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STARTUOLIU PRADINIO VIESO SITLYMO (IPO) RIZIKOS
IR PLETROS POTENCIALO VERTINIMAS
Vaiva Nitklyté, vadové prof. dr. Dalia Kriks¢itiniené
Vilniaus universitetas, Kauno fakultetas, Socialiniy moksly ir taikomosios informatikos institutas

Anotacija

Startuoliy tipo imonés tampa reik§minga modernios ekonomikos dalimi, taciau jy sékmés istorijos neretai lydimo
nemazo kiekio nesé¢kmiy, pripazjstamy netrukus po sé¢kmingu vertinto IPO investavimo proceso. Siame straipsnyje
pristatoma teoriné ir eksperimentiné pradinio vieSo sililymo (IPO) sékmés ir rizikos veiksniy analizé. Apibendrinamos
mokslingje literatiiroje identifikuotos rizikos kategorijos ir indikatoriai. Remiantis teorine analize ir taikant masininio
mokymo intelektinius skai¢iavimy metodus atliktas eksperimentinis tyrimas, pasitelkiant Rapidminer (2021) skai¢iavimo
aplinka. Pasitlytas IPO rizikos veiksniy vertinimo duomenimis grindziamas koncepcinis modelis. Didziausia rizikos
prognozavimo tikslumg padéjo pasiekti nuosekliai isdidinty medziy 84 % (angl. Gradient boosted tree, GBT). giliojo
mokymosi 81 % (angl. Deep learning, DL) bei atsitiktinai i$skirstyto miskas 80 % (angl. Random distributed forest, RDF)
skaiGiavimo metodai. Modelis buvo pritaikytas naujos, IPO procesg inicijuojanéios jmonés rizikai vertinti.

IVADAS

Temos aktualumas: pirminis vieSas sitilymas, Zymimas trumpiniu IPO, yra svarbus Zzingsnis kiekvienai
auganéiai jmonei, kadangi suteikia galimybe prisitraukti kapitalo tolimesniam augimui, didina investuotojy
pasitikéjima ir leidzia biti grei¢iau pastebétiems konkurencingoje rinkoje. Deja, ne visi IPO yra sékmingi ir néra
nei vieno, kuris bty atliktas be jokios rizikos. Yra sukurtas ne vienas jmoniy rizikos bei investicinés grazos
vertinimo budas, pavyzdziui kapitalo turto kainodaros modelis (angl. Capital Asset Pricing Model), arba
arbitrazo kainodaros teorija (angl. Arbitrage Pricing Theory). Taciau bendro sutarimo dél geriausio metodo
startuoliams vertinti néra, kadangi juos charakterizuojancios informacijos kiekis dél mazo jmoniy dydzio ir
trumpos gyvavimo istorijos yra nepakankamas klasikiniy vertinimo metody taikymui. Moksliniuose darbuose
rekomenduojama tirti jvairius IPO rizikos ir akcijy pozymius (Demers and Joos, 2007), tokius, kaip ilgalaikis
imonés vertés kélimas po pirmojo vieSo akcijy iSleidimo (Cleary, McNamee et al., 2021), nuvertinty (angl.
Underpricing) akcijy kitimas trumpuoju laikotarpiu (Manjunath, Raju and Rehaman, 2020).
Problema: kokius modelius bei koncepcijas galima pasitelkti norint jvertinti startuoliy IPO sékme lemianc¢ius
veiksnius bei rizikas.
Tyrimo tikslas: sukurti modelj, kuris padéty jvertinti jmoniy, vykdanéiy pirminj vie$a akcijy sialyma, rizikas
bei s¢kmingo i§leidimo veiksnius
UzZdaviniai:

1. Identifikuoti [PO problemas, jas lemiancius veiksnius bei rizikas.

2. ISnagrinéti ir jvertinti esama akademing literatlirg susijusia su IPO bei apibendrinti rastas i§vadas

3. Pasiiilyti metoda, kuriuo remiantis biity galima jvertinti IPO sékme lemiancius veiksnius bei rizikas.

4. Atlikti modelio testavima, bei jvertinti rezultatus.

Tyrimo objektas, dalykas: jmoniy pirminis vie$o akcijy platinimo (IPO) rizikos vertinimas.
Tyrimo metodika: naudojami mokslinés literatfiros analizés ir apibendrinimo, duomenimis grindZziamo modelio
kiirimo bei eksperimentinio tyrimo, atliekamo taikant intelektinius skai¢iavimus, metodai.

