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IVADAS

Tyrimo aktualumas. Tarptautiné valiuty rinka yra didZiausia ir likvidZiausia vertybiniy popieriy
rinka pasaulyje, tad valiuty kursy prognozavimo metodiky kiirimo problema yra aktuali tieck moksliniu
— akademiniu, tiek praktiniu- investiciniu lygmeniu (Raihane ir Nacer, 2012). Dieniné apyvarta
FOREX rinkoje2012 metais sieké4,9 trilijono JAV doleriy, i$ kuriy prekyba klasikiniais instrumentais
sudaré 4.6 trilijono JAV doleriy, tuo tarpu netradiciniais instrumentais 0,3 trilijono JAV doleriy*. Si
rinka yra gana jauna, atsiradusi 1971 — 1973 po BrettonWoods sistemos su fiksuotos perkamosios
galios paritetu zlugimo. Nepaisant to, jos augimo tempai nepaprastai intensyvis— 1977 metais dienos
apyvarta sudaré¢ 5 mlrd. JAV doleriy, o 2012 mety pabaigoje net 4900 mlrd. JAV doleriy. Taigi, nuo
atsiradimo tarptautiné valiuty rinka iSaugo beveik 100 tikst. procenty (Ovsianikas, 2011; Tarptautinis
atsiskaitymy bankas, 2013). Tarptautiné valiuty rinka yra ne tik pati didziausia ir grei¢iausiai auganti,
taciau ir viena rizikingiausiu bei nestabiliausiu. Tradiciskai jai analizuoti naudojama fundamentalioji ir
techniné analizé. Visgi tradiciniai valiuty kursy prognozés metodai néra visiskai tikslis ir efektyvis.

Pastaraisiais deSimtmeciais, sprendziant prognozavimo problemasplaciai paplito jvairis
Neuroniniy tinkly metodai. NN pagalba galimagauti salyginai tikslesnius prognozavimo rezultatus
negu naudojant jprastus prognozavimo modelius. Sis metodas padeda apibiidinti tiriamojo poZymio
priklausomybe nuo pasirinkty faktoriy netiesiniu bei neparametriniu bidu. Si savybé nulemian
euroniniy tinklynaudojimo universalumg bei leidzia juos taikyti jvairiose srityse, taip pat ir valiuty
kursy prognozavime.

Siame darbe iSsamiau analizuojami $ie neuroniniai tinklai: Vienasluoksnis perseptronas
(angl.Single layer perceptron), daugiasluoksnis perseptronas (angl. Multilayer perceptron),
Apibendrinta neuroniniy tinkly regresija (angl.General regression neuralnetworks), Radialiniy baziniy
funkcijy neuroniniai tinklai (angl. Radial Basis Function neural networks), rekurentinis neuroninis
tinklas (angl. Recurrent neural network).

Sie tinklai nagrinéjami, tiriant mokslininky C.L.Dunis, X. Huang, A. K. Dhamija, V.K.Bhalla,
M. Raihane, T. Nacer, L.Yu, Sh. Wang, W. Huang ir k.t. pateiktus duomenis apie analizuojamy metody
trikumus irprivalumus.Taigi, $io tyrimo metu bus jvertintas neuroniniy tinkly statistinis prognozavimo
tikslumas bei jo priklausomybé nuo investavimo rizikos. Tyrimas buvo atliekamas analizuojantMLP ir

GAbei EVOLINO hibridiniy neuroniniy tinkly prognozavimo rezultatus.

1Tarptautinés valiuty rinkos apyvarta. Prieiga per interneta: http://www.euromoney.com/Article/3083011/Global-

FX-turnover-at-49-trillion-a-day-Londons-dominance-continues.html/Ziiréta 2013-01-18]


http://www.euromoney.com/Article/3083011/Global-FX-turnover-at-49-trillion-a-day-Londons-dominance-continues.html
http://www.euromoney.com/Article/3083011/Global-FX-turnover-at-49-trillion-a-day-Londons-dominance-continues.html
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Tyrimo problema. Ar valiuty kursy prognozavimo tikslumas, taikant neuroninius
tinklus,priklauso nuo investavimo rizikos lygio?

Tyrimo objektas. Valiuty kursy prognozavimo tikslumo, taikant neuroninius tinklus,
priklausomybé nuo investavimo rizikos.

Tyrimo tikslas. Istirti ar valiuty kursy prognozavimo tikslumas, taikant neuroninius
tinklus,priklauso nuo investavimo rizikos lygio.

Tyrimo uzdaviniai.

1. Istirti valiuty rinka, siekiant nustatyti kokiais biidais galima ja prognozuoti;

2. 18analizuoti neuroninius tinklus;

3. statistiSkai iSanalizuoti pasirinkty neuroniniy tinkly valiuty kursy prognozavimo
rezultatus;

4. nustatyti valiuty kursy prognozés, taikant neuroninius tinklus, priklausomybe nuo
investavimo rizikos lygio.

Tyrimo metodai.

e Teoriskai istirti problema, naudojamas mokslinés literatiiros analizés metodas;

¢ Nustatant kursy prognozavimo tikslumo, taikant neuroninius tinklus, priklausomybé nuo
investavimo rizikos, naudojamas dedukcinis metodas;

e Pasirinktos metodikos tikrinamosempiriskai, analizuojant eksperimentiniytyrimy
duomenis;

e Darbo iSvados bei kiekvieno skyrelio apibendrinimai buvo atlikti vadovaujantis
abstrakcijos metodu.

Darbo struktiira. Darbas susideda i$ trijy skyriy, jvado bei i§vady ir pasialymy. Pirmame
skyriuje nagrin€¢jama tarptautinés valiuty rinkos teorija, didesnj démesj atkreipiant ; pacia FOREX
koncepcijg, rinkos dalyvius bei jy elgesj ir finansinius instrumentus, naudojamus $ioje rinkoje. Tiriami
pagrindiniai valiuty kursy prognozés bei analizés biidai, skirstant juos fundamentalig ir techning
analize. Analizé atlickama, tiriant Lietuvos ir uZsienio mokslininky darbus valiuty rinkos
prognozavimo srityje.

Antrame skyriuje analizuojami neuroniniai tinklai. ApraSoma neuroniniy tinkly koncepcija bei
taikymo sritys. Naudojant literatiiros analizés metoda, tiriami Lietuvos ir uzsienio autoriy moksliniai
darbai, kuriuose aprasomi neuroniniy tinkly tyrimai valiuty rinkos prognozavimo srityje. Pateikiama
aktualiausiy straipsniy metaanalizé.

Treciame skyriuje atliekamas tyrimas su pasirinkty tyrimy duomenimis. ApraSomi $iy

pasirinkimo motyvai. Skyriaus galia pateikti statistiniai analizés rezultatai: MAE (angl. Mean absoliute
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error), MAPE (angl. Mean absolute percentage error)krypties keitimo funkcija (angl. function(sign))
bei STDEV.

Skyriuje ,,iSvados ir sitlymai® pateikiami svarbiausi pasteb&jimai, iSsakoma nuomoné dél
neuroniniy tinkly naudojimo perspektyvy valiuty kursy prognozavime. Pateikiami pasitlymai
tolimesniems tyrimams.

Darbo pabaigoje pateikiama darbo metu naudota literatiira beipriedai, kuriuosegalima rasti

medziaga bei informacija, reikalinga baigiamajam darbui.
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1. VALIUTU RINKOS TEORIJOS ANALIZE

Siame skyriuje nagrinéjama valiuty rinkos teorija, didesnj démesj atkreipiant j padia FOREX
koncepcija, rinkos dalyvius bei jy elgesj ir finansinius instrumentus, naudojamus $ioje rinkoje. Tiriami
pagrindiniai valiuty kursy prognozés bei analizés budai, skirstant juos fundamentalig ir techning
analiz¢. Analiz¢ atlieckama, tiriant Lietuvos ir uzsienio mokslininky darbus valiuty rinkos

prognozavimo srityje.

1.1.  Tarptautinés valiuty rinkoskoncepcija

Uzsienio valiuty rinka (angl.Foreign Exchange, FOREX) — tai tarpbankiné sistema, kurioje
valiutos pirkéjas yra suvedamas su valiutos pardavéju ir taip jvykdomas sandoris. Jau i§ pacio rinkos
apibudinimo galima suprasti, jog sandoris $ioje rinkoje reiSkia vienos valiutos pardavima, tuo paciu
metu perkant kitg valiuta. 95 % visy valiutos rinkos dalyviy yra smulkiis arba stambiis investuotojai,
kuriy vienintelis tikslas, prekiaujat valiuty rinkoje — gauti pelng 1§ spekuliacijy arba apdrausti turimas
investicijas. Likusieji 5% - tai tarptautiniy jmoniy ir valstybiy tarptautinei mokéjimai uz pirktas prekes

ar paslaugas, siekiant repatrijuoti pelng gautg uzsienio valiuta (David ir Leustean, 2009).

5000 -~
4000 -
3000 -
2000 - M Forex dienos
apyvarta mird.
JAV doleriy
1000 -
O T T T T T T T T T 1
2001 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Saltinis:sudaryta pagal TAB duomenis, 2013
1 pav. FOREX dienos apyvarta mird. JAV

Uzsienio valiuty rinka dabar yra didZiausia rinka pasaulyje, teikianti jvairias investavimo
galimybes (Goodhart ir Figliuli. 1991). Vidutiné dienos prekybos apimtis 2012 mety pabaigoje

(gruodZio meénesj) sudaré 4,9 trilijonai JAV doleriy. Tokiu biidu rinka garantuoja jos dalyviams
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auksciausig likviduma iStisg para, penkias dienas per savait¢. Apimties augimas per pastaruosius du
de$imtme¢ius buvo itin spartus. Sis reiskinys yra pavaizduotas 1 paveiksle. Per pastaruosius 22 metus
dienos apyvarta valiuty rinkoje iSaugo nuo 1100 mlrd. iki 4000 mlrd. JAV doleriy Per pastaruosius
trejus metus buvo pastebétas daugiau nei 100 % augimas FOREX rinkoje netradiciniais finansiniais
instrumentais, palyginti su po kriziniais 2009 metais (TAB, 2009 - 2012).

Spartus dieninés apyvartos valiuty rinkoje augimas byloja net tik apie didéjancias investicijas bei
intensyvéjanti spekuliavimg, bet ir apie pagyvéjusia ekonomikg. Ypatingai Sis atsigavimas pastebimas
2010 metais, po 2009 mety ekonominio ir finansinio huosmukio bei pinigy rinkos susitraukimo (zr. 1
pav.).Pakilimo priezastis intensyvéjanti tarptautiné prekyba, kuri vis labiau didina tarptautiniy
atsiskaitymy apimtis.

Kuo FOREX rinka tokia patraukli investuotojams ir kas lemia tokj sparty jos augima? Atsakyma
ir priezast] galima rasti pac¢iame klausime - didelis rinkos aktyvumas ir likvidumas suteikia rinkos
dalyviams reik§mingg potencialg pelnui uzdirbti (Goodhart ir Figliuli, 1991; Levich ir Thomas, 1993;
Lionas, 1998; Yao ir Tan, 2000). Visgi, priezastys lemiancios tarptautinés valiuty rinkos patraukluma,
taip pat suponuoja ir didesng rizika, dél intensyvaus nepastovumo bei itin plataus veiksniy sgraso,
jtakojanéiy valiuty poros kursa.Valiuty kursy prognozavimui naudojama fundamentalioji analizé, kurig
sudaro fundamentaliy veiksniy — makroekonominés padéties, valstybés politikos, geopolitinés
situacijos ir pan. — analizé bei techniné analizé, kuri naudojama, siekiant atrasti tam tikrus rinkos
judéjimo désningumus, remiantis prielaida jog zmonés, turintys vienodas savybes, pasikartojanéiose
situacijose yra linke kartoti savo veiksmus (Rosenstreich, 2005).

Tarptautiné valiuty rinka neturivieno centralizuoto ir unifikuoto prekybos centro, kaip daugelis
kity vertybiy popieriy. Tarkim akcijos ir obligacijos turi aiskius centrus, birzas, depozitoriumus ir t.t.
Maza to, tarpvalstybinis reguliavimas, FOREX rinkoje, taip pat pagristas tik pagrindiniais prekybos
principais, o ne iSsamia jstatymine baze. Taip yra dél pinigykaip mainytarpininko prigimties, tad
prekyba jais vyksta ne per birza, o tiesiogiai — pirkéjas perka i$ pardavéjo (angl.over-the-couter,OTC).
D¢l tos pacios priezasties pinigams néra jokiy muity (Be keliy i1Simciy, kurios Siame tyrime
nenagrin¢jamos). Tokia prekybos sistema FOREX rinkoje suponuoja arbitrazo problema. Akivaizdu,
jog, neegzistuojant vieningai birzai, néra ir vieno konkrecios valiuty poros kurso. Visgi, praktikoje
labai retai pasitaikoreik§mingyvaliuty poros kursy skirtumy, skirtingose rinkos segmentuose,
leidzianCiy arbitrazo biidu gauti pelno. Arbitrazo problemai iSspresti buvo jkurta ,,FXMarketSpace“z,

kuri jgyvendina bendra kliringo sistemg tarptautinéje valiuty rinkoje.

’FXMarketSpace — tai jungtinio kapitalo, kurig 2007 metais jkiiré ,,Mercantile exchange* ir Reuters. Sio projekto

tikslas — centralizuoti valiuty rinky clearingo, t.y. realizavimo sistema
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Nors néra vienos centralizuotos tarptautinés valiuty rinkos birzos, taciau egzistuoja prekybos
valiuta centrai. Tarp populiariausiyjy yra trys pagrindiniai, kurie jvykdo didZigja dali visy valiutos
sandoriy. Sie centrai yra DidZiojoje Britanijoje, Japonijoje ir Jungtinése Amerikos Valstijose (zr. 2
pav.). Taip pat prekyba vykdoma Sveicarijoje, Vokietijoje, Prancizijoje, ltalijoje, Hong-Konge,
Singapiire ir Australijoje. Kadangi aktyvi prekyba vyksta 24 valandas per parg, 5 dienas per savaite,
skirtingu paros metu investuotojus aptarnauja skirtingi prekybos valiuta centrai, taip sukurdami

prielaidas nepertraukiamam funkcionavimui.

100% -

80% - .
M Kiti

60% - M Japonija
i Singapuras

40% - HJAV
M JK

20% -

0% T T 1
2004 2007 2010 2012

Saltinis: sudaryta pagal TAB duomenimis, 2013
2 pav. FOREX prekybos centry prekybos dalis proc.

Didziausig ir vis didéjancig dalj tarptautiniy valiuty rinkoje uzima Londono finansinis centras,
kuris 2012 metais aptarnavo 38,1 % visy per parg jvykdyty sandoriy. Taip yra todél, kad prekyba
valiutomis yra aktyviausia Europos prekybos metu (zr. 3 pav.) (9:00 Londono laiku). Aktyvumas
mazeja iki JAV prekybos pradzios (16:00 Londono laiku), o po to vél staigiai Sokteli, jai prasidéjus.
Atsidarius Japonijos finansinéms rinkoms (03:00Londono laiku), prekybos suintensyvéjimas nebiina

toks pastebimas, kaip Europos ar JAV sesijy metu.
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Saltinis: sudaryta pagal REUTERS duomenimis, 2013
3pav. FOREX rinkos aktyvumas

1.1.1. Tarptautinés valiuty rinkos dalyviai
Pagrindiniai valiuty rinkos dalyviai — komerciniai ir investiciniai bankai, kuriy atlickamos
operacijos ir sudaro prielaidas valiuty rinkos egzistavimui (Zr. 1 lent.). Kiti FOREX rinkos dalyviai —
smulkieji investuotojai, apribotos rizikos fondai (angl. Hedge funds), tarptautinés jmonés, valstybés ir

pan. (Dicks, 2004).

llentelé: Pagrindiniai valiuty rinkos dalyviai

Pavadinimas Rinkos dalis
= DeutscheBank 14.57%
B= Citi 12.26%
Ef= BarclaysInvestmentBank 10.95%
Ed uBs A 10.48%
£i= HSBC 6.72%
&= JPMorgan 6.6%
Ef= Royal BankofScotland 5.86%
H CreditSuisse 4.68%
®= Morgan Stanley 3.52%
¥= GoldmanSachs 3.12%

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal Euromoney FX survey 2012 duomenis
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Visus FOREX rinkos dalyvius galima suskirstyti i dvi kategorijas. Pirmajai kategorijai
priklausyty subjektai, kuriy prekybos apimtys btna itin didelés, t.y. bankai, kurie atlicka
tarpbankiniuspervedimus (zr. 1 lent.).Siai kategorijai, dél ypatingai dideliy apim¢iy, budingi ypa¢ zemi
valiuty keitimo jkainiai (angl. spread). Sie rinkos dalyviai taip pat vadinami rinkos formuotojais.
Antrajai kategorijai galima priskirtibankus, jmones ar privacius asmenis, kurie nori jsigyti arba
parduoti turimg valiuta, ir Siy rinkos dalyviy prekybos apimtys yra gerokai mazesnés. Dél mazesniy
prekybos apimciy $ios kategorijos rinkos dalyviams budingi didesni valiuty keitimo jkainiai (Kevin,
2009).

1.1.2. Tarptautinés valiuty rinkos formuotojai

Kaip minéta anksciau rinkos formuotojai yra bankai, kurie atlieka tarpbankinius pervedimus ir
kuriy prekybos apimtys yra itin didelés (zr. 1 lent.). Maziausias tarpbankinés prekybos sandoris yra
1 min. JAV doleriy. Dauguma tarpbankinés prekybos dalyviy aptarnauja smulkesnius FOREX rinkos
dalyvius, tokius kaip — brokeriy firmos, Kurios savo ruoztu yra tarpininkai tarp individualaus
investuotojo (fizinio arba juridinio asmens) ir banko vykdancio tarpbankinius pavedimus.Biitent didieji
rinkos dalyviai uztikring likvidumg tarptautinéje valiuty rinkoje. Be paslaugy teikimo smulkiesiems
investuotojams, rinkos formuotojai taip pat dalyvauja prekyboje sieckdami pelno i$ jvykdyty sandoriy.
Tarpbankinés prekybos dalyviai turi ne vieng pranasuma prie§ smulkiuosius investuotojus — pirmuma,
prieinant prie informacijos, pirmuma, atlickant sandorius, gerokai mazesnius valiutos keitimo jkainius

ir pan. (O‘Keefe, 2010).

1.1.3. Kiti tarptautinés valiutos rinkos dalyviai

Kiti FOREX rinkos dalyviai — jmonés, apribotos rizikos fondai, investuotojai ir spekuliantai’.
Prie antrosios kategorijos rinkos dalyviy taip pat biity galima priskirti ir valstybes, nes jos, kaip ir
jmones, taip pat perka prekes ir paslaugas, dalyvaudamos tarptautingje prekyboje ir konvertuodamos
valiutg. Visgi, daznai valstybiy centriniai bankai atlieka ir rinkos formuotojo vaidmenj, bandydami
palaikyti tam tikra nacionalinés valiutos kursa, supirkdami arba parduodami reik§Smingus valiutos
kiekius. Akivaizdu, jog valstybés turi abiejy kategorijy rinkos dalyviams priskiriamy bruozy, tad

tikslinga biity Siame skyrelyje jy nenagrinéti.

3FOREX rinkos dalyviai. Prieiga per interneta: http:/fxtradingguide.com/forex-market-participants/ziiréta 2013-
04-18]


http://fxtradingguide.com/forex-market-participants
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Prekybinés jmonés dalyvauja tarptautinéje valiuty rinkoje per tarptauting prekyba.
Importuodamos prekes i§ uzsienio, jos keiCia nacionaling valiutg j valiutg tos Salies, kurioje perka
prekes. Siuo atveju $ios jmonés atlicka nacionalinés valiutos pardavimo sandérius. Eksportuojant
vyksta analogiSkas procesas, taCiau Siuo atveju kapitalo srautas yra nukreiptas | valstybés vidy, o
prekybinés jmonés atlieka nacionalinés valiutos pirkimo sandorius (Kevin, 2009).

Tarptautinés investicinés bendrovés dalyvauja tarptautinéje valiuty rinkoje, valdydamos savo
klienty finansus. Siai grupei priklauso pensijy fondai, ,,endownmet‘ai“ ir pan. DaZniausiai tokios
jmonés neuzsiima tiesioginémis investicijomis j tarptauting valiuty rinkg (tai nereiskia, jog visai
neinvestuoja), tac¢iau dalyvauja joje, valdydamos savo klienty investicinius portfelius, kurie sudaromi
i§ jvairiose valstybése esanéiy vertybiniy popieriy. Siems vertybiniams popieriams jsigyti tenka
konvertuoti valiutg ir taip atlikti valiutos pirkimo arba pardavimo sandorius (Kevin, 2009).

Apribotos rizikos fondai (angl. Hedgefunds) taip pat yra subjektai aktyviai dalyvaujantys
tarptautinéje valiuty rinkoje. Siuos fondus valdo jmonés uZsiimandios profesionalia ir jvairialype
investavimo veikla — taip pat ir tiesioginémis investicijomis j tarptautine valiuty rinka. Zinomiausias
apribotos rizikos fondas yra Georgo Soros jkurtas ir valdomas ,,Quantum* fondas, kuris visuoting
reik§me jgavo XX amziaus deSimto deSimtmecio pradZioje, po itin agresyviy ir pelningy investicijy i
FOREX rinka. Sie fondai daZnai valdo itin stambius kapitalus bei turi galimybe pasiskolinti dar
didesnes sumas, kas suteikia Siems tarptautinés valiuty rinkos dalyviams itin svaria jtaka, kartais
reikimingumu prilygstan¢ia net centriniams bankams®,

Galiausiai, smulkiis individualdis investuotojai,prekiaujantys per brokerius, palyginti maZomis
sumomis, investuojantys tiesiogiai ] tarptautinés valiuty rinkos klasikinius arba iSvestinius
instrumentus yra gana daznai sutinkamas, bet maza jtaka turintis FOREX rinkos dalyvis
paémuskiekvieng investuotojg atskirai. Visgi, bendra investuotojy masé sudaro gana reikSmingg jtaka

valiuty kursy svyravimams (O’Keefe, 2010).

1.1.4. Tarptautinés valiuty rinkos objektas

Valiuty rinkos objektai yra valiuty poros arba dar tiksliau valiuty poros kursas, tai reiskia, jog
FOREX rinkos dalyviai visada perka vieng valiuta mokédami kita. (Pvz.: perka eurus uz JAV
dolerius). Valiuty poroje pagrindiné valiuta visada yra pirmoji, kurios atzvilgiu ir atliekamas pirkimo
sandeéris. IstoriSkai taip susikloste, kad skirtingose valiuty porose JAV doleris gali biiti pirmoje arba

antroje vietoje. Jei JAV doleris yra pirmoje vietoje, tai toks valiutos uzrasas vadinamas tiesioginiu

*FOREX rinkos dalyviai. Prieiga per interneta: http://fxtradingguide.com/forex-market-participants/Ziiréta 2013-
04-18]
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(Pvz.: USD/JPY), jei antroje — atvirkstiniu (Pvz.: EUR/USD). Kursy mainai, kai nenaudojamas JAV
doleris, vadinami kryZminiais valiuty kursais (Pvz.: EUR/JPY) (Ovsianikas, 2011).

Prekiaujantiems valiuta suteikiamas itin didelis svertas (angl. leverage), leidZiantis valdyti
Simtagkart didesng suma nei turima saskaitoje, nes valiuty rinka yra beveik absoliuciai likvidi ir bet kuri
valiuta per trumpg laikg negali bankrutuoti ar labai stipriai susvyruoti. Sis svertas leidzia investuotojui

net ir investavus nelabai didele sumg i§ ne itin dideliy svyravimy gauti solidy pelng (arba nuostolj)
(Ovsianikas, 2008).

2 lentelé: Pagrindinés valiutos

Nr. Valiuta ISO 4217  Simbolis Dienos
kodas apyvartos
dalis (%)
1 JAV doleris usD $ 84,90%
2 Eurozonos euras EUR € 39,10%
3 Japonijos jena JPY ¥ 19%
4 Didziosios Britanijos svaras GBP £ 12,90%
5 Australijos doleris AUD $ 7,60%
6 Sveicarijos frankas CHF Fr 6,40%
7 Kanados doleris CAD $ 5,30%
8 Hong Kongo doleris HKD $ 2,40%
9 Svedijos krona SEK Kr 2,20%
10 Naujosios Zelandijos doleris NZD $ 1,60%
Kitos 18,60%

Saltinis: sudaryta pagal TAB duomenis, 2011

Absoliu¢ig daugumg sandoriy sudaro prekyba SeSiomis pagrindinémis valiutomis (Zr. 2 lent.).
Kaip minéta anks¢iau dauguma valiuty vertinama JAV dolerio atzvilgiu, tad nenuostabu, jog jo
apyvarta sudaro gerokai didesn¢ dali nei visy kity valiuty. Verta paminéti, jog sudéjus visy valiuty
rinkos apyvartos procentus, gausime 200%. Taip yra dél to, jog valiuta prekiaujama poroje, tad norint

gauti rezultatg tradicinéje skaléje, reikty pateiktus rezultatus dalinti 1§ dviejy.

1.1.5. FOREX finansiniai instrumentai

Siuo metu yra sukurta daug ir skirtingy finansiniy instrumenty tarptautinéje valiuty rinkoje:

grynieji pinigai, nuosavybés teis¢ patvirtinancios sutartys, sutartys suteikiancios teise, bet ne pareigg ir
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pan.’ Siame tyrime pladiau nagrinéjami tik §ie penki populiariausi FOREX rinkoje naudojami
instrumentai:

e neatidéliotini sandoriai (angl. Spot);

e ateities sandoriai (angl. Future);

e iSankstiniai valiuty sandoriai (angl. Forward arba Outright);

e valiuty apsikeitimo sandoriai (angl. Swap);

e pasirinkimo sandoriai arba opcionai (angl. Options).

Neatidéliotini sandoriai— tai tokie sandoriai, kai viena valiuta tiesiogiai kei¢iama j kitg, pinigus
pervedant per dvi darbo dienas. Daugiau nei 2/3 visy sandoriy yra neatidéliotini sandoriai.
Tarptautingje valiuty rinkoje, kalbant apie valiuty kursa, turimas omeny neatidéliotino sandorio kursas.
Kai neatidé¢liotino sandorio pinigy pervedimo diena yra savaitgalio ar Sventiné diena, pervedimo
vykdymas perkeliamas j kitag darbo dieng. Visi sandoriai sudaromi nebirzinémis — tarpinstitucinémis
prekybos sglygomis (angl. Over-the-counter,OTC) (Ovsianikas, 2011).

ISankstiniai valiuty sandoriai—valiutos keitimo sandoriai, kuriais ir toliau sutariama pirkti ar
parduoti nurodytas valiuty sumas pagal sandorio sudarymo dieng sutartg kaing. ISankstinis yra bet kuris
sandoris, kai pinigus perveda véliau nei po dviejy dieny. ISankstinius sandorius sudaro vartotojai,
firmos bei organizacijos, kurie nori apsidrausti nuo nepageidaujamo valiuty kursy svyravimo
(Ovsianikas, 2011).

Ateities sandoriai —vienas i§ iSankstiniy sandoriy tipy. Jiems priskiriami sandoriai, kurie turi
apibrézta jgyvendinimo terming bei apibréZtas sandorio apimtis. Paprastai ateities sandériy trukme -
trys ménesiai, o j jy kaina jtraukiamos gautinos paliikanos.® Praktika rodo, jog esant teigiamiems
rinkos sentimentams ateities sandoriai gali nenattraliai iSpasti rinkos kaing ir taip suformuoti finansinj
burbula’.

Valiuty apsikeitimo sandoriai —tai labiausiai paplit¢s iSankstinio sandorio tipas. Tai dviSaliai

sutarimai i$anksto numatytam laikotarpiui apsikeisti valiutomis. Suéjus terminui valiutos grazinamos

®Forex rinkos dalyviai. Prieiga per interneta: http://www.forexrealm.com/forex-for-beginners/forex-participants-
01.html/Ziaréta 2013-04-17]

® Ateities sandoriai tarptautinéje valiuty rinkoje. Prieiga per internetg: http://www.benzinga.com/forex/forex-
101/67312/financial-instruments-at-your-disposal-in-forex-market/Ziziréta 2013-04-17]

"Ateities sandoriai tarptautinéje valiuty rinkoje. Prieiga per interneta: http://www.pipstory.com/history-of-futures-
contract.html#more-753/Zitiréta 2013-04-17]


http://www.forexrealm.com/forex-for-beginners/forex-participants-01.html
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http://www.benzinga.com/forex/forex-101/67312/financial-instruments-at-your-disposal-in-forex-market
http://www.pipstory.com/history-of-futures-contract.html#more-753
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jy savininkams. Sio sandorio metu neatlieckamos nei pirkimo, nei pardavimo procediiros. Maksimalus
apsikeitimo sandorio laikotarpis — 30 mety®.

Valiuty pasirinkimo sandoriai, arba opcionai — tai teisé, bet ne jsipareigojimas pirkti arba
parduoti valiutg ateityje. Sandorio sudarytojas gali savo nuoziiira rinktis, ar jvykdyti sandorj, ar ne.
Tokios isskirtines salygos, kai sutartis neprivaloma, daro §j sandoriy tipa itin patraukly, bet uz tokia
teis¢ reikia mokéti — opciono pirkéjas sumoka negrazinama premijg opciono pardavejui (Ovsianikas,
2008).

Toliau Siame tyrime bus analizuojami neatidéliotini sandoriai.

