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Portfel dwusktadnikowy z wartoscia
biezaca dang liczba rozmyta
o skonczonym nosniku

Joanna Siwek”

1. Wprowadzenie

Pomimo ze istniejace modele portfela instrumentéw finansowych pozwalajg
na uwzglednienie ryzyka niepewnosci przyszlych zwrotéw oraz pomimo mozli-
wosci minimalizowania ryzyka niepewnosci tych zwrotow, inwestowanie w portfel
efektywny nadal nie gwarantuje osiagniecia zysku. Wybierajac portfele minimali-
zujace ryzyko niepewnosci, inwestor nadal odczuwa istnienie pewnego rodzaju
ryzyka, ktére ma wplyw na jego decyzje.

Ryzyko to nazywac bedziemy ryzykiem rezydualnym. Jednym ze skladnikéw
ryzyka rezydualnego jest ryzyko nieprecyzyjnosci, zwigzane z nieprecyzyjnoscia
informacji wykorzystywanej w podejmowaniu decyzji. Za Klirem (1993) jako nie-
precyzyjnos¢ informacji rozumie sie powszechnie jej nieostro$¢ oraz wieloznacz-
nos¢. Wieloznacznos¢ interpretujemy jako brak jednoznacznego wyrdznienia po-
miedzy rekomendowang alternatywa a pozostalymi mozliwo$ciami decyzyjnymi.
Nieostroé¢ informacji interpretujemy natomiast jako brak jednoznacznego roz-
réznienia pomiedzy dang informacja a jej zaprzeczeniem. Tym samym na ryzyko
nieprecyzyjnosci sktadajg sie ryzyka wieloznacznosci i nieostrosci.

Wzrost ryzyka wieloznacznosci oznacza wzrost ilosci alternatywnych rekomen-
dacji inwestycyjnych. Powoduje to wzrost ryzyka podjecia decyzji finansowej, kto-
ra ex post zostanie obarczona stratg utraconych szans. Wzrost ryzyka nieostrosci
oznacza zacieranie si¢ granic wyrdzniajacych rekomendowane alternatywy inwe-
stycyjne. Powoduje to grozbe wyboru alternatywy nierekomendowane;.
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Dotychczasowy stan wiedzy w rozwazanej tematyce ma swoje zrodto w pra-
cy Warda (1985), ktéry definiuje warto$¢ biezaca jako zdyskontowany rozmyty
przeplyw pieniezny. Kontynuujac jego prace, Calzi (1990) uogélnit te definicje
na przypadek rozmyty. Dalsze prace nad zdefiniowaniem PV zaowocowaly defi-
nicja uogolniong na przypadek rozmytej duracji przez Greenhuta i innych (1995).

Buckley (1987,), Gutierrez (1989) oraz Kuchta (2000) i Lesage (2001) badali za-
stosowanie arytmetyki rozmytej do wyznaczania wartos$ci biezacej. Huang (2007)
uogdlnia tymczasem definicje Warda dla przypadku, kiedy przyszle przeptywy
pieni¢zne dane sg w postaci rozmytej zmiennej losowej. W 2005 roku Tsao wpro-
wadzil nowg, jeszcze ogdlniejsza definicje wartoéci biezacej (Tsao 2005), zaklada-
jaca, ze przyszly przepltyw pienig¢zny jest rozmytym zbiorem probabilistycznym.

Piasecki (2011) zauwazyl, ze - ze wzgledu na nieprecyzyjnos¢ wyznacze-
nia wartos$ci biezacej oraz traktowanie wartosci przyszlej jako zmiennej losowej
- mozliwe jest przedstawienie stopy zwrotu z instrumentu jako rozmytego zbioru
probabilistycznego. Zaproponowany model nie tylko uwzglednia problem niepre-
cyzyjnosci, ale réwniez wskazuje na istnienie niepewnosci obarczajacej instru-
ment. W artykule Piaseckiego i Siwek (2015) zbadany zostal wplyw przestanek
behawioralnych i nieprecyzyjnosci na decyzje podejmowane przez inwestordw.
W publikacjach Siwek (2015 a, b) przeprowadzono analize ryzyka portfela dwu-
skladnikowego w przypadku instrumentéw skladowych z wartoécig biezacg dang
trojkatng i trapezoidalng liczbg rozmyta.

