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Santrauka. Pagrindinis straipsnio tikslas — i$tirti Lietuvos akcijy indekso OMXYV sezonines charakteristikas ir nustatyti, ar §io
indekso pokyciy tendencijos turi panagumy su kitose pasaulio rinkose pastebétomis sezoninémis tendencijomis. Sio tikslo siekta
tyrimg atliekant su ménesiniais, savaitiniais ir dieniniais OMXV indekso poky¢iais, juos suskirstant j atskiras grupes: ménesio
pokycius, savaités pokycius per ménesj ir dienos pokycius per savaite. Siekiant aprépti visus akcijy rinkos ciklo etapus, analizuojant
naudoti 10 mety duomenys. Atliktas tyrimas leidZia teigti, kad sezoninés anomalijos Lietuvos akcijy rinkoje kaip ir kitose Salyse
egzistuoja ir juy charakteristikos yra panagios.
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Abstract. The main purpose of this article is to test if there are any seasonal tendencies in Lithuanian stock market and if so,
do they match seasonal anomalies found in other countries. To achieve this ambition, tests were done by dividing returns of
OMXYV index into three groups: month of the year, week of the month and day of the week. Analysis was made using 10 years
of historical data which covers main stages of Lithuanian stock market cycle. Results show that seasonal anomalies do exist in
Lithuanian stock market and that their characteristics are similar to those found by researches in other stock markets.

Keywords: seasonality in Lithuanian stock market returns, cyclical stock market anomalies.

ISSN 1648-0627 print / ISSN 1822-4202 online doi: 10.3846/btp.2010.30
http://www.btp.vgtu.lt/en



280

L. Macijauskas. Sezoniskumo Lietuvos akcijy rinkoje tyrimas

1. Ivadas

Per pastaruosius kelis deSimtmecius pasirodé nemazai
moksliniy publikacijy, kuriose nagrinéjamos jvairios ka-
lendorinés tendencijos finansy rinkose. Dél §iy tyrimy
pastebétos sezoninés tendencijos daznai tampa diskusijy
apie rinky efektyvuma objektu. J[domu tai, kad $ie sezoni-
niai cikliskumai pastebimi tiek besiformuojanciose, tiek
i$sivysciusiose rinkose. ISskirti galima kelias daugiausia
démesio sulaukiancias tendencijy kategorijas, tarp kuriy -
savaités dieny tendencingumas, ménesio per metus tenden-
cingumas ir keliy ménesiy per metus tendencingumas. Siy
sezoniniy nukrypimy, dar vadinamy anomalijomis, issilai-
kymas iki $iy dieny yra vienas i§ argumenty, kad rinkose
veikianti kainy sistema dar néra visiskai efektyvi. Viena is
sezoniniy anomalijy priezasciy islieka didelé masé rinkos
dalyviy, kurie renkasi neracionalios prekybos modelius
ir metodus, o racionalas rinkos dalyviai nepajégia panai-
kinti $io iracionalumo sudaromy pasekmiy, todél norint
sékmingai veikti finansy rinkose pravartu nagrinéti jose vis
issilaikanc¢iy anomalijy priezastis ir charakteristikas.

2. OMXYV akcijy indekso sezoniskumo tyrimas

Tyrime naudoti OMXYV indekso duomenys surinkti i$ in-
ternetinio portalo http://www.nasdagomxbaltic.com. Buvo
skai¢iuota naudojant dienines OMXV indekso reik§mes,
kurios apima laikotarpj nuo 2000 m. sausio 3 d. iki 2010
m. sausio 1 d. Per $j periodg uzfiksuota 120 ménesiniy
poky¢iy, 524 savaitiniai poky¢iai ir 2531 dieninis pokytis.
Apskaiciuotos reik§més trims duomeny grupéms: méne-
siniai indekso reik§miy poky¢iai, savaitiniai indekso reiks-
miy poky¢iai ir dieniniai indekso reik$miy poky¢iai. Toliau
$ie pokyciai buvo suskirstyti j atskiras grupes: ménesio po-
kyc¢ius, savaités pokyc¢ius per ménesj ir dienos pokycius
per savaite.

