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Wstep

Zmiennos$¢ rynku w XX wieku przewyzszyta wszystko, co miato miejsce w dynamice cen w
poprzednich tysigcleciach, wedtug Ineichena (2000). Poniewaz zrozumienie dynamiki rynkow
finansowych moze by¢ punktem wyjscia do lepszego prognozowania, musimy lepiej pojac
splatanie czynnikéw wplywajacych. Kryzys finansowy z 2008 roku oraz nastepujacy po nim
Europejski kryzys zadtuzenia ujawnily globalng wspotzalezno$¢ 1 sie¢ powigzan miedzy
gospodarkami. Wydarzenia te odstonity liczne stabosci systemu finansowego, powodujac
falowe efekty, ktore wplynety na niemal kazdy sektor gospodarki. Od tego czasu duze wstrzasy
gospodarcze sg postrzegane jako globalne, co wymaga nowych narzedzi dla zrozumienia
skomplikowanych wzorcow przyczynowo skutkowych 1 budujacej si¢ niepewnosci.
Niepewno$¢ jest w tym kontekscie ciekawa, bo zmusza jednostki do ograniczania ryzyka
psychologicznego czy finansowego poprzez gromadzenie informacji, by zarzadza¢ tymi
zagrozeniami. Internet jest kluczowym zrodtem informacji, dlatego zamierzam analizowaé
cyfrowy $lad pozostawiony w sieci, korzystajac z publicznie dostgpnych danych, takich jak
artykuty prasowe, Google Trends czy wpisy w mediach spoteczno$ciowych. Zakladam, ze
wigcksze  zainteresowanie okre§lonym tematem moze wskazywaé na  rosngce
prawdopodobienstwo nadchodzacego kryzysu lub duzego spadku cen aktywoéw. Od czasu
wprowadzenia modeli Generatywny Transformer wstepnie wytrenowany (Generative Pre-
trained Transformer), takich jak ChatGPT i ich powszechnej dostgpno$ci, analiza tekstu
przesuneta si¢ od tradycyjnego przetwarzania j¢zyka naturalnego (NLP) i metod glebokiego
uczenia si¢ w kierunku kompleksowego zrozumienia abstrakcyjnego kontekstu w ramach
okreslonych tresci wiadomosci. Mozliwe jest wtedy uzycie promptéw do okreslenia
parametrow analizy wydarzen opisanych przyktadowo w nagtéwkach wiadomosci prasowych.
Ta przypominajaca ludzka interpretacja wydarzen jest mozliwa dzigki architekturze duzych
modeli jezykowych, ktore wykorzystuja ogromny korpus miliardéw stow, na ktérych sa
trenowane.

W tej rozprawie doktorskiej przedstawiam zbior tematycznie spdjnych artykuldw, ktore
dotycza wybranych obszaréw wyzwan inwestycyjnych i optymalizujg strategie inwestycyjne w
dynamicznie zmieniajacych si¢ warunkach rynkowych:
1. Kropinski, P., & Anholcer, M. (2022). How Google Trends can improve market
predictions—the case of the Warsaw Stock Exchange. Economics and Business
Review, 8(2), 7-28. https://doi.org/10.18559/ebr.2022.2.2
2. Kropinski, P. (2024). Uncertainty in Central and Eastern European markets.
Evidence from Twitter-based uncertainty measures. Post-Communist Economies,
36(3), 382—-403. https://doi.org/10.1080/14631377.2023.2288737
3. Kropinski, P., Bosek, B., & Pudo, M. (2024). State ownership, probability of
informed trading, and profitability potential: Evidence from the Warsaw Stock
Exchange. International Review of Financial Analysis, August 2023, 103365.
https://doi.org/10.1016/j.irfa.2024.103365
4. Kropinski, P. (2024). Community Structure Detection: Enhancing Portfolio Returns
Amidst Risk and Uncertainty. Evidence From the Warsaw Stock Exchange.
Submitted to Central European Management Journal.
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5. Kropinski, P. (2024). Can Large Language Models Mitigate Sector Shocks in the
Australian Market? Submitted to Finance Research Letters.

