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1 |Jvadas

Stichiniai reiskiniai finansy rinkose néra reti - dideli kainy svyravimai neretai kyla be
aiskios priezasties [1-3]. Stichiniai reiskiniai yra budingi ir kitoms socialinéms sistemoms -
knygy, filmy, jvairiy prekés zenkly populiarumas daznai virsija objektyvius lukescius [4]. Pa-
nasts rei$kiniai stebimi ir tiriant gyviny elgseng [5-8]. Sie rei$kiniai yra siejami su socialinio
spaudimo (angl. peer pressure), arba bendriau - bandos jausmo (angl. herding behavior), savoko-
mis [9]. Bandos jausmas leidzia socialiniams institutams susiformuoti, bet kartu kelia nemaza

pavojy - ekonomines ir socialines rizikas.

Bandos jausmo savoka yra budingesné socialiniy moksly tyrimy sferai, todél bandos jaus-
mo ry$ys su statistine fizika neatrodo akivaizdus. Kad rysys yra buty galima jsitikinti pazvelgus
1 statistinés fizikos istorija, kuri prasideda XIX a. Maksvelo (James Clerk Maxwell) ir Bolcma-
no (Ludwig Boltzmann) darbais [10]. Iki $iy darby termodinamikos désniai buvo gerai zinomi
i§ eksperimenty, bet teorinis rezultaty paai$kinimas buvo aktuali problema. Sios problemos
sprendimo raktas buvo paprasta idéja, kad atskiry daleliy trajektorijos néra svarbios, o svarbus
yra tik siy trajektorijy statistinis apraSymas. Manoma, kad sig idéja, kuri musy laikais zinoma
kaip molekulinis chaosas (angl. molecular chaos), ikvépé to paties laikotarpio socialiniy moksly

darbai, kuriuose buvo analizuojami demografiniai duomenys [10].

XX a. pradzioje Einsteinas (Albert Einstein) ir Smoluchovskis (Marian Smoluchowski)
nepriklausomai vienas nuo kito parodé, kad atomai néra tik abstrakti koncenpcija. Jie teigé, kad
padrikas atomy svyravimas gali buti Brauno judéjimo priezastis [11,12]. Ankstesnj, publikuota
1900 metais, ir bendresnj Brauno judéjimo paaiskinima buty galima rasti pranctizy matematiko
Baseljé (Louis Bachelier) disertacijoje [13]. Baseljé nagrinéjo visiskai atsitiktinj kainos svyravi-
ma ir parodé, kad tokiu atveju stacionarus kainy skirstinys yra normalusis skirstinys.

XX a. tretiajame desimtmetyje vokieliy fizikas Izingas (Ernst Ising) pasiulo elementary
magnetizmo modelj [14]. Sis modelis, esant kritinei temperattrai, atkurdavo jdomius strukta-
rinius svyravimus. Remiantis Izingo modeliu, fizikoje atsiranda struktury formavimosi (angl.
pattern formation) savoka. 1951 metais brity hidrologas Hurstas (Harold E. Hurst) publikuoja
savo viso gyvenimo tyrima - pastebéjimus apie ilgalaike atmint; upiy potvyniuose ir matema-
ting metodologija, Siais laikais vadinama R/S analize, ilgalaikei atminciai aptikti bei tirti [15].
Dar viena labai svarby modelj XX a. $estame-septintame desimtmetyje pasiulé amerikieciy
matematikas Lorencas (Edward Lorenz) [16]. Jo uzrasytos lygtys, skirtos orams prognozuoti,
pasizyméjo dviem jdomiomis savybémis: viena jy, zinoma, yra struktury formavimasis, o kita
- lygliy netiesiskumas. Lygciy netiesiSkumas paskatino dinaminio chaoso problematikos, taip

pat supratimo, kad netiesinése sistemose mazi trikdziai gali sukelti katastrofiskus padarinius, at-
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siradima. Sis supratimas yra ypac svarbus socialiniy sistemy kontekste, nes tai gali buti tiesiogiai
susije su siy sistemy sistemine rizika. Toliau plétojantis Lorenco idéjoms, susikuré sinergetikos

mokslas, sudétingumo teorija, pradéta dométis atviromis bei nepusiausviromis sistemomis.

Socialiniai mokslai, tarp ju ir ekonomika, tuo metu vystési kita linkme - idéjos buvo
kuriamos remiantis zmogiskosios prigimties suvokimu. Buvo bandoma suprasti, kaip ir kodél
zmoneés priima vienokius ar kitokius sprendimus. Bet zmogiskoji prigimtis yra sudétinga, todél,
norint sukurti paprastus matematinius modelius, ja reikéjo gerokai supaprastinti.

Vienas pagrindiniy socialiniy ir ekonominiy sistemy supaprastinimy yra ekonominio
zmogaus (lot. homo economicus) savokos ivedimas. Pagal apibrézima, ekonominis Zmogus yra
tobulai racionalus, gerai informuotas ir savanaudis [17]. Idealizuoty prielaidy yra ir fizikoje,
taciau Sios konkrecios prielaidos realybe atitinka labai ribotai. Visy pirma, tobulas individualus
racionalumas nelemia kolektyvinio racionalumo [18]. Taip pat individualus racionalumas ne
visada padeda tinkamai jveikti net elementarias problemas, pvz., ,El Farol“ baro problema [19].
Ekonominis zmogus yra kritikuojamas daug ir jvairiai, vienas pirmyjy kritikuojanciy veikaly
buvo isleistas 1939 metais (Zr. naujesnj amerikieciy $vietéjo Druckerio (Peter Drucker) knygos

leidima [20]), bet si savoka tebéra vyraujanciy ekonomikos teorijy pagrindas [21-24].

Tobulo racionalumo prielaida néra is esmés klaidinga. Yra gery pavyzdziy, kai tokia prie-
laida padeda supaprastinti matemating logika, slypincia uz, pvz., losimy teorijos (angl. game
theory) modeliy [25]. Si prielaida taip pat taikoma verslo vadyboje [26]. Pagrindiné problema
yra ta, kad ekonomistai ekonominio zmogaus savoka naudoja modeliuojamos sistemos, sudary-
tos 1§ daugelio saveikaujanciy ,daleliy“ (imoniy, zmoniy, agenty), supaprastinimui - daugelio
daleliy sistemos uzdavinj suvesdamii j vienos dalelés (reprezentatyvaus agento) uzdavinj. Rep-

rezentatyvus agentas, zinoma, taip pat laikomas racionaliu.

Rinky efektyvumas yra dar viena idéja, kuria vadovaujasi vyraujancios ekonomikos teori-
jos [1-3]. Si idéja remiasi prielaida, kad racionalus prekeiviai nustatys tokia rinkos kaina, kuri
atspindés produkto verte. Jeigu kuris nors prekeivis gaus daugiau informacijos, tai jis i$ karto
pasinaudos $iuo pranasumu pelnui gauti. Reaguodama j sio prekeivio veiksmus rinka kaing
pakels arba nuleis iki tokios, kuriai esant prekeivis nebegalés daugiau pasipelnyti. Si idéja atro-
do abejotina daznai kylanciy vietiniy ir globaliy kriziy kontekste, nes efektyviose rinkose jos

neturéty kilti arba turéty kilti ypaci retai [1-3,21-23,27-32].

Vyraujancios ekonomikos teorijos i didelius ekonominius svyravimus ziuri kaip jriktus

. oy . C e o

(angl. outlier), nereiksmingus nukrypimus nuo normaliojo skirstinio. Racionalus agentai, vei-
kiantys efektyviose rinkose, turéty sekti isorinius informacijos srautus. Kadangi isorinis infor-
macijos srautas yra sudarytas i$ atsitiktiniy jvykiy, tai dél centrinés ribinés teoremos iSorinés

informacijos poveikj buty galima jsivaizduoti kaip normalyjj skirstinj. I$ tiesy normalusis skirs-



tinys tinkamai apraso didesne dalj empirinés statistikos, bet labai nuvertina didelius svyravimus.

Pastarasias tinkamai aproksimuoja laipsninis skirstinys,
-2
px) ~x7". (1)

Veikiausiai pirma kartg laipsninj skirstinj empiriniuose duomenyse aptiko italy inzinierius (pa-
gal iSsilavinima) ir ekonomistas Paretas (Vilfredo Pareto) XIX a. pabaigoje [33]. Savo darbe
Paretas parodé, kad stabilioje ekonomikoje turto pasiskirstymas yra laipsninés formos. Papli-
tes isitikinimas, kad butent dél $io darbo atsirado 80-20 taisyklé (80 % rezultato atnesa 20 %
pastangy), taciau i tiesy ja, remdamasis Pareto darby idéjomis, suformulavo rumunas Juranas
(Joseph Juran) [34].

Laipsniniai skirstiniai buvo ilgai pamirsti iki Levy (Paul Levy) [35], Stanley (Eugene Stan-
ley) [36], Mandelbroto (Benoit Mandelbrot) [37] ir Bako (Per Bak) [38] darby. Sie darbai
parodé, kad neintuityvi bemastelé laipsninio pobudzio dinamika gali buti budinga atviroms
ir nepusiausviroms sistemoms ar tiesiog sistemose, kurios yra kritinéje biisenoje. Siuo metu
fizikai, matematikai ir kai kurie ekonomistai sutaria, kad laipsninés statistinés savybés (skirs-
tiniai, koreliacijos, spektrinis tankis ir kt.) yra budingos daugeliui socialiniy ir ekonominiy

sistemy [39-48]. Sioje disertacijoje daugiausia démesio yra skiriama absoliudios graZos,
rr(t) =IlnP(t)—InP(t-T), (2)

statistinéms savybéms (Cia P () yra kaina). Tipinés vienos minutés, 7 = 60s, absoliucios grazos

statistinés savybés parodytos 1 paveiksle.