Pirmame skyriuje aptariamos IPO kiirimo prielaidos ir procesas. Antrajame skyriuje formuluojama IPO
rizikos vertinimo modelio koncepcija ir atliekamas eksperimentinis tyrimas. Tre¢iajame skyriuje aptariami IPO
rizikos veiksniy tyrimo rezultatai ir atliekama jy analizé.

1. Pirminio vieSo siiilymo samprata ir taikymas verslo praktikoje

Pirminis vieSas siilymas arba daZznai vadinamas tiesiog trumpiniu IPO, kilusiu i§ angly kalbos
pavadinimo Initial Public Offering, laikomas pirmu reikSmingu etapu tapimo vieSa bendrove kelyje (Jain ir Kini,
1999). Jo kiuirimas remiasi verslo idéja, kuri pirmiausiai yra finansuojama privataus kapitalo 1éSomis. Taciau
veliau dauguma jmoniy susiduria su finansavimo klausimu, lemianciu jos tolesnj sparty augima (1 lentele).
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1 lentelé. Sékmingiausi 2020 m. IPO

Imoné Sektorius IPO atidarymo | Kaina po IPO Kainy
kaina skirtumas
1. Schrodinger Sveikatos apsauga 17.00% 63.65% 274.41%
2. IMARA Sveikatos apsauga 16.00% 50.00% 212.5%
3. Zentalis Pharmaceuticals Sveikatos apsauga 18.00% 48.73% 170.72%
4, Inari Medical Sveikatos apsauga 19.00% 48.85% 157.11%
5. ORIC Pharmaceuticals Sveikatos apsauga 16.00% 38.03% 137.69%

Saltinis: sudaryta autoriaus pagal Reinicke, C. (2020)

Norint ir toliau sékmingai plésti savo versla, reikia pritraukti papildomy 1éSy. Labai daznai pirmieji
pinigai gaunami i§ banky ar kity finansiniy jstaigy, teikian&iy paskolas bei kreditus. Sis, populiarus finansavimo
Saltis, deja, néra pigiausias biidas gauti 1éSy. Kitas kelias pritraukti 1é8as- uzdaras ar vieSas akcijy iSleidimas
Ypac efektyvus btidas yra parduoti akcijas viesai — akcijy birZose.

IPO formavimo ir realizavimo procesas yra gana grieZai reglamentuojamas. Emitentui, isleidzian¢iam
pirminj vie$a akcijy pasitlyma, keliami skirtingi reikalavimai kiekvienoje kapitalo rinkoje, vertybiniy popieriy
birzose ar jy segmentuose. Pagal LR vertybiniy popieriy jstatymg ir Nr. X-1023 redakcija (LRS, 2007)
vertybiniy popieriy emitentu yra laikomas jsteigtas juridinis asmuo, atitinkantis reikalavimus, kad jo vertybiniais
popieriais bty leista prekiauti reguliuojamoje rinkoje Lietuvos Respublikoje ir (arba) kitoje valstybéje naréje.
Galima isskirti keturis zingsnius (1 pav.), kuriuos turi atlikti jmonés, besirengiancios pirma kartg parduoti savo
akcijas viesai.

