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COVID-19 poveikio Nasdaq Baltic listinguojamu
imoniy akciju kainoms vertinimas

Ivadas

COVID-19 sutrikdé daugelio pasaulio jmoniy veikla bei paveiké jy finansinius rezultatus, jskaitant ir akcijy
kainas. Akcijy kaina atsispindi jmonés verte, kuri néra fiksuota, nes ji svyruoja pagal rinkos salygas. Akcijy
kaina svyruoja dél daugelio veiksniy, tokiy kaip pokyciai ekonomikoje, politiniai jvykiai, aplinkos pokyciai ir
kity veiksniy, jskaitant ir COVID-19. COVID-19 pandemija sukeélé didele sumaistj akcijy rinkose, dél kurios
investuotojai patyré dideliy nuostoliy. Daugéja moksliniy tyrimy (Singh et al., 2020; Liu et al., 2020; Mazur,
Dang ir Vega, 2021; Onali, 2020; Liu, Wang ir Lee, 2020; Zhanga, Hua ir Ji, 2020; Ahmar ir Val, 2020; Ashraf,
2020; Baker ir kt., 2020; Lee ir Chen, 2020; Narayan ir kt., 2020; Topcu ir Gulal, 2020) nagrinéjanciy COVID-19
poveikj akcijy rinkoms. Visgi, mokslinéje literataroje COVID-19 poveikio akcijy kainoms istirtumas Baltijos
Saliy rinkose yra nepakankamas. Siekiant papildyti COVID-19 poveikio akcijy kainoms empirinius tyrimus,
straipsnyje problema formuojama klausimu — kokj poveikj COVID-19 turi Nasdaq Baltic listinguojamy jmoniy
akcijy kainoms.

Tyrimo objektas — COVID-19 poveikis Nasdaq Baltic listinguojamy jmoniy akcijy kainoms.

Tyrimo tikslas — iSanalizavus COVID-19 bei akcijy kainy teorinius aspektus bei sudarius tyrimo metodo-
logija, jvertinti COVID-19 poveikj Nasdaq Baltic listinguojamy jmoniy akcijy kainoms. Tyrimo tikslui pasiekti
yra keliami tokie uzdaviniai:

1. 18analizuoti COVID-19 poveikio akcijy kainoms teorinius aspektus.

2. Taikant tyrimo metodika, jvertinti COVID-19 poveikj Nasdaq Baltic listinguojamy jmoniy akcijy kai-
noms ir apibendrinti tyrimo rezultatus.

Tyrimo metodai: mokslinés literataros analizé, lyginimas ir apibendrinimas; aprasomoji duomeny analizé,
jvykio analizé.

COVID-19 poveikio akciju kainoms teoriniai aspektai

COVID-19 reiskinio samprata ir padariniai. COVID-19 yra sunkaus Gminio respiracinio sindromo korona-
viruso-2 sukeliama liga. Pasaulio sveikatos organizacija 2020 m. kovo 11-tq dieng paskelbé COVID-19 pro-
trakj kaip pasauline pandemija, kadangi liga i$plito visame pasaulyje. Sis virusas buvo aptiktas Kinijoje, Uha-
no mieste, o véliau pradéjo plisti ir | visas pasaulio Salis. 2020 mety pabaigoje pradétos naudoti pirmosios
vakcinos nuo Sios ligos. COVID-19 protrakis sukrété daugelio 3aliy finansy rinkas ir ekonomine bakle. Cohen
ir Kupferschmidt (2020) bei Liao et al. (2020) teigimu, COVID-19 virusu paveiktos Salys 2020 mety pradZioje
émeési drastisky priemoniy, tokiy kaip: miesto uzdarymai, izoliacija, patikros centry jsteigimai, susibarimy
draudimai, siekiant uzkirsti kelig viruso plitimui. Taip pat, kai kurios $alys uzdaré sienas ir sustabdé skrydzius
j COVID-19 stipriai paveiktas Salis. Visgi tikimasi, jog vykdant skiepijimosi programas ir laipsniskai $velninant
viruso plitimo valdymo priemones, ekonomikos augimas turéty atsigauti.

Akcijy kainy teoriné apzvalga. Nasdaq Baltic (Jmoniy finansiné analizé, 2010) pateikia akcijy apibrézima,
kaip nuosavybés vertybinis popierius, suteikiantis jos turétojui teise | nuosavybe, balso teise, turtg ir pelna.
Pasak Marcisauskiené ir Cibulskiené (2013), akcijos yra finansy sistemos dalis, kuri tarp ekonomikos subjekty
paskirsto lésas. Jmonés ir valstybés gali pritraukti finansines lé3as, o investuotojai gali investuoti savo turimas
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laisvas lé3as. Investuotojas i$ akcijos gali padidinti savo turima kapitalg arba jj prarasti, priklausomai nuo
pokyciy ekonomikoje, politiniy jvykiy, socialinés situacijos, aplinkos pokyciy, psichologiniy veiksniy ir kity
veiksniy, jskaitant ir COVID-19.

