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Ýêîíîìè÷åñêèé êàëåíäàðü
 íà ïåðèîä ñ 18 ïî 22 èþëÿ 2011 ã.

Áåëóãèíà Åëèçàâåòà

Время* Страна Макроэкономический индикатор Период Пред.знач. Прогноз 

Понедельник, 18 июля    

 Япония Bank Holiday - Банковский выходной  - - - 

02:45 Н.-Зеландия CPI - Индекс цен потребителей кв/кв Кв II 2011 0.8% - 

03:01 Великобритания Rightmove HPI - Индекс цен на жилье от Rightmove  Июль 0.6% - 

05:30 Австралия New Motor Vehicle Sales - Продажи новых автомобилей м/м Июнь -7.6% - 

16:30 Канада Foreign Securities Purchases - Покупки ценных бумаг 
нерезидентами  Май 8.22 млрд 7.41 млрд 

16:30 Канада New Motor Vehicle Sales - Продажи новых автомобилей м/м Май -1.1% 0.5% 

17:00 США Treasury International Capital - Спрос на долгосрочные 
гособлигации США  

 Май 30.6 млрд 48.4 млрд 

18:00 США NAHB Housing Market Index - Индекс делового оптимизма 
в секторе жилищного строительства  Июль 13 15 

Вторник, 19 июля 

05:30 Австралия Monetary Policy Meeting Minutes - Публикация протокола 
последнего заседания ЦБ  - - - 

13:00 Германия ZEW Economic Sentiment - Индекс экономической 
уверенности от ZEW  Июль -9.0 -11.4 

13:00 Еврозона ZEW Economic Sentiment - Индекс экономической 
уверенности от ZEW  Июль -5.9 -7.4 

16:30 Канада Leading indicators index - Индекс опереж ающих 
индикаторов м/м Июнь 1.0% 1.2% 

16:30 США Buildings Permits - Кол-во разрешений на новое 
строительство  Июнь 0.61 млн 0.61 млн 

16:30 США Housing starts - Число начатых строительств домов  Июнь 0.56 млн 0.58 млн 

17:00 Канада BOC Rate Statement - Отчет Банка Канады по процентной 
ставке  - - - 

17:00 Канада Overnight Call Rate - Ключевая ставка Банка Японии  - 1.00% 1.00% 

Среда, 20 июля 

04:30 Австралия MI Leading Index - Индекс ведущих экономических 
индикаторов от Melbourne Institute м/м Май 0.2% - 
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06:00 Китай CB Leading Index - Индекс опережающих индикаторов м/м Май 0.2% - 

10:00 Германия PPI (Producer Price Index) - Индекс цен производителей м/м Июнь 0.0% 0.1% 

12:30 Великобритания MPC Meeting Minutes - Публикация протокола Банка 
Англии по ставкам  - 2-0-7 2-0-7 

16:30 Канада Wholesale Trade - Оптовая торговля м/м Май -0.1% 0.2% 

18:00 Еврозона Consumer Confidence - Индекс уверенности потребителей  Июнь -10 -10 

18:00 США  Existing home sales - Продаж и домов на вторичном рынке  Июнь 4.81 млн 4.93 млн 

18:30 Канада BOC Monetary Policy Report - Отчет по ден.-кред. политике 
Банка Канады  - - - 

18:30 США  EIA Petroleum Status Report - Отчет о состоянии нефтяных 
запасов США  

н/н Неделя до 
15/7/11 

-3.1 млн - 

Четверг, 21 июля 

03:50 Япония Tradе Balance - Торговый баланс товаров и услуг  Июнь -0.47 трлн -0.25 трлн 

05:30 Австралия NAB Quarterly  Business Confidence - Индекс уверенности в деловой 
среде от  NAB  Кв II 2011 11 - 

06:30 Китай HSBC Manufacturing PMI - Индекс деловой активности в 
производственном секторе от HSBC  Июль 

(предв) 50.1 - 

08:30 Япония All Industries Activ ity Index - Индекс деловой активности во всех 
секторах промышленности м/м Май 1.5% 1.9% 

10:00 Швейцария Trade Balance - Торговый баланс  Июнь 3.31 млрд 2.47 млрд 

11:00 Франция Manufacturing PMI (Purchasing Managers Index) - Индекс 
менедж еров по закупкам в производственной сфере  Июль 

(предв) 52.5 52.6 

11:00 Франция Services PMI (Purchasing Managers Index) - Индекс 
менедж еров по закупкам в сфере услуг  Июль 

(предв) 56.1 56.4 

11:30 Германия 
Manufacturing PMI (Purchasing Managers Index) - Индекс 
менедж еров по закупкам в производственной сфере  

Июль 
(предв) 54.6 54.1 

11:30 Германия Services PMI (Purchasing Managers Index) - Индекс 
менедж еров по закупкам в сфере услуг  Июль 

(предв) 56.7 56.1 

12:00 Еврозона Current account - Платеж ный баланс  Май -5.1 млрд -4.7 млрд 

12:00 Еврозона Manufacturing PMI (Purchasing Managers Index) - Индекс 
менедж еров по закупкам в производственной сфере  Июль 

(предв) 52.0 51.6 

12:00 Еврозона Services PMI (Purchasing Managers Index) - Индекс 
менедж еров по закупкам в сфере услуг  Июль 

(предв) 53.7 53.2 

12:30 Великобритания Public Sector Net Borrowing - Объем чистых заимствований 
гос. сектора  Июнь 15.2 млрд 11.7 млрд 
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* - Óêàçàíî ìîñêîâñêîå âðåìÿ (ÌÑÊ).                            Óñïåøíîãî Âàì òðåéäèíãà!

Ïåðåéòè ê ýêîíîìè÷åñêîìó êàëåíäàðþ
FBS Markets Ink.

Ñ óâàæåíèåì !
 àíàëèòèêè áðîêåðñêîé êîìïàíèè

FBS Markets Ink.,  (www.fbs.com)

12:30 Великобритания Retail Sales - Розничные продажи м/м Июнь -1.4% 0.5% 

13:00 Швейцария ZEW Economic Expectations - Индекс экономических 
ожиданий ZEW  Июль -24.3 - 

16:30 США  Jobless claims - Количество обращений за пособиями по 
безработице н/н Неделя до 

16/7/11 405 тыс 408 тыс 

18:00 США  Fed Chairman Bernanke Speaks - Выступление Главы ФРС 
США  Бернанке  - - - 

18:00 США  Philadelphia Fed Survey - Индекс деловой активности ФРБ 
Филадельфии  Июль -7.7 3.4 

18:00 США  CB Leading Index - Индекс опереж ающих индикаторов м/м Июнь 0.8% 0.2% 

Пятница, 22 июля 

05:30 Австралия Import Price Index - Индекс цен на импорт  кв/кв Кв II 2011 1.4% -1.0% 

12:00 Германия Ifo Business Climate - Настроения в деловых кругах от Ifo  Июль 114.5 113.7 

12:00 Италия Retail Sales - Розничные продажи м/м Май 0.4% 0.3% 

13:00 Еврозона Industrial New Orders - Новые заказы в промышленности м/м Май 0.8% 0.7% 

15:00 Канада Core CPI - Базовый индекс цен потребителей м/м Июнь 0.5% 0.0% 

15:00 Канада CPI - Индекс цен потребителей м/м Июнь 0.7% -0.2% 

16:30 Канада Core Retail Sales - Розничные продажи без учета продаж  
автомобилей м/м Май 0.0% 0.2% 

16:30 Канада Retail Sales - Розничные продажи м/м Май 0.3% -0.3% 

05:30 Австралия Import Price Index - Индекс цен на импорт  кв/кв Кв II 2011 1.4% -1.0% 
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ÍÎÂÛÉ ÀÊÒ ÅÂÐÎÏÅÉÑÊÎÉ ÄÐÀÌÛ.

Íîâûé àêò åâðîïåéñêîé äðàìû.

Îõâàòèâ Èòàëèþ, êðèçèñ
Åâðîçîíû âñòóïèë â íîâóþ
ðèñêîâàííóþ ñòàäèþ - òåïåðü
íåïîñðåäñòâåííî åäèíàÿ âàëþòà
íàõîäèòñÿ â îïàñíîñòè

Áîëüøå ãîäà äîëãîâàÿ äðàìà Åâðîçîíû ðàçâèâàëàñü îò
îäíîãî çàõâàòûâàþùåãî àêòà ê äðóãîìó. Ïåðâîé íà ñöåíó
âûøëà Ãðåöèÿ, çàòåì Èðëàíäèÿ, ïîòîì Ïîðòóãàëèÿ, è âíîâü
Ãðåöèÿ. Êàæäûé ðàç åâðîïåéñêèå ÷èíîâíèêè ðåàãèðîâàëè
ïîäîáíûì îáðàçîì: ñ îïðîâåðæåíèåì è ðàñòåðÿííîñòüþ,
ñîïðîâîæäàåìûìè â ïîñëåäíèé ìîìåíò "ñûðûì"
ñïàñàòåëüíûì ïëàíîì, ÷òîáû âûèãðàòü âðåìÿ.

Íà ïðîøëîé íåäåëå â ïîëíîé ìåðå ïðîÿâèëñÿ íåäîñòàòîê
òàêîãî ïîäõîäà. Ôèíàíñîâûå ðûíêè ñ òðåâîæíîé áûñòðîòîé
ïåðåêëþ÷èëèñü íà Èòàëèþ - òðåòüþ ïî âåëè÷èíå ýêîíîìèêó
Åâðîçîíû. Äîõîäíîñòü 10-ëåòíèõ èòàëüÿíñêèõ îáÿçàòåëüñòâ
ïîäñêî÷èëà ïî÷òè íà öåëûé ïðîöåíòíûé ïóíêò çà äâà äíÿ
òîðãîâëè, íàðóøèâ 12 èþëÿ îòìåòêó â 6% - ñâîé èñòîðè÷åñêèé
ìàêñèìóì ñ ìîìåíòà ââåäåíèÿ åäèíîé âàëþòû. Ìèëàíñêàÿ
ôîíäîâàÿ áèðæà ðåçêî ñíèçèëàñü äî ñâîåãî íàèìåíüøåãî
çíà÷åíèÿ çà äâà ãîäà. Õîòÿ äîõîäíîñòü êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ
âïîñëåäñòâèè óïàëà îáðàòíî, äîëãîâîé êðèçèñ ÿâíî âñòóïèë â
íîâóþ ñòàäèþ. Áîëüøå íå îãðàíè÷èâàÿñü íåáîëüøèìè
ïåðèôåðèéíûìè ýêîíîìèêàìè (Ãðåöèÿ, Èðëàíäèÿ è
Ïîðòóãàëèÿ), îí ïåðåøåë íà Èñïàíèþ, è çàòåì âîçìîæíî äîñòèã
îäíîãî èç ãèãàíòîâ Åâðîçîíû. Âñå åå ÷ëåíû, îñîáåííî
Ãåðìàíèÿ, òåïåðü ñòîÿò ïåðåä æåñòêèì âûáîðîì.

Äàâàéòå ðàññìîòðèì öåíó âîïðîñà. Èòàëèÿ èìååò ñàìûé
áîëüøîé ðûíîê ñóâåðåííûõ äîëãîâ â Åâðîïå è òðåòèé ïî
âåëè÷èíå â ìèðå. Îí ñîñòàâëÿåò 1.9 òðëí.ˆ (2.6 òðëí.$)
âíåøíåãî ñóâåðåííîãî äîëãà, è ðàâåí 120% ÂÂÏ Èòàëèè, â
òðè ðàçà ïðåâûøàÿ îáùèé äîëã Ãðåöèè, Èðëàíäèè è
Ïîðòóãàëèè - è ãîðàçäî áîëüøå Åâðîïåéñêîãî
àíòèêðèçèñíîãî ôîíäà â 250 ìëðä.ˆ. Äåôîëò Èòàëèè îêàçàë
áû ïàãóáíûå ïîñëåäñòâèÿ íà åâðî è ìèðîâóþ ýêîíîìèêó â
öåëîì. Äàæå åñëè áîëåå âåðîÿòíàÿ íåïîñðåäñòâåííàÿ
ïåðñïåêòèâà ñîõðàíåíèÿ íàïðÿæåííîñòè íà èòàëüÿíñêîì
ðûíêå îáëèãàöèé ñîõðàíèòñÿ, ýòî âûíóäèò èíâåñòîðîâ
áåæàòü èç åâðîïåéñêèõ àêòèâîâ, îñëîæíÿÿ ýêîíîìè÷åñêîå
âîññòàíîâëåíèå êîíòèíåíòà. Òåì âðåìåíåì, ýòî ïðîèñõîäèò
íà ôîíå àáñóðäíîãî ïðîòèâîñòîÿíèÿ Áàðàêà Îáàìû

è Ðåñïóáëèêàíöåâ ïî ïîâîäó ïîäíÿòèÿ ïîòîëêà
ôåäåðàëüíîãî äîëãà, ÷òîáû ïðåäîòâðàòèòü àìåðèêàíñêèé
"äåôîëò". Ýòî, âîçìîæíî, êðàòêîñðî÷íî è îòâëåêëî
ìåæäóíàðîäíûõ èíâåñòîðîâ, íî êàê òîëüêî îíè ïîéìóò, ÷òî
íàõîäÿòñÿ ïîä óãðîçîé â Èòàëèè, èõ óæå íè÷òî íå îñòàíîâèò.

Îò Ðèìà äî Áðþññåëÿ, Ôðàíêôóðòà è Áåðëèíà

Íà ïðîøëîé íåäåëå èòàëüÿíñêèå ïîëèòèêè "ïîäëèëè
ìàñëà â îãîíü", êîãäà Ïðåìüåð-ìèíèñòð Ñèëüâèî Áåðëóñêîíè
øâûðíóë "äåòñêîå" îñêîðáëåíèå ìèíèñòðó ôèíàíñîâ
Äæóëèî Òðåìîíòè ïî ïîâîäó íîâîãî áîëåå æåñòêîãî
áþäæåòà. Åñëè äîáàâèòü ñþäà ñóùåñòâóþùèå áåñïîêîéñòâà
îòíîñèòåëüíî ñëàáûõ òåìïîâ ðîñòà èòàëüÿíñêîé ýêîíîìèêè, òî
ñòàíóò ïîíÿòíû ñîìíåíèÿ èíâåñòîðîâ â ñïîñîáíîñòè
èòàëüÿíñêîãî ïðàâèòåëüñòâà îáñëóæèâàòü ñâîé îãðîìíûé äîëã.

Òåîðåòè÷åñêè, ýòè áåñïîêîéñòâ ëåãêî ðåøàåìû äëÿ
"âçðîñëîãî" ïðàâèòåëüñòâà. Â êîíöå êîíöîâ, Èòàëèÿ, ïðè âñåõ
åå îøèáêàõ, íå ïðîñòî áîëüøàÿ Ãðåöèÿ. Åå äîëãîâîå áðåìÿ
áûëî âûñîêèì, íî óñòîé÷èâûì â òå÷åíèå ìíîãèõ ëåò. Åå
ïåðâè÷íûé áþäæåò (ò.å. äî âûïëàòû ïðîöåíòîâ) íàõîäèòñÿ â
ïðîôèöèòå. Îíà èìååò ïîëîæèòåëüíûé îïûò ïî ñîêðàùåíèþ
ðàñõîäîâ è ïîâûøåíèþ íàëîãîâ, åñëè ïîòðåáóåòñÿ - â 1997
ãîäó, êîãäà îíà âñòóïàëà â Åâðîçîíó, åå ïåðâè÷íûé ïðîôèöèò
ñîñòàâëÿë 6% ÂÂÏ. Ïî åâðîïåéñêèì ñòàíäàðòàì åå áàíêè
ïðèëè÷íî êàïèòàëèçèðîâàíû. Âûñîêèå ÷àñòíûå ñáåðåæåíèÿ
îçíà÷àþò, ÷òî áîëüøèíñòâî ñóâåðåííûõ äîëãîâ
ôèíàíñèðóþòñÿ äîìà.

