
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Veiklos ataskaita 
 

I ketvirtis 
 

 (2008 m. lapkri�io 23 d. – 2009 m. vasario 22 d.) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Ši ataskaita n�ra skatinimas užsiimti investavimo veikla, šioje ataskaitoje pateikiama informacija ar jos dalis 
neturi b�ti laikoma rekomendacija pirkti ir (ar) parduoti vertybinius popierius. 
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Gerbiamieji,  

Pristatome savo ataskait� už pirm�j� veiklos ketvirt�, trukus� 2008 m. lapkri�io 23 d. – 2009 m. vasario 22 d. 

Fondo portfelis laikotarpio pabaigoje sudar� 24.280 Lt, fondo vieneto vert� – 64,52 Lt.  

Fondo vert� pakilo 0,96% ir tai l�m� konservatyvi tre�iosios valdybos strategija. Nestabilios rinkos s�lygose 

buvo stengiamasi išsaugoti kapital� ir investuoti tik � labai mažos rizikos investavimo instrumentus.  

Fondo lyginamasis indeksas neteko 3,72% vert�s.  

Ataskaitoje rasite aprašyt� portfelio strukt�r�, rinkos situacijos apžvalg� bei perspektyvas. A�i�, kad domit�s 

fondo veikla. 

 

Pagarbiai, 

VU SIF valdyba  

 
 
 
 
 
 
1. Portfelio strukt�ra 2008 m. lapkri�io 23 d. – 2009 m. vasario 22 d. 

2. Portfelio vieneto ir palyginamojo indekso vert�s, portfelio gr�ža 

3. Rizikos valdymas ir analiz� 

4. Pasaulio rink� apžvalga 

5. Perspektyvos 
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Turinys 
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2008 m. lapkri�io 23 d. VU SIF valdomo Portfelio sud�tis (uždarymo kainomis) buvo tokia: 
 

VP VP 
kiekis Kaina 2008-11-23 Rinkos vert� Dalis 

portfelyje 
Agrowill 3 m�n. 12% oblig. 8 989,83 LTL 6.928,81 LTL 28,8% 
Grindeks 130 3,13 LVL 1.999,98 LTL 8,3% 
Monbat 234 3,97 BGN 1638,00 LTL 6,8% 
Invalda Rusijos fondas 14,1172 44,43 LTL 627,26 LTL 2,6% 
�kio bankas 844 0,62 LTL 523,28 LTL 2,2% 
Olympic Entertainment Group 170 0,52 EUR 305,23 LTL 1,3% 
  Iš viso VP 13.012,39 LTL 54,1% 
  Pinigin�s l�šos 11.036,65 LTL 45,9% 
  Iš viso: 24.049,04 LTL 100,0% 

 

Portfelio diversifikacija 2008-11-22
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Sveikatos prieži�ra
Vartojimo prek�s ir paslaugos

 

 

Per ataskaitin� laikotarp� portfelio strukt�ra smarkiai pasikeit�.  

Valdyba tik per�musi portfel� iš antrosios valdybos pri�m� sprendim� parduoti visus finansinius aktyvus.  

Š� sprendim� tre�ioji valdyba pri�m� nesitik�dama greito rinkos atsigavimo ir keisdama fondo valdymo 

strategij�, padarydama j� labiau tinkam� sunkme�iui.  

Vyraujant neigiamoms tendencijoms biržose, buvo siekiama išsaugoti fondo vert�, susilaikyta nuo investicij� 

� akcijas ir didžioji pinig� dalis investuota i trumpalaikius terminuotus ind�lius. 

 

2008 m. vasario 22 d. VU SIF valdomo Portfelio sud�tis: 

Pozicija Vert�, Lt 
Dalis 

portfelyje 

Pinig� rinkos priemon�s 14525,57 59,82% 
Grynieji pinigai 9754,61 40,18% 

Iš viso: 24280,18 100,00% 

1. Portfelio strukt�ra 2008 m. lapkri�io 23 d. – 2009 m. vasario 22 d. 
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Portfelio diversifikacija 2009-02-22

Grynieji pinigai 
40.18%

Pinig� rinkos 
priemon�s 

59.82%

 
 

 

 

 
 

VU SIF investicinio vieneto vert� 2008.11.23 - 2009.02.22
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Per pirm�j� ketvirt� VUSIF portfelio vert� pakilo 0,96%, t.y. nuo pradin�s 63,91 vert�s padid�jo 0,61 punkto iki 

64,52. Tuo tarpu lyginamasis indeksas prarado 3,72% savo vert�s, nuo 40,83 iki 39,31. 

