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Êàëåíäàðü íà íåäåëþ 23.07.12 - 27.07.12

Êàëåíäàðü íà íåäåëþ 23.07.12 - 27.07.12

www.forexreview.ru
äëÿ Forex Magazine

Дата Время 
(Мск.) Страна Период Индикатор Предыдущее Прогноз 

23/07/12 - - - - - - 
24/07/12 12.00 ЕС Июль Индекс деловой активности (PMI) в 

производственной сфере 45.1 45.0 

24/07/12 12.00 ЕС Июль Индекс деловой активности (PMI) в 
непроизводственной сфере 47.1 47.0 

25/07/12 12.00 Германия Июль Индекс делового климата IFO 105.3 104.5 
25/07/12 12.30 Британия 2 кв. ВВП (предварительный) q/q -0.3 % -0.2 % 
25/07/12 12.30 Британия 2 кв. ВВП (предварительный) y/y -0.2 % -0.3 % 
25/07/12 14.00 Британия Июль Обзор розничных продаж CBI -11 -10 
25/07/12 18.00 США Июнь Продажи новостроек (млн.) 0.369 0.365 
26/07/12 12.00 ЕС Июнь Денежная масса M3 y/y +2.9 % +2.8 % 
26/07/12 16.30 США Июнь Заказы на товары длительного пользования m/m +1.3 % +0.3 % 
26/07/12 16.30 США Июнь Заказы на товары длительного пользования без 

транспортных m/m +0.7 % -0.1 % 

26/07/12 16.30 США до21.07 Первичные обращения за пособиями по 
безработице 386,000 380,000 

26/07/12 18.00 США Июнь Незавершённые продажи жилья m/m +5.9 % +0.8 % 
27/07/12 3.30 Япония Июнь Потребительские цены (CPI) без свежего 

продовольствия y/y -0.1 % -0.1 % 
27/07/12 3.50 Япония Июнь Розничные продажи y/y +3.6 % +1.0 % 
27/07/12 16.30 США 2 кв. ВВП (предварительный, годовое исчисление) q/q +1.9 % +1.4 % 
27/07/12 16.30 США 2 кв. Дефлятор (предварительный, годовое 

исчисление) q/q +2.0 % +1.7 % 

27/07/12 16.30 США 2 кв. Дефлятор потребительской корзины без 
продовольствия и топлива q/q +2.3 % +1.9 % 

27/07/12 17.55 США Июль Индекс потребительских настроений Michigan 
Sentiment (уточнённый) 72.0 72.5 

M/M  Данные приведены по отношению к прошлому месяцу 
Q/Q  Данные приведены по отношению к прошлому кварталу 
Y/Y  Данные приведены по отношению к аналогичному периоду прошлого года. 
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Íåäåëüíûé îáçîð ðûíêà íåôòè 16.07 - 21.07

Íåäåëüíûé îáçîð ðûíêà íåôòè 16.07 - 21.07

http://www.stg-fx.com/
Ïî çàâåðøåíèè òîðãîâîé íåäåëè êîòèðîâêè íåôòè

ïðîäåìîíñòðèðîâàëè ðîñò íà ìåæäóíàðîäíûõ ïëîùàäêàõ,
÷åìó ñïîñîáñòâîâàëè îïàñåíèÿ èãðîêîâ â îòíîøåíèè
âîçìîæíîñòè íà÷àëà âîîðóæåííîãî êîíôëèêòà ìåæäó
Èçðàèëåì è Èðàíîì. Íàïîìíèì, ÷òî îñíîâíûì
ëåéòìîòèâîì íîâîãî âèòêà êîíôëèêòà ïîñëóæèë òåðàêò â
Áîëãàðèè, â êîòîðîì ïîãèáëè ãðàæäàíå Èçðàèëÿ, ïîñëå ÷åãî
ðóêîâîäñòâî ñòðàíû íåäâóñìûñëåííî äàëî ïîíÿòü, ÷òî
ïîäîçðåâàåò â ñîâåðøåíèè òåðàêòà Èðàí. È â î÷åðåäíîé ðàç
ïðèçâàëî ñòðàòåãè÷åñêèõ ïàðòíåðîâ, âî ãëàâå ñ ÑØÀ,
ïðåäïðèíÿòü àêòèâíûå äåéñòâèÿ â îòíîøåíèè èñëàìñêîé
ðåñïóáëèêè.  Îòìåòèì, ÷òî ïî èòîãàì òîðãîâ êîòèðîâêè
ïðîäåìîíñòðèðîâàëè ðîñò äî 106.80 äîëë./áàððåëü èëè íà
4.06%. Ðàññìîòðèì ïîäðîáíåå ñîáûòèÿ íåäåëè.