1.1.6. Veiksniai jtakojantys valiutos kursg

Didelis tarptautinés valiuty rinkos aktyvumas ir likvidumas suteikia rinkos dalyviams
reik§mingg potencialg pelnui uzdirbti (Goodhart ir Figliuli, 1991; Levich ir Thomas, 1993; Lionas,
1998; Yao ir Tan, 2000). Visgi, priezastys lemiancios tarptautinés valiuty rinkos patrauklumg (Didelj
potencialy pelng), taip pat suponuoja ir didesn¢ rizika, dél intensyvaus nepastovumo bei itin plataus
veiksniy sgraSo, daranéiy jtakg valiuty poros kursui. Valiuty kursy prognozavimui naudojama
fundamentalioji analizé, kurig sudaro fundamentaliy veiksniy — makroeckonominés padéties, valstybés
politikos, geopolitinés situacijos ir pan. — analizé bei techniné analiz¢, kuri naudojama, siekiant atrasti
tam tikrus rinkos judéjimo désningumus, remiantis priclaida jog zmonés, turintys vienodas savybes,
pasikartojanciose situacijose yra linke kartoti savo veiksmus (Rosenstreich, 2005).

Taigi, kaip jau minéta anksCiau valiutos pory kursus veikia makroekonominiai veiksniai ir
valstybés politika. Pagrindiniai makroekonomominiai veiksniai darantys didziausig jtaka yra valstybés
BVP, paltikany norma, nedarbo ir infliacijoslygiai ir pan. Visgi, svarbiausi yra ne patys rodikliai, o
investuotojy ltikesCiai ir sentimentai. Prie§ kiekvieno makroekonominio veiksmo paskelbimg biina
sudarytos prognozés, kurios ir sudaro prielaidas likes¢iam. Jeigu paskelbtas faktinis rezultatas
pranoksta prognozuotajj, t.y. pranoksta likesCius — valiutos kursas kyla. Atvirkstinis poveikis
laukiamas nepasiteisinus lakes¢iam.

Kartais valstybés, siekdamos islaikyti valiuty kursg tam tikrame intervale, jsikiSa j valiuty rinka.
Tokiu atveju nacionaliniai centriniai bankai superka arba parduoda reik§mingus nacionalinius valiuty

kiekius, siekdami atitinkamai didinti arba mazinti paklausg ir taip padidinti, arba sumazinti valiuty

8Apsikeitimo sandoriai tarptautinéje valiuty rinkoje. Prieiga per interneta:
http://www.streetdirectory.com/travel_guide/185622/foreign_exchange/6_forex_financial_instruments_to_understand.html
[Ziuréta 2013-04-17]
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kursg. Visgi, dél milziniskos FOREX rinkos apimties, joks subjektas néra pajégus visiSkai nulemti
valiutos kurso®.

Taigi, i to kas pasakyta, galima daryti iSvada, jog tarptauting valiuty rinkg veikia daugelis
makroekononominiy veiksniy. Visgi, $iai rinkai kaip ir bet kokiai kitai, egzistuojanciai laisvos rinkos
modelyje, galiausiai daro jtaka paklausos ir pasiiilos lygis™. Taip pat ir FOREX rinkoje vienintelé reali
priezastis, veikianti valiuty kursy svyravimus — paklausos ir pasiilos pusiausvyros kitimas, visi Kiti
veiksniai yra svarbiis tiek, kiek daro jtaka paklausai ir pasitilai. Daznu atveju tai ne vienas, o keli ar net
keliolika veiksmy, turint omeny, jog valiutos kursas nustatomas kitos valiutos atzvilgiu, tad, norint
tiksliai prognozuoti, reikia jtraukti veiksnius jtakojanéius tiek viena, tiek kita valiuta. Siuo atveju
neuroniniy tinkly naudojimas, valiuty kursy prognozavime, naudojant platy kiekj informacijos yra

Siuolaikiskas ir inovatyvus sprendimas.

1.2. Tarptautinés valiuty rinkos analizé ir prognozavimas

Sis poskyris susideda i§ dviejy temy - valiuty rinkos analizés ir valiuty rinkos prognozés.
Prasminga jas sujungti, nes Siame tyrime jos gali egzistuoti tik kartu. Prognozé negalima be analizés, o
analizé, nenaudojant jos kurso prognozavimui netenka prasmes.

TradicisSkai valiuty rinkos analizé skirstoma j dvi kategorijas — fundamentaligja analizg ir
techning analiz¢. Fundamentalioji analizé skirta bendro ekonominio vaizdo, valiuty vertés
perspektyvoje, sudarymui, kai techniné analizé naudojama, siekiant atrasti tam tikrus rinkos judéjimo
désningumus, remiantis prielaida, jog zmonés, turintys vienodas savybes, pasikartojanciose situacijose

yra linke kartoti savo veiksmus (Rosenstreich, 2005).

1.2.1 Fundamentalioji analizé

Fundamentalioji analizé bando atsakyti j klausymag kodé¢l? Kodél valiuty kursai keiciasi bitent
taip? Todél nagriné¢jami ekonominiai, politiniai ir socialiniai jvykiai, veikiantys valiuty kursa, - tai 1§
esmes yra makroekonomika. Nors galima drasiai teigti, jog bet kokia ekonominé informacija, kuria
gali suteikti fundamentalioji analize, yra labai svarbi, taciau tik apie 25% tarptautinés valiutos rinkos

dalyviy prekiauja remdamiesi tik fundamentaligja analize. Prekiaujantys pagal fundamentinius

S\/eiksniai jtakojantys valiutos kursg. Prieiga per internetg: http://www.forex.labuan.net/Factors-Affecting-Forex-
Market.html/Ziaréta 2013-04-18]
Veiksniai jtakojantys valiutos kursa. Prieiga per interneta:
http://www.moneyscience.com/item.php?showall=1&id=181#Commercial_companies/ziiiréta 2013-04-18]


http://www.forex.labuan.net/Factors-Affecting-Forex-Market.html
http://www.forex.labuan.net/Factors-Affecting-Forex-Market.html
http://www.moneyscience.com/item.php?showall=1&id=181#Commercial_companies
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rodiklius, vadinamieji fundamentiniai prekiautojai, savo ataskaitose gali gerokai paveikti kursg ir ima
keisti techninius prekiautojus (Ovsianikas, 2011).

Praktikoje dauguma FOREX rinkos dalyviy naudoja ir fundamentalig, ir techning¢ analize,
stengdamiesi gauti tikslesnius rezultatus. Vienas pagrindiniy fundamentaliosios analizés trikumy — jos
ne universalumas, o techniné analizé yra universali. Tie patys instrumentai gali biiti naudojami visoms
rinkoms analizuoti. PraktiSkai tai reikSty, jog investuotojas, kuris naudojasi tik fundamentaligja
analize, galés analizuoti tik viena rinka vienu metu, o naudojantis technine analize kelias iskarto.

Makroekonominius rodiklius galima suskirstyti  Sias tris grupes(Dzikevicius, 2013):

1. Salies ekonominé padétis ir ekonominé politika:
e BVPIir jo dinamika;
e pinigy politika;
e Uzsienio prekybos balansas ir jo pokyc¢iai;
 infliacija Salyje;
« nedarbo lygis;
e konkurencingumas;
« fiskaliné politika;
e ekonomikos jautrumas energetikos istekliy kainoms;
e paliikany normos.
2. Salies politinés situacija:
e politiniai pokyciai Salyje;
e Salies santykiai su kitomis valstybémis;
e vyriausybés pasiruoSimas kontroliuoti pasikeitimus.
3. Socialiné padétis:
e (gyventojy skaiCiaus pokyciai;
e turto ir pajamy pasiskirstymas;
o Salies klimatas ir katastrofy tikimybeé.

Sukurtos net kelios teorijos, bandancios pagrjsti fundamentaligjg analiz¢. Dvi Zinomiausius —
efektyvios rinkos hipotezé ir racionaliy ltikes¢iy teorija. Visgi abi pasizymi esminémis klaidomis ir yra
placiai mokslininky kritikuojamos.

Mokslininkas J.F. Muth(1961) teigia, jog racionaliy likesciy teorija turi didele reikSme
konkurencinei strategijai ir strateginiy sprendimy priémimui i§ pedagoginés perspektyvos. Si teorija

teigia, kad visi konkurentai yra vienodai pajégiis plétoti strategija, taigi turédami tg pacia informacija,

llFundamentalioji analizé. Prieiga per interneta:http://en.easy-forex.com/Int/Fundamental Analysis.aspx /Zitiréta
2013-04-18]
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jie konverguos ] ta pacig strategija. Kai tik vienas rinkos subjektas priima protinga strateginj
sprendimg, jo konkurentai suzino apie tai ir i§ esmeés padaro tg patj. Konkurenty nesékmé kopijuoti
protingus strateginius sprendimus rodo, kad ne visi rinkos subjektai yra vienodai protingi — tai
priestarauja racionaliy lukesciy teorijai.

Efektyvios rinkos hipotezé teigia, kad vertybiniy popieriy kainos greitai ir tiksliai atspindi visa
turimg informacijg (Bowman ir Buchanan, 1995; LeRoy, 1989; Fama, 1970; Boyd ir Smitth, 1998;
Bodie ir Kane, 2008 ir kt.). Visgi, nemaza dalis mokslininky (Mishkin, 2006; Nedelea ir Grosu, 2008;
Lensin ir Sterken 2000; Black 2000; Sitkoff, 2003 ir kt.) pabrézia tarptautinés valiuty rinkos
priestaravimus efektyvios rinkos hipotezei bei akcentuoja, kad FOREX rinkai pastebimai didesne jtaka
daro globalizacijos procesai.

Kad Sios abi teorijos néra visiskai teisingos parodo ir tai, jog bendra visy investuotojy investicijy
graza | §ig rinka, turéty artéti prie vidurkio (angl. meanrevesion), t.y. individualaus investuotoje pelno
graza ilgam laikotarpyje turéty artéti prie 0 %. Visgi, praktika rodo, jog yra investuotojy, kurie gaung
7enkly pelng (Pvz.: BillLipschutz, GaryBielfeldt, BruceKovnerir kt.)*?, o kiti patiria didelius nuostolius
ar net praranda visus investuotus pinigus.

Taip pat paplitgs valiuty rinkos prognozés metodas, naudojant fundamentinius veiksnius, yra
palikany normy skirtumy (angl. interest rate differentials)arba populiariai vadinamas nepadengty
paliikany normy paritety (angl. uncoveredinterest rate parity; UIP) metodas. Jis taikomas valiuty poros
kurso krypties pasikeitimui prognozuoti. Remiantis ekonomine teorija, investuotojai skolinsis valiuta,
kurios palikany norma mazesné ir parduos ja uz valiuta, kuriai taikomos didesnés paliikanos. Tuo

budy tiesiogiai veikiama valiutos paklausa ir pasiiila, 0 kartu ir kaina (Chung ir Hong, 2007).

3 lentelé: Ekonominiu veiksniy jtaka valiuty kursui

Nr Ekonominis veiksnys Veiksnio Veiksnio jtaka valiutos
reik§mingumas kursui

1 Centrinio banko Stiprus Juda viena kryptimi su
paliikany norma valiutos kursu

2 BVP Stiprus Juda viena kryptimi su
valiutos kursu

3 Prekybos balansas Stiprus Juda viena kryptimi su
valiutos kursu

4 Einamosios saskaitos Vidutinis Juda viena kryptimi su
saldo valiutos kursu

3 lentelés tegsinys kitame puslapyje

l28ékmingiausi investuotojai FOREX rinkoje. Prieiga per interneta:http://fxtraderebate.wordpress.com/forex-
articles/top-currency-traders/ [Ziiréta 2013-04-19]
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3lentelés tesinys

5 BiudzZeto deficitas Silpnas Juda priesinga kryptimi
valiutos kursui
Infliacija Stiprus Juda viena kryptimi su

valiutos kursu (trumpu
laikotarpiu, esant nuosaikiai

infliacijai)

7 Mazmeniniy prekiy Silpnas Juda viena kryptimi su
pardavimo kiekiai valiutos kursu

8 Bedarbiy paraiskos Silpnas Juda prieSinga kryptimi
valiutos kursui

9 Pramonés gamyba Silpnas Juda viena kryptimi su
valiutos kursu

10  Pagrindinis rodiklis™ Vidutinis Juda viena kryptimi su
(Tik JAV) valiutos kursu

Fundamentalios analizés taikymas valiuty prekyboje, tai pirmiausia ekonominiy ataskaity ir
rodikliy kalendorinis nagrin¢jimas. 3 lentel¢je pateikta 10 pagrindiniy ekonominiy rodikliy, kuriuos
turéty jtraukti kiekvienas investuotojas, kurio strategija paremta fundamentalia analize.

Fundamentaliosios analizés Zingsniai®*:

1. Makroekonominiy duomeny analizé:
a. ekonominio ciklo nustatymas;
b. naujy technologijy, politinio klimato,tarptautiniy santykiy tyrimas.
2. Tarptautinés monetarinés aplinkos tyrimas:
a. centriniy banky politikos paliikany normos atZvilgiu tyrimas;
b. pinigy paklausos ir pasitilos lyginimas su ankstesniais laikotarpiais;
c. rinkos nepastovumo indekso analize (VIX);
d. privataus ir vieSo sektoriaus defolto lygiy nustatymas.
3. Valiuty pory pasirinkimas:
a. palukany normy skirtumy analizé (angl. interest rate differentials);
b. valstybés einamyjy sgskaitybalansy patikrinimas.

Neuroniniy tinkly naudojimas valiuty poros kurso prognozavime, apima tiek fundamentalia, tiek

techning analize, nes jy pagalba galima tirti ir duomeny autoregresineS savybes, siekiant atrasti tam

tikrus rinkos judéjimo désningumus, ir fundamentaliy veiksniy jtaka valiutos kursui. Taip pat galim

137AV ekonomikos matavimo rodiklis, parodantis ekonomikos poky¢ius per tam tikra laikotarpj, duomenis skelbia
interneto svetainé www.tcb-indicators.org

YEOREX fundamentalioji analizé. Prieiga per interneta:http://www.forextraders.com/forex-analysis/forex-
fundamental-analysis/a-step-by-step-guide-to-fundamental-analysis-of-the-currency-market.html/ [Zigréta 2013-04-19]
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naudoti kombinuotag metoda, vienu metu naudojat techning ir fundamentalia analize, parenkant

atitinkamas jvestis (Pvz.: Paliikany normy pokyc¢ius ir istorinj valiutos poros kursg). Akivaizdu, jog

dirbtinio intelekto naudojimas valiuty poros kurso prognozavimui gali padéti gauti tikslesnius

prognozés rezultatus.

1.6.2. Kity rinky jtaka valiuty rinkai

Didéjant globalizacijos jtaikai, nyksta rinky skirtumai. Finansiniy rinky rySys yra pastebimas, tad

verta iStirti finansiniy rinky tarpusavio koreliacija. 4 lentel¢je pateikta pagrindiniy finansiniy rinky

tarpusavio rySiai. Norint sudaryti pelningg prekybos tarptautin€je valiuty rinkoje strategija biitina

atsizvelgti | Siuos désningumus.

4 lentelé: Finansiniy rinky tarpusavio rysys

JAYV doleris -auksas
Koreliaciskai
priesingi

JAV doleris- JAV
izdo obligacijos
Koreliaciskai tapatiis

Nafta - JAV izdo
obligacijos
Koreliaciskai
prieSingi
Zaliavos - JAV izdo
obligacijos
KoreliaciSkai
priesingi
Valiuty ateities
sandoriai - JAV
doleris Koreliaciskai
priesingi
Griudai - JAV
doleris Koreliaciskai
priesingi

Auksas - naudojamas kaip apsidraudimas nuo infliacijos. Krentant JAV
dolerio kursui, reikia daugiau doleriy, norint nusipirkti tg patj kiekj aukso, todél
aukso kaina, iSreikSta JAV doleriais, kyla. Ir atvirksciai: kai JAV dolerio kursas
kyla, reikia maziau doleriy, norint nupirkti konkrety kiekj aukso, todél aukso
kaina, iSreik§ta JAV doleriais, krenta. Papildomas argumentas: JAV doleris
sudaro nemaza dalj daugelio pasaulio Saliy centriniy banky rezervy. Realiai
aukso ir JAV dolerio rysys iliustruoja kova tarp materialaus ir finansinio turto.

Stipresnis JAV dolerio kursas rodo ir augancia obligacijy rinkg dél JAV
dolerio paklausos i§ uzsienio investuotojy, norin¢iy pirkti obligacijas ir tam
konvertuojanciy savo 1éSas i§ nacionaliniy valiuty j JAV dolerj. Politinio ir
ekonominio nestabilumo laikais obligacijos daznai vadinamos saugiomis
investicijomis.

Staigiai augancios naftos kainos neigiamai veikia JAV iZdo obligacijas
dél infliacijos, kurig sukelia naftos kainy augimas. Infliacija kenkia obligacijy
rinkai. Taip pat galima pastebéti, jog kylant naftos kainai, kyla ir aukso kainos.

Augantis zaliavy indeksas (Zaliavy krepSelio kainos indeksas) dazniausiai
reiSkia infliacijos didéjima ir neigiama poveikj JAV izdo obligacijy kainai.

Valiuty ateities sandoriai, tiesiogiai susij¢ su JAV dolerio indeksu, Jei
daugumos valiuty ateities sandoriy kainos auga - JAV dolerio indeksas kris.
Valiuty prekiautojams JAV dolerio indeksg reikéty vertinti kaip jo rySio su
kitomis valiutomis rodiklj.

Silpnesnis JAV doleris teigiamai veikiai JAV parduodamy gridy kainas.
Kadangi silpnesnis JAV doleris griiddy eksporta daro konkurencingesnj, biitent
eksportas sudaro didesn¢ prekybos dalj.
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IS lentelés duomeny galime pastebéti, jog JAV dolerio kursas turi tendencijg judéti prieSinga
kryptimi nei zaliavy kainos (zr. 4 lent.). Nafta ir jos gamybiniai produktai yra glaudziai siejama su
JAV ekonomika ir paciu JAV doleriu. 4 paveiksle pavaizduotas JAV dolerio indekso™ palyginimas su
naftoskaina.Paveiksle nagrinéjamos dviejy populiariausiy naftos tipy - WTI (angl. West Texas

Intermediate) ir Brent kainos.

——WTl ——Brent —— JAV doleris
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Saltinis:sudaryta pagal www.thedataleopard.com, 2013

4 pav. Naftos ir JAV dolerio indekso rySys

Kaip matome 1§ 4 paveikslo augancios naftos kainos neigiamai veikia JAV dolerio indeksa dél
infliacijos, kurig sukelia naftos kainy augimas (Zr. 4 pav.).Taip pat galima pastebéti, jog kylant naftos
kainai, kyla ir aukso kainos. Aukso kaina ir JAV dolerio indeksas rodo valiuty krepselio bei JAV
dolerio santykj, nes auksas iki Siol atlieka rezervinés valiutos vaidmenj.Auksas - naudojamas kaip
apsidraudimas nuo infliacijos. Krentant JAV dolerio kursui, reikia daugiau doleriy, norint nusipirkti ta
patj kiekj aukso, todél aukso kaina, iSreikSta JAV doleriais, kyla. Ir atvirksciai: kai JAV dolerio kursas
kyla, reikia maziau doleriy, norint nupirkti konkrety kiekj aukso, todél aukso kaina, iSreikSta JAV
doleriais, krenta. Papildomas argumentas: JAV doleris sudaro nemaza dalj daugelio pasaulio Saliy

centriniy banky rezervy. 5 paveiksle pavaizduotas JAV dolerio indekso palyginimas su aukso kaina

%3AV dolerio indeksas, skaiciuojantis USD kurso pokytj 6-iy pagrindiniy JAV prekybos partneriy valiuty atzvilgiu
(Euro, Japonijos jenos, Didziosios Britanijos svaro, Kanados dolerio, Svedijos kronos, Sveicarijos franko)
8Naftos ir JAV dolerio indekso rySys, grafiniai duomenys. Prieiga per

interneta:http://www.thedataleopard.com/2012/03/oil-prices-versus-us-dollar.html /Zigréta 2013-04-20];
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Saltinis: sudaryta Bloomberg duomenis, 2013*’

5 pav. Aukso ir JAV dolerio indekso rysys

JAV ekonomikos klestéjimo metais ir zemos infliacijos laikotarpiu pinigy srové | JAV
ekonomika, perkant akcijas ir obligacijas, teigiamai paveikia JAV dolerj. Tokiu metu aukso jsigyti
nepatartina. Toks periodas JAV ekonomikoje susiklosté 2006 -2008 metais. Tuo metu aukso kainos
arba krito, arba isliko pastovios (Zr. 5 pav.). Létéjant JAV ekonomikos vystymuisi, esant aukstai
infliacijai, politiniam nestabilumui, investuotojai parduoda akcijas ir perka auksg. Infliacija daro auksg
patrauklesniu investuotojam, nes jis laikomas saugesne investicija. Tokia situacija JAV susiklosté nuo
2008 mety pabaigos, prasidéjus ekonominiai ir finansiniai krizei. Nuo tada prasidéjo intensyvus aukso

kainos kylimas (Zr. 5 pav.).
1.6.2. Techninéanalizé
Techniné analizé — rinkos biisenos analizé, pagrjsta praeities kainy sinteze. Jeigu fundamentalioji

analizé nagrinéja priezastis, tai techniné analizé tiria pasekmes. Techninéje analizéje naudojami

grafikai, vaizduojantys kainy dinamika per tam tikrus laikotarpius. Techniné analizé taip pat padeda

17 Aukso ir JAV dolerio indekso rySys, grafiniai duomenys. Prieiga per

interneta:http://www.gold.org/government_affairs/reserve_asset_management/managing_risk/ [Ziziréta 2013-04-20]
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susidaryti bendrg rinkos vaizda einamuoju momentu. Techniné analizé remiasi tuo, kad kainoje
atsispindi visi rinkg veikiantys faktoriai — ekonominiai, politiniai, psichologiniai ir kiti — visi jie sudaro
bendrg kainos dinamika.Techning analiz¢ bendrgja prasme galima jvardinti, kaip kainos prognozavimo
metoda, besiremiantj matematiniais — statistiniais (ne ekonominiais) paskai¢iavimais. ApraSomas
metodas buvo sukurtas grynai praktiniais tikslais, siekiant gauti pajamy. Techninés analizés
atsiradimassiejamas su XX a. pradzioje sukurta DOW teorijals. Veéliau visi techninés analizés metodai
buvo kuriami atskirai vienas nuo Kito ir tik 8-ame praeito amziaus deSimtmetyje buvo sujungti j
vieninga teorija, su bendra filosofija ir aksiomomis™.

Techniniai faktoriai yra susij¢ su tarptautinés valiutyrinkos salygomis, koncentruojantis jkainy
poky¢ius, prekybos apyvartg, paklausos ir pasitlos faktorius ir t. t. Kaina, apyvarta ir kitiduomenys
grafiskai vaizduojami grafikuose. Studijuojant grafikus, techninés analizés naudotojai bando iSmatuoti
valiutypirkimo ir pardavimolaikus tam, kad aptikti rinkos svyravimus.ldealiai perkant prie$ rinkos
kilimg (angl. upswing) ir parduodant prie§ rinkos kritimg(angl. downswing). Grafikai yra placiai
naudojami tarptautinés valiutyrinkos vidurkiy ir kity charakteristiky atvaizdavimui,individualiy kursy
prognozavimui(Dzikevicius, 2013).

Pagrindiniai techninés analizés principai (Osler, 2000):

e kainoje atsispindi visi veiksniai darantys jtaka rinkai;
¢ rinka juda désningai,
e pracities kainos daro jtaka ateities kainoms.

Vienas pagrindiniy techninés analizés privalumy — jos universalumas. Tie patys instrumentai gali
bati naudojami visoms rinkoms analizuoti, 0 fundamentalioji analiz¢, dél didelés apimties, yra labiau
ribota. Praktiskai tai reikSty, jog investuotojas, kuris naudojasi tik fundamentaligja analize, galés
analizuoti tik viena rinka vienu metu, o naudojantis technine analize kelias iskarto®.

Pagrindiniai techninés analizés privalumai?:

e padeda identifikuoti ir prognozuoti ateities rinkos kryptj ir tendencijas (angl. trend);

1 . e . L. .. v .. . 1
8Char|es Dow issakyti principai, kurie buvo naudojami jo sukurty pramonés ir gelezinkelio indeksy analizei. Véliau
s¢kmingai pradéti naudoti, analizuojant finansy rinkas

PEOREX techniné analizé. Prieiga per interneta:http://www.masterforex-v.It/3klase.html /Ziiréta 2013-04-19]

ZOFundamentalioji analizé. Prieiga per internetg: http://en.easy-forex.com/Int/FundamentalAnalysis.aspx [Ziiréta
2013-03-19]

2 Technine analizé. Prieiga  per interneta: http://www.economywatch.com/forex/forex-technical-
analysis.html/Zizréta 2013-03-19]
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e padeda nustatyti esama rinkos tendencijg. Tai reiSkia, jog prognozuodamas ateities
rinkoskrypti ir tendencijas, investuotojas gali numatyti luzio taSkus, o tuo biidu nustatyti
tinkamiausig laikg uzdaryti ar atidaryti sandorij;

e padeda minimizuoti rizika, nes naudojant techning analiz¢ galima apytiksliai jvertinti,
kokia prognozuojamo rezultato jvykimo tikimybé;

¢ padeda sumazinti psichologing jtampg;

e galimybé pritaikyti automatizuotai prekybai;

e galimybé patikrinti strategijos efektyvuma, naudojant istorinius duomentis.

Pagrindiniai techninés analizés trikumai:

e technin¢ analizé remiasi istorine informacija, tad jos rezultatai visada véluoja;

¢ indikatoriy nesuderinamumas — kai kurie techninés analizés indikatoriai gali prieStarauti
vienas kitam, tad yra tikimybé gauti ne vienareikSmius rezultatus;

¢ netinka ilgalaikém prognozém.

Investuotojai naudojantis techning analize, savo strategijose naudoja ir fundamentalig analizg,
taiau negrindzia savo sprendimy fundamentiniais jvykiais, kurie nusako jau jvykusiy kainy
pasikeitimy priezastis. Jy strategijos pagrindas — ateities kursy prognozé, remiantis matematiniais

modeliais bei naudojant istorinius duomenis (Rosenstreich, 2005).

1.6.3. Techninés analizé indikatoriai

Néra vieno ir universalaus techninio indikatoriaus, kuris galéty visiSkai tiksliai prognozuoti
valiuty ateitis kursus. Taip yra todél, kad tarptautiné valiuty rinka yra pernelyg sudétinga ir jai daro
jtaka daugybé veiksniy, kuriy vienas indikatorius tiesiog negali jvertinti (Cofnas, 2008). Atrodo, jog
kuriant sudétingesnius techninés analizés indikatorius biity galima gauti vis tikslesnius rezultatus.
Visgi, taip néra. DaZniausiai paprastesni indikatoriai duoda tikslesnius rezultatus negu sudétingesni.
Taip yra todél, kad dauguma indikatoriy remiasi tomis paciomis pradinémis prielaidomis ir
formulémis, o tolstant nuo jy, iSvedant vis sudétingesnius pradinio algoritmo variantus, gaunami
prognozavimo rezultatai tik blogéja.

Nepaisant techninés analizeés indikatoriy ribotumo, jy jtraukimas j prekybos strategija gali duoti
reik§mingos naudos, nes Sie indikatoriai padeda identifikuoti rinkos kryptj ir tendencijas. numatyti
luZzio taskus, o tuo biidu nustatyti tinkamiausig laikg uzdaryti ar atidaryti sandorj, padeda minimizuoti
rizikg, padeda sumazinti psichologing jtampg, suteikia galimybenaudotis automatizuota prekyba,

suteikia galimybe patikrinti strategijos efektyvuma, naudojant istorinius duomenis. Trumpiau tariant,
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techninés analizés indikatoriai, gal ir nepasizymi dideliu tikslumu prognozuojant, taciau padeda esama

rinkos ] situacijg pazvelgti placiau, jvairiapusiskiau vertinant susidariusig padét;.

