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Visy moksliniy tyrimy ir disertacijos rengimo etapai

2.

Darbo pavadlmmas

Mokslmlq tyrimy disertacijos tema apzZvalga ir
analizé:

1.1. Analitinés apzvalgos atlikimas.

1.2. Disertacijos tyrimo objekto

detalizavimas.

1.3. Analitinés apzvalgos uzbaigimas.

1.4. Moksliniy problemy susiety su tyrimo
objektu identifikavimas ir tyrimo tikslo
suformavimas

kit i i I E—

2.1.Tyrimo metodikos sudarymas:
2.1.1. Uzdaviniy, skirty tyrimo tikslui pasiekti,
suformulavimas.

2.1.2. Tyrimo metodikos i$sikeltiems uzdaviniams

spresti parinkimas.
2.1.3. Teorinio ir empirinio tyrimy suplanavimas
pagal pasirinktg metodika.

2.2. Teorinis tyrimas:

2.2.1. MasSininio mokymo metody, planuojamy
panaudoti tyrime parinkimas ir analizé.

2.2.2. Parinkty metody adaptavimas ir
modifikavimas, atsizvelgiant j problematikos
specifika.

Atlikimo terminai

2022 m. spalio mén. — Ivykdyta

2023 m. kovo mén.
Ivykdyta

2023 m. balandZio mén.
—2023 m. rugséjo mén.

2023 m. spalio mén. —
2024 m. kovo mén.

2024 m. balandzio mén.
— 2024 m. rugséjo mén.
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Visy moksliniy tyrimy ir disertacijos rengimo etapai

2.3. Empirinis tyrimas:

2.3.1. Parinkty maSininio mokymo metody
idiegimas, algoritmy konstravimas.

2.3.2. Idiegty algoritmy bei jy modifikacijy
efektyvumo palyginamasis tyrimas.

2.3.3. Geriausiy algoritmy adaptavimas ir jy
taikymas sprendziant konkre¢ius praktinius
uzdavinius.

2.4. Gauty rezultaty analizé ir apibendrinimas

Atskiry daktaro disertacijos daliy (tyrimo
metodikos, rezultaty, ginamy teiginiy, i§vady ir
kt.) parengimas:

3.1. Tiksly, uzdaviniy, tyrimo metodikos,
ginamyjy teiginiy patikslinimas.

3.2. Analitinés disertacijos dalies parengimas.

3.3. Teorinés disertacijos dalies parengimas.

3.4. Eksperimentinés disertacijos dalies
parengimas.

3.5. Bendryjy iSvady formulavimas.

2024 m. spalio mén. —
2025 m. kovo mén.

2025 m. balandZio mén.
—2025 m. rugséjo mén.

2025 m. spalio mén. -
2026 m. kovo mén.

2026 m. balandzio
meén. — 2026 m.

rugséjo mén.

Daktaro disertacijos parengimas ir 2026 m. birzelio

svarstymas padalinyje meén.

Daktaro disertacijos gynimas 2026 m. rugséjo -
men.
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Tyrimo tema

Akcijy kainy prognozavimas yra placiai tyrin¢jama tema tiek pasaulyje, tiek Lietuvoje. Esami metodai
nuolat tobulinami, ieSkoma naujy sprendimy, o rinkos tiriamos atsizvelgiant ] naujausius jvykius ir
procesus.

Doktoranttiroje pasirinkta tema ,,Vertybiniy popieriy kainy prognozavimas ir investicinio portfelio
formavimas naudojant masininio mokymosi algoritmus® tesia mano bakalauro baigiamagjj darba

,,Investicinio portfelio optimizavimas* ir magistro baigiamgjj darbg ,,Prognozavimo metody analize®.

Tema yra svarbi, nes darbo rezultatai gali padéti investuotojams ir finansy analitikams geriau valdyti
investicinius portfelius ir priimti pagristus sprendimus.

Masininio mokymosi algoritmai yra vis placiau taikomi vertybiniy popieriy kainy pokyciams
prognozuoti ir investiciniams portfeliams sudaryti.



