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Аналитики финансовых рынков условно разделяются на две категории в вопросах предсказаний будущего рынков:

· «фундаменталисты»;

· «чартисты» («chart» - с англ. «график»).

Существуют следующие категории фундаментальных факторов:

· политические: выборы презедента или выборы в государственную думу и др.;

· психологические: предположения, эмоциональные факторы;

· непредвиденные: стихийные бедствия, природные катаклизмы, техногенные катастрофы, военные действия и др.;

· экономические: финансовые показатели и события из жизни конкретной компании, публикацию макроэкономической статистики (ВВП, инфляция, уровень безработицы, процентные ставки), выступления глав центробанков и так далее.

Т.н. «фундаменталисты» основываются на предпосылках колебаний стоимости активов, которые начинаются с новостных публикаций, прежде всего экономической и политической направленности. Следовательно, новости здесь являются основным катализатором изменений.

Правила фундаментального анализа:

· изменение цены всегда имеет причину и не происходит спонтанно;

· влияние различных факторов на изменение графика цен поддается прогнозированию;

· верная оценка направления движения фундаментальных факторов позволяет делать выводы о предстоящем поведении цен;

· различные внезапные события оказывают существенное влияние на цены, следовательно, с трудом поддаются прогнозированию. 

Фундаментальный анализ основывается на следующем положении: цены валют на рынке – отражение спроса и предложения, которые, в свою очередь, зависят от фундаментальных факторов экономики.

Основной идеей фундаментального анализа является предпосылка, что у каждого актива есть цена, являющаяся для него справедливой, и рано или поздно актив возвращается к этой цене [2].
Недостатками фундаментального анализа является следующее:

· поиск закономерностей достаточно сложен: один фактор может влиять на рынок различными способами и в различные времянные промежутки [6];

· данные могут быть получены с задержкой: трейдеров могут опередить различные инсайдеры и системы алгоритмического трейдинга, которые имеют возможность быстро обрабатывать важную в данной сфере информацию до публикации её в новостных ресурсах;

· новостные агенты могут манипулировать данными.

Основные макроэкономические показатели, за которыми наблюдают экономисты, являются:

1. уровень инфляции;
2. уровень безработицы;
3. ставки;
4. ВВП, ВНП;
5. рынок труда;
6. рынок недвижимости;
7. показатели спроса;
8. информация на рынках труда.

Другим популярным подходом является технический анализ [2, 3].

Основной задачей технического анализа является анализ графиков цен – «чартов» (от англ. chart – график, диаграмма) и биржевого стакана. Технический анализ возник в следствии наблюдений за изменением цен на рынках на протяжении долгого времени. Самым первым инструментом технического анализа является метод КЭЙСЭН, который разработали японские торговцы рисом в XVIII-XIX веках, который стал известен миру как «японские свечи».

В техническом анализе не исследуются причины, которые влияют на изменение цены, но во внимание принимается факт того, в каком направлении движется цена. Т.е. «сам график несет в себе всю необходимую информацию». Трейдер полагает, что доход можно получить при любом движении рынка, при условии верного определения тренда. Тогда трейдеру следует открыть позицию в направлении данного тренда, а затем вовремя закрыть торговую позицию. Например, если цена начнет увеличиваться, то следует открыть позицию на покупку и ожидать окончания роста. Если же цена имеет тенденцию к понижению, то следует открыть позицию на продажу или закрыть ранее сделанную покупку.

При этом, обычно считается, что в техническом анализе есть только 5 переменных – цены OLHC и параметр Volume. Но из этих нескольких переменных получается большое число других, если рассматривать их в рамках  построения механических торговых систем (см. таблица ниже).

Таблица 1
Параметры оценки работы МТС

	№
	Название
	Обозначение

	1
	Общая прибыль
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	2
	Общий убыток
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	3
	Отношение общей прибыли к общим убыткам
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	4
	Математическое ожидание выигрыша
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 (average of distribution profit)

	5
	Максимальная просадка
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 (max slump)

	6
	Относительная просадка
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 (relative slump)

	7
	Процент выигравших коротких позиций
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 (percent win sell)

	8
	Процент выигравших длинных позиций
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 (percent win buy)

	9
	Процент прибыльных сделок от общего количества
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 (percent win transaction)

	10
	Процент убыточных сделок от общего количества
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 (percent loss transaction)

	11
	Средняя прибыльная сделка
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 (пунктов)

