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Anotacija

Straipsnyje analizuojamas skirtindurto klasy naudojimas formuojant plai diversifikuo optimaly investicin portfef. Investicinio portfelio
formavimui yra naudojami vertybiii popiery birZoje prekiaujami fondai (angExchange Traded Fund toliau ETF), kurie leidZia péai
diversifikuoti investicijas investuojant skirtingas turto klases: akcijas, obligacijas,imal| Zaliavas, tauriuosius metalus. Investigimortfeliy
testavimas paragd kad reals sudaryi investiciny portfeliy rezultatai neatspindi laukiamDel jvairiy rinkos veiksni dalies optimali investicini
portfeliy sudarymas neleido padidintiggos ar sumazinti rizikos. Riai diversifikuotus ir i$ akcij ETF sudaryj investiciny portfeliy palyginimas
paroct, kad pl&iai iSskaidZius investicijas galima sumazZinti riskizika.

PAGRINDINIAI ZODZIAL: diversifikacija, birzoje prelaujami fondai (ETF), investicinis portfelis, Mankiiz teorija, rizika.

Tyrimo uzdaviniai:

Ivadas

Kapitalo rinkg plétra ir globalizacija lemia
glaudesnius rySius tarp skirtipgsaly finangy sektori.
Daugelis mokslining (Driessen ir Laeven,

2007,

e Susisteminti ir apibendrinti mokslkje literatiroje
pateikiamas aktyy jtraukimo i placiai diversifikuot
portfeli galimybes.

e Suformuoti  pl&iai  diversifikuoto investicinio

Mohamad, Hassan, Sori, 2006, Hui, 2005) savo tyrim portfelio sudarymo modgl

metu nustat, kad investavimas skirtingose Salyse padeda

sumazinti rizilg, lyginant su investavimii vienos Salies
skirtingus sektorius. Portfelio teorijoje rizikosa#inimas
daZznai yra siejamas su investicigiversifikacija. Dar
1952 m. H. Markowitz pabgé diversifikacijos
privalumus, dilydamas investicin portfef iSskaidyti
kelety aktyw, siekiant iSskaidyti rizik, nemaZinant
pelningumo. 2008 m. pragidsi finang krizé
pasizyngjo globaliu poveikiu, tod net ir diversifikuotas
portfelis nepaé&jo apsisaugoti nuo didglinuostoli.
Tyrimo problema. Didéjanti investavimo priemoni
jvairové leidZia paprasau ir gretiau investuoti jvairias
turto klases, taip suteikiant didesnes
diversifikavimo galimybes. Kartu su visa finansinka
keiciasi ir investiciniai fondai. Investiciniai fondakiriasi

e Sudaryti  pldiai diversifikuotus investicinius
portfelius ir jvertinti Siy portfeliy, kaip rizikos valdymo
priemores, efektyvum.

Tyrimo metodai. Mokslinés literatiros analiz,
statistinij duomem grupavimas ir lyginimas, loginis
duomem  apibendrinimas, optimalaus  portfelio
skatiavimas.

Diversifikacijos svarba priimant investavimo
sprendimus

Investicinio portfelio diversifikavimo problema taa

portfelioaktuali nepastoviais ekonomikos vystymosi laikoias

kai kapitalo rinkose vyrauja didelis nepastovumas a
-mesky" rinka. Kai investiciy rinkose vyrauja teigiamos

valdymo strukiira, investavimo strategija, investavimo nuotaikos ir jos auga,é¢ra sudtinga uzdirbti pelno ir

objektais, rizika, patikimumu ir kt. Salia klasikin
investicing  fondy, spatiai populiagja birzoje
prekiaujami fondai. Sie fondai investuoja akcijas,
obligacijas, Zaliavas, siekia atkartgtiairius indeksus.

nepatirti nuostolj. Taciau prasidjus ,meSky" rinkai yra
sucttinga iSvengti nuostali (Zilinskij, 2012). H.
Markowitz  dide] démeg skyrk diversifikacijai.
Diversifikacija leidZia pasiekti ne tik didellaukiamy