W ponizszej pracy bardziej niz na opisie niepewnosci zwrotu skupiono sie
na opisaniu ryzyka nieprecyzyjnosci wartosci biezacej. Powodem powyzszego za-
tozenia jest fakt, ze rozwazana warto$¢ biezaca ma charakter subiektywny oraz nie
ulega weryfikacji w przysztosci. Dlatego trudno okresli¢, czy warto$¢ ta dobrze
odzwierciedlala warto$¢ instrumentu w danym momencie. Ponadto nie sposéb
otrzymac liczbowej realizacji tej wartosci w przyszlosci, nawet na moment wyzna-
czenia stopy zwrotu z portfela. Tym samym wartos¢ biezaca nie spetnia warunkow
potrzebnych dla istnienia prawdopodobienstwa, niezaleznie, czy s3 to warunki
okreslone przez Knighta (1964), von Missesa (1957), Caplana (2001), Kolmogoro-
wa (1956), Sadowskiego (1980) czy Czerwinskiego (1960).

Pojecie dyskretnej liczby rozmytej, jako szczegdlny przypadek wprowadzonych
przez Zadeha (1965) zbioréw rozmytych, wprowadzil Voxman (2001). Arytmety-
ka tego typu liczb rozmytych byla badana m.in. przez Guixiang Wang i Cheng Lin
Wen (2007) oraz Guixiang Wang, Qing Zhang i Xianjun Cui (2008). Natomiast
Vicente Riera i Torrens (2014, 2015) zastosowali skoriczone liczby rozmyte do mo-
delowania niekompletnej informacji ilosciowe;.

Miary energii dla zbioréw rozmytych, w szczegdlnosdci dla liczb rozmytych
o skoniczonym no$niku, badane byly m.in. przez Czogale, Gottwalda, Pedrycza
(1982). Natomiast prace nad miarami entropii skonczonych liczb rozmytych byty
prowadzone przez De Luce, Terminiego (1972), Dumitrescu (1993), Wenyi Zeng,
Qilei Feng, Hong Xing Li (2006).
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2. Uogolnione liczby rozmyte

Ponizsza definicja liczby rozmytej zostala wprowadzona i rozpowszechniona
przez Dubois i Pradego (1980). Definicja ta moze by¢ rozszerzona do przypadku
uogdlnionych liczb rozmytych. Uogélniona liczba rozmyta R to rozmyty podzbiér
S(R) c R okreslony przez swojg funkcje przynaleznosci uu, : S(R) - [0,1] zna-
stepujacymi ograniczeniami:

Fres(r) - He(x) =1 (1)

V(L".‘:)ES(R)S XSy<z= U, (y) > min {,uR (x), Hp (z)} (2)
Zbidr S(R) jest nazywany nosnikiem uogdlnionej liczby rozmytej R.
Rozwazmy teraz pare uogolnionych liczb rozmytych (Q, R) wraz z ich odpo-

wiadajacymi funkcjami przynaleznosci u Q:S(Q) - [0,1] i ,uR:S(R) - [0,1].