Visi indikatoriai gali biity skirstomi j kelias grupes:

tendenciniai krypties indikatoriai (angl. Trend indicators) — naudodami slenkancius vidurkius
Sie indikatoriai apibendrina duomenis, iSvalydami juos nuo nereik§mingy svyravimy. Jie rodo
kainos jud¢jimo kryptj ir seka paskui rinkoje esamg tendencija.

oscilatoriai (angl. Oscillators)— tai indikatoriai, lenkiantys kainos grafika, prognozuojantys
kurso judéjimo krypti;

apim¢iy indikatoriai (angl. Volume indicators) - skirti finansiniy instrumenty prekybos
apimtims zyméti. Apimties indikatoriai tinka trendo krypties patvirtinimui arba gali biiti tam
tikro konkretaus lygio pramusimo signalu. Siems indikatoriams priskiriami tokie indikatoriai,
kaip finansinis Caikino srautas, poreikio indeksas ir OBV indikatorius?;

sklaidos indikatoriai (angl. Volatility indicators) —sie indikatoriai parodo kurso nepastovuma,
t.y. kiek konkrecios valiuty poros kursas sviruoja kiekviena dieng. Dazniausiai maZzéjant
sklaidai, kei¢iasi kainos kryptis, tad Sie indikatoriai gali padéti identifikuoti kurso krypties
pasikeitimo taskus.

ciklo indikatoriai (angl. Cycle indicators) —Sie indikatoriai padeda nustatyti tam tikrus
désningumus, kuriuos lemia pasikartojantys jvykiai, tokie kaip rinkimai ar pan.
palaikymo/pasipriesinimo lygio indikatoriai (angl. Support/resistents) — §iy indikatoriy déka
nustatomi palaikymo ir pasiprieSinimo lygiai. Palaikymo lygis - tai toks kainy lygis, kai rinkg
kontroliuoja pirkéjai, neleidZiantys kainai daugiau kristi. PasiprieSinimo lygis, atvirk$¢iai -
lygis, kai kainas kontroliuoja pardavéjai, neleidziantys kainai kilti%,

momento indikatoriai (angl. Momentum indicator) - momento indikatoriai rodo kainos arba
kiekio akceleracijos lygj— kiek greitai ir stipriai juda kaina. Gali biti naudojamas iSmatuoti
kity indikatoriy jéga ir greit124. Sie indikatoriai taip pat gali padéti pastebéti divergencijqz‘r’.
Misriis  indikatoriai(angl. Miscellaneous indicators) - Misris indikatoriai gali bt

aplenkiantys arba atsiliekantys nuo kainos pokyc¢io (Edvards ir Magee, 1998). Aplenkiantys

22Apimties indikatoriai. Prieiga per interneta: http://fxprekyba.eu/index.php?page=ta-apimties_ind/Ziaréta 2013-03-

23]

23Palaikymo pasipriesinimo lygiai. Prieiga per interneta:

http://prekyba.ucoz.com/index/palaikymas_pasipriesinimas/0-34/Ziiréta 2013-03-23]

24Momento indikatoriai. Prieiga per interneta: http://www.prekybaforex.lt/board/blog/14/entry-317-momento-

indikatorius-momentum/ /Ziaréta 2013-03-23]

% Momento indikatoriai. Prieiga per interneta: http://www.forex.com/forex_tech_analysis.html/Ziiréta 2013-03-23]
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indikatoriai duoda investicinius signalus prie§ kainos pasikeitima, o atsiliekantys — po kainos

pasikeitimo. Pirmuoju atveju susiduriama su rizika gauti ankstyva signalg, antruoju —

pavéluotg. Misriis indikatoriai tiria FOREX ir iSvestiniy vertybiniy popieriy rinkas, rinkos

psichologiniy jégy pusiausvyra, pinigy srautus. MiSriais indikatoriais jie vadinami todél, kad

ju skai¢iavimams naudojami skirtingy vertybiniy popieriy kainy poky¢iai.

Cia, zinoma, iSvardintos ne visos indikatoriy rusys. Keletas indikatoriy gali biiti priskiriami

kelioms riisims, kiti nepriklausyti nei vienai.

Indikatoriy pasiiila yra labai didelé.Siais laikais kompiuteriai ir taikomosios programos leidzia

patiems juos susikurti. Dél to jy nuolat daugéja. Taciau tai nereiskia, kad jie visi naudingi. 5 lentel¢je

pateikti populiariausi ir efektyviausi techninés analizés indikatoriai. Absoliuti dauguma sékmingy

investuotojy itraukia juos (ne visus, taCiau pasirinktai konkrecig indikatoriy kombinacija) | savo

prekybos strategija.

Slentelé: Populiariausi techninés analizés indikatoriai

Indikatorius Trumpas aprasas
Krypties linijos (angl. Krypties linijas analitikai naudoja stebédami kainy kilimag
Trend lines) ar kritimg. Kai kaina kerta indikatoriaus linija, tai signalizuoja

Bolingerio ribos
(angl. Bollinger bands,
BB)

Prekiy kanalo indeksas
(angl. Commodity
Channel index)

Elioto bangos (angl.
Elliott wave)

Slankieji vidurkiai (angl.
moving avarages)

Slankiyjy vidurkiy
konvergencijos ir
divergencijos histograma
arba SVKH (angl. MACD
Histogram)

Impulso indikatorius
(angl. Momentum)

apie jos kilima ar kritima.

Kainy nepastovumo indikatorius. Ypa¢ efektyvus, kai
rinkoje néra aiskaus kainos kryptingumo.

Ji sukuré Donaldas Lambertas (Donald Lambert) prekiy
rinkoms analizuoti. Taciau pavadinimas "Prekiy kanalo
indeksas" néra svarbus, nes indikatorius tinka ir tarptautinei
valiuty rinkai. Jis matuoja kainos variacija nuo statistinio kainos
vidurkio.

Elioto bangy teorija, vadinamoji bangy analiz¢, padéjo
pastebeti, kad rinkg vystosi pagal 8 bangy modelj, taciau
analitikai retai atpazjsta $j modelj realioje prekyboje.

Analizés metodas, kurio pagrindu sukurti pagrindiniai ir
labiausiai naudojami indikatoriai. Slankusis vidurkis iSlygina
nagrinéjamo laikotarpio kainos svyravimus ir padeda atpazinti
tikrg kainos jud¢jimo kryptinguma ir pokycius.

Histograma sukurta pagal eksponentiskai iSlygintus
slankiuosius vidurkius. Geriausiai veikia kryptingoje rinkoje.
Parodo vyraujant] rinkos kryptinguma, jo galimg pabaigg ir
krypties apsisukimo taska. Vienas populiariausiy indikatoriy

Parodo kainos keitimosi tempus

5 lentelés tesinys kitame puslapyje



Fibonacio indikatoriai
(angl. Fibonnaci
instruments)

Parabolinis laiko arba
kainos indikatorius
(anglo. Parabolic SAR)
Rinkos judéjimo asSis
(angl. Pivot point, PP)

Santykinio stiprumo
indeksas

Stochastinis indikatorius
(angl. Stochastic
oscillator)

Krypties stiprumo
indeksas (angl.
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5 lentelés tesinys

Fibonacio indikatoriai pagristi skai¢iy seka ir jy pagrindu
suskaiCiuotais  koeficientais. Technin¢je analizéje pagal
Fibonacio indikatoriy lygius analitikai nustato svarbiausiy
pokyciy laikg ar kainy kitimo ribas

Dazniausiai naudojamas kaip indikatorius, informuojantis
apie kainy kilimo ir kritimo pabaiga.

Apskaiciuojant kainos judéjimo vidurkius,
prognozuojamas ateities kainos intervalas, nustatomi keli
artimesni ir tolimesni dabartinei kainai palaikymo ir

pasiprieSinimo lygiai.

Tai indikatorius, parodantis kainos Kkitimo tempus.
Tiksliausiai santykinio stiprumo indeksas veikia konsoliduotoje
rinkoje.

Indikatorius, kuris veikia panaSiai kaip ir santykinio
stiprumo indeksas bei parodo kainos kitimo tempus. Tiksliausiai
veikia konsoliduotoje rinkoje. Esant kryptingai rinkai, duoda
klaidingus signalus.

Kaip ir histograma, tai vienas dazniausiai naudojamy
indikatoriy, parodantis vyraujan¢ig tendencija (kilimo arba

Directional Movement
Index, DMI)

smukimo) arba rinkos konsolidacija.

Matome, jog vieni indikatoriai skirti kryptingai rinkai (Pvz.: krypties linijos), kiti konsoliduotai
(Pvz.: Santykinio stiprumo indikatorius) (zr. 5 lent.). Verta paaiSkinti, kadatarptautiné valiuty rinka
konsoliduojasi. Rinka laikoma konsoliduota, kai neturi aiskios judéjimo krypties (aukstyn arba Zemyn).
Tada ir meSkos, ir buliai turi panasig jtaka, tad valiuty poros kursas svyruoja apie tg pacig verte.

Taip pat lentel¢je iSskirti indikatoriai skirti nustatyti divergencija (Pvz.: MACD) (Zr. 5 lent.).
Apie tai verta pakalbéti iSsamiau, nes divergencijos nustatymas yra stiprus kurso krypties keitimo
signalas. Divergencija atsiranda, kai finansinio instrumento krypties tendencija nesutampa su
indikatoriaus kryptimi?®®. Divergencijos analizés metoda sugalvojo J. V. Vailderis. Divergencijos
principas yra grindZiamas tuo, kad kainai vis didéjant, indikatorius nepajégia pasiekti naujy vis
aukstesniy virstiniy. Kainos augimas ar kritimas pradeda 1ététi ir tai rodo, jog artéja krypties keitimas.
Be indikatoriy to nebiity galima pastebéti. Visgi divergencija tarp kainos ir indikatoriaus krypties
negarantuoja valiuty poros kurso krypties poky¢iy. Nustacius divergencijg, norint prognozuoti kurso
krypties pokyti, reikia atkreipti démes;j j kitus indikatorius — atramos ir pasipriesinimo lygius, kainos

grafiko forma ir t.t.

2% Rinkos divergencija. Prieiga per interneta: http://www.prekybaforex.It/board/blog/14/entry-168-
divergencija//Ziiaréta 2013-03-23]
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Apibendrinant pirma skyriy, galima daryti iSvadas, jog valiuty rinkos analizé skirstoma j dvi
kategorijas — fundamentaligja analize ir technine analiz¢. Fundamentalioji analizé ieSko priezasCiy dél
ko jvyko valiuty kursy pokyciai, ji skirta bendro ekonominio vaizdo, valiuty vertés perspektyvoje,
sudarymui. Techniné analizé nagrinéja kainos judéjimo pasekmes, ji naudojama, sieckiant atrasti tam
tikrus rinkos judéjimo désningumus, remiantis prielaida, jog zmonés, turintys vienodas savybes,
pasikartojanciose situacijose yra link¢ kartoti savo veiksmus. Neuroniniy tinkly taikymas valiuty kursy
prognozavime galétu biiti jvardintas, kaip labiau iSvystyta techninés analizés forma, leidzianti atrasti
netiesines priklausomybes neparametriniu biidu, taikant ne tik autoregresinius, bet ir fundamentaliy
veiksniy istorinius duomenis.

Neuroniniy tinkly teorijos analizé pateikta kitame skyriuje.



35
2. NEURONINIAI TINKLAI

Siame skyriuje analizuojami neuroniniai tinklai. Pateikiama neuroniniy tinkly istorija bei
atsiradimo prielaidos. ApraSoma neuroniniy tinkly koncepcija bei taikymo sritys. Naudojant literatiiros
analizés metoda, tiriami Lietuvos ir uzsienio autoriy moksliniai darbai, kuriuose apraSomi neuroniniy
tinkly tyrimai valiuty rinkos prognozavimo srityje. Pateikiama aktualiausiy straipsniy metaanalizé ir

atskleidziama dabartiné neuroniniy tinkly taikymo valiuty kursy prognozavimo srityje situacija.

2.1. Neuroniniy tinkly koncepcija

Neuroniniai tinklai (angl. neural networks, NN) dar vadinami dirbtiniais neuroniniais tinklais
(angl. artificial neural networks, ANN) susideda i§ tarpusavyje susijusiy neurony, kurie gauna

informacija ir/arba ja apdoroja ir/arba siuncia informacijg (P. Rai ir K.Rai, 2011). 6 paveiksle

pavaizduotas neurono veikimo principas.

X, w , Slenkstis

\\\\ :
X, W, flx) |ISvestis

>

. Wn /“/ Neuronas Aktyvacu oS
funkernja

X, Svoriai

[vestys

Saltinis:sudaryta pagal Bryce L. Meyer, 1996

6 pav. Neurono veikimo principas

McClloch ir Pitts 1943 metais pasitlé dirbtinio neurono modelj. Neuronas gauna kelias jvesties
reikSmes (tai DNT jvesties neurony jéjimo reikSmés arba kity neuroninio tinklo neurony i$¢jimo
reikSmes) (Zr. 6 pav.). Kiekviena jvesties jungtis turi individualy perdavimo koeficienta — vadinamajj
svor]. Taip pat kiekvienas neuronas turi individualig suzadinimo slenksc¢io reik§me (angl. Threshold).
Slenks¢io suzadinimo reik§mé gaunama skaiCiuojant j&jimo signaly svoriy sumg atémusnustatyta

slenks¢io reik§me. Kiekvienam neuronui, pagal suzadinimo signalg, naudojant aktyvacijos
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funkcija,skai¢iuojama neurony i$é¢jimo reikSmé - iSvestis. Dirbtinis neuronas veikia kaip biologinis
neuronas, apraSytas anks¢iau. Neurono svoriai taip pat gali bati ir neigiami, tai reiSkia, jog jungtis turi
slopinantj poveikj. Atskiri neuronai yra jungiami j neuroninj tinquﬂ.

1943 m. McClloch ir Pitts pasitlyto neuroninio tinklo matematinis modelis:

n
s= wp+ Zwixi; (D)
i=1

Cia: s — neuroninio tinklo i§vesties rezultatas;
Xj, ..., Xp- 1vesties reikSme;

Wy, ..., Wy— SVOriai.
Dazniausiai naudojami sigmoidiné aktyvacijos funkcija. Jos matematiné iSraiska yra:

1
o(x) =117 (2)

Cia: o(x) — aktyvacijos funkcija;
X — jvesties reikSmés.

Aktyvavimo funkcija — tai matematinés operacijos su i$vesties signalu. Si funkcija reikalinga
tam, kad duomenis patenkantys j neuroninj tinkla biity tam tikrame intervale. Sie intervalai gali biti
(0,2) ir (-1,1). Sigmoidiné funkcija Zr. (2) formule jgauna reikSmes intervale (0, 1).Nors sigmoidiné
funkcija yra pati populiariausia, taciau ji turi ir trakumy — ji jgauna tik teigiamas reikSmes. Visgi tiriant
daznai reikalingos ir neigiamos reikSmes. PavyzdZiui, tarptautinés valiuty rinkos analizei $i aktyvacijos
funkcija yra netinkama, nes kaip Zinome valiuty pory kursai ne tik auga bet ir krenta. Tokiam atvejui
galima naudoti hiperbolinio tangento funkcija, kuri jgauna reikSmes intervale (-1; 1) ir yra pavaizduota
(3) formuléje (Heaton, 2008).

o) = a7 (3)

Hiperbolinio (zr. 7 pav.) tangento aktyvacijos funkcija néra standartiné aktyvacijos funkcija, o
sigmoidiné aktyvacijos funkcija (zr. 7 pav.) yra.Taigi, norint ja naudotis reikia atlikti papildomus

programavimo veiksmus, tac¢iau kaip minéta anksCiau ji taip pat suteikia papildas galimybes, nes

27Neur0niniq tinkly koncepcija. Prieiga per interneta: http://www.technopolis.It/It/dirbtinis-intelektas/ziniu-

baze/pagrindiniai_metodai/dirbtiniai_neuroniniai_tinklai_dnt//Ziiréta 2013-03-23]
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igauna tiek teigiamas, tick neigiamas reikSmes.Be Siy dviejy aktyvacijos funkcijy taip pat egzistuoja
Suoliné bei tiesiné aktyvacijos funkcijos bei Gauso kreivé (Zr. 7 pav.). Kokio sudétingumo aktyvavimo

funkcija taikoma, priklauso nuo neuroninio tinklo sprendziamo uzdavinio

Tiesiné

f(T) =X I |

Slenkscio

[O.je.f_x <0

J(x)= <[_1. jei x20

Loginis siemoidas

7 pav. tesinis kitame puslapyje
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7 pav. tgsinys

Tangento sigmoidas

f(X):l-f—e_h -1 1
Gaiiso
]_ —(.\’—;l): .//'/ ‘Il\\\
f)= e
2no

Saltinis: Sargelis, 2009, p. 8 ir 9

7 pav. Neuroninio tinklo aktyvacijos funkcija

Apibendrinant, galima daryti iSvada, kad neuroninis tinklas tai galingas modeliavimo aparatas.

Tinklo pagalba galima modeliuoti pa¢iassudétingiausias funkcijas.

2.3. Neuroniniy tinkly Klasifikacija

Bet koks DI tipas nusakomas pastarojo darbo biidu ir apmokymo pobiuidZiu. Neuroninis tinklas
dirba gaudamas jvestis ir generuodamas tam tikras iSvestis. Bendriausiu atveju, neuroniniai tinklai
yranaudojami, kai priklausomybé tarp jvesties ir i§vestiesduomeny néra tiesiné ir ji néra zinomat.y.
pats algoritmas nusako priklausomybes funkcing forma. Kitaip sakant neuroniniai tinklai suteikia
galimybe ieskoti funkcinés priklausomybés netiesiniu ir neparametriniu badu. Vadinasi, neuroninis
tinklas gali savarankiSkai suformuoti bet kokj model;j i§ pavyzdziy.

Neuroniniai tinklai pagal mokymosi buidg skirstomi j mokymosi su mokytoju (angl. Supevised
learning) ir mokymasi be mokytojo (angl. Unsupervised learning). Pirmasis btidas - mokymasis su

mokytoju yra populiaresnis ir dazniau taikomas - pavaizduotas 8 pav (zr. 8pav.).
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Siekiamas
rezultatas
Neuro tinklas su Lyginimas
[vestys nustatytais svoriais [¥vestis

Koreguott
sworia

Saltinis:sudaryta pagal http://matlab.izmiran.ru/help/toolbox/nnet/preface2.html duomenis, 2005

8 pav. Neuroninio tinklo apmokymas su mokytoju

Siuo atveju neuroninis tinklas mokomas naudojant imtj, kuri sudaroma i§ jvesties reik§miy ir
atitinkamy iSvesties reikSmiy. Tinklas mokosi nezinodamas priklausomybés tarp jy. Jeigu neuroninis
tinklas yra tinkamai apmokytas, jis modeliuoja priklausomybés funkcija, siejanciag jvesties ir iSvesties
kintamuosius. Pagal nustatytg priklausomybés funkcijg véliau tinklas naudodamas naujas jvestis gali
prognozuoti naujas isvestis. Mokymosi metu, mokymosi progresui jvertinti, yra skai¢iuojamas tinklo
darbg vertinantis parametras. Dazniausiaitai biina neuroninio tinklo rezultato klaida, apskaic¢iuojama i$
duotos jvesties rezultato atimant gauta rezultatg. Neuroninio tinklo slenksé¢iy reikSmés ir svoriai yra
koreguojami pagal tinklo apmokymo taisykles, siekiant kuo kuo mazesnés tinklo klaidos, t.y. ieSkant
globalaus minimumo tasko klaidos funkcijoje.

Neuroninj tinklg, besimokant; su mokytoju, galima iSmokyti atpazinti veidus, turint veidy
pavyzdziy, priskirti juos tam tikram zmogui ir tada apmokyti tinklg. Duomeny atvaizdavimo problema
neuroniniu tinklu galima spresti dvejopai:

. duotiems duomenims surasti Sammono projekcija. Suradus,neuroninio tinklo
apmokymui panaudoti tasky bei jy projekcijy poras (Naudojant, apmokymo su mokytoju
metodg). DNT iSmoks Sig projekcija, bet gali bati, jog ji bus nepatogiai issiskaidanti j
funkcijasjtampos faktoriaus pozitriu, tad apmokymas gali nevisiskai pavykti ir nauji taskai
projektuojami su reikSminga paklaida.

. taikyti neuroninio tinklo apmokymobe mokytojo metodg, minimizuojantjtakos
faktoriy. Galima naudoti netiesinj optimizavimo algoritma. Taip surasta projekcijos funkcija
yra tikslesné, nes optimaliau i$naudojaDNT galimybes. Sio metodo pagrindinis minusas-

apmokymas vyksta daug ilgiau.


http://matlab.izmiran.ru/help/toolbox/nnet/preface2.html

40

Panagiai vykty ir neuroniniy tinkly pritaikymas valiuty kursui prognozuoti. Siam tiksluiDNT
naudotojasturi surinkti tokj informacijosrinkinj, kuris duoty maksimaly prognozés tikslumg ir laiko
atzvilgiu buty efektyviausias (Etzioni ir Weld, 1995; Franklin ir Graesser, 1996).
IvairiusDNTpanaudojimo atvejusanalizuoja A.P. Rafenes savo darbuose (Rafenes, 1995). Rafenes
darbuose pagrindziama iSvada, jogDNTsistemos galéty buti efektyvus pagalbininkas prognozuojant
vertybiniy popieriy, tame tarpe ir valiutyvertés dinamikg. DNTpanaudojimo galimybes vertybiniy
popieriykurso prognozei i$samiai analizuojamos Deboeck, White darbuose (Deboeck, 1995). Autorius
akcentuoja persimokymo (angl. overfitting) problema, kai neuroniniai tinklai duoda puikius rezultatus
apmokymo aplinkoje, arba aplinkoje kuri yra panasi j apmokymo aplinka, bet jy veiklos kokybé
zenkliai krenta, t.y. duoda daug blogesnius rezultatus, dirbdamas su duomenimis uz apmokymo imties.

Neuroniniai tinklai besimokantys su mokytoju yra skirti Sioms problemoms spresti:

e prognozavimui (ory, valiuty kursy ir pan.);
¢ vaizdo atpazinimui (nuotrauky, raSysenos ir pan.);
e Tam tikry désningumu atpazinimas;

Mokymo be mokytojo schema pavaizduota 9 paveiksle.

Apmokant neuroninj tinklg be mokytojo (angl. unsupervised learning) naudojama tik jvesties
duomeny imtis, parenkamas matavimo matas, kuriuo naudosis neuroninis tinklas (zr. 9 pav.).
Matuojama, kaip tinklas atliecka mokymosi funkcijg. Tinklo algoritmo parametrai optimizuojami
nustatyto mato pagalba, o pats neuroninis tinklas modifikuojasi atsakydamas j jvesties duomeny imtj
be galutiniy reikSmiy. Mokymosi be mokytojo biidg galima naudoti:

. pirminiam duomeny apdorojimui;
J duomeny klasifikacijai;

. duomeny grupavimui;

. optimizavimui;

. medicininei diagnozei;

. intelektinei paieskai;
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Analizé ir derinimas

Saltinis:sudaryta pagal http://dame.dsf.unina.ittmachine_learning.html, 2010

9 pav. Neuroninio tinklo apmokymas be mokytojo

Taip pat neuroniniai tinklai gali bati klasifikuojami pagal:

etopologija:

o) vienasluoksniai;

o) daugiasluoksniai;

o atsinaujinantys neuroniniai tinklai;

o save organizuojantys neuroniniai tinklai;
ejungCiy tipa:

o statiniai (angl. feedfoward);

o) dinaminiai (angl. feedback);
epritaikyma:

o) Klasifikacijai;

o) grupavimui;

o prognozavima;

o funkcinj apibendrinima.
e Signalo sklidimo kryptj:

o tiesinio sklidimo;

o griztamojo rySio (arba rekurentiniai) tinklai

10 paveiksle pateikta aiski neuroniniy tinkly klasifikacijos iliustracija.
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Neuroniniai tinklai

1
Tiesioginio sklidimo Grjztamojo rysio /
tinklai rekurentiniai tinklai
] |
1 1 | | | | | | | | 1
Vienasluoksnis | |Daugiasluoksnis \Rad|a||r'1'|q t')azm'|q Konkgrenqmen Kohoneno SOM HO-pre|t'jO ART modeliai
perceptronas perceptronas funkcijy tinklai tinklai tinklai
— - ‘ o
— - - -~

Saltinis: sudaryta pagal http://dame.dsf.unina.it/machine_learning.html, 2010
10 pav. Neuroniniy tinkly klasifikacija

2.3.1. Vienasluoksnis perseptronas

Vieno sluoksnio neuroninis tinklas yra papras€iausias ir primityviausias neuroninio tinklo

variantas,jvesties sluoksnis (angl. input layer) projektuojamas tiesiaijiSvesties sluoksnj, bet ne
atvirksciai (Rey ir Wender, 2007).

Iejimo sluoksnis IS&jiimo neuronil
shuolksnis

Saltinis: PUOCIAUSKAS, 2001, p. 28

11 pav. Vienasluoksnis neuroninis tinklas

11 paveiksle pavaizduotas tinklas turi po keturis neuronus kiekviename sluoksnyje — keturis

neuronus jvesties sluoksnyje ir keturi neuronus iSvesties sluoksnyje. Toks neuroninis tinklas vadinamas
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vienasluoksniu (angl. single layer) nors praktiskai turi du (iSvesties ir jvesties), tadiau iSvesties
sluoksnis néra jtraukiamas, nes jame neatliekami jokie skaic¢iavimai.

Nors teoriskai tokio tipo neuroninis tinklas gali biiti naudojamas, taciau praktikoje jo pritaikymas
yra labai ribotas. Dazniau yra naudojami daugiasluoksniai neuroniniai tinklai, kurie turi ne tik jvesties

ir iSvesties sluoksnius, bet ir tarpinius pasléptus sluoksnius, kuriuose atliekami skaiciavimai.

2.3.2. Daugiasluoksnis perseptronas

Dazniausiai, kai kalbama apie neuroninius tinklus arba dirbtinius neuroninius tinklus, omeny
turimas daugiasluoksnis perseptronas, tad pirmiausia jj ir iSanalizuosime. Daugiasluoksnis
perceptronas gaunamas, jungiant vienasluoksnj perseptrong j sluoksnius. Sia neuroniniy tinkly
architektara pasialé Rumelhart ir McClelland 1986 metais. Daugiasluoksnio perseptrono veikimo
schema atvaizduota 10 paveiksle.

Daugiasluoksnis perseptronas (angl. multilayerperceptron) tai toks neuroninis tinklas, kuris turi
vieng ar daugiau paslépty sluoksniy. Kiekvienas neuronas yra sujungtas su kiekvienu neuronu i$
sekancio sluoksnio. Neuronai esantys pasléptame sluoksnyje vadinami pasléptais. Pasléptieji neuronai
yratarpininkai tarp jvesties sluoksnio neurony ir i§vesties sluoksnio neurony. Kaip matome, yra trijy
rasiy neuronai: jvesties, pasléptieji (tarpiniai) ir iSvesties, kuriy Kiekvienas sujungiamas su greta
esanciais ir sudaro daugiasluoksnj neuroninj tinkla.

Kiekvieng jungtis tarp neurony turi jai priskirtg svori. Neuroniniam tinklui besimokant §ie svoriai
yra koreguojami. Svoriy korekcija atliekama pagal klaidos funkcijos gradientg. Daugiasluoksnio
neuroninio tinklo mokymo budas, kai jungéiy svoriai yra koreguojami pagal klaidos funkcijos
gradientg E(W) (t.y. kryptimi, kuria klaidos funkcija greiCiausiai mazéja), vadinamas gradientinio
nusileidimo mokymu. Daugiasluoksnio neuroninio tinklo neurony perdavimofunkcija privalo turéti
i1Svesting.

Neuroninis tinklas, turintis vieng paslépta sluoksnj gali modeliuoti, bet kokio sudétingumo
uzdavinius ir sudaryti bet kokig funkcine priklausomybés forma, tod¢l tinklas turintys vieng paslépta
sluoksnj yra tinkamas visiems uZdaviniams spresti. Visgi daznai yra naudojamas neuroninis tinklas,
turintys du pasléptus sluoksnius. Naudoti daugiau nei du pasléptus yra nerekomenduojama, nes DNT
apmokymas gali uztrukti labai ilgai, o efektyvumas padidés labai nezymiai.

Svarbi ne tik tinklo struktiira, ta¢iau ir apmokymo biidas. Apmokant DNT parenkami pradiniai
duomenys, kurie yra padalinami j mokymo ir tikrinimo.Apmokymo duomenys naudojami neuroninio
tinkloapmokymu. Kaip jau minéta anksciau i$skiriami du pagrindiniai apmokymo badai: mokymas su

mokytoju ir mokymas bemokytojo. Apmokius DNT atliekamas tikrinimas su tam skirtais duomenimis.
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Saltinis:Sudaryta pagal Icer et al., 2001, p. 410%

12pav. Daugiasluoksnis perseptronas

I§ 12 paveikslo matome, jog DSP turi n jvesCiy ir k neurony pasléptame sluoksnyje. Tokiu atveju

neuroninio tinklo pasléptojo sluoksniovertésy;apskaic¢iuojamos pagal (4) formulg:

i =fWx +wjo); (4)

Cia: j — neurono numeris pasléptame sluoksnyje;
wjo — paklaidos neuronas;

W — j-ojo neurono svoris;

f — aktyvacijos funkcija;

y - pasléptojo sluoksnio neurono isvestis;

X — jvesties neuronai.

DSP neuroniniam tinkle aktyvacijos funkcija kiekvienam sluoksniui gali, bet neprivalo, biti

skirtinga. Bendra daugiasluoksnio perseptrono duodama i$vestis Y gali biti iSreikSta tokia formule:

28Daugiasluoksknis perseptronas. Prieiga per interneta:
http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S09574174050022894#fig2 /Ziuréta 2013-03-28]
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Y =f(VTy +vo); (5)

Cia: v, — paklaidos neuronas;
VT — {§vesties neurono svoris;

Y — neuroninio tinklo iSvestis.

DSPskiriamieji pavirSiai yra gerokai sudétingesni nei vienasluoksniy, tad jie gali jgauti
jvairesnes funkcines formas bei tirti priklausomybe tarp gerokai sudetingesniy reiskiniy ir, dél tos
priezasties, yra populiaresni. Kiekvienas pasléptojo sluoksnio neuronas apibréziahiper plokstuma, Kuri

klasifikuojama erdve perskiriaj dvi dalis. Pasléptojo sluoksnio neuronohiperploks$tumos lygtis:

n
i=1
Cia: b; — j-asis paklaidos neuronas.

ISvesties neuronas sujungia hiper plokStumas, tad sukuriamas gerokai sudétingesnis skiriamasis
pavirsius.

Apmokant DSP dazniausiai naudojama klaidos sklidimo atgal (angl. backpropagation) metodika,
t.y. neuroninio tinklo mokymas pradedamas nuo iSvesties sluoksnio, po to atitinkamai tesiamas
pasléptame ir jvesties sluoksniuose. Perseptronas apmokomas su mokytoju, t.y. jo apmokymui yra
batini tinklo jvesties vektoriy x ir pageidaujamy rezultaty aibé t.Perseptrono optimalts svoriai w;yra
parenkami taip, kad minimizuotypasirinkta klaidosfunkcijg.Dazniausiai naudojama - kvadratinéklaidos
funkcija(angl. mean squared error, MSE), kurios formulé yra:

N

1
Ew) = 3 ) (6= Y= w))5 (D)

i=1

Cia: E(w) — klaidos funkcija;

N — apmokymo duomeny aibés apimtis;

Si formulé parodo, jog skaidiuojant kvadrating klaidos funkcija, i§ gauto iSvesties rezultato
atimamas norimas gauti rezultatas. Gauti klaidy rezultatai susumuojami ir pakeliami kvadratu. Visa tai

atliekama, esant tam tikroms jvestims ir tam tikriems jungéiy svoriams.Naudojant klaidos sklidimo
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atgal neuroninio tinklo apmokymo metodika aktyvacijos funkcija turéty bati diferencijuojama. DSP
tinkluose pasléptuosiuose sluoksniuose dazniausiai naudojama sigmoidinéaktyvacijos funkcija.