Pagrindinis plaiai diversifikuoto investicinio portfelio Pelninguna, bet ir sumazinti rizif lyginant su atskirais
Sudarymo uidavinys yra bendros rizikos Sumazinimaél;'lvestaVimO Objektais. Slekla[\lertlntl diverSiﬁkaCi.ﬁ H.
nemazinant pelningumo. Taigi kyla klausimas ar ETFMarkowitz jtrauke koreliacijos ir kovariacijos gokas.
kaip investavimo priemass, naudojimas formuojant Koreliacijos ir kovariacijos koeficientai parodosiytarp
diversifikuoty investiciy portfef, padeda sumazinti dvieju dydzZiy. Vyraujantis rySys tarp vertybinipopiery
rizika? pelninguny neleidzia pilnai panaikinti rizikos. DidZioji
Tyrimo objektas. Birzoje prekiaujami fondai (ETF) dalis vertybini popieri; kainy juda rinkos kryptimi, tod
ir investiciniai portfeliai. iSlieka bendras rySys tarp vertyhjnpopiery. Siekiant
Tyrimo tikslas. Atlikus aktyw jtraukimoj plaiai sumazinti portfelio rizig svarbu ne tik investuoti
diversifikuoty portfef galimybiy analiz;, sudaryti plaiai ~ skirtingus vertybinius popierius, bet reikia vengti
diversifikuotus investicinius portfelius ifvertinti jy  investiciy i vertybinius popierius, tarp kuriyra kuo
efektyvum. stipresnis ry3ys. Investigij iSskaidymas, tarp vienos
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pramorés Sakosjmoniy, réra tinkamas diversifikacijos budas gali suteikti ne tik naudos, bet ir malomum
tipas, lyginant su iSskaidymu, tarp skirtingpramorés  (Jurevtiené, SaviEenko, 2012, RaSkinis, Zigmantign
Salky. Didesrt tikimybé, kad prastai seksis viename 2008).

sektoriuje dirbatioms jmoréms, negu skirtinguose Investuotojai turi didel pasirinking tarp aktyw,
sektoriuose veikiatiomsjmoréems (Markowitz, 1952). kuriuos galimajtraukti j placiai diversifikuot investicijy

Diversifikacijg galima apibézti, kaip esamos veiklos portfelj. Didesnis aktyy pasirinkimas sukuria prielaidas
sri¢iy iSpletima. Diversifikuotos investicijos yra daromos geresnei portfelio diversifikacijai  (Zilinskij, 2@).
siekiant iSskaidyti ir sumazinti rizikar kity investicinyy  Portfelio diversifikacija efektyviai sumaZina rizik bet
tiksly (TomaSew, Mackevtius, 2010). jos nepanaikina. Kiekvienas aktyvas, parinktas