Zgodnie z zasada rozszerzenia Zadeha suma Q ® R jest réwniez uogélniona licz-
ba rozmyta opisang funkcjg przynaleznosci p1,  : S(Q + R) - [O,l] , gdzie:

S(Q+R)= {z eR:3 ) sopam) P Z=XF y} (3)

Hor (2)= max{min{yQ (x),,uR(y)}},(x, y)eS(Q)xS(R),z=x+y (4)

Podobnie przemnozenie uogolnionej liczby rozmytej R przez skalar r e R* de-
finiujemy jako iloczyn r®R opisany funkcjg przynaleznosci u . : S(r- R)—[0,1],
gdzie:

S(r-R)z{zeR:ElyEs(R): z=r-y} (5)

b (2)= 2] ®

r

Rozwazane w tym artykule dyskretne liczby rozmyte, ktére zostaly po raz
pierwszy wprowadzone przez Voxmana (2001), moga by¢ traktowane jako pod-
przypadek uogolnionych liczb rozmytych R, gdzie nosnik jest zbiorem skonczo-

nym S(R)z{xf,xf,...,fo } .
Ze wzgledu na trendy wystepujace w literaturze przedmiotu, wprowadzone zo-
stang definicje trapezoidalnych i tréjkatnych dyskretnych liczb rozmytych.
Trapezoidalna uogélniona liczba rozmyta, jako szczegélny przypadek uogélnio-

nej liczby rozmytej oraz zgodnie z definicja podang w publikacji Dubois i Pradego
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(1980), to czworka T'(a, b, ¢, d) okreslajaca uogdlniong liczbe rozmyta z funkcja
przynaleznosci dang wzorem u: S(7'(a, b, ¢, d))—[0,1]:

ﬂ, dla a<x<b
-a
1 (Xla,b,c,d) =41, dla b<x<c (7)
ﬂ, dla c<x<d
c—d

Trapezoidalna uogodlniona liczba rozmyta to podprzypadek trapezoidalnej
uogolnionej liczby rozmytej, gdzie b = ¢, ozn. T(a, b, ¢).

Kierujac si¢ analogia, trapezoidalna dyskretna liczba rozmyta stanowi pod-
przypadek dyskretnej liczby rozmytej i analogicznie jak w Voxman (2001)
definiujemy ja jako czwérke DT(a, b, ¢, d) z nosnikiem S(DT(a, b, ¢, d)) =
= {X,, Xy, ... , X,} oraz funkcja przynaleznosci u: S(R) — [0,1], taka ze dla dowol-
nego X, € {X;, Xp, ... , X, }:

%~8 " gla a<x <b
b-a
Hor (X 1a,b,c,d) =11, dla b<x <c . (8)
Xk_d, dla c<x <d
c—d

Trapezoidalna uogodlniona liczba rozmyta to podprzypadek trapezoidalnej
uogdlnionej liczby rozmytej gdzie b = ¢, ozn. DT (a, b, c).

3. Model dyskretnej wartosci biezacej

Rozwazmy dowolny instrument finansowy A z wartoscia biezaca PV dana
dyskretng liczba rozmyta, reprezentowang przez swoja funkcje przynaleznosci
w: R—[0,1]. Warto$¢ przyszla tego instrumentu opisana jest zmienng losowa
V:Q={o}>R.

Nosnik PV dany jest jako:

S(PV) ={X\ Xy X, } % <X, <...< X, (9)
Dla danego momentu w czasie ¢ € T oraz przy zalozeniu prostych stop zwrotu

r € R, funkcja przynaleznosci p: R—[0,1] rozmytego zwrotu z instrumentu (R)
dana jest nastepujaca formula:
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V, -X V,
p(r,w)=max(ﬂ(xi):r= () X']=u( (o), (10)
X, 1+r
gdzie X; € {X,, X,, ... , X,}. Nosnik stopy zwrotu z portfela (R) dany jest wzorem:
V - X
S(R)z{reRzﬂxieS(PV):rzw} (11)

Tak okreslony zwrot z instrumentu o wartosci biezacej danej dyskretng liczbg
rozmyta o skonczonym no$niku jest réowniez dyskretng liczba rozmyta o skonczo-
nym nosniku.