10 @ 10° T T T T

100 -

102 - i .

p(Ir)

104 - , ~ 2

10-6 — : : : —

10»8 i i i
102 107" 100 10 102 107 106  10% 0% 103 10?2

Irl f

1 pav. Vienos minutés absoliucios grazos (a) tikimybés tankio funkcija ir (b) spektrinis tankis
(pilkos kreivés). Juodos kreivés atitinka laipsnines funkcijas: (a) p(|7]) ~ |7|7>®, (b) S(f) ~ f°8
ir S(f) ~ 92

Laipsniniy statistiniy savybiy paplitimas puikiai iliustruoja tai, kad jprasti rizikos valdy-
mo jrankiai bei modeliai nuvertina dideliy svyravimy tikimybe. 2007-2008 mety finansy krizé,

nors nebutina apsiriboti jos pavyzdziu, daznai yra matoma kaip puikus tokio nuvertinimo

9



padariniy pavyzdys [21-23]. Norint patobulinti ar sukurti geresnius rizikos valdymo jrankius,
butinai reikia atsizvelgti j jvairialype (angl. heterogeneous) socialaus elgesio prigimtj. Reikia su-
vokti, kad realiy zmoniy elgesys yra sudétingas, o kolektyvinis elgesys pasizymi netiesiskumu
ir savi-organizacija. Taciau nereikia pamirsti ir pamatinés statistinés fizikos idéjos: individualus

ypatumai néra tokie svarbus kaip bendras statistinis individy tarpusavio saveiky aprasymas.

1.1 Metodai

Disertacijoje naudojamos statistinei fizikai jprastos idéjos ir jrankiai, taip pat keletas naujy
metody, sukurty specialiai socialinéms ir ekonominéms sistemoms modeliuoti. Vienas siy
naujy metody yra modeliavimas pasitelkus agentus (angl. agent-based modeling), kuris remiasi
1déja, kad realiai saveikaujancias sistemos dalis (Zzmones, jmones ar kt.) galima pakeisti apibend-
rintais objektais, agentais, kurie elgiasi pagal labai bendras ir paprastas taisykles. Tinkly teorija
(angl. network theory) savo esme panasi j grafy teorija, bet ji apraso socialiniy tinkly susidarima

ir kitima. Sie jrankiai ir jiems jprastos savokos buvo naudojami rasant disertacija.

1.2 Disertacijos tikslas

Disertacijos tikslas - sukurti finansy rinky ir socialiniy procesy modelius taikant idéjas ir

irankius, jprastus statistinei fizikai, ekonofizikai ir alternatyvioms ekonomikos teorijoms.

1.3 Disertacijos uzdaviniai

1. ISanalizuoti burbuly statistika, stebima empirinése absoliucios grazos laiko eilutése ir lai-

ko eilutése, gautose is stochastiniy modeliy.

2. Nustatyti rysj tarp stochastinés lygties, aprasancios procesus, pasizymincius laipsniniu
skirstiniu ir laipsniniu spektriniu tankiu, ir modeliy i$ kity formalizmy, tokiy kaip mo-

deliavimas pasitelkus agentus, tinkly teorija ir ARCH modeliavimas.

3. Pasiulyti minimalistinj finansy rinky agenty modelj, kurio generuojamos laiko eilutés
pasizyméty laipsniniu skirstiniu ir laipsniniu spektriniu tankiu, kurie yra budingi api-

bendrintai stochastiniy lygciy klasei.

4. Pasiulyti finansy rinky modelj, kurio generuojamos absoliucios grazos laiko eilutés pasi-

zymeéty skirstiniu ir spektriniu tankiu, kurie yra budingi finansy rinkoms.
5. ISanalizuoti ekstremaliy jvykiy prevencijos galimybes, kylancias i$ siulomy modeliy.
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1.4 Ginamieji teiginiai
1. Nagrinétos modelinés ir empirinés absoliucios grazos laiko eilutés pasizymi statistiskai
panasiu laipsniniu burbuly trukmés skirstiniu ir statistiskai panasia laipsnine burbuly

geometrija.

2. Netiesinés GARCH(1,1) modelio modifikacijos generuoja kintamumo laiko eilutes, pasi-

zymincias laipsninémis statistinémis savybémis, taip pat 1/f triuksmu.

3. Tolygus peréjimas nuo neekstensyvios prie ekstensyvios statistikos vyksta keiciant siste-

mos saveiky pobudj - pereinant nuo globaliy prie lokaliy saveiky.

4. IS bandos jausmo modelio i$vesta stochastiné lygtis, aprasanti ilgalaikj grazos kitima, pri-
klauso apibendrintai stochastiniy lyg¢iy klasei, aprasanciai procesus, kuriems budingos

laipsninés statistinés savybés.

5. Trijy buseny dinamikos finansy rinkose aprasymas bandos jausmo modeliu leidzia gene-
ruoti absoliucios grazos laiko eilutes, pasizymincias spektriniu tankiu su dviem charak-

teringais laipsnio rodikliais.

6. Empirinis absoliucios grazos skirstinys ir spektrinis tankis atkuriamas jungtiniu modeliu,

iskaitanciu trijy buseny dinamikg ir isorinio triuksmo poveik;.

7. Valdomi agentai, saveikaujantys globaliai, leidzia sumazinti ekstremaliy jvykiy tikimybe.

Sis efektas iSlieka ir triju buseny modelyje, kai valdomi agentai prekiauja atsitiktinai.

1.5 Darbo naujumas

Agenty modeliai yra svarbus aprasant socialines ir ekonomines sistemas, nes padeda su-
prasti, kokios universalios individualaus elgesio ypatybés gali atkurti empirines stilizuotas sta-
tistines savybes (angl. stylized fact) [49-51]. Agenty modeliai puikiai paaiskina vyksmus indi-
vidualiame, mikroskopiniame, lygmenyje, taciau daznai $ie modeliai tampa per daug sudétingi,
kai bandoma tiksliai atkurti empiriniy duomeny statistines savybes [51]. Stochastiniai mode-
liai $iuo poziuriu yra pranasesni, nes leidzia lengviau atkurti laiko eilutes, pasizymincias sta-
tistinémis savybémis, panasiomis j empirines. Taciau $ie modeliai yra nepakankami norint pa-
aiskinti modeliuojamus vyksmus. Dél to pastarojo meto moksliniuose darbuose buvo raginimy

sieti $iuos du modeliavimo metodus [22] ir keletas bandymy tai jgyvendinti [52-54].
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Siame kontekste disertacijoje pristatomi tyrimai isiskiria tuo, kad, remdamiesi ankstes-
niais kity grupiy autoriy darbais [55-59], mes siulome agenty modelius ir i$ jy i$vedame sto-
chastinius modelius, suderinamus su ankstesniais musy grupés pasiulytais stochastiniais mo-
deliais [60-64]. Disertacijoje pasiulyti finansy rinky modeliai yra isskirtiniai tuo, kad jy ge-
neruojamos laiko eilutés pasizymi tiek stilizuotomis statistinémis savybémis (pvz., laipsniniai
skirstiniai, ilgalaiké atmintis), tiek empiriskai stebimomis absoliucios grazos statistinémis sa-
vybémis.

Disertacijoje, remiantis pasiulytais agenty modeliais, aptariama ekstremaliy jvykiy finan-
sy rinkose ir kitose socialinése sistemose prevencijos galimybeé. Iki siol $i tema buvo plétojama
tik nagrinéjant labai paprastus modelius [65, 66] arba atliekant sudétingus eksperimentus [8,
67]. Mes esame pirmieji, nagrinéjantys ekstremaliy jvykiy prevencijos galimybes finansy rinky

modeliuose, kurie atkuria empirines absoliucios grazos statistines savybes.
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2 Disertacijos struktura ir turinys

Siame santraukos skyriuje glaustai pristatomas atskiry disertacijos skyriy turinys. Siame
skyriuje atskiros disertacijos strukturinés dalys yra numeruojamos ta pacia tvarka kaip nume-
ruojami skyriai disertacijoje - t.y. 2.4 skyrelis atitinka 4 disertacijy skyriy, o 2.6 skyrelis -
6 skyriy. Disertacijos skyriy apibendrinimai, esantys kiekvieno disertacijos skyriaus pabaigo-
je, sioje santraukoje néra atskirai aptariami. Disertacija taip pat sudaro vartojamy santrumpy
sarasas, isvados, literaturos sarasas ir disertacijos autoriaus publikacijy sarasas. Disertacijos i$va-

dos yra pateiktos 3 santraukos skyriuje.

2.1 |vadas

Pirmame disertacijos skyriuje aptariamas istorinis tyrimy kontekstas ir aktualus meto-
dai, suformuluojamas disertacijos tikslas, uzdaviniai ir ginamieji teiginiai, aptariama disertacijos

struktura.

2.2 Apibendrinta stochastiniy lyg€iy klasé

Antrame disertacijos skyriuje pristatomi darbai, susije su apibendrinta stochastiniy lygciy
klase, aprasancia stochastinius procesus, pasizymincius laipsniniu skirstiniu ir laipsniniu spekt-
riniu tankiu, taip pat aptariami skaitmeniniai algoritmai, skirti tokio tipo lygtims spresti.

Apibendrinta stochastiniy lygciy klasé buvo isvesta i$ taskiniy procesy Kaulakio, Rusec-
ko, Goncio ir Alaburdos darbuose (pvz., [60-64]). Jos bendra forma, Ito prasme, yra tokio

pavidalo:
dxzaz(n—%)xzn_ldt+0'x’7dW, (3)

Cia o nustato proceso laiko mastelj, 7 yra triuksmo multiplikatyvumo (netiesiskumo) laipsnio
rodiklis, A nustato x tikimybés tankio funkcijos laipsnio rodiklj (dideliems x), 0 W yra Vynerio

(Wiener) procesas (standartinis vienmatis Brauno judéjimas).

2.2.1 Skaitmeninis stochastiniy lyg€iy sprendimas

Disertacijos 2.1 skyriuje apzvelgiami skaitmeniniai metodai, tatkomi sprendziant stochas-

tines lygtis. Pradedama nuo vadovéliams [68, 69] jprasty Eulerio-Marujamos ir Milsteino
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metody, kurie leidzia stochastines lygtis perrasyti kaip skirtumines. Taip pat aptariamas kin-
tamo zingsnio metodas, kuris leidzia pasiekti didesnj tikslumg labiau nedidinant skai¢iavimo

sanaudy.

Eulerio-Marujamos ir Mil$teino metodai

Disertacijos 2.1.1 skyriuje aptariami Eulerio-Marujamos ir Milsteino metodai, uzrasomos

atitinkamos israiskos ir aptariami metody pranasumai.

Kintamo zingsnio metodas

Disertacijos 2.1.2 skyriuje pristatomas kintamo zingsnio metodas ir aptariami jo pranasu-

mai palyginti su Eulerio-Marujamos ir Mil$teino metodais.

