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AMEX (American Stock Exchange) — Amerikos akdiirza

BB (Bollinger Bands) — Bollinger juostos

DJIA (Dow Jones Industrial Average) — Dow Jonegrma:s vidurkis

EMA (Exponential Moving Average) — eksponentiniagrddusis vidurkis

ES — ekspertinsistema

FA — fundamentalioji analiz

IT — informacires technologijos

%K%D (Stochastic Oscillator) — stochastinis ostoliaus

MACD (Moving Average Convergence and Divergence$lankiojo vidurkio konvergencija ir
divergencija

MACD - H (MACD Histogram) — slankiojo vidurkio koevgencijos ir divergencijos histograma

MFI (Money Flow Index) — pinig srauto indeksas

MM (Money Management)- rizikos valdymas

MR (Money Ratio) — pinig koeficientas

NASDAQ (National Market System) — nacionafsrinkos sistema

NYSE (New York Stock Exchange) — Niujorko vertyhimopieri birza

%R — Larry Williams indikatorius

RR —rizikos ir pelno santykis (angl. ,risk-to-resdaatio®)

RS (Relative Strength) — santykinis stiprumas

RSI (Relative Strength Index) — santykinio stiprumdeksas

SMA (Simple Arithmetic Moving Average) — paprastaaritmetinis slankusis vidurkis

TA — technirg analiz

VP — vertybiniai popieriai
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SANTRAUKA

CEPAITIS Andrius. (20095&P500 index stock ranking algorithm development @@sting MBA,
Graduation Paper. Kaunas: Kaunas Faculty of Humeaniv/ilnius University, 80p.

Investors in stock markets are searching for coerpsibftware tools to analyze and rank
stocks to make investment decisions. The analysis tfall into two main groups: tools for
fundamental analysis and tools for technical anmslgé stock. In the current paper the author is
looking for ways to combine fundamental and techhianalysis to make better investment
recommendations. Special emphasis is on money rear&yg rules used to open positions,
calculate position size for each stock and oveaitfolio value. Author also explains how to apply

money management rules to not lose money in th&etsar

The object of this paper is S&P500 index stock maglalgorithms. The aim of the paper is
to develop and test new stock ranking algorithmsetlaon both technical and fundamental
indicators. Money management rules is also a atitgart selecting stocks and creating stock

portfolios.

In part 1 of the paper the reasons why each inves$tould you use both fundamental and
technical analysis in his or her trading, and thgpartance of proper money management is
explained. Author also writes about advantagesgusystem trading instead of discretional trading.

In part 2 of the paper the expert system is desdrib

In part 3 of the paper the expert system is tebie@nalyzing S&P500 index stock and
making trading decisions to form a stock portfolidne expert system was tested for two weeks
after is has been completed. Results of the syststimg are analyzed and explained.

This MBA paper consists of introduction, three padonclusion and annexes. The material

is discussed in 65 pages, including 8 tables angpid8res, and 4 annexes.



IVADAS

Egzistuoja daugybfundamentali ir technini rodikliy, pagal kuriuos galima analizuoti ir
vertinti imoniy akcijas, ir kartu teikti pasiymus investicinio portfelio formavimui. Tokirodikliy
paieSka yra sena, kaip ir pati akcijnka, bet dar niekaséra atrads ,auksires formuks®, pagal
kuria baty galima visomis rinkosagygomis pasiekti maksimalpelrs. Fundamentali ir technén
analizs — tai dvi aSys, apie kurias sukasi kiekvieno stwetojo sprendimai. Fundamentali analiz
yra paremta dabartine informacija, akcija vertinatsazvelgiani augimo bei pitros perspektyvas.
Tuo tarpu technin analiz remiasi principu, kad praeities kaiciklai kartosis ir ateityje. Kadangi
rinkos kaim kitimas rera visiSkai atsitiktinis, atpazinus ir praktikojeitpikius tam tikras kaimp
kitimo grafiky formuotes, bei remiantis esminiais fundamentad®sanalizs rodikliais, akciy
prekyboje galima pasiekti pastpvigalaiki pelm. Dvi skirtingos, téiau viena kig papildarios

technikos leidZia tiktis investuotojams maksimalios naudos.

Analizei pasirinktos indekso S&P500 akcijos dpdkad indeksas sudarytas iS didZiausi
likvidZiausiy JAV jmoniy akciju. Sio indekso kompanijjgrup: atitinka labai aukstus finansinius ir
audito reikalavimus. Taigi investavimas Siy kompanij vertybinius popierius yra labai

rekomenduotinas individualiems investuotojani sdntykinai mazesss rizikos.
Darbo objektas— akciy rangavimo algoritmas.

Darbo tikslas — sukurti hibridig ekspertig sistem S&P500 indekso akaij rangavimui,
kuri jvertindama tam tikrus techriism bei fundamentaliosios anaisz akcip vertinimo rodiklius,

pateikiy rekomendacijas investuotojui.
Siekiant uzsihbiZto tikslo darbe bus nagéami tokiedarbo uzdaviniai:

e Remiantis moksline literata apzvelgti fundamentaliuosius ir techninius akcij
vertinimo rodiklius, iSanalizuoti vertybinipopieriy vertinimo ir rangavimo #dus,

iSsiaiskinti rizikos valdymo reikSensudarant investicirportfel;

e [vertinus sukauptinformacip, pasirinkti fundamentaliuosius ir techninius rdiik,

akcijy atrankai bei rangavimui ir akgikainos kitimo prognozavimui;

e Sukurti ekspertia sistem, apjungiadia fundamentaliosios ir techniga analizs

rodiklius, bei pateikiafia rekomendacijas investicinio portfelio sudarymui;

e Atlikti S&P500 indekso akcij atrankos testavia siekiant patikrinti sukurtos
ekspertis sistemos veikimir jos teikiamy rekomendacij teisinguna.



Darbo struktara

Pirmoje darbo dalyje ,ESAMOS SITUACIJOS APZVALGAhalizuojami fundamentalieji
ir techniniai akciyp vertinimo rodikliai, jvairis akcip rangavimo algoritmai, aptariami akgij
atrankos bdai, nemazas éinesys skiriamas portfelio rizikos valdymo samprtaiakuria véliau
investuotojas tuty atsizvelgti formuodamas vertybini popieryy portfeli pagal pateiktas

rekomendacijas.

Antroje dalyje ,HIBRIDINE EKSPERTINE AKCIJU RANGAVIMO SISTEMA®
aptariamas S&P500 indekso akcipangavimo sistemosikmo poreikis, pasirenkami techim ir
fundamentaliosios analig indikatoriai akciy atrankai, sudaroma strakiné sistemos veiklos
schema, trumpai aptariamadilemas akci rangavimo principas, kurio algoritmas smulkiau
apraSytas ti@ojoje darbo dalyje. Taip pat pasirenkama progranifanga sistemosukimui bei

pateikiamos rekomendacijos jau suformuoto portfetiekybiniy poziciju valdymui.

Tregioje darbo dalyje ,EKSPERTIRS SISTEMOS REALIZAVIMAS IR TESTAVIMAS*
modeliuojama kuriamos sistemos duompesrauty diagrama, projektuojama duomerbazs
strukiira bei realizuojama pati sistema, aprasomi sisteodarantys moduliai, atrinktakcijy
rangavimo algoritmas. Testavimo dalyje apraSomaspekires sistemos funkcionalumas,

pademonstruojamas jos veikimo principas ir kotkmais silygomis teikiamos rekomendacijos.

Tyrimo metodai. Teoriniuose tyrimuose naudoti metodai: lyginammgkslires literafiros

analiz, duomen sintez ir apibendrinimas.

Naudoti literatiiros Saltiniai. Nagrireta mokslire literatira — knygos, straipsniali
moksliniuose Zurnaluose, praneSimai mokslen konferencijose. Informacijos paieSkai buvo

pasinaudota informaciniais Saltiniais internete.
Darbo rezultaty moksliné reikSmé - iSanalizuoti akciy vertinimo ir rangavimo #dus,
iSsiaiSkinti fundamentalju ir techniniy vertinimo rodikliy apjungimo galimybes akaijrangavimui.

Praktine darbo reikSmé — sukurta hibridia ekspertigé akciy rangavimo sistem
analizuojanti rinkos situagij ir duodanti investuotojui rekomendacijas prekybinportfelio

formavimui.

Darbo struktira ir apimtis. Baigiamyji magistro darkp sudarojvadas, trys pagrindés
dalys ir iSvados. Darbo apimtis — 65 puslapiai,jkase pateiktos 8 lental ir 58 paveiksliai, 4
priedai, panaudoti 33 litef@bs Saltiniai.
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1 ESAMOS SITUACIJOS APZVALGA
Finansit turty sudarojvairiy rasiy finansirés priemors. Sios priemaos/instrumentai — tai
ivairas finansavimo wdai, neretai skirti pinig skolinimuisi pinigy ir kapitalo rinkose. Finansiés

priemores — tai pirmirs (baziks) ir iSvestigs finansirgs priemogs, pavyzdZziui:

o prekybos tikslais laikomi nuosavg vertybiniai popieriai;

. prekybos tikslais laikomi skolos vertybiniai popay

o pinigu rinkos priemoas: izdo vekseliai;

o finansiniai ateities sandoriai;

o nuosavyks vertybini popieri ir valiuty iSankstiniai sandoriai;

o palikany normos, nuosavys vertybini popieri ir valiuty apsikeitimo sandoriai;
o atpirkimo sandoriai ir atvirkStiniai atpirkimo saohi;

Siame skyriuje analizuojami finansiniinstrumeny kainos analigs ir prognozavimo
metodai. Apzvelgiama keletas akgcijangavimo algoritm. Parenkami naudingiausi techésnir
fundamentalios anaks rodikliai, kurie ¢liau bus naudojami kuriant ekspettisistem. Taip pat
analizuojama rizikos valdymo svarba sudarant akmyrtfeli, parenkant akcijas ir nustatant pozjcij
dydzius. Investuotaj elgsenos anakizdaznai gali paaiskinti, kétl finansiniy priemoniy kainos
nuolat kinta, t&iau teisingi investavimo principai, su teisingai paskavta rizika, duos gerus

investavimo rezultatus, naudojantis investuptegichologini nuostai pasikeitimais.

Investuotoy tarpe vyrauja nuomen kad fundamentali anatizyra labiau tinkama ilgo
laikotarpio, o techniéi— trumpo laikotarpio investavimo sprendirpriémimui. Technigs analizs
metodai padeda investuotojams nustatyti vadinamsagimo i rinka taskus, t.y. momentus kada
finansines priemones reikia pirkti, o kada parduBtindamentali anakzdél savo aiSkaus loginio
pagrindimo yra kritikuojama Zzymiai maziau nei tectn analiz. Kyla klausimas, Kkuri,
fundamentali ar technén analiz, patikimes®, ir kuris IS technids analizs metod yra

pelningesnis.

1.1 Fundamentaliosios analiz és samprata
Fundamentali analéiz - tai ekonomini, socialiniy ir politiniy jvykiy studija su tikslu

prognozuoti ateities rinkos kainpokyius. Fundamentali anatizyra iSsamesn uz technig.
Remiantis Siuo metodu, siekiama ne tik prognozgalima akcijos kainos kitim, bet ir nustatyti
kitimo priezastis. Akciy rinkos analitikai prognozuoja bendksvrezultatus remdamiesi rinkos

galimybemis, bendro¥s vaidmeniu rinkoje, vadavkompetencija, kompanijos produkto paklausa,
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finansiniais duomenimts Fundamentalios anatig tikslas yra rasti ir iSnagiti visus ekonominius
kintamuosius, kurie vienaip ar kitaip gali paveiltiansires priemo®is bisimuosius pinig srautus.
Taigi fundamentaliai analizuodami akclpandome prognozuoiimones pardavimus, pelno marzas
tam tikram laikotarpiuij priekj ir remdamiesi Siais pagrindiniais kriterijais (ma&konominiais,
pramores Sakos irimores), fundamentalios anaéig idu bandome apskauoti tikraja, dar
vadinamy fundamentalia, finansés priemogs vert. O sprendim priemimo algoritmas yra
visiSkai paprastas - jeigu tikroji kaina yra mazesut rinkos kain, akcip reikia pirkti, o jeigu
didesre — parduoti. Atrodyi, kad fundamentali analizyra tikslus ir neklystantistalas nustatyti
akcijos kainai. T&@au praktiniai fundamentalios analg taikymai neretai susiduria su dideliais
sunkumais. Vienas i§ jyra tas, kad tikslus ateities pelnas yra sunkigpijamas, todl ir ateities
kaina yra netiksfi Fundamentali analizteigia, kad investuotojai i$ tos ¥as informacijos gali
daryti skirtingas iSvadas, ir jei kurio nors inuesibjo jZvalga geresnnei kity, tai jis gali gauti
didesn pelma. leSkodami nepakankamavertinty ar pervertini akcijy, investuotojai suranda
informacij ir veikia kuo grediau. BeieSkodami informacijos ir besistengdami akiiekitus jie
daro rinky efektyvesne. Kasdien atliekama fundamentali adalizispindi kainose.

Vis délto, yra abejotina ar investuotojai gali pilnai matgti finansires priemogs tikraja
verte vien tik fundamentalios analig dctka. Tokios analizss metu investuotojas tujvertinti labai
daug nezinongy ir tiksliai zinoti visy Siy kintamyjy tiesiogire jtaka finansires priemos
busimiems pinig srautams. Taip pat labai daznai finaasipriemogs kaina, dl jautrios rinkos
reakcijos i paskelbd informacip, nukrypsta nuo tikrosios savo Wt Taigi trumpalaikiai
investavimo sprendimai negaliito paremti fundamentalios anal metodu. Ji naudojama tik ilgo
laikotarpio investiciniams sprendimams priimti. Taaip pat reikalingas ir santykinai didesnis

kapitalas. Didels laiko ir kapitalo ghaudos automatiskai apriboja potenciafivestuotoy rata.

Vertybiniy popiery rinkose geriausi sandoriai yra tie, kurie paremtiundamentalia, ir
technine analize, ir kartu yrgvertinama bendra rinkos tendecija. Pirmiausia fomefatiniai
rodikliai turi rodyti, kad rinkoje yra pasios ir paklausos disbalansag] &urio gali ivykti didelis
kainos judesys. Antra, grafikai turi rodyti, kashka juda ta kryptimij kuria rodo fundamentali
analiz. Treia, i€jus naujienoms, reakcija turiab atitinkama psichologiniam tonui rinkoje,
pavyzdziui, ,buly* rinka turi atmesti ,meSK' naujienas, tuo tarpu gyvai reaguati,buliy”
naujienas. Jeigu vertybinius popierius pirksimenedakiai situacijai, uzdirbsime pinigus, bet
kurioje rinkoje, bet kokiomis aplinkymis (Schwager, 1992).

! Investavimo ABC [interaktyvus]. Spekuliantai.lt
% Technical_analysis [interaktyvus]. Wikipedia, fhee encyclopedia
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1.2 Technin és analiz és samprata
Ka geriau naudoti, fundamentalar technig analiz, priklauso nuo Zmogaus pasijikno

viena ar kita analis iSimi. Daznai Zmoés nepasitiki technine analize, sakydami, kad taan
tiksliy taisykliy rinkinys ir ¢l to sprendina prié¢mimas vienoje ar kitoje situacijoje priklauso nuo
analizuotojo patyrimo, diskretiSkumo ir netgi nukte. Ir iS tikmyju technirés analizs nekintagios
taisykks kartais prastai prognozuoja ateibet nezirint | tai Zmores mielai naudoja techngn
analiz, tikriausiai @l jos santykinio paprastumo palyginus su fundanientanalize [Graham,
2005]. PrieSingai nei fundamentalioji analizechniré neatsizvelgiai makroekonominiusikio
Sakg ar atskin imoniy (mikroekonomika) duomenis. Daroma prielaida, ke \sprendimui priimti
reikalinga informacija apie reikSmingus veiksniwsu jatsispindi finansini instrumeng kainy
grafike. Be to, teigiama, kagykiai rinkoje gali analogiSkai arba tam tikra faan&liau pasikartoti,
tockl juos (arbay tendencijas) galima nu&p naudojantivairius statistinius, kiekybinius metodus,

modelius, taikant geometrijos Zinfas

Technire analiz gali bati apibidinama kaip metodas, kuriuo, naudojantis paskalbtai
(istoriniais) rinkos duomenimis, galima atlikti &insinio instrumento rinkos anajizr prognoz.
Rinkos duomenys — kaina, indekso reikSiprekybos apimtis ir techniniai indikatoriai. Tedmes
analizs (TA) metodai susideda iS grafinjfformacijy” bei indikatory, skatiuojamy naudojantis
istoriniais vertybini popieriy kainos ir apyvartos duomenimis. ,Techiianaliz, tai sugebjimas
nustatyti kaim krypties pasikeitimm palyginti ankstyvoje stadijoje ir naudotis tuo,| katsiras
pakankamai pozymj kad kainos kryptis & kardinaliai ke€ia savo trajektory‘ (Pring, 2002).
Technire analiz teigia, kad praeities kaina nulemia ateities karjoje atsispindi visi jaijtakos
turéje faktoriai, tame tarpe ir fundamentalieji, taip pegi faktoriai nuéme investuotoy sprendimus

pirkti ar parduoti (pvz. bendra rinkos tendencijanat paskalos).

