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Santrauka. Nagrinėjama Lietuvos vertybinių popierių rinkos būklės kitimo dėl susidariusios finansų krizės problema. Nustatomi 
Lietuvos vertybinių popierių rinkos ypatumai, veiksniai, darantys didelį poveikį OMXV indekso kitimui. Pateikiamos Lietuvos 
vertybinių popierių rinkos 2003–2010 m. charakteristikos, pritaikomas slankiųjų vidurkių metodas. Analizuojamas finansų 
krizės poveikis investuotojų nuomonei apie investavimą ir artimiausi investuotojų lūkesčiai. Remiantis atlikta apklausa ir OMXV 
indekso kitimo dinamika nustatomos investavimo perspektyvos. Tyrimas atskleidė, kad didžiausias neigiamas finansų krizės 
poveikis Lietuvos vertybinių popierių rinkai pasireiškė 2008 m., tačiau rinka iš lėto atsigauna ir tikėtina, kad artimoje ateityje 
Lietuvos vertybinių popierių rinka pradės sparčiai plėstis.
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Abstract. The purpose of this article is to evaluate financial crisis impact on the Lithuanian stock market. Nowadays financial 
crisis of 2007–2010 is a very popular issue between society, government and financial institutions. Such an event changed every-
one’s daily routine. Besides, this important and specific crisis affected goals, strategies and plans of many institutions. After this 
crunch lots of investors started to doubt about the reliability of stock market. For this reason, the factors which make impact on 
the Lithuanian stock market, are determined and the characteristics of the period of 2003–2010 in the Lithuanian stock market 
are presented. The method of the moving averages is used in order to analyze the dynamics of the stock market and to forecast 
the perspectives of the market. The results of the research showed that the financial crisis made the biggest negative impact on 
the Lithuanian stock market during the year 2008. Despite this, the market is slowly recovering and it is possible that it will start 
to develop in the near future. 
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1. Įvadas

Finansų krizė pakeitė daugelio institucijų, valstybių ir vi-
suomenės tikslus bei planus. Šios krizės metu ir po jos sie-
kiama atrasti pačius efektyviausius būdus, kuriais būtų gali-
ma išsilaikyti ir sumažinti gresiančius nuostolius. Daugelis 
gyventojų ir verslo subjektų pradėjo nebepasitikėti bankais, 
vengti rizikingų investicijų. Kadangi yra ganėtinai glaudus 
ryšys tarp finansų krizės ir investicijų srities, daugiausia 
nuostolių patyrė vertybinių popierių rinkos dalyviai. 

Finansų krizės poveikis Lietuvos vertybinių popierių 
rinkai yra aktualus investuotojams ir visai visuomenei, nes 
nustatytas ir įvertintas finansų krizės poveikis Lietuvos verty-
binių popierių rinkai ir investuotojų lūkesčiams leistų priimti 
efektyvius sprendimus ateityje. Dar nebuvo išsamiai išana-
lizuotos 2003–2010 m. vertybinių popierių rinkos charak-
teristikos ir nustatytas finansų krizės poveikis investuotojų 
požiūriui į investavimą.

Straipsnyje nagrinėjamas finansų krizės pasireiškimo 
Lietuvos vertybinių popierių rinkoje numatymas ir jos 
poveikis investuotojams. 

Tyrimo objektas – OMXV indekso kitimas ir investuo-
tojų lūkesčiai. 

Straipsnio tyrimo tikslas – išanalizuoti finansų krizės 
poveikį Lietuvos vertybinių popierių rinkai ir investuoto-
jų lūkesčiams. 

Uždaviniai: 
išnagrinėti Lietuvos vertybinių popierių rinkos ypa- –
tumus;
išanalizuoti investavimo finansų krizės metu ypatu- –
mus;
atlikti OMXV indekso kitimo analizę; –
išanalizuoti OMXV indekso kitimo pagrindines cha- –
rakteristikas;
išnagrinėti finansų krizės poveikį investuotojų lūkes- –
čiams.
Pagrindiniai taikyti tyrimo metodai: mokslinės litera-

tūros analizė; grafinis duomenų vaizdavimas ir lyginimas, 
slankiųjų vidurkių metodas, anketinė apklausa, OMXV 
indekso istorinių duomenų analizė. 

2. Lietuvos vertybinių popierių rinkos ypatumai 

Lietuvos vertybinių popierių birža NASDAQ OMX Vilnius 
yra vienintelė reguliuojamos rinkos operatorė, kuri teikia 
vertybinių popierių prekybos, vertybinių popierių įtrau-
kimo į biržos prekybos sąrašus ir informacines paslaugas 
(NASDAQ OMX 2010c). Vilniaus vertybinių popierių birža 
padeda plėtoti veiksmingą kapitalo rinką ir paskirstyti laiki-
nai laisvas lėšas tarp investuotojų ir subjektų, kurie išleidžia 
vertybinius popierius. Be to, vertybinių popierių rinkos 
pritraukia kapitalą investicijoms ir taip yra efektyviau nau-
dojamos laikinai laisvos lėšos. Lietuvos vertybinių popierių 

rinka prisideda prie ekonomikos augimo (NASDAQ OMX 
2010b). Tai rodo, kad vertybinių popierių rinkos ciklai vei-
kia ir Lietuvos ekonominius rodiklius: prasidėjus finansų 
krizei ir OMXV indeksui pasiekus lovio tašką, patiriamas 
Lietuvos ekonomikos smukimas. 

Lietuvos vertybinių popierių rinka turi tokių specifinių 
funkcijų, kaip reguliavimo, perskirstymo ir rizikos sumaži-
nimo. Vyriausybė gali stabilizuoti ekonomiką, vykdydama 
reguliavimo politiką ir mažindama infliaciją per Lietuvos 
vertybinių popierių rinkos terpę. Negana to, išvestiniai 
vertybiniai popieriai padeda sumažinti riziką vertybinių 
popierių rinkoje (Pekarskienė, Pridotkienė 2010).