Akcijy kainy nepastovuma lemia tiek iSmatuojami kiekybiniai veiksniai, tiek neiSmatuojami kokybiniai
veiksniai. Danilenko (2009) teigia, jog kiekybiniai veiksniai — tai mikroekonominiai ir makroekonominiai rodi-
kliai, o kokybiniai — tai neiSmatuojami veiksniai, tokie kaip, politiniai, psichologiniai ir panasiai.

Ekonomikai augant, jmonés pelnas ir akcijy verté didéja ir atvirk$ciai — ekonomikai silpnéjant, mazéja jmo-
nés pelnas ir akcijy kaina. Ekonomikos augima gali salygoti didéjantis eksportas ir vidaus vartojimo apimciy
padidéjimas. Akcijy rinkos kainy kitima taip pat lemia ir vyriausybés, privataus sektoriaus iSaugusios islaidos,
tokios kaip, didesnés islaidos force majeure (liet. nenugalima jéga) pasekméms finansuoti. Tai nenuspéjami
jvykiai, kurie gali teigiamai arba neigiamai paveikti ekonomika, o paveikus ekonomika, paveikia ir vertybiniy
popieriy kainas. PavyzdZiui, iaugusios islaidos COVID-19 viruso plitimo stabdymui — didesnis poreikis me-
dicininiy prekiy suformuoja paklausa tam tikros rasies prekéms ir paslaugoms, o tai lemia jmoniy, teikianciy
Sias prekes ir paslaugas veiklos rezultatus. Akcijy rinkas gali jtakoti jvairGs pokyciai, vykstantys didziausiuose
pasaulio ekonomikose.

Akcijy pelninguma taip pat salygoja ir pramonés saka: produkcijos apimtys, pardavimai, mokumas, kon-
kurencijos lygis ir panasiai. Cibulskiené ir Butkus (2009) teigia, kad didele jtaka akcijy kainoms ir investavimo
sprendimy priémimui turi verslo ciklai. Paprastai verslo augimo periode paprastyjy akcijy kainos auga, o
mazéja — verslo kritimo laikotarpiais. Akcijy kaina mazéja dél mazesniy pelno prognoziy, kas gali lemti suma-
7éjusius dividendus ir mazesnj jmoniy aktyvy buhalterinés vertés augima. COVID-19 sutrikdé verslo procesy
veikla, kas salygojo sumazéjusia prekiy ir paslaugy paklausa.

Akcijy kainy kiekybiniai veiksniai taip pat gali bati ir jmonés veiksniai. Sunde ir Sanderson (2009) tei-
gia, jog akcijy kainy pasikeitima salygoja ir pajamy dydzio pasikeitimas. Dél COVID-19 matomas didziu-
lis neigiamas poveikis daugumos jmoniy finansinei padéciai. COVID-19 jvesti apribojimai sutrikdé jmoniy
veikla, todél didziosios daugumo versly pajamos stipriai smuko. Pasikeitus pajamoms, turéty reaguoti ir akcijy
kainos. Remiantis pelningumo rodikliais, investuotojas gali nuspresti ar jmoné atitiks investuotojo ltkescius
(Kancerevycius, 2009).

Moksliniuose saltiniuose (Navickaité, 2011; Pouget ir Villeneuve, 2009) pastebimas susidoméjimas ira-
cionalig investuotojy elgseng formuojanciais veiksniais — kokybiniais, neiSmatuojamais veiksniais. Baker ir
Waurgler (2007) teigimu, akcijy kainy nutolinimas nuo tikrosios vertés labiausiai priklauso nuo arbitrazo ir spe-
kuliavimo jomis galimybiy. Investuotojy sentimentui jautriausios akcijos yra tos, kuriy tikroji verté yra sunkiai
nustatoma ir kuriomis galima lengvai spekuliuoti rinkoje. Investuotojy sentimentui maZiau jautrios yra jmoniy
akcijos, kurios pasizymi gerais finansiniais rodikliais ir moka akcininkams dividendus. Jos turi mazesnes spe-
kuliavimo galimybes ir dar kitaip vadinamos vertés akcijomis.

