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Santrauka

Pory prekyba yra seniai zinoma investavimo strategija vertybiniy popieriy rinkoje. Bidama neutrali
rinkai, ji ypa¢ patraukli esant dideliam rinkos kintamumui. Pastarajj deSimtmetj daugelis tyrinétojy
savo darbuose taiké jvairius metodus optimizuoti pory prekybos strategijai, tiek parenkant susijusius
tarpusavyje vertybinius popierius, tiek inicijuojant prekybos pozicijas. Darbe neanalizuojami pory
parinkimo metodai, koncentruojamasi j prekybos signaly generavimg. Tradicinis metodas, taikomas
kaip paprasta pory prekybos strategija, paremtas iSankstiniy riby nustatymu poros kainy
pasiskirstymui. Kainy pasiskirstymui pasiekiant vieng i§ riby, inicijuojama prekyba, o jam grjzus ]
pusiausvyros biisena — prekyba stabdoma tokiu biidu gaunant pelna. Siame darbe lyginami keli
metodai, paremti genetiniu algoritmu paprastos pory prekybos strategijos optimizavimui. Sustiprinto
mokymosi algoritmai darbe naudojami ne iSankstiniy riby nustatymo optimizavimui, o
autonomiskam prekybos pozicijy formavimui. Tam naudotas Q-mokymosi tinklas su gilaus
mokymosi neuroniniu tinklu bei dvigubu neuroniniu tinklu. Poros parenkamos i§ S&P 500 indekso
placiai naudojamo kointegracijos metodo pagalba. Nepastovios vertybiniy popieriy rinkos
laikotarpiu, strategija visais atvejais iSlaiké aukStesne grazg uz S&P 500 indeksg. Sustiprinto
mokymosi algoritmai lenké iSankstinémis ribomis gristus algoritmus.
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Summary

Pairs trading is an old strategy used in the stock market. Being market neutral, it is especially
appealing during periods of high volatility. In the last decade, many researchers in their works
explored various methods for optimisation of the simple pairs trading strategy both in selecting the
assets fit for the strategy and for initiating trading positions. In this paper pairs selection methods are
not analysed focusing on the generation of trading signals instead. The traditional method, in this
work referred to as simple pairs trading strategy, is based on preconceived limits for the pairs spread.
As the spread reaches one of the limits, trading is started and when the spread returns to its equilibrium
— trading is stopped, thus turning a profit. Several methods based on genetic algorithm for
optimisation of these limits are compared. Reinforced learning algorithms are used not for the
optimisation of simple pairs trading strategy limits but as autonomous formation of trading signals.
Q-learning with a deep learning neural network and a double deep learning neural network methods
are used for this purpose. Pairs are selected from the S&P 500 index using a popular cointegration
approach. During an uncertain period in the testing range, pairs trading strategy profits remained
higher than that of the S&P 500 index. Algorithms of reinforced learning return the best profits.
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Ivadas

Investuotojai visame pasaulyje siekia didziausiy kiekybiniy rezultaty. Taciau vertybiniy popieriy
rinka yra labai plati, ji pastoviai kinta veikiama daugelio realaus pasaulio kintamyjy ir surasti
investavimui tinkamus vertybinius popierius yra sudétinga. Dél tos priezasties visada yra didelis
poreikis metodams ir strategijoms, kurios generuoty stabily ir prognozuojama pelna. Pory prekybos
strategija yra populiari ir gerai zinoma jau 40 mety, kai ji buvo pradéta taikyti ribotos rizikos fondy
bei jvairiy investuotojy. Sios strategijos principas yra paprastas: surandami du vertybiniai popieriai,
kuriy kainos istorisSkai keitési labai panasSiai tarpusavyje. Skirtumui tarp Siy popieriy anomaliskai
padidéjus, perkama pigesniy ir parduodama trumpam brangesniy vertybiniy popieriy. Skirtumui tarp
kainy grjzus j istoriSkai normalig bliseng, investuotojas gaus pelng. Toks strategijos principas leido
rinkos dalyviams pasiekti nemazy rezultaty minimizuojant rizikg, bet vélesniais laikais, daugiau
investuotojy atrandant Sig strategija, jos pelningumas sumaze¢jo. Tai pastebéjus, nemazai tyréjy
pastebéjo galimybe optimizuoti paprasta pory prekybos strategija pritaikius modernius masininio
mokymosi algoritmus bei kitus intelektinius metodus.

Sio darbo tikslas: iSanalizuoti jvairiy algoritmy taikymo nauda pory prekybos strategijos
optimizavimui.

Tikslui pasiekti keliami uzdaviniai:

— Atlikti literatiiros analize apie intelektiniy algoritmy taikyma pory prekybai bei tinkamy jai
vertybiniy popieriy pasirinkima.

— ISrinkti kelis efektyvius algoritmus, leidziancius optimizuoti pory prekybos strategija.
Pasirinkti efektyviausig metoda vertybiniy popieriy atrinkai.

— Pritaikyti pasirinktg atrankos metoda ir pagal ji sudaryti vertybiniy popieriy poras.

— Programiskai realizuoti paprasta pory prekybos strategija bei iSrinktus algoritmus jai
optimizuoti.

— Atlikti eksperimentinius tyrimus su visais pasirinktais algoritmais, jy generuojama pelng bei
koreguota pagal rizikg pelng palyginti tarpusavyje ir su indeksu S&P 500.



1. Pory prekybos strategija
1.1. Istorija bei taikymas

Pory prekybos strategija sukurta XX a. 9-tajame deSimtmetyje ir tebéra naudojama jvairiy fondy bei
institucijy [1]. Pory prekybos strategija yra neutrali rinkai, tai reiSkia, kad strategija gali buti taikoma
pelningai tiek kainoms kylant, tick joms krentant. Sioje strategijoje ieSkomi dveji vertybiniai
popieriai, kuriy kainy skirtumas yra konverguojantis. Jei $iy vertybiniy popieriy kainy skirtumas
pradeda skirtis, perkamos atsiliekanc¢ios kompanijos akcijos ir parduodamos trumpam kylancios
kompanijos akcijos. Tokiu buidu sukuriama mazos rizikos pozicija su didele tikimybe §iy vertybiniy
popieriy kainy grizimu j konverguojantj lygj, kai taip nutinka, pozicija uzdaroma. Pory prekybos
strategija remiasi statistiniais metodais, todél nors rizika ir yra maza, ji néra absoliuti [2].

1.1 pav. pateikiamas konverguojanéiy akcijy kainy pavyzdys. Atitinkamu laiko momentu, 1-0sios
kompanijos akcijy kainai pakilus, o 2-osios nepakitus, atsirado didesnis pasiskirstymas tarp akcijy
kainy. Kadangi 2-osios kompanijos akcijy kaina mazesné, $iy akcijy yra perkama. Tuo tarpu 1-0si0s
kompanijos akcijy yra parduodama trumpam. Jei akcijy pora islieka konverguojanti, akcijy kainy
pasiskirstymas sumazéja ir pozicija uzdaroma (nusipirkti vertybiniai popieriai — parduodami, o0
parduoti trumpam - perkami).

Tariamas konverguojancéios poros prekybos atvejis

110

Prekybos pradZia Prekybos pradZia |

100 - Prekybos pabaiga |
Prekybos pabaiga

v b

20

Gl

o I3 —m X

a0- e

— Akcija 1 = Akcija 2

1.1 pav. Konverguojanciy akcijy kainy kreivé

Esant sunkiai prognozuojamai ir nepastoviai vertybiniy popieriy rinkai, efektyviy rinkai neutraliy
strategijy poreikis yra aukstas. Pory prekybos strategija taikoma jau ilga laika, jos potencialas yra
didelis. Taciau Siam potencialui realizuoti, turi biiti iSsprestos dvi problemos:

— Kaip aptikti konverguojancias vertybiniy popieriy poras?

— Kada reikia atidaryti ir uzdaryti prekybos pozicijas?

Literatiiros apzvalga sekanc¢iame skyriuje apzvelgia Saltinius, kuriuose sprendziami Sie klausimai.
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1.2. Literatiiros darby apZvalga

Paprastai pory prekybos strategijai Vienas labiausiai cituojamy darby yra Gatev E, Goetzmann W,
Rouwenhorst K. [1]. Siame darbe pory prekybos strategija taikyta JAV vertybiniy popieriy rinkoje,
pasirinkus 20 vertybiniy popieriy pory, 1962 - 2002 m. laikotarpiu dienos tikslumu. Vertybiniy
popieriy poros parinktos taikant atstumo metoda. Autoriai taiké 12 ménesiy pory formavimo perioda
bei 6 ménesiy periodg prekybai suformuotomis poromis. Pozicijos atidarymui/uzdarymui taikyta
paprasta taisyklé: pozicija atidaroma vertybiniy popieriy pasiskirstymo kreivei nukrypus daugiau nei
2 standartiniams nuokrypiams (pagal istorinius 12 mén. formavimo duomenis). Pozicija uzdaroma
normalizuotoms vertybiniy popieriy kainoms susikertant. Taikytos strategijos metinis pelnas sieké
11%. Autoriai pastebi, kad vélesniais laikotarpiais pory prekybos strategija gragzino mazesnius pelnus.
B. Do ir R. Faff [3] studijoje atliktas tyrimas, remiantis Gatev et al. (2006) anks¢iau atliktu,
demonstravo panasius rezultatus. Darbe taip pat pastebétas strategijos maze¢jantis pelningumas
vélesniais laikotarpiais. Tyrimui apimant ir 2007-2009 m. krizés laikotarpj, parodomi stipris pory
prekybos strategijos rezultatai nepastovios rinkos metu. Gatev et al. (2006) tyrima taip pat atkartojo
Miaslimov, A., A. Yiksel, and A. Yuksel [4]. Pritaikius anks¢iau suformuotg metodika, Istambulo
vertybiniy popieriy birzoje 20 atrinkty pory suteiké 5,4% meting graza.

Vertybiniy popieriy pory atrinkimo metodus apzvelgia Krauss [5], suskirstydamas literatiirg apie pory
strategija 1 atstumo, kointegracijos, stochastinio pasiskirstymo bei kitus metodus, paremtus masininiu
mokymusi. Huck N. ir Afawubo K. apzvelgé kitokius metodus tinkamoms poroms atrinkti, nei Gatev
et al. (2006) ir kiti [6]. Su anks¢iau Gatev et al. (2006), B. Do et al. (2010), Miisliimov et al. (2009)
bei kity autoriy taikytu atstumo metodu palyginti poros akcijy kainy santykio stacionarumo ir
kointegracijos metodai. Tyrimas patvirtino prastéjancius pelningumo rodiklius pory prekybos
strategijai taikant atstumo metoda bet parodé, kad kointegracijos metodas grazina aukstus, stabilius
ir pastovius pelno rezultatus. T. Bogomolov atliko bandymus su Australijos vertybiniy popieriy rinka
[7]. Jo tyrime lyginami trys pory parinkimo metodai: atstumo, kointegracijos bei stochastinio
pasiskirstymo metodai. Prekybos signalai buvo formuojami analogiSkai Gatev et al. (2006). Visi trys
metodai generavo nemazg graza bei patvirtino gera strategijos neutralumg rinkai, tac¢iau pelningumas
buvo smarkiai neigiamai paveiktas pritaikius komisinius mokes¢ius transakcijoms. Becker et al. [8]
pory parinkimui taiko genetinj algoritmg. Autoriai padaré iSvada, kad genetinis programavimas
stipriai pagerino parinkimo procesg atsizvelgiant j padidintg sarysj lemianciy faktoriy kiekj.