1 lentelé. Ménesiniai OMXV indekso poky¢iai (2000-2010)
Table 1. Monthly OMXYV index returns (2000-2010)

2.1. Sezoninés ménesiniy poky<iy tendencijos

Placiau aprasytos kelios ménesinio sezoni$kumo anoma-
lijos. Viena daugiausia démesio sulaukianti sezoniné ano-
malija, dar vadinama ,,Helovyno* fenomenu arba ,,parduok
geguze ir eik $alin” (angl. Sell in May and Go Away) strategi-
ja, tam tikru periodu per metus sukuria statistinio arbitrazo
galimybe. Bouman ir Jacobsen (2002) atlikto sezoninio
tendencingumo tyrimo jvairiose $alyse rezultatai atskleidé,
jog vadovaujantis paprasciausia strategija ,,parduoti gegu-
2és ménesj ir atpirkti lapkricio pradzioje® pasiekiami kur
kas geresni rezultatai nei laikant akcijas istisus metus. Kiti
mokslininkai, atlike sezoniskumo tyrima, tvirtino, kad sau-
sio ménesj NYSE akcijos kyla daugiau nei likusig mety dalj
(Rozeff, Kinney 1976; French 1980; Haugen, Jorion 1996;
Malkiel 2003). Taip pat pastebéta, jog sausis yra kaip baro-
metras prognozuojant teigiama ar neigiamg akcijy poky-
¢iy rezultatg mety pabaigoje (Brown, Luo 2004). Istoriniai
OMXYV indekso ménesiniai poky¢iai pateikti 1 lenteléje,
grafiskai tai atvaizduojama 1 pav. 2 lenteléje pateikiama
statistiné ménesiniy poky¢iy informacija.

Kaip matome i$ 2 lenteléje pateiktos statistikos, istoris-
kai didziausia prieaugj pasiekia sausio, rugpjicio ir rugséjo
meénesiai, kurie per pastaruosius 10 mety net astuonis kartus
buvo teigiami ir atitinkamai vidutiniskai pasiekdavo 2,95 %,
5,76 % ir 2,8 % teigiamus pokycius. Reikia atkreipti démesj,
kad rugpjatis ir rugséjis taip pat yra ir daugiausia svyruojan-
tys ménesiai. Tai matome i§ standartinio nuokrypio, kuris
rugpjutj paprastai buina didziausias (14 %).

Idomu tai, kad nors ir rugséjis bei rugpjutis yra tarp
geriausiy ménesiy, tendencija, jog laikotarpis nuo geguzés
iki lapkric¢io yra prastesnis akcijoms nei likusig mety dalj,
OMXYV indekso ménesiniuose pokyciuose issilaiko 7 kartus
i§ 10-ies. Sis laikotarpis geresnis uz likusig mety dalj pasi-
rodé 2004, 2007 ir 2009 m. Atlikus sausio barometro tests,