1. Strateginis
planavimas irfinansinio
tarpininko atranka

2. Dokumenty ruosimas
bei kompanijos
vertinimas

3. Pirminis akcijy
pardavimas

4. Rinkos stebésenos
bei stabilizavimo
periodas

1 pav. IPO procesas (Saltinis: sudaryta autoriaus)

Siekiant jgyvendinti §j procesa, pirmiausia pasirenkamas investicinis bankas arba finansinis tarpininkas. Jo
pasirinkimas pagal reputacijg ir patirtj finansuojant IPO jmones bei industrijos plétros potencialas, produktai,
klientai yra labai svarbis IPO sékmei. Svarbus. Tuomet atliekamas jmonés atitikties patikrinimas (angl. due
diligence) bei paruosiami dokumentai. Vertybiniai popieriai gali biiti viesai siilomi Lietuvos Respublikoje tik po to,
kai emitentas viesai paskelbia prospekta (LRS, 2007). Nustacius kaing, vyksta vertybiniy popieriy pasiraS§ymas,
kurio tvarka numatoma priklausomai nuo finansinio tarpininko ir emitento tarpusavio sutarties. Pardavimo
laikotarpiu investicinis bankas ar finansinis tarpininkas daznai vykdo rinkos stabilizavimo procesa, kad uztikrinty
naujai i$leisty akcijy paklausa. Procesg charakterizuoja daugelis veiksniy, kuriems jvertinti stinga teoriniy Ziniy.

2 lentelé. IPO rizikos veiksniai

Rizika Apibudinimas ir rySys su IPO Panayd_OJlmas ”ZIKOS
vertinimo modelyje
D¢l informacijos asimetrijos iSkyla nepakankamai jvertinty akcijy . -
Informaciios problema, todél jmonés nesurenka maksimalaus galimo finansavimo. Katti Nili].d (;!ar;tsroqlllf(iﬁléss,
asimetri'ajir ir Phani (2016) tiria informacijos asimetrija pagal dvi sasajas: emitento bei isrl11fojr1rlnflil(l:i'01; lsklaida ir ios
_ ! finansinio tarpininko ir finansinio tarpininko bei investuotojo. i J0s sKlaida Ir J
trukumas — — - - — - kiekiu, apskaiciuoti jtaka
Investuotojai vengia finansuoti verslus, kurie neturi ilgos gyvavimo IS
L e L L . . IPO rizikai
istorijos dél praeities pelno bei kitos finansinés informacijos Bhabra ir
Pettway, (2003)
Finansinio Finansinio tarpininko
tarininko Finansinio tarpininko patikimumas bei reputacija pozityviai koreliuoja su patirties vertinimas,
atFi) Kimumas IPO sékme Jain ir Kini (1999). remiantis tarptautinémis
P vertinimo skalémis
. Imonés dabartinis pelnas bei kiti finansiniai rodikliai gali parodyti jau . . .
IT’;Z“CIJOS esamas jmoneés problemas arba padéti jsivertinti plétros galimybes Jain ir 5;}3]:]?:1::; rodikliy
g Kini (1999).
Spartus startuoliy augimas gali lemti darbuotojy bei ziniy trikuma. Arthurs L .
" . o, > . . " : Informacija apie jmonés
Kompetencijy ir Busenitz’s (2006) identifikavimo vadovybés kompetencijos lemiama . ol
_ - . S . . - - vadovybés, patirtj,
trikumas rizikg. Augant jmonei atsiranda papildomos rizikos, kurioms valdyti Kompetenciias
nesukaupta patirties P J

Saltinis: sudaryta autoriaus
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Nepaisant strukttirizuoto IPO proceso ir grieztos atrankos, nemaza IPO dalis bankrutuoja. Taigi
susiduriama su rizikomis, kurios reik§mingai gali paveikti tiek jmonés, tiek investuotoje sprendimus bei
tolimesne PO sékme. 2 lenteléje apibendrinti mokslingje literatiroje identifikuoti IPO rizikos veiksniai.

