S&P 500 jtraukimy poveikis akcijy kainoms
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Santrauka. Siame darbe nagrinéjama, ar akcijy kainos kyla prie$ jmoniy jtrauki-
ma j S&P500 indeksg (angl. Standard and Poor’s 500 index) ir ar tai galima panau-
doti investavimo strategijoje. Analizuojami 2021-2026 m. duomenys, vertinant
kainy pokycius 30, 60 ir 90 dieny iki jtraukimo. Rezultatai rodo, kad akcijy kainos
daznai pradeda kilti dar pries oficialy paskelbimg, o ilgesnis investavimo laikotar-
pis siejamas su didesne graZa. Teoriniame scenarijuje galima pasiekti apie 59 %
viding metine grazos normga (angl. Extended Internal Rate of Return, XIRR) inves-
tuojant pries 30 dieny, apie 84 % prieS 60 dieny ir apie 90 % prie$ 90 dieny. Vis
délto praktikoje tokia strategija yra ribota dél prognozavimo netikslumuy, taciau
rezultatai rodo, kad 3i kryptis turi potencialo tolesniems tyrimams.

Raktiniai ZodZiai: S&P500; akcijy kainos; jtraukimas j indeksa; XIRR; prognoza-
vimas.

1 |vadas

S&P500 indeksas, kurj sudaro 500 didZiausiy Jungtiniy Amerikos Valstijy
bendroviy, yra vienas svarbiausiy pasaulio akcijy rinkos indeksy. Dél savo
placios aprépties jis daznai naudojamas kaip bendros JAV akcijy rinkos ba-
klés indikatorius, o j jj jtrauktos jmonés tampa svarbia tiek pasyviu, tiek ak-
tyviy investiciniy strategijy dalimi.

Jtraukimas j S&P500 indeksg yra reikSmingas rinkos jvykis, kadangi jis
sukuria zenkly paklausos pokytj. S&P Dow Jones Indices komitetui nuspren-
dus jtraukti jmone j indeksga ir paskelbus jtraukimo datg, birZoje prekiaujan-
tys fondai (angl. Exchange-Traded Fund, ETF), sekantys S&P500 indeksga, yra
priversti jsigyti naujai jtrauktos jmoneés akcijas.

Indeksy jtraukimo efektas literatlroje vis dazniau nagrinéjamas plates-
niame rinkos kontekste, atsizvelgiant j pasyvaus investavimo ir ETF fondy
svarba. Pavyzdziui, Chang, Hong, Liskovich ir Sraer [1] analizuoja S&P500
indekso jtraukimo poveikj akcijy kainoms ir parodo, kad aplink jtraukimo
momentg daznai stebimi reikSmingi kainy poky¢iai. Ben-David, Franzoni ir
Moussawi [2] nagrinéja ETF fondy vaidmenj rinkoje ir jy jtaka kainy formavi-
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muisi, pabrézdami, kad didéjantis pasyvus investavimas gali sustiprinti kai-
ny judéjimus, susijusius su indeksy sudéties pokyciais.

Sj poziarj papildo tyrimai, kuriuose daugiau démesio skiriama paciam
jtraukimo procesui ir rinkos reakcijai j jj. Siame kontekste Duffy, Friedman, Ra-
banal ir Rud [3] analizuoja, kaip akcijy kainos gali kisti dél jmoneés jtraukimo |
indeksa. Papildomi empiriniai stebéjimai rodo, kad kainy augimas tam tikrais
atvejais prasideda dar iki oficialaus jvykio, o tai gali bati siejama su tuo, kad |
indeksg dazniausiai patenka jau stipriai augancios jmoneés, kurios dar iki jtrau-
kimo pasizymi teigiamais kainy pokyciais ir didéjancia rinkos kapitalizacija.

Pastaraisiais metais atsiranda tyrimy, kurie Sj procesg analizuoja kaip
prognozavimo problemga. Pavyzdziui, Agrawal, Khalid, Tan ir Xu darbe [4]
taikomi masininio mokymosi metodai, siekiant prognozuoti badsimus indek-
so jtraukimus ir paSalinimus. Rezultatai rodo, kad tokie modeliai gali identi-
fikuoti dalj basimy pokyciy, taciau prognozavimo tikslumas islieka ribotas.

