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Abstract:

Moving averages are through the oldest and popular instruments used by technicians.

Moving average express the average price of a product at a certain moment.

Used for an certain title, moving averages do not serve only for determine evolution’s trend on
long time and variations of exchange course and are sometimes considered as a prevision instrument,
more precise, an instrument that can indicate opportune moment for a selling action or buying a title.

We are talking about: simple moving average, weighted moving average, and exponential moving
average.

Mediile mobile sunt printre cele mai vechi si mai populare instrumente utilizate de tehnicieni.

Media mobila (engl. moving average) exprima pretul mediu al unui produs la un moment dat.
Atunci cand se doreste calcularea unei astfel de medii, este nevoie de stabilirea unui interval de timp
etalon, de exemplu 5, 10, 15, 25 zile sau saptdmani, ani etc.

1. Clasificarea mediilor mobile

Mediile mobile pot fi simple, ponderate sau exponentiale

Media mobila simpla (SMA — simple moving average). O medie este definita ca “suma valorii
termenilor impartita la numarul de termeni”. Formula mediei mobile simple este:

n
2Pi
SMA ==L
n
unde:
pi — preturile de inchidere
n — numarul perioadelor de timp

De exemplu, o medie mobild simpld pe 5 zile a pretului de inchidere pentru un produs
tranzactionat pe o piatd futures este datd de suma preturilor de inchidere din ultimele 5 zile Impartita la
5. O asemenea medie a preturilor este o medie progresiva in care numarul de preturi care compun
divizorul ramane constant (in cazul nostru 5), dar la intervale periodice, de obicei zile sau saptamani,
un nou termen se adaugd la sfarsitul seriei concomitent cu eliminarea celui mai vechi termen de la
inceputul seriei

Media mobild pe 5 zile reflectd asteptarile operatorilor din piata respectiva de-a lungul celor 5
zile. Daca valoarea pretului de inchidere in ziua curenta se situeaza pe grafic peste valoarea mediei
mobile pe 5 zile, aceasta inseamna ca asteptarile curente ale investitorilor din aceastd piatd conduc catre
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o crestere a preturilor in intervalul de timp urmaétor, iar dacd pretul de inchidere curent este mai mic
decat valoarea mediei mobile, atunci asteptarile curente ale investitorilor sunt mai pesimiste decat cele
pe ansamblul celor 5 zile considerate ca interval etalon.

Utilizate pentru un titlu anume, mediile mobile nu servesc numai pentru determinarea tendintei
de evolutie pe termen lung a variatiilor de curs bursier, ci sunt, adesea, considerate ca instrument de
previziune i, mai precis, un instrument care poate indica momentul oportun pentru o actiune de
vanzare sau de cumparare a unui titlu.

Elementul critic al mediei mobile este numarul perioadelor de timp folosit in calcularea ei. Cand
se utilizeazd o perioadd mare de timp, care genereazd o intelegere intarziatd a fenomenului datoritd
faptului ca mediile mobile evolueazd cu o oarecare intarziere fatd de pret, intotdeauna se poate gasi o
medie mobila care ar fi putut fi profitabild. Cheia este gasirea unei medii mobile care se mentine
constant profitabila.

Lungimea intervalului ales in calculul mediei mobile trebuie sa se potriveasca ciclului pietei pe
care o urmdrim, relatia de calcul a acesteia fiind:

Lungimea ciclului
2

Marimea ideala a intervalului mediei mobile = +1

Lungimea ciclului se referd la numarul de zile de la un maxim la altul pentru titlul respectiv.

Trend Media mobila
Termen foarte scurt 5-13 zile
Termen scurt 14-25 zile
Termen relativ scurt 26-49 zile
Termen mediu 50-100 zile
Termen lung 100-200 zile

De asemenea, o medie mobild zilnicd se poate transforma intr-o medie mobild saptdmanala prin
impartirea numarului de zile la 5 (de exemplu, o medie mobila pe 200 de zile este aproape identicd cu o
medie mobild pe 40 de sdptimani). Pentru a transforma o medie mobild zilnica intr-o medie mobila
lunara, se imparte numarul de zile la 21 (de exemplu, o medie mobild pe 200 de zile este similara unei
medii mobile pe 9 luni, pentru ca sunt aproximativ 21 de zile de tranzactionare pe luna).

Mediile mobile se pot calcula, de asemenea, si pe indicatori. Interpretarea mediei mobile a unui
indicator este asemandtoare cu interpretarea mediei mobile a activului care std la baza indicatorului:
cand valoarea indicatorului creste peste valoarea mediei mobile, aceasta denota o miscare in sus a
indicatorului (crestere), iar cand indicatorul scade sub media mobild, faptul semnaleazd o miscare in jos
a indicatorului...

Media mobilad ponderata (WMA — weighted moving average) atribuie o importantd din ce in
ce mai mare preturilor odatd cu apropierea zilelor de cea curenta. Astfel, valoarea pretului in prima zi
din intervalul pe care se calculeaza media se va pondera cu 1, a doua zi cu 2, a treia zi cu 3, iar a n-a zi
cu n. Formula matematica pentru aceastd medie mobild ponderata este:

(P; xD)+(Py x2)+...+ (P, xn)
1+2+...+n

WMA =




Ponderarea se bazeaza pe numarul de zile al mediei mobile; ponderea In prima zi este 1, in timp
ce ponderea zilei celei mai recente este n. Astfel se acorda de n ori mai multd importanta pretului de
astazi fata de pretul cu n zile in urma.

Media mobild exponentialdi (EMA - exponential moving average). Aceastd medie este
frecvent folositd pentru ca are avantajul de a acorda si mai multd importantd valorii curente a pretului.

Pentru a calcula o medie mobild exponentiala trebuie mai intdi calculat exponentul, care este
elementul care determina perioada pe care se calculeaza media. Acesta se obtine impartind numarul 2
la numarul de zile din care este format intervalul pe care se calculeaza media. De exemplu, exponentul
pentru o medie pe 5 zile va fi 2/5 = 0.4.

Dupa determinarea exponentului, se va calcula media mobila simpla pentru intervalul ales Tnainte
de a trece la media exponentiald. Media simpla se calculeaza o singura data, dupa care se vor utiliza
valorile exponentiale obtinute anterior.

Odata determinate aceste valori, se poate trece la calcularea mediei mobile exponentiale.

EMA = [(P —SMA)x Exp]+ SMA
unde:
EMA — media mobila exponentiala;
P - pretul zilei curente;
SMA — media mobila simpla a zilei anterioare;
Exp - exponentul.

Doar pentru calculul primei valori a mediei mobile exponentiale se utilizeazd media mobila
simpla SMA, dupa care, in formula va fi introdusa in locul lui SMA — media mobild exponentiald
calculata initial.

Exista sisteme de analiza care utilizeaza mediile mobile, toate bazate pe variatia a doi factori :

- Intervalul de timp utilizat in construirea mediei. Cu cat acest interval de timp este mai mic, cu
atat media mobild construitd pe baza lui va reactiona mai rapid la orice schimbare de trend.
Formarea unui nou trend nu va avea nevoie de mult timp pentru confirmare din partea acestei
medii. Acest fapt are si un revers deoarece cu cat acest interval de timp este mai scurt, cu atat
semnalele de tranzactionare vor fi mai multe si, deci, se vor Inregistra mai multe tranzactii.
Aceasta Inseamnd comisioane mai mari i un numar mai mare depozitii in pierdere. Calcularea
mediei utilizand un interval de timp mai mare va reduce numarul de semnale de tranzactionare
si, implicit, si numarul de tranzactii $i de pozitii in pierdere, dar va semnala conturarea unui nou
trend mult mai tarziu, adesea atat de tarziu incat trendul va fi mai aproape de momentul final
decat de cel initial.

- Tipul si numdrul de intersectari ale graficelor de preturi cu cele ale mediei mobile. In efortul
lor de a reduce falsele semnale, majoritatea tehnicienilor pretind mai mult decat o simpla
intersectie a acestor grafice. Alti specialisti incearcd sd elimine “intersectiile fara sens” cerand
“un interval de timp” dupd aparitia semnalului de vanzare sau cumpdrare. Altii incearca sa
masoare unghiul de intersectie a celor doud grafice si spun ca acest unghi trebuie sa fie mai
mare decat o anumitd valoare pentru a constitui un semnal sigur de tranzactionare. Aceste
strategii fac subiectul limitarilor descrise mai sus. Un numdr mic de intersectii ale graficelor
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preturilor cu cel al mediilor mobile conduc la reducerea posibilitatilor de pierderi. Un numar
mare de intersectii duce la majorarea numarului de tranzactii, dar sansele de a pierde sporesc.'

