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Specyfikacja Testow

Ponizsze opracowanie zawiera zestawienie kluczowych elementéw procesu testowania strategii
inwestycyjnych. Cho¢ nie sg one bezposrednio zwigzane ze specyfikg samej strategii, majg istotny wptyw na
wyniki koricowe:

o Portfel instrumentéw — jesli nie zaznaczono inaczej, strategie sg testowane na portfelu kontraktéw
futures obejmujgcym rézne klasy aktywodw. Instrumenty te sg notowane na swiatowych gietdach,
gtéwnie w USA. Niektére strategie mogg byé testowane na rynku , Equity”, co bedzie wyraZnie
zaznaczone.

Kontrakty futures:
=  Corn (C)
= Cocoa (CC)
=  EUA Emissions (CFl)
= Crude Qil (CL)
=  Cotton (CT)
= U.S. Dollar Index (DX)
=  Euro German Bund (EBL)
= E-mini S&P 500 (ES)

= DAX (FDX)
= Long Gilt (FLG)
*  Gold (GC)

=  Copper (HG)

= Hang Seng (HSI)

= Coffee (KC)

= Brent Crude (LCO)

= Low Sulphur Gasoil (LGO)

= Henry Hub Natural Gas (NG)
= E-mini Nasdaq 100 (NQ)

= Nikkei225 (NIY)

=  Frozen Concentrated Orange Juice (0J)
= Palladium (PA)

= Soybeans (S)

= Sugar (SB)

= 10-year U.S. T-Note (TY)

=  Wheat (W)

= U.S. Dollar Index (DX)

=  Euro German Bund (EBL)
=  E-mini S&P 500 (ES)

= DAX (FDX)

= Long Gilt (FLG)
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=  Gold (GC)

= Hang Seng (HSI)

= E-mini Nasdaq 100 (NQ)
=  Nikkei225 (NIY)

= 10-year U.S. T-Note (TY)

o Skala czasowa testow — o ile nie wskazano inaczej, strategie sg testowane w skali dziennej.

e Zrédto danych historycznych — wszystkie dane historyczne wykorzystane w testach pochodza od
dostawcy Commodity Strategias, Inc (CSI). Dane sg korygowane o historyczne rolowania (back-
adjusted) metodg close-to-close w oparciu o Open-Interest.

e Oprogramowanie — Trading Blox Builder II.

e Test window — dane historyczne pochodzg z okresu od 01.01.1995 do 31.12.2024.

e Podziat danych historycznych — zgodnie z najlepszymi praktykami rynkowymi, stosunek ilo$ci danych
(dni) out-of-sample do in-sample powinien wynosi¢ nie wiecej niz 1:8 i nie mniej niz 1:3. Oznacza to,
ze na kazdy 1 rok danych out-of-sample powinno przypada¢ co najmniej 3 lata danych in-sample,
jednak nie wiecej niz 8 lat. Analogiczna zasada stosowana jest w analizie Walk-Forward (Walk-
Forward Analysis).

W naszym przypadku testy przeprowadzane sg zgodnie z ponizszym podziatem:
= |n-Sample — na danych z okresu od 01.01.2007 do 31.12.2024;
= Qut-of-Sample — na danych z okresu od 01.01.1998 do 31.12.2006;
=  Walk-forward analysis (WFA) — na danych z okresu od 01.01.1995 do 31.12.2024. Okno
optymalizacji WFA (in-sample) ustawiane jest na 3 do 6 lat, natomiast okno testowania WFA
(out-of-sample) na 25%-35% tego czasu.

e Koszty transakcyjne — slippage dla transakcji otwarcia/zamkniecia pozycji wynosi 7,5% ATR (Average
True Range) z dnia otwarcia/zamkniecia pozycji. Ponadto uwzgledniono prowizje w wysokosci 4 USD
za round-trip (tzn. kupno i sprzedaz kontraktu), jak rowniez roll slippage w wysokosci 7,5% ATR w
przypadku rolowania pozycji na kolejng serie kontraktow.

Konserwatywne koszty transakcyjne obnizajg roczng stope zwrotu (CAGR%) nawet o kilka punktéw
procentowych, w zaleznosci od strategii inwestycyjnej.

e Wielkos¢ pozycji — wielkos¢ pozycji jest ustalana w oparciu o zmiennos¢ instrumentu (volatility
adjusted) mierzong ATR (Average True Range) i/lub odlegto$¢ zlecenia obronnego (bedacego czesciag
strategii badz hipotetyczng wartoscig takiego zlecenia stop loss) metodg Percent Risk (zwang rowniez
Fixed Fractional Money Manager).

e Funkcja celu (The Objective Function) — to miara, wzgledem ktérej dokonuje sie optymalizacji
strategii inwestycyjnej oraz WFA. Innymi stowy, jest to miara, ktérej wartos¢ chcemy miec jak
najwyzszg i jak najstabilniejszg (robust) dokonujgc optymalizacji oraz WFA.