Ïî èòîãàì òîðãîâ ïîíåäåëüíèêà êîòèðîâêè áëèæàéøåãî
ôüþ÷åðñà íà íåôòü ìàðêè Brent çàâåðøèëè ñåññèþ ðîñòîì,
îáíîâèâ ïðè ýòîì ìåñÿ÷íûé ìàêñèìóì, ÷åìó ñïîñîáñòâîâàë
äîâîëüíî ïîçèòèâíûé âíåøíèé íîâîñòíîé ôîí èç Åâðîïû. Òàê,
ñòàëî èçâåñòíî, ÷òî Èñïàíèÿ ïîëó÷èò äîâîëüíî âíóøèòåëüíîå
ôèíàíñèðîâàíèå íà ïðîäîëæèòåëüíûé ïåðèîä â îáìåí íà
îáåùàíèÿ ñîêðàùåíèÿ ôèñêàëüíîãî äåôèöèòà. Òàê, íåôòÿíûå
êîòèðîâêè îòêðûëèñü íà îòìåòêàõ 102.63 äîëë./áàððåëü, ïîñëå
÷åãî ïîäâåðãëèñü ìàññèðîâàííûì ðàñïðîäàæàì â õîäå
àçèàòñêèõ òîðãîâ, óñòàíîâèâ ñåññèîííûé ìèíèìóì íà
îòìåòêå 100.99 äîëë./áàððåëü.

Ñèòóàöèÿ âûðîâíÿëàñü â õîäå åâðîïåéñêîé òîðãîâîé
ñåññèè è ê çàâåðøåíèþ äíÿ íåôòÿíûå êîòèðîâêè ñìîãëè
îòûãðàòü ñíèæåíèå è çàêðûòüñÿ íà çåëåíîé òåððèòîðèè.
Ìàêñèìóìîì äíÿ âûñòóïèëà îòìåòêà 103.54 äîëë./áàððåëü,
òîãäà êàê çàêðûòèå ïðîøëî ïî 103.20 äîëë./áàððåëü.

×òî êàñàåòñÿ ñîáûòèé, ïîâëèÿâøèõ íà õîä ïåðâîé
ïîëîâèíû òîðãîâ ïîíåäåëüíèêà, òî èç íèõ ñòîèò âûäåëèòü
èíôîðìàöèþ î ïðåäîñòàâëåíèè ïîìîùè Èñïàíèè, êîòîðàÿ
ïîâûñèëà ñïðîñ íà ðèñêîâûå àêòèâû è îùóòèìî óäàðèëà ïî
ïîçèöèÿì âàëþò-óáåæèù. Îïòèìèçìà èãðîêàì ïðèáàâèë è
òîò ôàêò, ÷òî çíà÷åíèÿ ïîòðåáèòåëüñêîé èíôëÿöèè â
åâðîçîíå ïîäòâåðäèëè ïðîãíîç è îñòàëèñü íà óðîâíå 2.4% â
ãîäîâîì èñ÷èñëåíèè, â òî âðåìÿ êàê òîðãîâûé áàëàíñ
åâðîçîíû óâåëè÷èëñÿ äî 6.3 ìëðä., âîïðåêè îæèäàíèÿì
áîëåå ñêðîìíîãî ïðèðîñòà.

