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Цель настоящей работы – разработка методики распределения инвестиционного капитала между не-
сколькими торговыми ботами для обеспечения снижения рисков процессов управления инвестиционным 
капиталом. Основными методами, используемыми автором, являются статистический и системный ана-
лиз, эвристические методы оптимизации. Данные, которые использовались для экспериментального моде-
лирования, получены из открытых источников котировок forex. Рассмотрены аспекты использования тор-
говых биржевых ботов, основанных на частотных фильтрах, применяемых для принятия решений на бир-
жевых рынках в процессе управления инвестиционным капиталом в условиях риска. Рассмотрен подход 
к оценке эффективности (доходности) и риска торговых биржевых ботов. Поставлена задача оптимизации 
формирования набора торговых биржевых ботов по критерию максимизации доходности набора ботов 
при фиксированном уровне риска. Оценка доходности и риска как отдельного бота, так и их набора про-
изводится путем моделирования на исторических данных, для решения задачи оптимизации. Предложен 
и обоснован метод, использующий интеллектуальный поиск решений, базирующийся на эвристических 
методах, которые показали результаты, близкие к оптимальным при поиске решений поставленной задачи 
оптимизации. Эффективность данной методики, включая работу генетических алгоритмов, оценивалась 
в авторской программной разработке. Приведены результаты динамики целевой функции в процессе по-
иска оптимальных решений. 
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Portnov K.V.
Samara State University of Economics, Samara, e-mail: sk7@mail.ru

The purpose of this work is to develop a methodology for distributing investment capital between several 
trading BOTS developed by the authors earlier to ensure risk reduction in investment capital management processes. 
The main methods used by the author are statistical and system analysis, heuristic optimization methods. The data 
used for experimental modeling were obtained from open sources of forex quotes. The aspects of using trading 
exchange BOTS based on frequency filters used in decision-making on exchange markets in the process of managing 
investment capital with a high degree of uncertainty are considered. An approach to assessing the effectiveness 
(profitability) and risk of trading exchange BOTS is considered. The task is to optimize the formation of a set of 
trading exchange BOTS to maximize the profitability of a set of BOTS at a fixed risk level. Considering that the 
assessment of the profitability and risk of both an individual BOTS and a set of them is made by modeling on 
historical data, a method using intelligent search for solutions based on heuristic evolutionary methods is proposed 
and substantiated to solve the optimization problem. Genetic algorithms showed results close to optimal when 
searching for solutions to the given optimization problem. The effectiveness of this technique, including the work of 
genetic algorithms, was assessed in the author’s software development. The results of the dynamics of the objective 
function in the process of searching for optimal solutions are given.
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Введение
В настоящее время много работ сосре-

доточено на создании разнообразных бир-
жевых систем принятия решений, лежащих 
в основе как систем поддержки принятия 
решений, так и в алгоритмах торговых бо-
тов. Задачей торгового бота является об-
работка временного ряда динамики цены 
и определение точки открытия позиции, 
точки закрытия позиций, зоны поддерж-

ки инвестиционных позиций. Детальное 
исследование этих методик представлено 
в [1]. На рис. 1 приведен пример функци-
онирования торгового бота и генерации 
различного рода торговых сигналов, для ва-
лютной пары EUR / USD. 

Подобный принцип заложен в множе-
стве аналогичных механических торговых 
систем, лежащих в основе торговых ботов, 
принципы которых описаны в работе [1] и  
реализованы в работах автора [2, 3]. 
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Рис. 1. График цен EUR/USD, с частотой дискретизации в 1 час (баровый график),  
с тремя скользящими средними, рассчитанных по ценам закрытия за 14 (синяя),  

75 (красная) и 127 (зеленая) периодов

Каждый подобный бот может использо-
ваться как отдельно, так и в совокупности 
с другими ботами. Каждый бот обладает до-
стоинствами и недостатками и может быть 
адаптирован к исключительным и специфи-
ческим рыночным условиям. 