W naszym przypadku jest to MAR (CAGR%/Maksymalny Drawdown), czyli miara zysku do ryzyka.
Dodatkowo niezwykle istotny w catej analizie jest maksymalny drawdown.
Nalezy pamieta¢, ze dokonujgc optymalizacji parametréw, funkcja celu jest jednym z kilku
elementow branych pod uwage przy wyborze ostatecznego zestawu parametréow. Podczas okreslania
najlepszego zestawu parametréw nalezy wzigé pod uwage:

= wartosé funkcji celu;

= zestaw parametrow, ktory jest najbardziej stabilny (robust) w zakresie +/-20%;

= zestaw parametrow, ktdry charakteryzuje sie najbardziej stabilnym rozktadem drawdown w

czasie oraz krzywej kapitatu.
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e Optymalizacja parametrow — testowane i optymalizowane sg tylko te parametry, ktére sg kluczowe
dla danej strategii inwestycyjnej. Dla pozostatych parametréw wykorzystuje sie wartosci state,
niepodlegajace optymalizacji. Na przyktad, przy obliczaniu wskaznika ATR, ktdrego wartosé
wykorzystywana jest do kalkulacji odlegtosci zlecenia stop loss, dtugos$¢ okna (liczba dni) do
wyznaczenia ATR jest stata i wynosi 40 dni. Aby sprawdzi¢, czy dany wskaznik jest kluczowy dla
strategii, nalezy przetestowac strategie na szerokim zakresie parametrow dla tego wskaznika. Jezeli
wyniki strategii beda zblizone, mozna uzna¢, ze wskaznik nie jest kluczowy, a dany parametr moze
mieé wartosc statg.

Kolejnymi elementami, o ktérych nalezy wspomnie¢ przy optymalizacji, sg zakresy okna (przedziat)
testowanego parametru (np. dla $redniej kroczacej moze to by¢ zakres od 10 do 30 dni) oraz krok
zmiany. Oba te elementy s3 ze sobg powigzane, dlatego nalezy je omdéwic rownolegle. Jezeli chodzi
o testowany zakres okna dla parametru, musi on wspétgrac z ideg strategii. To znaczy, jezeli strategia
ma byc¢ krétkoterminowa i wytapywac krétkie ruchy, to dtugosc krétkiej sredniej kroczgcej (w strategii
z przecieciem dwéch $rednich) nie bedzie testowana w obszarze 100-200 dni, poniewaz nie
odpowiada to zatozeniom strategii. Prawdopodobny zakres to 10-20 dni.

Kolejna sprawa to krok zmiany. Dla krétkiej sredniej kroczacej krok moze wynosi¢ 1, gdy testujemy
zakres 10-20 dni (tj. 10, 11, 12 ... 20 dni). Natomiast, jezeli dtuga $rednia kroczgca jest testowana w
zakresie 100-200 dni, przyjecie kroku 1 dnia moze doprowadzi¢ do over-fittingu. Rozsgdniejsze jest
zastosowanie kroku 10 dni, aby zachowac relacje miedzy obiema srednimi (w kazdym przypadku po
10 krokéw). Mozna takze rozszerzy¢ pierwszy zakres do 10—30 dni z krokiem 1 dzien, a drugi z krokiem
5 dni dla zakresu 100-200 dni. Generalnie nalezy zachowac relacje miedzy parametrami, ktore
wzajemnie na siebie wptywaja.

o llosé transakcji testowych — ogdlna zasada moéwi, ze im wiecej transakcji testowych, tym lepie;j.
Jednak nadrzedng zasadg jest, aby na kazdy optymalizowany element strategii przypadato co
najmniej 50 transakcji testowych. Na przyktad, jezeli strategia opiera sie na przecieciu dwdch
$rednich kroczacych oraz wykorzystuje zlecenie poczgtkowe stop loss, mamy tgcznie 3 elementy do
optymalizacji. Potrzebujemy wiec przynajmniej 150 transakcji testowych.

e Miary — podczas testowania i optymalizacji strategii zwracam uwage na nastepujgce miary:

= CAGR% (Compounded Annual Growth Rate) — pokazuje $rednioroczne tempo wzrostu
inwestycji przez okreSlony czas, uwzgledniajgc efekt procentu sktadanego ($rednia
geometryczna).

= Max drawdown (Maksymalne catkowite obsuniecie kapitatu) — jednorazowe zdarzenie,
ktére odzwierciedla najwieksze cofniecie kapitatu w stosunku do poprzedniego szczytu
kapitatu w okresie testowania.