Idomiausia, kad vieni investuotojai uzdirba daugpimigy, o kiti, remdamiesi tais pais
indikatoriais ir nagriddami tuos pdéus grafikus, bankrutuoja. Taigi techainanaliz téra
instrumentas, kuris leidzia stgbrinkos pokyius. Pasinaudoti Siuo instrumentu ir gauti peyna
sucktingiau nei suprasti istorinius grafikus. Fundanaénanaliz labiau tinkama investuotojui,
kuris planuoja ilgalaikes investicijas, yra labipatyrs investavimo srityje, nes tik profesionalas
pajggus tinkamaivertinti daug reikaling kintamyjy. Reikalingos didék laiko ir darbo shaudos
pradedant analiz pvz. nuo Salj, kuriose matomas rySkus ekonominis augimas, tad&antis
patraukly sektoriy, véliau — nepakankamavertinta imore. Reikia apépti kaip imanoma daugiau
kintamyjy, kurie gali tiesiogiaijtakoti imores hisimus pinig srautus ir pelningum Tuo tarpu

techniré analiz tokios detalios informacijos nereikalauja. Tamg kgognozuat biusimg akcijos

% Technical_analysis [interaktyvus]. Wikipedia, fhee encyclopedia
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verte, technires analizs sekjas remiasi akcij kainy kitimo tendencijomis praeityje, nes tiki, kad
Sios tendencijos kartojasi. Techéimanaliz spatiai kintartioje rinkoje generuoja didegn
pelningunma, nei fundamentali. Nors techriranaliz ir néra tvirtai logiSkai pagsta, t&iau platus
TA naudojimas neleidzZia abejoti jos veiksmingumunkRje finansing priemoni; kaing daznai
didZiaja dalimi nulemia pavieni investuotoy psichologija ir tike<iai, kuriy pasikeitimo

prognozavimas ir yra pagrindinis techésranalizs uzdavinys [Schwager, 1992].

Apibendrinta techniés analizs schema pateikiama paveiksle zemiau (1 pav.). iat&ad
dauguma techniéis analizs metod yra pagista kaim grafikais. Pagal grafikuose pateikt
informacija prognozuojant ateities kainas yra taikojwairis metodai — kiZiami palaikymo ir
pasiprieSinimo lygiai, nustattfami ,trendai“ (juctjimo kryptys), kurie rodo bendras rinkos
tendencijas ir daug kit

Techninés analizés teorjos:
* Dow Jones teorija;
= Elioto bangos teorija;
® Akeiju kurso kilimo-kritime

tecrija;

* Prekvbos apimties teorija;
® Nepilmy loty teorija:

® _Buliai* ir  Lokiat™

Grafiné analizé: Techniniai indikatoriai:
= linjiniai grafikai; = paprastasis slankusis viduelds;
= japoniskos zvakides; = svertinis slankusis vidurkis:
= brikininiai grafileai ir kt. ® eksponentinis slankusis vidurkis

Saltinis: Dabrikait, S. (2007) Akciy analizs bidy privalumai ir tatkumai
1 pav. Techninés analizs schema

Toliau trumpai aptarsime Zzinomiausius techniniuslikatorius bei techniis analizs

grafinius modelius.

Grafiniai technin és analiz és metodai

Technire analiz daznai prilyginama grafinei analizei, kadangi jpudiausiai remiasi
grafikais. Techniaé analiz naudoja tam tikro periodo kainas, kurios yra tekiatidarymo (open) —
tai tam tikro periodo pirmojo sandorio kaina (pyarmo dienos sandorio); aukdusia (high) — tai
auk&iausia kaina, uz kugiparduoti vertybiniai popieriai per periodTechnir analiz teigia, kad
kainoje pilnai atsispindi visa informacija — ne féktai apie p&a akcija, bet ir bendra patis bei
nuotaika rinkoje.

Linijiniai grafikai

Linijiniai grafikai (angl. ,line charts) — tai pgs papra&ausi ir dazniausiai naudojami
grafikai (2 pav.). Juose nu#iama viena kuri nors vertybinio popieriaus kaipaz(, atidarymo

arba uzdarymo).
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Saltinis: sudaryta autoriaus
2 pav. Linijinis grafikas

Grafike kiekviera diera atidedama uzdarymo kaina. Tuomet linija sujungsas uzdarymo

kainas ir taip gaunama vizuadinertybinio popieriaus kitimo tendencija.

BruksSniniai grafikai

BraksSniniai grafikai (angl. har charts®) vaizduoja lygiai 4 paiia informacip, kaip ir
japonisSky zvakidzy tipo grafikai: atidarymo, uzdarymo, awkdush ir Zemiausi kainas. Téau
kitaip rodoma atidarymo ir uzdarymo kainos. Jeikidaiy tipo grafike atidarymo ir uzdarymo
kaina atskiriama pagal zvaksl spaly, tai biikSninio tipo grafike atidarymo kaina rodoma

briksneliu iS kaiés, o uzdarymo kaina —ikSneliu iS deSiés pagaliuko pus.
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Saltinis: sudaryta autoriaus
3 pav.Briksninio tipo grafikas

OHLC (Open, High, Low, Close). Open — kaina kuria buvivykdytas pirmas pirkimo-
pardavimo sandoris birzoje. High - agigsia kaina kuria buvgvykdytas pirkimo-pardavimo
sandoris birzoje (brangiausiai). Low- Zemiausiankaikuria buvojvykdytas pirkimo-pardavimo
sandoris birzoje (pigiausiai). Close- kaina, kub@avo jvykdytas paskutinis pirkimo-pardavimo

sandoris birzoje.
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Japoniskos zvakid és

Japoniskos Zvais rodo atidarymo, uZdarymo, adldush ir Zemiausi kainas. Zvakids
susideda i dviejdaliy: kanelio ir Sesliy (Zr. 4 pav.). Zvakiés daZzniausiai braizomos Zalios arba
baltos ir raudonos arba juodos. Stulpelio spalVidaurso nuo to, kuri kaina buvo didesr’vakid
bus balta arba Zalia, jei uZzdarymo kaina buvo diglesei atidarymo. Zvakig bus juoda arba

raudona, jei uzdarymo kaina buvo mazesei atidarymo.

#OAPLDaily 7950 §2,55 79,32 §2.70 103,80
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Saltinis: sudaryta autoriaus
4 pav.Japoniskos zvakias

Zvakidées dazniausiai braizomos Zalios arba baltos ir raosi@rba juodos. Stulpelio spalva
priklauso nuo to, kuri kaina buvo didesZvakid: bus balta arba Zalia, jei uzdarymo kaina buvo

didesré nei atidarymo. Zvakigl bus juoda arba raudona, jei uzdarymo kaina buvdesw nei

atidarymo.

Apyvarta
Technirgje analizje, greta akcijos kainos, naudojama ir ak@pyvartos gvoka. Apyvarta

— tai sandorj suma per tam tilrlaiko tarp. Manoma, kad diganti apyvarta patvirtia krypti,
kuria juda kaina (5 pav.). Jei apyvartai gaht, kaina didja, dides# tikimybé, kad kaina ir toliau
didés.
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Saltinis: sudaryta autoriaus

5 pav. Apyvarta
Apyvarta naudojama kaip pagalbinis indikatoriugyptinantis kainos kitim. Ir atvirkiai,

kainai krentant padigusi apyvarta, patvirtina tolimegkainos kritim.

Technin éje analiz éje naudojami indikatoriai
SMA ir EMA

SMA — paprastas slankusis vidurkis. EMA — eksponéntslankusis vidurkis. Abu Sie
indikatoriai naudojami iSlyginti kainos svyravimusnustatyti kainos trendarba vidutir kainos
kaina, priklausomai nuo to kuris ir kokio periodo indigus naudojamas. 6 pav. matome
pavaizduotus du slankiuosius vidurkius: SMA(50EMA(5). Matome, kad pirmasis (50) gerai
tinka bendrai rinkos tendencijai nustatyti, tugptalantrasis (5) naudojamas kaip vidésirkainos
rodiklis. EMA visados juda gr&iau uz SMA, kadangiij skatiuojant paskutiam kainom
pritaikomas didesnis svoris negu anksgesrkainom. Nors EMA ir gréiau reaguojai kainos
pasikeitimy negu SMA, taiau abu Sie indikatoriai yraéluojantys, t.y. jie neprognozuoja kainos
pasikeitimo, o tik parodo kokia buvo kainos ¢jicho kryptis iki Siol. Tocl jie yra naudingi tik

rinkoje vyraujant trendams, nes tada galimétitk kad kaina ir toliau jugs ta paia kryptimi.
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Saltinis: sudaryta autoriaus
6 pav.SMA (paprastasis vidurkis)

Daznai kainos prognozavimui naudojami dwisjenka®iy vidurkiy arba vidurkio ir p&ios
kainos susikirtimas. Kai kaina kerta viduik ap&ios, tai kylagios rinkos Zenklas. Jei kaina kerta
vidurkj i$ virSaus, tai pozymis apie krenteanrinka. Dazniau naudojami 10, 50, 100 ir 200 petiod

slenkantys vidurkiai.

RSI (Relative strength index)
Santykinis stiprumo indeksas, tai indikatorius pianmtis kainos kitimo tempus. Pignkarty
aprasSytas 1978, Wailder. Kai RSI pasiekia vir&utiba kirsdamas virSuti linija skaitoma kad

akcija “pervertinta”, kai apatinkad “nevertinta” (7 pav.).
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Saltinis: sudaryta autoriaus

7 pav.RSI
Dazniausiai nhaudojamas 14 pemnoddSl. Geriausiai RSI indikatorius veikia kaira ryski

kurso kilimy ar kritimy (trendy).

Stochastinis indikatorius
Stochastinis indikatorius (angl. ,Stochastic Ostdl“), panaSiai kaip ir RSI, parodo kainos
kitimo tempus. Stochastiniam osciliatoriui kertamButing linija skaitoma kad akcija “pervertinta”,

apatirg — “negjvertinta” (8 pav.).
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Saltinis: sudaryta autoriaus
8 pav. Stochastinis indikatorius

Dazniausiai naudojamas nuo 5 — 20 diprriodas. Tiksliausiai veikia kaéra ryskiy kurso
kilimy ar kritimy (tendenci). Esant tendencijai iSduoda klaiditars signalus. Dazniausiai

naudojami parametrai: 5, 3, 3.

MACD

Slankiyju vidurkiy konvergencijos / divergencijos indikatorius (9 pavskatiuojamas kaip
skirtumas tarp skirting period; SMA arba EMA. Tai vienas iS dazniausiai analjtikaudojam
indikatoriy. Tiksliausiai veikia rinkose, kuriose yra stipr ir ilgalaikiai trendai. Neveikia

konsolidacijos periodais.
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Saltinis: sudaryta autoriaus

9 pav. MACD indikatorius
Pirkimo signalams naudojami trysdai: 1) signalo linija kerta pagrindir(nuline) linija; 2)
pasiketia signalo kryptis (iS mafancios i didéjancia arba atvirk8&iai), arba 3) signalo linija kerta

nuli. Dazniausiai naudojami standartiniai parametraj:2b, 9.

Bolingerio juostos
Sukurtas ir aprasytas John Bollinger 1992m. ¢&'péektyvus indikatorius, kainai judant
“kanalu”, o taip pat ir konsolidacijos periodaif(pav.).
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Saltinis: sudaryta autoriaus
10 pav.Bolingerio juostos

Indikatorius tinka nustatyti orientagms pirkimo ir pardavimo kainos riboms. Standariinia

parametrai (20, 2).

Parabolic SAR (Parabolinis stop ir apsisukimo indik atorius)
Sukurtas ir apraSytas J. Welles Wilder. Dazniausiaudojamas kaip indikatorius,
pranesSantis apie kainos kilimo ar kritimo pahaijai SAR zemiau kainos, skaitoma kad vyrauja

kilimo tendencija (11 pav.).
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Saltinis: sudaryta autoriaus
11 pav.PSAR

SAR auksgiau kainos signalizuoja apie trendo pakaig analitiky vertinamas kaip
pardavimo signalas. Standartiniai parametrai (0002,

Tiesin é regresija (angl. Linear Regression)

Indikatorius labai panaSusEMA ir SMA indikatorius, téiau daug tiksliau reguojantis
kainos pokyius. 12 pav. matome kaip pagal uzduotus du tasaskgdiuojamas tiesiés regresijos
kanalas, ir pragsiant linijas galima nustatyti, kuria kryptimi jeslkaina, jei tendencija nesikeis.
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Saltinis: sudaryta autoriaus
12 pav.Tiesiné regresija

Tiksliausiai veikia kai ara stiprios kain kilimo ar smukimo tendencijos.

Grafik y analiz és formuot és
Grafines kainp formuoes nuo indikaton skiriasi tuo, kad joms apildinti néra tiksliy

matematini formuliy. Pavyzdziui, kaip matematiSkai aprasSyti atraminrusasiprieSinimo taskus,
arba galvos ir pgy formacig? Atraminius ir pasiprieSinimo lygius galima rastnalizuojant
istorinius kainos duomenis ir stebint ties kokiunke lygiu jvyko daugiausia esmiiikainos
apsisukiny ir/farba sustojim. Teisingai nustdus Siuos lygius, zymiai padifh kainos

prognozavimo teisingumo tikimyb

Kitas pavyzdys — trendas (jéjdno kryptis) — matematiSkai pustatyti ira lengva, t&au
paziréjus i grafika, ir jvertinus atraminius ir pasiprieSinimo taskus, tiekdypt yra gana lengva
.pamatyti“. Reikia pasteli, kad trendas tuo Bas metu skirtinguose laiko perioduose yra
skirtingas. Pavyzdziui, diengrafike trendas gali thi kylantis, t&iau 15 mingdiu grafike —
Zengjantis.

Atraminiai ir pasiprieSinimo lygiai

Atraminiais ir pasiprieSinimo taskais yra vadinakainy lygiai tarp kurg tam tikn
laikotarp kaina juda. Atraminis lygis yra Zemiau kainos, ipasSinimo lygis — auk8au kainos.
Sakoma, kad kaina 8itlygiy ,nemégsta“. Kainai priadjus prie atraminio arba pasiprieSinimo
lygio, jvyksta ,atSokimas*. Jei kaina ilggsiaika uZsitina ties tokiu lygiu, tikimyb, kad lygis bus
pralauztas yra dideémegu, kadvyks atSokimas.

Kada atraminis arba pasiprieSinimo lygis yra pralaoas, kaina juda iki kito atraminio

arba pasipriesSinimo lygio. Sakoma kad kaina 70%olgraleidZia konsolidacijoje, o juda tik 30%
laiko. 13 pav. Pavaizduotas Amazon Com Inc. kompantrenesiy kainy grafikas. Matome, kad
1998 m. liepos wneg kaina buvo pakilusi iki 25.00 USD lygio,dau atSoko ir nukrito iki 11
USD. Ta&liau 1998 m. lapk&io mén., kainai ¢l pasiekus 25 USD rih) nugaéjo pirkéjai, kaina
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pralauz pasiprieSinimo lyg ir sausio mnesio viduryje pasiek100 USD pasiprieSinimo lygnuo
kurio staigiai atSoko ir gzo iki 50 USD atraminio lygio, nuo kurioévatSoko ir balandzio émesg
vél pasielé 100 doleny kaima, tada ¥l nusmuko iki 50 dolet, tatiau met, pabaigoje ¥ pakilo iki
100 doleny! Yra sakoma, kad akajkaina “turi atmini’. Kaip behity keista, 2007 m. spalio
méneg, paskutikmis pasaulias valiuty rinkos “didziojo pakilimo ” dienomis, Amazon aka§ \él

pasiek lygiai 100 dolen kaim.
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Saltinis: sudaryta autoriaus
13 pav.Atraminiai ir pasiprieSinimo lygiai, Amazon Com Inc.

Remiantis atraminiais ir pasiprieSinimo lygiais,lige kurti algoritmus akcij kainos

prognozavimui.

Trendas (tendencija)

Sis terminas naudojamas kainos girdo krypéiai apibadinimui. Kaina juda auk$tyn,
zemyn, arba judatyje. Kai kaina juda, sakoma, kad yra ,trendas“lafyis trendas apitalinamas
kai kiekviena nauja viigé yra aukStesih uz buvusi virSing ir kiekvienas naujas dugnas yra
aukstesnis uz pried tai buyudugn. Zengjantis trendas apifslinamas, kai kiekvienas naujas
dugnas susiformuoja Zemiau uz pries tai budugra, o kiekviena nauja vitéé — taip pat Zemiau

uz pries tai buvusivirsing. 14 pav. pavaizduoti kylantys ir zéjantys trendai.
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Saltinis: sudaryta autoriaus
14 pav.Trendas (tendencija), EBAY INC

Zemgjantis trendas BZiamas tarp vidniy, o kylantis trendas Btiamas tarp dugn Kai

kaina kerta trendo lindjyra dideé tikimyb¢, kad trendas keia krypti arba konsoliduojasi.

