Тема 8. Методы прогнозирования  на рынке ценных бумаг.
Вопросы:

1. Основы фундаментального анализа.

2. Основы технического анализа.

1. Основы фундаментального анализа.

При прогнозировании цен на рынке ценных бумаг используются фундаментальный и технический анализ.

Фундаментальный анализ основывается на оценке рыночной ситуации в целом и оценке будущего развития отдельного эмитента. 

На основании прогноза макроэкономической ситуации в целом и финансово-хозяйственной деятельности отдельного эмитента инвестором принимается решение о вложении капитала в ценные бумаги.

Методику проведения фундаментального анализа можно разделить на четыре самостоятельных блока:

1. проведение макроэкономического анализа экономики, т.е. осуществляется оценка состояния экономики с учетом следующих факторов: определение стадии делового цикла, объема и темпов поста ВНП, темпов инфляции, процентных ставок, валютного курса, уровня безработицы и т.д.

2. проведение индустриального анализа, который предполагает изучение делового цикла определенной отрасли, ее конкурентоспособности, уровня издержек, длительности производственного цикла и т.д.

3. проведение финансового анализа конкретного пред​приятия, который предполагает оценку его финансового состояния и по​ложения на рынке.

4. проведение анализа инвестиционных качеств ценных бумаг эмитента, т.е. проводится анализ доходности и уровня рис​ка ценных бумаг.

В качестве основных источников информации для проведения фундаментального анализа используют:

1. данные годовых и квартальных отчетов о деятельности компании;

2. публикации компании о себе и публичные заявления руководства компании;

3. новостные публикации;

4. результаты исследований, проведенных специализированными организациями и другими участниками.

2. Основы технического анализа.

Технический анализ основывается на оценке цен фондового рынка и предполагает, что фундаментальные причины суммируются и отражаются в ценах фондового рынка.

Основными объектами технического анализа являются: спрос и пред​ложение на ценные бумаги; динамика объемов операций по их купле-продаже; динамика курсовой стоимости ценных бумаг.

Преимущества технического анализа:

— техническая легкость;

— быстрота анализа;

· пригодность для большого количества активов, торгуемых на рынке. 

Методы технического анализа:

1. Графический метод

2. Математический метод

Графический метод — метод прогнозирова​ния цен с помощью рассмотрения графиков движения рынка за преды​дущие периоды времени (Джон Мерфи).

Под термином "движение рынка " аналитики понимают три основ​ные вида информации: 

1. цена; 

2. объем торговли за определенный промежу​ток времени; 

3. открытый интерес — количество позиций, не закрытых на конец торгового дня.

Теория технического анализа основывается на трех основных аксиомах.

Аксиома 1. Движения рынка учитывают все.

Любой фактор, влияющий на цену (экономический, политический, психологический), заранее учтен и отражен в ее графике. Поэтому изуче​ние графика цен дает достоверную, эффективную информацию, что явля​ется необходимым условием для прогнозирования.

Аксиома 2. Цены движутся направленно.

Любое движение рынка является трендовым. 

Ценовой тренд – направленное движение цен (рост или падение) в течение какого-либо периода времени.

 Главной задачей технического анализа является именно определение трен​дов для использования в торговле.

Существует три типа трендов:

1) бычий при движении цены вверх;

2) медвежий при движении цены вниз;

3) боковой, когда цена не имеет четко выраженного движения и ко​леблется около некоей величины.

Аксиома 3. История повторяется.

Рыночные ситуации повторяются, и это позволяет предсказывать будущие цены. Эта аксиома основана на том, что практически все методы технического анализа и изучения рынка опираются на человеческую пси​хологию, которая из века в век остается неизменной. Поэтому сточки зрения технического анализа, понимание будущего лежит в изучении про​шлого.

Метод нанесения на график изменения цены, объема или открытого интереса за определенный промежуток времени называется чартом.

Сегодня существует большое количество информационных систем, работающих в режиме реального времени, со встроенными функциями автоматического составления чартов (системы Reuters, FOREX).

Четыре основных типа чартов:

1) Линейные - пользуются когда недостаточно информации для построения гистограмм.

2) Гистограммы - отражают прак​тически все события определенного промежутка времени. 

3) Крестики-нолики — на графике отражают колебания цен. Если но​вое значение цены выше предыдущего, его обозначают X, если ниже — 0.

4) Японские свечи.