2. Aplicatii ale mediilor mobile

Mediile mobile exponentiale se folosesc adesea pentru construirea unor indicatori tehnici, utili
in luarea deciziilor de investitie pe piata de capital, dintre care prezentdm in continuare indicatorii
MACD si oscilatorul stochastic.

Indicatorul Moving Average Convergent Divergent a fost conceput de Geral Appel in 1979, in
vederea utilizarii pe pietele la termen. MACD este un oscilator care are la baza abaterile fata de trend a
doud medii mobile exponentiale. Prima medie moobild (numita si ,,linie MACD”) reprezinta diferenta
dintre o medie exponentiala pe 12 perioade si 0 medie mobild exponentiald pe 26 de perioade. A doua
linie (numita si ,,linie semnal”) care se reprezinta printr-o linie intreruptd este o medie exponentiala pe
9 perioade (fig. nr. 1).

La acest indicator, semnalele de vanzare si de cumparare sunt date de intersectia celor doua linii.
Semnalul este de cumparare atunci cand linia MACD taie de jos in sus linia semnal, semnal de vanzare
cand linia MACD taie de sus in jos linia semnal..

In vederea obtinerii de semnale de cumpirare si de vanzare prin intermediul acestui indicator se
sugereaza folosirea unor valori diferite pentru calcularea sa. In ceea ce priveste cumpdrarea , Appel
sfatuieste sa fie utilizatd o combinatie de medii mobile exponentiale calculate pe intervale de 8 ; 17 si
19 zile. Pentru vanzare, combinatia optima ar fi de 12 ; 25 si 9 zile. Intervalele prevazute pentru pentru
vanzare sunt mai lungi , deoarece pe pietele financiare trendurile ascendente au o duratd mai lunga
decat trendurile descrescatoare.

In vederea obtinerii unor semnale demne de incredere cu ajutorul acestui indicator, semnalele
trebuie luate in considerare numai intr-o piatd supravandutd, respectiv supracumpdratd. Valorile
pozitive inregistrate de linia MACD desemneaza o piatd supracumparatd, iar valorile negative — o piata
supravanduti. Insi numai semnalele din domeniul supravandut, respectiv supracumparat al MACD-
ului, dispun de o suficienta credibilitate.”
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Figura nr. 1. Indicatorul MACD aplicat preturilor Whirlpool

" Luciana Cristea s.a. — Investitiile pe pietele la termen (Analize si strategii pentru investitori), Ed. Tipotrib, Sibiu. 2000,
pag. 158-164.
% Gabriela Anghelache, Bursa i piata extrabursierd, Editura Economica, Bucuresti, 2000, pag. 84-85.



Oscilatorul STOCHASTIC. Un oscilator este prin definitie un instrument de masurd a vitezei de
evolutie a pietei (momentum).

Inca din 1920 au fost construiti primii oscilatori pentru misurarea acestei viteze pe
considerentul ca este mai usor sa se faca acest lucru decat sd se incerce determinarca efectiva a
trendului pietei. Pe orice trend, ascendent sau descendent, preturile evolueazd cu o viteza mai mare,
mai micd sau constantd. O pierdere de vitezd sau o franare a vitezei de evolutie - preturile urca sau
coboari cu o viteza mai micd — este un prim semnal ci trendul actual ar putea si ia sfarsit in curand.’

Oscilatorul stochastic a fost dezvoltat de catre George Lane 1n anii 50. Stochastic-ul evalueaza
momentum-ul pietei prin determinarea pozitiilor relative a preturilor de Inchidere in cadrul maximului
si minimului (high-low range) unui numar specificat de zile. De exemplu, un oscilator stochastic de 14
zile masoard localizarea preturilor de inchidere in ultimele 14 zile. Acest oscilator exprima relatia
dintre pretul de inchidere si maximul/minimul, exprimat ca procent, intre 0 $i100 %. O valoare a
stochastic-ului de 70 sau mai mare indicd faptul ca pretul de inchidere este in apropierea limitei
maxime. O valoare a stochastic-ului de 30 sau mai micd denota faptul ca pretul de inchidere este in
apropierea valorii minime a ultimelor 14 zile.

