Бюллетень расчета главных компонент рыночной динамики фондовой секции ММВБ.
30.12.2011 – 31.01.2012гг.

За период 30.12.2011 – 31.01.2012 рынок умеренно подрос в среднем по всему спектру (8.3% по нормированной компоненте «уровня» f1, 7.7% по индексу ММВБ), однако, динамика в различных сегментах была неоднородной.
Компонента «опережения» f2 показала умеренный рост (17.1% от с.о.), что показывает опережающий рост ликвидного края диапазона («голубых фишек» и компаний средней капитализации относительно малых компаний). На рис.2 можно видеть соответствующей незначительный поворот рыночной кривой против часовой стрелки.

Компонента «ускорения» за отчетный период показал значительное снижение (-78.2% от с.о.), что опережающий рост среднего диапазона относительно краев.
В целом рыночная кривая (рис.2) за отчетный месяц вернулась в положение двухмесячной давности, но с более крутым изгибом, показывающим значительную перекупленность среднего диапазона и в меньшей степени компаний высокой капитализации (пунктиром показаны кривые, соответствующие 5%-м критическим значениям для 2 и 3 факторов).
График динамики факторных индексов (рис.3) также показывает расхождение 2 и 3 компонент, что говорит об диспропорциях между сегментами различной капитализации.
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Рисунок 1
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Рисунок 2
[image: image3.emf]Динамика факторов окт.2011-фев.2012гг.
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Рисунок 3
Таблица 1. Значения индексов-компонент.
	TRADEDATE
	f1 (нормированный)
	f1
	f2
	f3
	F1, % (нормированный)
	F2, % от с.о.
	F3, % от с.о.
	Индекс ММВБ

