INVESTAVIMO STATEGIJOS

Diversifikuoto investicijy
portfelio formavimas

Artdras Milevskis, FPJ ,Synergy Finance” investicijy konsultantas, ,Investavimas.lt” lektorius

v

nvestuok” zurnalo $. m. geguzés Nr. 5 raSéme, kaip kiekvienas investuotojas gali

pasirinkti jam priimtiniausig investicijy portfelio iSskaidymo metoda ir j kokias turto

klases jis turéty investuoti, norédamas pasiekti ,tikrajj* portfelio iSskaidyma. Taciau
dabar kiekvienas turety susimastyti ir uzduoti paprasta klausima:,,0 kaip man paciam
susiformuoti tokj investicijy portfelj?“

¥ Kiekvienas investuotojas, noréedamas pradéti eiti teisinga kryptimi, pirmiausia turéty atsirinkti, kuri ilgalaikio investavimo strategija jam

tinkamiausia.

Kaip Zinome, $iuo metu kiekvienas misy
turi galimybe jsigyti daugybe jvairiausiy in-
vesticiniy fondy, taip pat galima bandy-
ti pirkti atskiras akcijas ar obligacijas ir pan.
Taciau kaip ta padaryti efektyviausiai, t. y.
kokius produktus pasirinkti ir kodél? Apie
tai skaitykite $iame straipsnyje.

PASAULINE FINANSY RINKA

Taciau prie$ pradédami kalbéti apie kon-
krecius budus pirmiausia pazvelkime bendrai
i pasauline finansy rinka, t. y. kokia jos apim-
tis, kokios turto klasés pritraukia didziausias
sumas ir pan. Pagal ,McKinsey Global Ins-
titute atliktus skai¢iavimus, 2010 m. pasau-
liné finansy rinka, jvertinus pasauline akcijy
ir obligacijy kapitalizacija, sieké mazdaug 147
trln. JAV doleriy. Mazdaug 37 % Sios sumos
atiteko akcijy rinkai (54 trln. JAV doleriy), o

likusi dalis (93 trln. JAV doleriy) atiteko obli-
gacijoms, i§ kuriy 44 % - vyriausybés obliga-
cijos ir 56 % - jmoniy obligacijos.

Pasaulinio investicinio nekilnojamojo tur-
to verté galéty bati apie 11 trln. JAV doleriy, o
investicinio aukso - tik 2,5 trln. JAV doleriy.

Taigi, kaip matome, visiskai nekeista, ko-
dél akcijos ir obligacijos ilga laika buvo verti-
namos kaip pagrindinés ir vienintelés inves-
tavimo priemoneés.

INVESTAVIMO ALTERNATYVOS

Kai jau Zinome, kokios turto klasés dabar
yra pagrindinés ir kiek pinigy jos yra pri-
traukusios, reikéty pakalbéti apie du pagrin-
dinius bidus, kaip kiekvienas i§ misy gali-
me j jas investuoti.

Pirmasis badas, kuris i§ pirmo Zvilgsnio
yra patrauklesnis daugumai pradedanciyjy

investuotojy, — kai investuojama individua-
liai j asmeniskai atrinktas akcijas, obligacijas
ar kitas turto klases. Taciau $iuo atveju indi-
vidualiam investuotojui yra labai sudétinga
pasiekti ,,tikrajj“ investicijy portfelio i§skai-
dyma, nes retas kuris jsigis 100 ar daugiau
skirtingy finansiniy priemoniy.

O antrasis variantas yra daug paprastes-
nis - tai investavimas j investicinius fondus.
Pagal 2010 m. duomenis, daugiausia pasauli-
niy finansiniy aktyvy batent ir valdo investi-
ciniai fondai - apie 80 trln. JAV doleriy.

