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Santrauka: Straipsnyje pristatomo tyrimo tikslas - atlikus Lietuvos individualiy investuotojy
tyrima, nustatyti, kokig jtaka turima specialybé bei investavimo patirtis daro jy elgsenai ir pri-
imamiems sprendimams finansy rinkoje. Tyrimo metodologija pagrjsta individualiy Lietuvos
investuotojy apklausa, taikant trijy daliy 25 klausimy autoriy parengty anonimine anketg.
Pristatomi Lietuvos individualiy investuotojy tyrimo rezultatai leidzia teigti, jog individualiy
investuotojy turima specialybé bei investavimo patirtis gali turéti jtakos jy elgsenai ir priimam-
iems investavimo sprendimams Lietuvos finansy rinkoje. Pagrindinis tyrimo ribotumas - atlikta
Lietuvos investuotojy apklausa buvo orientuota i individualius investuotojus, instituciniai in-
vestuotojai nebuvo apklausiami. Tyrimo metu gauti rezultatai leidzia identifikuoti ekonomisto-
finansininko ir kit specialybe turintj investuotoja, i$skirti pradedantj, besimokantj, pazengusj
ir patyrusj investuotoja, pastebéti, kaip skiriasi skirtingy specialybiy bei investavimo patirties
investuotojy elgsena tose paciose situacijose, prognozuoti jy galimus sprendimus finansy rinko-
je. Tiriami ekonomisty-finansininky bei kitg specialybe ir skirtingg investavimo patirt] turinciy
investuotojy elgsenos panaSumai ir skirtumai, vertinamas sarysis tarp investuotojy turimos
specialybés, investavimo patirties ir jy priimamy sprendimy racionalumo.

Reik$miniai ZodZiai: elgsenos finansai, iracionali elgsena, individualas investuotojai, in-
vestavimo sprendimy priémimas, finansy rinka, specialybé, investavimo patirtis.
JEL Classifications: G, G1, G11.

Ivadas

Dauguma klasikiniy finansiniy teorijy ir modeliy remiasi racionalios investuotojy
elgsenos rinkoje prielaida. Bet ar i$ tikryjy $i elgsena yra racionali?

Atlikti tyrimai (Goldberg et al, 2001; Fromlet et al, 2001; Dave et al, 2003; Campbell
et al, 2007; Decourt et al, 2007; Glaser et al, 2007; Biais et al, 2008; Cen et al, 2009)
patvirtino, kad, priimdami sprendimus neapibréztumo ir rizikos salygomis, Zzmonés
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jaudia jvairiy iliuzijy, emocijy, klaidingo informacijos suvokimo bei kity ,,iracionaliy®
veiksniy jtaka. Siy veiksniy isskyrimas ir bandymai istirti jy poveikj investiciniy-
finansiniy sprendimy priémimui davé pagrinda formuotis naujai mokslo sakai - elg-
senos finansams.

Finansy rinky plétra bei naujy patraukliy investavimui rinkos mechanizmy at-
siradimas lémé teorijy ir modeliy, skirty aprapinti investuotoja jrankiais, butinais
sékmingoms investavimo strategijoms kurti, vystymasi. Plac¢iai naudojami teoriniai
modeliai yra Markowitziaus portfelio teorija, Sharpeo pagrindinio kapitalo kainos
modelis (Capital Asset Pricing Model — CAPM), Blacko ir Sholeso opciony jkainojimo
teorija (Option Pricing Model — OPM), Fama efektyviy rinky hipotezé (Efficient
Markets Hypothesis — EMH) ir kt. Sios teorijos, kaip ir dauguma klasikiniy finansy
teorijy, remiasi racionalios investuotojo elgsenos rinkoje prielaida.

