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Wptyw jednostki dyskretyzaciji
na efektywnos¢ modelowania kursu walutowego
w reprezentacji binarnej

1. WPROWADZENIE

Kursy par walutowych wykazujg duzg zmienno$¢ w czasie (kurs zmienia sie
Srednio co kilka sekund), dlatego wartosci kurséw sg tradycyjnie przedstawiane
przez wszystkie platformy brokerskie w formie wykresu swiecowego. Prezenta-
cja kursu w formie swiecowej zalezy od przyjetego przedziatu czasu na podsta-
wie ktdrego jest konstruowana pojedyncza swieca. Tradycyjnie przyjmuje sie, ze
zadana diugo$¢ przedziatu czasowego jest rowna: 1 lub 5 lub 30 minut; 1 lub 4
godzin; 1 lub 7 dni. Takg reprezentacje danych stosuje sie takze przy wyzna-
czaniu wartosci odpowiednich wskaznikéw oraz w wizualnych metodach analizy
technicznej kursu danej pary walutowej (Burgess, 2010; Murphy, 1999; Schlos-
sberg, 2006). Stosowanie prezentacji Swiecowej, w ktorej parametry sSwiecy sg
zalezne od narzuconego interwatu czasowego moze prowadzi¢ do istotnych
trudnosci interpretacyjnych. Reprezentacja Swiecowa powoduje utrate informac;ji
o kolejnosci oraz liczbie zmian ,wewnatrz” $wiecy. Z tego powodu do modelo-
wania kursu (zwtaszcza w kontekscie budowy systemoéw HFT (ang. High Frequ-
ency Trading) zaproponowano reprezentacje binarng (Stasiak, 2017). W takiej
reprezentacji kazdej zmianie kursu, o wartos¢ rowng przyjetej jednostce dyskre-
tyzacji, przypisuje sie odpowiednie wartos¢ binarng w zaleznosci od kierunku
zmiany. Takie podejScie eliminuje z analizy przedziaty braku zmiennosci np.
noce, a jednocze$nie zachowuje kluczowe dla inwestora informacje o kierunku
i poziomie zmian kursu. Doktadnos$¢ oceny rozktadu prawdopodobienstwa nad-
chodzacej zmiany kursu zalezy od przyjetej jednostki dyskretyzacji. Na podsta-
wie reprezentacji binarnej, z wykorzystaniem dedykowanych modeli np. modelu
stanowego reprezentacji binarnej MSRB (Stasiak, 2017) lub modelu stanowego
reprezentacji binarno-czasowej MSRBC (Stasiak, 2018), mozna oszacowac
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rozktad prawdopodobienstwa nadchodzgcej zmiany kursu walutowego. W arty-
kule przedstawiono badania wptywu wielkosci zastosowanej jednostki dyskrety-
zacji na doktadnos¢ oszacowania tego rozktadu prawdopodobiehstwa. Badania
te przeprowadzono dla modeli opartych na reprezentacji binarnej kursu waluto-
wego AUD/NZD. Ta para walutowa reprezentuje stosunek walut dwoch skorelo-
wanych ze sobg gospodarek Australii i Nowej Zelandii. Dodatkowo panstwa te
lezg w tym samym regionie geograficznym i majg identyczng orientacje politycz-
na. Z tych powodow obie gospodarki beda w podobny sposéb reagowac na
czynniki geopolityczne co minimalizuje wptyw szokowych czynnikéw zewnetrz-
nych na zmiane kursu walutowego.

Artykut sktada sie z pieciu rozdziatéw. W rozdziale drugim oméwiono zatoze-
nia oraz zalety binarnej reprezentacji kursu par walutowych. W rozdziale trze-
cim opisano model MSRB. Rozdziat czwarty jest poswiecony badaniom wptywu
wartosci jednostki dyskretyzacji na dziatanie modelu MSRB w kontek$cie bu-
dowy systeméw HFT. W ostatnim rozdziale oméwiono najwazniejsze rezultaty
badan.