Apskritai, Si tema dazniausiai nagrinéjama per kainy reakcijg arba pro-
gnozavimo modeliy tikslumo vertinimg, taCiau maziau demesio skiriama
tam, kaip tokios prognozés galéty bati panaudotos investiciniuose sprendi-
muose, ypac vertinant ilgesnio laikotarpio strategijas, paremtas potencialiy
S&P500 indekso kandidaciy identifikavimu pries oficialy paskelbima.

Taigi, Siame darbe siekiama jvertinti, ar akcijy kainos turi tendencijg aug-
ti prieS jmoniy jtraukima j S&P500 indeksg ir ar toks augimas galety bdati
panaudotas kaip pagrindas investavimo strategijai.

2 moniy pridéjimo j S&P 500 indeksa
kriterijai ir rinkos praktika

Jmoniy jtraukimo j S&P500 indeksa kriterijai yra apibrezti S&P Dow Jones
Indices oficialiuose dokumentuose [5], kurie apibréZia pagrindines indekso
sudarymo taisykles. Nors Sie kriterijai yra oficialiai apibreézti, galutinj spren-
dima del jtraukimo priima S&P Dow Jones Indices komitetas, kuris jvertina,
ar jmone atitinka indekso sudeties ir reprezentatyvumo reikalavimus.
Pagrindiniai S&P500 atrankos kriterijai apima:
+ ]monés registracijg ir pagrindine prekybos vieta JAV rinkoje
+ Pakankama rinkos kapitalizacija, atitinkancig tuo metu galiojantj S&P
nustatytg slenkstj
+ Pakankamga akcijy likviduma ir prekybos apimtis
+ Viesai laisvai prekiaujamy akcijy dalj (angl. free float)
Teigiama suminj pelninguma pagal paskutiniy keturiy ketvirciy re-
zultatus ir teigiama paskutinio ketvir€io pelninguma
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+ Listingavimga vienoje iS pagrindiniy JAV birzy

+ Pakankamag finansiniy ataskaity istorijg

Nors Sie reikalavimai suteikia aiSkias gaires jmonéms ir investuotojams,
galutinis jtraukimo sprendimas néra visiSkai automatinis. Komitetas vertina
jmones ir bendroje rinkos aplinkoje, atsizvelgdamas | tai, kaip jos atrodo
kity dideliy JAV bendroviy kontekste. Dél Sios priezasties S&P500 sudetis
néra tiesiog taisykliy rezultatas, o procesas, kuriame dalyvauja tiek kiekybi-
niai, tiek subjektyviai komiteto vertinami veiksniai.

Praktikoje j indeksg dazniausiai patenka jmonés, kurios jau yra pasie-
kusios reikSminga kapitalizacijos dydj ir likviduma, o tai reiSkia, kad jos pa-
prastai praeina ilgg augimo ir brandos etapg pries galutinj jtraukima. Dél
to rinkoje susiformuoja jmoniy grupé, kuri gali bati laikoma potencialiomis
kandidatemis j indeksg, priklausomai nuo jy santykinés padeties kity dideliy
JAV jmoniy atzvilgiu.

3 Tyrimas

Sio darbo tikslas yra jvertinti, ar egzistuoja potencialas formuoti investavimo
strategijg, paremta basimo jtraukimo j S&P500 indeksg numatymu iS anks-
to. Tyrime analizuojamos jmonés, kurios buvo jtrauktos j S&P500 indeksg
per paskutinius 5 metus (2021-2026 m. kovo mén.) ir vertinamas jy akcijy
kainy pokytis pries oficialy paskelbima. Pagrindinis démesys skiriamas 30,
60 ir 90 dieny intervalams iki paskelbimo. Tokiu bddu siekiama nustatyti,
ar akcijy kainos turi tendencijg augti dar prie$ oficialy sprendimg ir ar Sis
augimas galéty bati panaudojamas investavimo strategijoje.

Analizéje naudojamas retrospektyvus pozidris, kai vertinama, kaip baty pa-
sikeitusi investicijos verté, jei akcijos baty jsigytos nustatytais laikotarpiais iki
jtraukimo ir realizuotos tag dieng, kai komitetas paskelbé, kad jmoné bus pri-
deta prie indekso. Investicijy graza vertinama naudojant vidine metine grazos
norma (XIRR), kuri leidZia jvertinti skirtingo laikotarpio investicijy efektyvuma.

