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Wstep

W wyniku gwaltownego rozwoju technologii z sektora IT wspolczesny
trader wyposazony jest w szereg systemdw wspomagajacych jego prace. Jednak
wigkszos¢ z nich oparta jest na analizie juz zaistnialych zdarzen (np. zamknig¢,
transakcji), ktore stanowia odzwierciedlenie nastrojow panujacych na rynku w
danym czasie. W niniejszym artykule przedstawiono zalozenia systemu infor-
matycznego, ktorego funkcjonowanie oparte jest na analizie zmian w struktu-
rach rynkow ofert kupna i1 ofert sprzedazy. Wyodrgbniono elementy majace
najwickszy wplyw na ksztaltowanie si¢ kursu danego papieru wartosciowego.
W pracy przedstawiono system traderski oparty na powyzszych zalozeniach,
opracowany z uzyciem metod logiki rozmytej, metod optymalizacji wielokryte-
rialnej 1 teorii $wiadectw Dempstera-Shafera.

Podstawowe zalozenia metody

Przedstawiony informatyczny system traderski generuje decyzje transak-
cyjne w oparciu o analize informacji zwigzanych z zachodzacymi zmianami w
strukturach rynkéw najlepszych ofert kupna i najlepszych ofert sprzedazy. Pod-
stawowymi skladnikami systemu sa wskazniki, zaprojektowane w celu uzyska-
nia zbioru parametrow odzwierciedlajacych sytuacje panujaca na parkiecie w
danym okresie. Ze wzgledu na trudnosci wystgpujace w analizie wartosci osia-
ganych przez poszczegdlne wskazniki postanowiono w oparciu o nie sformulo-
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wa¢ kryteria lokalne za pomoca funkcji przynaleznosci, na podstawie ktérych

zostal skonstruowany zbidr regul. Kolejnym etapem jest ujecie tych regul za
pomoca swiadectw Demstera-Shafera. W ten sposéb skonstruowany system
zostal poddany procesowi optymalizacji 1 weryfikacji.

Prezentacja wskaznikow

W oparciu o szczegolowa analizg rynku najlepszych ofert kupna i sprzeda-
zy skonstruowano grup¢ wskaznikow, ktére odzwierciedlaja charakter rynku w
danym momencie czasu.

Wskainik rynku ofert (WRO)

Wskaznik rynku ofert WRO jest wykladnikiem sytuacji panujacych na
rynku ofert kupna 1 sprzedazy. Jego wartos¢ okreslana jest na podstawie iloczy-
nu dwoch wskaznikow strukturalnych: wskaznika kupna (WK) oraz wskaznika
sprzedazy (WS) [3]. W ten sposob dwa sygnaly okreslajace sytuacj¢ na rynku
zastapiono jednym. Zastosowanie multiplikatywnego polaczenia wskaznikoéw
WK 1 WS zdecydowanie ulatwilo dalsza analizg rynku oraz usprawnilo pracg
systemu (m.in. uzyskano mniejsza liczb¢ regut w systemie decyzyjnym). Opi-

sane wskazniki obliczamy na podstawic wzorow:
WRO, = WK *WS,

gdzie:
> IZ (WOIK.i * CenaK.i)
SCOKJ. SCOK . = = - - i
WKj | “slebokose ! Z(WOIK..)
> (SCOK,,*WsO,)
glebokosc
, iloZSC(WOISji *CenaSji)
SCOS. SCOS, =1 i !
WSJ = glebokosc : Z (WOIS‘)
3 (scos,, *wso,) :

glebokosc

WK; — wskaznik kupna w j-tej chwili, WS; — wskaznik sprzedazy w j-tej chwili,
WolK;; — wolumen i-tej oferty kupna w j-tej chwili, CenaK|; — cena i-tej oferty
kupna w j-tej chwili, WolS;; — wolumen i-tej oferty sprzedazy w j-tej chwili,
CenasSi; — cena i-tej oferty sprzedazy w j-tej chwili, SCOK; — $rednia cena naj-
lepszych ofert kupna w j-tej chwili, SCOS; — srednia cena najlepszych ofert
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sprzedazy w j-tej chwili, ilosc — ilos¢ najlepszych ofert (kupna/sprzedazy), gle-
bokosc — 1lo$¢ poprzedzajacych transakeji,