Íà ïðàêòèêå, òåì íå ìåíåå, ñóùåñòâóåò ÿñíàÿ ñâÿçü
ìåæäó íåëèêâèäíîñòüþ è áàíêðîòñòâîì: åñëè öåíà, êîòîðóþ
Èòàëèÿ äîëæíà áóäåò ïëàòèòü ïî ñâîèì çàéìàì áóäåò
äîñòàòî÷íî âûñîêà äîâîëüíî äîëãèé ïåðèîä âðåìåíè, òî åå
äîëã, â êîíå÷íîì ñ÷åòå, âûéäåò èç-ïîä êîíòðîëÿ. È
ïåðñïåêòèâû Èòàëèè ïåðåãðóæåíû ïðîòèâîðå÷èÿìè è
íåîïðåäåëåííîñòüþ â Áðþññåëå, Ôðàíêôóðòå è Áåðëèíå, ãäå,
ñîîòâåòñòâåííî Åâðîïåéñêèé öåíòðàëüíûé áàíê è êàíöëåð
Ãåðìàíèè Àíãåëà Ìåðêåëü áåçóñïåøíî ïûòàþòñÿ ñëåäîâàòü
äâóì ïðîòèâîðå÷àùèì öåëÿì - à èìåííî, èçáåæàòü ëþáîãî
ôîðìàëüíîãî äåôîëòà ïî ãðå÷åñêîìó äîëãó è èçáåæàòü
îòêðûòûõ òðàíñôåðòîâ îò áîëåå áîãàòûõ åâðîïåéñêèõ ñòðàí
íåïëàòåæåñïîñîáíîé ïåðèôåðèè.
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Ñïðàâåäëèâîñòè ðàäè ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî Àíãåëà
Ìåðêåëü è äðóãèå åâðîïåéñêèå ëèäåðû äåéñòâóþò
ïîäîáíûì îáðàçîì íå ïðîñòî èç òðóñîñòè, õîòÿ ýòî òîæå
ïðèñóòñòâóåò, à ïîòîìó ÷òî ñòðàíû Åâðîçîíû ñèëüíî
ðàçäåëåíû. Îíè íå ìîãóò äîãîâîðèòüñÿ, êòî äîëæåí çàïëàòèòü
çà ñåãîäíÿøíèé êðèçèñ: ýòî áóäóò êðåäèòîðû (çà ñ÷åò
ñïèñàíèÿ äîëãîâ), äîëæíèêè (çà ñ÷åò óæåñòî÷åíèÿ
ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè) èëè íåìöû (çà ñ÷åò ïðÿìîãî
ôèíàíñèðîâàíèÿ ñëàáûõ ñòðàí)? È îíè íå ðåøèëè, ÿâëÿåòñÿ ëè
äîëãîñðî÷íûì ðåøåíèåì ñîçäàíèå ôèñêàëüíîãî ñîþçà, èëè
íåò. Èíâåñòîðû, òàêèì îáðàçîì, íå çíàþò, íàñêîëüêî ñèëüíî îíè
ìîãóò ïîñòðàäàòü. Ó÷èòûâàÿ, ÷òî åâðîïåéöû òàê çàïóòàëèñü â
ðåçóëüòàòå ïðîáëåì íåáîëüøîé Ãðåöèè, íåóäèâèòåëüíî, ÷òî
èíâåñòîðû òàê íàïóãàíû ïåðñïåêòèâàìè Èòàëèè.

Âðåìÿ Åâðîáîíäîâ

×òî ñëåäóåò äåëàòü? ×àñòü àíàëèòèêîâ ñõîäèòñÿ âî ìíåíèè,
÷òî òåêóùàÿ òàêòèêà îòòÿãèâàíèÿ êðèçèñà äîëæíà áûòü
çàìåíåíà âñåñòîðîííåé ñòðàòåãèåé, îñíîâàííîé íà òðåõ
êîìïîíåíòàõ: ñîêðàùåíèå äîëãà äëÿ ÿâíî íåïëàòåæåñïîñîáíûõ
ñòðàí; ðå-êàïèòàëèçàöèÿ åâðîïåéñêèõ áàíêîâ, êîòîðûå
ïîñòðàäàþò îò òàêîé ðåñòðóêòóðèçàöèè äîëãà; è ñîçäàíèå
íåêîåãî áóôåðà ìåæäó áàíêðîòàìè è îñòàëüíûìè.

Ñîêðàùåíèå äîëãà äîëæíî íà÷àòüñÿ ñ Ãðåöèè - ñòðàíû,
êîòîðàÿ íàèáîëåå î÷åâèäíî ÿâëÿåòñÿ áàíêðîòîì. Îäíàêî,
ïîéäÿ íà ðåñòðóêòóðèçàöèþ, Ãðåöèÿ îêàæåòñÿ â ñîñòîÿíèè
äåôîëòà, ïîýòîìó ïîòðåáóåòñÿ ïëàí ðå-êàïèòàëèçàöèè
ïîñòðàäàâøèõ â ðåçóëüòàòå ýòîãî áàíêîâ, íà÷èíàÿ
íåïîñðåäñòâåííî ñ ãðå÷åñêèõ. Ðåçóëüòàòû ñòðåññ-òåñòîâ,

ïðîâîäèìûõ 15 èþëÿ, äîëæíû ïîêàçàòü, ñêîëüêî åùå
ïîòðåáóåòñÿ ïîìîùè, ïðè ïîäîáíîé ðåñòðóêòóðèçàöèè äëÿ
Ïîðòóãàëèè è Èðëàíäèè.

Çàäà÷à ñîçäàíèÿ áóôåðà âîêðóã ïðîáëåìíûõ ñòðàí,
âêëþ÷àÿ Èñïàíèþ è Èòàëèþ, íàïðàâëåíà íà ðàçäåëåíèå
ñòðàí, íàõîäÿùèõñÿ â îïàñíîñòè, è Åâðîçîíîé â öåëîì.
Èòàëèÿ äîëæíà áûñòðî ïåðåñìîòðåòü ñâîé áþäæåò è òàêæå
ïðîâåñòè äîëãî îòêëàäûâàåìûå ñòðóêòóðíûå ðåôîðìû.
Îñíîâíîé âûçîâ íå òîëüêî â óæåñòî÷åíèè ôèñêàëüíîé
ïîëèòèêè, à â òîì, ÷òîáû çàñòàâèòü ýêîíîìèêó ðàñòè. ×òî
êàñàåòñÿ Åâðîçîíû, òî êðàòêîñðî÷íàÿ ïîìîùü ìîæåò
ïîñëåäîâàòü îò ïîêóïêè ÅÖÁ èòàëüÿíñêèõ îáÿçàòåëüñòâ - ýòî
ïîëèòè÷åñêè òðóäíîå ðåøåíèå, ïîòîìó ÷òî ñëåäóþùèì
Ïðåäñåäàòåëåì ÅÖÁ áóäåò Ãëàâà Öåíòðîáàíêà Èòàëèè Ìàðèî
Äðàãè. Õîòÿ, ñêîðî, Åâðîçîíå, âåðîÿòíî, ïðèäåòñÿ ðàñøèðèòü
Ôîíä ïîìîùè è ïîçâîëèòü åìó âûïóñêàòü ñîâìåñòíî-
ãàðàíòèðóåìûå "Åâðîáîíäû".

Ýòî - ñåðüåçíûé ïîëèòè÷åñêèé øàã, îñîáåííî äëÿ Àíãåëû
Ìåðêåëü. Ãåðìàíèÿ óïîðíî ïðîòèâîñòîèò ëþáîìó ðåøåíèþ,
êîòîðîå ìîæåò ïîäðàçóìåâàòü îòêðûòûå òðàíñôåðòû
"áåçîòâåòñòâåííûì þæàíàì", êàê è íåêîòîðûå äðóãèå ñåâåðíûå
åâðîïåéñêèå ñòðàíû, íå â ïîñëåäíþþ î÷åðåäü, ïîòîìó ÷òî
ãàðàíòèÿ çà äðóãèõ ìîæåò ïîâûñèòü èõ ñîáñòâåííûå ðàñõîäû ïî
çàéìàì. Ýòî - âåñüìà íåïðèÿòíûé âûáîð. Íî àëüòåðíàòèâîé
ìîæåò ñòàòü ðàñïàä Åâðîçîíû è êîíåö åâðî.

Forex Magazine
ïî ìàòåðèàëàì www.economist.com

Íîâûé àêò åâðîïåéñêîé äðàìû.
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http://www.fxmag.ru/video/


FXMAG.RU © 2004-20118

18 ÈÞËß 2011 ¹383/28

Ìåäëåííûé, íî ðîñò:
 ìåñÿ÷íûé îáçîð

www.wellsfargo.com

Ìåäëåííûé, íî ðîñò: ìåñÿ÷íûé îáçîð

Àìåðèêàíñêèé ôîêóñ

"×åðòà ñ äâà!"

Ýòî áûëî çíàìåíèòûì îòâåòîì ãåíåðàëà Ýíòîíè
Ìàêîëèôôà íà íåìåöêèé óëüòèìàòóì î êàïèòóëÿöèè âî
âðåìÿ "Áàñòîíñêîãî ñðàæåíèÿ".

Ñåãîäíÿ, àìåðèêàíñêàÿ ýêîíîìèêà, êàæåòñÿ, îêðóæåíà è
íåñïîñîáíà ïðåîäîëåòü ëèíèþ íåïðèÿòåëåé. Ìåäëåííûé
ðîñò ðàáî÷èõ ìåñò, âûñîêèå öåíû íà ýíåðãèþ,
íåîïðåäåëåííîñòü ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè â ÑØÀ è â Åâðîïå
è îêîí÷àíèå, ïî êðàéíåé ìåðå âðåìåííîå, ïîëèòèêè
ìîíåòàðíûõ ñòèìóëîâ: ãäå ýêîíîìèêà íàéäåò âîçìîæíîñòè?

Íàø ïðîãíîç ñîõðàíÿåòñÿ, óêàçûâàÿ íà óìåðåííûé ðîñò
íèæå ïîòåíöèàëà, ñîïðîâîæäàåìûé ïîâûøàþùèìñÿ
èíôëÿöèîííûì äàâëåíèåì è îòñóòñòâèåì èçìåíåíèé
ïðîöåíòíûõ ñòàâîê Ôåäåðàëüíîãî Ðåçåðâà. Â ýòîé ñðåäå, ðîñò,
êàê îæèäàåòñÿ, ïðîäîëæèò îáåñïå÷èâàòü ñêðîìíûå
ïîòðåáèòåëüñêèå ðàñõîäû, ñ ïðîäîëæàþùèìñÿ óâåëè÷åíèåì
èíâåñòèöèîííûõ ðàñõîäîâ íà ïðîãðàììíîå îáåñïå÷åíèå è
îáîðóäîâàíèå è óìåðåííûì óëó÷øåíèåì æèëèùíîãî
ñòðîèòåëüñòâà (çà ñ÷åò ïåðåïëàíèðîâêè) è ýêñïîðòà. Êîíå÷íî,
ýòî äàëåêî íå ýêîíîìè÷åñêèé áóì, íî, òåì íå ìåíåå, ýòî - ðîñò.

Ðåàëüíûé ÂÂÏ ÑØÀ (ñâåòëûì - ïðîãíîç).

Ìåæäó òåì âðåìåíåì, èíôëÿöèÿ, îñòàâàÿñü âåñüìà
óìåðåííîé, ïîâûøàåòñÿ. Îäíàêî, ìû íå îæèäàåì, ÷òî
èíôëÿöèÿ, îöåíèâàåìàÿ äåôëÿòîðîì ÿäðà PCE, äîñòèãíåò
îðèåíòèðà Ôåäåðàëüíîãî Ðåçåðâà â 2%. Ó÷èòûâàÿ
íåáîëüøîé ðîñò è áàçîâóþ èíôëÿöèþ ìåíåå 2%, ïî íàøåìó
ïðîãíîçó, Ôåäåðàëüíûé Ðåçåðâ íå áóäåò èçìåíÿòü ñòàâêó ïî
ôåäåðàëüíûì ôîíäàì â òå÷åíèå ýòîãî ãîäà, î ÷åì ìû
ãîâîðèëè åùå â äåêàáðå ïðîøëîãî ãîäà. Íàêîíåö, ðîñò
êîðïîðàòèâíîé ïðèáûëè â áóäóùåì óìåíüøèòñÿ. Òåì íå
ìåíåå, òåìïû ðîñòà ïðèáûëè áóäóò îòðàæàòü ãëîáàëèçàöèþ
è êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü àìåðèêàíñêèõ êîìïàíèé,
îñîáåííî â ïðîèçâîäñòâåííûõ è ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðàõ ñ
äîáàâëåííîé ñòîèìîñòüþ.

Ìåæäóíàðîäíûé îáçîð

Îæèäàíèå ñèëüíîãî ãëîáàëüíîãî ðîñòà â òðåòüåì êâàðòàëå

Ìíîæåñòâî ýêîíîìè÷åñêèõ è ôèíàíñîâûõ òåíäåíöèé
òåïåðü äâèãàþòñÿ â íàïðàâëåíèè ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè,
ïîäðàçóìåâàÿ, ÷òî ãëîáàëüíûé ðîñò ïîëó÷èò íåêîòîðîå
óñèëåíèå â òðåòüåì êâàðòàëå. Ïðåæäå âñåãî, ßïîíèÿ
ðàçâèâàåòñÿ áûñòðåå è äàæå ñèëüíåå ïîñëå ìàðòîâñêîãî
çåìëåòðÿñåíèÿ, ÷åì îæèäàëîñü ðàíåå. Øèðîêèé ñïåêòð
ýêîíîìè÷åñêèõ äàííûõ çà ìàé è èþíü, îò ïðîìûøëåííîãî
ïðîèçâîäñòâà äî ïðîäàæ àâòîìîáèëåé è çàêàçîâ íà ìàøèíû,
óêàçûâàþò, ÷òî áûñòðîå âîññòàíîâëåíèå â ßïîíèè óæå
íàáðàëî îáîðîòû. Ýòî ïðèâåëî ê íåêîòîðîìó ïåðåñìîòðó
ïðîãíîçà ðîñòà âàëîâîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà ßïîíèè íà
2011 ãîä - ìû îæèäàåì ñíèæåíèÿ íà 0.6% ïî ñðàâíåíèþ ñî
ñíèæåíèåì íà 0.8% ìåñÿö íàçàä. Áîëåå ñèëüíûé ðîñò ìîæåò
îæèäàòüñÿ â Ñîåäèíåííûõ Øòàòàõ è â äðóãèõ ñòðàíàõ-
èìïîðòåðàõ íåôòè, êîòîðûå ñòîëêíóëèñü ñ ðåçêèì
óâåëè÷åíèåì öåí íà áåíçèí âî âòîðîì êâàðòàëå, ÷òî
óìåíüøàëî âîçìîæíîñòè ïîòðåáèòåëåé íàðàñòèòü ñâîè
ðàñõîäû.

Öåíòðàëüíûå áàíêè âî âñåì ìèðå ïðîäîëæèëè â èþëå
ïîâûøàòü ïðîöåíòíûå ñòàâêè, íî åñòü âîçðàñòàþùèå
ñâèäåòåëüñòâà, ÷òî ãëîáàëüíîå èíôëÿöèîííîå äàâëåíèå óæå
äîñòèãëî ñâîåãî ïèêà, èëè ñêîðî äîñòèãíåò, ñîêðàùàÿ
íåîáõîäèìîñòü â äîïîëíèòåëüíîì óæåñòî÷åíèè ìîíåòàðíîé
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ïîëèòèêè. Íåêîòîðûå êèòàéñêèå àíàëèòèêè íàìåêíóëè, ÷òî
ïðîáëåìà èíôëÿöèè ñêîðî ìîæåò ïîéòè íà ñïàä, ñîêðàùàÿ
íåîáõîäèìîñòü â äàëüíåéøåì àãðåññèâíîì óæåñòî÷åíèè
äåíåæíî-êðåäèòíûõ óñëîâèé. Ýòî îñòàâëÿåò êðèçèñ
åâðîïåéñêèõ ñóâåðåííûõ äîëãîâ ñàìûì áîëüøèì
ïðåïÿòñòâèåì è îñíîâíûì íèñõîäÿùèì ðèñêîì äëÿ
ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè â áëèæàéøèå ìåñÿöû. Ïðîöåíòíûå
ñòàâêè â Ãðåöèè, Ïîðòóãàëèè, Èðëàíäèè è, ïîçæå Èñïàíèè è
Èòàëèè âçëåòåëè â ïîñëåäíèå íåäåëè, ïîñêîëüêó ðåéòèíãîâîå
àãåíòñòâî "Moody's" ïîíèçèëî ñóâåðåííûé êðåäèòíûé
ðåéòèíã Ïîðòóãàëèè.

Ðåàëüíûé ðîñò ìèðîâîãî ÂÂÏ (ñâåòëûì - ïðîãíîç).

Óìåðåííûé, íî âñå æå ðîñò

Ìû óæå íåîäíîêðàòíî ïèñàëè î íàøåì ñöåíàðèè
óìåðåííîãî ðîñòà àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè íèæå
ïîòåíöèàëà. Íàø Åæåãîäíûé ýêîíîìè÷åñêèé ïðîãíîç
(äåêàáðü 2010 ãîäà) îöåíèâàåò ðîñò â ýòîì ãîäó íà óðîâíå
2.6%. Â ýòîì ìåñÿöå íàøà îöåíêà ðîñòà ñîñòàâèëà 2.3% - íè
ñïàä, è íè áóì. Êîíå÷íî, ìû ïîíèìàåì, ÷òî ïðîãíîç
óìåðåííîãî ðîñòà íå ñòîëü îïòèìèñòè÷åí, êàê õîòåëîñü áû,
íî ìû ïîëàãàåì, ÷òî ýòîò ïðîãíîç èìååò îïðåäåëåííóþ
öåííîñòü äëÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ, êîòîðûå äîëæíû
çàäóìàòüñÿ î ïðèíèìàåìûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ðåøåíèÿõ â
òåêóùåé íåíàäåæíîé ñðåäå.