Apmokant DSP populiariausi yra adaptaciniai-iteraciniai nusileidimo metodai. Sie nusileidimo
metodai pagrjsti informacija apie MSE pirmojo ir antrojo lygio dalines iSvestines. Pirmojo lygio
iSvestiniy naudojimas yra naudingas lokalaus minimumo parinkimui, taciau nevisada padeda surasti
globaly minimuma, o antrojo lygio iSvestiniy naudojimas padeda geriau susitvarkyti ir su globalaus
minimumo radimo problema. DSP klaidos funkcija minimizuojama, kai funkcijos gradiento kryptis
nukreipta funkcijos sparciausio augimo kryptimi.

DSP apmokymas pradedamas pradiniy svoriy w, priskyrimu. Véliau naudojantis informacija
apie klaidos funkcijos pirmojo ir antrojo lygio dalines iSvestines generuojama sakanti svoriy seka.
Paprasciausiu klaidos sklidimo atgal metodu daugiasluoksnio perseptrono svoriai keiiami iteraciniu

btdu pagal Sig formule:

Wip1 = Wi + Qpdy ; (8)

Cia: dj, — mokymosi zingsnio kryptis;

a; —apmokymo zingsnio dydis (apmokymo intensyvumas).

Gradiento nusileidimo atveju apmokymo Zingsnis yra pastovus, o jo parinkimas daznai tampa
gana rimta problema. Kuo didesné zingsnio reik§mé, tuo spar¢iaudaugiasluoksnis perseptronas
mokosi.Visgi, perdidelis apmokymo zingsnis gali suponuoti didesng iSvesties paklaida bei galimybe
nepastebéti globalaus minimumo tasko. Pernelygmazas Zingsnis duos tikslesnius rezultatus, taciau ir
laikas skirtas apmokymui gerokai iSaugs. Vienas populiariausiy zZingsnio apimties parinkimo metodas,
pagreitinantisneuroninio tinklo veikimg, yra toks: jeIMSE reik§mépo kiekvienos iteracijos mazéja,
apmokymo zingsnio dydj galimi didinti, jei minimizuojamos klaidos funkcijos reik§mé didéja—
apmokymo Zingsnio dydj reikty maZinti.

Minimizuojant klaidos funkcijg antigradiento kryptimi klaidos mazéjimas vyksta greiciausiai.
Visgi neuroninio tinklo mokymas ir svoriy derinimas Sia  Kryptimi  negarantuoja
didziausiokonvergavimo grei¢io. Tam, kad gradientinis apmokymo algoritmasnejvertintu lokalaus
minimumo tasko, kaip geriausios globalios reikSmeés galima panaudoti zingsnio krypties inercinj

démenj, kuris matematiskai iSreiSkiamas taip:

d = =9k + Br-1dk-1; 9)
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Cia: —g, — mokymosi Zzingsnio kryptis;

Pr—1 - inertiSkumo koeficientas.

Algoritmas su inertiSkumo koeficientu pasizymi didesniu mokymosi grei¢iu, nei paprastas
neuroninis tinklas, taciau iSlieka sglyginai létas NN apmokymo metodas.

Naudojantis anksc¢iau analizuotoalgoritmometodika yra sukurtas gerokai efektyvesnis
daugiasluoksnio perseptrono apmokymo metodas - jungtiniy krypciy metodas. Naudojant §jmetoda,
pirmaszingsnis atliekamas antigradiento kryptimi. Sia kryptimi vykdoma tiesinéoptimalaus mokymosi
zingsnio apimties paieSka. Sekancios iteracijos kryptis — jungtiné pradinei krypciai.Didesnés dalies
jungtiniy kryp¢iy algoritmy metu mokymosi zingsnio apimtis yra perskaiCiuojama, atliekant tiesing
optimalaus mokymosi zingsnio paieska, kiekvienos iteracijos metu. leSkant optimalaus zingsnio dydzio
Niutono metodu, jis parenkamas pagal kvadratinés klaidos funkcijos antro lygio iSvesting. Matematiné

Niutono metodo iSraiska:

Wis1 = W — Hi gy (10)

Cia: H — Hessian?® matrica.

Niutono metodas, pasizymi reik§mingai spartesniumokymosi grei¢iu, lyginant ji su standartiniais
gradientiniais metodais.Visgi, $io metodo efektyvumas pasireiSkia tik tada, kai pradiniai svoriai yra arti
optimaliy.Jeigu taip néra gali biiti sunku suskaiCiuoti Hesiano atvirksting matricg, tad dazniau yra
naudojami kvazi Niutono metodai. Naudojant kvazi Niutono metodus, antrojo lygio dalinés i§vestinés
neskai¢iuojamos, Hesiano matrica aproksimuojant pirmojo lygiodalinémis kvadratinés klaidos

funkcijos isvestinémis. Minimizuojant MSE funkcijg gradientas gali buti apskai¢iuojamas tokiu budu:

9k = Jiew (11)

Cia: JT - jakobianas®, sudarytas i§ tinklo klaidy;

ey - pirmyjy daliniy iSvestiniy svoriy wyatzvilgiu.

29Hessieln matrica — tai kvadratiné funkcijy daliniy antrojo lygio iSvestiniy matrica. Hessian matricos autorius
XIX a. Vokie¢iy matematikas Ludwig Otto Hesse
%0 jakobianas (pagal vok. matematiko K. G. J. Jakobio (Jacobi) pavardg),

determinantas, sudarytas i§ daugelio kintamyjy funkcijos daliniy iSvestiniy.
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Naudojantis standartine klaidos sklidimo atgal technika Jakobianas yra gerokai paprasciau
suskai¢iuojamas negu Hesianas. Visgi, galima dar labiau patobulinti tinklo apmokymo metodika,

naudojant Levenberg-Marauardt kvazi Niutono metoda. Sio modelio matematiné israiska atrodo taip:

Wisr = Wi — Uil + D™ Yie®s  (12)
Cia: p—konstanta nulemianti mokymosi Zingsnio dydj;

Jei uglygi nuliui, tai Levenberg-Marauardt kvazi Niutono metodas tampa Niutono metodu
papildytu Hesiano aproksimacija, augantu,reikSmei, Sis algoritmas tampa gradientiniu su mazu
mokymosi Zingsniu. Po kiekvienos sékmingos iteracijos (MSE mazéja) y; yra sumazinamas, prieSingu
atveju didinamas.

Daugiasluoksnis perseptronas yra populiariausias ir dazniausiai naudojamas neuroninis tinklas
finansinéms rinkoms analizuoti bei joms prognozuoti. Dunis et al. (2009) analizavo EUR/USD valiuty
poros kurso prognozavimo galimybes, naudojant neuroninius tinklus. Autoriai tyré jvairius neuroninius
tinklus taip pat ir daugiasluoksnj perseptrong. Tyrimui buvo naudojami tik ECB pateikti EUR/USD
autoregresiniai duomenys. Yu et al. (2007) atliko daugiasluoksnio perseptrono pritaikymo automatiniai
internetiniai prekybos signaly sistemai (angl. Intelligent Forex Rolling Forecasting and trading
decision support system) analiz¢. Lubecke et al. (1998) atliko vieng pirmyjy tyrimy, kuriame taiké
neuroninius tinklus valiuty kursy prognozavimui. Autoriai naudoja daugiasluoksnj perseptronasu
statiniu jung€iy tipu. Gauti rezultatai yra lyginami su kitomis techninés analizés priemonémis. Dhamija
ir Bhalla (2010) lygina daugiasluoksnio perseptrono ir radialiniy baziniy funkcijy neuroniniy tinkly
valiuty kurso prognozavimo tikslumg. Ince ir Trafalis (2007), taiké daugiasluoksnj persptrong
finansinéms rinkoms euristiniy modeliy aplinkoje (Kernel modelio aplinkoje ir komponenéiy analizés

aplinkoje) tirti.

2.3.4. Radialiniy baziniy funkcijy neuroniniai tinklai

Radialiné baziné funkcija (RBF) tai budas aproksimuoti multivariacing funkcija (angl.
multivariable)tiesiniu biidy vienasluoksnés funkcijos pagrindu (angl. univariate). Si funkcija yra
radializuota, tad ja galima naudoti daugiau nei vienoje dimensijoje. RBF daZniausiai naudojama

duomeny ir funkcijy aproksimavimui. Pagrindiné aproksimavimo su RBF salyga, siekiant gauti tikslius
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ir efektyvius rezultatus — duomeny aibé turi bati baigtiné (Powell, 1981; Cheney, 1966; Davis, 1975)*.,
Si funkcija taip pat yra tolydi vieno argumento funkcija, paprastai tokia, kad f(x) — oo, kai|x| — oo,
t.y. argumentai mazéja tolstant nuo O reikSmés (todél Si funkcija ir vadinama radialine).

Radialiniy baziniy funkcijy neuroniniai tinklai yra sudaryti i§ jvesties sluoksnio, pasléptojo
sluoksnio ir iSvesties sluoksnio. Pasléptame sluoksnyje yra naudojama Gauso aktyvacijos funkcija, o
iSvestys yra atvirk§¢iai proporcingos atstumui nuo neurono centro. RBF neuroninio tinklo struktiira

pavaizduota 13 paveiksle.

S\
\l1 Wi
e}
—= gx(V)
w3 ) ;
V

On

Saltinis:Grupe de Microondas y Sistemas de Radiocomuniaccion, INTERMODULATION
MODELLING Proyect®

13pav. RBF neuroninio tinklo struktiira

Ivesties sluoksnyje kiekvienam prognozuojamam kintamajam yra po jvesties neurong. Tuo
atveju, kai kintamieji skirstomi j N kategorijy, jvesties sluoksnj sudaro N-1 jvesties neuronas. [éjimo
reik§més yra standartizuojamos i§ jy atimant mediang ir padalinant i§ interkvartalinés reik§més. Gautos
reikSmeés toliau perduodamos ] pasléptaji sluoksnj. Kiekvienas jvesties neuronas yra sujungtas su

kiekvienu neuronu tarpiniame sluoksnyje.

3! Radialiné baziné funkcija. Prieiga per interneta:
http://www.scholarpedia.org/article/Radial_basis_function//Ziiréta 2013-03-29]
2R adialiné baziné funkcija. Prieiga per interneta:

http://www.dicom.unican.es/espanol/departamentos/microondas/IntermodProy.htm/Zitziréta 2013-03-29]
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Pasléptojo sluoksnio optimalus neurony skaiCius nustatomas mokymo metu. Kiekvienas
neuronas susideda i$ radialinés bazinés funkcijos, kuri yra iScentruota. Dimensijy skaiCius sutampa su
prognozuojamy kintamyjy skai¢iumi. RBF funkcijos pasklidimas gali buti skirtingas kiekvienoje
dimensijoje. Funkcijos centrai ir spinduliai yra nustatomi mokymo metu.Kiekvienos iteracijos metu
pasléptojo sluoksnio neuronas gaves reik§me X i§ jvesties neurono suskaiGiuoja Euklidinj*® atstuma
nuo centro ir pritaiko RBF kernel®* funkcija naudodamas spindulio reikme. Toliau rezultatas yra
perduodamas iSvesties sluoksniui.

I$vesties sluoksnis turi tik viena neurona. Sis neuronas gauna reik§mes is¢jusias i§ pasléptojo
sluoksnio neurony, kurios yra padaugintos i§ svoriy priskirty kiekvienam neuronui (W1, W2, W3) (zr.
12 pav.). ISvesties neuronas susumaves gautas reikSmes pateikia jas kaip neuroninio tinklo iSvestj.12
paveiksle néra pavaizduotas paklaidos neuronas, kurio verté visada lygi vienam, taciau $is dydis yra
koreguojamos paklaidos neurono svorio (W0). Sio neurono reikimé taip pat perduodama idvesties
neuronui, kuris j bendra suma jtraukig ir ja. Klasifikuojant duomenis RBF neuroninis tinklas pateikia
po vieng i$vest] kiekvienai kategorijai.

RBF neuroninio tinklo veikimo modelis remiasi prielaida, jog ieSkomo objekto verté bus panasi |
ar¢iausiai esanciy objekty, vertinant pagal Euklidinj atstuma, verte.

Radialiniy baziniy funkcijy neuroninis tinklas pozicijonuoja jvesties reik§mes prognozuojamojo
kintamojo atzvilgiu. Tiriamoji erdvé gali turéti kelias dimensijas, nes prognozuojamajj kintamajj
galima skirtingai pozicijonuoti jves¢iy atzvilgiu. Euklidinei atstumai apskai¢iuojami nuo vertinamojo
objekto centro. Tuomet, naudojat radialing bazing funkcija yra apskai¢iuojami svoriai, kurie
priskiriami kiekvienai jungciai, t.y. atstumui tarp prognozuojamojo kintamojo ir jvesties neurony.

Siuo atveju: jungties svoris w = RBF (euklidinio atstumo)

RBF neuroninio tinklo veikimo principas pavaizduotas 14 paveiksle.

Radialinés bazinés funkcijos neuroniniai tinklai dél savo struktiiros gali biti puikiai pritaikomi
finansiniy rinky, taip pat ir valiuty, kurso prognozéje. Dél Sios priezasties RBF yra gana daznai
nagrinéjama mokslininky. Dhamija ir Bhalla (2010) lygina RBF neuroninio tinklo valiuty kurso
prognozavimo tikslumg su kity neuroniniy tinkly prognozavimo rezultatais. Autoriai naudoja
statistinés analizés metoda. Yu et al. (2008) tiria jvairias radialinés bazinés funkcijos neuroninio tinklo
architektiiras. Autoriai ieSko tinkamiausios §io modelio struktiiros valiuty kursy prognozavimui.
Tinkamiausios architektiiros nustatymui mokslininkai naudoja apibendrintos salyginés dispersijos

minimizavimo metoda. Shen et al. (2011) naudoja RBF NN finansinéms rinkoms prognozuoti. Tyrimui

$3Euklidinis atstumas yra atstumas tarp dviejy tasky isreikstas formule d(x,y) = (Zi (%i-y)2)™?, Kur X = (X3,Xz,....Xn), Y

= (Yu.Y2,1¥n)

34 . . . . . .. . .. .. .
Kernel funkcija — tai svoriy priskyrimo funkcija, naudojama neparametriniams jver¢iams gauti
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jie naudoja ASFA (artificial fish swarm algorithm) algoritma. Taip autoriai lygina $j neuroninj tinklg

su kitais neuroniniy tinkly tipais: genetiniais algoritmais, Arima ir pan.

/}l I Atstumas
S

/

Aktyvacua

—— —

\
\
\ f\tstu mas

Saltinis:http://www.dtreg.com/rbf.htm

14 pav. RBF neuroninio tinklo veikimo principas
2.3.5. GRNN neuroniniai tinklai

Apibendrinti regresiniai neuroniniai tinklas (GRNN) yra sudaryti i§ jvesties sluoksnio, dviejy
paslépty sluoksniy ir iSvesties sluoksnio. Pasléptame sluoksnyje yra naudojama Gaussian aktyvacijos
funkcija, o iSvestys yra atvirk$¢iai proporcingos atstumui nuo neurono centro. GRNN neuroninio

tinklo struktiira pavaizduota 15 paveiksle.


http://www.dtreg.com/rbf.htm
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Saltinis: http://www.dtreg.com/pnn.htm

15 pav. GRNN neuroninio tinklo struktiira

Ivesties sluoksnyje kiekvienam prognozuojamam kintamajam yra po jvesties neurong. Tuo
atveju, kai kintamieji skirstomi j N kategorijy, jvesties sluoksnj sudaro N-1 jvesties neuronas. [éjimo
reik§més yra standartizuojamos i$ jy atimant mediang ir padalinant i§ interkvartalinés reikSmés. Gautos
reik§mes toliau perduodamos | pasléptaji sluoksnj. Kiekvienas jvesties neuronas yra sujungtas su
kiekvienu neuronu tarpiniame sluoksnyje.

Pirmasis pasléptasis sluoksnis turi po vieng neurong kiekvienam apmokymo duomeny rinkiniui.
Kiekvienas neuronas kaupia lauktinas ir prognozuojamas reikSmes. Kiekvienos iteracijos metu
pasléptojo sluoksnio neuronas gaves reik§me X i§ jvesties neurono suskaic¢iuoja Euklidinj atstumg nuo
centro ir pritaiko RBF kernel funkcija naudodamas Sigma35 reikSme. Toliau rezultatas yra
perduodamas antram pasléptam sluoksniui.

Antrasis pasléptasis sluoksnis dar vadinamas modelio arba sumavimo sluoksniu (angl. pattern
layer/ Summation layer). Siame sluoksnyje yra tik du neuronai. Vienas neuronas sumuoja vardiklio
reik§mes, antrasis neuronas sumuoja skaitiklio reik§mes. Vardiklio neuronas sumuoja visus svorius
gautus 1§ pirmojo paslépto sluoksnio. Skaitiklio neuronas sumuoja svoriy reikSmes padaugintas i$
reikSmiy gauty i§ pirmojo pasléptojo sluoksnio.

ISvesties sluoksnis padalina gautas reikSmes i$ antrojo pasléptojo sluoksnio, t.y. gauta reikSme i$
skaitiklio neurono padalija i§ vardiklio reik§mé. Gautas rezultatas — apibendrinto regresinio neuroninio

tinklo i$vestis.

35Sigma (o) reiksmé parodo kaip greit mazéja funkcijos reik§mé, kai atstumas tarp tasky didéja
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GRNN modelio taikymo tarptautingje valiuty rinkoje galimybés néra taip placiai iSnagrinétos.
Visgi panasus NNR modelis yra gerokai populiaresnis ir zymiai dazniau analizuojamas. GRNN tyré
An-Sing ir Leung (2005). Autoriai §j neuroniniy tinkly modelj lygina su kitais neuroniniy tinkly tipais
valiuty kursy prognozavimo tikslumo atzvilgiu. Naudoja jvairias statistinés analizés priemones Siam
tikslui jgyvendinti - RMSE, MAE, U statistika ir t.t. Dunis ir Yao (2005) tyrin¢jo NNR pritaikyma
iSvestiniy tarptautinés valiutos rinkos instrumenty prekyboje, t.y. kaip tiksliai NNR, palyginti su kitais
neuroniniais tinklais bei klasikiniais prognozavimo instrumentais, gali prognozuoti valiutos kurso
sklaidg, lemiancia i§vestinio instrumento rinkos verte. Sie mokslininkai NNR modelj tiria ne tik
taikydami statisting analizg, bet ir realiai jtraukdami ji i prekybos strategija. Weimin et al. (2008)
lygina GRNN modelj su kitais ne DI autoregresiniais modeliais, tirdami finansiniy duomeny laiko

eiluciy duomenis.

2.3.5. Grjztamojo rySio (rekurentiniai) neuroniniai tinklai

16 paveiksle pavaizduota rekurentino neuroninio tinklo RNN arba neuroninio tinklo su
griztamuoju rySiu architektiira. Moksliniame pasaulyje Sis neuroninis tinklas taip pat zinomas kaip
rekurentinis daugiasluoksnis perseptronas. Sis neuroninis tinklas paprastai susideda i3 tiesinio jvesties
sluoksnio, vieno arba daugiau pasléptojo sluoksnio ir iSvesties sluoksnio. Kiekvienas pasléptojo
sluoksnio neuronas yra absoliu¢iai rekurentinis. Tai reiskia, jog Sie neuronai gauna reikSme po Z
iteracijy i§ papildomy neurony, kurie kaupia reikSmes i$ pries tai ¢jusios Z-1 iteracijos. Butent dél Sios
priezasties RNN ir vadinamas rekurentiniu neuroniniu tinklu. Si jo savybé (atminties turéjimas),
apmokymo metu, leidZia jgyti tam tikrg pagreit] ir iStriikti 1§ lokaliy minimumo tasky, kas savo ruoztu
padidina tikimybe, jog bus atrastas globalaus minimumo taSkas klaidos funkcijoje.Pasléptojo sluoksnio
neuronai taip pat gauna statines reikSmes i§ Z iteracijos jvesties neurony.Visoms tarpneuroninéms
jungtimis yra priskirti unikaltis svoriai, kurie yra koreguojami neuroninio tinklo apmokymo metu.
Neuronai pasléptuosiuose ir iSvesties sluoksniuose atlieka netiesing bipoling sigmoiding jvesties

duomeny transformacijg.
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Iivestis

Rekurentinis
pasléptasis sluoksnis

Zl
T Ivestis

Saltinis:Petrosian et al., 2001

16pav. Rekurentinio neuroninio tinklo struktiiriné schema

Rekurentiniai neuroniniai tinklai dél savo struktiiros ir sugebéjimo prisiminti — puikiai pritaikomi
valiuty kurso prognozéje. Dunis ir Huang (2002) taiké RNN isvestiniy valiuty rinkos instrumenty
tyrimams. Autoriai analizavo dviejy valiuty pory GBP/USD ir USD/JPY ateities sandoriy vertés
prognozavimo galimybes, t.y. §iy pory ateities sklaidos amplitudg, kuri ir nulemia ateities sandoriy
verties pokyc¢ius. Mokslininkai lygino RNN su NNR bei klasikiniu ne DI GARCH (1,1) modeliu.
Dunis et al. (2009) analizavo EUR/USD valiuty poros kurso prognozavimo galimybes, naudojant
neuroninius tinklus. Autoriai tyré jvairius neuroninius tinklus taip pat ir rekurentinius neuroninius
tinklus. Tyrimui buvo naudojami tik ECB pateikti EUR/USD autoregresiniai duomenys. Georgios et
al. (2012) toliau tesia Dunis (2009) inicijuota EUR/USD tyrima. Sj karta autoriai analizavo valiutos
kursa naudodami kombinuotg metody rinkinj — neuroninius tinklus (taip pat ir RRN), Kalman®’ filtrus,
paprastuosius slenkan¢ius vidurkius, Bayesian vidurkj*®, Granger-Ramanathan's regresinj model;j*®

(Granger—-Ramanathan's Regression Approach, GRR) bei absoliutaus maziausio susitraukimo ir

%Rekurentiniai neuroniniai tinklai: http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S138824570100579X [Ziuréta
2013-04-01]

$Kalman filtras, taip pat zinomas kaip linijinis kvadratinis vertinimas(angl. linear quadratic estimation, LQE) —tai
algoritmas, kuris naudoja skirtingy nefiltruoty (su atsitiktiniais svyravimais) duomeny laiko eilu¢iy kombinacija ir jverting
ieskomajj kintamajj. Sio algoritmo reik§més biing tikslesnés nei algoritmy, kurie naudoja tik vieno tipo duomenis

®Bayesianvidurkis tai vidurkio paieskos metodas, naudojant Bayesian interpretacija. Siuo atveju, ieskant
populiacijos vidurkio naudojami ne tik populiacijos duomenys, bet ir artimi populiacijai duomenys. Siuo biidu pasalinami
ekstremumai bei gaunami tikslesni jvertinimai populiacijose su mazomis imtimis

$Granger—Ramanathan's regresinis modelis — regresija paremtas modelis, kuris palengvina gauty jverdiy taikyma

praktikoje
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pasirinkimo operatoriy*’(angl. Least Absolute Shrinkage and Selection Operator, LASSO). Analizé
buvo atlickama, tiriant statistinj prekybos efektyvuma, naudojant ,,naivia* strategija* (angl. naive
strategy).

Apibendrinant antrg skyriy galima daryti iSvadas, jog Neuroniniy tinkly tipas nusakomas
pastarojo darbo budu ir apmokymo pobiidziu. Neuroninis tinklas dirba gaudamas jvestis ir
generuodamas tam tikras iSvestis. Bendriausiu atveju, neuroniniai tinklai yra naudojami, kai
priklausomybé tarp jvesties ir iSvesties duomeny néra tiesiné ir ji néra zinoma t.y. pats algoritmas
nusako priklausomybes funkcing formg. Kitaip sakant neuroniniai tinklai suteikia galimybe ieskoti
funkcinés priklausomybés netiesiniu ir neparametriniu biidu. Vadinasi, neuroninis tinklas gali
savarankiskai suformuoti bet kokj modelj i§ pavyzdziy.

Tiriamojoje baigiamoje darbo dalyje bus naudojamas EVOLINO bei Shalzy ir Shalzy (1999)
sukurti hibridiniai prognozavimo metodai. Jie bus sudaryti ne tik i§ neuroniniy tinkly, bet ir genetinio
algoritmo. Siame skyriuje genetinis algoritmas nebuvo nagrinétas, nes jis nejeina j neuroninio tinklo

sgvoka.

4 . - . . . . .. . . - . .
%Absoliutus maziausias susitraukimo ir pasirinkimo operatorius — maZiausiy kvadraty metodo atmaina

Naivi strategija — algoritmas, kurio déka gaunami nedviprasmiai (angl. un-ambiguous) argumentai
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3. NEURONINIU TINKLU TAIKYMAS PROGNOZUOJANT VALIUTU KURSUS

Tre¢iame skyriuje atlickamas tyrimas su pasirinktais neuroniniais tinklais. Tyrimui naudojami
Shalzy ir Shalzy (1999) sukurtas hibridinis tyrimo metodas, naudojantis MLP ir GAalgoritmus bei
Maknickienés(2012)apmokyto EVOLINO neuroninio tinklo duomenys. Aprasomi $iy neuroniniy
tinkly pasirinkimo motyvai bei pateikiami statistiniai analizés rezultatai: MSE (angl. Root mean
squared error), NMSE (angl. Normalized root mean squared error), MAE (angl. Mean absoliute
error) bei SIGN funkcija.

3.1. Shalzy ir Shalzy tyrimas

Shalzy ir Shalzy (1999) naudoja hibriding prognozavimo sistema - daugiasluoksnj perseptrong ir
genetinj algoritmg. Prognozei gauti ir tinklui apmokyti yra imami trijy ménesiy neatidéliotiny sandoriy
rinkos duomenis (valiuty kursai). Tyrimo objektas yra DidZiosios Britanijos svaro, Japonijos jenos,
Vokietijos marké ir Sveicarijos franko kursai JAV dolerio atzvilgiu..

Sis metodas pasirinktas dél keliy priezas¢iy. Pirmiausia dél kombinuoto metodo naudojimo, t.y.
genetinis  algoritmas ir daugiasluoksnis perseptronas yra naudojami sinchroniskai, o ne
paraleliai.Moksliniame pasaulyje S$i kombinacija yra beveik nenagrinéta. Godinho (2012) tyré GA
prekybos tarptautingje valiuty rinkoje pritaikymg. Visgi, Sio tyrimo pagrindiné problema buvo pacios
prekybos strategijos pritaikymas algoritmui, o tyrimo objektas — pelnas tam tikrose rinkose. Hryshko ir
Downs (2004) naudoja GA istirti ar efektyvios rinkos hipotezés pasiteisina ir tarptautinéje valiuty
rinkoje. Kaip matome, GA ir MLP kombinuotas naudojimas valiuty kurso prognozéje yra gana mazai
tiriamas.

Taip pat Sis Shalzy ir Shalzy (1999) atliktas tyrimas yra vienas pirmyjy (galblt net gi pirmasis),
kuriame naudojamas hibridine MLP ir GA metodas valiuty kursy prognozavimui.

Antroji priezastis — tai tyrime naudojamos valiutos. Shalzy ir Shalzy (1999) savo darbe, naudoja
keturias didziausias ir svarbiausias pasaulio valiutas: GBP, DEM, CHF, JPY. Todé¢l $is tyrimas tiksliau
jvertina pasaulinés valiuty rinkos prognoziy galimybes, nes $ios valiutos yra pagrindinés, kuriomis

prekiaujama JAV dolerio atzvilgiu.

3.1.1. Shalzy ir Shalzy tyrimo metodika

Tyrime buvo sukurti keturi neuroniniai tinklai — kiekvienos valiutos prognozei atskiras

neuroninis tinklas. GA pagalba buvo nustatoma kiekvieno neuroninio tinklo optimali architektiira,
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taikant R? rodiklj, tada NN apmokomi, t.y. priklausomybiy funkcijoms nustatomos formos ir

priskiriami koeficienty svoriai. Galiausiai apmokyti tinklai genetinio algoritmo pagalba vél

optimizuojami.

Siame tyrime genetinis algoritmas buvo naudojamas §iems daugiasluoksnio perseptrono

architekttiros elementams optimizuoti:

slenks¢iy nustatymui;

neurony skaiciaus pasléptame sluoksnyje nustatymui.

Kiekvieno neuroninio tinklo struktiirg sudaré:

jvesties sluoksnis, 1§ penkiy jvesties neurony;
pasléptasis sluoksnis, kurj sudaro vienas sluoksnis, su optimizavimo metu nustatytu neurony
skaiciumi;

iSvesties sluoksnis, kurj sudaré vienas neuronas.

Neuroniniai tinklai turéjo penkias jvestis:

euro indéliy palikany normos lygis JAV dolerio atzvilgiu (Ivesties imtis — devyniasdesimt
dieny);

euro indéliy palikany normos lygis Didziosios Britanijos svaro, Vokietijos markés, Japonijos
jenos, Sveicarijos franko atzvilgiu (Jvesties imtis — devyniasdesimt dieny);

JPY, DEM, CHF, GBP neatidéliotiny sandoriy rinkos kaina JAV doleriais (Ivesties imtis —
devyniasdeSimt dieny);

JPY, DEM, CHF, GBP iSankstiniy sandoriy rinkos kaina JAV doleriais (Ivesties imtis —
devyniasdeSimt dieny);

JPY, DEM, CHF, GBP ateitis sandoriy rinkos kaina JAV doleriais (Jvesties imtis —

devyniasdeSimt dieny).