2.2.2 Laipsniné stacionaraus tikimybés tankio funkcija

Disertacijos 2.2 skyriuje, taikant bendrus vadovélinius metodus, remiantis [69-71], paro-
doma, kad laiko eilutés, gaunamos sprendziant (3) lygti, pasizymi laipsniniu stacionariu tiki-

mybés tankiu:
pse(x) = Cx~. (4)

Bendru atveju normavimo konstantos, C, israiskos nustatyti nepavyksta, nes normavimo integ-
ralas diverguoja. Skaitmeniniuose skai¢iavimuose si problema pasireiskia kaip x verciy polinkis
yuzstrigti“ ties 0. Problemiska atrodo ir dideliy verciy sritis, nes dél $ios srities diverguos visi
momentai, kuriy eilé » > A — 1. Taigi daznai reikia jvesti tam tikrus ribojimus tiek is mazy,
tiek 18 dideliy verciy pusés.

Sioje disertacijos dalyje aptariami trys budai spresti divergavimo problemas - jvesti atspin-

dincias ribas, eksponentinius difuzijos apribojimus arba ,nulinius“ svyravimus.

2.2.3 Laipsninis spektrinis tankis

Disertacijos 2.3 skyriuje trumpai aptariamas [72] darbo, kuriame i$ kintamyjy mastelio
kitimo (angl. scaling) savybiy parodoma, kad laiko eiluciy, gaunamy sprendziant (3) lygtj,
spektrinis tankis yra laipsninio pobudzio, turinys:

1 A-=3
. Be=1+—. 5

Dazniy srities, kuriai budinga laipsniné asimptotika, plotj nulemia santykinis atstumas tarp

S(f) ~

naudojamy difuzijos apribojimy, o padétj - laiko mastelio, o, parametras.
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Sioje disertacijos dalyje skaitmeniniais skaiCiavimais parodoma, kad analizinés formulés
galioja esant skirtingiems (aptartiems disertacijos 2.2 skyriuje) difuzijos apribojimo mechaniz-

mams.

2.2.4 Dvigubas stochastinis absoliu¢ios grazos modelis

Disertacijos 2.4 skyriuje aptariamas dvigubas stochastinis modelis, skirtas absoliuciai gra-

zai finansy rinkose modeliuoti.

Laiko eilutés, gaunamos sprendziant (3) lygti, pasizymi spektriniu tankiu su viena laips-
ninio pobudzio sritimi. Empirinis absoliucios grazos spektrinis tankis yra kitoks, ,perluzes®, -
jame yra dvi laipsninio pobudzio sritys su skirtingais laipsnio rodikliais B1 ir B;. Sarysis tarp
spektrinio tankio laipsnio rodiklio B ir lygties parametry, (5) israiska, leidzia daryti prielaida,
kad stochastiné lygtis su dviem skirtingais triuksmo multiplikatyvumo laipsniais leisty atkurti

wperluzusi“ spektrinj tankj.

Siek tiek pakeitus (3) lygties pavidala:

: 4w, ©)

Xmax

A x V] a+ k2t (1+x2)2
dx:0'277———( )] xdt +oc—F—
[ (.s‘\/1+xz+1)2 eVl+x2+1

pavyksta gauti x laiko eilutes, pasizymindias ,perlazusiu® spektriniu tankiu. Sioje lygtyje papil-
domai jvestas parametras €, kuris nusako stochastinio kintamojo x difuzijos srities padalinimo
1 dvi dalis vieta - vienoje srityje triuk$mo multiplikatyvumo laipsnis yra n, o kitoje - — 1.
Taliau skaitmeniskai gaunamy x laiko eiluciy spektriniy tankiy B; vertés yra gerokai didesnés
nei empirings.

Tikslig empirinio absoliucios grazos spektrinio tankio forma pavyksta atkurti atsizvelgus

1 greitus finansinius svyravimus - modelj papildzius isoriniu g-Gauso triuksmu:

a2(t+T)

() = glro T ). 7ot T) =1+ — f x(k)dk, ?)

t

ot

Cia r7(t) yra absoliuti T periodo graza laiko momentu ¢, £, () yra funkcija, generuojanti g-
Gauso atsitiktinius dydzius, 79 yra parametras, savo prasme artimas skirstinio standartiniam
nuokrypiui, o A2 nusako g-Gauso skirstinio laipsnio rodiklj. 2 pav. parodomas statistiniy
savybiy, tikimybés tankio funkeijy ir spektrinio tankio funkcijy sutapimas lyginant empirinius

duomenis (Niujorko birza, 26 akcijos) ir modelio laiko eilutes.
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2 pav. Modelio (juodos kreivés) ir empiriniy (pilkos kreivés) absoliucios grazos vienos minutés
grazos laiko eiluciy tikimybés tankio funkeijy (a) ir spektriniy tankio funkeijy (b) palyginimas.
Empirinés statistinés savybés siam palyginimui gautos vidurkinant per 26 Niujorko vertybiniy
popieriy birzos akcijas. Naudoti modelio parametrai: o? = 1/6 - 107 s7!, 5 = 2.5, 1 = 3.6,
€ =0.017, xpar = 10°, 7 = 605,70 = 0.4, 1 = 5

2.3 Laipsninis burbuly statistikos pobudis

Treciame disertacijos skyriuje aptariama burbuly (angl. burst) statistika, aptinkama em-
piriniuose duomenyse (nagrinéjamos vienos minutés absoliucios grazos laiko eilutés) ir laiko
eilutése gautose skaitmeniskai, sprendziant 2 disertacijos skyriuje aptartas stochastines lygtis.

Skyriuje pristatomi rezultatai buvo publikuoti [A10] darbe.

2.3.1 Burbuly statistikos apibrézimas

Disertacijos 3.1 skyriuje pristatomas vartojamas burbuly statistikos apibrézimas.

Norétume atkreipti démes;j j tai, kad terminas ,burbulas® sioje santraukoje yra vartojamas
platesne prasme. Vartodami termina ,burbulas“, mintyje turime ne ekonominj kainy burbula
(angl. price bubble), o bendresnj fenomena, kurj geriausiai apibudina angly kalbos zodis ,bur-
st“. Abiem atvejais vyksta is esmés tas pats dalykas - pastebimai padidéja signalo amplitude.
,Burbulo® savoka jprastai siejama butent su kaina, o mes analizuojame absoliucios grazos svy-
ravimus. Dar vienas artimas terminas galéty buti laiko eilutés sprogimas, bet jis turi dar siek

tiek kitokj prasminj atspalvj.

3 pav. pateikiama pavyzdinio signalo, x(¢), analizé burbuly statistikos poziuriu. Siame

pav. p pavy g P

paveiksle /1, nusako laisvai pasirinkta riba. Gretimi taskai, esantys vir$ pasirinktos ribos, yra

laikom1 vienu burbulu. Paveiksle pavaizduoti trys ribos kirtimo laikai 7;, maksimali pazyméto
p y pazy

burbulo verté x,,,x, pazyméto burbulo dydis S, kuris yra apibréziamas kaip plotas po kreive,

bet virs ribos (t.y. pazymétas plotas). Naudojant ribos kirtimo laikus, patogu jsivesti burbulo

trukme - T = 15 — 71.

16



Xmax [~

ket o )
T

3 pav. Pavyzdinio signalo x(¢) analizé burbulo statistikos poziuriu

2.3.2 Empirinés ir modelinés burbuly statistikos gavimas

Disertacijos 3.2 skyriuje pristatoma empiriniy ir modeliniy laiko eiluciy gavimo ir apdo-

rojimo procedura. Taip pat aptariama, kaip burbuly statistika yra gaunama i$ $iy laiko eiluciy.

Visame treciame disertacijos skyriuje yra analizuojamos vienos minutés absoliucios grazos
laiko eilutés, apskaiciuotos 26 Niujorko birzos akcijoms, naudojant prekybos duomenis nuo
2005 mety sausio iki 2007 mety kovo. Gautos 7; laiko eilutés buvo sunormuotos grazos stan-
dartinio nuokrypio atzvilgiu. Siekiant pasalinti momentiniy svyravimy jtaka buvo panaudotas

vienos valandos lango plocio slenkancio vidurkio filtras.

Empiriniai rezultatai yra lyginami su modeliniais rezultatais, gaunamais sprendziant (3)
stochastine lygti ir modeliuojant absoliucia graza dvigubu stochastiniu modeliu. Modelinés lai-
ko eilutés, kaip ir empirinés laiko eilutés, buvo sunormuotos grazos standartinio nuokrypio
atzvilgiu. Dvigubo stochastinio modelio laiko eilutés, kaip ir empirinés laiko eilutés, papildo-

mai buvo apdorotos vienos valandos lango plocio slenkamojo vidurkio filtru.

2.3.3 Analizinis burbuly trukmiy pasiskirstymo gavimas

Disertacijos 3.3 skyriuje yra isvedama burbuly trukmiy, 7', pasiskirstymo tikimybés tan-
kio funkcijos analiziné israiska. Pagrindiné sios analizinés iSraiskos iSvedimo idéja remiasi pir-
mojo kirtimo laiky formalizmu (angl. first hitting time framework) [73-75]. Jeigu stochastinis
procesas prasideda taske nykstamai arti pasirinktos ribos, tai pirmasis sios ribos kirtimo laikas,
pagal apibrézima, atitinka burbulo trukme.

Atlikus kintamyjy keitima, (3) lygtis yra suvedama j Beselio procesa, kurio pirmojo kirti-
mo laiky tikimybés tankio funkcija yra Zinoma [74]. Sios funkcijos iraiskoje figiiruoja begaliné
suma, kuria galima pakeisti integralu pasinaudojus tuo, kad procesas prasideda nykstamai arti

pasirinktos ribos, ir tuo, kad Beselio nuliai yra beveik vienodai tarpusavyje nutole [76]. Tai
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leidzia uzrasyti burbuly trukmiy, 7', tikimybés tankio funkcija:

N _
h;jml exp (—];le) h; erfc (]—K/l‘f)
Ty = C LA = (8)
Ph, 2 T SN ’
hi A-2n+1
hy - 7] _ 1, - m’ (9)

Cia hy yra pasirinkta riba Beselio proceso atzvilgiu, /4, yra pasirinkta riba (3) lygties atzvilgiu,

v yra Beselio proceso indeksas, o j, 1 yra pirmasis pirmos rusies Beselio funkcijos, J, (-), nulis.