Navickaité (2011) teigia, jog praktikoje randama daug pavyzdziy, patvirtinanciy iracionaliy investuotojy
poveikj akcijy kainoms. Remiantis Kaplanski ir Levy (2009), investavimo sprendimo priémimui jtakos turi
investuotojo nuotaika ir sentimentai. Nukrypimai, vykstantys finansy rinkose, gali bati investuotojo sentimenty
priezastimi. Vyraujant nerimui, baimei ar rapesciui, priimami sprendimai gali bati iracionalls, vadinasi tai
veikia ir akcijy kainas. Pavyzdziui, finansy rinkose vykstancios anomalijos, kurios laikomos iracionaliy inves-
tuotojy elgesio padariniais:

e finansinés krizés. Kaip to pavyzdj, galima jvardinti JAV , juodajj pirmadienj”, kai jvyko staigus vertybiniy
popieriy kainy kritimas. Manoma, kad pagrindiné priezastis, lémusi tokj staigy akcijy kainy kritima yra batent
iracionaliy investuotojy elgesys, kuris lémeé perteklinj akcijy kainy kintamuma.

e minios efektas. Pasak Vasiliauskaite ir Grikietyte-Cebatavi¢iene (2017) ir uZsienio autoriais (Chang, McA-
leer ir Wang, 2020; Filiz, Nahmer ir Spiwoks, 2019; Chauhan, Ahmad, Aggarwal ir Chandra, 2020) minios
efektas atsiranda tada, kai elgesys ir veiksmai yra kopijuojami i$ kity asmeny arba priimami tokie sprendimai,
kurie yra paremti kity Zmoniy nuomone, privacia informacija, vieSomis Ziniomis, vertinimais ar veiksmais.
TacCiau dauguma investuotojy neracionaliai ir netinkamai kopijuoja kity investuotojy elgesj, kai kyla panika
krintant akcijy kainoms. Minios elgsenai gali bati priskiriamas ir COVID-19 reiskinys, nes investuotojy elgsena
buvo stipriai paveikta COVID-19. Investuotojai, reaguodami j COVID-19 praneSimus Ziniasklaidoje, straips-
nius spaudoje, masiskai émé pardavinéti akcijas.

e kainy burbulai — rinkos kainos nukrypimas nuo pagrindinés vertés (Hu ir Oxley, 2017). Lehnert (2020)
teigimu kainy burbulg galima apibrézti kaip neracionaliai didelj kainy padidéjima, po kurio sprogsta kainy
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burbulas ir akcijy kainos pradeda kristi. Taip pat teigiama, jog kainy kilima skatina euforija rinkoje — didelis
investuotojy optimizmas ir akcijy pervertinimas. Chen et al. (2021) teigimu, burbuly griatis gali pakenkti siste-

COVID-19 poveikio akcijy kainoms ankstesniy empiriniy tyrimy apzvalga. Daugelis autoriy (Singh, Dhall,
Narang ir Rawat, 2020; Liu, Manzoor, Wang, Zhang ir Manzoor 2020; Mazur, Dang ir Vega, 2021; Onali,
2020; Liu, Wang ir Lee, 2020; Zhanga, Hua ir Ji, 2020; Ahmar ir Val, 2020) analizavo COVID-19 poveikj
akcijy kainoms. Dauguma tyrimy buvo sutelkta j labiausiai COVID-19 paveiktas $alis: Kinija, JAV, Japonija,
Jungtiné Karalysté, Indija, Italija, Ispanija, Singapdaras, Piety Koréja, Kanada, Prancizija, Vokietija, Indonezija.
Didzioji dalis autoriy (H. Liu et al., 2020; Mazur, Dang ir Vega, 2021; Singh et al., 2020) nagrinédami CO-
VID-19, poveikj akcijy kainoms, naudojo atvejo tyrimo metoda, taCiau analizei buvo pasirinkti ir kiti metodai:
GARCH modelis (Onali, 2020), Bayeso vertinimo metodas, pagrjstas MCMC (Liu, Wang ir Lee, 2020), remian-
tis koreliacijos analize, tiriami sisteminiai rysiai, naudojant minimaliai $akojantj medj ir grafy teorija (Zhang,
Hua ir Ji, 2020), ARIMA — autogresinis integruoto slankiojo vidurkio modelis ir Sutte ARIMA — trumpalaikio
prognozavimo metodas (Ahmar ir Val, 2020).