Tyrime buvo naudojami 1977 — 1996 mety Wall Street Journal ir EBPO finansinés statistikos

duomenys. Kiekvieno apmokymo metu 90 % duomeny buvo naudojami neuroninio tinklo mokymui ir

10 % - jo testavimui. Aktyvacijai buvo naudojama sigmoidiné funkcija, kuri $iuo atveju atitinka visus

kriterijus — yra ne tiesiné bei suderinama su sklaidos atgal metodu. Neuroniniy tinkly mokymosi

zingsnio dydis visais atvejais buvo lygus vienam, mokymo ir bandymo tolerancijos lygis 0,1 - GBP,

CHF, JPY ir 0,15 - DEM.

Gauti prognoziy rezultatai analizuojami naudojant Siuos statistinés analizés metodus: MAE,

MAPE, ir zenklo keitimo funkcija (angl. function (SIGN)).
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MAE = =S, |R, — P;|; (13)

Cia: MAE - paklaidy absoliu¢iy dydziy vidurkis;
P, - prognozuota kurso vert¢;
R; - tikra valiutos kurso vert¢;

n — prognoziy skaicius.

MAE - tai statistinis metodas, dar vadinamas absoliu¢iy paklaidy vidurkiu (angl. Mean absolute
deviation, MAD), kuris padeda jvertinti, kaip toli yra tikroji verté nuo prognozuotosios. Kuo §i reikSmé

mazesne, tuo tiksliau veikia prognozavimo algoritmas.

MAPE = 100% n

n

Rt—P¢
Rt

; (14)

Cia: MAPE - paklaidy vidurkio procentiné israiska.

MAPE padeda jvertinti prognozavimo metodo tiksluma. Ypatingai daznai naudojamos krypties
nustatymo vertinime. Kaip matome i§ (14) formulés, kuo Si reikSmé mazZesné, tuo tiksliau veikia

prognozavimo algoritmas.

SIGN ==%1, &; (15)

M 1,jeiR,. <R
Cia: 6, :{ ] p+1lie+1 }

0, visais kitais atvejais
R, 41 - prognozuojama graZa,

R4 - tikroji graza;

SIGN - krypties keitimo funkcija.

Krypties keitimo funkcija parodo, kiek karty prognozuojamas kursas sutampa su realiu valiuty
kursu. Kuo krypties pasikeitimo funkcijos reikSmé yra didesné, tuo tiksliau neuroninis tinklas
prognozuoja valiutos kurso krypties pasikeitimg.

Investiciné rizika bus vertinama, apskai¢iuojant standartinj nuokrypj tarp prognozuoto ir realaus

kurso. Standartiniam nuokrypiui skai¢iuoti bus naudojama $i formulé:



o= [T -7 ;

Cia: o - standartinis nuokrypis;

n - reikSmiy kiekis;

x;— i-toji stebéjimo reikSmé;

X - vidurkis.

Standartinis nuokrypis - dydis, nusakantis atsitiktinio dydzio jgyjamy reikSmiy sklaidg apie

(16)
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vidurkj. Mazéjant Siam dydziui mazéja ir investavimo rizika.

3.1.2. Shalzy ir Shalzy tyrimo rezultatai ir analizé

Siame tyrime naudojami Shalzy ir Shalzy (1999) tyrimo devyniasde§imties dieny rezultaty

duomenys.

6 lenteléje pateikti apmokyto daugiasluoksnio perseptrono galutiniai svoriai po jo optimizavimo,
naudojant genetinj algoritmg. Kiekviena svorio reik§mé svyruoja intervale (-8; 8), parodydama
neurony tarpusavio rysiy stiprumg. Matricos stulpeliy kiekis parodo jves¢iy apimtj, kuriy yra penkios,
ir slenks¢io reikSme (SeStasis stulpelis). Matricos eiluciy skaicius — tai neurony skaicius pasléptajame

sluoksnyje. Paskutiné eiluté matricoje — tai svoriai tarp pasléptojo sluoksnio neurony ir iSvesties

neurony.
6 lentelé: Daugiasluoksnio perseptrono svoriai

GBP
0,4732 5,6282 0,4126 -0,8134 -6,1506 0,399
-1,815 6,3344 1,1136 1,6424 -1,346 -1,3896
-7,3734 -2,8406 -1,6664 -2,9802 -2,4172 -5,8376
-7,312 -7,107 -0,338 0,5574 2,5022 3,711
4,2904 -4,65 -4,5576 1,6514 -6,3832 2,887
-4,3608 -2,5082 -2,7966 -3,5664 1,551 0,525
-5,8584 -1,2472 -1,8292 1,2222 3,3674 -0,481
1,2632 -5,313 -0,3194 0,558 -1,9952 5,4216
-2,0444 1,262 0,2132 1,6732 -1,67 2,161
DEM
0,2826 0,1708 -0,5803 -0,715 -5,1994 1,3634
-0,6764 -0,616 1,661 2,3312 -2,2506 2,008
0,8042 0,1512 -1,4192 -2,505 -0,0942 2,5794

6 lentelés tesinys kitame puslapyje
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6 lentelés tgsinys

-3,3624 -3,9172 0,126 0,2106 1,354 -1,0524
-3,7466 -0,65 -3,0214 -0,9384 1,1582 -0,3522
-2,9336 0,2642 -2,2826 0,4936 -0,1624 1,9892
JPY

-2,754 0,7426 1,529 -0,448 -5,8994 6,737
-0,5952 -3,6692 -6,1654 -3,6182 0,17 -7,1282
1,3032 1,5252 1,6504 -0,11 -4,7172 0,4074
-6,2552 -2,671 -5,2062 -2,5744 -0,589 -1,7354
2,8936 -3,6562 -2,9656 3,006 1,4722 2,2734
-4,1956 7,7642 -0,7164 2,3872 3,1972 0,3416
2,7612 3,214 -2,8404 -0,227 -3,965 -1,2772
-3,7792 -4,7952 2,5286 2,81 5,9926 3,4876
-5,9936 1,0004 -2,1754 -0,5152 0,944 0,883
-0,5102 -0,3546 -2,647 -0,514 -3,74 5,79
3,4714 3,4602 -1,8452 -2,4972 -2,382 1,7834
-0,631 -4,4604 -0,6626 5,6366 -5,686 0,9546
CHF

3,771 2,3686 2,156 2,5546 -3,7114 -1,929
-3,975 0,2804 -1,1572 -4,6654 4,476 -2,3902
-0,7032 -3,2922 -5,692 0,6614 3,3456 0,5306
-2,9946 -2,4106 -5,6186 -7,2164 -5,8832 -6,0308
-3,552 0,095 3,5602 5,5432 -1,8454 -6,727
-1,2964 -2,1146 2,009 3,3522 -5,9126 -0,6192
-5,9674 -6,6492 5,5026 -6,1016 -3,6754 -1,6704
0,3332 -0,9606 2,1092 -0,4854 -4,6432 0,7802
-0,1446 -2,0274 1,9626 -5,804 2,7046 2,1642

Saltinis: Shalzy ir Shalzy1999, p. 75

7 lenteléje pateikti tyrimo duomenys. Matome, jog tiksliausius prognozavimo rezultatus pagal
MAPE parodé Vokietijos marke JAV dolerio atzvilgiu prognozuojantis neuroninis tinklas — 3,24 %.
Sis neuroninis tinklo taip pat tiksliai prognozavo ir pagal MAE rodiklj — 0,0257 bei pagal SIGN
funkcija. Jos reik§mé buvo - 69,62 %. Nenuostabu, kad Vokietijos markés standartinis nuokrypis tarp
realaus ir prognozuoto valiutos kurso buvo antras pagal Zemuma - 0,0182. Zemesné¢ STDEV reikimé
rodo ir zemesnj §ios valiutos rizikingumg. Vadinasi $iuo atveju zemesnis rizikingumas lemia
tikslesnius prognozavimo rezultatus.

Prasciausius prognozavimo rezultatus pagal MAPE parodé Didziosios Britanijos svarag JAV
dolerio atzvilgiuprognozuojantis neuroninis tinklas — 5,2 %. Sio neuroninio tinkloblogiausius
prognozavimo rezultatus taip pat patvirtino pras¢iausias MAE rodiklio rezultatas — 0,0714bei
zemiausia SIGN funkcijos reik§mé — 60,76%. Nenuostabu, kad DidZiosios Britanijos svaro standartinis

nuokrypis tarp realaus ir prognozuoto valiutos kurso buvo pats auksciausias - 0,0505.Aukstesné
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STDEV reikSmé rodo ir auksStesnj Sios valiutos rizikingumg. Vadinasi §iuo atveju didesnis

rizikingumas lemia maziau tikslius prognozavimo rezultatus.

7 lentelé: statistinés analizés rodikliai Nr. 1

Funkcija/Valiuta GBP DEM JPY CHF
MAE 0,0714 0,0257 0,0317 0,0341
MAPE 5,20% 3,24% 3,89% 3,39%
SIGN 60,76% 69,62% 63,51% 61,54%
STDEV 0,0505 0,0182 0,0224 0,0164

Saltinis: sudaryta pagal Shalzy ir Shalzy, 1999, p. 76 -79

Japonijos jena ir Sveicarijos frankas, tai dvi valiutos, kurias prognozuojantys neuroniniai tinklai
pasizymejo panasiais rodikliy rezultatais.

Pagal MAE rodiklj antrg pagal gerumg rezultatg parodé Japonijos jeng JAV dolerio atzvilgiu
prognozuojantis neuroninis tinklas — 0,0317. Visgi, Sios valiutos MAPE rodiklis §iuo atveju antras i$
galo (blogesnis tik Didziosios Britanijos svaro) — 3,89 %, t.y. Siuo atveju rodikliy duomenis yra labiau
i§sisklaide.Japonijos jeng prognozuojanéio neuroninio tinklo SIGNfunkcijos reikimeé — 63,51 %. Siuo
atveju tai yra antras pagal tikslumg rezultatas. Nenuostabu, kad JPY standartinis nuokrypis tarp realaus
ir prognozuoto valiutos kurso buvo trecias pagal zemumg — 0,0224. Aukstesné STDEV reik§mé rodo
ir aukStesnj Sios valiutos rizikingumg. Vadinasi §iuo atveju didesnis rizikingumas lemia maziau tikslius
prognozavimo rezultatus.

Vieni blogiausiystatistiniy rodikliy rezultaty i§ keturiy tirty valiuty -Sveicarijos franko JAV
dolerio atzvilgiu.MAE rodiklioreik§mé tre¢ia pagal geruma — 0,0341. Visgi, Sios valiutos MAPE
rodiklis Siuo atveju antras pagal geruma — 3,39 %, t.y. $iuo atveju rodikliy duomenis yra labiau
i§sisklaide.Sveicarijos franka prognozuojanéio neuroninio tinklo SIGN funkcijos reikimé — 61,54 %.
Siuo atveju tai yra antras pagal bloguma rezultatas.Jdomu, jog JPY standartinis nuokrypis tarp realaus
ir prognozuoto valiutos kurso buvo pats Zemiausias — 0,0164. Vadinasi $iuo atveju tiesioginio
proporcingo rysio tarp maZesnio rizikingumo ir tikslesniy prognozavimo rezultaty néra. Tai gali reiksti
kelis dalykus. Pirmiausia, §$io MLP ir GA hibridinio metodo nesuderinamuma su CHF kurso prognoze.
Taip pat §is faktas galéty parodyti, jog Sveicarijos frankas yra bendrai sunkiai prognozuojama valiuta.

17 paveiksle pavaizduotas Didziosios Britanijos svaro realus valiutos kursas ir neuroninio tinklo
prognozuotasis kursas JAV dolerio atzvilgiu. I$ paveikslo matyti, jog $io metodo duodami prognozés
rezultatai atsilieka (angl. lagging) nuo realaus valiuty kurso.Tai parodo, jog $iuo atveju MLP ir GA
hibridinis valiutos kurso prognozés metodas kaip ir daugelis techninés analizés indikatoriy duoda

tikslius, taciau pavéluotus rezultatus.
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1 6 11 16 21 26 31 36 41 46 51 56 61 66 71 76

= Prognozuojamas == Realus

Saltinis:sudaryta pagal Shalzy ir Shalzy, 1999, p. 76
17 pav. GBP prognozuotas ir realus valiuty kursai

18 paveiksle pavaizduotas Didziosios Britanijos svaro standartinio nuokrypio keturiy dieny
slenkantis vidurkis tarp realaus ir prognozuoto valiutos kurso, kuris parodo $ios valiutos investavimo
rizikingumg. Kaip matysime i§ kity valiuty paveiksly, vaizduojanciy absoliuty nuokryp; GBP
nuokrypiyamplitudé yra pati didziausia. Didziosios Britanijos svaro STDEV rodiklis taip pat buvo pats

auksciausias. Lentelé su skaic¢iavimo duomenimis pateikta 1 priede (zr. 1 pried.).
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= Standartinis nuokrypis

Saltinis: sudaryta pagal Shalzy ir Shalzy, 1999, p. 76
18pav. GBP standartinis nuokrypis
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19 paveiksle pavaizduotas Vokietijos markés realus valiutos kursas ir neuroninio tinklo

prognozuotasis kursas JAV dolerio atzvilgiu.

0,7
0,6
0,5
0,4
0,3
1 6 11 16 21 26 31 36 41 46 51 56 61 66 71 76
Prognozuojamas == Realus

Saltinis: sudaryta pagal Shalzy ir Shalzy, 1999, p. 77

19pav. DEM prognozuotas ir realus valiuty kursai

IS paveikslo matyti, jog Sio metodo duodami prognozés rezultatai atsilieka nuo realaus valiuty
kurso (zr.20 pav.). Tai parodo, jog Siuo atveju MLP ir GA hibridinis valiutos kurso prognozés metodas

kaip ir daugelis techninés analizés indikatoriy duoda tikslius, ta¢iau pavéluotus rezultatus.
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Saltinis: sudaryta pagal Shalzy ir Shalzy, 1999, p. 77
20pav. DEM standartinis nuokrypis
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20 paveiksle pavaizduotas Vokietijos markésstandartinio nuokrypio keturiy dieny slenkantis
vidurkis tarp realaus ir prognozuoto valiutos kurso, kuris parodo S$ios valiutos investavimo
rizikingumg. Kaip matysime i§ kity valiuty paveiksly, vaizduojaniy absoliuty nuokrypj,DEM
nuokrypiy amplitudé yra viena maziausiy. Vokietijos Markés STDEV rodiklis taip pat buvo vienas

zemiausiy. Lentelé su skaic¢iavimo duomenimis pateikta 2 priede (zr. 2 pried.).
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== Prognozuojamas === Realus

Saltinis: sudaryta pagal Shalzy ir Shalzy, 1999, p. 78

21 pav. JPY prognozuotas ir realus valiuty kursai

21 paveiksle pavaizduotas Japonijos jenos realus valiutos kursas ir neuroninio tinklo
prognozuotasis kursas. IS paveikslo matyti, jog §io metodo duodami prognozés rezultatai atsilieka nuo
realaus valiuty kurso (zr. 20 pav.). Tai parodo, jog Siuo atveju MLP ir GA hibridinis valiutos kurso
prognozés metodas kaip ir daugelis techninés analizés indikatoriy duoda tikslius, taciau pavéluotus
rezultatus. Visgi, krypties pasikeitima §is neuroninis tinklas prognozuoja didesniu nei 60 % tikslumu.

22 paveiksle pavaizduotas Japonijos jenosstandartinio nuokrypio keturiy dieny slenkantis
vidurkis tarp realaus ir prognozuoto valiutos kurso, kuris parodo $ios valiutos investavimo
rizikingumg. Kaip matysime i§ kity valiuty paveiksly, vaizduojan¢iy absoliuty nuokrypi,JPY
nuokrypiy amplitudé yra mazesné nei GBP, taciau didesné nei kity valiuty pory.Japonijos jenos
STDEV rodiklis taip pat buvo vienas auksciausiy. Lentelé su skai¢iavimo duomenimis pateikta 3

priede (zr. 3 pried.).
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== Standartinis nuokrypis

Saltinis: sudaryta pagal Shalzy ir Shalzy, 1999, p. 78
22pav. JPY standartinis nuokrypis

23 paveiksle pavaizduotas Sveicarijosfranko realus valiutos kursas ir neuroninio tinklo
prognozuotasis kursas. I$ paveikslo matyti, jog Sio metodo duodami prognozés rezultatai atsilieka nuo
realaus valiuty. Tai parodo, jog Siuo atveju MLP ir GA hibridinis valiutos kurso prognozés metodas

kaip ir daugelis techninés analizés indikatoriy duoda tikslius, ta¢iau pavéluotus rezultatus.
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Saltinis: sudaryta pagal Shalzy ir Shalzy, 1999, p. 79

23 pav. CHF prognozuotas ir realus valiuty kursai

24 paveiksle pavaizduotas Sveicarijos frankostandartinio nuokrypio keturiy dieny slenkantis

vidurkis tarp realaus ir prognozuoto valiutos kurso, kuris parodo Sios valiutos investavimo
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rizikingumg. Kaip matysime i§ kity valiuty paveiksly, vaizduojanéiy absoliuty nuokrypi,CHF
nuokrypiy amplitudé yra pati maZiausia. Sveicarijos franko STDEV rodiklis taip pat buvo pats

zemiausias. Lentelé su skai¢iavimo duomenimis pateikta 4 priede (zr. 4 pried.).
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= Standartinis nuokrypis

Saltinis: sudaryta pagal Shalzy ir Shalzy, 1999, p. 78
24pav. CHFstandartinis nuokrypis

Apibendrinant Sios tiriamosios dalies rezultatus galima daryti iSvadas, jog tiksliausius
prognozavimo rezultatus pagal MAPE parodé Vokietijos marke JAV dolerio atzvilgiu prognozuojantis
neuroninis tinklas — 3,24 %. Sis neuroninis tinklas taip pat tiksliai prognozavo ir pagal MAE rodiklj —
0,0257 bei pagal SIGN funkcija. Jos reikSme buvo - 69,62 %. Vokietijos markés standartinis nuokrypis
tarp realaus ir prognozuoto valiutos kurso buvo antras pagal Zemuma - 0,0182. Siuo atveju Zemesnis
rizikingumas 1émé tikslesnius prognozavimo rezultatus. PrasCiausius prognozavimo rezultatus pagal
MAPE parodé Didziosios Britanijos svarg JAV dolerio atzvilgiu prognozuojantis neuroninis tinklas —
5,2 %. Sio neuroninio tinklo blogiausius prognozavimo rezultatus taip pat patvirtino pras¢iausias MAE
rodiklio rezultatas — 0,0714 bei zemiausia SIGN funkcijos reik§mé — 60,76 %. Didziosios Britanijos
svaro standartinis nuokrypis tarp realaus ir prognozuoto valiutos kurso buvo pats auksCiausias -
0,0505. Siuo atveju didesnis rizikingumas lémé maziau tikslius prognozavimo rezultatus. Pagal MAE
rodiklj antrg pagal geruma rezultata parod¢ Japonijos jeng prognozuojantis neuroninis tinklas — 0,0317.
MAPE rodiklis Siuo atveju antras i§ galo — 3,89 %. SIGN funkcijos reikSmé — 63,51 %. JPY
standartinis nuokrypis tarp realaus ir prognozuoto valiutos kurso buvo trecias pagal zemumag — 0,0224.
Siuo atveju didesnis rizikingumas lémé maziau tikslius prognozavimo rezultatus. Sveicarijos franko
MAE rodiklioreik§mé trecia pagal gerumg — 0,0341. MAPE rodiklis $iuo atveju antras pagal geruma —

3,39 %.Sveicarijos franka prognozuojan¢io neuroninio tinklo SIGN funkcijos reikimé — 61,54 %. JPY
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standartinis nuokrypis tarp realaus ir prognozuoto valiutos kurso buvo pats zemiausias — 0,0164. Siuo
atveju tiesioginio ir proporcingo rysio tarp mazesnio rizikingumo ir tikslesniy prognozavimo rezultaty
néra.

Taip pat tyrimas atskleidé, jog daugiasluoksnio perseptrono ir genetinio algoritmo hibridinio
prognozavimo metodo duodami prognozés rezultatai atsilieka (angl. lagging) nuo realaus valiuty
kurso. Tai parodo, jog Siuo atveju MLP ir GA hibridinis prognozavimo metodas kaip ir daugelis
techninés analizés indikatoriy duoda tikslius, taciau nesavalaikius rezultatus.

Ateities tyrimuose vertéty placiau iStirti Sio hibridinio modelio krypties pasikeitimo
prognozavimo tiksluma, naudojant daugiau duomeny prognozavimui. Tikétina, jog naudojant didesng
duomeny imti biity galima jrodyti, jog algoritmas veikia pagal ,atsitiktinio éjimo* model; (angl.
random walk model), t.y. didéjant duomeny iméiai krypties pasikeitimo sékmingo prognozavimo

tikimybé priartéty prie 50%, o MLP ir GA prognozavimo algoritmas neduoty jokios naudos.

3.2. Maknickienés tyrimas

Maknickiené (2012) naudoja hibridinius EVOLINO neuroninius tinklus valiuty pory kurso
prognozavimui ir investicinio portfelio valdymui. EVOLINO neuroniniai tinklai — tai evoliucinés
rekurentinés sistemos, teikiancios optimalig tiesing iSvestj (angl. EVolution of recurrent systems with
Optimal LINear Output)*.

Sis tyrimas pasirinktas dél keliy priezas¢iy. Pirmiausia dél kombinuoto metody naudojimo, t.y.
genetinis algoritmas ir rekurentinis neuroninis tinklas yra naudojami sinchroniskai, o ne paraleliai. Taip
pat Maknickienés (2012) naudojamas EVOLINO hibridinis neuroninis tinklas savo struktiira panasus j
Shalzy ir Shalzy (1999) naudojamo hibridinio tyrimo metodo struktira. Tuo budu galima gauti
tikslesnius rezultatus jvertinanéius hibridiniy neuroniniy tinkly valiuty kursy prognoze. Galiausiai tai
yra vienas naujausiy tokio tipo tyrimy (2012 m. lapkri¢io mén.), tad Sio tyrimo rezultatai yra patys
aktualiausi ir Siai analizei.

Antroji priezastis — tai tyrime naudojamos valiutos. Maknickiené (2012) savo darbe, tiria keturias
valiuty pory paras: EUR/USD, EUR/JPY, USD/JPY, EUR/CHF. Sios valiuty poros analogiskos Shalzy
ir Shalzy (1999), naudojamoms valiuty poroms, turint omeny, jog tais metais dar nebuvo euro, taciau
pagrindiné Europos valiuta buvo Vokietijos marké, tad Sis tyrimas taip pat jvertina pasaulinés valiuty
rinkos prognoziy galimybes, nes Sios valiutos yra pagrindinés ir prekyba jomis sudaro didziausiag

dienos apyvartos dal;.

*2E\/OLINO neuroniniai tinklai: http://www.idsia.ch/~juergen/evolino.html/Ziiréta 2013-04-07]
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3.2.1. Maknickienés tyrimo metodika

Maknickienés (2012) mety tyrimas, tai Rutkausko, Maknickienés ir Maknicko (2010) mety
tyrimo tgsinys, kuriame ir buvo pristatytas EVOLINO neuroninis tinklas sukurtas ir tobulintas
Schmidhuber et al. (2005); Wierstra et al. (2005); Schmidhuber et al. (2007).

Kaip jau minéta anksCiau tyrimui pasirinktos keturios valiuty poros: EUR/USD, EUR/JPY,
USD/JPY, EUR/CHF. Siy valiuty pory istoriniai dviejy mety kursai — pirmoji EVOLINO neuroninio
tinklo jvestis.Antroji jvestis —tai dviejy mety aukso(XAUUSD), sidabro(XAGUSD) , naftos (QM) ir
dujy (QQG) istorinés kainos.

Pitono programine kalba sudarytas algoritmas skaiciuoja valiuty kursy istoriniy kainy
paskutiniyjy 80 — 140 tasSky Ortogonalumo43 lygi abiems jvestims. Kuo Sio rodiklio reik§mé mazesné,
tuo aukStesnis ortogonalumo lygis tarp jvesties pory. AStuonios poros duomeny intervaly,
pasizymin¢iy auk$¢iausiu ortogonalumo lygiu, pasirinktos kaip neuroniniy tinkly EVOLINO

neuroninio tinklo jvestis. Sio tinklo veikimo principas atvaizduotas 25 paveiksle.

43 . .. . Lo . Gy -
Ortogonalumas - statmenumo sgvokos apibendrinimas bet kokios tiesinés erdvés su apibrézta skaliarine

sandauga elementams: 2 elementai yra ortogonaliis, jei jy skaliariné sandauga lygi nuliui
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Saltinis: Maknickiené ir Maknickas, 2012, p. 161
25 pav. EVOLINO tinklo veikimo principas

Taigi, aStuoni EVOLINO rekurentiniai neuroniniai tinklai atlieka prognozes vienam ateities
taSkui gauti. Visi Sio tinklo parametrai yra sukonfigiiruoti taip, kad duotu optimalius rezultatus
apmokymo ir prognozavimo atzvilgiu (Rutkauskas et al., 2011). Kadangi astuoni neuroniniai tinklai
atlieka prognozg¢ vienam taskui gauti, susidaro aStuonios skirtingos to pacio tasko iSvestys.

Visos prognozés isdéstomos didéjimo tvarka ir kiekvienai suskai¢iuojama mediana, kvartiliai ir
suderinamumo koeficientas. Jeigu suderinamumo koeficientas yra intervale tarp [0; 0,024], laikoma
jog spéjimas yra tikslus, jeigu ne — paskutinysis zZingsnis yra kartojamas, keiciant (jeigu ortoganalumo

lygis yra panaSus) antrgjg jvest]. Galiausiai iSrenkamas vienas labiausiai tikétinas prognozeés taskas.
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4.2.2. Tyrimo rezultatai ir analizé

Gauti prognoziy rezultatai analizuojami naudojant tuos pacius statistinés analizés metodus, kaip
ir analizuojant Shalzy ir Shalzy (1999) tyrima: MAE, MAPE, ir Zenklo keitimo funkcija (angl. function
(SIGN)) bei rizikos matavimo rodiklis — standartinis nuokrypis (angl. Standard deviation). Siam
tyrimui yra naudojami Maknickienés (2012) 2012 m. kovo 1 d. — 2012 rugsé¢jo 1 d. tyrimo rezultaty
duomenys.

8 lenteléje pateikti tyrimo duomenys. Matome, jog tiksliausius prognozavimo rezultatus pagal
MAPE parodé euro ir Sveicarijos franko valiuty poros prognozé — 0,11%.EUR/CHF tiksliausius
prognozavimo rezultatus taip pat patvirtino ir MAE rodiklis — 0,001 bei SIGN funkcija, kurios reikSmé
buvo - 67,74%. Nenuostabu, kad euro ir Sveicarijos franko valiuty poros standartinis nuokrypis tarp
realaus ir prognozuoto valiutos kurso buvo pats Zemiausias - 0,0007. Zemesn¢ STDEV reik§mé rodo ir
zemesnj Sios valiutos rizikingumg. Vadinasi §iuo atveju Zemesnis rizikingumas lemia tikslesnius
prognozavimo rezultatus. Verta pabrézti, jog Siuo atveju nejprastai maza STDEV reikSmé gali reiksti ir
auksta koreliacijos lygi tarp euro ir Sveicarijos franko kursy, kas sumazina ne tik rizika, bet ir
potencialaus pelno galimybe.

PrascCiausius prognozavimo rezultatus pagal MAPE parodé Euro ir Japonijos Jenos valiutos
kursas — 1,45 %. Sio neuroninio tinklo blogiausius prognozavimo rezultatus taip pat patvirtino
prasCiausias MAE rodiklio rezultatas — 1,3176. Visgi,$i nejprastai didelé rodiklio reik§mé galéjo
atsirasti dél paklaidos (angl. Bias), kurig nulémé didelé absoliuti kurso reik§me¢, tad Siuo atveju MAE
rodiklj reikéty vertinti kritiSkai. [domu, jog euro ir Japonijos jenos SIGN funkcijos reik§mé buvo antra
pagal tikslumg (tik $iek tiek maZiau tiksli uz euro ir Sveicarijos franko valiuty poros SIGN rezultata) —
66,4%. Remiantis MAPE ir MAE rodikliy rezultatais nenuostabu, kad EUR/JPY standartinis nuokrypis
tarp realaus ir prognozuoto valiutos kurso buvo pats auksc¢iausias - 0,93. AuksStesné STDEV reik§mé
rodo ir aukstesnj Sios valiutos rizikingumg. Vadinasi Siuo atveju didesnis rizikingumas lemia maziau
tikslius prognozavimo rezultatus. Visgi auksta STDEV reik§mé ir aukstas SIGN funkcijos jvertinimas,
sudaro prielaidas reik§mingam pelnui gauti, taikant EVOLINO neuroninj tinkla EUR/JPY kurso
prognozei.