Kalbant apie tobulg rinka ir beveik idealias prielaidas, kurios pasitelkiamos,
formuojant teorinius rinkos modelius ir lyginant juos su realybe, pastebima, kad
klasikinés finansy teorijos ir modeliai negali pakankamai patikimai aprasyti rinkos
kainy judéjimo ir rinkos elgsenos. To priezastis — iracionali investuotojy elgsena, kuri
neatitinka klasikiniy finansy teorijy prielaidy ir dél to neleidzia jy efektyviai naudoti.
Racionalus ateities konstravimas turi trikumy, kurie kyla i§ supaprastinty abstrak¢iy
ir idealiy prielaidy, nejvertinanciy visy rinkos veiksniy, rinkos dalyviy asmeniniy
savybiy bei jy elgsenos ypatumy.

Straipsnio autoriy nuomone, vieni i§ tokiy veiksniy, galin¢iy paveikti individualiy
investuotojy priimamus sprendimus, yra jy turima specialybé bei investavimo pat-
irtis. Siame moksliniame straipsnyje autorés bando issiaiskinti, kokia yra turimos
specialybés bei investavimo patirties jtaka priimant investicinius sprendimus, nus-
tatyti ekonomisty-finansininky ir kitas specialybes turin¢iy investuotojy, pasizyminciy
skirtinga investavimo patirtimi, elgsenos panasumus ir skirtumus bei pagrindinius
subjektyvius veiksnius, nulemiancius iracionalig investuotojy elgseng rinkoje, jvertinti
ju pasirei$kima ir jtaka investuotojy priimamiems sprendimams.

Moksliné problema — ar individualiy investuotojy jgyta specialybé bei turima in-
vestavimo patirtis gali paveikti jy elgseng ir priimamus sprendimus?

Tyrimo objektas: rySys tarp individualiy investuotojy turimos specialybés, in-
vestavimo patirties ir jy elgsenos bei priimamy sprendimy finansy rinkoje.

Tyrimo uzdaviniai:

 pateikti pagrindinius individualiy investuotojy tyrimo metodologinius aspektus;

« remiantis atlikto Lietuvos individualiy investuotojy tyrimo rezultatais,
atskleisti ekonomisto-finansininko ir kitas specialybes turin¢iy investuotojy,
pasizyminciy skirtinga investavimo patirtimi, elgsenos panasumus ir skirtu-
mus;

« remiantis atlikto tyrimo rezultatais, jvertinti sarysj tarp individualiy
investuotojy turimos specialybés, investavimo patirties ir jy investavimo
sprendimy priémimo racionalumo.

Tyrimo metodai: moksliniy jzvalgy analizé, struktiiriné analizé, anketiné apklausa,

lyginamoji analizé.
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Lietuvos individualiy investuotojy tyrimo metodologiniai aspektai

Mokslininky susidoméjimas iracionalig investuotojy elgsena formuojanciais
veiksniais, jy jtaka priimamiems finansiniams sprendimams bei priimty sprendimy
pasekméms nuolatos didéja. [vairiy $aliy autoriai (Shefrin, 2000; Johnsson et al, 2002;
Lim, 2006; Montier, 2006; Laibson and Madrian, 2008; Oberlechner and Osler, 2008;
Pouget and Villeneuve, 2009) tirdami investuotojy savybes, analizuodami individy
investavimo elgseng bei jos padarinius finansy rinkoje, daro i$vada, kad iracionalis
veiksniai ne tik veikia investuotojy elgsena, bet ir lemia jy priimamus sprendimus.

Straipsnio autorés, darydamos prielaida, kad individualiy investuotojy turima
specialybé turi jtakos jy elgsenai ir investavimo sprendimams, kelia tris hipotezes:

H1: Ekonomisto-finansininko specialybe turintys investuotojai pasizymi per dide-
liu pasitikéjimu savimi.

H2: Rizikos vengimas néra budingas ekonomisto-finansininko specialybe turin-
tiems investuotojams.

H3: Didesne investavimo patirtj turintys investuotojai pasizymi per dideliu pasi-
tikéjimu savimi.