Vilniaus
universitetas

Tyrimo objektas

* Tyrimo objektas yra vertybiniy popieriy ir akcijy indeksy kainy bei grazy prognozavimo algoritmai ir
S1y prognoziy pagrindu tatkomi investiciniy portfeliy formavimo bei optimizavimo metodai.



Vilniaus
universitetas

Tyrimo tikslas

 Tyrimo tikslas yra sukurti 1r jvertintt masininio mokymosi metodus vertybiniy
popierly grazoms prognozuotl ir investiciniams portfeliams formuoti. Daugiausia
démesio skiriama tam, ar didesnis prognozavimo tikslumas lemia geresnius portfelio

rezultatus.



Vilniaus

MOkSIinés prOblemos universitetas

1. Finansiniy duomeny rinkimas ir parengimas masininio mokymosi modeliams.

2. Esamy masSininio mokymosi algoritmy, skirty vertybiniy popieriy kainoms prognozuoti ir investiciniam
portfeliui valdyti, modifikavimas (tobulinimas):

= prognozavimo tikslumo problema;
* rizikos valdymo problema;

= strategijos parinkimo problema;

= stabilumo problema;

= palyginimo ir verifikacijos problemos.
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Tyrimo uzdaviniai

1. Surinkti 1r apdoroti finansinius duomenis, reikalingus prognozavimui ir portfelio
formavimui, ir iSnagrinéti papildomg rinkos informacijg, kurt gali pagerinti
prognozes 1r portfelio sprendimus.

2. IStirt1 esamus masininio mokymosi algoritmus vertybiniy popieriy kainy ir gragzy
prognozavimul bei investiciniy portfeliy formavimo ir optimizavimo metodus,
palyginti jy prognozavimo tikslumag ir portfeliy rezultatus, naudojant i1storinius

duomenis, 1r nustatyti jy trikumus bei ribotumus.
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Tyrimo uzdaviniai

3. Pasiulyti ir pritaikyti efektyvius masininio mokymosi metodus vertybiniy
popieriy kainoms prognozuoti ir portfeliams formuoti; sukurti naujas masininio
mokymosi taikymo portfeliy valdymui strategijas; derinti tradicinius finansy
modelius su masSininio mokymosi metodais ir jvertinti jy poveik] prognozeéms ir
portfelio rezultatams.

4. Palyginti sukurtus masininio mokymosi modelius 1r investavimo strategijas su

esamais modeliais 1r strategijomis pagal jy veiksminguma.
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Bendra tyrimo schema

1. Svarbiausia id¢ja: vertinu ne tik prognozes tikslumg, bet ir jos ekonoming verte,
t. y. ar j1 padeda priimti geresnj investicin} sprendimag.
2. Rezultatai lyginami su paprastu lygiy svoriy portfeliu, kuriame kapitalas po

lygial paskirstomas visiems naudojamiems investiciniams aktyvames.

3. Kiekviename tyrime tikrinu, ar modelis padeda sudaryti portfel], kurio graza
didesné, rizika mazesné arba rezultatai stabilesni.

2. Modelis

1. Istoriniai kainy ir » prognozuoja graza » 3. Pagal prognoze » 4. Sudaromas » S. Lyginama su 1/N
rinkos duomenys arba kainos atrenkamos akcijos portfelis portfeliu

kitimo krypti




. _ . Vilniaus
Trumpas per pusmetj gauty moksliniy rezultaty pristatymas S

Publikuotas straipsnis apie modeliy ansamblius (Networks and Heterogeneous
Media, treciojo kvartilio Zurnalas).

UzZbaigtas eksperty miSinio modelis. Straipsnj prieme spausdinti Electronic Research
Archive (pirmojo kvartilio zurnalas).

Parengtas tre¢iasis straipsnis apie pasirinktinj prognozavima. Siuo metu ji
recenzuoja Expert Systems with Applications (pirmojo kvartilio Zurnalas).

Atliktas pranesimas tarptautin€je konferencijoje IFORS 2026 (Viena).

Parengtas disertacijos juodrastis.



Disertacijos struktira Vilniaus
universitetas

1 skyrius. Literaturos apzvalga.

2 skyrius. Modeliy ansamblial akcijy indeksy gragzoms prognozuoti.

