Profijtelijke handelssystemen op basis van Technisch Analyse.


c Dr Martin Boot, 2001





Inleiding.


Technische Analyse [TA] voor zover dat betrekking heeft op


handelen op de beurs, bestudeert het gebruik van


prijsveranderingen in financi‰le instrumenten en/of patronen die


daarin ontstaan, om tot koop- en verkoopbeslissingen te kunnen


komen. Nu is er met TA iets heel curieus aan de hand.


Onderzoek heeft steeds weer uitgewezen dat er een groot verschil


is tussen wat er in de handboeken staat, met name als het gaat


over parameter-instellingen, en hoe professionele gebruikers van


TA omgaan met patronen en prijskenmerken. Een voorbeeld daarvan


is Dr George Lane, de uitvinder van de zogenoemde [Lane's]


Stochastics. In plaats van de standaardinstellingen gebruikt hij


een flexibele instelling die eerst de lengte berekent van de


dominante cyclus in de prijzen en dan de helft ervan neemt als


parameter voor de stochastics. 





Doordat dit soort gegevens niet


algemeen bekend zijn, en zeker niet in de normale handboeken voor


beginners worden doorgegeven, is er een storm van kritiek


ontstaan op TA, die erop neerkomt dat de gegevens van de boeken


niet kunnen worden waargemaakt in de praktijk. Dat is ook juist,


maar het is ook jammer, want er is een vorm van TA die wel


tot profijtelijke systemen leidt. Ja, TA is een ware goudmijn van


heldere pareltjes waar goed geld mee te verdienen is voor wie de


juiste instructies kent. In de komende artikelen zal ik er een


paar voorstellen.





Eenvoud is het kenmerk van het ware


De TA-analist wil een systeem ontwerpen dat profiteert van


stijgende prijzen. Een zogenoemd long-system. Hoe pakt hij dat


aan?





Een systeem kent 2 definities: de instap conditie, genoemd ENTRY


Rule en de uitstap conditie, genoemd EXIT rule. Wie wil handelen


op de beurs, moet exact weten onder welke condities gekocht en


onder welke condities verkocht moet worden.





Definities


De volgende uitspraak gaat door voor wijsheid op de beurs:


"Altijd handelen in de richting van de trend." Dit is hetzij een


open deur, hetzij een doekje voor het bloeden. Immers, de


uitspraak betekent: "Als je wilt verdienen, moet je een aandeel


kopen dat stijgt als je gekocht hebt." Ja, hoe zou het anders


moeten? Is er soms iemand die kan verdienen aan de koop van een


aandeel dat vervolgens daalt? Dit soort schijnwijsheden


vertroebelt veel van wat er op de beurs gaande is. Het is hier


niet het kader, maar er zijn nog aardig wat van dit soort


vermakelijke kleren van de keizer in beursland. Eenvoud is het


kenmerk van het ware. Wat is een eenvoudige definitie van "de


richting van de trend"?





Stijgende trend


De TA-analist bestudeert het prijsverloop en zou dus het liefst


een definitie vinden in termen van dat prijsverloop. Wanneer 


de laagste koers van vandaag groter is dan de laagste koers van


een aantal dagen geleden, dan is de richting van de prijs ["de


trend"] omhooggericht: het aandeel bevindt zich in


een stijgende trend. Bekend is dat de prijs van een aandeel


steeds kleine beweginkjes omhoog en omlaag maakt. Kunst is het


aandeel te kopen wanneer het net een klein dalinkje in de


stijgende trend maakt. Bij voorbeeld wanneer de slotprijs van


vandaag lager is dan van twee opeenvolgende vorige dagen, we


houden het simpel.





Entry rule


Deze definitie vormt direct ook de instap conditie: de entry


rule. In easy language, de taal van TradeStation, schrijft de


TA-analist dat als volgt op: [ de variabele "aantal dagen


geleden" heet t1 en wordt standaard gesteld op 16 ]





Input: t1(16);


IF close < close[1] and close[1] < close[2] and low > low[t1]


    Then Buy at Market;





Exit Rule


Bij alle handelen op de beurs is winst nemen het moeilijke punt.