Keletas autoriy pory prekybos strategija modifikavo taip, kad ja analizuoti biity galima remiantis
stochastinio valdymo principais. De Moura et al. (2016) pory prekybos strategijai rémési tiesiniu
biiseny erdvés modeliu poros kainy pasiskirstymui realizuoti [9]. Sudarius tinkamg btseny erdvés
modelj, autoriai pritaiké Kalmano filtrg kainy pasiskirstymo grizimui | pusiausvyros biiseng
prognozuoti. Pagrindinis strategijos principas i$liko toks pats: kainy pasiskirstymo salyginéms
tikimybéms zenkliai nukrypus nuo pusiausvyros biisenos, atidaroma pirkimo/pardavimo pozicija,
priklausant nuo nuokrypio zZenklo. Geriausiais bandymais, tyréjams pavyko pasiekti daugiau nei 17%
meting grazg. Tourin et al. (2013) pory prekybos strategijai pritaiké stochastinio valdymo metoda
[10]. Modeliuojant ieSkoma optimalaus dviejy kointegruoty akcijy portfelio nustatymy. Autoriams
pavyko minimizuoti praradimy funkcija ir maksimizuoti kaupiamajj pelna surandant optimaly
sprendinj, iSreik§ta Hamilton-Jacobi-Bellman lygtimi. You Liang (2020) tyrime, pory prekybos
strategija iSplésta: pereinama prie daugialypés prekybos, kai tarpusavio sarySis egzistuoja tarp
daugiau nei dviejy kointegruoty vertybiniy popieriy [11] . Autoriai ¢ia taiko ir Kalmano bei kitokius
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filtravimo algoritmus dinaminéje biiseny erdvéje taip pat aptaria parametry nustatymo metodus
prekybos signaly formavimui maksimizuojant Sharpe santykj.

Paprastos pory prekybos signaly formavimo optimizavimui, anks¢iau nagrinétame Gatev et al. (2006)
darbe taikomy isankstiniy nustatyy riby jtakg kaupiamajam pelnui tiria Puspaningrum et al. (2009)
[12]. Autoriai i$plétojo skaitinj algoritma kaupiamojo pelno nustatytame laike maksimizavimui,
pagrista kointegracijos metodu, kointegracijos koeficiento svertinémis dedamosiomis ir vidurkio
nuokrypio momento nustatinéjimu. Taikydami $j algoritmg, tyréjai jvertina viduting prekybos
strategijos trukme, vidutinj intervalg tarp pozicijy bei vidutinj pekybos pozicijy skaiciy, o pagal Siuos
jverCius nustato optimalias iSankstines ribas kaupiamajam pelnui optimizuoti. Bertram (2010)
prekybos pozicijy riby nustatymo optimizavimuoti analizavo vertybiniy popieriy poros kainy
pasiskirstymg kaip Ornstein—Uhlenbeck procesg [13]. Autorius pastebéjo, kad optimalios ribos
pozicijy formavimui tiek kaupiamojo pelno, tiek Sharpe santykio atzvilgiu iSsidésCiusios simetriskai
apie vidurkj. Darbe iSvedamos analitinés iSraiskos, skirtos maksimizuoti kaupiamajam pelnui ir
Sharpe santykiui. Ornstein—Uhlenbeck proceso modelj pory kainy pasiskirstymui taiko ir Zeng et al.
(2014) [14]. Tyréjai polinominés funkcijos pagalba jvertina pirmg pozicijos ribos kirtimg laiko
atzvilgiu. Dél to panasiai, kaip ir Bertram (2010) galima nustatyti optimalias ribas. Autoriai taip pat
parodo, kad geriausi kaupiamojo pelno rezultatai gaunami su simetrinémis kainy pasiskirstymo
vidurkiui ribomis. Optimaliy riby pozicijoms uzimti nustatymui masininio mokymosi algoritma taiko
Kim et al. (2019) [15]. Autoriai apmoko gilaus Q-mokymosi algoritma nustatyti optimalias ribas ir
atskirus prekybos intervalus Sioms riboms pagal kointegruoty vertybiniy popieriy pory kainy
paisiskirstymg. Taikydami jvairius periodus riby perskai¢iavimui bei koreguodami kitus parametrus,
tarp jy ir portfelius sudaranciy pory kiekiy koeficientus, autoriai gauna metines grazas intervale nuo
0.8588 iki 4.8760. Kiti autoriai gilaus mokymosi algoritmus taiko ne optimaliy riby nustatymui, o
kaip dinamiskus agentus, veikiancius aplinkoje ir formuojancius pozicijg generuoti maksimaliam
pelnui.

Gao et al. (2001) savo darbe pritaiké q-mokymosi algoritmg absoliutiniam pelnui ir Sharpe santykiui
maksimizuoti [16]. Atlikus tokio algoritmo jvertinimg uZsienio valiuty rinkoje naudojant 500 dieniniy
duomeny mokymui ir 100 jvertinimui, gauti rezultatai buvo geri ir aplenké kitus palyginimui taikytus
prognozavimo algoritmus. Lee (2007) savo darbe taiko keliy agenty g-mokymosi struktiirg pagerinti
sustiprinto mokymosi sistemoms akcijy rinkoje [17]. Autoriy sudarytoje struktiiroje, keli g-mokymaosi
agentai efektyviai veikia vertybiniy popieriy rinkoje apibrézdami konkrecias roles tarpusavyje ir
atlikdami prekyba vienu metu. Optimalioms investavimo gairéms surasti, Moody et al. (2001) taiko
rekurentinj sustiprintg mokymasi [18]. Taikydami Sharpe santykj ir neigiamus nuokrypius mokymosi
algoritmo optimizavimo uzdaviniui spresti, autoriai pasieke neblogy rezultaty uzsienio valiuty rinkoje
gaudami 15% metinio kaupiamojo pelno ir 2.3 Sharpe santykj. Autoriy atlikti bandymai su uzsienio
valiutomis ir akcijy rinka parodé, kad rekurentinio sustiprinto mokymosi algoritmas aplenkia g-
mokymosi algoritma, taip pat abu jie lenkia atskiry vertybiniy popieriy augima. Zhang et al. (2020)
[19] pasitlé patobulinta genetinio algoritmo modifikacija uzsienio valiuty prekybai, skirta
maksimizuoti placiai naudojamam Sharpe santykiui maksimizuoti.

Brim (2019) [20] tyrime pory prekybos strategijai taikyti sustiprinto ir gilaus mokymosi algoritmai:
Q-mokymasis ir gilusis Q-mokymasis (DQN). Gilaus Q-mokymosi neuroninis tinklas sudaromas is
keliy vidiniy sluoksniy, i$¢jimo sluoksnis generuoja veiksmy vektoriy (jokios pozicijos, pirkti arba
parduoti trumpam) kiekvienai jéjimo busenai. Tinklo jéjimo biuiseng sudaro esamo laiko momento
poros kainy pasiskirstymas, dieniné pasiskirstymo graza, pasiskirstymo vidurkiai jvairiais laiko
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intervalais (5, 7, 10, 15 dieny) bei pasiskirstymo ir pasiskirstymo vidurkiy anksc¢iau naudotiems laiko
intervalams santykiai. Darbe autorius neuroniniam tinklui pritaiké neigiamg grazos daugiklj, tokiu
biidu sustiprindamas neigiama graza turinCiy veiksmy efekta mokymosi metu. To rezultatas:
konservatyvesnis gilaus g-mokymosi agentas, dazniau pasirenkantis pozicija ,,jokios pozicijos™ su
mazesne metine graza. Vélesniame tyrime, Brim (2020) tai paciai struktiirai naudojo dviguba gilaus
mokymosi algoritmg (DDQN), kuris pasieké geresniy rezultaty [21]. Sermpinis et al. (2021) [22] savo
darbe siekdamas optimizuoti paprasta pory prekybos strategijg taip pat taiko ir gilaus mokymosi
algoritmg. Tyrime, biitent §is algoritmas grazino geriausius rezultatus, pasak autoriaus, aplenkdamas
paprastg ir genetinj algoritmus. Autorius taiké apmokyta gilaus mokymosi agenta aplinkoje, jam
formuojant tokius pacius signalus, kaip ir Brim (2018): laikyti pozicija, pirkti, parduoti trumpam.
Kiek kitaip gilaus mokymosi algoritmg taiko Wang et al. (2021) kointegruoty pory prekybos
strategijai pagerinti [23]. Susidiirus su perdéto suderinimo problema, jai sprgsti autoriai naudoja
modifikuotg atlygio formavimg jtraukdami bazines gaires, kurios sudaromos pagal paprastg pozicijy
formavimo strategijg (standartinis nuokrypis). Tokiu badu mokymosi proceso metu nuokrypiai nuo
baziniy gairiy generuoja atlygio maz¢jimg ir agentas skatinamas imtis kitokiy veiksmy tik esant
dideliam potencialiam atlygiui. Vélesniame tyrime, Kim et al. (2022) taiké du atskirus gilaus
mokymosi algoritmus — vieng nustatyti nuostoliy stabdymo riboms ir kitg — prekybos pozicijoms
uzimti, taip praplésdama ankstesng DQN struktiirg j dvigubo gilaus g-mokymosi (DDQN), taikoma
optimaliy riby nustatymui [24].
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2. Konverguojanciy pory paieska

Pirmasis zingsnis algoritmingje vertybiniy popieriy prekyboje — vertybiniy popieriy atrinkimas. I3
vertybiniy popieriy aibés turi biiti surastos glaudziai susietos jy poros, kuriy tarpusavio sarysis yra
grjztantis j vidurkj (konverguojantis), tuo yra grjsta visa $iame darbe taikoma prekybos strategija [1].
Akcijy kainos néra pastovios. Turint nepastoviy ekonominiy kintamyjy rinkinj su ilgalaike
pusiausvyros biisena, jo paklaida:

ﬁ1X1t + ﬁzXZt + -t ﬁant = Etft =& (1)

Pusiausvyros biisenos paklaida & yra nuokrypis nuo ilgalaikés pusiausvyros biisenos. Pastaroji turi
prasmg tik kai eilé &, yra stacionari.

Laiko eilé yra stacionari, kai jos vidurkis, variacija ir autokoreliacija yra pastovios pakankamai ilgame
laiko periode. Pagal Krauss [5], laiko eiliy analizei pory prekybos strategijoje taikomi metodai
skirstomi j: atstumo, kointegracijos, stochastinio pasiskirstymo bei intelektinius metodus.

