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Ivadas

Temos aktualumas. Techniné analizé yra pagrindinis finansy ir prekybos srities
metodas, Kkuris skirtas prognozuoti busimus kainy poky¢ius nagrinéjant istorinius rinkos
duomenis, daugiausia démesio skiriant kainai ir apim¢iai. Techniné analizé svarbi tuo, kad ji
geba atskleisti investuotojy elgseng ir rinkos nuotaikas, atskleisti modelius, tendencijas ir
pirkimo ir pardavimo signalus, kuriais galima vadovautis priimant prekybos sprendimus.
Naudojant grafikus, techninius indikatorius ar kitas analitines priemones, prekiautojas gali
nustatyti galimus jéjimo ir i§¢jimo taskus, pritaikyti savo strategijas ir tinkamai valdyti esancia
rizika.

Techninés analizés indikatoriai yra svarbiis, nes jie geba pateikti tinkamy ir naudingy
jzvalgy bei signaly, padedanciy priimti pagrjstus prekybos sprendimus. Analizuojant modelius
ir tendencijas, prekiautojai gali patobulinti savo strategijas, veiksmingiau valdyti rizikg ir
pagerinti savo sandoriy sudarymo laika, siekiant gauti kuo didesng graza ir sumazinti neigiama
graza. Taciau norint susikurti tinkama strategija, svarbu iSsianalizuoti techninés analizés
indikatorius ir jy taikymo ypatumus.

Problemos iStyrimo lygis. S. RekStien¢ ir R. Motiené (2015) savo tyrime nagringjo
SMA, EMA, RSI ir bolingerio juosty veiksminguma OEG akcijos atzvilgiu. Siame tyrime visi
keturi indikatoriai generavo tinkamus ir teigiamus signalus, kurie leido uzdirbti 4 procenty
pelno per 11 dieny laikotarpj. G. Cohen ir E. Cabiri (2015) sieké nustatyti MACD, RS,
stochastinio osciliatoriaus ir PSAR osciliatoriy pelninguma, lyginant juos su pirkimo ir laikymo
strategija. Tyrime RSI strategija yra geresné nei MACD ir pirkimo ir laikymo strategija, ypac
ilgesniame laikotarpyje. P. T. Chio (2022) sieké istirti MACD indikatoriaus efektyvuma kuriant
prekybos strategijas JAV akcijy rinkoje. Vien MACD néra labai efektyvus, bet kombinuojant
§j indikatoriy su Kitais osciliatoriais pelningumas yra didesnis. H. Sami, K. A. Ahshan, P. N.
Rozario ir N. Ashrafi (2022) nagrinéjo MACD ir RSI rodikliy efektyvuma prognozuojant akcijy
kainy poky¢ius jvairiose vertybiniy popieriy birzose. Svarbu nustatyti, kurie indikatoriai yra
tinkamiausi skirtingose situacijose arba norint sukurti prekybos strategija.

Tyrimo problema. Kokie techninés analizés indikatoriai yra tinkamiausi Nasdaqg OMX
Baltic birzai?

Darbo objektas: techninés analizés indikatoriai.

Darbo tikslas: iSanalizuoti ir apibendrinti pagrindinius techninés analizés indikatorius
ir suformavus akcijy prekybos strategija pritaikyti Siuos indikatorius Nasdaq OMX Baltic akcijy

birzoje.



Darbo uZdaviniai:

1. Isanalizuoti investicinio portfelio sudarymo principus ir tehcninés analizés bei jos

indikatoriy taikyma portfelio formavime.

2. Sukurti techninés analizés akcijy prekybos strategija remiantis moksliniy tyrimy

analize.

3. Pritaikyti sukurtg techninés analizés strategija Nasdaq OMX Baltic birzoje ir

jvertinti jos efektyvuma.

Darbo struktiira: darbg sudaro trys dalys. Pirmoje darbo dalyje aptariama investicinio
portfelio sgvoka, atsiradimo priezastys. Aptariama techninés analizés atsiradimo teorija, sagvoka
bei indikatoriy ir metody taikymo aspektai.

Antroje dalyje nagrinéjamos techninés analizés indikatoriy taikymo strategijos bei
sukuriama akcijos prekybos strategija.

Trecioje dalyje tiriama/analizuojama sukurta akcijos prekybos strategija ir kuriamas
investinis portfelis techninés analizés pagrindu.

Tyrimo metodai: literatiros teoriné palyginamoji analizé, sisteminimas,
apibendrinimas, klasifikavimas, dedukcija, lyginamasis metodas, techninés analizés indikatoriy
pritaikymas ir grafinis atvaizdavimas.

Darbo apimtis — 52 puslapiai. Darbg sudaro jvadas, 3 dalys ir i§vados. Pagrindiné
darbo medziaga aprasyta 40 puslapiy, jskaitant 9 lenteles, 18 paveiksly. Panaudotos literattiros

sara8g sudaro 33 saltiniai.



1. Techninés analizés samprata investicinio portfelio formavime

Pirmojoje Sio darbo dalyje analizuojama investicinio portfelio sgvoka ir jo formavimo
teoriniai aspektai. Taip pat, skyriuje aptariami techninés analizés teoriniai aspektai, metodai,

indikatoriai ir jy taikymo ypatumai.
1.1.  Investicinio portfelio formavimo teoriniai aspektai

Jau XX a. A. Stuart (1959) ir H. Markowitz (1962) pabrézé, kad efektyvaus investicijy
diversifikavimo ir portfelio pasirinkimo koncepcija yra vienas i§ svarbiausiy finansy srities
aspekty. F. Reilly (1979) dar labiau pabrézia investicijy bei pinigy valdymo svarbg siekiant
gauti maksimalig nauda, daugiausia démesio skiriant grieztai ir empirinei analizei. Blackas
(1992) sig diskusijg iSplecia iki globalaus portfelio optimizavimo, pabrézdamas visapusisko
poziiirio ] investicijy valdyma poreikj. Nors investicinio portfelio sgvoka Siandien yra placiai
naudojama ir suprantama, tai buvo fundamentalus ir visiSkai naujas finansy pasaulio elementas,
kuris jsibégéjo tik paskutiniojo Simtmecio septintojo deSimtmecio pabaigoje. Iki tol daugelis
Zmoniy netur¢jo supratimo apie tai, kas yra investicinis portfelis ar kokig reikSme jis turi
finansinéje planavimo srityje. TaCiau §i sgvoka dabar yra tokia jsiSaknijusi, kad sunku
isivaizduoti finansy pasaulj be jos. Tuo galima pabréZti, kaip sparciai finansy pasaulyje vyksta

poky¢iai ir kaip jvairiis finansy instrumentai tampa miisy gyvenimo integralia dalimi.

Pries portfolio teorijos atsiradimg XX a. tre¢iajame deSimtmetyje, Zzmonés vis dar turéjo
savo ,,portfelius®, taciau $ios sagvokos suvokimas ir biidas buvo visiskai kitokie. 1938 m. Johnas
Burras Williamsas iSleido knyga “Investicinés vertés teorija”, kurioje buvo pristatytas
dividendy diskonto modelis, kuris atspindéjo to meto investuotojy mastyma (Beattie, 2021).
Tuomet daugumos investuotojy tikslas buvo rasti pelningas akcijas ir jsigyti jas uz kuo mazesne
kaing. Siame paiesky kelyje profesionaliis investuotojai, tokie kaip Benjaminas Grahamas,
padaré didelg¢ pazangg ir sieckdami priimti gerus investicinius sprendimus, ieSkojo tiksliy

informacijos Saltiniy ir juos kruops¢iai analizuodavo.

Tuo metu rizikos valdymas nebuvo labai svarbus, kol 25 mety amziaus magistrantas
nepakeité finansy pasaulio savo revoliuciniu poziiiriu. Harry Markowitz, tuomet baiges
operacijy tyrimy studijas, ieSkojo temos savo daktaro disertacijai. Atsitiktinis susitikimas su
birzos makleriu paskatino jj rasyti apie rinka. Po to, kai Markowitz perskait¢ DZono Burro
Viljamso knyga, ji pribloske tai, kad knygoje nebuvo atsizvelgta j investicijy rizikg. Tai jkvépé
J1 paraSyti straipsnj "Portfelio pasirinkimas", kuris pirmg kartg buvo paskelbtas 1952 m. kovo

ménes] zurnale "Journal of Finance". Nepaisant to, kad Sis darbas nekelé didelio susidoméjimo,



jis deSimtmet] guléjo dulkétose biblioteky lentynose, kol vél buvo atrastas (Beattie, 2021).
Viena i$ priezasc¢iy, kodél straipsnis nebuvo labai pastebétas, buvo tai, kad tik keturiuose i§ 14
puslapiy buvo teksto ar diskusijos. Likusiuose puslapiuose dominavo grafikai ir skaiciy
piesiniai. Straipsnyje buvo matematiskai jrodytos dvi senos aksiomos!: "Nieko nerizikuoji,
nieko negauni" ir "Nedék visy kiauSiniy i vieng krep$i". Straipsnio interpretacijos leido
zmonéms padaryti iSvada, kad rizika, o ne geriausia kaina, turéty biiti bet kokio portfelio esmé.
Markowitz formalizavo investuotojo kompromisg ir sukiiré biida, kaip matematiSkai suderinti
investuotojo toleruojama rizika su tikétina graza, siekiant sukurti idealy portfelj. Sia jzvalga
Markowitz vadovavosi kurdamas efektyvig ribg - investavimo priemong, kuri rodo, koks
diversifikacijos lygis uztikrina investuotojo pageidaujamam rizikos lygiui didziausig graza. Jei
tam tikras portfelis yra grafiko "efektyvios ribos" dalyje, jis laikomas efektyviu, o tai reiskia,
kad investuotojo toleruojamai rizikai portfelis uZtikrina didziausia graza. Uz efektyvios ribos
riby esantys portfeliai pasizymi arba per didele rizika, palyginti su graza, arba per maza graza,
palyginti su rizika. Zinoma, kadangi kiekvieno investuotojo rizikos tolerancija ir grgzos

lukesciai yra skirtingi, vienos efektyvios ribos néra (Behan, 2022).

Kalbant apie investicinio portfelio istorija, svarbu susipazinti ir su Sia sgvoka.
Investicinis portfelis yra turto rinkinys, kuris jprastai apima jvairias investicijy priemones.
Investuotojai dazniausiai siekia maksimizuoti graza ir mazinti rizika, diversifikuodami $iuos
vertybinius popierius taip, kad atitikty jy individualius finansinius tikslus ir tolerancijg rizikai
(Benson & Jackson, 2023). Didesnés rizikos investicijos gali atnesti didelj pelng, bet taip pat
gali atnesti ir dideliy nuostoliy. Investuojant | akcijas gaunama didZiausia graza, o investuojant
] obligacijas padidéja portfelio vertés stabilumas. Kai kurie jvairaus amZiaus investuotojai
nusprendzia dar labiau diversifikuoti savo portfelj paskirstydami turta. IS esmés tai reiSkia, kad

investicinio portfelio nuosavybéje yra daugiau nei viena turto klasé (Hartill, 2023).

Rutkauskas (2017) teigia, kad investicinis portfelis — tai stochastiSkai adaptyvi
optimizaciné kompleksiné sistema, kuria siekiama atskleisti galimybes didinti subjekto
investiciniy aktyvy vert¢. Rutkauskas (2007) ir Martinkuté (2007) teigia, kad investicinis
portfelis — tai finansinio turto (akcijy, obligacijy ir t.t), jsipareigojimy arba fizinio turto ir pan.
rinkinys, sudaromas ar susidargs tam tikram tikslui pasiekti. Taigi, investicinis portfelis yra
priemone, skirta efektyviai valdyti ir diversifikuoti investicijas, siekiant pasiekti tam tikrus

finansinius tikslus.

' Aksioma — pradinis teiginys, kuris moksle priimamas be jrodymy.



Pasak A. Lileikien¢ (2009) ir D. Daugintyté¢ (2009), formuojant investicinj portfelj,
pagrindiné investuotojo uzduotis yra sukurti portfelj, kuriame buty suderintas norimas
pelningumas su investuotojui priimtina rizika, atsizvelgiant j jo individualius poreikius ir
finansinius tikslus. Jos teigia, kad bet koks pelningumo, palyginus su saugaus turto
investicijomis, padidéjimas yra susij¢s su rizika. Kuo didesnio pelningumo tikisi investitorius,
tuo didesné ir rizika. Kuo rizikingesnis investavimo instrumentas pasirenkamas, tuo daugiau
galima uzdirbti, bet ir prarasti galima daug, jei néra tinkamai stebimi rinkos poky¢iai ir
nevaldomas investavimo procesas. Investuotojui svarbu nusistatyti, kokios tikimgsi grazos,

atitinkamai kokig rizikg galima prisiimti, norint pasiekti §ig graza.

Apibendrinant, investicinis portfelis yra priemone, skirta efektyviai valdyti ir
diversifikuoti investicijas siekiant pasiekti finansinius tikslus. Formuojant portfelj, svarbu
subalansuoti norimg pelninguma su priimtina rizika, atsizvelgiant j investuotojo individualius
poreikius ir tikslus. Taip pat svarbu suprasti, kad didesnis pelningumas dazniausiai yra susij¢s
su didesne rizika, todé¢l investuotojui reikia jvertinti, kokios grazos jis tikisi ir kokig rizikg jis

pasiruosg¢s prisiimti.
1.2. Techninés analizés teoriniai aspektai

Charles Dow iSrado tasky ir figliry diagramas, pastebéjes, kad kol svarbios jmonés
naujienos tampa vieSai prieinamos, akcijy kaina jau biina pakitusi, ypa¢ dél prekybos
vertybiniais popieriais naudojantis vieSai neatskleista informacija. Tod¢l jis steb&jo atvirg
"ribotg rinkg", uzraSinédamas kainas uzrasy knygeléje ir ieSkodamas uzuominy apie rinkos
tendencijas. Nenuostabu, kad kainy pokyciy puslapis atrod¢ painus, todél jis nusprendé
keleta straipsniy laikras¢iui "Wall Street Journal". Sis darby rinkinys tapo Zinomas kaip " Dow
teorija" ir sudaré pradinj pagrindg tam, kg Siandien Zinome kaip techning analiz¢ (Owens,

2019).