Îòìåòèì, ÷òî â õîäå ñåâåðîàìåðèêàíñêîé òîðãîâîé ñåññèè
áûëè îïóáëèêîâàíû äàííûå ïî ðîçíè÷íûì ïðîäàæàì, íå
ïîäòâåðäèâøèå ïðîãíîçû - ïîêàçàòåëü ñíèçèëñÿ íà 0.4% âîïðåêè
îæèäàíèÿì ðîñòà íà 0.1%. Òàêèì îáðàçîì, îæèäàíèÿ
äîïîëíèòåëüíûõ ìåð ïî ñòèìóëèðîâàíèþ ýêîíîìèêè ñî
ñòîðîíû ÔÐÑ ÑØÀ óñèëèëèñü, ÷òî è îáóñëîâèëî
äîïîëíèòåëüíûé ñòèìóë ïîêóïàòåëÿì.

Ïî èòîãàì òîðãîâ âòîðíèêà êîòèðîâêè áëèæàéøåãî
ôüþ÷åðñà íà íåôòü ìàðêè Brent çàêðûëè ñåññèþ ñíèæåíèåì,
òàê è íå îáíîâèâ ìåñÿ÷íûé ìàêñèìóì. Îòìåòèì, ÷òî
ñíèæåíèå ïðîèçîøëî íà ôîíå íåãàòèâíîãî íàñòðîÿ èãðîêîâ
â îòíîøåíèè äîëãîâîãî êðèçèñà â åâðîçîíå. Òàêèì îáðàçîì,
ìîæíî ïðåäïîëàãàòü, ÷òî â ñëó÷àå óñóãóáëåíèÿ íåãàòèâà íà
ñîïðåäåëüíûõ ïëîùàäêàõ öåíû íà íåôòü âíîâü óñòðåìÿòñÿ â
ðàéîí ãîäîâûõ ìèíèìóìîâ. Îäíàêî ïðè ýòîì äîñòàòî÷íî
ñëîæíî ïðîãíîçèðîâàòü ñíèæåíèå êîòèðîâîê íèæå îòìåòîê
â 95.00 äîëë./áàððåëü Îáîñòðåíèå îáñòàíîâêè íà Áëèæíåì
Âîñòîêå ìåæäó òåì, ïîëó÷èëî íîâû  îáîðîò.
Ïîõîæå, ñòîðîíû íå ñïåøàò ïåðåâîäèòü êîíôëèêò â âîåííóþ
ïëîñêîñòü, è èíôîðìàöèÿ î âîçìîæíîì íà÷àëå âîåííûõ
äåéñòâèé ïðèçâàíà òîëüêî ëèøü óñóãóáèòü îïàñåíèÿ èãðîêîâ
è çàñòàâèòü èõ ïîêóïàòü íåôòü.

×òî êàñàåòñÿ ñîáûòèé, çàïëàíèðîâàííûõ íà âòîðíèê, òî
èìè âûñòóïèëè ïóáëèêàöèè ñòàòèñòèêè èç Ïîäíåáåñíîé è
Åâðîïû, íîñèâøåé ïðåèìóùåñòâåííî ïîçèòèâíûé õàðàêòåð,
÷òî ïî áîëüøîìó ñ÷åòó áûëî ïðîèãíîðèðîâàíî èãðîêàìè.
Òàê, ïðîôèöèò òîðãîâîãî áàëàíñà Êèòàÿ âûðîñ äî 31,73 ìëðä.
÷òî îêàçàëîñü ãîðàçäî âûøå ïðîãíîçîâ, îáúåìû
ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà ðÿäà åâðîïåéñêèõ ñòðàí
ïðîäåìîíñòðèðîâàëè ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó, ÷òî òàêæå
äîëæíî áûëî âûñòóïèòü ïðèÿòíîé íåîæèäàííîñòüþ, îäíàêî
òàêæå íå áûëî ó÷òåíî â êîòèðîâêàõ.