ISskaidyti investicip portfelf galima keletu bdy. investicin portfel, pasizymi nesistemine rizika, Kkuri
Pirmiausia, H. Markowitz pasliytas, iSskaidymas tarp atskirai veikia kiekviea aktywva. Taip pat juos veikia ir
sektori;. Sis diversifikacijos #das yra vienas S sistemire rizika, kuri yra bendra daugeliui aktyv
populiariausy ir paprasiausy, kadangi galima Diversifikuojant investicip portfef, aktyw rizika galima
investicijas iSskaidyti vienoje rinkoje. Moksliniak panaikinti, t&iau bendra rinkos rizika neiSnyksta
investicijy diversifikacip nagrireja ne tik tarp atskiy (Sakalauskas, 2003). Siekiant gauti didZigusi
akcijy, tatiau ir tarp akciy indekg; ar sektony indeks;  diversifikacijos naug, néra hitina investuotij daug
(Mohamad, Hassan, Sori, 2006, Goetzmann, Kumagktyws. Daugelis mokslinink apibgzia, kad
2008, Nanda, Mahanty, Tiwari, 2010). Mokslininkai, diversifikacijos nauda iSsenka kai yra pasiekiaba-20
nagriredami investicijy diversifikacip tarptautiniame aktyw riba (Statman, 1987, Sarreal 2009)légniame
portfelyje, siilo atkreipti &meg j koreliacip tarpjvairiy ~ darbe Statman (2004) teigia, kad norint patirti
Saliy rinky. Investuotojas formuodamas tarptaitin diversifikacijos naugl, reikia investicip portfelf formuoti
portfelj turi Zinoti, kuriy Saliy rinkos juda viena kryptimi, bent i§ 30dmoniy.
kurios rinkos juda prieSingomis kryptimis ar iSviseturi
bendro rySio (Agati, 2007). J. Driessen ir L. Lagve Birzoje prekiaujami fondai
(2007) analizuodami diversifikagijtarp skirting Saliy
nusta¢, kad tarptautinis portfelio iSskaidymas yra
naudingas vietiniams investuotojams tiek iSsiwysiose
Salyse, tiek besivystadiose Salyse. T@gau didesa
diversifikacijos nauda yra besivystimse Salyse,
lyginant su iSsivy&usiomis Salimis.

ISskaidZius investicijas tarptautiniu mastu ir gdaga
skirtingus pramogs sektorius, investicijog, vierg turto
klag, neuztikrina pakankamos portfelio diversifikacijo
Mokslininkai siilo nuosavybs vertybinius popierius
derinti su skolos vertybiniais popieriais, taip gant
norimg pelningumo ir rizikos santyk(Hui, Kurniawan,

Mak, Shiesh, 2006). Akgjj ir obligaciy derinimas IGISIe X LS . Sy eTe)
Investiciniai fondai sukaupia didelesés vienoje vietoje,

praktikoje yra labai paplis. Sios turto klas Ao A . A
investuotojams yra zinomos ir puikiai suprantamost® leidzZia jiems sumazinti investavimognawdas ir

Pletojantis igvestinj instrumend, birfoje prekiaujamp  €fektyviau valdyti rizil. Sios investavimo priemeéa
fondy rinkoms, atsirado palankesngalimyles investuoti  P@sizymi diversifikacija ir gana patraukliu pelntmgu.

i prekiy, zaliaw rinkas, taip jastraukiant investicinius Globalis fondai ~ suteikia ~ daugiau =~ galimypi
portfelius (Zilinskij, 2012). Siekiant kuo labiagiskaidyti ~ nvestuotojams, kurie nori iSskaidyti rizik(JokSie,
investicin portfel ir sumazinti jo svyravimus nepalankiu £Virblis, 2011, Didier, Rigobon, Schmukler, 2008).
metu, mokslininkai nagrija ir nekilnojamo turto Pastaruoju metu vis labiau poputir birZoje
itraukimy i diversifikuoy portfef. Nekilnojamo turto Prekiaujami fondai (angl. exchange traded fundsFET
investiciniai fondai pasizymi didesniu pelningumein i€ fondai investuoja akcijas, obligacijas, zaliavas ar
obligacijos. Taip pat nekilnojamo turto fondai pasni  Siekia atkartoti jvairius indeksus. ETF lyginant su
maza koreliacija su obligacijomis ir grynaisiaisigais.  2ktyviai valdony fondy bendraisiais iSlaig rodikliais,
(Bivainis, Volodzkier, 2008, Bikas, Laurinavius, J2lima teigti, kad ETF yra 2-3 kartus pigesipriemoss.
2009). Vis daZniau investuotojaportfel jtraukia prekes, 1aiP pat ETF yra gerokai efektyvesni nei aktyvaus
saliavas, tauriuosius metalussiuos produktus investuoti valdymo fondai. Tai patvirtina ETF naudr svarh
galima tiesiogiai ir netiesiogiai. Tiesioginis irstavimas Pasyvaus investavimo srityje (Macijauskas, 201I)FE
yra gana brangus, kadangi tada preka jsigyjama ir andE_lI Ielq_2|a_ mvestu_otOjams _ mvestu_on_ pa;wmkto
reikia galvoti kaip ¢ pristatyti, sandiuoti, saugoti. [INkoje, ngsigyjant atskiq vertybiny popiery, taip pat
DaZnai tai kainuoja daug laiko ir pinigInvestuotojai  Suteikia jiems galimyp mazais kiekiais ir uz mqika|
investuodamij prekes, zaliavas, tauriuosius metalusPrekiauti indeksais (Winne, Gresse, Platten, 20@).
naudoja igvestinius instrumentus ar birzoje prakimus ~ <iinskij (2012) atlikta apzvalga paregkad ETF suteikia
fondus. Jie pasizymi didesniu likvidumu (Egelkraut,"@ult galimybiy, kuriy negatjo suteikti tradiciniai
Woodard, Garcia, Pennings, 2005, Idzorek, 2005gTan Investiciniai fondai, ETF yra geresnis investavibialas
Xiong, 2012). Kai kurie mokslininkai nagej ir Nl t|e§|og|ré prekyba_ prek;lsandonals, pasyvi stra}tegua_
galimybe jtraukti meno Krinius j investiciri portfej, ~naudojant ETF, gali duoti daugiau naudos nei aktyvi
siekiant j diversifikuoti. Toks investicij i&skaidymo strategija naudojant uzdarus investicinius fondus.