Taip pat Lietuvos vertybinių popierių rinka padeda 
palaikyti įmonių veiklos skaidrumą, pritraukdama stra-
teginius investuotojus. Dėl tokios rinkos smulkieji inves-
tuotojai gali „įdarbinti“ laikinai laisvas ir paskirstyti riziką 
tarp rinkos subjektų. Pagrindiniai investuotojai į Lietuvos 
vertybinių popierių rinką yra instituciniai, privatūs, priva-
taus ir rizikos kapitalo fondai (NASDAQ OMX 2010b). Be 
to, Lietuvos gyventojų investavimo įgūdžiai nuolat gerėja 
(NASDAQ OMX 2010b). Nors investuojama dažniausia 
į vertybinius popierius, kurių rizika nėra didelė, tačiau 
galima teigti, kad ateityje tiek dėl numanomo vertybinių 
popierių rinkos atsigavimo, tiek dėl informacijos plitimo 
turėtų būti investuojama į rizikingesnes finansines priemo-
nes (Rakauskaitė 2008). Atsižvelgiant į tai, tikėtina, kad per 
kitas finansų krizes investuotojai bus labiau patyrę investa-
vimo srityje ir patirs mažiau nuostolių, įvykus didesniam 
rinkos kritimui.

Daugelis autorių (Chackevič 2008; Uzdanavičiūtė 2007; 
Danilenko 2009; Pilinkus 2009) savo darbuose nagrinė-
jo įvairių veiksnių poveikį vertybinių popierių rinkai. 
Nustatyta, kad vertybinių popierių rinka tiesiogiai pri-
klauso nuo daugelio makroekonomikos rodiklių (Boreika, 
Pilinkus 2009). Remiantis atliktais tyrimais, grindžiamais 
Grangerio priežastingumo testu ir veiksnių analize, galima 
išskirti tokius svarbiausius vertybinių popierių rinkos poky-
čių veiksnius: palūkanų normą, infliaciją ir realų bendrąjį 
vidaus produktą (toliau – BVP). BVP ir pinigų pasiūla vei-
kia teigiamai vertybinių popierių kainas trumpuoju laiko-
tarpiu, o nedarbo lygio rodiklis, valiutos keitimo kursai ir 
trumpalaikės palūkanų normos sukelia priešingus pokyčius 
vertybinių popierių rinkoje (Pilinkus, Boguslauskas 2009). 
Be to, akcijų kainų indeksus veikia ekonominiai procesai ir 
politinės sąlygos. 

Tarp vertybinių popierių rinkos akcijų indeksų ir eko-
nominio aktyvumo yra gana glaudus ryšys. Didėjant eko-
nominiam aktyvumui, plečiasi Lietuvos vertybinių popierių 
rinka. Aktyvesnė vertybinių popierių rinka tampa tada, kai 
sparčiau vystosi šalies ekonomika (Uzdanavičiūtė 2007). 
Ilgalaikius investicijų rinkos konjunktūros svyravimus taip 
pat veikia ekonomikos ciklinio kitimo fazės (Valentinavičius 
2010). Ryškiausia ekonomikos ciklinio kitimo fazė yra krizė, 
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ir pirmieji šios fazės požymiai pastebimi investicijų srityje. 
Staigų investicijų rinkos konjunktūros kritimą sukelia depre-
sijos fazė, o pagyvėjimas lemia investicijų rinkos konjunk-
tūros kilimo pradžią (Valentinavičius 2010). Konjunktūros 
bumas investicijų rinkoje pasireiškia ekonomikos pakilimo 
fazėje (Valentinavičius 2010). Vertybinių popierių rinka gali 
atspindėti įmonių požiūrį į galimas ekonomikos kitimo ten-
dencijas artimoje ateityje, nes vertybinių popierių kainos 
priklauso nuo investuotojų lūkesčių (Dabrikaitė 2007). 

Vertybinių popierių rinkos pokyčiai pasireiškia anks-
čiau nei ekonominės būklės kitimas. Vertybinių popierių 
rinkos augimo metu patiriamos šios rinkos būklės fazės: 
apatinis taškas, ankstyvasis kylantis kursas, vidurinis kylan-
tis kursas ir vėlyvasis kylantis kursas. Pasiekus aukščiausią 
vertybinių popierių rinkos pakilimo tašką prasideda fazės: 
ankstyvasis krintantis kursas, vidurinis krintantis kursas, 
vėlyvasis krintantis kursas (Chackevič 2008). 

Negana to, buvo nustatyta, kad Lietuvos vertybinių 
popierių rinkoje egzistuoja sezoniškumo tendencijos. 
Rugpjūčio mėnesį OMXV indekso prieaugis vidutiniškai 
didžiausias, o spalio mėnesį OMXV indekso reikšmės būna 
vidutiniškai prasčiausios (Macijauskas 2010). Taip pat yra 
labai svarbu stebėti gruodžio ir sausio mėnesių OMXV 
indekso kitimo tendencijas, nes jos dažniausiai atspindi ir 
ateinančių metų rezultatus (Macijauskas 2010). 

Lietuvos vertybinių popierių rinka netiesiogiai priklau-
so ir nuo JAV vertybinių popierių rinkos būklės. Dėl aukš-
to globalizacijos lygio finansų krizė greitai išplito ir pavei-
kė visų pasaulio šalių (taip pat ir Lietuvos) ekonominį ir 
finansų sektorių (Šarkinas 2008). JAV ir Europos vertybinių 
popierių rinkos yra integruotos: tarp jų egzistuoja ilgalai-
kis ryšys. Europos vertybinių popierių rinka priklauso nuo 
tokių JAV veiksnių, kaip: vertybinių popierių rinkos indek-
sai, Federalinių rezervų vykdoma politika, euro ir dolerio 
valiutų keitimo kursas. Finansų krizės metu JAV vertybinių 
popierių rinkos poveikis Europos vertybinių popierių rinkai 
smarkiai neutralizavo Europos vidaus monetarinės politi-
kos ir valiutų keitimo kursų politikos priemones (Anaraki 
2008). Tokie pokyčiai Europos vertybinių popierių rinkoje 
atsispindėjo ir Lietuvos vertybinių popierių rinkoje – neiš-
vengta OMXV indekso smukimo ir rinkos traukimosi. 

Taigi, analizuojant finansų krizės poveikį vertybinių 
popierių rinkai, svarbu išnagrinėti pagrindines vertybinių 
popierių rinkos charakteristikas ir iširti investuotojų nuo-
monės apie investavimą pasikeitimus. 

3. Investavimas finansų krizės metu 

Vieniems investuotojams finansų krizė yra metas, kai reikia 
atsisakyti aktyvaus investavimo, tačiau vis daugiau investuo-
tojų pastebi, kad finansų krizė suteikia naujų investavimo 
galimybių vertybinių popierių rinkoje. Vertybinių popierių 
rinkos ir ekonomikos nuosmukio metu dėl silpnos įmonių 

finansų būklės ir dėl sunkiai prognozuojamų ekonomikos 
rodiklių yra gana rizikinga investuoti. Nepaisant to, net ir 
tokiu nestabiliu metu, laikantis svarbiausių investavimo 
taisyklių, galima uždirbti pelno iš investicijų. 