Â õîäå àìåðèêàíñêîé ñåññèè áûëè îïóáëèêîâàíû äàííûå
ïî êîëè÷åñòâó çàêëàäîê íîâûõ äîìîâ â Êàíàäå, çíà÷åíèÿ
êîòîðûõ ïðåâûñèëè ïðîãíîç ïî÷òè â ïîëòîðà ðàçà, à òàêæå
èíäåêñ ýêîíîìè÷åñêîãî îïòèìèçìà IBD/TIPP ïî Øòàòàì,
òàêæå ïðîäåìîíñòðèðîâàâøèé ïîëîæèòåëüíóþ äèíàìèêó.
Îòìåòèì, ÷òî íåãàòèâîì âûñòóïàëè îæèäàíèÿ èãðîêîâ â
îòíîøåíèè äàëüíåéøèõ ïëàíîâ ÔÐÑ êàñàòåëüíî ìîíåòàðíîé
ïîëèòèêè, êîòîðàÿ ïî îæèäàíèÿì íå áóäåò ñìÿã÷àòüñÿ, âî
âñÿêîì ñëó÷àå â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå.

http://www.fxmag.ru?fxmag
http://www.stg-fx.com/


FXMAG.RU © 2004-20125

23 ÈÞËß 2012 ¹ 435/29

Íåäåëüíûé îáçîð ðûíêà íåôòè 16.07 - 21.07

Ïî èòîãàì òîðãîâ â ñðåäó êîòèðîâêè áëèæàéøåãî
ôüþ÷åðñà íà íåôòü ìàðêè Brent âíîâü çàâåðøèëè ñåññèþ
ðîñòîì, îáíîâèâ ïðè ýòîì ìåñÿ÷íûå ìàêñèìóìû, ÷åìó
ñïîñîáñòâîâàë ðÿä ôàêòîðîâ. Ê íèì ñòîèò îòíåñòè îáùåå
ïîâûøåíèå ñêëîííîñòè èíâåñòîðîâ ê ðèñêó íà ôîíå
äîâîëüíî íåïëîõîé ñòàòèñòèêè ïî Øòàòàì, à òàêæå
îáîñòðåíèå îáñòàíîâêè íà Áëèæíåì Âîñòîêå, ñâÿçàííîå ñ
ïðîâåäåíèåì ðÿäà òåðàêòîâ ïî âñåìó ìèðó. Òàê, òîðãè â
ñðåäó îòêðûëèñü íà îòìåòêàõ 103.57 äîëë./áàððåëü, ïîñëå
÷åãî öåíû íåóêëîííî ðîñëè, äîñòèãíóâ ìàêñèìóìà íà 105.44
äîëë./áàððåëü. Çàêðûòèå ïðèøëîñü íà óðîâíè áëèçêèå ê
ìàêñèìàëüíûì - ïî öåíå 105.39 äîëë./áàððåëü.

×òî êàñàåòñÿ ñîáûòèé, ïîâëèÿâøèõ íà õîä ïåðâîé
ïîëîâèíû òîðãîâ, òî èç íèõ ñòîèò âûäåëèòü äîâîëüíî
îïòèìèñòè÷íóþ ñòàòèñòèêó ïî áåçðàáîòèöå â
Âåëèêîáðèòàíèè. Òàê, ïîêàçàòåëü ñíèçèëñÿ äî îòìåòêè 8.1%, ÷òî
îêàçàëîñü ëó÷øå çàïëàíèðîâàííîãî íóëåâîãî èçìåíåíèÿ ñ
óðîâíÿ 8.2% ìåñÿöåì ðàíåå. Êðîìå òîãî, íåêîòîðóþ
ïîääåðæêó, êàê íåôòÿíûì êîòèðîâêàì, òàê è âñåì ðèñêîâûì
àêòèâàì â öåëîì îêàçàëè ñíèçèâøèåñÿ äîõîäíîñòè
êàçíà÷åéñêèõ îáëèãàöèé ðÿäà îòñòàþùèõ ñòðàí åâðîçîíû, ÷òî
îáóñëîâëåíî ïðèíÿòèåì àêòèâíûõ ìåð ïî ïîääåðæêå
ïðîáëåìíûõ ñòðàí ñî ñòîðîíû åâðîïåéñêîãî ðåãóëÿòîðà ðàíåå.