In cazul unui trend ascendent hotirat, preturile de inchidere se situeazi, in general, in apropierea
nivelului maxim al intervalului. La un trend puternic descendent, situatia este inversa. Atunci cand un
trend se apropie de un punct de intoarcere, preturile de inchidere incep sd se indeparteze de valoarea
maximd a intervalului. Scopul oscilatorului stochastic este de a—l avertiza pe tehnician cd trendul
ascendent/descendent se calmeazdsau se apropie de sfarsit atunci cand oscilatorul ia valori in
apropierea maximului/minimului.

Oscilatorul stochastic este reprezentat de doua linii: %K si %D, unde %K este linia principala, iar
%D este o medie mobila a lui %K.

Formula pentru %K este:

%K ==~ 100
Hn—-Ln
unde:

C - pretul de inchidere al zilei curente,

Ln - pretul minim al ultimelor n zile,

Hn - pretul maxim al ultimelor n zile.

Daca, de exemplu, dorim sa calculdm un %K pe 14 zile in cazul pretului contractului futures
ROL/USD, iar pretul maxim al ultimelor 14 zile este de 17936, cel minim pentru acelasi interval este
del17270 (avem deci un interval de variatie de 666 lei), iar pretul de inchidere al zilei curente este
17825, atunci valoarea lui %K vafi : 100*(17825-17270)/(17936-17270) = 83,3%. Aceasta inseamna ca
pretul de inchidere al zilei curente este situat la un nivel de 83,3% relativ la intervalul de variatie a
pretului in ultimele 14 zile.

Formula pentru %D este:

%D =@><IOO
L3

unde :
H3 reprezinta suma pe ultimele trei zile a valorii (C - Ln),
L3 este suma pe ultimele trei zile a valorii (Hn -Ln).

? Luciana Cristea, op. cit, pag. 158.



Formulele lui %K si %D produc cel mai rapid oscilator stochastic, care, de obicei, este considerat
prea sensibil si schimbator (dezordonat). Un oscilator stochastic rapid poate fi transformat intr-unul lent
de 3 zile, care seste preferat de cei mai multi analisti. In varianta mai lenta, %D rapid devine %K lent,
iar o medie mobila de trei zile a lui %D rapid devine %D lent. %K lent se deseneaza, de obicei, cu linie
continud, iar %D lent cu linie punctata.

Se prefera monitorizarea unui oscilator srochastic lent pe 14 zile, cu un nivel de
supracumpdrare/supravanzare la 70 cu 30, combinate cu divergente intre preturi si liniile %K si %D.
Atunci cand stochasticul nu confirma un nou maxim relativ al pretului pietei, trebuie sa se astepte ca
linia %K sa treaca sub cea %D si sd cada sub 70 nivelul de supracumpdrare pentru a initia o pozitie de
vanzare. Daca stochasticul nu confirma un nou minim relativ al pretului pietei(oscilatorul nu atinge si
el un minim relativ), asteptati ca linia %K sa treaca deasupra liniei %D si sd urce peste nivelul 30 de
supravanzare pentru a avea o anumitd sigurantd la cumpdrare. Dupd identificarea unei astfel de
divergente bullish sau bearish, asteptati ca pretul pietei sa confirme semnalele de cumparare sau de
vanzare.

Stochastic Oscillabor ___Falling hdicator : 100
- ﬁwﬁ T &
/: : \fﬁ.r ( L H\,f«& S
CORAR VPR T B
I VLRV EAN YR
wf L ¢ | ~ W
o i L
; AVOR PRODUCTS - BS
]'ﬂﬂ lr‘fl f”[ Rising Prices
\J l" o 1_r.|11‘1 1 - —;ﬂﬂ:u - &0
| M P i
) i e
- J lr-HJ L= 11']?*4]1] il‘ :— 54
WL
sary arch ©  Japrit T Iwar T bune T T luk T august’ Clsen T |

Figura nr. 2. Oscilatorul stochastic aplicat la preturile Avon Products

Oscilatorii sunt de un real ajutor traderului atunci cand piata evolueaza pe un trend neutru, insa in
cazul unor trenduri bine definite semnalele emise de ei sunt mai putin relevante.
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