Metal Ménuo | 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 1;?]:;':::
2009 670% |-1537% | -1,24% | 1,41% | 9,88% | 1,28% | 7,37% |43,44% | 11,75% | -8,45% | ~7,26% | -0,72% | 46,04 %
2008 S1L,10% | 947% | -6,71% | -5,38% | -2,30% | ~1,69% | -5,49 % | 5,80 % |-24,40 % | 29,60 % | ~16,98 % | 4,39 % | ~65,14 %
2007 500% | -4,92% | 0,35% | -0,25% | -0,01% | 8,26% | 528% |-2,65% | 4,19% | -0,64% | -9,83% | 0,86% | 4,38%
2006 -2,85% | -8,03% | 9,51% |-4,29% | -4,13% | -4,33% | 0,99% | 0,10% | 7,82% | -0,59% | 9,90% | 7,32% | 9,78 %
2005 9,86% | 4,36% | 2,96% | 1512% | -1,59% | 534% | 2,18% | 3,86% | 19,23% | -7,25% | -780% | 0,32% | 52,93 %
2004 9,84% | 645% | 6,76% | 1,59% | -574% | -1,07% | 0,24% | 2,18% | 587% | 679% | 997% | 1,69% | 68,18 %
2003 355% | 516% | 4,74% | 11,59 % | 12,81 % | 10,88 % | 14,34 % | 8,20% | 553% | -7,46% | 2,06% | 4,84% | 105,80 %
2002 275% | 8,53% | 6,55% | 516% |-9,05% | -2,74% | 2,86% | 3,28% | -1,71% | -1,88% | 2,90% | -3,71% | 12,20 %
2001 3,68% | -3,71% | -5,57% | -1,30% | -2,20% | -2,63% | -9,00% | -8,28% | 0,38% | 6,10% | 4,00% | -0,49% | -18,49 %
2000 2,10% | -1,89% | 2,17% | -1,54% | -0,45% | 7,63 % | -2,37% | 1,69% | 029% | -2,95% | 6,02% | -2,35% | -7,30 %
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1 pav. Vidutiniai OMXV ménesiniai poky¢iai (2000-2010)
Fig. 1. Average monthly OMXV index returns (2000-2010)
2 lentelé. Statistine OMXV indekso ménesiniy pokyc¢iy informacija (2000-2010)
Table 2. Statistics of monthly OMXYV index returns (2000-2010)
Rodiklis
Ménuo 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Imtis 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10
Vidutinis pokytis, % 2,95% 0,00% |[1,95% 2,21 % -0,28% | 0,57 % 1,64% |[576% [2,89 % -4,59 % | -0,70 % | 1,34 %
Vid. pelnas/ vid. nuostolis | 0,78 1,00 1,05 2,73 3,56 1,92 0,85 1,57 0,53 0,88 0,55 2,15
Vidutinis pelnas, % 543% |6,79% [4,72% 6,97 % 11,34 % 6,44 % 4,75% [8,57% [6,88% 6,45% | 5,81 % 5,01 %
Vidutinis nuostolis, % -6,97 % | -6,78 % | -4,50 % | -2,55% |-3,18 % -3,35% | -5,62% |-547% [-13,1% |-735% |-10,5% |-2,33%
Pelningi ménesiai, % 80,00 % | 50,00 % | 70,00 % |50,00% |20,00% |[40,00% |[70,00% |80,00% |80,00% |[20,00% |60,00% |50,00 %
Pelningy ménesiy skaicius | 8 5 7 5 2 4 7 8 8 2 6 5
Nuostolingy ménesiy
skaicius 2 5 3 5 8 6 3 2 2 8 4 5
Standartinis nuokrypis 6,20% |[8,11% |5,32% 6,64 % 6,71 % 5,86 % 6,60 % |14,00% | 11,38 % |10,22% 9,16 % 5,12 %

paaiskéjo, kad tendencija, kai sausio ménesio rezultatas pro-
gnozuoja rezultata mety pabaigoje, pasitvirtino taip pat 7
kartus per pastaruosius desimt mety. Tai sutampa su kity
mokslininky tyrimo rezultatais kitose akcijy rinkose (Haug,
Hirshey 2006). Taip pat pastebéta, jog gruodzio rezultatas
turi didele koreliacija su pirmuyjy 11 ménesiy rezultatu. Per
pastaruosius 10 mety OMXYV indeksas uzfiksavo 7 teigiamo
poky¢io metus. Visus trejus metus, kai bendras pirmy vie-
nuolikos ménesiy pokytis buidavo neigiamas. Gruodj akcijos
taip pat krisdavo. Tai galima paaigkinti tuo, jog investuoto-
jai, mety pabaigoje fiksuodami neigiama rezultatg, mazi-
nasi mokétinus mokescius. Taciau reikia pazymeéti, jog is
likusiy 7 mety, kurie buvo teigiami, penkis kartus gruodis
teisingai atkartojo mety tendencija ir kilo. Susumavus visy
desimties mety rezultatus gaunama, jog gruodis teisingai

atkartojo 80 % pirmy 11 ménesiy pokyc¢iy tendencijas. 3
lenteléje pavaizduota istoriné $iy trijy ménesiy tendencijy
suvestiné. Vis délto turima Lietuvos akcijy indekso OMXV
istorija yra gana trumpa, todél daryti detalesnes i§vadas
apie ménesiniy poky¢iy tendencijas yra gana sudétinga, nes
triksta statistinés imties tvarumo.