Pagal MAPE rodiklj antrg pagal gerumg rezultatg parodé JAV dolerio ir Japonijos jenosvaliuty
pora — 0,74 %. Visgi, Sios valiutos MAE rodiklis Siuo atveju antras i§ galo (blogesnis tik euro ir
Japonijos jenos MAE rodiklj) — 0,6039, t.y. Siuo atveju rodikliy duomenis prieStarauja vienas
kitam.Visgi, $i nejprastai didelé rodiklio reikSmé galéjo atsirasti dél paklaidos (angl. Bias), kurig
nuléme dideli absoliuti kurso reikSmeé, tad Siuo atveju MAE rodiklj reikéty vertinti kritiskai. USD/JPY

SIGN funkcijos reik§mé — 64,8 %. Siuo atveju tai yra antras nuo galo rezultatas, tadiau salyginai
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neblogas.JAV dolerio ir Japonijos jenos standartinis nuokrypis tarp realaus ir prognozuoto valiutos
kurso buvo antras pagal aukStumag — 0,427. Aukstesné STDEV reik§mé rodo ir auksStesn;j Sios valiutos
rizikinguma. Siuo atveju vienareik§miskos i§vados dél rysio tarp didesnio rizikingumo ir maZiau tiksliy
prognozavimo rezultaty daryti negalima.

Euro ir JAV dolerio valiuty pora taip pat davé dviprasmiskus rezultatus. MAPE rodiklioreik§mé
buvo trecia pagal gerumg — 1,05 %. Visgi, Sios valiutos MAE rodiklis $iuo atveju antras pagal geruma
— 0,012 t.y. Siuo atveju rodikliy duomenis neprieStarauja vienas kitam.EUR/USDSIGN funkcijos
reik§Sméi§ tiriamy keturiy pory buvo pati zemiausia — 64,29%. Euro ir JAV dolerio standartinis
nuokrypis tarp realaus ir prognozuoto valiutos kurso buvo antras pagal zemuma — 0,008491. Zemesné
STDEV reikimé rodo ir Zemesnj $ios valiutos rizikinguma. Siuo atveju vienareik§miskos i§vados dél

ry$io tarp didesnio rizikingumo maziau tiksliy prognozavimo rezultaty daryti negalima.

8 lentelé: statistinés analizés rodikliai Nr. 2

Rodiklis/Valiuta EUR/USD EUR/CHF EUR/JPY usD/IpY
MAE 0,120 0,010 1,3176 0,6039
MAPE 1,05% 0,11% 1,45% 0,74%
SIGN 64,29% 67,74% 66,40% 64,80%

STDEV 0,008491 0,000732 0,931715 0,427012

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal Maknickienés, 2012 tyrimo duomenis

26 paveiksle pavaizduotas euro ir JAV dolerio realus valiutos kursas ir EVOLINO neuroninio
tinklo prognozuotas valiutos kursas. IS paveikslo matyti, jog EVOLINO duodami prognozés eina pirma
realaus valiuty kurso. Tai parodo, jog Siuo atveju EVOLINO hibridinis valiutos kurso prognozés
metodas Kkaip skirtingaiShalzy ir Shalzy, 1999 taikytas kombinuotas metodas bei daugelis techninés
analizés indikatoriy yra geriau pritaikytas praktiniam naudojimui, investuojant j valiuty rinka.Visgi,
Siuo atveju EVOLINO teikiami prognozés duomenis turi daugiau triuk§mo negu Shalzy ir Shalzy,
1999 sukurto neuroninio tinklo.
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Saltinis: sudaryta autoriaus pagal Maknickienés, 2012 tyrimo duomenis

26 pav. EUR/USD prognozuotas ir realus valiuty kursai

27 paveiksle pavaizduotas euro ir JAV doleriostandartinio nuokrypio keturiy dieny slenkantis
vidurkis tarp realaus ir prognozuoto valiutos kurso, Kkuris parodo S$ios valiutos investavimo
rizikingumg.  Kaip  matysime 1§ kity valiuty paveiksly, vaizduojaniy  absoliuty
nuokrypj,EUR/USDnuokrypiy amplitudé yra viena maziausiu.Euro ir JAV dolerio STDEV rodiklis

taip pat buvo viena zemiausiu. Lentelé su skai¢iavimo duomenimis pateikta 5 priede (zr. 5 pried.).
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Saltinis: sudaryta autoriaus pagal Maknickienés, 2012 tyrimo duomenis

27 pav. EUR/USD standartinis nuokrypis

28 paveiksle pavaizduotas euro ir Sveicarijos franko realus valiutos kursas ir EVOLINO

neuroninio tinklo prognozuotas valiutos kursas. IS paveikslo matyti, jog EVOLINO duodami
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prognozés eina pirma realaus valiuty kurso. Tai parodo, jog Siuo atveju EVOLINO hibridinis valiutos
kurso prognozés metodas kaip skirtingaiShalzy ir Shalzy, 1999 taikytas kombinuotas metodas bei
daugelis techninés analizés indikatoriy yra geriau pritaikytas praktiniam naudojimui, investuojant j

valiuty rinkg.Taip pat metodo duodami duomenis turi daugiau triukSmo, t.y. yra labiau nelygts.
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Saltinis: sudaryta autoriaus pagal Maknickienés, 2012 tyrimo duomenis

28pav. EUR/CHF prognozuotas ir realus valiuty kursai

29 paveiksle pavaizduotas euro ir Sveicarijos frankostandartinio nuokrypio keturiy dieny
slenkantis vidurkis tarp realaus ir prognozuoto valiutos kurso, kuris parodo $ios valiutos investavimo
rizikingumg. Kaip matysime i§ kity valiuty paveiksly, vaizduojanciy absoliuty nuokrypj,EUR/CHF
nuokrypiy amplitudé yra pati maZiausia.Euro ir Sveicarijos franko STDEV rodiklis taip pat buvo pats

Zemiausias. Lentelé su skai¢iavimo duomenimis pateikta 6 priede (zr. 6 pried.)..
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Saltinis: sudaryta autoriaus pagal Maknickienés, 2012 tyrimo duomenis
29 pav. EUR/CHF standartinis nuokrypis
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30 paveiksle pavaizduotas euro ir Japonijos jenos realus valiutos kursas ir EVOLINO neuroninio
tinklo prognozuotas valiutos kursas. IS paveikslo matyti, jog EVOLINO duodami prognozés eina pirma
realaus valiuty kurso. Tai parodo, jog $iuo atveju EVOLINO hibridinis valiutos kurso prognozés
metodas Kkaip skirtingaiShalzy ir Shalzy, 1999 taikytas kombinuotas metodas bei daugelis techninés

analizés indikatoriy yra geriau pritaikytas praktiniam naudojimui, investuojant i valiuty rinka.
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Saltinis: sudaryta autoriaus pagal Maknickienés, 2012 tyrimo duomenis

30 pav. EUR/JPY prognozuotas ir realus valiuty kursai

31 paveiksle pavaizduotas Euro ir Japonijos jenos standartinio nuokrypio keturiy dieny
slenkantis vidurkis tarp realaus ir prognozuoto valiutos kurso, kuris parodo $ios valiutos investavimo
rizikingumg. Kaip matysime i§ kity valiuty paveiksly, vaizduojan¢iy absoliuty nuokrypj,EUR/JPY
nuokrypiy amplitudé yra pati didziausia.Euro ir Japonijos jenos STDEV rodiklis taip pat buvo pats

didziausias. Lentelé su skai¢iavimo duomenimis pateikta 7 priede (zr. 7 pried.).
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== Standartinis nuokrypis

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal Maknickienés, 2012 tyrimo duomenis

31 pav. EUR/JPY standartinis nuokrypis

32 paveiksle pavaizduotas JAV dolerio ir Japonijos jenos realus valiutos kursas ir EVOLINO

neuroninio tinklo prognozuotas valiutos kursas.
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Saltinis: sudaryta autoriaus pagal Maknickienés, 2012 tyrimo duomenis

32pav. USD/JPY prognozuotas ir realus valiuty kursai

I§ paveikslo matyti, jog EVOLINO duodami prognozés eina pirma realaus valiuty kurso. Tai
parodo, jog Siuo atveju EVOLINO hibridinis valiutos kurso prognozés metodas kaip skirtingaiShalzy ir
Shalzy, 1999 taikytas kombinuotas metodas bei daugelis techninés analizés indikatoriy yra geriau
pritaikytas praktiniam naudojimui, investuojant j valiuty rinka.Taip pat metodo duodami duomenis turi

daugiau triuk§mo, t.y. yra labiau nelygs.
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Saltinis: sudaryta autoriaus pagal Maknickienés, 2012 tyrimo duomenis

33 pav. USD/JPY standartinis nuokrypis

33 paveiksle pavaizduotas JAV dolerio ir Japonijos jenosstandartinio nuokrypio keturiy dieny
slenkantis vidurkis tarp realaus ir prognozuoto valiutos kurso, kuris parodo $ios valiutos investavimo
rizikingumg.  Kaip  matéme i§  kity  valiuty  paveiksly, vaizduojan¢iy  absoliuty
nuokrypj,USD/JPY nuokrypiy amplitudé yra viena didziausiu.JAV dolerio ir Japonijos jenos STDEV
rodiklis taip pat buvo vienas didZiausiu. Lentelé su skai¢iavimo duomenimis pateikta 8 priede (zr. 8
pried.).

Remiantis Maknickienés, 2012 tyrimo duomenis autoriaus apskaiCiuotais rezultatais, galima
daryti i§vadas, jog tiksliausius prognozavimo rezultatus pagal MAPE parodé euro ir Sveicarijos franko
valiuty poros prognozé — 0,11 %.EUR/CHF tiksliausius prognozavimo rezultatus taip pat patvirtino ir
MAE rodiklis — 0,001bei SIGN funkcija, kurios reik§mé buvo - 67,74 %. Euro ir Sveicarijos franko
valiuty poros standartinis nuokrypis tarp realaus ir prognozuoto valiutos kurso buvo pats Zemiausias -
0,0007 %. Vadinasi $iuo atveju zemesnis rizikingumas lemia tikslesnius prognozavimo rezultatus.
Prasciausius prognozavimo rezultatus pagal MAPE parodé Euro ir Japonijos Jenos valiutos kursas —
1,45 %. Sio neuroninio tinklo blogiausius prognozavimo rezultatus taip pat patvirtino pras¢iausias
MAE rodiklio rezultatas — 1,3176. Tyrime buvo atskleista, kad siuo atveju MAE rodiklj reikéty vertinti
kritiskai. Euro ir Japonijos jenos SIGN funkcijos reikSmé buvo antra pagal tikslumg — 66,4 %.
EUR/JPY standartinis nuokrypis tarp realaus ir prognozuoto valiutos kurso buvo pats auksciausias -
0,93. Siuo atveju didesnis rizikingumas lemia maziau tikslius prognozavimo rezultatus, tadiau rysys
néra toks akivaizdus. Pagal MAPE rodiklj antrg pagal geruma rezultata parodé JAV dolerio ir

Japonijos jenos valiuty pora — 0,74 %. Sios valiutos MAE rodiklis $iuo atveju antras i§ galo —
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0,6039.Tyrime buvo atskleista, kad Siuo atveju MAE rodiklj reikéty vertinti kritiskai. USD/JPY SIGN
funkcijos reik§mé — 64,8 %. JAV dolerio ir Japonijos jenos standartinis nuokrypis tarp realaus ir
prognozuoto valiutos kurso buvo antras pagal auk$tumg — 0,427, taigiSiuo atveju vienareikSmiskos
iSvados dél rysio tarp didesnio rizikingumo ir maziau tiksliy prognozavimo rezultaty daryti negalima.
Euro ir JAV dolerio valiuty porosMAPE rodiklioreik§mé buvo trecia pagal gerumg — 1,05 %. MAE
rodiklis $iuo atveju antras pagal gerumg — 0,012 %.EUR/USD SIGN funkcijos reik§méi$ tiriamy
keturiy pory buvo pati Zemiausia — 64,29%. Euro ir JAV dolerio standartinis nuokrypis tarp realaus ir
prognozuoto valiutos kurso buvo antras pagal Zemumag — 0,008491, taigi$iuo atveju vienareikSmiskos
iSvados dél rySio tarp mazesnio rizikingumo irtikslesniy prognozavimo rezultaty daryti negalima.
Tyrimas taip pat atskleidé, jog EVOLINO hibridinio prognozavimo metodo duodami prognozés
rezultatai eina pirmiau realaus valiuty kurso. Tai parodo, jog Siuo atveju EVOLINO hibridinis
prognozavimo metodas skirtingaineiShalzy ir Shalzy, 1999 taikytas kombinuotas metodas bei daugelis
techninés analizés indikatoriy yra geriau pritaikytas praktiniam naudojimui, investuojant j valiuty

rinka.



78

ISVADOS IR SIULYMAI

Valiuty rinkos analizé skirstoma j dvi kategorijas — fundamentaligjg analize ir techning analize.
Fundamentalioji analizé¢ ieSko priezasCiy dél ko jvyko valiuty kursy pokyciai, ji skirta bendro
ekonominio vaizdo, valiuty vertés perspektyvoje, sudarymui. Techniné analizé nagrin¢ja kainos
judéjimo pasekmes, ji naudojama, siekiant atrasti tam tikrus rinkos judéjimo désningumus, remiantis
prielaida, jog Zmonés, turintys vienodas savybes, pasikartojanciose situacijose yra link¢ kartoti savo
veiksmus.

Neuroninio tinklo tipas nusakomas pastarojo darbo biidu ir apmokymo pobtdziu. Neuroninis
tinklas dirba gaudamas jvestis ir generuodamas tam tikras iSvestis. Bendriausiu atveju, neuroniniai
tinklai yra naudojami, kai priklausomybé tarp jvesties ir iSvesties duomeny néra tiesing ir ji néra
zinoma t.y. pats algoritmas nusako priklausomybes funkcing formga. Kitaip sakant neuroniniai tinklai
suteikia galimybe ieSkoti funkcinés priklausomybés netiesiniu ir neparametriniu biidu. Vadinasi,
neuroninis tinklas gali savarankiskai suformuoti bet kokj model;j i$ pavyzdziy.

Shalzy ir Shalzy, 1999 tyrimo rezultaty analizé atskleidé, jog tiksliausius prognozavimo
rezultatus pagal MAPE,MAE ir SIGN funkcijg parodé Vokietijos marke JAV dolerio atzvilgiu
prognozuojantis neuroninis tinklas. Atitinkamai — 3,24 %, 0,0257 ir 69,62 %. Vokietijos markés
STDEV rezultatas antras pagal Zemuma - 0,0182, taigi Zemesnis rizikingumas nuléme tikslesnius
prognozavimo rezultatus. Pras¢iausius prognozavimo rezultatus pagal MAPE, MAE ir SIGN funkcija
parodé Didziosios Britanijos svarg JAV dolerio atzvilgiu prognozuojantis neuroninis tinklas.
Atitinkamai — 5,2 %,0,0714 bei 60,76 %. GBP STDEV reik§mé buvo pati auksciausias - 0,0505, taigi
didesnis rizikingumas nulémé maziau tikslius prognozavimo rezultatus. Likusiyjy dviejy pory
statistiniy rodikliy rezultatai nebuvo tokie vienprasmiski. JPY (JAV doleriais) MAE — 0,0317; MAPE
— 3,89; SIGN — 63,51% ; STDEV - 0,0224, tad didesnis rizikingumas nulémé maziau tikslius
prognozavimo rezultatus, taCiau rySys nebuvo toks stiprus. CHF (JAV doleriais) MAE — 3,41%;
MAPE- 0,0339 ; SIGN - 61,54 %; STDEV - 0,0164, taigi rySio tarp mazesnio rizikingumo ir
tikslesniy prognozavimo rezultaty néra.

Taip pat tyrimas atskleidé, jog daugiasluoksnio perseptrono ir genetinio algoritmo hibridinio
prognozavimo metodo duodami prognozés rezultatai atsilieka (angl. lagging) nuo realaus valiuty
kurso. Tai parodo, jog Siuo atveju MLP ir GA hibridinis prognozavimo metodas kaip ir daugelis

techninés analizés indikatoriy duoda tikslius, taciau nesavalaikius rezultatus.
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Maknickienés, 2012 tyrimo rezultaty analiz¢ atskleidé, jog tiksliausius prognozavimo rezultatus
pagal MAPE, MAE ir SIGN parodé EUR/CHF valiuty pora. Atitinkamai — 0,11 %; 0,0001 ir 67,74 %.
EURCHF standartinis nuokrypis tarp realaus ir prognozuoto valiutos kurso buvo pats zemiausias -
0,0007 %, taigi zemesnis rizikingumas nulémé tikslesnius prognozavimo rezultatus. Likusiyjy trijy
pory statistiniy rodikliy rezultatai nebuvo tokie vienprasmiski. EUR/JPY MAPE — 1,45 %; MAE —
1,3176 (Tyrime buvo atskleista, kad Siuo atveju rodiklj reikéty vertinti kritiskai); SIGN — 66,4 %;
STDEV - 0,93, taigi didesnis rizikingumas nulémé maziau tikslius prognozavimo rezultatus, taciau
rySys néra toks akivaizdus. USD/JPY MAPE- 0,74 %;MAE - 0,6039 (Tyrime buvo atskleista, kad
Siuo atveju MAE rodiklj reikéty vertinti kritiskai); SIGN — 64,8 %; STDEV - 0,427, taigi
vienareikSmiskos iSvados dél rysio tarp didesnio rizikingumo ir maziau tiksliy prognozavimo rezultaty
daryti negalima. EUR/USDMAPE — 1,05 %;MAE — 0,012 ; SIGN — 64,29%; STDEV - 0,008491, taigi
vienareik§miskos i§vados dél rySio tarp maZzesnio rizikingumo ir tikslesniy prognozavimo rezultaty
daryti negalima.

Tyrimas taip pat atskleid¢, jog EVOLINO hibridinio prognozavimo metodo duodami prognozés
rezultatai eina pirmiau realaus valiuty kurso. Tai parodo, jog Siuo atveju EVOLINO hibridinis
prognozavimo metodas skirtingaineiShalzy ir Shalzy, 1999 taikytas kombinuotas metodas bei daugelis
techninés analizés indikatoriy yra geriau pritaikytas praktiniam naudojimui, investuojant j valiuty
rinka.

Apibendrinti tyrimo rezultatai atskleid¢é, jog egzistuoja rySys tarp statistinio prognozavimo
tikslumo, taikant neuroninius tinklus, ir investavimo rizikos lygio, ta¢iau $is rySys néra labai stiprus.
Tyrimas taip pat atskleide, jog néra rySio tarp valiutos krypties pasikeitimo prognozes tikslumo ir
investavimo rizikos lygio, tad, biitent d¢l Sios savybés, neuroniniai tinklai turétu biti placiau taikomi
investuojant j valiuty rinka.

Ateities tyrimuose galima tirti rizikos maZinimo galimybes diversifikuojant valiuty portfel;.
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ANOTACIJA LIETUVIU IR ANGLU KALBOMIS

Tomas P. Neuroniniy tinkly taikymas investuojant j valiuty rinka/ Finansy valdymo magistro
baigiamasis darbas. Vadovas prof. dr. A. V.Rutkauskas. — Vilnius: Mykolo Riomerio universitetas,

Ekonomikos ir finansy valdymo fakultetas, 2013. — 85 p.

ANOTACIJA

Magistro baigiamajame darbe iSanalizuota ir jvertinta tarptautiné valiuty rinka, jos strukttra bei
analizés ir prognozés biidai. Taip pat analizuojami neuronini tinklai bei jvairios jy struktiiros:
daugiasluoksnis perseptronas, radialiniy baziniy funkcijy neuroniniai tinklai, GRNN bei rekurentiniai
neuroniniai tinklai. Tyrimu siekiama nustatyti ar valiuty kursy prognozavimo tikslumas, taikant
neuroninius tinklus, priklauso nuo investavimo rizikos lygio. Darbas susideda i§ trijy skyriy. Pirmame
skyriuje nagrinéjama tarptautinés valiuty rinkos teorija, didesnj démesj atkreipiant j pacia FOREX
koncepcija, rinkos dalyvius bei jy elgesj ir finansinius instrumentus, naudojamus $ioje rinkoje. Tiriami
pagrindiniai valiuty kursy prognozés bei analizés budai, skirstant juos fundamentalig ir techning
analiz¢. Analizé atlieckama, tiriant Lietuvos ir uzsienio mokslininky darbus valiuty rinkos
prognozavimo srityje. Antrame skyriuje analizuojami neuroniniai tinklai. ApraSoma neuroniniy tinkly
koncepcija bei taikymo sritys. Naudojant literatiiros analizés metoda, tiriami Lietuvos ir uzsienio
autoriy moksliniai darbai, kuriuose apraSomi neuroniniy tinkly tyrimai valiuty rinkos prognozavimo
srityje. Pateikiama aktualiausiy straipsniy meta analizé. Treciame skyriuje atliekamas tyrimas su
pasirinkty tyrimy duomenimis. Aprasomi Siy pasirinkimo motyvai. Skyriaus galia pateikti statistiniai
analizés rezultatai: MAE (angl. Mean absoliute error), MAPE (angl. Mean absolute percentage error)
krypties keitimo funkcija (angl. function(sign)) bei STDEV.

Pagrindiniai Zodziai: FOREX, neuroniniai tinklai, prognozavimas, prognozavimo tikslumas,

investavimo rizika.
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Tomas P. Application of neural networks for investment in FOREX market /Master thesis in
Finance management. Supervisor prof. dr. A. V. Rutkauskas. — Vilnius: Faculty of Economics and

Finance Management, Mykolas Romeris University, 2013. — 85 p.

ANOTATION

The master thesis analyses the application of the neural networks for foreign exchange market
forecast. Multilayer perceptron, radial basis functionneural networks, GRNN and recurrent neural
networks are analyzed in order to find the correlation level between the forecast accuracy and the level
of the investment risk.

The work consists of three main parts. The first part analyses the conception, the main
participants, trading characteristics and trading instruments of the FOREX market as well as the
trading strategies and the methods of forecasting currency market. The second part is appointed to
analyze the neural networks. The analyzes the conception, the structure and the application of the
neural networks is made. The Meta-analyses of the main scientific articles are provided in every sub-
part. In the third part the forecasting data analysis is performed to evaluate the correlation rate between
the forecast accuracy and the level of the investment risk. Mean absolute error, Mean absolute

percentage error, sign function andStandard deviation are used as indicators.

Key Words: FOREX, neural networks, forcasting accuracy, investment risk.



87

SANTRAUKA

Tomas P.Neuroniniy tinkly taikymas investuojant j valiuty rinka/ Finansy valdymo magistro
baigiamasis darbas. Vadovas prof. dr. A. V.Rutkauskas. — Vilnius: Mykolo Riomerio universitetas,

Ekonomikos ir finansy valdymo fakultetas, 2009. — 85 p.

Finansy valdymo magistro baigiamojo darbo tema yra aktuali tuo, kad tarptautiné valiuty rinka
sudaro finansy rinkos pagrinda bei yra didziausia ir likvidziausia rinka pasaulyje, tad valiuty kursy
prognozavimas yra aktualus norint uZztikrinti finansinj stabilumg makroekonominiu lygmeniu bei
siekiant gauti pelng i§ investicijy. Neuroniniy tinkly taikymas — moksliniame pasaulyje populiari,
taCiau nauja ir aktuali tema, esanti viena i$ prioritetiniy Europos Sgjungos tyrimo krypciy.

Atlickamo aprasomojo tyrimo metu buvo sickiama, iSanalizavus tarptautinés valiuty rinkos
struktiirg, rinkos dalyvius, analizés buidus ir neuroniniy tinkly veikimo principus, nustatyti rysj tarp
valiuty kursy prognozés, taikant neuroninius tinklus, tikslumo bei investavimo rizikos lygio.

Darbo metu iSnagrinéta tarptautinésvaliutos rinkos bei jos prognozavimo galimybiy teoriniai
aspektai, iSanalizuotos neuroniniy tinkly strukttros ir jy taikymo galimybés.Naudojant jau atlikty
tyrimy duomenimis, statistiSkai i$analizuotas prognoziy, taikant neuroninius tinklus, tikslumas bei jo
priklausomybé¢ nuo investavimo rizikos.

Atliktas tyrimas ir analizé atskleidé, jog egzistuoja rySys tarp statistinio prognozavimo tikslumo,
taikant neuroninius tinklus, ir investavimo rizikos lygio, ta¢iau §is rySys néra labai stiprus. Tyrimas
taip pat atskleidé, jog néra rySio tarp valiutos krypties pasikeitimo prognozés tikslumo ir investavimo
rizikos lygio, tad, buitent dél Sios savybés, neuroniniai tinklai turétu buti placiau taikomi, investuojant j
valiuty rinka.

Darbas susideda 1§ trijy skyriy. Pirmame skyriuje nagrinéjama tarptautinés valiuty rinkos teorija,
didesnj démesj atkreipiant ; pacia FOREX koncepcija, rinkos dalyvius bei jy elgesj ir finansinius
instrumentus, naudojamus $ioje rinkoje. Tiriami pagrindiniai valiuty kursy prognozés bei analizés
budai, skirstant juos fundamentalig ir techning analiz¢. Analiz¢ atliekama, tiriant Lietuvos ir uzsienio
mokslininky darbus valiuty rinkos prognozavimo srityje. Antrame skyriuje analizuojami neuroniniai
tinklai. ApraSoma neuroniniy tinkly koncepcija bei taikymo sritys. Naudojant literatiiros analizés
metoda, tiriami Lietuvos ir uzsienio autoriy moksliniai darbai, kuriuose aprasomi neuroniniy tinkly
tyrimai valiuty rinkos prognozavimo srityje. Pateikiama aktualiausiy straipsniy meta analizé. Tre¢iame
skyriuje atliekamas tyrimas su pasirinkty tyrimy duomenimis. ApraSomi $iy pasirinkimo motyvai.
Skyriaus galia pateikti statistiniai analizés rezultatai: MAE, MAPE bei krypties keitimo funkcija (angl.
function(sign)) bei STDEV.
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SUMNARY

Tomas P.Application of neural networks for investment in FOREX market /Master thesis in
Finance management. Supervisor prof. dr. A. V. Rutkauskas. — Vilnius: Faculty of Economics and

Finance Management, Mykolas Romeris University, 2013. — 85 p.

The selected topic of Master thesis in Financial Managment is topical because the foreign
exchange market is a base of financial market and it is the largest and most liquid market in the world.
So the accurate exchange rate forecasting is relevant to ensure the financial stability in the macro-
economic level and to earn profit in FOREX. Despite the novelty of the topic, application of neural
networks is both, popular and relavant subject in a scientific world. Moreover, it is one of the
underlying research direction in the European Union.

The aim of the descriptive study was to analyze the structure of foreign exchange market its
participants and analysis methods as well as neural networks operating principles. The analysis is made
to determine the correlation between the exchange rate forecasting accuracy using neural networks and
investment risk level.

The objective of this work is to find out whether the accuracy of exchange rate prediction using
neural networks depends on the level of investment risk.

The performed research revealed that there is a correlation between statistical forecasting
accuracy and investment risk level. However, this relationship is not very strong. The study also
revealed that there is no correlation between forecasting the change of the market direction and
investment risk level.