3 skyrius. Jvykiais saglygotas eksperty miSinys akcijy gragzoms prognozuoti.

4 skyrius. Portfeliy sudarymas pagal rinkos rezimus ir prognoziy patikimuma.

Bendrosios 1Svados ir santrauka lietuviy kalba.



1 tyrimas. Modeliy ansambiliai

Naudojant penkis akcijy indeksus palyginti
penki modehiar (LSTM, GRU, transformer,
XGBoost ir DMLP) 1r jy ansambliai.

Kiekviena prognoze¢ panaudota prekybos
strategijoje. IS viso jvertinti 545 scenarijai.

Kiekviename indekse geriausia konfiguracija
buvo ansamblis. Geriausias (GRU, LSTM 1r
XGBoost vidurkis, S&P 500) pasieke 67 %
bendrgjg grazy.

Visy modeliy R* virsyjo 0,98, taciau R?* 1r
bendrosios grazos koreliacyja buvo tik r =
0,07.

Taigi didelis tikslumas neparodo, kuris
modelis duos geriausius prekybos rezultatus.
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R?2 vs Total Return (Pearson r = 0.07)

0.982 0.984 0.986 0.988 0.990 0.992
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o [0,

Point density




. . . v Vilniaus
2 tyrimas. Jvykiais sglygotas eksperty misinys universitotas

Event-MoE modelis jungia tris ekspertus: LSTM, GRU 1r transformer.

Jy prognozes sujungia mokomas tinklas, kuris kiekvienam ekspertuir parenka svorj
ir atsizvelgia 1 FOMC, CPI ir NFP praneSimy datas.

1. FOMC: JAV Federalinio rezervo sprendimai dél palikany normuy;
2. CPI: vartotojy kainy indeksas, rodantis infliacijg;
3. NFP: JAV darbo viety skaiCiaus pokytis ne zemés ukio sektoriuje.

. Antroj1 modelio dalis yra rezimy panaSumo sluoksnis. Jis derina skirtingy istoriniy
laikotarpiy duomenimis apmokytus miSinius pagal tai, kiek dabartiné rinka panasi ]
kiekvieng laikotarpj.



Kaip veikia antrasis tyrimas: nuo duomeny iki portfelio IR
universitetas

Tyrimui naudojamos 40 akcijy dienos kainos ir FOMC, CPI bei NFP praneSimy
kalendorius (apie 870 daty).

Kiekvienai dienair apskaiCiuojama trylika pozymiy: SeS1 techniniai, SeS1 pagal
praneSimy kalendoriy ir vienas, rodantis, kokiam laikotarpiuir j priek; atlickama
prognoze.

Prognozé sudaroma pagal ankstesniy 30 dieny duomenis.

Kiekvieno i1storinio laikotarpio eksperty miSinys mokomas naudojant visy
keturiasdeSimties akcijy duomenis kartu.

Pagal galutines prognozes atrenkamos akcijos ir sudaromas porttelis, jvertinus
sandoriy kastus.

Prices & Features Windows Event-MoE experts Regime-similarity Cross-sectional
macro events (6 tech. + 6 event) (N, 30, 13) (pooled, per regime) blend portfolio



Kaip veikia Event-MoE modelis Vilniaus
universitetas

Kiekvienas ekspertas (LSTM, GRU ir transformer) pagal tuos pacius duomenis pateikia savo
prognoze.

Svorius parenkantis tinklas naudoja rinkos buisenos ir praneSimy poZymius, todél artéjant praneSimui
svoriai gali keistis.

Galutiné prognoze yra svertine eksperty prognoziy suma (paveiksle X).
ISplestiniame modelio variante papildomai naudojamas tiesinis ekspertas.

Taigi modelis kiekvieng dieng pats nusprendzia, kuriam ekspertui suteikti didesnj svorj.

LSTM

Input window GRU
x; (30 x 13)
transformer

Linear

Event-conditional gate




Rezimy panasumas ir makroekonominiai pranesimai Vilniaus
universitetas

Kiekvienam istoriniam laikotarpiui sudaromas profilis: kiekvieno pozymio vidurkis ir standartinis nuokrypis.

