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Anotacija

Auganti ekonomika tapo svarbiu kriterijumi, kuriuo vertinama Salies plétra, jos padétis kaimyniy
atzvilgiu bei galimybé lygiaveréiui bendradarbiavimui verslo ir politikos pasaulyje. Imoniy pajégumas,
svarbumas $alies tkiui, generuojamy finansiniy iStekliy dydis ir galiausiai sukuriama verté, pelnas, atsispindi
imoniy akcijy vertéje. Pelningai dirbancios bendrovés visada turi dideli akcijy vertés potenciala. Akcijy kainy
ry$ys su makroekonomika — tiesioginis. Siam ry3iui nustatyti pasitelkiame koreliacijos metoda, kuris parodo
statistinio ry$io tarp kintamujy stiprumo mata. Surink¢ duomenis i§ makroekonomikos rodikliy statistiniy
Saltiniy, gauname keleriy mety ivairius ekonominius rodiklius, kuriuos koreliacijos pagalba palyging su
akcijy vertémis, atspindin¢iomis OMX indekse, gauname tarpusavio priklausomybés stipruma. Kuo didesné
gauta reik¥me, tuo didesné tarpusavio priklausomybé tarp dvieju reik§miy. Salies ekonomika atsispindi jos
vertybiniy popieriy birzoje listinguojamy imoniy akcijy vertéje ir ju paklausoje. Tokiu btidu, naudojant akcijy
kainy ir makroekonomikos rodikliy reik§mes, galime palyginti Saliy ekonomikos lygi, ivertinti bei remiantis
teoriniais bei praktiniais aspektais, pateikti ateities prognozes. Makroekonominiai procesai svarbiis akciju
dinamikai rinkoje. Gauti koreliacijos tyrimo rezultatai patvirtina teoriniuose $altiniuose aprasoma tarpusavio
priklausomybg.

Raktazodziai: Akcijos, akeijy rinka, vertybiniai popieriai, vertybiniy popieriy rinka, makroekonimika,
ckonomika, Baltijos $alys.

Ivadas

Dabartiné pasauliné ekonominé situacija reikSminga visy regiony ir valstybiy vystymuisi. Lietuvos,
Latvijos ir Estijos naryst¢ Europos Sajungoje ir ekonominiai rySiai su vakary pasauliu, itraukia ju
ekonominius procesus | bendra globalinj procesa. Tarptautiné ekonomika, veikiama neigiamy nuotaiky,
itakoja baltijos Saliy tkius, o kartu ir vertybiniy popieriy rinkas, kuriose vyrauja neigiamos korekcijos
kryptis. Kyla klausimas, kodél pelningai dirbanciy Salies viduje bendroviy akcijos pinga. Tai galima
paaiskinti ekonomikos ir akciju rinkos tarpusavio tiesioginiu rysiu, kada ekonominiai procesai tiesiogiai
itakoja akcijy kaina.

Straipsnio tikslas — iStirti makroekonominiy rodikliy ir akcijy kainy tarpusavio rysi Baltijos Salyse.

Straipsnio uzdaviniai:

e iSanalizuoti makroekonomikos, vertybiniy popieriy, vertybiniy popieriy rinkos samprata;

e apzvelgti Baltijos Saliy ekonoming situacija;

o atlikti makroekonomikos rodikliy ir akciju kainy Baltijos Salyse tarpusavio rySio tyrima.

Straipsnyje naudojami metodai:

e interpoliavimas;

e koreliacija.