Инвестиционный риск зависит от самой 
позиции, ее объема, применяемого бота. 
Он отражает степень вероятности, с которой 
инвестор оценивает различные сценарии 
развития рыночной динамики. В конечном 
итоге при таком подходе оценки инвести-
ционного риска управления целесообразно 
оценивать не риск актива, а риск торгово-
го бота.

Алгоритм бота можно охарактери-
зовать некоторыми возможностями для  
оценки целесообразности открытия «ко-
ротких» или «длинных» позиций, в чем 
проявляется его способность оценивать 
вероятные рыночные изменения. Эмпири-
ческое исследование работы данного алго-
ритма будет давать определенные резуль-
таты, которые могут быть оценены с точки 
зрения его эффективности (доходности). 
Однако имея достаточно большой запас 
исторических данных, динамики того 
или иного актива, используя определенное 
программное обеспечение, либо собствен-
ные программные разработки, имеется 
возможность проведения моделирования 
процесса работы данного алгоритма на  
прошлых данных. Полученные данные по-
зволяют оценивать доходность и риск того 
или иного бота. 

Данная методика должна предусма-
тривать: 

‒  разработку методики для создания 
и анализа набора ботов (алгоритмов управ-
ления капиталом), а также формализация 
этой задачи на математическом уровне;

‒ определение исходных данных задачи 
оптимизации набора ботов;

‒  определение ограничения задачи оп-
тимизации набора ботов;

‒ определение целевых показателей оцен-
ки доходности и риска набора ботов;

‒  подбор оптимальных ботов для обе-
спечения диверсификации. 

Цель исследования – разработка подхо-
дов к оценке доходности и риска биржевых 
торговых ботов, подходов к распределению 
капитала между ботами для обеспечения 
снижения рисков управления капиталом. 

Материалы и методы исследования
В процессе исследования использова-

лись статистический и системный анализ, 
методы моделирования. 

Для поиска оптимальных решений 
поставленной задачи использовались ме-
тоды искусственного интеллекта, такие 
как генетические алгоритмы. 

Данными для исследования явля-
ются ценовая динамика валютных пар  
EUR/USD из открытых источников рынка 
forex. 

Результаты исследования  
и их обсуждение

Определив основные постулаты подхо-
да по распределению капитала по разным 
торговым ботам, приступим к формализа-
ции данной задачи. Для начала определим 
исходные данные, которыми располагает 
автор, для их обработки – в первую очередь 
это цена актива c[t], характеризующаяся 
дискретностью во времени.

Имея начальный инвестиционный ка-
питал К в некоторый момент времени, 
а также располагая множеством (Δ) до-
ступных торговых ботов, каждый из кото-
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рых генерирует поток позиций (решений) 
φ, произведем оценку ожидаемой доход-
ности данных решений, на определенном 
интервале времени от tκ до tH и рассчитаем 
по формуле

	
[ ] [ ]( )
[ ] ( )
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где φij  – j-инвестиционное решение (по-
зиция) i-бота, принимающее значение из  
множества {-1;0;+1}, соответствующие «ко-
роткой», «нулевой» и «длинной» позиции 
соответственно, 

(tκ – tH,) – временной интервал между при-
нятием решения и его отменой,

cj[tH] – значение цены в начальный мо-
мент времени,

cj[tκ] – значение цены в конечный момент.
Оценка доходности бота определяется 

по формуле 
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где Nj – количество сделок, проведенное bi.
Оценка доходности торгового бота 

определяется путем моделирования. Ин-
струментом подобной оценки могут высту-
пать такие программные продукты, как Eq-
uis MetaStock Professional 7.0 или Omega 
Research TradeStation 2000i. Торговые боты, 
оценка ожидаемой доходности которых 
меньше или равна нулю, не рассматривают-
ся. Подобная оценка может быть проведена 
только программным путем, что обосновы-
вает в дальнейшем использование генети-
ческих алгоритмов для проведения оптими-
зации набора торговых ботов.