	12
	Средняя убыточная сделка
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 (пунктов)

	13
	Максимальное количество непрерывных выигрышей
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 (max continuous win)

	14
	Максимальное количество непрерывных проигрышей
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	15
	Общее количество выигрышных сделок
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	16
	Общее количество проигрышных сделок
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	17
	Среднее количество выигрышных сделок за единицу времени (обычно за сутки)
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	18
	Среднее количество проигрышных сделок за единицу времени
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Основные правила технического анализа:

· колебания цен на рынке учитывают все данные: вся информация, которая может повлиять на цену товара, учитывается в самой цене, следовательно, необходимости отдельного изучения зависимости от различных факторов (например, политических или экономических). Следовательно, необходимо получить только направление наиболее вероятного развития рынка;

· колебания цен подчиняются тенденциям: частное изменение цены может быть случайным, однако совокупкость изменений может быть образована в тренд, следовательно, временные ряды цен могут быть разложены на интервалы, которые будут демонстрировать изменения цен в определенных направлениях. В случаях, когда спрос повышает предложением – возникает восходящая тенденция, иначе, когда предложение превышает спрос – возникает нисходящая тенденция, в случае, когда спрос и предложение равны – возникает горизонтальная тенденция (в такие моменты говорят, что тренда нет);

· история циклична: в похожих условиях участники рынка ведут себя одинаково, получая повторяемую историю цен. Следовательно, появляется возможность использовать графические модели изменения цен, которые получены на основе анализа исторических данных.

Основные методы технического анализа:

· классический анализ – определение колебаний цены с помощью линий и фигур на графике;

· индикаторный анализ – определение вариантов колебания цены с помощью математических функций – индикаторов;

· анализ объемов – определение вариантов прогнозирования колебаний цены со стороны объема сделок, впоследствии которых цена приобрела определенные изменения;

· свечной анализ – определение вариантов направления ценового колебания, в основе которых комбинация японских свечей.

Существует большое количество технических индикаторов, но можно выделить две большие группы – трендовые и контртрендовые (противотрендовые).

К трендовым индикаторам относятся модели, которые демонстрируют направление основной тенденции, сглаженной от хаотичного движения цен. Основа этих методов – подтверждение наличия или отсутствия определенной тенденции, определение начала или окончания её действия. Примером трендовых индикаторов являются скользящие средние (Moving Average). Хороший обзор технических индикаторов приведен в труде [2] (здесь же отметим, что их очень и очень много). 
На данный момент дл прогнозирования финансовых временных рядов используется огромное количество методов и алгоритмов, в частности, теория хаоса, фрактальный анализ, генетические алгоритмы, принцип перколяции и т.д. Но одним из самых интересных, на взгляд автора, является использование искусственных нейронных сетей.
Применение нейронных сетей для прогнозирования финансовых временных рядов.

В настоящее время на финансовых торговых площадках активно используются нейронные сети. Следует отметить, что первые опыты их использования были описаны еще в 90-х годах прошлого столетия (… а может быть еще в 80-е). Но сейчас уровень вычислительных способностей компьютеров позволяет обучаться на финансовых временных рядах огромной длительности и учитывать большое количество факторов. Также сейчас активно используются сверточные нейронные сети.

Нейронные сети - это очень мощный и гибкий механизм прогнозирования. При определении того, что нужно прогнозировать, необходимо указывать переменные, которые анализируются и предсказываются. Здесь очень важен требуемый уровень детализации. На используемый уровень детализации влияет множество факторов: доступность и точность данных, стоимость анализа и предпочтения пользователей результатов прогнозирования. В ситуациях, когда наилучший набор переменных неясен, можно попробовать разные альтернативы и выбрать один из вариантов, дающий наилучшие результаты. Обычно так осуществляется выбор при разработке прогнозирующих систем, основанных на анализе исторических данных [7].
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Рисунок 1. Нейронная сеть прямого распространения сигнала