2. REPREZENTACJE BINARNE KURSU

Kursy walutowe charakteryzujg sie bardzo duzg czestotliwoscig zmian. Kurs
zmienia sie $rednio co kilka sekund. Przy takiej zmiennosci analiza wykresu
tikowego (w ktérym rejestrowane sg wszystkie zmiany) jest praktycznie niewy-
konalna. Takze zastosowanie danych tikowych do analiz statystycznych jest
nieefektywne ze wzgledu na ilos¢ danych i ich zaszumienie (wiele matych
zmian o losowym charakterze i zasiegu kilku pipséw, patrz Lo i inni, 2000;
Logue, Sweeney, 1977; Neely, Weller, 2012). Z tych powodow kurs walutowy
tradycyjnie jest przedstawiany w formie wykresu swiecowego. Kazda swieca
jest opisana przez cztery parametry: kurs otwarcia, kurs zamknigcia oraz mak-
symalny i minimalny kurs zarejestrowany w trakcie trwania swiecy. Wykres
Swiecowy zalezy przedziatu czasu, ktéry reprezentuje pojedyncza Swieca.
Tradycyjnie wartos¢ ta waha sie pomiedzy jedng minutg a jednym dniem. Re-
prezentacja $wiecowa jest standardowo implementowana we wszystkich plat-
formach brokerskich (np. MetaTrader lub JForex). Wiekszos¢ wizualnych me-
tod analizy technicznej wykorzystuje reprezentacje swiecowg (np. analiza fal,
formaciji itd.). Parametry wskaznikéw np. RSI (ang. Relative Strength Index),
MACD (ang. Moving Average Convergence/Divergence) sg rowniez
wyznaczane na podstawie jednego lub kombinacji kilku parametréw swiecy
(Murphy, 1999; Neely, Weller, 2012; Schlossberg, 2006; Valcu, 2004; Yazdi,
Lashkari, 2013). W przypadku prac dotyczacych zastosowania sieci neurono-
wych do predykcji kursu, wykorzystuje sie takze reprezentacje swiecowg (Ja-
semi, 2011).
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W celu wyeliminowania strat istotnych informacji o kursie reprezentowanym
swiecowo, w Stasiak (2017) zaproponowano reprezentacje binarng kursu walu-
towego. Podejscie zakiadajgce binaryzacje kursu byto wykorzystywane juz
w latach trzydziestych XX wieku do budowy i analizy wykreséw w tzw. metodzie
punktowo-symbolicznej (De Villiers, 1933). Niestety ten sposob reprezentaciji
kursu zostat wyparty przez reprezentacje swiecowg. Podstawg reprezentacii
binarnej jest dyskretyzacja kursu walutowego wzgledem zadanej jednostki dys-
kretyzacji. Na rysunku 2 przedstawiono przyktad dziatania algorytmu binaryzaciji
kursu. Algorytm ten przypisuje konstruowanemu ciggowi binarnemu wartosc¢ ,0”
gdy kurs spada o jednostke dyskretyzacji, lub warto$¢ ,1” w przypadku wzrostu
kursu o jednostke dyskretyzacji. W przypadku wystgpienia luk cenowych algo-
rytm sprawdza jaka wartos¢ zostataby osiggnieta, oraz dalej analizuje kurs
wzgledem pierwszej ceny po luce cenowej. W efekcie dziatania algorytmu kurs
walutowy mozna przedstawi¢ w postaci ciggu binarnego. Zastosowanie repre-
zentacji binarnej eliminuje przedziaty braku zmiennosci kursu (np. noce), a reje-
struje wszystkie zmiany o okreslonym zakresie w przedziatach zmozonej aktyw-
nosci inwestoréw.

Rysunek 1. Reprezentacja binarna kursu walutowego
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Zrédio: opracowanie wiasne.

Kurs walutowy charakteryzuje sie r6zng zmiennoscig w czasie. Przyktadowo,
w trakcie godziny nocnej kurs moze zmieni¢ sie o kilkanascie pipséw, natomiast
w momencie publikacji waznych dla danej gospodarki danych makroekono-
micznych kurs moze w przeciggu kilkunastu sekund zmienia¢ sie o paredziesiat
pipsow. Taki charakter zmian powoduje utrate wielu cennych informacji o licz-
bie i kierunku mniejszych zmian, zwtaszcza w trakcie trwania wysokich $wiec.
Fakt ten ma istotne znaczenie w kontekscie systeméw HFT. Nawet zastosowa-
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nie $wiec minutowych (najdoktadniejszej z oferowanych przez platformy bro-
kerskie reprezentacji Swiecowej) prowadzi do utraty wielu informacji o poszcze-
gllnych zmianach trwajgcych w okresach wzmozonej aktywnosci inwestoréw
ponizej minuty. Strata tych informacji prowadzi do pogorszenia jakosci modelo-
wania, a w konsekwencji do niewiarygodnych wynikéw analizy danych histo-
rycznych.

Rozwazmy system HFT zawierajacy transakcje w ktorych parametry TP (ang.
Take Profit) i SL (ang. Stop Loss) sg oddalone od ceny otwarcia o 15 pipséw.
Stosujgc reprezentacje swiecowa, w wielu przypadkach na podstawie danych
swiecowych nie mozna stwierdzi¢ czy pojedyncza transakcja zakonczyta sie
zyskiem czy stratg (ktéry z parametrow SL czy TP zostat pierwszy osiggniety).
Na rysunku 1 przedstawiono dwa mozliwe przebiegi zmian kursu reprezento-
wane przez tg samg Swiece. W pierwszym przypadku inwestor osiggnie zysk,
a w drugim strate.