»2Apval as" skai €iali

Apvalis skatiai (angl. ,Round numbers”) galiahi naudojami kaip papildoma informacija
akcijos kainos juéiimo krypties nustatymui. Apvas skatiai veikia kaip psichologinis veiksnys
investuotojui. Pavyzdziui, pasakymas, kad Applen&aijtikrai nekils* auk&iau 100 dolen yra
zymiai aiSkesnis ir lengviau suprantamas, nei,it@ripasakymas, kad kaina turi pasiekti 114.75
dolerio. Toal apvaliy skatiy zonoje susikaupia daug pirkimo arba pardavimo rougdekl ko

susidaro pasipriesinimo lygis ir tamfraanoma prognozuoti kainos elgezr. 13 pav.

Fibona ¢€io lygiai

Fibonaio seka prasideda Siais skais: 0, 1, 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34, 55, 89, 1283. Si
skatiy seka, kurioje kiekvienas skais yra priesS tai einany dviejy skatiy suma, yra vadinama
Fibona&io skatiy seka. Gretim skatiy santykis, t.y. angji skatiy padalinus iS pirmojo, yra
apytiksliai lygus 1,618. Fiboka lygiai technirje analizje yra pagisti Siuo skaiiumi.
DaZniausiai naudojami lygiai: 0.618 ir 0.382 (at$tinis 0.618). Sis sk&ius dar kitaip yra
vadinamas ,auksiniu pyiu“. Be Fibon&io skatiaus dar naudojamas ir 50% lygis, nes pasteb
kad kaina daZnai sukasi arba konsoliduojasi “pkskje” tarp paskutias vir&nés ir dugno (15

pav.).
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Saltinis: sudaryta autoriaus
15 pav.Fibonacio lygiai

Yra pastebta, kad kainos juslamos daznai sustoja arba apsisuka ties Siaisidyddaina
skatiuojama imant atstumtarp kurios nors vifés ir dugno ir ska@iuojant 61.8% nuo vienos
arba kitos puss. Fibon&io lygiai naudojami kaip papildomas rodiklis priimtasprendimus

paremtus technine analize.

1.3 Japonisk y zvakidzi y formuot és

Prekeiviai rinkose ieSko pozymikuo anksiau nustatyti rinkos klimato ir trendo
pasikeitimy. Vienas toki poZzymi; yra apsisukimo formués sudarytos iS vienos ar kelivakidzi.
ISgirdus termin ,trendo apsisukimas*“, galima pamanyti, kad trengas rytojaus diem pakeis
Kryptj, taiau tai retai kadavyksta. Dazniausiai trendas keisi letai, per kelet stadiy. Trendo
apsisukimo signalai parodo, kad yra gera tikilpylpg buvusi trendo kryptis keisis, bet tai
nehatinai turi jvykti. Tai galima palyginti su prieSais jus vaziaajia masina. Uzsidegus stabdzio
signalui, masSina sustoja. Stabdzio signalas yran@ikatorius, kuris parodo, kad masina ruosSiasi
stabdyti, téiau tai nelatinai turi jvykti. Lygiai taip pat reikia suprasti ir trendosapukimo signalus
rinkoje. Kartais galimam trendo apsisukimui nustaty pakanka vienos Zvaligd. Japonai turi
posak, kad ,nukritus vienam lapui, mes jau zinome, kéalrea ruduo” [Nison, 2001]. Tokip&ia
prasme rinkoje gali tuéti vienos zvakids formuog.

Zvakidziy formuctiy signalai galioja tik tada, jei Zvakidyra reikiamoje trendo vietoje.
Pavyzdziui, kad galiat krentartios Zvaigzds formuog, turi bati kylantis trendas. Tokia formubt

horizontalaus kanalo viduryje arba esant krefitan trendui &ra laikoma signalu (16 pav.).
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16 pav.Trendo jtaka zvakidziy formuociy signalams

ZvakidZiy formuots gali liti naudojamos bet kuriuose laikénmuose, pradedant dienos ir
savaits zvakigmis ir baigiant valang ar net mindiy Zvakicemis. Toliau nagriasiu formuotes
sudarytas iS vienos ar kelizvakidzi, signalizuojatias apie galim trendo apsisukim arba

testinuma.

Plaktukas

Plaktukas (angl. ,Hammer*) yra vienos zvalsdormuot (17 pav.). Kriterijai:
e mazas juodas arba baltamhks arti, arba ties, sesijos kamzio virSumi;
e apatinis 3edis bent 2 kartus ilgesnis uZifa;

e krintantis trendas.

ml

Saltinis: sudaryta autoriaus
17 pav.Plaktukas

ZvakidZiy formuctiy signalai galioja tik tada, jei Zvakidyra reikiamoje trendo vietoje.
Plaktukas galioja esant krini&am trendui.
Krintanti zvaigzd €
Krintanti Zvaigzé (angl. ,Shooting star®) yra vienos Zzvak&l formuot atvirkstine
plaktukui (18 pav.). Krintanti zvaigéd kaip signalas galioja tik esant kytaam trendui.
Krintancios zvaigzds kriterijai:
e mazas juodas arba baltamhks arti, arba ties, sesijos kamzio apdia,;

e virSutis Sedlis bent 2 kartus ilgesnis ufia;
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e kylantis trendas.

tﬁ[hi

18 pav.Krintanti Zvaigzd ¢
Krintanti Zvaigz& parodo, kad sesijos laikotarpiu kaina kilajiaa sesijos pabaigoje igo

Saltinis: sudaryta autoriaus

prie pradigs kainos. Tai galima paaiskinti kaip rinkos bandypapciuopti virsg“. Krintanti
Zvaigza turi prasmg tik esant kylatiam trendui ir byloja apie galimtrendo apsisukimzemyn.
Pardavimo signalui uztenka vienos tokios Zzvékjdo patvirtinantis signalaséma hitinas.
Krintancios Zvaigzds auksiausia kaina tampa nauju pasiprieSinimo lygiu.

Rytin é zvaigzd é

Rytiné zvaigza (angl. ,Morning star®) yra apatinis trendo apsiso& signalas sudarytas is

triju zvakidzy (19 pav.):
e pirmoji zvakick — ilgas juodasiinas;
e antroji Zvakid — mazas baltas arba juodamas;
e tarp pirmos ir antros Zvakid yra tarpas (langas);

e treioji Zvakidé yra baltos spalvos ir jos uzdarymo kaina yra piesiosios Zvakiés

1,

19 pav.Rytiné zvaigzde

kano viduriu arba auk$au.

Saltinis: sudaryta autoriaus

Rytiné zvaigZza yra retas, t@au stiprus trendo apsisukimo signalas. Viena werioje
formuogje tarp pirmos ir antros Zvaldd yra tarpas (antros sesijos atidarymo ir uzdarkainos
yra Zzemiau pirmos dienos uzdarymo kainos), kasidylgyloty apie krintadio trendo ¢stinuma.
Kita vertus, tréioji sesija ,uzdaro langf tarp pirmos ir antros sesijos, o0 tai yra stipkysancio
trendo pozymis. Sios formacijos prieSingyoa vakarig Zvaigza.

Vakarin é zvaigzd é

Vakarirg zvaigzé (angl. ,Evening star”) yra virSutinis trendo apgisno signalas sudarytas

i$ trijy ZvakidZij (20 pav.):
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e pirmoji zvakick — ilgas baltasinas;
e antroji zvaki¢ — mazas baltas arba juodamas;
e tarp pirmos ir antros zvakid yra tarpas;

e treCioji zvakidé yra juodos spalvos ir uzsidaro ties pirmosios ilkakkiino viduriu

i

20 pav.Vakarin é zvaigzde

arba zemiau.

Saltinis: sudaryta autoriaus

Vakarire zvaigza@ yra retas, @@au stiprus virSutinis trendo apsisukimo signaldgena
vertus, Sioje formueje tarp pirmos ir antros zvalkid yra tarpas (antros sesijos atidarymo ir
uzdarymo kainos yra aukau pirmos dienos uzdarymo kainos), kas byloja &pgiarcio trendo
testinuma. Kita vertus, tréioji sesija ,uzdaro langf tarp pirmos ir antros sesij o tai yra stiprus
krintarcio trendo pozymis. Be to, antroji zvakigra maza (verpg}, o tai parodo abejojim arba

kitaip tariant paliaubas tarp megk buliy.

Verpst és
Verpses (angl. ,Spinning tops®) yra zvakidgzmazais kneliais pavadinimas (21 pav.).

**l b
e

21 pav.Verpstés

Saltinis: sudaryta autoriaus

Verpseés signalizuoja rinkos dalywi neapsisprendim Toks stovis rinkoje daznais
pastebimas prieS iSeinant naujienoms. Daznai tak@iu kina ir sumagus apyvarta. Po keji
dieny konsolidacijos ,verpSy“ pavidalh daznai seka staigus kainos Suoligjaa prognozuotij

kuria pug jis bus naudojant zvakides yrajimanoma.

Aukstos bangos
Aukstos bangos (angl. ,High wave) forméosudaryta iS vienos zvakis, kurios abu

Segliai yra ilgesni arba panaSaus ilgio kainlkas (22 pav.).
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signalizuoja galima trendo pasikeitima

Saltinis: sudaryta autoriaus
22 pav.Aukstos bangos

Si formuot néra trendo apsisukimo signalas, bet parodo, kad tatin ir meSk; vyksta
kova ir kad esamas trendas gali keistis arba petensolidacij.

llga balta arba juoda zvakid é

llga balta Zvakid apitadina prekybos sesij kurios atidarymo kaina yra arti Zemiausios
sesijos kainos, o uzdarymo kaina — arti &uessios sesijos kainos. llga juoda zvakapilbidina
prekybos sesij kurios atidarymo kaina yra arti adkdusios sesijos kainos, o uzdarymo kaina — arti
Zemiausios sesijos kainos. Atidarymo ir uzdarymonkakirtumas turi bti Zenklus (0.). Kitaip
tokia zvakiad nebus laikoma Zvakide ilguiku. Kad ilga Zvakid turéty prognozavimo prasen kai
kurie japom prekeiviai tiki, kad tokios zvakig ilgis turi kiti bent tris kartus ilgesnis uz praeitos
sesijos zvakiés kiino ilgi (Nison, 2001).
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Saltinis: sudaryta autoriaus
23 pav.Juoda ir balta zvakideé ilgais kiinais

Viena tokia Zvak dar réra svari priezastis sgsti, kad kaina tuojau pat apsisuksida tai
yra pozymis, kad bws trendas gali eiti pabaig. Pavyzdziui ilga balta Zvakidzemame kaiun
lygmenyje (arba juoda zvalicaukStame kaip lygmenyje) gali ati pirmas pozymis, kad trendas
gali keistis.

Keliy zvakidzi y formuot és
Toliau nagrisime zvakidai formuotes sudarytas iS5 duiejr triju zvakidzi. Tam reikia

patikrinti, kad viena paskui kiteinartios Zvakigs hity tam tikros nustatytos formos (Zr. vienos
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Zvakidts formuots), o be to yra tam tikroje vietoje trendo atzvilgsakome, kad susiformavo

dviejy arba trijy zvakidziy formuog.

Harami
“Harami” yra dvieji zvakidzyy formuoe (24 pav.) ir parodo, kad bes trendas eina

pabaig, o tarp mesk ir buliy kazkuriam laikui sudarytos paliaubos.
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Saltinis: sudaryta autoriaus
24 pav.Harami

Kriterijai:
e pirma zvakid ilgu kanu;
e antra zvakid mazu kineliu, kuris yra pirmos zvakig viduje;
e antros zvakidéls spalva éra svarbi, télau dazniausiai ima prieSingos spalvos nei
pirmoji;
e antros zvakiés Sesliai gali iSeiti uz pirmos zvakigs kiino riby, svarbu, kad antras

ktinas lity bent du kartus mazesnis uz pajirir btty tarp pirmojo kino atidarymo ir

uzdarymo kain (pirmojo kino ribose);
nusistojes krintantis arba kylantis trendas.

Apiman ¢ios formuot és
Apimartios formuoés (angl. ,Engulfing pattern*) sudarytos iS5 dwiegvakidzi ir
signalizuoja apie galimtrendo apsisukim (25 pav.). Pats terminas ,apimantig”it reiskia, kad

antra zvakid ,apima®, ,apgkbia® pirmaja.
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25 pav.Apimanc¢ios formuotés

Saltinis: sudaryta autoriaus

Esant kyladiam trendui, apimaifios formuoés virSus tampa nauju pasiprieSinimo lygiu, o

esant krintatiam trendui atvirk&iai — apimagios formuoés apaia tampa nauju atraminiu lygiu.

Juodo debesies uzdanga
Juodo debesies uzdanga (angl. ,Dark Cloud Coverd gviejy ilgu skirtingy spalw

ZvakidZiy formuog (26 pav.).

§ e
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26 pav.Juodo debesies uzdanga

Saltinis: sudaryta autoriaus

Signalizuoja galim kylancio trendo pabaig Kriterijai:
e pirma zvakid ilgu baltu Kinu;
e antra zvakid ilgu juodu kinu;

e antros zvakids atidarymo kaina yra aukStésmei pirmos zvakiés uzdarymo kaina,

0 uzdarymo kaina yra zemiau pirmos zv&ki#tino centro;
nusistojes kylantis trendas.

.Perverianti“ formuot é
~Perverianti“ formuo¢ (angl. ,Piercing pattern®) yra juodo debesies agas, tik veikia
krintarcioje rinkoje. Signalizuoja galimkrintartio trendo pabaig Sudarytas iS dviejzvakidzi

(27 pav.). Kriterijai:
e pirma zvakia ilgu juodu Kinu;

e antra zvakid ilgu baltu Kinu;
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e antros zvakids atidarymo kaina yra zemesnei pirmos zvakiés uzdarymo kaina, o

uzdarymo kaina yra au&&u pirmos Zvakiés kino centro;

e nusistowjes krintantis trendas.

|
I

27 pav.,Perverianti“ formuot é
Tiek juodo debesies uzdanga, tiek perverianti fartsi duoda panaSius signalus, kaip

Saltinis: sudaryta autoriaus

»-apgaubiakios” formacijos, t.y. signalizuoja galagmusistogjusio trendo pabaig

Langas
Langas (angl. ,Window”) yra esamo trendo (aukStylmaazemyn) ¢stinumo pozymis (28

pav.). Tikimyke, kad esamas trendasis yra dides nei kad trendas keisis.

e

Saltinis: sudaryta autoriaus
28 pav.Langas

Esant kylagiam trendui, lango agé tampa nauju atraminiu lygiu, t.y. atsiranda thide
tikimyb¢, kad kainai grzus iki lango ap&os, ji nuo to lygio atSoks virSy. Esant krintatiam

trendui atvirksiai — lango virSus tampa nauju pasipriesSinimo lygiu

Formuo €iy samb ariai
Trijy formuctiy samhiiris pavaizduotas 29 pav.: du plaktukai (1 ir 2) BeieSky”

apgaubianti formuét Matome, kad sek&m diem po Siy formuctiy kaina pradjo greitai Kilti.
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29 pav.Zvakidziy formuoé&iy sambiris
Zvakidziy formuots duoda pakankamai gerus prekybos signalugauasignalai zymiai
sustipéja, kai vienoje vietoje susikaupia kelios zvakidZormuogs signalizuoja&ios trend ta
paia kryptimi. Tai gali miti dvi vienodos formuais, pavyzdziui dvi ar trys krentéios zvaigzds,
taciau tai gali lti ir skirtingos formuots, pavyzdziui pirma eina vakaérgvaigza, o po jos —

viena, dvi arba daugiau krentaup ZvaigzdZzi.

1.4 Akcij y rangavimo algoritmai
Trading System (prekybos sistema).Prekybos sistemos pagalba analitikas priima

sprendimus kada pirkti ir kada parduoti. Tradicigiaekybos sistemos skirstompstviro tipo ir
uzdaro (black box). Atvirose sistemose yra zinom&i&k indikatoriai haudojami ir & jie daro,

uzdaros iSduoda tik pirkimo ir pardavimo signalus.

Prognozuojant rinkos pokis galima remtis kvalifikuat specialisi patirtimi. Jei
remiamasi daugeliu ekspert prognozi tikslumas didesnis. Ekspert su skirtingomis
kvalifikacijomis nuomoims galima suteikti svorius. Bet norint sudaryti kiygy finansiny
priemoniy portfeli, akciju atrinkimui geriausia yra taikyti tam tikrus progravimo algoritmus.