Второй важный этап при построении нейросетевой прогнозирующей системы - это определение следующих трех параметров: периода прогнозирования, горизонта прогнозирования и интервала прогнозирования. Период прогнозирования - это основная единица времени, на которую делается прогноз. Горизонт прогнозирования - это число периодов в будущем, которые покрывает прогноз. То есть, может понадобиться прогноз на 10 дней вперед, с данными на каждый день. В этом случае период - сутки, а горизонт - 10 суток. Наконец, интервал прогнозирования - частота, с которой делается новый прогноз. Часто интервал прогнозирования совпадает с периодом прогнозирования. Выбор периода и горизонта прогнозирования обычно диктуется условиями принятия решений в области, для которой производится прогноз. Выбор этих двух параметров является едва не самыми трудным в нейросетевом прогнозировании. Для того чтобы прогнозирование имело смысл, горизонт прогнозирования должен быть как минимум не меньше, чем время, необходимое для реализации решения, принятого на основе прогноза. Таким образом, прогнозирование очень сильно зависит от природы принимаемого решения. В некоторых случаях, время, требуемое на реализацию решения, не определено, например, как в случае поставки запасных частей для пополнения запасов ремонтных предприятий. В то же время при работе на финансовых временных площадках, особенно при т.н. высокочастотной торговле, времени на осуществление прогнозирования, анализа практически нет – доли миллисекунд. Существуют методы работы в условиях подобной неопределенности, но они повышают вариацию ошибки прогнозирования. Поскольку с увеличением горизонта прогнозирования точность прогноза, обычно, снижается, часто можно улучшить процесс принятия решения, уменьшив время, необходимое на реализацию решения и, следовательно, уменьшив горизонт и ошибку прогнозирования.

В некоторых случаях не так важно предсказание конкретных значений прогнозируемой переменной, как предсказание значительных изменений в ее поведении. Такая задача возникает, например, при предсказании момента, когда текущее направление движения рынка (тренд) изменит свое направление на противоположное. И это важный момент – знать в какую сторону развернется временной ряд или же останется во «флете».
Точность прогноза, требуемая для конкретной проблемы, оказывает огромное влияние на прогнозирующую систему. Также огромное влияние на прогноз оказывает обучающая выборка.
Первое, с чем сталкивается пользователь любого нейропакета - это необходимость подготовки данных для нейросети. На практике именно предобработка данных может стать наиболее трудоемким элементом нейросетевого анализа. Причем, знание основных принципов и приемов предобработки данных не менее, а может быть даже более важно, чем знание собственно нейросетевых алгоритмов. Последние, как правило, уже "зашиты" в различных нейроэмуляторах, доступных на рынке. Сам же процесс решения прикладных задач, в том числе и подготовка данных, целиком ложится на плечи пользователя.
Некоторые особенности, которые делают целесообразными применение нейронных сетей для прогнозирования финансовых временных рядов:

а) в таблице данных могут присутствовать пропуски данных;

б) в данных возможны искажения («шум»);

в) необходима возможность адаптации модели при поступлении новых данных;
г) трудно получить линейную алгебраическую модель;
д) большое количество финансовых индикаторов.
К недостаткам прогнозирования с помощью нейронных сетей можно отнести следующее: длительное время обучения, проблема переобучения, трудность определения положения обучающей выборки и значащих входов.

Для получения качественного прогноза нам необходимо провести предварительную обработку данных, т. к. по зашумленным данным довольно трудно установить зависимость изменения финансового индикатора, т. к. с полезной составляющей (низкочастотная информация) идет шум (случайные продажи) или высокочастотная составляющая.
Сглаживание временного ряда можно проводить с помощью метода скользящих средних. Причем для избежания довольно неприятного краевого эффекта, это можно сделать следующим образом, сначала сгладить временной ряд, с периодом один день, окном [image: image20.wmf]3
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 по нижеприведенной формуле, а затем сделать свертку по определенному периоду (отметим, что на финансовых временных рядах обычно применяются следующие таймфреймы: 1 мин, 5 мин, 15 мин, 30 мин, 1 час, 4 часа, сутки, неделя, месяц, квартал, год). 
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где N — число предшествующих периодов, входящих в скользящее среднее; 
Aj — фактическое значение в момент времени j;

Fj — сглаженное значение в момент времени j.

Данный подход обычно используется для сглаживания данных, практически во всех экспериментах, за исключением тех временных рядов в которых после сглаживания наблюдается эффект Слуцкого – Юла, т. е. если после сглаживания появляется автокорреляция остатков. Автокорреляция проверяется после каждой фильтрации данных. В случае появления автокорреляции, исходный временной ряд сглаживается тем же методом с окном большей ширины [image: image22.wmf]m

, в случае повторного появления автокорреляции, аналитику (эксперту) посылается предупреждение и аналитик выбирает, как поступать с данным рядом – оставить данный метод сглаживания или применить другой метод сглаживания. 