H4: Rizikos vengimas didéja, didéjant investavimo patirciai.

Hipotezés buvo tikrinamos atliekant Lietuvos individualiy investuotojy tyrima,
kuriuo buvo siekiama jvertinti, kokig jtaka turima specialybé ir investavimo patirtis
turi investuotojy sprendimams ir jy elgsenai.

Siekiant i8skirti ir jtraukti j tyrima pagrindinius subjektyvius veiksnius, galincius
turéti jtakos investuotojy iracionaliai elgsenai bei jy priimamiems sprendimams,
buvo atlikta $ios problematikos mokslinés literatiiros bei tyrimy apzvalga ir sistemi-
nimas. Parengta anketa buvo testuojama pilotinio tyrimo metu ir nustatyta, kad
investuotojy anketiné apklausa yra tinkamas budas surinkti tyrimui reikalingus duo-
menis. Pazymeétina, kad atlikus pilotinj tyrimg anketa buvo papildomai koreguojama
ir pritaikyta efektyvesniam duomeny apdorojimui uztikrinti. [vertinus tai, kad tyrimo
imtis - individualas investuotojai Lietuvoje, bei zinant atviry klausimy apdorojimo
sudétinguma, jy anketoje buvo vengiama. Taciau respondentai galéjo jradyti atsakymy
variantuose nepateikta nuomone skiltyje ,,kita“

Respondenty patogumui 25 uzdary klausimy anoniminé anketa buvo sudaryta i$
3 pagrindiniy daliy:

 Kklausimai, identifikuojantys respondentg kaip investuotoja;

« klausimai, nustatantys respondento labiausiai tikéting elgesj ir / ar vertinima

tam tikroje situacijoje;

« klausimai, atskleidziantys respondento asmenines savybes.

Pirmame klausimy bloke respondentai buvo prasomi nurodyti jy turima in-
vestavimo patirtj, jvertinti savo investavimo jgudzius ir investavimo rezultatus, polinkj
rizikuoti bei pazyméti, kuriose akcijy rinkose jie daugiausia investuoja.

Antro anketos bloko klausimuose buvo uzkoduotos ir vertinamos pagrindinés
emocinés ir kognityvinés klaidos, galin¢ios nulemti investuotojy elgesj bei jy priima-
mus sprendimus. Pirmoje antro bloko klausimy dalyje investuotojai buvo prasomi
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pasirinkti tik viena, labiausiai jy nuostatas atitinkantj atsakymo variantg. Antroje §io
bloko klausimy dalyje investuotojai galéjo pazyméti kelis jy tikéting elgesj atitinkancius
atsakymo variantus.

Paskutiniame klausimy bloke respondentai buvo prasomi nurodyti savo lytj,
$eimine padétj, amziaus grupe, iSsilavinima, specialybe ir dabarting veikla.

Tyrimo anketa buvo platinama tarp Lietuvos finansy analitiky asociacijos nariy
bei, tarpininkaujant Zurnalo ,Investuok® redakcijai, tarp $io Zurnalo skaitytojy ir
prenumeratoriy. Nuoroda j anketa buvo jdéta zurnalo ,, Investuok® puslapyje Facebooke,
kas leido uztikrinti respondentams anonimiskumg ir gauty duomeny konfidencialuma.

Virtualia tyrimo anketg uzpildé 394 respondentai. Gauti duomenys yra
reprezentatyvis, jy tikimybé - 99 proc. ir paklaida - 10 proc.

Ankety duomenys buvo apdorojami MS Excel programa. Analizuojant duo-
menis, buvo vertinama turimos specialybés jtaka individualiy investuotojy elgsenai bei
pagrindiniy emociniy ir kognityviniy klaidy poveikis jy priimamiems sprendimams.
Apibendrinti atlikto tyrimo rezultatai pateikiami toliau.