Vertinant autoriy gautus COVID-19 poveikio akcijy kainoms tyrimy rezultatus, galime teigti, kad CO-
VID-19 pandemija stipriai veikia akcijy kainas. Pasak vieny autoriy, investuotojai gali jaustis pesimistiskai
nusiteike investuoti j tam tikrg rinka. Ramelli ir Wagner (2020) rezultatai parodé bendra rinkos dalyviy pesi-
mizma dél COVID-19 poveikio pasaulinei prekybai. H.Liu et al. (2020) teigia, jog investuotojo baimés jausmas
yra visiskas COVID-19 protrikio poveikio akcijy rinkose tarpininkas ir perdavimo kanalas. Singh et al. (2020)
gauti rezultatai parodé COVID-19 protrikio sukélusia panika akcijy rinkose visame pasaulyje, pardavinéjant
jas. Lyginant COVID-19 pandemija su Ispaniskuoju gripu, galime teigti, jog informacija yra skleidziama daug
greiciau, nei pries simtmetj. Todél galima daryti prielaidg, jog laikui bégant, stebimi daznesni kasdieniniai ak-
cijy Suoliai ir dideli akcijy rinky svyravimai.

Apibendrinus galime teigti, jog COVID-19 pandemija sukrété viso pasaulio ekonomika ir sukélé didelius
svyravimus akcijy rinkose. Akcijy kainy nepastovuma lemia tiek kiekybiniai, tiek kokybiniai veiksniai. Kie-
kybiniai veiksniai — mikroekonominiai ir makroekonominiai rodikliai, o kokybiniai — socialiniai, politiniai,
psichologiniai bei kiti. Apibendrinus COVID-19 poveikio akcijy kainoms autoriy tyrimy apzvalga, galime
teigti, kad autoriai analizei dazniausiai pasirenka - atvejo tyrimo metoda. DaZniausiai analizei pasirenkamos
COVID-19 pandemijos paliestos $alys. Gauti autoriy rezultatai parode, jog COVID-19 neigiamai veikia akcijy
rinkas — nustatytos neigiamos akcijy rinky graZos.

COVID-19 poveikio Nasdaq Baltic listinguojamu imoniu akciju kainoms vertinimas

COVID-19 poveikio Nasdaq Baltic listinguojamy jmoniy akcijy kainoms vertinimo metodologija. Sio tyrimo
tikslas yra jvertinti, kokj poveikj Nasdaq Baltic listinguojamy jmoniy akcijy kainoms turi COVID-19.

Siekiant jvertinti COVID-19 poveikj akcijy kainoms, Siame tyrime buvo iskelti pagrindiniai tyrimo klausi-
mai: ar COVID-19 statistiskai reiksmingai ir neigiamai veikia Nasdaq Baltic listinguojamy jmoniy akcijy kai-
nas; ar COVID-19 paveiké Nasdaq Baltic listinguojamy jmoniy akcijy kainas véliau, nei prasidéjo COVID-19
protrakis; ar skiriasi COVID-19 poveikis tarp pirmosios ir antrosios COVID-19 bangos Lietuvoje.

Tyrimo metodas. Siame tyrime pasirinkta naudoti atvejo tyrimo metoda, o pasirinkti jvykiai yra COVID-19
protrikis Kinijoje; COVID-19 protrikis Italijoje, COVID-19 protrikis JAV, ribojamas keliavimas is/j ES, pirmoji
COVID-19 banga Lietuvoje ir antroji COVID-19 banga Lietuvoje. Atvejo tyrimo metodo pagrindas - jvykio
pertekliniy grazy jvertinimas to jvykio metu ir laikotarpyje aplink jj.

Tyrimo imtj sudaro viso pasaulio mirciy ir uzsikrétusiyjy skaic¢ius nuo COVID-19 bei NASDAQ Baltic ak-
cijy indekso duomenys. Tyrime naudoty duomeny laiko eiluté yra nuo 2019 09 09 iki 2020 12 31.

Tyrimo specifinis jvykis yra COVID-19 jvykis (straipsnyje vertinami jvykiai pateikti prie tyrimo metodo). Jo
data yra zymima t = 0. Laikotarpis pries COVID-19 jvykj yra apibréZiamas kaip jvertinimo periodas, laikotar-
piai po jo yra apibréziami kaip jvykio langai. Tyrimo langas yra viena diena po jvykio (AR — pertekliné graza).
Siame tyrime trumpas laikotarpis bus apibréZiamas nuo jvykio datos iki 5 dieny po jvykio (CAR 5), o ilgas
laikotarpis yra nuo jvykio datos iki 10 dieny po jvykio (CAR 10).