Paskutiniu metu akajjkainy prognozavime daznai taikoma informacija apie alscijang.
Akcijai rangas suteikiamas lyginant tam tikrgsionés akcijos rodiklius su kitomis birZoje
kotiruojamomis akcijomis. Prognozavimui naudojanindamentiniai ir techniniai duomenys.
~-Fundamentiniai duomenys apima bendrus Salies ekomos rodiklius (infliacija, palkany
norma, prekybos balansir t.t.), informacip apie pramoés ir ikio bakle (finansini rinky indeksai,
naftos, zaliay, brangiju metaly kainos ir t.t.), o taip pat informagijapie analizuojamos
kompanijos lkkle (pelningumas akcijai, kompanijogiskolinimai, numatomas analizuojamos
kompanijos augimas, kompanijos pardavimai ir {S)mutis, 2004)“. Techniniai duomenys — tai
finansiny instrumend kainy ir pardavimo apir@iy istorinés verés. Prognozavimo algoritmuose
daZniausiai taikomos uzdarymo kainos, t.y. kaimms tikro laikotarpio pabaigoje, informacija apie
auk&iausias ir zemiausias kainas bei prekybos apinitigint tokia informacip prognozavimo
efektyvumas stipriai padégh (Simutis, 2004).
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Pirmiausia reikia nustatyti rodiklius, kurie turiddiaush jtaka akcijos kainai arba jos
kitimui. Tada S kintamyju reikSmes galima panaudoti akcipvestuotojo portfelio atrinkimui — jei
rodiklio koreliacija su akcijos kaina yra teigiam@j i vertybiniy popieriy portfef itraukiamos
akcijos su auksta Sio rodiklio reikSme.¢iea realyléje daznai susiduriama su tokia situacija, kad
ivairiy rodikliy reikSnes tai p&iai akcijai gali teikti skirtingus signalus investiojams, pvz. vieni
rodikliai rodo hisima akcijos kainos digima, o kiti teikia visai prieSing informacip, kuri néra
patraukli investuotojams. Tébakcijos rango nustatymuiabina naudoti kuojvairesniy rodikliy
reikSmip apjungimo algoritmus ir sprendimus priimti tik gackai skirtingi rodikliai rodo & pai

signah — pirkti arba parduoti.

Netiesiniai rangavimo metodai
Kai trendo (judjimo krypties) negalima apraSyti tiesine regresijggtimi, naudojamos

kreivinés regresijos lygtys. Pagrindinnetiesinio rangavimo procadh — svony suteikimas
faktoriams, kurie charakterizuojaones ir y akcijy vert.

Pirmiausia parenkami rodikliai kurie labiausitikoja vertybini popieriy kaima. Naudojant
Siuos rodiklius atrenkami vertybiniai popieriai,rlams \éliau atliekamas rangavimas. Svoriai (tam
tikras bal} skatius uZ kiekvien rodiklj) suteikiami naudojant netiesines funkcijas. Siask€ijas
gali suformuoti ir pats investuotojas. Gauti svotiai bati sumuojami ir pagal sumirbaly uz
atskirus parametrus skai, vertybiniam popieriui suteikiamas atitinkamas gast Tada yra
galimybé suranguoti akcijas nuo Zemiausios ¥eiiki didZiausios. Tada investuotojas gali atkrieipt
démes | pirmasias akcijas, nes auksSta vertyhimopieryy rangavimo vieta yra neblogas signalas,
kad Sias akcijas galim@raukti i vertybiny popieriyy portfell (Simutis, 2001a). AiSku Sioms

akcijoms dar dety patikrinti numatomus augimo diimo tempus.

Neuronini y tinkl y taikymas vertybini y popieri y grupavimui
Taikant rangavira pagal vertybini popieriy kainas veikiatius faktorius lemiamjtaka turi

balai, kuriuos uz tam tikrrodikli skiria pats investuotojas arba ekspertai, taigs t@ngavimas yra
gana subjektyvus. Vertybipipopieriy analizei dar taikomi dirbtiniai neuroniniai tinkld&inansiniai
duomenys apie rirkir kompanip pateikiamii neuronin tinkla kaip iéjimo duomenys ir tinklai
apmokymo procese turi galimykvertinti rySius tarpivairiy rinkos veiksni. Neuroning tinkly
privalumas, kad ¢ja rySiai tarpivairiy faktoriy néra fiksuojami a priori, bet formuojami mokymo
metu pasitelkus eksperimentinius duomenis. Taigi i§é¢jimai yra dalinai apsaugoti nuo
»2mogiskojo veiksnio“, kai gaunama ne tai kas slgoiomenyse, o tai ko trokStama (Simutis,
2001b)." Ta&iau neuronini tinkly apmokyme galimazvelgti ir tikumus, nes kartais neuroninis
tinklas labai gerai ,iSmoksta“ analizuojamus duomgetuo tarpu visiSkai nebeveikia gsvkitus.

Norint apsidrausti, apmokymo metu réik duomenis dalinti dvi dalis — apmokymui ir testavimui.
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Savi-organizuojatio neuroninio tinklo apmokymo algoritmas realizuops taip:
1. Atsitiktinai parenkami mazos véd tinklo pradiniai svoriai;
2. 1tinkla paduodamagjimo vektorius;

3. Apskatiuojamas atstumas targjimo vektoriaus ir svor vektoriaus visiems
iS¢jimo mazgams atskirai;
4. ISrenkamas aktyviausias éjJgno mazgas, dar vadinamas "latoju”, turinciu

maziausi atstuna;
5. Paketiami mazgo "laingtojo" svoriai;
6. Apmokymo algoritmas kartojamas pradedant nuo aftrgsnio (Kohonen, 2001).

Norint suskirstyti duomenig grupes, reikty sudaryti taisykles, pagal kurias tokio tipo
duomenys géty bati raSiuojami beijvertinti atskig paramety jtaka. Tada saviorganizuojdiy
neuroning tinkly pagalba galima nustatyti stehijnrduomem panaSura ir suskirstyti i€jimo
duomenisj atskiras grupes pagal panaSias charakterisitjiaso duomenysel ,geru kompanij*

grupe patekusios kompanijos galiith pasiilytos investuotojui.

Akcij y kain y kitimo rangavimas

Akcijuy kaing kitimo prognozavimas pasitelkiant istorinius kgaimluomenis — sunkus
uzdavinys, kur labai apsunkina akgjj rinky proces nestabilumas. Sis rangavimo algoritmas
(Simutis, 2003a). susideda iS tolatapy:

1. Pasirenkama kompanijgrupe, kuriyu akciju kainy kitimas bus stebimas (M —

kompanij; skatius);

2. Nustatomas akaijjkainy kitimas Ti(t) per paskutinek dien;:

— 100* y(t) — y(t - k)
T, - 2o XS ®

Basimoh dieny laikotarpio akciy kainos kitimas [t) nustatomas taip:

100, y(t+h)—y(t)
k y(t)

Pk(t)= 2)

3. Visos akcijos laiko momenttipagal kaim pokyius Ty surikiuojamos nuo 1 iki M

didéjimo tvarka ir kiekviena akcija gauna savessihumer Q.

4. Kiekvienaii akcijai nustatomas reliatyvus kainos kitimo randasis kinta intervale
[-1;+1]:
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22@W®-_,

R =35

3)

ReikSne -1 jgauna akcija, kurios neigiamas kainos pokytis gedien; yra
didziausias, o didziausteigiamy kainos pokyitturinti akcijaigauna reikSma+1.

Gauta akcij kainos pokyio rango reikSma gali bati panaudojamavairiuose prekybos
akcijomis algoritmuose. Anot autoriaus, kai sawdti akcipy ar indeks pokyiai baudavo dideli, Sio
algoritmo prognozavimo rezultatai buvo geresni, vesinamosios nulis prognozs, sakatios,

kad akcij; kaina ateityje nesikeis (Simutis, 2003b).

Vertybiniy popiery rinka yra mechanizmas, suvedantis finansiaktyw pirkéus ir
pardaejus. Taigi vertybini popieriy rinka gali kuti ir elektronire prekybos sistema. Investiéje

aplinkoje veikiagias finansines institucijas galima suskirstydivi stambias grupes:

1) finansinius tarpininkus, kurie padeda investaviprocesui per tiesioginius sandorius.
Brokeriai atlieka paieSkos ir tarpininkavimo funsi, uz kurias jie gauna komisinius. Sae&ul
operacijoms nenaudoja. Dileriai perka finansurta ir véliau parduoda klientams. Dileriai iSloSia i$

skirtumo tarp pirkimo ir pardavimo kainos.

2) finansinius tarpininkus, kurie patys yra &S] vartotojai, ir ESu tiekéjai. Kaip léSy
vartotojai — parduoda finangiturta [éSy tiekéjams. Kaip ¢Sy tiekéjai — isigyja vartotoy finansin

turta ir taip skolina piniguséBy vartotojams.

Yra zinoma daugyb tarptautini kompanij;, kurios, naudodamogvairiausius akcij
rangavimo algoritmus, &lo jvairius sprendimus prekiautojams vertyhirpopieriy birzoje. Sios
kompanijos dilo programinius produktus, kuripagalba galima atrinkti palankiausius rodiklius
turincius vertybinius popierius, kitaip tariant ranguajecijas ar kitus vertybinius popierius pagal

pasirinktus kriterijus. Toliau aptarsime kel@ortaly, teikiartiy tokias paslaugas.

Portalai akcij y atrankai
Daugyle kompanij; sialo jvairius produktus prekybai vertybini popieriy rinkose
palengvinti.

Tradetrek

Tradetrek dilo analiz, tiek pagal techninius, tiek pagal fundamentalagiklius, pateikiami
naujausi analitilg ,live* komentarai apie rink’. Tradetrek pateikia daugytgrafiky tipy, kuriuose
nurodomi techniniai indikatoriai, nudfiamos stop-loss linijos. Pavyzdziui, programos lange

bréziamas prognas grafikas, kuris yra apribotas iS ahiggusi. Kad kaina iSeis iS @iriby,

* Products and services [interaktyvus]. Tradetrak.co
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tikimybé lygi tik 20%. Pateikiami kaip prognozi, grafikai 5 ateinatioms dienoms, ar gpmai
SeSiems mnesiams. Prognégz daromos remiantis neuroniniais tinklaisiil&mnas programinis
produktas ir prekybai valiyt birzoje. Time & Sale funkcija pateikisara& paskutini rinkoje
vykusiy transakciy. Block Trades (Institution Watch) funkcija viena& svarbiausi jrankiy,
kuriuos naudoja profesioria investuotojai apgalvetsprendina priemimui. Buy Block Trades
arba Sell Block Trades santykis parodo ar insfibgcir stipfis investuotojai taiko buli ar lokiy
pozicija konkreiy akcijy atzvilgiu. Tradetrek padarSia funkcija prieinana individualiam

investuotojuli.

Tradetrek kartu sio ir mokymosi galimyk — vartotojai gauna informagijapie grafiky
tipus, techninius indikatorius, technines investavi strategijas, dirbtinio intelekto taikym
prekyboje akcijomis, rizikos valdygn

Marketwatch - Free Stock Screener

Marketwatch sialo akcijas grupuoti pagal tokius kriterijus (16 pakain, jos pokyius;
prekybos apinitir jos pokyius; iS fundamentali kriterijy reikia pasirinkti P/E ratio ir rinkos
kapitalizacijos dy@ technires analizs rodikliy grupje galima pasirinkti pageidautinakcijos
kainos koreliacy su pasirinkto laikotarpio slankiojo vidurkio reik&, taip pat koreliacijsu rinkos
indeksais — DJIA, Nasdaq Composite, Russell 2088kutireje kriteriju grupeje galima pasirinkti
kokioje birzoje prekiaujama akcijomis, kuneSkoma, bej kokia pramoninio rinkos indekso Dow
Jones grup jos patenka. Kritenj reikSmes galima rinktis tik intervalais, nepakarnkarodyti
didZiausy ar maziausgi reikSne. Kriterijy pateikiama tik po du kiekvienoje grjp, taigi rangavimo
galimykeés stipriai apribotos. Kita vertus, mazesnis kinfjamskatius sumazina vienas kitam

prieStaraujaéiy signal; galimyke.

® Stock market quotes [interaktyvus]. Marketwatch
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PRICE

Fetivate: Show me stocks:
O Trading fram § to per share
O up | inprice by % or more during | Today's Session %

O trading © below 52 weeklow O above 52 week high

VOLUME

Pothuate: Show me stocks:
O witha current trading volume hetween and shares
[0 producing block trades of during | Today's Session v

FUNDAMENTALS
Activate: Show me stocks:
O with 2 PIE ratio frarm to
O with a market capitalization from § to§ ithe numbers yau enter are in § millions)

TECHNICALS
Fetivate: Show me stocks:
[ that are currently outperforming * |their| B0 day % |day moving average
O thatare outperfoming * |the market index chosen below by %
O odia O Nasdag Composite O Russell 2000 O DJ Internet Index

EXCHANGE & INDUSTRY

Fetivate: Show me stocks:
trading on only the following exchanges:
@ Al Orvse O NasDag O AMEX
[0 clagsified inone of the following Dow Jones Industry groups:

Aprospace hd

Saltinis: Stock market quotes [interaktyvus]. Mavwkatch

30 pav.Marketwatch kriterij y saraSas akcig atrankai

Morningstar - Stock Screener

Morningstar — sistema, leidzZianti lengvai atliktairius tyrimus su vertybiniais popieriais,
kurie prekiaujami NYSE, AMEX ir NASDAQ vertybini popieriy birzos&. Pasizymi vartotojui
patogia aplinka ir lengvai leidzia pagal standausnkriterijus parinkti grug vertybiniy popiery,
kurie domina investuotej Vertinimo kriteriy grupes: Stock Basics; Morningstar Stock Grades;
Company Performance; Stock Performance; ValuaRatraukli Sios sistemos sawyb pateikiami

kriteriju apraSymai (angDefinition).

Daugumai nagriéty sisteny badingas tiikumas — negalima patiems formuoti savoésing;
kriteriju. Apibendrinant galima teigti, kad patrauklésnvartotojui yra tokios intelektualios
sistemos, kurios pasizymi didesniu ivairesniu kriterip skatiumi. Taip pat tos, kurios,
analizuodamos istorinius duomenis, padeda vartofmjimti sprendimus — pateikia prognozes,
galimas prekybos strategijas, o ne reikalauja i$gsti kaipimanoma daugiau kriteuij kuriuos net
ne visi investuotojai zino. Kompaniptrankos rezultatai daznai netenkina investuatajocl!, kad

pateikiamuose agasSuose tina daug daugiaimoniy, nei investuotojas nusiteik jtraukti | savo

® Stock Screener [interaktyvus]. Morningstar
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portfeli. Norint gaud sara% optimizuoti, investuotojui reikia geam apdoroti didelius kiekius

informacijos. Kuriama ekspertirsistema tuity iSspesti S problen.

1.5 S&P 500 indeksas
Finang rinkose prekiaujama daugybe finanginnstrument, kuriy vieni brangsta, kiti -

pinga. Kad investuotojai g#l; geriau suprasti bendras rinkos pékytendencijas, yra sudaromi
rinkos indeksai (anglmarket inde) kurie atspindi tam tikros finansipipriemoniy grupges imt.
Analitikas gali susidaryti jam aktugindeks, o birZzos skelbia oficialius indeksus. Indglkglima
suvokti kaip fiksuojamus tam tikro finansinio pettb vergés pokyius per tam tikg laika
(Kancerevyius, 2006). Indeksai parodo beadrinkos kaim svyraving, jie yra naudojami

apskaéiuoti bendg rinkos ar jos dalies pelningunbei ateities kainoms prognozuoti.

IS akcip indeks; JAV ir pasaulyje bene geriausiai Zinomas yra Dame$ pramois
vidurkis (Dow Jones Industrial Average - DJIA). TtasdeSimties pirmaujany akcijy indeksas.
DJIA yra vertinamas pagal kair- aukStesg kaing turinc¢ios akcijos daro didegnitaka indeksui
(Kancerevyius, 2006). Indeksas kritikuojamasl goernelyg mazo ska&ausitraukty akcijy, kurios
be kita ko yra stipt ir dideliy imoniy akcijos, taigi neatspindi tipiniNiujorko vertybini; popieriy
birzos (NYSE) akcij.

Nikkei indeksas skaiuojamas kaip 225 Tokijo akaijbirzos pirmosios dalies akgikainy
vidurkis. Turi tokius pat ttkumus kaip ir DJIA, tod daznai traktuojamas net ne kaip Japonijos
akciju rinkos, bet tik kaip Tokijos birzos indeks

Standard&Poor’'s ageiivia teikia penkis pagrindinius indeksus: 400 akciRramors
vidurki, 40 akcijp Komunaliny imoniy vidurki, 20 akcijy Finansg vidurkj ir iS ju visy sudaryi
Bendry 500 akcijy indekg - S&P500. S&P500 yra laikomas vienu geriau3AV akcijy birzos
rodikliy. J apskatiuojant yrajtrauktos 500 pirmaujaiy imoniy svarbiausiuose JAV sektoriuose
akciju kainos. S&P 500 akcijomis prekiaujama Niujorkoipkdirzoje (New York Stock Exchange
— NYSE)’, Amerikos akcij birzoje (American Stock Exchange — AMEX) ir NASDAbirZoje
(National Market System - NASDAG)

Indekso sudarymo metodas

Sio indekso sudarymo metodas yra akcijerés nustatymas, arbdvertinimas pagal
kapitalizacij. Sio metodo taikymo esim- akcijy kainos dauginamos i$ akgigkatiaus esaio
apyvartoje ir visos taip gautos kapitalizacijos sowjamos. Po to Sis skaiis dalinamas iS bendros
kapitalizacijos, buvusios nuknindekso skaiavimo dier ir dauginamas IS nustatytos pragin

indekso reikSres. Konkreiu atveju, S&P500 rinkos vext indeksas yra iSreikStas santykiniais

" NYSE [interaktyvus]. NYSE Euronext
8 NASDAGQ [interaktyvus]. The NASDAQ Stock Market
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skatiais baziniam periodui 10. Misfirmy esama rinkos kaina padauginama iS akskatiaus ir
padalinama iS 500 akaqijrinkos verés baziniu periodu. Gauta santykimeré dauginama is 10,
kuris atitinka bazip periody (Kancerevyius, 2006). Sk&iuojamas visai rinkaij baz atrenkant
bendroves taip, kad atspiid visa uki. Svoris indekse atitinka tos kompanijos werinkoje.
Kompanijos, itrauktos i indeks, néra papraSiausiai didziausios ar tukios didziausius
pardavimus, rinkos vertar peln. | ssra% atrenkamos togsmones, kurios geriausiai atitinka
atstovaujamo sektoriaus rinkos gylkviduma ir augimo tempus.

