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1. WSTEP

W dobie globalizacji proces inwestycyjny jest olzary znacznym ryzy-
kiem. Gietdyswiatowe cechuje szereg paza, a naptyw informacji dociergj
cych do inwestoréw jest olbrzymi. W szumie informagyn kazdy inwestor
powinien znale¢ odpowiednie nakglzia, ktére umgiwia mu maksymalizagj
korzysci z dokonywanych inwestycji. Mechaniczne systenmansakcyjne sta-
nowia wiasnie takie nargdzie. Map one dostarczainwestorom jasnych sygna-
tow kupna hdz sprzeday okreslonych waloréw finansowych minimalizag
czgsto znaczne emocje, ktdrg Bvigzane z procesem inwestycyjnym.

Celem niniejszego artykutu jest wskazanie skutecznyiar i sposobow,
ktére pozwad na ocen skutecznéci mechanicznych systeméw transakcyjnych.
Ponadto w opracowaniu zostata pgdjproba oceny wybranych mechanicznych
systeméw transakcyjnych na kontrékturesna WIG20 dosfpnych w Polsce na
zasadach komercyjnych. Artykut bazuje na hipotezi&kkomercyjnie dogpne
mechaniczne systemy transakcyjne maetanowé skuteczne naerlzie wspo-
magajice proces inwestycyjny.

2. POXECIE | ISTOTA SYSTEMU TRANSAKCYJINEGO

Rozwaania naley rozpoca¢ od zdefiniowania pegia mechanicznego
systemu transakcyjnego nazywanego réwnigstoz automatycznym systemem
transakcyjnym.

System transakcyjny me by zdefiniowany jako narzizie inwestycyjne
skladagce st z jednej lub wjcej metod analizy technicznej i meg dawa
inwestorowi jasne sygnaty kupna lub sprzgdakreslonych walorow finanso-
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wych. Mechaniczne systemy transakcyjne mdy¢ budowane przy zyciu
takich programow, jak np. Amibroker, Metastock, Metdéra czy nawet
MS Excel. Programy te pozwadajpa analiz zmienndci okreslonych instru-
mentéw finansowych, na podstawie ktérej zastalyznaczone odpowiednie
formuty mapce na celu generowanie sygnatow kupadzisprzeday [Pastusiak
2008: 106-115].

Mozna wyr&ni¢ trzy podstawowe rodzaje systemOw transakcyjnych
[Schwager 2002: 595-596, 610]:

- systemy pogizajace za trendem wyczekuj na okrélony ruch cenowy
i generuj zgodne z nim sygnaty, gdyazuj na zalaeniu,ze trend lbdzie kon-
tynuowany,

- systemy przeciwtrendowewyczekuj na okrélony ruch cenowy i gene-
rujg sygnaty przeciwne do niego bagtijna zateeniu o konieczni wysipie-
nia korekty,

- systemy bazuyge na formacjach technicznyehw ich przypadku pod-
stawg wygenerowania sygnatu nie jest oltomy ruch cenowy, ale uksztattowa-
nie skt odpowiedniej formacji technicznej.

Wykorzystanie nakgzia, jakim g systemy transakcyjne e wigzat Sie
zaréwno z pewnymi korzgiami, jak i wadami.

Po stronie korZci nalezy wymienic fakt, iz systemy transakcyjne pozwala-
ja na kwantyfikag ryzyka. Wykorzystanie tego typu nadzi pozwala na ogra-
niczenie emocji zwizanych dokonywanymi inwestycjami [Wiessman 2005:
116]. Redukcja stresu naptije poprzez uwolnienie inwestora od koniecgzno
ciggtego sledzenia sytuacji rynkowej. Generowane przez systgarysakcyjne
sygnaty kupna i sprzed@ majg wymuszg na inwestorach odpowiedni poziom
dyscypliny i konsekwencji w zakresie dziatmwestycyjnych [Schwager 2002:
594-595].

Glowng wad, ktéra czsto jest zarzucana wykorzystaniu wszelkiego rodza-
ju systemow transakcyjnych jest fakt, bazuj one na danych historycznych
[Zalewski 2001: 88]. W zwaizku z czym brak jest tu jakiejkolwiek gwarancji,
iz stopy zwrotu oggniete przez dany system w przesziobeds ksztattowaty
sie na takim samym lub zldonym poziomie w przyszéai.