	03.10.2011
	2503,6
	-0,16
	-0,19
	0,29
	-1,4%
	-8,0%
	-38,9%
	1344,7

	04.10.2011
	2360,6
	-0,36
	-0,37
	0,37
	-5,9%
	-18,4%
	7,3%
	1267,8

	05.10.2011
	2363,8
	-0,36
	-0,41
	0,30
	0,1%
	-3,1%
	-6,8%
	1265,7

	06.10.2011
	2444,8
	-0,24
	-0,15
	0,17
	3,4%
	25,8%
	-13,1%
	1318,3

	07.10.2011
	2501,1
	-0,16
	0,01
	-0,11
	2,3%
	15,9%
	-27,4%
	1351,4

	10.10.2011
	2539,5
	-0,10
	0,16
	0,03
	1,5%
	15,1%
	13,5%
	1380,9

	11.10.2011
	2508,7
	-0,15
	0,10
	0,32
	-1,2%
	-6,7%
	29,6%
	1364,1

	12.10.2011
	2557,9
	-0,08
	0,23
	0,30
	1,9%
	13,2%
	-2,5%
	1396,5

	13.10.2011
	2545,0
	-0,09
	0,22
	0,42
	-0,5%
	-1,1%
	11,6%
	1388,8

	14.10.2011
	2610,8
	0,00
	0,45
	0,27
	2,6%
	23,1%
	-14,7%
	1431,9

	17.10.2011
	2571,7
	-0,06
	0,25
	0,18
	-1,5%
	-19,7%
	-9,2%
	1403,1

	18.10.2011
	2608,5
	0,00
	0,32
	0,04
	1,4%
	6,7%
	-13,4%
	1425,2

	19.10.2011
	2603,8
	-0,01
	0,26
	0,16
	-0,2%
	-5,6%
	11,8%
	1420,5

	20.10.2011
	2604,2
	-0,01
	0,24
	0,21
	0,0%
	-1,7%
	4,6%
	1418,9

	21.10.2011
	2648,7
	0,05
	0,35
	0,10
	1,7%
	10,7%
	-11,1%
	1447,0

	24.10.2011
	2706,2
	0,14
	0,53
	-0,14
	2,1%
	18,3%
	-23,3%
	1482,8

	25.10.2011
	2671,8
	0,09
	0,44
	-0,20
	-1,3%
	-9,5%
	-6,4%
	1462,2

	26.10.2011
	2724,2
	0,16
	0,62
	-0,22
	1,9%
	18,5%
	-2,4%
	1499,8

	27.10.2011
	2759,2
	0,21
	0,74
	-0,11
	1,3%
	11,7%
	11,0%
	1525,5

	28.10.2011
	2768,1
	0,23
	0,69
	-0,18
	0,3%
	-5,2%
	-6,6%
	1526,6

	31.10.2011
	2739,1
	0,18
	0,46
	-0,26
	-1,1%
	-23,2%
	-8,3%
	1498,6

	01.11.2011
	2663,2
	0,07
	0,33
	-0,26
	-2,8%
	-12,8%
	-0,1%
	1456,3

	02.11.2011
	2701,5
	0,13
	0,54
	-0,16
	1,4%
	21,2%
	10,2%
	1488,9

	03.11.2011
	2717,4
	0,15
	0,61
	-0,04
	0,6%
	7,0%
	12,4%
	1501,2

	07.11.2011
	2750,4
	0,20
	0,70
	-0,07
	1,2%
	8,5%
	-3,3%
	1521,0

	08.11.2011
	2758,0
	0,21
	0,64
	-0,03
	0,3%
	-5,2%
	3,8%
	1520,9

	09.11.2011
	2669,4
	0,08
	0,48
	0,04
	-3,3%
	-16,2%
	7,1%
	1470,8

	10.11.2011
	2688,9
	0,11
	0,63
	0,05
	0,7%
	14,5%
	1,2%
	1489,6

	11.11.2011
	2696,5
	0,12
	0,53
	-0,16
	0,3%
	-9,6%
	-21,0%
	1485,0

	14.11.2011
	2702,1
	0,13
	0,49
	-0,22
	0,2%
	-4,5%
	-6,2%
	1484,4

	15.11.2011
	2691,6
	0,12
	0,58
	-0,10
	-0,4%
	9,0%
	12,6%
	1487,8

	16.11.2011
	2683,1
	0,10
	0,54
	-0,11
	-0,3%
	-3,7%
	-1,7%
	1483,2

	17.11.2011
	2665,9
	0,08
	0,52
	0,07
	-0,6%
	-1,4%
	18,3%
	1475,3

	18.11.2011
	2639,0
	0,04
	0,49
	0,20
	-1,0%
	-3,2%
	13,2%
	1460,6

	21.11.2011
	2531,3
	-0,11
	0,18
	0,22
	-4,2%
	-31,0%
	2,1%
	1390,6

	22.11.2011
	2555,8
	-0,08
	0,20
	0,10
	1,0%
	1,6%
	-12,3%
	1401,9

	23.11.2011
	2566,6
	-0,06
	0,19
	-0,16
	0,4%
	-0,7%
	-25,7%
	1404,3

	24.11.2011
	2550,5
	-0,09
	0,14
	-0,01
	-0,6%
	-5,2%
	14,5%
	1392,8

	25.11.2011
	2563,1
	-0,07
	0,33
	-0,11
	0,5%
	18,6%
	-9,3%
	1410,8