Het defini‰ren van de exit rule is ook anderszins verre van


eenvoudig. Dat kan worden geconstateerd in de


dagelijkse praktijk van de beurs: koopsignalen en adviezen daar


wemelt het van, maar verkopen dat gebeurt doorgaans pas wanneer


het veel te laat is.





De TA-analist probeert in dit geval in termen van het


prijsverloop het moment van winstnemen te defini‰ren. Is het


mogelijk een zinnige definitie van het uitstapmoment te geven in


termen die vergelijkbaar zijn met de entry rule? 





Eenvoud is het kenmerk van het ware, daarbij hoort dat zo mogelijk de definities intellectueel gezien van eenzelfde soort zijn. De vraag is dus:wanneer laat het prijsverloop zien dat de koersen niet meer


stijgen, maar dalen? Het antwoord op die vraag luidt: Wanneer de


hoogste koers van vandaag lager ligt dan de hoogste koers van een


aantal dagen geleden, daalt de koers. En ook hier zijn er korte


beweginkjes in de andere richting, dus waarom niet uitstappen


wanneer in een dalende trend net een twee-daags oprispinkje


omhoog plaatsvond? In easy language als volgt:





IF close > close[1] and close[1] > close[2] and high < high[t1]


     Then ExitLong;








Wat levert dit systeem op als het wordt toegepast op 12 jaar AEX?


============================================================


Ge‹mplementeerd wordt als volgt: 1 contract FTIL, kosten per


handeling E 15,= [ iets boven de kosten van de VEB Bottomline]





TradeStation meldt het volgende:





LongSimp: Resultaat [ 1 FTIL + kost per handeling E 15]





 LongSimp  EOE-Daily   01/03/1990 - 11/13/2001





        Performance Summary:  All Trades





Total net profit        $   6344.80     Open position P/L       $    284.60


Gross profit            $  12224.00     Gross loss              $  -5879.20





Total # of trades             60        Percent profitable            42%


Number winning trades         25        Number losing trades          35





Largest winning trade   $   2600.20     Largest losing trade    $   -669.00


Average winning trade   $    488.96     Average losing trade    $   -167.98


Ratio avg win/avg loss         2.91     Avg trade(win & loss)   $    105.75





Max consec. winners            8        Max consec. losers             4


Avg # bars in winners         48        Avg # bars in losers          15





Max intraday drawdown   $  -2097.80


Profit factor                  2.08     Max # contracts held           1


Account size required   $   2097.80     Return on account            302%





Observaties


-Buy/Hold leverde in deze termijn  350 indexpunten op, dit systeem


 331, inclusief  alle  kosten  en   zonder  de  opgelopen  rente,


 inclusief rente  evenaart het systeem  Buy en Hold minimaal in een derde van de tijd.


- Het aantal  verliezende trades is  groter [58%] dan  het aantal


  winnende [42%].


- De winnende trades leveren gemiddeld 2.91 x zoveel op als de


  verliezende verliezen


- Het systeem verblijft langer in winnende dan in verliezende


  trades


- Het maximaal aantal opeenvolgende verliezers is 4, winnaars 8


- De maximale draw down bedraagt E 2097.80


- De profit factor bedraagt 2.08


- De regels van het systeem zijn eenvoudig en kunnen ook met de


  hand worden uitgevoerd





Conclusies


- Het systeem draagt minder risico dan buy en hold want het


  kapitaal is meestentijds veilig en niet in de markt


- Het systeem vereist een  sterke discipline en een


  sterk incasseringsvermogen [meer verliesgevende trades dan


  winstgevende]


- Het systeem voldoet aan de volgende basisvoorwaarden van een succesvol


  systeem: winstgevende trades zijn groter dan verliesgevende,


  waardoor het totaal op forse winst komt


         : hoge profit factor


         : eenvoudige regels op basis van heldere en simpele


           logica [ robuust systeem ]


- Het is een aangenaam systeem: verliezende trades worden snel


  onderkend en winnende lopen door: luidt de wijsheid niet: laat


  je winsten lopen en kap je verliezen af?