Далее данные необходимо преобразовать по специальной схеме. Сначала преобразуется полученный временный ряд в ряд приращений финансового индикатора, т. е. прогнозируется изменение финансового индикатора, а не абсолютные значения ряда. Затем выбирается глубина погружения, т.е. количество временных интервалов, по которым прогнозируется следующий. После необходимо преобразовать данные по финансовым индикаторам к следующему виду:
Таблица 2
Первый вариант «окна» данных
	Hist1
	Hist2
	Hist3
	Hist4
	Hist0

	D-1
	D-2
	D-3
	D-4
	D

	D-2
	D-3
	D-4
	D-5
	D-1

	D-3
	D-4
	D-5
	D-6
	D-2

	…
	…
	…
	…
	…


Первые четыре колонки являются входами нейросети, последняя – выход, т. е. на основе предыдущих значений изменения финансового индикатора прогнозируется следующее значение ряда. Таким образом, мы получаем так называемое «скользящее окно», в котором представлены данные за пять временных итераций. Окно можно двигать по временной оси и изменять его ширину. Чтобы учесть предыдущие годы и учесть возможные сезонные и прочие зависимости добавим еще один столбец в выборку, который показывает изменение объема продаж в прошлый год за тот же период.

Таблица 3
Второй вариант «окна» данных

	LastY
	Hist1
	Hist2
	Hist3
	Hist4
	Hist0

	L
	D-1
	D-2
	D-3
	D-4
	D

	L-1
	D-2
	D-3
	D-4
	D-5
	D-1

	L-2
	D-3
	D-4
	D-5
	D-6
	D-2

	…
	…
	…
	…
	…
	…


Таким образом, готовится обучающая выборка и именно в таком виде предоставляются данные для последующего анализа. Можно не ограничиваться только прошлым годом, а подавать данные за несколько предыдущих лет, но следует учитывать, что сеть в таком случае разрастается, что иногда приводит к плохим результатам. 

Дополнительными входами нейросети обычно являются: состояние мирового рынка, курсы валют, политическая активность и дополнительные факторы. Также есть множество других факторов, но можно попытаться снизить их влияние. Аномальные выбросы можно срезать и/или исключить автоматически (хотя выбросы имеют важную информацию!). В случае торгов накануне праздников целесообразно вводить коэффициент  учитывающий их. Но все факторы учесть не возможно, для снижения их влияния предусмотрены дополнительные входы нейросети, данные для которых заполняются экспертом.

В результате получается следующий алгоритм формирования данных для обучения нейросети:

· получение временного ряда с интервалом один день (учитываются только рабочие дни);

· заполнение «пробелов» в истории;

· сглаживание ряда методом скользящих средних;

· свертка полученного ряда в ряд с интервалом одна неделя;

· получение ряда относительного изменения финансового временного ряда;

· формирование таблицы «окон» с глубиной погружения 4 недели;

· добавление к таблице дополнительных данных (например, изменение за предыдущие годы);

· шкалирование.
Следующим важным моментом является выбор топологии нейронной сети для прогнозирования и алгоритма обучения. При этом алгоритм обучения зависит от выбранной топологии. Зачастую для прогнозирования используют классический многослойный персептрон прямого распространения сигнала и алгоритм обратного распространения ошибки. При этом для многослойного персептрона возможны и другие градиентные методы. Учитывая, что при прогнозировании обычно только выход у нейронной сети, то можно использовать алгоритм Левенберга – Макгварта.

Выбор количества скрытых слоев и нейронов в них обычно происходит путем их перебора для решения поставленной задачи, но существуют некоторые варианты их предварительного определения [4].

Рассмотрим теперь пример использования нейронных сетей в механических торговых системах (автотрейдерах).

Механические торговые системы на базе нейросетевых топологий
 с подкреплением

Рассмотрим модель механической торговой системы (далее МТС) на базе адаптивного критика. Пусть наша МТС будет оперировать с одной ценной бумагой (акцией). Введем следующие обозначения: 
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[image: image26.wmf]t

 и, 
[image: image27.wmf])

(

t

N

 - капитал игрока, лежащий на его счете. Тогда:
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Отметим следующий момент – даже если клиент не предпринимает никаких операций в текущий момент времени, но часть его активов вложена в акции, то 
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 все равно может "дрейфовать" за счет изменения цены на оперируемую акцию.