 

Ataskaitiniu laikotarpiu lyginamasis indeksas buvo pakoreguotas taip, kad atspind�t� pinig� rinkos priemoni� 

gr�ž�. Tam � indekso skai�iavim� buvo �traukta 3 m�n. VILIBOR. 

2. Portfelio vieneto ir palyginamojo indekso vert�s, portfelio gr�ža 
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Beta parodo, kiek pasikei�ia portfelio vieneto vert� (% per dien�), lyginamojo indekso reikšmei pasikeitus 1 proc. per 
dien� 
Alfa parodo, kokia dienos gr�ža b�dinga portfelio vieneto vertei, esant nuliniam lyginamojo indekso reikšm�s poky�iui 
per dien� 
Koreliacijos koeficientas parodo portfelio vieneto vert�s dienos poky�i� (%) ir lyginamojo indekso reikšm�s dienos 
poky�i� (%) statistinio ryšio stiprum� 
Indekso sekimo paklaida parodo, kiek portfelio vieneto vert�s dienos poky�iai (%) seka lyginamojo indekso reikšm�s 
dienos poky�ius (%) 
Standartinis nuokrypis parodo, kaip stipriai portfelio investicinio vieneto vert�s dienos gr�ža svyruoja apie savo dienos 
gr�žos vidurk�. 
Sharpe rodiklis parodo papildomos gr�žos dyd�, tenkant� vienam rizikos (standartinio nuokrypio) vienetui. 
 
 
Statistiniai rodikliai už pirmus tris m�nesius atspindi priimtos naujos valdymo strategijos rezultatus.  

Trij� m�nesi� laikotarpio standartinio nuokrypio reikšm� tesiekia 0,25, kai 2008 m. lapkri�io pabaigoje 

antrosios valdybos tur�to portfelio vieneto vert�s trij� m�nesi� laikotarpio standartinis nuokrypis siek� 1,5. 

Vyravus neigiamoms rinkos tendencijoms, mes pakeit�me portfelio sud�t�, kuri užtikrino mažus vert�s 

svyravimus.  

Gautos Sharpe rodiklio reikšm�s žymi, kad pirm� ketvirt� portfelis buvo valdomas efektyviau nei per vis� 

met� laikotarp�. 

Per pastaruosius metus vieneto vert�s ir lyginamojo indekso reikšm�s dienos poky�iai koreliavo gana stipriai 

(0,82). Pastar�j� trij� m�nesi� koreliacijos koeficientas siekia vos 0,28. Tok� pakitim� nul�m� tai, kad � pinig� 

rinkos priemones neinvestavome nuolat ir pastoviomis sumomis, tad nat�ralu, kad su fiksuotais lyginamojo 

indekso reikšm�s poky�iais portfelio vieneto vert�s gr�ža nekoreliavo (reikia atkreipti d�mes�, kad 

neinvestuojant � akcijas  lyginamasis indeksas sudarytas pinig� rinkos priemoni� gr�žai atspind�ti).  

D�l tokios laikinos, bet gan ne�prastos lyginamojo indekso ir portfelio sud�ties, kuri� l�m� m�s� pasirinkta 

strategija, remiantis visais statistiniais rodikliais tiksli� išvad� apie portfelio valdym� padaryti negalima. 

Rodikliai bus labiau reprezentatyv�s, kai portfel� v�l papildysime akcijomis. 

 

   

 

 
Šiame skyriuje analizuojama VU SIF portfelio rizika ir lyginama su optimalaus portfelio teorijos efektyvia riba 

(angl. efficient frontier). Analizei naudojami likvidžiausi� OMX Baltic pozicij� prekybos sesij� duomenys, 

obligacij� ir pinig� rinkos priemoni� duomenys nuo 2008 m. lapkri�io 24 d. iki 2009 m. vasario 20 d.              

(I ketvirtis). Akcij� kainos yra koreguojamos atsižvelgiant � išmokamus dividendus, akcij� padalijimus ir 

išleidžiamas naujas akcij� emisijas. 