2.2. Savaitiniy pokyc¢iy sezoninés tendencijos

Nagrinéjant savaitines akcijy rinky tendencijas pastebéta,
jog rotaciniai ménesiy periodai, t. y. ménesio pradzia ir ga-
las generuoja didesne graza nei likusios dienos (Lakonishok
et al. 1988; Cadsby et al. 1992). Taip pat yra jrodymy, jog
pirmoje ménesio puséje pasiekta graza yra kur kas didesné
nei antroje ménesio puséje (Ariel 1987; Hawawini et al.
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3 lentelé. Sezoniniy anomalijy pasiteisinimas Lietuvos akcijy rinkoje (2000-2010)

Table 3. Existence of seasonal anomalies in Lithuanian stock market (2000-2010)
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4 lentelé. Vidutiniai OMXYV indekso savai¢iy per ménesj poky¢iai (2000-2010)
Table 4. Average week in the monthly OMXYV index returns (2000-2010)

Savaité per mén.
Metai 1 2 3 4 5
2009 0,73 % 0,67 % -1,03 % 2,90 % 1,23 %
2008 -1,69 % -3,41 % -2,11 % -1,09 % 0,12 %
2007 -0,05% -0,07 % -0,37 % 0,75 % 0,11 %
2006 -0,05% 0,89 % -0,09 % -0,10 % 0,82 %
2005 0,37 % 1,02 % 0,69 % 0,69 % 2,76 %
2004 0,59 % 1,53 % 1,55 % 0,42 % 0,81 %
2003 1,43 % 1,97 % 1,80 % 0,34 % 1,71 %
2002 -0,04 % -0,01 % 0,25 % 0,56 % 0,64 %
2001 -0,44 % -0,27 % -1,22 % -0,04 % 1,00 %
2000 0,48 % -0,41 % 0,42 % -1,33 % 0,95 %
4,00 % 1,20 %
B Vid. pokytis, % = Standartinis nuokrypis
3,50 % 1,00 %
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2 pav. Vidutiniai OMXYV savaiciy per ménesj poky¢iai (2000-2010)
Fig. 1. Average week in the monthly returns of OMXYV index (2000-2010)
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5 lentelé. OMXYV indekso savaitiniy poky¢iy per ménesj statistika (2000-2010)
Table 5. OMXYV index statistics of week in the monthly returns (2000-2010)

Rodiklis Savaité 1 2 3 4 5
Imtis 120 120 120 120 44
Vidutinis pokytis, % 0,13 % 0,21 % -0,01 % 0,31 % 1,00 %
Vid. pelnas/ vid. nuostolis 1,19 1,09 1,01 1,30 1,11
Vidutinis pelnas, % 2,25 % 2,24 % 2,01 % 2,24 % 1,98 %
Vidutinis nuostolis, % -1,89 % -2,06 % -1,99 % -1,72 % -1,79 %
Pelningi ménesiai, % 52% 52% 52 % 52% 67 %
Pelningy ménesiy skaicius 64 64 64 64 29
Nuostolingy ménesiy skaicius 59 59 59 59 14
Standartinis nuokrypis 2,95 % 3,20 % 2,68 % 3,58 % 2,39 %

1995). Tikrinant $iy anomalijy tendencingumag Lietuvos
akcijose, rezultatai ai$kiy i$vady nepateikia. Vidutiniy
savaitiniy OMXYV indekso poky¢iy suvestiné pateikta 4
lenteléje. Grafinis vidutiniy savaitiniy poky¢iy atvaizdavi-
mas pateiktas 2 pav. I$samesné OMXYV indekso savaitiniy
poky¢iy statistika pateikiama 5 lenteléje.

I$4ir 5lenteliy matome, kad statistiskai daugiausia indeksas
paauga paskutine 5-gjg ménesio savaite. I$ per tiriamajj laiko-
tarpj buvusiy 44 paskutinés ménesio savaités, indeksas kilo 32
kartus (74 %), vidutiniskai pasiekdamas 1 % teigiama pokytj.

Nors ir turédama mazesng imtj, 5-0ji ménesio savaité
svyruoja maziau nei likusios, nes jos standartinis nuokry-
pis maziausias, todél galima teigti, jog $ios savaités tenden-
cingumas pastoviausias. Vertinant likusias savaites galima
isskirti treciaja ménesio savaite, kuri vienintelé pasizymi
vidutiniu neigiamu poky¢iu.

Nors $i savaité pelninga buvo siek tiek daugiau nei puse
tiriamojo laikotarpio (52 %), taciau jos vidutinio teigiamo
poky¢io ir vidutinio neigiamo poky¢io santykis yra mazes-
nis uz vieneta ir lygus 0,93, o tai lémé neigiamg vidutinj
jos pokytj. Likusiy savaiciy statistika neparodo didesnio
i$siokimo i vidurkio.