I$ (8) israiskos akivaizdu, kad burbuly trukmés tikimybés tankio funkcija elgiasi pagal
T73/2 désnj mazoms T reiksméms, o didesnéms pereina j eksponentinj nukirtima. Nepai-
sant visy padaryty prielaidy ir aproksimacijy, (8) israiska tinkamai aproksimuoja skaitmeni-
nius rezultatus (zr. 4 pav.), bet neaproksimuoja empirinés burbuly trukmiy tikimybés tankio
funkcijos. Taip nutinka, nes empirinj absoliucios grazos spektrinj tankj pavyksta atkurti tik
sudétingesniu, dvigubu stochastiniu, modeliu. Taip pat empiriniuose duomenyse daug staigiy
svyravimy, kuriuos reikia pasalinti, o tipiné pasalinimo procedura, slenkamojo vidurkio filtras,
iskreipia gaunama rezultatg. Naudojant §; filtra atsiranda nemazy nukrypimy nuo elgsenos,

aprasomos (8) israiska (zr. 5 pav.).

100 100 T T T T
i,
3 L ey : o -3 |
" “\\ ) -
> 6 | | NP L B S o i
£ 10 Tl 7 10
10-9 [ RN . 10-9 - Dn -
10»12 i i i i 10»12 I I I i
10" 102 108 10*  10° 108 10" 102 108 10*  10° 108
T, s T, s

4 pav. Laiko eiluciy, generuoty skait- 5 pav. Empiriné burbuly trukmiy tiki-

meniskai sprendziant (3) lygti, burbuly
trukmiy tikimybés tankio funkcijos (kvad-
ratai, apskritimai ir trikampiai) aproksi-
muoti (8) iSraiska. Modelio ir atitinkamuy
aproksimuojanciyjy funkcijy parametrai:
02 =1/6-107s"1, A = 4, n = 2.5 (kvadra-
tai), n = 2 (apskritimai) ir n = 1.5 (trikam-
piai). Riba: /4, =2
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mybeés tankio funkcija (pilka kreivé) lygi-
nama su dvigubo stochastinio modelio ti-
kimybés tankio funkcija, kai néra naudoja-
mas iSorinis triuk$mas ir slenkamojo vidur-
kio filtras (tusti kvadratai) ir kai yra naudo-
jamas tiek iSorinis triuk$mas, tiek slenka-
mojo vidurkio filtras (uzpildyti kvadratai).
Modelio parametrai: ? = 1/6 - 107571,
A=36,1n=25€=0.017, xpa = 10°,
7o = 0.4, 1, = 5. Riba: h, =2



2.3.4 Laipsninés priklausomybés tarp dydziy, nusakanciy burbuly
geometrija
Disertacijos 3.4 skyriuje yra parodoma, kad burbuly geometrija nusakancius dydzius, 7,

Xmax 1t S, sieja laipsniniai sarysiai. Vienodi sarysiai yra gaunami tiek i$ empiriniy (6 (b), 7 (b)

ir 8 (b) pav.), tiek i$ laiko eiluciy, gauty skaitmeniskai sprendziant (3) lygti (6 (a), 7 (a) ir 8 (a)

pav.).
108 102
(a) ! ! )
104 - } . 100 : IEIH}IIIIxL
£ 100 - FEE f 81021 HH : -
g IIIII x : :
EIII : :
10 - FI — 10 —
10-8 i | | 10-6 1 1 i
102 100 102 104 108 10' 102 108 104 105
T,s T,s

6 pav. X,4-1 sary$is, gaunamas i$ modeliniy (a) ir empiriniy (b) laiko eiluciy. Abiejuose paveiks-
luose kvadratai atitinka mediana pasirinktame intervale, o paklaidy ribos nurodomos atsizvelgiant
1 pasirinkto intervalo minimalia ir maksimalia vertes. Pilka kreivé atitinka x,,,, ~ 7°3. (3) lygties

parametrai yra tokie pat kaip 4 paveiksle
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108

\ (a) : : ? III@)I
4L FEE : : prErT
10 IIEIII 103 - : : I JI/}I -
T : “T% :
100 - partt 1 - Iﬂﬂ :
%) fﬁ n 100 e : :
104 - if . | |
3| H : _
108 - - 10 ; : :
10—12 | | | 10-6 i | i
1072 100 102 104 108 10' 102 108 104 105
T,s T,s

7 pav. S-T sarysis, gaunamas i$ modeliniy (a) ir empiriniy (b) laiko eiluciy. Abiejuose paveiksluose
kvadratai atitinka mediana pasirinktame intervale, o paklaidy ribos nurodomos atsizvelgiant }
pasirinkto intervalo minimalia ir maksimalia vertes. Pilka kreivé atitinka § ~ T3. (3) lygties
parametrai yra tokie pat kaip 4 paveiksle

2.4 Netiesinis GARCH(1,1) kintamumo procesas, pasizy-
mintis laipsninémis statistinémis savybémis

Ketvirtame disertacijos skyriuje yra atliekamas ARCH Seimos modeliy ir (3) stochastinés

lygties palyginimas. Pagrindinis skyriuje aptariamas rezultatas - netiesinis GARCH(1,1) kinta-
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8 pav. S-X,,4x sarysis, gaunamas i§ modeliniy (a) ir empiriniy (b) laiko eilu¢iy. Abiejuose paveiks-
luose kvadratai atitinka mediana pasirinktame intervale, o paklaidy ribos nurodomos atsizvelgiant

2 .
1 pasirinkto intervalo minimalia ir maksimalia vertes. Pilka kreivé atitinka § ~ x,,,.. (3) lygties
parametrai yra tokie pat kaip 4 paveiksle

mumo procesas, generuojantis laiko eilutes, kurioms budingi laipsninis skirstinys ir laipsninis

spektrinis tankis. Skyriuje pristatomi rezultatai buvo publikuoti [A2] darbe.

2.4.1 Tiesinis GARCH

Disertacijos 4.1 skyriuje trumpai aptariamos ARCH modeliy esminés idéjos ir tiesinis
GARCH modelis. Taip pat parodoma, kad tiesinis GARCH modelis pasizymi laipsniniu tiki-

mybés tankiu, bet gali atkurti tik 1/f? formos spektrinj tankj.

Tesdami Mandelbroto (Benoit Mandelbrot) ir Famos (Eugene Fama) darbus, Englas (Ro-
bert Engle) ir Bollerslevas (Tim Bollerslev) pasiulé modeliuoti finansinius ir ekonominius kin-
tamuosius, tokius kaip graza ar prekybos aktyvumas (pazymékime bendrai - z;), kaip atsi-
tiktinius dydzius, susidarancius i$ dviejy daliy - ilgesniame laiko mastelyje kintancio rinky

kintamumo (angl. volatility), o, ir triuksmo, w;, [77-79]:
Zy = O tWy. (10)

Bendru atveju triuksmo vertés, w;, gali buti pasiskirs¢iusios jvairiai, bet daznai pasirenkamas
normalusis pasiskirstymas. Siame skyriuje laikoma, kad w, vertés yra pasiskirséiusios pagal
standartinj normalyj; skirstinj ((w,) = 0 ir (w?) = 1).

Kintamumo, o, dinamika ARCH modeliuose yra aprasoma kaip laikinis procesas, kur
kiekviena nauja o, verté gali priklausyti nuo keliy senesniy sistemos buseny (pvz., z; verciy).
Bendru atveju GARCH(p,q) kintamumo procesas priklauso nuo p ankstesniy z, verciy ir ¢
ankstesniy o, verciy. Jeigu p > 1 ar g > 1, tat GARCH(p,q) modelyje yra tiesiogiai realizuota
atmintis. Jeigu p = g = 1, tai naujos o, vertés priklauso tik nuo paciy paskutiniy z, ir o

verciy, o GARCH(1,1) modelis neturi tiesiogiai realizuotos atminties. Butent GARCH(1,1)
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kintamumo procesas,
ol =a+bo? W  +col, (11)

yra nagrinéjamas $iame skyriuje - lyginamas su (3) lygtimi. Cia a, & ir ¢ yra modelio parametrai:
4 nustato pastoviy svyravimy masta, b - isoriskai stebimy dydziy, z,, griztamajj rysi, ¢; -
tiesiogiai nestebimo kintamumo, o, griztamajj rysj.

Difuzijos riboje, taikant Nelsono pasitlyta metoda [80], i (11) lygties galima i$vesti ati-
tinkama stochastine lygtj. Gauta stochastine lygtj galima palyginti su (3) lygtimi. Sis metodas i
esmés remiasi mintimi, kad 4, b ir ¢ parametry vertés priklauso nuo pasirinkto laiko mastelio,
h. Todél galime imti (11) difuzijos riba, # — 0, ir gauti stochasting lygti y = o2 atzvilgiu [81]:

dy:(A—Cy)dt+Byth:Bz(l—§+%yr;—m)ydt+8yd\x/t, (12)

¢ia A, B ir C yra parametrai, nepriklausantys nuo laiko mastelio (gaunami skleidziant senuosius
parametrus Teiloro eilute): a;, = Ah, 1-b),—c, = Ch, 2bi = B%h . Parametry A ir y,,;, prasmé

tampa aiski lyginant (12) lygti su (3) lygtimi - A nusako stacionaraus tikimybés tankio funkcijos

2C 2+1—bh—fh _ 24 _ a

laipsnio rodiklj, 0 y,,;, eksponentinio nukirtimo vieta: A = 2+55 = 5 Ymin = 37 = 33
h
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9 pav. Statistinés o2 laiko eilutés, gautos sprendziant (11) lygti, savybés: tikimybés tankio funkcija
(a) ir spektrinis tankis (b). (11) lygties parametrai: a = 0.015, b = 0.1, ¢ = 0.89 (kvadratai),
0.88 (apskritimai), 0.87 (trikampiai). Juodos kreivés yra laipsninio pobudzio aproksimacijos: (a)
p@) ~ (@), (@) ir (), (b) S() ~ f72
9 pav. parodyta, kad tiesinio GARCH(1,1) o2 laiko eilutés pasizymi laipsniniais skirsti-
niais, kuriy uodegos polink;j gerai nusako pateiktas sarysis. Taciau siy laiko eiluciy spektrinis

tankis, nepaisant parametry jvairovés gali buti tik 1/ 2 formos.