Techniné analizé yra prekybos disciplina, skirta vertinti investicijas ir nustatyti prekybos
galimybes. Ji remiasi statistinémis tendencijomis, susijusiomis su prekybos veiklos
duomenimis, tokiais kaip kainy poky¢iai ir apimtis. Techniné analiz¢ daugiausia démesio skiria
kainos ir apimties tyrimui (Hayes, 2024). Techniné¢ analizé paremta prielaida, kad kainy
pokyciams budingi atpazjstami modeliai, kurie yra istoriSkai nuosekliis ir gali biiti statistiSkai
patikimi. Kitaip sakant, techniné analizé gali biiti ne tiek susijusi su konkrec¢iy kainy pokyciy

prognozavimu, kiek su galimy rezultaty diapazono numatymu remiantis istorine kainy elgsena
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(Montevirgen, 2022). Techniné analiz¢ gali biiti pritaikyta bet kokiam vertybiniui popieriui,
turin¢iam istoriniy prekybos duomeny, jskaitant akcijas, ateities sandorius, birzos prekes,
fiksuotas pajamas, valiutas ir kitus vertybinius popierius. Daugiausia techniné analizé
naudojama zaliavy ir Forex rinkose, kur prekiautojai daugiausia démesio skiria trumpalaikiams
kainy pokyc¢iams. Jos tikslas - prognozuoti praktiskai bet kokios prekiaujamos priemonés kainy

poky¢ius, kurie daznai yra veikiami pasiilos ir paklausos jégy (Hayes, 2024).

Pasak D. S. Gadag ir M. Mayur (2015) techniné analizé - tai praeities kainy ir apimties
modeliy tyrimas pagal grafikus, siekiant numatyti biisimus kainy pokycius. Techninés analizés
menas - nustatyti kainy pokyc¢iy modelius, pagal kuriuos galima numatyti, kokia kryptimi
kainos judés ateityje. Akcijy rinkos rodikliai padéty investuotojui nustatyti pagrindinius rinkos
posiikio taskus. Tai reikSminga pasirinkty bendroviy techniné analiz¢, padedanti suprasti akcijy
kainy elgsena, jy siun¢iamus signalus ir pagrindinius rinkos kainos posiikio taskus. Techniné
analiz¢ neleidzia visiSkai prognozuoti ateities. Taciau, techniné analizé gali padéti
investuotojams numatyti, kas laikui bégant gali nutikti su kainomis. Techninéje analizéje

naudojami jvairts grafikai, kurie rodo kaing laikui bégant.

Technin¢ analizé laiko fundamentaliy duomeny apdorojimg pernelyg sudétingu ir
neprognozuojamu, todél ji susitelkia ties vertybiniy popieriy rinkos tyrimu. Technikai
analizuoja praeities ir dabarties kainy pokycCius, prekybos apimtj bei pabrangusius arba
atpigusius vertybinius popierius, remdamiesi Siais duomenimis kuria grafikus. (Cibulskiené ir
Grigalitinieng¢, 2006) Jie siekia atrasti modelius ir tendencijas, kurie gali padéti numatyti kainy
kitima ateityje. Anot D. Cibulskienés (2006) ir Z. Grigaliunienés (2006), technikai studijuodami
bando tirti kolektyving investuotojy psichologija arba, kitais Zodziais tariant, rinkos ,,nuotaika".

Kainos ir apyvartos rodikliai ir juos lydintys modeliai bando atsakyti j tokius klausimus kaip:

1. Kodél vertybiniu popieriumi, kurio kaina neturé¢jo pagrindo pasikeisti del
fundamentaliyjy veiksniy veikimo, yra prekiaujama viena kaina vienu metu ir kita
kaina kitu metu;

2. Kodél prekybos apimtis (angl. market volume) yra tokia nepastovi;

3. Kodé¢l vertybiniy popieriy kaina yra apribota tam tikro spektro. Ir kas, esant progai,
privercia kaing iStriikti i8 Siy riby.

Technin¢ analize gali buti taikoma beveik visoms finansinéms priemonéms, kuriomis

prekiaujama rinkoje, bet dazniausiai ji taikoma akcijy, valiuty, Zaliavy, prekiy ir ateities

sandoriy bei pasirinkimo sandoriy opciony rinkose.
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Technin¢ analizé¢ yra svarbi, nes ji susijusi su bilsimy turto kainy prognozavaimu
remiantis praeities duomenimis ir akivaizdziai prieStarauja rinkos efektyvumo teorijai.
Idealiame pasaulyje, kuriame visi investuotojai turi vienodg informacijg ir vienodus racionalius
lukescCius, turto kainos turi biiti nenuspé¢jamos bet kokiomis aplinkybémis. Taciau realus
pasaulis yra gerokai kitoks. Pirma, ne visi investuotojai turi vienodg informacijg apie akcijas.
Dar svarbiau, net jei jie ir turi tg pacig informacija, ne visi jg vienodai apdoroja, ir kai kurie gali
informacijg vertinti kaip gerg naujieng, o kai kurie - kaip blogg. Todé¢l niekas niekada i§ anksto
tiksliai nezino, kaip rinkos dalyviai reaguos j informacija, ir praktiskai néra racionaliy ar visy
sutarty pusiausvyros kainy. Dél Sios priezasties investuotojai turi atidziai stebéti kainy kitima,
kad pamatyty, kaip rinkos kaina laikui bégant koreguojasi atsizvelgiant j informacijg ir siejant
ja su jy paciy lukesciais, todél praeities duomenys yra svarbiis biisimoms kainoms, o tai suteikia

tam tikrg nuspéjamumo galimybe (Han, Liu, Zhou ir Zhu, 2021).

Susidoméjimas technine analize vis didéja, efektyvios rinkos hipotezé pasirodé turinti
daug esminiy tritkumuy, taip pat akivaizdu, kad akcijy kainos kinta neatsitiktinai. Sie teiginiai
priverté suabejoti, ar pagristai buvo atmesta techniné analizé, ta¢iau mokslininkai po truputj
pradeda rimtai tyrinéti techninés analizés teorija bei jos indikatorius (Kirkpatrick ir Dahlquist,
2011). D¢l to yra svarbu aptarti techninés analizés privalumus ir trakumus (1 lentel¢):

1 lentelé
Techninés analizés pranaSumai ir trilkumai

PranaSumai

Traukumai

1. Techniné¢ analizé taikoma trumpalaikiam

vertybiniy popieriy rinkos jvertinimui ir

ilgalaikiam tendencijy prognozavimui.

1. Analizuojamy grafiky interpretacijoje visuomet
yra didelis laipsnis subjektyvaus vertinimo,
paremto praeities modeliais, kurie ateityje gali ir
nepasikartoti.

2. Analizés priemones galima taikyti jvairiems
vertybiniams popieriams.

indikatoriy
taikymas paremtas dabartine kainos judéjimo

2. Vélavimo problema, kadangi

tendencija.

3. Investuotojai turi vienoda reikalingos
informacijos kiekj, todél investuotojo sékmé
priklauso tik nuo to, kaip jis sugeba ta informacija

suprasti bei interpretuoti.

3. Egzistuoja indikatoriy ar kity naudojamy
jrankiy nesuderinamumas. Tokiu atveju naudojant
panaSias investavimo strategijas, yra gaunami
skirtingi pirkimo/pardavimo rezultatai.

Saltinis: sudaryta autorés remiantis A. Lileikien¢ ir A. Derviniené (2010)
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Technin¢ analizé sutelkia démesj | rinkos tendencijy tyrima, naudojant istorinius kainy
ir apimties duomenis. Pavyzdziui, kylanti tendencija nurodo, kad rinka laipsniSkai kyla dél
didéjancio pirkéjy aktyvumo. Kritimo tendencija nurodo, kad dél didelio pardavéjy pertekliaus

rinka juda Zemyn.

Apibendrinant, techniné analizé yra svarbi prekybos strategija, kuri padeda
investuotojams priimti informuotus sprendimus ir pasiekti savo finansinius tikslus. Remdamasi
statistinémis tendencijomis ir istorine kainy elgsena, techniné analizé siekia numatyti kainy
poky¢ius ateityje. Ji remiasi prielaida, kad kainy poky¢iams budingi atpazjstami modeliai, kurie

gali biiti naudingi numatyti biisimus kainy judéjimus.
1.3.  Techninés analizés metodai ir indikatoriai

Techninés analizés indikatoriai padeda nustatyti tendencijas bei apsisukimus, jie yra
daug objektyvesni uz grafiky modelius ir suteikia jzvalgy apie buliy ir mesky galios pusiausvyra

(Elder, 2014).

Didziausias i8Siikis kyla dél to, kad jvairiis indikatoriai gali vienas kitam prieStarauti,
kai kurie indikatoriai geriau veikia rinkose su aiskia tendencija (angl. trending markets), o kiti
indikatoriai — plokSciose rinkose (angl. flat markets). Vieni indikatoriai labiau tinka norint
iSnaudoti tendencijas, o kiti — ieSkant rinkos apsisukimo tasky. Tod¢l verta i§ keliy grupiy
pasirinkti tik kelis indikatorius ir iSmokti juos suderinti (Elder, 2014). ApZvelgsime

matematinius techninés analizés metodus (2 lentel¢):

2 lentelé
Techninés analizés metodai ir indikatoriai
Krypties (trendo) indikatoriai Osciliatoriai Apimties indikatoriai
Slankieji vidurkiai Santykinio stiprumo indeksas | Balansiné apimtis (OBV)
(RSI)
Bollingerio juostos Vidutinis  krypties  judéjimo | Kaupimas/paskirstymas
indeksas (ADX) (A/D)
MACD histograma
Stochastinis osciliatorius

Saltinis: sudaryta autorés
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Slankusis vidurkis (MA) - tai technin¢je analizé¢je dazniausiai naudojamas rodiklis,
padedantis iSlyginti kainy duomenis, sukuriant nuolat atnaujinamg viduting kaing. Kylantis
slankusis vidurkis rodo, kad vertybiniai popieriai yra kylanc¢ioje tendencijoje, o mazéjantis
slankusis vidurkis — maz¢jancioje (Fernando, 2023). Indikatoriaus pavadinime naudojamas
zodis ,slankusis", nes nauja reikSmé apskaiciuojama kiekvieng karta persislinkus laiko
periodui, tad misy vidurkio reikSmé prisitaiko prie kainos pokyc¢iy. Slankusis vidurkis
apskaiciuojamas siekiant nustatyti akcijy tendencijos kryptj arba nustatyti jy palaikymo ir
pasipriesinimo lygius. Tai sekantis tendencijg arba atsiliekantis rodiklis, nes jis yra pagristas
praeities kainomis. Kuo ilgesnis slankiojo vidurkio laikotarpis, tuo didesnis atsilikimas. 200
dieny slankusis vidurkis bus daug labiau atsilikgs nei 20 dieny slankusis vidurkis, nes jame
pateikiamos pastaryjy 200 dieny kainos (Fernando, 2023). Slankieji vidurkiai yra jvairis, taciau
prekyboje dazniausiai naudojami yra dviejy tipy: paprastasis slankusis vidurkis (SMA) ir
eksponentinis slankusis vidurkis (EMA). Sie indikatoriai panasiis ir gali biiti naudojami kartu

tame paciame grafike, bet jy suteikiama informacija skiriasi.

Paprastasis slankusis vidurkis (SMA) — indikatorius apskaiciuoja kainy vidurkj ir jos
vidutiné reik§mé kyla arba krenta priklausomai nuo kainos pokyc¢io (Rekstiené ir Motiené,
2015). Sis vidurkis apskai¢iuojamas sudedant naujausias kainas per laikotarpj ir gauta skaiciy

padalijant 1§ visy laikotarpiy skaic¢iaus.

Eksponentinis slankusis vidurkis (EMA) yra geresné tendencijy steb¢jimo priemoné,
kadangi jis naujausiems duomenims suteikia didesne¢ reikSme ir grei¢iau reaguoja | pokycius
nei paprastasis slankusis vidurkis. Eksponentinis slankusis vidurkis gali suklaidinti
investuotojus, kadangi jis yra jautresnis apgaulingiems signalams esant aukStam kintamumui

rinkoje.

Skirtumas tarp paprasto ir eksponentinio slankiojo vidurkio yra tas, kad paprastasis
slankusis vidurkis naudojami duomenys neskirstomi pagal jy svori (reikSminguma) —
skai¢iuojant vidurkj visi duomenys yra reikSminami vienodai. Ir atvirksciai, skaiCiuojant

eksponentinj slankujj vidurkj svoris skirstomas pagal duomeny naujuma.

Norint sudaryti Bolingerio juosta, pradzioj reikia apskaiciuoti paprastgjj slankujj vidurkj
(SMA). Bolingerio juostoms naudojamas paprastasis slankusis vidurkis, kaip ir atliekant
daugumg standartinio nuokrypio metody skai¢iavimy. Tada bréZiamos juostos tam tikro

standartiniy nuokrypiy kiekio atstumu vir$ slankiojo vidurkio kreivés ir po ja.
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1 pav. Bolingerio juosta prie 20 dieny slankiojo vidurkio kreivés

Saltinis: sudaryta autorés remiantis ,, TradingView* duomenimis.