Rysunek 2. Rézne przebiegi kursu reprezentowane przez identyczng swiece

a) b)
Kurs Kurs
walutowy walutowy
TP- TP
Sk SL-

Reprezentacja 0 1 0 1 1 00 1 1

binarna:

Zrédto: opracowanie wiasne.

Reprezentacja binarna moze by¢ wykorzystana do budowy systeméw HFT
(a konkretnie jego odmiany dedykowanej reprezentacji binarnej (Piasecki, Sta-
siak, 2018). W systemach HFT zawierane sg setki (a nawet tysigce) transakcji
o matym module stopy zwrotu trwajgcych minuty lub nawet sekundy. Zysk inwe-
stora powstaje w wyniku statystycznej przewagi transakcji zyskownych nad liczbg
transakgji stratnych. Rozwazmy pewng reprezentacje binarng. Zatézmy, ze za-
wierane sg transakcje kupna w ktorych parametr TP jest rowny aktualnej cenie
powiekszonej o jednostke dyskretyzacji, natomiast parametr SL jest rowny aktu-
alnej cenie pomniejszonej o jednostke dyskretyzacji. Prawdopodobienstwo osig-
gniecia zysku jest zatem réwne prawdopodobienstwu wystgpienia ,1” w repre-
zentacji binarnej. Analogicznie w przypadku transakcji sprzedazy, prawdopodo-
bienstwo osiggniecia zysku jest réwne prawdopodobienstwu wystagpienia ,0”. Na
podstawie modeli pozwalajgcych na aproksymacje rozktadu prawdopodobieh-
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stwa nadchodzgcej zmiany kursu mozliwa jest konstrukcja systemoéw HFT cha-
rakteryzujgcych sie dodatnig stopg zwrotu.

Stosunkowo niedawno dostep do rynku walutowego byt ograniczony do profe-
sjonalnych inwestoréw. Na skutek rozwoju telekomunikacji i informatyki w ostat-
nich latach gwattownie wzrosta liczba uczestnikdw rynku (rozwdj platform broker-
skich, zmniejszenie wymaganych depozytéw). Zmiany technologiczne umozliwity
takze o wiele szybsze zawieranie transakcji. Wprowadzone platformy brokerskie,
takie jak MetaTrader 4 czy JForex, pozwalajg na sktadanie i realizacje zlecen
praktycznie w czasie rzeczywistym (czas liczony w milisekundach). Wsparcie in-
formatyczne (dedykowane jezyki programowania jak np. MQL4) oraz mozliwos¢
zawierania setek transakcji o matym module stopy zwrotu spopularyzowaty sys-
temy HFT, w ktérych algorytmy opracowane na podstawie analizy heurystycznej
danych historycznych — podejmujg decyzje inwestycyjne.

Opisane zmiany majg wptyw na charakter notowan i dlatego szukanie kore-
lacji pomiedzy wzorcami zachowan inwestoréw sprzed 15 lat a zachowaniami
dzisiejszymi jest bezzasadne. Z tego powodu w artykule postuzono sie piecio-
letnimi danymi tikowymi z okresu 2012-2017 od brokera Ducascopy. Kon-
struowane ciagi binarne z tego okresu zawierajg, w zaleznosci od wyboru jed-
nostki dyskretyzacji, od kilku do kilkunastu tysiecy wartosci binarnych — taka
liczba pozwala na wiarygodng analize statystyczng aktualnego przebiegu ryn-
ku walutowego.

3. MODELOWANIE STANOWE KURSU WALUTOWEGO
W REPREZENTACJACH BINARNYCH

Modelem pozwalajgcym na aproksymacje prawdopodobienstwa kierunku przy-
sztej zmiany w reprezentacji binarnej jest Model Stanowy Reprezentacji Binarnej
(MSRB) (Stasiak, 2017). Koncepcja modelu polega na zdefiniowaniu takich sta-
néw rynku, ktére odpowiadajg okreslonym wzorcom spadkéw/wzrostow o zadanej
kolejnosci. Model MSRB opisany jest jednym parametrem m zdefiniowanym jako
liczba analizowanych zmian historycznych. Przestrzeh stanédw modelu moze byc¢
zatem okres$lona na podstawie wzoru:

p=2m 1)