Atstumo metodas, pasitlytas Gatev [1] bei taikomas B. Do et al. (2010), Muslimov et al. (2009)
darbuose, yra paprasciausias ir vis dar taikomas pory paieskai [25]. Akcijy poros kainy judéjimas
kartu matuojamas atstumu, kuris yra iSreiksStas abiejy akcijy normalizuoty kainy skirtumy kvadraty
suma:

N 2
A=) @ -ry? @

Pagal (2) atstumg A pasirenkama N vertybiniy popieriy su maziausiais atstumais. Pagrindiniai tokio
metodo privalumai yra jo skaidrumas bei nepazeidziamumas klaidingy jverciy ar modeliavimo klaidy
prasme. Metodo paprastumas lemia ir jo duodamus rezultatus — neparametrinis metodas negali biiti
pritaikytas prognozavimui ir tikétinam pasiskirstymo laikui formuoti. Kitas trikumas: metodas
suformuoja vertybiniy popieriy poras, kuriy dispersija per maza taip stipriai apribojant galimybes
pradéti/stabdyti pory prekybos pozicija [5].

Stochastinio pasiskirstymo metode vertybiniy popieriy kainy skirtumo pasiskirstymo grjiztamumas |
vidurkj modeliuojamas tolydiniame laike. Pasiskirstymas apraSomas biisenos kintamuoju x ir
iSreiSkiamas:

dx;, = k(0 — x;)dt + odB; (3)

Cia dBt yra Brown judéjimas apibréztoje galimybiy erdvéje. Biisenos kintamasis grizta j vidurkj 0
greidiu k. Sis metodas turi tris pagrindinius privalumus [25]. Pirmiausia, baseny lygtimi isreikstas
kainy skirtumy kintamasis tiksliai parodo grizimg jo grjzimg i vidurkj. Antra, kadangi steb¢jimas
vyksta tolydiniame laike, tai yra patogu prognozuojant pasiskirstymo svyravimus. Stebint biisenos
kintamajj, galima apskaiciuoti tikéting kainy skirtumo pasiskirstymo grizimo j vidurkj laikg. Treciasis
privalumas yra modelio apciuopiamumas. Biiseny lygties (3) parametrai gali biiti nesunkiai
jvertinami taikant Kalmano filtro biiseny erdvéje ar maziausiy kvadraty metodus. Stochastinio
pasiskirstymo metodas turi ir keletg trikumy. Pagrindinis trikumas: pasirinkti vertybiniai popieriai
turi turéti tokig pacig graza, bet kokiam nuokrypiui tikimasi korekcijy. Tai yra labai didelis
apribojimas, kadangi realyb¢je beveik nejmanoma surasti dviejy skirtingy vertybiniy popieriy, kurie
turéty vienoda graza.

14



Daugelis autoriy taiko kointegracijos metoda dél jo aiskumo ir patikimumo bei pasiekia gery rezultaty
[6]. Sis darbas orientuotas j pozicijy optimizavimo tyrima, todél pory parinkimui ekstensyviai
neapzvelgiant kity metody, taikomas paplites kointegracijos metodas, smulkiau aprasytas sekanc¢iame
skyriuje.

2.1. Kointegracija

Kointegracija yra testavimo metodas, pirmg karta pristatytas Engle-Granger darbuose 1987 m. [26]
Jis naudojamas jprastai nepastoviems ekonominiams kintamiesiems (palikany normoms, islaidy,
pajamy, ty paciy prekiy jvairiose rinkose kainoms ir pan.) susieti tarpusavyje ] stacionarius
kintamuosius ar laiko eiles [27], [28]. Pagal $j metoda:

Vektoriaus X, dedamosios yra kointegruotos eile d, b, zymima %, ~ CI(d,b), jei:

1. Visos X; dedamosios yra: integruojamos eile d.

2. Egzistuoja vektorius S toks, kad tiesiné lygtis (1) integruojama eile (d — b), kur b > 0 ir X, yra
kointegruojantis vektorius.

Kointegracija placiai naudojama laiko eiliy analiz¢je ir yra tinkama nustatyti ilgalaikei koreliacijai
tarp laiko eiliy, taip pat tokia metodika patogi prognozavimui pagal jungting stacionarig laiko eile.
Testavimo metu, analizuojami scenarijai, kur dvi ar daugiau nestacionarios laiko eilés yra kartu
susietos taip, kad jos nenukrypsta nuo pusiausvyros biisenos ilguoju laikotarpiu [28]. Nors egzistuoja
keli buidai kointegracijai tarp laiko eiliy jrodyti, Siame darbe taikomas populiariausias metodas
kointegracijai jrodyti: Engle-Granger testas.

2.1.1. Engle-Granger testas

Autoriy [26] sitilomas metodas leidzia tiesiogiai nustatyti, ar laiko eilés y ir z; yra kointegruotos eile
CI(1,1). Tai pasiekti reikia dviem Zingsniais:

Pirmame Zingsnyje nustatoma integracijos eilé kiekvienai laiko eilei atskirai taip jsitikinant, kad
atskira laiko eilé yra nestacionari. Nustatyti laiko eilés stacionarumui taikomi metodai, aprasyti 2.1.2
skyriuje. Jei individualios laiko eilés integruotos skirtingomis eilémis, galima uZztikrintai teigti, kad
laiko eilés néra kointegruotos. Kointegracija tarp laiko eiliy yjmanoma tik tarp kintamyjy, integruoty
ta pacia eile.

Antrajame zingsnyje nustatomas ilgalaiké pusiausvyros biisena tarp laiko eiliy. Jei laiko eilés yt ir z
yra abi I(1) procesai, tai ilgalaikis jy rySys apraSomas (4)

Ve = Bo+ B1z; + e (4)

Jei kintamieji kointegruoti tarpusavyje, tada paprastasis maziausiy kvadraty metodas grazins tikslius
kointegracijos jver¢iy parametrus o ir B1, t.y. kointegracijos vektoriy. Jei nuokrypiai nuo ilgalaikés
pusiausvyros biisenos € yra stacionaris 1(0), tada laiko eilés yt ir z: kointegruotos eile (1,1). Siame
Zingsnyje vertinama testo statistiné verte, iSreiksta:
ay
F, =
‘. SN(a,)

(®)
Cia SN yra jveréio @,standartinis nuokrypis.
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Vidyamurphy [29] pritaiké Engle-Granger testa naudojant vertybiniy popieriy kainy logaritmus kaip
dedamasias kointegracijos regresinei iSraiskai:

log(pf) —vlog(pf) =+ e =y, (6)

y Cia atitinka kointegracijos koeficienta, o yt iSreikSta kaip graza nuo strategijos pozicijos, kai
perkamas 1 vienetas vertybinio popieriaus A ir parduodami y vertybiniai popieriai B. Vidurkis p su
nuokrypiais e apraso laiko eil¢ panas$ia forma j (6).

Dviejy zingsniy kointegracijos testas turi trilkumy, kadangi rezultatai gali biiti paveikti kintamyjy
eiliSkumo, pirmame Zzingsnyje atsiradusios jverciy paklaidos perkeliamos ] antrgjj zingnj, kur
paklaida dar labiau didinama, taip pat jungtinei laiko eilei esant nekointegruotai, kointegracijos
regresiné iSraiSka yt gali grazinti netikrus jvercius. Sekanciame skyriuje aprasyti du darbe taikomi
metodai individualios laiko eilés stacionarumui nustatyti.

2.1.2. Stacionarumo nustatymo metodai
2.1.2.1. ISpléstinis Dickey-Fuller metodas

Atliekant laiko eiliy analize, Sis metodas yra svarbus nustatant laiko eilés stacionaruma. Jis pagrjstas
vienetiniy Sakny paieska laiko eiléje. Vienetiné Saknis egzistuoja laiko eiléje su a = 1 lygtyje (7).

Y, =aY,_, +BX, + ¢ (7

Jei tokioje laiko eil¢je egzistuoja vienetiné Saknis, laiko eilé yra nestacionari laike. Vienetiniy Sanky
skaiCius eiléje nurodo, kokios eilés integracija reikalinga, kad laiko eilé biity stacionari.

Dickey-Fuller metodu testuojama nuliné hipotezé, kad a = 1 lygtyje (6).

ye=c+pt+ay,_,+ PAy, 1 +e; (8)

Cia yt-1 yra 1 eilés vélinimas, o Ayt yra pirmasis eilés skirtumas laiko momentu (t-1). Jei §i lygtis
egzistuoja ir a # 0, laiko eilé yra nestacionari. ISpléstiniame Dickey-Fuller metode naudojama
ispléstiné lygtis nulinei hipotezei tikrinti. Si lygtis (9) apima ir aukstesnés eilés regresinj procesa laiko
eil¢je.

Ve =C + ﬁt + aye_1 + q)lAyt—l + (Dszt_z. . +q)pAyt—p + € (9)

Nulin¢ hipotezé ir rezultaty interpretavimas iSlieka toks pats, taciau pagal Sig lygtj atlieckama
nuodugnesné¢ laiko eilés analize.

~

a

DE, =
T SN@)

(10)

Testo statistiné p verté gaunama lygtimi (10). Gauta p reikSmé turéty biiti mazesné uz reikSmingg lygj
(tolesnéje eigoje — 0.05), kad nuliné hipotezé biity atmesta. P reikSmei esant arti reikSmingo lygio,
hipotezés patvirtinimg ar atmetimg dera formuoti pagal metodo grazinamg statisting verte vienetinei
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Sakniai lyginant jg su kritinémis vertémis. Jei statistiné verté mazesné uz kritines vertes, nuliné
hipotez¢ atmetama, t.y. laiko eilé yra stacionari.

2.1.2.2. Phillips-Perron metodas

Finansiniy laiko eilu¢iy analizéje gana populiarus metodas yra 1988 m. Phillips ir Perron pristatytas
metodas, pavadintas autoriy vardu. Metodas, kaip ir iSpléstinis Dickey-Fuller metodas, skirtas
nustatyti vienetiniy Sakny egzistavimui laiko eiléje.

Vietoje iSpléstinio Dickey-Fuller metodo, aprasyto 2.1.2.1 skyrelyje, taikomos parametrinés
autoregresijos aproksimuoti laiko eilés struktiirai, Phillips-Perron testas ignoruoja bet kokig
autokoreliacijg testo regresijos lygtyje taip pat yra tikslesnis plaiame diapazone pasiskirs¢iusiy
paklaidy atzvilgiu. Regresijos iSraiSka pateikiama (11):

Aye = B'De + my,_1 + ue (11)

Cia u yra I(0) ir gali bati pasiskirs¢iusi pla¢iame diapazone. Phillips-Perron testas tiesiogiai
koreguoja testo statistinius jveréius tz—o ir T7 (toliau zymimi atitinkamai Zt ir Z5) pagal autokoreliacijg
ir paklaidy u pasiskirstyma.

52\ 1/32 - 6%\ (T xSN(R)
Zt = (§> X tr=o — E( /12 > X (T) (12)

1T2XSN@R) ,., .
— ET(AZ — 0'2) (13)

Z,=T#h

I8raiskos A? ir 62 yra dispersijos parametry jverciai.

