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INDICATORI FINANCIARI

aszlo Birinyi Jr., presedinte al

firmeiamericane de consultan-

ta Birinyi Associates, isi declara,

in septembrie, nemultumirea

sa catre revista Forbes USA.
Motivul: mass-media americand refuza sa
confirme faptul ca SUA traverseazi o noua
perioada de crestere. Investitorul era mai
mult decétintrigat! Cum definitia clasicia
unei piete Bull este o crestere de 20%, reve-
nirea de 44% a indicelui Standard&Poor’s,
intre martie si iulie 2009, se calificd drept
cea mai puternica revenire din ultimii 45
de ani. ,M4 revoltd scepticismul mass-
media privind aceastd evolutie®, afirma
Birinyi. Dar cat de justificatd este revolta
americanului?

Dacdaicre-
zut vreodata ca bursa este total ,,lipsita de
sentimente®, te-ai ingelat amarnic. Exista o
serie de instrumente care au ca scop iden-
tificarea, in avans, a atitudinii pe care ma-
joritatea investitorilor o au referitor la piata
respectiva. Cel mai cunoscut indicator de
sentiment pentru Wall Street, Dow Jones
ESI (Economic Sentiment Indicator), nu
cuantifica cifre din bilant, ci... titluri de zi-
ar. Monitorizénd, dupd un algoritm bine
definit, stirile care apar in primele 15 coti-
diane din Statele Unite, ESI previzioneaza
»starea de sandtate” a economiei america-
ne. Chiarin septembrie 2009, pentru prima
oard in sapte luni, valoarea ESI a scizut de
la 35,5 punctela 34,1.

In aceeasi perioadi de timp, ziarele
americane titrau cu litere de-o schioapd
»Somaj“ sau ,,Crizd imobiliard“ si ,,sarba-

toreau cu mare fast“un an de la prabusirea
Lehman Brothers. Desi pot parea lipsite de - W

consistenta, valorile ESI din 1990 incoace a r I a z a e

au anticipat recesiunea iminenta a econo-

miei americane, din 2001 si, respectiv, 2008.

Mai mult, istoria recentd arata cd indicato- ]

rul poate anticipa rasturnari de trend ale '
economiei americane cu pand la sapte luni |
inaintea altor instrumente de pe piatd. Daci

BT s B caen. PESIMISMUL, Optimismul sau frica, toate se regdsescin
pert financiar, este lesne de inteles. Faptul  iNAicatorii care reflecta ,,sentimentele” investitorilor. Din
cd presa da ,,barometrul“ economiei te fa- i el cimti” ; ; i
et rivest et fimanciore caalt o evolutia lor, tu ar trebui sa ,,simti” perspectiva profitului.
mai ales cand aceasta titreaza ,scadere’. 83 De Diana-Florina Cosmin
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fie vorba depre sentimente contradictorii?
Nu. Investitorii de pe pietele financiare in-
ternationalele-ar considera, probabil, bata-
liaintre un ,urs“siun ,taur®

Cénd vorbim des-
preindicatori de sentiment, cea mai cunos-
cutd analogie o reprezintd cea a bércii cu
investitori. Sa zicem ca, desi te afli pe o pia-
ta in crestere (piata ,,bull“), mizezi pe un
trend descendent (altfel spus, pariezi ci se
vatransformaintr-o piatd ,bear”). Laince-
put, esti printre putinii care simt trendul.
Pe mésurd ce tot mai multi investitori se

s

urcd in partea ta de ,,barca® aceasta incepe
sd se dezechilibreze, semn ca ar trebui si-ti
reconsideri pozitia si - de ce nu? - sa mizezi
pe crestere. Marile piete financiare (New
York, Tokyo, Londra) lucreaza cu zeci de
astfel de indicatori care evalueaz atitudi-
neainvestitorilor vizavi de piata. Pentru cd
dusmanul oricaruijucétor la bursi este fri-
ca, indicele VIX (CBOE Volatility Index),
supranumit ,.indicele fricii® te ajutd s pro-
fiti de pe urma panicii instaurate pe pia-
td. VIX se bazeazd pe valorile contractelor
»options®pe titluri financiare, iar cresterea
lui arata clar ca investitorii cumpéré con-
tracte options pentru a se asigura impotri-
va pierderilor bursiere.