2. IPO rizikos vertinimo modelio koncepcija ir eksperimentinis tyrimas

Siekiant istirti IPO rizikos vertinimo galimybes, buvo keliama prielaida, jog galima sudaryti realiy
duomeny analize grindZziama modelj (angl. data-driven model), kuris padéty atskleisti esmines jmoniy
charakteristikas ir parinkti informacijos Saltinius, padésiancius tiksliau prognozuoti investicijos | [PO sékme.
Siame darbe pasirinkta buvo pasirinkta Crunchbase.com duomeny bazé dél didelio jmoniy duomeny kiekio bei
jvairovés, atitinkancios teorinés analizés metu susisteminty rizikos veiksniy tipus (2 lentel¢). Eksperimentui
duomenys buvo parsiysti i$ $ios duomeny bazés 2021.09.30. Naudojant Crunchbase PRO versija, sistema leidzia
eksportuoti 1000 eilu¢iy vienu metu, todél duomenys apie jmones, jau jvykdziusias IPO, buvo eksportuojami
dviem etapais: pirmame etape parinktos Fintech, Regtech, informaciniy technologijy, e-komercijos platformy
imongés IPO, kuriy statusas ,,uzdaryta®, kitame — tebeveikianCios jmonés. Eksperimentiniam tyrimui parengtas
duomeny rinkinys sudarytas i§ 1847 jrasy, kuriy tarpe daugiau, nei 35 % yra bankrutavusios jmonés. Taigi,
daroma prielaida, jog taikomi eksperimentinio tyrimo metodai atskleis IPO tiek sékmés, tiek rizikos veiksnius.
Pirminj duomeny apdorojimg sudaré trys standartiniai etapai:

a) Duomeny i§valymo etapo metu pasalinti nepilni, besidubliuojantys jrasai bei netipiniai nukrypimai.

b) Duomeny atrinkimo etapo metu atrenkami svarbiausi kriterijai pagal teoriniame skyriuje apraSyta
medziagg.

c) Duomeny transformacijos etapo metu pirminiai duomenys yra apdorojami, sukuriami iSvestiniai
kintamieji, duomenys suskirstomi j skirtingas klases.

Po duomeny apdorojimo ir transformacijos procediiry parinkti 28 kintamieji, atspindintys visas
identifikuotas rizikos grupes. Jau pirminé duomeny analizé atskleidé, jog Fintech jmonés bankrutuoja daug
re¢iau lyginant su e-komercijos bei technologinémis jmonémis (kuriy tiriamoje duomeny bazéje bankutuoja net
50 % netrukus po IPO i§leidimo).

Ivertinus teorines prielaidas ir duomeny pirminés analizés jZvalgas, pasitlytas modelis (2 pav.), kurio
veikimas remiasi dviem pagrindiniais etapais: atlickama duomeny bazés analizé, taikant intelektinius masininio
mokymo metodus, kurie padéty prognozuoti IPO rizika, siekiant geriausiy tikslumo charakteristiky, bei padéty
identifikuoti kintamuosius, turinCius didziausig reik§me prognozés tikslumui. Sudarytas modelis toliau gali bati
panaudojamas vertinant naujy imoniy, pretenduojanciy IPO investicijoms, sékmés potenciala.

IPO rizikos interpretavimas ir
etalizavimas

IPO rizikos
vertinimas

Nauji duomenys

'

Duomeny analize

Pirminé duomeny analizé Tiriamoji duomeny analizé

i Modelio atranka
Duomeny apdorojimas 20020

Modelio kirimo eiga
Kintamyjy atranka

—
i ikslumo vertinimag —
Taisyklig Mokymosi etapas

generavimo K

metodai, [ o

duomenys
] 4L Y Modelio
Klasterizavim Validacijos etapas pasirinkimas

metodai
Validacijos
duomenys

Klasifikavimo e M i
" odelio taisykliy
metodai > Testavimo etapas P apradymas
Testavimo
duomenys

