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1. Wstep

Powszechnie znana wsrod inwestoréw na rynkach finansowych strategia in-
westycyjna jest dlugoterminowa strategia ,kup i trzymaj”. Alternatywne wobec niegj
metody analizy technicznej sg bardziej dynamiczne i generujq sygnaly kupna i sprze-
dazy oparte na krétkoterminowych fluktuacjach cen. Celem artykulu jest przed-
stawienie sposobu wykorzystania programowania genetycznego do automatyczne-
go generowania sygnalow kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych.

Pierwsze badania w zakresie analizy technicznej przeprowadzone zostaty w latach
1960-1970. Autorzy odwolywali si¢ do hipotezy rynku efektywnego i wykluczali
stosowanie analizy technicznej na rynkach finansowych [Aleksander 1964; Jensen,
Bennington 1970; Fama 1966]. Pdzniejsze badania wykazaly jednak, ze wyniki
otrzymane dzigki regutom technicznym przewazaja nad wynikami strategii ,.kup
1 trzymaj”, a co za tym idzie, mozna poszukiwac zwiazkéw pomiedzy biezaca ceng
instrumentu finansowego a cenami historycznymi [Pruit, White 1988; Brock, La-
konishok, LeBaron 1992]. Analiza techniczna jest rowniez z powodzeniem wy-
korzystywana do prognozowania kierunku zmian kursu na rynkach walutowych
[Sweeney 1986].

Do automatycznego generowania sygnalow kupna 1 sprzedazy coraz czesciej
uzywa sie narzedzi z zakresu sztucznej inteligencji. Przyktady zastosowania do
tego celu algorytmdéw genetycznych mozna znalez¢ w pracy [Holland 1975]. Jed-
nak postac¢ regut bardziej adekwatna do problemu zapewnia programowanie gene-
tyczne [Koza 1992]. Reguly przedstawione sg tu jako programy o strukturze drzew.
Pierwsze proby wykorzystania programowania genetycznego nie daly satysfakcjo-
nujacych rezultatow [Chen, Yeh 1996], jednakze kolejne wyniki sa obiecujace
[Neely, Weller, Dittmar 1997; Neely, Weller 1999; Potvin, Soriano, Vallee 2004].
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Artykutl jest proba zastosowania programowania genetycznego do wygenero-
wania regul technicznych dla wybranych spélek notowanych na warszawskiej
Gieldzie Papierow Wartosciowych. W analizie nie dopuszczono krotkiej sprzedazy
i nie ujgto kosztéw transakcyjnych.

2. Programowanie genetyczne

Programowanie genetyczne nalezy do klasy algorytméw ewolucyjnych. Algo-
rytm ewolucyjny to probabilistyczny algorytm dzialajacy na populacji osobnikéw
zakodowanych w $cisle okreslony sposdb. Populacja ewoluuje w czasie, imitujac
procesy znane z teorii ewolucji Darwina, takie jak selekcja, krzyzowanie i mutacja
osobnikéw. ,,Genetycznos$¢” wynika z wyboru krzyzowania jako dominujacego
mechanizmu ewolucji, co sprawia, ze programowanie genetyczne jest blizsze al-
gorytmom genetycznym niz np. strategiom ewolucyjnym, w ktorych dominujaca
jest mutacja.

Osobniki w programowaniu genetycznym kodowane sa w postaci drzew, w
ktérych galeziami (weztami) sa funkcje nalezace do skonczonego zbioru funkeji
F = {fi, £ s ..., fajme}, gdzie Ny, jest liczba dostgpnych funkcji. Nato-
miast 1i$émi s3 zmienne, stale i parametry nalezace do zbioru symboli terminalnych
T={a,, ay, as,..., Anierm}, Bdzie Ny, jest liczba dostepnych symboli terminalnych.
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Potomkowie

Rys. 1. Operacja krzyzowania. W obu drzewach zostaly zaznaczone we¢zly wylosowane do
krzyzowania
Zrédio: opracowanie wlasne.

Procedura ewolucji osobnikow w ramach programowania genetycznego jest
nastgpujaca:

1. Generowanie populacji poczatkowe;.
Stworzenie P losowych programéw i obliczenie dla nich dopasowania.
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2. Selekcja: wybor osobnikéw, ktére w nastepnych krokach zostana poddane
operacjom krzyzowania i mutacji. Prawdopodobienstwo wyboru osobnika jest za-
lezne od jego dopasowania.

