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Kiek is tikryjy uzdirba profesionalai
O gal paprastiems investuotojams sekasi geriau?

Artaras Milevskis, UAB ,Synergy Finance” Investicijy valdymo skyriaus vadovas, ,Investavimas.It” lektorius

endraudami ir su naujais klientais,

ir su pradedanciais investuoti

mokymy dalyviais pirmiausia
pateikiame paprasta klausima: ,,Jei

investuotumete artimiausius 10 ar 20
mety, kokio vidutinio metinio uzdarbio

tiketumeétes is investicijy?“

Pateike §j klausimg daZniausiai i$girsta-
me atsakyma: ,Na, 15-20 % vidutinis meti-
nis uzdarbis buty gana neblogai, kitaip kam
i§ viso investuoti.“ (Be abejo, pasitaiko ir to-
kiy, kurie tikisi pasiekti 30 ar net 50 % vidu-
tinj metinj uzdarbj.)

KOKIY REZULTATV TIKISI
PRADEDANTIEJI?

Turbat daugelio toks atsakymas visikai ne-
nustebino, nes dauguma masy kaip tik tokiy
rezultaty ir tikimés. Taigi, visi Zinome, kad per
ganétinai ilgg laikotarpj investicijy j akcijas vi-
dutiné graza siekia mazdaug 10 %. Ar nebity

protinga tikeétis, kad sukaupus tam tikry Ziniy
ir jdéjus Siek tiek pastangy minéta rezultaty ga-
lima bty nesunkiai pagerinti. Taigi tereikia in-
vestuoti tik i ,,gerasias“ jmones, kurios sugeba
labiausiai augti, ir vengti ,,blogujy“ bendroviy,
kurios galiausiai bankrutuoja...

Kad ir kaip paprastai tai skambéty, tikrové
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ti, koks buvo sékmingiausiai pasaulyje per pastaruosius 20 mety vei-
kian¢io investuotojo vidutinis metinis investicijy uzdarbis. Kadangi 7i-
nome, jog visa akcijy rinka vidutiniskai per metus auga mazdaug 10 %,
atrodo logiska, kad garsiausias ir sékmingiausias pasaulio investuoto-
jas uzdirbti turéty gerokai daugiau. Kyla klausimas, kiek yra tas gerokai.

Ta nesunku apskaic¢iuoti. Kadangi W. Buffetto valdoma jmoné
»Berkshire Hathaway“ uZsiima tik savo investicijy valdymu ir jos ak-
cijomis prekiaujama birzoje, jmonés portfelio augima gana tiksliai at-
kartoja jos akcijy kaina. Taigi, pazvelge j $ios jmonés akcijy kainos di-
namikg 1990-2012 m., galime susidaryti bendrg vaizda, kaip sekasi
investuoti sékmingiausiam pasaulio investuotojui (Zr. 1 pav.).

Taigi, kaip matyti i$ pateikto grafiko, W. Buffettas gerokai lenkia ben-
dra JAV akcijy augima ir vidutini$kai per minétg laikotarpj jo portfelis
augdavo po 13,5 %. Turint omenyje, kad per ta patj laikotarpj JAV akci-
jos per metus augo po 8,5 %, tai tikrai labai geras rezultatas. Ta¢iau rei-
kéty paminéti, kad $is rezultatas pasiektas rizikuojant. Buvo keli mo-
mentai, kai jo valdomos jmonés akcijy kaina krito po mazdaug 45 %.

KITOS ,,SEKMES“ ISTORIJOS

Nors W. Buffetas ir tituluojamas sékmingiausiai pasaulyje veikian-
¢iu investuotoju, geriau pastudijavus finansy rinkas galima rasti ir di-
desnés sékmés pavyzdziy, o jei tiksliau - tokiy, kurie per pastaruosius
20 mety sugebéjo pasiekti dar jspudingesniy rezultaty.