Jezeli wartos¢ wskaznika WRO oscyluje wokol 1 to swiadezy to, ze na
rynku panuje rownowaga miedzy rynkiem bykow a rynkiem niedzwiedzi (WK,
WS = 1) badz tez moze by¢ wynikiem zdecydowanie réznych informacji ply-
nacych z rynku ofert ( WK>1, WS<1 lub WK<I, WS>1). W tyj sytuacji
(WRO=1) zalecana jest powsciagliwo$¢ w podejmowaniu decyzji. Decyzje
kupna najlepiej nalezy podejmowa¢ w momencie, gdy wartos¢ wskaznika WRO
zdecydowanie przekracza wartos¢ 1 (WRO>>1). Taki stan powstaje, gdy rynek
bykéw przewyzsza rynek niedzwiedzi (WK>1, WS>1). Sytuacja przeciwna
(gdy rynek niedzwiedzi przewyzsza rynek bykow) przejawia si¢ wartoscia
wskaznika WRO zdecydowanie ponizej wartosci 1 (WRO<<1). Pojawienie si¢
tego stanu stanowi mocng przeslankg informujaca o zaistnialych warunkach do
sprzedazy danego papieru wartosciowego.

Wskainik AV

Wskaznik AV obliczany jest na podstawie zmian wartosci wolumenu. Za-
lozono, ze wolumen obrotéw powinien potwierdzac trend glowny. W trakcie
wystgpowania trendu wzrostowego powinien osiaga¢ wysokie wartosci podczas
zwyzek kursu do nowych maksiméw, a przy trendzie spadkowym powinien
rosnac, gdy kurs osiaga kolejne minima (wskaznik AV >0). W sytuacji, gdy
wolumen nie potwierdza trendu nalezy liczy¢ si¢ z mozliwoscia zmiany tenden-
¢ji na rynku (wskaznik AV <0).

. . . 2 .
Wartos$¢ zmiany wolumenu oblicza si¢ jako: AV, = (VJ - ;jle“j’ gdzie
V; — wartosci obrotow w j-tej chwili, 7 — glgbokos¢ usrednienia (wybrana ilos¢

ostatnich notowan).
Wskazinik AEMA

Wskaznik AEMA powstaje na podstawie srednich ruchomych wartosci da-

nego papieru wartosciowego.
AEMA  =EMA -EMA

gdzie: EMA =KURS, *K + SR, *(1-K), K=2/(n+1) - mnoznik, n — ilos¢

notowafi uwzglgdniana w  obliczeniach, KURS, — cena danego papieru war-
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tosciowego uzyskana w j-tej transakcji, SR(j) — $rednia ruchoma wartosci dane-
£0 papieru wartosciowego w j-t€], ¢p _ liKURS_ .
Ty £ j-t

W oparciu o analiz¢ wartosci przyjmowanych przez wskaznik AEMA

mozna prognozowaé wydarzenia na danym rynku. Zmiana znaku wartosci

AEMA (AEMA, <0, AEMA,>0) stanowi sygnal informujacy o mozliwosci

zmiany trendu panujacego na rynku.

Formalizacja kryteriow lokalnych za pomocg funkcji przynaleznosci

Ze wzgledu na potrzebe okreslenia rzeczywistej wartosci informacyjnej
poszczegdlnych wskaznikow zastosowano funkcje kryterialne, oparte na
wskaznikach WRO, AEMA 1 AV . Kryteria te skonstruowano w oparciu o0 me-
tode teorii zbiorow rozmytych [4]. Stanowia odwzorowanie warto$ci poszcze-
g6lnych wskaznikdéw na wartosci z przedzialu [0,1]. Poniewaz w praktyce war-
tos¢ wskaznikow oceniana jest przez tradera w formie lingwistycznej, postano-
wiono przedstawic¢ je w formie trzech takich ocen lingwistycznych Low, Me-

dium 1 Big. W rezultacie skonstruowano funkcje kryterialne .2, s |yl

Big Medium Low Big Medium Low

Honois i s s Moo " 4" . Indeks dolny WRO oznacza, ze funkcja

charakteryzuje moc sygnalu zwiazanego z rynkiem najlepszych ofert kupna 1
sprzedazy. Indeksy EMA 1 V odnosza si¢ do funkcji charakteryzujacych moc
dodatkowych sygnaléw kupna lub sprzedazy opartych na zmianach wskazni-
kow AEMA 1 AV . Indeksy gome Big, Medium, Low, charakteryzujq zakresy,
w ktorych w konkretnej sytuacji znajduja si¢ wartosci o odpowiednich wskaz-

Big Medium

nikach. Na rys. 1 przedstawiono funkcje f,%, ima™ , lym , charakteryzujace
aktualng sytuacj¢ na rynku ofert.