Ðîñò îòðàæàåò ïðîäîëæàþùèéñÿ âêëàä ïîòðåáèòåëüñêèõ
ðàñõîäîâ è èíâåñòèöèé áèçíåñà â ïðîãðàììíîå îáåñïå÷åíèå
è îáîðóäîâàíèå. Ïðè ýòîì òåì, ìû îæèäàåì âîçìîæíîå

âîçíèêíîâåíèå ïîëîæèòåëüíîãî âêëàäà â ðîñò ñî ñòîðîíû
ðûíêà êîììåð÷åñêîé è æèëîé íåäâèæèìîñòè. Íàêîíåö,
ïðèðîñò ýêñïîðòà âíåñåò ïîëîæèòåëüíûé âêëàä â ðîñò â
òå÷åíèå âòîðîé ïîëîâèíû ãîäà. Òàêèì îáðàçîì, õîòÿ íåò
êàêîãî-ëèáî ÿðêîãî äðàéâåðà äëÿ ðîñòà, åñòü ïîëîæèòåëüíûé
âêëàä ñî ñòîðîíû ìíîæåñòâà ñåêòîðîâ.

Óëó÷øåíèå ïîòðåáèòåëüñêèå ðàñõîäîâ ïðîèñõîäèò
áëàãîäàðÿ óâåëè÷åíèþ çàíÿòîñòè è çàðàáîòíîé ïëàòû,
êîòîðîå ÿâëÿåòñÿ ïîêà âåñüìà ñêðîìíûì, òàê æå êàê è ðîñò
áëàãîñîñòîÿíèÿ äîìîõîçÿéñòâ, è ïîñòåïåííîå óâåëè÷åíèå
äîñòóïíîñòè êðåäèòà. Âñå æå, ìû ïðèçíàåì, ÷òî ñëàáîå
ïîâûøåíèå ðåàëüíûõ äîñòóïíûõ äîõîäîâ âñå åùå íå
îáåñïå÷èâàåò ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, êîòîðûé ìîæíî áûëî
áû àññîöèèðîâàòü ñ òèïè÷íûì âîññòàíîâëåíèåì.
Óâåëè÷åíèå èíâåñòèöèé â êîììåð÷åñêóþ è æèëóþ
íåäâèæèìîñòü îòðàæàþò ïðîäîëæàþùååñÿ ìåäëåííîå
óëó÷øåíèå íà ýòèõ ðûíêàõ.

Ýêñïîðò ïðîäîëæèò äåëàòü ñâîé âêëàä â ýêîíîìè÷åñêèé
ðîñò âî âòîðîé ïîëîâèíå ãîäà. Ïðèðîñò ýêñïîðòà îòðàæàåò
ýôôåêò áîëåå ñèëüíîãî èíîñòðàííîãî ñïðîñà íà
àìåðèêàíñêóþ ñåëüõîçïðîäóêöèþ è ïðîèçâîäñòâåííûå
òîâàðû ñ âûñîêîé äîáàâëåííîé ñòîèìîñòüþ. Ìåæäó òåì,
îñëàáëåíèå äîëëàðà îáåñïå÷èëî íåêîòîðóþ êðàòêîñðî÷íóþ
ïîääåðæêó êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè àìåðèêàíñêèõ
êîìïàíèé â íåêîòîðûõ ñåêòîðàõ.

Èíâåñòèöèè áèçíåñà â ïðîãðàììíîå îáåñïå÷åíèå è îáîðóäîâàíèå.
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Â òî âðåìÿ êàê ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò ïðîäîëæàåòñÿ,
óâåëè÷åíèå çàíÿòîñòè îñòàåòñÿ ñëàáûì. Ñòðóêòóðíàÿ
áåçðàáîòèöà ïðåäñòàâëÿåò íàèáîëüøèå áåñïîêîéñòâà íà
ñåãîäíÿøíèé äåíü. Äëÿ ìíîãèõ ðàáîòíèêîâ, ïðîáëåìû
ñïåöèàëèçàöèè è ìåñòîïîëîæåíèÿ ïðåäñòàâëÿþò
ñóùåñòâåííûå áàðüåðû ê ïåðåõîäó íà íîâûå ïîçèöèè.
Ïðèðîñò ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òàêæå âíîñèò ñóùåñòâåííóþ
ðàçíèöó. Ñ ìîìåíòà íà÷àëà âîññòàíîâëåíèÿ, íàïðèìåð, ðîñò
â ïðîìûøëåííîì ïðîèçâîäñòâå ñîñòàâèë 10%, â òî âðåìÿ
êàê çàíÿòîñòü â ïðîèçâîäñòâåííîì ñåêòîðå âûðîñëà âñåãî íà
1%. Ïîñòåïåííîå ïîâûøåíèå àêòèâíîñòè â ñòðîèòåëüñòâå
äîëæíî ïîìî÷ü óñèëåíèþ ðîñòà ïëàòåæíûõ âåäîìîñòåé â
ñëåäóþùèå øåñòü êâàðòàëîâ.

Èíôëÿöèÿ, ïðîöåíòíûå ñòàâêè è êîðïîðàòèâíàÿ ïðèáûëü

Òåì âðåìåíåì, èíôëÿöèÿ, îñòàâàÿñü âåñüìà óìåðåííîé,
âûçûâàåò ó íàñ áîëüøå âñåãî âîïðîñîâ, ïîòîìó ÷òî öåíà
îøèáêè î÷åíü âûñîêà. Ïîâûøàþùàÿñÿ áàçîâàÿ èíôëÿöèÿ
îòðàæàåò ðîñò àðåíäíîé ïëàòû, äàæå ïðè òîì, ÷òî öåíû íà
æèëüå ñíèæàþòñÿ íà íåêîòîðûõ ðûíêàõ, è ðàçâîðîò
íàöèîíàëüíîãî òðåíäà âåäåò ê ïîâûøåíèþ ïîêàçàòåëåé ÿäðà
èíôëÿöèè. Îäíàêî, ìû íå îæèäàåì, ÷òî èíôëÿöèÿ,
èçìåðÿåìàÿ äåôëÿòîðîì ÿäðà PCE, äîñòèãíåò 2%-ãî ïîòîëêà
Ôåäåðàëüíîãî Ðåçåðâà.

Ó÷èòûâàÿ âåñüìà ñêðîìíûé ðîñò è áàçîâóþ èíôëÿöèþ
íèæå 2%-ãî ïîðîãà, íà íàø âçãëÿä, Ôåäåðàëüíûé Ðåçåðâ íå
áóäåò èçìåíÿòü ñòàâêó ïî ôåäåðàëüíûì ôîíäàì â òå÷åíèå
ýòîãî ãîäà, êàê ìû è ïðåäïîëîæèëè â íàøåì Åæåãîäíîì
ýêîíîìè÷åñêîì îáçîðå â äåêàáðå ïðîøëîãî ãîäà. Â òî âðåìÿ
êàê êðàòêîñðî÷íûå ïðîöåíòíûå ñòàâêè ñâÿçàíû ñòàâêîé ïî
ôåäåðàëüíûì ôîíäàì, ìû îæèäàåì, ÷òî äîõîäíîñòü
äîëãîñðî÷íûõ êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ íåìíîãî
ïîâûñèòñÿ. Íàïðèìåð, äîõîäíîñòü 10-ëåòíèõ áîíäîâ, êàê
îæèäàåòñÿ, çàêîí÷èò êâàðòàë íà óðîâíå 3.3%. Â ðåçóëüòàòå,
êðèâàÿ äîõîäíîñòè ñòàíîâèòñÿ ëèøü íåìíîãî áîëåå êðóòîé.

Íàêîíåö, ðîñò êîðïîðàòèâíîé ïðèáûëè çàìåäëèòñÿ â
áëèæàéøèé ãîä. Âñå æå, òåìïû ðîñòà ïðèáûëè áóäóò
îòðàæàòü ãëîáàëèçàöèþ è êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü
àìåðèêàíñêèõ êîìïàíèé, îñîáåííî â ÷àñòè
ïðîèçâîäñòâåííûõ, ýíåðãåòè÷åñêèõ è ïîòðåáèòåëüñêèõ
òîâàðîâ. Ðîñò ïðèáûëè îñòàåòñÿ áîëåå ñèëüíûì, ÷åì
ïðåäóñìàòðèâàåò íàø ïðîãíîç âàëîâîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà,
ïîñêîëüêó äîñòàòî÷íî ìíîãî êîíêóðåíòîñïîñîáíûõ

àìåðèêàíñêèõ êîìïàíèé çà ýòî âðåìÿ ñòàëè âñå áîëåå
ãëîáàëüíûìè. Òîë÷êîì ê ãëîáàëèçàöèè ñòàëà íåîáõîäèìîñòü
ñëåäîâàòü çà êëèåíòîì, òàê êàê äåìîãðàôèÿ ñðåäíåãî è âåðõíåãî
óðîâíÿ äîõîäîâ ðàñøèðÿåòñÿ íà ìíîãèå ðàçâèâàþùèåñÿ ðûíêè,
âðîäå Áðàçèëèè, Èíäîíåçèè, Êèòàÿ è Èíäèè.

Èçìåíåíèå êîðïîðàòèâíîé ïðèáûëè (ñâåòëûì - ïðîãíîç).

Ïðîãíîç ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè ÑØÀ

Áîëåå ñëàáûé ðîñò ñåãîäíÿ - áîëåå ñèëüíûé ðîñò çàâòðà

Ãëîáàëüíàÿ ýêîíîìèêà ïðîäîëæàåò ðàñøèðÿòüñÿ
ïðèëè÷íûìè òåìïàìè, íî íàáëþäàåòñÿ î÷åâèäíîå îñëàáëåíèå
ìèðîâîãî âàëîâîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà è ïðîèçâîäñòâà â
ïîñëåäíåå âðåìÿ, ÷òî îñîáåííî çàìåòíî îòðàçèëîñü íà
íåêîòîðûõ ýêñïîðòíî-îðèåíòèðîâàííûõ ñòðàíàõ. Âíóòðåííåå
ïîòðåáëåíèå è èíâåñòèöèè â Ñîåäèíåííûõ Øòàòàõ, ßïîíèè è
÷àñòè Åâðîïû çàìåäëèëèñü â ïåðâîé ïîëîâèíå ãîäà ïî
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ðàçëè÷íûì ïðè÷èíàì. Â Ñîåäèíåííûõ Øòàòàõ, ðàñòóùèå öåíû
íà áåíçèí ñúåäàëè ðåàëüíûå äîñòóïíûå äîõîäû ïîòðåáèòåëåé,
îãðàíè÷èâàÿ èõ ðàñõîäû.

Â ßïîíèè, ìàðòîâñêàÿ êàòàñòðîôà íàíåñëà ñåðüåçíûé
âðåä ïðîèçâîäñòâó, èíâåñòèöèÿì è ïîòðåáëåíèþ. Îíà òàêæå
âðåìåííî ðàçðóøèëà öåïî÷êè ïîñòàâîê â íåñêîëüêèõ
îòðàñëÿõ ïðîìûøëåííîñòè ïî âñåìó ìèðó, íî íàèáîëåå
ñèëüíûå ïîñëåäñòâèÿ áûëè â àâòî-ñåêòîðå è ñåêòîðå
àâòîçàï÷àñòåé. Íàïðèìåð, íàèáîëåå çàìåòíî ïîñòðàäàëè
ïðîäàæè àâòîìîáèëåé è ìàòåðèàëüíûå çàïàñû â
Ñîåäèíåííûõ Øòàòàõ.

Ìåæäó òåì, â Åâðîïå, óñóãóáëåíèå êðèçèñà ñóâåðåííûõ
äîëãîâ ïðèâåëî ê ðåçêîìó ðîñòó äîõîäíîñòè â Ãðåöèè,
Ïîðòóãàëèè, Èðëàíäèè è, íåäàâíî â Èñïàíèè è Èòàëèè. Ýòîò
ôèíàíñîâûé êðèçèñ îêàçûâàåò äàëüíåéøåå íèñõîäÿùåå
äàâëåíèå íà åâðîïåéñêèå ýêîíîìèêè, êîòîðûå óæå
ïîñòðàäàëè èç-çà ñåðüåçíûõ ìåð ïî óæåñòî÷åíèþ
ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè, è îáðàòèëèñü çà ïîìîùüþ, ÷òîáû
îñëàáèòü ýòó ïðîáëåìó. Ðûíêè îáëèãàöèé, êàæåòñÿ,
îöåíèâàþò âûñîêóþ âåðîÿòíîñòü òîé èëè èíîé ôîðìû
äåôîëòà ïî ñóâåðåííûì äîëãàì â íåñêîëüêèõ èç ýòèõ ñòðàí,
÷òî, â ñâîþ î÷åðåäü, ìîæåò ïîäâåðãíóòü îïàñíîñòè çäîðîâüå
è ëèêâèäíîñòü åâðîïåéñêîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû â öåëîì.
Ïîêà, ïî êðàéíåé ìåðå, ýêîíîìèêè Ãåðìàíèè ôàêòè÷åñêè íå
êîñíóëñÿ ôèíàíñîâûé êðèçèñ, ðàçðàçèâøèéñÿ â Åâðîïå.
Ïðîèçâîäñòâåííûå çàêàçû, ðîñò ïðîìûøëåííîãî
ïðîèçâîäñòâà è îáçîðû äåëîâîé àêòèâíîñòè â
ïðîèçâîäñòâåííîì è ñåðâèñíîì ñåêòîðàõ Ãåðìàíèè
ïîêàçàëè â ìàå óâåðåííîå ðàñøèðåíèå.

Â òî æå ñàìîå âðåìÿ, ìîíåòàðíûå âëàñòè íåñêîëüêèõ
ñòðàí ïðîäîëæàþò ðàññìàòðèâàòü èíôëÿöèîííîå äàâëåíèå
êàê ñàìóþ áîëüøóþ óãðîçó äëÿ ñâîèõ ýêîíîìèê, ïîýòîìó
ïðîäîëæàþò óâåëè÷èâàòü ïðîöåíòíûå ñòàâêè, ÷òîáû ñáèòü
èíôëÿöèþ öåí íà ýíåðãèþ, ïðîäîâîëüñòâèå è ñûðüå.
Íàðîäíûé áàíê Êèòàÿ â íà÷àëå èþëÿ ïîâûñèë ïðîöåíòíûå
ñòàâêè ïÿòûé ðàç âñåãî çà âîñåìü ìåñÿöåâ, íåñìîòðÿ íà
íàëè÷èå ñâèäåòåëüñòâ, ÷òî ýêîíîìèêà Êèòàÿ óæå çàìåäëÿåòñÿ.
Åâðîïåéñêèé öåíòðàëüíûé áàíê â èþëå òàêæå îñóùåñòâèë
ñâîþ óãðîçó ïîäíÿòü ïðîöåíòíûå ñòàâêè, óâåëè÷èâ öåëåâóþ
ñòàâêó íà 25 áàçèñíûõ ïóíêòîâ (äî 1.5%). Â
ñîïðîâîæäàþùåì çàÿâëåíèè áûëî îòìå÷åíî, ÷òî ðèñêè
åâðîïåéñêîãî ðîñòà áûëè ñáàëàíñèðîâàíû, íî ðèñêè
èíôëÿöèè âñå åùå ñêëîíÿþòñÿ â âåðõíþþ ñòîðîíó.

Íåìåöêèé èíäåêñ äåëîâîé àêòèâíîñòè.

Îäíàêî, åñòü îùóùåíèå, ÷òî âñå ýòî óæåñòî÷åíèå
äåíåæíî-êðåäèòíûõ óñëîâèé è íåñêîëüêî áîëåå ìåäëåííûé
ðîñò ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè âî âòîðîì êâàðòàëå ñêîðî
çàñòàâÿò ãëîáàëüíîå èíôëÿöèîííîå äàâëåíèå äîñòèãíóòü
ñâîåãî ïèêà, è áîëåå ñèëüíûé ðîñò âîçîáíîâèòñÿ â òðåòüåì
êâàðòàëå. Èíôëÿöèÿ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí óæå îñëàáèëàñü â
èþíå â Ðîññèè, è íàìåòèëîñü îñëàáëåíèå â Èíäèè,
Âåëèêîáðèòàíèè è Åâðîñîþçå. Èíôëÿöèÿ âñêîðå òàêæå
ìîæåò ïðîéòè ïèê â Êèòàå è Ñîåäèíåííûõ Øòàòàõ, ïîñêîëüêó
öåíû íà ýíåðãèþ è ïðîäîâîëüñòâèå ñíèæàþòñÿ îò ñâîèõ
íåäàâíèõ ìàêñèìóìîâ. Ýòî, êàê îæèäàåòñÿ, çàìåäëèò òåìïû
ïîâûøåíèÿ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê â íåêîòîðûõ êëþ÷åâûõ
ñòðàíàõ (âðîäå Êèòàÿ) âî âòîðîé ïîëîâèíå ýòîãî ãîäà.