COVID-19 poveikio akcijy kainoms tyrimo ribotumai: nevertinama COVID-19 jtaka atskiroms akcijoms;
ivykiy pasirinkimas. Siam tyrimui galimi ir kiti jvykiai.
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COVID-19 situacijos ir jos pokyciu tyrimo rezultatai. 1 paveiksle galima matyti kasdieninj pokytj uzsikre-
tusiyjy nuo COVID-19 pasaulyje. ki 2020 mety kovo ménesio, uzsikrétusiyjy nuo COVID-19 atvejy skaicius
kasdiena buvo ganétinai mazas, palyginus su visais 2020 metais, o nuo kovo 13 dienos kasdien uzsikrétusiyjy
buvo daugiau nei 10 000 ir atvejy skaicius per dieng vis didéjo. 2020 mety kovo ménesj COVID-19 pandemi-
jos centru tapo Europa. Tuo metu JAV stebimi pirmieji atvejai, tad numatant grésme ekonomikai, jsivyrauja bai-
me, rapestis ir nezinia, o jau kovo pabaigoje stipriai i8auga susirgimy skaicius JAV. 2020 mety rudenj vakcina
jau buvo testuojama ir gruodZio ménesj pradétas masinis visuomenés vakcinavimas nuo COVID-19.
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W Uisikrétusiyjy COVID-19 atvejai

1 pav. Kasdieninis pokytis uzsikrétusiu ir mirusiu nuo COVID-19 pasaulyje (2020)

Saltinis: PSO (2020).

COVID-19 poveikis Nasdaq Baltic listinguojamu imoniy akciju kainoms. Toliau nagrinéjamos Nasdaq
Baltic akcijy indekso perteklinés grazos jvykio dieng ir perteklinés grazos kita dieng po jvykio (2 pav.). Jvykio
dieng Nasdaq Baltic akcijy indekso perteklinés grazos po COVID-19 protrikio Kinijoje ir Italijoje buvo teigia-
mos. COVID-19 atvejy skaiciui vis didéjant, svarbiausioms naujienoms apie COVID-19 pasirodzius tarptauti-
néje Ziniasklaidoje, jvykio diena, kai jvykis COVID-19 protrakis JAV, Nasdaq Baltic akcijy rinka parodé reiks-
mingai neigiama pertekline graza. Siais laikais viesoms Zinioms sklindant eksponentiniu tempu, akcijy rinkos
greitai reaguoja j pandemijos jvykius. Didziausia neigiama pertekliné graza stebima, kai jvykis — apribojamas
keliavimas i$/j ES ir pirmoji COVID-19 banga Lietuvoje. Taciau tik po COVID-19 protrikio JAV praéjus vienai
dienai (t+1) stebima pertekliné graza buvo reik§mingai neigiama. Pirmieji uzfiksuoti COVID-19 atvejai Kinijoje
nepalieté Baltijos Saliy bei jy akcijy rinkos, kadangi virusas dar nebuvo iplites visame pasaulyje.

Toliau pateikiamos trumpojo laikotarpio suminés perteklinés grazos 5 dienos po jvykio (3 pav.). IS Sio pa-
veikslo galima pastebéti, jog trumpuoju laikotarpiu, po visy jvykiy, suminés perteklinés graZzos buvo neigiamos.
Po COVID-19 protrikio Kinijoje, trumpuoju laikotarpiu, Nasdaq Baltic akcijy indekso suminé pertekliné graza
yra neigiama, taciau ji yra nedidelé, nesiekia nei -1 proc., tad galima teigti, jog Sis jvykis neturéjo reikSmingy
neigiamy padariniy Nasdaq Baltic rinkai. Po COVID-19 protrtkio JAV, matyti, staigus suminiy pertekliniy gra-
7y sumazeéjimas trumpuoju laikotarpiu. Visgi, po pirmosios COVID-19 bangos Lietuvoje nepastebima dideliy

Tvykis ] t+1

COVID-19 protritkis Kinijoje 0.02% | 0.42%
COVID-19 protrikis Italijoje 0.02% | -0.25%
COVID-19 protritkis JAV -3.76% -2.99%
Apribojamas keliavimas 137 ES -9.69% -0,21%
Pirmoji COVID-19 banga Lietuvoje 5.45% | 0.46%

2 pav. Nasdaq Baltic akcijy indekso perteklinés grazos AR
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3 pav. Nasdaq Baltic akciju indekso suminés perteklinés grazos CAR 5 (trumpuoju laikotarpiu)

nukrypimy nuo anksc¢iau buvusiy. Taigi, COVID-19 protrakis JAV sukélé didele sumaistj akcijy rinkose, kurios
paveike ir Baltijos saliy akcijy rinka.