Pirmiausia pazvelkime, kokius rezultatus 1990-2012 m. pasieké
vienas i$ pelningiausiy bei ilgiausiai veikianciy alternatyvaus inves-
tavimo fondy ,,Tactical Commodity Trading Program®. Per analizuo-
jamg laikotarpj $io fondo vidutinis metinis investicijy uzdarbis sie-
ké 21 %, o tai 1,5 karto daugiau nei W. Buffetto investicijy ir 2 kartais
daugiau nei JAV akcijy rinkos uzdarbis. Taciau ir §iuo atveju neapsi-
eita be rizikos — didziausias fondo vertés kritimas nuo auk$ciausios
reik§més ne kartg buvo pasiekes 40 %.

Statistinis investuotojas
uzdirbdavo 2,5 karto maziau,
nei augo JAV akcijy rinka.

Pazvelkime j $iuo metu didziausios pasaulyje bendrovés ,, Apple® akci-
ju kaing. Jos rinkos verté artima 600 mlrd. JAV doleriy. Pabandykite at-
spéti, koks galéjo bati 1990 m. investavusiojo i kompanijos ,, Apple akci-
jas vidutinis metinis uzdarbis? Pasirodo, per analizuojama laikotarpj jis
buvo vos 21,5 % (pabrésiu, kad kalbame apie pacia didZiausig ir pelnin-
giausiai veikiancig bendrove pasaulyje). Taciau dar svarbiau, kad per ana-
lizuojama laikotarpj kompanijos ,, Apple“ akcijos buvo smukusios dau-
giau kaip 90 %, o pati kompanija 1997 m. buvo ties bankroto riba.

Sioje dalyje kalbéjome apie lyderius, geriausius i§ geriausiy, kurie per
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ilga veiklos istorija sugebéjo isgyventi ir pa-
siekti stulbinancius rezultatus. Taciau, kaip
jau daugelis supratote, net ir kalbédami apie
pacius geriausius retai kada pamatysime di-
desne nei 20 % ilgo laikotarpio viduting me-
ting graza. Sig akimirkg Zinome, kad minéti
valdytojai ar jmonés pasieké jspudingus re-
zultatus, taciau pabandykite saves paklausti,
ar prie$ 20 mety butumeéte tiksliai pasake, kad
minétos jmonés ar valdytojai padarys tai, kg
sugebéjo padaryti.

Todél galima drasiai teigti, kad tikimybé
atrinkti busimus laimétojus labai menka.
Dar labai svarbu, kad toks investicijy uz-
darbis i$§ esmés visada pasiekiamas nei$ven-
giant ypa¢ dideliy trumpalaikiy investicijy
vertés praradimy.

KOKIUS REZULTATUS PASIEKIA
PROFESIONALAI?

Iki $iol kalbéjome apie geriausius i§ ge-
riausiy. Kadangi jau Zinome, kad atrinkti
busimus lyderius - ypac sudétinga, kone ne-
imanoma misija, pazitrékime, kaipgi sekési
kitiems investavimo profesionalams.

Atsakyti | §j klausimg galima pasitelkus
investiciniy fondy veiklos tyrimus. Johnas
Bogle‘is knygoje ,,The Little Book of Common
Sense Investing® (,Knygelé apie tai, kaip in-
vestuoti vadovaujantis sveiku protu“) pateikia
tokius skaicius: 1970 m. Jungtinése Ameri-
kos Valstijose i§ viso buvo 355 fondai. Ta¢iau
2005 m. i$ jy liko tik 132. Kitaip tariant, 223
fondams, arba 63 %, i$silaikyti nepavyko ir jie
buvo arba uzdaryti, arba sujungti su kitais. I$
ty fondy, kurie i$silaike, tik 24 kasmet pavy-
ko uzdirbti daugiau nei 1 procentiniu punktu
daugiau, negu uzdirbo pati akcijy rinka. Visi
kiti fondai augo apylygiai su rinka arba nuo
jos gerokai atsiliko. Taigi vos 7 % visy fon-
dy 1970-2005 m. sugebéjo augti daugiau, nei
bendrai augo visa rinka. Netikéta, tiesa?