Rozwazmy model MSRB (m = 2). W takim modelu mozna zdefiniowa¢ naste-
pujgce stany: (00), (01), (10), (11). Stan (01) oznacza, ze kurs spadt w trakcie
przedostatniej zmiany o jednostke dyskretyzacji i nastepnie wzrost o jednostke
dyskretyzacji w trakcie ostatniej zmiany. Na podstawie zdefiniowanych stanéw
mozna okresli¢ diagram procesu zmian kursu, ktéry obrazuje wszystkie mozliwe
przejscia pomiedzy stanami. Rysunek 3 przedstawia diagram stanéw rozpatry-
wanego modelu MSRB (m = 2). Rozwazmy dziatanie badanego modelu. Zat6z-
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my, ze zmiennosc¢ kurs walutowy w reprezentacji binarnej wynosi ...101011, czyli
ostatnia i przedostatnia zmiana to wzrost kursu o jednostke dyskretyzacji i w kon-
sekwencji znajduje sie w stanie (11). Nastepnie nastepuje spadek kursu o jed-
nostke dyskretyzacji, czyli algorytm binaryzacji rejestruje ,0” (kurs w zapisie bi-
narnym wynosi teraz ...010110). Zatem dwie ostatnie zmiany to wzrost oraz spa-
dek, co oznacza, ze model przechodzi ze stanu (11) do stanu (10).

Rysunek 3. Diagram stanéw modelu MSRB (m = 2)

P(00,01)

P(01,11)

P(11,10) P(11,11)

Zrédto: opracowanie wiasne.

Najwazniejszymi parametrami charakteryzujacymi model stanowy dla zadanej
pary walutowej sg odpowiednie wartosci prawdopodobienstw przejs¢ P (stan |,
stan II) pomiedzy stanami. Warto$ci tych prawdopodobienstw sg jednoczesnie
prawdopodobienstwami dalszego kierunku zmian kursu wzgledem danego stanu.
Poniewaz rozkfad notowan kuru walutowego jest nieznany, to prawdopodobien-
stwa te sg wyznaczane empirycznie na podstawie analizy statystycznej danych
historycznych rozwazanej pary walutowej. Jak potwierdzity rezultaty badan w pra-
cy Stasiak (2017), model ten charakteryzuje sie duzg doktadnosciag (tam tez znaj-
duje sie jego wyczerpujacy opis).

4. WYBOR OPTYMALNEJ JEDNOSTKI DYSKRETYZACJI

Odpowiedni wybér jednostki dyskretyzacji ma wptyw na rezultaty modelowa-
nia kursu walutowego zapisanego w reprezentacji binarnej. Zatem, w celu wyko-
rzystania modelu MSRB do predykcji kursu (budowy systemu HFT), wybrana
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wartos¢ jednostki dyskretyzacji powinna uwzgledni¢ takie parametry, jak: warto-
sci otrzymanych prawdopodobienstw przejs¢, dokladnos¢é szacowania tych
prawdopodobienstw w czasie, liczby wystgpien standéw oraz pewne parametréw
oferowanych przez brokera, np. wartos¢ spreadu.

Podstawg modelowania predykcyjnego jest przyjecie hipotezy o istnieniu
wplywu poprzedzajgcych zmian kursu walutowego na rozktad prawdopodobien-
stwa nadchodzgcej zmiany kursu od kierunku przysztej zmiany kursu a zmiana-
mi poprzedzajgcymi. W celu weryfikacji hipotezy o istnieniu wyzej wskazanych
zaleznosci postuzono sie czterema testami statystycznymi stosowanymi m. in.
do testowania generatoréw liczb pseudolosowych (Stasiak, 2017). W badaniach
wykorzystano nastepujgce testy: test czestotliwosci test pokerowy, test serii oraz
test dtugich serii w bloku (Chung, 2012; Godbole, Papastavridis 1994; Menezes
i inni, 1996; Rukhin i inni, 2010). W tabeli 1 przedstawiono wyniki testowania
statystycznego dla wybranych jednostek dyskretyzacji (w zestawieniu nie za-
mieszczono rezultatu testu pokerowego gdyz p_value jest wyznaczany dla kaz-
dego wzorca (jesli dla jakiegokolwiek wzorca wynik wskazuje brak przypadko-
wosci test zwraca wynik negatywny).

Tabela 1. WARTOSCI p_VALUE DLA TESTOWANIA REPREZENTACJI BINARNEJ
W ZALEZNOSCI OD ZASTOSOWANEJ JEDNOSTKI DYSKRETYZACJI

JD Test czestotliwosci Test serii Test d*E%iz serii w Test pokerowy
10 e 0,31 0,00 0,00 NIELOSOWY
15 e 0,26 0,00 0,00 NIELOSOWY
20 e 0,26 0,00 0,00 NIELOSOWY
25 e 0,26 0,00 0,00 NIELOSOWY
30 (s 0,23 0,00 0,00 NIELOSOWY
35 0,18 0,00 0,02 NIELOSOWY

Zrédto: opracowanie wiasne.