Lietuvos individualiy investuotojy elgsenos tyrimo rezultatai

Atlikdamos tyrimg autorés daré prielaida, kad investuotojy elgsena priklauso nuo
investuotojy turimos specialybés ir investavimo patirties, todél skirtingy specialybiy ir
patirties investuotojy sprendimai tose paciose situacijose skiriasi. Siai prielaidai pati-
krinti buvo lyginama, kaip j tuos pacius anketos klausimus, siejamus su investuotojo
galima elgsena ir pasirenkamais sprendimais, atsaké investuotojai, turintys ekonomis-
to-finansininko specialybe, ir turintys kitas specialybes. Tuo pat metu buvo tikrinami
skirtingg investavimo patirtj turinciy investuotojy atsakymy panasumai ir skirtumai.
Tyrime buvo siekiama nustatyti investuotojy — jvairiy specialybiy atstovy, turinciy
skirtingg investavimo patirtj — elgesj jvairiose situacijose bei jvertinti, kaip tikrinami
psichologiniai elgsenos efektai veikia jy priimamus investavimo sprendimus.

Visi tyrime dalyvave investuotojai pagal jgyta specialybe buvo suskirstyti j dvi
grupes: (1) ekonomisto-finansininko specialybe turintys investuotojai ir (2) kita
specialybe turintys investuotojai. Priklausomai nuo turimos patirties, investuotojai
buvo suskirstyti j keturias grupes: pradedantieji, besimokantys, pazenge bei patyre.
Autorés daré prielaida, kad ekonomisto-finansininko specialybe turintys investuoto-
jai turi daugiau ziniy apie finansy rinkas, finansy valdymg, investavimo pagrindus,
kadangi butent tokie dalykai yra jtraukti j beveik visas ekonomikos-finansy krypties
studijy programas. Dél to darytina i$vada, kad $ios zinios galéty bati taikomos ir in-
vestuojant akcijy rinkoje bei padéty priimti racionalius sprendimus. Panasiai yra ir su
investavimo patirtimi: net neturédami akademiniy Zziniy, investuotojai laikui bégant
mokosi tiek i$ savo, tiek ir i$ svetimy klaidy, jgauna daugiau patirties ir tai galéty buati
ju racionalesnés elgsenos finansy rinkoje prielaida.

Investuotojy priskyrimo tam tikrai kategorijai pagal respondenty nurodytg turima
specialybe apibendrinti duomenys pateikti 1 pav.
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1 pav. Respondenty pasiskirstymas pagal turima specialybe

W ekonomisto-
finansininko

mkita

Saltinis: sudaryta autoriy.

Pazymeétina, kad dauguma tyrime dalyvavusiy respondenty (daugiau kaip 73 proc.)
turéjo specialybes, nesusijusias su ekonomika ir finansais. Vertinant investuotojy atsaky-
mus, pastebéta aiski pasitikéjimo savo jégomis ir turimos specialybés priklausomybé -
ekonomisto-finansininko specialybe turintys investuotojai savo turimus investavimo
jgudzius jvertino palankiau nei kiti apklaustieji (zr. 2 pav.). I§ 2 pav. pateikty duome-
ny matyti, kad trecdalis (33,33 proc.) ekonomisto-finansininko specialybe turinciy res-
pondenty savo investavimo jgadzius jvertino kaip vidutinius, 11,11 proc. - kaip silpnus,
33,33 proc. respondenty mané, kad jy investavimo jgiidziai yra geri, 0 22,22 proc. — labai
geri. Tuo tarpu daugiau kaip pusé (52 proc.) kita specialybe turinciy respondenty savo in-
vestavimo jgadzius jvertino kaip vidutinius, 36 proc. - kaip silpnus, 8 proc. respondenty
mané, kad jy investavimo jgudziai yra geri, o 4 proc. — kad labai geri.

2 pav. Skirtingy specialybiy respondenty savo turimy investavimo jgadziy vertinimas

100% -

0% - M siplni
60% - W vidutiniai
40% A W geri
20% - M labai geri
0% T f

eko-fin kita
Saltinis: sudaryta autoriy.