Tyrime nagrinejamas teorinis scenarijus, kai daroma prielaida, kad in-
vestuotojas geba tiksliai identifikuoti basimas S&P500 indekso nares i
anksto. Nors toks scenarijus praktikoje néra pasiekiamas, jis leidZia jvertinti
teorine maksimalig strategijos graza ir nustatyti, ar tokio tipo strategija aps-
kritai turi potenciala.

Analizés rezultatai pateikiami 1 priede, kuriame naudojami vieSai priei-
nami duomenys apie jmones, jtrauktas j S&P500 indeksg nuo 2021 iki 2026
mety. Priede pateikiamas jmoniy sgrasas, pridéjimo data, akcijos kaina
pridejimo dieng ir akcijos kaina 30, 60 ir 90 dieny iki pridéjimo bei suskai-
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Ciuotos XIRR vertes. Remiantis Siais duomenimis, galima jvertinti teorine in-
vesticine graza skirtingais laikotarpiais pries jtraukima. Skaiciavimai rodo,
kad esant idealiam scenarijui, kai visos jmones identifikuojamos be klaidy,
investuojant prie$ 30 dieny baty galima pasiekti apie 59 % XIRR, pries 60
dieny apie 84 % XIRR, pries 90 dieny - apie 90 % XIRR.

4 Rezultatai

Tyrimo rezultatai pateikiami 1 priede, kuriame apskaiciuota teoriné investi-
ciné graza, remiantis skirtingais investavimo laikotarpiais prieS jtraukima j
S&P500 indeksg. Analizé apima jmones, jtrauktas j indeksg 2021-2026 me-
tais, naudojant vieSai prieinamus duomenis. Akcijy kaina nuskaityta naudo-
jant ,Google Finance" API (angl. Application Programming Interface).

Rezultatai rodo, kad egzistuoja aiski teigiama priklausomybe tarp inves-
tavimo laikotarpio pries jtraukimg ir pasiekiamos investicines grazos. Trum-
pesnis laikotarpis (30 dieny) yra susijes su mazesne, taciau vis dar reikSmin-
ga graza (apie 59 % XIRR), tuo tarpu ilgesni laikotarpiai (60 ir 90 dieny) leidZia
pasiekti didesnius graZos rodiklius (84-90 % XIRR). Sie rezultatai rodo, kad
reikdminga kainos dalis susiformuoja dar iki oficialaus jtraukimo j indeksa.

Tokie rezultatai gali bati siejami su tuo, kad j S&P500 indeksg dazniau-
siai patenka sparciai augancios jmoneés, kurios jau pries jtraukimg pasizymi
sparciu akcijy kainos kilimu. Be to, rinkos dalyviai gali is dalies numatyti ga-
limus jtraukimus, o tai lemia ankstesnj kainy prisitaikyma.

Palyginimui, S&P 500 indekso vidutiné metiné gragza 2021-2026 m. sieke
apie 15 %. Tai yra reikSmingai maziau nei Siame tyrime gautos teorinés grazos
(59-90 % XIRR), kas rodo, kad nagrinéjama strategija teoriskai gali Zenkliai vir-
Syti rinkos vidurk|. Vis délto svarbu pazyméti, kad 3i graza apskaiciuota darant
prielaidg apie tiksly basimy indekso nariy identifikavimga ir praktikoje toks tiks-
lumas neéra pasiekiamas, todél reali investiciné graza baty mazesné. Nepaisant
to, rezultatai leidZia daryti iSvada, kad kainy pokytis prieS jtraukima yra pakan-
kamai stiprus, kad tokio tipo strategija galéty bati toliau nagrinéjama.

5 Diskusija

Svarbu atkreipti démesj j keleta atlikto tyrimo apribojimuy:
1. Analizé remiasi retrospektyviu poZziariu ir daro prielaidg apie tiksly
jmoniy identifikavimg iS anksto. Praktikoje toks tikslumas néra pa-
siekiamas, kadangi galutinj sprendimg priima komitetas.
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2. Rezultatai gali bati paveikti atrankos SaliSkumo (angl. selection bias),
kadangi tyrime analizuojamos tik tos jmoneés, kurios jau buvo jtrauk-
tos j indeksa. Tai reiskia, kad nejtraukiamos jmones, kurios galéjo
atrodyti kaip potencialios kandidatés, taciau j indeksg nepateko.