Duomeny
saugykla

Transformacijos ir
skaiciavimai

Duomeny rinkimas

Jungiamieji
Kintamieji duomenys

Duomeny
filtravimas,
valymas

Wl

2 pav. IPO rizikos modelio koncepcija (Saltinis: sudaryta autoriaus)

Duomenims apdoroti buvo pasirinkta Rapid Miner skai¢iavimy aplinka (Rapidminer, 2021). Sis jrankis
leidzia atlikti visus su masSininiu mokymusi susijusius zingsnius: perzitréti ir paruosti duomenis, validuoti ir
optimizuoti gautus modelius, bei naudoti vizualizavimo priemones gautiems rezultatams analizuoti,
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Pasirinkti duomenys buvo jkelti | Rapid miner duomeny bazg, kurioje jie tapo lengvai prieinami
programos jrankiais. Buvo tiriama duomeny kokybé ir atlickami jvarius pjaviai duomenims sutvarkyti ir
interpretuoti.

Eksperimentiniam tyrimui buvo parinkti ir pritaikyti skirtingi intelektiniai skai¢iavimo metodai
(Kriks¢itniené, Sakalauskas, 2014). Siekiant prognozuoti IPO bankroto rizika, i$rySkéjo skirtumai tarp metody
tikslumo charakteristiky: logistinés regresijos tikslumas 67 %, gilusis mokymasis 81 % (angl. Deep learning,
DL) bei atsitiktinai i$skirstytas miskas 80 % (angl. Random distributed forest, RDF). Tiksliausias modelis buvo
nuosekliai i8didinti medziai 84 % (angl. Gradient boosted tree, GBT). Kita tikslumo vertinimo charakteristika —
ROC kreivé ir ploto po ja tyrimas bei susijes AUC rodiklis (3 pav.).

MODELIS AUC

LR 0.535
DL 0.903
DRF 0.868
GBT 0.907

3 pav. Gauty modeliy AUC reik§més (Saltinis: sudaryta autoriaus)

4 pav. ROC tikslumo jvertinimas (Saltinis: sudaryta autoriaus)

ROC grafikas sudarytas, naudojant teisingo teigiamo (angl. True positive, TP) ir neteisingo teigiamo
(angl. False positive, FP) rezultatus (4 pav.). ROC kreivé leidzia jvertinti modeliy tiksluma (tiksliausios yra
greiCiausiai kylanc¢ios GBT ir DL kreivés) bei jvertinti modelio jautrumg duomeny kiekiui, reikalingam Siam
tikslumu pasiekti. Siuo poziariu DL ir GBT veikia panasiu efektyvumu. Modelio tyrimui taikant logisting kreive,
gautas rezultatas, artimas atsitiktiniam spéjimui (reikSmé 0.535,3 pav.).

Apibendrinus taikyty modeliy charakteristikas, galima jvertinti, jog nepaisant geriausiy GBT modelio
charakteristiky, modeliy DL ir DRF tikslumas yra gana artimas ir pakankamas IPO prognozei. Modeliy
efektyvumas priklauso nuo duomeny bazéje esanciy jrasy skaiCiaus subalansavimo, t. y. pakankamai didelio
kiekio tiek sékmingy, tiek bankrutavusiy jimoniy. Modeliui interpretuoti buvo tiriami visi taikyti modeliai,
nepasirenkant tik vieno pagal tiksluma, kadangi jy rezultatus lémusieji kintamieji buvo skirtingi (priklausg
skirtingoms rizikos grupéms) ir sudaré i$samias interpretavimo galimybes visapusiSkam IPO jmoniy vertinimui.