T
o = Tlim T-! ) E[u?] (14)
t=1
T
22 =lim > E[T~153] (15)
t=1
T
ST = Z ut (16)
t=1

Pagal nuling hipoteze, © = 0, laiko eiléje egzistuoja vienetiné Saknis, t.y. laiko eilé — nestacionari. Zt
ir Z, statistiniai dydziai turi tokias pacias savybes, kaip ir iSpléstinio Dickey-Fuller metodo statistiniai
jverciai.
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3. Prekybos signaly formavimas
3.1. Paprasta pory prekybos strategija

Paprasciausias pory prekybos algoritmas jgyvendinamas tokiu biidu: kai atrinkty vertybiniy popieriy
poros kainy pasiskirstymas pasiekia nurodyta lygj, zengiama ] atidarymo pozicijg, kur didesnés
kainos vertybinis popierius yra parduodamas trumpam, o pigesnis — perkamas [30]. Jei kainy
pasiskirstymas sumazgéja iki nurodyto lygio, atidaroma atvirkstiné¢ pozicija: didesnés kainos
vertybinis popierius yra perkamas, o pigesnis — parduodamas trumpam. Kainy pasiskirstymui grjzus
] vidurking padétj, viena i§ pozicijy arba abi bus pelningos. 3.1 pav. pateikiamas bazinis algoritmas
ir konverguojanc¢iy akcijy kainy kreivés apraSytam metodui realizuoti ir pademonstruoti su
pasiskirstymo lygiu 0.05

VIRSUTINE_RIBA <- 1.05

APATINE_RIBA <- 0.95

if dabartinis_pasiskirstymas > vidutinis_pasiskirstymas*VIRSUTINE_RIBA then
parduoti_trumpam brangesne_akcija = TRUE;

pirkti pigesne_akcija = TRUE;

else if dabartinis_pasiskirstymas < vidutinis_pasiskirstymas*APATINE_RIBA
then

parduoti_trumpam pigesne_akcija = TRUE;

pirkti brangesne_akcija = TRUE;

else

nera_pozicijos = TRUE;

| LISEN |
Parduoti trumpam o84

\Uzdaryu pozicija +6%
/\/\/\\ o
’\ v

= W
L / Plrktl V\ /J \

Nov 13 Dec 13 Jan 4 Feb ™

3.1 pav. Pory prekybos algoritmo pagrindy taikymas [20]

Ankstesniuose Gatev et al. (20006) i$ jo iSplaukian¢iuose B. Do et al. (2010), Muslimov et al. (2009)
darbuose pirkimo/pardavimo ribos nustatomos pagal atrinkty vertybiniy popieriy poros kainy

pasiskirstymo standartinius jver¢ius (17), gautus kainy pasiskirstymo formavimo periode T (1 metai)
[31].

Yt — Ur (17)
or

7 =
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Toks paprastas pirkimo/pardavimo pozicijy formavimo atzvilgiu algoritmas placiai taikomas
naudojant konverguojanciy vertybiniy popieriy pasiskirstymo standartinj jvertj [1][3][4][7]. Gatev et
al. (2006) pozicijy atidarymui taiko 2 standartiniy jverciy riba. Kiti autoriai Huck et al. (2014) taiko
2-3 standartiniy jver¢iy ribas pozicijy formavimui.

Praktinis strategijos taikymo pavyzdys pateiktas 3.2 pav. Pagal [1], atrinktos vertybiniy popieriy
poros kainy pasiskirstymo standartiniam jverciui kirtus apating zalig ribg atidaroma pozicija perkant
pirmosios kompanijos (pavyzdyje - ADBE) ir parduodant trumpam antrosios kompanijos (pavyzdyje
- EBAY) akcijy. Kainy pasiskirstymo standartiniam jverciui grjzus j nuling verte, pozicija uzdaroma
atvirkstiniu veiksmu: parduodant pirmosios kompanijos ir atperkant antrosios kompanijos akcijas.
Atvirkstiniy pozicijy atidarymas kainy pasiskirstymo standartiniam jverciui kirtus virSutinge raudong
ribg vyksta analogiskai, tik atvirksStiniu principu: perkama antrosios kompanijos akcijy, parduodama
trumpam pirmosios kompanijos akcijy.

ADBE ir EBAY pasiskirstymo standartinis |vertis, testiné imtis

—— Standartinis jvertis

151 /\

1.0

0.51
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3.2 pav. Paprastos pory prekybos signaly formavimas

Tokia strategija buvo pelningai taikoma §io amziaus pirmame deSimtmetyje ir anksciau [1][3][4][7].
Vélesniais laikotarpiais B. Do et al. (2010), Miisliimov et al. (2009) bei Huck et al. (2014) parodo,
kad tokios strategijos pelningumas maz¢ja vélesniais laikotarpiais. Taip yra dél keliy priezas¢iy [22].
Nustatant ribas pozicijy formavimui daroma prielaida, kad poros kainy pasiskirstymas yra normalusis
skirstinys, o tai su realaus laiko duomenimis daznai néra tiesa. Toks metodas néra testinis, taikant
tokiag strategijg su vis naujais duomenimis, jie néra taikomi optimaliy riby perskaiciavimams. Taip
pat metodui standartinio jver¢io riba daznai pasirenkama apytiksliai i§ grafiko taip nepasiekiant
optimaliy rezultaty.
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3.2. Genetiniai algoritmai

Genetiniai algoritmai yra evoliuciniy algoritmy atSaka, kuria siekiama nustatyti jvairius
optimizavimo ir duomeny paieskos parametrus. Algoritmy sprendiniai uzkoduoti chromosomos

struktiira gristose duomeny grupése. Optimizavimo uzdavinys sprendziamas chromosomas
rekombinuojant tokiu biidu, kuriuo iSsaugoma svarbiausia sprendinio informacija, ir gaunant naujus,
tinkamesnius sprendinius (chromosomas) i§ taikyty senesniy kiekvienos iteracijos metu [32].
Rekombinacijos metu, atlickama kryzminimo operacija tarp keliy chromosomy, daliai vieno
sprendinio jterpiant j kitg. Iteravimo metu taip pat atlickamos papildomos operacijos, skirtos iSvengti
prieSankstinio optimalaus sprendinio nustatymo: mutacija bei tévy parinkimas. Genetinis algoritmas

sieckia maksimizuoti apibréztg tinkamumo funkcija.
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‘n.._______.____,.t'
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kainy duomenys
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formavimas

Chromosoma 1 |
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Genetinis algoritmas

Tinkamumo funkcijos
jvertinimas

k J

Generuojama nauja
populiacija kryZminimo
budu

Mutuojama n naujosios
populiacijos sprendiniy
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Pasirenkama 2k tévy imtis
i5 populiacijos

3.3 pav. Genetinio algoritmo struktiira

Pasirenkama m gerausiai
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3.4 pav. Bollinger juostos
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Genetiniai algoritmai taikomi vertybiniy popieriy rinkoje, jau 2006 m. Becker et al. [8] savo darbuose
pritaiké genetinj algoritma atrinkti prekybai JAV vertybiniams popieriams i3 dideliy indeksy. Siame
darbe genetinis algoritmas taikomas dviems pory prekybos strategijos modeliams: pozicijy
formavimui pagal standartinj jvertj bei pagal Bollinger juostas (3.4 pav.)

Sermpinis et al. (2021) pory prekybos pozicijy nustatymui taiko genetinj algoritma nustatyti
geriausiems pirkimo ir pardavimo lygiams maksimizuojant Sharpe santykj [22]. Kaip ir Gatev et al.
(2006), autoriai pozicijy formavimui taiko poros kainy pasiskirstymo standartinius jvercius.
Genetinio algoritmo pagalba sprendziamas uzdavinys — optimalus atstumas standartiniy jverciy
riboms. Chromosomos struktiira pateikta 3.5 pav. Cia b0iki b2 atitinka atidarymo riba, bSiki b —
uzdarymo.

bo | o | bg | bE | | b

3.5 pav. Chromosomos struktiira

Tokiu budu yra optimizuojamas standartinio jverc¢io riby nustatymas nebenustatinéjant jy grafiskai.
Autoriui palyginus paprastg pory prekybos algoritmg su optimizuotu genetinio algoritmo pagalba,
metiné grgza padid¢jo 1.84%. Taciau metodas vis vien neapima perskai¢iavimo darbui su naujais
duomenimis.

Siek tick modifikuota strategija genetiniam algoritmui taiko Huang et al. (2015) [33]. Vietoje kity
tyréjy ([1], [3], [4], [7], [22]) taikomo standartinio jver¢io pozcijy formavimo riboms nustatyti,
autoriai taiko Bollinger juostas [34]. Sios juostos yra naudingos ir taikomos ne tik pory prekybos
strategijoje (3.4 pav.).

Juostos formuojamos pagal slenkantj vertybiniy popieriy kainos (pory prekybos atveju — kainy
pasiskirstymo) vidurkj (18). Pagal jj, gaunama virSutiné ir apatiné Bollinger juosty dalys (19) ir (20).

MA,(t) = %Zy t—i+1) (18)
UB,(t) = MA,(t) + k X g,(t) (19)
LB,(t) = MA,(t) — k X a,(t) (20)

Kointegruotos poros kainy pasiskirstymo y vidurkis laiko momentu t per paskutinius n periody
apskai¢iuojamas (18). Tada parametru k, kur k € R, nustatomas geriausias atstumas virSutinei ir
apatinei riboms. on ¢ia yra kainy pasiskirstymo standartinis nuokrypis per tuos pacius paskutinius
periodus n. Taigi tokioje strategijoje chromosomos struktiira yra papildoma dar vienu parametru —
periodo dydziu slenkancio vidurkio ir standartinio nuokrypio skai¢iavimui (3.6 pav.)

bl b::” blllB oo b biB anB

n UB LB

3.6 pav. Modifikuotos strategijos chromosomos struktiira
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Pory prekybos pozicijos atidaromos analogisku paprastos pory prekybos strategijai (3.1 skyrius) buadu
vietoje standartinio jvercio naudojant poros kainy pasiskirstyma o virSutinei ir apatinei riboms —
Bollinger juostos ribas. Toks taikymas ne tik leidzia optimizuoti pozicijy formavimo ribas, bet ir yra
geriau pritaikytas darbui su naujesniais duomenimis naudojant slenkantj vidurkj.

3.3. Gilaus mokymosi algoritmai

Sustiprinto mokymosi algoritmo pritaikymui pory prekybai naudojama bendriné agento, veikiancio
aplinkoje, strukttra (3.7 pav.) [22][15]. Taikant maSininio mokymosi algortimus pabréziama, kad
Sioje dalyje siekiama ne optimizuoti paprastos pory prekybos strategijos nustatant optimalias
iSankstines ribas, o sukurti ir apmokyti agenta, gebantj autonomiskai formuoti pozicijas ir gauti pelna.
Siame darbe apZvelgiami du sustiprinto mokymosi algoritmai: DQN ir DDQN.