Kazdy stan e {Big,Medium,Low} danego parametru w j-tej chwili okre-
slony jest poprzez odpowiadajaca jemu wartos¢ funkcji przynaleznosci. Para-
metr znajduje si¢ w danym stanie gdy wartos$¢ funkcji przynaleznosci jest wick-
sza od 0.5 np. 4% >05 - stan Big, - i >05 - stan Medium,

Wye >05- stan Low. Zaklada si¢, ze suma tych wartosci wynosi 1 tzn.

Big Medium Low __ 1

ﬂWRO + ﬂ WRO + ﬂ WRO
Prezentowana funkcja charakteryzuje moc rynku bykdéw oraz niedzwiedzi
np. jesli 4% >0.5 oznacza to przewage rynku bykow nad rynkiem niedzwiedzi

co zarazem $wiadczy o duzym prawdopodobienstwie wystapienia uptrendu. W
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Low

sytuacji przeciwne] ( ., >0.5) wystepuje duze prawdopodobienstwo pojawie-
nia si¢ downtrendu.
A

iz His” o
Medium :
1
Low Big
0.5
0 »

»
Low_right™°  Medium_left ™’ 1 Medium_right ™° Big_left "™ WRO
Big Medium Low
Rys. 1. Funkcje przynaleznosci Huro>Hwro ™ > Hyro zpydowane w oparciu o wskaznik
WRO
Analogicznie do funkcji prezentujacej wartos¢ wskaznika WRO zbudowa-

no funkcje opisujace wskaznik AEMA (rys. 2): pos, . jiwedvm yLov  zazwyczaj

it Mea > Henva
w trakcie wystgpowania trendu bocznego AEMA przyjmuje wartosci okolo 0
(Wowezas fne>(0.5).

A
Mt My Ui,
— ! L
Low Mgdium Big
0.
™.

»
Low right™* Medium left™ 0 Medium right™* Big left™"
_rig) | _right g | A EMA

ILlBig Medium ILlLow
Rys. 2. Funkcje przynaleznosci ©EMA>F"EMA > EMA zhydowane w oparciu o wskaznik
AEMA

Sila sygnalu Buy jest wprost proporcjonalna do wartosci AEMA (u,8, >
0.5 a uyy,= 0 — taki stan jest przejawem wystepowania na rynku hossy). Moc
sygnalu Sell jest odwrotnie proporcjonalna do wartosci AEMA (g, >05 a

Big _

L, =0 — taki stan jest przejawem wystgpowania na rynku bessy).

Moce sygnaléw Buy 1 Sell szacujemy na podstawie zmiany obrotow na
rynku i zazwyczaj sa wprost proporcjonalne do AV (np. 1.*>0.5 oznacza
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podtrzymanie aktualnego trendu wzrostowego). Wartos¢ x.™>0.5 stanowi
przestanke do wystapienia zmiany.

Zastosowanie trojkatnych funkcji przynaleznosci wiaze si¢ z potrzeba usta-
lenia warto$ci granicznych Low Right, Medium_Left, Medium Right, Big Lefi.
W celu uzyskania wigkszej elastycznosci metody, granice standw Low, Me-
dium, Big w j-tej chwili (patrz rys. 1) wyznaczane sa dynamicznie na podstawie
nastgpujacych zaleznosci:

Low _right} =1-delta’ * 3" . Medium _lefi} =1-delta’ * ;.
Medium _right? =1+delta’} * B, Big _lefi} =1+delta’ *

gdzie: 5", 3. By . B — parametry ksztaltujace funkcje przynaleznosci,
we {WRO,EMA,V} np.dla i gdzie stan € {Big, Medium, Low }

deltd™® = max{l/RO, _,.....JWRO, | }-min{/RO, _,.......WRO, }

Low _right”™ =1-delta"™" * §"*°
"8, J ' Medium _left]™ =1—delta " * 5",

Medium _right"® =1+delta’™ * ™. Big _left)" =1+delta’™" * ;"