3. TPO rizikos veiksniy tyrimo rezultatai ir jy analizé

Visi gauti modeliai ne tik gana tiksliai priskiria jmones prie s€ékmingy ar bankrutuojanciy, bet ir parodo
kokie imoniy kriterijai turéjo tam daugiausiai jtakos. Kiekvienas taikytas intelektinis metodas isskyré skirtingus
kintamuosius, Kuriy jtaka prognozei ir apskai¢iuota svorio reik§mé buvo didziausia (5 pav.). Pavyzdziui, logistinés
regresijos modelis (LR) daug reik8més skyré jmonés patiréiai, jmonés amziui iki IPO isleidimo ir jkiirimo metams.
Kiti trys modeliai didziausia svorj teiké finansavimo, jmonés sektoriaus kiekybiniams rodikliams. Gilaus mokymosi
DL bei atsitiktinio misko DRF modeliai teiké prioriteta paskutinio finansavimo prie§ IPO sumai bei kategorijai,
kurioje jmoné veikia. PrieSingai, nei Sie du modeliai, GBT didziausig svorj priskyré ne paskutinio finansavimo
sumai, bet tipui, kuris buvo pasirinktas pinigams surinkti. Be to, tik GBT modelis stipriai rémési jkuréjy skai¢iumi,
kiti modeliai $io kintamojo nepriskyré prie trijy svarbiausiy faktoriy (5 pav.)
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MODELIS RODIKLIS SVORIS RODIKLIS SVORIS RODIKLIS SVORIS

LR Imonés 0.404 Tkirimo 0.370 IPO data 0.153
amzius iki metai
PO

DL Paskutimio  0.162 Sektorius, 0.154 Finansavimo  0.144
finansavimo statusas
suma

DRF Paskutinio  0.284 Sektorius 0.126 Finansavimo  0.123
finansavimo skaiéius
suma

GBT Paskutinio  0.167 Tkuréju 0.109 Sektorius 0.105
finansavimo skai¢ius
tipas

5 pav. Prognozés modeliy identifikuoti kintamyjy svoriai (Saltinis: sudaryta autoriaus)

Naudojant modelio pagalba apskai¢iuotus rodiklius, galima giliau suprasti ir iStirti priezastis, kodél
imon¢é laikoma sékminga arba ne. Tai atskleidzia dar vieng naudg IPO rizikos modelio naudotojams. Pavyzdziui,
§is modelis leidzia IPO iSleidziandiai jmonei jvertinti savo potenciala, svarbius faktorius, kuriuos galima
pagerinti, pries pradedant IPO procesa: jei yra patirties trukumas, kuris stipriai lemia IPO nesékme, galima
pasitelkti patyrusiy konsultanty jvertinti jmonés biiklei. Taip pat, jei finansavimo statusas prie$ IPO turi didele
reik§me jmonés sékmei, vertéty taikyti kitus finansavimo buidus, prie§ inicijuojant IPO. Modelio nustatytos
kintmuyjy reik§més, gali padéti identifikuoti jmonés problemas ir sumazinti potencialias IPO rizikas.

Modelio tikrinimo etape sudarytas modelis buvo pritaikytas konkre¢iai naujai jmonei, ketinanciai
pradéti IPO procesa. Gauta 96% tikimybe, jog jmoné sékmingai veiks ir po IPO isleidimo ir tik 4% bankroto
rizikos tikimybé. Si Fintech jmoné yra mobiliyjy mokéjimy tiekéjas.

Important Factors for

CB_Rank_Company

MNurnber_of_Funding_Rounds

days_diff(Last_Funding_Date, Today)

days_diff(Founded_Date, Last_Funding_Date) _

IPO_Dategquarter = 2

-040 -035 -030 -025 020 -015 -010 -D05 OO0 005 010 015 020 025 030 035 040

B Supports "Active’ B Contradicts "Active’

6 pav. Imonés IPO nesékmés rizikos vertinimo kintamyjy jtaka (GBT modelio taikymo rezultatai)
(Saltinis: sudaryta autoriaus)