Японские свечи большое внимание уделя​ют связи между ценами открытия и закрытия, максимальной и минимальной ценой. Если цена открытия ниже цены закрытия – тело свечи красное. Если цены открытия выше цены закрытия – свеча зеленая. Расстояние между ценой открытия и закрытия формирует тело подсвечника. Тонкие линии выше и ниже тела подсвечника показывают макси​мальную и минимальную цены. 

Фундаментом трендового анализа являются линии сопротивления и поддержки. Все трендовые линии, модели и фигуры – это лишь комбинации линий сопротивления и поддержки.

Линия сопротивления соединяет важные максимумы (вершины) рынка и возникает в момент, когда покупатели больше либо не могут, либо не хотят покупать данный товар по более высоким ценам. 

Одновременно с каждым движением цены вверх возрастает сопротивление продавцов и уменьшаются продажи, что также оказывает давление на снижение цены. Тренд прекращает расти и как бы упирается в невидимый потолок, пробить который в настоящий момент времени он не может.

Линия поддержки соединяет важные минимумы (низы) рынка и возникает в момент, когда продавцы больше не могут, либо не хотят продавать данный товар по более низким ценам. 

Проводить линии сопротивления и поддержки лучше через зоны скопления цен, а не через их максимальные выбросы на вершинах и низах. Массовое скопление цен показывает, что здесь поведение определяющего количества участников изменило свое направление, а максимальные выбросы цен в таких местах свидетельствуют о стремлении слабых участников рынка спешно закрыть свои убыточные позиции.

Главной задачей аналитиков, использующих методы технического анализа, является изучение трендов движения рынков и по​воротных дней, изменяющих тренд на противоположный для принятия тех или иных инвестиционных решений.

Все ценовые формации классифицируются по тому прогнозируемому значению, которое они несут для дальнейшего движения:

· формации перелома тренда; 

· формации продолжения тренда; 

· двойственные формации.

Виды формаций перелома:

· "голова и плечи",

· "двойная вершина",

· "тройная вершина",

· "блюдце"

· V-образная формация.

Формация "голова и плечи" (англ. head and shoulders) состоит из трех последовательных ценовых пиков, средний из которых ("голова") превосходит по высоте два других ("плечи"). "Плечи" находятся приблизительно на одном уровне и одинаковом расстоянии слева и справа от "головы". Отсюда и столь своеобразное название. Эта формация появляется в конце мощных повышательных трендов и сигнализирует о близящемся сломе тенденции и развороте рынка вниз.

Обратная ситуация наблюдается при развитии понижательного тренда, и в этом случае соответствующая формация носит название "перевернутая голова и плечи" (англ. reverse head and shoulders).

Формация "двойная вершина" (англ. Double top) на графике цен образуется двумя последовательными пиками цен, имеющими примерно равную высоту (расхождение обычно составляет не более 2-3%). Внешне эта формация напоминает букву М и встречается в конечных фазах сильных повышательных трендов.

Формация "блюдце" (англ. saucer; round top/bottom) представляет собой очень сильно сглаженную, закругленную вершину или дно, отражающее медленное и постепенное изменение направления тренда на противоположное. 

V-образная формация представляет собой резкую смену повышающегося тренда понижающимся и наоборот.

Формации продолжения тренда образуются при временных паузах в поступательном движении цен, которые обычно возникают во время развития трендов. От формаций перелома их отличает то, что в этом случае обычно лишь консолидируются, и рано или поздно возобновляют движение в прежнем направлении. 

Виды формаций продолжения тренда: 

· "треугольников",

· "клин",

· "флаг".

Формация "треугольник" (англ. triangle) возникает во время замедления роста или падения цен в тренде, когда рынок временно стабилизируется перед началом нового подъема или спада. 

Типичный треугольник образован двумя сходящимися под острым углом линиями, выполняющими роль поддержки и сопротивления. Как правило, точка их пересечения лежит справа и является вершиной треугольника. Цены совершают затухающие колебания между линиями треугольника. При этом каждый следующий подъем останавливается на более низком уровне, чем предыдущий, а каждый следующий спад заканчивается на более высоком уровне, чем предшествующий.

Существует три основных разновидности "треугольника": восходящий, нисходящий и симметричный.

"Клин" (англ. wedge) также является формацией продолжения, внешне сильно напоминающей обычный треугольник. Клин образуют две сходящиеся линии, соединяющие несколько последовательных пиков и провалов цен, которые образуются во время колебаний рынка в период консолидации. Однако в клине эти линии наклонены в одну и ту же сторону. Падающий клин обычно отражает временную паузу в развитии повышательного тренда, а растущий клин характерен для коррекций на понижательном тренде.