Big Medium Low

W podobny sposéb zbudowano funkcje 147,14 677" opisujace
wskaznik AV Kolejnym krokiem po skonstruowaniu funkcji przynaleznosci
jest okreslenie regul (zasad) na podstawie, ktorych system (trader) bedzie po-
dejmowal decyzje transakcyjne: Buy (kupuj), Sell (sprzedawaj) 1 Hold (czekaj).
Poniewaz nie wszystkie zaistniale sytuacje na rynku sa oczywiste, postanowio-
no rozszerzy¢ uklad decyzyjny o dodatkowe opcje Buy lub Hold (Buy/Hold) i
Sell lub Hold (Sell/Hold).
Zbiér regut wnioskowania rozmytego zostal zdefiniowany nastgpujaco:
— R :jesli WRO jest Big,,, 1 AEMAjest Big,,, 1 AV jest Big, lub
Medium,, to Buy

— R, :jesli WRO jest Big,., 1 AEMA jest Big,,, 1 AV jest Low, to
Buy/Hold

— R, :jesli WRO jest Big,,, 1 AEMA jest Medium,,,, 1 AV jest Big, to
Buy

— R,: jesh WRO jest Big,,, 1 AEMA jest Mediumg, 1 AV jest
Medium, lub Low, to BUY/Hold

— R, jesli WRO jest Big,,, 1 AEMA jest Lowg,, 1 AV jest Big, to
Buy/Hold
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R, : jesli WRO jest Big,.,, 1 AEMA jest Lowg, 1 AV jest
Medium, lub Low, to Hold

R, :jesli WRO jest Medium,,, 1 ALEMA jest Big,,, 1 AV jest Big, to
Buy

R, jesli WRO jest Mediumy,,, 1 AEMA jest Big., 1 AV jest
Medium, to Buy/Hold

R, :jesli WRO jest Medium,,,, 1 AEMA jest Bigg,,, lub Low,,, 1 AV
jest Low, to Hold

R, jesli WRO jest Medium,,, 1 AEMA jest Medium,,,, 1 AV jest
Big, to Buy/Hold

R, jesli WRO jest Medium,,, 1 AEMA jest Medium,,, 1 AV jest
Medium, lub Low, to Hold

R, : jesli WRO jest Medium,,, 1 AEMA jest Low,, 1 AV jest Big,
to Sell

R.: jesh WRO jest Medium,,, 1 AEMA jest Low,, 1 AV jest
Medium, to Sell’Hold

R, jesli WRO jest Low,,, 1 AEMA jest Big,, 1 AV jest Big, to
Sell/Hold

R5:jesli WRO jest Low,,, 1 AEMA jest Big,,,, 1 AV jest Medium,
lub Low, to Sell/Hold

R jesli WRO jest Low,,, 1 AEMA jest Medium,, lub Low,,, 1
AV jest Big, to Sell

R, jesli WRO jest Lowy,, 1 AEMA jest Mediumy,, 1 AV jest
Medium, lub Low, to Sell’Hold

R, jesli WRO jest Low,,, 1 AEMA jest Low,,, 1 AV jest Medium,
to Sell

R, jesli WRO jest Low,,, 1 AEMA jest Lowy,, 1 AV jest Low, to
Sell/Hold.
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Ujecie regul wnioskowania rozmytego za pomoca $wiadectw Dempstera-
Shafera

Teoria Dempstera-Shafera (DST) najpierw zostala zaprezentowana w pra-
cach A P. Dempstera [1,2] a nastepnie zostala udoskonalona przez G. Shafera.
Metoda oparta jest na przedzialowym traktowaniu prawdopodobienstwa.

Poprzednicy (fragmenty ,jezeli”) regul (R —R,,) traktuje si¢ jako moc
swiadectw ma korzys¢ decyzji transakcyjnych Buy, Sell lub Hold, lub jako
prawdopodobienstwa slusznosci tych decyzji. W ten sposdb sa one traktowane
w ramach teorii $wiadectw Dempstera-Shafera jako elementy bazowego rozkla-
du prawdopodobienstwa (bpa). W przeciwienstwie do klasycznego podejscia ,
w DST skladniki bpa moga by¢ przypisane zaréwno grupom zdarzen
(Buy/Hold, Sell/Hold) jak i pojedynczym zdarzeniom (Buy, Sell, Hold). W ra-
mach DST prawdopodobienstwo grupy moze by¢ mnigjsze niz prawdopodo-
bienstwo jednego zdarzenia.

Opiszemy pokrotce podstawowe pojecia teorii Dempstera-Shafera.

Przestrzen rozwazan O (frame of discernment) jest zbiorem wszystkich hi-
potez ©={h.h,,.}.

Podstawowe przyporzadkowanie prawdopodobienstwa (bpa — basic pro-
bability assignment) dla © jest funkcja m:2° —[0,1] taka, ze m(@)=0,

Z m(x)=1.
xe2®

Funkcja pewnosci (belief function) jest miara wiarygodnosci poszlak prze-
mawiajacych na rzecz K. Dla kazdego K € © (© - przestrzen rozwiagzan):

Bel(K)=> m(M,). M, C K .i=1....n, Bel(2)=0, Bel( © =1
i=]
Funkcja mozliwosci (plausibility function) jest miara poszlak przemawia-
jacych przeciw K. Dla kazdego K c ©:
PL{K)=>"m(M;). M, NK #@.i-1...n, PI(2), PI(© =1
i=1
Z definicji wynika, ze 0<Bel <PI< 1.
Przedzial pewnosci (relief interval) [Bel(M), PI(M)]. Przedzial ten odpo-
wiada zakresu (pewnosci) wiedzy o stopniu prawdziwosci danego zadania. W
sytuacji, gdy nie ma informacji na temat danego zdarzenia M, to przedzial jest
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réwny [0,1]. Wraz ze wzrostem ilosci informacji na jego (M) temat przedzial
ulega zwegzZeniu.

W prezentowanej metodzie przestrzen rozwazan sklada si¢ z pigciu hipotez
(mozliwych decyzji): Buy, Sell, Hold, Buy/Hold, Sell/Hold.

Na podstawie metodologii i podstawowych poje¢ DST reguly R, — R,, zo-
staly przedstawione w formie podstawowego przyporzadkowania prawdopodo-

bienstwa:

. WRO , EMA v v . WRO , EMA ,,V
mlBuy _mln{ ﬂBig ’ﬂBig ,max{ ﬂBig ’ﬂMedium }}> mZBuy/Hold _mln{ ﬂBig ’ﬂBig ’ﬂLow }’

. WRO EMA 14 . WRO EMA 14
m3Buy - mln{ ﬂBig > ﬂMedium > ﬂBig }’ m4Buy/Hold - mln{ ﬂBig > ﬂ” dium > max{ :Ll” dium °

v . WRO , EMA ,,V . WRO , EMA
ﬂLow }}> mSBuy/Hold _mln{ ﬂBig > ﬂLow > ﬂBig }’ méHold _mln{ ﬂBig > ﬂLow >

v v . WRO EMA ,,V . WRO
maX{ ﬂMedium > ﬂLow }}> m7Buy _mln{ ﬂMedium > ﬂBig > ﬂBig }’ mSBuy/Hold - mln{ ﬂMedium >

EMA ,,V . WRO EMA , EMA v _
ﬂBig > ﬂMedium }’ m9Hold _mln{ ﬂMedium ,maX{ ﬂBig > ﬂLow }’ ﬂLow }’ mlOBuy/Hold -

i Ly - e » g b P110ta =050 i+ et » MO8 o+ My 33
M 5o =MiN{ ﬂj\vfffgum , ﬂLEjéA , ﬂgig b P30t prorg =N ﬂﬂVZqum , ﬂLEjéA , ﬂﬂZedium 3.
Py St 1ot = TINE ﬂZf«O > ﬂgfl > ﬂ;ig o Mo prorg = MIN{ ﬂzVo};O > ﬂgf . max{ ﬂ;fedium >
ﬂLVow 3. Mg, = ming ﬂZf«O Jmax { ﬂﬂiﬁum > ﬂLEjéA 3 ﬂ;ig o s b = MDY ﬂZf«O >