Indeksas yra sutingesnis uz Dow Jones, bet laikomas tikslesnig, joeskatiavimo baz

platesg, visi akciy dalijimai ir dividendai yra automatiSkgkatiuojami.

Akcij y jtraukimo j indeks g kriterijai

Indeksas S&P 500 yra aps&aiojamas atsizvelgiant500 JAVimoniy, kurios veikia 10-yje
pramortes Sak;, akcijy kainas. S&P 500 atspindi apie 80 proc. visos JAXija rinkos, daznai
naudojamas kaip vienas i$ Salies ekonomikos radiRlagrindiniu kriterijumi atrenkanimones yra
laikoma rinkos kapitalizacija, &&au taip pat atsizvelgiamaakcijos likviduma, augimo tempus,
imores veiklos 6i§°. DidZiausi daf indekso reiksrs sudaro finang IT ir energetikos sektari
akcijos. Praétas skaliuoti 1923 metais, tada buvpertintos 233imoniy akcijy kainos. 1957
metais jau buvo atsizvelgianmia00 jmoniy akcijy kainas’®. Indeks, formuoja S&P 500 indekso
komitetas, kursudaro analitikai ir ekonomistai. Komitetas susia kai reikia peraréti indekso
sucktj, tam rera nustatytas konkretus periodiSkumas.

Akcijy jtraukimoi indeks, kriterijai:
o JAV kompanija. Atrinkimo kriterijai veiklos vykdymuieta, apskaitos standartai.

o Rinkos kapitalizacija daugiau kaip 3 milijardai JAMleriy. Sis kriterijus periodiskai

perziirimas, kad atitiki rinkos situacy.

o Geras likvidumas ir protinga kaina. Dolerio ir ro¥kkapitalizacijos santykis turiib

0,30 arba daugiau, nes labai maza kainaj@doti likviduma.

o Finansinis gyvybingumas. Kompanijos turi dtir keturis paskutinius ketwius

gaunamas stabilias grynasias pajamas, kuriosavisggidas.

o Rinkos sektoriaus atstovavimas. Indekse klasifiaoms kompanijos atrenkamos IS

geriausi, sektoriaus kompanij

° S&P 500 indeksas [interaktyvus]. Seb.lt
10 5&P [interaktyvus]. Wikipedia, the free encyclojzed
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o Kompanijos tipas. Atrenkamos funkcionuajas savarankiskogmones. Holdingo

kompanijosjvairas fondai gra atrenkami.

Kompanip pasalinimo iS indekso kriterijai:

o Kompanijos kurios i$ esés pazeidzia viepar kelis patekim@ indeks, kriterijus.

o Kompanijos, kurios dalyvauja kelifirmy susijungime,isigyja kitasimones ar

dalyvauja reikSmingame restrikizavime, @l kurio gali nebeatitikti patekimg@ indeks

kriterijy.

Indeksas apskéuojamas pagal svarbiausiAmerikos ekonomikos sektarididziausi

kompanij akciju ver. Remiantis Siuo indeksu galima vertintigkcijy veris pokyius. 1 lentedje

matome deSimt didZiausijtaka indekso S&P 500 reikSmei datdup imoniy.

1 lentet

DeSimt didziaush jtaka indekso S&P 500 reikSmei daratiy jmoniy

Imoné Sektorius Verté indekse, proc.
Exxon Mobil Corp Energetika 3,75
General Eleciric Co Gamyba 3,11
At&T Inc Telekomunikaciju paslaugos 1,85
Microsaft Corp Informacinés technologijos 1,76
Clitigroup Inc Finansai 1,76
Bank Of America Corp Finansai 1,70
Procter & Gamble Co Kasdieninio vartojimo prekés ir paslaugos 1,64
Cisco Svsiems Inc Informacinés technologijos 1,46
Chevran Corp Energetika 1,42
Johnson & Johnson Sveikatos priezitira 1,39

Saltinis: S&P 500 indeksas [interaktyvus]. Seb.lt

S&P 500 — vienas labiausiai JAV akcifinka atspindigiy indeks), sudarytas iS penki

Simty didziausy ir likvidziausiy JAV imoniy akcijy. Taigi indeksas pilnai atspindi Amerikos

ekonomikos bkle. 1 indeks patekusios kompanijos atitinka labai aukStus fanans kriterijus,

todkl S&P 500 sudarafios akcijos yra labai geras pasirinkimas individwal investuotojo

vertybiniy popieriy portfelio formavimui. Belieka iS 500 akgijatsirinkti konkre&iomis silygomis

geriausi perspektyy turincius vertybinius popierius ir nustatyti signaluskyieai pradtti.

1.6 Rizikos valdymas

Finansire rizika susijusi su vienokiais ar kitokiais nuosae ateityje, nepalankiai pasikeitus

situacijai. Su rizika neiSvengiamai susiduriajuairiausiose veiklos sferose. Pagrindinis veiksnys

rizikos egzistavimui yra ateities neagibtumas, tod nors ir nedidel, bet rizikos tikimylé visada

yra. Norint, jei ne visiSkai iSvengti, tai bent jauinimizuoti ¢l rizikos galimus patirti nuostolius,

reikia tikslingai ir apgalvotai valdyti rizik Batina jvardinti rizika sukeliagiy veiksniy priezastis ir

vertinti juy pasirodymo tikimybes. Kitaip priimti teisingi spr@imai bus tik atsitiktia sckmé.
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Svarbiausios finansés rizikos f8ys yra rinkos rizikaijmores veiklos ir likvidumo rizika.

Rinkos rizika
Rinkos rizika — atskiy vertybiny popieriy sskmé priklauso nuo konkkgos imores veiklos

ir ateities perspektyy taciau svarbu yra ir tai, kokia nuotaika tvyro rinkojéei apieimorg
paplitusios pesimistirs Zinios, tai praneSimas apiejtileitinai gerus jos rezultatus taip greitai |
neissklaidys. Kaip ir pernelyg optimistiniaiklestiai gali dirbtinai sukelti net ir visai to nevaert
imoniy akcijy kainas. Taigi, investiaij efektyvung veikia bendras nusiteikimas rinkoje ir Sis rysys
vadinamas rinkos rizikA Imoniy jautrumas bendriems rinkos paiams yra skirtingas,
priklausomai nuoy vystomos veiklos. Pavyzdziui buities pngkaklausa zZenkliai nesumiga net

ir sunkmeiu, todél tokiy imoniy akcijos yra stabilios ir su mazesne rizika.

Imon és veiklos rizika
Imores veiklos rizika (specifié@rizika) — tai @&l konkretios bendro¥s veiklos atsirandanti

rizika. Tokia rizika galima skmingai mazinti diversifikuojant investicijas, neskos rizika turi

pana$i jtaka daugeliui bendrow, tuo tarpumoniy veiklos rizika nuo kii imoniy nepriklauso.

Likvidumo rizika
Likvidumo rizika — reiSkia, kad galitti sunku nupirkti ar parduoti didekieki vertybiniy

popiery, Nnes mazesniimoniy vertybiniais popieriais prekiaujama ne taip akdéyvkaip didely ir
gerai Zinomy bendrovi. Tam tikrais atvejais galitibi netgi némanomaivykdyti sandoy, nes gali
nehiti antrosios sandorio Salies, ndfims reikiamu momentu pirkti ar parduoti VP. ,Kit@nus,
investuojanti maziau likvidzius vertybinius popierius, galim&étis didesnio pelno, nes paprastai

rinka siilo tam tiki kompensacij uz rizika“*2.

Nuo 1960 m. rizikos rodikliu finamsteorijoje laikomas pelno kintamumas, kuris gaitib
jvardintas kaip standartinis nuokrypis Standartinis nuokrypis yra investigijrizikos rodiklis,
kiekybiSkai jvertinantis investicij pelningumo nepastovumarba svyravim masi. Kuo labiau
svyruoja investiciy pelningumas, tuo standartinis nuokrypis bus digesnatvirk&iai. Rizika gali
bati jvertinama ir kitais Bdais: jvertinant didziaugi nuosto], tam tikg didZiausio nuostolio

tikimybe ir t. t.

Rizikos valdymas labai individualiai suprantamaskkieno investuotojo. Atskiri zmes,
turéedami vienodas galimybes investuoti, nevienodavo kapitalo dal skirs rizikingoms
investicijoms, nes kiekvieno investuotojo rizikosengimas yra skirtingas. Pagal reakcij

investuotojai gali bti skirstomij: 1) linkusius vengti riziking sumanyng, t.y. gauti mazesrpelm,

1 pagrindiniai investavimo principdinteraktyvus]. NASDAQ OMX Baltic
12 Ten pat

pa
3 Ten pat
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bet su didesne tikimybe laiti. 2) linkusius imtis riziking veiksmy, siekiarius didesni pajamy

net esant didesnei tikimybei pralosti. 3) abejingwaitralius verslo rizikai.

Labiau rizikos vengiantys investuotojai ¢armaziau riziking investiciy. Investuotojo
veiksmus, kai tiktina investicip graza bei rizika yra zZinomos, ap##ia tokia naudingumo
funkcija: U = E(r) — 0,0054% (Bodie, 2001), kuriojeE(r) yra tikétina investicijy graZa, A yra
rizikos baints koeficientasg — standartinis nuokrypis, o 0,005 — mastelio falk Taigi matome,
kad portfelio naudingumas diié kartu su laukiama gZa, o rizikai didjant — magja. Investuotojas
stengiasi maksimizuoti savo naudingumo funkdy, rinkdamasis optimal rizikingy investiciy
dydi, kuris yra atvirk&iai proporcingas rizikos baiés koeficientui bei standartiniam nuokrypiui, ir
tiesiogiai proporcingas gfai, gaunamai is rizikinginvesticiy. Rizikingesni; investiciy graza yra
didesre. Investuotojai nesirenka investigiyvien i rizikingus ar vienj nerizikingus vertybinius
popierius, o formuoja savo portfelius iS skirtingnikingumo vertybini popieriy. Taigi portfelio
rizikos valdymas yra tam tikro santykio tarp saugi rizikingu investiciy pasirinkimas, toé
galime teigti, kad pagrindinis faktorius, kuris dataka investavimo sprendimams priimti yra
rizikos baineé. Tafiau pasirinkina aisSku jtakoja ir pa&ios rizikos dydis bei nuo jos dydzio

priklausantis pelningumas.

Markoviciaus (Markowitz) efektyvus portfelis yra apitinamas kaip portfelis, kuris turi
maziausi rizika, esant tam tikram pelningumui arba didziaugelningum, esant maziausiam
rizikos lygiui (Ivkovic, 2007). Markowiius teigia, kad investuotojai égsta peln ir vengia rizikos,
todkl daro racionalius sprendimus, kad kighanoma padidint bisima naud. Markoviciaus
modelyje investuotojo nauda yra planuojamo pelninguizikos funkcija, kuriai apské&uoti reikia
zinoti planuojam kiekvieno instrumento pelningumir standartin pelningumo nuokrygp kaip
finansinio instrumento rizikos matinvestuotojas, sudarydamas savo pdrtféenu metu siekia
maksimizuoti laukiara pelninguma ir minimizuoti rizika, kuriai jvertinti naudojamas vidutinis
standartinis nuokrypis arba dispersijaél Biy vienas kitam prieStaraujéim tiksly atsiranda
butinybé diversifikuoti portfei, t.y. pirkti ne vien, o kelis VP. Pavyzdziui, netikslinga yitaaukti {
vertybiniy popieryy portfel tarpusavyje susijusiakio Saky imoniy vertybinius popierius, neg t
imoniy investiciy graza lemiantys veiksniai yra pan@s ir tol§f koncentruaf portfeli sugelds
valdyti tik profesionalus ir patys investuotojas. Siuo atveju diversifikacija gad iSvengti
milziniSky nuostoliy, jei rinkoje kazkagvykty. Investicijas galima ir patartina diversifikuatilaike,
t. y. ieiti | rinka palaipsniui, taip iSvengiant netinkarigimo i rinka momento pavojaus. Optimalus
skirtingy akciju skatius portfelyje kiekvienu atveju gali skirtis. Padsllarkoviciaus, investuotojas

turi jvertinti galimy investiciny portfeliy laukiamas pajamas ir standaitimuokryg (t.y. rizika), ir
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tik tada pagal gautus parametrus pasirinkti labéusrimting portfef'®. Tatiau, kita vertus,
pernelyg dided portfelio diversifikacija gali pareikalauti didagnsandon; sudarymo gnaudy ir
apsunkinti investicij valdyma.

Rizikai iSmatuoti yra naudojamos beta, koreliagijoepastovumo irreturn/risk ratio

sqvokos.

Beta koeficientas
Beta koeficientas — akcijos kainos nuokrypis sssijsu rinka. Sis koeficientas

apskaéiuojamas remiantis vertybinio popieriaus faktinielrppngumo ir faktinio rinkos pelningumo
santykilt®. Rinkos pelningumas paprastai matuojamas kaip aksijy pelningumo vidurkis. Visos
VP rinkos beta koeficientas lygus 1. Jei akcijosabggus 1, laikome, kad jos sisteminzika
sutampa su visos vertybinpopieriy rinkos sistemine rizika. Jei beta — maZesi 1, tai rizika
mazesh uz rinkos, jei beta — didesmz 1, tai rizika didesnuz rinkos. Beta koeficientas atspindi
vertybinio popieriaus jautrumrinkos pokygiams — kuo stipriau kaina reaguqjainkos pokyius,
tuo didesnis Sio VP beta koeficientas, t. y. kutdedi¢ beta reikSm, tuo vertybinis popierius yra
rizikingesnis. Sis koeficientas galiath naudojamas norint nustatyti, ar laukiama pelmaza
kompensuos vertybinio popieriaiggijimo rizika. Kai VP rizika nesusijusi su rinkos rizika, beta
lygi nuliui. Kai norimajvertinti viso investiciy portfelio beta, beta koeficientas skabjamas kaip

atskin investicipy beta koeficient svertinis vidurkis.

Koreliacija
Koreliacija — tai linijinés regresijos koreliacijos koeficientas tarp portfedr konkreios

akcijos ir tam tikro orientyro (pvz. S&P indeksodrpam tikg laikotarp®®. Sio principo esi kad
jei koreliuojantis indeksas kyla, tai ir akcijosriéetiek pat procent laiko Kils.

Pelno ir rizikos santykis
Pelno ir rizikos santykifReturn/Risk Ratijp — naudojamas titiny pajamy, pardavus

vertybin popiery, ir galimos rizikos, jei kaina pakrypnenaudinga linkme, palyginimui.

Sarpo rodiklis
Sarpo rodiklis $harpe Ratip— gerai apjungia pelningumo ir rizikos faktoritisgkl plagiai
naudojamas investavimo rizikai apdinti ir investavimo operaaij kokybei jvertinti.

Skakiuojamas kaip portfelio gros ir nerizikingo aktyvo gros skirtumas, padalintas i$ portféfio

* Modern portfolio theory [interaktyvus]. Wikipedithe free encyclopedia
! Risk management [interaktyvus]. Tradetrek.com

®Ten pat

" Risk/reward ratio [interaktyvus]. Investopedia
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grazos standartinio nuokrypit Portfelis yra tuo patrauklesnis, kuo papildomesZgs ir rizikos
santykis yra didesnis. Pagalrédikli galima spegsti, ar geras portfelio valdymas ar digdekisiimta
rizika lemia geq portfelio investicij graza. Kai Sarpo rodiklis yra > 1, skaitoma, kad investeas
yra gana &mingas, kai > 2 investavimo rezultatai vertinarabdi gerai ir kai > 3, rezultatai

vertinami puikiai.

Yra jvairiy rizikos apibézimy. Rizika — tai dided ar maza tikimyb, kad tam tikras pavojus
sukels Zal ar nepalank rezultay'®. Tasiau paprasiausia rizikos valdym suprasti kaip tda,
padedaritneprarasti investuotpinigu. Tam pasiekti reikia maii teisingai suformuoti prekybin
portfeli, moketi nustatyti geriausiagjimo ir iS¢jimo iS rinkos kainas, taip pat teisingai paskaoti
kiekvienos pozicijos rizik

Apsisaugojimas (Hedging) apima: portfelio analizavim rizikos identifikavimui ir
ivertinimui, bei akciy kiekio ar sudties portfelyje pakoregavign rizikos paSalinimui ar
sumazinimui®. Kartais hedzingasyra paprasiausias dalies rizikingiausiakcijy pardavimas, bei

isigijimas nauj akcijy, kurios sumazint bends portfelio rizika.