Kalbant apie investicinius fondus reikia 7i-
noti, kad ir jie néra visi vienodi. Pirmiausia
juos galima grupuoti j aktyviai ir pasyviai val-
domus (kitur vadinami tradiciniais ir indek-
siniais). Taip pat galima investuoti j papras-
tuosius ir birzoje prekiaujamus investicinius
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fondus. Be to, birzoje prekiaujami investici-
niai fondai gali bati ir valdomi aktyviai, ir sek-
ti tam tikrg indeksa ir pan. Dél visy $iy skir-
tumy kyla elementarus klausimas: ,,Kuriuos i§
ju yra geriau pasirinkti ir kodeél?“

AKTYVVUS INVESTICINIAI FONDAI
PRIES PASYVIUOSIUS

Dauguma investuotojy, bent jau Lietuvo-
je, daugiau Zino apie aktyviai valdomus arba
tradicinius investicinius fondus. Taip yra dél
labai paprastos priezasties — Lietuvoje yra tik
vienas investicinis fondas, kuris veikia pagal
pasyvia investavimo strategija ir seka indek-
s3 ,OMX Baltic Benchmark®.

Koks gi i$ tiesy yra skirtumas tarp akty-
viy ir pasyviy investiciniy fondy? Aktyvig
strategija propaguojantis investicinis fon-
das taiko jvairius analizés metodus, siek-
damas atrinkti ,,perspektyviausias“ finansi-
nes priemones, kuriy verté, tikétina, didés
labiau nei tos rinkos, kurioje yra investuo-
jama, bendrinis indeksas (kalbant apie ak-
tyvius akcijy fondus atrinkimo procese
dazniausiai naudojama fundamentali anali-
z¢, taciau gali buiti naudojamos ir kitos ana-
lizés radys). Taip valdytojas siekia didesnés
investicijy grazos, ta¢iau daZniausiai tokiy
fondy metinis valdymo mokestis yra dides-
nis dél didesniy darbo islaidy.

O pasyviai valdomas investicinis fondas
nesistengia atrinkinéti ,,perspektyviausiy“ fi-
nansiniy priemoniy, priesingai — investuoja j
visg rinka. Tokio fondo tikslas — kuo tiksliau
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atkartoti tos rinkos, kurioje yra investuojama,
bendrinj indeksa. Batent dél Sio tikslo tokie
fondai labai daznai vadinami indeksiniais in-
vesticiniais fondais, o dél mazai darbui imlios
tokiy fondy specifikos jy taikomas valdymo
mobkestis dazniausiai biina labai mazas.

PASIRINKIME ILGALAIK] STILIY

Be abejo, Sioje vietoje daugelis pradedan-
¢iyjy investuotojy i$ karto pasakys, kam in-
vestuoti | visa rinka, t. y. ir j prastas kompa-
nijas, jei galima atrinkti pacias geriausias ir
investuoti tik j jas.

Aisku, kodél akcijos
ir obligacijos ilga
laikg buvo pagrindi-
nés investavimo
priemonés.

Skamba labai logiskai, ta¢iau ta padary-
ti ypac sudétinga. Per ilgg laikotarpj labai
sudétinga nuolat atrinkti pacias geriausias
finansines priemones, o ir papildomai ge-
neruojama ekonominé nauda néra tokia
didelé, kaip dauguma investuotojy jsivaiz-
duoja. Reikia suprasti, kad visi investuoto-
jai vienu metu negali uzdirbti daugiau nei
rinka. Tai rei$kia, kad jei vienais metais
kazkam pavyko aplenkti rinka, tai kazkas
kitas tais paciais metais turi uzdirbti ma-
Ziau nei rinka.

Ir dar - tikimybé, kad tam paciam inves-
tuotojui nuolat pavyks uzdirbti daugiau nei
rinkos vidurkis, kasmet mazéja. Pagal ,,Van-
guard® atliktg tyrima, nuo 1980 iki 2008 m.,
t. y. per 29 mety istorijg, buvo tik 9 metai
(31 %), kai 50 % ir daugiau valdytojy suge-
béjo aplenkti savo palyginamajj indeksa S&P
500. Su kiekvienais kitais metais $i tikimy-
bé mazéjo, po penkeriy mety ji smunka iki
15 %, o po 10 mety — vos iki 9 %.