	28.11.2011
	2658,5
	0,07
	0,52
	-0,45
	3,7%
	19,5%
	-34,3%
	1466,2

	29.11.2011
	2641,4
	0,04
	0,48
	-0,50
	-0,6%
	-4,1%
	-5,3%
	1454,7

	30.11.2011
	2711,6
	0,14
	0,68
	-0,70
	2,6%
	20,3%
	-19,5%
	1499,6

	01.12.2011
	2730,9
	0,17
	0,62
	-0,62
	0,7%
	-6,2%
	7,2%
	1505,3

	02.12.2011
	2725,0
	0,16
	0,66
	-0,55
	-0,2%
	4,2%
	7,8%
	1505,8

	05.12.2011
	2741,4
	0,19
	0,72
	-0,65
	0,6%
	5,9%
	-10,4%
	1517,9

	06.12.2011
	2656,0
	0,06
	0,41
	-0,63
	-3,2%
	-30,8%
	2,1%
	1457,9

	07.12.2011
	2635,2
	0,03
	0,42
	-0,56
	-0,8%
	0,7%
	7,4%
	1448,4

	08.12.2011
	2642,2
	0,04
	0,47
	-0,48
	0,3%
	4,8%
	7,8%
	1456,4

	09.12.2011
	2544,8
	-0,10
	0,25
	-0,44
	-3,8%
	-22,0%
	3,4%
	1396,3

	12.12.2011
	2470,1
	-0,20
	0,02
	-0,07
	-3,0%
	-23,1%
	37,1%
	1350,0

	13.12.2011
	2503,8
	-0,15
	0,22
	-0,22
	1,4%
	20,6%
	-14,6%
	1378,6

	14.12.2011
	2503,4
	-0,16
	0,14
	-0,27
	0,0%
	-8,7%
	-4,9%
	1372,4

	15.12.2011
	2519,0
	-0,13
	0,34
	-0,27
	0,6%
	20,4%
	-0,2%
	1393,6

	16.12.2011
	2505,8
	-0,15
	0,30
	-0,25
	-0,5%
	-4,2%
	1,8%
	1383,4

	19.12.2011
	2497,8
	-0,16
	0,34
	-0,26
	-0,3%
	4,0%
	-1,1%
	1382,9

	20.12.2011
	2521,8
	-0,13
	0,57
	-0,32
	1,0%
	23,2%
	-5,3%
	1409,8

	21.12.2011
	2496,6
	-0,16
	0,39
	-0,32
	-1,0%
	-17,9%
	-0,7%
	1385,2

	22.12.2011
	2481,5
	-0,19
	0,49
	-0,28
	-0,6%
	9,5%
	4,8%
	1385,7

	23.12.2011
	2467,5
	-0,21
	0,45
	-0,37
	-0,6%
	-4,0%
	-9,4%
	1376,1

	26.12.2011
	2478,0
	-0,19
	0,56
	-0,37
	0,4%
	11,0%
	0,3%
	1390,1

	27.12.2011
	2469,9
	-0,20
	0,56
	-0,46
	-0,3%
	0,5%
	-9,9%
	1386,1

	28.12.2011
	2466,0
	-0,21
	0,57
	-0,69
	-0,2%
	0,4%
	-22,1%
	1383,1

	29.12.2011
	2476,0
	-0,19
	0,55
	-0,61
	0,4%
	-1,9%
	7,2%
	1387,1

	30.12.2011
	2496,7
	-0,16
	0,63
	-0,68
	0,8%
	8,0%
	-6,8%
	1402,2

	03.01.2012
	2566,0
	-0,06
	0,79
	-0,81
	2,7%
	16,6%
	-13,1%
	1444,8

	04.01.2012
	2569,8
	-0,06
	0,82
	-0,86
	0,1%
	3,1%
	-5,0%
	1447,6

	05.01.2012
	2558,5
	-0,08
	0,70
	-0,85
	-0,4%
	-12,2%
	1,1%
	1434,9

	06.01.2012
	2572,5
	-0,06
	0,69
	-0,86
	0,5%
	-1,2%
	-0,7%
	1440,6

	09.01.2012
	2583,2
	-0,04
	0,74
	-0,97
	0,4%
	5,2%
	-11,4%
	1448,4

	10.01.2012
	2616,1
	0,01
	0,89
	-0,90
	1,3%
	15,3%
	7,3%
	1476,9

	11.01.2012
	2597,8
	-0,02
	0,82
	-0,84
	-0,7%
	-7,3%
	6,1%
	1465,5

	12.01.2012
	2600,8
	-0,01
	0,80
	-0,82
	0,1%
	-1,5%
	1,7%
	1464,5

	13.01.2012
	2592,8
	-0,03
	0,84
	-0,88
	-0,3%
	3,2%
	-5,6%
	1463,4

	16.01.2012
	2592,4
	-0,03
	0,86
	-0,91
	0,0%
	2,7%
	-3,3%
	1464,4

	17.01.2012
	2630,4
	0,03
	0,93
	-0,99
	1,5%
	6,4%
	-7,8%
	1486,3

	18.01.2012
	2640,3
	0,04
	0,96
	-1,08
	0,4%
	3,7%
	-9,0%
	1493,7

	19.01.2012
	2665,8
	0,08
	0,94
	-1,15
	1,0%
	-2,1%
	-6,7%
	1503,7

	20.01.2012
	2646,0
	0,05
	0,90
	-1,15
	-0,7%
	-4,6%
	-0,7%
	1491,2