Krizės metu investuotojai turi laikytis svarbių investavi-
mo principų: pelnas, priežiūra, aiškumas, likvidumas, rizikos 
sumažinimas, įvertinta galimybė ir diversifikavimas (Case 
2010). Negana to, renkantis įmonių akcijas finansų krizės 
metu, reikėtų įsigyti akcijas tokių įmonių, kurių nedidelis 
įsiskolinimo lygis ir kurios yra finansiškai stabilios. Jeigu 
įmonė per pastaruosius kelerius metus nuolat mokėjo akci-
ninkams dividendus, tikėtina, kad tokios įmonės akcijos bus 
pelningos (Boyle 2009). Be to, patartina pirkti akcijas, kurių 
pelningumas kompensuoja riziką, susijusią su investavimu. 
Įsigyjant vertybinius popierius, reikia nuolat lyginti turimas 
investicijas su naujomis galimybėmis vertybinių popierių rin-
koje. Tad kruopšti įmonių finansinių ataskaitų analizė turėtų 
padėti didinti investicinio portfelio pelningumo rodiklį.

Pardavinėti vertybinius popierius reikėtų tada, kai akci-
jos kaina priartėja prie jos numanomos tikrosios vertės. Taip 
pat akcijas patartina parduoti ir kai yra numanomas įmonės 
finansų stabilumo sumažėjimas (Boyle 2009). 

Ekonomikos nuosmukio metu reikėtų stengtis vengti tur-
to koncentracijos ir paskirstyti savo portfelį taip, kad jis būtų 
kuo įvairesnis, pavyzdžiui, sudarytas iš akcijų ir obligacijų. 
Kita investavimo alternatyva finansų krizės metu yra inves-
ticijos į auksą. Dėl ekonominio nuosmukio auksas vėl tampa 
patrauklia investicija (Gvozdaitė 2009). 2009 m. pradžioje 
investicinio aukso pirkimai Vakarų Europoje išaugo tris kar-
tus. Šiuo metu investavimo specialistai pataria subalansuo-
tame investicijų portfelyje turėti 2–25 proc. aukso monetų 
ar luitų (Gvozdaitė 2009). Investicinis auksas yra ilgalaikė 
investicija ir jį įsigytą reikėtų laikyti nuo 3 iki 5 metų. Taigi 
galima teigti, kad finansų krizės metu investuotojai gali pasi-
naudoti nauja galimybe pelningai investuoti į auksą.

Negana to, finansų krizės laikotarpiu investuotojai 
turi ypač gerai apgalvoti savo investicijas ir griežtai lai-
kytis svarbiausių investavimo principų. Vienas geriausių 
pasaulio investuotojų – Benjamin Graham (Myers 2009), 
stengiantis sumažinti investavimo riziką ir padidinti investi-
cijų pelningumą, pataria visuomet laikytis trijų svarbiausių 
investavimo taisyklių:

investuoti remiantis saugumo koeficientu (pirkti tokį  –
vertybinį popierių, kurio tikroji vertė yra kur kas di-
desnė nei jo dabartinė kaina);
numatyti įsigyjamo vertybinio popieriaus kainos  –
kintamumą ir pelningumą (finansų krizės metu ver-
tybinių popierių rinkos kainų kritimą reikėtų laikyti 
puikia galimybe rasti kitų tinkamų investicijų);
nustatyti savo investuotojo tipą (renkantis tiek aktyvų,  –
tiek pasyvų investavimą svarbu tai, kad investicijų pel-
ningumas priklauso nuo investuotojo įdėto darbo).
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Vertybinių popierių rinkos ir ekonomikos kiekvieno 
ciklo metu turi būti taikoma atitinkama investavimo stra-
tegija (1 pav.). Prasidedant vertybinių popierių rinkos ir 
ekonomikos nuosmukiui, reikėtų pradėti pardavinėti obli-
gacijas, nes jų vertė dėl mažesnės rizikos artėjant finansų 
krizei yra didesnė, palyginti su akcijų verte. Be to, tokiu 
metu yra palanku įsigyti būtiniausių prekių įmonių akcijas 
ir jas parduoti pasibaigus finansų krizei. 

Artėjant vertybinių popierių rinkos krizei taip pat 
mažėja akcijų kainos: tada patartina pirkti finansiškai sta-
bilių įmonių akcijas (Campbell 2007). Kai prasideda akcijų 
kainų didėjimas, galima teigti, kad ekonomika po truputį 
atsigauna. Stengiantis sumažinti investavimo riziką reikėtų 
ekonomikos pakilimo laikotarpiu įsigyti obligacijas, kurių 
kaina tuo metu yra mažesnė nei tikroji jų vertė. 

Finansų krizės metu investavimo sprendimus daug 
sudėtingiau priimti nei ekonomikos pakilimo laikotarpiu. 
Taip yra todėl, kad finansų krizės metu susiduriama su 
didesne investavimo rizika ir mažesniu investicijų pelnin-
gumu. Tokiu sudėtingu laikotarpiu stengdamiesi minimi-
zuoti su investavimu susijusią riziką, investuotojai turėtų 
kruopščiai išanalizuoti įmonių, kurių akcijomis prekiauja-
ma vertybinių popierių rinkoje, finansines ataskaitas. Taip 
pat atitinkamu krizės periodu turėtų būti keičiama inves-
ticinio portfelio struktūra (akcijų ir obligacijų santykis) ir 
reikia stengtis turimą turtą diversifikuoti. Griežtai laikantis 
investavimo principų, galima net pasipelnyti iš vertybinių 
popierių rinkos nuosmukio. Tad reikia stebėti, kokioje ciklo 
vietoje yra OMXV indeksas ir priimti atitinkamus investa-
vimo sprendimus.