2.4.2 Netiesinés GARCH(1,1) kintamumo proceso modifikacijos

Ivairesniy formy, 1/f#, spektrinj tankj buty galima atkurti j (11) lygti iterpus netiesisku-

ma. Disertacijos 4.2 skyriuje yra pateikiamos dvi galimos kintamumo proceso modifikacijos.
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Pirma,

2 2
o =a+ baf_lw‘t’_l +cor g, (13)

yra gana apribota, nes netiesiskumo laipsnis p turi buti nelyginis sveikasis skaicius, didesnis uz

2. Antra,

2 2
o =a+bol o +o;_ —col (14)

suteikia daugiau laisvés, nes u gali buti bet koks realusis skaicius, didesnis uz 2. Priesingai nei
(11) lygtis, sios modifikuotos lygtys neuztikrina vien teigiamy o2 veréiy, todél Siy netiesiniy
procesu atveju butina naudoti atspindinéia riba ties o2 = 0.

Panasus netiesiniai GARCH kintamumo procesai jau buvo isbandyti empiriniuose dar-
buose [79,82]. [79] darbe visi praeitj atspindintys nariai buvo pakelti apibendrintu laipsniu, o
atlikus empiring analize buvo parodyta, kad tiksliausiai istoriniai duomenys yra atkuriami, kai
apibendrintas laipsnis yra apytiksliai lygus 2. [82] darbe kintamumu laikomas ne antrosios eilés

momentas, dispersija, o aukstesniy eiliy momentai.

Pirmos modifikacijos difuzijos riba

Disertacijos 4.2.1 skyriuje, taikydami Nelsono pasiulyta metoda [80], gauname stochasti-

ne lygti, analogiska (13) lygciai:
dy = (———)y“_1dt+By%th, (15)

kurioje A, B (turi buti teigiamas) ir C vélgi yra parametrai, nepriklausantys nuo laiko mastelio
(gaunami skleidziant senuosius parametrus Teiloro eilute): aj, = Ah, 1 — ¢, = Ch, (wz"‘)bz =
B?h. Palyginus su (3) lygtimi matyti, kad A ir C parametrai jgauna eksponentiniy apribojimy
prasme, skirstinio laipsnio rodiklis yra lygus p, o spektrinio tankio laipsnio rodiklis yra susijes
su

fiﬁ’ =1+ Z : ;

Naudodamiesi siomis jzvalgomis, atkuréme 1/ f triuksma (zr. 10 pav.).

S(f)~ (16)

Antros modifikacijos difuzijos riba
Disertacijos 4.2.2 skyriuje, taikydami ta pat; Nelsono pasiulyta metoda [80], gauname
stochasting lygtj, analogiska (14) lygciai:

d)’:()%er%c—l)yﬂ_ldtJrBy%th’ (17)
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10 pav. o2 laiko eilutés, gautos sprendziant (13) lygtj, statistinés savybés: tikimybés tankio funk-
cija (a) ir spektrinis tankis (b). (13) lygties parametrai: u = 3,2 = 1076, b = 107, ¢ = 1. Juodos
kreivés atitinka laipsnines aproksimacijas: (a) p(c?) ~ (2) 7 ir (b) S(f) ~ 1/f

kurioje A, B (turi buti teigiamas) ir C yra parametrai, nepriklausantys nuo laiko mastelio
(gaunami skleidziant senuosius parametrus Teiloro eilute): a; = Ah, (Jw|*)b), — ¢, = Ch,
(lezf‘)bfl = B%h. Gauta lygtis i$ esmés panasi i (15) lygti, todél tinka ankstesnés jzvalgos -
skirstinio laipsnio rodiklis yra lygus u, o spektrinio tankio laipsnio rodiklio priklausomybé

nuo u yra aprasoma (16) israiska. 11 pav. parodéme 1/ f triuksma.

103 10%
100 L
104 L
= 10-3 L
T o6 L e
10 (/J102 L
109 - .
10-12 100 B . l
10-2 1 1 1
108 106 104 102

ot
f

11 pav. o2 laiko eilutés, gautos sprendziant (14) lygtj, statistinés savybés: tikimybés tankio funkci-

ja (a) ir spektrinis tankis (b). (14) lygties parametrai: u = 3,2 = 107%, b = 1072, ¢ = 1.595769-107>.
Juodos kreivés atitinka laipsnines aproksimacijas: (a) p(c?) ~ (¢3) 7 ir (b) S(f) ~ 1/f

Pastaba apie C parametro jtaka laipsninéms statistinéms savybéms

Disertacijos 4.2.3 skyriuje yra trumpai aptariama parametro C jtaka rezultatams. Kuo
labiau parametras C yra nutoles nuo nulio, tuo sunkiau aptikti laipsnine pasiskirstymo uodega

ir kitokj nei 1/ f2 spektrinj tankj.
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2.5 Dviejy buseny sistemos modeliavimas bandos jaus-

mo sgveika

Penktame disertacijos skyriuje pristatomas dviejy buseny agenty modelis, besiremiantis
bandos jausmo saveika. Kadangi bandos jausmo saveika gali buti interpretuojama tiek kaip lo-
kali, tiek kaip globali saveika, siame skyriuje yra pateikiamos jzvalgos, kokia galéty buti saveiky
topologijos jtaka. Naudojantis agenty modeliu yra isvedamas stochastinis modelis, kuris apraso
agenty modelio makroskopine dinamika. Originalus rezultatai, kurie yra pristatomi $iame sky-

riuje, buvo publikuoti [A3] darbe.

2.5.1 Kirmano bandos jausmo agenty modelis

Disertacijos 5.1 skyriuje trumpai pristatomas bandos jausmo agenty modelis.

1993 metais, jkvéptas belgy entomology grupés darby [5-7], prancuzy ekonomistas Kir-
manas (Alan Kirman) pasiilé elementary matematinj bandos jausmo modelj [55]. Sj model;
bity galima iliustruoti schema, kuri yra pavaizduota 12 paveiksle. Sioje schemoje apskritimai
zymi skruzdéles, bendriau - agentus, kurios renkasi vieng i$ dviejy identisky taky, bendriau
- buseny, vedanciy nuo kolonijos link maisto saltinio. Juodi apskritimai atitinka skruzdéles,
agentus, pasirinkusias virSutinj taka, pirma busena, o balti apskritimai - apatinj taka, antra
busena. Schemoje punktyrais isskirtos galimos saveikos - savarankiski virsmai (apraSomos pa-

rametru o) ir bandos jausmo saveikos (parametras /).

X

12 pav. Kirmano bandos jausmo modelio iliustravimas entomologinio eksperimento schema

Bendru atveju bandos jausmo modelis gali buti matematiskai aprasytas Siomis dviem vieno
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zingsnio peréjimo tikimybémis:

pX =X+1)=(N-X) o-1+Nl)fQ]At, (18)
p(X—>X—1):X[o-2+h(]Z:[[;aX)]A, (19)

Cia N yra agenty skaiCius sistemoje, X yra agenty, pasirinkusiy pirma busena, skaicius, o «
parametro vertés nusako, ar saveikos yra lokalios (@ = 0), ar globalios (@ = 1). Sis vieno
zingsnio tikimybiy uzraSymas remiasi [A3] darbo rezultatais, kurie suteikia prasme tarpinéms

@ vertéms, 0 < @ < 1. Sis uzrasymas yra placiau aptariamas vélesniame disertacijos 5.2 skyriuje.

Simetrija Kirmano modelyje

Disertacijos 5.1.1 skyriuje yra aptariamas atskiras originalaus Kirmano modelio atvejis,
kai oy = o5. Sio atvejo analizé rodo, kad Kirmano modelyje yra du skirtingi elgsenos ,,rezimai“.
Kai 2 > o vyrauja bandos jausmas, todél dazniausiai dauguma agenty pasirenka vieng busena.
Kai o > h, vyrauja savarankiski virsmai, todél dazniausiai panasus agenty skailius pasirenka

abi busenas.

Asimetrija Kirmano modelyje

Disertacijos 5.1.2 skyriuje yra aptariamas Kirmano modelio atvejis, kai 071 # 0.

2.5.2 Makroskopiné Kirmano modelio interpretacija

Disertacijos 5.2 skyriuje i$ Kirmano agenty modelio yra isvedamos lygtys, aprasancios

makroskoping populiacijy dinamika dideliy N riboje.

Makroskopinis dinamikos aprasymas naudojant gimimo-mirties procesy formalizma

Disertacijos 5.2.1 skyriuje i$ agenty modelio isvedama stochastiné lygtis, aprasanti agenty

buseny dinamika.

Kirmano modelio pagrinda sudaro dvi vieno zingsnio tikimybés, todél nesudétinga uzra-
Syti $ia dinamika aprasancia pagrinding kineting lygti. Vieno zingsnio operatoriai, kurie yra
naudojami gimimo-mirties procesy formalizme [83], leidzia uzrasyti pagrindine kinetine lygti
kompaktiskai. Siy operatoriy skleidimas Teiloro eilute mazy zingsniy, arba dideliy N, riboje

leidzia greitai uzrasyti atitinkama Fokerio-Planko lygti. Kai saveikos yra globalios, @ = 1, is
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Fokerio-Planko lygties trivialiai iSvedama stochastiné lygtis:

dx = [e1(1 = x) — exx]dts + /2x(1 — x)dW, (20)

¢ia x = X/N, dideliy N riboje sis skaic¢ius gali buti laikomas realiuoju, &; = o/h, t; = ht.

13 pav. yra parodytas statistinis stochastinés lygties ir Kirmano agenty modelio ekvivalentumas.

2
10 @ ! ! Y
1 1072 oo : : —
101 | . AT g TP
- 100 o teg o A o 107 - = 7
T 0t - . ? N
10—6 L : - Z'~,,. |
10_2 L 'T : : e
| N N N
103 : 108 ' ' '
0 ) 1 101 100 10! 102 108
X f

13 pav. Laiko eiluciy, gauty i$ agenty modelio (kvadratai ir apskritimai) ir sprendziant stochasting
lygti (pilkos kreivés), tikimybés tankio funkcijos (a) ir spektrinio tankio (b) palyginimas. Pasi-
rinktos parametry vertés: &1 = 0.2 (kvadratai ir pilkos kreivés uz jy) ir 16 (apskritimai ir pilkos
kreivés uz ju), &2 =5, h =1, N = 100

Baso difuzijos modelis kaip atskiras Kirmano modelio atvejis

Disertacijos 5.2.2 skyriuje yra parodoma, kad Baso difuzijos modelis yra atskiras Kirmano

modelio atvejis.

Baso (Frank Bass) difuzijos modelis yra vienas zinomiausiy ir labiausiai cituojamy mar-
ketingo teorijos modeliy. Sis modelis apra$o naujo produkto ar technologijos pardavimy ar
paplitimo sparta. Matematiskai jis yra uzraSomas kaip paprastoji diferencialiné lygtis.

