Бюллетень расчета главных компонент рыночной динамики фондовой секции ММВБ.
02.2012 –04.2012гг.
В течение марта-апреля рынок в целом умеренно снижался, показывая неоднородную внутреннюю динамику.
Компонента «опережения» f2 показала значительное снижение в марте, что отразилось на уменьшении наклона рыночной кривой (см. рис.2). Одновременно усилилась отрицательная кривизна, что соответствует относительно перекупленности компаний средней капитализации.
В апреле фактор кривизны f3 подвинулся к своему нормальному положению, выпуклость рыночной кривой ослабла – «средний диапазон» компаний относительно подешевел.
График динамики факторных индексов (рис.3) также показывает удаленность 3-й компоненты от нулевой отметки, что говорит о диспропорциях между серединой диапазона капитализации и краями.
[image: image1.emf]Динамика факторов за март
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[image: image2.emf]Динамика факторов за апрель
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Рисунок 1
[image: image3.emf]  Рыночная кривая
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Рисунок 2
[image: image4.emf]Динамика факторов в 2012г.
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Рисунок 3
Таблица 1. Значения индексов-компонент.
	TRADEDATE
	F1
	F2
	F3
	f1 формат ММВБ
	F1, % от с.о.
	F2, % от с.о.
	F3, % от с.о.
	f1 формат ММВБ, %