Rezultatai: Gauti koreliacijos tyrimo rezultatai patvirtina teoriniuose Saltiniuose aprasoma tarpusavio
priklausomybg. Makroekonominiai rodikliai, tokie kaip BVP, Pinigy kiekis, Individualaus vartojimo islaidos
ir kt. parodo tarpusavio priklausomybe¢ su OMX indeksu trijose Baltijos Salyse. Sarysis su BVP ypac stiprus.
Tai tik patvirting bendra ry§j tarp akciju kainy ir ekonominés $alies buklés. Sarysis tarp makroekonominiy
rodikliy ir akcijuy kainy fiksuojamas visose trijose iStirtose Salyse, taciau kai kuriy rodikliy priklausomybeés
stiprumas skiriasi skirtingose valstybése, bet bendros priklausomybés tendencijos fiksuojamos kiekviename
tyrime.

Makroekonominiy rodikliy jtaka akcijy kainoms

Ekonomika kaip visuma neatsiejama nuo vertybiniy popieriy rinkos. Tai sudétiné sistemos dalis,
glaudZziai susijusi su procesais birzoje, kuriuos tiesiogiai itakoja Salies ir pasaulio ekonominés tendencijos.
Makroekonominiai reiSkiniai jauciami kiekvieno individo gyvenime, darbo paklausos ir pasiiilos kitimas,
kainy lygio svyravimai, paliikany normos lygis ir kiti itin svarbiis faktoriai tiesiogiai jtakoja kiekviena fizini
ir juridinj subjekta. Makroekonominiy tendenciju veikiama vertybiniy popieriy rinka jautriai reaguoja i visus
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galimus pokycius Salies makroaplinkos gyvenime. Bet kuriam rodikliui kintant neigiama reikSme, vertybiniy
popieriy rinkos indeksas turi pagrindo kristi zemyn.

Analizuojant Vytauto Skomino (2006) mintis, makroekonomika jvardinama kaip ekonomikos teorijos
dalis, analizuojanti visuming tikio subjekty elgsena, siekiant uztikrinti nuolatini ekonomikos augima ir
visiska iStekliy uzimtuma, sumazinti ekonominio aktyvumo svyravimus, padidinti tarptautini Salies
konkurencinguma. Kadangi visuminei tikio subjekty elgsenai daro jtaka makroekonominé politika, todél
svarbls makroekonomikos tyrimo objektai taip pat yra trumpalaikiy ir ilgalaikiy ekonominés politikos tiksly
koordinavimas, biudzZeto ir pinigy politikos priemoniu parinkimas bei alternatyviu strategiju rengimas.
Makroekonominés analizés tikslas yra atskleisti vidinés ir iSorinés makroekonominés pusiausvyros
susidarymo ir jos uZztikrinimo mechanizma trumpuoju ir ilguoju laikotarpiu. Makroekonominiai dydziai
(palukany normos lygis, infliacija, nedarbas ir kt.) turi itakos individualiems tkio subjekty taupymo,
investicijy, vartojimo islaidu ir pan. sprendimams, o tai savo ruoztu lemia visuminés paklausos apimtj ir
struktiira. Makroekonominé aplinka itakoja vartotojy elgsena, kuri taip pat daro itaka vertybiniy popieriy
rinkai. Padidéjus kainy lygiui, namy tkiai perskirsto pajamas bitiniausioms reikméms, tokiu budu dalis
pajamu nuo antriniy poreikiy yra sumazinama. Jei namy ikiai iSleidzia maziau pinigy antro bitinumo
reikméms, imoniy, kurios teikia Sias paslaugas, pajamos, o kartu ir pelno dalis mazéja, tai gali paskatinti
nedarbo lygi bei kitus neigiamus makroekonominius rodiklius. Taigi sumazéjusi paklausa itakos akcijy rinka,
kuri turédama tiesiogini rysi su ekonomika mazins jos augimo sparta. Kiekvienas makroekonomikos rodiklis
itakoja kity rodikliy reikSmes. Tai glaudziai tarpusavyje susijusi visuma, kurios rezultaty analizé pateikia
objektyvy finansinés Salies situacijos vertinima. Darant prielaidas, prognozuojant ateitj galima modeliuoti
ateities perspektyvas ir imtis priemoniy sri¢iy, kurios reikalauja papildomo démesio, tobulinimui.