3. Krzyzowanie: polega na wymianie poddrzew pomi¢dzy dwoma drzewami
(rys. 1).

4. Mutacja: polega na wygenerowaniu nowego poddrzewa w miejsce losowo
wybranego (rys. 2).

5. Obliczenie dopasowania dla nowo powstalych osobnikow.

6. Powtdrzenie krokow 2-5 dla ustalonej liczby generacji.

Przed mutacja Po mutacji

Rys. 2. Operacja mutacji
Zrédlo: opracowanie wiasne.

Koncowym rezultatem jest najlepszy program wygenerowany podczas obliczen.
Niech F = {+, *, —, /} 1 T = {T,, T}. Operacje krzyzowania i mutacji osob-
nikow przedstawiono odpowiednionarys. 1 i 2.

3. Opis metody

Programowanie genetyczne generuje reguly w postaci programéw o strukturze
drzew. Reguly sa binamymi funkcjami, ktdre zwracaja zero (sygnal kupna) lub 1
(sygnal sprzedazy).

Kodowanie. Programy te sg konstruowane przy uzyciu zbioru funkcji i sym-
boli terminalnych. Zbior funkcji sklada si¢ z operatorow:

e arytmetycznych: +, -, /, x;

o logicznych: i, lub, nie;

e relacyjnych: <, >;

e opartych na danych historycznych:

srednia (n) — oblicza $rednia z ostatnich n notowarn;

min (n) — minimalna cena z ostatnich n notowan;

max (n) - maksymalna cena z ostatnich » notowan;

lag (n) — cena sprzed »n notowan.

Terminalami sg liczby catkowite z przedziatu <0; 100>,
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Jednoczesne wystepowanie operatorow logicznych 1 arytmetycznych w ramach
jednego drzewa naklada pewne ograniczenia na jego strukture. Operatory arytme-
tyczne beda umiejscowione w dolnej czesci drzewa, a logiczne w gornej (wlaczajac
rowniez korzen drzewa). Lacznikiem pomiedzy tymi dwoma rodzajami operatorow
sa operatory relacyjne. Operator relacyjny moze si¢ takze znajdowa¢ w korzeniu
drzewa.

Obliczenie dopasowania. Dla kazdego osobnika obliczane jest dopasowanie
zdefiniowane jako $rednia roznica pomigdzy kwota, ktora dysponuje inwestor na
koniec kwartatu, jezeli sygnaly kupna lub sprzedazy generowane sa co tydzien, a
kwota, ktora miatby, gdyby zastosowal strategie ,.kup i trzymaj”. Kapital poczat-
kowy wynosi 1000 PLN.

Dane. Obliczenia dotyczyly nastgpujacych spolek notowanych na warszaw-
skiej Gieldzie Papierow Wartosciowych: BRE Bank SA, Debica SA, Wolczanka SA
oraz KGHM Polska Miedz SA.

Zbior danych treningowych obejmowal 1400 notowan z okresu od 10.07.1997
do 17.02.2003.

Zbiér danych testowych obejmowal 558 notowan z okresu od 18.02.2003 do
05.05.2005 roku.

Parametry programowania genetycznego. Aby uzyska¢ optymalne parametry
dla programowania genetycznego, zostaly przeprowadzone wstgpne eksperymenty.
Na ich podstawie wybrano optymalne wartosci parametrow algorytmu. Przed-
stawiono je w tab. 1. Po przeprowadzeniu testéw dla 10 000, 20 000 oraz 30 000
osobnikéw wielkos¢ populacji zostala ustalona na 30 000, pomimo znaczacego
wydluzenia czasu obliczen. Liczbe generacji ustalono na 50 ze wzgledu na brak
znacznej poprawy jakosci rozwiazania w pézniejszych generacjach. Pozostale
parametry w wigkszosci zostaly przyjete arbitralnie jak w pracy [Koza 1992].

Tabela 1. Parametry programowania genetycznego

Rozmiar populac;ji 30 000
Liczba generacji 50
Prawdopodobienistwo mutacji 0,05
Maksymalna liczba wgztow (galgzi) w drzewie w populacji poczatkowe;j 14
Maksymalna liczba wgzlow (galgzi) w drzewie w kolejnych generacjach 20

Zrédlo: opracowanie wlasne.
3. WyniKki i wnioski

Na kolejnych rysunkach (3-6) przedstawiono schematy blokowe otrzymanych
regul kupna sprzedazy dla wybranych spotek gietdowych.