Wykorzystupc narzdzie, jakim jest system transakcyjny riglepametac
otym, iz istota jego wykorzystania polega na przestrzegayginerowanych
przezé sygnatow. Strategia, w ktérej inwestorzy pomijajzes¢ sygnatow
i stosug sie tylko do niektorych wskazeopracowanego algorytmu nie paobye
nazywana systemem transakcyjnym [Zalewski 2001. 88bces pomijania
pewnych wskazadanego systemu transakcyjnego jest wymieniany gadwna
przeszkoda w zakresie skutecznego inwestowania yiygiu tego narzdzia.
Za pomijanie sygnatow odpowiedzialng czesto czynniki psychologiczne. Na-
lezy jednak pamita¢, iz w przypadku skutecznego procesu inwestowania przy
uzyciu systemu transakcyjnego zalecane jest, aby tawesvolnit se od od-
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dziatywania czynnikow psychologicznych i pgmdwat zgodnie ze wskazaniami
wybranego systemu transakcyjnego w sposébczvimachinalny [Wiessman
2005: 2].

3. SPOOBY OCENY OPLACALNOSCI | SKUTECZNO SCI
SYSTEMOW TRANSAKCYJINYCH

Dokonupc oceny optacalriai i skutecznéci kazdego systemu transakcyjne-
go naley wyznaczy szereg miernikow i kryteridéw, ktore t@kcers umaziwi a.

Nalezy pametac, iz dobrany zestaw miernikdw i kryteriow shcych oce-
nie okrglonych systemoéw transakcyjnych, o ile to tylko #iwe, powinien
mie¢ charakter relatywny, a nie absolutny [Stridsman32@85]. Pozwala to na
dokonywanie porownaw znacznie bardziej obiektywny i przejrzysty sposob.

Z racji tego, ¥ warunki rynkowe podlegajciaglym zmianom inwestorzy
powinni dokonywa regularnych analiz optacalém oraz skuteczri@i wybra-
nego systemu transakcyjnego. W tym celu halprzechowywaé historyczne
wskazania systemu i dokonyvach cyklicznego przegtu [Lebeau i Lucas
1998: 32-34]. Do parametréw, ktére pozwalapa ocern skutecznéci histo-
rycznych wskaz@a danego systemu transakcyjnegozm zaliczy [Zalewski
2001: 99-100]:

- zysk,

- liczbe i czestotliwas¢ transakciji,

- procent zyskownych i stratnych transakcji,

- wielkos¢ sredniego zysku oragedniej straty,

- maksymalg strat i maksymalny zysk,

- maksymalne obsugtie kapitatu.

Zysk jest bardzo wanym parametrem przy ocenie skutecmsystemow
transakcyjnych. Nie powinno byto jednak jedyne kryterium stgce ocenie
skutecznéci. Obok zysku w danym okresie powinno przeanalizogia row-
niez inne wspomniane Kkryteria oceny.

Liczba transakcji ma wpltyw na ocgmwiarygodndci systemu — im veicej
historycznych transakcji posiada inwestor, tym |pfgtezyjmuje s, iz aby oce-
na systemu transakcyjnego miata znaczenie, danyr@nsakcjach powinno by
co najmniej trzydzigi [Zalewski 2001: 99100]. Czstotliwos¢ ma natomiast
znacacy wplyw na koszty transakcyjne zwane z wykorzystaniem systemu
(np. prowizje biur maklerskich). Ma to zwlaszcza zwage w przypadku sys-
temowintraday, czyli takich w przypadku ktorych wagu jednego dnia mie
by¢ zamykanych i otwieranych wiele pozycji [Kaufmanl20 737]. Cestotli-
wos¢ zawierania transakcji powinna byawsze dostosowana do horyzontu cza-
sowego systemu.
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Proporcja zyskownych i stratnych transakcji powinpédagodna z pewnymi
zalazeniami przygtymi przez inwestora. Brak jest w tej materii jakiahodelo-
wych wskaza. Przyjmuje sj jednak,  procent transakcji zyskownych powinien
ksztaltowa sie na poziomie okoto 40% pdd ogotu wskaza systemu. Jdi
chodzi o wielké¢ sredniego zysku oragredniej straty przyjmuje sinatomiast,
iz stosunek tych parametréw powinien wyidsido 1 [Zalewski 2001: 99.00].