Siekiant investuotij atskirus regionus, sektorius,
Zaliavas ar kitaip diversifikuoti portfglkaip investiciy
objektai naudojami fondai. Investicinis fondas yra
apibéZiamas, kaip bendrosios dalin nuosavyks teise
juridiniams ir fiziniams asmenims priklausantis tas;
kurio valdymas perduotas valdymgnonei (Lietuvos
Respublikos  Kolektyvinio  investavimo  subjekt
g istatymas, 2003). Investiciniai fondai yra patraukli
investavimo priemoyy kuri geba konkuruoti su
vertybiniais popieriais, alternatyviomis investioijis
(taurieji metalai, energijos iStekliai, nekilnojasnturtas),
taupomaisiais indiais (Zvirblis, Rimkevéiate, 2012).
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Platios diversifikacijos investavimo strategijos te$taas

Tyrimo metodika

Investicinio portfelio formavimas prasideda nuo;,

investiciny tiksly formavimo. Straipsnyje investicinis
portfelis yra formuojamas siekiant kuo gk iSskaidyti
investicijas ir sumazinti priklausomymuo vienos iSies
aktyws. Platus investicij iSskaidymas sumaZina
investicinio portfelio rizilg, lyginant su rizika, kuri kyla
investuojant tik i nuosavybs vertybinius popierius.
Investicinio portfelio optimizacijai yra naudojamas.
Markowitz metodas.

Platiai diversifikuotas portfelis yra formuojamas 2011
m. kovo ngnesio pirm darbo dien ir jo sudtis
neketiama. Vertybinij popiery atrinkimas yra
atliekamas siekiant atrinkti
atitinkartias pasirinkg strategij.

Investicini tiksly
formavimas

Platios diversifikacijos
investavimo strategijos
formavimas

Sudarant investicinius portfelius pagal H. Markawit
teorijg jvertinamas akcij laukiamas pelningumas, rizika
akcijy grazy kovariacija. Sis metodai pasizymi
paprastumu, tdau jis analizuoja tik praeities duomenis ir
j portfel yra jtraukiami aktyvai, kum kainos augo
didziausiu tempu. Investiciniai portfeliai optimami
atsizvelgianf bazinio portfelio pelningumir rizika.