The work consists of three main parts. The first part analyses the conception, the main
participants, trading characteristics and trading instruments of the FOREX market as well as the
trading strategies and the methods of forecasting currency market. The second part is appointed to
analyze the neural networks. The author analyzes the conception, the structure and the application of
the neural networks. The Meta-analyses of the main scientific articles are provided in every sub-part.
In the third part the forecasting data analysis is performed to evaluate the correlation rate between the
forecast accuracy and the level of the investment risk. Mean absolute error, Mean absolute percentage

error, sign function andStandard deviation are used as indicators.
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1 PRIEDAS

SHALZY IR SHALZY (1999) TYRIMO DUOMENIMISAUTORIAUS

APSKAICIUOTI GBP RODIKLIAI

Prognozuojamas Realus STDEV Slankusis IR-PI/R  IR-PI
kursas kursas vidurkis

1,7838 1,7194 0,045537677 0,0644
1,8042 1,7425 0,043628488 0,023153 0,0617
1,7655 1,8352 0,049285343 0,017182 0,0697
1,8033 1,9045 0,071559206 0,078731 0,1012
1,8781 1,837 0,029062089 0,052502679 0,018688 0,0411
1,8495 1,9637 0,080751594 0,048383782 0,045578 0,1142
1,9445 1,9957 0,036203867 0,057664558 0,079048 0,0512
1,9703 2,0314 0,043204224 0,054394189 0,04469 0,0611
1,9898 2,112 0,086408449 0,047305444 0,071918 0,1222
2,0861 2,1643 0,05529575 0,061642034 0,087697 0,0782
2,1122 2,2007 0,06257895 0,055278073 0,054935 0,0885
2,244 2,2 0,031112698 0,061871843 0,041568 0,044
2,2569 2,3369 0,056568542 0,058848962 0,041399 0,08
2,2887 2,4 0,078700985 0,051388985 0,063406 0,1113
2,2287 2,3209 0,065195245 0,057240294 0,014069 0,0922
2,2311 2,24 0,00629325 0,057894368 0,00507 0,0089
2,0999 1,98 0,084782103 0,051689506 0,112545 0,1199
1,888 1,8117 0,053952247 0,058742896 0,137245 0,0763
1,7539 1,8816 0,090297536 0,052555712  0,00339 0,1277
1,9222 1,8041 0,083509311 0,058831284 0,028622 0,1181
1,7227 1,7611 0,0271529 0,078135299 0,08381 0,0384
1,618 1,712 0,066468037 0,063727999 0,006211 0,094
1,6192 1,6119 0,00516188 0,066856946  0,00377 0,0073
1,5749 1,5095 0,046244783 0,045573032 0,06775 0,0654
1,4352 1,5277 0,065407377 0,0362569  0,02997 0,0925
1,45 1,5044 0,038466609 0,045820519 0,048216 0,0544
1,4069 1,4192 0,008697413 0,038820162 0,021241 0,0123
1,3156 1,4439 0,0907218 0,039704046 0,026299 0,1283
1,3191 1,3769 0,040870772 0,0508233 0,046595 0,0578
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1,254
1,2109

1,237
1,2766
1,3414
1,3285
1,4031
1,4906
1,5673
1,5551
1,4824
1,6995
1,7479
1,7168
1,9087
1,8832
1,8473
1,6683
1,7652
1,6759
1,5809
1,5969
1,6963
1,7155
1,7677
1,8863
1,8895
1,7639
1,6888
1,7885

1,785
1,7312
1,7451
1,6969

1,2489
1,187
1,1114
1,2859
1,335
1,434
1,468
1,5142
1,4754
1,4283
1,59
1,6427
1,6438
1,8336
1,849
1,769
1,681
1,7964
1,719
1,5485
1,571
1,61
1,594
1,7215
1,895
1,9312
1,7875
1,635
1,7305
1,831
1,7272
1,856
1,7855
1,5745

0,003606245
0,016899852
0,088812612
0,006576093
0,004525483
0,074599765

0,04589123

0,01668772
0,064983113

0,08966114

0,07608469
0,040163665
0,073609816
0,082590072
0,042214275
0,080751594
0,117591858
0,090580379
0,032668333
0,090085404
0,007000357
0,009263099
0,072337024
0,004242641
0,090014693
0,031749094
0,072124892
0,091146064
0,029486353
0,030052038
0,040870772
0,088246926
0,028567114

0,08654987

0,044689149
0,035974057
0,038024667
0,03754737
0,0289737
0,02920351
0,043628488
0,032898143
0,03542605
0,050540457
0,054305801
0,061854166
0,067723152
0,069879828
0,068112061
0,059644457
0,069791439
0,08078695
0,082784526
0,080398041
0,082731493
0,055083618
0,034754298
0,044671471
0,02321078
0,043964364
0,049585863
0,04953283
0,071258686
0,056126601
0,055702337
0,047888807
0,047164022
0,046934213

0,053218
0,053429

0,08217
0,039531
0,045747
0,069032
0,105006
0,079182
0,010197
0,088688
0,022442
0,108135
0,032774

0,04903
0,077004
0,073191

0,10737
0,027554

0,03039
0,122762
0,062593
0,018407
0,001816
0,014856
0,104634
0,092493
0,052378
0,134692
0,018935
0,084202
0,034275
0,039776
0,031366
0,097759

0,0051
0,0239
0,1256
0,0093
0,0064
0,1055
0,0649
0,0236
0,0919
0,1268
0,1076
0,0568
0,1041
0,1168
0,0597
0,1142
0,1663
0,1281
0,0462
0,1274
0,0099
0,0131
0,1023

0,006
0,1273
0,0449

0,102
0,1289
0,0417
0,0425
0,0578
0,1248
0,0404
0,1224
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1,578
1,4591
1,4821
1,5019
1,4418
1,4453
1,4997
1,5758
1,6114

1,656
1,6623
1,5982
1,5742
1,5683
1,5698
1,5802
1,6661

1,452
1,5015
1,545
1,4785
1,4908
1,5345
1,5735
1,56
1,5876
1,6057
1,5455
1,5423
1,5339
1,5455
1,561
1,6707
1,599

0,089095454
0,029981328
0,044477017
0,016546299
0,034648232
0,063073925

0,05218448
0,011172287
0,016829141
0,035567471
0,082590072
0,039527269
0,028496403
0,016122035

0,00622254
0,063993164
0,047446865

0,061058671
0,073114841
0,058548441
0,062525917
0,045025024
0,031413219
0,039686368
0,041613234
0,040269731
0,035814958
0,028938345
0,036539743
0,043628488
0,046545304
0,041683945
0,022592062
0,028708535

0,144322
0,048479
0,058872
0,002429
0,007391
0,064295
0,088701
0,040208
0,007488
0,003537
0,066727
0,072189
0,040233
0,018231
0,004655
0,064276
0,011897

0,126
0,0424
0,0629
0,0234

0,049
0,0892
0,0738
0,0158
0,0238
0,0503
0,1168
0,0559
0,0403
0,0228
0,0088
0,0905
0,0671
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2 PRIEDAS

SHALZY IR SHALZY (1999) TYRIMO DUOMENIMISAUTORIAUS

APSKAICIUOTI DEM RODIKLIAI

Prognozuojamas Realus STDEV Slankusis IR-PI IR-PI/R
kursas kursas vidurkis
0,4245 0,4243 0,000141421 0,0002
0,4347 0,4301 0,003252691 0,0046  0,024511
0,44 0,462 0,015556349 0,022 0,023018
0,493 0,4898 0,002262742 0,0032 0,0671
0,5215 0,4795 0,029698485 0,005303301 0,042  0,06472
0,506 0,5065 0,000353553 0,012692567 0,0005 0,055266
0,5352 0,5359 0,000494975 0,011967782 0,0007 0,056663
0,5607 0,5366 0,017041273 0,008202439 0,0241 0,046277
0,556 0,5308 0,017819091 0,011897072 0,0252 0,036154
0,5483 0,552 0,002616295 0,008927223 0,0037 0,032969
0,5585 0,5763 0,012586501 0,009492909 0,0178 0,011775
0,5706 0,539 0,022344574 0,01251579 0,0316  0,009891
0,5222 0,5674 0,031961227 0,013841615 0,0452 0,031169
0,5712 0,5614 0,006929646 0,017377149 0,0098 0,006697
0,5576 0,4994 0,041153615 0,018455487 0,0582 0,006769
0,496 0,4782 0,012586501 0,025597265 0,0178 0,006808
0,4658 0,4223 0,030759145 0,023157747 0,0435 0,025931
0,3939 0,4231 0,020647518 0,022857227 0,0292 0,067251
0,4025 0,4408 0,02708219 0,026286695 0,0383 0,048688
0,4215 0,4211 0,000282843 0,022768838 0,0004 0,043784
0,4011 0,4132 0,008555992 0,019692924 0,0121 0,047495
0,3917 0,399 0,00516188 0,014142136 0,0073  0,052033
0,384 0,4072 0,016404877 0,010270726  0,0232  0,037594
0,4004 0,4186 0,012869343 0,007601398 0,0182 0,016699
0,4174 0,3928 0,017394827 0,010748023 0,0246 0,002867
0,3889 0,3748 0,009970206 0,012957732 0,0141  0,009929
0,3701 0,3608 0,006576093 0,014159813 0,0093  0,01254
0,361 0,381 0,014142136 0,011702617 0,02 0,000554
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0,3742

0,359
0,3418
0,3421

0,336
0,3451

0,354
0,3941
0,4518
0,4625
0,5202
0,5242
0,5786
0,5827
0,4818
0,6246
0,6206

0,591

0,559
0,5904

0,543

0,525
0,5294
0,5828
0,5917
0,5998
0,6256
0,6383
0,6093
0,5739
0,6012
0,6272
0,6057
0,6269

0,3635
0,3261
0,3231
0,3006
0,3275
0,3442
0,3971
0,4418
0,4505
0,4863
0,4957
0,5419
0,5505
0,5521
0,6127

0,598
0,5621
0,5335

0,576
0,5282
0,5105
0,5152
0,5721
0,5863
0,5969
0,6435
0,6724
0,6094
0,5588

0,594
0,6371
0,5984
0,6346
0,6601

0,007566043
0,023263813
0,013222897
0,029344931
0,006010408
0,000636396
0,030476302
0,033728993
0,000919239
0,016829141
0,017324116

0,01251579
0,019869701
0,021637468
0,092560278

0,01880904
0,041365747

0,04065864
0,012020815
0,043982042

0,02298097
0,006929646

0,03019346
0,002474874
0,003676955
0,030900566
0,033092597
0,020435386
0,035708892
0,014212846
0,025385133
0,020364675
0,020435386
0,023475945

0,012020815
0,009563619
0,012887021
0,014548722
0,018349421
0,017960512
0,012303658
0,016617009
0,017713025
0,016440233
0,020488419
0,017200372
0,011897072
0,016634687
0,017836769
0,036645809
0,038219122
0,043593133
0,048348426
0,028213561
0,034506811
0,029910617
0,021478368

0,02602153
0,015644738
0,010818734
0,016811464
0,017536248
0,022026376
0,030034361
0,025862431
0,023935565
0,023917887

0,02009951

0,0107
0,0329
0,0187
0,0415
0,0085
0,0009
0,0431
0,0477
0,0013
0,0238
0,0245
0,0177
0,0281
0,0306
0,1309
0,0266
0,0585
0,0575

0,017
0,0622
0,0325
0,0098
0,0427
0,0035
0,0052
0,0437
0,0468
0,0289
0,0505
0,0201
0,0359
0,0288
0,0289
0,0332

0,017848
0,01238
0,048145
0,058805
0,117764
0,05374
0,028472
0,007555
0,022635
0,026637
0,06971
0,057494
0,067725
0,058492
0,127332
0,019422
0,037793
0,051414
0,047798
0,025
0,02802
0,028404
0,027562
0,018703
0,00921
0,004858
0,027817
0,050714
0,000164
0,027022
0,012121
0,015539
0,012199
0,012134
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0,6419
0,6325
0,6152
0,6167
0,6328
0,6093
0,6149
0,6355
0,6411
0,6332
0,6596
0,6645
0,6541
0,6628

0,659
0,6524
0,6534
0,6472

0,642
0,6017
0,6028
0,6268
0,5819
0,5893
0,6279
0,6441
0,6365
0,7082
0,7186
0,6718

0,694
0,6789
0,6611
0,6604
0,6452
0,5977

7,07107E-05
0,021778889
0,008768124
0,007141778
0,035991735
0,014142136
0,009192388
0,006081118
0,003252691
0,053033009
0,0417193
0,00516188
0,028213561
0,011384419
0,001484924
0,005656854
0,005798276
0,035001786

0,022415285
0,016086679
0,016440233
0,013523417
0,009439876
0,018420132
0,016510943
0,016617009
0,016351844
0,008167083
0,017889802

0,02602153

0,02579172
0,032031937

0,02161979
0,011561196

0,01168494
0,006081118

1E-04
0,0308
0,0124
0,0101
0,0509
0,02
0,013
0,0086
0,0046
0,075
0,059
0,0073
0,0399
0,0161
0,0021
0,008
0,0082
0,0495

0,027572
0,014798
0,022436
0,023059
0,009572
0,047087
0,043441
0,012104
0,004658
0,005185
0,068625
0,075285
0,026347
0,044957
0,029312
0,01316
0,0106
0,0031
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3 PRIEDAS

SHALZY IR SHALZY (1999) TYRIMO DUOMENIMISAUTORIAUS

APSKAICIUOTI JPY RODIKLIAI

Prognozuojamas Realus STDEV Slankusis IR-PI  IR-PI/R
kursas kursas vidurkis
0,4976 0,5264 0,020364675 0,0288
0,5269 0,5142 0,008980256 0,0127  0,00095
0,4297 0,4828 0,03754737 0,0531 0,164333
0,4834 0,456 0,019374726 0,0274 0,001243
0,4537 0,4473 0,004525483 0,021566757 0,0064 0,005044
0,4225 0,4161 0,004525483 0,017606959 0,0064 0,055444
0,3988 0,402 0,002262742 0,016493266 0,0032 0,041577
0,393 0,4629 0,049426764 0,007672109 0,0699 0,022388
0,4052 0,4701 0,04589123 0,015185118 0,0649 0,124649
0,4024 0,4771 0,052820877 0,025526555 0,0747 0,144012
0,3946 0,4818 0,061659711 0,037600403 0,0872 0,17292
0,4103 0,4501 0,02814285 0,052449645 0,0398 0,148402
0,3903 0,4367 0,032809755 0,047128667 0,0464 0,132859
0,3894 0,4569 0,047729708 0,043858298 0,0675 0,108312
0,4238 0,4156 0,005798276 0,042585506 0,0082 0,072445
0,3973 0,3994 0,001484924 0,028620147 0,0021 0,044033
0,3928 0,3811 0,008273149 0,021955666 0,0117 0,016525
0,402 0,4077 0,004030509 0,015821514 0,0057 0,054841
0,4252 0,4211 0,002899138 0,004896714 0,0041 0,042924
0,4375 0,4178 0,013930004 0,00417193 0,0197 0,038946
0,4353 0,4116 0,016758431 0,0072832 0,0237 0,041886
0,427 0,4252 0,001272792 0,00940452 0,0018 0,037415
0,4357 0,4431 0,00523259 0,008715091 0,0074 0,024694
0,4484 0,429 0,013717872 0,009298454 0,0194 0,011961
0,4225 0,4063 0,01145513 0,009245421 0,0162 0,015152
0,4146 0,4041 0,007424621 0,007919596 0,0105 0,020428
0,4312 0,3865 0,031607673 0,009457553 0,0447 0,067063
0,4187 0,4024 0,011525841 0,016051324 0,0163 0,083312
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0,4358
0,4398
0,4929

0,589

0,623
0,6567
0,6308
0,6756
0,7103
0,7141

0,811
0,8218
0,8045

0,767
0,8027
0,7469
0,7055
0,7064
0,7156
0,6621
0,6641

0,744
0,7701
0,7274
0,7103
0,7514
0,7919
0,7582
0,8052
0,8153
0,8376
0,8765
0,9692
0,9676

0,4131
0,4938
0,5651

0,601
0,6426
0,6123
0,6563
0,6942
0,6961
0,7803
0,7849
0,7768
0,7462
0,7977
0,7654
0,6964
0,6861
0,6957
0,6487
0,6498
0,7298

0,752
0,7241

0,714
0,7443
0,7794
0,7482

0,786

0,799
0,8139
0,8527
0,9384

0,943
0,9106

0,016051324
0,038183766

0,05105311
0,008485281
0,013859293
0,031395541
0,018031223
0,013152186
0,010040916
0,046810469
0,018455487
0,031819805
0,041224325
0,021708178
0,026375083
0,035708892
0,013717872
0,007566043
0,047305444
0,008697413
0,046456916
0,005656854
0,032526912
0,009475231
0,024041631

0,01979899
0,030900566
0,019657569
0,004384062
0,000989949
0,010677312

0,04376991
0,018526198
0,040305087

0,015503316
0,016652365
0,024342151

0,02920351

0,02844337
0,027895363
0,026198306
0,017942835
0,019109561
0,018154967
0,022008699
0,022114765
0,026781669
0,034577522
0,028301949
0,030281848

0,03125412
0,024377506
0,020841972
0,026074563
0,019321693
0,027506454
0,027029157
0,023334524
0,023528978
0,017925157
0,021460691
0,021054104
0,023599689
0,018685297
0,013983037
0,008927223
0,014955308
0,018490842

0,0227

0,054
0,0722

0,012
0,0196
0,0444
0,0255
0,0186
0,0142
0,0662
0,0261

0,045
0,0583
0,0307
0,0373
0,0505
0,0194
0,0107
0,0669
0,0123
0,0657

0,008

0,046
0,0134

0,034

0,028
0,0437
0,0278
0,0062
0,0014
0,0151
0,0619
0,0262

0,057

0,083002
0,064633
0,001823
0,042293
0,036606
0,021942
0,030214
0,029407
0,023192
0,025858
0,039344
0,047012
0,035659
0,027875
0,006268

0,02417
0,013067
0,029588
0,028604
0,020657
0,022007
0,019457
0,024069
0,004557
0,005182
0,009539
0,016038
0,013365
0,024427
0,020401
0,029119
0,027911
0,032822
0,026087
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0,9287
0,9654
1,0171
1,0342
1,0178
1,0687
1,0464
0,9454
0,9674
0,9316
0,9233
0,8916
0,8574

0,9427
0,9975
1,0241
0,9981
1,1121
1,1184
0,9574
0,9804
0,9417
0,9282
0,9061
0,8779
0,8168

0,009899495
0,022698128
0,004949747
0,025526555
0,066680169
0,035143207
0,062932504
0,024748737
0,018172644
0,002404163
0,012162237
0,009687363
0,028708535

0,028319627
0,028125172
0,022857227
0,019463114
0,015768481

0,02996365

0,03307492
0,047570609
0,047376154
0,035249273
0,027064512
0,014371945
0,010606602

0,014
0,0321
0,007
0,0361
0,0943
0,0497
0,089
0,035
0,0257
0,0034
0,0172
0,0137
0,0406

0,019877

0,02408
0,019649
0,009862
0,019738
0,039025
0,064378
0,012534

0,01326
0,010725
0,005279
0,016003
0,023351
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4 PRIEDAS

SHALZY IR SHALZY (1999) TYRIMO DUOMENIMISAUTORIAUS
APSKAICIUOTI CHF REZULTATAI

Prongmozuojamas
kursas

Realus
kursas

STDEV

Slankusis
vidurkis

IR-PI

IR-PI1™2

IR-PI/R

0,4465
0,4628
0,5198
0,5668
0,5684
0,6765
0,6498

0,628
0,6354
0,6339
0,6263
0,5614

0,625
0,6125

0,554
0,5532
0,5148
0,5441

0,583
0,5319
0,4675
0,4702

0,494
0,5012
0,4926
0,4727
0,4645
0,4705

0,443

0,4207
0,4729
0,5236
0,5303
0,6345
0,6011
0,5938
0,5884
0,6135
0,6233
0,5656
0,6154
0,6131
0,5503
0,5247

0,483

0,499
0,5435
0,5324
0,4828
0,4675
0,4777
0,4859
0,4744
0,4723
0,4521
0,4627
0,4371
0,3961

0,018243
0,007142
0,002687
0,025809
0,04674
0,053316
0,039598
0,028001
0,015486
0,007495
0,042921
0,038184
0,008415
0,043982
0,020718
0,049639
0,011172
0,000424
0,03578
0,034719
0
0,005303
0,005728
0,01895
0,014354
0,014566
0,001273
0,023617
0,033163

0,01347
0,020594
0,032138
0,041366
0,041914

0,0341
0,022645
0,023476
0,026022
0,024254
0,033375
0,027825
0,030688
0,031378
0,020488
0,024254
0,020524
0,017731

0,01895
0,011437
0,007495
0,011084

0,0134
0,012286
0,013453

0,0258
0,0101
0,0038
0,0365
0,0661
0,0754
0,056
0,0396
0,0219
0,0106
0,0607
0,054
0,0119
0,0622
0,0293
0,0702
0,0158
0,0006
0,0506
0,0491
0
0,0075
0,0081
0,0268
0,0203
0,0206
0,0018
0,0334
0,0469

0,000666
0,000102
1,44E-05
0,001332
0,004369
0,005685
0,003136
0,001568
0,00048
0,000112
0,003684
0,002916
0,000142
0,003869
0,000858
0,004928
0,00025
3,6E-07
0,00256
0,002411
0
5,63E-05
6,56E-05
0,000718
0,000412
0,000424
3,24E-06
0,001116
0,0022

0,100071
0,099175
0,082506
0,071846
0,066194
0,081018
0,057595
0,079878
0,033252
0,004813
0,007426
0,0156
0,000979
0,006724
0,054317
0,065839
0,090381
0,072677
0,000939
0,03169
0,005775
0,034122
0,031488
0,038364
0,000847
0,027428
0,016858
0,013498
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0,419
0,4233
0,4125
0,4307
0,4472
0,4855

0,547
0,5614
0,6338
0,6072
0,6682
0,6701
0,6775
0,7459
0,7419
0,6992
0,6511
0,6699

0,637
0,6107
0,6112
0,6586
0,6734
0,7072
0,7481
0,7603
0,7058
0,6858
0,6856
0,7165
0,6716
0,7076
0,7503

0,718

0,3919
0,3538
0,3899
0,4178
0,4743
0,5263
0,5454
0,6006

0,589
0,6469
0,6635
0,6642
0,7564
0,7254
0,6859
0,6345
0,6658
0,6211
0,5917
0,5919
0,6437
0,6574
0,7075
0,7737
0,7859
0,7067
0,6496
0,6833
0,7189
0,6601

0,706
0,7556
0,7148
0,6527

0,019163
0,049144
0,015981
0,009122
0,019163

0,02885
0,001131
0,027719
0,031678
0,028072
0,003323
0,004172
0,055791
0,014496
0,039598

0,04575
0,010394
0,034507
0,032032
0,013294
0,022981
0,000849
0,024112
0,047023
0,026729
0,037901
0,039739
0,001768
0,023547
0,039881
0,024324
0,033941
0,025102
0,046174

0,018155
0,019304
0,031272
0,029363
0,023352
0,023352
0,018279
0,014566
0,019216
0,022345

0,02215
0,022698
0,016811

0,02284
0,019445
0,028514
0,038909
0,027559
0,032562
0,030671
0,022557
0,025703
0,017289
0,015309
0,023741
0,024678
0,033941
0,037848
0,026534
0,025739
0,026234

0,02238
0,030423
0,030812

0,0271
0,0695
0,0226
0,0129
0,0271
0,0408
0,0016
0,0392
0,0448
0,0397
0,0047
0,0059
0,0789
0,0205

0,056
0,0647
0,0147
0,0488
0,0453
0,0188
0,0325
0,0012
0,0341
0,0665
0,0378
0,0536
0,0562
0,0025
0,0333
0,0564
0,0344

0,048
0,0355
0,0653

0,000734

0,00483
0,000511
0,000166
0,000734
0,001665
2,56E-06
0,001537
0,002007
0,001576
2,21E-05
3,48E-05
0,006225

0,00042
0,003136
0,004186
0,000216
0,002381
0,002052
0,000353
0,001056
1,44E-06
0,001163
0,004422
0,001429
0,002873
0,003158
6,25E-06
0,001109
0,003181
0,001183
0,002304

0,00126
0,004264

0,057814
0,080122
0,165913
0,104642
0,070369
0,023614
0,039331
0,029336
0,055278

0,0309
0,032926
0,009947
0,020024
0,013882
0,022746
0,019391
0,026162
0,006158

0,0256
0,032111
0,032607
0,023147
0,024338
0,000424
0,033088
0,032574
0,001274
0,055727
0,003366
0,003338
0,017422
0,002266
0,007014
0,004477
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0,6685
0,6864
0,7287
0,6983
0,7116

0,744
0,7722

0,747
0,8168
0,8241
0,8144
0,8297
0,8199
0,7946
0,7985
0,7653

0,6725
0,7184
0,6808
0,6903
0,7405
0,7772
0,7533
0,8531
0,8669
0,8309
0,8647
0,8409
0,8029
0,8035
0,7541
0,6952

0,002828
0,022627

0,03387
0,005657
0,020435
0,023476
0,013364
0,075024
0,035426
0,004808
0,035567

0,00792
0,012021
0,006293
0,031396
0,049568

0,032385
0,027011
0,024183
0,026375
0,016246
0,020648

0,02086
0,015733
0,033075
0,036823
0,032156
0,037706

0,02093
0,015079

0,01545
0,014407

0,004

0,032
0,0479

0,008
0,0289
0,0332
0,0189
0,1061
0,0501
0,0068
0,0503
0,0112

0,017
0,0089
0,0444
0,0701

0,000016
0,001024
0,002294

6,4E-05
0,000835
0,001102
0,000357
0,011257

0,00251
4,62E-05

0,00253
0,000125
0,000289
7,92E-05
0,001971
0,004914

0,024207
0,020669
0,014337
0,025705
0,030856
0,004727
0,006433
0,008363
0,042551
0,049371
0,019858
0,040476
0,024973
0,010338
0,006223
0,014852
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5 PRIEDAS

MAKNICKIENES (2012) TYRIMO DUOMENIMISAUTORIAUS
APSKAICIUOTIEUR/USD RODIKLIAI

Realus Prognozuotas STDEV slankusis IR-PI IR-PI/R
kursas kursas vidurkis
1,32795 1,324415 0,0025 0,003535
1,32483 1,32824 0,002411 0,00341 0,000218
1,33717 1,321665 0,010964 0,015505 0,002389
1,3446 1,33058 0,009914 0,01402 0,004928
1,33968 1,340815 0,000803 0,006447046 0,001135 0,002815
1,34348 1,345815 0,001651 0,006022782 0,002335 0,004579
1,33238 1,3418 0,006661 0,005832747 0,00942 0,00125
1,36037 1,32975 0,021652 0,004757061 0,03062 0,001974
1,31979 1,336435 0,01177 0,007691554 0,016645 0,017594
1,34055 1,322305 0,012901 0,010433361 0,018245 0,001906
1,32842 1,31701 0,008068 0,013245878 0,01141 0,01756
1,32418 1,312035 0,008588 0,013597663 0,012145 0,012334
1,29492 1,30168 0,00478 0,010331714 0,00676 0,016992
1,31221 1,327785 0,011013 0,008584276 0,015575 0,02538
1,3401 1,316245 0,016868 0,008112283 0,023855 0,003075
1,308 1,316905 0,006297 0,010312269 0,008905 0,017308
1,32645 1,31352 0,009143 0,009739512 0,01293 0,00422
1,32366 1,30835 0,010826 0,010830224 0,01531 0,013645
1,31735 1,305935 0,008072 0,010783378 0,011415 0,013391
1,29191 1,306265 0,010151 0,008584276 0,014355 0,008415
1,32237 1,31968 0,001902 0,009547709 0,00269 0,021495
1,32614 1,321435 0,003327 0,007737516 0,004705 0,000707
1,31978 1,325475 0,004027 0,005862799 0,005695 0,000501
1,3269 1,320385 0,004607 0,004851636 0,006515 0,000458
1,33569 1,332595 0,002188 0,003465707 0,003095 0,004292
1,33136 1,348395 0,012046 0,003537302 0,017035 0,009512
1,33978 1,337725 0,001453 0,005716958 0,002055 0,004781
1,33408 1,33289 0,000841 0,005073491 0,00119 0,005143
1,3283 1,324125 0,002952 0,004132155 0,004175 0,007462




103

1,32327
1,34972
1,34005
1,31921
1,31049
1,30812
1,30844
1,29759
1,30764
1,32321
1,31254
1,31224
1,3137
1,3217
1,31555
1,32378
1,32162
1,32192
1,32502
1,32382
1,33197
1,30832
1,32539
1,31617
1,306207
1,30743
1,29402
1,30485
1,31036
1,29284
1,27602
1,26517
1,25774
1,26828

1,334515
1,33087
1,317387
1,299365
1,30747
1,31451
1,249235
1,30541
1,316665
1,306005
1,31181
1,31483
1,318325
1,314086
1,322095
1,318995
1,32358
1,327065
1,322645
1,331065
1,318715
1,31675
1,307085
1,29923
1,29879
1,29088
1,29119
1,28966
1,28584
1,271735
1,262285
1,26477
1,26574
1,28392

0,007951
0,013329
0,016025
0,014033
0,002135
0,004518
0,041864

0,00553
0,006382
0,012166
0,000516
0,001831

0,00327
0,005384
0,004628
0,003384
0,001386
0,003638
0,001679
0,005123
0,009373
0,005961
0,012944
0,011978
0,005245
0,011703
0,002001
0,010741
0,017338
0,014923
0,009712
0,000283
0,005657
0,011059

0,004323074
0,003299537
0,006268502
0,010064428
0,012834518

0,01138053
0,009177892
0,015637666
0,013511927
0,014573471
0,016485311
0,006148293
0,005223751
0,004445934
0,002750469
0,003778425

0,00416645

0,00369534
0,003258878

0,00252172

0,00295659
0,004953283
0,005533994
0,008350047
0,010063897
0,009031875
0,010467302
0,007731682
0,007422323
0,010445735
0,011250953
0,013178703
0,010564175
0,007643824

0,011245
0,01885
0,022663
0,019845
0,00302
0,00639
0,059205
0,00782
0,009025
0,017205
0,00073
0,00259
0,004625
0,007614
0,006545
0,004785
0,00196
0,005145
0,002375
0,007245
0,013255
0,00843
0,018305
0,01694
0,007417
0,01655
0,00283
0,01519
0,02452
0,021105
0,013735
0,0004
0,008
0,01564

0,004679
0,005743
0,023955
0,030361
0,008899
0,003068
0,045015
0,002316
0,0147
0,00125
0,008615
0,001745
0,004637
0,000294
0,000299
0,002619
0,000151
0,00412
0,000548
0,004562
0,003856
0,011427
0,000944
0,019738
0,013205
0,011734
0,012421
0,003369
0,014569
0,029477
0,023634
0,008816
0,000451
0,020815
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1,30537
1,28342
1,25972
1,25405
1,25016
1,27151
1,26391
1,22984
1,24984
1,24514
1,24162
1,25595
1,25162
1,26371
1,25291
1,25564
1,26319
1,26361
1,26885
1,25878
1,27066
1,25394
1,28455
1,25756
1,26423
1,24426
1,22699
1,25752
1,27241
1,25253
1,252164
1,27631
1,2469
1,22492

1,26655
1,251505
1,240865

1,25057
1,254775
1,240965
1,227595
1,227635

1,24551

1,24846

1,24678

1,25205

1,26035
1,241275
1,247795

1,25151
1,261065
1,261295

1,2591
1,252425
1,276755

1,27941
1,259135
1,240295
1,248285

1,2438
1,2328
1,286425

1,26572
1,270375

1,21192

1,24089
1,204505

1,23502

0,02745
0,022567
0,013332
0,002461
0,003263
0,021599
0,025679
0,001559
0,003062
0,002348
0,003649
0,002758
0,006173
0,015864
0,003617

0,00292
0,001503
0,001637
0,006894
0,004494

0,00431

0,01801
0,017971
0,012208
0,011275
0,000325
0,004108
0,020439
0,004731
0,012618
0,028457
0,025046
0,029978
0,007142

0,00667774
0,011112183
0,016683301
0,018602212
0,016452607

0,01040596
0,010163776
0,013250297
0,013024907
0,012974526

0,00816178
0,002654302
0,002953939
0,003731756
0,007110843
0,007102888
0,007143546
0,005975936
0,002419189
0,003238549
0,003631877
0,004333681
0,008426945
0,011196152
0,013124786
0,014866036
0,010444851
0,006979144
0,009036825
0,007400756
0,010474019
0,016561148
0,017712848