4. OMXV indekso kitimo analizė

Charakterizuojant finansų krizės poveikį vertybinių popie-
rių rinkai, svarbu atkreipti dėmesį į tai, kad finansų krizės 
metu vertybinių popierių rinka pasiekė tokį lygį, kuris 
artimas Didžiosios depresijos metu pasiektam vertybinių 
popierių rinkos lygiui. Tokį finansų krizės poveikį galima 
įvertinti, apskaičiuojant indeksų pokyčius: 2007 m. spalio 
mėn. „Standard and Poor’s“ 500 indeksas (apskaičiuojamas 
apimant 500 JAV įmonių akcijų kainas) siekė 1576 punktus 
ir 2009 m. rugsėjo mėnesį šis indeksas nukrito 1300 punk-
tų (Makin 2009). Lietuvoje geriausiai Lietuvos vertybinių 
popierių rinkos pokyčius atspindi OMX Vilnius (OMXV) 
indeksas. Skaičiuojant šį indeksą įtraukiamos NASDAQ 
OMX Vilnius prekybos sąrašuose esančios bendrovių ak-
cijos. OMX VILNIUS indeksą sudaro Vilniaus vertybinių 
popierių biržos Oficialiajame ir Papildomajame sąraše koti-
ruojamos bendrovės (NASDAQ OMX 2010a). Šis indeksas 
atspindi Lietuvos vertybinių popierių rinkos tendencijas ir 
suteikia galimybę šias tendencijas įvertinti remiantis istori-
niais duomenimis. Be to, atsižvelgiant į indekso pokyčius, 
galima numatyti ekonomikos būklės kitimą artimoje atei-
tyje ir priimti efektyvius investavimo sprendimus. 

Per analizuojamą periodą (nuo 2004 m. gruodžio 31 d. 
iki 2010 m. birželio 1 d.) nustačius aukščiausius OMXV 
indekso reikšmių taškus, paaiškėjo, kad didžiausi akcijų rin-
kos pakilimai buvo 2005 m. spalio 4 d., kai indekso reikš-
mė siekė 531,11 punkto. 2007 m. vasario 6 d. buvo ne toks 
didelis pakilimas ir OMXV indeksas siekė 530,23 punkto. 
Kitas aukščiausias ir maksimalus per tiriamąjį laikotarpį 

1 pav. Investavimas finansų krizės metu ir po jos (autorių, remiantis Campbell 2007)

Fig. 1. Investment during financial crisis and after it (made by the authors, on the basis  of Campbell 2007)
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OMXV indekso taškas buvo užfiksuotas 2007 m. spalio 8 d. 
Jis siekė 591,44 punkto. Po finansų krizės praėjusio rinkos 
nuosmukio pastebėtas nedidelis pakilimas 2009 m. rugsėjo 
23 d. ir siekė 324,78 punkto. Per analizuojamą laikotarpį 
tarp OMXV indekso reikšmės viršūnių yra vidutiniškai 
323 dienos. Atsižvelgiant į tai, laikotarpis, kuriuo remiantis 
turi būti skaičiuojamas slankusis vidurkis, yra 163 dienos. 
Paprastasis slankusis vidurkis apskaičiuojamas sudedant 
per nustatytą idealaus slankiojo vidurkio ilgį visas indekso 
reikšmes ir padalijant iš slankiojo vidurkio ilgio (Achelis 
2005). Kadangi ilgo laikotarpio kitimui įvertinti praktikoje 
dažniausiai naudojamas 200 dienų slankusis vidurkis, tad 
palyginimui įvertinamas ir tokio laikotarpio OMXV indek-
so slankusis vidurkis (2 pav.).

2 pav. OMXV indekso ir slankiųjų vidurkių kitimas 2005–
2010 m. laikotarpiu (sudaryta autorių, remiantis NASDAQ 
OMXV 2010a, b)

Fig. 2. The dynamics of the OMXV index and moving ave-
rages during 2005–2010 (made by the authors, on the basis 
of NASDAQ OMXV 2010a, b)

Vertybinių popierių rinkoje patartina investuoti, kai 
slankusis vidurkis yra žemiau OMXV indekso vertės ir 
parduoti vertybinius popierius galima, kai slankusis vidur-
kis yra aukščiau OMXV indekso vertės (Achelis 2005). Tai 
suteikia galimybę įvertinti, kiek laiko Lietuvos akcijų rin-
koje nebuvo patartina įsigyti vertybinių popierių finansų 
krizės metu.

Didžiausia OMXV indekso reikšmė pasireiškė per ekono-
mikos pakilimo laikotarpį Lietuvoje. 2007 m. ketvirtą ketvirtį 
bendrasis vidaus produktas padidėjo 2,29 proc., palyginti su 
2007 m. trečio ketvirčio rodikliu. Didžiausias OMXV indek-
so smukimas prasidėjo nuo 2008 m. rugsėjo 12 d. (413,89 
punkto) ir tęsėsi iki 2009 m. liepos 27 d., kai OMXV indeksas 
siekė 194,25 punkto. Manoma, kad didelis 2008 m. OMXV 
indekso sumažėjimas pasireiškė dėl prastų įmonių finansinių 
rezultatų, pablogėjusios Lietuvos ūkio padėties ir sumažėju-
sio investuotojų aktyvumo. Didžiausią finansų krizės povei-
kį patyrė kolektyvinio investavimo subjektai, nes smarkiai 
sumažėjo aktyvų vertė ir daugelis investuotojų pasitraukė iš 

kolektyvinio investavimo (Lietuvos Respublikos vertybinių 
popierių komisija 2009). 

Per visą analizuojamą laikotarpį mažiausia OMXV indek-
so vertė buvo 2009 m. kovo 10 d. ir siekė 149,92 punkto, o 
didžiausia OMXV indekso reikšmė užfiksuota 2007 m. spa-
lio 10 d. ir siekė 591,44 punkto. 2009 m. kovo 10 d. OMXV 
indeksas buvo 25,35 proc. mažesnis nei 2007 m. spalio 10 d. 
Toks didelis indekso kritimas rodo, kad nebuvo naudotos 
rinkos stabilumo palaikymo priemonės ir nebuvo pasiruošta 
neigiamiems finansų krizės padariniams eliminuoti. 

2009 m. birželio 29 d. vertybinių popierių rinkoje fiksuo-
jamas atsigavimas, kai OMXV indekso reikšmės tapo dides-
nės nei slankiųjų vidurkių reikšmės. Nuo to momento matyti, 
kad vis dar OMXV indekso reikšmė viršija slankiųjų vidurkių 
reikšmes, tad vertybinių popierių rinka yra gana normalios 
būklės ir joje galima įsigyti vertybinių popierių. Nepaisant 
to, 2010 m. birželio 4 d. duomenys rodo, kad OMXV indekso 
reikšmė artėja prie apskaičiuotų slankiųjų vidurkių reikšmių, 
tad tikėtina, kad artimoje ateityje reikės pardavinėti verty-
binius popierius ir vertybinių popierių rinkoje investuotojų 
aktyvumas sumažės. Jeigu apskaičiuotos slankiųjų vidurkių 
reikšmės bus vis dar nutolusios nuo OMXV indekso reikš-
mių, tada investuotojas turėtų dar laikyti įsigytus vertybinius 
popierius, nes tikėtina, kad artimoje ateityje atsiras galimybė 
parduoti turimas investicijas už didesnę kainą. 

Išanalizavus OMXV indekso kitimą slankiųjų vidurkių 
metodu, nustatyta, kad pardavimo laikotarpiai buvo ilgesni 
nei pirkimo laikotarpiai. Negana to, pastebėta, kad 163 ir 
200 dienų slankieji vidurkiai atspindi panašias tendenci-
jas kaip ir realus OMXV indekso kitimas, tačiau slankiųjų 
vidurkių metodu nustatytas OMXV kitimas pasireiškia tru-
putį vėliau nei analizuojamas realus OMXV kitimas.

Taigi pritaikius slankiųjų vidurkių metodą, galima 
nustatyti esminius OMXV indekso pokyčius ir taip numa-
tyti ateities kitimo tendencijas. Slankiųjų vidurkių metodas 
yra techninis rodiklis, kuris gali būti sėkmingai naudojamas 
techninėje vertybinių popierių rinkų analizėje. Šis metodas 
padeda sumažinti svyravimų įtaką vertybinių popierių rin-
kos analizėje ir suteikia galimybę tiksliau nuspėti ateities 
rinkos tendencijas. 

OMXV indekso cikliškumo ypatumai

Lietuvos akcijų rinkos cikliškumo analizei buvo pasirink-
tos tokios charakteristikos, kaip lovių ir viršūnių skaičius, 
suminis laikotarpis kilimo ir kritimo fazėse, kintamumo 
rodiklis kilimo ir kritimo fazėse bei amplitudės parametrai. 
Šios charakteristikos padeda tinkamai įvertinti vertybinių 
popierių rinkos pokyčius (Biscari, Gracia 2002). Siekiant 
pašalinti galimas paklaidas, dėl didelio duomenų kiekio ir 
tiksliau nustatyti kilimo ir kritimo fazes, OMXV indekso 
kiekvienos dienos vertės buvo perskaičiuotos į mėnesines 
OMXV indekso vertes.
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Per analizuojamą 2003 m. sausio 1 d. – 2010 m. gegužės 
31 d. laikotarpį buvo nustatytos trys viršūnės ir trys loviai 
Lietuvos akcijų rinkoje (1 lentelė). Po 2005 m. spalio mėn. 
viršūnės prasidėjo 10 mėnesių kritimo fazė ir žemiausias 
taškas buvo pasiektas 2006 m. rugpjūčio mėn. Tuo metu 
OMXV indekso vertė krito 25,12 proc. Po šito lūžio taško 
vertybinių popierių rinka plėtojosi ir 2007 m. spalio mėn. 
OMXV indeksas pasiekė aukščiausią tašką per visą anali-
zuojamą laikotarpį. 2007 m. spalio mėn. OMXV indekso 
reikšmė buvo 52,71 proc. didesnė nei 2006 m. rugpjūčio 
mėn. Po nustatyto aukščiausio pakilimo akcijų rinkoje pra-
sidėjo vertybinių popierių rinkos traukimasis, kuris tęsėsi 
17 mėnesių. 2009 m. kovo mėnesį užfiksuotas didžiausias 
Lietuvos akcijų rinkos smukimas per analizuojamą laikotar-
pį. Šį mėnesį OMXV indekso vertė krito 73,27 proc., ir toks 
akcijų rinkos susitraukimas atspindi neigiamą finansų krizės 
poveikį vertybinių popierių rinkai. Be to, 2009 m. buvo vie-
ni sunkiausių Lietuvos ekonomikai, nes smarkiai sumažėjo 
įmonių pajamos, gaminamos produkcijos, padaugėjo bedar-
bių. Po šio staigaus nuosmukio akcijų rinka pradėjo atsigauti 
ir nedidelis akcijų rinkos pagyvėjimas truko 13 mėnesių (iki 
2010 m. balandžio mėn.). Palyginus su 2009 m. kovo mėn. 
OMXV indekso rezultatu, 2010 m. balandžio mėnesį OMXV 
indeksas pakilo 2,07 karto. Taigi nors Lietuvos akcijų rinka 
2009 m. patyrė didelį nuosmukį, išliko tokio rinkos smuki-
mo pasikartojimo tikimybė per 2011 m. Jeigu bus nesiima-
ma jokių rinkos ir ekonomikos stabilizavimo priemonių, gali 
būti, kad 2011 m. pabaigoje – 2012 m. pradžioje Lietuvos 
vertybinių popierių rinkos dalyviai vėl patirs nuostolių dėl 
vertybinių popierių vertės sumažėjimo.

1 lentelė. Lietuvos akcijų rinkos charakteristikos 
2003 m. sausio 1 d. – 2010 m. gegužės 31 d. laikotarpiu 
(sudaryta autorių, remiantis NASDAQ OMX Vilnius 
duomenų baze) (NASDAQ OMX 2010c)

Table 1. The characteristics of the Lithuanian stock 
market during the period of 2003 01 01–2010 05 31 
(made by the authors, on the basis of NASDAQ OMX Vil-
nius database) (NASDAQ OMX 2010c)

Charakteristika Reikšmė

Lovių skaičius 3

Viršūnių skaičius 3

Mėnesių skaičius kritimo fazėje 28

Mėnesių skaičius kilimo fazėje 61

Kritimo fazių vidutinė trukmė 9,33

Kilimo fazių vidutinė trukmė 20,33

Kintamumas kritimo fazėje 0,0659

Kintamumas kilimo fazėje 0,0647

Amplitudė kritimo fazėje –0,3742

Amplitudė kilimo fazėje 0,7837

Įvertinus trukmę kilimo ir kritimo fazėse, paaiškėjo, kad 
per analizuojamą laikotarpį Lietuvos akcijų rinkos indek-
sas ilgesnį laiką kilo nei krito. Priklausomai nuo vertybinių 
popierių rinkos fazės, skiriasi investavimo rizikos lygis ir 
vertybinių popierių rinkos indekso grąža (Tu 2006). Kilimo 
fazę ypač prailgino OMXV indekso kilimas nuo 2003 m. 
sausio mėn. iki 2005 m. spalio mėn. Tai galima būtų pagrįsti 
tuo, kad analizuojamuoju laikotarpiu Lietuvos ekonomika 
po truputį augo ir pasiekė augimo viršūnę 2007 m. Nors 
kritimo fazių trukmė buvo du kartus trumpesnė, tačiau kili-
mo fazėse atsispindi didesnis neigiamas pokytis. Negana 
to, vidutiniškai per analizuojamą laikotarpį kritimo fazė 
truko 9,33 mėn., o kilimo fazė – 20,33 mėn. Ir atitinkamai 
kilimo fazės buvo 54,11 proc. ilgesnės fazės nei kritimo. 
Taigi per analizuojamą laikotarpį akcijų rinkos kilimo fazė 
buvo beveik du kartus ilgesnė nei kritimo, tad akcijų rinka 
iki finansų krizės smarkiai augo ir plėtojosi.