Paskutinis investicinio portfelio sudarymo Zingsnis
yra rezultay vertinimas. T#&au tai rera galutinis
Zingsnis. Jvertinus investicinio portfelio rezultatus,
formuojamas naujas portfelis arba diaima jo suditis.
Priklausomai nuo rezultatgali bati kei¢iami pagrindiniai
tikslai ir investavimo politika.

investavimo priemones,

Rezultaty
vertinimas

Optimalaus investicinio
portfelio sudarymas

A 4

A

BirZoje prekiaujam

Pelningumo, rizikos,

fondy (ETF) atranka

A 4

kovariacijosjvertinimas

1 pav. Platiai diversifikuoto investicinio portfelio sudarymmodelis
Saltinis: sudaryta autayi remiantis Zilinskij (2012)

Markowitz portfelio teorija remiasi taisykle, kuri
apima diversifikaci ir laukiamos Z0s
maksimizaving. Galima teigti, kad yra portfelis su
maksimalia laukiama gga ir minimalia rizika, téiau ne
visada maksimali graZzg turintis portfelis yra ir
minimalios rizikos. Investuotojas, kuris nori didées
grazos, privalo susitaikyti su didesne rizika, o nbrin
mazesns rizikos ir portfelio svyravim, reikia ,aukoti*
didesin pelningum. Portfelio pelningumas yra

matuojamas laukiamu pelningumu, daZniausiai tam yr

naudojami praeities duomenys, kadapgirtinti basimg

elningu ra gana sunku. Rizikai matuoti naudojamas; . L . - .
P guna yra g ) lArtlma nuliui variacijos Kkoeficiento reiksn rodo

standartinis  nuokrypis arba dispersija. Siekian
apskatiuoti portfelio laukiang pelninguna,
skaktiuojamas atskif  instrumeny  planuojam

pelninguny svertinis vidurkis (Markowitz, 1952):
N
E= z x4 (1)
t=1

Cia E - portfelio laukiamas pelningumag, — i-tojo

instrumento dalis portfelyje,,, — i-tojo instrumento
planuojamas pelningumas, N - instrungenkiekis
portfelyje.

Portfelio rizika apsk&iuojama jvertinant atskiy

instrument, rizikag bei santykius tarp atskirinstrumeng
(kovariacip):
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N

o= \/Ziw,chovm R) (2

Cia COV(R;R;)- i-tojo ir j-tojo instrumeny
kovariacija,o - portfelio rizika, standartinis nuokrypis.
Variacijos koeficientas parodo, kiek karvidutiniai
atskiny fondy pajamingumo skirtumai virSija vidutin
rinkos pajamingumn Tai variacijos intensyvumo matas.
?idesnis uz vienat variacijos koeficientas parodo, kad
ondy sistemoje investicini fondy pasieky rezultat
skirtumai yra didesni uz vidutinius rinkos rezulist

nedidelius fond pajamingumo skirtumus ir atskifondy
rezultat; susitelkimy apie rinkos vidurk(Bartkus, 2007).
Variacija apskaiuojama kaip standartinio nuokrypio ir
pajamingumo vidurkio santykis:

v=2 (3
X

Cia o - standartinis nuokrypisx— pajamingumo
vidurkis.

Placiai diversifikuot y investiciniy portfeliy
sudarymas ir vertinimas

Formuojant plaiai diversifikuot investiciri portfel
yra svarbu pasirinkti tinkagn investavimo priemag
kadangi investavimas tiesiogiai nekilnojamy turty,
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Zaliavas, prekes, tauriuosius metalus gali
transportavimo, saugojimo, likvidumo ir kitproblemy.
Formuojant investicin portfel, kaip investavimo
priemore pasirinkti birzoje prekiaujami fondai. Sie fondai
pasizymi likvidumu, mazegmis sandor synaudomis
nei paprasti fondai.

Pasirenkant ETF buvo atsizvelgtestoriniy duomen
pakankamurm Istoriniai duomenys turi i prieinami
bent nuo 2007 m. balandzio ém, norint jvertinti
pasauligs krizes poveilf ir aktyws pelningumus tuo
laikotarpiu. Taip pat pasirenkami ETF, kuturto klags
galimai maZai susjj ir maZai koreliuoja tarpusavyjd.
tyrimag nuspestajtraukti keturias aktyy grupes: akcijas,
skolos vertybinius popierius (obligacijos), valisita
prekes. IS viso buvo atrinkta 20 birzoje prekiaujam
fondy, tarp kuriy yra 8 akciy, 3 obligacij, 4 prekij, 5
valiuty fondai.