EMA v v . WRO , EMA , V _
ﬂMedium > maX{ ﬂMedium ’ﬂLow }}> m18Sell _mln{ ILILOW > ﬂLow ’ﬂMedium }’ m19Sell/Hold -

mln{ ﬂlvzfvo 2 ﬂfj:fl 2 ﬂll/:ow }’
Wartosci mocy poszczegolnych $wiadectw decyzji Buy, Sell, Hold,
Buy/Hold, Sell/Hold oblicza si¢ nastgpujaco:

m m

m(Buy)= My M3puy +m7B“y, m(Sell)y= haser + s +

m

18Sell
>

m(Hold): méHold + """9Hold + ml 1Hold R

m(Buy/Hold)= mZBMy/Hold+m4Buy/Hold+mSBuy/Hold+m8Buy/Hold+mIOBuy/Hold

m m m m

m(Sell/Hold)= 3 Seit  Erolt +

Ze wzglegdu, ze w praktyce wartosci m(Buy), m(Sell), m(Hold),
m(Buy/Hold), m(Sell/Hold) zazwycza] nie spelniaja podstawowego dla bpa
warunku ¥ m(x)=1 zastosowano dodatkowsa procedur¢ skalowania. W rezul-

22®

148Sell/ Hold 4 """15Sell /| Hold + ""*17Sell/ Hold + """19Sell/ Hold

tacie skalowania otrzymaliSmy nowy rozklad m’ spelniajacy warunek

Zm'(x):l .

xe2%
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Na podstawie zaleznosci DST powstaja miary pewnosci 1 mozliwosci dla

decyzji transakcyjnych Buy 1 Sell:
Bel(Buy)=m’(Buy), Pl(Buy)=m’(Buy)+m’(Buy/Hold),
Bel(Selly=m’(Sell),  Pl(Selly=m’(Selly+m*(Sell/Hold).

Sygnaly Buy i Sell generowane sa w postaci przedzialdw pewnosci:
Buy=[Bel(Buy), P1(Buy)], Sell=| Bel(Sell), P1(Sell)]. W naszym systemie zosta-
la przyjeta nieprzedzialowa warto$¢ sygnalu Hold, tzn Hold =m’(Hold).

Ostateczna decyzje transakcyjng podejmuje si¢ na podstawie analizy war-
tosci sygnatow Buy, Sell 1 Hold. Poniewaz wartosci Buy, Sell prezentowane sa
za pomocy przedzialow to nalezy dokonaé¢ ich porownania migdzy soba
(|Bel(Buy), PI(Buy)]|, | Bel(Sell), PI(Sell)]). System (trader) nic podejmuje zad-
nych decyzji transakcyjnych, gdy Hold > Pl(Buy) 1 Hold > P1(Sell).

Optymalizacja i testowanie systemu

Efektywnos¢ systemu informatycznego opartego o prezentowany algorytm
jest uzalezniona od odpowiednio dobranych parametréw wejsciowych (glebo-
kosc, ilosc, zakres) oraz parametrow ksztaltujacych funkcje przynaleznosci
(BB, BY . B ). Wartosci glebokosc, ilosc 1 zakres (glebokosc>1, ilosc>=1,
zakres>1) ustala trader 1 sa one wykladnikiem stopnia ryzyka, jakie jest on
sklony podja¢. Wraz ze wzrostem wartosci tych parametrow system staje si¢
odpomy na chwilowe zawirowania na rynku, co ma odzwierciedlenie w obnize-
niu kosztéw zwiazanych z transakcjami w wyniku zmnigjszenia si¢ ilosci gene-
rowanych sygnalow. Jednak wiaze si¢ to réwniez z ograniczeniem ewentual-
nych zyskoéw gdyz system reaguje z opoznieniem na powstajace trendy (sygnaly
transakcyjne generowane sg z pewnymi opoznieniami). W sytuacji przeciwnej
(ustalenia niskich wartosci parametréw wejsciowych) znacznie wzrasta stopien
ryzyka (mozliwosci uzyskania wickszych zyskow lub poniesienia wigkszych
strat).

Do znalezienia optymalizowanych warto$ci parametrow ksztaltujacych
funkcje przynaleznosci (8", .05).5; ) zastosowano standardowy algorytm
iteracyjnej wspinaczki na szczyt (ang. hill climbing).