3. Reali investavimo strategija susidurty su papildomais isSdkiais, to-
kiais kaip kapitalo paskirstymas tarp keliy kandidaciy, sandoriy kas-
tai bei laikotarpio neapibreztumas. Taip pat ilgesnis investavimo ho-
rizontas gali didinti rizika, kad jmoné nebus jtraukta j indeksg arba
jos kaina judes prieSinga kryptimi.

Nepaisant to, gauti rezultatai leidZia daryti prielaida, kad net ir ne 100 %
tikslus basimy indekso nariy prognozavimas galéty bati pelningas. Nors
tikslus jmoniy identifikavimas i§ anksto néra jmanomas, potencialiy kandi-
daciy aibé praktikoje néra neribota. Remiantis oficialiais indekso sudarymo
kriterijais, galima atmesti didele dalj jmoniy, kurios neatitinka minimaliy rei-
kalavimy, tokiy kaip rinkos kapitalizacija, likvidumas ar pelningumas, todél
realus analizuojamy kandidaciy sgrasas tampa gerokai siauresnis.

BUsimy indekso nariy prognozavimas galéty bati grindziamas tiek fun-
damentalia, tiek kiekybine analize. Fundamentali analizé leisty identifikuoti
sparciai augancias ir kriterijus atitinkancias jmones, tuo tarpu kiekybiniai
metodai galety bati naudojami sistemingam atrankos procesui. PavyzdZiui,
literatdroje sitloma taikyti maSininio mokymosi modelius, kurie, remda-
miesi finansiniais rodikliais, rinkos kapitalizacija, prekybos apimtimis ir ki-
tais kintamaisiais, gali prognozuoti tikétinus indekso sudéties pokycius [4].
Tokie metodai leidZia identifikuoti potencialias kandidates dar prie$ oficialy
paskelbimg, nors prognozavimo tikslumas islieka ribotas.

Papildomai, potencialiy kandidaciy identifikavimas galéty bati grindzia-
mas ir jy santykine pozicija tarp didziausiy JAV bendroviy, atsizvelgiant j rin-
kos kapitalizacijos reitingus bei sektoriy reprezentatyvuma, kurie yra vieni
svarbiausiy veiksniy, j kuriuos atsizvelgia indeksg sudarantis komitetas.

NepaisantiSvardinty apribojimuy, rezultatai rodo, kad kainy pokytis pries
jtraukima yra pakankamai reikSmingas ir gali bati pagrindas tolimesniems
tyrimams, orientuotiems j tikslesnj kandidaciy identifikavima.

6 ISvados

Siame darbe buvo analizuojama, ar akcijy kainos turi tendencijg augti pries
jmoniy jtraukimg j S&P500 indeksga ir ar toks augimas galéty bati panaudo-
tas investavimo strategijoje. Gauti rezultatai rodo, kad teoriniu atveju, kai
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jmonés identifikuojamos tiksliai, ilgesnis investavimo laikotarpis pries jtrau-
kima yra susijes su reikSmingai didesne investicine graza.

Analize parode, kad reikSminga dalis kainos pokycio jvyksta dar iki ofi-
cialaus paskelbimo apie jtraukimg, kas leidzia teigti, jog rinkoje egzistuoja
iSankstiniai lokesciai del galimy indekso sudéties pokyciy. Tai gali bati sie-
jama su tuo, kad j indeksg dazniausiai patenka jau stipriai augancios ir rin-
koje gerai zinomos jmonés, kuriy finansiniai rodikliai ir rinkos kapitalizacija
leidZia jas identifikuoti dar iki oficialaus sprendimo.

Papildomai, rezultatai leidZia daryti iSvada, kad net ir dalinis basimy
indekso kandidaciy identifikavimas galéty badti potencialiai naudingas in-
vestavimo kontekste. Kadangi galimy kandidaciy aibé néra neribota ir gali
bati reikSmingai sumazinta taikant oficialius atrankos kriterijus, egzistuoja
teoriné galimybé kurti sistemingas atrankos strategijas, paremtas tiek fun-
damentalia, tiek kiekybine analize.