W niniejszym artykule jako miare niejednoznacznosci zwrotu z instrumentu
zastosujemy energie. Zgodnie z pozycja (Czogala, Gottwald, Pedrycz 1982) dla do-
wolnego instrumentu, z ktérego zwrot dany jest liczba rozmyta o skonczonym no-
$niku, dana jest ona wzorem:

s(R)="Y p(n). (12)
reS(R)
Jako miare nieostroéci zwrotu z instrumentu zastosujemy tymczasem entropie.
Dla dowolnego instrumentu, z ktérego zwrot dany jest liczba rozmytg o skonczo-
nym nos$niku, wynosi ona:

g(R)= Y min(p(r),1- p(r)). (13)

reS(R)

4. Budowa i wtasnosci portfela

Proponowany model opiera si¢ na podanym przez Piaseckiego (2011) modelu
nieprecyzyjnej stopy zwrotu i nawigzuje do Markowitza (1952) z nastepujacymi
modyfikacjami:

- przyjmujemy proste stopy zwrotu:

r=——2, (14)

- warto$¢ przyszla jest zmienng losowa o rozktadzie normalnym,
— wartos¢ biezaca jest reprezentowana przez liczbe rozmyta o skoniczonym no-
$niku.
Wezmy dwa dowolne instrumenty finansowe A i B, o warto$ciach biezacych
PV, i PV,, danych liczbami rozmytymi o skonczonym nosniku, reprezentowa-
nymi przez funkcje przynaleznosci p,: X—[0,1] i p,: X—[0,1]. Wtedy, zgodnie
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z zasadg rozszerzania Zadeha, funkcja przynaleznosci p: X— [0,1] do zboru roz-
mytego PV, odpowiadajacego wartosci biezacej portfela zlozonego z tych instru-
mentoéw, ma postac:

H(X)= fo, ooy (X)=MaX 0o min(u, (X)), 415 (X} ) (15)

K eS(PV,),
xBes(Pvg)

gdzie: X € S(PV) i nosnik PV dany jest zbiorem:

S(PV)z{xl,xz,... X }=

:{xk eRix, =x'+x7,x"' eS(PV,),x’ eS(PVB)}. (16)

Tak zdefiniowana wartos¢ biezaca portfela spetnia zalozenia dyskretnej liczby
rozmyte;j.

Przy zalozeniu prostych stop zwrotu przynaleznos¢ do zbioru rozmytego, odpo-
wiadajacego zwrotowi z portfela, dana jest wzorem:

plr0)=max| e =105 | B

: 1+r
_ ; A B
_maxx:xiAH(,B, mln(’uA(Xi )”uB(Xj )) (a7
K eS(PVp),
xEes(Pvg)

gdzie: X; € S(PV).

Nosnik liczby rozmytej odpowiadajacej oczekiwanemu zwrotowi z portfela ma
postac:

S(R)z{reR:HxieS(pV)r=W} (18)

Tak okreslony zwrot z portfela jest rowniez dyskretng liczbg rozmyta.

Dla krotszego zapisu przyjmijmy oznaczenie:

M=max ., . min(u, (%), 12 (X} )) (19)

xPes(PVy),
xBes(PVg)
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Energia dla portfela przyjmuje posta¢:

5(R)= D p(r)=> M.
resS(R) reS(R)
Entropia dla portfela przyjmuje posta¢:

£(R)= > min(M,1-M).

reS(R)
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(20)

(21)

Mozna sprawdzi¢, ze zaleznosci pomiedzy energia i entropig dla poszczegol-

nych instrumentéw oraz dla instrumentéw i portfela moga mie¢ postac:

§(R)=min(s,(R),5,(R))

g(R)Zmin(gl(R),ez(R))

5. Studium przypadku

(22)