Kai bandos saveikos yra lokalios, @ = 0, tai vietoj (20) lygties yra gaunama panasios for-
mos, be nario su Vynerio procesu, paprastoji diferencialiné lygtis. Ji néra panasi j Baso difuzijos
modelio lygtj, bet sutapima galima gauti padarius kelias prielaidas. Visy pirma tarkime, kad
visi agentai gali buti arba potencialus, arba esami pirkéjai. Taip pat tarkime, kad parduodamas
produktas ar technologija yra ilgalaikio vartojimo (angl. durable), todél pereiti i$ esamo pirkéjo
busenos ; potencialaus pirkéjo busena yra negmanoma. Tokiu atveju:

p(X—>X+1):(N—X)(a+%X)At, »(X > X-1)=0, (21)

is kuriy, naudojantis tuo paciu gimimo-mirties procesy formalizmu, gali buti uzrasyta diferen-
cialiné lygtis:

d h
;X0 =[N - X(©)] [0‘ + NX(:)] , X(0)=0. (22)
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Gauta paprastoji diferencialiné lygtis identiska Baso difuzijos modelio lygé¢iai. 14 pav. yra
pateikiamas laiko eiluciy, gauty i§ Kirmano agenty modelio ir makroskopinio Baso difuzijos

modelio, esant skirtingiems rinkos potencialams, N, ir stebéjimo intervalams, 7, palyginimas.

100 - = 1000 : : : &)
80 : 800 - - ’ ’ ’ s
L 60 : e 600 : ’ f
g N , ,
< 40 . 3 400 ’ ’ -
20 -7 . 200 [/ A ]
0 Fe- I 0 i [ i
40 50 0 10 20 30 40 50

t t

14 pav. Baso difuzijos modelio (pilkos kreivés) ir modifikuoto Kirmano agenty modelio (juodi
taskai) laiko eiluciy palyginimas: (a) N = 10° ir 7 = 0.1, (b) N = 10* ir 7 = 1. Kiti parametrai:
o =0.01,h=0.275

2.5.3 Saveiky topologijos svarba

Disertacijos 5.3 skyriuje yra analizuojamas bandos jausmo modelis, kai saveikos tarp
agenty yra tarpinio, nei lokalaus, nei globalaus, pobudzio, 0 < @ < 1. Sios analizés metu
parodomas tolydus peréjimas nuo ekstensyvios prie neekstensyvios statistikos palaipsniui per-

einant nuo lokaliy saveiky prie globaliy.

Tinkly formavimo algoritmas

[84] darbe Kirmano modelis buvo isbandytas naudojant tris skirtingas saveiky topologi-
jas — atsitiktinj, maZo pasaulio ir bemastelj tinklus. Sios trys topologijos atitinka globalias (at-
sitiktinis tinklas) arba lokalias (mazo pasaulio ir bemastelis tinklai) saveikas, apie kurias buvo
rasyta ankstesnése disertacijos dalyse. Disertacijos 5.3.1 skyriuje pristatomas tinkly formavimo-
si modelis, generuojantis tinklus, pasizymincius tarpinio pobudzio saveikomis, - tinklus, kuriy
vidutinis mazgy laipsnis, vidutinis agenty saveiky skaicius, gali priklausyti nuo mazgy skaiciaus

sub-tiesiskai:
(dy~N?% 0<ac<l, (23)

¢ia @ vidutinio mazgy laipsnio priklausomybés rodiklis. Svarbu pasakyti, kad tokia priklauso-
mybe pasizymi gana daug realiy socialinio pobudzio tinkly [85-89].
Siulomas algoritmas remiasi bemastelio tinklo algoritmu jterpiant papildoma zingsnj -

rys$iy (briauny) su pasirinkto mazgo kaimynais formavima. Lyginant su panasiais darbais, esmi-
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nis skirtumas yra tas, kad sios papildomos briaunos suformuojamos su tikimybe, priklausancia

nuo pasirinkto mazgo kaimyny skaiciaus.

15 pav. aptariamas pavyzdinis tinklo generavimo etapas. Prie keturiy mazgy tinklo yra
jungiamas penktas mazgas. Sis naujas mazgas pagal bemastelio tinklo algoritma pasirinko su-
formuoti briauna su antru mazgu (punktyrine linija be strélytés). Papildomo zingsnio metu
penktas mazgas gali suformuoti naujas briaunas su pirmu mazgu ir treiu mazgu, nes jie yra
antro mazgo kaimynai (priesingai nei ketvirtas mazgas), su tikimybe, priklausancia nuo antro

mazgo laipsnio (d; = 2).

15 pav. Pavyzdinis tinklo generavimo etapas. Prie keturiy mazgy yra jungiamas naujas, penktas,
mazgas

Bandos jausmo modelio susiejimas su tinklais

Disertacijos 5.3.2 skyriuje padedami pamatai suderintinio lauko aproksimacijai - uzraso-
ma vieno agento busenos pakitimo tikimybé. Si tikimybé yra suvidurkinama per skirtingus
agentus parodant statistinj panasuma su anksciau uzrasytomis vieno zingsnio tikimybémis, (18)
ir (19) 1$raiskos. Esminis siame disertacijos skyriuje aptariamas pasiekimas yra tas, kad naujasis

tinklo formavimosi algoritmas buvo panaudotas suteikiant prasme @ € (0, 1) vertéms.

Aproksimacija suderintiniu lauku

Disertacijos 5.3.3 skyriuje, taikant gimimo-mirties procesy formalizma yra i$vedama sto-

chastiné lygtis, nusakanti makroskopine bandos jausmo modelio, susieto su tinklu, dinamika:

dx :8(1—2x)dt5+\/2N%(1j\[_ Dt (24)
€= hido’ t, = hdot, (d) = doN°. (25)
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Tolydus peréjimas nuo neekstensyvios prie ekstensyvios statistikos

Disertacijos 5.3.4 skyriuje parodomas tolydus peréjimas nuo neekstensyvios prie eksten-

syvios statistikos.

Stacionarus x tikimybés tankis,
p(x) = Cle+2N%%(1-x) PN "1, (26)

gali buti uzrasytas g-Gauso tikimybés tankio funkeija [90], kurios neekstensyvumo rodiklis g
buty susijes su modelio parametrais:

1

1 27
eNl-a _1 (27)

q=1

Taigi, keiCiant modelio parametrus N ir @, galima stebéti tolydy peréjima i$ ekstensyvios sta-

tistikos, ¢ = 1, i neekstensyvia, g < 1.

2.6 Finansy rinky agenty modeliai

Penktame disertacijos skyriuje pristatytas bandos jausmo modelis yra bendro pobudzio,
todél, prie$ ji naudojant finansy rinkoms modeliuoti, yra butina pateikti jo interpretavima
finansy rinky kontekste ir atsizvelgti i svarbias finansy rinky ypatybes. Seftame disertacijos sky-
riuje palaipsniui konstruojami vis sudétingesni finansy rinky modeliai, kol sukuriamas jungtinis
modelis, kurio generuojamos laiko eilutés pasizymi absoliucios grazos skirstiniu ir spektriniu
tankiu, kurie atitinka stebimus empirinése laiko eilutése. Se$tame disertacijos skyriuje pristato-

mi rezultatai buvo publikuoti [A4, A6-A9, A11, A12] darbuose.

2.6.1 Finansy rinky interpretacija

Disertacijos 6.1 skyriuje aptariami skirtingi Kirmano modelio interpretavimo aspektai

finansy rinky kontekste.

Kainodaros jtraukimas j Kirmano modelj

Disertacijos 6.1.1 skyriuje aptariamas kainos jterpimas j bendra bandos jausmo model;.

Kirmano modelis apraso dviejy buseny populiacijos dinamika, todél pirmas zingsnis, in-
terpretuojant $§j modelj, turéty buti prasmés sioms busenoms suteikimas. Daugelyje agenty
modeliy, pasiulyty per pastaruosius 15 mety [51], jprastas pasirinkimas yra dalj agenty laiky-
ti fundamentalistais (angl. fundamentalist; atitinkamai naudojamas indeksas /'), o likusius -

grafiniais prekiautojais (angl. chartist, noise trader; indeksas - c).
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Fundamentalistai yra racionalus agentai, kurie prekiauja vertybiniais popieriais, atsizvelg-
dami j prieinamg ekonoming informacija. Sia informacija jie jprasmina suteikdami vertybiniams
popieriams fundamentalia verte (angl. fundamental price), P;(t). Fundamentalistai tikisi, kad
laikui bégant rinkos kaina, P(t), artés pries sios vertés, todél, matydami, kad P(¢r) < Pr(2),
fundamentalistai vertybinius popierius pirks, o jei P(t) > Pr(t), tai vertybinius popierius
parduos.

Grafiniai prekiautojai yra agentai, kurie siekia greito pelno - jie bando nuspéti momenti-
niy rinkos tendencijy kitima ir tuo pasinaudoti. Realus grafiniai prekiautojai sprendimams pri-
imti naudoja techninés analizés jrankius - apdorodami praeities duomenis iesko juose tendencijy
ar pasikartojanciy struktury, pagal kurias sprendzia, pirkti ar parduoti. Kadangi techninés ana-
lizés jrankiy jvairové yra gana didelé, patogu jsivesti dydj &, kuris atspindi viduting grafiniy
prekiautojy nuotaika. Dalyje darby si nuotaika ar jos poky¢iai modeliuojami kaip paprastas
triukSmas [56].

Toks agenty modelio buseny interpretavimas leidzia pasinaudoti Valraso (Leon Walras)

désniu [91] ir iSvesti kainos priklausomybe nuo buseny uzimtumo:

xc(2)
(t)

Xc(t)
xc(t)

P(t) = Py(t) exp [7’0 E(t)| = Pp(t) exp [Vo £t )] (28)

Neprarasdami bendrumo, galime laikyti P, (¢) pastoviu dydziu ir jvesti logaritming kaina, api-

(t)

brézta fundamentalios vertés atzvilgiu, p(¢) = In 5. Darant prielaidy, kad ¢ svyravimai yra

greitesni nei x., graza buty galima uzrasyti tokiu pav1dalu.

rr(t) =pt) —pt —=T) =roy(£){7(1), (29)

Ciay(t) = 1f§c(f()t) nusako ilgalaikj grazos kitima, disertacijoje sis dydis daznai vadinamas modu-

livojancia graza (angl. modulating return), ir {7(t) = £(t) — £(¢t — T) nusako greitus grafiniy

prekiautojy nuotaiky svyravimus, kurie gali buti modeliuojami kaip triuksmas [56].