OMXV indekso kintamumo rodiklis tiek kritimo, 
tiek kilimo fazėse yra ganėtinai panašus. OMXV indekso 
kintamumas kritimo fazėje buvo tik 2 proc. didesnis nei 
kilimo fazėje. Šiuo atveju pastebima, kad fazės trukmė 
neturi didelės įtakos OMXV indekso kintamumui: nors 
kilimo fazės buvo pastebimai ilgesnės, tačiau kintamumas 
abiejose fazėse panašus. Tai rodo, kad finansų krizės metu 
OMXV indeksas mažėjo nedidele amplitude ir jo lovio 
tašką buvo galima iš anksto nuspėti, tačiau tai laiku nebuvo 
padaryta.

Amplitudė atspindi, kaip vystėsi rinka kilimo ir kritimo 
fazių metu. Kitaip sakant, kilimo fazių amplitudė rodo, kaip 
skiriasi OMXV indekso reikšmė nuo akcijų rinkos lūžio 
taško iki viršūnės, o lokio fazių amplitudė rodo, kaip skiriasi 
OMXV indekso reikšmė nuo viršūnės iki reikšmės, esančios 
lūžio taške (Edwards et al. 2003). Modulio amplitudė kri-
timo fazėje buvo apie 52,25 proc. mažesnė nei amplitudės 
rodiklis kilimo fazėje. Atsižvelgiant į tai, galima teigti, kad 
tikėtina, jog didesnė kilimo fazių trukmė ir lemia didesnę 
amplitudę. Amplitudė kilimo fazėje atspindi, kad tokios 
fazės metu OMXV indekso reikšmės labiausiai svyravo. 
Negana to, kadangi kritimo fazių amplitudė buvo kur kas 
mažesnė nei kilimo fazių amplitudė, tai rodo, kad rinka augo 
daug didesniais pokyčiais nei krito. Tad Lietuvos augančios 
akcijų rinkos kitimas buvo didesnis nei finansų krizės metu 
prasidėjęs OMXV kritimas. 

Taigi atlikus akcijų rinkos parametrų analizę, paaiš-
kėjo, kad kilimo fazės buvo gerokai ilgesnės nei kritimo, 
tad analizuojamuoju laikotarpiu didžiąją laiko dalį akcijų 
rinkos plėtojosi ir OMXV indekso vertė augo. Negana to, 
kintamumo rodiklis parodė, kad tiek kilimo, tiek kritimo 
fazių metu OMXV indekso kintamumas buvo panašus ir 
skirtinga vidutinė fazių trukmė nepaveikė kintamumo. 
Didelis skirtumas tarp kilimo ir kritimo fazių amplitudžių 
atskleidė, kad OMXV indeksas sparčiau didėjo nei krito, 
o per finansų krizę OMXV indeksas pastebimai sumažė-
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jo. 2009 m. kovo mėn. nuo nustatyto lovio taško vertybi-
nių popierių rinkoje prasidėjo kilimo fazė, kuri tęsėsi iki 
2010 m. pabaigos – 2011 m. pradžios. Nuo 2011 m. sausio 
mėn. stebimas netolygus OMXV indekso mažėjimas, tad 
tikėtina, kad iki 2012 m. pradžios vertybinių popierių rinka 
trauksis ir artės prie kritimo fazės lovio taško. Atsižvelgdami 
į tai, investuotojai turėtų atidžiai stebėti OMXV indekso 
kitimo tendencijas ir pasinaudoti galimybe įsigyti atpigusias 
patikimų bendrovių akcijas. 

5. Finansų krizės poveikis investuotojų lūkesčiams

Kadangi vertybinių popierių rinkos kitimą lemia inves-
tuotojų lūkesčiai ir požiūris į investavimą, anketinė inves-
tuotojų apklausa gali atskleisti vertybinių popierių rinkos 
būklę ir padėti numatyti, kaip keisis vertybinių popierių 
kainos rinkoje. Investuotojų lūkesčiai rodo, kokių pokyčių 
yra tikimasi rinkoje ir kokios finansinės priemonės bus 
paklausesnės, palyginti su kitomis finansinėmis priemo-
nėmis. Atliekant anketinę apklausą, pagrindine tyrimo 
aibe buvo laikomi visi Lietuvoje investuojantys fiziniai 
asmenys rezidentai. Negana to, tiriamąją visumą sudaro 
tik tie investuotojai, kurie investuoja į akcijas, Vyriausybės 
vertybinius popierius ir taupymo lakštus. Atsižvelgiant į 
tai, buvo apklausti 138 respondentai, rezultatų patikimu-
mas siekia 91,5 proc. Daugiausia atsakiusių respondentų 
(81,88 proc.) turėjo aukštąjį išsilavinimą, 10,14 proc. suda-
rė dar nebaigę studijuoti aukštojoje mokykloje, 5,07 proc. 
respondentų turėjo vidurinį išsilavinimą ir mažiausiai 
apklaustųjų (2,9 proc.) sudarė turintys aukštesnįjį išsi-
lavinimą.

Didžioji dalis respondentų (68,12 proc.) yra dirbę ar stu-
dijavę per pastaruosius trejus metus ekonomikos ar finan-
sų srityje. Remiantis tokia informacija, galima teigti, kad 
apklausos duomenys yra gana kokybiški. Per pastaruosius 
vienerius metus sandorių dėl finansinių priemonių įsigijimo 
ar pardavimo sudarymo dažnis atspindi respondentų inves-
tavimo patirtį. Beveik pusė į anketos klausimus atsakiusių 
respondentų (55,07 proc.) nesudarė investavimo sandorių 
per pastaruosius vienerius metus. Daugiau kaip penkis san-
dorius sudarė 29,71 proc. mažiau respondentų, palyginti su 
nevykdžiusiais sandorių apklaustaisiais.