1 lentek. Pl&iai diversifikuoto investicinio portfelio
formavimui atrinkti ETF

BirZoje prekiaujami fondai | Trumpinimas
Akcijy ETF
iShares MSCI Emerging Markets EEM
iShares Europe IEV
iShares MSCI Japan EWJ
iShares Core S&P 500 \AY
SPDR S&P Emerging Latin America GML
iShares China Large-Cap FXI
SPDR S&P 600 Small Cap Value SLYV
Vanguard Mid-Cap Growth VOT
Obligacijy ETF
iShares 10-20 Year Treasury Bond TLH
iShares 1-3 Year Credit Bond CsJ
iShares iBoxx $ High Yield Corporate Bd HYG
Prekiy ETF
PowerShares DB Precious Metals DBP
PowerShares DB Base Metals DBB
PowerShares DB Energy DBE
PowerShares DB Agriculture DBA
Valiuty ETF
CurrencyShares Australian Dollar Trust] FXA
PowerShares DB G10 Currency Harvest DBV
CurrencyShares Euro Trust FXE
CurrencyShares Japanese Yen Trust FXY
CurrencyShares Swedish Krona Trust FXS

Saltinis: sudaryta autaj remiantis
finance.yahoo.com

Norint kuo pl&iau iSskaidyti investicijas buvo
pasirinkti skirtinguose regionuose jr skirtingas turto
klases investuojantys ETF: akgijobligaciy, preky ir
valiuty (Zr. 1 lented). Akcijy ETF buvo pasirinkti pagal
skirtingus regionus ir tie, kurie investuoja pagiittingas
strategijas (augimo ir veid) | mazos ir vidutigs
kapitalizacijosjmones. Investicinio portfelio formavimui
buvo atrinkti, skirtingos truk#s ir tipo obligacijy ETF:

sukeltvalstybiy valiutas apimantis fondas.

Atsisakyta tik
nekilnojamo turto ETF, kadangi Sie fondai investupj
vertybiniy popieriyy birzoje kotiruojamas bendroves,
susijusias su nekilnojamuoju turtu, &dio tipo ETF
fondus sieja didélkoreliacija su akcij ETF.

Formuojant investicin portfef reikia jvertinti
praeities duomenis. Pagrindiniai duomenys pateikiam
lentekje. Laukiama gza ir rizika apsk&iuojama
naudojantis 2007 m. balandzioém — 2011 m. vasario
meén. laikotarpio nénesiniais pelningumais.

2 lentek. Pagrindigs ETF charakteristikos

ETF | Laukiama graZa, proc. | Rizika, | Rizika/ Laukiama
proc. graZa, koef.
Akcijuy ETF
EEM 0,92 8,86 9,62
IEV -0,12 7,66 -65,51
EWJ -0,42 5,87 -13,91
\A% 0,07 5,75 87,31
GML 1,36 9,93 7,31
FXI 1,19 10,35 8,68
SLYV 0,44 7,55 17,21
VOT 0,52 7,01 13,60
Obligacijy ETF
TLH 0,52 3,22 6,15
CSJ 0,30 1,13 3,73
HYG 0,56 5,04 8,97
Prekiy ETF
DBP 1,77 6,43 3,64
DBB 0,23 8,22 35,84
DBE 0,73 9,18 12,61
DBA 0,99 6,98 7,02
Valiuty ETF
FXA 0,83 5,24 6,30
DBV -0,09 4,00 -44,43
FXE 0,20 3,96 19,37
FXY 0,80 3,18 3,99
FXS 0,28 4,51 16,29