Problem badawczy i luki badawcze

Rosnaca cyfryzacja codziennego zycia i popularnos¢ aktywnosci online sktonity badaczy do
skupienia si¢ na zdolnos$ciach predykcyjnych cyfrowych §ladéw. Te obejmuja rézne dziedziny,
od rozrywki i zakupow po wrazliwe cechy osobiste. Gromadzenie informacji pomaga
zrozumie¢ sentyment i zidentyfikowaé panike wsérdd inwestordéw, jesli dane sa dobrze
ukierunkowane i wartosciowe z perspektywy prognozowania. Obejmuje to wykorzystanie
cyfrowych danych, takich jak Twitter i Google Trends, uzupelionych nagtéwkami
wiadomosci, jako narzedzi do redukcji ryzyka. Wbrew przekonaniu, ze nadmiar danych
prowadzi do niskiej jakosci wnioskow, kandydat argumentuje, ze odpowiedni algorytm moze
wydoby¢ cenne informacje. Podczas gdy makrostruktura rynku jest dobrze zbadana, istnieje
ograniczona liczba badan nad mikrostrukturg rynku, ktéora moze odrézni¢ inwestowanie
poinformowane od inwestowania stadnego, wedtug modelu Kyle (1985).

Metody uczenia maszynowego w doborze portfela napotykaja na wyzwania zwigzane z
przejrzystoscig podejmowania decyzji i regulacjami, ale podejscia teoretyczne grafow, takie jak
wykrywanie spotecznos$ci, oferuja wigksza przejrzystos¢ i wymagaja mniej zasobow
obliczeniowych. Ta rozprawa wykorzystuje podejscie ilosciowe i empiryczne do zwigkszenia
warto$ci predykcyjnej stow kluczowych zwigzanych z niepewnoscig polityki gospodarczej
(EPU), pokazujac ich zwigzek przyczynowo skutkowy z rynkiem akcji, szczegodlnie podczas
kryzysow. Wykorzystanie mediow spotecznosciowych do przewidywania zachowan na rynku
akcji zostalo dobrze zbadane w gospodarkach zachodnich, ale to badanie rozszerza je na
gospodarki postkomunistyczne, poprawiajagc przewidywalno$¢ dzigki nowym miarom
niepewnos$ci. Badanie bada tez wptyw prawdopodobienstwa handlu z informacjg (PIN) na
wyniki inwestycyjne, koncentrujac si¢ na przedsigbiorstwach panstwowych podczas
globalnych kryzysow, 1 rozwija model handlu z informacjg Kyle’a, integrujac go z algorytmami
uczenia maszynowego. W kolejnym artykule kandydat porusza fenomen inwestycji
pasywnych, ktore obecnie przewyzszaja strategie aktywne. Badanie autora pokazuje, ze
menedzerowie aktywni moga odzyskac swoja pozycje, lepiej reagujac na niestabilno$¢ rynku,
wykorzystujac podejscia teoretyczne grafow do identyfikacji skorelowanych klastréw akcji.
Badanie analizuje wykorzystanie duzych modeli jezykowych w zarzadzaniu portfelem
sektorowym w celu tagodzenia krachow sektorowych, demonstrujgc ich skutecznos¢ podczas
wydarzen takich jak COVID-19.

W trakcie prac badawczych planowano zmierzy¢ si¢ z nastepujaca grupa luk badawczych:

1. Indeks niepewnosci polityki gospodarczej zaproponowany przez Hotdg (2019) wymaga
pracochtonnego procesu zbierania danych i ich przetwarzania. Dane sg prezentowane
kwartalnie, co ma ograniczong warto$¢ w konteks$cie technik zabezpieczajacych przed
wstrzgsami gospodarczymi. Istnieje potrzeba bardziej efektywnych metod zbierania i
analizy danych.