 

Statistiniai rodikliai 
 
  3 m�nesi� laikotarpio Met� laikotarpio 

Beta reikšm� 0.08 0.48 
Alfa reikšm�, (%) 0.02 -0.03 
Koreliacijos koeficientas 0.28 0.82 
Indekso sekimo paklaida, (%) 0.8 1 
Standartinis nuokrypis, (%) 0.25 0.93 
Sharpe rodiklis -0.03 -0.52 

5. Rizikos valdymas ir analiz� 
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Toliau pateikiamas grafikas, kuriame vaizduojama efektyvi riba. Ji apskai�iuota remiantis Markowitz teorija, 

atsižvelgiant �:  

1) Tre�iosios VU SIF valdybos nustatyt� akcij� likvidumo kriterij�;  

2) Portfelio valdymo taisykles, pagal kurias � vien� pozicij� maksimaliai gali b�ti investuota 25 % portfelio 

aktyv�.  

3) Rizikos valdymo taisykles, pagal kurias yra nustatyti akcij� likvidumo, rizikos kriterijai. 

 
Taip pat grafike vaizduojamas ir VU SIF portfelis, kurio sud�tis yra tokia, kokia buvo 2009 m. vasario 20 d.  

Remiantis efektyvaus portfelio teorija, VU SIF portfelis su tokia pa�ia rizika gal�jo gauti ~5,5% gr�ž�. Ši 

gr�ža esant tokiai pat rizikai gal�jo b�ti gauta, jei nuo 2008 m. lapkri�io 24 d. portfelio sud�tis b�t� buvusi 

tokia: 

 

Pozicija Dalis portfelyje 

AB Apranga obligacijos 25% 

AB SEB ind�lis 25% 

AB Banko Finasta ind�lis 25% 

AB Lietuvos Energija obligacijos 13,79% 

AS Estonian Telecom A 3,07 % 

AB Bankas Snoras 2,19% 

AB Lietuvos J�r� Laivininkyst� 1,72 % 

AB City Service 1,57 % 

AB Rokiškio S�ris 1,16 % 

AB Klaip�dos Nafta 0,91% 

AS Tallina Kaubamaja 0,31% 

AS Liepajas Metalurgs 0,20 % 

AB Panev�žio Statybos Trestas 0,08 % 

 
B�tina pabr�žti, kad šis modelis remiasi praeities rezultatais ir vakar buv�s efektyvus portfelis neb�tinai bus 

efektyvus šiandien. Taip pat modelis neatsižvelgia � galimyb� keisti portfelio sud�t� duotuoju laikotarpiu. 

 

3 valdyba - IQ (08.11.24-09.02.20)
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Viena vertus, jei b�tume tolerav� didesn� rizik�, gal�jome tik�tis gauti didesn� gr�ž�. Kita vertus, palyginti 

su m�s� prisiimtu rizikos lygiu, mes parod�me tikrai neblog� rezultat�.  

 

Išvada: Remiantis Markowitz teorija, VU SIF portfelis prisiimtam rizikos lygiui yra beveik efektyvus. 

 

 

 

 
Per ataskaitin� laikotarp� nuotaikos Baltijos biržose buvo ne itin geros. Užsienio investuotojai prad�jo 

susilaikyti nuo investicij� � Baltijos šali� vertybinius popierius, o didel� akcij� išsipardavim� l�m� tiesiog 

panikuojantys investuotojai.  

O panikuoti tikrai buvo d�l ko. Lietuvos �kis per 2008 met� ketvirt�j� ketvirt� patyr� 1 mlrd. Lt nuostoli�. 

Pirmuosius tris ketvir�ius Lietuvos �kis patyr�s smarki� pl�tr�, spart� apyvart� bei grynojo pelno augim�, 

paskutin�j� ketvirt� pasikeit� kardinaliai – apyvart� augimo tempai sustojo, fiksuojami nuostoliai. Taip 

išprovokuojami itin aukšti �moni� obligacij� pajamingumai ir staigiai smunkan�ios akcij� kainos. Pastebimas 

vis did�jantis blog�j� paskol� procentas Lietuvos bankiniame sektoriuje, prast�jantys bank� likvidumo 

rodikliai. Siekdami pritraukti daugiau l�š�, bankai si�lo itin aukštas ind�li� pal�kan� normas.  