	03.01.2012
	-0,09
	0,78
	-0,60
	2564,94
	0,10
	0,17
	-0,11
	0,03

	04.01.2012
	-0,08
	0,81
	-0,64
	2568,67
	0,01
	0,03
	-0,04
	0,00

	05.01.2012
	-0,10
	0,69
	-0,64
	2557,07
	-0,02
	-0,13
	0,00
	0,00

	06.01.2012
	-0,08
	0,67
	-0,65
	2571,00
	0,02
	-0,01
	-0,01
	0,01

	09.01.2012
	-0,06
	0,73
	-0,75
	2581,57
	0,02
	0,06
	-0,10
	0,00

	10.01.2012
	-0,01
	0,88
	-0,67
	2614,95
	0,05
	0,15
	0,09
	0,01

	11.01.2012
	-0,04
	0,81
	-0,62
	2596,55
	-0,03
	-0,08
	0,05
	-0,01

	12.01.2012
	-0,04
	0,79
	-0,60
	2599,60
	0,00
	-0,02
	0,02
	0,00

	13.01.2012
	-0,05
	0,82
	-0,65
	2591,57
	-0,01
	0,03
	-0,05
	0,00

	16.01.2012
	-0,05
	0,85
	-0,68
	2591,20
	0,00
	0,03
	-0,03
	0,00

	17.01.2012
	0,01
	0,92
	-0,75
	2629,09
	0,06
	0,07
	-0,07
	0,01

	18.01.2012
	0,02
	0,96
	-0,83
	2638,91
	0,01
	0,04
	-0,08
	0,00

	19.01.2012
	0,06
	0,94
	-0,90
	2664,10
	0,04
	-0,02
	-0,07
	0,01

	20.01.2012
	0,03
	0,89
	-0,91
	2644,23
	-0,03
	-0,05
	-0,01
	-0,01

	23.01.2012
	0,06
	0,89
	-1,04
	2662,99
	0,03
	0,00
	-0,13
	0,01

	24.01.2012
	0,04
	0,80
	-1,02
	2652,38
	-0,02
	-0,10
	0,02
	0,00

	25.01.2012
	0,06
	0,86
	-0,99
	2665,12
	0,02
	0,06
	0,03
	0,00

	26.01.2012
	0,11
	0,88
	-1,18
	2697,59
	0,05
	0,02
	-0,20
	0,01

	27.01.2012
	0,10
	0,85
	-1,17
	2689,57
	-0,01
	-0,04
	0,02
	0,00

	30.01.2012
	0,07
	0,80
	-1,03
	2668,54
	-0,03
	-0,05
	0,14
	-0,01

	31.01.2012
	0,13
	0,80
	-1,21
	2709,34
	0,06
	0,00
	-0,19
	0,02

	01.02.2012
	0,20
	0,86
	-1,20
	2756,41
	0,07
	0,06
	0,01
	0,02

	02.02.2012
	0,20
	0,86
	-1,11
	2760,67
	0,01
	0,00
	0,09
	0,00

	03.02.2012
	0,26
	0,93
	-0,94
	2796,81
	0,05
	0,07
	0,17
	0,01

	06.02.2012
	0,27
	0,87
	-0,97
	2801,13
	0,01
	-0,06
	-0,02
	0,00

	07.02.2012
	0,24
	0,76
	-1,00
	2785,72
	-0,02
	-0,11
	-0,04
	-0,01

	08.02.2012
	0,27
	0,64
	-0,92
	2805,97
	0,03
	-0,12
	0,08
	0,01

	09.02.2012
	0,24
	0,59
	-0,78
	2780,91
	-0,04
	-0,05
	0,14
	-0,01

	10.02.2012
	0,19
	0,56
	-0,78
	2749,22
	-0,05
	-0,03
	0,00
	-0,01

	13.02.2012
	0,27
	0,72
	-0,88
	2804,25
	0,08
	0,16
	-0,10
	0,02

	14.02.2012
	0,28
	0,72
	-0,92
	2809,00
	0,01
	0,01
	-0,05
	0,00

	15.02.2012
	0,32
	0,81
	-0,98
	2836,56
	0,04
	0,08
	-0,06
	0,01

	16.02.2012
	0,30
	0,77
	-0,99
	2824,93
	-0,02
	-0,04
	-0,01
	0,00

	17.02.2012
	0,30
	0,71
	-1,03
	2826,16
	0,00
	-0,06
	-0,04
	0,00

	20.02.2012
	0,34
	0,75
	-1,15
	2848,63
	0,03
	0,04
	-0,12
	0,01

	21.02.2012
	0,30
	0,63
	-1,17
	2826,47
	-0,03
	-0,12
	-0,02
	-0,01

	22.02.2012
	0,26
	0,52
	-1,17
	2798,67
	-0,04
	-0,11
	0,00
	-0,01

	24.02.2012
	0,37
	0,83
	-1,14
	2871,45
	0,11
	0,32
	0,03
	0,03

	27.02.2012
	0,36
	0,85
	-1,16
	2866,99
	-0,01
	0,02
	-0,02
	0,00

	28.02.2012
	0,32
	0,79
	-1,17
	2837,45
	-0,04
	-0,06
	-0,01
	-0,01

	29.02.2012
	0,37
	0,92
	-1,29
	2868,17
	0,05
	0,13
	-0,12
	0,01

	01.03.2012
	0,36
	0,93
	-1,28
	2863,96
	-0,01
	0,02
	0,01
	0,00

	02.03.2012
	0,37
	1,06
	-1,28
	2873,97
	0,01
	0,12
