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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucéek Viri
@0000 00000000 00000 0000 (o] [e]
:

Napovedni trgi

» Napovedni trgi so trgi, na katerih udelezenci trgujejo z izidi
prihodnjih dogodkov.

» Pri binarnem trgu lahko udelezenec kupi pogodbo za izid YES ali NO.

» Cena YES delnice in cena NO delnice sestejeta v 1 dolar.

. Hantavirus pandemic in 2026? ¢ @ N Hantavirus pandemic in 20267
Yes
7% chance vz Buy Sell Market v
Amount
$0

Slika: Primer binarnega trga na platformi Polymarket.
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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucéek Viri
0e000 00000000 00000 0000 (o] [e]

: :

Interpretacija cen kot verjetnosti

» Cene teh delnic lahko interpretiramo kot kolektivno oceno
udelezencev o tem, kako verjeten je dolocen razplet dogodka.

» Na dan 16. maj 2026 so udelezenci menili, da je verjetnost
Hantavirus pandemije 7%.

. Hantavirus pandemic in 2026?

7% chance vz

|

Market v

Yes7.2¢ No92.9¢

Amount
) (o) (o) o

o

Slika: Gibanje trzne verjetnosti na primeru Polymarket trga.
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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucéek Viri
00e00 00000000 00000 (o] [e]

0000
'

LLM in cene na trgih

» Pojavi vprasanje, kako taksen trzni signal kot je cena na trgu
interpretira veliki jezikovni model.

» Zanj lahko predstavlja zgolj stevilcni podatek, lahko pa jo

interpretira tudi kot oceno, ki so jo podali drugi udelezenci
trga.

» Kako napoveduje verjetnost dogodka LLM, ¢e mu podamo
informacijo o preostalih udelezencih trga.
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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucéek Viri
000e0 00000000 00000 0000 (o] [e]
:

Motivacija raziskave

» |zhodisce predstavlja lanek Kim: LLMs Position Themselves
as More Rational Than Humans.

» Avtor preuCuje vedenje LLM-jev v igrah iz teorije iger.

» Rezultati kazejo, da modeli pogosto razlikujejo med Eloveskimi
in umetnimi akterji.

» V moji raziskavi je podobno vprasanje preneseno v kontekst
napovednih trgov.

Osrednja ideja

Ali LLM drugace napoveduje izid trga, ¢e so udelezenci ki so
oblikovali verjetnost dogodka, predstavljeni kot ljudje, LLM agenti
ali sploh niso omenjeni?

o = = E T wac
5/26



Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucéek Viri
0000e 00000000 00000 0000 (o] [e]
:

» LLM bo v promptu dobival razliéne informacije.

Hp1: Prikaz informacije o drugih udelezencih trga nima
statisti¢no znacilnega vpliva na napovedi LLM modela.

Ho2: Prikaz trenutnih trznih verjetnosti nima statisti¢no
znadilnega vpliva na napovedi LLM modela.

Hy3: Prikaz novic nima statisti¢no znacilnega vpliva na
napovedi LLM modela.
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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucéek Viri
00000 90000000 00000 0000 o e}
: :
Pregled metodologije

» Metodologija je sestavljena iz treh glavnih delov:
1. pridobivanje podatkov,
2. izvedba eksperimenta z LLM modelom,

3. statisti¢na analiza rezultatov.

informacijah v pozivu.

» Cilj metodologije je primerjati napovedi modela pri razli¢nih

Da
7/26



Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucéek Viri
00000 00000000 00000 0000 (o] [e]

Pridobivanje podatkov: izbor trgov

» Na platformi Polymarket sem izbral 10 trgov iz leta 2025 z
najvecjim obsegom vlozenega denarja.

» Nato sem izloCil 3portne dogodke, ker zaradi narave izbranih
novic niso bili najbolj primerni za analizo.

» Po tem koraku je ostalo 6 trgov, vecinoma politi¢ne narave.
» Primera trgov:
» ali bo Donald Trump inavguriran kot predsednik ZDA,

» odlocitev ameriske centralne banke o obrestnih merah v
oktobru 2025.
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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucéek Viri
00000 0000000 00000 0000 (o] [e]
:

Pridobivanje podatkov: dnevne verjetnosti

» Za vsak izbrani trg sem pridobil dnevne verjetnosti za obdobje
20 dni pred razresitvijo trga.