Kintamas prekybos aktyvumas

Disertacijos 6.1.2 skyriuje yra atsizvelgiama j tai, kad prekybos aktyvumas realiose finansy

rinkose yra kintamas.

Originaliame Kirmano modelyje skruzdélés saveikauja pastoviais periodais, bet realiose
rinkose sandoriai vyksta skirtingu daznumu. | tai atsizvelgti galima perrasius y;; israiskas:
o) + l’l(N -X )

hX
N21(X,N)=C71+ﬁ, p12(X,N) = 5 , (30)
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¢ia 7(X) nusako, kaip kinta saveikos periodai priklausomai nuo esamos sistemos busenos. o
néra dalijamas i$ 7(X), nes fundamentalistai, antra busena, yra racionalus - jy sprendimy nevei-

kia pakites prekybos aktyvumas.

Irasius 7(x) priklausomybe, stochastiné lygtis x = X /N atzvilgiu jgauna tokj pavidala:

dx:[81(1—x)—f(2;)]dt5+1/%d“75. (31)

2.6.2 Stochastinis moduliuojanéios grazos modelis

Disertacijos 6.2 skyriuje, naudojantis Ito kintamyjy keitimo formule, yra isvedama sto-

chastiné lygtis moduliuojancios grazos, y = 1%, atzvilgiu,

(1+y)dz, + %(1+y)d\x/5. (32)

2—82

7(y)

dy =

ety

Pateikty stochastiniy lygciy isvedimas nuo matematinio 7(y) pavidalo nepriklauso, tatiau no-
rint lygti spresti skaitmeniskai, jj reikia apibrézti. Empiriniy darby kontekste [41,46] raciona-
liausia pasirinkti 7(y) = y~* pavidala.

Idomu, kad, esant mazam &1, toks pasirinkimas padaro (32) lygtj (3) stochastiniy lygc¢iy
klasés nare. Sarysis tarp iy lygéiy parametry, n = 232 ir 1 = &, +a + 1, leidZia tikétis generuoti
laiko eilutes, pasizymincias tokiomis statistinémis savybémis:

e+a-—-2

~ x4 = ~ f7P =
p(x)~x"", A= +a+l, SH~f7F B=1+ 1+a

(33)

Kai &7 = 2, tai (32) lygtis atitinka gerai zinoma CEV procesa [75]. 16 pav. matoma atkuriamy

A ir B verliy jvairove.

2.6.3 Skirtingi absoliu¢ios grazos proceso laiko masteliai

Norint generuoti laiko eilutes, pasizyminéias empiriniu absoliucios grazos spektriniu tan-
kiu moduliuojancios grazos modelio nepakanka, todél disertacijos 6.3 skyriuje bandos jausmo
modelio taikymas finansy rinkoms iSpleciamas - jtraukiamas greity nuotaikos svyravimy, &,

aprasymas.

Trijy buseny agenty modelis

Disertacijos 6.3.1 skyriuje pristatomas trijy buseny agenty modelis.

Nuotaikos svyravimy aprasymas triuk$Smu néra pakankamas, todél buty galima bandyti

nuotaiky svyravimus aprasyti bandos jausmo modeliu. Dviejy buseny bandos jausmo model;
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16 pav. Laiko eiluciy, generuoty skaitmeniskai sprendziant (32) lygty, tikimybés tankio funkeijy
(a) ir spektriniy tankiy (b) rodikliy jvairové. Juodos tiesés yra laipsninés funkcijos, turincios
minimaly arba maksimaly toje paveikslo dalyje esantj laipsnio rodikli: (a) 4,5, = 2 ir Appax = 5,
(b) Bmin = 0.51r Bypax = 2. Parametry rinkinys: @ = 1, &1 = 0.1, &2 = 0.1 (pliusas), 0.5 (kryzelis),
1 (zvaigzdute), 1.5 (atviras kvadaratas), 2 (uzpildytas kvadratas) ir 3 (atviras apskritimas)

galima performuluoti trijy buseny, fundamentalistai, optimistai (indeksas o) ir pesimistai (p),
atvejui. Pilnas trijy buseny modelio formulavimas yra daug sudétingesnis nei dviejy buseny
modelis (zr. 17 pav. (a)), taCiau adiabatiniame artéjime trijy buseny modelis gali buti supapras-

tinamas (zr. 17 pav. (b)).

a) (b)

(
Ot
Ot A
g pf
hOf hpf he
Ofp
Ot cop y 77 y 7
h > ,

7 9P
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/S

op XO /S

‘ /7/0(:
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17 pav. Pilno (a) ir supaprastinto (b) trijy buseny modelio schemos. Rodyklés rodo vykstanciy
peréjimuy kryptis. (a) dalyje yra trys grupés rodykliy po dvi rodykles (rodancias i priesingas puses),
o (b) dalyje tik dvi grupés. Kiekviena rodykliy pora atitinka jprasta dviejy buseny bandos jausmo
modelj. Peréjimus atitinkantys parametrai uzrasyti greta atitinkamy rodykliy

Makroskopineé trijy buseny agenty modelio interpretacija

Disertacijos 6.3.2 skyriuje yra i$vedamos stochastinés lygtys, aprasancios trijy buseny
agenty modelio dinamika.

Apibrézus dvimacius vieno zingsnio operatorius, galima kompaktiskai uzrasyti pagrin-
ding kineting lygti, aprasancia pilng trijy buseny modelj (17 pav. (a)). Skleidziant Siuos ope-

ratorius Teiloro eilute, nesudétinga gauti Fokerio-Planko lygti. Is pastarosios adiabatiniame
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artéjime yra isvedama dviejy stochastiniy lygéiy sistema:

de = [(I—Xf)O'Cf —XfO'fC]dt+\/2h1Xf(1—Xf)dW1, (34)

dé = 260 dt +2Hhi(1 - £€2)d W, (35)

Cla 0 apraso peréjimus i$ busenos ¢ § buseng j (cc indeksas Zymi peréjimus tarp optimisty ir
pesimisty), 41 nusako bandos jausmo stiprumg tarp grafiniy prekiautojy ir fundamentalisty, H
nusako, kiek karty optimisty ir pesimisty bandos jausmas yra stipresnis palyginti su 4y, o Wj ir

W, yra nekoreliuoti standartiniai Vynerio procesai.

Kintamas prekybos aktyvumas trijy buseny modelyje

Disertacijos 6.3.3 skyriuje kintamas prekybos aktyvumas yra apibréziamas trijy buseny
modelyje.

Trijy buseny modelio atveju j 7(-) forma galima papildomai jtraukti nuotaikos svyravi-
mus:

1
Iox T T |pl
e

T(xp, &) = (36)

a

1+

Atsizvelgus | kintamg prekybos aktyvuma ir jvedus bedimens;j laika, ¢, = Ayz, ir bedi-

. _ O—cf _ ‘ch _ O vV v 1 .. . b_ d 1
mensius parametrus, Scf = h—l, Sfc = h_l’ Ecc = H_h1’ uzrasoma ga utine tI'l]lzl useny modaelio

f2x (1-xpr)
f f
de; + T(x—f,f) d Wi, (37)

26H e, 2H(1-£2)
= — d s _—
tnd) T\ T )

stochastiniy lyCiy sistema:

(1 —.’)Cf)SCf

de = T(x—f,éj)—xjfgfc

d W, (38)

Skaitmeniskai sprendziant sia lygciy sistema, gaunamos absoliucios grazos laiko eilutés pasizymi
yperluzusiu® spektriniu tankiu (zr. 18 pav.). Gaunamo spektrinio tankio laipsnio rodikliai S;

ir B yra didesni nei empirinése absoliucios grazos laiko eilutése.

2.6.4 ISorinio triukSmo jtraukimas

Disertacijos 6.4 skyriuje yra aprasomas iSorinio triuksmo jtraukimas j trijy buseny modelj
ir tai darant suformuluojamas jungtinis trijy buseny modelis.

Triuk$smas ; trijy buseny modelj jtraukiamas remiantis 1déja, naudojama ARCH seimos

modeliuose. Galima laikyti, kad trijy buseny modelio dinamika nusako, kaip kinta stebimos
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18 pav. Absoliucios grazos laiko eiluciy, gauty sprendziant trijy buseny modelio stochastines
lygtis, tikimybeés tankio funkcija (a) ir spektrinis tankis (b). Parinkti lygiu parametrai: &.; =
gfc = & =3, H =100, ro = 1, @ = 2. Pilkos kreivés yra laipsninés aproksimacijos su Siais
laipsnio rodikliais: (a) A = 3.5, (b) 1 = 1.41ir B, = 0.4

grazos variacija, o triuk$mas atspindi momentinius grazos svyravimus. Graza laiko intervale T,

jungtiniame trijy buseny modelyje, yra apibréziama taip:

rr(t) = b(t) [1+alp()I] £, (39)

¢ia {; yra g-Gauso triuksmas (nulinis vidurkis ir vienetinis standartinis nuokrypis), o para-
metras a leidzia suderinti trijy buseny dinamikos jtaka stebimai grazai. Cia parametras b néra
butinas, nes grazos laiko eilutés vis tiek yra normuojamos, bet sis parametras yra naudingas

jtraukiant dienos sezoniskumo jtaka.
19, 20 ir 21 pav. pateiktas trijy skirtingy vertybiniy popieriy birzy absoliucios grazos laiko
eiluciy statistiniy savybiy ir statistiniy savybiy, stebimy laiko eilutése, gaunamose i$ jungtinio

modelio, palyginimas.