Êðîìå òîãî, íàðóøåíèÿ ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ,
âûçâàííûå ÿïîíñêèì çåìëåòðÿñåíèåì, áûñòðî
ðàññåèâàþòñÿ, äàæå â ßïîíèè. ßïîíèÿ ñòîëêíóëàñü ñ V-
îáðàçíûì ñíèæåíèåì ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà è
ðîçíè÷íûõ ïðîäàæ â òå÷åíèå ìåñÿöà, ïîñëåäîâàâøåãî çà
êàòàñòðîôîé. Íî íåäàâíèå çíà÷åíèÿ ðîñòà ïðîèçâîäñòâà
ßïîíèè, ïðîäàæ àâòîìîáèëåé, çàêàçîâ íà îáîðóäîâàíèå è
çàêëàäîê äîìîâ ïðåäïîëàãàþò, ÷òî óñòîé÷èâîå
âîññòàíîâëåíèå ýêîíîìèêè "ñòðàíû âîñõîäÿùåãî ñîëíöà"
óæå íàáðàëî òåìïû.
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Íàêîíåö, ìèðîâûå öåíû íà íåôòü óïàëè ïðèáëèçèòåëüíî
íà 20% çà ïðîøëûå äâà ìåñÿöà, ÷òî äîëæíî ïîìî÷ü
âîññòàíîâèòü ðåàëüíûå ïîòðåáèòåëüñêèå ðàñõîäû âî ìíîãèõ
ðàçâèòûõ ñòðàíàõ âî âòîðîé ïîëîâèíå ãîäà. Íåîæèäàííîå è
ðåçêîå ïîâûøåíèå öåí íà íåôòü â ýòîì ãîäó äåéñòâîâàëî
ïîäîáíî äîïîëíèòåëüíîìó íàëîãó íà ïîòðåáèòåëåé ïî
âñåìó ìèðó. Êðîìå òîãî, ãëîáàëüíûå ôîíäîâûå ðûíêè áûëè
ïîä äàâëåíèåì, ïîñêîëüêó òðåéäåðû óìåíüøèëè ðèñê è
çàëîæèëè â öåíó áîëåå ñëàáûé ðîñò ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè.
Ñèëüíîå âîññòàíîâëåíèå ôîíäîâûõ ðûíêîâ âïîëíå
âîçìîæíî, åñëè ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêè óëó÷øèòñÿ. Ïðîìûøëåííîå ïðîèçâîäñòâî ßïîíèè.

Ïðîãíîç ðàçâèòèÿ âåäóùèõ ýêîíîìèê
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Ïðîãíîç ïðîöåíòíûõ ñòàâîê

Ïðîãíîç âàëþòíûõ êóðñîâ
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Ìåäëåííûé, íî ðîñò: ìåñÿ÷íûé îáçîð

http://www.fxmag.ru?fxmag
https://www.wellsfargo.com/
https://www.wellsfargo.com/


FXMAG.RU © 2004-20111 4

18 ÈÞËß 2011 ¹383/28

 Кàíäèäàò òåхíè÷åñêèх íàóê, äîöåíò â Ñàíêò-Ïåòåðáóðãñêîì ãîñóäàðñòâåííîì 
Ãîðíîì èíñòèòóòå (ÑÏáÃÃÈ). Ñ 2004ã ïðèìåíåíèå ìàòåìàòè÷åñêèх ìåòîäîâ 
ìîäåëèðîâàíèÿ è àâòîìàòè÷åñêîãî óïðàâëåíèÿ â ìàêðîýêîíîìèêå. Ñ 2007ã – ðàçðàáîòêà 
ìåòîäîâ, ñòðóêòóðû è àëãîðèòìîâ ñèñòåì òîðãîâëè íà ðûíêå Ôîðåêñ. Дëÿ èçó÷åíèÿ 
ïîâåäåíèÿ ðûíêà ïûòàþñü ïðèìåíèòü òåîðåòè÷åñêèé àïïàðàò òåîðèè àâòîìàòè÷åñêîãî 
óïðàâëåíèÿ è òåîðèè ñëó÷àéíûх ïðîöåññîâ. 

ÌÅÒÎÄÎËÎÃÈß ÎÁÓ×ÅÍÈß ÒÐÅÉÄÈÍÃÓ.

mfiterman@bk.ruÌèõàèë ßêîâëåâè÷ Ôèòåðìàí

Ìåòîäîëîãèÿ îáó÷åíèÿ òðåéäèíãó.

Ñ îáó÷åíèÿ íà÷èíàåòñÿ ñòàíîâëåíèå òðåéäåðà è âîîáùå êàæäîãî ÷åëîâåêà. Àçû ëþáîãî îáó÷åíèÿ è ïîçíàíèÿ
îáùåèçâåñòíû. ß â ñâîåé ïðàêòèêå îñâîåíèÿ òðåéäèíãà è ñèñòåì òîðãîâëè ñòîëêíóëñÿ ñ íåêîòîðûìè òðóäíîñòÿìè, êîòîðûõ
áûëî áû ìåíüøå, áóäü ýòîò ïóòü ïîçíàíèÿ áîëåå îòêðûòûì. Åñòåñòâåííî ëþáîå îáó÷åíèå òðåéäèíãó íà÷èíàåòñÿ ñ îñíîâ.
Îñíîâû ìîæíî îñâàèâàòü êàê â øêîëå, òàê è ñàìîñòîÿòåëüíî. Ïåðâûé âàðèàíò áûñòðåå ïðèâîäèò ê öåëè, õîòÿ ýòî íå êðèòè÷íî.
Áîëåå êðèòè÷åí ñëåäóþùèé øàã - îñâîåíèå íþàíñîâ è õèòðîñòåé ðûíêà è òîðãîâûõ ñòðàòåãèé. Ýòî òàêæå âîçìîæíî
ñàìîñòîÿòåëüíî, íî çäåñü óñïåõ óæå çàâèñèò îò çíàíèÿ ñîïóòñòâóþùèõ íàó÷íûõ äèñöèïëèí, à èìåííî ýòî ñóùåñòâåííî
óñêîðÿåòñÿ ñ ó÷èòåëåì. Ê ñîæàëåíèþ, â ñóùåñòâóþùåé ñèñòåìå îáó÷åíèÿ òàêèå ñîïóòñòâóþùèå îáëàñòè íàó÷íûõ çíàíèé
÷àñòî èãíîðèðóþòñÿ. Îáúÿñíåíèå ýòîãî â ïðåäïîëàãàåìûõ ìåíòàëèòåòå è óðîâíå çíàíèé îáó÷àþùèõñÿ. Ïî óìîë÷àíèþ
ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî îñíîâíàÿ ìàññà áóäóùèõ òðåéäåðîâ ìàëî çíàêîìà ñ ôèçè÷åñêèìè è ìàòåìàòè÷åñêèìè îáëàñòÿìè çíàíèé.
Ïîýòîìó â îáó÷àþùèõ çàâåäåíèÿõ â îáõîä ýòîãî äåëàåòñÿ óïîð íà ÷åëîâå÷åñêóþ ïñèõîëîãèþ è çäðàâûé ñìûñë, à îñíîâíîé
èíñòðóìåíò îáó÷åíèÿ - ýòî êà÷åñòâåííûå ðàññóæäåíèÿ è ãðàôè÷åñêèå îáðàçû. Ìàòåìàòèêà, ôèçèêà è òåì áîëåå
ìàòåìàòè÷åñêèå àëãîðèòìû îãðàíè÷èâàþòñÿ òàêèìè ïðîñòûìè ïîíÿòèÿìè, êàê óñðåäíåíèå. Êîíå÷íî, ýòî ïðèâëåêàåò ëþäåé,
æåëàþùèõ îáîãàòèòüñÿ ìàëîé êðîâüþ èëè ïðîñòî âûáðîñèòü ëèøíèé àäðåíàëèí â èãðå íà ðûíêå. Íî äëÿ òàê íàçûâàåìûõ
ñåðüåçíûõ òðåéäåðîâ íåîáõîäèìî áîëåå óãëóáëåííîå èçó÷åíèå.  Â ñâÿçè ñ ýòèì õî÷ó ïðåäëîæèòü ñëåäóþùèé ïëàí ó÷åáû
è ïîâûøåíèÿ ñâîåé êâàëèôèêàöèè.

1. Îñíîâû òðåéäèíãà. Çäåñü ñëåäóåò èçó÷èòü è ïîíÿòü ìåõàíèçì öåíîîáðàçîâàíèÿ íà ðûíêå, ïðèíöèï òîðãîâëè íà
ðàçíèöå öåí, ãðàôèêè êîòèðîâîê ðûíî÷íûõ èíñòðóìåíòîâ è âèçóàëüíûé àíàëèç èõ äâèæåíèÿ. Êàê óæå ãîâîðèëîñü ýòî ìîæíî
ïðîéòè ñàìîñòîÿòåëüíî ïî èìåþùåéñÿ ëèòåðàòóðå.

2. Ñòðàòåãèè òîðãîâëè, ñòðóêòóðà è àëãîðèòìû òîðãîâûõ ñèñòåì. Çäåñü è äàëåå óæå òðåáóþòñÿ ñïåöèàëüíûå çíàíèÿ
ïî òåîðèè àâòîìàòè÷åñêîãî óïðàâëåíèÿ, òåîðèè ñëó÷àéíûõ ïðîöåññîâ è èõ ïðîãíîçèðîâàíèÿ, òåîðèè ìàòåìàòè÷åñêîé
ñòàòèñòèêè è ìàòåìàòè÷åñêîé òåîðèè àëãîðèòìîâ. Ñëåäóåò ðàçëè÷àòü ðàçíûå ñòðàòåãèè ðûíî÷íîé òîðãîâëè è èõ ñòðóêòóðíóþ
è àëãîðèòìè÷åñêóþ ðåàëèçàöèþ. Íóæíî õîðîøî óñâîèòü ïðèåìû ïðîãíîçèðîâàíèÿ ñëó÷àéíûõ ïðîöåññîâ âîîáùå è ðûíî÷íûõ
öåí, â ÷àñòíîñòè. Îñîáîå âíèìàíèå ñëåäóåò óäåëèòü ïîíÿòèþ ðèñêà ìàðæèíàëüíîé òîðãîâëè è ïðèíöèïàì óïðàâëåíèÿ êàïèòàëîì
òðåéäåðà. Íà ýòîì ýòàïå îáó÷åíèÿ óæå ñëåäóåò îñâîèòü ñðàâíèòåëüíûé àíàëèç ðàçíûõ òîðãîâûõ ñòðàòåãèé è ñèñòåì.

3. Àíàëèç ðûíî÷íûõ ñèòóàöèé. Íàñòðîéêà è àäàïòàöèÿ òîðãîâîé ñèñòåìû. Çäåñü ðàññìàòðèâàþòñÿ ìîäåëè ïîâåäåíèÿ
ðûíêà, êàê êà÷åñòâåííûå, òàê è ìàòåìàòè÷åñêèå. Ðàññìàòðèâàåòñÿ íåñòàöèîíàðíîñòü ìîäåëåé ðûíêà, è âûäåëÿþòñÿ òèïîâûå
âèäû äâèæåíèÿ ðûíî÷íûõ öåí. Íåñòàöèîíàðíîñòü ïîðîæäàåò èçìåíåíèÿ õàðàêòåðà ïîâåäåíèÿ ðûíî÷íûõ öåí, à ýòî, â ñâîþ
î÷åðåäü, ïðèâîäèò ê èçìåíåíèþ ìîäåëè ðûíêà. Åñëè æå òîðãîâàÿ ñèñòåìà ðàáîòàåò ïî íåèçìåííîé ìîäåëè, òî ïðîãíîçû öåíû
ïî òàêîé ìîäåëè, à çíà÷èò è ïîêàçàòåëè åå ïðèáûëüíîñòè óõóäøàþòñÿ. Ñ ýòèì ñòàëêèâàåòñÿ ïðàêòè÷åñêè êàæäûé òðåéäåð.
Ó÷èòåëÿ â ýòîì ñëó÷àå ðåêîìåíäóþò íå ïîääàâàòüñÿ ïàíèêå, à óëàâëèâàòü è ñëåäîâàòü èçìåíÿþùèìñÿ òåíäåíöèÿì ðûíêà.
Íî ñîâðåìåííàÿ òåîðèÿ ðûíî÷íîé òîðãîâëè íå äàåò ýôôåêòèâíûõ ïðèåìîâ áîðüáû ñ íåñòàöèîíàðíîñòüþ. Èçâåñòíûå ïðèåìû
îáíàðóæåíèÿ, êîãäà è êóäà ýâîëþöèîíèðóåò ðûíîê, ñòðàäàþò íåäîïóñòèìî áîëüøèì çàïàçäûâàíèåì ðåçóëüòàòîâ.
Åäèíñòâåííûì âûõîäîì ìíå ïðåäñòàâëÿåòñÿ ïðèìåíåíèå êîìáèíèðîâàííîé òîðãîâëè, â êîòîðîé îäíîâðåìåííî
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èñïîëüçóþòñÿ ðàçíûå äèíàìè÷åñêèå ìîäåëè öåíîâîãî äâèæåíèÿ. Óäà÷íîå ñî÷åòàíèå àëüòåðíàòèâíûõ ìîäåëåé ïîçâîëÿåò
äîáèòüñÿ ðîáàñòíîñòè òîðãîâîé ñèñòåìû (åå ïðîñòîòû è íàäåæíîñòè îäíîâðåìåííî). Â êîìáèíèðîâàííûõ ñèñòåìàõ òîðãîâëÿ
âåäåòñÿ îäíîâðåìåííî íà ðàçíûõ ðûíî÷íûõ èíñòðóìåíòàõ è ïî ðàçíûì ãàðìîíèêàì  öåíû. Åñòåñòâåííî, ÷òî â
êîìáèíèðîâàííîé ñèñòåìå èìååòñÿ áîëüøîå ÷èñëî íàñòðàèâàåìûõ ïàðàìåòðîâ - êîíñòàíò ìîäåëè. Ïîýòîìó äëÿ òàêèõ ñèñòåì
àêòóàëüíà íàñòðîéêà ïî ñòàòèñòèêå íà èõ èñòîðèè. Ïîäõîäÿùèì èíñòðóìåíòîì òàêîãî àíàëèçà ñèñòåìû è åå íàñòðîéêè
ÿâëÿåòñÿ òðåíàæåð òîðãîâîé ñèñòåìû.

4. Ïðàêòèêà  è íàêîïëåíèå ïðîôåññèîíàëèçìà. Çäåñü óæå âàæíû òåðïåíèå, âåðà è óìåíèå äåëàòü âûâîäû.

Ïî äàííîìó ïëàíó õî÷åòñÿ îáðàòèòü âíèìàíèå íà ñëåäóþùèå êëþ÷åâûå ýëåìåíòû ïðîöåññà îáó÷åíèÿ.

Ïî ï. 1. Ñëåäóåò ÷åòêî óñâîèòü, ÷òî êîòèðîâêè âàëþòíûõ ïàð ïîä÷èíÿþòñÿ íå òîëüêî ýêîíîìè÷åñêèì çàêîíàì
öåíîîáðàçîâàíèÿ (ãëàâíûé èç êîòîðûõ çàêîí ñâÿçè öåíû ñî ñïðîñîì/ïîòðåáëåíèåì íà ðûíêå), íî äîïîëíèòåëüíî ïîäâåðæåíû
âîçäåéñòâèþ òàê íàçûâàåìîãî áåëîãî øóìà, èñòî÷íèêîì êîòîðîãî ÿâëÿþòñÿ íåñîãëàñîâàííûå äåéñòâèÿ ó÷àñòíèêîâ ðûíêà.
Ýòîò áåëûé øóì çàòðóäíÿåò ïðîãíîç ïîâåäåíèÿ ðûíî÷íûõ öåí è ýòî ãëàâíàÿ ïðè÷èíà óáûòî÷íûõ ñäåëîê êóïëè/ïðîäàæè.
Ïðèáûëüíîñòü òîðãîâîé ñèñòåìû îïðåäåëÿåòñÿ äîñòîâåðíîñòüþ ïðîãíîçîâ ðûíî÷íîé öåíû.

Òîðãîâàÿ ñèñòåìà ìîæåò áûòü íå àâòîìàòè÷åñêàÿ, êîãäà òðåéäåð ïî ñâîåìó ðàçóìåíèþ ïðîãíîçèðóåò öåíó è ôîðìèðóåò
ñäåëêè èëè àâòîìàòè÷åñêàÿ (âïëîòü äî ðîáîòà), êîãäà ïðîãíîçû è ñäåëêè ïðîèçâîäÿòñÿ ïî ÷åòêîìó àëãîðèòìó (âîçìîæíî
èçìåíÿåìîìó, íî òàêæå ïî îïðåäåëåííîìó àëãîðèòìó). Ñîâðåìåííîìó óðîâíþ òðåéäèíãà åñòåñòâåííî îòâå÷àþò
àâòîìàòè÷åñêèå òîðãîâûå ñèñòåìû àâòîìàòèçèðîâàííûå ÷àñòè÷íî èëè ïîëíîñòüþ.

Ïî ï. 2. Ðàçëè÷àþòñÿ  äâà êëàññà ñòðàòåãèé ðûíî÷íîé òîðãîâëè: íåïðåðûâíàÿ ñòðàòåãèÿ è ðåëåéíàÿ ñòðàòåãèÿ. Â
íåïðåðûâíîé ñòðàòåãèè îáúåì ñäåëêè ìîæåò âàðüèðîâàòüñÿ, à â ðåëåéíîé ñòðàòåãèè îí íåèçìåííûé. Ïðè ïîñòîÿííîé
òî÷íîñòè ïðîãíîçà ðûíî÷íûõ äâèæåíèé îïòèìàëüíîé ÿâëÿåòñÿ ðåëåéíàÿ ñòðàòåãèÿ, ïî êîòîðîé ñäåëêà ïðîèçâîäèòñÿ òîëüêî
â ïðîãíîçèðóåìûé ìîìåíò ìàêñèìóìà öåíû (ñäåëêà ïðîäàæè) èëè â ìîìåíò ìèíèìóìà öåíû (ñäåëêà ïîêóïêè). Ýòî
óòâåðæäåíèå î÷åâèäíî. Íî â äåéñòâèòåëüíîñòè òî÷íîñòü ïðîãíîçà îêàçûâàåòñÿ ðàçíîé â ðàçíûõ ôàçàõ öåíîâûõ êîëåáàíèé.
Öåíà ëåã÷å è òî÷íåå ïðîãíîçèðóåòñÿ  íà ó÷àñòêàõ åå èçìåíåíèÿ â îäíó ñòîðîíó è õóæå - â îêðåñòíîñòè ñìåíû åå íàïðàâëåíèÿ.
Íî èìåííî âòîðàÿ ñèòóàöèÿ êàê ðàç è âàæíà äëÿ ðåëåéíîé ñòðàòåãèè òîðãîâëè. Ïîýòîìó ñðàâíèòåëüíàÿ ýôôåêòèâíîñòü
óêàçàííûõ òîðãîâûõ ñòðàòåãèé íå î÷åâèäíà.