2. Brak badan nad wptywem miar niepewnosci opartych na Twitterze na region Europy
Srodkowej i Wschodniej (CEE) stanowi istotng luke w wiedzy. Zbadanie tego obszaru



mogloby dostarczy¢ waznych informacji o dynamice finansowej regionu. Mogtoby to
roéwniez wplynaé na strategie zabezpieczajace, $wiadomos¢ inwestorow i decyzje
polityczne.

3. W kontekscie przedsigbiorstw panstwowych (SOE) istnieje luka badawcza dotyczaca
prawdopodobienstwa handlu z informacja. Brakuje badan nad tym, jak na przyktadzie
pandemii COVID-19, sytuacja globalnego kryzysu wptywa na asymetri¢ informacji
rynkowej w kontek$cie SOE. Zbadanie tego tematu mogtoby dostarczy¢ cennych
informacji na temat mikrostrukturalnych zachowan rynkowych w czasie kryzysu.

4. Pomimo szeroko zakrojonych badan nad uczeniem maszynowym, podejscia teoretyczne
grafow, szczego6lnie metody wykrywania spolecznosci, sa stosunkowo mato zbadane w
obszarze doboru portfela. Te podejscia mogg oferowa¢ nowe mozliwosci w zakresie
optymalizacji portfela. Istnieje potrzeba dalszych badan w tym zakresie.

5. Innowacyjne podejscia do podejmowania decyzji w realizacji transakcji przy obecnosci
rzeczywistego spreadu sg niedostatecznie zbadane. Konieczne jest rozwazenie nowych
metod podejmowania decyzji handlowych, gdy wystepuje spread. Moze to prowadzi¢
do bardziej efektywnych strategii inwestycyjnych.

6. Zastosowanie architektury sieci neuronowych Transformer w przetwarzaniu jezyka
naturalnego otwiera nowa luke badawcza. Mozliwo$¢ wykorzystania nagtowkow
wiadomosci z prostymi, otwartozrodlowymi modelami jgzykowymi do przewidywania
krotkoterminowego wplywu wydarzen na ceny jest obiecujaca. Wymaga to jednak
dalszych badan i eksperymentow.

Cele badawcze

Gléwnym celem tego badania jest optymalizacja strategii inwestycyjnych poprzez integracje
atrybutdéw 1 skupienie si¢ na alternatywnych zrodtach danych, takich jak miary niepewnosci,
ktére sa podwyzszone w okresach wigksze] niestabilno$ci cen. Otwiera to mozliwos¢
identyfikacji 1 analizy tych stanow oraz potencjalnego opracowania metod prognozowania, w
tym wybranych podej$¢ z zakresu uczenia maszynowego 1 teorii grafow, ktore sg bardziej
ostrozne w eliminowaniu ,,niepotrzebnych’ wymiarow. Te wymiary sg czesto usuwane przez
badaczy, ktorzy mogg nieswiadomie odrzucaé cenne sygnaly wraz z szumem. Badanie ma na
celu pokazanie korzySci wynikajacych z wilaczenia alternatywnych zestawow danych i
nieklasycznych strategii inwestycyjnych. W szczegdlnosci wskazuje, ze takie podejscie moze
by¢ bardziej efektywne niz klasyczne strategie, takie jak ,kup i trzymaj’, inwestowanie
warto§ciowe, wzrostowe czy indeksowe (Graham, 2003), w warunkach wysokiej zmiennosci i
trendow spadkowych. W dazeniu do tego celu kilka precyzyjnych celéw jest wyznaczonych.
Poczatkowo kandydat bada szeroko rozumiane aspekty gromadzenia informacji i zachowan,
analizujac trendy wyszukiwan w Google 1 interakcje na Twitterze. Zalozenie jest takie, ze
zwigkszona niepewno$¢ moze prowadzi¢ do zwiekszonego poszukiwania informacji na dany
temat, co moze poprzedza¢ wahania na rynku akcji. Jest to $cisle zwigzane z badaniem warto$ci
nagtowkow wiadomosci, ktore sg analizowane za pomocg duzych modeli jezykowych. Te
obszary badan sg okreslone jako cele 1, 21 6.