Atunci cand valoarea indicelui depa-
seste cu zece puncte media ultimelor zece
zile, semnalul este clar: fricd generalizatd in
randul investitorilor si ,unda verde“ pen-
trua cumpdra actiuni valoroase la pret re-
dus. Pentru moment, VIX stagneaza, ceea
ce transmite un alt mesaj: piata este stabild
si, dacd aiinteres in titlurile americane, poti
sd te ,,aventurezi“ fard mari probleme.

Cand vine vorba de
Bursa de la Bucuresti, sentimentele sunt
aproape imposibil de ,.citit“. Nu existd da-
tele necesare pentrua calculaindicatorii de
sentiment care se aplica in general pe piete-
le internationale, precum raportul put/call
(vAnzare/cumpdrare) sau indicatorul de li-
chiditate Cash/asset, pentru fondurile de
investitii. Ceea ce se poate calcula pentru
piata romaneasca sunt indicatorii de largi-
mea pietei, precum ,,Advance-declineline,
bazat pe numarul de actiuni care au cres-
cut si, respectiv, cele care au scazut in ziua
respectivd, explica Olga Ardeleanu, trader
in cadrul Directiei Piete Financiare BRD-
Société Générale.

Pentru cd ia in considerare numdérul
total de actiuni tranzactionate, acest indi-
cator reprezinta foarte bine ,,forta“ pietei.
Spre exemplu, daca indicii pietei inregis-
treazd maxime, darlinia A/D nu confirma,
inseamnd cd ,,avem de-a face cu tranzactii
speculative si nu toate actiunile participéla
cresterea pietei, explica Ardeleanu. Cualte
cuvinte, miscarea ascendentd a pietei poa-
te filimitata ca duratd, iar urmarea poate fi
o pribusire severa. Printre indicatorii ca-
re pot da semnale de inversare de trend se
aflasinumarul deactiuni careinregistreaza

noi minime sau maxime. Atunci cand in-
dicii pietei inregistreazd noi maxime, dar
tot mai putine actiuni reusesc sa depaseas-
cd maximele din ultimele 52 de saptamani,
»inseamna cd avansul dd semne de sldbiciu-
ne‘ afirma traderul BRD.

Nu doar
»temperamentul“ bursei conteazd in
ecuatia plasamentelor. Phillips si ABN
AMRO Olanda au dezvoltat, in parte-
neriat, un dispozitiv numit - sugestiv -
»Rationalizatorul, care se ataseazd precum
o britara la ména investitorului si ii evalu-
eazd starea sufleteasca. Dacd esti prea ma-
nios, entuziasmat sau deprimat, britara se
coloreazd in rosu, semn cd, pentru moment,
esti mult prea emotionat ca sd te apropii, in
deplind siguranta, de ringul bursier.

Desi poate parea o jucdrie costisitoare,
rationamentul celor dela Phillips se bazea-
z4 pe un fapt dovedit statistic: traderii fi-
nanciari care simt emotii intense in situatii
de céstig ori de pierdere sunt cei care inre-
gistreaza cele mai slabe rezultate pe termen
lung. Asadar, inainte sd iei vreo decizie, ca
investitor pe bursi, ar fibine si vezi ce ,,sim-
te"si piata: e optimistd, pesimistd, ori, poa-
te, speriata? Pentru tine, asta inseamnd un
singur lucru: o sansé de profit. F

»TAUR FURIOS"” SAU
+URS SPERIAT"?

O piatd in crestere este numitd piatd
,.bull”(,,taur” in englezd), iar unain sca-
dere ,,bear”(,,urs” in engleza). Istoricii
sustin doua explicatii diferite ale originii
celor doi termeni. Prima are ca punct de
plecare modul in care cele doud anima-
le si atacd dusmanii — taurul isi ridicd in
aer coarnele, in timp ce ursul se lipeste de
pamant—extrapoland, astfel, catre mis-
carea pietei in sus sau in jos. Cea de-a
doua explicatie provine din sfera comer-
tului. Pe vremuri, negustorii vindeau pie-
ile de urs Tnainte sd le obtina efectiv de
la vanatori, mizand pe scaderea pretului
practicat de acestia si pe obtinerea unui
profit. In consecinta, speculatia pe sc&-
dere a capatat numele de ,,bear”. Cum
intr-o vreme erau populare luptele san-
geroase intre tauri si ursi, ,,taurul” a fost
ales ca opus al ,,ursului” si simbol pen-
tru cresterea pretului.

SURSA: INVESTOPEDIA
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