» Za vsak dan sta bili shranjeni trzni verjetnosti za izida YES in

NO.
Datum Verjetnost YES  Verjetnost NO
2025-01-01 Pyes Pno
2025-01-02 Pyes Pro
2025-01-20 Pyes Pno

Tabela: Struktura dnevnih trznih verjetnosti za posamezen trg.
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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucéek
00000 000e0000 00000 0000 (o]
:

Viri
o

Pridobivanje podatkov: novice

» Za isto 20-dnevno obdobje sem zbral novice iz stirih virov:
» CNN,
» Fox News,
> MS Now,
» NY Post.

» Ker je bilo ¢lankov veliko, sem za vsak trg in vsak dan obdrzal
najvec 5 najbolj relevantnih €lankov iz vsakega vira.

» To pomeni najvec 20 ¢lankov (5x CNN, 5x Fox News, 5x MS
Now, 5x NYPost) na dan oziroma najve¢ 400 ¢lankov za
posamezen trg.
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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucéek
00000 0000e000 00000 0000 (o]
:

Viri
o

lzvedba eksperimenta

» Za vsak trg sem pripravil ve¢ konfiguracij poziva.
» Konfiguracije dolocajo:

» ali model vidi trenutne trzne verjetnosti,
» ali model vidi novice,

» kako so predstavljeni drugi udelezenci trga.

» Za vsak dan v opazovanem obdobju se sestavi nov poziv za
LLM model.

» Poziv vsebuje trzno vprasanje, trenutni datum, datum

razresitve in informacije, ki jih dovoljuje izbrana konfiguracija.
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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucéek Viri
00000 00000800 00000 0000 o o

Konfiguracije poziva

Konf. Trzne verjetnosti Novice Drugi udelezenci

1 da da LLM agenti
2 da ne LLM agenti
3 da da ljudje
4 da ne ljudje
5 da da brez navedbe
6 da ne brez navedbe
7 ne da LLM agenti
8 ne ne LLM agenti
9 ne da ljudje
10 ne ne ljudje
11 ne da brez navedbe
12 ne ne brez navedbe

Tabela: Vseh 12 konfiguracij poziva.
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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucéek Viri
00000 00000080 00000 0000 o )
'
Primer poziva
Market question:

Resolution date:

Will the Federal Reserve cut interest rates?
Current date:

Other market participants are human traders.
YES: 0.72

Current market probabilities:
NO: 0.28

Relevant news:

Return a valid JSON object with:

reasoning and probability_yes.
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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucéek Viri
00000 0O000000e 00000 0000 (o] [e]
:

Analiza rezultatov

» Model za vsak poziv vrne kratko utemeljitev in oceno
verjetnosti, da se trg razresi z izidom YES.

» Za analizo rezultatov sem izraCunal opisne statistike po trgih
in konfiguracijah.

» Pripravljeni so bili grafi¢ni prikazi gibanja napovedi LLM
modela skozi Cas.

» Za preverjanje hipotez sem uporabil parne t-teste.

Primerljivost pogojev
Primerjave se izvajajo znotraj istega trga in istega datuma, da so
pogoji med konfiguracijami primerljivi.
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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucek
00000 00000000 90000 0000 o
:

Viri
o

Pregled po konfiguracijah

Mean p_yes by market and configuration

fed_decision_in_december

-10
040 050 040

fed_decision_in_october | 0.94

08
094 094 094 094
fed_decision_in_september | 0.88 .i. 0.88 06
£
2
fod_interest_rates_january_2025  0.97 097 097 097 097 04
new_york_city_mayoral_electon | 0.87 092 087 092 0.87
02
who_wil_be_inaugurated_as_president ~ 099 099 099 099 099 099 099 099 097 099 099 099
00
1 2 3 4 5 6 7 o 0 n 2
Configuration ID

Slika: Povpreéni pyes po trgih in konfiguracijah.

» Napovedi se razlikujejo med trgi in med konfiguracijami.

» Najbolj izstopa razlika med konfiguracijami, kjer so trzne
verjetnosti prikazane, in tistimi, kjer niso.
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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucek Viri
00000 00000000 00000 0000 (o] [e]
:

Vpliv vrste drugih udelezencev

» To je bil osrednji del raziskave.

» Primerjave so izolirale samo razliko med opisom drugih
udelezencev.

» Rezultati kazejo Sibek in nekonsistenten ucinek.

Mera

Rezultat
Stevilo parnih primerjav 72
Statisticno znacilne primerjave 3
Mediana absolutne razlike 0,001
Povprecna absolutna razlika 0,006

Tabela: Povzetek ucinka vrste drugih udelezencev.
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Uvod Metodologija Rezultati
00000 00000000 00e00
:

Diskusija

Zakljucéek Viri
0000 (o] [e]

Znacilne primerjave za druge udelezence

Trg Primerjava Apyes
December Fed LLM — ljudje -0,026
September Fed LLM - ljudje 0,007

January rates LLM — brez navedbe 0,047

Tabela: Statisticno znacilne primerjave za vrsto drugih udelezencev.