W przypadku wszystkich wybranych jednostek dyskretyzacji otrzymano
analogiczne rezultaty. Pierwszy test potwierdzit losowy charakter zmian —
rezultat ten oznacza podobng liczbe spadkéw i wzrostéw w notowaniach kur-
su. Natomiast pozostate trzy testy wskazujg na istnienie odpowiednich zalez-
nosci, tzn. czestsze wystepowanie pewnych sekwencji oraz serii o danych
dtugosciach. W badaniach zatozono 0,05 poziom istotnosci. Otrzymane rezul-
taty uzasadniajg wykorzystanie reprezentacji binarnej do modelowania kursu
walutowego.

Rozwazmy zalezno$¢ pomiedzy przyjeta jednostkg dyskretyzaciji, a prawdo-
podobienstwem kierunku przysztych zmian w modelu MSRB (m = 2). W tabeli 2
przedstawiono wartosci prawdopodobienstwa wzrostu dla wszystkich stanéw
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w rozpatrywanym modelu. Analizujgc rezultaty mozna zauwazy¢ ze wraz ze
wzrostem wartosci jednostki dyskretyzacji malejg mozliwosci predykcyjne mo-
delu.

Tabela 2. PRAWDOPODOBIENSTWOQO WZROSTU PO WYSTAPIENIU STANOW
W MODELU MSRB (M = 2) W ZALEZNOSCI OD JEDNOSTKI DYSKRETYZACJI

Prawd. wzrostu po wystgpieniu stanu

JD Stan 00 Stan 01 Stan 10 Stan 11
10,00 oo 0,58 0,40 0,62 0,41
15,00 ..o, 0,57 0,41 0,58 0,42
20,00 ..o, 0,54 0,41 0,57 0,44
25,00 ..o 0,53 0,44 0,55 0,46
30,00 ...ccoovviieeeene 0,53 0,45 0,53 0,47
35,00 ..o, 0,52 0,46 0,52 0,48

Zrédto: opracowanie wiasne.

Rozpatrujgc zaleznos¢ pomiedzy wybrang wartoscig jednostki dyskretyzacji
i wartoscig prawdopodobienstwa przysztego kierunku zmian kursu nalezy row-
niez uwzglednic¢ liczbe zarejestrowanych wystgpieh odpowiednich stanéw. Licz-
ba ta ma wptyw zaréwno na doktadnos¢ szacunku (im wieksza liczba badanych
zmian, tym bardziej wiarygodny wynik), jak i na mozliwos¢ praktycznego wyko-
rzystania modelu MSRB do budowy systemoéw HFT — wieksza liczba transakc;ji
generuje wiekszy zysk. W tabeli 3 przedstawiono liczbe wystgpieh poszczegdl-
nych stanéw w modelu MSRB w badanym okresie.

Tabela 3. LICZBA WYSTAPIEN STANOW MODELU MSRB (M = 2)
W ZALEZNOSCI OD JEDNOSTKI DYSKRETYZACJI

Liczba wystgpien

JD Stan 00 Stan 01 Stan 10 Stan 11
10 e 9291 14197 14197 9026
15 e, 3976 5406 5406 3784
20 e 2234 2790 2790 2088
25 e 1380 1634 1634 1265
30 e, 1016 1161 1162 901
35 s 738 789 790 650

Zrédio: opracowanie wiasne.

Na podstawie badan przedstawionych na rysunku 5 i 6 mozna sformutowaé
nastepujgcy wniosek: wraz z spadkiem wartosci jednostki dyskretyzacji zwiek-
sza sie wartos¢ prawdopodobienstwa kierunku przysztej zmiany oraz wzrasta
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liczba zarejestrowanych stanéw. Zatem, na podstawie przeprowadzonych badan
uzasadniony wydawatby sie wybdr 10 pipsowej jednostki dyskretyzacji. Jednak
jakosé oraz prawdopodobienstwo bankructwa systemu HFT zalezg nie tylko od
wartosci szacunku prawdopodobienstwa kierunku przysziej zmiany, ale przede
wszystkim od doktadnosci tego szacunku w czasie.