Ñëåäóåò óñâîèòü ñëåäóþùóþ îñîáåííîñòü òîðãîâëè íà Ôîðåêñå. Êàæäàÿ ñäåëêà ñîâåðøàåòñÿ ïî ðåçóëüòàòàì ïðîãíîçà
öåíû è â ñëó÷àå óñïåøíîãî ïðîãíîçà çàêëþ÷àåòñÿ â ýòîò æå ìîìåíò âðåìåíè, ò. å. áåç  çàïàçäûâàíèÿ. Ïîýòîìó, åñëè
ïðîãíîçèðîâàíèå äâèæåíèÿ öåíû íåïðåðûâíî (ïðîèçâîäèòñÿ íà êàæäîì âðåìåííîì òàêòå ðàáîòû ñèñòåìû), òî äëÿ
çàêëþ÷åíèÿ ñäåëêè äîñòàòî÷íî ïðîãíîçà òîëüêî íà îäèí òàêò âïåðåä. Ïî ýòîé æå ïðè÷èíå íåò íåîáõîäèìîñòè çàùèòû ñèñòåìû
îò íåóäà÷íîé ñäåëêè ââåäåíèåì ñïåöèàëüíûõ çàäåðæàííûõ îðäåðîâ. Îøèáêà âåðîÿòíåå âñåãî èñïðàâèòñÿ àâòîìàòè÷åñêè  íà
ñëåäóþùåì òàêòå ïðîãíîçà: çàêðîåòñÿ óáûòî÷íàÿ ñäåëêà è îòêðîåòñÿ ïðîòèâîïîëîæíàÿ. Åñòåñòâåííî, ýòî ñïðàâåäëèâî òîëüêî
äëÿ àâòîìàòè÷åñêîé òîðãîâëè ñ íåïðåðûâíûì ïðîãíîçîì öåíû. Íà äðóãèõ ðûíêàõ (áèðæåâûõ òîâàðîâ, àêöèé, ôîíäîâ è ò.ï.),
ãäå èñïîëüçóþòñÿ ñðî÷íûå êîíòðàêòû, óæå âàæåí ïðîãíîç íà îïðåäåëåííûé ïåðèîä âðåìåíè âïåðåä. Ìåòîäîëîãèÿ òàêèõ
ïðîãíîçîâ èìååò íåêîòîðûå îòëè÷èÿ îò îäíîøàãîâîãî ïðîãíîçà íà ðûíêå Ôîðåêñ.

Íàäåæíîñòü òîðãîâîé ñèñòåìû ïðè ìàðæèíàëüíîé òîðãîâëå, ò. å. â óñëîâèÿõ ðèñêà ïîòåðè äåïîçèòà, îáåñïå÷èâàåòñÿ
îïåðàòèâíûì êîíòðîëåì è  óïðàâëåíèåì óêàçàííûì ðèñêîì. Óïðàâëåíèå ýòèì ðèñêîì ïðîèçâîäèòñÿ èçìåíåíèåì îáúåìà
òîðãîâëè, à îïåðàòèâíûé êîíòðîëü óðîâíÿ ðèñêà ïðîèçâîäèòñÿ ïî òàê íàçûâàåìîé ïðîñàäêå ñèñòåìû. Òåîðèÿ êîíòðîëÿ è
óïðàâëåíèÿ ðèñêîì ìàðæèíàëüíîé òîðãîâëè ïîêà íåäîñòàòî÷íî ðàçâèòà. Ó÷èòåëÿ  ëèøü ñîâåòóþò íå ïîääàâàòüñÿ ýéôîðèè
ïðè íåïðåðûâíîé ñåðèè ïðèáûëüíûõ ñäåëîê è íå ïðåâûøàòü îïòèìàëüíûé (íî íåèçâåñòíî êàê îïðåäåëÿåìûé) îáúåì ñäåëêè.
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Ïàðàìåòðû êîíòðîëÿ è óïðàâëåíèÿ óêàçàííûì ðèñêîì â êîíêðåòíîé òîðãîâîé ñèñòåìå ìîãóò áûòü íàéäåíû òîëüêî
ñòàòèñòè÷åñêè íà èñòîðèè ñèñòåìû. Äëÿ ýòîé öåëè ïîäõîäèò òåîðèÿ ïðîâåðêè ñòàòèñòè÷åñêèõ ãèïîòåç.

Ïî ï.3. Çäåñü ñëåäóåò èìåòü â âèäó, ÷òî êîìáèíèðîâàííàÿ òîðãîâàÿ ñèñòåìà èìååò ìíîæåñòâî ïàðàìåòðîâ (êîíñòàíò
àëãîðèòìîâ ñèñòåìû), êîòîðûå âëèÿþò íà ýôôåêòèâíîñòü ñèñòåìû âçàèìîñâÿçàíî. Ïîýòîìó ïîêàçàòåëè ýôôåêòèâíîñòè
êîìáèíèðîâàííîé òîðãîâîé ñèñòåìû íåâîçìîæíî âûÿâèòü ñóììèðîâàíèåì ïîêàçàòåëåé ñîñòàâëÿþùèõ åå ïðîñòûõ ñèñòåì.

×òî êàñàåòñÿ îïòèìàëüíîé íàñòðîéêè òîðãîâîé ñèñòåìû, òî çäåñü òðåáóþòñÿ õîòÿ áû îáùèå çíàíèÿ ìàòåìàòè÷åñêèõ
ìåòîäîâ íàñòðîéêè ñèñòåì ïî ìàêñèìóìó (èëè ìèíèìóìó) âûáðàííîãî êðèòåðèÿ îïòèìàëüíîñòè. Äëÿ òîðãîâîé ñèñòåìû
òàêèì ãëîáàëüíûì êðèòåðèåì ïðåäñòàâëÿåòñÿ îòíîøåíèå ñóììàðíîé ïðèáûëè çà ôèêñèðîâàííûé ïåðèîä ê çàëîæåííîìó
äåïîçèòó. Ïîäîáíîå îòíîøåíèå ãîäîâîé ïðèáûëè ê äåïîçèòó (â ïðîöåíòàõ) â áàíêîâñêîì äåëå íàçûâàåòñÿ % ãîäîâûõ. Ñ òî÷êè
çðåíèÿ çàäàííîãî óðîâíÿ ðèñêà òîðãîâëè, òàê íàçûâàåìàÿ ãàðàíòèðîâàííàÿ (ìàêñèìàëüíî âîçìîæíàÿ) ïðîñàäêà ñèñòåìû
íå äîëæíà ïðåâûøàòü âåëè÷èíû äåïîçèòà, íî áûòü ê íåé êàê ìîæíî áëèæå. Òîãäà âìåñòî óêàçàííîãî êðèòåðèÿ % ãîäîâûõ
ìîæíî âîñïîëüçîâàòüñÿ îòíîøåíèåì ãîäîâîé ïðèáûëè ê ãàðàíòèðîâàííîé ïðîñàäêå. Òàêîå îòíîøåíèå èìååò ñìûñë
ïîòåíöèàëüíîãî % ãîäîâûõ, äîñòèãàåìîãî ôàêòè÷åñêè ïðè îáåñïå÷åíèè áëèçîñòè ãàðàíòèðîâàííîé ïðîñàäêè ê âåëè÷èíå
äåïîçèòà.  Ïðåèìóùåñòâî ïîòåíöèàëüíîãî % ãîäîâûõ â òîì, ÷òî îí íå çàâèñèò îò âåëè÷èíû äåïîçèòà, à çíà÷èò îò îáúåìà
òîðãîâëè. Â ýòîì ñëó÷àå ìîæíî íàñòðàèâàòü êîíñòàíòû àëãîðèòìà ïðîãíîçà ñèñòåìû ïî ïîòåíöèàëüíîìó % ãîäîâûõ, à îáúåì
òîðãîâëè ïîäáèðàòü íåçàâèñèìî ïî ìàêñèìóìó ôàêòè÷åñêîãî % ãîäîâûõ.

Ïî ï. 4. Ñåãîäíÿ â ÷àñòè ñèñòåì òîðãîâëè ïðåîáëàäàþò òåíäåíöèè èõ àâòîìàòèçàöèè è äàæå ðîáîòèçàöèè. Íî ïîêà ÷òî ïî-
íàñòîÿùåìó óìíûå òîðãîâûå ñèñòåìû ïîëó÷àþòñÿ ñîâìåùåíèåì àëãîðèòìîâ àâòîìàòèçèðîâàííîé òîðãîâëè è èíòåëëåêòà
òðåéäåðà. Â òåîðèè òàêîå âçàèìîäåéñòâèå àâòîìàòèêè è èíòåëëåêòà íàçûâàåòñÿ ðåæèìîì ñîâåò÷èêà. Çäåñü ïðåäñòàâëÿåòñÿ
íåçàìåíèìûì ïðèìåíåíèå òðåíàæåðà òîðãîâîé ñèñòåìû.

Ôèòåðìàí Ìèõàèë ßêîâëåâè÷

Êàíäèäàò òåõíè÷åñêèõ íàóê, äîöåíò ÑÏÁÃÃÈ(ÒÓ) (Ãîðíûé èíñòèòóò)
e-mail: mfiterman@bk.ru

Âîïðîñû è çàìå÷àíèÿ ìîæíî ïîìåùàòü íà ôîðóìå æóðíàëà FOREX MAGAZINE â âåòêå:
ôîðóì Ìèõàèëà ßêîâëåâè÷à Ôèòåðìàíà.

http://www.fxmag.ru?fxmag
http://fxmag.ru/forum/viewforum.php?f=24
http://fxmag.ru/forum/viewforum.php?f=24
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Òåêóùèé àíàëèç ðûíêà
ïî ìåòîäó Äæî ÄèÍàïîëè.

Ñåãîäíÿ ìû ïðîàíàëèçèðóåì ñèòóàöèþ íà ðûíêå çîëîòà,
USD/CHF, à òàêæå Eur/Usd ñ ïîçèöèè àíàëèçà êîððåêöèé è
ðàñøèðåíèé Ôèáîíà÷÷è.

Gold. Â îäíîì èç ïðîøëûõ îáçîðîâ ìû ðåêîìåíäîâàëè
ïîêóïêè ñ öåëüþ 1620. Íà òåêóùèé ìîìåíò, ñèòóàöèÿ ñòàëà
åùå áîëåå îäíîçíà÷íîé. Òàê, áûëî ïîëó÷åíî ïîäòâåðæäåíèå
äàëüíåéøåãî ðîñòà â âèäå ïðîáîÿ àïðåëüñêèõ ìàêñèìóìîâ
ïëþñ êîòèðîâêè íàõîäÿòñÿ âûøå îáåèõ DMA, äåìîíñòðèðóÿ
âîñõîäÿùèé òðåíä.

Îñíîâíîé ñöåíàðèé: ðåêîìåíäóåòñÿ óäåðæèâàòü äëèííûå
ïîçèöèè ñ öåëüþ 1620 (OP - 261,8%) îò èìïóëüñà (PI) 2010 ãîäà.
Äàííàÿ öåëü âïîëíå ìîæåò îêàçàòüñÿ ïðîõîäíîé, òàê êàê íà
îòìåòêå â 2000 äîëëàðîâ íàõîäÿòñÿ XOP îò ñðàçó äâóõ PI. Íî
ýòî óæå ñîâñåì äðóãàÿ èñòîðèÿ. Ïîçèöèè ðåêîìåíäóåòñÿ
çàêðûâàòü ïîñëå çàêðûòèÿ íåäåëüíîé ñâå÷è íèæå êîðîòêîé
DMA (SMA 3, ñäâèã 3).

USDCHF.  Ïàðà ïðîäîëæèëà ñíèæåíèå, ïðåîäîëåâ
ïðîìåæóòî÷íûé óðîâåíü ðàñøèðåíèÿ 161,8% îò PI,
ñôîðìèðîâàííîãî â 2008-2009 ãã. Öåíà íàõîäèòñÿ íèæå îáåèõ

DMA è, ñêîðåå âñåãî, ïðîäîëæèò ñíèæåíèå. Áëèæàéøåé
öåëüþ ìîæåò âûñòóïèòü îòìåòêà 0,7085 è äàëüøå 0,61. Çäåñü,
çàïàñàåìñÿ òåðïåíèåì è âîâðåìÿ çàêðûâàåì ïîçèöèþ â
ñëó÷àå, åñëè äâèæåíèå íå áóäåò ðåàëèçîâàíî è ìåñÿ÷íàÿ
ñâå÷à çàêðîåòñÿ âûøå áûñòðîé DMA.

EUR. Ó÷èòûâàÿ ïðîðûâû âàæíûõ óðîâíåé,
ïðîèçîøåäøèå íà îïèñàííûõ âûøå èíñòðóìåíòàõ,
ïðèõîäèòñÿ îæèäàòü îïðåäåëåííîãî ðîñòà è îò åäèíîé
âàëþòû. Îäíàêî, ïîêà ðåàëèçîâûâàåòñÿ àëüòåðíàòèâíûé
ñöåíàðèé (êîððåêöèîííîå ñíèæåíèå), îáîçíà÷åííûé íàìè â
ïðåäûäóùåì âûïóñêå. Òàê, ïàðà âûøëà èç òðåóãîëüíèêà
âíèç, âðåìåííî îòìåíèâ ðîñò. Îáîçíà÷åííûé íàìè ðàíåå
èìïóëüñ (PI - èìïóëüñ ìàé-èþíü 2011) îòìåíÿåòñÿ è äëÿ òîãî,
÷òîáû ïîêóïàòü, ñòîèò äîæäàòüñÿ ôîðìèðîâàíèÿ íîâîãî PI
- ÿâíîãî ðîñòà ïàðû ñ ïîñëåäóþùåé êîððåêöèåé.

Ðåêîìåíäóåòñÿ âîçäåðæàòüñÿ îò òîðãîâëè äî ïðîÿñíåíèÿ
ñèòóàöèè.

http://www.fxmag.ru?fxmag
http://www.x-tb.ru/
http://www.x-tb.ru/
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Óñëîâíûå îáîçíà÷åíèÿ:
MRN - Main Reaction Number (ãëàâíûé íîìåð ðåàêöèè);
PI - Primary Impulse (ïåðâè÷íûé èìïóëüñ);
COP - Contracted Objective Point, Ïîäòÿíóòàÿ Öåëåâàÿ Òî÷êà
- 161,8%;
OP - Objective Point, Öåëåâàÿ Òî÷êà - 261,8%;
XOP - eXpanded Objective Point, Ðàñøèðåííàÿ Öåëåâàÿ Òî÷êà
- 423,6%.
F - Focus (ôîêóñíîå ÷èñëî).
DMA - Displaced Moving Average (ñìåùåííîå ñðåäíåå
ñêîëüçÿùåå).
LPO - Logical Profit Objective (Öåëü âçÿòèÿ Ðàçóìíîé
Ïðèáûëè).
Ôèá-óçåë èëè óçåë (Fibnode) - 0,382 (F1) êîððåêöèîííîãî
äâèæåíèÿ, à äðóãîé íà óðîâíå 0,618 (F2) îáðàòíîãî õîäà
ìåæäó Ôîêóñíûì ×èñëîì è Íîìåðîì Ðåàêöèè.
Ñêîïëåíèå (Confluence "K") - öåíîâàÿ îáëàñòü, ãäå äâà Ôèá-
óçëà îò ðàçëè÷íûõ Íîìåðîâ Ðåàêöèé èìåþò îäèíàêîâîå, èëè
ïî÷òè îäèíàêîâîå ÷èñëîâîå çíà÷åíèå.
Ñîãëàñèå (Agreement) - ýòî öåíîâàÿ îáëàñòü, îáðàçóþùàÿñÿ
â ñëó÷àå "äîñòàòî÷íî áëèçêîãî" ñîñåäñòâà Ôèá-óçëà è
Öåëåâîé Òî÷êè (COP, OP èëè XOP).

http://www.fxmag.ru?fxmag
http://www.x-tb.ru/
http://www.alpari.ru/ru/systematic/
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Ìèññèÿ òðåéäåðà

www.actionforex.com

ÌÈÑÑÈß ÒÐÅÉÄÅÐÀ.
Âàí Òàðï

Âàí Òàðï ÿâëÿåòñÿ òðåíåðîì ïî òîðãîâëå.
Îí - àâòîð êíèãè "Òîðãîâëÿ - âàø ïóòü ê
ôèíàíñîâîé ñâîáîäå", à òàêæå  èçâåñòåí
áëàãîäàðÿ ñâîåìó êëàññè÷åñêîìó çàî÷íîìó
êóðñó, ïîìîãàþùåìó òðåéäåðàì äîñòè÷ü

ìàêñèìàëüíûõ ðåçóëüòàòîâ â òîðãîâëå.