	0,00
	0,00

	05.03.2012
	0,41
	1,17
	-1,28
	2898,66
	0,04
	0,11
	-0,01
	0,01

	06.03.2012
	0,27
	0,86
	-1,23
	2804,12
	-0,14
	-0,30
	0,06
	-0,03

	07.03.2012
	0,31
	0,84
	-1,24
	2828,28
	0,04
	-0,02
	-0,01
	0,01

	11.03.2012
	0,38
	0,96
	-1,24
	2879,43
	0,08
	0,12
	0,00
	0,02

	12.03.2012
	0,37
	0,97
	-1,34
	2873,26
	-0,01
	0,01
	-0,10
	0,00

	13.03.2012
	0,40
	0,94
	-1,35
	2890,62
	0,03
	-0,03
	-0,01
	0,01

	14.03.2012
	0,44
	1,02
	-1,26
	2916,37
	0,04
	0,08
	0,09
	0,01

	15.03.2012
	0,44
	1,00
	-1,37
	2916,08
	0,00
	-0,02
	-0,12
	0,00

	16.03.2012
	0,42
	0,92
	-1,53
	2904,89
	-0,02
	-0,07
	-0,15
	0,00

	19.03.2012
	0,36
	0,74
	-1,44
	2863,48
	-0,06
	-0,19
	0,08
	-0,01

	20.03.2012
	0,30
	0,61
	-1,39
	2823,59
	-0,06
	-0,13
	0,06
	-0,01

	21.03.2012
	0,28
	0,58
	-1,32
	2809,97
	-0,02
	-0,02
	0,06
	0,00

	22.03.2012
	0,23
	0,51
	-1,40
	2775,98
	-0,05
	-0,08
	-0,07
	-0,01

	23.03.2012
	0,25
	0,55
	-1,38
	2791,99
	0,02
	0,04
	0,01
	0,01

	26.03.2012
	0,31
	0,61
	-1,38
	2831,78
	0,06
	0,06
	0,00
	0,01

	27.03.2012
	0,29
	0,55
	-1,51
	2818,58
	-0,02
	-0,06
	-0,12
	0,00

	28.03.2012
	0,22
	0,40
	-1,57
	2772,28
	-0,07
	-0,15
	-0,06
	-0,02

	29.03.2012
	0,15
	0,31
	-1,43
	2725,89
	-0,07
	-0,09
	0,13
	-0,02

	30.03.2012
	0,22
	0,37
	-1,61
	2769,03
	0,06
	0,06
	-0,17
	0,02

	02.04.2012
	0,22
	0,44
	-1,62
	2771,75
	0,00
	0,07
	-0,02
	0,00

	03.04.2012
	0,27
	0,62
	-1,52
	2803,24
	0,05
	0,18
	0,10
	0,01

	04.04.2012
	0,18
	0,49
	-1,55
	2744,77
	-0,09
	-0,14
	-0,03
	-0,02

	05.04.2012
	0,20
	0,56
	-1,37
	2758,48
	0,02
	0,07
	0,18
	0,00

	06.04.2012
	0,15
	0,38
	-1,33
	2723,30
	-0,05
	-0,17
	0,05
	-0,01

	09.04.2012
	0,17
	0,49
	-1,33
	2735,75
	0,02
	0,11
	0,00
	0,00

	10.04.2012
	0,14
	0,41
	-1,36
	2720,57
	-0,02
	-0,09
	-0,03
	-0,01

	11.04.2012
	0,15
	0,49
	-1,23
	2723,19
	0,00
	0,08
	0,13
	0,00

	12.04.2012
	0,14
	0,45
	-1,18
	2719,41
	-0,01
	-0,03
	0,05
	0,00

	13.04.2012
	0,16
	0,38
	-1,27
	2729,51
	0,02
	-0,07
	-0,09
	0,00

	16.04.2012
	0,11
	0,26
	-1,34
	2694,81
	-0,05
	-0,13
	-0,07
	-0,01

	17.04.2012
	0,08
	0,29
	-1,30
	2680,26
	-0,02
	0,03
	0,03
	-0,01

	18.04.2012
	0,08
	0,29
	-1,31
	2676,68
	-0,01
	0,00
	-0,01
	0,00

	19.04.2012
	0,14
	0,43
	-1,42
	2716,86
	0,06
	0,14
	-0,10
	0,02

	20.04.2012
	0,15
	0,50
	-1,53
	2723,77
	0,01
	0,07
	-0,11
	0,00

	23.04.2012
	0,07
	0,26
	-1,42
	2671,12
	-0,08
	-0,24
	0,11
	-0,02

	24.04.2012
	0,04
	0,26
	-1,31
	2649,86
	-0,03
	0,00
	0,11
	-0,01

	25.04.2012
	0,05
	0,28
	-1,25
	2656,59
	0,01
	0,03
	0,06
	0,00

	26.04.2012
	0,00
	0,28
	-1,23
	2626,54
	-0,04
	0,00
	0,02
	-0,01

	27.04.2012
	0,05
	0,43
	-1,16
	2655,34
	0,04
	0,15
	0,06
	0,01

	28.04.2012
	0,06
	0,46
	-1,22
	2661,29
	0,01
	0,03
	-0,06
	0,00


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
	-0,20
	0,08

	STANDARD
	0,99
	-0,03
	-0,13

	HIGH
	0,97
	0,24
	0,05

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