Tai galima sieti ir su investuotojy turima skirtinga investavimo patirtimi. Tyrime
dalyvave ekonomisto-finansininko specialybe turintys respondentai yra labiau
patyre investuotojai: 22,22 proc. jy turi 1-3 mety investavimo patirties, o 55,56 proc.
apklaustyjy investavimo patirtis yra ilgesné nei 5 metai.
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Po 11,11 proc. dalyvavusiy apklausoje turi iki 1 mety arba 4-5 mety investavimo
patirtj. Tuo tarpu tarp kita specialybe jgijusiy investuotojy didzioji dauguma yra rinkos
naujokai: po 40 proc. respondenty turi iki 1 mety arba 1-3 mety investavimo patirties,
20 proc. dalyvavusiy apklausoje investavimo patirtis yra 4-5 metai.

Apibendrinant $iuos respondenty atsakymus, pirma tyrimo hipoteze galima pri-
imti, nes, nepriklausomai nuo per didelj pasitikéjima savimi suponuojanciy priezasciy
(igyta specialybé arba turima investavimo patirtis), ekonomisto-finansininko specialy-
be turintys investuotojai yra labiau pasitikintys savimi.

Kaip matyti i§ 3 pav., kitg specialybe turintys investuotojai yra labiau linke rizi-
kuoti. Sioje respondenty grupéje rizikuoti yra linke net 80 proc. respondenty. Tagiau
ryskiy skirtumy rizikos toleravimo atzvilgiu tarp skirtingy specialybiy respondenty ty-
rimas neatskleidé, nes tarp ekonomisto-finansininko specialybe turin¢iy investuotojy
rizikuoti linkusiy asmeny yra didzioji dauguma (66,67 proc.). Todél galima teigti, jog
rizikos vengimas néra buidingas ekonomisto-finansininko specialybe turintiems inves-
tuotojams, t. y. antroji tyrimo hipotezé pasitvirtino.

3 pav. Skirtingy specialybiy respondenty pozitris j rizika

100% -~
80% -
60% 7 W nelinke rizikuoti

40% - M linke rizikuoti

20% -

0% T 1
eko-fin kita

Saltinis: sudaryta autoriy.

Straipsnio autorés atliko investuotojy pasiskirstyma pagal investavimo patirtj re-
miantis jy paciy nurodyta turimg investavimo patirtj. Pagal 4 pav. duomenis, dauguma
tyrime dalyvavusiy respondenty turi 1-3 mety investavimo patirties. Pazymétina, kad
net 32 proc. apklaustyjy yra pradedantieji investuotojai ir jy investavimo patirtis ne-
siekia vieneriy mety.

Vertinant gautus atsakymus, buvo pastebéta aiski pasitikéjimo savo jégomis augi-
mo tendencija - kuo didesné turima investavimo patirtis, tuo investuotojai linke geriau
vertinti savo investavimo sugebéjimus (Zr. 5 pav.). Didzioji dauguma pradedanciyjy
investuotojy savo jgudzius vertina kaip silpnus (72,73 proc.), tuo tarpu net 80 proc.
investuotojy, turinciy didesnés nei 5 metai investavimo patirties, savo jgidzius jvertina
kaip gerus arba labai gerus.
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4 pav. Respondenty pasiskirstymas pagal turima patirtj

Saltinis: sudaryta autoriy.

5 pav. Skirtingos investavimo patirties respondenty savo turimy investavimo jgadziy vertinimas

100,00% -~
90,00% “
80,00%
70,00%
60,00% M siplni
50,00% = vidutiniai
40,00% |~ m geri
30,00% :/ M labaigeri
20,00%
10,00% 5

ra

0,00%

N

ikilm. 1-3m. 4-5m. >5m.

Saltinis: sudaryta autoriy.