Wartaici maksymalnej straty i maksymalnego zysku pozwalayestorowi
na okrdlenie odchylé od wartdci srednich wskazuac na zmienn& wskaza
danego systemu. Oczyimie wyzszy poziom zmienriei danego systemu trans-
akcyjnego waze sk z wyzszym ryzykiem inwestycyjnym.

Maksymalne obsugcie kapitatu oznaczane jestesto skrétem max DD
— od angielskiegonaximum drawdownStanowi ono bardzo istotny parametr
oceny skuteczrigi danego systemu transakcyjnego estz jego zte oszacowa-
nie stanowi czynnik odpowiedzialny za koniecghmarzucenia przez inwestora
okreslonej inwestycji. Dobrze skonstruowane systemy w@&ogne powinny
charakteryzow@ sic maksymalnym obsuetiem kapitatu nie wekszym, ni
20% wartdci depozytu zabezpiecaapgo [Pastusiak 2008: 16615]. Max DD
jest miag analizujca ryzyko danego systemu transakcyjnego.z&lby zdefi-
niowane jako wart& wskazujca na najwysz strat w kapitale w analizowa-
nym okresie wnikajca z nietrafionych transakcji [Zalewski 2001: 97]. W2y
padku tej miary mzna sformutlowé generalp zasag mdwigca o tym, ze im
nizsza jest jej warkd, tym lepszy jest dany system transakcyjny.

Poza przytoczonymi powsj parametrami good innych czynnikéw, ktore
réwniez mogys mie¢ wptyw na ocea skutecznéci danego systemu transakcyjne-
go mazna wyr&nic:

- rodzaj rynku, na ktérym dany system transakcyjgysprawdza,

- informacg o okresie testowania systemu transakcyjnego.

Pierwszy ze wskazanych poigj czynnikbw wskazuje na rodzaj rynku,
gdzie okrélony system przynosi dobre wyniki. Kdy rynek — np. akcji, walu-
towy, kontraktéwfutures— ma swoj specyfilke. Przykladowo system transak-
cyjny skuteczny na rynku akcji e okaza sie zupetnie nieskuteczny na rynku
kontraktéw terminowyfuturesi na odwr6t [Pastusiak 2008: 1a6L5]. Analo-
gicznie system przynoszy bardzo dobre rezultaty na Nowojorskiej Gietdzie
Papierow Wartéciowych mae przynost optakane rezultaty, §6 zastosowa
go na Gieldzie Papieréw Wastdowych w Warszawie.

Wybierapc odpowiedni rynek naky rowniez pamitat o ptynndci instru-
mentu finansowego, dla ktérego dany system jeststkamwany. Plynn& mo-
ze by¢ zmierzona przede wszystkim za pomobrotow, czy otwartej liczby po-
zycji w zakresie okrgonych instrumentéw finansowych. Zaleca snikanie no-
wych rynkéw, dla ktérych nagity mniej, niz 2-3 cykle rozliczeniowe [Lebeau
i Lucas 1998: 1113]. Czasem wskazujeesiéwniez, iz notowania na danym
rynku powinny trwa przynajmniej przez rok czasu [Tharp 2000: 131].
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Informacja o okresie testowania systemu powinraimaestorowi general-
ny oghd sytuacji w zakresie tego, czy dany system trangakdestowany byt
w czasie hossy, bessy, czy konsolidacji. Ma to na petdwnanie skuteczgoi
systemu w rénych okresach koniunktury rynkowej [Pastusiak 20086-115].
Taka informacja jest bardzo weaa gdy dostarcza inwestorowi statystyki odno-
$nie potencjalnych strat lub zyskéw wznych sytuacjach rynkowych.