Dabartiné rinka lyginama su kiekvieno laikotarpio profiliu. Kuo laikotarpis panaSesnis, tuo didesnj svorj gauna
JO miSinio prognoze.

PraneSimy pozymiai rodo, kiek dieny liko iki kito FOMC, CPI ar NFP pranesimo (nuo 0 iki 5), ir ar praneSimas
skelbiamas tg dieng (1 arba 0).

Trumpi laikotarpiai, pasirinkti pagal atskiras krizes, mokymui suteiké per mazai duomeny, todel geriau veike
ilgesni, 1S dalies persidengiantys laikotarpiai.

Event-MoE; (regime 1)

Test window

%¢

profile similarity
@,y o e~ d@X.polT




Vilniaus

2 tyrimo rezul It k rino prognozes
tyrimo rezultatai: kas pagerino prog Lniversitetas

DidZiausig pageréejimg dave eksperty mokymas visy keturiasdeSimties akcijy duomenimis: meénesio informacijos
koeficientas padidéjo nuo 0,034 iki 0,086 (mazdaug 2,5 karto).

Tik taip mokyto modelio ménesio informacijos koeficientas buvo teigiamas visais testavimo metais (t = 2,24).
Makroekonominiy praneSimy kalendorius informacijos koeficientg padidino 0,006.

Taigi ekspertams triko ne modelio sudétingumo, o duomenuy,.

Cross-sectional IC by calendar year (1ME): stability across the test period

0.25

0.2

M Event-MoE [ Event-MoE-Regime [l Regime-Pooled [ Regime-Pooled-Aug ARIMA single-LSTM




Vilniaus

2 tyrimo rezultatai: portfeliai A
universitetas

Geriausias diversifikuotas meénesio portfelis (Event-MoE) uzdirbo 34,94 % per metus, jo Sharpe rodiklis buvo
1,96.

Tai daugiau nei 1/N portfelio (30,67 %, Sharpe rodiklis 1,77) be1 MinVariance ir MaxSharpe portfeliy, kurie
prognoziy nenaudoja, rezultatai.

DidZiausias nuosmukis buvo mazesnis nei 1/N portfelio (16,9 % ir 18,7 %), o per testavimo laikotarp; 10 000
1Saugo 1ki 27 620.

Jobsono ir Korkie testas reikSmingo skirtumo nuo 1/N neparodé (p = 0,70).

Visy 18 portfeliy informacijos koeficiento ir Sharpe rodiklio koreliacija buvo tik r = 0,28, todel modelius verta
rinktis pagal portfelio rezultatus.



2 tyrimo rezultatai: portfeliai Vilniaus
universitetas

Equity curves at the monthly horizon (net of cost), TopK-K7 vs 1/N
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3 tyrimas. Pasirinktinis prognozavimas

Vilniaus

universitetas

Modelis gali ne tik pirkti ar parduoti, bet ir susilaikyti nuo prekybos, kai prognoze¢ nepakankamai patikima arba

rinkos rezimas netinkamas.

Rinkos rezimams nustatyti naudojamas Gaussian mixture model (GMM). ISbandyta 28 800 konfigtracijy

(LSTM, XGBoost ir KNN).

Prekiaujant kas meénesj, didZiausias nuosmukis sumazéjo nuo 18,6 % i1ki mazdaug 11 %, o iSlaikyti apie du

trecdaliai grazos.

Pagal Calmar rodiklj tokie portfeliai pranoko 1/N portfel] 68 procentuose konfigiiracijy.

Risk and return of all configurations, held-out test period Crisis test: no configuration protected capital

All configurations
Dominate 1/N (1.7%)
¢ Monthly selective (validation-selected)

Total return (%), 2008-2012
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Regime-gated
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Vilniaus

Kaip veikia 3 tyrimas LS
universitetas

LSTM, XGBoost ir KNN modeliai prognozuoja ne graza, o tikimybe, kad akcijos kaina kils.

Rinkos reZimus nustato Gaussian mixture model (GMM). Prekiauti leidZziama tik tame
rezime, kuriame validavimo laikotarpiu buvo pakankamai stebéjimy ir modelis buvo
pakankamai tikslus.