Pazymétina, kad kategorijose ,1-3 m.“ ir ,4-5 m.“ respondenty, gerai arba
vidutini$kai vertinanciy savo investavimo jgudzius, pasiskirstymas yra vienodas
(po 66,67 proc. respondenty savo jgadzius jvertino kaip vidutinius ir po 16,67 proc.
apklaustyjy mano, jog jy investavimo jgadziai yra geri).

Taigi galima teigti, kad didéjant investavimo patirciai, didéja investuotojy
pasitikéjimas savimi, o labiausiai patyre investuotojai pasizymi per dideliu pasitikéjimu
savimi. Gauti rezultatai leidzia priimti tre¢ig tyrimo hipotezg.

Kaip galima matyti 6 pav., pradedantieji investuotojai yra labiausiai linkusi rizi-
kuoti investuotojy grupé. Pazymétina, kad 1-3 ir 4-5 mety investavimo patirtj turinciy
respondenty pasiskirstymas yra vienodas ir $iose grupése yra maziausia linkusiy rizi-
kuoti investuotojy.
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6 pav. Skirtingos investavimo patirties respondenty poziuris i rizika

100,00%
90,00%
80,00%
70,00%
60,00%

mnelinke rizikuoti

50,00%

W linke rizikuoti

40,00%

30,00%

20,00%

10,00%

0,00%

iki1lm. 1-3m. 4-5m. >5m.

Saltinis: sudaryta autoriy.

Tuo tarpu net 80 proc. didesne nei 5 metai investavimo patirtj turinc¢iy investuotojy
priskyré save prie linkusiy rizikuoti. Atkreiptinas démesys, kad atsakymai j kitus an-
ketos klausimus parodé, kad apklaustieji yra vengiantys rizikos. Taigi galima kalbéti
apie investuotojy saves vertinimo ir realaus elgesio rinkoje skirtumus, tac¢iau ketvirtoji
tyrimo hipotezé yra atmetama.

Apibendrinant tyrimo rezultatus, galima daryti i$vadg, kad investuotojy turima
specialybé ir investavimo patirtis veikia tiek jy elgseng rinkoje, tiek ir jy priimamus
investavimo sprendimus. Remiantis gautais apibendrintais tyrimo rezultatais galima
priimti tris tyrimo hipotezes ir konstatuoti, jog:

» ekonomisto-finansininko specialybe turintys investuotojai pasizymi per dide-

liu pasitikéjimu savimi;

« rizikos vengimas néra budingas ekonomisto-finansininko specialybe turin-

tiems investuotojams;

o didesne investavimo patirtj turintys investuotojai pasizymi per dideliu pasiti-

kéjimu savimi.
o Ketvirtoji hipotezé (rizikos vengimas didéja, didéjant investavimo patirciai)
buvo atmesta.

Apibendrinant galima teigti, kad autoriy daryta prielaida, jog individualiy inves-
tuotojy turima specialybé ir investavimo patirtis yra svarbis veiksniai, lemiantys ju
elgseng ir priimamus sprendimus Lietuvos akcijy rinkoje, pasitvirtino. Tac¢iau, autoriy
nuomone, tik kompleksinis investuotojy elgsenos ir jy priimamy sprendimy tyrimas
bei vertinimas gali visi$kai atskleisti jy elgsenos ypatumus finansy rinkoje.
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ISvados

Klasikinés finansy teorijos ir modeliai negali pakankamai patikimai aprasyti rin-
kos kainy judéjimo ir rinkos elgsenos. To priezastis — iracionali investuotojy elgsena,
kuri neatitinka klasikiniy finansy teorijy prielaidy ir neleidzia jy efektyviai naudoti.

Jvairiy $aliy autoriai, tirdami investuotojy savybes, analizuodami individy in-
vestavimo elgsena bei jos padarinius finansy rinkoje, prieina prie i§vados, kad iraciona-
las veiksniai ne tik veikia investuotojy elgsena, bet ir lemia jy priimamus sprendimus.
Vieni i$ tokiy veiksniy, galinc¢iy paveikti individualiy investuotojy priimamus sprendi-
mus, galéty buti jy turima specialybé ir investavimo patirtis.

Norint jvertinti turimos specialybés bei investavimo patirties jtaka investuotojy elg-
senai ir jy priimamiems sprendimams finansy rinkoje buvo atlikta Lietuvos individualiy
investuotojy apklausa, panaudojant struktarizuotg 25 uzdary klausimy anonimine anketa.

Tyrimas parodé, kad, nepriklausomai nuo per didelj pasitikéjimg savimi
suponuojanciy priezasciy, ekonomisto-finansininko specialybe turintys individualas
investuotojai Lietuvoje yra labiau pasitikintys savimi nei kity specialybiy investuotojai.

Remiantis gautais apibendrintais tyrimo rezultatais galima teigti, jog ekonomisto-
finansininko specialybe turin¢iy Lietuvos individualiy investuotojy priimami sprendimai
yra racionalesni (maziau veikiami nuotaikos ir emocijy) nei kity specialybiy investuotojy,
bei konstatuoti, kad rizikos vengimas baidingesnis Sios tirty investuotojy grupés atstovams.

Vertinant gautus atsakymus, pastebéta aiski pasitikéjimo savo jégomis augimo
tendencija — kuo didesné turima investavimo patirtis, tuo investuotojai linke geriau
vertinti savo investavimo sugebéjimus. Didzioji dalis pradedanciyjy investuotojy savo
jgudzius vertina kaip silpnus, tuo tarpu dauguma investuotojy, turinc¢iy didesne nei 5
metai investavimo patirtj, savo jgiidzius vertina kaip gerus arba labai gerus.

Pradedantieji investuotojai yra labiausiai linkusi rizikuoti investuotojy grupé.
Dauguma didesng nei 5 metai investavimo patirtj turinciy investuotojy save vertina
kaip linkusius rizikuoti, tac¢iau atsakymai i kitus anketos klausimus parodé, kad ap-
klaustieji yra vengiantys rizikos. Taigi galima kalbéti apie investuotojy saves vertinimo
ir realaus elgesio rinkoje skirtumus.

Tyrimas parodé, kad individualiy investuotojy turima specialybé ir investavi-
mo patirtis yra reik§mingi veiksniai, lemiantys jy elgseng ir priimamus sprendimus
Lietuvos akcijy rinkoje.
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THE IMPACT OF INDIVIDUAL INVESTOR’S OCCUPATION AND INVESTMENT
EXPERIENCE ON THEIR DECISIONS TO INVEST

Kristina LEVISAUSKAITE, Jekaterina KARTASOVA,
Vytautas Magnus University, Lithuania

Abstract. In this paper the results of the research of the Lithuanian individual investors
are presented with the purpose to assess whether the degree acquired by them during studies
and investment experience could influence their behaviour and investment decision-making in
the Lithuanian financial market. The authors attempt to discover the similarities and differences
between the behaviour of investors having degree in economics or finance and degrees in other
fields, investors having different investment experience and to evaluate the relationship between
the occupation and experience of investors and the rationality of their investment decisions. The
purpose of the research is to identify the connection between the Lithuanian individual investors’
occupation and experience gained, their behaviour and decisions adopted in the financial market.
The results of the research showed that without taking into consideration the reasons of overcon-
fidence, the Lithuanian individual investors, who have acquired the degree in economics or finan-
ce are more overconfident in comparison to investors with a different occupation. This group of
respondents is also risk-averse. Taking into consideration the other basic findings of the research
(different risk perception, major factors influencing investors’ mood, the influence of financial
crises, etc.) it is possible to conclude that the degree acquired and the experience gained are im-
portant factors, affecting the behaviour and decisions adopted in the Lithuanian capital market.

Key words: behavioural finance, irrational behaviour, individual investors, investment de-
cision-making, financial markets, degree acquired, experience.
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