Taigi, esminis skirtumas, kodél pasyvia
strategija propaguojantys investiciniai fon-
dai per ilga laikotarpj sugeneruoja geresnius
rezultatus, yra maZzesni mokesciai. Tarkime,
aktyvig strategija taikantis valdytojas per ilga
laikotarpj sugeba pasiekti 2 % didesne meti-
ne investicijy graza nei rinkos vidurkis. Ta-
¢iau jo taikomas valdymo mokestis yra 2 %,
o aktyviai valdydamas jis turi atlikti daugiau
sandoriy - tai kainuoja ir per metus gali su-
daryti nuo 0,2 iki 1 % papildomy islaidy nuo
turto. Pasyviai valdomo investicinio fon-
do metinés islaidos gali bati vos 0,1-0,5 %,
o papildomy operacijy daroma labai mazai.
Stai toks ir skirtumas.

PAPRASTIEJI BEI BIRZOJE
PREKIAUJAMI FONDAI

Kaip jau buvo minéta, dauguma fondy
yra vadinamieji tradiciniai arba paprastie-
ji. Tokiy investiciniy fondy vieneto kaina
apskai¢iuojama vieng kartg per diena, tai-
gi fondo pirkima ar pardavima taip pat ga-
lima atlikti tik vieng kartg per dieng ir tik ta
kaina, kokia apskai¢iuoja valdymo jmone.
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¥ Galiausiai i$siaiskinome, kad norint susidaryti
placiai isskaidyta investicijy portfelj geriausia lésas

investuoti j investicinius fondus, kuriy tikslas -
atkartoti palyginamajj indeksa.

Dazniausiai prie§ atlikdamas sandorj inves-
tuotojas tos kainos net tiksliai nezino.

Taciau kuo toliau, tuo labiau tarp inves-
tuotojy plinta birzoje prekiaujami investi-
ciniai fondai (ETF fondai). Jais, kaip ir bet
kokiomis akcijomis, galima prekiauti visg
dieng birzos prekybos valandomis. Kie-
kvieng akimirka zinoma, uz kokig kaing
fondg galima jsigyti ar parduoti. Nors bir-
zoje prekiaujami fondai $iuo metu yra pri-
trauke tik 1,3 trln. JAV doleriy, $i finan-
siné priemoné per pastaruosius 10 mety
labai i§populiaréjo.

Kalbant apie birZoje prekiaujamus fon-
dus reikia zinoti, kad ir jie gali bati labai
skirtingi. Patys populiariausi tie, kurie at-
kartoja tam tikrus indeksus ir kuriuose su-
kauptos didZiausios sumos (pvz., vienas i§
populiariausiy birzoje prekiaujamy fondy
yra SPDR S&P 500, kuris, kaip turbat su-
pratote, atkartoja JAV akcijy indeksg S&P
500, o jo valdomas turtas $§iuo metu siekia
94 mlrd. JAV doleriy).

Taliau yra ir egzotiniy birZoje prekiau-
jamy fondy, kurie investuoja ne tiesiogiai
i akcijas, obligacijas ar auksa, o j i§vestines
finansines priemones (pvz., dauguma Za-
liaviniy fondy). Taip pat yra tokiy fondy,
kurie siekia 2 ar net 3 kartus didesniy svy-
ravimy nei palyginamasis indeksas. Daz-
niausiai tokie birzoje prekiaujami fondai
yra labai blogas ilgalaikio investavimo pa-
sirinkimas, nes per ilga laikotarpj dél savo
struktaros praranda verte. Kaip ir tradici-
niai investiciniai fondai, taip ir birzoje pre-
kiaujami fondai gali bati valdomi aktyviai.
Na ir galiausiai, be to, kad jie yra ypac dideli
ir turi dideles apyvartas, birzoje prekiauja-
mi fondai yra sglygiSkai skaidras. Kadangi
dauguma jy yra prekiaujama stambiausiose
pasaulio birzose (Niujorke, Frankfurte, Sin-
gapure ir pan.), tokie fondai turi pateikti vi-
sas finansines ataskaitas ir atitikti daugybe
jvairiy priezitros reikalavimy - tai sumazi-
na apgaulés galimybes.
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FONDAI ISSKAIDYTAM
PORTFELIUI

Taigi, galiausiai iSsiaiskinome, kad no-
rint susidaryti placiai i§skaidyta investicijy
portfelj geriausia léSas investuoti j investi-
cinius fondus, kuriy tikslas - atkartoti pa-
lyginamajj indeksa. Na, o paprasciausia ta
padaryti per birzoje prekiaujamus fondus.
Taciau yra ne viena kompanija, kuri siilo
panaius produktus, taigi kyla klausimas,
kaip atsirinkti tarp jy.