W programie Matlab przeprowadzono symulacje zachowania portfela w przy-

padku dwoch instrumentow sktadowych, ktérych wartosci biezace dane sg za po-
mocg dyskretnych liczb rozmytych. Przyjeto nastepujace dane:

o warto$¢ biezaca instrumentu A dana jest dyskretng trdjkatng liczba rozmyta

DT(78, 80, 82),

» zmienna losowa odpowiadajgca warto$ci przyszlej instrumentu A dana jest

rozkladem normalnym o parametrach N(100, 4),

« warto$¢ biezaca instrumentu B dana jest dyskretng trapezoidalng liczbg roz-

myta DT(69, 70, 72, 75),

» zmienna losowa odpowiadajaca wartosci przysztej instrumentu B dana jest

rozkladem normalnym o parametrach N(90, 2),
o jednostka dyskretyzacji wynosi 0,0001.

Interpretacja podanych parametréw zostala wyjasniona w Siwek (2015a).

Funkcje przynalezno$ci do zbioru rozmytego odpowiadajacego wartosci bieza-

cej instrumentoéw A i B, zwroty dla tych instrumentéw (10), funkcje przynalezno-
$ci do wartosci biezacej portfela (15) oraz liczba rozmyta odpowiadajacaoczekiwa-
nemu zwrotowi z portfela (17) przedstawione sg na rysunkach ponizej.
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Wykres 1. Po lewej: wartosci biezace instrumentéw A i B. Po prawej: oczekiwane
zwroty z instrumentéw A i B
Zrédto: opracowanie wtasne.
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Wykres 2. Po lewej: wartos$c¢ biezaca portfela. Po prawej: Oczekiwany zwrot z portfela
Zrédto: opracowanie wtasne.

W wyniku symulacji, zgodnie ze wzorami (20), (21) otrzymano nastepujace wy-
niki dla energii i entropii portfela i jego sktadnikow.

Tabela 1. Wyniki symulacji miar ryzyka dla badanych instrumentéw oraz ztozonego z nich portfela

Instrument, miara A B Portfel
Energia 20,02 40,02 934,24
Entropia 10,01 10,01 601,04

Zrédto: opracowanie wtasne.

W wyniku symulacji otrzymano zatem nastepujace zaleznosci:

5>6,>06,
E>E =&

(23)
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6. Podsumowanie

Na podstawie przeprowadzonych rozwazan teoretycznych ustalono, ze w przy-
padku wartosci biezacych instrumentéw, uwzgledniajacych ryzyko nieprecyzyjno-
$ci i wyrazonych liczbami rozmytymi o skonczonym nosniku, ryzyko to nie moze
by¢ traktowane w sposéb jednorodny. Otrzymano, ze konstrukeja portfela:

« moze spowodowac zwiekszenie ryzyka niejednoznacznosci informacji,

» moze spowodowac zwiekszenie ryzyka nieostro$ci informacji.

Oznacza to, ze dywersyfikacja portfela dwuskladnikowego nie powoduje
zmniejszenia badanych rodzajéw ryzyka, co moze wskazywa¢ na nieoptymalnos¢
stosowania tej metody i konieczno$¢ stworzenia nowego zadania minimalizacji
ryzyka i maksymalizacji zysku.

Otrzymane wyniki wskazujg na celowos¢ przeprowadzonych badan i zachgcaja
do ich kontynuacji. Celowe dla calkowitego opisania badanego zjawiska moze by¢
przeprowadzenie badan dla portfela o ograniczonym no$niku wartosci biezacej
instrumentéw oraz uogélnienie wynikéw dla wigkszej liczby aktywow.

