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Temos aktualumas ir tyrimo objektas

Tyrimo objektas – finansų rinkų anomalijos ir jas lemiantys veiksniai

Tikslas – įvertinti riziką, 

nustatyti ją lemiančius 

veiksnius, modeliuoti poveikio 

priemonių įtaką

Problema – kaip pagerinti finansų rinkų anomalijų identifikavimo efektyvumą

Tyrimų sritys: skaičiuojamoji ekonomika, sistemų dinamika, elgsenos finansai



Integruojant intelektinės duomenų analizės ir daugiakriterinio

modeliavimo metodus sukurti metodą ir įrankį, skirtus

anomalinių situacijų finansų rinkose prognozavimui bei

investavimo rizikos vertinimui.

Tikslas



Uždaviniai

• Ištirti anomalinių situacijų finansų rinkose prognozavimo metodikas. Atlikti

skirtingų tipų faktorių integravimo į daugiakriterines sprendimų paramos

sistemas tyrimus.

• Išanalizuoti dinaminių sistemų modeliavimo metodus. Sukurti modelį

kompiuteriniam elgsenos anomalinių situacijų finansų rinkose metu

simuliavimui.

• Pasiūlyti metodą rizikos vertinimui ir anomalinių situacijų prognozavimui,

kuris remtųsi investuotojų lūkesčių indikatoriais. Atlikti investavimo

strategijų naudojant pasiūlytą metodą tyrimus.

• Sukurti įrankio prototipą, kuris realizuotų pasiūlytą metodiką ir leistų tirti

skirtingo tipo faktorių įtaką investuojant į skirtingo tipo turto klases.
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Finansinių sistemų 
modeliavimas ir 
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simuliavimas
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4.1.2 Simulation environment and methodology

4.1.3 Case simulations

4.1.4 Conclusions
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Anomalinių situacijų prognozavimas

I kartos 
modeliai

• Pirmosios kartos valiutų krizių prognozavimo modeliai rėmėsi fundamentaliais ekonomikos rodikliais ir spekuliacijų
tikimybe. Pagrindinis dėmesys buvo skiriamas  ilgo laikotarpio pusiausvyros taškų nustatymui, fiskaliniam deficitui ir 

monetarinei politikai. Šie modeliai valiutų krizes aiškino prastomis vidaus makroekonominėmis sąlygomis bei pabrėžė ryšį tarp 

spekuliacinių atakų užsienio valiutų biržose ir makroekonominių rodiklių. G. Tularam and B. Subramanian (2013)

II kartos 
modeliai

• Antrosios kartos modeliai buvo papildyti savaime išsipildančių lūkesčių komponente. Buvo 
daroma prielaida, kad investuotojų lūkesčiai gali iššaukti valiutų krizes. V. Bucevska (2011) 

III kartos 
modeliai

• Trečiosios kartos modeliai apjungė žemus ekonominius rodiklius su prastais bankinio 
sektoriaus rodikliais. Dėl šios priežasties trečios kartos modeliai dar vadinami „dvigubos 

krizės“: bankų ir valiutų krizės modeliais. Thangjam Rajeshwar, Singh (2010)

IV kartos 
modeliai

• G. Tularam ir B. Subramanian (2013) išskyrė 4 krizių prognozavimo modelių kartas. Pasak jų Krugmano
(2001) pasiūlytas modelis gali būti priskirtas ketvirtai kartai. Tai jau ne vien valiutų krizių prognozavimo,
bet bendresnis modelis, kuriame vertybinių popierių kainos vaidina pagrindinę rolę. Šios grupės
modeliai įvertina ekonominį ir finansinį reguliavimą, akcininkų teises, sistemos skaidrumą ir

priežiūros lygį, politinius ir sociologinius faktorius. Naujausi ankstyvo krizių prognozavimo modeliai
remiasi dideliu kiekiu indikatorių, skirtų matuoti pažeidžiamumą viešajame, finansų, įmonių bei namų ūkių
sektoriuose. Stijn Claessens, M. Ayhan Kose (2013)



Veiksniai lemiantys sprendimus



Indikatorių tyrimai

Ekonominiai ir finansiniai indikatoriai: 

Kaminsky et al. (1998),V. Bucevska (2011) , R. Mariano (2002) , G. Tularam and 

B. Subramanian (2013), Shen, G.C. and Jia, W.Y. (2014), Liu and Lindholm 

(2006) 

Investuotojų nuotaikų indikatoriai

G. Ranco et. al. (2015), P. Houlihan ir G. G. Creame (2014), Bollen et al. (2010), 

I. Bordino (2012), L. Kristoufek (2013)





Investavimo efektyvumą lemiančių veiksnių tyrimai

Atliktas veiksnių, turinčių įtakos kaupimo privačiuose pensijų fonduose

efektyvumui, tyrimas. Sukurta speciali skaičiuoklė, kurios pagalba nustatyta kaupimo

trukmės, įmokų dydžio, mokesčių, investicijų grąžos įtaka sukauptai sumai.