Gerijausia birzoje prekiaujamus fondus
rinktis pagal 3 kriterijus: valdomo turto
dydj, metinj valdymo mokestj ir dienos apy-
vartg. Kuo didesnis fondas, kuo mazesnis
mokestis ir kuo daugiau fondo vienety per-
leidziama, tuo geriau.

Pasyvios strategijos
investiciniai fondai
per ilga laikotarpj
duoda geresnius
rezultatus.

Galiausiai pateikiame 5 JAV birzoje pre-
kiaujamus fondus, kurie galéty sudaryti pla-
¢iai i$skaidyta kiekvieno investuotojo portfelj:

¥ Pasaulinio akcijy indekso fondas ,,iS-
hares MSCI ACWI Index Fund® (dydis 2,8
mlrd. JAV doleriy, valdymo mokestis 0,34 %);

¥ JAV nekilnojamojo turto indekso fon-
das ,Vanguard REIT ETF“ (dydis 12,4 mlrd.
JAV doleriy, valdymo mokestis 0,12 %);

¥ Bendrinio JAV obligacijy indekso fondas
»Vanguard Total Bond Market ETF* (dydis 15,7
mlrd. JAV doleriy, valdymo mokestis 0,1 %);

¥ Zaliavy indekso fondas ,,PowerShares
DB Commodity Index Fund® (dydis 6,3 mlrd.
JAV doleriy, valdymo mokestis 0,93 %);

¥ Aukso fondas ,SPDR Gold Shares*
(dydis 67,8 mlrd. JAV doleriy, valdymo mo-
kestis 0,4 %).

GALIMOS PORTFELIO
METINES ISLAIDOS

Prisiminkime Zurnale ,,Investuok® (2012
m. geguzé, Nr. 5) pateikta agresyvy inves-
ticijy portfelio paskirstyma. Jei pagal Sig
strategija investuotume j minétus 5 birzo-
je prekiaujamus fondus, tai tokio investici-
ju portfelio metinis valdymo mokestis buty
0,29 % - tai mazdaug 3 kartus maziau nei vi-
dutinis Lietuvoje platinamy investiciniy fon-
dy valdymo mokestis 0,93 % (Saltinis: FP]
»Synergy Finance® skai¢iavimai).

Vienintelis minusas - norint susiformuo-
ti tokj investicijy portfelj patartina inves-
tuoti ne maziau kaip 25 000 lity. Taip yra
dél ganétinai dideliy Lietuvoje veikianciy
tarpininky taikomy mokes¢iy. Pvz., jei yra
pasirenkamas tarpininkas, kuris taiko mi-
nimaly 10 JAV doleriy uz viena operaci-
ja komisinj mokestj, tai investuojant apie
25 000 lity visy 5 minéty fondy jsigijimo
komisinis mokestis biity apie 0,5 %. Tadiau
net ir $is mokestis yra daug maZesnis nei
Lietuvoje platinamy investiciniy fondy vi-
dutinis jsigijimo mokestis 1,86 % (Saltinis:
FP] ,Synergy Finance® skai¢iavimai). O jei
investuojama suma yra mazesné, tai tokio
investicijy portfelio formavimas tampa vis
brangesnis ir brangesnis. Tada investuoto-
jui nelieka kitos i$eities, kaip tik pasirink-
ti tradicinius, aktyviai valdomus ir brangiai
kainuojancius investicinius fondus.

ISVADOS

Kiekvienas investuotojas, norédamas pra-
deti eiti teisinga kryptimi, pirmiausia turéty
atsirinkti, kuri ilgalaikio investavimo strate-
gija jam tinkamiausia.

Atlikes §j zingsnj jis gali formuoti placiai
i$skaidyta globaly investicijy portfelj, o ta
daryti geriausia pasirinkus dideliy apyvar-
ty ir skaidrius birZoje prekiaujamus fondus,
kurie seka konkrecius indeksus, jy valdomos
sumos yra didziausios, o valdymo mokesciai
maZziausi. @
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