Пусть МТС может совершать следующие действия 
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б) 0 – не предпринимать никаких действий;

в) 
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Пусть 
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 градуирован для общности по 5% от 
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. Здесь отметим следующий момент – обычно игрок может продавать финансовые активы не владея ими физически.

В качестве ядра МТС будем использовать стандартного адаптивного критика. Пусть решатель (или агент) и критик будут на базе многослойного персептрона с методом обучения – алгоритмом обратного распространения ошибки. На Рисунке ниже представлена модель МТС на базе адаптивного критика. На рисунке введены следующие обозначения: БВР – блок выбора результата, СНВК – система нечеткого выбора покупки, СНВП – система нечеткого выбора продажи. Решатель обучается на истории временного ряда с использованием дополнительных входов, например, кросскурсов основных валютных пар, цены на нефть и т.д.

Критик предназначен для оценки 
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 для текущей и прогнозируемой ситуации. Критик обучается на временной разности:
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где 
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 - оценка суммарной награды для ситуаций 
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 - изменение логарифма суммарного ресурса игрока 
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Обучение нейронных сетей и критика и решателя происходит стандартным образом – с помощью метода обратного распространения ошибки.
БВР реализуется на базе "жадного" правила [], при этом учитывая задачу – игру на реальные деньги, от "жадного" правила можно отказаться и использовать всегда действие с максимальным подкреплением.

Количество выходов СНВК (СНВП) равно 
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. В качестве данных модулей желательно использовать нейро – нечеткую сеть, например, ANFIS. В то же время при небольшом количестве выходов можно использовать и сеть Кохонена.

Разделение процесса принятия решений на два нечетких классификатора, обусловлено тем, что:

а) дополнительный шаг расчета способствует более взвешенному процессу принятия решений (так как "на кону" капитал трейдера);

б) процесс принятия решений может дополняться (перепроверяться) сигналами от технических индикаторов, при этом для подтверждения операций на покупку может использоваться один технический индикатор, а для операции на продажу – другой
;

в) дополнительная градуировка сигнала с помощью нечеткой логики позволит более точно принять решений об используемой в операции сумме
.
 Интерпретатор выбирает выход с максимальным 
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 умножает его на 
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, далее производится вычитание 
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 и получается сумма, на которую необходимо произвести операцию (купить или продать). 

Алгоритм работы системы следующий:

1. решатель прогнозирует значение временного ряда на следующую временную итерацию;

2. на критик поочередно подаются возможные действия: купить, продать, ничего не предпринимать;

3. критик вычисляет возможное подкрепление для каждого поданного действия;

4. БВР выбирает действие с учетом "жадного" правила;

5. далее в зависимости от выбранного действия, работает либо СНВК, либо СНВП;

6. блоки нечеткого выбора купли / продажи формируют на выходе сигналы, которые показывают степень уверенности по каждому выходу;

7. интерпретатор выбирает сигнал от работающего на данной итерации блока (СНВК или СНВП) с максимальным значением и умножает его на 
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8. далее происходит торговая операция и считается коэффициент прибыли к убыткам (или в дополнение другие показатели МТС);

9. с началом наступления следующей временной итерации, после того как поступает цена закрытия предыдущей итерации, принимается решение переобучать ли нейронные сети решателя и критика, а также перенастраивать ли блоки СНВК и СНВП.
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Рисунок 2. Структура МТС
Напомним, что при расчете показателя 
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 необходимо учитывать транзакционные издержки.
Современная МТС также должна уметь выставлять "правильные" стоп – приказы. В случае совершенной операции покупки, необходимо выставить стоп – ордера Sell limit (SL) и Buy stop (BS), в случае операции продажи необходимо выставить стоп – ордера Buy limit (BL) и Sell stop (SS). Операции Trailing Stop  в данной работе не используется.
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� Так как суммы могут быть большие, то для удобства переходим к логарифмической шкале оценки суммарного финансового ресурса игрока.


� Часто также забывают то, что технические индикаторы в общем случае не симметричны на операции покупки и продажи, как за счет спреда, так и за счет формул расчета индикатора.


� Сумму, на которую необходимо совершить операцию, мы не можем получить от стандартного адаптивного критика, но можем получить от нейро – нечеткого адаптивного критика, однако его использование может привести к неадекватным ответам, поэтому лучше сначала определять направление действия, а затем уточнять сумму операции.
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