Proces testowania systemu powinien dostd@rdmyvestorowi informacji
w zakresie tego, w jakim stopniu system jest w stayiehwycic ruchy cenowe
oraz jakie jest mdiwe prawdopodobigstwo tegoze okré&lona sytuacja z prze-
sztaéci zdarzy si réwniez w przyszigci [Stridsman 2003: 13].

4. SYSTEMY TRANSAKCYJNE DOSTEPNE NA POLSKIM RYNKU

W Polsce istnieje wiele firm ofergych sprzedasygnatéw mechanicznych
systemoOw transakcyjnych na zasadach komercyjnyptatypza dosfp do sygna-
tow takich systeméw zazwyczaj sistalone jako stata opfata abonamentowa lub
tez jako okrdlony udziat twércy systemu w potencjalnych zyskaayskanych
dzieki inwestycjom dokonywanym w oparciu 0 wskazaniaetgp systemu.

Znaczna cgs¢ systeméw komercyjnych degina jest na kontraktituresna
WIG20. Zwigzane jest to prawdopodobnie zzglm zainteresowaniem inwesto-
réw oraz wysokim poziomem plynéd, jakg charakteryzuje siten instrument,

a take — z racji tegozjest to instrument pochodny — z Aiwoscia oshgniecie
potencjalnie wysokich zyskéw przy stosunkowo nikkiaktadach inwestycyij-
nych w zwizku z wysgpowaniem zjawiska zvigni finansowej [Pastusiak
2011: 25%253]. Jakkolwiek na polskim rynku moa znalé¢ roéwniez inne
systemy. Bardzo wiele z nich to systemy geryeeisygnaty dla rynku FOREX,
a take innych instrumentéw finansowych.

Niektore spérdd firm oferupcych do sprzedg sygnaly automatycznych
systeméw transakcyjnych posiaglay swojej ofercie sygnaty jednego — kon-
kretnego systemu dotygzego okrélonego instrumentu finansowego, podczas
gdy inne oferyj cab gane systemOw — czy to bazgych na réanych algoryt-
mach (np. systemy genegog sygnaty w interwale tygodniowym lub systemy
intraday), czy to na rénego rodzaju instrumenty finansowe.

Chac zakupé sygnaly okrélonego systemu transakcyjnego oferowane na
zasadach komercyjnych najewzig¢ pod uwag fakt, iz wiele spdrod firm
oferujgcych tego typu ustugi pojawia na rynkg sz niego znika z bardzo dy
czestotliwoscia. W zwiazku z tym rynku tego jak na razie nie ima uzna za
w petni rzetelny i wiarygodny. Dlatego najeby¢ bardzo ostrenym i uwanym
w poszukiwaniach odpowiedniego systemy transakgygjneferowanego na
zasadach komercyjnych.
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Wiele firm oferupcych sygnaty automatycznych systemow transakcyjnych
na swoich stronach internetowych przedstawia jexlpairdzo ogdlne tto dziata-
nia systemu bez konkretnych wynikéw, ktére pozwbltyna widciwg ocere
jego skutecznéwi. Sytuacja taka zmusza inwestorow do nabywaniaykto
w oparciu o szcetkows informacg. Z pewndcia produkty tego typu firm nie
mog by¢ uznane za wiarygodne i powinnydgomijane w wyborach dokony-
wanych przez inwestoréw.

Inne firmy przedstawigjnatomiast dane w zakresie oferowanych systemow
transakcyjnych w spos6b zagregowany. Wyniki takighteméw g przedsta-
wione jako ogolny wynik od pogtku dziatalndci danego systemwalo biezg-
cego okresu — co jest okresem zwykle kilkuletnitmez rozbicia na poszczegol-
ne transakcje. Tak ¢te dane réwniew pewien sposob unierdoviaja rzetelr
ocery skutecznéci okreslonego systemu transakcyjnego i mognieclycat
potencjalnych inwestorow przed nabyciem gpstdo jego sygnatéw.

Bardzo niewiele firm na polskim rynku przedstawaomiast dane ukazu-
jace statystyki w ujciu rocznym, miesicznym lub krotszym. W zwiku z po-
wyzszymi problemami nie jest tatwo dobraporéwnywalm probe mechanicz-
nych systeméw transakcyjnych dgmtych komercyjnie.