1 pav. pateikta bolingerio juosta prie 20 dieny slankiojo vidurkio kreivés, 2 standartiniy
nuokrypiy. Teoriskai, pridéjus arba atémus du standartinius nuokrypius prie slankiojo vidurkio,
galima apimti mazdaug 95 procentus visy kainos svyravimy aplink slankyjj vidurkj. Grafike
kainos svyruoja tarp juosty kai iSryskeja kainos augimo ar smukimo tendencija, nes slankusis
vidurkis atkartoja kainy tendencijg ir prisitaiko prie jy, o juosta Zymi kainy apating ir virSuting
ribas aplink tendencijos kreive, pasireiSkus kainos kintamumo pokyciams (Kirkpatrick ir

Dahlquist, 2011).

Pasak S. Rekstien¢ ir R. Motiené (2015) santykinio stiprumo koeficientas (RSI) -
santykinio stiprumo indeksas yra populiarus osciliatorius, pirma kartg pateiktas J. Welles
Wilder 1978 m. "Commodities" straipsnyje. Terminas yra kiek klaidinantis, kadangi santykinio
atsparumo koeficientas nelygina dviejy finansiniy instrumenty santykinés jégos, bet parodo
vieno finansinio instrumento viding jéga. Teisingesnis pavadinimas bty "vidinés jégos

indeksas (ISI)". Sio koeficiento ribos — nuo 0 iki 100.

Santykinio stiprumo indeksas (RSI) teikia trumpalaikius pirkimo ir pardavimo signalus
ir yra naudojamas stebéti turto perpirkimo ir perpardavimo lygius. Zemas santykinio stiprumo
indekso lygis, mazesnis nei 30, generuoja pirkimo signalus ir rodo perparduotos arba
nepakankamai jvertintos vertés biikle. Aukstas santykinio stiprumo indekso lygis, didesnis nei
70, generuoja pardavimo signalus ir rodo, kad vertybinis popierius yra perpirktas arba

pervertintas, o 50 rodmuo reiskia neutraly lygj (Blystone, 2023).
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Saltinis: sukurta autorés remiantis “TradingView” duomenimis

Anot L. K. J. Shawn, T. Hisarli ir N.S. He (2013) vidutinis krypties judé¢jimo indeksas

(ADX) buvo jvestas Welles Wilder (1978) kaip tendencijos stiprumo matavimo priemong,

neatsizvelgiant j tendencijos kryptj. Indikatoriaus ribos yra nuo 0 iki 100, o jei rodiklis pakyla

vir§ 30, tai paprastai rodo, kad rinka yra tendencinga.

Vidutinis krypties judéjimo indeksas naudojamas tendencijos stiprumui kiekybiskai

jvertinti. Norint kiekybiskai jvertinti tendencijos stiprumg, ADX apskai¢iuojamas remiantis

kainy intervalo plétimosi per tam tikra laikotarpj slankiuoju vidurkiu (MA), paprastai tai bina

14 dieny laikotarpis (2 pav.)
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3 pav. 14 d. ADX pritaikymas

Saltinis: sukurta autorés remiantis “TradingView” duomenimis.
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ADX braizomas kaip viena linija, kurios reik§més svyruoja nuo maziausios nulinés iki
didziausios 100 (Shawn, Hisarli ir He, 2013). Daugelis prekiautojy naudoja didesnius nei 25
ADX rodmenis, kurie rodo, kad tendencija yra pakankamai stipri, kad buty galima taikyti
prekybos tendencijomis strategijas. Ir atvirksc¢iai, kai ADX rodiklis yra mazesnis nei 25,
daugelis vengs tendencijy prekybos strategijy. Ir kadangi ADX yra nekryptinis, jis fiksuoja

tendencijos stiprumg nepriklausomai nuo to, ar kaina kyla, ar krinta.

Slankiyjy vidurkiy konvergencija/divergencija (MACD) sudaro ne vienas, o trys
eksponentiniai slankieji vidurkiai ir jie vaizduojami kaip dvi linijos, kuriy susikirtimas duoda
signalg prekiauti (4 pav.). MACD susideda i§ 9, 12 ir 26 dieny slankiojo vidurkio. MACD
indikatoriy susidaro i§ dviejy linijy: iStisiné linija kuri vadinama MACD linija ir punktyriné
linijja vadinama signalo linija (Elder, 2014). MACD linijja apskaiiuojama atimant 26
laikotarpio EMA 1§ 12 laikotarpio EMA. Apskaiciavus sukuriama MACD linija. MACD linijos
devyniy dieny EMA vadinamas signaline linija, nubrézta MACD linijos virSuje, kuri veikia

kaip pirkimo arba pardavimo signalas.
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4 pav. 9-12-26 MACD indikatorius

Saltinis: sudaryta autorés remiantis “TradingView” duomenimis

MACD histograma matuoja skirtuma tarp MACD ir signalo linijos. Sis i§matuotas
skirtumas bréZiamas kaip histograma — vertikaliis stulpeliai ir 1§ jy sudaryta eilé. Histograma

yra teigiama, kai MACD yra didesné uz devyniy dieny EMA, ir neigiama, kai ji yra maZesné.

Stochastinis osciliatorius - techninis indikatorius, kuris matuoja dabarting turto kaing,

atsizvelgiant | jos diapazong per tam tikrg laikotarpj, paprastai per pastaruosius 14 laikotarpiy.
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Taciau reikia atkreipti démesj: "laikotarpis" gali biiti savaite, diena, valanda, keturiy valandy
blokas, penkiy minuciy blokas arba bet koks kitas laikotarpis, kurj gali pasirinkti prekiautojas.
Sis indikatorius svyruoja nuo 0 iki 100. Zymint perpirktas ir perparduotas zonas, atskaitos

linijos dazniausiai yra bréziamos 20 ir 80 procenty lygiuose (Elder, 2014).

Balansin¢ apimtis (OBV) yra techninés analizés indikatorius ir galingas jrankis, kuris
gali padéti atpazinti akcijy rinkos tendencijy pradzig ir pabaigg. Balansin¢ apimtis veikia
paprastu principu: ji prideda arba atima dienos apimtj, atsizvelgdama j tai, ar uzdarymo kaina
yra didesné, ar mazesné uz ankstesnés dienos uzdarymo kaing. Kai uzdarymo kaina kyla, dienos
apimtis pridedama, o tai rodo teigiama pirkimo tendencija. Ir atvirk$ciai, kai uzdarymo kaina

krenta, dienos apimtis atimama, o tai reiskia neigiamg pardavimo tendencija (Lund, 2024).

Balansin¢ apimtis tai sukaupta teigiama arba neigiama bendra apimtis. Apskaiciuojant

OBYV yra taikomos Sios taisyklés (Hayes, 2024):

1. Jei Siandienos uzdarymo kaina yra didesné uz vakarykste uzdarymo kaing, tuomet:

Dabartiné¢ OBV = ankstesn¢ OBV + Siandienos apimtis

2. Jei Siandienos uzdarymo kaina yra mazesné uz vakarykste uzdarymo kaing, tuomet:

Dabartiné OBV = Ankstesné¢ OBV - Siandienos apimtis

3. Jei Siandienos uzdarymo kaina lygi vakarykstei uzdarymo kainai, tuomet: Dabartiné

OBYV = ankstesné OBV.

Kaupimo ir paskirstymo rodiklis (A/D) — kaupiamasis rodiklis, pagal kurio kaing ir
apimt] yra jvertinama, ar akcijos yra paskirstomos ar kaupiamos. A/D rodikliu siekiama
nustatyti skirtumus tarp akcijy kainos ir apimties kitimo. Tai leidZia suprasti, kokia stipri yra
tendencija. Jei kaina kyla, o rodiklis krinta, tai rodo, kad pirkimo arba kaupimo apimties gali

nepakakti kainos kilimui palaikyti ir gali biiti, kad kaina kris (Mitchell, 2022).

Apzvelgus pateiktus techninés analizés metodus ir indikatorius galima apibendrinti Siy
indikatoriy pirkimo ir pardavimo signalus, kurie padés tyrimo dalyje analizuojant akcijas (3

lentelé):

3 lentelé
Techninés analizés pirkimo ir pardavimo signalai

Indikatorius Pirkimo signalas ‘ Pardavimo signalas
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SMA Kai kaina pakyla vir§ SMA kreivés | Kai kaina nukrenta Zemiau SMA
kreivés
EMA Trumpesnio laikotarpio EMA kirsta | Trumpesnio laikotarpio EMA kirsta

ilgesnio laikotarpio EMA i§ apacios
] virsy.

ilgesnio laikotarpio EMA i§ virSaus |
apacia.

Bolingerio linijos

,Uzuomina®: kaina iSsiverzia uz
bolingerio linijy

,Uzuomina“: kaina 1iSsiverzia uz
bolingerio linijy

RSI

Zemas santykinio stiprumo indekso
lygis, mazesnis nei 30 rodo
perparduotos arba nepakankamai
jvertintos vertés bikle

Aukstas santykinio stiprumo indekso
lygis, didesnis nei 70 rodo, kad
vertybinis popierius yra perpirktas
arba pervertintas

MACD

MACD linija kerta signalizuojancia
linijg 1§ virSaus

MACD linija kerta signalizuojancia
linijg 1§ apacios

Saltinis: sudaryta autorés

Apibendrinant, indikatoriai yra pagrindiné techninés analizés dalis, tai yra matematiniai

skai¢iavimai, kurie remiasi ankstesniy kainy judesiy duomenimis. Indikatoriai suteikia

prekiautojams ir analitikams vertingy jzvalgy apie rinkos tendencijas, kainy modelius ir

potencialias prekybos galimybes, dél to jie yra svarbiis atliekant techning analize.
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2. Techninés analizés indikatoriy tyrimo metodika

Antroje Sio darbo dalyje analizuojami prekybos strategijy moksliniai Saltiniai, kokie
indikatoriai yra efektyviausi. Atlikus moksliniy Saltiniy analiz¢ sudarytos akcijy prekybos

strategijos.

2.1. Techninés analizés indikatoriuy prekybos strategijos

Pastaraisiais metais vis daugiau investuotojy savo prekyboje taiko techninés analizés
metodus ir indikatorius. Techninés analizés veiksminguma jvertinti tapo lengviau dél didéjanciy
skai¢iavimo pajégumy ir gauséjanciy viesy duomeny, todél investuotojai gali paprastai atlikti
akcijy analize ir atgaline data patikrinti savo prekybos strategija. Prekybos modeliavimuose
naudojama daug techniniy indikatoriy, kuriais remiantis vertinamas jvairiy prekybos strategijy

veiksmingumas (Tong, 2022).

Slankiyjy vidurkiy konvergencijos/divergencijos (MACD) rodiklis yra vienas
populiariausiy techniniy rodikliy, kurie placiai naudojami jvairiose strategijose. P. T. Chio
(2022) atliktame tyrime ,,A comparative study of the MACD - base trading strategies: evidence
from the US stock market* siekiama patikrinti MACD veiksminguma, kuriant jvairias prekybos
strategijas naudojant MACD indikatoriy su tradiciniais parametrais (12, 26 ir 9). Sios strategijos
buvo taikomos akcijoms, jtrauktoms j tris JAV akcijy rinkos indeksus — Dow Jones, Nasdaq ir
S&P 500. Laikotarpis apima nuo 2015 01 01 iki 2021 08 28. Tyrime MACD strategijos

derinamos su skirtingais techniniais indikatoriais (4 lentel¢):

4 lentelé
MACD strategijos derinimas su Kkitais techniniais indikatoriais
Laiméjimuy rodiklis
Dow Jones Nasdaq S&P 500
MACDcrossoversig 0,41 0,41 0,40
MA CDecrossoversigabout0 0,50 0,52 0,49
MACD&RSI 0,84 0,86 0,78
MACD&MFI 0,69 0,70 0,67

Saltinis: sudaryta autorés remiantis P. T. Chio (2022)

Lenteléje yra pateikiamas laiméjimy rodiklis. Rezultatai parodo, kad strategijos, kurioje
naudojamas tik MACD rodiklis, pelningumo rodiklis yra mazesnis nei 50 %. Taciau prekybos

strategijy, kuriose MACD rodiklis derinamas su kitais osciliatoriais, pavyzdziui, pinigy srauto
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indeksu (MFI) ir santykinio stiprumo indeksu (RSI), pelningumo rodiklis pageréja. Taip pat
matoma, kad geriausius laiméjimo rodiklius parodé MACD ir RSI indikatoriai. Apibendrinant,
kad nors visos minétos MACD prekybos strategijos gali duoti teigiamg graza, nenaudojant kity

osciliatoriy MACD rezultatai néra labai geri.

Kitame tyrime, kuris atliktas K. L. Y. Ming ir M. Jais (2018) nustatyta, kad slankiojo
vidurkio konvergencija / divergencija (MACD), palyginti su kitais techniniais rodikliais,
reikSmingai padidino graza pries$ pelno paskelbimo datas 2014 ir 2015 finansiniais metais.
Siame tyrime nagrinéjamas techninés analizés signaly veiksmingumas Malaizijos vertybiniy
popieriy rinkoje per pelno paskelbimo datas. Sis tyrimas atliktas taikant ir tikrinant keturis
techninés analizés indikatorius: paprastasis slankusis vidurkis (SMA), stochastinis rodiklis (K
linija), santykinio stiprumo indeksas (RSI) ir slankiojo vidurkio konvergencija / divergencija
(MACD). Tyrimo imtis sudaré 30 didziausiy kapitalizacijos bendroviy i§ Kvala Lumpiiro
vertybiniy popieriy birzos (KLSE) pagrindinés rinkos. Imties laikotarpis parinktas nuo 2014 01
02 iki 2016 03 31.