Pasigirdo kalb� ir apie Baltijos šali� valiut� devalvacij�. 	 ši� rizik� labiausiai buvo link� atsižvelgti užsienio 

investuotojai. Prasid�jus naujiems kalendoriniams ir finansiniams metams Baltijos šali� biržos neatsigavo. 

Laukiami 2008 – �j� met� �moni� finansiniai rezultatai taip pat nek�l� nuotaik� biržoje.  

Nuo ataskaitinio laikotarpio pradžios OMX Vilnius indeksas smuko 7,52 procento. Nors buvo laikotarpi�, kai 

jis pakilo nuo dugno, pasiekto ataskaitinio laikotarpio metu (indekso vert� 170,46) net 11,47% ( indekso vert� 

192,52).   

 

Indeksas Pokytis 
OMX Tallinn (Estija) 3,36% 
OMX Riga (Latvija) -34,36% 

OMX Vilnius (Lietuva) -7,52% 
VU SIF lyginamasis 

indeksas -3,72% 

             Laikotarpis 08.11.23-09.02.22 

 
Pasaulio biržose ataskaitinio laikotarpio vyravo neigiamos nuotaikos. Visi pasaulio indeksai smuko toliau, 

keldami investuotoj� panik�. Tarptautiniame lygyje �tempt� finansin� situacij� puikiai atspindi itin smuk� šali� 

reitingai, išaug� VVP pajamingumai bei aukštos tarpbankin�s pal�kan� normos. Prast� �kio b�kl� band� 

išgelb�ti vyriausyb�s, skelbdamos vis didesnius gelb�jimosi plan� dydžius ypa� rizikingiems finans� ir 

automobili� pramon�s sektoriams, formuodamos deficitinius biudžetus, bei centriniai bankai, mažindami 

bazines pal�kan� normas iki rekordini� žemum�.  

Nors didžiojoje dalyje pasaulio rink� vyravo neigiamos nuotaikos, ta�iau atsirado region�, kuri� akcij� rinkos 

parod� teigiamus rezultatus. Tarp toki� b�t� galima pamin�ti Kinij�.   

 

 

 

6. Pasaulio rink� apžvalga 
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Artimiausias laikotarpis VU SIF fondo veiklai žada �domi� situacij�. Nors ekonomin� kriz� vis dar t�siasi, vis 

dažniau pasigirsta �vairi� analitik� atsiliepim� apie rink� atsigavim�. VU SIF valdybos nariai nuolat stebi 

dominan�ias pozicijas, bei analizuoja j� veiklos rezultatus ir tolimesnes perspektyvas, kad at�jus palankiam 

laikui neatmetama galimyb� �sigyti ši� �moni� vertybini� popieri�. 

 

VU SIF valdybos nariams pavyko per ataskaitin� laikotarp� išvengti rinkose vyravusi� neigiam� tendencij� ir 

netgi pasiekti teigiam� fondo vieneto pokyt�. Toliau bus stengiamasi didinti fondo efektyvum�, kuris šiuo 

metu netenkina valdybos l�kes�i�, t.y. bus stengiamasi uždirbti peln� atitinkant� pasirinkt� rizik�. 

 

Netolimoje ateityje yra planuojami susitikimai su OMXV biržoje kotiruojam� �moni� atstovais, kuri� akcijas 

laikome perspektyviomis. Tai leis geriau pažinti bendroves, j� tikslus ir pastangas �veikti ekonomin�s kriz�s 

padarinius ir ateities perspektyvas.  

 

Siekdami nuosekliai gerinti fondo rezultatus planuojame: 

• nuolat steb�ti rinkas ir ieškoti prog� investuoti � perspektyviausi� �moni� akcijas 

• periodiškai atnaujinti �moni� analizes 

• ieškoti alternatyvi� investicij�, kurios leist� apsaugoti fondo vert� nuo galim� tolimesni� rink� kritim� 

• siekti efektyvaus fondo valdymo 

 

 
Pagarbiai, 
 
 
VU SIF Valdybos tre�iosios kadencijos nariai 

 

Agn� Ališauskait� 

Indr� Bagdonavi�i�t� 

R�ta Jakaityt�  

Aivaras Mil�ikas 

Asta Popliauskyt� 

Monika Raškauskait� 

Mažvydas Rimkus 

 

Perspektyvos 