Agentas
Blsena Graza Veiksmas
St Tt at
P71
j: ] Aplinka
1 St+1 1

3.7 pav. Agento veikiancio aplinkoje struktiira

DQN sutrumpintai vadinamas gilaus Q-mokymosi tinklas (deep g-network), kuriuo tobulinamas Q-
mokymosi algoritmo veikimas. Q-mokymosi algoritmas yra vienas i§ sustiprinto mokymosi
algoritmy [35]. Jis paremtas geriausio veiksmo paieska, atsizvelgiant j esamg biiseng. Kuriant Q-
mokymosi algoritma, sukuriama q jverciy (arba kokybés jverciy) matrica, kurioje esancios pradinés
vertés kiekvienos iteracijos metu yra atnaujinamos optimalesnémis. J¢jimg sudaro 10 dedamyjy,
detaliau jos aprasomos 4.3 skriuje, du paslépti 50 neurony sluoksniai ir 3 neurony i$é¢jimo sluoksnis
3.8 pav..

!

|

\&N

\\\i\

=

3.8 pav. Gilaus g-mokymosi tinklo struktiira
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Papras¢iausia vieno Zingsio Q-mokymosi forma pateikiama (19). Cia S atitinka biiseny erdve, o A —
veiksmy, koeficientas y naudojamas kaip nuolaidos faktorius, padedantis nustatyti dabarting biiseng
ir biisima atlygj. Taikant $ig lygtj, veiksmo jver¢io funkcija Q tiesiogiai aproksimuoja optimalaus
veiksmo jvercio funkcija nepriklausomai nuo sustiprinto mokymosi algoritmui taikomy gairiy [36].
Naudojamos gairés lemia eiliSkumg ir daznuma, kuriuo bus atnaujinamos q jverciy matricos vertes.
Pory prekybos atveju, Q-mokymosi algoritmo pagalba optimizuojamos tikslo funkcijos vertés
kiekvienai prekybos poromis biisenai.

Q(SuAd) < Q(St A+ [Ress +¥ max Q(Sea1, ) = Q(Sy A0)) 1)

Gilusis Q-mokymasis taikomas paprasto Q-mokymosi algoritmo jver¢iy aproksimavimui. Tam
pasitelkiamas neuroninis tinklas su parametru 0, kuris sickia minimizuoti praradimo funkcijg (22),
kuri iSreiSkiama kaip galutinio q jver¢io ir numanomo q jvercio skirtumo kvadratas:

2
L(O) = ( R+y max Q(St41) Xep1, G)gal')] - Q(S, Ay, (E)”“m')) (22)
t+1

Kiekvienu mokymosi etapu, neuroninis tinklas praradimo funkcijos verté mazéja taip artéjant prie
galutinio optimalaus q jvercio. Pagrindiné priezastis, dél kurios taikomas gilaus Q-mokymaosi tinklas
yra mokymosi proceso stabilizavimas 0 jverciui tiesiogiai nedarant jtakos momentinés biisenos

aproksimacijai Q(St, A) [23].

Dvigubas gilaus Q-mokymosi algoritmas (DDQN) pristatytas Google Deep Mind 2016 metais [37].
Tokio algoritmo pagrindiné mintis yra neuroninio tinklo atskyrimas i du atskirus: jvertinimo ir
tikslinj. Ivertinimo tinklas taikomas i$¢jimo vektoriaus generavime, tuo tarpu tikslinis tinklas
naudojamas apmokymams i$ steb&jimy aibés. Tokiu biidu, nenaudojant papildomy neuroniniy tinkly
gaunama antra kokybés jver¢io funkcija, taikoma tik vertinimui, o ne treniravimui. Tikslinio tinklo
parametrai 0, jvertinimo testinio tinklo pagalba metu, nekei¢iami. Savo tyrime, Brim (2020) [21] taiko
butent dvigubg gilaus Q-mokymosi algoritmag pory prekybai pagal techninius indikatorius. Tokios
struktiros agentas generavo labai auks$tg kaupiamaji metinj pelng, kuris 38 kointegruotoms poroms
1§ S&P 500 indekso davé 131.33 graza. Agentas vykdo agresyvia pozicijy formavimo politika, retai
uzimdamas pozicijg ,,jokios pozicijos, kadangi pastaroji niekada negeneruos pelno.
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4. Rezultatai

Pory prekybos strategijai vertybiniai popieriai atrinkti i§ placiai taikomo indekso S&P 500, kurj
sudaro penki Simtai didziausiy JAV vertybiniy popieriy birZos kompanijy. Treniravimo imciai
naudojamos dviejy mety dieninés kainos 2020 m. sausio 1 d. — 2022 m. sausio 1 d. intervale.
Ivertinimo imc¢iai naudotas 5 mén. intervalas nuo 2022 sausio 2 d. iki 2022 geguzés 1 d. Pazymima,
kad jvertinimo imties laikotarpiu S&P 500 indeksas bei vertybiniy popieriy rinka apskritai nuvertéjo,
S&P 500 indeksui grazinant neigiamus rezultatus (2 lentelé). Taciau net ir tokiomis salygomis, pory
prekybos strategijos rezultatai visais nagrinéjamais atvejais ne tik virsijo neigiamg S&P 500 indekso
graza, bet ir buvo pelningi su teigiama graza. Taikant sekanéiuose skyriuose aprasytus algoritmus,
priimami keli bendri principai visiems metodams. Remiantis $altiniais [1][3][4][7], sickiant i§vengti
a priori ziniy taikymo, prekybos pozicijos formuojamos viena diena véliau. Taikant paprasta bei
genetinio algoritmo pagalba optimizuota pory prekybos algoritmus, prekybos signaly uzdarymui
taitkoma nejautrumo zona su *0.05 ribomis, taip Siek tiek padidinant uzdaromy ir neatidaromy
pozicijy kiekj ir stabilumg. Pozicijy atidarymui ir uzdarymui taikomi 0.05% komisiniai mokesciai.
Tokie mokesciai yra pakankami vertinant jy jtaka prekybai vertybiniais popieriais, kadangi prekybos
tarpininkai (brokeriai) suteikia nuolaidy didelg apyvartg turintiems investuotojams.

Siekiant sumazinti imtj Engle-Granger testui potencialiy vertybiniy popieriy poroms pasirinkti,
atliekami stacionarumo testai visoms poroms. 4.1 pav. pateikti dalies akcijy, priklausan¢iy S&P 500
indeksui, kainy pasiskirstymy p-jverciai. Poros, kuriy p-jvertis yra aukstas gali i§ karto biiti atmestos,
kadangi jos tikrai yra nestacionarios.

Kainy pasiskirstymy p-jverciy karscio Zzemeélapis
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4.1 pav. 20-ties akcijy S&P 500 indekse kainy pasiskirstymo p-jverciai
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Likusioms poroms aliekamas kointegracijos jvertinimas pagal Engle-Granger metoda (2.1.1),
stacionarumui vertinti naudojant ir iSpléstinj Dickey-Fuller (2.1.2.1), ir Phillips-Perron (2.1.2.2)
metodus taip siekiant uztikrintai jvertinti pory tarpusavio sarysj. Vertybiniy popieriy tikrinimo pory
strategijos tinkamumui pagal kointegracija Engle-Granger metodu eiga:
— Atlikti stacionarumo testg individualiems vertybiniams popieriams ir jsitikinti, kad jy laiko
eilés — nestacionarios.
— ISreiksti potencialios vertybiniy popieriy poros kainy pasiskirstyma pagal (4) lygtj, taikant
paprastajj maziausio kvadrato metoda.
— Atlikti stacionarumo testg pagal (4) lygti gautam kainy pasiskirstymui ir jsitikinti, kad $i laiko
eilé yra stacionari.

Stacionarumo vertinimui taikomi anksCiau apraSyti iSpléstinis Dickey-Fuller ir Phillips-Perron
metodai. Jie grazina p-jvercius (4.1 pav.), pagal kuriuos apsprendziamas laiko eilés stacionarumas.
Laikoma, kad laiko eilé yra stacionari su 95% statistiniu patikimumu, jei jos p-jvertis yra mazesnis
uz 0.05. Atlikus Engle-Granger testa potencialioms poroms, pasirinkta 21 geriausius jveréius
demonstravusi pora.

1 lentelé. Kointegracijos buidu atrinkty akcijy poros

Kompanija T-statistika P-jvertis AKcijy pora P-jvertis P-ivertis | T-statistika

ABMD -2.252 0.460 -3.478
ABMD - AMZN 0.042 0.016

AMZN -2.180 0.501 -27.212

ACN -2.435 0.361 -4.183
ACN - ARE 0.005 0.001

ARE -2.984 0.137 -41.872

ALLE -2.810 0.193 -3.413
ALLE - MO 0.050 0.020

MO -2.996 0.133 -26.098

BBY -1.962 0.622 -3.544
BBY - BWA 0.035 0.036

BWA -2.999 0.132 -23.281

CTLT -2.696 0.238 -3.940
CTLT - CMG 0.011 0.008

CMG -2.234 0.471 -30.485

DFS -2.818 0.190 DES - DXC 0.027 0.034 -3.633

DXC -3.073 0.113 ' ' -23.526

DG -2.733 0.223 DG - EQIX 0.042 0.011 -3.473

EQIX -2.331 0.417 ' ' -28.679

DD -2.688 0.241 -3.763
DD -EA 0.019 0.088

EA -2.339 0.412 -18.855

EFX -2.398 0.381 -4.126
EFX - EPAM 0.006 0.003

EPAM -2.810 0.193 -35.031

ADBE -3.012 0.129 -3.378
ADBE - EBAY 0.054 0.017

EBAY -2.407 0.376 -26.832

FOXA -2. 197 -3.

0 800 0.19 FOXA - FRC 0.025 0.014 3666
FRC -3.104 0.105 -27.712
EVRG -2.791 0.200 -3.554

EVRG - FRT 0.034 0.117
FRT -2.653 0.256 -17.389
EXPE -2.584 0.287 -3.737
EXPE - FITB 0.020 0.042
FITB -3.122 0.101 -22.507
FE -2.162 0.511 -3.480
FE - FTNT 0.042 0.049
FTNT -1.582 0.799 -21.786
IT -2.754 0.214 IT - GILD 0.026 0.414 -3.649
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GILD -1.896 0.657 -10.365

IFF -2.353 0.405 -3.631
IFF - INT .027 .

INTC -2.916 0.157 c 00 0.006 -31.633

INTU -2.259 0.456 -3.659
INTU - JNPR .02 .01

JNPR -2.269 0.451 u-J 0.025 0.016 -27.169

MA -2.895 0.164 -3.418
MA - MCHP 0.049 0.051

MCHP -3.063 0.115 -21.569

MET -3.112 0.103 -4.455
MET - MGM 0.002 0.007

MGM -3.085 0.110 -31.164

MSFT -3.088 0.109 -3.552
MSFT - MMC 0.034 0.040

MMC -2.373 0.394 -22.781

HON -2.1 .52 -4,

9 33 0.528 HON - TXN 0.008 0.009 030
TXN -2.330 0.417 -29.587

Visy pasirinkty individualiy akcijy kainy laiko eiliy p-jverciai gauti didesni uz ribing 0.05 verte, tai
indikuoja jy nestacionaruma. Ne visi akcijy pory kainy pasiskirstymo laiko eiliy p-jverciai yra
mazesni uz ribing 0.05 vertg, taciau laikyta, kad jei gautas p-jvertis yra artimas $iai ribai — galima
laikyti laiko eile stacionaria, kitaip tariant egzistuoja tvirtas sarysis tarp akcijy ir jos yra tinkamos
strategijai.