= MAR (MAR Ratio) — wskaznik oceny zysku do ryzyka, mierzacy stope zwrotu inwestycji
(CAGR%) w stosunku do maksymalnego spadku wartosci kapitatu (Max Drawdown) w danym
okresie.

= Sharpe Ratio — dzieli zannualizowang stope zwrotu przez zannualizowane odchylenie
standardowe stép zwrotu, wykorzystujgc miesieczne dane. Stopa wolna od ryzyka nie jest
uwzgledniana w liczniku.

® Longest drawdown — najdfuzszy czas trwania obsuniecia kapitatu w catkowitym kapitale w
catym okresie testowania, mierzony od poprzedniego szczytu kapitatu do nowego szczytu
kapitatu, wyrazony w miesigcach.
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= RAR% (Regressed Annual Return) — stabilna miara stopy zwrotu, obliczana na podstawie
regresji liniowej wszystkich punktéw tworzgcych krzywa kapitatu, odporna na zmiany dat
rozpoczecia i zakonczenia testu.
= R3 (R-cubed; Robust Risk/Reward Ratio) — stabilna miara zysku do ryzyka. W liczniku
wykorzystuje RAR%, a w mianowniku ,,maksymalne obsuniecie kapitatu skorygowane ze
wzgledu na dtugosc¢”, ktére jest iloczynem sredniego maksymalnego obsuniecia kapitatu oraz
mnoznika uwzgledniajgcego dtugosc obsunied.
Srednie maksymalne obsuniecie kapitatu oblicza sie, sumujac pie¢ najwiekszych obsunie¢ i
dzielgc wynik przez pieé. Mnoznik uwzgledniajgcy dtugosc obsuniec to srednia maksymalna
dtugosc obsuniecia kapitatu, ktora jest rdwna sumie dtugosci pieciu najdtuzszych obsunieé
liczonych w dniach, podzielonej przez piec, a nastepnie podzielonej przez 365.
= R Sharp (Robust Sharpe Ratio) — wskaznik oceny zysku do ryzyka, dzielacy RAR% przez
odchylenie standardowe miesiecznej stopy zwrotu w skali roku.
= Percent Profit Factor — iloraz catkowitej wartosci zyskownych transakcji do wartosci
stratnych transakcji w procentach. Wskaznik musi wynosi¢ co najmniej 1, a wartosci powyzej
1,5 wskazujg na dobra strategie inwestycyjna.
= Expectation ratio (R Ratio) — czasami nazywane Wartoscig Oczekiwang, to wskaznik
pokazujgcy, ile wynosi spodziewany zysk na kazdego zaryzykowanego dolara w danej
transakcji. Oblicza sie go jako iloraz sredniego zysku ze wszystkich transakcji i sredniego
ryzyka we wszystkich transakcjach. Przez srednie ryzyko rozumie sie procent kapitatu
poczatkowego zaryzykowany w transakc;ji (stop loss).
Wartos¢ wskaznika wieksza niz 0 oznacza system zyskowny, natomiast wartosci mniejsze niz
0 wskazujg systemy stratne. Wskaznik powinien wynosi¢ co najmniej 0,1 (czyli na kazdego
zaryzykowanego dolara zyskujemy sSrednio 10 centdw), natomiast odczyty powyzej 0,2
wskazujg na dobrg strategie inwestycyjna.
= SQN (System Quality Number) — miara bedaca ilorazem Expectation Ratio (R Ratio) i
odchylenia standardowego Expectation Ratio (R Ratio). Nastepnie wynik jest mnozony przez
pierwiastek kwadratowy z liczby transakcji. Miara ta pokazuje, na ile Expectation Ratio jest
istotnie rézne od zera —im wyzsza wartos$é, tym lepiej:
= Ponizej 1 — staby system; istnieje niewielka szansa, ze system w dtugim terminie
bedzie generowat wyniki istotnie wyzsze niz 0.
= 1,01-2,00-sredni system; aby byt statystycznie istotny, musi mie¢ wartos¢ SQN co
najmniej 1,70.
= 2,01-3,00-dobry system; jego zyskownos¢ jest statystycznie istotnie wyzsza niz 0.
= 3,01-5,00 - swietny system.
= 5,01-7,00-fenomenalny system; istnieje zapewne tylko kilka takich na swiecie.
= 7,01iwiecej—,Swiety Graal”.
=  E-ratio — wskaznik stosunku wartosci Maximum Favorable Excursion (MFE) do Maximum
Adverse Excursion (MAE), skorygowanych o zmiennos¢ (ATR).
= Wykresy — standardowe prezentacje graficzne, takie jak krzywa kapitatu (equity curve),
drawdown, symulacje Monte Carlo, miesieczna stopa zwrotu, R-multiple.
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