Saltinis: sudaryta autari

Didziausia laukiama gga, analizuojamu laikotarpiu,
pasizyn¢jo taurhjy metaly} ETF. Taip pat didele
laukiama ggza pasizyrjo ETF investuojanty$ Lotyny
Amerikos rinkas irj Kinijos dideks kapitalizacijos
imones. Pastarieji ETF pasiZgjo ir didZiausia rizika.
Maziausia rizika, tenkaa vienam laukiamos gfos
vienetui, pasizyrjo tauriyjy metal;, Japonijos jenos ir 1
m. — 3 m. obligacij ETF. IEV, EWJ ir DBV fondai
iSsiskiria neigiama laukiama gra. Tai rodo, kad §i
fondy vert laikotarpio pabaigoje yra maZeésmei
analizuojamo laikotarpio pradzioje. DidZiasgsiuosmuk
patyre ETF investuojantisj Japonijosimoniy akcijas.
Todél galime pastedti tendencij, brangstant Japonijos
jenai, akcij kainos magja ir atvirkiai.

Optimalus  investicinis  portfelis ~ formuojamas
remiantis baziniu investiciniu portfeliu, siekiarkuo

imoniy obligacijos pasizymi didesniu pelningumu, o didesnio pelningumo arba kuo mazesmizikos, taip
trumpalaiks obligacijos — didesniu saugumu ir mazesnéudarant riziking ir nerizikingy investicii portfef.

rizika. Preki ETF apima tauriuosius metalus,
pagrindinius metalus, energijos iSteklius ir 2snikio
prekes. Taurieji metalai ks ir neapibéztumo metu yra
naudojami, kaip saugi investicija. Atrinkti valutETF

Rizikinga, placiai diversifikuoy investicirp portfel
sudaro trys aktyvai. DidZiausia investicinio poiitfedalis
tenka taumjy metal; (65,70 proc.) ETF, 28,57 proc.
portfelio tenka Japonijos jenos ETF, 5,73 proc.inijds

apima plaiai prekyboje naudojamas Euro ir Japonijosdideks kapitalizacijosmoniy ETF. Nerizikingas, pkai

jenos valiutas, taip pat Australijos ddler Svedijos

diversifikuotas investicinis portfelis yra sudaryta Segj

krong, kurios ETF pasizymi ilgo laikotarpio brangimu. aktyw. DidZiausi daj uzima trumpalaikj (1 — 3 me)
Siekiant apimti kuo daugiau valigt atrinktas G10 obligacijy (61,37 proc.) ir Japonijos jenos (21,78 proc.)
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ETF. ] § portfef jeina ir taunjjy metal; (8,01 proc.),

energijos iSteklj (2,93 proc.), ilgalaikj obligacijy (10 —

20 m.) (4,36 proc.), vidutés kapitalizacijos augimo
jmoniy (1,56 proc.) ETF.

graza yra ne tik didesnuz tik i$ akcij ETF sudary
investicin portfel, bet ir yra maziau rizikingas. O
optimaliy investiciniy portfeliy rizika ir laukiama grza
tarp akcijy ir plagiai diversifikuoto portfelij skiriasi
keliais kartais. Sudarius rizikigginvesticirj portfef,
pltiai diversifikuoto investicinio portfelio laukiama
graza padidjo 0,88 proc. punkto, kas sudaro 160 proc.
didesr laukiany graZa, o vien tik i§ akciy ETF sudaryto

3 lentek. Investicinio portfelio laukiama gka ir
rizika

Pladiai diversifikuotas . . . . g

Laukiama giza, proc.| Rizika, proc rizikingo portfelio laukiama giza _pad|téjo_0,18 proc.

Bazinis 0,55 4.64 punkto, kas sudaro 36,7 proc. didgdaukiany graZa.