4.1. Paprastas algoritmas

Paprastu pory prekybos strategijos algoritmu laikomas toks algoritmas, kuriame ribos slenkantiems
vidurkiams bei pozicijos atidarymo ir uzdarymo ribos parenkamos pagal bendrai naudojamas,
ankstesniuose tyrimuose sékmingai taikytas reikSmes [1][3][4][7]. Paprastam algoritmui parinktos
reikSmés:

— Slenkantis vidurkis: 21 (vienas prekybos akcijy rinkoje ménesis)

— Apatiné riba, pirkti: -1 standartinio jver¢io nuokrypis

— VirSuting riba, parduoti trumpam: 1 standartinio jvercio nuokrypis

Pory kainy pasiskirstymo standartinis jvertis apskai¢iuojamas taikant (15) lygtj. Kaip ir atliekant
Engle-Granger testavima, naudojama 2 m. formavimo imtis, paprastuoju maziausiy kvadraty metodu
nustatant (2) lygtyje taikomg koeficienta f. Strategijos vertinimo imc¢iai, naudojami paskutiniyjy 5
mén. duomenys. Pagrindinis Kriterijus pritaikytos strategijos vertinimui —metinis kaupiamasis pelnas.

252
Ri= (1+R)T —1 (23)

Ra ¢ia yra metinis kaupiamasis pelnas (Siuo atveju, vertybiniy popieriy birza atvira prekybai 252
dienas per metus), Rc — kaupiamasis pelnas, iSreikStas dieniniy poky¢iy suma atidaryty pozicijy
periode t. Kitas taip pat labai svarbus vertinimo Kkriterijus — Sharpe santykis (24), nusakantis pelno ir
su juo susijusios rizikos sarysi.

SCELON o
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R ¢ia yra mazos rizikos vertybinio popieriaus (dazniausiai — 10 mety JAV obligacijos) graza, kurios
atzvilgiu vertinama esama rizika.

2 lenteléje pateikiami visy kointegruoty pory pagrindiniai strategijos jverc¢iai. Dauguma . Geriausius
rezultatus demonstravusios akcijy poros EXF-EPAM metinis kaupiamasis pelnas sieké 1.3854.
Blogiausig rezultata demonstravusios poros MA - MCHP metinis kaupiamasis pelnas buvo stipriai
blogesnis: -0.1627. Indekso S&P 500 kaupiamoji metiné verté -0.3654. Visais atvejais pory prekybos
strategija buvo pelningesné uz individualias akcijas, taip pat uz S&P 500 indeksa. Vertinant Sharpe
santykj, tik dvi poros demonstravo itin gerus rezultatus (>3), penkios — gerus rezultatus (>2),
septynios buvo nepatenkinamame lygyje (<1), dvi pras¢iausios demonstravo Sharpe santykj, blogesnj
uz S&P 500.

2 lentelé. Paprastos pory prekybos strategijos taikymo rezultatai testiniame 5 mén. periode

Kointegruotos Metinis kaupiamasis Metinis kaupiamasis Standartinis Sharpe santykis'
pelnas su 0.5% .
poros pelnas Komisiniais mok. nuokrypis (Rf=0%)
ABMD - AMZN | 1.0077 0.9501 0.3285 2.892
ACN - ARE 0.1094 0.0841 0.2147 0.3918
ALLE - MO 0.2145 0.1888 0.3247 0.5816
BBY - BWA 0.219 0.1946 0.4549 0.4279
CTLT - CMG 0.2634 0.2381 0.377 0.6315
DFS - DXC 0.3869 0.3573 0.288 1.2408
DG - EQIX -0.0649 -0.0834 0.2448 -0.3407
DD - EA 0.7149 0.6681 0.2911 2.2952
EFX - EPAM -0.2367 -0.2505 1.3127 -0.1908
ADBE - EBAY 1.6162 1.5527 0.2593 5.9872
FOXA -FRC 0.5509 0.5135 0.286 1.7954
EVRG - FRT 0.0337 0.0101 0.1923 0.0524
EXPE - FITB -0.1274 -0.1472 0.3776 -0.3897
FE - FTNT 1.6247 1.5607 0.5279 2.9565
IT-GILD 0.6642 0.6164 0.2992 2.0598
IFF - INTC 0.5617 0.5287 0.2889 1.8298
INTU - JNPR 0.2738 0.2411 0.3639 0.6625
MA - MCHP -0.3739 -0.3835 0.3188 -1.2029
MET - MGM 0.2057 0.1801 0.2539 0.709
MSFT - MMC -0.2628 -0.2751 0.2602 -1.0573
HON - TXN 0.238 0.2135 0.1772 1.2047
S&P 500 -0.1337 - 1.259 -0.2902

Visy kointegruoty pory kaupiamasis pelnas yra 6.958 (su komisiniais mokesciais). Vidutinis visy
kointegruoty pory kaupiamasis metinis pelnas su komisiniais mokesciais yra 0.331, standartinis
nuokrypis - 0.354, o Sharpe santykis yras 1.073.

! Sharpe santykis pateikiamas strategijos taikymui su komisiniais mokes¢iais
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Strategijos kaupiamasis pelnas
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4.2. Genetinis algoritmas

Siekiant pagerinti 4.1 skyriuje realizuota paprasta algoritma, surasti taikomy parametry geriausioms
vertéms naudojamas genetinis algoritmas. Chromosomos struktiira panasi j 3.5 pav.: pirma dedamoji
— simetrinéms virSutinei ir apatinei riboms pozicijos atidarymui, antroji — tarpinéms pozicijos
uzdarymo riboms nustatyti, tre¢ia dedamoji — slenkancio vidurkio intervalo standartinio jvercio
skaiciavimui paieska.

Genetinio algoritmo parametrai:
— Sprendiniai populiacijoje: 20
— Tévy kiekis poravimosi metu: 12
— Karty kiekis: 500
— Mutacijos tikimybé: 5%
— KryZminimas: dviejy tasky

Tinkamumo funkcijai naudojama kaupiamoji metiné graza Ra. Genetinis algoritmas inicializuoja
pirming¢ populiacijg atsitiktine tvarka [19]. Pritaikant pirminés populiacijos ribas paprastam
algoritmui kiekvienos iteracijos metu, atnaujinama tinkamumo funkcija. Genetinis algoritmas siekia
ja maksimizuoti poruodamas geriausius rezultatus davusias chromosomas.

Gautos ribos isbandytos tame pac¢iame laiko periode (5 mén) testinéje imtyje, galutiniai strategijos
rezultatai pateikiami 1 lenteléje Zemiau.

3 lentelé. Genetinio algoritmo strategijos taikymo rezultatai testiniame 5 mén. periode?

Kointegruotos Metil_lis . Metinis kaupiamasis Standartinis | Sharpe santykis .
kaupiamasis pelnas su 0.5% . Pokytis
POros pelnas komisiniais mok. nuokrypis (RF=0%)
ABMD - AMZN | 1.5777 1.4804 0.4772 3.1025 0.558
ACN - ARE 0.0807 0.0658 0.1748 0.3767 -0.218
ALLE - MO 0.3364 0.2862 0.2443 1.1719 0.516
BBY - BWA 0.4365 0.408 0.4551 0.8965 1.097
CTLT - CMG -0.3234 -0.3307 0.2653 -1.2466 -2.389
DFS - DXC - - - - -1
DG - EQIX 0.4746 0.45 0.1651 2.7254 -6.396
DD - EA 0.1104 0.09 0.2482 0.3625 -0.865
EFX - EPAM 0.2571 0.2343 0.5607 0.4179 1.935
ADBE - EBAY 0.0766 0.0602 0.0832 0.7234 -0.961
FOXA -FRC 0.0076 -0.0063 0.0338 -0.1859 -1.012
EVRG - FRT 1.0403 0.9545 0.1276 7.4812 93.505
EXPE - FITB -0.2954 -0.3105 0.3976 -0.7809 1.109
FE - FTNT 0.2782 0.2604 0.3427 0.76 -0.833
IT-GILD 0.1971 0.1556 0.3333 0.4667 -0.748
IFF - INTC 0.3767 0.3453 0.3122 1.1058 -0.347

2 Pastaba: visose lentelése paryskintu $riftu Zymimi geresni uz paprastg algoritma rezultatai
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INTU - JNPR - - - - -1
MA - MCHP -0.1122 -0.1257 0.2146 -0.5857 -0.672
MET - MGM 0.1638 0.1424 0.249 0.5718 -0.209
MSFT - MMC -0.2139 -0.2223 0.2594 -0.857 0.192
HON - TXN 0.1622 0.1445 0.2164 0.6678 -0.323
S&P 500 -0.1337 - 1.259 -0.2902 -

Visy kointegruoty pory metinis pelnas gautas 4.0821 (su komisiniais mokesciais). Vidutinis
kaupiamasis metinis pelnas su komisiniais mokesciais gautas 0.2437, standartinis nuokrypis - 0.2716,
0 Sharpe santykis vidutiniskai yra 0.904. Tokie rezultatai néra geri, ne vienu atveju genetinio
algoritmo pagalba gautos ribos pablogino paprastos pory prekybos rezultatus, taip pat ir galutinj
rezultatg. Geriausios ir blogiausios pory uzimty pozicijy bei kaupiamojo pelno grafikai pateikiami
4.4 pav. Atkreipiamas démesys, kad net blogiausius rezultatus davusi pora generavo didesnj pelna,
uz testavimo imtyje stabiliai pingantj S&P 500 indeksa.

Tokius kuklius rezultatus galima paaiskinti genetinio algoritmo tendencija pozicijy formavimo ribas
tolinti nuo nulinés tokiu biidu retinant atidaromy pozicijas. Dviem atvejais (DFS-DXC bei MA-
MCHP) testingje apimtyje Sios ribos nebuvo pasiektos, taigi ir algoritmas nepradéjo prekybos (4.3
pav.). Gauti rezultatai panaSis j Sermpinis [22] atliktg tyrimg, kuriame taip pat naudojamas
standartinis jvertis vertybiniy popieriy pory strategijai pagerinti. Autorius priima iSvada, kad pory
prekyba, grista iSankstinémis ribomis yra pernelyg statiSka ir nelanksti. Nors genetinis algoritmas
generuoja labai gerus rezultatus mokymo imtyje, testingje imtyje jis yra mazai veiksnus. Tokig iSvada
patvirtina ir $is tyrimas, mokymo imties rezultatai pateikiami 2 priede.