Atskiro sandorio rizikos valdymsudaro tokie principai:

o apsibeézimas kiek galima prarasti;

o akciju likvidumo nustatymas, t. yvertinimas ar pirkimas/pardavimas bus sklandus;
o apsibgzimas su kokiu pelnu iSeiti i$ rinkos;

o sudaryti sanéti tik priimtina kaina [fmit order);

o ivykdzius sanéri, nustatyti ne&kmingo sandrio uzbaigimo rila (stop-loss order

o prackjus staigiai kilti pelnui, atitinkamai kelti stogdi, kad netaptum pralaitoju;

. paimti pelr, kai sandris pasiekia uZsilsity tiksla?".

Valdant atskig sandonj rizika, reikéty nepamirsti ir viso portfelio rizikos apskritai. Ria:

. apsibezti priimting rizikos lyg sudarant portfel

o nustatyti bendy priimting praradimo lyg dazniausiai ne daugiau kaip 10% viso
kapitalo;

. diversifikuoti portfe] bent; 3 sandrius;

'8 Sharpe ratio [interaktyvus]. Wikipedia, the freegclopedia
% The risk management guide [interaktyvus]. Rulework

? Risk management [interaktyvus]. Tradetrek.com

“ Ten pat
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. valdyti atski sanariy rizika, zinoti iS kur ji atsiranda;
o imtis veiksmy, jei rizikos ribos yra pazeistos;
o likti zaidime, net jei nepasiseka.

Rizikos valdymo svarb galima lengvai suprasti pask@vus kiek procentais reikia
padidinti likush saskaitos surg, kad atstatytugme patirh nuostoj. Zemiau pateiktoje 2 lentgé
matosi, kad praradus iki 10% praésnsumos, jai atstatyti reikia palyginti panasSauxento pelno.
Taciau praradus 50% pradis Sumos, jai atstatyti jau reikia net 100% pelno lkusios sumos, t.y.
du kartus padidinti likugiprekybireje ssskaitoje sum. O praradus 90 procenpradires sumos, jai
atstatyti reikia net 900% pelno, t.y. likassumy reikia padidinti net 10 kart Matome, kad

atstatymui reikalingas procentas yra netiedimkcija [Paul, 1994].

2 lenteé
Prarasto kapitalo atstatymui reikalingas pelnas
Pelnas (%)
prarastai

Pradiné Muostolis sumai Pelnas

suma (%) Nuostolis  Likutis atstatyti kartais
10,000 0% 0 10,000 0.0% 1.00
10,000 1% 100 9,900 1.0% 1.01
10,000 2% 200 9,300 2.0% 1.02
10,000 3% 300 9,700 3.1% 1.03
10,000 5% 500 9,500 5.3% 1.05
10,000 6% 600 5,400 6.4% 1.06
10,000 10% 1,000 9,000 11.1% 1.11
10,000 20% 2,000 8,000 25.0% 1.25
10,000 30% 3,000 7,000 42.9% 1.43
10,000 40% 4,000 6,000 66.7% 1.67
10,000 50% 5,000 5,000 100.0% 2.00
10,000 60% 6,000 4,000 150.0% 2.50
10,000 70% 7,000 3,000 233.3% 3.33
10,000 80% 8,000 2,000 400.0% 5.00
10,000 90% 5,000 1,000 900.0% 10.00

Saltinis: sudaryta autoriaus
Tampa akivaizdu, kad rizikos valdymas prekybojelygiai tiek pat svarbus kriterijus, kaip

ir technires ar fundamentaliosios anal&ziSmanymas. Vienas svarbiausizikos valdymo kriteri
yra kiekvienam sandoriui nustatyti kaksumy galima prarasti, jei sy spetas kainos juéimas
(kiimas arba kritimas) nepasitvirtins. Yra keletdsidy kaip apskaiiuoti Sia sumy. Pats
paprasiausias, téiau tuo pdiu ir pats efektyviausias, yra kiekvienam sandorigikuoti fiksuot
proceng tuo metu prekybigje saskaitoje esamos sumos. Geriausi rezultatai pasmekiaudojant
nuo 1 iki 5 procent saskaitos balanso. Pavyzdziui, naudojant 1% balanswos, galima iS &ib
padaryti 10 (deSimt) klaidinginvesticiniy sprendim, tafiau prarasime “tik” 10% pradés sumos.
Rizikuodami 5% kiekvienam sandoriui, po deSimti@siks nuostoling sandon prarasturame

pus: kapitalo.
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Dazniausiai investuotojai planuoja, kiek jie noraspekti pelno. Téau norint laingti
rinkose, pirmiausia reitatsakytii klausima, kiek pelno galima prarasti, kad islikti rinkojet¢sti
prekyla. Nuostoli; fiksavimas (anglcutting lossel kol jie dar rgra pernelyg dideli, yra vienas is

svarbiausi investavimo rizikos valdymo prinadSchwager, 1994].

1.7 Teorin és dalies iSvados
Pirmojoje darbo dalyje nagita mokslir¢ literafira:

e analizuojami fundamentalieji ir techniniai akgcyertinimo rodikliai,
e aptarti akciyy atrankos bdai, galimi akciy rangavimo algoritmai,

e nemazas é&mesys skirtas portfelio rizikos valdymo sampratgikuria véliau
investuotojas tuty atsizvelgti formuodamas vertybinipopieriy portfeli pagal

pateiktas rekomendacijas.

ISanalizuota mokslihmedziaga bus naudojama toless darbo dalyseiBimos ekspertiss

sistemos modeliavimui.
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2 HIBRIDINE EKSPERTINE AKCIJ Y RANGAVIMO SISTEMA

Pirmoje darbo dalyje apzvelge rinky jtakojartius veiksnius, fundamentalios ir techésn
analizs priemones, rizikos valdyam bei portfelio sudarymo principus. Sukaupta teorin

informacija naudojama kuriant ekspeetsistem, kuri paads daryti investicinius sprendimus.

Ekspertirt sistema kuriama atsizvelgiamt pagrindinius fundamentaliosios ir techésn
analizs rodiklius. Indekso S&P500 kompanipkcijos analizuojamos ir ranguojamos pagal du
esminius fundamentaliosios anaBzrodiklius P/E ir ROA, bei pagal kairgrafikuose susidararas
japoniSky zvakidzi formuotes (techni analiz). Technirs ir fundamentaliosios anatz
derinimas duoda geresnius rezultatus nei vienokukais pasirinkimas @ stipresnio signail

patvirtinimo.

Siame skyriuje modeliuojama projektuojamos ekspesti sistemos veikimo schema,
aprasomi veikimo principai. Aprasomi akgcijatrankai pasirinkti fundamenta ir techniniai
rodikliai. Aptariamas akaij rangavimo principas, bei pateikiamos rekomendacpoekybing

poziciju rizikos valdymui.

2.1 Ekspertin és sistemos k drimo svarba
DidzZioji dalis kiekvieno verslo ékmés priklauso nuo reikiamos informacijos dimo ir

gekejimo ja tinkamai pasinaudoti priimant sprendimugk&nt palengvinti sprendimsudttingose
situacijose pfmima, naudojamos eksperéim sistemos. Ekspertinsistema — tai kompiutegn
sistema, besinaudojanti Ziniomis, apidiomis tos srities ekspart Ekspertig sistema duomenis
analizuoja ir netgi pateikia iSvadas, skirtingai pavyzdziui duomei bazs, kurios tik iSkviéia ir

parodo laikomus duomenis.

Ekspertini; sisteny panaudojimo esén- eksperto zinj jvedimas; sistem ir ju daugkartinis
panaudojimas ekspertui jau nedalyvaujant. Kuriaekspertigs sistemos veikimo pagrindas yra
Sie pagrindiniai investavimo proceso etapai:

1. tinkamy investicijoms akcij paiesSka ir atranka;

2. prekybos signalinvesticiniam portfeliui sudaryti nustatymas;

Ekspertire sistema pagal uzduotus parametrus tomésopas slygomis duos tuos gaus
rezultatus ir pateiks tuos gas siillymus pirkti ar parduoti, nepriklausomai nuaisa nuotaikos,
ekspeny vertinimo, visoky naujien ir pan. Prekiaudami be ekspeégnsistemos, visadodidime
veikiami psichologini veiksni, kurie dazniausiai neleidzia priimti teisingprendina. Eksperti

sistema jstato investuotaji remus"” ir neleidzia daryti neapgalupsprendina [Covel, 2005].
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S&P500 indekso akcijos pasirinktos thdkad Siame indekse esams kompanijos sudaro
pagrindirg auksStus finansinius ir audito reikalavimus atiinkiy kompanij grupg. Bitent tocl
individualiems investuotojams, norintiems iSvengtunkiai prognozuojamos rizikos, yra
rekomenduojama investuqtsiy kompanij vertybinius popierius. Ekspertje sistemoje duomen
surinkimas, apdorojimas, atranka bei rangavimaspyitaikytas Sios kompanijgrupes akcijoms.
Ekspertie sistema gali titi naudojama ir kii kompanijy grupiy ar indeks duomem analizei,
taciau tokia analiz buty sudtingesre dél ne tokios patikimos informacijos, t. y. suichgesnio
duomem surinkimo, taip pat ity tikétina didesi investavimo rizika é kompanij neatitikimo

tokiems auksStiems reikalavimames, kaip indekso S&P&impanijos.

2.2 Ekspertin és sistemos strukt drin é veiklos schema
31 pav. pateikiama ekspersisistemos struitiné veiklos schema. Vaizduojamas sistemos

veikimas pradedant duomensurinkimu ir baigiant vertybini popiery portfelio formavimo

rekomendacij pateikimu.

Fund talieji
S&P500 akcijy saradas un rzrc?i:I?aia e Kainy duomenys
standardandpoors.com Yahoo.com
‘Yahoo.com

I — < @
()

Akcijy sara3o
uikrovimas |:> SQLDE — Duomeny
atnaujinimas

duomeny saugykla

O H .

Akcijy filtravi
cijy filtravimas Akcijy rangavimas Suformuotas

pagal fundamentalius s Portfelio I::> akcijy portfelis
rodiklius (P/E, ROA, pagal 2vakidziy formavimas

kaina) formuotes
a

Saltinis: sudaryta autoriaus
31 pav.Ekspertinés sistemos strukiirin é veiklos schema

Duomen; surinkimo modulyje duomenys apie akcikainas ir fundamentas rodikliai
uzkraunamij sistem. Vykdoma duomeun analiz, t. y. po duomen uzkrovimo yra atpastamos
japonisky zvakidzy formuoes. Vartotojui davus uzklaas duomenys iS pradgiyra filtruojami
pagal fundamentaliuosius rodiklius, po to atran&eotha pagal pasirinktas bwlarba mesk rinkos
Zvakidzyy formuotes. Patikrinus zvakidgi signaly stiprumy atliekamas atrinkt duomenm
rangavimas. Rezultatai pateikiami vartotojui. Galiut sprendina priémimas ir vertybini popieri

portfelio formavimas vyksta vartotojo pasirinkintuniciatyva.
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2.3 Fundamentaliosios analiz és indikatoriai
Ekspertirtje sistemoje naudojama nedaug, bet geriausiusta¢zsilduodantys indikatoriai ir

technires analizs grafiress formuotés. Investicinio portfelio formavimui buvo pasirimkEie

fundamentiniai indikatoriai:
e kainos — pelno koeficientas (P/E, angl. ,Priceaméngs ratio”);
e bendrojo kapitalo pelningumas (ROA, angl. ,Retumassets”).

Kainos ir pelno koeficientas (P/E) parodo, kiekastuotojai yra link mokéti uz akcijas
kiekvienam paskelbto pelno piniginiam vienetui. Kéd skakiuojamas akcijos rinkos kain
dalijant iS dvylikos mnesiy pelno, tenka&io vienai akcijai. Tai vienas paptasusiai

apskaéiuojamy ir todél populiariausi rodikliy imorés verés nustatymui.

Naudojantis Siuo rodikliu galima palyginti kedetet ir skirtingy sektoriy imoniy, nes jis
nustato akcijos rinkos kainos ir tai kainai tenkarpelno dalies rys O pagal dauggkity rodikliy
sekmingai palyginamos tik to paties sektoriauores. P/E naudojamas, kai investuotojas nori
nustatyti arimonés akcijos jau pakankamarertintos. DaZniausiai investuotojai moka daugidu u
akcijas t, bendroviy, kuriy pelnas turi augimo tendengijZema P/E reik$tnrodo, kad akcija yra
pigi arba investuotqj like<iai yra pesimistiniai. Nors pats rodiklis nieko aspko apie
organizacijos veiklos perspektyvyra naudinggvertinti kaip Sis rodiklis kito istoriSkai, nes P/E
skatiuojamas remiantis pelnu, o pelnasanpastovus dydis. Vienkartinis pelno pagiias gali
suklaidinti investuotojus. P/E rodiklis taip patligaeproporcingai pasikeisti irétl akcinio kapitalo
didinimo arba dl akciju skaidymo (,splito”). Akcijp skaidymas neturitakosimonrés vertei, pelno
ar pajam kitimui, tatiau gali padidinti jos likvidura, bei pakelti akcijos kain

Bendrojo kapitalo pelningumas (ROA), dar vadinata® giuza, parodo turto pelningum
Jis yra skailuojamas grynji pelm dalijant iS paskutiniojo ataskaitinio laikotarpjgabaigoje
esarios turto sumos. IS dalies Sis rodiklis atsispikiditamajame ROE (grynojo pelno ir nuosavo
kapitalo santykis, angl. “Return on equity*). Patgijama kuo didesrsio rodiklio reiksng.

ROA indikatorius parodo, kiek grynojo pelnonore uzdirba vienam piniginiam turto
vienetui. Kartu parodo ir turto panaudojimo efekiyyys — kuo dideséd ROA reiksSng¢, tuo
efektyviau panaudojamas turtas ir tuo daugiau peftirbama. ROA rodiklis iSvengia pagrindinio
ROE indikatoriaus ftkumo — ROE dydis priklauso nugnonés nuosavo ir skolinto kapitalo
santykio. Padidintos skolos ir sumazinta savinimkiosavyb “iSaugina” ROE. Tuo tarpu ROA
rodiklio reikSmeé nepriklauso nuamores skolint; ir nuosav ¢Sy santykio. Kuo maziaumonr:
naudoja skolint [éSy, tuo ROA yra artimesnis ROE. ROA rodiklio reik§meikéty lyginti su tame

patiame sektoriuje dirbatomis imorémis.
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2.4 Technin és analiz és indikatoriali

Ekspertirgje sistemoje akaij kaina nagrigjama japonisly Zvakiy grafiky pagalba.
Dauguma technigs analizs metod naudoja signalus, kurie parodo, kada kainosjjondiosejvyks
esminis {izis. ZvakidZi; signalai leidZia investuotojui patikrinti ir pattinti tai, ka jis jau buvo
izvelges kainos judjimo tendencijoje tfendg. IS technigs analizs indikatoriy lobyno nuspgsta
naudoti tik japoniS Zvakiy formuotes. Trendo pradziai ir pabaigai nustatyis lmaudojamos

Zvakides duodanios stipriausius trendo apsisukimo signalus:

e plaktukas (angl. ,Hammer" — vienos Zvaksdformuog, apatinis trendo apsisukimo

pozymis;

e krintanti zZvaigzé (angl. ,Shooting star‘) — vienos Zvakgl formuog, virSutinis

trendo apsisukimo pozymis;

e rytiné zvaigza (angl. ,Morning star‘) — apatinis trendo apsisukinsignalas
sudarytas iS trij zvakidzi;

e vakarire zvaigzé (angl. ,Evening star*) — virSutinis trendo apsisuk signalas
sudarytas is trij zvakidzi;

e Harami — dviej Zvakidziy formuog parodanti, kad bws trendas eing pabaig, o

tarp mesk ir buliy kazkuriam laikui sudarytos paliaubos;

e apimartios formuoes (angl. ,Engulfing pattern) — dviejzvakidzi, formuots

signalizuojanti apie galimtrendo apsisukin)

e formuctiy samiariai — vienoje vietoje susikaupusios kelios Zvakidiormuoes

signalizuojadios trend ta p&ia kryptimi.

Siy Zvakidzi; apradymas, signabtiprumas ir panaudojimo galimgdaprasytos pirmoje $io

darbo dalyje, skyriuje ,Japonigkvakidzi formuots”.

2.5 Akcij y rangavimas
Praktika rodo, kad didZiausigksné aplanko tuos investuotojus, kurie ne kovoja sudben

rinkos tendencija, o jai paldta. Taigi pagrindinis principas — prekyba trendgpkimi. Svarbiausia
nustatyti trendo pradziir pabaig. Lygiai taip pat svarbu iSvengti konsolidacijosukSmy, t.y.
neprekiauti (neatidaryti nawjpozicijy) dienomis, kai éra aiSkaus trendo. Darbe naudojamos tik
dienos atidarymo, uzdarymo, adigtisia ir Zemiausia kainos. Kainos poiay dienos bgyje
(minwiy duomenys) nenaudojami, kadangi algoritmai gaumeesi daug sudingi. Taip pat

rangavimo algoritme nebus naudojama ir dienos apgva
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2.6 Programin és jrangos pasirinkimas
Fundamentatjju ir techniniy rodikliy surinkimui, rangavimui ir rekomendagipateikimui

naudojama autoriaus sukurta prograimiranga, o duomenkaupimui — Microsoft SQL duoman
baz. Programineiirangai kurti naudojama Microsoft Visual Studio mamavimo aplinka ir C#
programavimo kalba.