Nastepnie kandydat ma na celu zaprojektowanie efektywnej metody identyfikacji, ktore
atrybuty moga przewidywaé przyszle zmiany cen poszczegélnych akcji, opierajac sie¢
wytacznie na wnioskach opartych na danych, bez zadnego wktadu ludzkiego, subiektywnych
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sugestii czy abstrakcyjnego zrozumienia struktur ekonomicznych typowo uzywanych w innych
badaniach. Jednocze$nie opracowywany jest algorytm, ktory aktywuje si¢ tylko w
scenariuszach uznanych za optacalne w kontekscie spreadu, jak okreslono w celu 3.

Ponadto, prawdopodobienstwo handlu z wykorzystaniem informacji zostanie zbadane w
odniesieniu do znaczacego wstrzasu gospodarczego, aby ustali¢, czy niektore grupy akcji
wykazuja zroznicowane reakcje w takich kryzysach. To badanie jest okreslone jako cel 4.

Na koniec praca ma na celu ustanowienie alternatywnego podejscia do duzych zbioréw danych
1 wspotzmiennosci za pomocg wykrywania spotecznosci, gdzie akcje o podobnym zachowaniu
(wysoko skorelowane) grupuja si¢ 1 moga by¢ bardziej efektywnie dywersyfikowane. Autor
rowniez demonstruje, ze wykrywanie spoteczno$ci moze byé uzywane do opracowania
antycyklicznej strategii inwestycyjnej, jak przedstawiono w celu 5.

Konkretne cele okreslone w rozprawie sg nastepujace:

1. Okreslenie konkretnych termindéw zwigzanych z niepewnosciag polityki gospodarczej,
ktére moga powodowa¢ wahania na rynku akcji.

2. Stworzenie nowych miar niepewnosci opartych na Twitterze, ktére moga powodowac
zmiany w heterogenicznej dynamice rynkéw Europy Srodkowej i Wschodniej.

3. Opracowanie strategii handlu akcjami, ktora taczy analize rynku i decyzje handlowe w
efektywnym algorytmie, rozwigzujac problem spreadu jako bariery inwestycyjnej.

4. Przeprowadzenie analizy pordwnawczej polskich akcji blue-chip w okresach stabilno$ci
i kryzysu, w celu zidentyfikowania wszelkich nietypowych asymetrycznych zachowan,
mierzonych prawdopodobienstwem handlu z wykorzystaniem informacji.

5. Wykazanie przewagi metody doboru akcji w portfelu inwestycyjnym opartej na
wykrywaniu spotecznosci, szczegodlnie w okresach przedtuzonej niepewnosci i rynku
niedzwiedzia.

6. Zilustrowanie zalet wuzywania modeli j¢zykowych jako narzedzia do
krotkoterminowego prognozowania cen, umozliwiajacego tworzenie optacalnych
strategii inwestycyjnych w okresach spadkow sektorowych.

Hipotezy badawcze
Doktorant testuje ponizszy zestaw hipotez w celu osiggni¢cia proponowanych celow:
1. Hipotezy dotyczace analityki predykcyjnej rynku
1.1. Szeroki zestaw termin6w zaproponowany przez Bakera i in. (2016) oraz pdzniej przez
Hotde (2019) bedzie znaczaco pomagat w wyjasnianiu ruchow indeksu WIG 20 (H1.1).
1.2. W czasach zmiennos$ci rynku spowodowanej globalnym wstrzasem gospodarczym ten
sam zestaw stow begdzie zawierat wigcej informacji pomagajacych przewidzie¢ gtéwny
indeks gietdowy (H1.2).
1.3. Wprowadzenie danych jakosciowych w postaci wiadomosci z Twittera poprawia
warto$¢ predykcyjng w odniesieniu do gtownych indeksow gietdowych (H1.3).
1.4. Miara niepewnosci gospodarczej moze poprawi¢ zrozumienie wahan na rynku akcji w
Europie Srodkowej i Wschodniej (H1.4).
2. Hipotezy dotyczace zarzadzania ryzykiem i rentowno$ci poprzez zaawansowane modele
2.1. Miara prawdopodobienstwa handlu z informacja (PIN) dla przedsigbiorstw
panstwowych rozni si¢ znaczaco od tej miary dla innych duzych akcji na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie w latach 2013-2021 (H2.1).