Wiele technik analizy technicznej, np. opartych na analizie $rednich, charakte-
ryzuje sie wysokim poziomem oceny prawdopodobienstwa zmian kursu w prze-
dziatach silnych trendéw, natomiast w przedziatach konsolidacji kursu poziom
prawdopodobienstwa kierunku przysztych zmian gwattownie spada, co przekia-
da sie na szereg stratnych transakcji, i w konsekwencji na wysokg wartosé pa-
rametru maksymalnej straty kapitatu MD (ang. Max Drawdown) (Aldridge, 2009).
Parametr ten definiuje najwiekszy zarejestrowany spadek salda inwestora
i moze byé zapisany wzorem:

max max
MD(T) = ¢ (0,1) {s € (0,0)X() — X(t)}’

)
gdzie X(t) jest wartoscig salda konta inwestora w chwili ¢, natomiast T okresla
czas dziatania systemu HFT. Rozwazmy dwa rézne algorytmy generujgce
sygnaty transakcyjne o parametrach TP i SL réwno oddalonych od ceny otwar-
cia 0 20 pipséw. Zaktadamy, ze spread ma warto$¢ 2 pipséw. Oba algorytmy
charakteryzujg sie 64% prawdopodobienstwem kierunku przysziej zmiany
(w prezentowanym przyktadzie zaréwno algorytm 1 jak i 2 wygenerowat 64 sy-
gnaly zakonczone zyskiem i 36 sygnatéw zakonczonych stratg). Na rysunku 4
przedstawiono wahania salda inwestora dla dwoch réznych algorytmow inwe-
stowania.

W obu przypadkach poczgtkowe saldo inwestora wynosi 450%, co oznacza, ze
po pewnym czasie obserwacji (po 100 transakcjach) saldo zwiekszyto sie prawie
dwukrotnie (do ponad 800%). Zauwazmy jednak, ze po 43 transakcjach saldo in-
westora inwestujgcego 400$ na podstawie algorytmu 1 zostatoby wyzerowane,
a inwestor stracitby swoj kapitat. W przypadku zastosowania algorytmu 2, inwestor
po 100 transakcjach prawie podwoit swdj kapitat.

W celu oceny doktadnosci szacunku prawdopodobienstw kierunku przysztych
zmian w czasie przeprowadzono analize przedziatu ufnosci dla otrzymanych, na
podstawie modelu MSRB (m = 2), wartosci $rednich prawdopodobienstw przejscé.
Dla kazdej jednostki dyskretyzaciji liczbe zarejestrowanych stanéw podzielono na
10 réwnych serii. llos¢ serii stanowi tutaj kompromis pomiedzy zaktadang iloscig
powtdérzen oszacowania prawdopodobienstwa a dlugoscig pojedynczej serii
stanowigcej podstawe dla kolejnego oszacowania prawdopodobienstwa. Stosujgc
test chi-kwadrat, w kazdej serii dla kazdego stanu stwierdzono brak podstaw do
odrzucenia hipotezy o niezaleznosci obserwacji zmian kursu walutowego po
osiggnieciu tego stanu.
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Rysunek 4. Przyktadowe wahania salda dla réznych algorytméw generacji sygnatow
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Zrédto: opracowanie wiasne.

Pozwolito to przyjaé zatozenie gloszace, ze dla kazdego stanu wyniki obser-
wacji zmian kursu osigganych po osiggnieciu tego stanu sg niezalezne. Nastep-
nie, w kazdej serii dla kazdego stanu wyznaczono wartos¢ prawdopodobienstwo
wzrostu notowan kursu walutowego po osiggnieciu tego stanu. Wobec niezalez-
nosci poszczegolnych obserwacji w serii, zgodnie z twierdzeniem lokalnym
Moivre’a Laplace’a estymator ten ma rozktad asymptotycznie normalny. Dzieki
temu, stosujgc rozktad t-Studenta okreslono 95% przedziat ufnosci. W tabeli 4
przedstawiono rezultaty badan dla stanu (01), analogiczne rezultaty otrzymano
rowniez dla pozostatych stanéw modelu. Wyniki pokazujg, ze najdokfadniejszy
szacunek prawdopodobienstwa kierunku przysziej zmiany otrzymano dla jed-
nostki dyskretyzacji rownej 20 pipséw. Dla 10 pipsowej jednostki dyskretyzaciji,
mimo najwigkszej liczby zarejestrowanych stanéw, diugo$é przedziatu ufnosci
jest ponad dwa razy wieksza. Taki wynik oznacza, ze pomimo wyzszej wartosci
oceny prawdopodobienstwa kierunku przysztych zmian, potencjalny system HFT
budowany w oparciu o 10 pipsowg jednostke dyskretyzacji bedzie cechowat sie
wiekszymi wahaniami salda i w konsekwencji wiekszym ryzykiem podjetym przez
inwestora.
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Tabela 4. WPLYW JEDNOSTKI DYSKRETYZACJI NA DLUGOSC PRZEDZIALU
UFNOSCI DLA STANU (01) MODELU MSRB (M = 2)

Stan (01)
Jednostka
dyskr. 10 15 20 25 30 35
Przedziat
ufnosci (0,32;0,47) | (0,37;0,45) | (0,38;0,45) | (0,40;0,47) | (0,42;0,48) | (0,42;0,51)

Zrédio: opracowanie wiasne.