Siame tyrime paprastojo slankiojo vidurkio (SMA) pirkimo ir pardavimo signalams
generuoti naudojamas 5 dieny trumpojo slankiojo vidurkio ir 60 dieny ilgojo slankiojo vidurkio
derinys. Santykinio stiprumo indeksui (RSI) taikomas 14 dieny laikotarpis, siekiant nustatyti
perpirkimo ir perpardavimo salygas. Stochastinio osciliatoriaus analizuojamos %K ir %D
linijos, siekiant nustatyti rinkos pagreit]. Konkrecios akcijos yra perparduotos, kai D linija yra
mazesné nei 20, ir perpirktos, kai D linija yra didesné nei 80. Siame tyrime bus atliktas t-testas
Sioms hipotezéms patikrinti: H1 - techninés analizés graza prie§ paskelbima yra didesné nei
pirkimo ir laikymo strategijos graza, H2 - techninés analizés graza po paskelbimo yra mazesné
uz pirkimo ir laikymo graza (5 lentel¢).

S lentelé
Techninés analizés indikatoriy signaly veiksmingumas

Techninis indikatorius | PrieS 5 | Po5dieny | Pries 10 | Po 10 | Pries 20 | Po 20

dienas dieny dieny dieny dieny
Slankusis vidurkis | 0.05 0.10 0.10 0.06 -0.29 0.01
(MA)

0.50 -0.64 0.16 -0.02 -4.79 -1.79
Santykinis  stiprumo | 0.00 0.01 0.01 0.00 -0.01 -0.01
indeksas (RSI)

0.05 -1.42 -1.16 -0.84 -1.56 -2.26
Stochastinis -0.05 0.02 -0.02 0.00 -0.03 0.00
osciliatorius
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-0.39 -1.33 -1.60 -0.78 -1.90 -2.04
Slankiyjy vidurkiy | 0.14 0.17 0.11 0.17 0.39 0.17
kovergencija /
divergencija (MACD)

1.33 -0.18 0.30 1.19 3.94 0.92

Saltinis: sudaryta autorés remiantis K. L. Y. Ming ir M. Jais (2018)

Lenteléje pateikta techniné analizé, susijusi su 2014 finansiniais metais paskelbtais
praneSimais apie pelng. Techninés analizés graza - tai akcijy graza, gauta naudojant techninés
analizés indikatoriy. Lentel¢je taip pat nurodyta, kad MACD buvo vienintelis techninis
indikatorius, pagal kurj 2014 finansiniais metais gauta didziausia graza. Be to, tik MACD
reikSmingai padidino graza 5 dieny laikotarpiu iki pelno paskelbimo, esant 1 % reikSmingumo
lygiui. Tuo tarpu MACD taip pat reikSmingai didino graza 20 dieny laikotarpiu iki pelno
paskelbimo 10 % reikSmingumo lygmeniu. Taigi Sie rezultatai patvirtino 1 hipotezg ir atitiko

iSvadas.

H. Sami, K. A. Ahshan, P. N. Rozario ir N. Ashrafi (2022) atliktame tyrime iSsamiai
nagrinéjamas dviejy populiariy techninés analizés — MACD ir RSI - priemoniy veiksmingumas,
prognozuojant akcijy kainy pokyc¢ius jvairiose vertybiniy popieriy birzose. Pastebéta, kad
beveik 26 akcijos 1§ 7 skirtingy rinky sugebg¢jo teisingai nuspéti akcijy kainy kryptis: 56 % pagal
MACD ir 84 % pagal RSI. Taigi manoma, kad MACD ir RSI yra tinkami metodai Siy akcijy

kainy prognozéms atlikti.

Investuotojy elgsena yra suderinta su pirkimo sprendimais, todél RSI atlieka svarby
vaidmenj perperkant arba perparduodant turtg investiciniais tikslais (Yang ir Zhou, 2015). Taigi
buvo ketinama jvertinti RSI pagal standartinius rinkos parametrus, kurie bus naudingi siekiant
suprasti, ar visas prisiimtas turtas gali buiti pakankamai kvalifikuotas, kad bty galima pateikti
teisingus pasitlymus, susijusius su jo kainy pokyc¢iais, naudojant perpirkimo arba perpardavimo
signalus. Siame tyrime imtasi keliy vertybiniy popieriy birzy akcijy, kuriy kiekviena turi

unikaly rinkos pavadinimg ir signalg tam tikru laikotarpiu.

MACD buvo naudojamas kaip svarbus techninis parametras, padedantis suprasti biisimg
turto kainy kryptj. MACD yra tendencijos pagreit] sekantis rodiklis, vaizduojantis dviejy
vertybiniy popieriy kainos slankiyjy vidurkiy santykj. MACD skai¢iavimas atlieckamas i§ 12-os
laikotarpiy EMA (eksponentinio slenkamojo vidurkio) atimant 26 laikotarpiy EMA
(eksponentinj slenkamajj vidurkj). Matoma, kad MACD, kaip techninis indikatorius, pasitlé
beveik 56 % akcijy, kurios pabrango, o 1§ visy pasitlyty pabrangimo kainy per testavimo
laikotarpj kiekviena ir pabrango. Tuo tarpu sitilymai dél likusiy 44 % akcijy negaléjo uztikrinti
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tikslumo siekiant trumpalaikio pelno. Todél MACD turi pasiiilymy, o ne RSI, kalbant apie kainy

pokyc¢iy prognozavima.

Santykinis stiprumo indeksas (RSI) yra rodiklis, kuris jvertina pastaryjy kainy
svyravimy dydj, kad nustatyty, ar turtas yra perpirktas, ar perparduotas. Tradiciskai
interpretuojama, kad RSI reikSmés, lygios 70 arba didesnés, rodo, jog investicija tapo perpirkta
arba brangi ir jai reikia keisti tendencijg arba koreguoti kainos kritimg. Perparduotos arba
nejvertintos rinkos aplinkybes rodo 30 arba mazesnis RSI lygis. Perpirktas turtas paprastai
atspindi neseniai jvykusius arba trumpalaikius kainy pokycius. Dél to prognozuojama, kad
artimiausiu metu rinkoje jvyks kainy korekcija. Perpirktas turtas daznai laikomas parduodamu.
Kadangi kai kurie aktyvai yra nepastovesni ir juda grei¢iau nei kiti, daznai naudojami skaiciai
80 ir 20, rodantys, ar aktyvas buvo perpirktas, ar perparduotas. Akcijos taip pat pasizyméjo
daugiau kaip 50 % panaSumu, atsizvelgiant j RSI nurodymus, susijusius su pirkimo
sprendimais. 84 % akcijy priémé geresnius akcijy pirkimo sprendimus, o tik 16 % akcijy priémé
sprendimus ne pagal RSI technine indikacija. Sis tyrimas buvo atliktas pagal tikslius rinkos
pasitilymus MACD ir RSI, kurie abu su pirminiais praneSimais negaléjo atlikti geresniy

prognoziy, nepaisant pramoniniy duomeny pasitlymy.

Atsizvelgiant ] jvairias rinkas, kuriose buvo atlieckami tyrimai, jtrauktos standartiniy
rinky, tokiy kaip Bombéjaus vertybiniy popieriy birza (BSE), Tokijo vertybiniy popieriy birza,
Honkongo vertybiniy popieriy birza (HKSE), taip pat tokiy vietiniy birzy, kaip Dakos
vertybiniy popieriy birza (DSE), Indonezija, Malaizija ir Tailandas, akcijos. Tyrimo tikslas -
stebéti, ar standartiniai MACD ir RSI gali parodyti geras akcijy judéjimo kryptis. Tyrimo
proceso metu sukaupta 27 skirtingy akcijy imtis, kurios visos yra gerai susietos su rinkos
rodikliais ir gerai Zinomos vietos ar tarptautiniu mastu pagal rinkos kapitalizacija. Taigi ] §j
tyrimg jtrauktos akcijos, kurios elgiasi panasiai kaip rinka, nes $iy rinky SE taip pat atlikome
RSI ir MACD, kad parodytume, ar rinka turéty judéti aukstyn, ar Zemyn, remiantis indekso

judéjimu pagal standartini MACD ir RSI matavima.

Atsizvelgus | rinkos kintamumg ir kiekvienos akcijos reakcijg | rinkos rezultatus,
nustatyta, kad DSE, SENSEX, KLCI ir SET birZos yra panaSiausios pagal rinkos reakcija ir
akcijy rezultatus. Nors kitos akcijos nebuvo labai panasios, tod¢l bendras tikslumo rodiklis yra
19,54, kuris yra tik Siek tieck mazesnis uz 20, o tai yra labai maza riba, kad buty galima jj laikyti
tiksliu vertinant RSI kaip bendrag tiksly akcijy kainy jud¢jimo matg. Visos Sios akcijos

nagrin¢jamos ir paaiskinamos jy atitinkamu rinkos veiklos panaSumu. Apibendrinant galima
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teigti, kad nors RSI reiskia panaSuma, jis labai silpnai rodo rinkos panasuma su akcijy kainy

krypties panaSumu.

Panasiai visy prognoziy nebuvo tikétasi pagal finansing elgseng dél stagnuojanciy
apimties poky¢iy tokiose rinkose kaip JKSE, HSI ir Nikkei, tac¢iau jos buvo pasiiilytos pagal
statistines sgvokas, o ne pagal su turtu susijusius apskaitos rodiklius. Taigi tyrime daugiau
démesio buvo skiriama techniniy finansy, o ne fundamentaliosios analizés pagrindui. Kad
tyrimo procesas biity daug veiksmingesnis, MACD ir RSI reikia modifikuoti pagal daugelio

asocijuoty finansy pagrindu pateikty pasitilymy parametrus.

Galime daryti i§vada, kad tiek MACD, tiek RSI yra patikimi techniniai akcijy rodikliai,
nepriklausomai nuo rinky, nes RSI pagristy iSvady vidurkis buvo didesnis nei 50 %, o MACD
pagristy iS§vady vidurkis buvo beveik 78 %. Akcijy nebuvo galima tiksliau prognozuoti, nes
nebuvo daug gilinamasi ] akcijomis pagristus tyrimus. Pastebéta, kad tiek MACD, tiek RSI
teikia kokybiska signalg, kalbant apie sprendimg pirkti akcijas, kurios turi didele rinkos
kapitalizacijg. Vadinasi, didelés prekybos apimties akcijos yra standartizuotos techniniams

rodikliams.

Pagrindinis finansy rinky analizés tikslas bandant nuspéti kainos krypti yra rasti
atitinkamus indikatorius. S. Rekstienés ir R. Motienés (2015) atliktame tyrime iSnagrinéti keturi
pagrindiniai techninés analizés indikatoriai: paprastasis slankusis vidurkis (SMA),
eksponentinis slankusis vidurkis (EMA), santykinio stiprumo koeficientas (RSI) ir bolingerio
juostos. Atliktame tyrime buvo apZvelgti indikatoriy generuojami pirkimo ar pardavimo
signalai ir atliktas tyrimas konkregios Olympic Entertainment Group (OEG) akcijos atveju. Si
akcija yra jtraukta j pagrindinj vertybiniy popieriy sarasg bei yra kotiruojamos Varsuvos, Talino
vertybiniy popieriy birZzose. OEG akcija stebéjimui buvo parinkta dél aukSto likvidumo,
fundamentaliojo akcijos stabilumo ir dideliy apyvarty, o tokios salygos indikatoriais leidzia

lengviau grjsti pirkimo/pardavimo signalus.

Steb¢jimas pradétas 2014 02 26 ir kiekvieng dieng laukiant pirkimo ar pardavimy
signalo yra sudaroma kasdieninio grafiko analize. Iki 2014 03 07 pirkimo ir pardavimo signalo
néra. 2014 03 07 eksponentinis slankusis vidurkis generuoja akcijos pardavima, tafiau yra
laukiamas pirkimo signalas. 2014 03 11 kaina kerta paprastojo slankiojo vidurkio kreive 18
virSaus, taip pat kaina kerta eksponentinio slankiojo vidurkio kreive i§ virSaus, EMA10 ur
EMAIS5 artéja j sankirta, todél indikatoriai patvirtina pardavimo signala. 2014 03 12 pastebima,

kad praeity sesijy pardavimo signalai pasitvirtino, bolingerio juosty indikatorius jau
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signalizuoja apie pirkimo signalg. 2014 03 14 santykinio stiprumo koeficientui ir bolingerio

juostoms sugeneravus pirkimo signalg, 2013 03 18 akcijos perkamos po 1,83 euro (5 pav.):

L —GMWAT —OEGTT]
OEGAT [Open: 4,670 High: 1,870 Low: 1,860 Close: 1,860] (+0,54%)

H 360

1,840

1820

1,900

1,680

Pirkimas

13-10-01 13-11-m 131202 14-01-01 14-02-03 TS0

RSI - Relative Strength Index (14,30,70) [41,03] bes [
/_/\— .
55
50
[43
40
3

S pav. 2014 03 18 grafiko analizé

Saltinis: S. Rekstien¢ ir R. Motiené (2015)

2014 03 25 paprastajam ir eksponentiniam slankiajam vidurkiui, bolingerio juostoms

sugeneravus pardavimo signalg, 2014 03 26 jos parduodamos po 1,91 euro (6 pav.):

BO — 5MA1T — OEGAT|
OEGAT-[Open: 1,910 High: 1,910 Low: 1,900 Close: 1,900] (-0,52%)

1,960

1,940

1,820

1,900

1,880

1,860

1,840

13-10-01 13-11-0 13-12-02 14-01-01 14.02-03 14.03-03
RSI Relative Strength Inde (13,30,70) [62,33] [

6 pav. 2014 03 26 grafiko analizé

Saltinis: S. Rekstiené ir R. Motiené (2015)

Per 11 dieny OEG akcija uzdirbo 0,08 euro, kas sudaryty 4,4 procentus pelningumo
(Rekstieneé ir Motiene, 2015). Visy keturiy pagrindiniy techninés analizés indikatoriy

generuojami pardavimo ir pirkimo signalai pasitvirtino.
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Taip pat kitame G. Cohen ir E. Cabiri (2015) atliktame tyrime yra analizuojami keturi
placiai naudojami techninés analizés osciliatoriai: slankiyjy vidurkiy konvergencija /
divergencija (MACD), santykinio stiprumo indeksas (RSI), stochastinis osciliatorius ir
parabolinis sustojimas ir pasikeitimas (PSAR). Siame tyrime buvo testuojami $ie osciliatoriai
ir jy pelningumas, pirkimo ir laikymo strategija (B&H) buvo lyginama su rizikos ir grazos
santykiu. Osciliatoriai buvo taikomi jvairiems pasaulinés rinkos lyderiy indeksams — DIJI,
FTSE, NK225 ir TA100) 2007 — 2012 mety laikotarpiu. Tikslas buvo nustatyti, ar techniniais
indikatoriais, priemonémis galima nuolat pasiekti graza, virSijancig pirkimo ir laikymo

strategijos graza jvairiose finansy rinkose.