2.7 Rekomendacijos prekybini y pozicij y valdymui
Suformavus prekybinportfel; labai svarbu rasti teisingugimo ir iS¢jimo iS rinkos taskus,

bei teisingai paskaiuoti pozicijos dydzius. Kadangi kuriama ekspettisistema tik duos
rekomendacijas kokias akcijas pirkti ir kokias peotl, o sprendirm ka ir kiek pirkti tures priimti
pats investuotojas, Siame skyriuje trumpai apzveldalykus kuriuos reiki Zinoti apie prekybinj
pozicijy valdym:

e stop kaina — kaina, kada su nuostoliu uzdarysinzecpe;

e pirkimo kaina — kaina, kugipasiekus atidarysime naupozicija;

e pozicijos dydzZio nustatymas;

e pardavimo kaina — kaina, karpasiekus uzdarysime pelningozicija;

¢ RR santykis — rizikos / pelno santykis.

Toliau detaliau apzvelgsiu Siuos parametrgskjatiavimo kidus ir svarh.

Stop kaina
Tai vienas iS punkt kuri daugelis nepatyrusiinvestuotoy linke ignoruoti. Daznam su

nuostoliu susitaikyti sunku, teéd vis delsiama uzdaryti poziaij tikintis, kad akcijos kaina
"kazkada" atsities. Tai viena iS didziauglaidy, kuri stipriai sumazina portfelio dydKad ir kokia
gera Ity prekybos sistema, nuostolingi sandoriai yra prekydalis. Trendo sekimo strategijos
sekmés pagrindas yra tai, kad ilguoju laikotarpiu nepakusi sandonj nuostoliai bus mazesni uz
sekmingu sandonj sugeneruat pelra. Taigi prie$ atidarant naupozicija batina nusistatyti kritig
kaina (angl. ,stop loss’), kuria pasiekus akcijas parduosime su mazu nuostoliesSkasime nauj

potencialy moment.

Pradiniam stop kainos nustatymui galima naudotiugins atraminius ir pasiprieSinimo
taSkus, pavyzdziui praeitos arba kelpraeity dieny auk&iaush (parduodant trumpam) arba
Zemiausi (perkant) kain. Arba galima naudoti fiksustcent; skatiy, pvz. $1 nuo pirkimo kainos.

Svarbiausia tuti sisterm ir jos laikytis.
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Pozicijos uzdarymo su nuostoliu nereikia vadinti#d. Vienos pozicijos uzdaromos su
nuostoliu, kitos — su pelnu. Svarbiausia, kad ngrmda strategija (sistema) ilguoju laikotarpiu

duoty daugiau pelning sandon nei nuostoling.

Pirkimo kainos nustatymas
Lygiai taip pat svarbu kaip ,stop” kainos nustatgngra nustatyti ir atidarymo kain

Nereikia pulti pirkti akcijos esama kaina. Reikiasrstatyti kaim tinkartia jusy strategijai ir tik §
pasiekus, atidaryti pozieij Pirkimo kainos nustatymas yra toks pat svarbugkea, kaip ir stop
kainos nustatymas. Kuo mazesnis skirtumas buspiakpmo kainos ir stop kainos, tuo didesn

pozicija gaksime atidaryti, o tuo @au ir turéti didesn pelm.

Pozicijos dydzio nustatymas
Yra jvairiy Sios kainos nusistatymo strategijtatiau dazniausiai naudojamadgidas —

pozicijos dyd skatiuoti pagal pirkimo ir stop kainskirtumy. Taisykk — ,stop” nuostoliui skirti
nuo 1 — 5% sumos esaos prekybirje siskaitoje. Tarkime, akcijos pirkimo kaina yra 85 e,
stop kaina — 80 doleyj jusy prekybireje saskaitoje yra 10000 doleyj ir jus likes rizikuoti 2%
prekybires giskaitos sumos. Paskaiosime pozicijos dyd

e skirtumas tarp pirkimo ir stop kainos yra 5 dolgriaadinasi neskmés atveju iis

prarastunte 5 dolerius nuo vienos akcijos;
e 2% jusy prekybiny pinigy sudaro 200 dolayj

e kadangi nuo vienos akcijosg prarandate 5 dolerius, o iS viso galite prar2g86
doleriy, vadinasiiis turite pirkti 200 / 5 = 40 akaij

Niekada nerizikuokite vienam sandoriui daugiau2®i savo pinig. Padag klaida, gaksite
méginti dar 25 kartus, iki neteksite psspradis sumos. T&@au jei rizikuosite 10%, jai prarasti
pakaks tik 5 nekmingy sandoni. Net prityre investuotojai nerizikuoja daugiau 5%, o daugelis

naudoja nuo 1 — 2%, tébtok; skatiy vertty ir naudoti.

Pelno fiksavimas
Kadangi misy ekspertig sistema akcij rangavimui naudoja trendo apsisukimo signalus,

galime tilketis, kad ,pagausim” trengdir atidaryt pozicija gaksime laikyti iki trendas baigsis. Téld
neverety iS anksto nusistatyti pozicijos uzdarymo kaincss,rkaip sako patyrinvestuotojai: ,dar
niekas nepratufo imdamas mazus pelnus”. Taigi, pelno fiksavimekamenduojame naudoti
,sekartio stopo” sistem. Si sistema paremta tuo, kad esant trendui kaia fam tikrame kanale ir
negizta atgal daugiau negu kazkiek tai dajeKaina juda trendo kryptimi, o jai iS paskos ,stka

stopas. Trendui pasibaigus, kaina iSeina iS kairalpozicija automatiSkai uzdaroma. Kadangi
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prekiausime dien kainomis, ,sekantis® stopas nektyy bati per ankStas, kad pozicija rgb
uzdaryta dl kasdienio gat¥s triukSmo. ,Stopo“ pldiui nustatyti galima naudoti ATR (angl.
»-average true range*) osciliatari kuris skatiuoja vidutin dienos ézi uzduotam diew skatiui.
ATR reiksSne reikty padauginti iS 3 ir gaatreikSne aiéme iS einamos kainos, gausime regjop

reikSne.

RR santykis
Atidarant nauj pozicija reikia nepamirsti rizikos ir potencialaus pelnadk ,Risk/Reward

Ratio®) santykio. Tam reikt iSanalizuoti perkamos akcijos grafik paziiréti ar kainos “kelyje”
néra trukdzi, pavyzdziui buvusi stipriy atraming arba pasiprieSinimo lygj “apvaliy skatiy” ir

pan. Geriau neskegb ir palaukti kitos progos, nei pirkti neapgalvejw paskui gaitis, kad akcijos
kaina “trypiioja vietoje”, o nauj potencialp pozicijy negalite atidaryti, nesagy kapitalas

investuotag ta vien akcija.

2.8 Ekspertin és sistemos modeliavimo iSvados
Antrojoje darbo dalyje modeliuojama ekspettaistema:

e apraSomas S&P500 indekso akaingavimo sistemodsikimo poreikis,
e pasirenkami techniis ir fundamentaliosios anadg indikatoriai akciy atrankai,
e sudaroma strulitiné sistemos veiklos schema,

e trumpai aptariamas ®omas akcij rangavimo principas (algoritmas aprasytas

treciojoje darbo dalyje),
e pasirenkama programinranga sistemosikimui,

e pateikiamos rekomendacijos portfelio, kwsuformuos investuotojas, prekyhjni

pozicijy valdymui.

Sudarytos schemos bei pasirinkti algoritmai pangudp sistemos realizavimui, Kkuris

aprasomas tigojoje darbo dalyje.
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3 EKSPERTINES SISTEMOS REALIZAVIMAS IR TESTAVIMAS

Sioje darbo dalyje aprasomi ekspetsirsistemos realizavimo principai, sistemos testagim

su realiais duomenimis ir aptariamos prekybiniafedo formavimo rekomendacijos.

3.1 Sistemos realizavimas
Siame poskyryje apraSoma kuriamos ekspéstisistemos duomensraut, diagrama,

sudaryta iS procegs informacijos Saltinj ir gawjy, duomemn saugyki ir duomem srauty tarp j.

Taip pat apraSomi programos moduliaiijtliekamos funkcijos.

Ekspertin és sistemos duomen y sraut y diagrama
Duomenmn sraut; diagramoje (32 pav.) pateikiamos duomesaugyklos (bsima duomem

baz sudarysiatios lentets), i kurias duomenys patenka iS pragesTaip pat parodomi

informacijos Saltiniai, kurie pateikia procesam&ayti reikalinga informacip.

Duomen y
bazé Yahoo
Finance

Duomenys apie kainas

Duomen y
surinkimas
Duomenys anie

kainas Duomenys apie

fundamentalius rodiklius
' ainy lentel &

Duomenys apie kainas:

Zvakidzi y
formuo €iy

Duomenys apie akcijas . .
atpazinimas

Duomenys apie
Zvakidziy formuotes

Duomenys apie
fundamentinius rodiklius

Duomenys apie

akcijas Duomenys apie

akcijas
Duomenys apie
akcijas
ZvakidZi y
formuo €iy
lentel &

Akcij y grupi y
sgraso lentel é

Grupei
Akcij y saraso

priklausan €iy
lakcij y saraso
lentel &

lentel &

Duomenys apie

Zvakidziy formuotes

undamental
iy rodikli y
lentel &

Duomenys apie akcijas

Duomenys apie
akcijas

Duomenys apie akcijas

Duomenys apie

Ataskaitos
fundamentalius rodiklius

Rekomendacij y

; portfelio
Duomenys apie . .
kainas formavimui

pateikimas

Sistemos
vartotojas

UzZklausos,

Saltinis: sudaryta autoriaus
32 pav.Ekspertinés sistemos duomeu srauty diagrama

Schemoje matome, kad duomesraut; diagrama sudaryta IS progesykstartiy vartotojui
pateikus uzklausaséldduomen surinkimo, filtravimo ir rangavimo. Taip pat diagm sudaro

informacijos Saltiniai ir gagjai, duomemn saugyklos ir duomensrautai tarpy.
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Reikalingi duomenys gaunami iS informacijos Saltint internetini duomem bazi.
Sistemos vartotojas yra informacijos ¢@s. Jis suformuoja uzklausas ir programa pateikia

rezultatus bei rekomendacijas.

Procesai — tai duomensurinkimas, duomen analiz, formuciu atpazinimas, atrinkt
duomem rangavimas. Kai vienas procesas baigiasi, duomssygomi duomensaugyklose, o kiti
procesai naudojasi to procesgjiho duomenimis. Duomensaugyklos — tai kuriamos duomen

bazs lente¢s.

Duomen y bazeés strukt tra
Loginé duomem bazs strukfira pateikta paveikélyje (33 pav.) Schemoje pavaizduotos

duomem baz sudaranios lentets, ju laukai ir rySiai tarp lenteii

] —

SYMGRPDESC SYMGRPMAP STATDATA
& |symERPID & |s¥mERPID & [s¥MBOLID
| SYMGRPNAME E‘ SYMEOLID PE
" |LISTRILENAME RO
g ADDTIME
CHTIME
CAMNDLES SYMBOL
_¢|svmBoLID =5 ﬁSVMBOLID
& |OPEMTIME SYMEOLMAME
— BASKET
H :r;i i ——7 | COMPANYRAME | oPENTINE
—spmazn 7| svMBOLID
—{TRErD @ | apDTIME
" |HEIGHT
ROCvHTEH DAILYBARSTAT STATDESC
& [sYMBOLID & [sTATID
DAILYEAR T |LoaosTaTUS T |sTaTHAME
2 | s¥MBOLID | _|LoADSTARTTIME __|pEScrIPT
% [ oPENTIME LOADENDTIME REGE=P
| OPENERICE " |FIRsSTBARTIME " |REGERPGRP
~ |HIGHRRICE " |LasTEARTIME [
T |LoweRICE : BARCCUNT
" |cLoseprIcE CANDLENAME
 |woLumE 7 [CANDLETYPE
~ |aDacLosE DATAFEED T | CANDLERLUM
"~ |aDiorEM # | FEEDID CAMDLEMAME
" |aDiHIGH FEEDMAME SHOR THAME
T |aDLow DESCRIPT RANE
| BaRNUM FEEDURL SIGHALDIR
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33 pav.Duomem bazs lenteliy rySiai
Duomen; bazs lentetse saugoma informacija apie indekso S&P 500 wakisijorinius
kainos kitimo duomenis, kainjudéjime atpazintos zvakidgi formuogs, fundamentini rodikliy
reikSnes. Lentets jungiamos rySiaisvjenas su daug tai reiSkia, kad vienagasas lenteje gali

sietis su keliaigraSais kitoje lentéje. 3 lentetje pateikiamas visduomem lenteliy sarasas.
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3 lenteé
Duomem bazs lenteliy sarasas

Lenteles Paskirtis

pavadinimas

BASKET Suformuoto akcij ,krep3elio* (portfelio) antrast Po vien ira& kiekvienai
dienai, jei § diem buvo formuojamas krepselis.

CANDLENAME ZvakidZiy formuatiy saradas, pavadinimai ir stiprumo rangas.

CANDLES Sioje lentetje saugomos akgijkaing duomenyse atrastos ?vakigZi
formuots.

COUNTERS Ivairas skaitliukai.

DAILYBAR

DAILYBARSTAT

Akcijy dienos kainos, apyvarta ir perskabtos kainos

Darbire statistika. Saugoma pasé&aiota informacija apie uzkrautus
duomenis: kiek diemduomenm uzkrauta baz;, pirma ir paskutia uzkrauta
diena, uzkrovimo laikas, digrskatius bazje ir pan.

STATDATA Fundamentiniai rodikliai: ROA, PE ir kt.

STATDESC Darbire lentek fundamentini duomen atsisiuntimui HTML formatu.
SYMBOL Akciju sarasas

SYMGRPDESC | Akcijy grupiy sarasas

SYMGRPMAP

Grupei priklausatiy akciju sarasas

Programos moduliali
Ekspertire sistem sudaro trys moduliai:

1. duomem surinkimo modulis

2. japonisk; zvakidzy formuciiy atpazinimo modulis;

3. rekomendacij portfelio formavimui modulis, karsudaro:

o duomem atranka pagal fundamentalius rodiklius;
0 atpazint; Zvakidziy formuctiy rangavimas.

Duomen y surinkimo modulis

Duomeny apie S&P500 indekso kompanigkcijas surinkimas vykdomas iS Yahoo Finance
internetires svetains. Parsiutiami duomenys reikalingi techninei analizei atliktiy. istoriniai
akciju kainos duomenys. Naudojamos tik dienos atidaryaZolarymo, auk3ausia ir Zemiausia

kainos. Mingiy kainos ®ra naudojamos. Autoriaus nuomone prekyba rinkosiebgd seckminga
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naudojant tik dienos kainas, neanalizuojant trumipeslaiko period;. Duomenys apie

fundamentalius rodiklius imami iS tosd@s Yahoo Finance duomeibazs.

Visi duomenys saugomi MS SQL duomedmazje. Jei tiiksta duomer, tos eilués rodomos
kitokia spalva, taip vartotojas gali vizualiai m@tkad jvyko duomen uzkrovimo klaid;. Sistema
automatiSkai atpagta jeijvyksta akciyy skaidymas gplitag, tokiu atveju uzkrauna wsdien
duomenis iS naujo. Paprastai atnaujinami tik dugreemo paskutiés jau uzkrautos dienos. Kain
duomenys saugomi visi, o fundamentalieji — tik pasiés uzkrautos dienos.

Japonisk y zvakidzi y formuo €iy atpazinimo modulis

Analizuojami vig; surinkiy akciju dienmy kaing stulpeliai, ir ieSkoma Zvakidziformuciiy
pagal atidarymo, uzdarymo bei didZiausi maziausi dienos kainasyjskirtumus. Analizuojamas
zvakes kino bei Sediy ilgis. Pagal Siuos duomenis yra atigga@mos pagrindis zvakidzi

formuogs. Lentetje nr. 4 pateikiamos formuis iS vienos Zvakies.

4 lenteé
Vienos zvakidés formuotés
Numeris AngliSkas zvakm{s _arba formuots Atpazinimo Kriterijai
pavadinimas
1 Doji Zvakid: be arba labai mazuiku ir be Sediy

Zvakidé be arba labai maZzuiku ir ilgais

2 Long-legged doji virSutiniu ir apatiniu Sediais

Zvakidé be arba labai mazuiku, ilgu virdutiniu,

3 Gravestone doji bet be apatinio $&ko

Zvakidé be arba labai maZuiku, ilgu apatiniu,

4 Dragonfly doji bet be virdutinio $&fio

5 Spinning top Zvakidé mazu Kinu be Sediy arba trumpais

éveélais

6 High-wave candle gvzjlk_@e mazu Kinu ir ilgais virSutiniu ir apatiniu
Sesliais

. . Zvakidé mazu kinu ir ilgu virSutiniu Sediu, bet

7 Pinochio o
lge apatinio Sefio

3 Umbrella lines Zyzjlkl_cje_ mf;lzu_klnu ir ilgu apatiniu Sediu, bet be
virsutinio Seslio

9 Long white body Zvvakié:iilgu baltu Kinu be Sediy

10 Long black body Zvakidilgu juodu kinu be Sediy

Saltinis: sudaryta autoriaus

Kelios vienos Zvakiés formuots sudaro formuotes iS keleto ZvakigZjos atpaistamos
pagal paeiliui einafiy dvieju arba trip zvakidziy kombinacijas. Priede nr. 1 pateikiamos
formuots, susidarahos iS dviey, ir trijy Zvakidziy.