Toliau analizuojama ilgesnio laikotarpio suminés perteklinés grazos (4 pav.). Po COVID-19 protrikio
Kinijoje, Nasdaq Baltic indekso suminés perteklinés grazos ilguoju laikotarpiu buvo teigiamos, o tai reiskia,
jog Sis jvykis neturéjo didelio neigiamo poveikio akcijy rinkoms. Tai gali bati susije su COVID-19 paplitimu,
kadangi jvykus COVID-19 protrakiui Kinijoje, nebuvo nustatyta nei vieno COVID-19 atvejo Baltijos 3alyse.
Labiausiai Nasdaq Baltic rinka ilguoju laikotarpiu paveiké COVID-19 protrikis JAV. Naujienos Ziniasklaidoje
apie COVID-19 paplitima pradéjo sklisti greitu tempu, naujy atvejy bei mir¢iy nuo $io viruso skaicius pradéjo
sparciai didéti. Visgi, COVID-19 protrakis Lietuvoje, ilguoju laikotarpiu, nepaveiké Nasdaq Baltic listinguoja-
my jmoniy akcijy kainy taip stipriai, kaip COVID-19 protrikis JAV.

5,00%

0,00% B COVID-19 protrikis Kinijoje

-5,00% - | COVID-19 protrikis talijoje
-10,00% B COVID-19 protrikis 18V
-15,00% B Apribojamas keliavimas i5/] ES
-20,00% B Pirmaoji COVID-19 banga Lietuvoje
-25,00%

4 pav. Nasdaq Baltic akciju indekso suminés perteklinés grazos CAR 10 (ilguoju laikotarpiu)

Atlikus pertekliniy grazy ir suminiy pertekliniy analize, galime teigti, jog pirmajj $io tyrimo klausima:
ar COVID-19 statistiskai reikSmingai ir neigiamai veikia akcijy kainas, galima patvirtinti, nes po COVID-19
protrakio JAV matomas staigus Nasdaq Baltic akcijy indekso suminiy pertekliniy grazy sumazéjimas tiek trum-
puoju, tiek ilguoju laikotarpiu. Taip pat galime teigti, jog reikSminga neigiama pertekliné graza buvo stebima
ta pacia diena, kai jvykis — COVID-19 protrakis JAV, apribojamas keliavimas i$/j ES, pirmoji COVID-19 banga
Lietuvoje, o praéjus vienai dienai po $iy jvykiy perteklinés grazos nebuvo reik§mingos. Taipogi pirmieji uzfik-
suoti COVID-19 atvejai Kinijoje nepalieté Baltijos Saliy bei jy akcijy rinkos, kadangi virusas dar nebuvo isplites
visame pasaulyje.

Apibendrinant COVID-19 poveikio akcijy kainoms tyrimo rezultatus, galima teigti, jog didZiausia neigia-
ma suminé pertekliné Nasdaq Baltic akcijy indekso graza (tiek praéjus penkios, tiek desimt dieny po jvykio)
buvo stebima po COVID-19 protrikio JAV jvykio. Visgi, po COVID-19 protrikio Kinijoje, Nasdaq Baltic akcijy
rinkose stebima teigiama arba labai mazai neigiama pertekliné graza, turbat todél, nes COVID-19 paveike tik
Kinija, taip nepaveikdama toli esanciy Saliy ir jy rinky.

COVID-19 poveikio Nasdaq Baltic listinguojamu jmoniu akciju kainoms skirtingais laikotarpiais tyrimo
rezultatai. Siekint istirti COVID-19 poveikj Nasdaq Baltic akcijy indekso kainoms skirtingais laikotarpiais,
pasirinkti Sie jvykiai: pirmoji COVID-19 banga Lietuvoje (kovo 16 d.), bei antroji COVID-19 banga (lapkri-
¢io 9 d.). Kaip matyti i$ 5 paveikslélio, 2020 metais kovo ménesj uzsikrétusiyjy nuo COVID-19 atvejy skai-
Cius buvo ganétinai mazas palyginus su visu analizuojamu laikotarpiu. 2020 mety spalio ménesj Lietuvoje
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5 pav. Kasdieninis pokytis uzsikrétusiu nuo COVID-19 Lietuvoje (2020-2021 m.)

Saltinis: PSO (2021).

COVID-19 atvejy skaicius pradéjo smarkiai didéti, lapkricio 7-osios vidurnaktj jvestas visuotinis karantinas.
Taciau tyrimui pasirinkta diena yra 2020 mety lapkri¢io 9-oji, kadangi lapkri¢io 7-oji buvo Sestadienis ir
akcijy birzos nedirbo.