5. OCENA WYBRANYCH MECHANICZNYCH SYSTEMOW TRASAKCYJ NYCH
DOSTEPNYCH NA ZASADACH KOMERCYCJNYCH

W zwigzku z ograniczomdostpnascia danych w zakresie oferowanych ko-
mercyjnie automatycznych systeméw transakcyjnydhrdavniez w celu zacho-
wania odpowiedniego poziomu porownywalcio poszczegolnych systemow,
analiza w niniejszym opracowaniu zostata ograniazam systemaovintraday na
kontrakt terminowyfuturesna WIG20 (FW20). Przygotowana analiza ma cha-
rakter porbwnawczy. Zostaly w niepyte podstawowe miary stece do oceny
optacalnéci systemow transakcyjnych omoéwione we wWreejszej czsci opra-
cowania. Analizie zostaty poddane trzy mechaniczseeayy transakcyjne.

Pierwszy z nich to system transakcyjny ,K2 trading” [wwitrkding.pl]. Za-
licza sk on do systemoOw transakcyjnych pagigcych za trendem. Sygnaty kupna
badz sprzeday wysytane g do inwestorow za goednictwem maila oraz wiado-
mosci tekstowej SMS. Inwestor powinien zéjodpowiedmi pozycg po godzinie
od momentu wygenerowania sygnatu. Dla dokonanydkuleji dostpnych na
stronie internetowej systemu zostaly pesgjnastpujace zataenia: inwestor zaj-
muje pozycje w dwdch kontraktach, brak jest reinygiszysku, a kapitat poat-
kowy to 10 tys. zi. Naley dod&, iz w przypadku tego systemu mpgdarzé sie
okresy, kiedy pozostaje on poza rynkiem [www.k2ingdpl]. Tworcy tego sys-
temu prezentyj na swojej stronie internetowej szereg zagregowarsyatystyk
majgcych zobrazowa efekt inwestycyjny ogpniety w oparciu o wskazania sys-
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temu od pocgtku jego funkcjonowania do chwili obecnej. Dgsta jest rowniz
lista wszystkich sygnatéw, jakie zostaty wygenerogvpreez system.

Kolejny przyktad systemow wybranych do analizy staiy ,Systemy
intraday FW20” oferowane na stronie Astro Elliott [www.asthiott.pl].
W tym przypadku twoércy ofergjdwa r&ne systemy operage na FW20. Po-
nadto na stronie jest rowrdieferowany system transakcyjny gengayj sy-
gnaty w interwale tygodniowym. Tworcy w opisie sstow podkrélaja, iz
wprowadzenie dwdch systemonwtraday FW20 podyktowane jest pewnymi
zdarzeniami zachodezymi na rynku kapitatowym magymi doprowadzi do
sytuacji kiedy jeden z systemoOwdzie pozostawat poza rynkiem. Wtedy dru-
gi system ma peldicharakter pomocniczy, co do ewentualnegeciajodpo-
wiedniej pozycji. Systemy te nale do podzajacych za trendem i zakladaj
gr¢ maksymalnie dwoma kontraktami. Dgstdo sygnatow mie sk odbywa&
poprzez system logowania na stronie, azéagoprzez wiadongi tekstowe
SMS. Zagcie pozycji powinno odbywasie w sposéb natychmiastowy po
otrzymaniu sygnatu [www.astroelliott.pl]. Niestety przypadku tych syste-
moéw dostpne g jedynie zbiorcze zestawienia danych spdeone dla kilku
wybranych okresow.

Dla dalszych analiz zostanvykorzystane dane z okresu peddy 5 stycz-
nia 2009 r. a 5 kwietnia 2012 r. Wybor takiego okresstat podyktowany ogra-
niczonacia danych w przypadku systeméw Astro Elliot. Z tegoeskl pocho-
dza najbardziej aktualne zagregowane statystyki tyatesnéw. W przypadku
systemu transakcyjnego K2 trading nie byto takipgablemu, gdy na stronie
byta dosgpna lista wszystkich sygnatéw pozwaleg na dokonywanie wszel-
kich obliczeér we wlasnym zakresie.