Przy wyborze optymalnej jednostki dyskretyzacji do budowy systemu HFT,
opartego na modelu MSRB, trzeba tez uwzgledni¢ wptyw wartosci spreadu na
saldo inwestora. Dla rozwazanej pary walutowej AUD/NZD brokerzy oferujg
spready na niskim kilku-pipsowym poziomie (przyktadowo broker ICMarket ofe-
ruje sredni 1,4 pipsowy spread).

W systemie HFT opartym na modelu MSRB parametry TP i SL sg oddalone
od ceny otwarcia o warto$¢ réwng jednostce dyskretyzacji. W celu wyznaczenia
nominalnej wartosci potencjalnego zysku lub straty nalezy uwzgledni¢ wartos¢
spreadu (Piasecki, Stasiak, 2018). Potencjalny zysk oraz strate mozna wyzna-
czy¢ za pomocag Wzoru:

Zysk = (JD — spread) * Lot, (3)
Strata = (JD + spread) * Lot, (4)

gdzie Lot jest jednostkg okreslajgcg wielkos¢ transakcji (rowny 100000 jedno-
stek waluty bazowej). Zaktadajgc jednakowg wartos¢ kazdej pozycji parametr
ten jedynie skaluje warto$¢ pozycji i nie ma znaczenia w kontek$cie rozwazan
przedstawionych w artykule. Parametr JD jest wartoscig jednostki dyskretyzaciji.
Na podstawie wzoréw (3) i (4), po elementarnych przeksztatceniach, mozna
okresli¢ graniczng wartos¢ szacunku prawdopodobienstwa zmiany F,, powyzej
ktorej system HFT — oparty na modelu MSRB — bedzie generowat staty zysk:

_ (JD+spread)

R‘J 2 JD ’ (5)

Za pomocag wzoru 5 mozna zatem — znajac oferowany spread, wybrang jed-
nostke dyskretyzacji oraz wartos¢ prawdopodobienstwa kierunku przysziej
zmiany — okresli¢ czy system HFT bedzie w dtuzszym okresie generowat zyski
czy tez straty. Wzrost réznicy pomiedzy progiem optacalnosci (wzér (5)) a war-
toscig prawdopodobienstwa kierunku przysztej zmiany bedzie prowadzit do
wiekszego zysku, generowanego przez system HFT.

W celu wyboru odpowiedniej jednostki dyskretyzacji nalezy zatem uwzglednic
warto$¢ i dokladnos¢ szacunku prawdopodobienstwa przysziego kierunku zmian,
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liczbe potencjalnych transakcji oraz wptyw wielkosci oferowanych spreadéw. Ana-
liza piecioletnich danych historycznych wskazuje, ze optymalng wartoscia, pod
wzgledem otrzymanych wartosci prawdopodobienstwa przysztych zmian oraz
liczby sygnatéw, jest 10 pipsowa, najmniejsza jednostka dyskretyzacji. Jednak
duze wahania wartosci szacunku prawdopodobienstwa kierunku przysztych zmian
w czasie oraz wptyw spreadu (wartos¢ P, rowna 59%) wskazuje na brak zasadno-
8ci zastosowania 10 pipsowej jednostki dyskretyzacji do konstrukcji systemu HFT.
Biorgc zatem pod uwage doktadnos¢ predykcji (przedziat ufnosci) oraz liczbe wy-
stgpien odpowiednich stanéw zasadny wydaje sie wybdr 15 lub 20 pipsowej jed-
nostki dyskretyzacji. O wiele mniejsza liczba sygnatdw oraz mniejsza warto$c
szacunku prawdopodobienstwa kierunku przysztych zmian wyklucza réwniez za-
stosowanie jednostek dyskretyzacji o wartosci wiekszej od 20 pipséw. Wiekszg
liczbe sygnatéw generowanych dla 15 pipsowej jednostki dyskretyzacji, w poréw-
naniu z 20 pipsowa jednostkg dyskretyzacji, rownowazy natomiast wiekszy wpltyw
spreadu. Zysk generowany przez system HFT, oparty na modelu MSRB z zasto-
sowaniem 15 lub 20 pipsowej jednostki dyskretyzacji bedzie zatem zblizony. Dla-
tego wykorzystanie takich wartosci jednostek dyskretyzacji w systemach HFT
wydaje sie optymalne.