Nustatyta, kad santykinio stiprumo indeksas (RSI) yra geriausias osciliatorius,
penkerius i8 SeSeriy tirty mety virSijes DJIA, FTSE100 ir NK225 indeksus. Vienintelis indeksas,
kuriam sekési geriau nei RSI, buvo TA100, kuris aplenké visus nagrinétus osciliatorius. Antroje
vietoje buvo slankiojo vidurkio konvergencijos / divergencijos (MACD) osciliatorius, kuris

aplenké NK225 pirkimo ir laikymo strategija, o TA100 indeksas liko antras.

Kalbant apie pacig techning¢ analize, dauguma ankstesniy tyrimy buvo sutelkti j
paprastesnes priemones, tokias kaip palaikymo ir pasipriesinimo linijos ir slenkantys vidurkiai.
Taciau, autoriy teigimu, n¢ viename ankstesniame tyrime nebuvo tikrinamas jvairiy sudétingy
techniniy osciliatoriy veikimas keturiose finansy rinkose (JAV, DidZiosios Britanijos, Japonijos
ir Izraelio) SeSerius metus 1§ eilés ir lyginamas rezultatas su paprasta pirkimo ir laikymo

strategija, biitent kaip Sitame tyrime.

Visi techniniai osciliatoriai renka istorinius duomenis, kurie yra suformuoti ir
pavaizduoti grafikuose, siekiant pateikti jvairius prekybos aspektus, pavyzdziui, kainy judé€jimag
ar apimtis. MACD, vienas papras¢iausiy ir labiausiai paplitusiy osciliatoriy, rodo skirtumga tarp
uzdarymo kainy "greito" ir "léto" eksponentinio slenkamojo vidurkio EMA. Sis osciliatorius
apima dviejy EMA skai¢iavimg: vieno 12 dieny EMA ir kito 26 dieny EMA. MACD sudaro
dvi linjjos: MACD linija, kuri rodo dviejy EMA skirtumg (atimant ilggjj vidurkj i$ trumpojo),
ir signaliné linijja, kuri rodo devyniy dieny EMA, priklausant; nuo MA kreivés. MACD
skirtumas vaizduojamas kaip raudona linija vir§ nulio, neturinti nei virSutings, nei apatinés
ribos, o signaliné¢ linija - kaip Zalia linija. Kai MACD (raudona) linija kerta Zaliag EMA signaling
linija didéjimo kryptimi, tai yra pirkimo signalas. Kai ji kerta Zalig linijg Zemyn, tai yra signalas

parduoti.
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Stochastinis osciliatorius stebi rinkos tendencijas, daugelis tyrimy rodo kainy kilimo
tendencija, kai dienos uzdarymo kainos paprastai biina arCiau virSutinés ribos, tai reiksty
aukscCiausig kaing, o kai kainos krinta, uzdarymo kainos biina arCiau apatinés ribos.
Osciliatorius tiria vertybiniy popieriy uzdarymo kurso padétj auksciausios ir zemiausios kainy
atzvilgiu. Kaip jprasta rinkoje, daugiau kaip 80 osciliatoriaus rodiklis lemia per didelj pirkima
ir konsolidacija, o tai galiausiai lemia mazg pirkéjy skaiciy, kuris lemia kainy kritima. Mazesnis
nei 20 osciliatoriaus balas lemia perpardavimg ir pirkéjy bei pardavéjy susitikimo tasko
konsolidacija, nes kaina tampa patraukli, todé¢l numatomas jos didéjimas. Kai osciliatorius
aukStyn kirs tendencijos linijg (20 linijg) 1§ apacios j virSy, tai yra signalas pirkti. Kai

osciliatorius zemyn kerta trendo linijg (80 linija) i$ virSaus j apacia, tai yra signalas parduoti.

RSI indikatoriaus strategijos testavimui yra parinktas standartiniai parametrai. Kai RSI
rodiklis didesnis nei 70, tai rodo per didelj pirkima, todél prekiautojas turi apsvarstyti galimybe
vertybinj popieriy parduoti. Kai RSI rodiklis mazesnis nei 30, tai rodo per didelj pardavima, dél
ko prekiautojas turi apsvartyti dé¢l vertybinio popieriaus pardavimo. Gali biiti nustatytos ir kitos

ribos, atitinkamai 20 ir 80, pagal kurias bus sumazintas pardavimo ir pirkimo signaly skaicius.

PSAR naudojamas indikatorius taip pavadintas, nes jo forma primena parabolg. PSAR
yra laiko ir kainos indikatorius, kuris daZniausiai naudojamas pardavimo (i$¢jimo) taskams
signalizuoti. Indikatoriaus taskai yra vir§ kainos indekso kai yra mazZ¢janti tendencija. Kai
tendencija pasikei€ia ir kaina kerta paraboling kreive i§ apacios ] virSy, taskai apsivercia ir

atsiranda Zemiau kainos indekso. Parabolés taskas apsivercia, kai kaina jg kerta.

6 lentelé
Techninés analizés osciliatoriy rizikos ir grazos rodikliai
DJIA FTSE100 NK225 | TA100
MACD -3.61 -4.29 -1.97 2.36
CL RSI 5.45 10.12 14.67 -0.28
Metiné graza
Pirkimo ir laikymo
strategija 0.23 -2.11 -5.91 5.79
MACD -0.02 -0.36 -0.13 0.14
Metiné
< - RSI 0.47 0.64 0.72 0.02
graza/stardartinis
nuokrypis Pirkimo ir laikymo
strategija -0.05 -0.10 -0.45 0.34

Saltinis: sudaryta autorés remiantis G. Cohen ir E. Cabiri (2015)
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IS 6 lentelés matyti, kad per SeSerius nagrinétus metus DJIA geriausiai vidutiniSkai
veikes osciliatorius buvo RSI, kurio metiné graza sieké 5,45 %, o viso laikotarpio bendra graza
- 37 %, o pirkimo ir laikymo strategijos vidutiné metiné graza siekeé -0,05 %. Be to, RSI
indikatorius penkerius 1§ SeSeriy mety buvo pranasesnis uz pirkimo ir laikymo strategija.
FTSE100 atveju, kaip ir DJIA, vidutiniskai RSI indikatorius taip pat vir$ijo pirkimo ir laikymo
strategijos rezultatus. RSI vidutiniskai dave 10,12 %, i§ viso 78 % per visa nagriné¢jama
laikotarpi, o FTSE100 metiné graza buvo neigiama ir sudaré -2,11 % (i$ viso -12 %). RSI rizikos
ir grazos santykis vidutiniskai yra teigiamas 0,64, palyginti su neigiamu -0,10 pirkimo ir
laikymo strategijos rodikliu. Galima teigti, kad tyrime RSI prekybos strategija parodé geresnius
rezultatus palyginus su kitomis prekybos strategijomis. Paskai¢iavus vidurkj matoma, kad
strategija generavo 7,99 % didesn¢ graza nei pirkimo ir laikymo strategija. Taip pat matoma,
kad RSI strategija sugeneravo 9,37 % didesn¢ graza neit MACD strategija. Naudojant vienintelj
RSI indikatoriy su standartiniais parametrais galima pasiekti Zenkliai geresnius prekybos

rezultatus nei akcijos rinkos indeksai.

2.2. Akciju prekybos strategijos formavimas

K. L. Y. Ming ir M. Jais (2018) atliktame tyrime nustatyta, kad slankiojo vidurkio
konvergencija / divergencija (MACD), reikSmingai padidino graza prie$ pelno paskelbimo
datas 2014 ir 2015 finansiniais metais, palyginti su kitais techniniais rodikliais. Pagal tyrime
pateiktus rezultatus nurodyta, kad MACD buvo vienintelis techninis indikatorius, pagal kurj
2014 finansiniais metais gauta didziausia graZa MACD indikatoriui naudojami standartiniai
parametrai: 12 dieny, 26 dieny eksponentinis slankusis vidurkis ir signaliné linija — 9 dieny

EMA skirtumas tarp ilgojo ir trumpojo eksponentinio slankiojo vidurkio.

Santykinio stiprumo indekso (RSI) prekybos strategijos atliktuose tyrimuose generavo
didziausig graza. RSI yra vienas geriausiy pasirinkimy dél sugeneruotos aukStos grazos ir
veiksmingumo iSlaikant teigiamg rizikos ir graZos santykj jvairiose strategijose. RSI yra itin
efektyvus palyginus su Kkitais techniniais indikatoriais — osciliatoriais. Siam indikatoriui
dazniausiai naudojamas 14 dieny laikotarpis. Taip pat naudojami standartiniai parametrai: RSI
rodiklis didesnis nei 70, kuris rodo per didelj pirkimg ir RSI rodiklis maZesnis nei 30, kuris

parodo per didelj pardavima.

Bendra iSvada yra tokia, kad RSI ir MACD rodikliai yra itin vertinami ir daZnai
naudojami techninéje analizéje dél jy patikimumo ir efektyvumo atpazjstant tendencijas bei

generuojant prekybos signalus. Todél abu techninés analizés indikatoriai bus naudojami
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siekiant uztikrinti investicinio portfelio didziausia graza. MACD ir RSI indikatoriy strategijos
bus lyginamos su pirkimo ir laikymo (angl. ,,Buy and hold*) strategija ir sickiama patikrinti, ar

indikatoriy strategijos yra pelningesnés uz pastargjg strategija.

Norint uztikrinti atgalinio testavimo patikimuma, formuojant portfelj bus naudojami
duomenys i§ 11 skirtingy Nasdag OMX Baltic birzoje esanciy sektoriy. Atsizvelgiant |
aprasytus mokslinius Saltinius ir siekiant uztikrinti pasirinkty duomeny efektyvuma, sektoriy
akcijos atrinktos pagal rinkos kapitalizacijg. Atgaliniam testavimui parinktas 3 mety laikotarpis,
taip pat bus panaudoti dieniniai indeksy atidarymo ir uzdarymo kainy duomenys nuo 2021-04-
30 iki 2024-04-30 mety. Pirkimo ir pardavimo signalai bus generuojami remiantis uzdarymo

kainomis, o atitinkami sandoriai bus vykdomi naudojant ateinancios dienos atidarymo kainas.

Taip pat strategijos efektyvumo vertinimui bus skai¢iuojamas atskiry akcijy ir portfelio
pelningumo rodiklis, standartinis nuokrypis ir Sharpe rodiklis. Sharpe rodikliui bus naudojamas

apskaiciuotas standartinis nuokrypis ir Lietuvos nerizikinga pelno norma — 4 procentai.
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3. Techninés analizés akciju prekybos strategijos tyrimas

Sioje darbo dalyje yra formuojamas investicinis portfelis pritaikant sudarytas akcijy
prekybos strategijas. Sios strategijos yra lyginamos su pirkimo ir pardavimo strategija ir

vertinamas atskiry akcijy ir bendro portfelio pelningumas ir efektyvumas.

3.1. Investicinio portfelio formavimas techninés analizés pagrindu

Siame tyrime naudojami pagal GICS klasifikacija pasirinkti Nasdaqg OMX Baltic
sektoriai: energija, pramoniniai gaminiai, telekomunikacijos, finansinés paslaugos, diskrecinis
vartojimas, kasdieninio vartojimo prekés, komunalinés paslaugos, pagrindinés medziagos,
nekilnojamas turtas, sveikatos priezitira ir technologijos. Ta¢iau sudarant portfelj ir pritaikant
techninés analizés indikatorius sveikatos prieziiiros ir technologijy sektoriy istirti nepavyko dél
zemo akcijy likvidumo. Taip pat Sie du sektoriai nesiekia prekybos dieny laikotarpio, kurio
mums reikia tiriant akcijas. Siam tyrimui naudojami Nasdaqg OMX Baltic dieniniai akcijy kainy
duomenys ir imami trijy mety akcijy kainy duomenys nuo 2021-04-30 iki 2024-04-30, kas
sudaro 750 prekybos dieny. Kiekvienai akcijai porfelio sudarymui yra skiriama po 10000 eury.