W tab. 1 zostalo zaprezentowane zbiorcze zestawigpngkOw omawia-
nych systemoéw transakcyjnych.

Tabela 1

Statystyki wybranych systeméw transakcyjnych w sl@®5.01.2009-05.04.2012

. Astro Elliott

Nazwa dostawcy K2 tradin System 1 System 2
Zyski (w punktach indeksowych) 14 678 18 629 19 732
Straty (w punktach indeksowych) 9 232 5727 7171
Wynik (w punktach indeksowych) 5 446 12 902 12 561
Liczba transakcji 365 852 778
Procent transakcji zyskownych (%) 49 48 44
Procent transakcji stratnych (%) 51 52 56
Maksymalna strata (w punktach indeksowych) 240 102 154
Maksymalny zysk (w punktach indeksowych) 372 404 4 40
Maksymalne DD (w punktach indeksowych)| 634 223 317

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: www.k2trgdgil; www.astroelliott.pl.
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W zaprezentowanej pourgj tabeli wid&, iz wszystkie z przedstawionych
systeméw transakcyjnych dephych na zasadach komercyjnych w analizowa-
nym okresie przynogzzyski. Naley jednak pamitac, iz w powyzsza analiza
ma charakter uproszczony i nie zostaty w niej uatigione koszty transakcyjne
tj. koszty zwhzane z optatami na rzecz biur maklerskich, kosztygzane
z optatami za korzystanie z posgych systemow, a tai podatki od zyskow
kapitatowych.

Wartym odnotowania faktem jest @odwa rozbigenos¢ w statystykach
opisupcych skuteczn& systemow dla poszczegoélnych dostawcow. O ile staty-
styki dla dwdéch systemow Astro Elliott przedstawisk w relatywnie podobny
sposOb, o tyle statystyki systemu K2 trading zaczriedinich rénig. Znacznie
korzystniej przedstawiajsi¢ tu statystyki dla systeméw Astro Elliott. W przy-
padku systemu transakcyjnego K2 trading szczegaéiepok6] mae budzé
wysoki poziom maksymalnego obseria kapitatu w stosunku do dwoch pozo-
statych systeméw oraz €to wysoki poziom maksymalnej straty. Bardzo ko-
rzystna wydaje ginatomiast znacznie mniejsza liczba transakcjiyqmozytyw-
ny sposéb mze wpltywa na nieuwzgldnione w analizie koszty transakcyjne.

Pewien wplyw na rozbimosci w zakresie wynikéw analizowanych syste-
méw mog mie¢ rdwniez pewne zatgenia poczynione przez autoréw systeméw
dla odpowiedniej prezentacji wynikdw na stronaderinetowych. O ile w przy-
padku systemu K2 trading wiadoma, prezentowane wyniki prezentowang s
dla zat@en gry dwoma kontraktami, o tyle w przypadku dwéch gsiatych
systeméw wiadomoze system zaklada gmaksymalnie dwoma kontraktami,
co mae budzé pewne niejasri@i w stosunku do prezentowanych wynikow
w formie zagregowane.

Formutupc wszelkie wnioski na podstawie przeprowadzonejianaalezy
by¢ bardzo ostrenym. Analiza ta zostata przeprowadzona dla okresktdry
pozwalaly zagregowane dane a@pste na stronie jednego z dostawcow.zNo
we, ze zmieniajgc okres analizy otrzymano by zgota odmienne wynildlezy
pametac, iz przedstawienie danych w formie zagregowanetemarowadz do
wielu wypaczé. W ten sposob tworcy systemdw maaprezentow@statystyki
w najbardziej korzystnym dla nich momencie. Kolepmpblem stanowi wiary-
godnd¢ danych prezentowanych przez dostawcow.