Rizikingas 1,43 4,64 Optimalaus, nerizikingo, ptai diversifikuoto
Nerizikingas _ 055 1,46 investicinio portfelio rizika sumajo 3,18 proc. punkto,
1S akeijy ETF sudarytas kas sudaro 68,5 proc. mazesizika. O optimalaus, tik i3

Laukiama ggZa, proc.| Rizika, proc . . Lt . ..
Bazinis 0.49 713 akcijy .ETF sudaryto, investicinio portfelio rizika

Rizikingas 0,67 713 sumazjo 0,48 proc. punkto, kas sudaro 6,7 proc.
Nerizikingas 0,49 6,65 mazesn rizika. Baziniame portfelyje vigaktyw sudtis

yra vienoda, pl&ai diversifikuotame — 5 proc., iS akgij
ETF sudarytame — 12,5 proc.

Saltinis: sudaryta autari

IS 3 lentetje pateikty rezultaty matyti, kad plaiai
diversifikuoto bazinio investicinio portfelio laukina

1,3 —o— Plagiai diversifikuotas
bazinis
1,2
—m— Placiai diversifikuotas
@ 1.1 rizikingas
o
2 11 —a— Plagiai diversifikuotas
= nerizikingas
£ 091 9
8 08 —x— I8 akcijy ETF
J sudarytas bazinis
0.7 1 —%—I$ akcijy ETF
0.6 sudarytas rizikingas
SO IS T TG TN 2N N T VO PR - BN - SR N SN —e— I3 akcijy ETF
NTNT N NT NT N NN N NN YNTONT NN
& Oe,% N2 Qge \/@Q (9@) & OQ,Q N Qg% Vq& %rzé‘/‘ O OQ,CD N Qge \/@Q sudarytas nerizikingas

2 pav. Investiciniy portfeliy verts kitimas
Saltinis: sudaryta autayi

Laikotarpio pradzZioje (2011 03 01) investigini nerizikingo — 0,98. IS akajj sudaryt investiciny
portfeliy vere yra prilyginama 1. Investicini portfeliy ~ portfeliy verés yra: bazinio — 1,15, rizikingo — 1,19,
verts kitimas pateikiamas 2 pav. Laikotarpio pabaigojenerizikingo — 1,26. Didziausi portfelio verés augim

placiai diversifikuoy investiciny portfeliy verés  pasiek iS akciy ETF sudaryti investiciniai portfeliai, o
atitinkamai yra: bazinio - 1,02, rizikingo - 0,78, dviejy placiai diversifikuoty portfeliy veriés mazjo.
4 lentek. Investiciny portfeliy rezultatai
Vidutiné graZa, proc. Rizika, proc. Rizika/Vid. gita
Platiai diversifikuotas bazinis 0,11 3,21 29,28
Pl&iai diversifikuotas rizikingas -0,64 5,19 -8,13
Pl&iai diversifikuotas nerizikingas -0,07 1,08 -15,83
IS akciy ETF sudarytas bazinis 0,55 4,86 8,92
IS akciy ETF sudarytas rizikingas 0,67 4,98 7,43
vlé akciy ETF sudarytas nerizikingas 0,82 4,50 5,45
Saltinis: sudaryta autayi
Pltiai  diversifikuoti  investiciniai  portfeliai  rizikingo ir nerizikingo investicinj portfeliy, pasiekta &
nepasizymjo didele vidutine grza. Tik pl&iai  akcijy ETF jtraukly j investicii portfef. Sudaryt

diversifikuoto bazinio investicinio portfelio viding
gragza yra teigiama (0,11 proc.). Ria diversifikuoto
bazinio investicinio portfelio vidutg grgzg mazino
prekiy ir valiuty ETF, o didesé vidutine grgza, nei

optimaliy placiai diversifikuoyy portfeliy graza yra
neigiama. Pl&ai diversifikuoto rizikingo investicinio
portfelio neigiang graza nulemé tauryjy metaly ir
Japonijos jenos ETF w8y mazjimas, o pldiai
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diversifikuoto nerizikingo — Japonijos jenos ETFHt¢e
mazjimas. Pl&iai diversifikuotas nerizikingas portfelis

pasizyn¢jo maziausia rizika, kuri siekia tik 1,08 proc.,

kuri yra beveik tris kartus mazesmnz bazinio portfelio
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