Naudos palyginimas
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Dinaminis investavimo proceso imitavimas ir 

investavimo strategijų tyrimas

Įėjimo duomenys Rezultatai

 Tradicinės skaičiuoklės:

 Sistemų dinamika:

Įėjimo duomenys Rezultatai



Investavimo į fondus modelis relizuotas Powersim aplinkoje

Kitame etape nuo tradicinių

skaičiuoklių pereita prie dinaminio

realių procesų imitavimo.

Powersim programine įranga

sumodeliuotas investavimo į

fondus procesas bei atlikti jo

įvairių investavimo strategijų

tyrimai.
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Situacijų modeliavimas ir analizė

The peak of crisis

Monthly contributions 

remain unchanged 

(~ 400 Lt) 

Monthly contributions 

are reduced to 50 Lt



Nuotaikų indikatoriai



Sentimentų indikatorius vs. S&P500 indeksas

Indeksas sudarytas iš:

• VIX indekso;  

• Indekso S&P 500 vertės palyginus su 125 dienų slenkančio vidurkio reikšme; 

• santykio tarp Niujorko biržos akcijų, kurių kainą viršija 52 savaičių aukštumas, ir tų, kurios pasiekė žemumas; 

• put/call santykio; 

• santykio tarp kylančių ir krintančių akcijų; 

• skirtumo tarp akcijų ir obligacijų pelningumo; 

• skirtumo tarp investicinį reitingą turinčių obligacijų grąžos ir “šiukšlinių” obligacijų grąžos. 



Investavimo į ETF simuliavimas

Nupirkti vienetai = Įmoka / Vieneto vertė

Sukaupti vienetai t = Sukaupti vienetai t-1 + Nupirkti vienetai t – Parduoti vienetai t

Portfelio vertė = Sukaupti vienetai × Vieneto kaina

Investavimo pajamos   = Parduoti vienetai × Vieneto kaina

Pelnas   = Visos investavimo pajamos – Visos įmokos



Simuliavimo parametrai

Investuojama į biržoje kotiruojamus fondus (ETF). 

Investavimo laikotarpis – 2 metai (nuo 2014 m. sausio mėn. iki 2016 m. sausio mėn.). 

Standartinis periodinės įmokos dydis – 100 EUR.



Indikatoriaus naudojimo metodika

Apatinė pirkimo riba (Ra)

Viršutinė pirkimo riba (Rv)

Pardavimo riba (Rs)



Investavimo į SPDR S&P 500 simuliacijos rezultatai



Investavimo į SPDR S&P 500 simuliacijos rezultatai



Case study of investing to SPDR Euro STOXX 50



Case study of investing to SPDR Gold Shares



Įrankio prototipas realizuotas su R Shiny



Įrankio prototipas realizuotas su R Shiny



Indikatoriaus pasirinkimas



Sudėtinio indikatoriaus konstravimas



Sudėtinio indikatoriaus konstravimas: 50% - 50%



Sudėtinio indikatoriaus konstravimas: 30% - 70%



Investavimo strategijų tyrimas 



Investavimo strategijų tyrimas 



Investavimo strategijų tyrimas 



Investavimo strategijų tyrimas 



Investavimo strategijų tyrimas 



Gauti rezultatai

• Darbo mokslinis naujumas:

 Sukurtas sistemų dinamika paremtas modelis, leidžiantis tirti investuotojų elgseną

anomalinių situacijų metu ir neracionalaus elgesio įtaką investavimo rezultatams

 Pasiūlyta metodika anomalinių situacijų finansų rinkose prognozavimui remiantis

investuotojų lūkesčių indikatoriais

• Darbo praktinė reikšmė:

 Sukurtas įrankis, realizuojantis pasiūlytą metodologiją, ir leidžiantis tirti įvairias

investavimo strategijas bei anomalinių situacijų susidarymą skirtingose turto klasėse

• Ginamieji teiginiai

 Sukurtas modelis leidžia įvertinti neracionalaus investuotojų elgesio įtaką

investavimo rezultatams ir anomalinių situacijų finansų rinkose susidarymui

 Pasiūlyta metodika ir įrankis įgalina panaudoti investuotojų lūkesčių indikatorius

anomalinių situacijų identifikavimui ir investavimo strategijos parinkimui
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