Îòìåòèì, ÷òî â õîäå ñåâåðîàìåðèêàíñêîé òîðãîâîé
ñåññèè áûëè îïóáëèêîâàíû äàííûå ïî

ñòðîèòåëüíîìó ñåêòîðó Øòàòîâ, êîòîðûå
ïðîäåìîíñòðèðîâàëè ïîñòåïåííîå âîññòàíîâëåíèå â
îòðàñëè, ÷òî ñ îäíîé ñòîðîíû ñïîñîáíî ïîäñòåãíóòü
ïîòðåáëåíèå â ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå, îäíàêî ñ äðóãîé
ñíèæàåò âåðîÿòíîñòü äîïîëíèòåëüíûõ âëèâàíèé â
ýêîíîìèêó ÑØÀ ñî ñòîðîíû ÔÐÑ. Îòìåòèì òàêæå, ÷òî â õîäå
ñâîåãî âûñòóïëåíèÿ â ñðåäó ãëàâà ÔÐÑ ã-í Áåðíàíêå âíîâü íå
äàë ÷åòêèõ îðèåíòèðîâ â îòíîøåíèè ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè,
îäíàêî îòìåòèì, ÷òî ðåãóëÿòîð ìîæåò ðàññìîòðåòü
äîïîëíèòåëüíûå ñòèìóëû â ñëó÷àå ÿâíûõ ïðèçíàêîâ
çàìåäëåíèÿ ýêîíîìèêè.

Ïî èòîãàì òîðãîâ â ÷åòâåðã êîòèðîâêè áëèæàéøåãî
ôüþ÷åðñà íà íåôòü ìàðêè Brent ïðîäîëæèëè ðîñò, îáíîâèâ
äâóõìåñÿ÷íûé ìàêñèìóì. Ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî ïðè÷èíîé
ðîñòà öåí íà íåôòü êàê è ïðåæäå âèäèòñÿ îáîñòðåíèå
íàïðÿæåííîñòè íà Áëèæíåì Âîñòîêå, êîòîðîå ãðîçèò
ïåðåðàñòè â ïîëíîìàñøòàáíûé âîåííûé êîíôëèêò.

Äàâëåíèå íà íåôòÿíûå êîòèðîâêè íå ñìîãëà îêàçàòü è
ðàçî÷àðîâûâàþùàÿ ñòàòèñòèêà ïî Øòàòàì, ëèøü
äîïîëíèòåëüíî ñòèìóëèðîâàâ ó÷àñòíèêàì ðûíêà ê ïîêóïêàì
ðèñêîâûõ àêòèâîâ. Îòêðûòèå òîðãîâ ÷åòâåðãà ïðèøëîñü íà
îòìåòêó 105.38 äîëë./áàððåëü, ïîñëå ÷åãî êîòèðîâêè
ïðåèìóùåñòâåííî ðîñëè. Ìàêñèìóì äíÿ áûë äîñòèãíóò âî
âòîðîé ïîëîâèíå òîðãîâ íà îòìåòêå 108.15 äîëë./áàððåëü,
òîãäà êàê çàêðûòèå ïðîøëî ïî öåíå 107.59 äîëë./áàððåëü

Èç ñîáûòèé, ïîâëèÿâøèõ íà õîä ïåðâîé ïîëîâèíû òîðãîâ,
ñòîèò âûäåëèòü äîâîëüíî îïòèìèñòè÷íóþ ñòàòèñòèêó
ïëàòåæíîìó áàëàíñó åâðîçîíû â öåëîì è íåïëîõèå äàííûå
ïî ïðîèçâîäñòâåííûì çàêàçàì â Èòàëèè. Òàê, ïåðâûé
ïîêàçàòåëü âûðîñ äî 10.9 ìëðä. åâðî, à âòîðîé íà 1,7% ÷òî
îêàçàëîñü ëó÷øå îæèäàíèé àíàëèòèêîâ, ïëàíèðîâàâøèõ
ñíèæåíèå îáîèõ ïîêàçàòåëåé â ñðàâíåíèè ñ ïðåäûäóùèìè
îò÷åòíûìè ïåðèîäàìè. Êðîìå òîãî, íåêîòîðóþ ïîääåðæêó, êàê
íåôòÿíûì êîòèðîâêàì, òàê è âñåì ðèñêîâûì àêòèâàì â öåëîì
îêàçàëè íåñêîëüêî ñíèçèâøèåñÿ äîõîäíîñòè êàçíà÷åéñêèõ
îáëèãàöèé ðÿäà îòñòàþùèõ ñòðàí åâðîçîíû, ÷òî îáóñëîâëåíî
ïðèíÿòèåì àêòèâíûõ ìåð ïî ïîääåðæêå ïðîáëåìíûõ ñòðàí ñî
ñòîðîíû åâðîïåéñêîãî ðåãóëÿòîðà ðàíåå.