2.6.5 Dienos sezoniSkumo jtraukimas

Disertacijos 6.5 skyriuje jungtinis modelis yra papildomas dienos sezoniskumu. Tai yra

padaroma b(t) suteikus tokj pavidala:

3 2
b(t) = exp (e modj;)OO} 195) 105, (40)

Cia laikoma, kad laikas, ¢, yra matuojamas 1/390 prekybos dienos dalimis. Toks papildymas

leidzia atkurti dienos sezoniskumo rezonansus.
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19 pav. Empiriniy (pilkos kreivés) ir modeliniy (juodi kvadratéliai) absoliucios grazos laiko eiluciy
statistiniy savybiy, tikimybés tankio funkcijos ir spektrinio tankio palyginimas. (a) ir (b) pav.
lyginamos 1 min absoliucios grazos, (c) ir (d) - 3 min, (e) ir (f) - 10 min, (g) ir (h) - 30 min.
Empiriniy duomeny statistinés savybés jvertintos is 4 Niujorko vertybiniy popieriy birzos akeijy,
BMY, GM, MO ir T, prekybos duomeny. Modelio parametrai: &.r
H =300,h=108s"1, 0 =2,4 =05, 1 =5 (g-Gauso triuksmas, g = 1.4)
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20 pav. Empiriniy (pilkos kreivés) ir modeliniy (juodi kvadratéliai) absoliucios grazos laiko eiluciy
statistiniy savybiy, tikimybés tankio funkcijos ir spektrinio tankio palyginimas. (a) ir (b) pav.
lyginamos 1 min absoliucios grazos, (c) ir (d) - 3 min, (e) ir (f) - 10 min, (g) ir (h) - 30 min.
Empiriniy duomeny statistinés savybés jvertintos is 3 VarSuvos vertybiniy popieriy birzos akeijy,
KGHM, PZU ir TPSA, prekybos duomeny. Modelio laiko eiluciy kreivés tokios pat kaip 19

paveiksle
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21 pav. Empiriniy (pilkos kreivés) ir modeliniy (juodi kvadratéliai) absoliucios grazos laiko eiluciy
statistiniy savybiy, tikimybés tankio funkcijos ir spektrinio tankio palyginimas. (a) ir (b) pav.
lyginamos 1 min absoliucios grazos, (c) ir (d) - 3 min, (e) ir (f) - 10 min, (g) ir (h) - 30 min.
Empiriniy duomeny statistinés savybés jvertintos i$ 5 Vilniaus vertybiniy popieriy birzos akeijy,
APGIL, IVLIL, PTR1L, SABIL ir TEO1L, prekybos duomeny. Modelio laiko eiluciy kreivés
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22 pav. Empiriniy (pilkos kreivés) ir modeliniy (juodi kvadratéliai) absoliucios grazos laiko eiluciy
spektriniy tankiy palyginimas. (a) pav. lyginamos 1 min absoliucios grazos, (b) - 3 min, (c) - 10
min, (d) - 30 min. Empiriniy duomeny spektrinis tankis jvertintas i§ 4 Niujorko vertybiniy
popieriy birzos akcijy, BMY, GM, MO ir T, prekybos duomeny. Modelio parametrai identiski
naudotiems 19 pav., bet b(¢) buvo apibréztas pagal (40) formule

2.7 Finansiniy svyravimy valdymas naudojantis bandos

jausmo sgveikomis

Septintame disertacijos skyriuje yra aptariamos galimybés valdyti socialines ir ekonomi-
nes sistemas, naudojantis bandos jausmo saveikomis. [ ankstesniuose skyriuose aptartus mode-
lius yra jterpiami agentai (vadinami valdomais agentais), kuriy busena nepriklauso nuo saveiky
su kitais agentais, ir nagrinéjama ju jtaka sistemy dinamikai. Siame skyriuje pristatomi rezulta-

tai buvo publikuoti [A1, A5] darbuose.

2.7.1 Dviejy buseny modelio valdymas

Disertacijos 7.1 skyriuje atliekama valdymo galimybiy analizé pradedant nuo dviejy buse-
ny modelio. Jeigu valdomi agentai siame modelyje saveikauja globaliomis saveikomis, tai mazas
baigtinis valdomy agenty skaicius turi nemaza poveikj netgi begaliniam agenty skaiciui. Mate-
matiskai jy poveikis yra ekvivalentus atitinkamos busenos ¢-; parametro vertés padidinimui -
0; = o; + hM; (¢ia M; yra valdomy agenty, patalpinty j i-taja busena, skaicius). Sis poveikis

pasireiskia eksponentiskai greitai.
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2.7.2 Trijy buseny modelio valdymas

Disertacijos 7.2 skyriuje valdomi agentai yra jterpiami j trijy buseny finansy rinky model;.

Pirmiausia i$bandoma akivaizdziausia finansiniy svyravimy suvaldymo strategija - § mo-
deliuojama rinka jterpiami valdomi fundamentalistai. Tai padaro teigiamg efekta - logaritminés
kainos svyravimai yra efektyviai sumazinami. TaCiau $ia strategija jgyvendinti realybéje buty
sunku, nes tikslus fundamentalios vertés nustatymas yra gana problemiskas atviras klausimas.

Taip pat i$bandoma atsitiktinai prekiaujanéiy valdomy agenty strategija. Siuo atveju val-
domi agentai pasirenka tarp pirkimo ir pardavimo veiksmy. Iprasti agentai, sudarydami san-
dorius, mato, kad agenty, besielgianciy priesingai net jie, skaiCius yra padidéjes, todél jprasti
agentai darosi labiau linke pakeisti savo busena (prekybos strategija). Dél tokio polinkio at-
vejai, kai dauguma agenty pasirenka ta pacia busena, tampa retesni, o dalis Siy atvejy atitinka
didelius svyravimus, todél atitinkamai dideli svyravimai tampa maziau tikétini. Skaitmeninis
modeliavimas rodo, kad $i finansiniy svyravimy suvaldymo strategija yra maziau efektyvi nei

fundamentalisty jterpimas, taciau realybéje ja igyvendinti turéty buti paprasciau.
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3

ISvados

. Empiriné vienos minutés absoliucios grazos laiko eiluciy burbuly statistika yra laipsninio

pobudzio. Statistiskai panasus laipsniniai sarysiai stebimi ir modelinése laiko eilutése,

gautose sprendziant (3) lygtj ir naudojant dviguba stochastini model;.

. Netiesines stochastines lygtis, kuriy laiko eilutés pasizymi laipsniniu skirstiniu ir laipsini-

niu spektriniu tankiu, gavome 1§ GARCH(1,1) modelio, papilde ji netiesiskumu.

. Netiesines stochastines lygtis, kuriy laiko eilutés pasizymi laipsniniu skirstiniu ir laipsi-

niniu spektriniu tankiu ir kurios apraso ilgalaikj grazos kitima, gavome 1§ agenty bandos

jausmo modelio, papildyto griztamuoju sarysiu, didinanciu saveiky intensyvuma.

. Aprase finansy rinky kintamuma trijy buseny agenty modeliu, gavome absoliucios grazos

laiko eilutes, kurios pasizymi skirstiniu ir spektriniu tankiu, budingu finansy rinkoms.

. I bandos jausmo agenty modelius jterpus valdomus agentus galima pasiekti, kad baigti-

nis valdomy agenty skaicius daryty nemaza poveikj begalinéms sistemoms. Cia esminis

reikalavimas, kad valdomi agentai su jprastais agentais saveikauty globaliai.
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Summary

Almost 150 years ago works of Maxwell and Boltzmann became a foundation of the
statistical physics. These works contained an idea, which originated in social sciences, that
the trajectories of single particles are not important as important as statistical description of
their collisions. Since then statistical physics has solved classical problems and embraced new
concepts of open, complex and nonlinear systems, while social sciences still struggle with fun-
damental issues of modeling human behavior. This dissertation is based on the idea that human
behavior is complex in a similar sense as some physical systems are and thus physical thought

might applicable in modeling social and economical systems.

In this dissertation we have analyzed bursting behavior observed in the empirical absolute
return time series as well as in the numerical time series. Numerical time series were obtained
by solving stochastic differential equation, reproducing power-law distribution and spectal den-
sity, and also by evaluating double stochastic model. We have found that similar statistical
properties, burst duration distribution as well as scaling of geometrical properties, are observed

in the considered cases.

In this dissertation we have examined the possible relation between a general class of
stochastic differential equations, reproducing power-law distribution and spectral density, and
models form ARCH framework. We have proposed a nonlinear modification of GARCH(1,1)
model, using which we were able to generate volatility time series with 1/f noise - obtaining a

characteristic feature of long-range memory in memory-less model.

In this dissertation we have started from a simple two state agent-based herding behavior
model. We have examined, in terms of network theory, implications of interactions topologies
in case of this model. The interaction topologies were generated using novel network formation
model, which allows to continuously transition between local and global scales of interactions.
We have observed that as the interaction topologies allow more global interactions, the none-

xtensive statistics, power-law distributions, emerge.

We have further generalized original two state herding model to include variable agent
interaction rates. In context of the financial markets this roughly corresponds to the variabi-
lity of trading activity. We have related the two generic states of the original model to two
types of behavior in the financial market: rational (fundamental trading) and irrational (char-
tist, noise trading). This makes up the basis of the minimal model of the financial markets.
Treating this model in terms of birth-death process formalism allows to derive stochastic diffe-
rential equations describing dynamics of its observables, such as state occupation (e.g., fraction

of chartists), price and return. Considering two state dynamics, chartists-fundamentalists, al-
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lows to derive stochastic differential equation for the long-term variation of return, so-called
modulating return. The obtained equation belongs to the general class of stochastic differen-
tial equations. Thus this minimal financial market model may be seen to provide agent-based

reasoning to the general class of stochastic differential equations.

We have extended minimal financial market model, describing long-term dynamics, by
splitting chartist state into two states: optimists and pessimists. This defines a three state model,
where transitions occur on two distinct time scales. Treating three state model using birth-
death process formalism allows to obtain a set of two stochastic differential equations, which
fully describe the dynamics of price and return. Absolute return time series, obtained from
the three state model, exhibit double power-law, with two characteristic exponents, spectral
density. Although the values of exponents are larger than those observed from the empirical

data.

Based on the three state model we propose a consentaneous model, which includes three
state model, assumed to describe market volatility, as well as exogenous noise, assumed to desc-
ribe instantaneous fluctuations. The consentaneous model is able to generate absolute return
time series with distribution and spectral densities similar to the ones observed in the empirical

data from very different markets: New York, Vilnius and Warsaw stock exchanges.

In this dissertation we have analyzed the extreme event prevention opportunities arising
from the proposed models. We have disccused introduction of the random trading into the
three state financial market model and confirmed that this should be a viable extreme event

prevention strategy.

The research presented in this dissertation was published in 15 papers. 9 papers were
published in ISI indexed journals, 1 paper was published in ISI indexed conference proceedings,
4 papers were published in other international peer-reviewed journals and 1 paper wars publis-
hed as a chapter in an open-access book. 33 conference presentations were made based on the

research covered in this dissertation.
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