Interpretacija

Smer ucinka ni stabilna: v enem primeru so napovedi pri LLM
udelezencih nizje, v drugem visje.
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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucek Viri
00000 00000000 [e]e]e] o] 0000 (o] [e]
:

Vpliv trznih verjetnosti

» Najmocnejsi in najbolj konsistenten ucinek v eksperimentu.

» Ko model vidi trzne verjetnosti, se njegove napovedi pogosto
priblizajo trznemu signalu.

» Ta signal lahko zasenci sibkejse informacije, kot je opis drugih
udelezencev.

Mera Rezultat
Stevilo parnih primerjav 36
Statisti¢no znacilne primerjave 29
Mediana absolutne razlike 0,241
Povpre¢na absolutna razlika 0,259

Tabela: Povzetek ucinka prikaza trznih verjetnosti.

] = =

Dac
18/26



Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucek Viri
00000 00000000 0000e 0000 (o] [e]

Vpliv novic

» Novice imajo izrazit, vendar manj enoten ucinek kot trzne
verjetnosti.

» Pri nekaterih trgih novice zvisajo pyes, pri drugih ga znizajo.

» UCcinek je posebej pomemben, ko model ne vidi trznih

verjetnosti.
Mera Rezultat
Stevilo parnih primerjav 36
Statisti¢no znacilne primerjave 30
Mediana absolutne razlike 0,051
Povpreéna absolutna razlika 0,151

Tabela: Povzetek ucinka prikaza novic.
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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucek Viri
00000 00000000 00000 @000 (o] [e]
:

Kaj pomenijo rezultati?

» Model se ocitno odziva na informacije v pozivu, vendar ne
enako moéno na vse informacije.

» Trzne verjetnosti delujejo kot mocan sidrni signal.

» Novice delujejo kot vsebinski signal, zato je smer ucinka
odvisna od konkretnega trga.

» Vrsta drugih udelezencev ima 3ibkejsi vpliv, kot bi pricakovali
iz motivacije po Kimovem clanku.
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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucek Viri
00000 00000000 00000 0e00 (o] [e]
:

Povezava s Kimovim &lankom

» Kim pokaze, da LLM-ji v strateskih igrah razlikujejo med tipi
akterjev.

» V tej raziskavi se ta motivacija prenese v napovedne trge.
» Napovedni trg ni neposredna strateska igra.

» Model tu ocenjuje prihodnji dogodek, ne izbira poteze proti
nasprotniku.

Glavna razlaga

Informacija o drugih udelezencih je lahko relevantna, vendar jo v tej
zasnovi pogosto preglasijo trzne verjetnosti in novice.
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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucek Viri
00000 00000000 00000 0oeo (o] [e]
:

» Uporabljen je bil omejen nabor Sestih trgov.

» Analiziran je bil en velik jezikovni model.

» Uporabljena je bila ena osnovna oblika poziva.

» Testi so bili izvedeni loceno po trgih in konfiguracijah.

» Rezultatov zato ni mogoce neposredno posplositi na vse LLM
modele ali vse napovedne trge.
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Uvod
00000
:

Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucek Viri
00000000 00000 0ooe (o] [e]

Moznosti za prihodnje delo

vvyyy

v

Uporaba ve¢ razlicnih LLM modelov.
Vel trgov in ve€ ponovitev za vsako konfiguracijo.
Dodatne formulacije stavkov o drugih udelezencih.

Analiza interakcij med trznimi verjetnostmi, novicami in tipom
udelezencev.

Primerjava s ¢loveskimi napovedovalci ali dejanskimi trznimi
cenami.
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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucek Viri
00000 00000000 00000 0000 L] [e]
:

Zakljucek

» Prikaz trznih verjetnosti ima najmocnejsi in najbolj
konsistenten vpliv na napovedi modela.

» Novice imajo pomemben, vendar trzno specifi¢en vpliv.
» Vrsta drugih udelezencev ima 3ibek in nekonsistenten ucinek.

» Motivacija iz Kimovega clanka se v napovednih trgih pokaze le
delno.

Glavna ugotovitev

LLM napovedi so najbolj ob¢utljive na neposredne informacije o
trgu in dogodku; informacija o tem, kdo so drugi udelezenci, v tej
zasnovi ne prevlada nad stevilénimi in vsebinskimi signali.
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Uvod Metodologija Rezultati Diskusija Zakljucéek Viri
00000 00000000 00000 0000 (o] o
:
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