Opracowany system zostal zoptymalizowany 1 przetestowany na danych
historycznych papieréw wartosciowych notowanych na Warszawskiej Gieldzie
Papicrow Wartosciowych. Badaniu zostaly poddane notowania kontraktow
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terminowych (FW20Z7, FW20MS8, FW20HS8) w okresie od 12.11.2007 do
10.12.2007. Otrzymane wyniki zaprezentowano w tabeli 1.

Tabela 1. Wyniki testow (handel odbywat si¢ z uwzglednieniem mechanizmu reinwe-

stowania)
7 uwzglednieniem kosztow |  Bez uwzgledniania
Buy/Hold | Ilo$¢ trans- transakcji kosztow transakeji
Walor .
Profit akcji
Profit Winning Profit Winning
FW20Z7 4.77% 312 1.26% 12.82% 11.03% 41.99%
FW20MS8 | 3.93% 214 2.93% 15.42% 7.46% 37.85%
FW20H8 | 4.01% 168 2.92% 19.05% 9.25% 40.48%

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Buy/Hold Profit — wynik (zysk lub strata) osiagnigty przy zastosowaniu strategii kup 1
trzymaj, Profit — wynik osiagnigty w rezultacie zastosowania systemu, Winning — pro-
centowy udzial udanych transakcji

Zawarto$¢ tabeli 1 $wiadczy o zbyt wysokich kosztach prowizji (transak-
cji) na GPW. Taki stan stwarza duze trudnosci w realizacji strategii opartych na
ofertach. Wysokie koszty zwiazane z prowizjami podwazaja stusznos$¢ stoso-
wania powyzszego systemu. Jednak kolumna ,bez uwzglgdniania prowizji”
stanowi potwierdzenie efektywnosci prezentowane] metody. W zwiazku z tym,
prezentowany system traderski moze by¢ skutecznie stosowany na rynkach
gdzie wystgpuja niskie koszty prowizji np. na rynku rosyjskim koszty dokony-
wanych transakcji sa nieporéwnywalnie mnigjsze (okolo stukrotnic).

Podsumowanie

Skonstruowany system traderski generuje sygnaly transakcyjne w oparciu
o informacje plynace bezposrednio z rynku. W ten sposdb zminimalizowano
rolg opoznien, jakie wystgpuja w tradycyjnym systemie handlowym. System
oparty jest o nowoczesng metodg analizy sytuacji rynkowych, czego rezultatem
jest o wiele bardziej efektywniejsza prognoza zachowan rynku. Zastosowanie
syntezy logiki rozmytej oraz teorii $wiadectw wyraznie podnioslo efektywnosé
(trafnos¢ podeymowanych decyzji) systemu. Jednak przeprowadzone badania
potwierdzily, ze glownym problemem prezentowanej metody sa zbyt wysokie
koszty transakcji na WGPW, ktore pogarszaja jej efektywnosé.
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STRESZCZENIE

W niniejszej artykule przedstawiono zalozenia matematyczne systemu informa-
tycznego symulujacego zoptymalizowany proces podjecia decyzji transakcyjnej na
podstawie analizy rynku ofert kupna i sprzedazy.

W systemie zastosowano syntezg¢ nastepujacych metod: zmodyfikowanych wskaz-
nikéw analizy technicznej, metody logiki rozmytej i teorii swiadectw Dempstera-
Shafera. Na jej podstawie sformulowano zagadnienie, ktére nastepnie zostalo poddane
procesowi optymalizacji w warunkach niepewnosci. Efektywnos¢ systemu zostala
sprawdzona na danych rzeczywistych pochodzacych z WGPW.

Udowodniono, ze proponowana metoda moze mie¢ zastosowanie na rynkach gdzie
koszty transakcji sq stosunkowo niskie.

THE USE OF BUYING AND SELLING OFFERS IN OPTIMIZED
STRATEGY FOR STOCK MARKET TRADING

SUMMARY

The mathematical foundations of the information system simulating optimized
trading decision making based on the analysis of buying and selling stock market offers
are presented.

The system is base on the synthesis of modified technical analysis indices, fuzzy
logic and the Dempster-Shafer theory. The system is presented in form of optimization
task under uncertainty conditions. The system’s efficacy has bee proved with use of real
data from Warsaw Stock Exchange.
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It is shown that elaborated system can be successfully used on the stock markets
characterized by the relatively low transaction costs.
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