Vertybiniy popieriy ir vertybiniy popieriy rinkos samprata

Vertybiniy popieriy rinka yra valstybés finansy rinkos sudedamoji dalis, uzimanti svarby vaidmeni
valstybés ekonomikoje. Rinkos dalyviai — Salies ir privataus sektoriaus atstovai, kuriy imoniy akcijos
pateikiamos investuotojams. Vertybiniu popieriy rinka tiesiogiai susijusi su S$alies ekonomika. Kylanti
ekonomika, kurig jtakoja Salies tikyje veikianCios valstybinés ir privacios bendrovés, ju pasiekti rezultatai,
aktyvina ir akcijy rinka. Charles P. Jones (1996) ekonomikos ir vertybiniy popieriy rinkos tarpusavio rysi
visai finansy rinkai jvardina kaip esminj ir gyvybiskai svarby. Salies iikyje esantys ekonominiai sunkumai
neigiamai veikia vertybiniy popieriy rinka ir atvirks¢iai ekonominis pakilimas lemia akcijy kainy kilima.

Geros ekonominés prognozés itakoja investuotojy apsisprendima dél poziciju vertybiniy popieriy
rinkoje. Informacija turi labai svarby vaidmeni rinkos mechanizme. Infomacija yra tarsi finansy sistemos
kraujas (Kancerevycius G., 2006). Tik dél informacijos keiciasi rinkos dalyviy likes¢iai, nuomonés,
analizés, instrumenty kainos. Informacija gali biiti vieSa ir privati. VieSa informacija — ekonominiy ir
finansiniy duomeny paskelbimai, nutarimai ir pan. Privacia informacija sunkiau gauti, ji vertinga, taciau retai
gali biiti patikimai jrodyta. Be to, rinkos tarpininkams naudotis nevieSa informacija tam tikry investuotoju
grupiy atzvilgiu dazniausiai yra draudziama. Todél daugiausia naudojamasi viesa informacija.

Pasiekus gerus rezultatus, augant bendroviy, kuriy akcijos listinguojamos birZose, pelnams, didesnis
kiekis investuotoju domisi investavimu | akcijas. Taigi susidoméjimas akciju rinka skatina ekonominj
augima. Sékmingai dirbancios, dalj pelno dividendams skirancios bendrovés sudomina investuotojus. Tokiu
biidu 1éSos, gaunamos i§ akcijy prekybos, skiriamos verslo plétojimui, kas turi lemiama reikSmg Salies tkiui.
Vertybiniy popieriu rinkos vaidmuo svarbus Salies ir visos visuomenés gerovei. Ekonominiai procesai, susije
su akciju rinka, veikia ne tik prekyba Salies viduje, bet ir pritraukia uzsienio $aliy investuotojus, kuriy
kapitalas prisideda prie Salies ekonominés gerovés kuirimo, didina verslo konkurencinguma tarptautiniu
mastu. Vertybiniai popieriai, listinguojami akcijy birzose, yra prieinami visiems investuotojams. Isigydamas
imonés akcijas, investuotojas gauna teis¢ i tos bendrovés pelno dali. Pelno dalis, dividendai, paskai¢iuojami
imonés valdybos, atsizvelgiant | metinius rezultatus ir ateities perspektyvas. Taip pat svarbig reikSmeg turi
bendrosios rinkos tendencijos, kurias itakoja Salies ir uzsienio ekonominé padétis. Taigi net sékmingai
dirbanéiy imoniy akcijy kursai gali kristi Zemyn, jei finansy rinkoje vyrauja krizé. Sia prielaida patvirtina ir
John M. Cheney bei Edward A. Moses (1992), teigdami, kad akcijy kaina ir makroekonominiai rodikliai
glaudziai susij¢. Ekonominiam ciklui iSgyvenant pakilimo perioda akcijy kainos taip pat auga, ekonominio
ciklo nuosmikio metu, akcijy kainos mazéja. Vertybiniy popieriy verte taip pat itakoja pasiiila ir paklausa,
esant didelei paklausai akcijy kaina kyla, nes norinéiy isigyti akcijas skaifius yra didesnis uz jas
parduodanciy skaiciy. Akcijos kaina rodo dabarting dvidendy srauto, kurio i§ firmos laukia Zmonés, verte.
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Bendra firmos verté akciju birzoje parodo dabarting laukiamo pelno srauto vert¢ (Varian, 2004). Rinkoje
vyraujant didelei pasitilai akcijuy kursas tampa labiau konkurencingas perkanc¢iyju atzvilgiu. Atsizvelgiant |
dinamiska, nuolat kintancia rinka, akcijy kursas linkgs greitai dinamikai.