Darant skaic¢iavimus "Excel" pagal pasirinktus MACD ir RSI indikatorius stebimi
pirkimo ir pardavimo signalai. Pirmoji prekybos diena pradedama su turimais 10000 eury ir yra
laukiamas pirkimo signalas. Jeigu generuojamas pirkimo signalas, tai akcijos perkamos kitos
dienos atidarymo kaina, taciau jei kita diena taip pat generuojamas pirkimo signalas, su
akcijomis nieko nedarome, kadangi ties pirmuoju pirkimo signalu akcijos yra nuperkamos uz
visg pinigy vert¢. Tokia pati sistema yra taikoma pardavimo signalams ir sudaromiems

sandoriams.

RSI indikatoriui naudojamas 14 dieny laikotarpis. Siam indikatoriui naudojami
standartiniai parametrai: Zzemu RSI lygiu, maZesniu nei 30, generuojami pirkimo signalai, o
auk$tu RSI lygiu, didesniu nei 70, generuojami pardavimo signalai. MACD indikatorius
susideda 1§ 9, 12 ir 26 dieny slankiojo vidurkio. MACD indikatoriy sudaro istisiné linija kuri
vadinama MACD linija ir punktyriné linija vadinama signalo linija. Kai MACD linija kerta
signalizuojancig linijg 1§ virSaus, tai generuoja pirkimo signalg, jei MACD linija kerta
signalizuojancig linijg i§ apacios, generuojamas pardavimo signalas.

Pirmoji akcija portfelio sudarymui yra paimta i§ telekomunikacijy sektoriaus — ,, Telia*
(TEL1L). Akcijos kainy duomenys imami nuo 2021-04-30 iki 2024-04-30. Kadangi pirmoji

prekybos diena prasidéjo su turima 10000 eury pinigy suma, yra laukiamas pirkimo signalas. 7

pav. pavaizduotas MACD indikatorius, kuriame pirmasis pirkimo signalas susiformuoja 2021-
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07-05, tada sekanciag dieng yra sudaromas sandoris atidarymo kaina. Pirkimo signalas
susiformavo, kadangi MACD linija kirto signaling linijg i§ apacios. Taip pat matomas ir

pardavimo signalas 2021-08-05, sekancig dieng sudaromas sandoris atidarymo kaina.

time open close Histogram MACD Signal Signalas  Akcijy verte Finigy verte Bendra suma
7/2/2021 2.03 2.02 -0.00012073 -0.01581448 -0.01569375 0 0.000 € 10,000.00 € 10,000.00
7/5/2021 2.03 2.03 0.001323076 -0.01403991 -0.01536298 1 pirkimas 0.000 € 10,000.00 € 10,000.00
7/7/2021 2.03 2.03 0.002288731 -0.01248957 -0.0147883 1 4526.108 € - € 10,000.00
7/8/2021 2.03 2.04 0.003562748 -0.01033487 -0.01389761 1 4G626.108 € = 10,045.26
7/9/2021 2.04 2.05 0.004833123 -0.00773121 -0.01266433 1 4826.108 € £ 10,058.52
7/12/2021 2.05 2.05 0.005648503 -0.0056032 -0.01125211 1 4626.108 € = 10,098.52
7/13/2021 2.06 2.06 0.006542175 -0.00307439 -0.00961656 1 4826.108 € £ 10,147.78
7/14/2021 2.06 2.07 0.00748485% -0.00026036 -0.00774532 1 4926.108 € € 10,157.04
7/15/2021 2.06 2.08 0.0083%2252 0.002745042 -0.00564725 1 4G826.108 € € 10,246.31
7/16/2021 2.07 2.07 0.007934362 0.004270702 -0.00366366 1 4926.108 € € 10,157.04
7/19/2021 2.07 2.06 0.006626632 0.00461963 -0.002007 1 4G826.108 € € 10,147.78
7/20/2021 2.07 2.07 0.006116067 0.005638082 -0.00047799 1 4526.108 € € 10,157.04
7/21/2021 2.07 2.07 0.005475%798 0.006371763 0.000891964 1 4G626.108 € £ 10,157.04
7/22/2021 2.07 2.07 0.004785605 0.006873971 0.002088366 1 4526.108 € € 10,157.04
7/23/2021 2.06 2.07 0.0040805% 0.007189103 0.003108513 1 4G626.108 € £ 10,157.04
7/26/2021 2.07 2.07 0.0033%96445 0.007354075 0.003957626 1 4526.108 € € 10,157.04
7/27/2021 2.07 2.06 0.002115338 0.006601798 0.00448646 1 4G626.108 € = 10,147.78
7/28/2021 2.06 2.07 0.001798747 0.006734894 0.004936147 1 4826.108 € £ 10,157.04
7/26/2021 2.07 2.07 0.00146101% 0.006762421 0.005301402 1 4626.108 € = 10,157.04
7/30/2021 2.07 2.07 0.001124417 0.006706922 0.005582506 1 4826.108 € £ 10,157.04
8/2/2021 2.07 2.07 0.000803602 0.00658700S9 0.005783406 1 4926.108 € € 10,157.04
8/3/2021 2.07 2.07 0.00050767 0.006417994 0.005910324 1 4G826.108 € € 10,1597.04
8/4/2021 2.07 2.07 0.00024168% 0.006212435 0.005970746 1 4926.108 € € 10,157.04
8/5/2021 2.07 2.06 -0.0006303 0.005182867 0.00581317 0 pardavim: 4926.108 € - = 10,147.78
8/6/2021 2.06 2.07 -0.00055863 0.005114882 0.005673512 0 0.000 € 10,147.78 € 10,147.78

7 pav. ,, Telia® MACD indikatoriaus pirmieji prekybos signalai
Saltinis: sudaryta autorés.

RSI indikatorius $iai akcijai taip pat taikomas tokiu paciu laikotarpiu ir tokia pacia
pinigy suma. 8 pav. pateikiami pirmieji pirkimo ir pardavimo signalai. Pirmasis pirkimo
signalas susiformuoja 2021-06-15, kadangi RSI indikatoriaus rodiklis yra maziau 30. Tada
matomas pirmasis pardavimo signalas 2022-01-07, kuris susiformuoja RSI indikatoriui esant
aukséiau 70. Siame paveiksle taip pat pateikiamas pavyzdis, kuriame matoma, kad po pirmojo
pardavimo sandorio j sekanciy dieny pardavimo signalus nekreipiama, kadangi visos akcijos

yra parduotos.
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time open close RSl Akcijy verta Pinigy verté Bendra suma

6/14/2021 2.05 2.04 323622643 0.000 € 10,000.00 € 10.000.00
6/13/2021 2.04 2.01 245550372 0.000 € 10,000.00 € 10.000.00
6/16/2021 2.01 2.04 40.0820805 4901.961 € - & §.852.54
1/6/2022 2.04 2.06 63.5888555 4901561 € - & 10.000.00
1/7/2022 2.06 2.08 72.1218351 49019561 € - & 10,058.04
111072022 2,07 2.09 75.22054598 0.000 € 10,147.06 € 10.147.06
1/11/2022  2.09 2.08 67.175%0476 0.000 € 10,147.06 € 10.147.06
1/12/2022 2,08 2.08 67.1750476 0.000 € 10,147.06 € 10,147.06
1/13/2022 2.08 2.05 70.7554814 0.000 € 10,147.06 € 10,147.08
111472022 2,07  2.07 57.207643% 0.000 € 10,147.06 € 10.147.06
11772022 2,07 2.07 57.207643% 0.000 € 10,147.06 € 10.147.06

8 pav. ,, Telia® RSI indikatoriaus pirmieji prekybos signalai
Saltinis: sudaryta autorés.

Po visy prekybos dieny 2024-04-30 stebimas abiejy indikatoriy rezultatas. MACD
indikatoriaus paskutinis buvo pardavimo signalas, todél paskutiné prekybos diena uzsibaigia su
10291,81 eury bendra suma, kas sudaro 2,92 procento graza. RSI indikatoriaus paskutinis buvo
pirkimo signalas, todél paskuting prekybos dieng akcijy skai€ius sudare 5392,39, tai buty
9113,14 eury, kas sudaro -8,87 procenty nuostolj.
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Liep Rug Lap 2022 Kov Geg Liep Rug Lap 2023 Kov Geg Liep Rug Lap 2024 Kov
9 pav. ,,Telia“® MACD ir RSI indikatoriy triju mety grafikas

Saltinis: sudaryta autorés remiantis “TradingView” duomenimis

9 pav. matome visy trijy mety abiejy indikatoriy pirkimo ir pardavimo signalus, raudona
spalva pazyméti pirkimo signalai, o zalia spalva pardavimo signalai. Pagal §j grafika MACD

indikatoriaus signalai zymimi pagal linijas, $iuo atveju mélynoji linija yra signaling, o oranZinés
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spalvos linija yra MACD linija. Pirkimo signalas generuojamas kai oranzin¢ MACD linija kerta
mélyna signaling linija i§ virSaus ir atvirk$Giai. Sis grafikas yra sudarytas pagal dienos
laikotarpj. Per §j laikotarpj nuo 2021-04-30 iki 2024-04-30 MACD indikatorius sugeneravo 25
pirkimo ir 26 pardavimo sandorius. RSI indikatorius sugeneravo 4 pirkimo ir 3 pardavimo

sandorius.

Antroji pasirinkta akcija yra i§ energijos sektoriaus — ,,Amber Grid“ (AMGI1L). Akcijos
kainy duomenys imami nuo 2021-03-29 iki 2024-04-30, tai sudaro 750 prekybos dieny.
Kadangi pirmoji prekybos diena prasidéjo su turima 10000 eury pinigy suma, yra laukiamas
pirkimo signalas. MACD pirmasis pirkimo signalas atsiranda 2021-03-30, o pirmasis
pardavimo signalas 2021-03-31. RSI pirmasis pirkimo signalas generuojamas tik 2022-02-24,
o pardavimo 2022-05-03.
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10 pav. “Amber Grid” MACD ir RSI triju mety grafikas

Saltinis: sudaryta autorés remiantis “TradingView” duomenimis

10 pav. pavaizduoti visy trijy mety abiejy indikatoriy pirkimo ir pardavimo signalai,
raudona spalva pazymeéti pirkimo signalai, o zalia spalva pardavimo signalai. Pirkimo signalas
generuojamas kai oranziné MACD linija kerta mélyng signaling linijg i§ virSaus, o pardavimo
signalas generuojamas kai oranziné linija kerta mélyna linijg i§ apacios. Per §j laikotarpj nuo
2021-03-29 iki 2024-04-30 RSI indikatorius sugeneravo 2 pirkimo ir 2 pardavimo sandorius.
Kadangi paveiksle matoma, kad yra sugeneruota mazai pirkimo ir pardavimo signaly, tai reiksty

kad RSI daugiausia per visg laikotarpj svyravo nuo 30 iki 70 ir tai reiskia, kad akcija néra nei
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perpirkta nei perparduota. MACD indikatorius sugeneravo 35 pirkimo ir 35 pardavimo

sandorius.

RSI indikatoriaus paskutinis generuojamas pirkimo signalas, todél paskutiné prekybos
diena 2024-04-30 baigiasi su 9159,158 akcijomis, kuriy bendra suma yra 10624,62 eurai, kas
sudaro 6,25 procento graza. MACD indikatoriaus paskutinis buvo pardavimo signalas, todél
paskuting prekybos dieng bendroji suma sudaré 9118,49 eurai, tai sudaro -8,82 procenty

nuostolj.

Trecioji akcija pasirinkta i§ pramoniniy gaminiy sektoriaus — ,,Harju Elekter Group*
(HAEIT). Siai akcijai taip pat imamas laikotarpis nuo 2021-04-30 iki 2024-04-30, kad
susidaryty 750 prekybos dieny. Si akcija yra vienintelé, kuriai abu indikatoriai sudaré neigiama
graza per visg §j laikotarpi. Pirmasis MACD indikatoriaus pirkimo signalas generuojamas
2021-06-03, o RSI pirkimo signalas — 2021-05-19. Per §j laikotarpj akcijos kaina apytiksliai
kinta nuo 4,5 euro iki 8,7 euro. Didziausia akcijos verté buvo 2021 — 2022 metais, kadangi

kiekvienais metais akcijos kaina stabiliai krito ir 2024 metais kaina sieke apie 4,5 euro.

@HARJU ELEKTER GROUP - 1D - OMXTSE 04.875 H4.900 L4.830 C4.885 +0.015 (+0.31%)
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11 pav. “Harju Elekter” MACD ir RSI trijy mety grafikas

Saltinis: sudaryta autorés remiantis “TradingView” duomenimis

RSI indikatorius sugeneravo 4 pirkimo ir 3 pardavimo sandorius (11 pav.). MACD
indikatorius sugeneravo 27 pirkimo ir 27 pardavimo sandorius. Paskutinis RSI indikatoriaus
generuojamas pirkimo signalas, todél paskutine prekybos diena 2024-04-30 baigiasi su
1663,508 akcijomis, kuriy bendra suma yra 8026,43 eurai, kas sudaro -19,74 procenty nuostol;.
Paskutinis MACD indikatoriaus signalas irgi yra pirkimo, tode¢l paskuting prekybos dieng
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bendroji suma sudaré 9637,74 eurai, tai sudaro -3,62 procenty nuostolj. Sie abu indikatoriai $iai

akcijai per visg trijy mety laikotarpj atnesé neigiama graza.

Ketvirtoji akcija pasirinkta i§ finansiniy paslaugy sektoriaus — ,,Siauliy bankas®
(SABIL). Siai akcijai imamas laikotarpis nuo 2021-04-30 iki 2024-04-30, kadangi tai sudaro
taip pat 750 prekybos dieny. Pirmasis MACD indikatoriaus pirkimo signalas atsiranda 2021-
05-21, taciau RSI pirkimo signalas atsiranda tik 2022-01-24. MACD indikatoriaus
pelningiausias laikotarpis yra nuo 2023 mety gruodzio iki 2024 mety sausio ménesio, o kitas

indikatorius pelningumo per visg laikotarpj nepasieke.