5



2.2. Miara prawdopodobienstwa handlu z informacja dla SOE bedzie znaczaco wyzsza w
okresie Covid-19 w porownaniu do okresu przed Covid-19 (H2.2).

2.3. Prawdopodobienstwo handlu z informacja (PIN) ma znaczacy wptyw na zwroty z akcji,
w przeciwienstwie do istniejacej literatury sugerujacej, ze PIN jest wyceniany i nie ma
wptywu na zwroty (H2.3).

2.4. Wykorzystanie modeli jezykowych poprawia zdolno$¢ tagodzenia wstrzasow
sektorowych na Australijskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych (H2.4).

3. Hipotezy dotyczace alternatywnych strategii inwestycyjnych

3.1. Metody wykrywania spoteczno$ci mogg by¢ wykorzystywane w okresach wysokiej
zmienno$ci, aby oferowaé lepsze zwroty w poréwnaniu do strategii kup i trzymaj
(H3.1).

3.2. Wybrane metody wykrywania spolecznosci moga poprawi¢ zarzadzanie ryzykiem,
mierzone wskaznikiem Sharpe'a, w porownaniu zardwno do strategii kup i trzymaj, jak
i portfela minimalnego ryzyka Markowitza (H3.2).

Dane i metody badawcze

Metodologia pracy doktorskiej koncentruje si¢ na analityce predykcyjnej rynku, zarzadzaniu
ryzykiem i alternatywnych strategiach inwestycyjnych. Praca bada wykorzystanie
alternatywnych danych i analizy tekstu w celu poprawy prognozowania rynku akcji, stosujac
przyczynowo$¢ Grangera do ustalania relacji miedzy szeregami czasowymi. Badanie analizuje
rowniez wpltyw niepewnosci polityki gospodarczej na spadki rynkowe i proponuje
zaawansowane modele zarzadzania ryzykiem i rentowno$cig, w tym wykorzystanie duzych
modeli jezykowych do analizy sentymentu. Dodatkowo, praca bada metody wykrywania
spoteczno$ci w celu poprawy zyskownosci portfela, poréwnujac rézne algorytmy, takie jak
Louvain, Walktrap i Girvan-Newman. Badania glownie wykorzystuja dane z Gietdy Papierow
Warto$ciowych w Warszawie oraz innych rynkéw Europy Srodkowej i Wschodniej a takze
Australii.

Wyniki

Kropinski, P., & Anholcer, M. (2022). How Google Trends can improve market
predictions—the case of the Warsaw Stock Exchange. Economics and Business Review,
8(2), 7-28.

Przed COVID-19 sze$¢ terminéw EPU, takich jak ‘ekonomiczny’, ‘niepewnos¢’, ‘podatek’,
‘rzad’ 1 ‘ustawa’, wykazato istotng kauzalno$¢ Grangera z indeksem WIG20. Po pandemii
dwanascie termindw EPU, m.in. ‘fed’, ‘fiskalny’, ‘kredyt’, ‘podatek dochodowy’, ‘Polska’,
‘Rada Polityki Pienigznej’, ‘rzad’ i ‘ustawa’, mialo istotng kauzalno$¢, z dwukierunkowa
przyczynowoscia dla ‘kredyt’, ‘podatek’ 1 ‘Rada Polityki Pieni¢znej’. Badanie wskazuje, ze
podczas wstrzasOw gospodarczych, takich jak COVID-19, moc predykcyjna terminéw EPU
wzrasta. Wyniki podkreslajg znaczenie danych Google Trends w prognozowaniu rynku, co jest
wartosciowe dla inwestorow 1 decydentdw. Ograniczenia badania dotycza zastosowania
wynikéw w innych gospodarkach, wymagajac dalszych badan.



