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Молим да ми се одобри израда мастер рада под насловом:

,,Математички модели за аутоматизованe ствараоце тржишта”

Значаj теме и области:
Аутоматизовани ствараоци тржишта (енг. automated market makers) су протоколи коjи олакшаваjу ликвидност
на електронским финансиjским тржиштима. Ликвидност тржишта се односи на то колико се нека имовина
може лако купити или продати, а да то не доведе до губитка њене вредности. Висока ликвидност значи да
jе тржиште активно, да има доста трговаца коjи тргуjу одређеном имовином и да jе цена стабилниjа. Ниска
ликвидност значи да jе тржиште мање активно, да jе теже трговати одређеном имовином и долази до већих
промена цена.
Код аутоматизованих стваралаца тржишта уколико желите да тргуjете одређеном имовином ниjе вам потребан
други трговац коjи ће прихватити вашу понуду, већ jе довољно пронаћи одговараjући фонд ликвидности, где
уместо да се трговина врши између купаца и продаваца, корисници тргуjу скупом токена коjи се назива базен
ликвидности (енг. liquidity pool), а цена коjу добиjете за дату имовину одређуjе се одговараjућим алгоритмима.
Ликвидност jе већа што jе већа количина токена у базену па се корисници охрабруjу да постану добављачи
ликвидности (енг. liquidity providers). Они позаjмљуjу своjе токене базену, а за узврат добиjаjу одређене накнаде.
Те накнаде се наплаћуjу као провизиjа трговцима коjи тргуjу у том базену. Важан проблем у оваквом приступу
трговања jе начин на коjи се формира цена токена. За разлику од класичних система са књигама налога где
цену одређуjе упаривање понуда купаца и продаваца, код аутоматизованих стваралаца тржишта цене се одређуjу
коришћењем одговараjућих математичких модела.
Модел коjи служи за одређивање цена на тржишту би требало да има три жељена своjства. То су независност
путање (ако се тржиште креће из jедног стања у друго, плаћање/трошак jе независно од путање коjом се
креће, односно било коjа секвенца трговања резултира истим трошковима па трговац не може да профитира
тако што ће само поставити сериjу налога), инвариjантност транслациjе (омогућава да се цене увек тумаче као
вероватноће) и осетљивост на ликвидност (инвестициjа фиксне тежине мање мења цену на ликвидним него
на неликвидним тржиштима). Пошто jе доказано да ниjедан модел за одређивање цена на тржишту, како на
традиционалном, тако и на аутоматизованом, не може да задовољи сва три жељена своjства развиjено jе више
модела коjи се могу прилагодити тако да се користе за различите сврхе.
Потребно jе напоменути да може доћи до значаjне разлике цена на локалном и на глобалном тржишту и због
тога се jавља потреба за арбитражом. Арбитражу врше трговци коjи купуjу имовину на тржиштима где jе цена
нижа, а продаjу на тржиштима где jе цена те имовине виша.
Иако су први пут развиjени почетком 1990-их, аутоматизовани ствараоци тржишта су популарност стекли тек
последњих година. Њихова употреба се, углавном, везуjе за децентрализоване финансиjе (Uniswap, Balancer,
Curve), али их jе могуће применити и на централизоване (Coinflex).
Специфични циљ рада:
Циљ рада jе приказивање неколико математичких модела коjи омогућаваjу рад аутоматизованих стваралаца
тржишта, начин на коjи сваки од њих формира цену, као и коjа од горе наведених своjстава има. Такође, биће
дискутоване и неке додатне особине коjе одређени модел поседуjе и како се то одражава на трговање, као и
предности и мане сваког модела. Модели коjи ће бити приказани су правило логаритамског тржишног бодовања
(енг. logarithmic market scoring rule), правило логаритамског тржишног бодовања осетљиво на ликвидност
(енг. liquidity-sensitive logarithmic market scoring rule), аутоматизовани ствараоци тржишта са константним
производом, константном сумом и константном средњом вредношћу (енг. constant product/sum/mean automated
market makers) и аутоматизовани ствараоци тржишта са константном елипсом и константним кругом (енг.
constant ellipse/circle automated market makers). Биће имплементирана симулациjа трговања на тржиштима
коjа користе аутоматизоване ствараоце тржишта помоћу коjе ће бити приказане разлике у понашању ових
модела. Модели ће бити имплементирани за рад на централизованом систему.
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