Ìû óæå îáñóæäàëè âàæíîñòü íàëè÷èÿ öåëåé â òîðãîâëå
(ñì. â ïðîøëûõ âûïóñêàõ æóðíàëà), è íàâåðíÿêà îíè ó âàñ
åñòü - â ïðîòèâíîì ñëó÷àå, ÿ ïðåäëîæèë áû âàì ðàçðàáîòàòü
íåñêîëüêî öåëåé. Íî, äàæå åñëè îíè ó âàñ åñòü, òî, âîçìîæíî,
âàì íåäîñòàåò íåêîòîðîé äèñöèïëèíû, ÷òîáû âûïîëíÿòü ýòè
öåëè. Â ðåçóëüòàòå, ÿ õî÷ó ñîñðåäîòî÷èòüñÿ íà ñïåöèôè÷åñêèõ
ïîäõîäàõ, ïîçâîëÿþùèõ ëó÷øå âûïîëíÿòü âàøè öåëè. Âîò -
íåñêîëüêî èäåé, êîòîðûå ìîãóò ïîìî÷ü âàì ïðîäîëæèòü âàøå
äîñòèæåíèå ñâîèõ öåëåé â òå÷åíèå âñåãî ãîäà.

Êàê òðåéäåðó, âàì íåîáõîäèìî çàÿâèòü ñâîþ ìèññèþ. ß
íåäàâíî ïîòðàòèë íåñêîëüêî äíåé íà ïðîâåäåíèå ìîçãîâîé
àòàêè, ÷òîáû âûâåñòè ìîþ êîìïàíèþ íà ñëåäóþùèé
óðîâåíü. ×àñòü ýòîãî ïðîöåññà âêëþ÷àåò îïðåäåëåíèå íàøåé
ìèññèè. ß âñåãäà çíàë, â ÷åì áûëà íàøà ìèññèÿ, íî íèêîãäà
ýòîãî íå çàïèñûâàë. È ïðè ýòîì ÿ íå äóìàë î íàøåì
ðàñøèðåíèè â ñîîòâåòñòâèè ñ ýòîé ìèññèåé. Ýòî -
êðèòè÷åñêè-âàæíûé ïðîöåññ, è ýòî - òî, ÷òî âû äîëæíû òàêæå
ñäåëàòü ñî ñâîåé òîðãîâëåé. Ýòî òàêæå ñîãëàñóåòñÿ ñ îáùåé
èäååé, ÷òî âû äîëæíû ñíà÷àëà ïîíÿòü, êåì ÿâëÿåòåñü è êåì
õîòèòå áûòü, ïðåæäå ÷åì íà÷íåòå ðàçâèâàòü áèçíåñ, ïîòîìó
÷òî âàø áèçíåñ áóäåò ðàçâèâàòüñÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ âàøèì
îïðåäåëåíèåì òîãî, êåì âû õîòèòå áûòü.

Â ïðîöåññå ïðîâåäåíèÿ ìîçãîâîé àòàêè, ÿ óçíàë òåõíèêó,
êîòîðàÿ ðàáîòàåò â óïðàâëåíèè ëþáûìè óñïåøíûìè
áèçíåñàìè. È êîãäà ÿ ðàçìûøëÿë î íåé, ñòàëî î÷åâèäíî, ÷òî
äàííàÿ òåõíèêà î÷åíü ïðèìåíèìà ê òîðãîâîìó óñïåõó.
Îäíàêî, ïåðâàÿ ÷àñòü ýòîãî ñîñòîèò â ôîðìèðîâàíèè
çàÿâëåííîé ìèññèè äëÿ âàøåãî òîðãîâîãî áèçíåñà. Âîò -
íåñêîëüêî ïðèìåðîâ, êàê ìîãóò âûãëÿäåòü ïîäîáíûå
çàÿâëåííûå ìèññèè:

ïîìîãàòü äðóãèì äâèãàòüñÿ ê ïðîöâåòàíèþ, ñòàíîâÿñü
î÷åíü óñïåøíîé êîìïàíèåé ïî óïðàâëåíèþ àêòèâàìè;

ñîçäàòü õåäæ-ôîíä, ïî êðàéíåé ìåðå, ñ ñóììîé â 250 ìëí.$;

îáåñïå÷èòü ñâîå ëè÷íîå áëàãîñîñòîÿíèå â òå÷åíèå
ïÿòè ëåò;

ñäåëàòü ìîé áèçíåñ èíñòðóìåíòîì,
îáåñïå÷èâàþùèì ìîé ôèíàíñîâûé è ëè÷íîñòíûé ðîñò;

ôèíàíñèðîâàòü áëàãîòâîðèòåëüíóþ äåÿòåëüíîñòü.

Âî-âòîðûõ, âû äîëæíû îöåíèâàòü íîâûå ïðîåêòû ñ òî÷êè
çðåíèÿ çàÿâëåííîé ìèññèè. Êîãäà âû èìååòå òàêóþ
çàÿâëåííóþ ìèññèþ, âû ìîæåòå ïîñòîÿííî îöåíèâàòü íîâûå
ïðîåêòû ñ òî÷êè çðåíèÿ ýòîé ìèññèè, âûÿñíÿÿ, ñîãëàñóåòñÿ
ëè ìîÿ öåëü â ýòîì ïðîåêòå ñ ìèññèåé êîìïàíèè? Ëþäè
âñåãäà îáðàùàþòñÿ êî ìíå ñ ïðåäëîæåíèåì âêëþ÷èòü îäèí
èëè äðóãîé ïðîåêò. Íàïðèìåð, êàê òî îäèí òðåéäåð, êîòîðûé
áûë èíæåíåðîì ïî îáðàçîâàíèþ, ñêàçàë, ÷òî ìû ìîãëè áû
íà÷àòü ðàáîòàòü íàä ðàçâèòèåì îïðåäåëåííûõ ìåäèòàöèé äëÿ
òðåéäåðîâ. Â òî âðåìÿ êàê ñàìà èäåÿ âûãëÿäåëà
çàìå÷àòåëüíîé, îíà íå ñîâïàäàëà ñ ìîèì ñïèñêîì
êðèòè÷åñêèõ çàäà÷ äëÿ íàøåé ìèññèè, êîòîðûå äîëæíû áûòü
ðåàëèçîâàíû â áëèæàéøåì áóäóùåì. Â ðåçóëüòàòå, îíà íå
áûëà îñóùåñòâëåíà. Íî áåç íàëè÷èÿ òàêîãî ïðîöåññà, ÿ
âåðîÿòíî ïîòðàòèë áû áîëüøóþ ÷àñòü ìîåãî âðåìåíè íà
ðåàëèçàöèþ òàêèõ íåêðèòè÷åñêèõ çàäà÷ è, òàêèì îáðàçîì,
áûë áû íåñïîñîáåí äîñòèãíóòü òîãî, ÷òî âàæíî äëÿ êîìïàíèè
äëÿ âûïîëíåíèÿ åå öåëåé.

Áîëüøèíñòâî òðåéäåðîâ ðàññìàòðèâàþò ñâîé òîðãîâûé
áèçíåñ, êàê õîááè, ò.å. íå îòíîñÿòñÿ ê íåìó âñåðüåç.
Íàïðèìåð, íåêîòîðûå ïîñòîÿííî èùóò íîâûå èëè ëó÷øèå
òîðãîâûå ñèñòåìû, íåêîòîðûå æå ïðåäïî÷èòàþò äèñêðåòíóþ
òîðãîâëþ (ïî ñîáñòâåííîìó óñìîòðåíèþ). Êòî-òî åùå áóäåò
óïðàâëÿòü äåíüãàìè ñâîèõ äðóçåé èëè ðîäñòâåííèêîâ, íå
äóìàÿ î ïîñëåäñòâèÿõ. Ýòè òèïû öåëåé äîëæíû áûòü
îöåíåíû îòíîñèòåëüíî âàøåé çàÿâëåííîé ìèññèè â òîðãîâëå,
÷òîáû âèäåòü, êàê îíè åé ñîîòâåòñòâóþò.

Äàâàéòå ïðåäïîëîæèì, ÷òî ó âàñ åñòü çàÿâëåííàÿ ìèññèÿ
äëÿ âàøåé òîðãîâëè - â òå÷åíèå ïÿòè ëåò îáåñïå÷èòü ñåáå
ôèíàíñîâóþ íåçàâèñèìîñòü. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî, åñëè áû âû
ïðåêðàòèëè ðàáîòàòü, âêëþ÷àÿ òîðãîâëþ, òî èìåëè áû
äîñòàòî÷íî ïàññèâíîãî äîõîäà (ò.å. àêòèâîâ, ðàáîòàþùèõ íà
âàñ), ÷òîáû ïðîäîëæèòü ñâîé òåêóùèé îáðàç æèçíè. Âû
ìîãëè áû äîñòèãíóòü ýòîãî äâóìÿ ñïîñîáàìè: âî-ïåðâûõ, âû

•

•

•

•

•
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ìîãëè áû íàêîïèòü äîñòàòî÷íî äåíåã, ÷òîáû, èíâåñòèðîâàâ èõ
â âûñîêîíàäåæíûå áóìàãè, ñìîãëè ïîëó÷àòü ïîñòîÿííûé
íåîáõîäèìûé äîõîä. Âî-âòîðûõ, âû ìîãëè áû
àâòîìàòèçèðîâàòü ñâîè òîðãîâûå ñèñòåìû, ÷òîáû
êîìïüþòåð èëè êòî-òî åùå ìîã âûïîëíÿòü ñäåëêè çà âàñ.

Òåïåðü äàâàéòå âçãëÿíåì íà íåêîòîðûå èç öåëåé, êîòîðûå
âû ìîãëè áû ââåñòè, ÷òîáû ïîñìîòðåòü, ñîîòâåòñòâóþò ëè
îíè ýòîé çàÿâëåííîé ìèññèè:

1. "Ïîïðîáîâàòü íîâóþ òîðãîâóþ ñèñòåìó, ÷òîáû
ïîñìîòðåòü, ðàáîòàåò ëè îíà ëó÷øå". Åñëè ó âàñ óæå åñòü
ñèñòåìà, êîòîðàÿ ìîæåò ïîìî÷ü âàì äîñòèãíóòü ýòîé öåëè,
òî âû, âåðîÿòíî, ëèøü ïîòðàòèòå âðåìÿ âïóñòóþ. Íàïðèìåð,
ÿ çíàþ ëþäåé ñ ñèñòåìàìè, êîòîðûå ìîãóò ëåãêî ïðèíîñèòü
èì 100% è áîëåå êàæäûé ãîä, íî îíè ïîñòîÿííî
ïåðåñêàêèâàåò íà íîâûå ñèñòåìû, êîòîðûå ïîïàäàþòñÿ èì
ïîä ðóêó. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, åñëè ó âàñ íåò ñèñòåìû, êîòîðàÿ
ñîîòâåòñòâóåò âàøåé ìèññèè, òî âû äîëæíû îöåíèòü êàê âàøó
òåêóùóþ ñèñòåìó, òàê è íîâóþ ñ òî÷êè çðåíèÿ òàêèõ
ïîêàçàòåëåé, êàê îæèäàíèå, âåðîÿòíîñòü è âîâëå÷åííûå
êîíöåïöèè, ÷òîáû âèäåòü, èìååò ëè ýòî êàêîé-òî ñìûñë.
Íàïðèìåð, åñëè âû ïðåäïîëàãàåòå, ÷òî áóäåòå ðèñêîâàòü 1%
êàïèòàëà â êàæäîé ñäåëêå, òî âàì íåîáõîäèìî äåëàòü âñåãî 8%
â ìåñÿö, ÷òîáû ïîëó÷èòü 100% çà ãîä. Â áîëüøèíñòâå
ñëó÷àåâ, ÷üÿ-ëèáî íîâàÿ ñèñòåìà íå ïîìîæåò âàì, ïîòîìó
÷òî îíà íå îöåíåíà ïî ýòèì êðèòåðèÿì. Òàêèì îáðàçîì,
ëèøü íåáîëüøîå èçìåíåíèå âàøèõ âçãëÿäîâ ìîæåò ïðèíåñòè
âàì çíà÷èòåëüíûå ðåçóëüòàòû. Ñîîòâåòñòâåííî,
ðàññìîòðåíèå íîâîé ñèñòåìû, âåðîÿòíî, ÿâëÿåòñÿ òðàòîé
âðåìåíè, ó÷èòûâàÿ çàÿâëåííóþ ìèññèþ.

2. "Æåëàíèå çàêëþ÷àòü ñäåëêè ïî ñîáñòâåííîìó
óñìîòðåíèþ, ïîòîìó ÷òî âû ñ÷èòàåòå, ÷òî ñìîæåòå
ïåðåèãðàòü ìåõàíè÷åñêèå ñèñòåìû". Ýòà öåëü ìîãëà áû
ñîîòâåòñòâîâàòü âàøåé ìèññèè, åñëè ïëàí ñîñòîèò â òîì,
÷òîáû íàêîïèòü îïðåäåëåííóþ ñóììó äåíåã è çàòåì
èíâåñòèðîâàòü èõ â ðàçëè÷íûå èíñòðóìåíòû, ÷òîáû
ïîëó÷àòü íåîáõîäèìûé ïàññèâíûé äîõîä. Îäíàêî, åñëè âû
ïëàíèðóåòå îáåñïå÷èòü ñåáå ôèíàíñîâóþ íåçàâèñèìîñòü
÷åðåç ñâîþ ñîáñòâåííóþ òîðãîâëþ, òî ýòî íå ñîîòâåòñòâóåò
âàøèì öåëÿì, ïîòîìó ÷òî âû áóäåòå âñåãäà ïðèâÿçàíû ê
ñâîåé òîðãîâëå - âû âñåãäà äîëæíû áóäåòå ðàáîòàòü, åñëè
çàêëþ÷àåòå ñäåëêè ïî ñîáñòâåííîìó óñìîòðåíèþ. Âî âòîðîì
ñëó÷àå, âû äîëæíû îòêàçàòüñÿ îò èäåè äèñêðåòíîé òîðãîâëè.

3. "Íàìåðåíèå óïðàâëÿòü äåíüãàìè íåñêîëüêèõ äðóçåé
è ðîäñòâåííèêîâ". Ýòà öåëü ìîæåò ñòàòü ïîëíûì áåçóìèåì
äëÿ âàøåé ìèññèè, â çàâèñèìîñòè îò òîãî, êàê âû
ðàññìàòðèâàåòå àñïåêò óïðàâëåíèÿ äåíüãàìè. Íàïðèìåð,
ñîáèðàåòåñü âû ýòî äåëàòü áåñïëàòíî èëè íàìåðåíû âçèìàòü
ïëàòó. Åñëè âû ïëàíèðóåòå áðàòü ïëàòó, òî ýòî ìîæåò ïîìî÷ü
âàì âûïîëíèòü íåêîòîðóþ äåíåæíóþ öåëü. Îäíàêî, âû
ãîòîâû êîíòàêòèðîâàòü ñ ëþäüìè, äåíüãàìè êîòîðûõ âû
óïðàâëÿåòå? Ó âàñ åñòü îôèñ äëÿ îáðàáîòêè èíôîðìàöèè?
Ñòîÿò ëè óñèëèÿ ïî âåäåíèþ áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà è
âçàèìîäåéñòâèþ ñ êëèåíòàìè ïîñëåäñòâèé îòâëå÷åíèÿ
íåïîñðåäñòâåííî îò òîðãîâëè? Åñëè îòâåò íà ëþáîé èç ýòèõ
âîïðîñîâ - íåò, òî ýòî íå ñîîòâåòñòâóþùàÿ ìèññèè öåëü è îò
íåå ñëåäóåò îòêàçàòüñÿ.

Ìèññèÿ òðåéäåðà

Forex Magazine
ïî ìàòåðèàëàì www.actionforex.com
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Äæîí Äæåôðè

Ôîðìóëà äâèæåíèÿ

ÔÎÐÌÓËÀ ÄÂÈÆÅÍÈß
www.esignallearning.comÄèí Ðîäæåðñ

Ðàñøèðåíèÿ è âîññòàíîâëåíèÿ Ôèáîíà÷÷è ÿâëÿþòñÿ
ìîùíûìè èíñòðóìåíòàìè, êîòîðûå ïîìîãàþò àíàëèòèêàì
è òðåéäåðàì èäåíòèôèöèðîâàòü öåëè êðèòè÷åñêèõ
ïîääåðæåê è ñîïðîòèâëåíèé. Ýòè öåëè íå òîëüêî ïîìîãàþò
òðåéäåðàì âûÿñíèòü, êîãäà ìîæåò ïðîèçîéòè
ïîòåíöèàëüíûé ðàçâîðîò, íî òàêæå è ïîìî÷ü èì ïîíÿòü,
òîðãóþò ëè îíè ñ èëè ïðîòèâ ïðåîáëàäàþùåãî òðåíäà è, ÷òî
íàèáîëåå âàæíî, êîãäà èçìåíèëñÿ òðåíä.