Modelis perka, kai rezimas tinkamas ir tikimyb¢ virSija virSutinj slenkstj, o parduoda, kai
tikimybé mazesné uz apatinj slenkst]. Kitais atvejais jis susilaiko nuo prekybos.

Atrinktos akcijos sudaro lygiy svoriy portfel;. Visi slenksciail nustatomi tik pagal validavimo
duomenis.

Kainos kilimo tikimybé Slenksciai
LSTM / XGBoost / KNN apatinis / virSutinis

PIRKTI . .
Duomenys Lygiy svoriy
. o g PARDUOTI P
(40 akcijy, 10 pozymiy) SUSILAIKYTI portfelis
Rinkos rezimas Rezimy filtras
GMM (3 komponentai) ar rezimas tinkamas?
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Disertacijos isvados OES
universitetas

Sukuréme sistemg, kurioje kiekvienos prognozeés ekonominé verte¢ jvertinama
prekybos strategijoje. J1 parode, kad vien tikslumas neparodo, kuri strategia
pelningiausia.

Akcijy indeksy tyrime modeliy ansambliai pasiteisino: kiekviename indekse
geriausia konfiguracija buvo ansamblis.

Kai ekspertus mokéme visy keturiasdeSimties akcijy duomenimis, meénesio
informacijos koeficientas 1Saugo mazdaug 2,5 karto.

Event-MoE modelis leido sudaryti geriausig diversifikuotg ménesio portfelj: 34,94 %
per metus, Sharpe rodiklis 1,96. Tai daugiau ne1 1/N portfelio, o didzZiausias
nuosmukis mazesnis (16,9 % 1ir 18,7 %).

Taisykle, leidziantt modeliul neprekiauti, kai prognozé nepakankamai patikima,
veikia kaip praktiska rizikos valdymo priemoné. Prekiaujant kas meénesj, j1 sumazino
didziausig nuosmuk] nuo 18,6 % i1ki mazdaug 11 % ir iSlaike apie du trecdalius
gra370s.



Ginamieji teiginiai LALULELE
universitetas

Didelis prognozavimo tikslumas nebutinar lemia pelningg prekybg, todél

prognozavimo modelius reikia vertinti pagal 1S jy prognoziy sudarytus portfelius.

Keliy akcijy sutelkty duomeny naudojimas gali pagerinti ménesio grazy prognozes
labiau ne1 modelio sudétingumo didinimas.

Jvertinus sandoriy kastus, jvykiais saglygotu eksperty miSiniu galima sudaryti portfely,
kurio graza ir Sharpe rodiklis didesni, o nuosmukis mazesnis ner lygiy svoriy
portfelio, nors skirtumas néra statistiSkai reikSmingas.

Pasirinktiné prekyba gali gerokai sumazinti nuosmukj 1r iSlaikyti didzigjg dal
grazos, o grieztas rezimy filtras gali pabloginti rezultatus naujuose duomenyse.
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Programos trukmé

Programos apimtis kreditais

Dalyko pavadinimas Data Trumpas turinio aprasas
val. ECTS

Lietuvos akademiné elektroniné 2022-11-08 1,5 0,15 Paskaitos tikslas — supazindinti su Lietuvos akademinés elektroninés bibliotekos sistemos

biblioteka (eLABa): autoriaus sasaja funkcijomis, struktiira, galimybémis, eLABa autoriaus sgsaja, dokumenty registravimu ir viso
teksto (faily) jkélimu, jraSy importu, licenciniy sutarciy pasirasymu ir eLABa ataskaity formavimu.

LATEX 2022-11-08 8 1,25 Siame dalyke studentai supaZindinti su teksto redagavimo programa LaTeX. 1. Instaliavimas ir
paruoSimas darbui; 2. Preambulé; 3. Teksto redagavimas; 4. Formulés ir specialls simboliai; 5.
Paveiksléliai ir lentelés; 6. Nuorodos ir bibliografija; 7. Aplinkos; 8. Pateiktys.