Jvykis to t+1
Pirmoji COVID-19 banga Lietuvoje -9,45% 0,46%
Antroji COVID-19 banga Lietuvoje 2,75% 1,10%

6 pav. Nasdaq Baltic akciju indekso perteklinés grazos AR

Pirmoji COVID-19 banga Lietuvoje smarkiai paveiké Nasdaq Baltic akcijy birza. Jau ta pacia dieng, kai
jvykis pirmoji COVID-19 banga Lietuvoje, stebimas Nasdaq Baltic akcijy indekso perteklinés grazos sumazéji-
mas iki -9,45 proc., taciau po jvykio praéjus vienai dienai, pertekliné graza padidéjo iki 0,46 proc. (Zr. 6 pav.).
Kuomet jvykis yra antroji COVID-19 banga Lietuvoje, pertekliné graza stebima teigiama, t.y. 2,75 proc., o pra-
éjus vienai dienai po jvykio stebima pertekliné graza yra 1,10 proc., tad galime teigti, kad antroji COVID-19
banga Lietuvoje nepaveiké Baltijos Saliy Nasdaq Baltic akcijy rinkos. Nors ir atvejy skaicius Salyje vis didéjo,
taciau baimé vis mazéjo, buvo tikimasi, jog karantinas greitai pasibaigs, kadangi 2020mety rudenj vakcina nuo
COVID-19 jau buvo testuojama.

7 paveiksle pateiktos Nasdaq Baltic akcijy indekso suminés perteklinés grazos trumpuoju laikotarpiu po
pirmosios ir antrosios COVID-19 bangos Lietuvoje. Po pirmosios bangos Lietuvoje, suminés perteklinés grazos
trumpuoju laikotarpiu buvo -4,0 proc., o po antrosios bangos — plius 4,0 proc. Tai rodo, jog Nasdaq Baltic
akcijy rinka, praéjus beveik 8 ménesiam nuo pirmosios bangos, pradéjo atsigauti.

Toliau analizuojamos Nasdaq Baltic akcijy indekso suminés perteklinés grazos ilguoju laikotarpiu po jvykiy
Lietuvoje (8 pav.). llguoju laikotarpiu, panasiai kaip ir trumpuoju, suminés perteklinés grazos labai panasios.

6,00%
4.,00% ]
P i ¥
2,00% ESrmopiviEy $4
banga Lietuvoje
0,00% - ;
Antroji COVID-19
-2 00% 5 ntrojiC .
banga Lietuvoje
-4 .00% -
-6,00%

7 pav. Nasdaq Baltic akciju indekso suminés perteklinés grazos CAR 5 (trumpuoju laikotarpiu)
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8 pav. Nasdaq Baltic akciju indekso suminés perteklinés grazos CAR 10 (ilguoju laikotarpiu)

Taigi, palyginus pirmaja COVID-19 banga su antraja, pastebimas akcijy rinkos atsigavimas, nes suminés perte-
klinés graZos ilguoju laikotarpiu po antrosios COVID-19 bangos stebimos teigiamos.

Apibendrinus galime teigti, kad COVID-19 poveikis Nasdaq Baltic listinguojamy jmoniy akcijy kainoms,
tarp pirmosios ir antrosios COVID-19 bangos Lietuvoje, skiriasi. 2020 mety kovo ménesj, kai pradéta fiksuoti
pirmuosius atvejus Lietuvoje, kai Ziniasklaidoje matoma vis daugiau pranesimy apie plintantj COVID-19 vi-
rusa pasaulyje - finansy rinkose stebima sumaistis. Po COVID-19 pirmosios bangos Lietuvoje matomos nei-
giamos Nasdaq Baltic akcijy indekso suminés perteklinés grazos, o praéjus daugiau nei puse mety, matomos
teigiamos suminés perteklinés grazos. Tai gali bati susije su vakcinos atsiradimu, kuri 2020 mety rudenj jau
buvo testuojama.