Îòìåòèì, ÷òî â õîäå ñåâåðîàìåðèêàíñêîé òîðãîâîé
ñåññèè áûëè îïóáëèêîâàíû äàííûå ïî êîëè÷åñòâó
ïåðâè÷íûõ îáðàùåíèé çà ïîñîáèÿìè ïî áåçðàáîòèöå â
Øòàòàõ, ïîêàçàâøèå çíà÷èòåëüíûé ïðèðîñò - äî 386 òûñ. ñ 352
òûñ. íåäåëåé ðàíåå. Êðîìå ýòîãî ïðîäàæè íà âòîðè÷íîì
ðûíêå æèëüÿ ñíèçèëèñü íà 5.4% äî 4.37 ìëí., âîïðåêè
çàïëàíèðîâàííîìó ðîñòó äî 4,63 ìëí., ÷òî áûëî âîñïðèíÿòî
èãðîêàìè êàê ñèãíàë ê ïîêóïêàì ðèñêîâûõ àêòèâîâ íà
îæèäàíèÿõ äîïîëíèòåëüíîãî ñòèìóëèðîâàíèÿ
çàìåäëÿþùåéñÿ ýêîíîìèêè Øòàòîâ ñî ñòîðîíû ðåãóëÿòîðà.

×òî êàñàåòñÿ ïÿòíè÷íûõ òîðãîâ, òî ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî
îíè ïðîøëè ñ ïîíèæåíèåì, íåñìîòðÿ íà íàëè÷èå
ãåîïîëèòè÷åñêèõ ôàêòîðîâ, îêàçûâàþùèõ ïîääåðæêó
íåôòÿíûì êîòèðîâêàì. Òàê, îòêðûòèå òîðãîâ â ïÿòíèöó
ïðîøëî ïî öåíå 107.41 äîëë./áàððåëü, ïîñëå ÷åãî áûë
óñòàíîâëåí ñåññèîííûé ìàêñèìóì íà îòìåòêå 107.69 äîëë./
áàððåëü, ïî äîñòèæåíèè êîòîðîãî öåíà íà íåôòü àêòèâíî
ñíèæàëàñü, ïðåäïðèíÿâ ïîïûòêó âîññòàíîâëåíèÿ âî âòîðîé
ïîëîâèíå òîðãîâ. Òàê, ìèíèìàëüíîé îòìåòêîé âûñòóïèë
óðîâåíü 105.70 äîëë./áàððåëü, òîãäà êàê çàêðûòèå ïðèøëîñü
íà îòìåòêó 106.80 äîëë./áàððåëü.

http://www.fxmag.ru?fxmag
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Íåäåëüíûé îáçîð ðûíêà íåôòè 16.07 - 21.07