Îïðåäåëåíèå âîëíû

Âîëíà - ýòî îñíîâíîé ýëåìåíò, èñïîëüçóåìûé äëÿ
âû÷èñëåíèÿ ðàñøèðåíèé è âîññòàíîâëåíèé Ôèáîíà÷÷è.
Âîëíû ñîñòàâëåíû èç òðåõ öåíîâûõ òî÷åê: X, Y è Z. Ýòè òî÷êè
ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé âåðøèíû ïîñëåäîâàòåëüíûõ
ìàêñèìóìîâ è ìèíèìóìîâ êîëåáàíèé.

Â "âîñõîäÿùåé âîëíå", òî÷êà X ñîîòâåòñòâóåò ïåðâîìó è
ñàìîìó íèçêîìó êîëåáàíèþ, òî÷êà Y - ìàêñèìóìó
êîëåáàíèÿ, à Z - ýòî ìèíèìóì êîëåáàíèÿ ïîñëå òî÷êè Y. Â
"íèñõîäÿùåé âîëíå", òî÷êà X ñîîòâåòñòâóåò ïåðâîìó è
ñàìîìó âûñîêîìó êîëåáàíèþ, òî÷êà Y - ìèíèìóìó
êîëåáàíèÿ, à Z - ýòî ìàêñèìóì êîëåáàíèÿ ïîñëå òî÷êè Y.

Ðàñøèðåíèÿ Ôèáîíà÷÷è

Òî÷êè âîëíû ìîãóò èñïîëüçîâàòüñÿ, ÷òîáû
ïðîãíîçèðîâàòü öåíîâûå äâèæåíèÿ, èñïîëüçóÿ, òàê
íàçûâàåìîå, "çîëîòîå ñå÷åíèå", èëè çíà÷åíèå Ôè (Ô = 1.62),
è åãî ïðîèçâîäíûå. Ôîðìóëà äëÿ ðàñ÷åòà ðàñøèðåíèé
Ôèáîíà÷÷è:

Z + (|X - Y | * ôàêòîð Ô) äëÿ ïðîåêöèé ââåðõ;

Z - (|X - Y | * ôàêòîð Ô) äëÿ ïðîåêöèé âíèç.

Ìîãóò ïðèìåíÿòüñÿ ìíîãèå ôàêòîðû, íî íàèáîëåå ÷àñòî
èñïîëüçóþòñÿ ñëåäóþùèå:

Ô - 1 = 0.62

1

1 + (Ô - 1)2 = 1.38

Ô

•

•

•

•

Âû÷èñëåíèÿ ïðîñòû è ìîãóò áûòü ëåãêî âûïîëíåíû ñ
ïîìîùüþ îáû÷íîãî êàëüêóëÿòîðà èëè â ïðîãðàììå Exel. Íî
ñåãîäíÿ äàæå ýòîãî íå òðåáóåòñÿ, òàê êàê áîëüøèíñòâî
ñîâðåìåííûõ ãðàôè÷åñêèõ ïðîãðàìì èìåþò âñòðîåííûé
Èíñòðóìåíò Ôèáîíà÷÷è, êîòîðûé ïîçâîëÿåò ïîëüçîâàòåëþ
îòìåòèòü òî÷êè X, Y è Z, è çàòåì ïîñòðîèòü ðàñøèðåíèÿ íà
ãðàôèêå. Ýòîò èíñòðóìåíò ïîçâîëÿåò äåëàòü áûñòðûé è
ëåãêèé àíàëèç ïðè òîðãîâëå.

Âîññòàíîâëåíèÿ Ôèáîíà÷÷è

Âîññòàíîâëåíèå - ýòî ïîêàçàòåëü êîððåêöèè äëÿ âîëíû.
Äðóãèìè ñëîâàìè, ýòî çíà÷åíèå òîãî, íàñêîëüêî òî÷êà Z
âîññòàíàâëèâàåò ÷àñòü âîëíîâîãî öèêëà XY, âûðàæåííîå â
ïðîöåíòàõ. Âîññòàíîâëåíèÿ òàêæå èçìåðÿþòñÿ, èñïîëüçóÿ
ôàêòîðû Ô. Íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííûìè ïðîöåíòàìè
ÿâëÿþòñÿ 38%, 50% è 62%. Îäíàêî, óðîâíè âîññòàíîâëåíèÿ â
21%, 78% è 89% òàêæå äîñòàòî÷íî èíôîðìàòèâíû.

Íà ñèëüíûõ ðûíêàõ, ãäå òðåéäåðû äîëüøå äåðæàò
òîðãîâûå ïîçèöèè è ìåíüøå æåëàþùèõ çàêëþ÷àòü êîíòð-
òðåíäîâûå ñäåëêè, êîððåêöèè îáû÷íî áîëåå ìåëêèå,
äîñòèãàÿ 21- èëè 38-ïðîöåíòíîãî óðîâíÿ âîññòàíîâëåíèÿ. Íà
ñëàáûõ ðûíêàõ, èñïûòûâàþùèõ íåäîñòàòîê èìïóëüñà,
ìíîãèå òðåéäåðû áûñòðî ôèêñèðóþò ïðèáûëü ïîñëå
íåáîëüøèõ äâèæåíèé è îõîòíî ðàçâîðà÷èâàþò ñâîè ïîçèöèè,
÷òî ïðèâîäèò ê ãëóáîêèì êîððåêöèÿì îò 50% äî 89%.

Âîññòàíîâëåíèÿ íå òîëüêî ðàññ÷èòûâàþòñÿ îò öåëîãî
äâèæåíèÿ, íî òàêæå è îò ïðîìåæóòî÷íûõ ìèíèìóìîâ ê
ìàêñèìóìàì (äëÿ âîñõîäÿùåãî äâèæåíèÿ) èëè îò
ìàêñèìóìîâ ê ìèíèìóìàì (äëÿ íèñõîäÿùèõ äâèæåíèé).
Îäíàêî, ñàìûå âàæíûå âîññòàíîâëåíèÿ - ýòî òå, êîòîðûå
âîññòàíàâëèâàþò öåëîå äâèæåíèå.

Êîíöåïöèÿ ñëèÿíèÿ

Îáû÷íàÿ îøèáêà ïðè èñïîëüçîâàíèè ðàñøèðåíèé è
âîññòàíîâëåíèé Ôèáîíà÷÷è ñîñòîèò â òîì, ÷òî îöåíèâàþò
òîëüêî îäíó âîëíó. Åñëè æå ñìîòðåòü êîìáèíàöèþ âîëíîâûõ
ïðîåêöèé, òî òðåéäåð ìîæåò âèäåòü, êàê âîçíèêàþò
îïðåäåëåííûå öåëè.

Êëàñòåðû öåëåé èäåíòèôèöèðóþò êðèòè÷åñêè-âàæíûå
óðîâíè ïîääåðæêè è ñîïðîòèâëåíèÿ, è ïîêàçûâàþò ñâÿçè îò
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îäíîé öåëè ê äðóãîé. Ýòî ïîëåçíî, ïîòîìó ÷òî ÷àñòî
âñòðå÷àþùèåñÿ (ñîâïàäàþùèå) öåëè âîëí çàòåì ìîãóò áûòü
ñðàâíåíû ñ öåëÿìè, ïîëó÷åííûìè ÷åðåç ìåòîäû
âîññòàíîâëåíèé.

Ïðèìåð àíàëèçà

Íà ïðèâåäåííîì íèæå ãðàôèêå ìû âèäèì, ÷òî ðûíîê S&P
500 E-mini ñäåëàë 24 ìàÿ 2011 ãîäà ìèíèìóì êîëåáàíèÿ íà
1302.25, êîòîðûé íà÷àë ñåðèþ ïðîåêöèé âîëí ê ìàêñèìóìó
íà óðîâíå 1347.75. Ýòè âîëíû õîðîøî âèäíû íà 90-ìèíóòíîì
ãðàôèêå (ñì. äèàãðàììó 1). Ïîñêîëüêó èìåëî ìåñòî
äâèæåíèå ââåðõ, òðåéäåð ñìîæåò âèäåòü, ÷òî öåëè îêîëî
ìàêñèìóìîâ êîëåáàíèÿ íà 1333.75, 1344.0 è 1347.75 áûëè
âàæíûìè óðîâíÿìè ñîïðîòèâëåíèÿ.

Äèàãðàììà 1. Âîñõîäÿùèå âîëíû îò 1302.25.

Ïîñëå ôîðìèðîâàíèÿ ïåðâîé âîëíû (1302.25 - 1324.5 -
1312.5), òðåéäåðû ìîãëè èäåíòèôèöèðîâàòü âñå öåëè - 1326.3,
1334.8, 1343.2 è 1348.5. Îíè ñîîòâåòñòâóþò ðàñøèðåíèÿì äëÿ
âîëíû 0.62, 1, 1.382 è 1.618, êàê ïîêàçàíî â òàáëèöå íèæå.

Êàê òîëüêî öåëü íà 1326.3 (èëè 0.618) áûëà ïðåîäîëåíà,
òðåéäåðû ïîëó÷èëè õîðîøåå ïðåäñòàâëåíèå, ÷òî äâèæåíèå
ðàñøèðèòñÿ, ïî êðàéíåé ìåðå, äî öåëè íà 1334.8 (ò.å. çíà÷åíèå
1). Öåíà ïîâûñèëàñü äî 1333.75 è âûïîëíèëà öåëü íà 1334.8 â
ïðåäåëàõ ìåíåå òðåõ ïóíêòîâ (ìåíüøå 0.255). Èìåëà ìåñòî
íåáîëüøàÿ êîððåêöèÿ äî 1327.0, è çàòåì âíîâü íà÷àëî
ðàçâèâàòüñÿ äâèæåíèå ââåðõ.

Êàê òîëüêî áûë ïðåîäîëåí óðîâåíü 1334.8, òðåéäåðû
çíàëè, ÷òî äâèæåíèå, âåðîÿòíî, ïðîäîëæèòñÿ, ïî êðàéíåé
ìåðå, äî 1343.2 (çíà÷åíèå ðàñøèðåíèÿ 1.382). Êðîìå òîãî, ó
òðåéäåðîâ òåïåðü ïîÿâèëîñü äâå íîâûõ âîëíû, ñ êîòîðûìè
ìîæíî ðàáîòàòü. Ïåðâàÿ íîâàÿ âîëíà, îòìå÷åííàÿ êàê âîëíà
"2" â òàáëèöå (1302.25 - 1333.75 - 1327.0), èìååò ïðîåêöèþ ê
1346.5 - ðàñøèðåíèå 0.618.

Ýòî áûëî â ïðåäåëàõ òðåõ ïóíêòîâ îò óðîâíÿ 1348.5 (èëè
çíà÷åíèÿ 1.618) - öåëè âîëíû "1". Âòîðàÿ íîâàÿ âîëíà,
ïîìå÷åííàÿ êàê âîëíà "3" â òàáëèöå (1312.5 - 1333.75 - 1327.0),
òàêæå èìååò ïðîåêöèþ ê öåíå ðÿäîì ñ óðîâíåì 1348.5 (êàê
çíà÷åíèå öåëè 1). Òàêèì îáðàçîì, òðåéäåðû òåïåðü çíàëè, ÷òî
óðîâåíü 1348.5 ÿâëÿåòñÿ ñîâïàäàþùåé è âàæíîé öåëüþ è ÷òî
âîñõîäÿùåå äâèæåíèå, âåðîÿòíî, ïðîòåñòèðóåò ýòîò óðîâåíü.

Öåíà ïðîäîëæèëà ïîâûøàòüñÿ, íî çàòåì îñòàíîâèëàñü íà
óðîâíå 1344.0, ïðåîäîëåâ öåëü âîëíû "1" íà îòìåòêå 1343.2.
Îòêàò ê óðîâíþ 1333.25 äàë òðåéäåðàì äðóãóþ íîâóþ âîëíó,
ïîìå÷åííóþ â òàáëèöå êàê âîëíà 4 (1327.0 - 1344.0 - 1333.25),
êîòîðàÿ òàêæå èìååò öåëü â ïðåäåëàõ òðåõ ïóíêòîâ îò óðîâíÿ
1348.5 (çíà÷åíèå ðàñøèðåíèÿ 1).

Â ýòîò ìîìåíò òðåéäåðû óæå ìîãëè ñäåëàòü âûâîä, ÷òî
áûëî ñèëüíîå ñîïðîòèâëåíèå íà óðîâíå 1348.5, êîòîðûé
ìîæåò óäåðæàòüñÿ, è ÷òî, åñëè îí áóäåò ïðåîäîëåí, òî,
âåðîÿòíî, èìåëî ìåñòî èçìåíåíèå òðåíäà. Ýòî áûëî ñâÿçàíî
ñ òåì, ÷òî, â òî æå ñàìîå âðåìÿ êàê òðåéäåðû íàáëþäàëè
ðàñøèðåíèÿ Ôèáîíà÷÷è, îíè, âîçìîæíî, òàêæå
êîíòðîëèðîâàëè âîññòàíîâëåíèÿ íèñõîäÿùåãî äâèæåíèÿ îò
îòìåòêè 1373.5 äî 1302.25, êàê ïîêàçàíî íà äèàãðàììå 2.

Äèàãðàììà 2. Ìàêñèìóìû êîëåáàíèé íèñõîäÿùåãî äâèæåíèÿ.
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Âûïîëíèâ ýòè ðàñ÷åòû, òðåéäåðû ìîãëè çàìåòèòü, ÷òî
óðîâåíü 1348.5 ñîîòâåòñòâóåò 62%-ìó âîññòàíîâëåíèþ îò
1373.5, 78%-ìó âîññòàíîâëåíèþ îò 1358.25 è 89%-ìó
âîññòàíîâëåíèþ îò 1352.5.

Áîëüøèíñòâî êîððåêöèé äåðæèòñÿ íèæå 38%-ãî
âîññòàíîâëåíèÿ è íå ïðåâûøàåò 62%-å âîññòàíîâëåíèå.
Ïîýòîìó, åñëè áû óðîâåíü 1348.5 áûë ïðåîäîëåí, òî ðàçâîðîò
òðåíäà áûë áû ïîäòâåðæäåí.

Èäåíòèôèöèðîâàâ óðîâåíü 1348.5 êàê âûñîêî-
ñîâïàäàþùèå ðàñøèðåíèÿ è âîññòàíîâëåíèÿ Ôèáîíà÷÷è,
òðåéäåðû ìîãëè ïîëó÷èòü óñòîé÷èâîå ïðåäñòàâëåíèå, ÷òî

ýòîò óðîâåíü, âåðîÿòíî, óäåðæèòñÿ è, ïî êðàéíåé ìåðå,
íàçðåâàåò ñèëüíàÿ êîððåêöèÿ.

Êàê ìîæíî âèäåòü íà ãðàôèêàõ, öåíà ïîâûñèëàñü äî
îòìåòêè 1347.75 è òàì äåðæàëàñü. Îíà âûïîëíèëà öåëü 1348.5
â ïðåäåëàõ 0.75 ïóíêòîâ (ìåíåå 0.05%). Èìåë ìåñòî îñíîâíîé
ðàçâîðîò âíèç è ïðîäîëæèëñÿ, ïîêà, â êîíå÷íîì ñ÷åòå, íå
áûë ñäåëàí íîâûé ìèíèìóì íèæå óðîâíÿ.

Çàêëþ÷åíèå

Â ïðèâåäåííîì ïðèìåðå òðåéäåðû ìîãëè
èäåíòèôèöèðîâàòü êëþ÷åâûå óðîâíè ñîïðîòèâëåíèÿ,
èñïîëüçóÿ êîìáèíàöèþ âîëí è èõ ðàñøèðåíèé Ôèáîíà÷÷è,
òàê æå êàê è âîññòàíîâëåíèé. Ýòè ôàêòîðû â îòäåëüíîñòè íå
ñêàçàëè áû òðåéäåðàì, êîãäà íàèëó÷øåå âðåìÿ äëÿ âõîäà èëè
âûõîäà èç ðûíêà, íî, ñêîðåå âñåãî, äàäóò êëþ÷è
îòíîñèòåëüíî òîãî, äåéñòâèòåëüíî ëè äâèæåíèå ââåðõ
ñîáèðàåòñÿ ïðîäîëæèòüñÿ èëè çàêàí÷èâàåòñÿ.

Èñïîëüçîâàíèå ýòèõ öåëåé â êîìáèíàöèè ñ òåõíè÷åñêèìè
èíäèêàòîðàìè ïîìîãëî áû òðåéäåðàì áîëåå òî÷íî
èäåíòèôèöèðîâàòü âîçìîæíûå ïîâîðîòíûå ìîìåíòû íà
ðûíêå, ÷òî, â êîíå÷íîì ñ÷åòå, ïðèâåëî áû ê áîëåå âûãîäíûì
è õîðîøî-óïðàâëÿåìûì ñäåëêàì.

Forex Magazine
ïî ìàòåðèàëàì www.esignallearning.com

Ôîðìóëà äâèæåíèÿ
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Êëþ÷åâûå ðûíêè.

ÊËÞ×ÅÂÛÅ  ÐÛÍÊÈ.

Äèàãðàììà 1. Äîõîäíîñòü 2-ëåòíèõ îáÿçàòåëüñòâ (áåëûì)
 è êóðñ USD/JPY.