	23.01.2012
	2665,1
	0,08
	0,90
	-1,29
	0,7%
	0,0%
	-13,4%
	1499,3

	24.01.2012
	2654,6
	0,06
	0,80
	-1,26
	-0,4%
	-9,3%
	3,0%
	1488,7

	25.01.2012
	2667,2
	0,08
	0,87
	-1,23
	0,5%
	6,2%
	2,4%
	1498,8

	26.01.2012
	2700,1
	0,13
	0,88
	-1,44
	1,2%
	1,7%
	-20,8%
	1514,7

	27.01.2012
	2692,2
	0,12
	0,85
	-1,42
	-0,3%
	-3,6%
	2,2%
	1508,0

	30.01.2012
	2670,9
	0,09
	0,80
	-1,27
	-0,8%
	-4,5%
	15,0%
	1496,3

	31.01.2012
	2712,3
	0,14
	0,80
	-1,46
	1,5%
	-0,4%
	-19,6%
	1514,0

	01.02.2012
	2759,3
	0,21
	0,86
	-1,46
	1,7%
	6,2%
	0,5%
	1539,4

	02.02.2012
	2763,5
	0,22
	0,86
	-1,37
	0,1%
	0,2%
	9,0%
	1542,4

	03.02.2012
	2799,2
	0,27
	0,94
	-1,20
	1,3%
	7,5%
	17,0%
	1564,8

	06.02.2012
	2803,8
	0,28
	0,88
	-1,22
	0,2%
	-6,2%
	-2,0%
	1562,9


Приложение. Краткое описание методологии.

(Подробнее методология изложена в презентациях (рус., англ.) проекта на сайте Проектно-учебная лаборатории анализа финансовых рынков) http://fmlab.hse.ru/indicators_eshelons
Компоненты (f1, f2, f3) получены применением факторного анализа (метод главных компонент) к рядам котировок портфелей компаний, упорядоченных по капитализации. Факторные компоненты по построению имеют нулевое среднее и единичную волатильность. 
Краткое описание полученных факторов.
· Компонента f1 (фактор «уровня») имеет единичную корреляцию с группами акций различной капитализации, поэтому является индикатором уровня широкого рынка (подобно традиционным фондовым индексам),
· Компонента f2 (фактор «наклона») имеет положительную корреляцию с группами акций высокой капитализации и отрицательную с компаниями малой капитализации, следовательно фактор является мерой опережения large caps относительно small caps.
· Компонента f3 (фактор «кривизны») имеет положительные корреляции по краям диапазона – с самыми малыми компаниями и голубыми фишками, и отрицательные корреляции с серединой диапазона. Условно можно обозначить как фактор «ускорения», имея ввиду следующее. Положительное значение фактора в сочетании с относительной переоцененностью small caps (f2<0) покажет ускоренный рост перекупленности портфелей по мере движения по диапазону от large caps к small caps.  При f2>0 – те при относительной дороговизне голубых фишек, положительное значение f3 покажет ускоренный рост перекупленности портфелей по мере движения по диапазону от small caps к large caps.
Таблица 3. Корреляции индексных компонент и капитализационных индексов ММВБ

	 
	f1
	f2
	f3

	BASE
	0,98
	-0,19
	0,08

	STANDARD
	0,99
	-0,05
	-0,11

	HIGH
	0,97
	0,24
	0,04

	Extraction Method: Principal Component Analysis.
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Рисунок 4. Корреляции компонент и капитализационных индексов ММВБ