- Het systeem presteert beter dan een gemiddeld commercieel


  systeem


- Het systeem kan door iedereen worden uitgevoerd, ook met pen en


  papier, die beschikt over 16 dagen koersgeschiedenis en verslaat de AEX in de afgelopen 12 jaar





Zo simpel is dus handelen op de beurs bij gebruik van TA volgens


de regels van wetenschappelijke elegantie.








    afb: lsimp.gif





Verfijningen?


Wie eenmaal beschikt over een robuust en betrouwbaar systeem,


onderzoekt of er nog mogelijkheden zijn om op eenvoudige wijze


verfijningen aan te brengen. De helderheid van het systeem mag


niet daardoor vertroebeld worden. Verfijningen worden aangebracht


via zogenoemde filters. Welke wensen laat het systeem open?


Wellicht kan er iets worden gedaan aan de verhouding


winnaars/verliezers.





Visuele inspectie





  afb 2= lsimp1.gif





Op de afbeelding is te zien dat in een dalende trend ook


situaties ontstaan die overeenkomen met de gestelde instap regels


waardoor posities worden ingenomen. In juli en augustus 2001


ontstaan 2 koopsignalen, terwijl de AEX zich duidelijk in een


dalende trend bevindt.[ zie bij de nummers 2 en 3]. Dat wil


zeggen dat het systeem niet voldoende zicht heeft op de grote


lijn van de trend. Is daar iets aan te doen?








Filter DMI


TA is een kist vol gereedschap. De kenner onderscheidt zich van


de niet kenner door zijn inzicht in de mogelijkheden van de


gereedschappen. Zoals een timmerman de juiste hamer gebruikt voor


een specifieke klus zo vindt de TA-kenner het juiste gereedschap


voor de oplossing van een gesteld probleem. Concreet luidt de


vraag: beschikt TA over een instrument dat aangeeft dat de AEX in


juli en augustus 2001 nooit in een stijgende trend kon zijn?








Inderdaad beschikt TA daarover, de zogenoemde DMI.Op afb 2 is te


zien dat de DMIMinus zich boven de DMIPlus beweegt, dat wil


zeggen dat er sprake is van een dalende trend volgens deze


indicator.





afb 3 = lsimp2.gif





Op de afbeelding wordt duidelijk  dat toepassing van het DMIfiler


de foute trades heeft doen verdwijnen.





De DMI wordt zodoende gebruikt als filter om deze trades te


voorkomen. In Easy language aldus:








 DMIPlus(12) > DMIMinus(12)





Tradestation meldt nu de volgende resultaten:





Resultaat [ 1 FTIL + kost per handeling E 15 ]





 LongSimp  EOE-Daily   01/03/1990 - 11/13/2001





        Performance Summary:  All Trades





Total net profit        $   5667.20     Open position P/L       $    284.60


Gross profit            $  10345.20     Gross loss              $  -4678.00





Total # of trades             45        Percent profitable            47%


Number winning trades         21        Number losing trades          24





Largest winning trade   $   2600.20     Largest losing trade    $   -746.80


Average winning trade   $    492.63     Average losing trade    $   -194.92


Ratio avg win/avg loss         2.53     Avg trade(win & loss)   $    125.94





Max consec. winners            8        Max consec. losers             4


Avg # bars in winners         52        Avg # bars in losers          15





Max intraday drawdown   $  -1754.20


Profit factor                  2.21     Max # contracts held           1


Account size required   $   1754.20     Return on account            323%








Observaties


Het aantal trades is verminderd; de drawdown is verbeterd; het


aantal winnaars is procentueel verhoogd; de profit factor is


verbeterd; de percentuele prestatie is verbeterd.





Het gemidelde verlies is verhoogd en ook het maximale verlies is


hoger; de winst/verlies ratio is lager; de totaal opbrengst is lager.





Conclusie


Al naar gelang de psychologie van de belegger wordt dit filter


aangebracht. Het maakt niet echt veel uit.





Van belang is dat hiermee is gedemonstreerd hoe een goed werkend en


profijtelijk mechanisch handelssysteem wordt ontworpen en


ge‹mplementeerd, zoals gezegd een pareltje van de TA.