Kropinski, P. (2024). Uncertainty in Central and Eastern European markets. Evidence
from Twitter-based uncertainty measures. Post-Communist Economies, 36(3), 382—
403.

Badanie wykazalo istotng réznorodno$é reakcji rynkow akcji Europy Srodkowej i Wschodniej

na miary niepewnosci, zwlaszcza zwigzane z recesjami, wydarzeniami politycznymi i kleskami
zywiotowymi. Wskazniki oparte na Twitterze dostarczyty informacji o zmiennosci rynku, przy
czym niektore kraje, jak Wegry 1 Polska, byly bardziej wrazliwe na specyficzne rodzaje
niepewnos$ci. Zmiany indeksu gietdowego w Rumunii wplywaly na aktywnos¢ Twittera
dotyczacg gospodarki 1 recesji, potwierdzajac znaczenie sentymentu medidw
spotecznosciowych w prognozowaniu rynkéw regionalnych.

Wyniki podkreslaja potencjat Twittera jako narzgdzia predykcyjnego dla rynkéw finansowych
w regionie CEE, pokazujac, ze sentyment inwestorow na mediach spoteczno$ciowych moze
wptywac na zwroty akcji. Analiza sentymentu moze stuzy¢ jako system wczesnego ostrzegania,
pomagajac inwestorom w zarzadzaniu ryzykiem. Badanie sugeruje dalsze eksploracje roli
medidow spolecznosciowych w prognozowaniu gospodarczym na roznych platformach i w
r6znych krajach.

Kropinski, P., Bosek, B., & Pudo, M. (2024). State ownership, probability of informed
trading, and profitability potential: Evidence from the Warsaw Stock Exchange.
International Review of Financial Analysis, August 2023, 103365

Badanie wykazatlo istotny zwigzek miedzy wilasnoscig panstwowa a prawdopodobienstwem
handlu z informacja w polskich przedsigbiorstwach panstwowych w latach 2013-2021. SOE
mialy nizsze wartosci PIN niz prywatne firmy z indeksow WIG30 1 mWIG, co sugeruje
mniejsza asymetri¢ informacji i wigksza stabilno$¢ rynku. SOE z udziatem panstwa ponizej
50% miaty jeszcze nizsze PIN niz te z udzialem powyzej 50%. Badanie pokazuje, ze wlasnos¢
panstwowa poprawia przejrzystosc i stabilnos$¢ na Gietdzie Warszawskiej. Co ciekawe, podczas
kryzysu COVID-19 prawdopodobienstwo handlu z informacja wzrosto, wskazujac na
podatno§¢ SOE na zmienno$¢ rynku. Wyniki sugeruja, ze wlasno$¢ panstwowa moze
zmniejsza¢ ryzyko handlu informowanego, ale wymaga strategii wspierajacych przejrzystos¢
w Kryzysie.

Wyniki badania wskazuja, ze metoda wykrywania spolecznosci, zwlaszcza Walktrap, moze
znaczaco poprawi¢ zyski przy niskiej ekspozycji na indywidualne akcje. Model Markowitza
minimalizujacy ryzyko przydzielal ponad 50% jednej akcji w 10% przypadkow, co moze by¢
problematyczne dla portfeli klientow. Proponowana metoda autora nigdy nie przypisuje wigce]
niz 30,1% jednej akcji. Wyniki empiryczne potwierdzajg hipoteze, ze metody wykrywania
spotecznosci sg skuteczne w okresach duzej zmiennos$ci, osiggajac lepsze zwroty niz strategia
kup 1 trzymaj w 66 z 82 tygodni. Jednak niektore metody wykrywania spotecznosci stabo radza
sobie na poczatku COVID-19 i badanie uzywa wylacznie akcji WIG20 bez dywersyfikacji
geograficznej.

Kropinski, P. (2024). Can Large Language Models Mitigate Sector Shocks in the
Australian Market? Submitted to Finance Research Letters.