Zvakidziy formuots parodo galim trendo apsisukim ir Si galimyk lemia tolesnius

investuotojo veiksmusZvakidziy formuctiy signalai galioja tik Zvakidai esant reikiamojenite
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vietoje. Pavyzdziui, kad galiptkrentagios zvaigzds formuot, turi bati kylantis trendas. Tokia
pati formuoé horizontalaus kanalo viduryje nebus laikoma sign@rendo apsisukimo signalai bus

stipresni, jei tai liudys net keletas forndig

Rekomendacij y portfelio formavimui modulis

Ekspertie sistema pritaikyta prekybai stambS&P500 indekso kompanijakcijomis,
kurios pasizymi dideliu likvidumu, didele apyvargalimybe parduoti trumpam (angbhorting.
Konkretias akcijas portfelio sudarymui ekspeétisistema parenka analizuodama istorinius akcij

kainos svyravimus ir fundamentaliuosius duomenis.

Vartotojui davus uzklaus pirmiausia duomenys yra filtruojami pagal fundamaduosius
rodiklius — vartotojas nurodo pageidaujamas ®dikliy kitimo ribas. Taip pat akcijas galima

filtruoti ir pagal paskutias dienos kaia Tai pirminis duomew atrankos etapas.

Jei rasta susiformavusizvaky formuctiy, jos yra rikiuojamos tam tikra tvarka ir
pateikiamos vartotojo sprendinrpriemimui. IS atpazint Zvaky sudaromasasaSas akcij, kurias
rekomenduojama pirkti. Vartotojas pats gali paivirtarba atmesti kiekvien surast zvakick
(candlestick pattemir priimti savo portfelio formavimo sprendimusekomendacij duomenys
iSsaugomi ir atskirame lange vartotojas gali peéfi anksiau darytus savo sprendimusyertinti
padarytas klaidas. Kada uzdaryti pozicgistema nerekomenduoja, tai yra vartotojo reikalas
Galima taikyti slenkatio vidurkio metod arba perkelti stap kiekviern dierp 1 maksimaly /
minimalia tos dienos (arba kelipaskutinyg dieny) kaim. Arba galima nusistatyti tikgli pelno

pamimo (ake profi) kaim.

Akcij y rangavimo algoritmas
Susiformavusios Zvak yra GSiuojamos pagal zvakidzisignalo stiprum ir atitikima

rinkos tendencijai ttendu)). ZvakidZiy signalp stiprumas autoriaus ranguojamas pagal syorin
sistem, sudaryta remiantis Steve Nison (2001). Lefgehr. 5 pateikiami autoriaus zvakids

suteikti svoriai.

Formuots gali kiti tinkamai jvertintos tik atsizvelgiant trendo krypi Vienos formuais
duoda signal trendui kylant, kitos — krentant. Trendo atpazimimaudojamas SMA — paprastasis
slankusis vidurkis. Naudojamas SMA(5) ir SMA(20riKSMA(5) yra virs SMA(20), tai kylatios
rinkos zenklas. Jei atvirk@mi SMA(20) yra virS SMA(5),tai pozymis apie kreniga rinka.
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Zvakidziy formuogiy svoriai

5 lentet

. . ZvakidZiy Signalas esant | Signalas esant
Angliskas zvakids arba - v . v .
formuotés pavadinimas ska|c|u§ kylanclam krlntanclgm Svoris

formuotéje trendui trendui

Star in uptrend 2 hesitation - 1
Star in downtrend 2 - hesitation 1
Doiji star in uptrend 2 hesitation - 2
Doji star in downtrend 2 - hesitation 2
Counter attack line 2 hesitation - 3
Counter attack line 2 - hesitation 3
Hanging man 2 hesitation - 4
Inverted hammer 2 - hesitation 4
Dark-cloud cover 2 reversal - 5
Piercing pattern 2 - reversal 5
Bearish harami 2 reversal - 7
Bullish harami 2 - reversal 7
Bearish harami cross 2 reversal - 8
Bullish harami cross 2 - reversal 8
Bearish engulfing 5 reversal ) 6
pattern
Bullish engulfing pattern 2 - reversal 6
Shooting star 2 reversal - 9
Hammer 2 - reversal 9
Hanglng man 3 reversal - 10
confirmation
Inve.rted hammer 3 - reversal 10
confirmation
Evening star 3 reversal - 11
Morning star 3 - reversal 11
Northern doji 3 reversal - 12
Southern doji 3 - reversal 12

Saltinis: sudaryta autoriaus

Lentekje pateikiama Zvakigs signalo reikSiy t. y. trendo pasikeitimo prognazJei
duodamas signalgbesitation“, tai reiSkia kad trendas yra laikinai nen¢jamas. Rinkoje vyrauja
abejors, rinka tarsi ,trygioja“ vietoje ir investavimo sprendimams priimti tpetina laukti
stipresnio signalo. Signalageyersal“ prognozuoja trendo apsisukimTikimybé, kad trendas
pakeis krypt yra didesa negu tikimyke, kad trendas ir toliau eis buvusia kryptimi. Tapt
lentekje matomas formuotei suteiktas svoris, pagal bus ranguojamos akcijos, su atpazintomis

technires analizs japoniSk zvakiy formuogmis.
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3.2 Sistemos testavimas
Duomem surinkimasi sistema yra automatinis, nereikalaujantis duomesuvedimo i

sistem. 1S Yahoo Finance internetis svetaias. parsiutiami istoriniai akcijj kainos duomenys,
reikalingi techninei analizei atlikti. Istoriniaiuhdamentaljju rodikliy P/E ir ROA duomenys
parsiugiami iS tos p&os Yahoo Finance duomenbazs. Duomenys gaunami HTML failo

formatu ir iSsaugomi MS SQL duomebazje. Programos diegimo instrukcija pateikta 2 priede

Duomem apie S&P500 indekso kompanijakcijas surinkimas pradedamas vykdyti
paspaudus sistemos meniu mygtukus ,Update selegtelol data“ arba ,,Update All symbols” (34

pav.), priklausomai nuo to, ar vartotojas nori @hkr visus duomenis, ar tik pasirinkakcijy.

o Candlestick Expert - [History Center] 1;@
W) Hle ods Window .8 x
= Symbol groups SYMBOLNAME | COMPANYNAME LOADENDTIME | FIRSTBARTIME | LASTEARTIME | BARCOUNT | PE | RODA ~

e A Agilent Technoiogies In | admesizono oz Pwaners s W7 538

P B0 2 Aleoalne 20090517 01:04 | 2008.01.02 0515 | M6 0o 128

|aapL Appls Inc [oosost7onos [2oemoz |zoamsis |aas 20 112

|apc AmerisourceBergen Corp |/ eo0a 517 004 [ 20081 02 WE0515 | M6 mes 4

BT Abhot Laboratories 0905170004 |19830406 20080515 658 125 898

A5 Alfliated Computer Services 905170004 |200GMIC2 20080505 |346 1255 636

ADBE Adabe Systems Inc MG051700:04 |200GMIC2 20080505 |346 17 117

2Dl Analog Devices Inc 20090517 01:04 | 2008.01.02 WE0515 | M6 1288 112

DM Aicher D anieks Midand Co MGO5170004 |200GMIC2 20080515 |34E 805 578

ADP Automaic Dala Processing 20090517 01:04 | 2008.01.02 M0515 | M6 1504 265

|apsK Autodesk In [oosost7onos [2oemoz |zoamsis |aas 28 1103

= Ameren Corp [[Tosost7on0e [2oemoz |zoapsis |aes 805 282

|aep American Electiic Power [[Toososr7om0e [cooemoz |zososis s 865 254

AES AES Cop [[loosos17o0s [zoemoz |zoaosis s 172|565

g Aemane [oosost7onos [2oemoz |zoamsis |aas 83 413

L BFLAC Ine |[oooaos 170104 20080102 |oooansis | aae nan 180

= Alergannc |[laoogosizotos [2omemee |zoacsis |3 %3 818

5 American Inl Group Inc 905170004 |200GMIC2 20080505 |346 EE

ay Bpatment Investment & Mam ||| 20080517 0104 | 20080002 20030515 |46 253|152
s AssurantIn 20090517 01:04 | 2008.01.02 WE0515 | M6 783 123 =

[ Lipdate selected syrbol deta H Lipdate ALL symbils I

Saltinis: sudaryta autoriaus
34 pav.Duomem uzkrovimo langas

Jei tiiksta duomen, tos eilués rodomos kitokia spalva, taip vartotojas gali wirai matyti,
kad jvyko duomen uzkrovimo Klaidy. Jeijvyksta akciy skaidymas gplitag, tokiu atveju sistema
automatiSkai uzkrauna wisdien; duomenis i$ naujo. Paprastai atnhaujinami tik dugyaenuo
paskutires jau uzkrautos dienos. Kairluomenys saugomi visi, o fundamentalieji — tikiqpeimés

uzkrautos dienos.

Po duomen uzkrovimojvykdoma duomeip analiz, t. y. analizuojami vis surinkiy akciju
dieny kainy stulpeliai, ir ieSkoma ZvakidZiformuciiy pagal atidarymo, uzdarymo bei didZiausi
maziausi dienos kainasyjskirtumus. Pagal zvék kiina bei Sedliy ilgi atpazstamos pagrindis
zvakidzi formuots ir iSsaugomogsduomen baz.

Atrankai pagal fundamentalius rodiklius sistemosrtotajas suformuoja uzklausas,
pasirinkdamas kainos — pelno koeficiento (P/E) bendrojo kapitalo pelningumo (ROA)
pageidaujamus reikSmiintervalus (35 pav.). Taip pat akcijas galimartiiti ir pagal paskutiis
dienos kain. Vartotojas pasirenka ir dignkuriai skatiuojami duomenys. Jau po pirmojo duomen
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atrankos etapo pagal du esminius fundamentalicsiadizs rodiklius reikSmingai sumazinamas

nagrirejamy duomem kiekis.

Stock group:
SE&P 500 L

Frice [last day's clozing price]

mirn: |3 max (1000
P/E ratio [price-to-earmings ratio]

min: |2 max |30
Feturm On Azsets - ROA

mir: |5 max: (100

2009 m. geguzé Sd. | SELECT STOCES

Stocks found: 25 1

Saltinis: sudaryta autoriaus
35 pav.Fundamentaliyjy kriterij y pasirinkimo langas

Matome, kad pasirinkus pelno koeficiento (P/E) $eik intervale [2; 30] bei bendrojo
kapitalo pelningumo (ROA) reikSmes intervale [5;0]L0taip pat minimali akcijos pr&jusios
dienos uzdarymo kaan- 1000 dolet, iS 500 indeks sudaratiu kompnijy akciju atrenkama jau tik
251 akcija.

Tolesnis atrankos etapas pagal pasirinktasitarbha mesk rinkos zvakidzy formuotes (36

pav.).
BULLizh patterns BEARish patterns
Farning star Ewening star
Hammer Shoating star
Engulfing Engulfing
Harami cross [] Harami cross
Hararmi [] Harami
[ & | [ Mone | [ & | [ Mone |

Fatterns found: 11
Saltinis: sudaryta autoriaus
36 pav.Techninés analizs kriterij y pasirinkimo langas

Patikrinus zvakidzj signal; stiprumy atliekamas atrinkt duomem rangavimas. Rezultatai
rikiuojami ir pateikiami vartotojo sprendugpriémimui. Formoje nurodoma kaina, fundamentalieji
rodikliai, rastos formud@s pavadinimas ir rangas (37 pav.). Po antrojo ktraretapo rezultat

skaitius dar labiau sumazinamas.
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Syrnbol Company name Frice F/E ROA Patterm name Fangs

ALTR Altera Comp 16.E600 (1430 1237 Hammer 3
CaG Condugra Foods Inc 18.0700 818 h42 Shooting ztar 3
GIS General Mills Inc 521600 (1615 E18 Shooting ztar 3
3 Becton Dickingon & Co 21600 (1412 1332 Bullish engulfing 4
. ML Mylan Inc. 134000 1882 [TAs] Bullizh engulfing 4
CL Colgate-Palmolive Co E1.5600 (1683 19.48 Bearnish engulfing 4
Cws CwS Caremark, Corp. 31.8000 (1415 E.53 Bearnish engulfing 4
e Monster Worldwide Inc 14,2800 |16.42 A1 Bearish engulfing 4
S Shap On Inc 33.0800 |7.86 a0 Bearish engulfing 4
ORCL Oracle Caorp 19.0100 (1661 1318 Bullish harami B
FEP PepsiCo Inc 49,7300 1556 13.30 Bullish harami B

. B
Saltinis: sudaryta autoriaus

37 pav.Atrankos rezultaty pateikimo langas
IS atpazing Zvakidziy (candlestick pattertn sudaromas agsaSas akcij, kurias
rekomenduojama pirkti. Vartotojas, pasitskkonkré&ios kompanijos akcijas, gali petiéti jos
kainos kitimo grafilg (38 pav.), kuriame matoma ir atpazinta fornéuptertinus atrast formuciiuy
rangus, galutini sprending prié¢mimas ir vertybini popieryy portfelio formavimas vyksta vartotojo

pasirinkimu ir iniciatyva.

rE9.a0

o

o,

BDX, Becton Dickinson & Co, 2009.05.05, "Bullish engulfing”

Saltinis: sudaryta autoriaus
38 pav.Pasirinktos kompanijos akcijy kainos kitimo grafikas

setletrtey

TICI

F59.43

Ivertings formuoés signalo atitikim trendui, investuotojas gali patvirtinti arba atmnes
kiekviers akcija ir priimti savo investicinio portfelio formavimopgendimus. Rekomendagij
duomenys iSsaugomi ir atskirame lange vartotojéipgaziaréti ankgiau darytus savo sprendimus

ir jvertinti padarytas klaidas.

Testavimui pasirinktas laikotarpis nuo 2009 m. bdio 27 d. iki gegus 1 d. Kiekvien
diem po prekybos sesijos uzdarymo arba kitos dienas pyteS atsidarant naujai prekybos sesijai,
daroma formudiy paieSka ir formuojamas portfelis. Pasirenkame a,danustatome

fundamentaliuosius parametrus ir vykdome paiesk
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Stock group:
SEPA00 »

Frice [last day's clozsing price)

mir; |3 max: | 1000
F#E ratio [price-to-earnings ratio)

mir; |2 max: |30
Return On Assets - ROA

mir: |5 max: 100

2009 m. balandis 27 d.  |% SELECT STOCKS

Stocks found: 238

Saltinis: sudaryta autoriaus
39 pav.Balandzio 27 d. akcip filtravimas pagal fundamentaliuosius rodiklius

Pagal fundamentaliuosius rodiklius radome 238 akcijlolesnis uzdavinys — nustatyti ar
rinka yra kylanti ar krintanti. Tai atliksime paptausiu mdu — pirmiausia isfiltruosime visas
.buliy” formuotes, o po to — visas ,megk Kuriy bus daugiau, ta kryptimi ir pirksime. IS karto
pastebime, kad “mesgk formuociy yra Zymiai daugiau negu “buli (40 pav.), taigi galime teigti,
kad rinka yra krintanti ir to#l prekybai rinksinés akcijas, kurias parduosinr@mpam

BULLish patterns BE£Rish pattemsz BULLish patterns BEARish patterns

Morning star [[] Evening star [] Morning star Evening star

Harnmer [] Shaoting star [[] Hammer Shaating star

Engulfing [] Engulfing [ Engulfing Engulfing

Harami cross [ Harami eross [[] Harami cross Harami cross

Harami ] Harami [] Harami Harami

[ | [wene | [ a0 | [hone § [ an | [Mene | [ a1 | [ None |
Pattems found: 8 Patterns found: 56

Saltinis: sudaryta autoriaus
40 pav.Balandzio 27 d. formudiy skai¢ius

Kad sira® dar sutrumpintudgme, filtruojame pagal dvi formuotes: vakasnzvaigzds ir

“Bearish engulfing” (41 pav.).

Syrbal Company hame Price F/E ROA Pattern nane Fangas
iC  Camival Corp 245300 (310 |E04 | Evening star 1
CHRW CH Robinzon Worldwide [ne 51,6800 |25.42 19.86 Ewening ztar 1

HER Mabors Industries Ltd 15,3500 | 11.79 7.0E Evening ztar 1

MHE Moble Corp 279100 (E16 18.04 Ewvening star 1

RDC Rowan Companies lnc 154800 (538 9493 Ewening star 1

WP watzon Pharmaceuticals 309400 | 14.73 718 Bearizh engulfing 4

WAL Wwalgreen Co 297400 | 14.98 9.44 Bearizh engulfing 4

Saltinis: sudaryta autoriaus
41 pav.Balandzio 27 d. ‘vakarinés zvaigzds” ir “ bearish engulfing”formuotés

Gauname ga% IS 7 akcij, kurias perdirime ir formuojame portf¢l mygtuko Add
paspaudimu (42 pav.). Pardavimui pasirenkame 3jaskckuriy formuogs ntisy manymu yra

stipriausios.
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