Инвестору может быть доступно неко-
торое число торговых ботов (Δ), используя 
которые осуществляется управление неко-
торым объемом денежных средств К. Обо-
значим это множеством B, состоящим из от-
дельных ботов bi. 

Процедура оценки характеристик набо-
ра ботов (B), заключающаяся в нахождении 
показателей ожидаемой доходности Ebi и ри-
ска Vbi каждого отдельного торгового бота 
bi. Оценить показатели доходности и риска 
отдельного бота возможно только эмпири-
чески, используя моделирование примене-
ния i-го бота bi, на исторических данных 
динамики рискового актива, выраженной 
в изменениях капитала К, под действием 
бота bi. В качестве показателя, оценива-
ющего доходность отдельного торгового 
бота, используется математическое ожида-
ние доходности бота, рассчитанное по фор-
муле (2). Ожидаемый риск торгового бота 

можно оценить дисперсией, рассчитанной 
по формуле
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где eij  – оценка ожидаемой доходности j 
сделки, проведенной i-м торговым ботом,

Ni – количество принятых решений при  
использовании i-го торгового бота.

Боты, имеющие отрицательную ожида-
емую доходность, исключаются из множе-
ства B. Тем не менее использование дис-
персии в качестве метрики для оценки ри-
ска bi не является адекватным, поскольку, 
применительно к изменению капитала K, 
стандартное отклонение отражает средний 
уровень как положительных, так и отрица-
тельных изменений величины K. В то время 
как подлинный риск, который восприни-
мает управляющий (инвестор), связан ис-
ключительно с возможными отрицательны-
ми колебаниями.

Применение величин, так или иначе 
характеризующих «среднее» значение от-
рицательных отклонений, также не являет-
ся правильным решением, поскольку даже 
при средних показателях существует риск 
крупных одноразовых убытков.

К примеру, если за год средний убыток 
вклада K составил 10 %, то в начале этого 
периода могло быть зафиксировано паде-
ние на 65 %, а далее варьироваться в пре-
делах 1–3 %, и размер капитала K оставал-
ся неизменным до завершения года, тем 
не менее это привело к потере инвестором 
или управляющим половины изначально 
вложенных средств.

Автор предлагает оценивать риск ис-
ходя из закона плотности распределения 
вероятности. Используя оценку плотности 
распределения вероятности изменения по-
казателя доходности торгового бота, вве-
дем показатель VR, при котором вероят-
ность события отклонения ei от данной ве-
личины VR, будет равняться заданному по-
рогу (1 – α), что соответствует выражению

	 ( ) 1 ,ip e VR≤ = −α 	 (4)

где α – порог вероятности.
В случае непрерывной случайной вели-

чины это можно было бы записать следую-
щим образом, формулой

	 ( )1 ,
VR

f e de
−

−∞

− = ∫α 	  (5)

где f(e) – функция плотности распределения 
вероятности. 



 FUNDAMENTAL RESEARCH    № 12,  2024 

104

В рассматриваемом случае имеются 
дискретные случайные величины, и за-
кон плотности распределения оценивает-
ся методом моделирования [4]. В случае 
получения нормально распределенной 
случайной величины нахождение VR осу-
ществляется по формуле (6), сводится 
к поиску квантиля z1–α: 

	 ( ) 1 ,1 *
ii eTV VR z K T−−= = ××αα σ ,	 (6)

где σei  – среднеквадратическое отклонение 
случайной величины ei.

В контексте дискретного характера слу-
чайной величины целесообразно произво-
дить оценку плотности распределения дан-
ной величины.