Modelio taikymo rezultato GBT metodu analizé¢ (6 pav.) atskleidzia, jog rizikos maZinimui ir IPO
sékmei didziausig jtaka turéjo finansavimo statusas, jkiiréjy skaiCius bei sektorius, kuriame jmoné veikia.
Paskutiniai keli $ios jmonés finansavimo tipai buvo paskolos. Sis 1é8y surinkimo tipas yra greitas, jj taikant
galimos mokesciy lengvatos, valdymas néra skaldomas arba perduodamas akcininkams, todél valdyba turi visas
teises plésti ir valdyti jmone, nebandydama sugeneruoti geriausio rezultato akcijy turétojams. Sudaromos
palankios salygos jmonés augimui ir inovacijoms. Modelyje $i kintamojo Funding_status reik§mé turi teigiama
jtaka sékmei. Kitas reik§mingas GBT modelio Kintamasis yra sektorius, kuriame jmoné veikia. Kadangi jmoné
priskiriama prie finansiniy technologijy grupés, ji, remiantis atlika duomeny bazés analize, siejama su mazesne
rizika bankrutuoti. Taip pat, GBT modeliui svarbus jmonés amzius véliausio skolinimosi etapo metu- tai teikia
informacijos apie jmonés augimo greitj ir tikrina prielaida, ar vykdomas IPO procesas néra skirtas tik esamoms
skoloms padengti.

Tiriant rizikos didéjimo veiksnius, modelio rezultatas atskleidé finansavimo cikly skai¢iaus neigiama
poveiki IPO. Jeigu imoné pati nepajégia sugeneruoti pakankamai pelno tolimesnéms investicijoms ir vienintele
priemone tampa IPO, tai gali tik dar labiau apsunkinti jmonés finansing padét] ir jsipareigojimy nasta.
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ISvados

Atlikus TPO sékmés prognozavimo veiksniy tyrima, suformuluotos pagrindinés iSvados ir gauti Sie

rezultatai:

1. Atlikus teoring analize iSry$kéjo pagrindinés IPO rizikos, kurias sitilomas modelis turéty tirti ir jvertinti.
Rizikos buvo suskirstytos i informacijos asimetrijos ir trikumo, nepakankamy kompetencijy bei
investicijos grazos grupes.

2. Naudojant duomenimis grindziamga ir intelektiniais skai¢iavimy metody rezultatais paremta realiy IPO

duomeny bazés analizg, pasitilytas teorinis modelis, skirtas identifikuoti IPO rizikos veiksniams ir
padéti jvertinti IPO statuso siekian¢iy naujy imoniy sékmg ir rizike lemiancias charakteristikas.

3. Eksperimentiniam tyrimui pritaikius intelektinius metodus, geriausios tikslumo charateristiky reikSmés

(modelio treniravimo ir validavimo etapy tikslumo, mai$os (TP, FP) bei ROC, AUC kreiviy tyrimo
rezultatus, geriausi ir gana artimi prognozavimo rezultatai gauti DL, DRF ir GBT, kur GBT tikslumas
buvo didziausias.

4. Kuriant IPO rizikos prognozés modelj, gauti kintamyjy svoriai rizikos faktoriams identifikuoti. Skirtingi

metodai nevienodai iSrySkino reik§mingiausius kintamuosius, todél, dél artimy tikslumo reikS$miy,
rekomenduota kompleksiskai taikyti DL, DRF ir GBT metodus naujy IPO rizikai prognozuoti, kadangi
tai iSplecia prognozés rezultaty interpretavimo galimybes bei suteikia informacija, kokius veiksnius
imoné turéty pagerinti prie§ pradédama IPO procesa.
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Summary

Start-ups are becoming significant part of modern economies, however, their success stories are often accompanied
by high number of failures shortly after the IPO investment process. This article presents theoretical and experimental
analysis of Initial Public Offering (IPO) success and risks factors. The research of academic literature is summarized for
identifying categories and indicators of risk. Based on the theoretical analysis results and data -driven analysis of real IPO
database by applying machine learning methods, the IPO risk evaluating model is proposed. The multiple models are
explored by using Rapid Miner computational environment. The most effective and accurate models are identified, namely
the gradient boosted trees GBT, closely followed by DL and DRF, which are used for simulation testing.
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