Projekt zostat sfinansowany ze srodkéw Narodowego Centrum Nauki przyzna-
nych na podstawie decyzji numer DEC-2015/17/N/HS4/00206.
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PORTFEL DWUSKEADNIKOWY Z WARTOSCIA BIEZACA DANA LICZBA
ROZMYTA O SKONCZONYM NOSNIKU

Streszczenie

Decyzje finansowe podejmowane przez inwestoréw sa obarczone ryzykiem. Przestanki sugeruja,
ze ma ono zlozony charakter i moze by¢ rozpatrywane w kilku plaszczyznach. Ze wzgledu na su-
biektywno$¢ wartoéci biezacej oraz przestanki behawioralne i techniczne przeprowadzono bada-
nia nad zwrotem z portfela dwusktadnikowego obarczonego ryzykiem nieprecyzyjnosci wyrazonej
wartoécig biezaca dang liczbg rozmyta o skonczonym nosniku. W pracy pokazano oceny ryzyka
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wieloznacznoéci i nieostroéci informacji obarczajacej portfel oraz przedstawiono wyniki symulacji
zachowania portfela w zaleznosci od parametréw modelu. Podano tez wnioski na temat zalezno$ci
pomiedzy ryzykiem nieprecyzyjnoéci a budowa portfela.

Stowa kluczowe: portfel dwuskladnikowy, liczby rozmyte, nieprecyzyjnos¢, warto$¢ biezaca

TWO-ASSET PORTFOLIO WITH PRESENT VALUE
GIVEN BY A DISCRETE FUZZY NUMBER

Summary

Financial decisions made by investors are burdened with risk. Known premises suggest,
that this risk can have a complex character and should be considered at several levels. Because
of the subjectivity of present value and behavioural and technological premises, research on a two-
asset portfolio return encompassing the mentioned risks were performed. The article presents
an analysis of a portfolio burdened by uncertainty and imprecision risk. Imprecision of information
is reflected in asset’s present value given as a discrete fuzzy number. Measures for uncertainty
and imprecision risks are calculated by the means of energy and entropy. Also, simulation results
for the portfolio under different parameter’s values are presented. Based on performed analysis some
conclusion about relations between imprecision risk and the structure of the portfolio are stated.

Keywords: two-asset portfolio, fuzzy numbers, imprecision, present value

Aneks

Kod programu Matlab dla programu liczacego PV, zwroty, wariancje, energie
i entropie dla dwoch instrumentéw o PV danych skonczonymi liczbami rozmy-
tymi.

clearall

%DEKLARACJA ZMIENNYCH

% PV i warto$¢ przyszta dla instrumentow
PV1min=78;

PV1imax=82;
p1=(PV1min+PV1max)/2; %srodek
step1=0.1;

V1=100;

01=4;

PV2min=69;

PV2max=75;
p2=(PV2min+PV2max)/2; %srodek
step2=0.1;

V2=90;

02=2;

cov12=2;

j=0;

k=0;
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a=0;

% funkcje przynaleznosci dla instrumentéw - mozna zmieniac funkcje
for i=PV1min:stepl:pl-stepl
JFity

MI1(1,j)=i;
MI1(2,j)=0.4995*i-38.96;

end

fori=plistepl:pl

JFity

MI1(1,j)=i;

MI1(2,)=1;

end

for i=pl+stepl:stepl:PVimax
Fity

MI1(1,j)=i;
MI1(2,j)=-0.4995*i+40.96;
end

for i=PV2min:step2:p2- 21*step2
k=k+1;

MI2(1,k)=i;
MI2(2,k)=0.999*i-68.93;

end

for i=p2- 20*step2:step2:p2
k=k+1;

MI2(1,k)=i;

MI2(2,k)=1;

end

for i=p2+step2:step2:PV2max
k=k+1;

MI2(1,k)=i;
MI2(2,k)=-0.333*+24.976;
end

% KONIEC DEKLARACJI ZMIENNYCH
% zwroty z instrumentéw + wykresy
s=0;

for i=PV1min:stepl:PV1imax
S=s+1;

ri=(vV1-i)/i;

R1(1,s)=r1;

R1(2,5)=MI1(2,s);

end

t=0;

for i=PV2min:step2:PV2max
t=t+1;

r2=(V1-i)/i;

R2(1,t)=r2;