Ввиду стохастической природы показа-
телей эффективности алгоритмов, на осно-
вании которой функционируют торговые 
боты, существует вариативность и неста-
бильность результатов их практического 
применения. В этой связи более рацио-
нальным подходом является использова-
ние комплексного набора торговых ботов, 
то есть формирование агрегированного на-
бора B из отдельных ботов bi, что способ-
ствует повышению надежности и устойчи-
вости торговых результатов. Совокупная 
эффективность управляемого набором 
ботов B, капитала K, в этом случае, будет 
определяться как

	
1

BN

B i i
i

E w e
−

=∑ ,	  (7)

где NB – количество ботов в наборе B, 
wi – доля капитала приходящегося на bi, 

wi > 0.
Перейдем к оценке совокупного показа-

теля риска набора ботов. Диверсификация 
риска в рассматриваемом случае заключа-
ется в стремлении сформировать набор не-
зависимых друг от друга торговых ботов bi, 
что будет компенсировать недостатки одно-
го b1 другим ботом b2. 

В процессе выбора независимых между 
собой торговых ботов bi оценим попарную 
корреляцию между ними. Целью является 
выявление таких сочетаний, при которых 
общий коэффициент корреляции, вычис-
ляемый согласно формуле (8), стремится 
к нулю в идеальном случае:

	 ; 0,xy
xy xy

x y

= →
σ

ρ ρ
σ σ

	 (8)

где σxy  – ковариация доходности двух вы-
бранных ботов.

Отбор некоего множества независимых 
ботов из множества B, при условии положи-

тельного математического ожидания доход-
ности, в теории открывает путь к решению 
задачи стабилизации показателей эффек-
тивности управления набором ботов. Это 
дает возможность эффективно направлять 
финансовые средства K, при условии бес-
конечного увеличения количества инвести-
ционных инструментов B, несмотря на воз-
можность убыточности отдельного бота.

Оценка риска набора bi характеризуется 
показателем дисперсии кривой K и оцени-
вается формулой

1
2 2 2 2

1 1 1

2
B B BN N N

B B i i ij i i j j
i i j i

V VR w V wV w V
−

= = = +

= = +∑ ∑ ∑ρ ,	(9)

упрощая которую, исходя из вышеизложен-
ных формул, получаем выражение 

	 2 2 2 2

1
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B B i i
i

VR V w V
=

= =∑ .	 (10)

Формализовав подходы к оценке доход-
ности и риска рассматриваемого набора 
ботов и установив ограничения, перейдем 
к построению оптимизационной модели, 
сформулированной выражением
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(11)

Для решения задачи (11) автором ис-
пользован генетический алгоритм. 

В рамках научного исследования, пред-
ставленного в одной из работ автора, форма-
лизован генетический алгоритм [2]. Однако 
генетические алгоритмы требуют индиви-
дуальной формализации для каждой из ре-
шаемых задач, чтобы адаптировать алгорит-
мические алгоритмы к уникальным ограни-
чениям в постановке задач оптимизации.

Генетический алгоритм оперирует сле-
дующими понятиями:

1) Oi – множество особей, представляю-
щих собой потенциальные решения задачи;

2)  Si  – множество наборов хромосом, 
представлений потенциальных решений, ко-
торыми оперирует генетический алгоритм; 

3) функция кодирования c(o);
4) функция декодирования c-1(o); 
5)  функция оценки приспособленности 

особи f:O→R, такая, что если f (o1) > f (o2), 
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то o1 считается решением лучше, чем o2, 
R – множество вещественных чисел;

6)  функция оценки приспособленности 
представления φ:S→R;

7)  ограничения, поставленные в задаче 
(11).

Генетический алгоритм производит опе-
рации с представлениями особей. Для по-
ставленной задачи особью является вектор 
весов 

{w1, w2,… wNb}, 
где wi – вес i-го метода в j-м наборе. 

Двоичным представлением в данном 
случае будет вектор 

{x1, x2,… xNb} 
где xi –двоичное представление wi. 