© SIAULIU BANKAS - 1D - OMXVSE
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Liep Bal Spal 2022 Kov Geg Liep Rug Lap 2023 Kov Geg Liep Rug Lap 2024 Kov

12 pav. “Siauliy bankas” MACD ir RSI trijy mety grafikas
Saltinis: sudaryta autorés remiantis “TradingView” duomenimis
12 pav. matoma, kad per laikotarpj nuo 2021-04-30 iki 2024-04-30, RSI indikatorius
generavo 5 pirkimo ir 4 pardavimo signalus, o MACD indikatorius generavo po 24 pirkimo ir
pardavimo signalus. MACD indikatorius rod¢ paskutinj pardavimo signala, su akcijy portfelio
verte 13516,80 eurais, kas atitinka 35,17% graza. Tuo tarpu paskutinis RSI signalas buvo

pirkimo signalas, o portfelio verté sumazéjo iki 9246,20 eury, kas sudaro -7,54% nuostolj.

Penktoji akcija pasirinkta i§ diskrecinio vartojimo sektoriaus — ,,Apranga“ (APG1L). Si
akcija vienintelé, kuri parodé didZiausig grazg abiejais indikatoriais. Diagramoje matomos
kainos svyruoja apytiksliai nuo 1,70 iki 3 eury. DidZiausia kainos kilimo tendencija prasidéjo
2024 metais — kaina kilo iki 3 eury. Pirmasis MACD indikatoriaus pirkimo signalas pasirodo
2021-05-26, o RSI indikatoriaus pasirodo 2021-07-26. 13 pav. galime pastebéti, kad RSI

indikatoriaus kriterijai atitinka signalams generuoti reikiamas reikSmes kelias dienas 1§ eilés,
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taCiau sandoris atliekamas tik pasirodzius pirmajam signalui. PavyzdZziui, jei generuojamas
pirkimo signalas, akcijos nuperkamos, j kitus pirkimo signalus nekreipiame ir laukiame pirmojo

pardavimo signalo.
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13 pav. “Apranga” MACD ir RSI triju mety grafikas

Saltinis: sudaryta autorés remiantis “TradingView” duomenimis

Per §j laikotarpj nuo 2021-04-30 iki 2024-04-30 RSI indikatorius sugeneravo 5 pirkimo
ir 5 pardavimo sandorius. MACD indikatorius sugeneravo 26 pirkimo ir 27 pardavimo
sandorius. RSI indikatoriaus paskutinis generuojamas pardavimo signalas, todé¢l paskutiné
prekybos diena 2024-04-30 baigiasi su 16011,57 eury bendra suma, kas sudaro 60,12 procento
graza. MACD indikatoriaus taip pat paskutinis buvo pardavimo signalas, todél paskuting
prekybos dieng bendroji suma sudaré 18089,77 eurai, tai sudaro 80,90 procenty graza. Tai kol
kas yra pirmoji akcija, kuriai abu MACD ir RSI indikatoriai atnes¢ vir§ 60 procenty graza.

Sestoji akcija pasirinkta i3 kasdieninio vartojimo prekiy sektoriaus — ,,Rokiskio siiris*
(RSUIL). Si akcija yra antroji, kuriai abu indikatoriai per visg laikotarpj sugeneruoja teigiamas
grazas. Kad $iai akcijai susidaryty 750 prekybos dieny, laikotarpis tur¢jo biiti sudarytas nuo
2020-11-20 ki 2024-04-30. Taip atsitinka, nes prekyba néra vykdoma visomis dienomis, dél ko
750 prekybos dieny susidaro per ilgesnj laikotarpi. Pirmasis MACD indikatoriaus pirkimo
signalas generuojamas 2020-12-04, o RSI pirkimo signalas tik 2022-03-08. Per visg §j
laikotarpj akcijos kaina kinta neZymiai, nuo 2,6 iki 3,2 euro. DidZiausia akcijos verté buvo 2022

mety rugpjicio — rugs€jo menesiais.
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2021 Kov Geg Liep Rug Lap 2022 Kov Geg Liep Spa 2023 Kov Geg Liep Rug Lap 2024 Kov

14 pav. “Rokiskio suris” MACD ir RSI trijy mety grafikas

Saltinis: sudaryta autorés remiantis “TradingView” duomenimis

14 pav. matoma, kad RSI pirkimo ir pardavimo signaly yra labai mazai, vadinasi RSI
reik§meés svyruoja tarp 30 ir 70, o tai rodo, kad akcijos néra nei labai perpirktos, nei
perparduotos. Nors RSI indikatoriaus signal yra mazai, paskutinis buvo pirkimo signalas, todél
paskutiné prekybos diena uzsibaigia su 4091,652 akcija — 12029,46 eury bendra suma, kas
sudaro 20,29 procenty grazg. MACD indikatoriaus paskutinis buvo pardavimo signalas, todeél
paskuting prekybos dieng bendra suma sudaré¢ 12188,70 eury, kas sudaro 21,89 procenty graza.
RSI indikatorius sugeneravo 2 pirkimo ir tik 1 pardavimo sandorius. MACD indikatorius

sugeneravo 41 pirkimo ir 42 pardavimo sandorius.

Septintoji akcija pasirinkta i§ komunaliniy paslaugy sektoriaus — ,Ignitis grupé*
(IGNI1L). Pirmasis MACD indikatoriaus pirkimo signalas generuojamas 2021-05-20. RSI
pirkimo signalas sugeneruotas 2021-09-23. 15 pav. matyti, kad 2021 mety viduryje kaina
pasieke auksciausig taskg - mazdaug 25 eurai. Paskutiniais metais kaina stabilizuojasi ties 18 -

19 eury riba. Per visg laikotarpj akcijos kaina svyravo nuo 17,5 iki 25 eury.
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Y7 TradingView

Liep Bal  Spal 2022 Kov Geg Liep Rug Lap 2023 Kov Geg Liep Rug Lap 2024 Kov
15 pav. “Ignitis grupé¢” MACD ir RSI triju mety grafikas
Saltinis: sudaryta autorés remiantis “TradingView” duomenimis
Grafike galima pastebéti, kad RSI indikatoriaus pirkimo ir pardavimo signaly yra gan
nemazai, kas reiksty, kad akcijos yra daznai perpirktos arba perparduotos. MACD indikatorius

sugeneravo 33 pirkimo ir 33 pardavimo sandorius. RSI sugeneravo 4 pirkimo ir 3 pardavimo

sandorius.

RSI indikatoriaus paskutinis generuojamas pirkimo signalas, todél paskutiné prekybos
diena 2024-04-30 baigiasi su 503,802 akcijomis — 9259,88 eury bendra suma, kas sudaro -7,40
procento nuostolj. Paskutinis MACD indikatoriaus taip pat buvo pirkimo signalas, todel
paskuting prekybos dieng akcijy suma buvo 660,98 — 12161,99 eury bendra suma, tai sudaro
21,62 procenty graza.

Astuntoji akcija pasirinkta i§ pagrindiniy medziagy sektoriaus — ,,Grigeo” (GRGI1L).
Siai akcijai taip pat imamas laikotarpis nuo 2021-04-30 iki 2024-04-30, kad susidaryty 750
prekybos dieny. Pirmasis MACD indikatoriaus pirkimo signalas generuojamas 2021-06-16, o
RSI pirkimo signalas — 2021-09-02. Per §j laikotarpj akcijos kaina apytiksliai kinta nuo 0,65
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euro iki 1,13 euro. Didziausia akcijos verté buvo 2024 metais, kadangi kiekvienais metais

akcijos kaina stabiliai kilo ir 2024 metais kaina sieké apie 1,10 euro.
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16 pav. “Grigeo” MACD ir RSI triju mety grafikas

Saltinis: sudaryta autorés remiantis “TradingView” duomenimis

16 pav. matoma, kad RSI indikatoriaus nuo 2023 mety iki laikotarpio pabaigos yra tik
pardavimo signalai, ta¢iau mes reaguojame tik j pirmgji 2023-01-23 susidariusj pardavimo
signala, kadangi esame viskg pardave ir per kitus pardavimo signalus daugiau pirkti negalime.
RSI indikatorius per visa trijy mety laikotarpj sugeneravo 3 pirkimo ir 3 pardavimo sandorius.
MACD indikatorius sugeneravo 22 pirkimo ir 23 pardavimo sandorius. Paskutinis RSI
indikatoriaus generuojamas pardavimo signalas, todé¢l paskutineé prekybos diena 2024-04-30
baigiasi su bendra 8§708,72 eury suma, tai sudaro -12,91 procenty nuostolj. Paskutinis MACD
indikatoriaus signalas irgi yra pardavimo, tod¢l paskuting prekybos dieng bendroji suma sudare

14837,17 eurai, tai sudaro 48,37 procenty teigiama graza.

Devintoji akcija pasirinkta i§ nekilnojamojo turto sektoriaus — ,,Pro Kapital Grupp*
(PKGIT). Sios akcijos MACD indikatorius pasieké didZiausia graza palyginus su kitomis
akcijomis — 89,22 procenty graza. Pirmasis MACD indikatoriaus signalas sugeneruotas 2021-
07-16, o RSI indikatoriaus — 2021-10-21. Galime pastebéti, kad visus 2022 metus buvo tik

pirkimo signalai, taciau mes } juos nekreipiame, kadangi nuperkame akcijas tik ties pirmuoju
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signalu. Per visg laikotarpj kaina nemazai kito, nuo 0,70 iki 1,55 euro. Didziausig kaing akcija

pasieké 2021 mety lapkri¢io — gruodzio ménesiais, véliau kaina stabiliai krito.
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17 pav. “Pro Kapital Grupp” MACD ir RSI triju mety grafikas

Saltinis: sudaryta autorés remiantis “TradingView” duomenimis

MACD indikatorius sugeneravo 18 pirkimo ir 18 pardavimo sandoriy. RSI indikatorius
generavo 2 pirkimo ir 2 pardavimo signalus. RSI indikatorius parodé paskutinj pardavimo
signala, su akcijos bendraja verte - 5179,30 eurais, kas atitinka -48,21% neigiama graza. Tuo
tarpu paskutinis MACD signalas buvo pirkimo signalas, o akcijos verté paskuting dieng
padidéjo iki 18921,91 euro, kas sudaro 89,22% teigiamg grazag. MACD indikatorius sugeneravo
didziausig grazg 1§ visy akcijy ir abiejy indikatoriy.

3.2.  Akciju prekybos strategiju pelningumo ir efektyvumo vertinimas

Sudaryto portfelio efektyvumas vertinamas pelningumo, standartinio nuokrypio ir
Sharpe rodikliais. 8 lenteléje pateikiama skirtingy akcijy pelningumo palyginamoji analizé
taikant tris prekybos strategijas: MACD, RSI ir pirkimo ir laikymo strategija. Kiekvienos
akcijos pelningumas vertinamas pagal $ias strategijas, teigiami rezultatai paZymeti zalia spalva,
o neigiami - raudona. Analizuojamos §ios akcijos: Telia, Amber Grid, Harju Elekter, Siauliy
bankas, Apranga, Rokiskio Siris, Ignitis, Grigeo ir Pro Kapital Grupp. rodo, kad MACD

strategija buvo veiksmingiausia i§ visy trijy, o RSI strategija buvo gerokai prastesné.
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MACD strategija parodé itin auksta pelninguma tokiy akcijy kaip Siauliy bankas (35,17
%), Apranga (80,90 %), Grigeo (48,37 %) ir Pro Kapital Grupp (89,22 %). Kita vertus, RSI
strategija, kuri paprastai naudojama perpirkimo arba perpardavimo sglygoms nustatyti, lémé
neigiamg bendrg rezultatg - -2,00 % portfelio pelningumo, o tai rodo, kad §i strategija buvo
maZiau veiksminga konkreGiomis rinkos salygomis. Si strategija davé teigiama graza tik
»Amber Grid“ (6,25 %) ir ,,Rokiskio stris“ (20,29 %) akcijoms, taCiau gerokai prastesnj
rezultatg dave kitoms akcijoms, pavyzdziui ,,Pro Kapital Grupp* (-48,21 %) ir ,,Harju Elekter*
(-19,74 %).

7 lentelé
Sudaryty strategiju graZos rezultatai
MACD RSI “Buy and hold”

Telia 2.92% -8.87% -19.52%
Amber grid -8.82% 6.25% 11.54%
Harju elekter -3.62% -19.74% -42.01%
Siauliy bankas 35.17% -7.54% 14.92%
Apranga 80.90% 60.12% 65.48%
Rokiskio stris 21.89% 20.29% 9.70%
Ignitis 21.62% -7.40% -9.23%
Grigeo 48.37% -12.91% 35.38%
Pro kapital Grupp 89.22% -48.21% 44.44%
Pradiné portfolio verté 90,000 € 90,000 € 90,000 €
Graza portfelio (procentais) 31.96% -2.00% 12.30%
Pinigine i$raiska 118,764.38 € 88,199.31 € 101,069.81 €
Graza portfelio (pinigine iSraiska) 28,764.38 € -1,800.69 € 11,069.81 €

Saltinis: sudaryta autorés.

7 lenteléje matomi rezultatai rodo, kad MACD strategija davé didziausig bendra
portfelio pelningumg - 31,96 %, portfelio vert¢ buvo 118764,38 eurai , o pelnas - 28764,38
eurai. Tuo tarpu RSI strategija parodé¢ neigiamg rezultata: pelningumas - 2,00 %, portfelio verté
88199,31 eurai, o nuostolis - 1800,69 eury. Pirkimo ir laikymo strategija buvo vidutiniskai
s¢kminga - pasiektas 12,30 % pelningumas, portfelio verté¢ 101069,81 eurai, o pelnas - 11069,81
eural. Analizés metu nustatyta, kad MACD strategija buvo veiksmingiausia i§ visy trijy, o RSI

strategija buvo gerokai prastesneé.