Srednie wyniki osiagniete w okresie kwartalnym za pomoca regul wygenero-
wanych w programowaniu genetycznym sg wysokie zardwno dla danych treningo-
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Rys. 3. Najlepsza reguta techniczna wygenerowana dzigki programowaniu genetycznemu dla spétki
BRE Bank SA

Zrédlo: opracowanie wlasne.

mniejsze

!

plus min(29)

max(59) $rednia(37)

Rys. 4. Najlepsza regula techniczna wygenerowana dzigki programowaniu genetycznemu dla spolki
Debica SA

i

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Rys. 5. Najlepsza reguta techniczna wygenerowana dzigki programowaniu genetycznemu dla sp6tki
KGHM Polska Miedz SA

Zrodto: opracowanie wilasne.
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Rys. 6. Najlepsza reguta techniczna wygenerowana dzi¢ki programowaniu genetycznemu dla spélki
Woélczanka SA

Zrodlo: opracowanie wlasne.

wych, jak i testowych (tab. 2). Jednak minimalne wartosci kapitatu na koniec kwar-
talu, jezeli sygnaly kupna i sprzedazy generowane sa co tydzien, sa znacznie nizsze
od kapitalu poczatkowego wynoszacego 1000 PLN. Tak duze odchylenie od war-
tosci $redniej sprawia, ze stosowanie regul przedstawionych na rys. 3-6 jest obar-
czone duzym ryzykiem.

W poréwnaniu ze strategia ,,kup i trzymaj” reguly otrzymane w wyniku progra-
mowania genetycznego daja srednio dla danych treningowych i testowych wyzsze
stopy zwrotu (tab. 3).

Tabela 2. Srednia, minimalna i maksymalna kwota otrzymana po kwartalnym okresie inwestycji,
jezeli sygnaly kupna-sprzedazy byly generowane co tydzien, a kwota zainwestowana na poczatku
kwartatu to 1000 PLN [zl]

Dane treningowe Dane testowe
min $rednia max min srednia max
BRE 702,5 1161,33 1984 4 852 1089,69 1542,4
Dgbica 572,5 1064,26 1926,8 846 1065,33 1576
KGHM 706,9 1042,84 2069,5 746,9 1131,28 15534
Wolczanka 862,2 1170,6 8191,9 762,7 1167 2237,1

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Niekorzystna cecha z punktu widzenia jakosci rozwiazania jest zmniejszanie
si¢ roznorodnosci populacji wraz z postepem obliczen. Znaczna cz¢s$¢ koncowej
populacji to osobniki podobne. W dalszych badaniach planowane jest wprowadze-
nie mechanizméw immunologicznych w celu zapewnienia zréznicowania po-
pulacji.
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Tabela 3. Srednia kwartalna stopa zwrotu dla regul otrzymanych za pomoca programowania
genetycznego i dla strategii ,.kup i trzymaj” [%]

Dane Dane treningowe (strategia Dane Dane testowe (strategia
treningowe »Kup i trzymaj”) testowe »kup i trzymaj”)
BRE 16,13 13,71 8,96 4,61
Dgbica 6,42 4,58 6,53 5,47
KGHM 4,28 0,50 13,12 12,06
Wélczanka 17,05 13,12 16,69 18,50

Zrodlo: opracowanie wilasne.

Poniewaz jedynym kryterium wyboru najlepszego osobnika jest sredni zysk,
metoda nie uwzglednia preferencji inwestora. Planuje si¢ wprowadzenie dodatko-
wych kryteriéw wplywajacych na wartos¢ dopasowania (np. miar ryzyka).

Ograniczeniem jest takze mozliwos$é zastosowania metody do jednego waloru.
Planowana jest proba zastosowania programowania genetycznego do stworzenia
portfela akcji o strukturze dynamiczne;.
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GENERATING FINANCIAL TRADING RULES
WITH GENETIC PROGRAMMING

Summary

Technical analysis is aimed at devizing trading rules capable of exploiting short-term fluctuations
on the financial markets. This market timing approach may be a profitable alternative to the buy-and-
hold approach. This paper presents generating short-term trading rules on the stock market with
genetic programming. Computational results, based on historical pricing data, for 4 Polish companies
listed on the Warsaw stock exchange market are included.
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