt

I O A O

3. Kokiam laikotarpiui daZniausiai investuoja Jiisu klientai?
Iki 1 mén.

Nuo 1 mén. iki 6 mén.

Nuo 7 mén. iki 1 m.

Nuo 1 m. iki 2 m.

Nuo 3 iki 5 m.

llgiau nei 5 m.

Periodiskai

I A
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4. Kokias investavimo priemones daZniausiai renkasi Jusuy klientai? (1-visiSkai nesirenka, 5-renkasi
dazniausiai)

1 2 3 4 5

Indéliai

Obligacijos

Lietuvos Respublikos Vyriausybés
taupymo lakstai

Struktiirinés investavimo priemonés

Investiciniai fondai

Fondai, kuriy vienetais prekiaujama birzoje

Akcijos

5. Kaip manote, kodél klientai vienas investavimo priemones renkasi dazniau, nei kitas ? (jraSykite)

6. Kokius investicinius fondus daZniausiai rekomenduojate savo klientams? (1-visiskai
nerekomenduojate, 5-rekomenduojate dazniausiai)

1 2 3 4 5
Akcijy fondus
Obligacijy fondus
Alternatyvius investavimo fondus
Privataus kapitalo fondus
7. Kodél vienus investicinius fondus rekomenduojate dazniau nei kitus? (nurodykite)
8. Kokios metinés investicijy graZos daZniausiai siekia Lietuvoje gyvenantys investuotojai?
[ Iki 10 proc.
[0 11-20proc.
0 21-30proc.
[0 31-40proc.
[0 41-50proc.
[1  Daugiau nei 50 proc.
00 Kita (jrasykite)
9. Su kokiais investuotojais daZniausiai susiduriate savo darbe? (1l-visiSkai nesusiduriate, 5 —
susiduriate dazniausiai)
1 2 3 4 5

Linkusiais rizikuoti ir gauti didele investicijy graza

Atsargiais investuotojais, kuriy investicijy graza yra
vidutiné

Konservatyviais investuotojais, kuriy investicijy
graza yra nedidelé, taciau patiriama rizika taip pat
yra maza
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10.  Kokias investavimo strategijas daZniausiai pasirenka Jusy klientai? (1-visiskai nesirenka, 5- renkasi

daZniausiai)

1

2

3

4

5

Pasyvia investavimo strategija, kai investuojama
nereikalaujant jokiy iSankstiniy prognoziy

Aktyvig investavimo strategija, kuri apima
nuolatinius pirkimo ir pardavimo veiksmus

,»QGyvenimo stiliaus* strategija, kai investavimo

objekty derinys uztikrina tinkama pelno ir rizikos
lygi kiekvienam individualiam investuotojui

,»Qyvenimo ciklo® strategija, kai investuojama

priklausomai nuo investuotojo gyvenimo etapo

11.  Arinvestuotojai yra linke diversifikuoti savo investicijy portfeli?

Labai daznai
Daznai

Retai

Labai retai

[ B I O R

12. Kaip manote, ar Lietuvos investuotojai turi pakankamai Ziniy apie investicijuy valdyma?

"] Taip, zinios yra pakankamos

[J Ne, investuotojai apie investavimo priemones Zino nedaug

[J Kita (jrasykite)

13. Kaip manote, ar Lietuvoje gyvenantys asmenys planuoja savo investicijas?

[0 Dazniausiai asmeninés investicijos yra planuojamos

[0 Dazniausiai yra investuojama chaotiskai, neturint ir nesilaikant sudaryto plano

[0 Kita (jrasykite)

14. Jasy nuomone, kokios priezastys skatina fizinius asmenis investuoti? (1- visiskai neskatina, 5 —

labiausiai skatina)

1

2

3

4

5

Investuojama dél biisimy ir nenumatyty
iSlaidy

Investuojama dél konkretaus tikslo

Papildomoms pajamoms gauti

Kad nenuvertéty pinigai (pavyzdziui,
sukauptos 1€30s)

Investuojama, kai yra papildomy pajamy

15.  Ivertinkite, kokig jtaka fiziniy asmenuy investavimui pasirenkant investavimo priemones turi
asmeninés savybés (1 - neturi jokios jtakos, 5 - turi labai didelg jtaka)

1

2

3

4

5

Lytis

Socialiné padétis

I$silavinimas

Amzius

Pajamos

Seimos sudétis
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16. Kaip manote, kokios prieZastys jtakoja Lietuvoje gyvenancius asmenis neinvestuoti (1-visiskai
nejtakoja, 5-labai jtakoja)

1 2 3 4 5

Dél 1ésy trikumo

Neapsisprendzia, kokias investicines
priemones pasirinkti

Dél per mazo investavimo priemoniy
pasirinkimo

Nemato galimybiy pelningai investuoti

Bijo patiriamos rizikos

D¢l anksciau patirty nuostoliy

Dél ziniy trilkumo

Dél nepasitikéjimo finansy makleriais

17. Kaip manote, kiek pasikeité investavimas pasaulinés finansy krizés laikotarpiu? (jraSykite)

18.  Kaip manote, kiek euro jvedimas turés jtakos fiziniy investuotojy elgsenai? (jrasykite)

DEKOJU UZ ATSAKYMUS!




Fiziniy asmeny, asmeny dalyvavusiy apklausoje, demografinés charakteristikos

3 priedas

AMZIAUS GRUPES
18-25 m. 26-35 m. 36-45 m. 46-55 m. 56-65 m. 66 m. ir vyresni
Respondentai (sk.) 35 17 15 10 3 0
Respondentai (proc.) 44 proc. 21 proc. 19 proc. 13 proc. 4 proc. 0 proc.
ISSILAVINIMAS
Pagrindinis Vidurinis Profesinis Aukstasis AukStasis Neatsake |
neuniversitetinis universitetinis klausima
Respondentai (sk.) 2 24 0 3 50 1
Respondentai (proc.) 3 proc. 30 proc. 0 proc. 4 proc. 63 proc. 1 proc.
PAJAMOS
Maziau nei 800 — 1500 . . Neatsaké j
800 Lt Lt 1501 - 2000 Lt 2001 — 2500 Lt 2501 Lt ir daugiau Klausima
Respondentai (sk.) 28 3 12 15 21 1
Respondentai (proc.) 35 proc. 4 proc. 15 proc. 19 proc. 26 proc. 1 proc.
SOCIALINE PADETIS
Studentas Dirbantis Darbuotojas Vadovas Bedarbis/ieSkantis Pensininkas Di r.ba!”“s
studentas darbo pensininkas
Respondentai (sk.) 26 18 31 4 0 0 1
Respondentai (proc.) 33 proc. 23 proc. 39 proc. 5 proc. 0 proc. 0 proc. 1 proc.
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