Nustatant esmines priežastis, dėl kurių respondentai 
dar neįsigijo finansinių priemonių, galima numatyti inves-
tavimo skatinimo ir vertybinių popierių rinkos plėtojimo 
priemones. Didžioji dalis respondentų (36,75 proc.) nuro-
dė kitas atsisakymo investuoti priežastis. Maždaug 9 proc. 
apklaustųjų dar neįsigijo finansinių priemonių, nes netu-
rėjo tam užtektinai lėšų. Tai nusako Lietuvos ekonomikos 
problemas pasibaigus finansų krizei. Nepaisant to, net 
27,35 proc. respondentų neturi laiko domėtis investavimu. 
Tikėtina, kad tokiu atveju turėtų padėti finansų maklerių 
įmonės. Vienodai pasiskirstė (po 17,95 proc.) respondentų 

nurodytos dvejojimo investuoti priežastys: trūksta žinių 
ir informacijos apie investavimą ir nenorėjimas prisiimti 
rizikos. Atsižvelgiant į tai, skatinant vertybinių popierių 
rinkos atsigavimą, turėtų būti dažniau vykdomos konfe-
rencijos ir skleidžiama informacija investavimo klausimais. 
Taip pat, siekiant išvengti didelės su investavimu susijusios 
rizikos, investuotojams būtų galima siūlyti terminuotus, 
investicinius indėlius arba Vyriausybės obligacijas. Taigi 
išanalizavus anksčiau minėtas priežastis svarbiausios prie-
monės, skatinant vertybinių popierių rinkos atsigavimą, 
yra tokios, kaip informacijos skleidimas (taip sudominant 
investuotojus), ekonominės situacijos ir finansinės būklės 
gerinimas.

Siekiant numatyti Lietuvos vertybinių popierių rinkos 
perspektyvas, svarbu nustatyti 2007–2009 m. finansų krizės 
poveikį investuotojų požiūriui (3 pav.). Remiantis apklau-
sos rezultatais, paaiškėjo, kad finansų krizė nepaveikė dau-
gumos (34,78 proc.) respondentų požiūrio į investavimą. 
Negana to, tyrimo rezultatai atskleidė, kad dėl finansų 
krizės 27,54 proc. investuotojų pradėjo domėtis investavi-
mu. Remiantis tokiais duomenimis, tikėtina, kad praėjusi 
finansų krizė padidino potencialių investuotojų skaičių 
ir informacijos apie investavimą paklausą. Nepaisant to, 
finansų krizė turėjo ir neigiamą įtaką, nes 23,19 proc. pra-
dėjo abejoti investavimo pranašumais, o 10,87 proc. res-
pondentų išvis sumažėjo noras investuoti. Deja, 3,62 proc. 
respondentų nenurodė tikslaus kito finansų krizės poveikio 
požiūriui į investavimą. Taigi atsižvelgiant į gautus rezul-
tatus, galima teigti, kad finansų krizė neturėjo pastebimai 
sumažinti investuotojų ar potencialių investuotojų skai-
čiaus ir vertybinių popierių rinka artimoje ateityje turėtų 
pradėti augti. 

Kadangi investuotojų lūkesčiai turi lemiamą įtaką ver-
tybinių popierių kainų svyravimui, turint informacijos apie 
tai, ko tikisi iš vertybinių popierių rinkos respondentai po 
2–3 metų, galima numatyti vertybinių popierių rinkos pers-
pektyvas (4 pav.). Gauti apklausos rezultatai parodė, kad 
maždaug pusė apklaustųjų tikisi po 2–3 metų vertybinių 
popierių kainos padidėjimo. Atsižvelgiant į tai, tikėtina, 
kad artimoje ateityje padidės finansinių priemonių paklau-
sa (kol jų kainos dar nėra smarkiai padidėjusios) ir taps 
aktyvesnė prekyba finansinėmis priemonėmis. Negana to, 
taip pat didelė dalis (40,58 proc.) investuotojų mano, kad 
po 2–3 metų vertybinių popierių kainos smarkiai svyruos 
ir rinka bus nestabili. 

Didelis kainų svyravimas suteikia investuotojams gali-
mybę greitai gauti pelno iš investavimo. 3,62 proc. respon-
dentų neturėjo nuomonės apie vertybinių popierių rinkos 
perspektyvas. Taip pat manoma, kad po 2–3 metų litas bus 
devalvuotas ir vertybinių popierių rinkoje prasidės sąstin-
gis. Taigi atsižvelgiant į šį respondentų nuomonių pasiskirs-
tymą galima teigti, kad tikėtina, jog po 2–3 metų vertybinių 
popierių kainos smarkiai svyruodamos didės. 
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3 pav. 2007–2009 m. finansų krizės poveikis investuotojų 
požiūriui į investavimą (sudaryta autorių, remiantis anketine 
apklausa 2010)

Fig. 3. 2007–2009 financial crisis impact on the investors 
opinion about the investment (made by the authors, on the basis  
of survey 2010)

4 pav. Vertybinių popierių rinkos kitimas po 2–3 metų (suda-
ryta autorių, remiantis anketine apklausa 2010)
Fig. 4. Stock market tendency after 2–3 years (made by the 
authors, on the basis of survey 2010)

Investuotojų numatomas vertybinių popierių rinkos 
smukimas gali padėti atskleisti jų nuomonę apie vertybi-
nių popierių rinkos OMXV indekso svyravimo tendencijas 
ateityje (5 pav.). Net 37,68 proc. respondentų mano, kad kita 
finansų krizė prasidės po dešimties metų. Kadangi finansų 
krizės pasaulyje vis dažniau pasireiškia, yra didesnė tikimy-
bė, kad kita finansų krizė prasidės po dešimties metų. Taip 
pat nemažai respondentų (18,84 proc.) yra optimistiškesnės 
nuomonės ir tikisi kito vertybinių popierių rinkos smuki-
mo po dvidešimties metų. Negana to, daugelis investuoto-
jų (40,58 proc.) pateikė kitokią savo nuomonę: 10,14 proc. 
respondentų mano, kad vertybinių popierių rinkos smuki-
mas prasidės po penkerių metų; 11,59 proc. respondentų 
teigė, kad tai yra ganėtinai sunkiai prognozuojama. Taip pat 
nemažai respondentų nurodė, kad kitas vertybinių popierių 
rinkos smukimas turėtų pasireikšti po mažiau nei dešim-
ties metų (po šešerių, septynerių ar aštuonerių metų). Tai 
labai tikėtina, nes remiantis istoriniais įvykiais, vis dažniau 

pasireiškia finansų krizės. Taigi tokie duomenys rodo, kad 
respondentai tikisi kito vertybinių popierių rinkos smuki-
mo maždaug po penkerių–dešimties metų.