INTU ir JNPR pasiskirstymo standartinis jvertis

Treniravimo imtis Testavimo imtis

3| —— Standartinis jvertis 3/ —— Standartinis jvertis
n

2020-01 2020-04 2020-07 2020-10 2021-01 2021-04 2021-07 2021-10 2022-01 2022-02-012022-02-152022-03-012022-03-15 2022-04-012022-04-15 2022-05-01

4.3 pav. Standartinio jvercio riby nustatymas per placiame diapazone

Geresnei genetinio algoritmo grazai gauti genetinis algoritmas taikomas Bollinger juosty
optimizavimui. Tokiy paciy parametry genetinis algoritmas taikytas su 3.6 pav. chromosomomis
apatings, virSutinés ir intervalo slenkancio vidurkio ir standartinio nuokrypio paieskai. Lyginant su
pozicijy formavimo pagal standartinj jvert] taikymu, optimizuoty Bollinger juosty graza bei Sharpe
santykis buvo daug geresni (4 lentelé). Visais atvejais algoritmas inicijavo prekyba daug dazniau, nei
pagal standartinj jvertj. D¢l Sios agresyvesnés metodikos individualiy kointegruoty pory graza buvo
stipriai teigiamai arba neigiamai paveikta, kai kuriy pory (DFS — DXC, ADBE — EBAY, IFF — INTC
ir INTU — JNPR) graza buvo blogesné uz S&P 500 indekso.
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4.4 pav. Genetiniu algoritmu optimizuotos paprastos strategijos geriausia ir blogiausia akcijy pora



4 lentelé. Bollinger juotomis grjstos strategijos taikymo rezultatai testiniame 5 mén. periode

Kointegruotos Metir'lis . Metinis kaupiamasis Standartinis | Sharpe santykis .
kaupiamasis pelnas su 0.5% . Pokytis
poros pelnas komisiniais mok. nuokrypis (RF=0%)
ABMD - AMZN | 4.4103 4.1138 0.4903 8.39 3.33
ACN - ARE 0.3598 0.2907 0.3085 0.9423 2.457
ALLE - MO 4.0252 3.8028 0.6149 6.1846 19.142
BBY - BWA 0.2982 0.2279 0.9387 0.2427 0.171
CTLT - CMG -0.2888 -0.2953 0.3711 -0.7959 -2.24
DFS - DXC -0.5198 -0.5323 1.5666 -0.3398 -2.49
DG - EQIX 0.9719 0.9629 0.2533 3.8006 -12.546
DD - EA 0.5261 0.4777 0.3331 1.4342 -0.285
EFX - EPAM -0.0653 -0.0682 0.6926 -0.0984 0.728
ADBE - EBAY -0.9997 -0.9998 2.487 -0.402 -1.644
FOXA - FRC -0.0774 -0.1257 0.2641 -0.476 -1.245
EVRG - FRT 0.0806 0.0289 0.1667 0.173 1.861
EXPE - FITB 0.2573 0.1909 1.4035 0.136 2.297
FE - FTNT 0.487 0.4224 0.2231 1.8932 -0.729
IT-GILD -0.0588 -0.109 0.7199 -0.1514 -1.177
IFF - INTC -0.4515 -0.4811 0.8116 -0.5928 -1.91
INTU - JNPR -0.9393 -0.9426 5.1445 -0.1832 -4.91
MA - MCHP -0.8658 -0.8691 2.0554 -0.4229 1.266
MET - MGM 0.5169 0.4662 0.5137 0.9077 1.589
MSFT - MMC 0.3489 0.2843 0.3868 0.735 2.033
HON - TXN 0.627 0.5636 0.2538 2.2208 1.64
S&P 500 -0.1337 - 1.259 -0.2902 -

Suminis visy kointeguoty pory kaupiamasis metinis pelnas gautas 7.409 (su komisiniais mokesciais).
Vidutinis kaupiamasis metinis pelnas su komisiniais mokes¢iais gautas 0.3528, standartinis nuokrypis
- 0.9523, o Sharpe santykis vidutiniskai yra 1.124.

Sie rezultatai yra Zenkliai geresni uz genetinio algoritmo, pritaikyto prekybai pagal kainy
pasiskirstymo standartinius jvercius, taciau jie néra geresni uz paprasto pory prekybos algoritmo
generuojamag pelng bei Sharpe santykj. Gautas rezultatas gali biti palygintas su Huang et al. (2015)
[38] tyrimu, kuriame autoriai taiko genetinj algoritmg butent Bollinger juosty optimizavimui.
Naudodami 10 stambiausio kapitalo kompanijy akcijy poras Taivano vertybiniy popieriy rinkoje,
autoriai gauna apie 4.8 graza, 10 stambiausiy puslaidininkiy gamintojy kompanijy pory rinkiniai
generavo apie 8.0 pelng. Autoriai savo pritaikyto modelio nelygino su jokiu pory prekyba atitinkan¢iu
algoritmu, palyginimui jie taiké poroms naudojamy kompanijy akcijy verte nuo prekybos pradzios
iki galo.
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4.3. Gilusis g-mokymasis

Gilaus Q-mokymosi algoritmas taikytas agento strukttiroje. Sukurtoje vertybiniy popieriy prekybos
aplinkoje, agentas atlicka i§ pradziy atsitiktinius veiksmus (pirkti, parduoti, jokios pozicijos),
vélesnémis iteracijomis optimizuodamas g-vertes, arba mokydamasis ir taip maksimizuodamas
nurodyta graza. Pory prekybai tatkomo DQN agento neuroninio tinklo jéjime naudojami 10 j&jimy:

— pory kainy pasiskirstymas

— dieniniai kainy poky¢iai

— pasiskirstymo slenkantis jvairiy periody (15, 10, 7 ir 5 dieny) vidurkis

— dabartinio pasiskirstymo ir slenkaciy jvairiy periody vidurkiy (15, 10, 7 ir 5 dieny) santykis

Tinklas turi ir du pasléptus sluoksnius, po 50 neurony. Struktiirin¢ neuroninio tinklo schema pateikta
3.8 pav., 0 bendra agento—aplinkos schema — 4.6 pav. Naudojamas buferis laiko zingsniams skirtas
keliems laiko Zingsniams saugoti epizodo metu. Pagal gilaus Q-mokymosi algoritme naudojama
kokybés funkcijos atnaujinimg (20), reikalinga zinoti esamos ir biisimos biisenos jvercius (6 ir 6™™)

Agentas

Gilaus Q-mokymosi tinklas

Kainy pasiskirstymas ir
techniniai indikatoriai

Veiksmas

Prekybos aplinka

Graza ir nauja basena Gautas veiksmas

Buferis laiko
Zzingsniams

Apskaiciuojama graza

Pereinama | naujg buseng
Atiduodama graza bei nauja basena

4.6 pav. Taikomo DQN agento ir prekybos aplinkos modelio struktiiriné schema

Daznai minima problema, kylanti 1§ Siy algoritmy taikymo yra didelé jy tikimybé nusistovéti
lokaliame optimume [23]. Tam spresti, naudojama 2 mety treniravimo imtis suskaidoma j kelis
intervalus, kuriy kiekvieno imtis yra tokia pati, kaip testinés imties. Treniravimosi metu, naujo
epizodo pradzioje pasirenkamas naujas intervalas i treniravimo imties. Agentas apmokomas visoms
kointegruotoms poroms atskirai. Mokymasis vyksta 1000 epizody, kaip graza, agentas gauna
kaupiamajj pelng. Gauti rezultatai pateikiami 5 lenteléje.

5 lentelé. Gilaus Q-mokymosi taikymo rezultatai testiniame 5 mén. periode

. Metinis Metinis kaupiamasis . .
Kointegruotos ) ) Standartinis | Sharpe santyKkis )
oros kaupiamasis pelnas su 0.5% nuokrvpis (RE=0%) Pokytis

P pelnas komisiniais mok. P ?

ABMD - AMZN | 1.3496 1.2079 0.4604 2.6236 0.271
ACN - ARE 0.4357 0.4234 0.2286 1.8517 4.034
ALLE - MO 0.7348 0.7312 0.3416 2.1406 2.873
BBY - BWA -0.0727 -0.0936 0.4844 -0.1933 -1.481
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CTLT -CMG 1.1492 1.134 0.258 4.3945 3.763
DFS - DXC 0.3043 0.2625 0.3493 0.7516 -0.265
DG - EQIX 0.5175 0.5138 0.2954 1.7392 7.161
DD -EA 0.2061 0.1826 0.3135 0.5823 -0.727
EFX - EPAM 0.8311 0.8302 1.2426 0.6681 4.314
ADBE - EBAY 0.2298 0.214 0.3708 0.577 -0.862
FOXA - FRC 0.2185 0.2164 0.3322 0.6516 -0.579
EVRG - FRT 0.1942 0.1895 0.127 1.4923 17.762
EXPE - FITB -0.3886 -0.3932 0.4171 -0.9428 1.671
FE - FTNT -0.3918 -0.3982 0.5821 -0.6842 -1.255
IT-GILD 0.3417 0.3333 0.2438 1.3668 -0.459
IFF - INTC 0.0309 0.0193 0.3844 0.0502 -0.963
INTU - INPR 0.7268 0.721 0.3871 1.8627 1.99
MA - MCHP 1.4327 1.4204 0.2309 6.1525 -4.704
MET - MGM -0.1765 -0.1932 0.325 -0.5944 -2.073
MSFT - MMC 0.9225 0.8922 0.2371 3.7628 4.243
HON - TXN 0.3402 0.3357 0.2257 1.4876 0.572
S&P 500 -0.1337 - 1.259 -0.2902 -

Suminis visy kointeguoty pory metinis pelnas gautas 8.549 (su komisiniais mokesciais). Vidutinis
kaupiamasis metinis pelnas su komisiniais mokesciais gautas 0.407, standartinis nuokrypis — 0.373,
o Sharpe santykis vidutiniskai yra 1.416.

Sie rezultatai yra geresni uz paprasto pory prekybos algoritmo generuojamus, tiek suminio visy
kointegruoty pory pelno, tiek Sharpe santykio atZvilgiu.

Kim et al. (2019) [15] gilaus g-mokymosi agentg taiké riby pory kainy pasiskirstymui pagal
standartin] jvert] optimizavimui. Tas pats metodas Siame darbe taikytas kitu principu — pozicijy
generavimui pagal techninius indikatorius, tokiu, kaip slenkantys vidurkiai, kai kuriais atvejais
generavo pana$ig grgzg su mazesniu uzimty pozicijy kiekiu ir didesniu Sharpe santykiu. Autoriai
formavo kointegruoty pory portfelius ir lygino rezultatus didesniame intervale. Konkreciu atveju,
taikoma ta pati kointegruota pora HON-TXN, perskai¢iavus gautg graza nuo viso laikotarpio
metiniam, generavo mazdaug 0.2 graza. Pastaryjy 5 mén. metiné graza, pateikta 5 lenteléje gauta
panasi (0.3357). Taikydami jvairius periodus riby perskai¢iavimui bei koreguodami kitus parametrus,
tarp jy ir portfelius sudaranciy pory kiekiy koeficientus, autoriai gauna metines graZas intervale nuo
0.8588 1ki 4.8760. Atsizvelgiant | Zymiai ilgesn] taikyta periodg bei vietoje Siame darbe naudojamos
21 kointegruotos poros, naudodami 11, gaunami rezultatai yra ganétinai panasiis tarpusavyje.
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4.7 pav. Geriausios ir blogiausios poros metinis kaupiamasis pelnas ir pozicijos taikant DQN agentg
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4.4. Dvigubas gilusis g-mokymasis

Dvigubas gilaus Q-mokymosi algoritmas yra bandymas pagerinti anksCiau taikyto gilaus Q-
mokymosi algoritmo rezultatus. Naudojama agento—aplinkos struktiira tokia pati, kaip ir pastarojo

(4.8 pav.)