IS esmés analizé pabrézia geresnius MACD strategijos rezultatus, kurie uztikrina didele

diversifikuoto portfelio graza. Neigiami bei nepakankami RSI strategijos rezultatai rodo, kad
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jos impulsu pagristas metodas gal¢jo buti netinkamas rinkos salygoms analizuojamu
laikotarpiu. Svarbu pabrézti, kad MACD indikatorius tinkamas naudoti tendencingoje rinkoje

(18 pav.).
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18 pav. MACD indikatoriaus veikimo salygos

Saltinis: sudaryta autorés remiantis “TradingView” duomenimis

MACD indikatorius gerai veikia rinkoje, turin€ig stipriag tendencija. Nagrinétose
akcijose buvo matyti aiSkios kilimo arba kritimo tendencijos, dé¢l ko MACD indikatorius parodé
geriausius rezultatus. MACD gebéjimas matuoti pagreit] yra gerai pritaikytas stiprioms
tendencijoms, nes jis yra véluojantis indikatorius, dél to jis naudingas prekiautojams, nes
patvirtina tendencijos pastovumg. MACD ir signalings linijos susikirtimai tampa reik§mingesni

ir daznai rodo vyraujancios tendencijos tgstinuma, o ne trumpalaikius svyravimus.

Taciau stiprios tendencijos rinkoje RSI gali ilgg laikg iSlikti perpirktos arba
perparduotos rinkos zonoje. Kylant tendencijai, RSI gali iSlikti didesnis nei 70, o krentant
tendencijai - mazesnis nei 30. Dél tokio pastovumo gali atsirasti klaidingy signaly, nes RSI per
anksti parodo perpirkimo arba perpardavimo salygas, todeél prekiautojai per anksti palieka
pozicijas. PavyzdZiui pagal pateikta lentelg, Siuo laikotarpiu RSI virSija 70, o tai rodo, kad
akcijos yra perpirktos. Jei prekiautojai reaguoty pagal Siuos signalus, jie galéty pakartotinai
parduoti akcija, taip prarasdami tolesnj prieaugj, nes tendencija toliau kyla. Ir atvirksc¢iai, esant
stipriam kritimo trendui, RSI gali likti maZesnis nei 30, o tai rodo perpardavimo salygas ir

galimus pirkimo signalus, dél kuriy patiriami nuostoliai, nes kaina toliau krenta.

Portfelio standartinis nuokrypis matuoja bendrg rizika, nustatydamas portfelio grazos
kintamuma per tam tikrg laikotarpj. Tai padeda investuotojams suprasti, kiek portfelio graza
gali nukrypti nuo vidutinés grazos. Didesnis standartinis nuokrypis reiskia didesnj kintamuma,
tai reiSkia, kad portfelio graza gali labai svyruoti (Vaidya, 2024). Tai rodo, kad portfelio rizika
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yra gana didel¢, o gaunama graza labiau kintanti ir nestabili. Atvirks¢iai, maZesnis standartinis

nuokrypis reiskia stabilesne graza (8 lentelé).

8 lentelé
Akcijuy prekybos strategijuy standartinis nuokrypis
RSI MACD ""Buy and hold"
Telia 15.24% 10.95% 18.68%
Amber Grid 61.61% 24.59% 36.56%
Harju Elekter 31.77% 28.78% 37.97%
Siauliy bankas 28.55% 22.81% 39.70%
Apranga 22.571% 22.86% 39.59%
Rokiskio siiris 20.86% 29.32% 39.04%
Ignitis 18.30% 16.30% 24.57%
Grigeo 29.47% 20.48% 37.20%
Pro kapital grupp 59.89% 43.86% 64.67%
Porfelio 12.20% 9.77% 16.32%

Saltinis: sudaryta autorés.

Bendras portfelio standartinis nuokrypis yra maziausias taikant MACD strategija - 9,77
procentai, o tai rodo, kad ji yra maziausiai nepastovi. Analizuojant atskiras akcijas matoma, kad
»Amber Grid* ir ,,Pro Kapital Group* yra ypac nepastovios visose strategijose, o ,,Ignitis* yra
viena stabiliausiy akcijy. DidZioji dalis MACD strategijos standartiniy nuokrypiy reikSmes
paprastai yra mazesnés, o tai rodo, kad ji gali buti maZiau rizikinga, palyginti su pirkimo ir

laikymo strategija.

Sharpe koeficientas apskaiciuoja, kokig papildoma graza gaunate uz prisiimta
papildoma rizika arba nepastovuma, susijusj su rizikingesniu turtu. Sharpe koeficientas yra
labai svarbus rodiklis, leidziantis jvertinti pagal rizikg pakoreguotg investicijy graza, o didesnés
reikSmeés rodo palankesnius rezultatus. Kuo didesnis Sis rodiklis, tuo yra maZesné rizika
palyginus su graza (Henderson, 2023). Sharpe rodiklis maz¢ja, kai rizika padidéja, o graza
nepadidéja tiek pat ar daugiau, kas rodo apie tai kad uz kiekvieng grazos vienetg prisiimame

didesng¢ rizika.
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9 lentelé
AKkciju prekybos strategiju Sharpe koeficientas

RSI MACD »Buy and hold“

Portfelio -0,4917516 0,5085749
Telia -0,8441519 -0,0987815 -1,2590345
Amber Grid 0,0364608 -0,5211098 0,2061848
Harju Elekter -0,7470206 -0,2648717 -1,2115878
Siauliy bankas -0,4041362 1,3662869 0,2749604
Apranga

Rokiskio siris 0,7810762 0,6099770 0,1460531
Ignitis -0,6229761 1,0811194 -0,5385740
Grigeo -0,5739450 0,8435940
Pro kapital grupp -0,8717603 0,6254099

Saltinis: sudaryta autorés.

Sharpe koeficientui naudota 3 mety Lietuvos nerizikinga pelno norma — 4 procentai.
Kalbant apie visg portfelj, MACD strategija iSsiskiria reikSmingai teigiamu 2,8606712 Sharpe
koeficientu, rodan¢iu didele pagal rizika pakoreguota graza (9 lentel¢). Si strategija ypac
i§siskyré su tokiomis akcijomis kaip ,,Apranga‘ - 3,3643390, ,,Grigeo* - 2,1668088, ir ,,Pro
Kapital Grupp* - 1,9430963, o tai rodo, kad ji veiksmingai uztikrina didele graza, palyginti su
susijusia rizika. PrieSingai, RSI strategija davé neigiamg portfelio Sharpe koeficientg - -
0,4917516, o daugumos akcijy rezultatai taikant §j metoda buvo neigiami. Nepaisant to,
»Apranga®“ - 2,4861939, ir ,,Rokiskio stris® - 0,7810762, sugeb&jo pasiekti teigiama Sharpe
koeficientg taikant RSI strategija. Pirkimo ir laikymo strategijos bendrieji rezultatai buvo
vidutiniski, o portfelio Sharpe koeficientas - 0,5085749. Nors ji gerai veiké ,,Apranga® -
1,5528316 ir ,,Grigeo*, 0,8435940 akcijy atzvilgiu, tokiy akcijy kaip ,,Telia* - -1,2590345, ir
»Harju Elekter” - -1,2115878, graza buvo neigiama, vadinasi kad portfelio graZza yra ne tik
mazesné uz nerizikingg norma, bet ir gerokai mazesn¢, palyginti su prisiimtos rizikos dydziu.
Tai gali buti dél didelio standartinio nuokrypio, kas reiksty didesnj akcijos nepastovuma ir dél

didelés nerizikingos paliikany normos.

Atskiry akcijy efektyvumas labai skyrési taikant skirtingas strategijas. Pavyzdziui,
»lelia® akcijy Sharpe koeficientas visose trijose strategijose nuolat buvo neigiamas, o tai rodo,

kad, nepriklausomai nuo metodo, pagal rizika pakoreguota graza buvo zema. PrieSingai,
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»Apranga® visose strategijose rod¢ stiprius teigiamus Sharpe koeficientus, taip akcija pabréze
savo patikimuma. Tokiy akcijy kaip Amber Grid ir Siauliy bankas rezultatai buvo

nevienareikSmiai: vieny strategijy rezultatai buvo teigiami, kity - neigiami.

Apibendrinant galima teigti, kad MACD strategija parodé¢ didziausig efektyvuma,
uztikrinanti didziausig pelninguma, stabilumg ir auksc¢iausig Sharpe koeficienta. Taciau RSI
strategija priesingai, kadangi davé prastus rezultatus, ypa¢ dél akcijy stipriy rinkos tendencijy.
Pirkimo ir laikymo strategija pasirodé esanti vidutiniskai sékminga, suteikdama pelningumo ir

rizikos balansg.
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ISvados

ISanalizavus investicinio portfelio sudarymo principus ir techninés analizés bei jos
indikatoriy taikymg portfelio formavime, nustatyta, kad investicinio portfelio
formavimo strategija yra esminis jrankis siekiant subalansuoti rizika ir graza. Techniné
analiz¢ yra svarbi prekybos strategija, kuri, remdamasi istoriniais kainy ir apimties
duomenimis, padeda prognozuoti biisimus kainy pokyc¢ius. Naudojant jvairius
indikatorius, tokius kaip slankieji vidurkiai, RSI, ir MACD, investuotojai gali nustatyti
rinkos tendencijas, pirkimo ir pardavimo signalus bei vertybiniy popieriy perpirkimo ir
perpardavimo lygius. Sie metodai leidZia geriau suprasti rinkos elgseng ir priimti
informuotus pagristus investicinius sprendimus.

ISanalizavus atliktus mokslinius tyrimus, sudarytos MACD ir RSI indikatoriy techninés
analizés akcijy prekybos strategijos, kurios lyginamos su pirkimo ir laikymo strategija.
Techninés analizés metodai ir indikatoriai, ypa¢ MACD ir RSI, buvo i$samiai
iSnagrinéti moksliniuose tyrimuose ir jrodyti jy didziausias veiksmingumas bei
patikimumas prognozuojant akcijy kainy pokyc¢ius. MACD pasirinktas dél to, nes jis
puikiai tinka nustatyti ilgalaikes tendencijas ir signalizuoti apie kainy pokycius, o RSI
yra efektyvus vertinant perpirkimo ir perpardavimo salygas.

Pritaikius sukurtg techninés analizés strategija Nasdaqg OMX Baltic birzoje, MACD
strategija Sioje birZoje pasirodé esanti efektyviausia, uztikrinanti didziausia pelninguma,
stabilumg ir aukSc¢iausig Sharpe koeficienta. RSI strategija buvo maziau veiksminga dél
rinkos salygy ir tendencijy. Rekomenduojama naudoti MACD indikatorius kaip
pagrindinj techninés analizés jrankj tendencingoje rinkoje, o RSI indikatoriy naudoti
atsargiai ir atsizvelgti j rinkos salygas. Pritaikius sukurtas techninés analizés strategijas
galima teigti, kad su technine analize galima pasiekti geresnius rezultatus nei su pirkimo

ir laikymo strategija.
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Latysevaité, Karolina. (2024). Application of Technical Analysis on NASDAQ OMX BALTIC
Stock Exchange. BSc Graduation Paper. Kaunas: Kaunas Faculty, Vilnius University. 52 p.

Summary

KEYWORDS: Technical analysis, investment portfolio, technical analysis indicators, RSI,
MACD, stock exchange, trading strategy.

Relevance of the topic. Technical analysis is a key method in finance and trading for predicting
future price movements by analysing historical market data, focusing on price and volume.
Technical analysis is important because it is able to reveal market sentiment and investor
behaviour, revealing patterns, trends and buy and sell signals that can guide trading decisions.
Using charts, technical indicators or other analytical tools, a trader can identify potential entry
and exit points, adapt his strategies and manage the risks involved.

Technical analysis indicators are important because they are able to provide relevant and useful
insights and signals to help make informed trading decisions. By analysing patterns and trends,
traders can refine their strategies, manage their risks more effectively and improve the timing
of their trades in order to maximise returns and minimise losses. However, in order to develop
an appropriate strategy, it is important to analyse the technical analysis indicators and their
applications.

The object of work — technical analysis indicators.

Work objective — to analyse and summarise the main indicators of technical analysis and to
apply these indicators to the Nasdag OMX Baltic stock exchange after developing a stock
trading strategy.

Work tasks:

1. To analyse the principles of investment portfolio construction and the application of
technical analysis and its indicators in portfolio construction.

2. Develop a stock trading strategy based on research analysis.

3. Apply the developed technical analysis strategy to the Nasdag OMX Baltic stock
exchange and evaluate its effectiveness.

Conclusions. A portfolio construction strategy is an essential tool for balancing risk and return.
Technical analysis is an important trading strategy that helps to predict future price movements
based on historical price and volume data. Technical analysis techniques and indicators, in

particular MACD and RSI, have been extensively researched and proven to be highly effective
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and reliable in predicting share price movements. The MACD was chosen because it is well
suited for identifying long-term trends and signalling price changes, while the RSI is effective
in assessing overbought and oversold conditions. After applying the developed technical
analysis strategy to the Nasdag OMX Baltic exchange, the MACD strategy proved to be the
most effective on this exchange, providing the highest profitability, stability and the highest
Sharpe ratio.

Scope of paper. The paper consists of an introduction, 3 parts and conclusions. The main paper
material is presented in 40 pages. The paper contains 9 figures, 18 tables and 33 literature

sources.
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