Apskritai investiciniai fondai per metus
uzdirba 1-2 % maziau, negu auga pati akcijy
rinka. Taip yra dél paprastos prieZasties — vi-
dutinis fondy imamas valdymo mokestis yra
1-2 % per metus. O turint omenyje, kad fon-
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¥, Faktai tik jrodo, kad per ilga laika ap-
lenkti rinka ypac sunku ne tik paprastiems,
bet ir profesionaliems investuotojams”, -
sako Artaras Milevskis, UAB ,Synergy Fi-
nance” Investicijy valdymo skyriaus vado-
vas, ,Investavimas.It” lektorius.

das taip pat patiria prekiavimo, audito, de-
pozitoriumo ir kitas i$laidas, toks rezultatas
gali bati vertinamas kaip pusé velnio, taciau
nieko pana$aus j W. Buffetto ar kity sékmés
istorijy rezultatus.

AR PAPRASTIEMS
INVESTUOTOJAMS SEKASI GERIAU?

Jeigu investiciniai fondai po mokes¢iy nuo
rinkos per metus atsilieka mazdaug 1-2 %,
kaip sekasi eiliniams investuotojams? Jie pa-
prastai akcijy ar investiciniy fondy neperka
ir nelaiko amzZinai, o reaguodami j rinkos si-
tuacija vienus fondus perka, kitus parduoda,
kartais tikédamiesi rinky griaties kuriam lai-
kui i$vis pasitraukia i§ rinkos.

Analitiky grupé ,,Dalbar® daug mety atlie-
ka tyrimus ir priziarédama investicines sas-

kaitas jvairiuose bankuose ir makleriy jmoné-
se kasmet skaiciuoja, kiek uzdirba eiliniai JAV
investuotojai. Toliau pateikiama pagrindiné jy
iSvada i§ 2010 m. ataskaitos: dél padriko inves-
tavimo (baimés ir godumo) 1989-2009 m. sta-
tistinis JAV investuotojas vidutiniskai uzdirb-
davo tik 3,2 % per metus, t. y. 2,5 karto maziau,
nei augo pati JAV akcijy rinka (8,2%)!

Taigi matome: fondy valdytojai po mokes-
¢iy nuo rinkos kasmet atsilieka 1-2 procen-
tais, o eiliniai investuotojai — net 5 procentais,
t.y. net 5-7 kartus maziau nei daugelio prade-
danciy investuotojy laukiamas arba norimas
pasiekti ilgalaikis vidutinis metinis uzdarbis.

KAIP ELGTIS?

Pateikti faktai tik jrodo, kad per ilgg lai-
ka aplenkti rinkg ypa¢ sunku ne tik papras-
tiems, bet ir profesionaliems investuotojams.
Vos ne ranky pir$tais galima suskaiciuoti
tuos, kuriems per pastaruosius 20 mety pa-
vyko ta padaryti.

Eiliniai investuotojai pirmiausia turéty
pabandyti uzdirbti tiek, kiek auga pati rinka.
I§ pirmo Zvilgsnio gal tai pasirodys lengva,
taciau galiausiai kiekvienas supras, kad pa-
siekti net ir tokj tiksla gali bati sudétinga dél
jvairiausiy investuotojus kamuojanciy psi-
chologiniy trukdziy, apie kuriuos kolega Lu-
kas Macijauskas jau ra$é ankstesniame ,,In-
vestuok“ numeryje (2012 m. rugséjis, Nr. 9).

Eiliniai investuotojai
pirmiausia turéty
pabandyti uzdirbti
tiek, kiek auga pati
rinka.

Todél patarimas daugumai investuoto-
ju bty paprastas: ,,I$ pradziy reikia iSmokti
vaikscioti, o tik tada pradéti bégioti.“ Kai jau
matysite, kad sugebate pasiekti tokj investicijy
uzdarbj kaip pati rinka, tada bus galima pra-
deéti galvoti ir apie aukstesne kartele. @
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