Vis delto praktinis tokios strategijos jgyvendinimas iSlieka sudétingas del
riboto prognozavimo tikslumo, laikotarpio neapibreztumo bei galimy rin-
kos salygy pokyciy. Taip pat, reali investiciné graza priklausyty ne tik nuo
teisingai identifikuoty jmoniy, bet ir nuo portfelio formavimo efektyvumo,
sandoriy kasty beij rizikos valdymo.

Nepaisant Siy apribojimuy, tyrimo rezultatai rodo, kad kainy pokytis pries
jtraukima yra pakankamai stiprus, kad galéty bati tolesniy tyrimy objektas.
Ateities tyrimuose baty tikslinga Sig problemga nagrinéti taikant pazanges-
nius prognozavimo modelius, pavyzdziui, maSininio mokymosi metodus,
taip pat vertinant strategijos veikima realistiSkesnémis sglygomis, jtraukiant
netikslaus prognozavimo ir portfelio diversifikacijos poveik;.
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Priedai

1 priedas. Tyrimui naudotas jmoniy sarasas, akcijy kainos ir XIRR vertés.

Akcijos kaina Akc.ijos Akc.ijos Akc.ijos
Simbolis | Pridéjimo data pridéjimo kaina kaina kaina
dieng 30d .'.k' GOd .'.k' 9°d .'.k'
pridéjimo | pridéjimo | pridéjimo
CASY balandZio 9, 2026 753,59 651,02 663,33 590,10
VRT kovo 23, 2026 259 242,6 186,92 165,53
LITE kovo 23, 2026 742,75 664,05 375,87 380,96
COHR kovo 23, 2026 254,19 248,18 208,2 187,56
SATS kovo 23, 2026 11 109 124,34 107,99
CIEN vasario 9, 2026 270,7 227,59 236,35 204,53
CRH gruodzio 22, 2025 125,88 110,79 116,16 114,48
CVNA gruodzio 22, 2025 452,87 320,63 315 390,12
FIX gruodzio 22, 2025 955,1 923,89 791,36 818,43
ARES gruodzio 11, 2025 178 153,8 144 185,20
SNDK lapkricio 28, 2025 225,25 186,67 104,25 51,01
EMN lapkricio 4, 2025 58,87 64,16 69,01 61,63
KMX spalio 31, 2025 41,74 45,27 60,29 56,30
EME rugséjo 22, 2025 625,11 610,24 576,69 499,11
HOOD rugséjo 22, 2025 123,63 108,49 103 77,90
APP rugséjo 22, 2025 647,05 440,3 363,82 346,92
IBKR rugpjacio 28, 2025 62,48 65,68 55,18 51,96
XYz liepos 23, 2025 79,81 63 60,05 55,79
TTD liepos 18, 2025 81,07 67,59 74,2 48,70
DDOG liepos 9, 2025 145,4 122,39 112,13 95,00
COIN geguzés 19, 2025 259,78 1751 185,89 278,80
DASH kovo 24, 2025 192,81 200,74 178,05 169,47
TKO kovo 24, 2025 150,64 159 147,04 141,79
WSM kovo 24, 2025 166,58 196,55 211,06 186,55
EXE kovo 24, 2025 108,03 104,3 107,13 97,06
APO gruodzio 23, 2024 170,64 172,35 144,62 124,88
WDAY gruodzio 23, 2024 270,11 272,5 244,39 245,06
LIl gruodzio 23, 2024 632,4 663,35 613,97 619,71
TPL lapkricio 26, 2024 538,27 358,59 293,77 288,15
BBWI spalio 1, 2024 31,69 30,81 34 38,23
PLTR rugsejo 23, 2024 36,86 31,43 26,04 24,16
DELL rugsejo 23, 2024 117,55 112,01 116 139,32
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Akcijos kaina Akc.ijos Akc.ijos Akc.ijos
Simbolis |Pridéjimo data pridéjimo kaina kaina kaina
dieng 30d .'.k' GOd .'.k' 9°d .'.k'
pridéjimo | pridéjimo | pridéjimo