Ðè÷àðä Ëè

Ðè÷àðä Ëè ÿâëÿåòñÿ âàëþòíûì ñòðàòåãîì â êîìïàíèè
"Forex Capital Markets LLC". Èñïîëüçóÿ êàê
ôóíäàìåíòàëüíûé àíàëèç, òàê è òåõíè÷åñêèå ìîäåëè,
Ðè÷àðä ðåãóëÿðíî ïóáëèêóåò ñâîè êîììåíòàðèè íà ñàéòàõ
"DailyFX" è "Bloomberg". Îí èìååò îãðîìíûé îïûò
òîðãîâëè íà âàëþòíîì, îïöèîííîì è ôüþ÷åðñîì ðûíêàõ.
Ïåðåä ïåðåõîäîì â èññëåäîâàòåëüñêóþ ãðóïïó, Ðè÷àðä
òîðãîâàë âàëþòàìè, àêöèÿìè è äåðèâàòèâàìè äëÿ
÷àñòíîãî êîíñîðöèóìà. Ðè÷àðä çàêîí÷èë Ãîñóäàðñòâåííûé
óíèâåðñèòåò øòàòà Ïåíñèëüâàíèÿ è èìååò ñòåïåíü
áàêàëàâðà ïî ôðàíöóçñêîìó ñ àêöåíòîì íà
ìåæäóíàðîäíûé áèçíåñ.

Òðåéäåðû íà ðûíêå ôîðåêñ, ïðè÷åì êàê óæå îïûòíûå,
òàê è íîâè÷êè, â îñíîâíîì êîíöåíòðèðóþò ñâîè òîðãîâûå
ñòðàòåãèè íà òåõíè÷åñêèõ èíäèêàòîðàõ - íàïðèìåð,
Ñêîëüçÿùèõ ñðåäíèõ èëè òðåíäîâûõ ëèíèÿõ. Ïðè ýòîì, îíè
ðåäêî ñìîòðÿò íà äðóãèå ðûíêè äëÿ ïîëó÷åíèÿ
äîïîëíèòåëüíûõ íàìåêîâ îòíîñèòåëüíî áóäóùåãî
íàïðàâëåíèÿ ðûíêà. Íî, äðóãèå ðûíêè èíîãäà ìîãóò äàòü
êëþ÷ ê âûãîäíîé ïîçèöèè íà âàëþòíîì ðûíêå.

Â òå÷åíèå ìíîãèõ ëåò, ïðîôåññèîíàëüíûå òðåéäåðû
ñìîòðåëè íà âòîðè÷íûå ðûíêè äëÿ ïîëó÷åíèÿ
ïîäòâåðæäåíèÿ ñâîèì òîðãîâûì ïîçèöèÿì. Èñïîëüçóÿ
ñîâðåìåííûå ãðàôè÷åñêèå ïðîãðàììû, ïðîôåññèîíàëû
îòñëåæèâàþò âçàèìîñâÿçü ìåæäó íåêîòîðûìè ðûíêàìè -
äâèæåíèÿ â òîì æå ñàìîì èëè ðàçëè÷íûõ íàïðàâëåíèÿõ.
Íåêîòîðûå èç ýòèõ êîððåëÿöèé îáû÷íî õîðîøî èçâåñòíû
âàëþòíûì òðåéäåðàì - íàïðèìåð, ìåæäó öåíîé íåôòè è
êàíàäñêèì äîëëàðîì èëè çîëîòîì è àâñòðàëèéñêèì
äîëëàðîì. Íåêîòîðûå æå ÿâëÿþòñÿ íå ñòîëü
ðàñïðîñòðàíåííûìè - âðîäå êóðñà    /$ è êðàòêîñðî÷íîé
ñòàâêîé ïî ÿïîíñêèì ïðàâèòåëüñòâåííûì îáÿçàòåëüñòâàì.

Äàâàéòå ðàññìîòðèì íåêîòîðûå äðóãèå ðûíêè, êîòîðûå
ìîãóò äàòü ïîíèìàíèå ïîòåíöèàëüíûì äâèæåíèÿì âàëþòíûõ
ðûíêîâ.

Äîõîäíîñòü êàçíà÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ

Êàê ýòî íè ñòðàííî çâó÷èò, íî âàëþòíûå è ðûíêè
îáëèãàöèé î÷åíü òåñíî ñâÿçàíû.

Íàïðàâëåíèå îáîèõ èíâåñòèöèîííûõ àêòèâîâ â öåëîì
çàâèñèò îò ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè è ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè

â ñòðàíå. Åñëè ýêîíîìèêà ïîêàçûâàåò ñèëó, òî
ìåæäóíàðîäíûå èíâåñòîðû áóäóò ïîêóïàòü êàçíà÷åéñêèå
îáÿçàòåëüñòâà, ïðåäëàãàåìûå äàííîé ñòðàíîé, òàê êàê âñåãäà
çàèíòåðåñîâàíû â óñòîé÷èâûõ è âûñîêèõ óðîâíÿõ
äîõîäíîñòè. Ýòî ïðèâåäåò ê óâåëè÷åíèþ ñïðîñà íà âàëþòó
ñòðàíû, òàêèì îáðàçîì, âûçûâàÿ åå óêðåïëåíèå.
Ìåæäóíàðîäíûå èíâåñòîðû, çàèíòåðåñîâàííûå â
èíâåñòèöèÿõ â ñòðàíó (è åå èíôðàñòðóêòóðó) âñåãäà äîëæíû
áóäóò äåëàòü òðàíçàêöèè â âàëþòó äàííîé ñòðàíû.
Ñîîòâåòñòâåííî, îíè áóäóò äâèãàòüñÿ ïàðàëëåëüíî.

Èìåííî ïî ýòîé ïðè÷èíå óïðàâëÿþùèå äåíüãàìè áóäóò
íàáëþäàòü êðàòêîñðî÷íûå ìîäåëè äîõîäíîñòè îáÿçàòåëüñòâ
äëÿ ïîäòâåðæäåíèÿ ôîðìèðóþùåãîñÿ òðåíäà íà âàëþòíîì
ðûíêå. Äâèæåíèå â îäíîì àêòèâå ìîæåò ïðåäñêàçàòü èëè
ïîäòâåðäèòü äâèæåíèå â äðóãîì àêòèâå.

Îäíà èç âàëþòíûõ ïàð, äåìîíñòðèðóþùèõ ïîäîáíîå
ñîîòíîøåíèå - äîëëàð ÑØÀ ïðîòèâ ÿïîíñêîé èåíû. Íà
ðûíêå ôîðåêñ âàëþòíàÿ ïàðà USD/JPY ïåðåìåùàåòñÿ
îòíîñèòåëüíî ñèíõðîííî ñ êðàòêîñðî÷íûìè ÿïîíñêèìè
ïðàâèòåëüñòâåííûìè îáëèãàöèÿìè - îñîáåííî, äâóõëåòíèìè
äîëãîâûìè áóìàãàìè. Íà äèàãðàììå 1 ìû ìîæåì âèäåòü,
÷òî äàííàÿ ìîäåëü áûëà îñîáåííî ñèëüíà â òå÷åíèå áîëüøåé
÷àñòè 2010ã. Â ýòî âðåìÿ ðûíî÷íûå ñïåêóëÿíòû çàíÿëè
ñòîðîíó óêðåïëåíèÿ ÿïîíñêîé èåíû. Ó÷èòûâàÿ ïðèçíàêè
âîññòàíîâëåíèÿ ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè, ÿïîíñêèå
ýêñïîðòåðû âîññòàíàâëèâàëèñü áûñòðåå, ÷åì èõ
àìåðèêàíñêèå êîëëåãè, ïðèâîäÿ ê áîëåå âûñîêîìó ðîñòó â
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Êëþ÷åâûå ðûíêè.

Äèàãðàììà 2. Äíåâíîé ãðàôèê EUR/USD.

Âàëþòíûå ôüþ÷åðñû

Ïðîèçâîäíûå èíñòðóìåíòû - âðîäå âàëþòíûõ
ôüþ÷åðñîâ, òàêæå ÿâëÿþòñÿ õîðîøåé ïîäñêàçêîé äëÿ
ïîäòâåðæäåíèÿ êðàòêîñðî÷íûõ òðåíäîâ íà ðûíêå ôîðåêñ.

Íà ôîíäîâûõ ðûíêàõ, áðîêåðû è òðåéäåðû áóäóò
ñìîòðåòü íà ðûíî÷íûé îáúåì äëÿ ïîäòâåðæäåíèÿ èìïóëüñà.
Âàëþòíûå òðåéäåðû, âìåñòî ýòîãî, áóäóò èñïîëüçîâàòü
îòêðûòûé èíòåðåñ ïî âàëþòíûì ôüþ÷åðñàì, ÷òîáû îöåíèòü
ðûíî÷íûé ñïðîñ íà êîíêðåòíóþ âàëþòó. Ýòîò òèï
èíôîðìàöèè ìîæåò èñïîëüçîâàòüñÿ, ÷òîáû
ñïðîãíîçèðîâàòü áóäóùèé ñïðîñ íå òîëüêî íà âàëþòû, íî
òàêæå è íà áèðæåâûå òîâàðû.

Õîòÿ íåêîòîðûå àíàëèòèêè ñìîòðÿò êàê íà
êîììåð÷åñêèå, òàê è íà íåêîììåð÷åñêèå ñäåëêè - êëþ÷åâàÿ
èíôîðìàöèÿ âñå æå çàëîæåíà â íåêîììåð÷åñêîì
ïîçèöèîíèðîâàíèè. Íåêîììåð÷åñêîå ïîçèöèîíèðîâàíèå
îáû÷íî àññîöèèðóåòñÿ ñî ñïåêóëÿöèÿìè íà ðûíêå.
Ñìûñë çäåñü ñâÿçàí ñ òåì, ÷òîáû óâèäåòü ñêðûòûé ñïðîñ
íà êîíêðåòíóþ âàëþòó äëÿ ïîäòâåðæäåíèÿ èëè íàìåê íà
ïîòåíöèàëüíîå íàïðàâëåíèå ðûíêà. Íàïðèìåð, âûñîêèé
èíòåðåñ ê âàëþòå îçíà÷àåò, ÷òî ñóùåñòâåííàÿ ÷àñòü ðûíêà
íàõîäèòñÿ íà îäíîé ñòîðîíå ðûíêà - ñîîòâåòñòâåííî,
âåðîÿòíî ïîëó÷åíèå ïðîòèâîïîëîæíîãî ðåçóëüòàòà. Åñëè
êàæäûé ñïåêóëÿíò çàíèìàåò áû÷üþ ñòîðîíó (èëè èìååò
äëèííûå ïîçèöèè) íà ðûíêå, òî ÷òî ïðîèçîéäåò, êîãäà îíè
âñå (èëè áîëüøèíñòâî èç íèõ) çàõîòÿò âûéòè?

19 äåêàáðÿ 2010 ãîäà ìåäâåæüå ïîçèöèîíèðîâàíèå ïî
åâðî äîñòèãëî ñóùåñòâåííîãî 90-äíåâíîãî ìàêñèìóìà.
Òðåéäåðû ñòàâèëè íà óñèëåíèå äîëëàðà, ïîñêîëüêó äîëãîâîé
êðèçèñ â ñòðàíàõ Åâðîïåéñêîãî ñîþçà ïðîäîëæàëñÿ, è ýòè
òðåéäåðû çàíÿëè êîðîòêóþ ñòîðîíó âî ôüþ÷åðñàõ íà åâðî.
Ýòà ñèòóàöèÿ ñîâïàëà ñ ïàäåíèåì âàëþòíîé ïàðû EUR/USD
ê òåõíè÷åñêîé ïîääåðæêå íà óðîâíå 1.3080. Âñêîðå ïîñëå

Êðåäèòíî-äåôîëòíûå ñâîïû

Áóäó÷è îòíîñèòåëüíî íåèçâåñòíûì ðûíêîì, êðåäèòíî-
äåôîëòíûå ñâîïû èëè èíñòðóìåíòû CDS ìîãóò îêàçàòü
îãðîìíóþ ïîìîùü â óêàçàíèè äîëãîñðî÷íîãî íàñòðîåíèÿ
äëÿ îòäåëüíûõ âàëþò.

Ïðåäñòàâëåííûå è øèðîêî-èñïîëüçóåìûå â ïîñëåäíèå 14
ëåò, êðåäèòíî-äåôîëòíûå ñâîïû - ýòî êîíòðàêòû,
çàùèùàþùèå ïîçèöèþ ïîêóïàòåëÿ ïðîòèâ ïîòåíöèàëüíîãî
êðåäèòíîãî ñîáûòèÿ. Íàïðèìåð, óïðàâëÿþùèé ôîíäà ìîæåò
çàñòðàõîâàòü êðåäèòîñïîñîáíîñòü 100 ìëí.$ ÿïîíñêèõ
ïðàâèòåëüñòâåííûõ îáÿçàòåëüñòâ, âûïëàòèâ
ñîîòâåòñòâóþùóþ ñòðàõîâóþ ïðåìèþ. Â ñëó÷àå äåôîëòà èëè
äîëãîâîãî êðèçèñà, èíâåñòîðû ìîãóò âîçìåñòèòü ñòîèìîñòü
ñâîèõ áîíäîâ. Òàêèì îáðàçîì, ïîäîáíî âàëþòíûì
ôüþ÷åðñàì, êðåäèòíî-äåôîëòíûå ñâîïû ìîãóò áûòü î÷åíü
öåííûì ñïîñîáîì ïîêàçàòü, íàñêîëüêî áû÷üèì èëè
ìåäâåæüèì ÿâëÿåòñÿ ðûíîê ïî äàííîé êîíêðåòíîé âàëþòå.

Âî âðåìÿ äîëãîâîãî êðèçèñà â Åâðîñîþçå â òå÷åíèå 2010
ãîäà, êðåäèòíî-äåôîëòíûå ñâîïû ïîäòâåðæäàëè íåãàòèâíîå
îòíîøåíèå ðûíêà ê åâðîïåéñêèì àêòèâàì - öåíà êðåäèòíî-
äåôîëòíûõ ñâîïîâ (èëè ñòîèìîñòü ñòðàõîâàíèÿ) âçëåòåëà

ßïîíèè. Â ðåçóëüòàòå, ìåæäóíàðîäíûå èíâåñòîðû,
ñòàâèâøèå íà ëó÷øèå ïåðñïåêòèâû â Àçèè, îõîòíî
èíâåñòèðîâàëè â ÿïîíñêèå êðàòêîñðî÷íûå äîëãîâûå áóìàãè.
Ñïðîñ ïîìîã óñèëèòü óêðåïëåíèå ÿïîíñêîé èåíû ïðîòèâ
äîëëàðà ÑØÀ ñ ìàÿ ïî ñåíòÿáðü 2010ã.

äîñòèæåíèÿ ýòîãî óðîâíÿ, òðåéäåðû íà÷àëè ôèêñèðîâàòü
ïðèáûëü, ÷òî âåëî ê ðàçâîðîòó ðûíî÷íîãî íàñòðîåíèÿ.
Óñèëåíèå åâðî ïðîäîëæàëîñü íåñêîëüêî äíåé ïîñëå òîãî, êàê
ïîÿâèëñÿ áû÷èé ñèãíàë - ïðèíåñÿ 10%-þ ïðèáûëü ïî
äëèííûì ïîçèöèÿì ïî åâðî.

http://www.fxmag.ru?fxmag


FXMAG.RU © 2004-20112 6

18 ÈÞËß 2011 ¹383/28

Êëþ÷åâûå ðûíêè.

ê íîâûì ìàêñèìóìàì. Èíäóñòðèàëüíî-ðàçâèòûå ñòðàíû,
âðîäå Ñîåäèíåííûõ Øòàòîâ è Âåëèêîáðèòàíèè, íà
ñåãîäíÿøíèé äåíü èìåþò ñòàâêó ïî ñâîïàì â ñðåäíåì 50
áàçèñíûõ ïóíêòîâ. Ñòàâêè ïî ãðå÷åñêèì ñâîïàì ïðåâûñèëè
ýòîò óðîâåíü â 15 ðàç âî âðåìÿ äîëãîâîãî êðèçèñà. Áîëüøàÿ
ðàçíèöà ìåæäó ñòàâêàìè ïî êðåäèòíûì ñâîïàì
ïîäòâåðæäàëè ìåäâåæüå íàñòðîåíèå ðûíêà ê åâðî, êîãäà
åäèíàÿ âàëþòà ðåçêî óïàëà íà 20% ìåíåå, ÷åì çà 5.5 ìåñÿöåâ.

Çàêëþ÷åíèå

Ïðè ïðàâèëüíîì èñïîëüçîâàíèè, ýòè ðûíî÷íûå
èíäèêàòîðû ìîãóò îáåñïå÷èòü ñåðüåçíîå ïîäòâåðæäåíèå äëÿ
òîðãîâûõ ïîçèöèé, ñîîòâåòñòâåííî, óâåëè÷èâàÿ îáùóþ
ïðèáûëü. Ó÷èòûâàÿ âîçðîñøóþ çàâèñèìîñòü ãëîáàëüíûõ
ðûíêîâ â íàøè äíè, ñòîèò ïîäðîáíåå èçó÷èòü ðûíî÷íûå
âçàèìîñâÿçè. Ýòî ïîìîæåò òðåéäåðàì è èíâåñòîðàì
ïîëó÷èòü íà íèõ áîëåå âûñîêóþ ïðèáûëü.
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