Robuust


Kenmerk van een goed handelssysteem is dat het robuust is. Dat


wil zeggen:





1: het komt voort uit een valide observatie uit de


werkelijkheid, niet uit voorschriften voor het gebruik van TA


indicatoren


2: het kent een eenvoudige, direct begrijpelijke logica


3: deze logica levert een entry en een exit regel op


4: eventueel kan een eenvoudig filter worden toegevoegd


5: de belegger weet te allen tijde wat het systeem doet





Niet rommelen!


Een voorwaarde om dezelfde resultaten te behalen als het systeem


is dat de belegger alles exact uitvoert wat het systeem aangeeft.


Daarom is het van zo groot belang dat de belegger weet hoe hij


omgaat met de verlieskant van zijn systeem. Het komt namelijk


veel voor dat beleggers, vooral bij een verliezende reeks,


ingrijpen in het systeem. Ingrijpen in het systeem betekent echter


dat het systeem zelf is veranderd en dat dus de resultaten


onvoorspelbaar geworden zijn, d.w.z. het systeem bestaat niet


meer, c.q. is waardeloos geworden. Kort gezegd: wie niet 4


verliezende transacties achter elkaar verdraagt kan met dit


systeem niet werken. Van de andere kant kan men dit soort


systemen door een computer laten uitvoeren. Dit is echter alleen


aan te raden voor wie zelf constant geavanceerde statistische


studies kan uitvoeren. Deze statistische studies kondigen


namelijk aan wanneer het systeem ophoudt werkzaam te zijn.








Geldigheid van het systeem:Werkt LongSimp ook op aandelen?


Ik liet al doorschemeren dat dit soort systemen een levensloop


heeft, technische systemen hebben niet het eeuwige leven. Een


andere vraag is de vraag naar de geldigheid van het systeem. Is


het een generiek systeem of heeft het systeem slechts beperkte


geldigheid?





Om het simpel te houden, gaat de Belegger uit van de hypothese


dat LongSimp een generiek systeem is, dat wil zeggen dat het ook


op een willekeurig gekozen ander financieel instrument dan de AEX


werkzaam is en tot vergelijkbare resultaten leidt. Voordeel van


deze simpele hypothese is, dat hij met een enkele test kan worden


getoetst. Die test luidt: Pak een willekeurig aandeel waarvan kan


worden aangenomen dat het niet een slaafse volger van de AEX is


en laat het systeem erop los. Een dergelijk aandeel is Philips,


dat weliswaar een sterke invloed op de AEX heeft, maar een cyclus


met een andere morfologie.








Resultaten:


LongSimp  PHILIPS-Daily   03/12/1990 - 11/13/2001





        Performance Summary:  All Trades





Total net profit        $   -372.40     Open position P/L       $     64.80


Gross profit            $    830.60     Gross loss              $  -1203.00





Total # of trades             44        Percent profitable            25%


Number winning trades         11        Number losing trades          33





Largest winning trade   $    398.80     Largest losing trade    $   -194.00


Average winning trade   $     75.51     Average losing trade    $    -36.45


Ratio avg win/avg loss         2.07     Avg trade(win & loss)   $     -8.46





Max consec. winners            4        Max consec. losers             9


Avg # bars in winners         57        Avg # bars in losers          18





Max intraday drawdown   $   -887.40


Profit factor                  0.69     Max # contracts held           1


Account size required   $    887.40     Return on account            -42%








Observaties


- Het systeem leidt over 11 jaar koersgeschiedenis van PHG tot


  verliezen.


- 25% van alle trades is winstgevend; 75% verliesgevend


- de profit factor is 0.69





Conclusie


Het systeem is ongeschikt voor een aandeel als PHG, het is geen


generiek systeem, het is een systeem voor de AEX. Daarom is het


nog niet minder een pareltje van de TA. 





Voordeel van TA is dat bij een juiste toepassing ervan, de belegger een helder inzicht heeft in wat hij doet en zodoende zijn kansen om te overleven op de beurs aanmerkelijk vergroot.








De tekst vban het systeem in Easy Language luidt:
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Input: t1(16);


IF close < close[1] and close[1] < close[2] and low > low[t1]


          and DMIPlus(12) > DMIMinus(12)


    Then Buy at Market;


IF close > close[1] and close[1] > close[2] and high < high[t1] Then ExitLong;


�


