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Sissejuhatus

Ké&esoleva bakalaureuset60 peamine eesmdrk on anda Ulevaade aktsiate tehnilises analiiisis
kasutatavast MACD indikaatorist ja selle kasutamisest. Esimeses peatiikis tutvustatakse Gldiselt
tehnilist analliisi kui véaartpaberite analtdsimise distsipliini ning kirjeldatakse selle pdhiseisukohti.
Samuti on esimeses osas juttu trendidest, toetus- ja vastupanutasemetest ning trendi podrdumisest ja

poordumist kirjeldavatest hinnamustritest.

Kuna MACD indikaator tugineb libisevatele keskmistele, siis késitletakse t60s ka jargnevat tulpi

libisevaid keskmisi:

e lihtne libisev keskmine,
e eksponentsiaalne libisev keskmine,

e kaalutud libisev keskmine.

Samuti on véga oluline roll libisevate keskmiste interpreteerimisel, sest just nende kasutamine

aktsia hinna imbruses vdimaldab valja lugeda ostu- ja mutgisignaale.

Selleks, et saada ettekujutust MACD indikaatori efektiivsusest, programmeeritakse automaatne
portfell, mis lahtub indikaatori poolt tekitatud tehingumarguannetest. Eesmark on teada saada,
kuidas kéitub indikaator erinevate trenditliipide puhul ning vorrelda selle tulemusi deposiithoiusega

ning ,,Osta ja hoia® strateegiaga.

Programmeerimisel kasutati statistikapaketti R 2.15.0 ning selle abipaketti TTR.



1. Tehniline analiiiis

Tehniline analtis (Technical analysis, TA) on fundamentaalse analiitisi korval Uks peamisi aktiva
analliusi meetodeid, mis kujutab endast turgude jalgimist graafiliste ja statistiliste vahenditega

eesmargiga prognoosida vaartpaberite hindu tulevikus.

Tehnilise analtlsi teooria tugineb eeldusele, et aktiva hinna mineviku vaatluseid on vdimalik
kasutada ennustamaks hinna liikumisi tulevikus. Selline eeldus kummutab aga efektiivse turu
hiipoteesi (Efficient market hypothesis, EMH?) ja bérsihindade juhusliku ekslemise hiipoteesi (The
random walk hypothesis?).[1]

Tanapédeva tehniline analiilis on alguse saanud Dow’ teooriast’(Dow Theory), mille pani kokku
Charles Dow 19. sajandi 16pul ja 20. sajandi alguses, mdningatel andmetel kasutati tehnilise

analudsi votteid Jaapanis juba tle 300 aasta tagasi. [2]

1.1 Pohiseisukohad

1. Turg diskonteerib kdike - Turg votab automaatselt ja pidevalt arvesse koiki tegureid, mis
seda mojutavad: turu sentiment, poliitilised faktorid, ndudluse ja pakkumise vahekord. N6udlus
ja pakkumine turul sdltuvad ratsionaalsetest vOi ebaratsionaalsetest (meeleolu, oletused)
teguritest. Aktiva hinna puhul eeldatakse, et see sisaldab juba noteerija fundamentaalfaktoreid.
Teisisdnu, tehniline analittik ei uuri miks aktiva hind tdusis vdi langes, vaid oluline on vélja

lugeda, mis sellele tdusule vai langusele jargneda voiks. [2] [3]

2. Hinnad liiguvad trendides - Tehnilise analiisi pooldajad ei pea hinnaliikumisi
juhuslikeks, vaid usuvad, et hinna muutustes esineb seaduspédra. Hoolimata aktiva hinna
lUhiajalistest kdikumistest on voimalik tuvastada pikemaajalisem p6hisuund. Visuaalanallsi Uks

peamisi eesmarke on identifitseerida trend vOimalikult varases staadiumis. [3]

! Efektiivse turu hiipotees vaidab, et mida efektiivsem on turg, seda juhuslikumad on hinnaliikumised ning sellest
tulenevalt on hiipoteesi kohaselt v8imatu prognoosida hinnaliikumisi tulevikus.

2 Borsihindade juhusliku ekslemise hiipotees véidab, et aktiva hinnad kujunevad juhuslikult (tuginedes juhusliku
ekslemise teooriale) ning seetdttu on vBimatu aktiva hindade efektiivne prognoosimine.

® Dow’ teooria on aktsiahindade liikumist seletav teooria, mis on tehnilise analiiiisi aluseks.


http://www.tarkinvestor.ee/wiki/index.php/Aktsia
http://www.tarkinvestor.ee/wiki/index.php/Tehniline_anal%C3%BC%C3%BCs

3. Ajalugu kordub - Inim- ja turupsiihholoogia on pusiv, seega usub tehniline analus, et
hinnagraafikute teatud mustrid korduvad. Mustrite p8hjal saab analutik otsustada, kas tasub

vOtta pigem pikk voi luhike vaartpaberi positsioon. [3]

1.2 Fundamentaalne versus tehniline analiiiis

Investeeringute analilis jaotatakse Uldjuhul kaheks: fundamentaalne analtilis ja tehniline anallis.
Fundamentaalse ja tehnilise anallisi printsiibid on teineteisele vastandiks. Fundamentalistide
prognoosid baseeruvad turu fundamentaalsusel, makro- ja mikroindikaatoritel. Makroindikaatorid
hindavad turu uldist situatsiooni; inflatsioon, turuintressiméaar, to6tuse maar, tarbijahinnaindeks ja
ka teised. Mikroindikaatorid kirjeldavad konkreetse investeerimisinstrumendi karakteristikuid,

naiteks noteerija kasumiaruanne, bilansiaruanne ja muu selline. [4]

Tehniline analuls aga eeldab, et aktiva hinnad kétkevad endas juba kogu turul olevat informatsiooni
(makro-, mikro-indikaatorid, ootused jne.). Seepdrast usub tehniline analiils, et on piisav uurida
teadaolevaid aktiva hinna vaatluseid prognoosimaks hinna edasist lilkumist. Seega tugineb tehniline
analliis valdavalt aktiva hinna andmetele, mitte aga ettevotte finantsaruannetele, mis vdivad
teinekord olla ka manipuleeritavad (loominguline raamatupidamine) vdi vorreldamatud (erinevad

raamatupidamislikud meetodid, erinevate riikide seadusandlus). [2]

1.3 Trendid

Trend on né&htuse kvantitatiivse tunnuse pikaajalise muutumise suund. Aktsia hinna liikumise puhul
on vdimalik eristada kolme tlupi trende: tdusev trend, langev trend, trend kilgsuunas ehk

kilgsuunas kauplemine.

Tousva trendi tuvastamiseks vOib graafikul Uhendada Uksteisele jargnevad pdhjad (trough).

Langeva trendi identifitseerimiseks v6ib hinnagraafikul Ghendada kdik tksteisele jargnevad tipud
(peak) [2]

Alati ei ole vdimalik tuvastada selget tbusu- vdi langustrendi, siis 6eldakse, et hinnad liiguvad

kilgsuunas (sideways, trendless) - hinna liikumise tasakaaluperiood, kus ndudlus ja pakkumine on
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suhtelises tasakaalus. Kilgsuunas trendi puhul pusivad hinnad teatud vahemikus (trading range).

Hindade véljumine sellest vahemikust vdib tahendada uue trendi kujunemise algust.

Tdusva trendi puhul on soovitav votta pikk positsioon, langeva trendi puhul lihike positsioon ja
kilgsuunas trendi puhul tasub jd&da kauplemisest kdrvale. Olenevalt sellest, kas tegu on selgelt
identifitseeritava trendiga voi kilgsuunas kauplemisega, kasutatakse ka erinevaid tehnilise analtusi
votteid. [3]

Downtrend

qqqqq

I
l "‘1 h.l“ "u‘. 4

Sldeways trend

Downtrend L
Downtrend llﬁ ', uuuuu

ok h‘

|I u' 'I. Wq ‘

!1| s "1f|

r‘rl ul
ll;"

Uptrend

uuuuu

Joonis 1: Erinevad trenditiibid

Trende saab veel Klassifitseerida luhi- ja pikaajalisteks trendideks ning moédduka ajavahega
trendiks. Dow’ teooria kohaselt kestab pikaajaline trend rohkem kui tiks aasta. M&dduka ajavahega
trendi kestuseks loetakse kolm nédalat kuni mitu kuud. Lihiajaline trend kestab tavaliselt vdhem

kui kolm nadalat.

Iga luhiajaline trend moodustab osa m6dduka ajavahega trendist ning see omakorda on osa
pikaajalisest trendist. Kui lihi- ja pikaajaline trend on vastassuunalised, siis lihiajaline trend on

antud juhul pikaajalise trendi korrektsiooniks. [3]

1.4 Toetus- ja vastupanutasemed

Trendisisese hinnagraafiku tippe ja pohjasid nimetatakse vastupanu-(resistance) ja

toetustasemeteks (support).



Toetustase on selline hinnatase, kus aktsia hinna langus on Ghel vdi mitmel korral pidurdunud.
Toetustaseme puhul letab ndudlus madgisurvet ning takistab aktsia hinna edasist langemist. Mida
kauem hind pisib toetustasemel vdi selle laheduses, seda tugevamaks toetustaset loetakse ning seda

olulisemaks peetakse toetustaseme murdmist.

Vastupanutase on vastupidine toetustasemele - mulgihuvi aktsia vastu tletab ostu survet ning mida
kauem hind pusib vastupanutasemel voi selle laheduses, seda tugevamaks vastupanutaset loetakse
ning seda olulisemaks peetakse vastupanutaseme murdumist. Trendi poordumisel voivad

vastupanu- ja toetustase vahetada oma rollid. [5]
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1.5 Mustrid trendi poérdumisest

Trendi poordumiseks loetakse olukorda, kus aktsia hind labib trendijoone. Kui aktsia hind on
ldbinud langeva trendijoone loetakse langustrend I6ppenuks, tdusva trendijoone puhul on protsess

analoogne.

Trendi podrdumise tuvastamiseks uuritakse tihti ka podrdelisi hinnamustreid (patterns-reversal).
Uks tuntumaid poordelisi hinnamustreid on “pea ja dlad” (head and shoulders pattern), nagu ka
nimi Gtleb, koosneb see kolmest komponendist: 1 kdrgeim tipp (pea) ja 2 madalamat tippu tema
umber (6lad), tippude vahelisi pdhjasid tihendab kaelajoon.

Langustrendi p6ordumist aitab ennustada “pea ja olad” peegelpilt ehk “tagurpidi pea ja olad”.
Tuntud mustrid on ka “kaksiktipp ja -pohi” (Double top and double bottom). Kaksiktipp
iseloomustab tbusutrendi pd6rdumist langustrendiks ja kaksikpdhi langustrendi pdordumist
tdusutrendiks. [6]

CNET Networks, Inc. {CNET) Hasdaq Nat. Mkt @ Stock Charts.com
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Joonis 6: Muster "Pea ja 6lad"”

Analoogiliselt on vdimalik konstrueerida mustrit nimega “Kolmiktipp ja -pdhi” (Triple top and
triple bottom).



Leidub veel erinevaid trendiga seotud nii podrdelisi kui ka trendi jatkumist kinnitavaid mustreid
(lipud, ristkalikud, simmeetrilised kolmnurgad, tdusvad ja langevad kolmnurgad ja teised), mida
aga kéesolevas to0s rohkem ei kasitleta.

Tehniline analtls tugineb suurel maaral just trendide uurimisele. Olenevalt sellest, kas jous on
tdusutrend, langustrend vOi kilgsuunas kauplemine, kasutatakse erinevaid tehnilise analusi
indikaatoreid. Kilgsuunas liikumise puhul kasutatakse ennetavaid indikaatoreid (leading
indicators). Trendi jargivaid indikaatoreid nimetatakse sageli jargnevateks indikaatoriteks (lagging
indicator). Ka selle t66 peamiseks uurimisobjektiks on trendi jargiv indikaator MACD (Moving

Avarage Convergence/Divergence).



2. Libisev keskmine

2.1 Libisev keskmine kui kauplemisinstrument

Libisev keskmine (Moving average, MA) on laialdaselt kasutatav tehnilise analliusi trendi jargiv
indikaator. Libisevad keskmised siluvad aktiva hinnaliikumisi, andes sealjuures ostu- ja
muugisignaale. Eeldatakse, et mida pikema ajaperioodi pdhjal libisev keskmine on arvutatud, seda
rohkem on filtreeritud juhuslikku mura ning seda kindlamad on tehingusignaalid. Tavaliselt leitakse
libisevad keskmised aktiva sulgemishindade baasil. [2]

2.2 Lihtne libisev keskmine

Lihtne libisev keskmine (Simple Moving Average, SMA) on defineeritud jargmiselt:

19 1
SMA[ = Hzct—m—i = H(Ct + Ct—l ot Ct—n+1) :
i=1

kust>n.

Siin on n hinnavaatluste seeria pikkus (aknalaius) ja C; on t — nda péeva sulgemishind. Lihtsa

libiseva keskmise puhul on kdigil vaatlustel vordsed kaalud. [4]
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2.3 Kaalutud libisev keskmine

Teinekord soovitakse anda vaatlustele erinevad kaalud, naiteks varskematele vaatlustele suuremad

kaalud. Sellisel juhul kasutatakse kaalutud libisevat keskmist (Weighted Moving Average):

WMA{ = ia)i ) Ctfn+i ’

i=1

kust>n.

Siinon @, 2 0 i — nda vaatluse kaal ning kaalude summa on alati 1 [4]:

Zn:a)i =1
i=1

2.4 Eksponentsiaalne libisev keskmine

Eksponentsiaalse silumise (Exponential Moving Average) puhul omistatakse varskematele

hinnavaatlustele suurem kaal, silumine s6ltub siin parameetrist « . Definitsioon:

EMA =a-tzl:(1—a)‘ Coi +(1-a)™ - EMA,, (1)

i=0

kus EMA, on hinnatud (tavaparaselt aritmeetilise keskmise abil).

Praktikas kasutatakse eksponentsilumise omadust:

EMA =a-C, +(1—a)-EMA ,, (2)

kus parameeter o leitakse tavaliselt jargmiselt: « =S ae(O,l] ja n on aknalaius. Kui «
+n

l&heneb Uhele, siis silumist praktiliselt ei toimu ning mida védiksem on «, seda tugevam on
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silumine. Siin on {Ct }tzo hinnavaatluste seeria [4] [7]. K&esolevas t00s kasutatakse arvutuste

tegemiseks valemit (2), kus EMA, on esimese n paeva aritmeetiline keskmine.

Leidub veel erinevat ttlpi libisevaid keskmisi (CMA, - tsentreeritud libisev keskmine (Centered
Moving Avarage), VMA, - kédibega kaalutud libisev keskmine (Volume Weighted Moving Average),

ASEMA, - astimeetriline libisev keskmine jt. Viimaseid aga kaesolevas t66s ei késitleta).

2.5 Libisevate keskmiste tolgendamine

Lisaks sellele, et libisevad keskmised kirjeldavad trende, annavad nad ka ostu- ja mudgisignaale.
Uhe libiseva keskmise kasutamisel tekib ostusignaal siis, kui aktiva (sulgemis-) hind tbuseb
ulespoole libisevat keskmist ja miuugisignaal siis, kui aktiva hind langeb allapoole libisevat
keskmist. Olenevalt perioodi pikkusest, kasutatakse ka erineva aknalaiusega libisevaid keskmisi.
Mida suurem on aknalaius, seda kindlam on tehingusignaal, kuid seda suurem on ka signaali

hilinemine, valides aknalaiuse aga liiga kitsa, tekivad tihedamini valesignaalid.

Uks vdimalus optimaalse aknalaiuse valikuks on kasutada trendi pikkust (peak-to-peak cycle) [8]:

kus C, on trendi pikkus.

Tabel 1: Soovitatavad aknalaiused [8]

Trend Soovitatav aknalaius paevades
Lihiajaline trend 14 - 25
Mddduka ajavahega trend 50 - 100
Pikaajaline trend 100 - 200

Sageli kasutatakse koos rohkem kui Uhte libisevat keskmist. Naiteks kahe libiseva keskmise
kasutamisel (double crossover method) lahtutakse mdoduka ajavahega trendi puhul tihti 10 ja 50

péeva keskmistest. Siin tekib ostusignaal siis, kui lihema perioodi keskmine I6ikub tdusvalt pikema
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perioodi keskmisega. Midgisignaal tekib vastasel korral [3]. Joonisel 7 on leitud 8 ja 21 péeva

libisev keskmine.

EURUSDMMS 1.3581 1.3581 1.3580 13581
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13665

1.3655

13645

13635

13625

13615

13605

1.35%

13585

13575

1.3565

1.3555

13545

1353

MetaTrader, © 2001-2008 MetaQuotes Software Corp.
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Joonis 7: ostu ja mudlgisignaalid 8 ja 21 paeva libisevate keskmiste puhul

Kasutatakse ka kolme perioodi libisevat keskmist (triple crossover method), seda rakendatakse
rohkem futuuridega kauplemisel. Populaarne on 4 — 9 — 18 meetod. Ostusignaal tekib sellisel juhul
kui 4 péeva libisev keskmine 18ikub tBusvalt 9 ja 18 péeva libiseva keskmisega. Tadiendava

kinnituse signaalile lisab 9 pdevase keskmise tdus Ule 18 paevase keskmise. [3]
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3. MACD indikaator

MACD (Moving Average Convergence/Divergence) on tehnilise analliisi trendi jargiv indikaator,
mis kombineerib libisevate keskmiste ja ostsillaatorite* positiivseid omadusi. Kuna tegu on teatud
mottes ka ostsillaatoriga, saab indikaatorit efektiivselt kasutada ka hindade kulgsuunas liikumise
puhul. MACD on loodud 1970ndatel Gerald Appel’i poolt.

3.1 Kirjeldus

MACD on (harilikult) kahe eksponentsiaalse libiseva keskmise vahe. Eeldades, et {Ct} on

t>0

instrumendi hinnavaatlused ja EMA,, EMA,, on eksponentsiaalsed libisevad keskmised

aknalaiustega n,, n,, vOib eksponentsiaalsetele libisevatele keskmistele anda siin (valemi (2)

korral) jargmise tldkuju:

EMA, =a, -C, +(1-a;)-EMA,_,, kus =

2+n,
Siis saab MACD indikaatori avaldada jargmiselt:

{MACD, }

oci<t - MACD, = EMA  —EMA, .
Eelnevalt kirjeldatud suurust nimetatakse graafikul MACD kdveraks (MACD line). Lisaks MACD
kdverale on véga oluline roll ka signaalikdveral (Signal line). Just nende kahe 18ikumisel tekivad

tehingusignaalid. Signaalikdver on omakorda libisev keskmine MACD kdverast, mida on vdimalik

konstrueerida iga momendi t jaoks aknalaiusega nNg :{MAs,i}i>o- Siin téhistab MA libisevat

keskmist, tavapéraselt késitletakse sellena eksponentsiaalset libisevat keskmist:

* Ostsillaatorid on tehnilise analiiiisi vahendid, mis v8imaldavad tuvastada iileostetud ja tilemiiidud situatsioone. Neid
kasutatakse tavaliselt aktiva hinna kulgsuunas liikumise puhul.
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EMA,, = a, -MACD, +(1—a;)-EMA, ,  kus o, =

+Ng

aga vahel ka lihtsat libisevat keskmist:

Ng

Ct—nS +i

SMA , = n—
S

I
_

Aknalaiuste {n,,n,,ng} valik s6ltub mitmetest teguritest: aktsia hinnagraafiku mineviku vaatluste

iseloomust, turuseisust, kauplemisstrateegiast, perioodi pikkusest jt., kuid Gerald Appel on vélja

pakkunud vaikeparameetriteks vastavalt {12,26,9}, mida ka turul valdavalt kasutatakse. [3] [4]

3.2 MACD interpretatsioon

MACD tdlgendamisel on mitu vdimalust, kuid konkreetseteks tehingusignaalideks loetakse MACD
kdvera ja signaalikdvera I6ikumist. MACD kovera l8ikumine tdusvalt signaalikbveraga genereerib
mauugisignaali (joonisel 8 punktid #3, #4), kui MACD I6ikub signaalikdveraga aga langevalt, siis on
I6ikumisel tegu ostusignaaliga (joonisel 8 punktid #1, #2). P6himdttelt sarnaneb see kahe libiseva
keskmise kasutamisega aktsia hinnagraafikul, kuid kuna antud juhul on MACD ise kahe libiseva
keskmise vahe, siis vongub see null-joone Umbruses. Seetdttu liigitatakse seda vahel ka

ostsillaatorite perre. [3]

Null-joone kasutamisel saab ht-teist delda vaartpaberi Uleostetuse ja Ulemudldavuse kohta: mida
kdrgemal on MACD kdver null-joonest, seda tileostetumaks aktsiat peetakse ning seda tdendolisem
on edasine hinnalangus. Analoogia kehtib ka Glemiidavuse puhul: mida madalamal on MACD
kdver null-joonest seda Glemiddum on aktsia. Usaldusvédrsemad ostusignaalid tekivad just MACD

kdvera ja signaalikdvera 16ikumisel allpool null-joont.

15



Microsofti aktsia

& .
Lo W |
L o«
% —]
E 9 -
© _|
(=]
5 W0
n I | I I I I I
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Kuupaev
MACD & Signal line
[Ty}
— ] & 34
g e, w /,X\:';b&_,_m:
| WL W
= | ey
o T I T T T T

|
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Kuupaev

Joonis 8: Microsoft corporation aktsia hinnavaatlused ja MACD ajavahemikul 2006-2012

Lisaks on vB6imalik ostu- ja miugisignaale vélja lugeda ka situatsioonis, kus MACD kdver 18ikub
null-joonega. Midgisignaal tekib olukorras, kus MACD kdver labib langevalt null-joont.

Ostusignaaliga on tegu vastasel korral. [3]

Samuti saab tuleviku vaatluste ennustamiseks kasutada koos nii MACD kdvera kui ka hinnakdvera
trende. Sel viisil on vdimalik tuvastada divergentsi ja konvergentsi. Divergents ilmneb siis, kui
MACD kdvera trend ja aktsia hinna kdvera trend kaugenevad uksteisest (hajuvad) tuleviku suhtes.
Sellisel juhul on MACD kd&ver ulalpool null-joont (tleostetud olukord) ning jous on MACD
langustrend, samal ajal on aktsia hind aga t6usutrendis (joonisel 8 on selline olukord kujutatud
katkendliku joonega). Divergentsi puhul voib aktsia hind saavutada oma turuhinna tipu.
Konvergentsiga on tegu vastasel juhul, kui MACD kdvera trend ja aktsia hinna kdvera trend
l&henevad Uksteisele (koonduvad) tuleviku suhtes. Niid on MACD kdver allpool null-joont
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(Glemutdud olukord) ning jous on MACD téusutrend, samal ajal on aktsia hind aga langustrendis.

Konvergentsi puhul vdib aktsia hind saavutada oma turuhinna pdhja. [3] [9]
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4. MACD testimine

MACD indikaatori efektiivsuse testimisel kasutati statistikapaketti R ja selle abipaketti TTR.
Koostati automatiseeritud portfell, mis lahtub indikaatori tehingusignaalidest. Tehinguméarguandena
arvestati MACD- ja signaalikdvera I6ikumist. Vaatlusandmetena kasutati Microsoft’i ettevotte
aktsia hinnamuutuseid ajavahemikul 2006 — 2012, andmed on saadud Yahoo finantskeskonnast.

Aktsia hinnagraafik on toodud joonisel 9.
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Joonis 9: Microsofti aktsia hinnalitkumine ajaperioodil 2006 - 2012
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4.1 Algoritmi iildidee

Programm on koostatud selliselt, et kdik tehingud on seotud ainult tihe aktsiaga ehk ostu ja muugi
puhul on kogus alati fikseeritud. Seepérast oli ka lisatingimuseks, et iga vaadeldav periood algab
alati ostusignaaliga ja 16ppeb mudgisignaaliga. Kasumiks loetakse perioodi viimase muugisignaali
ja esimese ostusignaali vahet. Kasum vdib olla ka negatiivne, sel juhul on tegu kahjumiga.

Tehingukuludeks arvestati 0 dollarit.

MACD indikaatori puhul tekivad tehingumarguanded siis, kui MACD kover 16ikub
signaalikdveraga. Teoreetiliselt peaks sel momendil nende vahe vérduma 0 — ga, kuid tegelikkuses
ei pruugi vahe 0 olla, sest graafikul paiknevad kdverad v@ivad I6ikuda ka kahe paeva vahel, kahe
paeva vahelist sulgemishinda pole aga teada. Seetdttu tuleks uurida, millal on kahe kdvera
vadrtused Uksteisele voimalikult l&hedal. Olgu MACD ja signaalikdvera vahe defineeritud

jargmiselt:

V, = MACD, — MA, ;.

Nitd, kui vahe on véga vaike (\/i 310*5) ning:
e kui (V_, > 0), siis on tegu miiiigisignaaliga.

® kui (V_, <0), siis on tegu ostusignaaliga.

Siin vdib aga tekkida olukord, kus leidub mitu jarjestikust vadrtust, mis on vaiksemad kui 107>, Sel
juhul tuleb neist omakorda leida minimaalne ning vastavalt selle indeksile leida aktsia hind sel
momendil. Olenevalt sellest, kas tegu on ostu- vdi mulgisignaaliga koostatakse 16puks vastavad
hinnavektorid ning seejarel lahutatakse matgihinnavektori elementidest ostuhinnavektori vastavad
elemendid, 16pliku tulemuse saamiseks liidetakse lahutamisel tekkinud tulemused kokku ning
saadakse perioodi 16puks tekkinud kasum/kahjum. Programmikoodiga on vdimalik detailsemalt

tutvuda lisas A.
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4.2 Testimise tulemused ja nende vordlus deposiithoiusega ning , osta ja
hoia“ strateegiaga

Microsofti aktsia hinnagraafik (joonis 9) annab lisaks vGimaluse uurida indikaatori tdhusust ka

erinevate trendide puhul, selleks jaotati hinnagraafik kolmeks:

e 2006-2008 — jous on tugev tdusutrend, aktsiahind saavutab selles ajavahemikus ka
turuhinna tipu.

e 2008-2010 — tegu on langustrendiga, vahemikku jaéb aktsia hinnapdhi.

e 2010-2012 — raske on identifitseerida selget tbusu- vOi langustrendi, pigem on tegu

hindade kilgsuunas liikumisega.

Testimisel kasutati aknalaiustena {n,n,,n.} suurusi {12,26,9}, nende pohjal arvutatud

tulemused on toodud tabelis 2.

Tabel 2: MACD indikaatori rakendamise tulemused erinevatel ajaperioodidel

Periood Kasum (dollarites) Kasv
2006 — 2008 12.51 +46.4%
2008 — 2010 -13.15 -46.8%
2010 - 2012 9.38 +33.1%
2006 — 2012 14.69 +54.4%

Tabelist on naha, et indikaator andis kasumlikke tulemusi nii tOusutrendis kui ka hindade
kilgsuunas liikumise puhul. Langustrendi korral oli 16pptulemuseks aga -13.15 dollariline kahjum,
mis moodustas peaaegu poole ostuhinnast. Terve periood 2006 — 2012 18ppes siiski kasumiga 14.69
dollarit, kusjuures ostu- ja miugisignaale oli selles ajavahemikus kokku 106. Aktsia hind 2006.
aasta alguses esimese ostusignaali hetkel oli 26.99 dollarit ja 2012. aasta viimase mudgisignaali
puhul 26.59 dollarit.

Mérgime, et aktsia hind perioodi alguses oli 23.05 dollarit ja perioodi 16pus 25.04 dollarit, seega
selle perioodi korral oleks ,,Osta ja hoia“® (,,Buy and hold “) strateegiaga véitnud 1.99 dollarit, mis

on kasv ostuhinna suhtes 8.6% tehingutasusid arvestamata.

® “Osta ja hoia” on pikaajaline ja passiivne investeerimis-strateegia, kus investor ostab aktsia vi aktsiad ja hoiab neid
pikka aega hoolimata turu luhiajalistest kdikumistest.
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Kui aga sama summa 23.05 dollarit investeerida deposiithoiusele® kuueks aastaks intressiga 5%

aastas (juurdearvestusi tehakse kord aastas), siis teeniks investeering ligikaudu 7.85 dollarit kasumit

(makse arvestamata) ja seega oleks investeeritud algsumma kasvanud umbes 34%. Selliste

tingimustega tahtajalise hoiuse leidmine ei pruugi alati vdga lihtne olla. Ldpuks selgub, et antud

olukorras ja antud tingimustes olnuks siiski kdige kasulikum kasutada MACD indikaatorit, mis aga

ei kinnita, et see iga aktsia puhul nii on. Investeeringute vordlused on toodud tabelis 3.

Tabel 3: Investeeringute vordlused

Strateegia Kasum dollarites Kasv
,»Osta ja hoia* 1.99 8.6%

MACD kasutamine 14.69 54.4%
Deposiithoius 7.85 34%

® Deposiithoius ehk tahtajaline hoius on hoius, mida ei saa investor kasutada kokkulepitud tahtaja valtel, kuid tahtaja

saabudes teenib investor tulu intressi ndol, mis arvestatakse deposiidi suuruselt.

21



Kokkuvote

Tehniline analtis on ks véimalikest aktsia analliisimise meetoditest, mis tugineb oma olemuselt
graafilistele ja statistilistele vahenditele. Selle eesmark on kasutada mineviku hinnavaatluseid
prognoosimaks hinnaliikumisi tulevikus. Tehnilises analliisis kasutatakse mitmeid indikaatoreid,
uks laialt levinud indikaator on MACD.

MACD on tehnilise analudsi trendi jargiv indikaator, mis baseerub kolmel erineva laiusega libiseval
keskmisel. VVahel rakendatakse libisevate keskmistena lihtsaid libisevaid keskmisi, kuid valdavalt
siiski eksponentsiaalseid libisevaid keskmisi. Kauplemisel kasutatakse kahte kdverat: MACD kdver
— kahe eksponentsiaalse libiseva keskmise vahe (sageli kasutatakse vahe leidmisel 12 ja 26 paeva
libisevaid keskmisi); signaalikdver — eksponentsiaalne libisev keskmine MACD koverast (tavaliselt
9 péeva eksponentsiaalne libisev keskmine). Nende kahe kdvera l6ikumisel tekib signaal,
mutgisignaaliga on tegu sel juhul kui signaalikdver 16ikub tdusvalt MACD kd&veraga ja ostusignaal

tekib vastasel juhul: signaalikdver 16ikub langevalt MACD kdveraga.

Lisaks teoreetilisele kirjeldusele rakendati indikaatorit ka reaalsetel véartpaberiborsi andmetel.
Aluseks voeti ettevotte Microsoft aktsia hinnavaatlused ajavahemikul 2006 — 2012. Ajaperiood
jaotati kolmeks: 2006 — 2008 (tdusutrend), 2008 — 2010 (langustrend), 2010 — 2012 (hinnaliikumine
kilgsuunas). Kasutades statistikapaketti R, koostati automatiseeritud portfell, mille pdhjal hinnati
MACD indikaatori efektiivsust erinevate trenditliipide puhul. Ldpuks vorreldi 16plikku tulemust
deposiithoiusega ning ,,Osta ja hoia“ strateegiaga, selgus et MACD kasutamine oli antud juhul

kdige efektiivsem ja tulusam viis raha teenimiseks.

22



The MACD indicator in technical analysis
Bachelor thesis

Tonis Korts

Summary

Technical analysis is one of many different methods used in stock analysis, which relies on
graphical and statistical instruments. Its purpose is to predict future price movements based on past
price observations. Technical analysis uses wide variety of indicators, one of which is more

commonly used MACD indicator.

The MACD indicator relies on three moving averages which can be found from different time
periods. The purpose of the indicator is to spot changes in strength, direction, momentum and
duration of a trend in a stock's price. MACD is sometimes found by using three simple moving
averages but exponential moving averages are more commonly used. There are two lines: MACD
line - equals the difference between short period average (usually found from 12 day observations)
and long period average (usually found from 26 day observations); Signal line — exponential
moving average of the MACD line (usually found from 9 day observations). The converging of
these two lines creates a signal. Selling signal is created when signal line rises above the MACD

line and if it decreases below the MACD line, a buying signal is created.

In the final chapter, MACD indicator is used for analyzing Microsoft Corporation stock during
2006 — 2012. The observed time period is separated into three different groups: 2006 — 2008
(uptrend period), 2008 — 2010 (downtrend period), 2010 — 2012 (trendless period). MACD indicator
is then applied in every group for identifying buying and selling signals. Automated portfolio is
created using R statistical software in order to test the efficiency of the MACD indicator. If a
buying signal appears then the program buys a certain amount of stock and sells in case of a selling
signal. The indicator efficiency was evaluated based on different trend types. The final results were
compared to deposit account and “Buy and hold” investment strategy, where MACD indicator gave
the best results.
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Lisad

Lisa A. Kasutatud programmikood ajavahemiku 2006 - 2012 jaoks

install.packages("TTR")
library("TTR")

#Andmete importimine
microsoft = read.csv(file = 'C:/Users/Kasutaja/Desktop/MSFT2006_2012.csv', header=T, sep="")

str(microsoft)

colnames(microsoft) = tolower(colnames(microsoft))
microsoft$date <- as.Date(as.character(microsoft$date))
microsoft = microsoft[order(microsoft$date),]

head(microsoft)
nrow(microsoft)

#Lihtsad libisevad keskmised
microsoft$closeSMAL = SMA(microsoft$close,5)
microsoft$closeSMA2 = SMA(microsoft$close,20)

#Eksponentsiaalsed libisevad keskmised
microsoft$closeEMAL = EMA(microsoft$close,48)
microsoft$closeEMA2 = EMA(microsoft$close,104)

#Aktsia hinnavaatluste graafik

plot(x=microsoft$date[microsoftSdate>=as.Date('2006-01-01") & microsoft$date<=as.Date('2012-01-01"],
y=microsoft$close[microsoft$date>=as.Date('2006-01-01") & microsoft$date<=as.Date('2012-01-01"], ylim=c(15,38),
col="black’, type="I',lwd=1, main="Microsoft aktsia', xlab="KuupdeV', ylab="Sulgemishind ($)")

grid (26, 26, Ity = 6)

#Lisame libisevad keskmised

#points(x=microsoft$date, y=microsoft$closeSMAL, col="red’, type="l', lwd=1)
#points(x=microsoft$date, y=microsoft$closeSMA2, col="green’, type="l', lwd=1)
points(x=microsoft$date, y=microsoft$closeEMAL, col="blue’, type='I', Iwd=1)
points(x=microsoft$date, y=microsoftScloseEMA2, col="brown', type="l', Iwd=1)

#legend(‘topright', legend=c('SMAL1','SMA2", col=c('red','green"), Iwd=2, bty="n")
legend(‘topright’, legend=c('EMA1','/EMA2"), col=c('blue’,'brown’), lwd=2, bty="n")

#MACD leidmine

microsoftmacd = MACD(microsoft$close, 12, 26, 9, maType="EMA", percent=FALSE)[,1]
microsoft$signal = MACD(microsoft$close, 12, 26, 9, maType="EMA", percent=FALSE)[,2]
head(microsoft)

#MACD graafik

plot(x=microsoft$date[microsoft$date>=as.Date('2006-01-01")& microsoft$date<=as.Date('2012-01-01"],
y=microsoft$macd[microsoft$date>=as.Date('2006-01-01")& microsoft$date<=as.Date('2012-01-01"],
col="black’, type="I'lwd=1, main="Microsoft aktsia MACD", xlab="Kuupé&eV', ylab='Sulgemishind ($)")
points(x=microsoft$date[ microsoft$date>=as.Date('2006-01-01")& microsoft$date<=as.Date('2012-01-01"],
y=microsoft$signal[microsoft$date>=as.Date('2006-01-01")& microsoftSdate<=as.Date('2012-01-01"],
col="blue’, type="I', lwd=1)

abline(h =0, v =0, col = "red")

legend(‘bottomright',legend=c('MACD line','Signal line','Zero line"), col=c('black’,'blue’,'red"), lwd=1, bty="n")
grid (26, 26, Ity = 6)
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# 2 graafikut Gihes aknas

par(mfrow=c(2,1))

plot(x=microsoft$date[microsoftSdate>=as.Date('2006-01-01")], y=microsoft$close[microsoft$date>=as.Date('2006-01-
01"], ylim=c(15,40), col="black’, type="I' lwd=1, main="Microsoft aktsia', xlab="Kuupé&eV', ylab="Sulgemishind ($)")
points(x=microsoft$date, y=microsoft$closeEMAL, col="blue’, type='I', Iwd=1)

points(x=microsoft$date, y=microsoftScloseEMA2, col="brown', type="l', Iwd=1)

legend(‘bottomright', legend=c(EMA1',EMAZ2"), col=c('blue’,'orown’), lwd=2, bty="n", cex=0.5)

plot(x=microsoft$date[microsoft$date>=as.Date('2006-01-01")], y=microsoftsmacd[microsoft$date>=as.Date('2006-01-
01"], col="black’, type="l',lwd=1, main="MACD & Signal line', xlab="KuupaeV', ylab="Sulgemishind ($)")
points(x=microsoft$date, y=microsoft$signal, col="blue’, type="', lwd=1)

abline(h =0, v =0, col = "red")

legend(‘bottomright',legend=c('MACD line','Signal line','Zero line"), col=c('black’,'blue’,'red"), Iwd=1, bty="n', cex=0.5)

macdline = microsoft$macd
signalline = microsoft$signal
date = microsoft$date

#Leiame macdline ja signalline vahe, teoreetiliselt peaks tekkima tehingusignaal kui vaartused on vdrdsed
vead = macdline - signalline
vead

#Leiame indeksi, millest algab meilehuvipakkuv periood
sobivadkpd = microsoft$date>=as.Date('2006-01-01")
sobivadkpd

g=0

for (i in 1:length(sobivadkpd)){

if (sobivadkpd[i] == TRUE)}{
g=i
stop()
}

¥

#Toimetame vigadega. Funktsiooni funO eesmargiks on tagastada ostu- ja mudgivigade vektorid
fun0 = function(){
mv = rep(NA,length = length(microsoft$close)-g)
ov = rep(NA length = length(microsoft$close)-g)
for (i in g:length(date)){
if (vead[i] <= 1le-05){ #Kontrollime olukordi, kus vead on véaga vaikesed

if(vead[i-1] > 0){
mvl[i-g+1] = vead[i] #Kui eelnev viga on positiivne,
#siis lisame selle miugivigade listi mv

¥

else if (vead[i-1] < 0){
ov[i-g+1] = vead[i]

}

¥

return(list(mv,ov))

myygivead = unlist(fun0()[1])
ostuvead = unlist(fun0()[2])
myygivead

ostuvead

length(myygivead)
length(ostuvead)
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#Funktsioon fun01 leiab ostu- ja mudgivigade vektori p6hjal nende alamvektorite minimaalsed vead
#ning tagastab vastavad indeksid, mis on koosk®las tldandmestikuga.
fun01 = function(o){
ajutine = rep(NA, length(0)) #tiihi vektor signaaligruppide(alamvektorite) jaoks
aindeks = rep(NA,length(o)) #tihi vektor kdikide signaaligruppide minimaalsete veaindeksite jaoks
jooksevi =0
for (i in 1:length(0)){
if (tis.na(o[i])){ #Kui etteantud vektori i-s element ei ole NA

if(sum(is.na(ajutine)) == length(0)){ #Kui ajutine list koosneb ainult NA-dest

jooksevi = i
ajutine[i] = abs(o[i]) #Lisame grupi esimese elemendi(vea abs. vaartuse) ajutisse
#listi
}
else{
if(min(ajutine, na.rm=T) > o[i]){ #Kui minimaalne element ajutises listis on suurem
#kui vigade listi vastav element
jooksevi =i
ajutine[i] = abs(o[i]) #Lisame vastava elemendi ajutisse listi
}

}

else { #Kui etteantud vigadevektori i-s element on NA
if(jooksevi 1= 0){ #ja jooksev indeks ei ole 0
aindeks[i] = jooksevi #Siis salvestame jooksva indeksi ehk ajutise listi minimaalse
#elemendi indeksi.

jooksevi =0
}
ajutine=rep(NA,length(0))
}
return(aindeks[!is.na(aindeks)])
}
fun01(myygivead)
fun01(ostuvead)

#Liidame (g-1), et indeksid klapiksid tldandmestikuga
indeksost = fun01(ostuvead)+(g-1)

indeksmyyk = fun01(myygivead)+(g-1)

indeksost

indeksmyyk

ost = microsoft$close[indeksost]

#2006 algas ostusignaaliga

myyk1 = microsoft$close[indeksmyyk]
myyk1

ost

##l eiame tehingutelt saadud tulu
sum(myyk1 - ost[1:length(myyk1)])
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Lisa B. Inglise - eesti sonastik

., Buy and hold** — ,,Osta ja hoia® investeerimis-Strateegia

,,Double top and double bottom “ pattern — , kaksiktipp ja —pohi* hinnamuster
,,Head and shoulders * pattern — ,,pea ja 6lad* hinnamuster

., Iriple top and triple bottom * pattern — ,.kolmiktipp ja —pdhi* hinnamuster
Asymmetrical Exponential Moving Average (ASEMA) — astimmeetriline eksponentsiaalne libisev
keskmine

Centered Moving Average (CMA) — tsentreeritud libisev keskmine

Double crossover method — kahe libiseva keskmise kasutamise meetod
Dow’ theory — Dow’ teooria

Efficient market hypothesis — efektiivse turu huipotees

Exponential Moving Average (EMA) — eksponentsiaalne libisev keskmine
Lagging indicator — trendi jargiv indikaator

Leading indicator — ennetav indikaator

MACD line — MACD kdver

Moving Average (MA) — libisev keskmine

Moving Average Convergence/Divergence (MACD) — libiseva keskmise konvergentsi/divergentsi
indikaator

Patterns — reversal — pédrdelised hinnamustrid

Peak — aktsia hinnatipp

Peak — to — peak cycle — tipust — tipuni tstikkel ehk trendi pikkus

Resistance level — aktsia hinna vastupanutase

Sideways, trendless — hindade liikumine kilgsuunas, trend kiillgsuunas
Signal line - signaalikdver

Simple Moving Average (SMA) — lihtne libisev keskmine

Support level — aktsia hinna toetustase

Technical analysis — tehniline analts

The random walk hypothesis — juhusliku ekslemise hiipotees

Trading range — aktsia hinna kauplemisvahemik

Triple crossover method — kolme libiseva keskmise kasutamise meetod
Trough — aktsia hinnapdhi

Weighted Moving Average (WMA) — kaalutud libisev keskmine

Volume Weighted Moving Average (VWMA) — kéibega kaalutud libisev keskmine
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Lihtlitsents I6putdo reprodutseerimiseks ja I16putdo tldsusele kattesaadavaks tegemiseks
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MACD indikaator aktsiate tehnilises anallusis,
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1.1.reprodutseerimiseks sdilitamise ja Gldsusele kéttesaadavaks tegemise eesmaérgil, sealhulgas
digitaalarhiivi DSpace-is lisamise eesmargil kuni autoridiguse kehtivuse tahtaja IGppemiseni;

1.2.0ldsusele kattesaadavaks tegemiseks Tartu Ulikooli veebikeskkonna kaudu, sealhulgas
digitaalarhiivi DSpace’i kaudu kuni autoridiguse kehtivuse téhtaja 16ppemiseni.

2. olen teadlik, et punktis 1 nimetatud digused jadvad alles ka autorile.

3. kinnitan, et lihtlitsentsi andmisega ei rikuta teiste isikute intellektuaalomandi ega isikuandmete
kaitse seadusest tulenevaid digusi.

Tartus, 06.05.2013
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