6. ZAKONCZENIE

Na podstawie przeprowadzonych rozafatrudno w sposob jednoznaczny
zweryfikowa postawiog w opracowaniu hipotez Z jednej strony jak& da-
nych i statystyk przedstawianych przez wielu dostawjest niewystarczaga.
Mata liczba dostawcéw, ktérzy w sposoéb rzetelnyzeprysty prezentgjdane
oferowanych systeméw sprzyja negatywnej weryfikampstawionej hipotezy
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— skuteczne nagdzie inwestycyjne powinno wzbudzaaufanie inwestorow.
Z drugiej jednak strony wyniki poddanych analizeaprezentowanych w niniej-
szym artykule mechanicznych systeméw transakcyjolgdtpnych na zasadach
komercyjnych mog zaclgcat do wykorzystania tego typu nadzi dla wspoma-
gania procesu inwestycyjnego. Nalgednak pantac, iz przeprowadzona ana-
liza, ze wzg¢du na wspomniane problemy, miata bardzo ograniczonygakr

Jedno jednak pozostaje pewne zdsainwestor przed poggiem decyzji
0 zakupie sygnatéw automatycznych systemow tranfajay powinien posia-
dat odpowiedni poziom wiedzy z zakresu rynkéw i inetantéw finansowych.
Dotyczy to zwlaszcza instrumentéw, ktére starpbéaz dla okrdlonego sys-
temu transakcyjnego.

Ponadto przed pogliiem decyzji o ewentualnym zakupie sygnatéw inwe-
storzy powinni nabraréwniez wystarczajcego zaufania w stosunku do dostaw-
cy danego systemu. W szczegdlkiodo wiarygodnéci prezentowanych infor-
maciji. W przeciwnym razie tego typu system z pesgionie kxdzie stanowit
skutecznego nagdzia wspomagania decyzji inwestycyjnych.

BIBLIOGRAFIA

Kaufman P. J., 2013 rading systems and methpdshn Wiley & Sons Inc.

Lebeau Ch., Lucas D. W., 199&omputerowa analiza rynkéw terminowyckVIG-Press,
Warszawa.

Pastusiak R., 201Brzeds¢biorstwo na rynku kapitatowyn®©peracje gietdowe rynku publiczne-
go i niepublicznegaCeDeWu, Warszawa.

Pastusiak R., 2008Wskaniki analizy trendu jako uzupetnienie mechanicznegstemu
transakcyjnego na przyktadzie rynku kontraktow rieguna WIG20 [w:] Rynek kapitatowy
— skuteczne inwestowanigtudia i Prace Wydziatu Nauk Ekonomicznych i Zaazania”,
nr 10, Uniwersytet Szczeki.

Schwager J. D., 200Analiza techniczna rynkow terminowy&hIG-Press, Warszawa.

Stridsman T., 2003[rading systems and money management. A guidadmgr and profiting in
any marketThe McGrawhill Companies.

Van K. Tharp, 2000Gietda, wolnd¢ i pienigdze WIG-Press, Warszawa.

Wiessman R. L., 2005;rading systems — paring trader psychology witthtécal analysis John
Wiley & Sons Inc., New Jersey.

Zalewski G., 2001Kontrakty terminowe w praktyc@/IG-Press, Warszawa.

http://www.astroelliott.pl/ [data dagtu: 03.08.2013].

http://www.k2trading.pl/ [data dagiu: 28.07.2013].



166 Barttomiej Krzeczewski

Barttomiej Krzeczewski

OCENA OPLACALNO SCI INWESTYCJI W KOMERCYJNIE
DOSTEPNE MECHANICZNE SYSTEMY TRANSAKCYJNEY

W niniejszym opracowaniu zostala pedj préba weryfikacji hipotezy o skutecZod
wspomagania procesu inwestycyjnego przez komeygosgpne mechaniczne systemy transak-
cyjne. W artykule wskazane zostaly miary oceny esznigci narzdzia, jakie stanowitego typu
systemy. Przedstawiono tu rowhig@ojecie i istot wykorzystania systemow transakcyjnych
w procesie inwestycyjnym.

ASSESSMENT OF INVESTMENT PROFITABILITY IN COMERCIAL LY
AVAILABLE MECHANICAL TRADING SYSTEMS

The article is based on the assumption that comallgravailable trading systems are useful
tools in the process of investment. There are ptedethe most important measures of
effectiveness as far as the topic is consideredatWhmore there are presented basic kinds of
trading systems and general idea of their usage.