Apibendrinus COVID-19 poveikio Nasdaq Baltic listinguojamy jmoniy akcijy kainoms vertinimg, galime
teigti, jog COVID-19 neigiamai veikia Nasdaq Baltic akcijy rinka. Atliktas tyrimas parodé didZiausia neigiama
Nasdaq Baltic akcijy indekso sumine pertekline graza po COVID-19 protrtkio JAV. Tad Nasdaq Baltic akcijy
rinkoje uzdirbamos didelés neigiamos perteklinés grazos. Visgi, po COVID-19 protrikio Kinijoje, Nasdaq
Baltic akcijy rinkoje stebima teigiama arba labai mazai neigiama suminé pertekliné graza, turbat todél, nes
COVID-19 paveike tik Kinija, taip nepaveikdama toli esanciy $aliy ir jy rinky. COVID-19 isplitus Europoje,
Nasdaq Baltic akcijy indekso perteklinés grazos jau ta pacia diena buvo neigiamos. Zinioms sklindant eks-
ponentiniu tempu, akcijy rinkos greitai reaguoja j COVID-19 jvykius. Taip pat galime teigti, jog COVID-19
poveikis Nasdaq Baltic listinguojamy jmoniy akcijy kainoms, tarp pirmosios ir antrosios COVID-19 bangos
Lietuvoje, skiriasi. Pirmoji COVID-19 banga Lietuvoje neigiamai paveiké Nasdaq Baltic listinguojamy jmoniy
akcijy kainas, o antroji — atvirksciai.

ISvados

Analizuojant moksline literatira, nustatyta, jog COVID-19 pandemija sukrété viso pasaulio ekonomika ir su-
kélé didelius svyravimus finansy rinkose. Akcijy kainy kintamuma lemia kokybiniai ir kiekybiniai veiksniai.
COVID-19 reiskinys sukéleé didelj sumaistj ekonominéje veikloje bei psichologinéje situacijoje, kuri paskleidé
baime ir nerima dél ateities, todél COVID-19 galéty bati priskiriamas tiek kiekybiniams, tiek kokybiniams
veiksniams. Vertinant ankstesniy autoriy COVID-19 poveikj akcijy kainoms tyrimo rezultatus, galime teigti,
jog pandemijos stipriai veikia finansy bei akcijy rinkas. Autoriai taipogi nustaté ir rinkos dalyviy pesimizma,
investuotojo baime dél COVID-19 poveikio pasaulinei prekybai.

Vertinant COVID-19 poveikj akcijy kainoms tyrimo rezultatus, galime teigti, jog COVID-19 statistiskai
reiksmingai ir neigiamai veikia Nasdaq Baltic jmoniy akcijy kainas. Trumpuoju ir ilguoju laikotarpiu didZiausia
neigiama Nasdaq Baltic akcijy indekso suminé pertekliné graza buvo stebima po COVID-19 protrikio JAV. Po
COVID-19 protrakio Kinijoje nepastebima dideliy Nasdaq Baltic akcijy indekso kainy nukrypimy nuo anks-
Ciau buvusiy, turbat todél, nes COVID-19 paveiké tik Kinija, taip nepaveikdama toli esanciy $aliy ir jy rinky.
COVID-19 isplitus Europoje, Nasdaq Baltic akcijy indekso perteklinés grazos jau ta pacia dieng buvo neigia-
mos. Taip pat galime teigti, jog COVID-19 poveikis Nasdaq Baltic akcijy indekso kainoms, tarp pirmosios ir
antrosios COVID-19 bangos Lietuvoje, skiriasi. Pirmoji COVID-19 banga Lietuvoje neigiamai paveiké Nasdaq
Baltic akcijy indekso kainas, o antroji — atvirksciai.
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Tyrimas gali bati gilinamas, placiau atliekant sektorine akcijy rinky analize. Tyrima galima plétoti taikant

jvykio tyrimo metoda skirtingiems indeksams arba individualioms jmoniy akcijoms.
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Morta EIDUKYTE
THE IMPACT OF COVID-19 ON STOCK PRICES

Summary

The purpose of the research - to analyse the impact of COVID-19 on Nasdaq Baltic stock prices. The problem of the
research - the impact of COVID-19 on Nasdaq Baltic stock prices. The first part is the concept and consequences of
COVID-19, theoretical review of stock prices and results of previous empirical research on the impact of COVID-19 on
stock prices. The second part describes the research methodology, provides results and evaluation of the research on the
impact of COVID-19 on Nasdaq Baltic stock prices. Methods of the research - analysis of scientific literature, comparison
and summary; descriptive data analysis, event method. In order to assess the impact of COVID-19 on Nasdaq Baltic
stock prices, the main issues of the work were raised in this study: whether COVID-19 has a statistically significant and
negative effect on Nasdaq Baltic stock prices, whether COVID-19 has affected Nasdaq Baltic stock prices later than its
outbreak started, whether the effect of COVID-19 differs amongst the first and second quarantine in Lithuania. The results
of the analysis showed that the effect of COVID-19 on Nasdaq Baltic stock prices is negative. The research also showed
that COVID-19 affected Nasdaq Baltic stock prices later than its outbreak started. The results of the research also showed
different effects of COVID-19 amongst the first and second quarantine in Lithuania.

Keywords: COVID-19, stock price, financial markets, event method.