ERIE rugsejo 23, 2024 526,55 493,17 384,9 361,47
KKR birZelio 24, 2024 108,52 106,43 93,74 101,53
CRWD birZzelio 24, 2024 3751 358,64 289,56 326,00
GDDY birZzelio 24, 2024 137,02 139,67 122,3 120,88
VST geguzés 8, 2024 81,78 74,96 60,24 43,60
XRAY balandzio 3, 2024 32,3 33,04 33,98 34,79
VFC balandzio 3, 2024 14,21 16,09 16,76 17,40
smcl kovo 18, 2024 110,7 79 33 31,50
DECK kovo 18, 2024 152,67 143,16 121,47 119,17
UBER gruodzio 18, 2023 62,01 53,83 43,02 46,40
JBL gruodzio 18, 2023 134,34 132,33 136,28 106,68
BLDR gruodzio 18, 2023 165,13 132,82 112,44 128,99
HUBB spalio 18, 2023 298,63 316,11 305,08 338,70
LULU spalio 18, 2023 412,02 391,7 382,95 386,58
DXC spalio 3, 2023 20,92 20,9 19,15 26,90
BX rugséjo 18, 2023 113,55 99,25 104,8 90,22
ABNB rugséjo 18, 2023 141,93 126,16 143,59 126,37
KVUE rugpjacio 25, 2023 23,2 25,09 26,59 26,28
PANW birZelio 20, 2023 122,11 94,74 96,14 97,10
AXON geguzés 4,2023 219,5 227,9 217,59 196,20
FICO kovo 20, 2023 654,5 667,33 625,03 582,74
BG kovo 15, 2023 101,77 98,4 100,97 95,25
PODD kovo 15, 2023 309,6 296,16 305 306,30
VNO sausio 5, 2023 20,92 22,96 23,44 21,75
STLD gruodzio 22, 2022 104,65 103,95 92,74 70,33
FSLR gruodzio 19, 2022 155,98 165,7 120,27 136,48
ACGL lapkricio 1, 2022 57,52 45,79 46 43,42
TRGP spalio 12, 2022 65,31 72,71 67,18 56,86
PCG spalio 3, 2022 12,62 12,52 11,18 10,08
EQT spalio 3, 2022 40,8 46,44 42,44 33,65
CSGP rugsejo 19, 2022 69,91 71,04 62,55 57,04
INVH rugsejo 19, 2022 36,33 38,5 35,85 34,05
UA birzelio 21, 2022 8,38 8,34 14,93 15,24
KDP birZelio 21, 2022 34,19 34,99 37,59 37,78
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Akcijos kaina Akc.ijos Akc.ijos Akc.ijos
Simbolis |Pridéjimo data pridéjimo kaina kaina kaina
dieng 30d .'.k' GOd .'.k' 9°d .'.k'
pridéjimo | pridéjimo | pridéjimo
ON birzelio 21, 2022 53,23 56,36 53,2 61,90
VICI birZelio 8, 2022 31,85 28,58 28,07 27,19
WBD balandzio 11, 2022 24,08 24 29,84 28,90
CPT balandzio 4, 2022 171,97 171,81 161,77 176,33
MOH kovo 2, 2022 315 284,83 315,38 281,72
NDSN vasario 15, 2022 225,46 234,16 248,36 268,51
SBNY gruodzio 20, 2021 295,13 336,19 310,87 253,47
SEDG gruodzio 20, 2021 268,73 368 306,1 272,33
FDS gruodzio 20, 2021 471,34 459,15 422,66 375,06
EPAM gruodzio 14, 2021 675 672 614,3 623,34
MTCH rugsejo 20, 2021 155,96 133,5 159,29 155,96
BRO rugsejo 20, 2021 55,88 57,9 53,22 52,51
TECH rugpjacio 30, 2021 125,32 121,5 112,34 104,57
MRNA liepos 21, 2021 298,51 200,86 162,88 168,26
CRL geguzés 14, 2021 322,61 309,96 285,88 293,41
PTC balandzio 20, 2021 139,99 130,15 144,36 127,00
NXPI kovo 22, 2021 203,11 190,8 176,64 157,13
PENN kovo 22, 2021 118,67 120,86 106,31 92,93
GNRC kovo 22, 2021 310 360,97 270,26 230,65
CZR kovo 22, 2021 89 83,4 80,22 73,95
XIRR
0,59 0,84 0,90
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