R2(2,t)=MI2(2,t);

end

figure

xlabel(‘r1’)

ylabel(‘ro1(x)’)
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fori=1:2:length(R1)

line([R1(1,i) R1(1,i)], [0 R1(2,i)], ‘Color’ ‘g’)
end

fori=1:2:length(R2)

line([R2(1,i) R2(1,i)], [0 R2(2,i)], ‘Color’, r’)
end

ylim([0,1.5])

gridoff

% PV i warto$¢ przyszta dla portfela i przynaleznosc do portfela
V=V1+V2;

t=1;

for m=1:length(MI1)

for n=1:length(MI2)
P(L,H)=MI1(1,m)+MI2(1,n);
P(2,t)=min(MI1(2,m),MI2(2,n));

t=t+1;

end

end

a=0;

s=1;

fori=1:length(P)

for j=1:length(P)

if (P(1,i)==P(1,])) && (a<min(P(2,]),P(2,i)))
a=min(P(2,j),P(2,i));

end

end

MI(1,s)=P(1,i);

MI(2,s)=a;

a=0;

S=s+1;

end

% Wykresy PV instrumentéw i portfela
figure

xlabel(‘PPV’)

ylabel(‘mi(x)’)

fori=1:1:length(MI1)

line([MIL(1,i) MIL(1,)], [0 MI1(2,i)])

end

fori=1:1:length(MI2)

line([MI2(1,i) MI2(1,i)], [0 MI2(2,i)], ‘Color’, ‘r’)
end

axis([min(PV1min,PV2min) max(PV1max, PV2max) 0 1.5])
gridoff

figure

xlabel(‘PPV’)

ylabel(‘mi(x)’)

fori=1:1:length(MI)

line([MI(1,i) MI(1,i)], [0 MI(2,i)], ‘Color’, ‘g’)
end

axis([PV1min+PV2min PV1imax+PV2max 0 1.5])
grid off
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% Zwrot z portfela + wykres
a=0;

s=1;

for i=1:length(P)

for j=1:length(P)

if (P(1,i)==P(1,))) && (a<min(P(2,j),P(2,i)))
a=min(P(2,j),P(2,));
end

end
R(1,8)=(V-P(1,i))/P(L,i);
R(2,s)=a;

a=0;

s=s+1;

end

figure

xlabel(‘r’)
ylabel(‘ro(r)’)
fori=1:2:length(R)
line([R(1,i) R(1,i)], [0 R(2,i)], ‘Color’, ‘K)
end
ylim([0,1.5])
gridoff

% Wariancje
varl=(0172)/((mean(MI1(1,:)))"2);
var2=(0272)/((mean(MI2(1,:)))"2);
var=((0172)+(0272)+2*cov12)/((mean(MI1(1,:))+mean(MI2(1,:)))*2);
% Energie

gg1=0;

fori=1:1:length(R1)

g81=ggl+R1(2,i);

end

gl=ggl/(1+ggl);

gg1=0;

fori=1:1:length(R2)

g81=ggl+R2(2,i);

end

g2=ggl/(1+ggl);

gg1=0;

fori=1:1:length(R)

881=ggl+R(2,i);

end

g=ggl/(1+ggl);

% Entropie

ggl=0;

fori=1:1:length(R1)
ggl=ggl+min(R1(2,i),1-R1(2,i));

end

el=ggl/(1+ggl);

ggl=0;

fori=1:1:length(R2)
ggl=ggl+min(R2(2,i),1-R2(2,i));



Portfel dwusktadnikowy z wartoscia biezacg dang liczbag rozmyta... 177

end
e2=ggl/(1+ggl);
ggl=0;
fori=1:1:length(R)
ggl=ggl+min(R(2,i),1-R(2,i));
end

e=ggl/(1+ggl);

% Tabela wynikow
display(,energie’);
(glg2g]
display(‘entropie’);
[ele2e]
display(‘wariancje’);
[varl var2 var]