Finansy rinkoje akciju birza suveda vertybiniy popieriy pardavéjus ir pirkéjus. Si sistema biitina
racionaliam, efektyviam finansiniu aktyvy paskirstymui tarp jurdiniy ir fiziniy subjekty. Rinka leidzia
perskirstyti pinigy srautus tokia linkme, kad investiciju poreiki turincios bei investuoti norincios pusés
patenkinty vieni kity tikslus. Vertybiniy popieriy rasys leidzia pasirinkti tinkama investavimo galimybg.

Hal R. Varian (2004) sako, kad vertybiniai popieriai yra finansinés priemonés, kurios nulemia tam
tikro pobtuidzio seka. Finansy rinkos suteikia Zmonéms galimybg mainyti skirtingas piniginiy iSmoky sekas.
Sie pinigy srautai vartojami prekéms isigyti vienu ar kitu laikotarpiu. Plagiaja prasme daug dideliy firmy yra
akcinés bendrovés — jos yra bendra daugelio savininky nuosavybé. Akcinés bendrovés iSduoda akciju
sertifikatus, kurie liudija akcinés bendrovés dalies nuosavybe. Remiantis akcijy nuosavybe, tam tikru metu
akcinés bendrovés iSmoka dividendus, kurie yra firmos pelno dalis. Akcinés bendrovés vertybiniai popieriai
yra perkami ir parduodami akcijy birzoje.

Tyrimo metodika

Baltijos akcijy kainy ir makroaplinkos rySys. Dabartiné pasauliné ekonominé situacija reikSminga visy
regiony ir valstybiy vystymuisi. Lietuvos, Latvijos ir Estijos narysté Europos Sajungoje ir ekonominiai rysiai
su vakary pasauliu, itraukia ju ekonominius procesus | bendra globalinj procesa. Norint patvirtinti mokslinéje
literatliroje placiai apraSoma akcijy kainy ir makroaplinkos priklausomybe, turime pasitelkti makroaplinkos
statistikos duomenis ir atlikus nuosekly ju tyrima galésime padaryti atitnkamas iSvadas. Tyrimo pradZzioje i§
Baltijos Saliy statistikos departamenty duomenu baziy surinkome mums reikalingus statistinius duomenis.

Tiriant Baltijos Saliy akcijy kainos ir makroaplinkos ry$i, buvo naudojamas surinkty statistiniy
duomeny:

e Interpoliavimas — tai tarpiniy reikSmiy apytikslis nustatymas, remiantis Zinomomis jos reikSmémis;

e Koreliacija — tai statistinio ry$io tarp kintamyjy stiprumo matas.

Akcijy kainy rySys su makroekonomika — tiesioginis. Siam ry$iui nustatyti pasitelkiame koreliacijos
metoda, kuris parodo statistinio rysio tarp kintamyjy stiprumo matg. Surink¢ duomenis i§ makroekonomikos
rodikliy statistiniy Saltiniy, gauname keleriy mety ivairius ekonominius rodiklius, kuriuos koreliacijos
pagalba palyging su akcijy vertémis, atspindin¢iomis OMX indekse, gauname tarpusavio priklausomybeés
stipruma. Kuo didesné gauta reikSmé, tuo didesné tarpusavio priklausomybé tarp dviejy reikSmiy. Vertybiniy
popieriy rinka susijusi su dkio pajégumu. Salies ekonomika atsispindi jos vertybiniy popieriy birZoje
listinguojamy imoniy akcijy vertéje ir ju paklausoje. Tokiu biidu, naudojant akcijy kainy ir makroaplinkos
rodikliy reikSmes, galime palyginti Saliy ekonomikos lygi, ivertinti bei remiantis teoriniais bei praktiniais
aspektais, pateikti ateities prognozes. Makroekonominiai procesai svarbiis akciju dinamikai rinkoje.

Spirmeno koreliacijos koeficientas yra naudojamas tiriant ry$j, kuris gali egzistuoti tarp dviejy
didéjimo ar mazéjimo tvarka iSrikiuoty kintamyjy. Kuo $io koeficiento reik§mé yra arCiau +1, tuo tarpusavio
priklausomyb¢ yra didesné, jei priklausomybé artéja prie — 1, tai rodo labai stipry neigiama rysi, o 0 reikSmé
fiksuoja statistinio rySio nebuvima.

Baltijos Saliy akcijy kainy ir makroekonomikos rodikliy koreliacijos tyrimo rezultatai

1 lenteléje pateikiami makroekonominiai rodikliai, kurie buvo atrinkti tyrimo vykdymui. R —
reiskiantis daugialypés koreliacijos koeficienta yra prognozuojamojo kintamojo priklausomybés nuo visy
nepriklausomy kintamyjy stiprumo matas. Kaip matome naudojant koreliacijos metoda Estijoje, Latvijoje ir
Lietuvoje didziausia tarpusavio priklausomybe turi zvaigzdute pazymétos reikSmés. Ju koreliacijos
koeficientas yra ne mzesnis kaip 0,5. Estijoje, didZiausias koreliacijos koeficientas lyginat OMX indeksa su
makroekonominiais rodikliais, fiksuojamas: OMXT — BVP — nedarbas — pinigy kiekis. Lyginat Latvijos
rodiklius priklausomybé nustatoma didesniam skaiciui faktoriy: OMXR — individualasu vartojimo islaidos
— BVP — statybos sqnaudy indeksas — nedarbas — pinigy kiekis. Lietuvoje tarpusavio rySys nustatytas
tiems patiems makroaplinkos rodikliams: OMXV — individualaus vartojimo islaidos — BVP — statybos
sqnaudy kainy indeksas— nedarbas — pinigy kiekis. Kaip matome nei vienoje Salyje néra rysio su palikany
norma, tai jtakoja $iuo atveju Zemas jos kitimas, lyginat su OMX indekso dinamika.

Duomeny rySiui pavaizduoti naudosime kubing lygti. Kvadratiné ir tiesiné lygtys iliustruos kaip
skirtingas modelis pateikia rezultatus.

694



ISSN 1822-6515 ISSN 1822-6515
EKONOMIKA IR VADYBA: 2009. 14 ECONOMICS & MANAGEMENT: 2009. 14

1 lentelé. Koreliacijos rysys tarp OMX indekso ir makroekonominiy rodikliy

OMX indeksas (Spirmeno koreliacijos koeficientas R)

Makro ekonomikos rodikliai Estija Latvija Lietuva
R p-reikSmeé R p-reikSmeé R p-reik§Smé
Individualaus vartojimo i$laidos 0,269 0,000 | 0,944* 0,000 | 0,767* 0,000
BVP (3alies valiuta) 0,962* 0,000 | 0,951* 0,000 | 0,928* 0,000
Statybos sanaudy kainy indeksas 0,341 0,000 | 0,799* 0,000 | 0,923* 0,000
Nedarbas -0,892* 0,000 | -0,723* 0,000 | -0,94* 0,000
TALIBOR, RIGIBOR, VILIBOR -0,060 0,005 0,292 0,000 | -0,118 0,000
Pinigy kiekis (Salies valiuta) 0,965* 0,000 | 0,928* 0,000 | 0,958* 0,000

Saltinis: sudaryta autoriaus

Pateikta 2 lentelé, kurioje naudojant koreliacijos metoda, apraSomas Estijos BVP ir OMXT tarpusavio
rySys.

2 lentelé. Modelio suvestiné ir parametry jverciai

Modelio suvestiné Parametry jverciai
. Determinacijos Kriterijaus Laisvés Laisvés P Konstanta b1 b2 b3
Modelis koeficientas (R2) reik§mé laipsniai | laipsniai | reik§meé
(F) (aft1) (af2)
Tiesinis 0,926 25675,64112 1 2064 0 -451,4034 10,0059
Kvadratinis 0,926 12861,16421 2 2063 0 -410,4774  |0,0053 é’_?)é
Kubinis 0,963 17769.83652 3 2062 0 |18762644 |o0a31 PR [OBIE

Saltinis: sudaryta autoriaus

Determinacijos koeficientas R? kubiniame modelyje kaip matome 2 lenteléje yra aréiausiai vieneto, jo
reik§mé atitinkamai 0,963, tai didziausia fikusojama priklausomybé, §i kreivé geriausiai atitinka tyrimo
rezultatus. Koreliacijos metodas patvirtina BVP ir OMXT tarpusavio rysi. I§ tyrimo rezultato, pateikto 1
paveikslélyje, matome, kad priklausomybés rysSys tarp BVP ir akciju kainy OMXT Estijoje egzistuoja.
Akcijy kainuy dinamika Sioje rinkoje yra jtakojama Salies BVP kitimo. Tiesinis bei kvadratinis modeliai taip
pat fiksuoja pakankamai dideles priklausomybés reikSmes.

1200 -
y =0,0059x -451,4 - 2E_gox? + 0,0053 - 410,48
2 _
1000 y R =092% R® =0,9258
800 - y = -7E-13x® + 3E-07x” - 0,0431x + 1876,3
R’ = 0,9628

600 |
400
200 |

O T T T T T T T T T 1

50000 70000 90000 110000 130000 150000 170000 190000 210000 230000 250000

o Duomenys Tiesinis Kvadratinis Kubinis

Saltinis: sudaryta autoriaus
1 pav. BVP ir OMXT rysys
Pateikta 3 lentelé, kurioje naudojant koreliacijos metoda, aprasomas Latvijos BVP ir OMXR tarpusavio
rySys.

695




ISSN 1822-6515

EKONOMIKA IR VADYBA: 2009. 14

3 lentelé. Modelio suvestiné ir parametry jverciai
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Modelio suvestiné Parametry jverc¢iai
Modelis Determinacijos . Laisvés | Laisvés
koeficientas E:;:;I:ga(;s) laipsniai | laipsniai reikP;mé Konstanta | bl b2 b3
R2) (df1) (df2)
Tiesinis 0,904 19491,71294 1 2064 -139,2718 10,2582
- -8,46E-
Kvadratinis 0,957 23021,37571 2 2063 -530,5369 |0,6482 05
- -4,03E-
Kubinis 0,964 18537,26716 3 2062 -87,5135  |-0,0003 | 0,0002 08

Saltinis: sudaryta autoriaus

Determinacijos koeficientas R kubiniame modelyje kaip matome 3 lenteléje yra ar&iausiai vieneto, jo
reikSme atitinkamai 0,964, tai didziausia fikusojama priklausomybé, §i kreivé geriausiai atitinka tyrimo
rezultatus. Koreliacijos metodas patvirtina BVP ir OMXR tarpusavio rysi. IS tyrimo rezultato, pateikto 2
paveikslélyje, matome, kad priklausomybés rySys tarp BVP ir akciju kainy OMXR Latvijoje egzistuoja.
Akcijy kainy dinamika §ioje rinkoje yra jtakojama Salies BVP kitimo. Tiesinis bei kvadratinis modeliai taip
pat fiksuoja pakankamai dideles priklausomybés reikSmes.

1000 oy =0.2582x -139.27 | - g 05x2+ 0,6482x - 530,54
900 | R?=0,9042 R?=0,9571
800 4y =-4E-08x?+ 0,0002x2 - 0,0002x - 87,513
700 - R? =0,9642
600 -
500 -|
400
300 -|
200 -
100 4
O T T T T T 1
1000 1500 2000 2500 3000 3500 4000
o Duomenys — Tiesinis Kv adratinis ——— Kubinis
Saltinis: sudaryta autoriaus
2 pav. BVP ir OMXR rysys
Pateikta 4 lentelé, kurioje naudojant koreliacijos metoda, apraSomas Lietuvos BVP ir OMXYV tarpusavio
rySys.
4 lentelé. Modelio suvesting ir parametry jverciai
Modelio suvestiné Parametry jverciai
Modelis Determinacijos S Laisvés | Laisvés
koeficientas i:g;;:g?g laipsniai | laipsniai reil:;mé Konstanta b1 b2 b3
(R2) (df1) (df2)
Tiesinis 0,861 12813,34915 1 2064 0 -435,9977459 | 0,0444
Kvadratinis 0,865 6617,989167 2 2063 0 -645,297548 | 0,0709 [-7,96E-07
Kubinis 0,867 6721,312799 2 2063 0 -604,7438343 | 0,0605 0 -1,88E-11

Saltinis: sudaryta autoriaus
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Determinacijos koeficientas R? kubiniame modelyje kaip matome 4 lenteléje yra aréiausiai vieneto, jo
reik§mé atitinkamai 0,867, tai didziausia fikusojama priklausomybé, §i kreivé geriausiai atitinka tyrimo
rezultatus. Kaip matome kvadratinis modelis taip pat parodo stipry rysi. Koreliacijos metodas patvirtina BVP
ir OMXYV tarpusavio rysi. I$ tyrimo rezultato, pateikto 3 paveikslélyje, matome, kad priklausomybés rySys
tarp BVP ir akciju kainu OMXV Lietuvoje egzistuoja. Akciju kainy dinamika Sioje rinkoje yra jtakojama
Salies BVP kitimo. BVP, apibudinamo kaip galutinés prekiy ir paslaugy sukurty Salyje rinkos vertés per tam
tikra laiko tarpa savoka, atssipindi imoniy akcijuy vertéje. Kylantis BVP rodo imoniy sukuriamos vertés
didéjima, o kartu tai tiesiogiai veikia akcijuy rinka, kurioje kotiruojamy akcijy verté auga proporcingai imoniy
vertei.

700 oy =0,0444x - 436 y =-8E-07x2 + 0,0709x - 645,3
R2=0,8613 R2=0,8652

600

y =-6E-10x3 + 3E-05x? - 0,4701x + 2221,2
R?=0,8993

500

400 -

300

200

100 -

0 T T T T T T T T T T T T T T 1
10000 11000 12000 13000 14000 15000 16000 17000 18000 19000 20000 21000 22000 23000 24000 25000
o Duomenys

Tiesinis Kvadratinis Poly. (Duomenys)

Saltinis: sudaryta autoriaus

3 pav. BVP ir OMXV rysys

Kaip parodé surinkty duomeny koreliacija, rySys tarp makroekonominiy rodikliy ir akcijy kainy yra
tiesioginis. Kei¢iantis makroekonominiams rodikliams 3alyje, atitinkamai kei¢iasi ir akciju verté. Sios
tendencijos bendros visoms trims tirtoms Baltijos Salims. Skirtingose Salyse tarpusavio priklausomybés
stiprumas tarp skirtingy makroekonominiy rodikliy skiriasi. Vienoje Salyje rySys akciju kainy su BVP gali
buti stipresnis, nei kaimyninéje, o pastarojoje didziausia priklausomybé fiksuojama su individualaus
vartojimo iSlaidomis.

ISvados

Vertybiniy popieriy rinkos egzistavimo pagrindiné uzduotis - suteikti galimybe pirkéjui ir pardavéjui
susitikti ir atlikti pirkimo-pardavimo sandorius. Didzioji dauguma tokiy tarpusavio mainy vyksta naudojant
naujasias technologijas, prekyba vyksta elektroniniu budu;

Baltijos $aliy ekonomikos, sudarydamos tarptautinés ekonomikos dali, yra veikiamos visy regiony
ekonomikos poky¢iu. Baltijos Salyse didé¢janti infliacija, kuria lemia augancios naftos ir maisto produkty
kainos, neigiamai atsiliepia namy tikiy vartojimui, o kartu tai jtakoja mazéjancia paklausa, kuri neigiamai
veikia Saliy verslo plétra. Viena pirmyju verslo sriCiuy, kuria palieté ekonominé krizé, yra nekilnojamasis
turtas. Tai jtakojo taip pat grieztéjancios skolinimosi salygos ir padidéje kastai;

Makroekonominiai rodikliai tiesiogiai veikia vertybiniy popieriy rinka. Kiekvienas makroekonominis
rodiklis svarbus akcijuy kainy dinamikai rinkoje. Remiantis daugelio autoriy darbais, galima daryti iSvada,
kad akcijy kainos, tiesiogiai priklauso nuo makroekonomikos rodikliy. Tai patvirtina atliktas tyrimas, kurio
duomenys, skaitinémis ir vaizdinémis priemonémis iliustruoja tarpusavio priklausomybeg;

Koreliacijos metodas parodé stipry tarpusavio rysj tarp akcijy kainy ir tokiy svarbiy makroekonomikos
rodikliy kaip: BVP, pinigu kiekis, nedarbas, individualaus vartojimo iSlaidos, statybos sanaudy kainy
indeksas. Tai patvirtina, kad kintant Siems rodikliams, akcijy kaina kinta atitinkamai. Teorija ir praktika
patvirtino priklausomybés egzistavimo fakta.
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RELATIONS BETWEEN MACROECONOMIC INDICES AND STOCK PRICES IN THE BALTIC COUNTRIES
Paulius Boreika, Donatas Pilinkus
Summary

Growing economy became an important criterion that assesses the country’s development, its situation in respect of the
neighboring countries and the possibilities of equal cooperation in the world of business and politics. Enterprise capacity, its
importance to the country‘s economy, the amount of generated financial resources and eventually produced value and profit are
reflected in the stock price of the enterprise. Profitable enterprises always have a great stock value potential. There is a direct
interrelation of stock prices with macroeconomic indices. In order to determine this interrelation, we invoke a correlation method that
demonstrates the strength of this interrelation between the variables. By collecting data from statistical resources, we get various
economic indices. Applying correlation these indices are compared with stock prices, which are reflected in OMX index, and so we
get the strength of the interrelation. The larger is the obtained value, the stronger is the interrelation between the variables. The
country’s economy is reflected by the demand for stocks, i.e. by the value of the enterprises listed in the stock exchange. In this way,
by employing the indices and macroeconomic variables, we can compare and assess the level of the country’s health, and on the
ground of theoretical and practical aspects we can provide forecasts into the future. Macroeconomic variables are relevant to the
dynamic movements of stock prices in the market. The results of correlation method affirm the interrelation outlined in the
theoretical underpinnings. The research proved the existence of interrelation between macroeconomic indices and stock prices.

Keywords: stock prices, stock market, macroeconomic indices, the Baltic countries.
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