Когда на рынке начинается развитие нового сильного тренда, и цены устремляются почти вертикально вверх или вниз, спустя некоторое время неизбежно наступает короткая пауза. В это время рынок консолидируется в преддверии нового сильного броска в направлении тренда. Именно в таких паузах цены образуют фигуру, известную под названием "флаг" (англ. flag).

"Флаг" имеет форму параллелограмма, образованного линиями поддержки и сопротивления, которые почти параллельны друг другу и наклонены в направлении, противоположном основному.

Математический метод технического анализа предполагает вычисление технических индикаторов 2 классов по типу подаваемого сигнала: 

· трендоследящие индикаторы;

· осцилляторы.

Трендоследящие индикаторы (англ. trend-following indicators) позволяют выделить текущий ценовой тренд. Большинство индикаторов тенденции основаны на усреднении и сглаживании ценового ряда при помощи скользящих средних. 

В силу этого все индикаторы тренда характеризуются определенным запаздыванием по сравнению с динамикой цен, их сигналы могут использоваться только для выявления наличия ценового тренда и констатации смены направления тренда постфактум.

Виды трендоследящих индикаторов:

· простая скользящая средняя,

· взвешенная скользящая средняя,

· экспоненциальная скользящая средняя.

Построение индикатора скользящей средней (англ. moving average - MA) предполагает нахождение средней величины значений, входящих в период усреднения (базу). При появлении нового значения цены база передвигается вперед так, чтобы в период расчета средней величины попало новое значение, а самое старое из ранее входивших значений одновременно выводится. Таким образом, средняя величина как бы «скользит» по ценовому ряду, отсюда и происходит название «скользящая средняя».

В простой скользящей средней (англ. simple moving average - SMA) производится расчет среднего арифметического значения цен, входящих в период усреднения. Иными словами, каждое значение цены входит в среднюю с равным весом, т.е. все цены признаются одинаково важными. 

Однако очевидно, что последние значения цен имеют большую важность для прогнозирования, чем более ранние.

Для учета временного фактора была разработана взвешенная скользящая средняя (англ. weighted moving average - WMA), в которой каждому следующему значению цены в базе придается больший вес, чем предыдущему.

Также существует экспоненциально сглаженная скользящая средняя (англ. exponentially smoothed moving average - EMA). В ней больший вес присваивается более поздним значениям цен путем прибавления определенного процента последней цены к последнему среднему значению, уменьшенному на этот процент. Полученный результат, в свою очередь, становится последним средним значением и т.д.

Как было отмечено выше, скользящие средние фактически выполняют функцию динамических линий тренда. Когда цены прорывают линию скользящей средней и занимают положение над ней, это является сигналом наличия повышательного тренда. Если спустя некоторое время цены поменяют свое положение относительно скользящей средней, опустившись под нее, это будет означать установление понижательного тренда.

Осцилляторы (англ. oscillator) являются опережающими индикаторами, т.е. они позволяют прогнозировать поведение цен в ближайшее время.

Виды осцилляторов: 

· индикаторы инерции (скорости изменения цен).

· индекс относительной силы.

Индикатор инерции (англ. momentum) показывает абсолютную разность между последним значением цены и ее значением N периодов назад. 

Соответственно, в зависимости от знака полученной величины, линия осциллятора будет находиться выше или ниже нулевого уровня.

Когда линия осциллятора инерции приближается к нулевой отметке — тренд уже на исходе и необходимо быть готовым к смене направления движения цен.

ROC = P i / P i-T, где P i – цена закрытия в день i, Т  - некоторый период.
Пересечение индикатором нулевой линии сверху вниз, показывает необходимость продажи актива, и наоборото, в случае пересечния снизу вверх – покупки актива.

Индекс относительной силы (англ. relative strength index) имеет шкалу с диапазоном значений от 0% до 100% и является одним из самых чувствительных опережающих индикаторов, позволяющих предсказать дальнейшее движение цен. 

RSI = 100 – (100/(1+U/D), где U –среднее значение цен закрывшихся выше предыдущих цен за Т дней, D – среднее значение цен, закрывшихся ниже предыдущих цен за Т дней.

Подъем линии индикатора выше 70% на фоне восходящего тренда свидетельствует о том, что рынок находится в фазе перенасыщенности покупками и указывает на возможное падение цен. Когда линия индикатора опускается ниже 30%-ной отметки при нисходящем ценовом тренде, это говорит о том, что рынок находится в состоянии перенасыщенности продажами и указывает на возможность подъема цен.