Taigi atlikus anketinę apklausą, paaiškėjo, kad dauge-
lis respondentų tikisi vertybinių popierių rinkos atsigavi-
mo artimoje ateityje. Taip pat tyrimo duomenys parodė, 
kad daugelis potencialių investuotojų neperka vertybinių 
popierių, nes trūksta papildomų lėšų, informacijos apie 
investavimą ir laiko domėtis investavimo sritimi. Negana 
to, remiantis gautais rezultatais, galima teigti, kad finansų 
krizės poveikis investuotojų nuomonei apie investavimą 
nebuvo toks didelis, nes daugelis jų nepakeitė savo nuo-
monės. Be to, yra įžvelgiamas ir teigiamas finansų krizės 
poveikis respondentams: padidėjo domėjimasis investavi-
mu. Daugelis respondentų mano, kad artimoje ateityje ver-
tybinių popierių kainos smarkiai svyruos ir didės. Nepaisant 
to, investuotojai tikisi, kad kita finansų krizė Lietuvos ver-
tybinių popierių rinką paveiks per 5–10 metų.

5 pav. Vertybinių popierių rinkos smukimo prognozės (su-
daryta autorių, remiantis anketine apklausa, 2010)

Fig. 5. The forecast of the next crisis in the stock market 
(made by the authors, on the basis  of survey, 2010)

6. Išvados

Taigi Lietuvos vertybinių popierių rinka padeda paskirs-
tyti laikinai laisvas lėšas tarp rinkos dalyvių ir taip skatina 
Lietuvos ekonomikos augimą. Pagal daugelio autorių atlik-
tus tyrimus buvo nustatyta, kad labiausiai Lietuvos verty-
binių popierių rinką veikia tokie rodikliai, kaip infliacija, 
realusis BVP, palūkanų norma. 

Finansų krizės metu investuotojai gali atrasti naujų 
investavimo galimybių ir pasipelnyti iš jų. Investuojant 
finansų krizės metu, patartina laikytis svarbiausių investavi-
mo principų. Visų pirma reikia investuoti į tuos vertybinius 
popierius, kurių tikroji vertė yra kur kas didesnė. Taip pat 
labai svarbu yra įmonių, kurių akcijos kotiruojamos ver-
tybinių popierių biržoje, finansinių ataskaitų ir dividendų 
išmokėjimo grafikų analizė. 

Slankiųjų vidurkių metodas atskleidė, kad mažiausia 
OMXV indekso reikšmė užfiksuota tuo metu, kai Lietuvoje 
bendrojo vidaus produkto rodiklis pradėjo mažėti. Akcijų 
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rinkos ciklo lovio taškas pasireiškė truputį anksčiau nei 
ekonomikos nuosmukis Lietuvoje. OMXV indekso reikš-
mės artėjimas prie apskaičiuotų 163 ir 200 dienų trukmės 
slankiųjų vidurkių reikšmių rodo, kad 2010 m. pabaigoje 
investuotojams patartina pardavinėti vertybinius popierius, 
nes tikėtina, kad 2011 m. prasidės vertybinių popierių kainų 
mažėjimo tendencija.

Nuo 2003 m. sausio 1 d. iki 2010 m. gegužės 31 d. 
Lietuvos akcijų rinkoje užfiksuotos trys viršūnės ir loviai. 
Didžiausias pokytis tarp akcijų rinko lūžio taškų nustatytas 
2009 m. kovo mėnesį: OMXV indekso vertė krito 73,27 
proc., palyginti su 2007 m. spalio mėnesį nustatyta viršūne. 
Toks ryškus vertybinių popierių vertės sumažėjimas atsklei-
džia neigiamą finansų krizės įtaką rinkai. Šis nustatytas lovio 
taškas buvo 2009 m. kovo mėn., iki 2010 m. pabaigos yra 
pasiektas kilimo fazės viršūnės taškas, o 2011 m. pradžioje 
prasidėjusi kritimo fazė turėtų tęstis iki pat metų pabaigos. 
Prasidėjus kritimo fazei, investuotojams atsiranda galimybė 
įsigyti norimas investicijas už mažesnę kainą. 

Kadangi, remiantis tyrimo duomenimis, 2011 m. pra-
džioje prasidėjusi kritimo fazė turėtų tęstis ir 2012 m., tai 
rodo, kad turi didėti obligacijų kainos ir vėliau mažėti akcijų 
kainos. Prasidėjus kritimo fazei, gali pasipelnyti tie inves-
tuotojai, kurie buvo įsigiję obligacijų, nes tai yra tinkamas 
laikas jas parduoti. Be to, įpusėjus kritimo fazei, bus palan-
kus metas įsigyti akcijų.

Kilimo fazių vidutinė trukmė buvo 54,11 proc. ilgesnė 
nei kritimo fazių, o kintamumas abiejose fazėse išliko ganė-
tinai panašus. Tokie Lietuvos vertybinių popierių rinkos 
ypatumai rodo, kad investuotojai ateityje turės daugiau laiko 
parduoti akcijas ir įsigyti obligacijų. Didelis skirtumas tarp 
kritimo ir kilimo fazių modulio amplitudžių (52,25 proc.) 
atskleidė, kad Lietuvos akcijų rinka analizuojamuoju lai-
kotarpiu sparčiai augo, ir jeigu nebūtų prasidėjusi finansų 
krizė, tikėtina, kad Lietuvos vertybinių popierių vertė būtų 
didėjusi ir palaikiusi ekonomikos augimą. 

Anketinės apklausos tyrimo rezultatai atskleidė, kad 
finansų krizė didelės dalies apklaustųjų nuomonės apie 
investavimą beveik nepakeitė ir netgi 27,54 proc. apklaus-
tųjų pradėjo labiau domėtis investavimu. Vertinant verty-
binių popierių rinkos perspektyvas respondentų atžvilgiu, 
paaiškėjo, kad daugiau nei pusė apklaustųjų po 2–3 metų 
tikisi vertybinių popierių kainų padidėjimo, o 40,58 proc. 
respondentų tikisi smarkaus vertybinių popierių kainų svy-
ravimo. Remiantis tyrimo rezultatais, vertybinių popierių 
rinkos atsigavimą galima būtų paskatinti teikiant daugiau 
lengvai suprantamos informacijos apie investavimą ir geri-
nant ekonominę šalies būklę.
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