5. WNIOSKI

Kurs walutowy moze by¢ przedstawiony w formie reprezentacji binarnej, ktéra
jest rozwigzaniem alternatywnym dla mniej doktadnej reprezentacji Swiecowe;.
Reprezentacje binarng kursu walutowego mozna wykorzysta¢ do budowy sku-
tecznych systemow HFT.

W takich systemach prawdopodobienstwo kolejnej zmiany kursu jest interpre-
towana jako prawdopodobienstwo osiggniecia zysku lub straty. Do modelowania
kursu na podstawie reprezentacji binarnej mozna wykorzysta¢ model stanowy
reprezentacji binarnej MSRB.

Problem wyznaczenia prawdopodobienstw przejs¢ w modelu MSRB zostat
przedstawiony juz w pracy Stasiak (2017). Prawdopodobienstwa te wyznaczono
tam dla jednostki dyskretyzacji rownej 10 pipséw. Wartoscig dodang tej pracy
jest zbadanie wptywu wielkosci jednostki dyskretyzacji na doktadnos$¢ oszaco-
wania rozktadéw prawdopodobienstw nadchodzacych zmian kursu walutowego.

Wybdr optymalnej wartosci jednostki dyskretyzacji zalezy od wartosci i do-
ktadnosci prawdopodobienstwa szacunku przysztego kierunku zmiany kursu,
liczby potencjalnych transakcji oraz wielkosci oferowanych spreadow. W artyku-
le szczegbtowo opisano znaczenie poszczegolnych czynnikéw oraz przeprowa-
dzono przyktadowg analize, uzasadniajacg wybor odpowiedniej jednostki dys-
kretyzacji dla pary walutowej AUD/NZD. Przedstawiony schemat ma uniwersal-
ny charakter i moze by¢ wykorzystany do analizy mozliwosci wykorzystania
praktycznego modelu MSRB oraz wyboru odpowiednich wartosci jednostek dys-
kretyzacji dla badanej pary walutowe;j.
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WPLYW JEDNOSTKI DYSKRETYZACJI NA EFEKTYWNOSC
MODELOWANIA KURSU WALUTOWEGO W REPREZENTACJI BINARNEJ

Streszczenie

Kurs pary walutowej moze zosta¢ przedstawiony w postaci reprezentacji bi-
narnej. Algorytm binaryzacji polega na zamianie kursu reprezentowanego przez
dane tikowe na odpowiadajgcy im cigg binarny. Kazdemu wzrostowi kursu o za-
dang jednostke dyskretyzacji jest przypisywana warto$¢ binarna 1, natomiast
spadkowi warto$¢ 0. Wtasciwo$ci oraz charakter kursu w reprezentacji binarnej,
np. wptyw losowych fluktuacji (szum), poziom zalezno$ci pomiedzy aktualnymi
zmianami i danymi historycznymi zalezg od wartoSci przyjetej jednostki dyskrety-
zacji. W pracy przedstawiono analize statystyczng kursu pary walutowej w repre-
zentacji binarnej, otrzymang dla réznych jednostek dyskretyzacji. Analize prze-
prowadzono pod katem mozliwo$ci wykorzystania reprezentacji binarnej do bu-
dowy systeméw predykcyjnych, opartych na modelu stanowym reprezentacji
binarnej (MSRB). Do analizy wykorzystano dane tikowe kursu walutowego
AUD/NZD z pigcioletniego przedziatu 2012—2017.

Stowa kluczowe: rynek walutowy, analiza techniczna, wspomaganie decyzji
inwestycyjnych na rynku walutowym, modelowanie kurséw walutowych

IMPACT OF DISCRETIZATION UNITS ON THE MODELLING EFFICIENCY
OF CURRENCY EXCHANGE RATE IN BINARY REPRESENTATION

Abstract

Exchange rate course trajectory can be visualised in a binary representation.
Binarization algorithm involves ftransformation of a course represented by tic
data into a respective binary string. Each exchange rate increase by one dis-
cretization unit is assigned a binary value 1, and a respective decrease is as-
signed a 0. Properties and character of the exchange rate course in binary rep-
resentation, that is, for example, influence of random fluctuations (noise) or rela-
tionship between current changes and historical data, are dependent on the
appointed discretization unit. In the article a statistical analysis of an exchange
rate trajectory for AUD/NZD currency pair in binary representation with different
discretization units is presented. The analysis was performed in order to verify
possible application of binary representation to create prediction systems based
on binary representation state model (BRSM). Data used in performed research
consisted of tick data for AUD/NZD from a five-year time period 2012—-2017.

Keywords: foreign exchange market, technical analysis, currency market in-
vestment decision support, modelling of currency exchange rates