Sie rezultatai neleidzia nei patvirtinti nei paneigti Ariel
(1987) padaryty isvady su kitomis akcijy rinkomis.

2.3. Dieniniy pokyc¢iy sezoninés tendencijos

Tiriant dieniniy poky¢iy anomalijas daugiausia démesio
sulaukia savaitgalio efektas (dar kitaip vadinamas pirma-
dienio efektu). Pastebéta, jog penktadienj pasiekiami ge-
rokai didesni prieaugiai nei pirmadienj (Keim, Stambaugh
1984; Agrawal, Tandon 1994). Pirmadienis atspindi trijy

dieny (Sestadienio, sekmadienio ir pirmadienio) jvykius,
todél atrodyty butent pirmadienis galéty generuoti auks-
tesnius prieaugius nei kitomis savaités dienomis, taciau
yra atvirksciai. Yra nemazai $ios anomalijos aiSkinimo
versijy. Jay Kaeppel (2009) savo knygoje raso, jog blogy
naujieny srautas po penktadienio uzdarymo prisideda
prie neigiamos pirmadienio tendencijos. Lakonishok ir
Maberly (1990) savo darbe teigia, jog NYSE pirmadienio
apyvarta yra mazesné nei kitomis dienomis, taciau indi-
vidualas investuotojai prekiauja daugiau, o Abraham ir
Ikenberry (1994) teigia rade jrodymuy, jog individualiy
investuotojy prekybos elgsena pirmadieniais turi jtakos
$iam statistiniam efektui. Kaip vidutini$kai kinta OMXV
indeksas savaités dienomis, pavaizduota 3 pav. [Ssamesné
statistika pateikiama 6 lenteléje.

Kaip matyti i§ 3 pav. pateikty duomeny, vidutinis pir-
madienio pokytis Lietuvos akcijose taip pat buna pras¢iau-
sias ir vidutiniskai siekia —0,05 %. DidzZiausias prieaugis
vidutini$kai pasiekiamas savaités pabaigoje. Pazymeétina,
jog volatilumas, kurj lemia standartinis nuokrypis, savaités
pabaigoje yra maziausias, o daugiausiai svyruojama pirmo-
je savaités puséje. Sig tendencija taip pat galima paaiskinti
pirmadienio efekto charakteristikomis.

I§ 6 lenteléje pateikty duomeny matyti, jog vertinant
pagal OMXYV dieniniy poky¢iy statistika, savo charakte-
ristikomis penktadienis ir pirmadienis labiausiai skirtingos
savaités dienos. Pirmadienj esantis didZiausias volatilumas
po truputj krinta ir penktadienj jau bana maziausias. Taip
pat penktadienj uzfiksuota 285 teigiamo pokyc¢io dienos i§
504 galimy (58 %), o vienintelio pirmadienio teigiamo poky-
¢io dieny procentiné dalis yra mazesné uz 50 % ir lygi 48 %.
Gauti rezultatai parodo, jog Lietuvos akcijy birzoje egzistuoja
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Fig. 3. Average day in the week returns of OMXYV index (2000-2010)
6 lentelée. OMXYV indekso dienos savaitéje poky¢iy statistika (2000-2010)
Table 6. OMXYV index statistics of day in the week returns (2000-2010)
Diena per savaite 1 2 3 4 5
Imtis 491 511 513 512 504
Vidutinis pokytis, % -0,05% 0,03 % 0,03 % 0,11 % 0,11 %
Vid. pelnas/ vid. nuostolis 0,96 1,01 0,91 1,09 1,00
Vidutinis pelnas, % 0,78 % 0,78 % 0,72 % 0,76 % 0,72 %
Vidutinis nuostolis, % -0,82 % -0,78 % -0,79 % -0,70 % -0,72 %
Pelningi ménesiai, % 48 % 51 % 54 % 55 % 58 %
Pelningy ménesiy skaicius 228 259 273 277 285
Nuostolingy ménesiy skaicius 248 244 230 224 209
Standartinis nuokrypis 1,36 % 1,23 % 1,07 % L11 % 1,05 %

savaités dieny sezoni$kumas. Taip pat galima daryti i$vada,
kad kity mokslininky tyrimuose apie dienines tendencijas
akcijy rinkose placiai aprasytas pirmadienio efektas egzis-
tuoja ir OMXYV indekso dieniniuose poky¢iuose.