Zgodnie z hipoteza badawczg, wykorzystanie otwartych duzych modeli jezykowych moze
ograniczac straty i nawet generowac dodatnie zwroty, stanowiac podstawe efektywnej strategii
hedgingowej w okresie spadkowym cen indeksow sektorowych. Srednio LLM przewyzszyly
tradycyjng strategi¢ kup i trzymaj w 20 z 21 przypadkow. W czterech z siedmiu sektorow
modele Llama i Phi3 osiagnely wyzsze zwroty niz benchmark. Podczas 70 negatywnych okien
zdarzen $rednia strata dla dlugich pozycji wyniosta —10,7%. Sektory Energetyczny (-54,9%) i
Nieruchomosci (—-53,2%) poniosty najwicksze indywidualne straty w marcu 2020 z powodu
pandemii i niepewnosci gospodarczej. Model Phi3 osiggnat $rednig strate —2,2%, lepiej o 8,4
punktu procentowego niz benchmark, oraz uzyskal dodatnie wyniki w telekomunikacji i
materialach. Te dwa sektory (a doktadniej dwie spotki uzyte w badaniu) maja jednoczesnie
intensywniejsze relacjonowanie wydarzen odzwierciedlonych w ilo$ci wiadomosci co
umozliwilo lepsze prognozy cen indeksow.

Podsumowanie

Przedmiotem gléwnych rozwazan tej pracy jest optymalizacja strategii inwestycyjnych
poprzez potaczenie innowacyjnych technik algorytmicznych, takich jak budowanie portfela
opartego na sieciach. Wykorzystane zostang rowniez alternatywne i nowatorskie zrodta danych,
w tym miary niepewnosci, dane z Google Trends oraz informacje o mikrostrukturze rynkoéw
finansowych. Cel ten zostaje osiggniety poprzez zastosowanie modeli algorytmicznych,
generatywnych oraz grafowych, analizujac trzy gtéwne perspektywy: Analityke Predykcyjna
Rynku, Zarzadzanie Ryzykiem i Rentownos$cig oraz Alternatywne Strategie Inwestycyjne.

Wyniki badan zawartych w artykulach wspieraja wszystkie postawione hipotezy.
Przykladowo, analiza Google Trends wykazala, ze dane te moga stuzy¢ jako wskaznik
przewidujacy zmiany cen akcji, a monitorowanie niepewnosci na Twitterze w krajach Europy
Srodkowej i Wschodniej poprawia prognozy rynkowe. Dodatkowo, zastosowanie duzych
modeli jezykowych takich jak Phi3 pokazato, Ze moga one skutecznie minimalizowa¢ straty i
generowac dodatnie zwroty, potwierdzajac efektywnos¢ nowych metod inwestycyjnych.

Artykuly zawarte w pracy doktorskiej przedstawiaja nowatorskie metody, takie jak
wykrywanie spotecznos$ci za pomocg algorytmu Walktrap, ktére znacznie poprawiajg wyniki
inwestycyjne przy niskiej ekspozycji na pojedyncze akcje. Ponadto, prace te wprowadzajg
zaawansowane modele zarzadzania ryzykiem, ktére integruja wskazniki mikrostrukturalne 1
wiadomosci branzowe, a takze alternatywne strategie inwestycyjne, ktore moga przewyzszac
tradycyjne metody w warunkach wysokiej zmienno$ci rynkowe;.

Osiagniecie gtownego celu badania otwiera liczne nowe kierunki badawcze, wynikajace
bezposrednio z uzyskanych rezultatow. Przede wszystkim, integracja danych z mediow
spotecznosciowych 1 analiz predykcyjnych umozliwia rozw6j zaawansowanych systemow
zarzadzania ryzykiem i strategii inwestycyjnych. Ponadto, zastosowanie modeli grafowych w
budowie portfeli inwestycyjnych sugeruje mozliwos¢ dalszego eksplorowania metod
sieciowych w finansach. Wyniki te wskazujg na potrzebe dalszych badan nad wykorzystaniem
nienormatywnych czynnikéw wyjasniajacych w prognozowaniu rynkéw finansowych na skalg
globalna.