0,02402466

0,03882
0,031915
0,018855

0,00348
0,004615
0,030545
0,036315
0,002205

0,00433

0,00332

0,00516

0,0039

0,00873
0,022435
0,005115

0,00413
0,002125
0,002315

0,00975
0,006355
0,006095

0,02547
0,025415
0,017265
0,015945

0,00046

0,00581
0,028905

0,00669
0,017845
0,040244

0,03542
0,042395

0,0101

0,001364
0,041264
0,033158
0,007264
0,000578
0,007355
0,034538
0,028701
0,012741
0,001104
0,001317
0,0084
0,003503
0,008265
0,012594
0,001117
0,004321
0,0015
0,003569
0,012945
0,01428
0,006886
0,004143
0,034452
0,007375
0,01616
0,00921
0,04844
0,006521
0,001599
0,032422
0,009004
0,05626
0,009528
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1,23862
1,228
1,24111
1,24441
1,22519
1,20744
1,23211
1,22597
1,23028
1,22949
1,24262
1,20642
1,2398
1,24355
1,2491
1,22884
1,23316
1,23213
1,2279
1,23327
1,2322
1,24721
1,25279
1,25631
1,25109
1,25646
1,25055
1,25783
1,2592
1,25653

1,226675
1,233665
1,222265
1,21867
1,20144
1,202255
1,23298
1,25644
1,24704
1,218535
1,22589
1,202385
1,256535
1,230045
1,23387
1,246315
1,23739
1,23919
1,23488
1,230085
1,23889
1,23451
1,24916
1,25143
1,25554
1,250915
1,25655
1,258035
1,25542
1,25988

0,008446
0,004006
0,013325
0,018201
0,016794
0,003666
0,000615
0,021546
0,011851
0,007746

0,01183
0,002853
0,011833
0,009549
0,010769
0,012357
0,002991
0,004992
0,004936
0,002252
0,004731

0,00898
0,002567
0,003451
0,003147
0,003921
0,004243
0,000145
0,002673
0,002369

0,022655524
0,017652921

0,01239293
0,008229839
0,010994627
0,013081475
0,012996623
0,009819062
0,010655215
0,009419546
0,010439548
0,013243226
0,008570134
0,008565715
0,009016495

0,00875133
0,011127209
0,008916617
0,007777291
0,006318883
0,003792744
0,004227615
0,005224635
0,004632433

0,00493207

0,00453609
0,003271253
0,003690214
0,002863782
0,002745342

0,011945
0,005665
0,018845
0,02574
0,02375
0,005185
0,00087
0,03047
0,01676
0,010955
0,01673
0,004035
0,016735
0,013505
0,01523
0,017475
0,00423
0,00706
0,00698
0,003185
0,00669
0,0127
0,00363
0,00488
0,00445
0,005545
0,006
0,000205
0,00378
0,00335

0,001433
0,004
0,00467
0,018081
0,03453
0,01872
0,021152
0,019747
0,017186
0,009547
0,002928
0,032379
0,04154
0,007868
0,007784
0,00223
0,006958
0,00489
0,002232
0,001779
0,004557
0,001875
0,001563
0,001086
0,000613
0,00014
7,16E-05
0,005985
0,001916
0,00054
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6 PRIEDAS

MAKNICKIENES (2012) TYRI MO DUOMENIMISAUTORIAUS
APSKAICIUOTIEUR/CHF RODIKLIAI

Realus Prognozuotas STDEV Slankusis IR-PI IR-PI/R
kursas kursas vidurkis
1,20726 1,20912 0,001315 0,00186
1,20852 1,207175 0,000951 0,001345 7,04074E-05
1,20944 1,20676 0,001895 0,00268 0,001456327
1,20508 1,206285 0,000852 0,001205 0,002608645
1,20531 1,20503 0,000198  0,001253347 0,00028 4,1491E-05
1,20422 1,203705 0,000364 0,00097404 0,000515 0,001331608
1,20467 1,204385 0,000202  0,000827315 0,000285 0,000137018
1,2042 1,204675 0,000336  0,000403935 0,000475 4,15051E-06
1,20624 1,205215 0,000725  0,000274888 0,001025 0,000842883
1,20584 1,20574 7,07E-05  0,000406586 1E-04 0,000414511
1,20781 1,20574 0,001464  0,000333224 0,00207 8,29297E-05
1,20658 1,20529 0,000912 0,00064877  0,00129 0,002086421
1,2039 1,20447 0,000403  0,000792843  0,00057 0,001748744
1,20478 1,20504 0,000184 0,00071241 0,00026 0,000946923
1,20541 1,20541 0 0,000740694 0 0,000522917
1,20328 1,20262 0,000467  0,000374767 0,00066 0,002314565
1,21247 1,207015 0,003857  0,000263397 0,005455 0,003104016
1,20699 1,213085 0,00431  0,001126951 0,006095 0,000507229
1,20627 1,20898 0,001916  0,002158443 0,00271 0,001648729
1,2055 1,209335 0,002712  0,002637508 0,003835 0,002540891
1,2071 1,194854 0,008659  0,003198774 0,012246 0,00883119
1,206 1,210595 0,003249  0,004399265 0,004595 0,002895369
1,20468 1,20856 0,002744 0,0041341 0,00388 0,00212272
1,206 1,208655 0,001877  0,004340929 0,002655 0,003299631
1,20509 1,202945 0,001517  0,004132332 0,002145 0,002533167
1,2052 1,207505 0,00163  0,002346711 0,002305 0,002004
1,20669 1,204535 0,001524  0,001941892 0,002155 0,000551776
1,20667 1,20494 0,001223  0,001636952 0,00173 0,001450248
1,203789 1,202725 0,000752  0,001473434 0,001064 0,003269328
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1,20347
1,20158
1,20182
1,20165
1,20121
1,2013
1,20133
1,20169
1,20204
1,20139
1,20187
1,205467
1,20153
1,20156
1,20107
1,20124
1,20134
1,20174
1,20142
1,20106
1,1996
1,20166
1,20101
1,20107
1,20092
1,20094
1,20096
1,20086
1,20109
1,2009
1,20129
1,20117
1,20096
1,20088

1,203995
1,20534
1,20268
1,19996
1,20022

1,200955
1,20242

1,201233

1,201605

1,202425

1,202135

1,204487

1,202285
1,20159

1,202005
1,20178

1,201725
1,20098

1,201105

1,200575

1,206475

1,200795
1,20097

1,200585
1,20096

1,200805

1,200875

1,200795

1,201005
1,20085
1,20099
1,20133

1,200925
1,20088

0,000371
0,002659
0,000608
0,001195
0,0007
0,000244
0,000771
0,000323
0,000308
0,000732
0,000187
0,000693
0,000534
2,12E-05
0,000661
0,000382
0,000272
0,000537
0,000223
0,000343
0,004861
0,000612
2,83E-05
0,000343
2,83E-05
9,55E-05
6,01E-05
4,6E-05
6,01E-05
3,54E-05
0,000212
0,000113
2,47E-05
0

0,001282338
0,000967676
0,001251402
0,001097607
0,001208269

0,00129047
0,000686777
0,000727436

0,00050947
0,000411359
0,000533335
0,000387495
0,000479949
0,000536517
0,000358857
0,000477297
0,000399515
0,000334108
0,000463155
0,000353553
0,000343831
0,001491111
0,001509673
0,001461059
0,001461059
0,000252791
0,000123744
0,000131699
5,74524E-05
6,54074E-05
5,03814E-05
8,83883E-05
0,000105182
9,63433E-05

0,000525
0,00376
0,00086
0,00169
0,00099

0,000345
0,00109

0,000457

0,000435

0,001035

0,000265
0,00098

0,000755

3E-05

0,000935
0,00054

0,000385
0,00076

0,000315

0,000485

0,006875

0,000865

4E-05

0,000485

4E-05

0,000135
8,5E-05
6,5E-05
8,5E-05

SE-05
0,0003
0,00016
3,5E-05
0

0,000171126
0,00155384
0,000915461
0,001547653
0,00119003
0,000212286
0,000932323
8,07438E-05
7,07337E-05
0,000320289
0,000620115
0,00217744
0,002639641
4,99363E-05
0,000370352
0,00059114
0,000403749
0,000299665
0,0005284
0,000703334
0,004508517
0,000996165
0,000574206
0,000353869
9,1585E-05
9,57599E-05
5,41243E-05
0,00013739
0,000120747
0,000199818
7,49438E-05
3,32975E-05
0,000203968
6,66134E-05
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1,20298
1,20083
1,20112
1,20089
1,20135
1,20057
1,20099
1,201
1,20096
1,20104
1,20091
1,20103
1,20094
1,20098
1,2008
1,20061
1,20088
1,20076
1,20097
1,20094
1,20091
1,20104
1,20944
1,20101
1,20446
1,20076
1,20022
1,20086
1,20095
1,20032
1,20101

1,20166
1,2006
1,200875
1,20094
1,200965
1,200955
1,20099
1,200575
1,20098
1,20099
1,20083
1,201035
1,200855
1,20086
1,200905
1,20076
1,20091
1,20101
1,20084
1,200875
1,200825
1,20089
1,20955
1,20106
1,204385
1,201205
1,19995
1,200795
1,20076
1,199994
1,200975

0,000933
0,000163
0,000173
3,54E-05
0,000272
0,000272
0
0,000301
1,41E-05
3,54E-05
5,66E-05
3,54E-06
6,01E-05
8,49E-05
7,42E-05
0,000106
2,12E-05
0,000177
9,19E-05
4,6E-05
6,01E-05
0,000106
7,78E-05
3,54E-05
5,3E-05
0,000315
0,000191
4,6E-05
0,000134
0,000231
2,47E-05

8,75045E-05
0,000267817
0,000280191
0,000317314
0,000326153
0,000160867
0,000188267
0,000144957
0,000211248
0,000146725
8,75045E-05
0,000101647
2,74004E-05
3,88909E-05
5,12652E-05
5,56847E-05
8,13173E-05
7,15946E-05
9,45755E-05
9,89949E-05
8,39689E-05
9,36916E-05

7,6014E-05
7,24784E-05
6,98268E-05

6,8059E-05
0,000120208
0,000148492
0,000151144
0,000171473
0,000150437

0,00132
0,00023
0,000245
SE-05
0,000385
0,000385
0
0,000425
2E-05
SE-05
8E-05
SE-06
8,5E-05
0,00012
0,000105
0,00015
3E-05
0,00025
0,00013
6,5E-05
8,5E-05
0,00015
0,00011
SE-05
7,5E-05
0,000445
0,00027
6,5E-05
0,00019
0,000326
3,5E-05

0,000649524
0,00197842
3,74741E-05
0,00014986
6,24537E-05
0,000328797
0,000349834
0,000345548
1,66528E-05
2,498E-05
0,000174848
0,000104088
0,000145708
6,66145E-05
6,2449E-05
3,33111E-05
0,000249873
0,000108254
6,66245E-05
7,91027E-05
9,57583E-05
1,6654E-05
0,007085526
0,006928827
0,002810135
0,002702456
0,000674573
0,000479079
8,32737E-05
0,000796036
0,000545688
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7 PRIEDAS

MAKNICKIENES (2012) TYRIMO DUOMENIMISAUTORIAUS
APSKAICIUOTIEUR/JPY RODIKLIAI

Realus Prognozuotas STDEV Slankusis IR-PI IR-PI/R
kursas kursas vidurkis
105,519 106,058 0,381131 0,539
106,372 105,802 0,403051 0,57 0,002682
106,965 103,8625 2,193799 3,1025 0,023592
109,158 107,6655 1,055357 1,4925 0,006549
107,979 108,7025 0,511592 1,00833427 0,7235 0,004173
110,038 108,393 1,163191 1,04094957 1,645 0,003834
108,111 108,6265 0,364514  1,230984518 0,5155 0,012827
107,962 108,327 0,258094  0,773663207 0,365 0,001998
107,952 109,757 1,276328  0,574347483 1,805 0,016626
108,153 107,8755 0,196222  0,765531479 0,2775 0,000709
109,848 107,339 1,774131  0,523789348 2,509 0,007526
108,926 103,055 4,151424 0,87619369 5871 0,06184
103,868 105,613 1,233901  1,849526175 1,745 0,030415
108,2 107,701 0,352846  1,838919573 0,499 0,036903
108,273 106,9945 0,904036  1,878075611 1,2785 0,011141
108,386 110,251 1,318754  1,660551887 1,865 0,018269
107,411 108,1355 0,512299  0,952384446 0,7245 0,002311
109,256 108,026 0,869741  0,771983828 1,23 0,005726
109,926 109,557 0,260922  0,901207593 0,369 0,002755
110,3945 109,3945 0,707107  0,740429188 1 0,004835
110,708 111,7485 0,735745  0,587517347 1,0405 0,012265
110,156 112,5155 1,668418  0,643378783 2,3595 0,016327
112,443 109,4005 2,151372 0,84304806 3,0425 0,006858
111,075 108,4275 1,872065  1,315660555 2,6475 0,035711
110,62 109,036 1,120057 1,60690016 1,584 0,018357
110,729 110,5145 0,151674  1,702978294 0,2145 0,000954
110,375 111,734 0,960958  1,323792283 1,359 0,009076
110,524 110,9625 0,310066  1,026188716 0,4385 0,005323
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110,013
110,271
109,7774
109,882
108,341
108,11
107,578
104,377
105,9882
107,674
105,515
106,617
107,19
107,755
106,794
108,208
106,089
107,549
106,359
108,45
105,959
104,464
106,631
105,058
105,568
104,354
102,662
104,393
104,403
102,603
103,458
103,311
99,669
100,499

108,825
108,8055
107,956
108,033
106,581
106,2055
103,907
104,7025
105,9874
105,268
105,7645
106,0745
106,6905
107,3175
108,29
108,9215
105,9875
107,1495
107,621
106,5735
103,735
105,7135
104,5255
102,5525
103,423
102,502
102,355
102,9975
102,0975
101,18
101,8945
100,5577
99,82635
100,8245

0,840043
1,036265
1,287924
1,30744
1,244508
1,346685
2,595789
0,230163
0,000526
1,701299
0,176423
0,383605
0,3532
0,309359
1,057832
0,504521
0,071771
0,282489
0,892369
1,326886
1,572605
0,88353
1,488813
1,771656
1,516744
1,309562
0,217082
0,986768
1,630235
1,006213
1,105561
1,946912
0,111263
0,230163

0,635688996
0,565685425
0,786833071
0,868574615
1,117918143
1,219034413
1,296639382
1,623605558
1,354286263
1,043290712
1,131944225
0,527102762
0,565463305
0,653631831
0,305646906
0,525999057
0,556227872
0,485870747
0,479153233
0,437787486
0,643378783
1,018587318
1,168847509
1,317958652
1,429151193
1,415185834
1,521693793
1,203760907
1,007538775
1,035911434
0,960074232

1,18219415
1,422230386
1,042487528

1,188
1,4655
1,8214

1,849

1,76
1,9045

3,671

0,3255
0,000743

2,406
0,2495
0,5425
0,4995
0,4375

1,496
0,7135
0,1015
0,3995

1,262
1,8765

2,224
1,2495
2,1055
2,5055

2,145

1,852

0,307
1,3955
2,3055

1,423
1,5635

2,75335
0,15735
0,3255

0,015372
0,010976
0,020994

0,01589
0,030041
0,019711
0,038877
0,026729
0,015429
0,006795
0,017734
0,005303
0,000689
0,001189
0,004965
0,019922
0,020521
0,009996
0,000669
0,002017
0,043476
0,002317
0,000589
0,038249
0,015563
0,029043
0,019156
0,003268
0,021989
0,030871
0,006905
0,028034

0,03373
0,011593
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103,297 101,253 1,445326  0,848475104 2,044 0,007503
103,061 100,4455 1,849438  0,933416307 2,6155 0,027605
100,258 98,9866 0,899016  0,909047639 1,2714 0,039534
99,651 100,2305 0,409768  1,105985716 0,5795 0,000274
100,069 97,8724 1,553231  1,150886997 2,1966 0,017848
101,533 98,4262 2,196839  1,177863121 3,1068 0,016417
101,925 97,86195 2,87301 1,264713511 4,06305 0,036156
98,547 96,4612 1,474883  1,758212173 2,0858 0,053606
97,908 96,71595 0,842907  2,024490909 1,19205 0,01858
98,038 97,41555 0,440139  1,846909879 0,62245 0,00503
99,614 97,91095 1,204238 1,407734696 1,70305 0,001296
100,003 99,2212 0,552816  0,990541696 0,7818 0,003943
99,768 98,65795 0,784924  0,760024885 1,11005 0,01345
100,857 99,171 1,192182  0,745529196 1,686 0,005984
99,416 97,1565 1,597708 0,93354005 2,2595 0,036691
100,222 100,6135 0,276832  1,031907442 0,3915 0,012045
100,18 100,4487 0,19 0,962911498 0,2687 0,002262
100,967 98,1205 2,0127/79  0,814180426 2,8465 0,020558
98,684 98,90165 0,153902 1,0193297/8 0,21765 0,020456
97,902 99,21985 0,931861 0,658378285 1,31785 0,00543
100,662 101,096 0,306884  0,822135377 0,434 0,032624
101,065 101,72 0,463155  0,851356565 0,655 0,01051
99,601 101,4045 1,275267  0,463950437 1,8035 0,003359
102,796 99,52485 2,313052  0,744291759  3,27115 0,000765
98,853 98,53655 0,223764  1,089589678 0,31645 0,041436
97,72 98,742 0,722663  1,068809577 1,022 0,001123
99,986 101,9878 1,415451  1,133686625 2,00175 0,043673
101,493 100,878 0,434871  1,168732604 0,615 0,008921
100,038 100,2684 0,162917  0,699187185 0,2304 0,012066
99,011 101,1365 1,502955  0,683975551 2,1255 0,010981
102,225 99,7266 1,766636  0,879048634 2,4984 0,007227
100,082 96,8025 2,318957 0,96684478 3,2795 0,053045
98,416 96,29345 1,500869  1,437866284 2,12255 0,037854

98,273 96,26075 1,422876  1,772354308 2,01225 0,021899
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97,886 96,82375 0,751124  1,752334347 1,06225 0,014747
98,177 95,93485 1,585439  1,498456497 2,24215 0,019933
98,023 95,62375 1,696526  1,315077192 2,39925 0,026007

96,5 95,3791 0,792596  1,363991303 1,1209 0,026972
94,936 94,539 0,280721  1,206421396 0,397 0,020321
96,059 94,95535 0,780398  1,088820699 1,10365 0,000204
96,641 96,9059 0,187313  0,887560432 0,2649 0,008816
95,834 96,68205 0,599662  0,510257092 0,84805 0,000425
97,178 95,79125 0,98058  0,462023571 1,38675 0,000446
95,795 95,2624 0,376605  0,636988305 0,5326 0,019712
96,932 96,08945 0,595773  0,536039973 0,84255 0,003074
97,446 99,4863 1,44271  0,638155031 2,0403 0,026351
96,968 98,3667 0,98903  0,848917046 1,3987 0,009448
96,669 98,27135 1,133033  0,851029528 1,60235 0,013441
97,782 96,34405 1,016784  1,040136397 1,43795 0,003361
96,573 96,89235 0,225815  1,145389242 0,31935 0,009098
97,002 96,6611 0,241053  0,841165388 0,3409 0,000912
97,065 96,8161 0,175999 0,654171 0,2489 0,001916
98,026 97,21095 0,576327  0,414912582 0,81505 0,001504
98,039 98,3866 0,24579  0,304798378 0,3476 0,003679
98,876 98,556 0,226274 0,30979232 0,32 0,005273
98,441 99,0015 0,396333  0,306097687 0,5605 0,001269
99,146 98,8159 0,233416  0,361181305 0,3301 0,003808
98,474 97,636 0,592555  0,275453447 0,838 0,01523
98,803 98,4077 0,279519  0,362144738 0,3953 0,000673
98,186 98,1711 0,010536  0,375456023 0,0149 0,006396
98,605 99,0065 0,283903  0,279006658 0,4015 0,008357
98,565 98,9789 0,292671  0,291628514 0,4139 0,003792
98,532 98,4698 0,043982  0,216657518 0,0622 0,000966

98,536 98,63005 0,066503  0,157773201 0,09405 0,000995
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8 PRIEDAS

MAKNICKIENES IR MAKNICKO (2012) TYRIMO DUOMENIMIS
AUTORIAUS APSKAICIUOTI USD/JPY RODIKLIAI

Realus Prognozuotas STDEV Slankusis IR-PI  IR-PI/R
kursas kursas vidurkis
79,732 79,89285 0,113738126 0,16085 0,003337
80,282 79,99805 0,200782971 0,28395 0,0081
79,989 80,9323 0,667013827 0,9433 0,00122
79,389 79,89145 0,355285802 0,50245 0,025461
80,597 81,41035 0,5751253  0,334205181 0,81335 0,011083
80,451 81,49025 0,734860722  0,449551975 1,03925 0,019478
81,138 82,01805 0,622289323  0,583071413 0,88005 0,006249
81,106 80,631 0,335875721  0,571890287 0,475 0,001568
81,786 81,23315 0,390923984  0,567037767 0,55285 0,010118
81,545 82,6135 0,755543596  0,520987438 1,0685 0,003128
82,689 81,8001 0,628547218  0,526158156 0,8889 0,009436
81,323 81,90875 0,414187797 0,52772263 0,58575 0,009548
80,225 80,5465 0,22733483  0,547300649 0,3215 0,016409
82,446 81,5414 0,639648794 0,50640336  0,9046 0,001712
82,31 82,58715 0,195974644 0,47742966 0,27715 0,0162
82,867 83,64345 0,54903306  0,369286516 0,77645 0,001453
83,679 82,7466 0,659306363  0,402997832 0,9324 0,004444
83,542 84,05085 0,359811286  0,510990715 0,50885 0,011646
83,935 82,5691 0,965837152  0,441031338 11,3659 0,007539
83,691 83,30225 0,274887761  0,633496965 0,38875 0,023915
83,1 81,6895 0,997374115  0,564960641 1,4105 0,008912
83,378 83,84055 0,327072242  0,649477579 0,46255 0,009671
84,864 82,57165 1,62093623  0,641292818 2,29235 0,028016
84,434 82,48645 1,377125812  0,805067587 1,94755 0,020482
82,812 82,7046 0,075943268 1,0806271 0,1074 0,005372
83,163 83,25685 0,066361971  0,850269388 0,09385 0,000649
82,887 83,10905 0,157013061 0,78509182 0,22205 0,02045
82,926 81,192 1,226123159  0,419111028 1,734  0,02026
82,83 81,2459 1,120127852  0,381360365 1,5841 0,001235
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82,446
83,249
81,629
83,25
82,594
82,1733
80,88
80,795
81,36
80,991
81,247
81,594
81,508
81,173
81,709
81,334
82,408
82,15
79,991
80,422
80,457
79,862
79,166
79,805
79,926
79,84
79,678
80,322
79,266
81,636
79,236
79,954
79,1261
80,319

82,7277
82,49975
82,6262
82,3632
81,62765
80,854
81,5724
80,36725
80,278
81,50346
79,74755
81,25285
81,6635
81,91955
80,90765
81,05775
80,33565
79,9728
79,50485
79,8242
80,0319
79,9794
79,9934
79,35785
80,16025
79,9485
79,87335
80,41775
80,2268
79,377
79,18765
79,1157
78,9631
79,37445

0,19919198
0,529799756
0,705126882
0,627062294
0,683312638
0,932885976
0,489600735
0,302464926
0,765089537
0,362363941
1,060271263
0,241229478
0,109955104
0,527890567
0,566640019
0,195338248
1,465372738
1,539512884
0,343759962
0,422708434
0,300591093
0,083014336
0,585060151
0,316182797
0,165639763
0,076721086

0,13813331
0,067705474
0,679388195
1,597354219
0,034188613
0,592767615
0,115258405

0,66789771

0,642406511
0,675614013
0,768810687
0,638561618
0,515295228
0,636325392
0,737096948
0,683215411
0,602066069
0,622510294
0,479879785
0,622547417
0,607238555
0,443454947
0,484836603
0,361428792
0,349955985
0,688810393
0,941715972
0,885995958
0,942838504
0,651643093
0,287518456
0,347843503
0,321212094
0,287474262
0,285900949
0,174169239
0,112049908
0,240487016
0,6206453
0,594659125
0,72592466
0,584892213

0,2817
0,74925
0,9972
0,8868
0,96635
1,3193
0,6924
0,42775
1,082
0,51246
1,49945
0,34115
0,1555
0,74655
0,80135
0,27625
2,07235
2,1772
0,48615
0,5978
0,4251
0,1174
0,8274
0,44715
0,23425
0,1085
0,19535
0,09575
0,9608
2,259
0,04835
0,8383
0,163
0,94455

0,000652
0,007481
0,008994
0,019488
0,021067
0,007313
0,00634
0,006399
0,001763
0,015353
7,2E-05
0,000852
0,005049
0,003269
0,00797
0,012275
0,029551
0,032199
0,002085
0,004851
0,005936
0,001645
0,002423
0,004451
0,000282
0,000418
0,009284
0,001185
0,0014
0,029991
0,001518
0,012393
0,003139
0,004867
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79,671
79,461
79,858

79,06

80,66
80,116
78,278
77,266
77,492
79,621
79,476
79,431
79,514
79,389

79,69
80,251
79,575
78,941
80,269
80,415
79,657
81,326
79,563
79,633
79,503
79,867
79,906
79,646
80,261
79,875
79,352
78,578
79,109
78,775

79,9281
80,0605
79,5036
79,46535
79,1047
78,36145
78,20355
77,82725
77,7201
78,79395
79,63395
79,65
79,17105
79,40475
78,92045
79,17285
79,0983
79,42955
79,5172
80,0106
80,37915
79,79035
79,4965
78,8965
79,85755
80,192
80,2547
80,1185
79,1897
79,3401
79,3404
79,12825
78,262
78,07375

0,181797153
0,423910515
0,250598643
0,286625734
1,099763177
1,240654203
0,0526441
0,396863681
0,161291057
0,584812663
0,111687516
0,154856385
0,242502271
0,011136932
0,544154023
0,762367176
0,337077803
0,345457018
0,531602878
0,285953982
0,510637162
1,085868529
0,047022601
0,520784144
0,250704709
0,229809704
0,246568135
0,334107954
0,757523495
0,378231417
0,008202439
0,389085506
0,598919444
0,49585863

0,352528086
0,389430221
0,347215946
0,381051006
0,285733011
0,515224517
0,719410439
0,669921803

0,69748129

0,46286326
0,298902875
0,313663729
0,253161905
0,273464709
0,130045776
0,238162403
0,390040101
0,413683983
0,497264005
0,494126219

0,37502292

0,41841276
0,603515638
0,482370568
0,541078109
0,476094996

0,26208029
0,311966673
0,265297625
0,392002322

0,42910775
0,369516326
0,383260714
0,343609701

0,2571
0,5995
0,3544
0,40535
1,5553
1,75455
0,07445
0,56125
0,2281
0,82705
0,15795
0,219
0,34295
0,01575
0,76955
1,07815
0,4767
0,48855
0,7518
0,4044
0,72215
1,53565
0,0665
0,7365
0,35455
0,325
0,3487
0,4725
1,0713
0,5349
0,0116
0,55025
0,847
0,70125

0,004889
0,000536
0,004917
0,000565
0,028497
0,023871
0,005758
0,005877
0,016801
0,000163
0,002189
0,003273
0,001374
0,005902

0,00649
0,014364
0,001828
0,007299
0,003219
0,000446
0,001674
0,022496
0,008377

0,00282
0,008666
0,004854
0,002659
0,005729
0,011474
0,006693

0,00282
0,004021
0,013086

0,00527




116

78,77
78,152
78,158
77,862
78,166
78,773
77,905

78,23
78,235
78,325
78,427
78,557
78,259
78,804
78,726
78,984
79,336
79,557
79,417
79,277
80,069
78,576
78,733
78,499
78,768
78,615
78,377

78,98
78,343

78,35985
78,4401
71,7778

77,99035

78,23085
78,2461
78,0037
78,3409

78,326
78,4099

78,54005

78,59855

78,53895
78,4708

78,37185

78,50665
78,9113
79,2391

79,79585
79,5849

79,12955

78,14335
78,4974

78,776
78,5478
78,5934

78,70915
78,5388
78,2236

0,290019846
0,203717464
0,268841998
0,090757155
0,045855875
0,372574563
0,069791439
0,078418142
0,064346717
0,060033366
0,079938422
0,029380287
0,197954543
0,235607979
0,250421867
0,337537422

0,30030825
0,224789246
0,267887404
0,217718178
0,664291466
0,305929749
0,166594358
0,195868578
0,155704913
0,015273506
0,234865517
0,311975512

0,08442855

0,373016505
0,443470857
0,397128846
0,314609485
0,213334116
0,152293123
0,194507398
0,144744758
0,141660005
0,146282715
0,068147416
0,070684162
0,058424698
0,091826654
0,135720308
0,178341169
0,255380453
0,28096888
0,278264196
0,28263058
0,252675769
0,343671573
0,363956699
0,338633438
0,333171038
0,2060244
0,133360339
0,150428129
0,179454862

0,41015
0,2881
0,3802

0,12835

0,06485
0,5269
0,0987
0,1109

0,091
0,0849

0,11305

0,04155

0,27995
0,3332

0,35415

0,47735
0,4247
0,3179

0,37885
0,3079

0,93945

0,43265
0,2356

0,277
0,2202
0,0216

0,33215
0,4412
0,1194

0,004188
0,004788
0,002145
0,004737
0,001025
0,009766
0,005595
0,001227
0,002236
0,002746
0,002187
0,00023
0,002706
0,005484
0,002786
0,00092
0,001221
0,003002
0,002114
0,00186
0,02405
0,001
0,000546
0,000622
0,002217
0,001198
0,002064
0,009577