2022-11-15

Moksliniy tyrimy duomeny valdymo 2023-11-08 1,5 0,15 Mokymy tikslas — supaZindinti su moksliniy tyrimy duomeny ir jy valdymo savokomis bei moksliniy

jvadas tyrimy duomeny gyvavimo ciklu. Juose bus aptariami svarbiausi sudétiniai moksliniy tyrimy
duomeny valdymo aspektai ir pateikiama praktisky darbiniy duomeny prieZitros bei organizavimo
patarimuy.

Moksliniy tyrimy duomeny valdymo 2023-11-09 1 0,1 Paskaitos tikslas - supaZindinti su duomeny valdymo plano kaip kartu su projekto paraiska

plano sudarymas teikiamo dokumento specifika. Paskaitoje bus aptariama, j kg vertéty atkreipti démesj rengiant
duomeny valdymo plang ir bus pristatyti duomeny valdymo plano rengimg palengvinantys jrankiai
(DVP Vedlys, DMP Online ir kt.).

FAIR duomeny principai 2023-11-09 1 0,1 Mokymy tikslas — supaZindinti su moksliniy tyrimy duomeny pateikimo rekomendacijomis,

placiau Zinomomis kaip ,FAIR principai“. Siy principy laikymasis padidina mokslinio tyrimo metu
sukurty duomeny pridétine verte, be to Siy principy laikytis reikalauja Europos Sgjungos mokslo
finansavimo programos ir kai kurie akademiniai leidéjai. Mokymuose suZinosite, kokias duomeny
savybes jvardija kiekviena akronimo FAIR raidé ir kg daryti, kad Sias savybes turéty Jasy sukurti

duomenys. Formatas: paskaita (1 val.) ir savarankisko darbo uzduotis
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Duomeny talpyklos ir duomeny Zurnalai

2023-11-10

0,1

Paskaitos tikslas - supazindinti su moksliniy tyrimy duomeny saugojimui ir publikavimui skirtomis
platformomis - duomeny talpyklomis. Bus aptariami pagrindiniai duomeny talpykly tipai, pristatomos
populiariausios bendro pobldZzio talpyklos, patariama, kaip pasirinkti tinkamg talpyklg savo
duomenims. Taip pat kalbésime, kas yra duomeny Zurnalai ir kuo jie skiriasi nuo jprasty moksliniy

Zurnaly.

MIDAS naudojimas

2023-11-10

0,1

Paskaitoje bus supaZindinama su Nacionaliniu moksliniy tyrimy duomeny archyvu (MIDAS) bei jo
funkcijomis: publikuoty duomeny perziira, duomeny jkélimu ir publikavimu, bendradarbiavimg
palengvinanciomis funkcijomis, naudotojo paskyros tvarkymu.

Informacijos saugojimas ir citavimas
naudojantis programa Zotero

2023-11-14

1,5

0,15

Trumpas programos Zotero pristatymas. Praktinis darbas su programa Zotero: ]diegimas ir
pasiruosSimas darbui; Moksliniy informacijos Saltiniy iSsaugojimo galimybés; Citavimo nuorody ir
literatdros sgraso sudarymas; Papildomos programos funkcijos.

Pedagoginé veikla

2022-2023 mokslo mety pirmojo pusmecio metu désciau ,Informacinés saugos pagrindai“ pratybas

informaciniy sistemy inZinerijos ketvirtakursiams.

2023-2024 mokslo mety pirmojo pusmecio metu désciau ,Finansy inZinerija ir modeliavimas”
pratybas informaciniy sistemy inZinerijos treciakursiams.

2022-2023 mokslo mety antrojo pusmecio metu recenzavau du Programy sistemy programos
bakalauro baigiamuosius darbus ,,Giliyjy neuroniniy tinkly taikymas kriptovaliuty kainy ir tendencijy
prognozavimui“ ir ,Nordpool elektros kainy prognozavimas naudojant dirbtinio intelekto algoritmus®;

2023-2024 mokslo mety pirmojo pusmecio metu recenzavau Informaciniy technologijy programos
bakalauro baigiamajj darbg ,, Decentralizuota vertybiniy popieriy valdymo sistema paremta bloky

grandiniy technologija“.
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1. Daktaro disertacijos gynimas.
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