3. I$vados ir pasialymai

Taigi atlikus Lietuvos akcijy indekso OMXYV tyrima, galima
teigti, jog sezoninés tendencijos $ioje rinkoje egzistuoja.
Tendencijas suskirscius j dienines, savaitines ir ménesio,
paaiskéjo, kad aptinkamos visy trijy kategorijy anomalijos.
Rezultatai su ménesio poky¢iais rodo, jog aiskiausi sezo-
niskumai aptinkami vasaros pabaigoje ir pirmoje rudens
puséje. Rugpjutis istoriskai pasiekia didziausig vidutinj tei-
giama pokytj, o vidutiniskai pras¢iausias ménuo yra spalis.
Sis periodas taip pat pasizymi aukstu standartiniu nuokry-
piu, o tai rodo, jog $iais ménesiais sulaukiamas didesnis nei
jprasta rinkos aktyvumas.

Taip pat reikia paminéti, jog sausis irgi islaiko sezonis-
kumo tendencijg, i$ pastaryjy 10 mety teigiamas jis buvo 8
kartus. Pastebétos ir kelios kituose mokslininky darbuose
apradytos tendencijos, uzfiksuotos kitose pasaulio rinkose.
Atlikus analize paaiskéjo, jog sausis turi savybe prognozuoti
visy mety tendencija. Taip pat pastebéta, jog gruodzio ménuo
8 kartus i$ 10-ies atspindéjo pirmy 11 ménesiy tendencija.

Taciau reikia atkreipti démesj, jog OMXV indekso istorija
yra palyginti trumpa ir siekia tik 10 mety, todél kurti prekia-
vimo taisykles remiantis sezoninémis ménesio tendencijomis
statistinio pagrindo nepakanka. Analizuojant savaitinj sezo-
niskuma, pastebéta, jog antra savaités pusé generuoja dides-
nius teigiamus akcijy pokyc¢ius. Labiausiai i$siskiria penktoji
meénesio savaité, kuri nors ir turédama mazesne imtj, palyginti
su kitomis, svyruoja maziausiai ir vidutiniskai teigiama buvo
74 % per tirtajj perioda. Issiskiria ir penktos savaités vidutinis
pokytis, kuris siekia +1 % ir yra daugiau nei tris kartus didesnis
uz antros pagal geriausia teigiama pokytis savaités rezultata.



Verslas: teorija ir praktika, 2010, 11(3): 279-285

285

I$analizavus dieniniy poky¢iy tendencijas, paaiskéjo, jog
savaités pradzia yra kur kas prastesné nei antra pusé. Taip pat
OMXYV indeksas yra linkes labiau svyruoti pirmoje savaités
puséje nei pabaigoje. Zinant tai, jog mazas Lietuvos akcijy
rinkos likvidumas, kuris dazniausiai yra neatsiejamas jau-
ny rinky bruozas, tiesiogiai veikia investiciniy sanaudy dydj,
komisiniai mokesciai prekiaujant Lietuvos akcijomis gerokai
lenkia iSsivysciusiose Salyse vyraujancias komisiniy normas.
Taiyraviena i$ priezas¢iy, kodél racionaliems investuotojams
néra paprasta iSnaudoti $ias anomalijas ir normalizuoti rinkos
efektyvuma, todél trumpalaikio spekuliavimo galimybés $ioje
rinkoje gana apribotos. Tac¢iau investuotojai besiorientuojan-
tys j ilgalaikj ar periodinj investavima nesudétingai gali pasi-
naudoti $iomis sezoniskumo suteikiamomis galimybémis.

Taigi apibendrinant galima teigti:

1. Sezoninés anomalijos Lietuvos rinkoje egzistuoja.

2. Egzistuojanciy sezoniniy tendencingumy savybés
i$ esmés yra panasios j kitose $alyse aptinkamy anomalijy
charakteristikas.

3. I$ gauty rezultaty matoma, jog palankiausias metas
formuoti portfelj sudaryta vien tik i$ lietuvisky akcijy baty
spalio ir lapkri¢io ménesiais, kurie korekcijos pavidalu seka
po dviejy geriausiy ménesiy per metus. Sprendimus jgy-
vendinti geriausiai iki ménesio vidurio, kai akcijos kyla
maziau ir idealiu atveju sandorius vykdyti pirmadieniais,
kurie statistiSkai suteikia geriausig proga pirkti pigiau.
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