На каждой итерации генетический ал-
горитм обрабатывает некоторое множе-
ство допустимых решений (популяция) 
[5]. Популяция P(t) является множеством 
двоичных представлений допустимых ре-
шений задачи (11), представленного вы-
ражением
	 ( ) { }1 2 , ,..,t t t

pP t s s s= , 	 (12)

где p – целое число, определяющее размер 
популяции, 

t – номер поколения.

Генетический алгоритм моделирует эво-
люционные процессы [6], в результате ко-
торых происходит рост функции приспосо-
бленности как отдельных особей, так и по-
пуляции в целом [7]. Если в момент t име-
ется популяция P(t), состоящая из p-особей, 
то она может характеризоваться следующи-
ми показателями: 

1) средней приспособленностью особей 
в популяции;

2)  минимальным и максимальным зна-
чением приспособленности особи в попу-
ляции; 

3) другими величинами, исходя из необ-
ходимости. 

Моделирование эволюции заключается 
в смене поколений, то есть переходе от по-
пуляции P(t) к популяции P(t+1) с разной 
степенью обновления популяции (допусти-
мы варианты неперекрывающейся или пе-
рекрывающейся популяции). Начальная по-
пуляция особей формируется случайным 
образом. Оценка уровня приспособленно-
сти особей производится исходя из вида 
целевой функции, указанной в задаче (11), 
которая оценивается формулой

	 ( )
1

 
BN

j i i
i

s e x
=

=∑φ ,	 (13)

где xi – вес, 
ei – ожидаемая доходность i-го бота.

Рис. 2. Результаты моделирования поиска генетическим алгоритмом  
и динамика целевой функции
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В результате выполнения этой опера-
ции получаем числовые показатели, кото-
рые отражают уровень приспособленности 
каждой особи в популяции [8]. Каждое сге-
нерированное или полученное в результате 
генетических операторов потенциальное 
решение, подлежит тщательной проверке 
на соответствие установленным критериям 
и ограничениям задачи (11).

Модификация алгоритма обосновы-
вается поставленной задачей, так как по-
лученные в результате кроссовера особи 
могут не удовлетворять условиям допу-
стимости, накладываемые решаемой зада-
чей. Обычно они подлежат уничтожению, 
что затрачивает ресурсы на работу алго-
ритма и увеличивает время его сходимо-
сти [9]. Для нивелирования этих проблем 
автор использует оператор нормирования 
полученных хромосом, приводящих их 
к допустимому виду и сохраняющих эк-
вивалентность решения. Предложенная 
версия генетического алгоритма описана 
в работе [10, 2] и прошла апробацию, пока-
зав эффективность при подборе порядков 
скользящих средних [2].

Заключение
Для исследования предложенной моде-

ли были выбраны торговые боты, исполь-
зующие скользящие средние, фильтры Бат-
терворта и бот, использующий индикатор 
«Stochastic» из работы [1]. Основные посту-
латы эмпирической оценки качества гене-
тических алгоритмов рассмотрены автором 
в работе, для проведения вычислительного 
эксперимента разработана программная мо-
дель генетического алгоритма. Основным 
показателем эффективности работы гене-
тических алгоритмов является динамика 
функции приспособленности, которая пред-
ставлена на рис. 2.

Рассмотрены алгоритмы оценки по-
казателей, характеризующих доходность 
и риски торговых биржевых ботов. Науч-
ная новизна заключается в предложенной 
постановке задачи распределения капитала 
по нескольким торговым ботам, позволяю-
щей разделить риски, и адаптации данной 
задачи под решение модифицированным ге-
нетическим алгоритмом.

Таким образом, представленная работа 
вносит существенный вклад в понимание 
процессов управления капиталом и, в част-
ности, в процессы параметрической опти-
мизации автоматизированных стратегий 
принятия решений. В результате иссле-
дования предлагаются вполне понятные 
инструменты, позволяющие существен-
но улучшить результативность процес-
сов инвестирования в биржевые риско-
вые активы.
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