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Wpływ agregacji danych na efektywność 
systemów transakcyjnych stosowanych na 

rynku akcji



Celem niniejszej publikacji jest zbadanie wpływu, w jaki
sposób agregacja danych, które są źródłem do badania
efektywności informacyjnej rynku akcji w postaci tak
zwanej słabej wpływa na uzyskiwane wyniki.

Mówiąc o agregacji danych mamy tutaj na myśli
korzystanie z tychże danych ujętych w różnych
horyzontach czasowych. Przykładowo: dane dzienne,
tygodniowy, czy miesięczne.



Hipoteza przyjęta w badaniu zakłada, że zmniejszenie
częstotliwości danych zastosowanych w systemie
transakcyjnym pozwoli na uzyskanie lepszych wyników
inwestycyjnych, niż w przypadku strategii kontrolnej.

Wprowadzenie do analizy zagregowanych informacji na
temat kursów akcji może przyczynić się do eliminacji
przypadkowych sygnałów i na uzyskanie przez inwestora
znacznie lepszej efektywności z dokonywanych transakcji.



Analiza przeprowadzona w niniejszym opracowaniu będzie

związana z badaniem efektywności indeksu WIG20

w okresie od 01.01.2014 roku do 31.12.2019 roku.

W badaniu zastosowano proste strategie inwestycyjne

oparte o klasyczne narzędzia techniczne.



Formy efektywności informacyjnej rynku akcji

Efektywność Słaba (weak – form EMH)

Rodzaj informacji Historyczne wartości (ceny) walorów, wielkości obrotów, uzyskiwane  stopy 
zwrotu i inne dostępne dane o przebiegu dotychczasowych transakcji 

Implikacja Informacje powyższe nie są powiązane z cenami w przyszłości. Nie ma metod 
bazujących na tych informacjach i dających ponadprzeciętną stopę zwrotu.



Formy efektywności informacyjnej rynku akcji

Efektywność Półsilna (semistrong – form EMH)

Rodzaj informacji

Informacje zaliczane do grupy pierwszej i wszystkie inne  wiadomości 
dostępne publicznie (sprawozdania finansowe, analizy ekonomiczne, 
rekomendacje, wiadomości o charakterze politycznym, dane 
makroekonomiczne, itp.).

Implikacja Informacje powyższe nie są powiązane z cenami w przyszłości. Nie ma metod 
bazujących na tych informacjach i dających ponadprzeciętną stopę zwrotu.



Formy efektywności informacyjnej rynku akcji

Efektywność Silna (strong – form EMH)

Rodzaj informacji
Informacje z grupy pierwszej i drugiej oraz informacje niepubliczne, znane są 

jedynie osobom wtajemniczonym

Implikacja
Posiadanie Informacje powyższe nie są powiązane z cenami w przyszłości. 

Nie ma metod bazujących na tych informacjach i dających ponadprzeciętną 
stopę zwrotu.



Metody weryfikacji hipotezy słabej

- Statystyczne testy niezależności między stopami zwrotu

- Metody oparte o analizę techniczną



Metody oparte o analizę techniczną

„Reguły rynku” (trading rules) Strategia „kup i trzymaj”

Stopa zwrotu

Transakcja

Stopa zwrotu ?



Przedmiotem analiz w niniejszym opracowaniu był indeks
WIG20 w latach 2014-2019. Przeprowadzone badanie
wiązało się z podzieleniem tego okresu na dwa
podokresy.

Na pierwszym z nich obejmującym lata 2014-2016
dokonano tak zwanej optymalizacji systemu, a na drugim
z nich przeprowadzone zostały testy na danych
dziennych, tygodniowych i miesięcznych.



Okres badawczy podzielony został na dwa podokresy
ponieważ nie jest większym problemem znalezienie na
podstawie danych historycznych takich parametrów
wskaźników, dla których można wskazać brak
efektywności rynku i możliwość uzyskiwania lepszych, niż
dla strategii kontrolnej stóp zwrotu. Chodzi tutaj jednak o
to, aby uzyskać określone wartości parametrów dla
wskaźników i następnie wykorzystać je w okresie
"przyszłym” w celu uzyskiwania podobnie atrakcyjnych
stóp w stosunku do strategii kontrolnej.



W badaniu dodatkowo przyjęto, że prowizja za kupno i
sprzedaż to 1%, natomiast środki, które nie są
zaangażowane w transakcji są oprocentowane według
stopy wolnej od ryzyka na poziomie 3%, a na rynku
zajmowane są tylko i wyłącznie długie pozycje, czyli nie
ma możliwości aktywnego wykorzystania tak zwanej
krótkiej sprzedaży.



Dla reguł transakcji przyjęto zastosowanie: wskaźników

trendu w postaci pojedynczej średniej ruchomej, dwóch

średnich ruchomych i MACD oraz oscylatorów w postaci:

RSI i stochastycznego.



Odnosząc się do hipotezy postawionej na wstępie należy
stwierdzić, że agregacja danych, czyli zmiana
wykorzystywanych informacji z typu dziennego na
tygodniowy, czy miesięczny nie pozwoliła na tak zwane
pokonanie rynku i uzyskanie w badanym okresie czasu
lepszych wyników inwestycyjnych, niż strategia kontrolna.
To z kolei wiąże się z koniecznością stwierdzenia,
że w badanym okresie mieliśmy do czynienia z
efektywnością informacyjną rynku w formie hipotezy
słabej.



Dziękuję za uwagę