Agentas

Kainy pasiskirstymas ir
techniniai indikatoriai

|vertinimo tinklas

Tikslinis tinklas

Buferis laiko
Zingsniams

Graza ir nauja basena

Prekybos aplinka

4.8 pav. Taikomo DDQN agento ir prekybos aplinkos modelio struktiiriné schema

Gautas veiksmas

Veiksmas

Apskaiciuojama graza N
Pereinama j naujg buseng
Atiduodama graza bei nauja busena

Kaip ir DQN agento atveju, yra naudojamas buferis keliy laiko Zingsiy saugojimui ir kokybés
funkcijos nustatymui pagal juos. Jvertinimo metu (10 epizody laiko Zzymoje), neuroninio tinklo
jver¢iai nukopijuojami i§ tikslinio tiklo j jvertinimo tinklg. Kiekvienai porai atskirai apmokomas
agentas. Gauti rezultatai pateikiami.

6 lentelé. Dvigubo gilaus Q-mokymosi taikymo rezultatai testiniame 5 mén. periode

. Metinis Metinis kaupiamasis .. .

Kointegruotos ) ) Standartinis | Sharpe santyKkis )

oros kaupiamasis pelnas su 0.5% nuokrvpis (RE=0%) Pokytis
P pelnas komisiniais mok. P ?
ABMD - AMZN | 4.3963 4.2546 0.543 7.8356 3.478
ACN - ARE 0.1588 0.1465 0.0743 1.9729 0.742
ALLE - MO 0.0225 0.0189 0.3437 0.0549 -0.9
BBY - BWA 0.2731 0.2597 0.4728 0.5493 0.335
CTLT - CMG 0.7142 0.699 0.3699 1.8897 1.936
DFS - DXC 1.9291 1.8873 0.4384 4.3048 4.282
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DG - EQIX 0.3281 0.3244 0.2659 1.2201 4.89
DD - EA 0.4794 0.4559 0.3478 1.2892 -0.318
EFX - EPAM -0.7394 -0.7403 1.2477 -0.5933 1.955
ADBE - EBAY 0.4961 0.4803 0.3076 1.5615 -0.691
FOXA - FRC 0.2185 0.2164 0.3322 0.6516 -0.579
EVRG - FRT 0.306 0.3013 0.2026 1.4869 28.832
EXPE - FITB 0.309 0.3044 0.1254 24271 3.068
FE - FTNT 1.0027 0.9963 0.6215 1.603 -0.362
IT-GILD 0.8426 0.8342 0.3183 2.6209 0.353
IFF - INTC 0.079 0.0674 0.35 0.1926 -0.873
INTU - JNPR 0.1145 0.1087 0.2326 0.4672 -0.549
MA - MCHP 0.7497 0.7374 0.3628 2.0326 2.923
MET - MGM 0.58 0.5633 0.3199 1.761 2.128
MSFT - MMC 0.7251 0.6948 0.2512 2.766 3.526
HON - TXN 1.0968 1.0923 0.2302 4.7441 4.116
S&P 500 -0.1337 - 1.259 -0.2902 -

Suminis visy kointeguoty pory metinis pelnas gautas 13.703 (su komisiniais mokesc¢iais). Vidutinis
kaupiamasis metinis pelnas su komisiniais mokesciais gautas 0.653, standartinis nuokrypis — 0.369,
o Sharpe santykis vidutiniskai yra 1.944.

Dvigubo gilaus g-mokymosi agento duoti rezultatai yra geriausi i§ visy anks¢iau taikyty metody ir
suminio pelno ir Sharpe santykio atzvilgiais. Brim (2020) [21] tyrime autorius naudoja tokios pacios
struktiiros dvigubg gilaus g-mokymosi agenta, jo darbu buvo remiamasi formuojant agentg Cia.
Agresyviausias agento graza tyréjo darbe sieké net 131.33. Brim naudojo 38 kointegruotas poras,
taigi gerokai daugiau. Tyréjo pateiktoje rezultaty lenteléje matyti, kad kelios kointegruotos poros
generavo neproporcingai didelius rezultatus®: didZiaja dalj autoriaus suminio pelno sudaré viena pora
su 71.2 graza (CTWS — AWR), antroji grazino 25.67 (FCX-HBI). Net ir atémus $ias poras i$ imties,
suminé autoriaus pateikiama graza siekia 34.38, tai yra zymiai daugiau uz Siame darbe gaunama 14.08
(be komisiniy mokesciy).

3 Netaikant neigiamo graZos daugiklio
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4.9 pav. Geriausios ir blogiausios poros metinis kaupiamasis pelnas ir pozicijos taikant DDQN agenta
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ISvados

. Atlikus pory prekybos strategijos literatiiros analize, iSnagrinéti pory prekybos strategijos
principai ir pagrindiniai kylantys uzdaviniai: tarpusavio sary$j turin¢iy pory nustatymas bei
prekybos signaly formavimas. ApZzvelgti metodai, skirti pagerinti su metais blogéjantiems
standartinés pory prekybos rezultatams. ISskirti pagrindiniai biidai apémé masininio mokymosi
algoritmus: genetinj, Q-mokymosi, giliyjy neuroniniy tinkly bei dviguby giliyjy neuroniniy
tinkly.

Pory parinkimui pritaikytas populiarus kointegracijos metodas pagal Engle-Granger metodika. IS
baziniu lygmeniu laikomo indekso S&P 500 isrinkta 21 kointegruota pora, kuriy tarpusavio
sarysis patvirtintas su 95% statistiniu patikimumu.

Remiantis anksCiau apzvelgtais Saltiniais, realizuoti pory prekybos algoritmai: paprastas,
paprastas, kuris buvo optimizuotas genetinio algoritmo pagalba, Bollinger juostomis paremtas
genetiniu algoritmu optimizuotas, gilaus Q-mokymosi agentu paremtas bei dvigubo gilaus Q-
mokymosi agentu paremtas algoritmai. Kiekvienai porai visi algoritmai taikyti atskirai, naudota
treniravimo imtis apémé 2020 m. sausio 1 d. — 2022 m. sausio 1 d. Jvertinimo im¢iai naudotas
2022 m. sausio 2 d. — 2022 m. geguzés 1 d. periodas.

Palyginti gauti kaupiamojo metinio pelno bei Sharpe santykio rezultatai tarpusavyje (su
komisiniais mokesciais):

— Paprastas algoritmas. Suminis metinis pelnas gautas 6.958, Sharpe santykis gautas 1.073

— Genetiniu algoritmu optimizuota paprasta strategija. Suminis metinis pelnas gautas 4.0821,
Sharpe santykis 0.904.

— Bollinger juostomis grjstas, optimizuotas genetinio algoritmo pagalba. Suminis kaupiamasis
metinis pelnas gautas 7.409, Sharpe santykis 1.124.

— Gilaus Q-mokymosi agentas. Suminis metinis pelnas gautas 8.549, Sharpe santykis gautas
1.416

— Dvigubas gilaus Q-mokymaosi agentas. Suminis metinis pelnas gautas 13.703, Sharpe santykis
gautas 1.944

Ivertinti keli naudojami algoritmai generuojamo pelno bei pelno, koreguoto pagal patiriama rizikg
atzvilgiais. Vienareik§miskai, geriausius rezultatus ne$é dvigubas gilaus Q-mokymosi agentas,
formuojantis pozicijas pagal techninius indikatorius. Visi taikyti algoritmai grazino panasy pelna,
kaip ir taikomi atitinkamuose Saltiniuose. Visais atvejais, S&P 500 indeksas buvo gerokai
pralenktas (lyginant su pernyks¢iy mety duomenimis, S&P 500 metinis pelnas buvo 0.2689, Siy
mety pelnas — neigiamas -0.1337), net vertybiniy popieriy rinkai apskritai ir S&P 500 indeksui
nuvertéjant vertinimo apimties metu.

. Parodyta, kad pory prekybos strategija yra aktuali ir dabartinémis dienomis, dél uztikrinamo pelno
didelio rinkos kintamumo laikotarpiu, vyraujant ir ,,buliaus®, ir ,,lokio* rinkai.
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Priedai

1 priedas. Genetinio algoritmo mokymosi grafikai

14
]_2 g
)]
0 10 -
3 8
£ .|
i8]
S
c 4]
=]
D 5
T T T T T T
0 2000 4000 6000 8000 10000
Naujos kartos
Tinkamumo funkcijos paieska naujy karty atzvilgiu
20000
15000 A 15000 A
12500 A 12500 1 15000 A
10000 A 10000 A
7500 7500 - 10000 -
5000 1 5000 1 5000 |
2500 4 2500 1
0- ¥ T 0 0 T T T T T
-1 ] 1 2 3 4 0 1 2 3 4 5 15 o0 125 150 175 200
Genas 0 Genas 1 Genas 2
Sprendiniy paieskos histograma
w200 -
it
E- 175 1
3 1504
2 125 -
=
T 100
e
L o075
&
0.50
=
=
= 0325 -
[
< poo - : : :
0 2000 4000 £000 8000 10000

Naujos kartos

Naujy sprendiniy generavimo daznis

44



2 priedas. Genetinio algoritmo su standartiniais jverc¢iais mokymosi imties rezultatai

7 lentelé. Genetinio algoritmo kaupiamasis metinis pelnas mokymosi imtyje, po 500 karty

Kointegruotos poros

Metiné graza

ABMD - AMZN 0.937638627
ACN - ARE 0.617470023
ALLE - MO 0.660805737
BBY - BWA 1.77334717
CTLT - CMG 0.678645503
DFS - DXC 1.311533471
DG - EQIX 0.430980525
DD - EA 0.467111283
EFX - EPAM 0.532993086
ADBE - EBAY 1.898899335
FOXA - FRC 0.621703375
EVRG - FRT 0.176507773
EXPE - FITB 11.76612054
FE - FTNT 0.363039812
IT-GILD 1.27487025
IFF - INTC 1.580051633
INTU - JNPR -

MA - MCHP 1.532104005
MET - MGM 0.773844706
MSFT - MMC 0.44185644
HON - TXN 0.409614551
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3 priedas. DQN agento mokymosi grafikas, bendrinis
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4 priedas. DDQN agento mokymosi grafikas, bendrinis

800

1000

Vidutiné graza
N

|
B

-8

0 200 400 600
Epizodai

800

1000

46