Àëåêñåé Ïàëèé
alexey.paliy@gmail.com

Íîâîñòíîé ôîí ïÿòíèöû áûë äîñòàòî÷íî ñêóäíûì, è
èãðîêè ïðåäïî÷èòàëè îðèåíòèðîâàòüñÿ íà âíåøíèé ôîí,
êîòîðûé ñêëàäûâàëñÿ äàëåêî íå â ïîëüçó ðèñêîâûõ àêòèâîâ.
Òàê, ïî ðåçóëüòàòàì àóêöèîíîâ ïî ðàçìåùåíèþ äîëãîâûõ
îáÿçàòåëüñòâ Èòàëèè è Ôðàíöèè äèôôåðåíöèàë èõ
äîõîäíîñòè âíîâü óâåëè÷èëñÿ íå â ïîëüçó ïåðâîé, ÷òî
ãîâîðèò î ñíèæåíèè ñêëîííîñòè ó÷àñòíèêîâ ðûíêà ê
ïîêóïêå ðèñêîâûõ àêòèâîâ. Êðîìå òîãî ñíèæåíèþ öåí íà
íåôòü ñïîñîáñòâîâàëè è ÷èñòî òåõíè÷åñêèå ôàêòîðû  -
èãðîêè ôèêñèðîâàëè ïðèáûëü ïî äëèííûì ïîçèöèÿì ïîñëå
äâóõíåäåëüíîãî ðàëëè.

Îòìåòèì, ÷òî â áëèæàéøåå âðåìÿ îñíîâíûì äðàéâåðîì
ðûíêà ïðîäîëæèò âûñòóïàòü íàáèðàþùèé ñèëó êîíôëèêò íà
Áëèæíåì Âîñòîêå, ïðè ýòîì íå ñëèøêîì âåðîÿòíûì âèäèòñÿ
ðàçâåðòûâàíèå âîåííîé îïåðàöèè â áëèæàéøåå âðåìÿ, ÷åìó
ñïîñîáñòâóåò áëèçîñòü ïðåçèäåíòñêèõ âûáîðîâ â ÑØÀ -
äåéñòâóþùèé ïðåçèäåíò íàâðÿä ëè ðåøèòñÿ íà âîåííóþ
êîìïàíèþ ââèäó îïàñåíèé ïîòåðè ÷àñòè ýëåêòîðàòà.

http://www.fxmag.ru?fxmag
http://www.alpari.ru/ru/systematic/


FXMAG.RU © 2004-20127

23 ÈÞËß 2012 ¹ 435/29

EURUSD - åæåíåäåëüíûé àíàëèç ïî ñòðàòåãèè Silver-channels

Silver-channel. Ñòðàòåãèÿ ïî äíÿì è 4-÷àñàì äëÿ EURUSD
Ñ äðóãèìè ìàòåðèàëàìè ìîæíî îçíàêîìèòüñÿ â ðàçäåëå "Àíàëèòèêà Forex"

Èþíü çàêðûëñÿ "ïðèñåäàþùåé" áû÷üåé ñâå÷îé âûøå óðîâíÿ Sky-Low 1.2599. Ïîÿâèëñÿ ñèãíàë íà ïîêóïêó Åâðî ïðîòèâ
Äîëëàðà ïî ìåñÿöàì, ñîãëàñíî ôëåòîâîìó ðåæèìó ñíèçó ââåðõ. Óðîâåíü îòêðûòèÿ ïîçèöèé 1,2600-10, óðîâåíü öåëè íà Sky-
High 1.4216-4313, óðîâåíü ñòîïà ïî ìåñÿöàì ïîä Zen-Low 1.1876. Ïîõîæå íà òî, ÷òî íà óðîâíå 1,2300 ñôîðìèðîâàëàñü íîâàÿ
ìíîãîëåòíÿÿ ïîääåðæêà Åâðî, à ãðàôèê íà ìåñÿöàõ íà÷èíàåò íàïîìèíàòü ìîäåëü "òðè óñòüÿ ñ ëèíèåé îñíîâíîãî
ñîïðîòèâëåíèÿ ìîäåëè íà 1,5100-50. Ò.å. åñëè êîãäà-íèáóäü ìåñÿö çàêðîåòñÿ âûøå óðîâíÿ 1,5150, òî ñ âûñîêîé âåðîÿòíîñòüþ
ìîæíî áóäåò îæèäàòü ïîâûøåíèÿ Åâðî äî óðîâíÿ 1,79-80.

Âïðî÷åì, ðàçâèòèå ñèòóàöèè â èþëå ãîâîðèò, ñêîðåå, çà òî, ÷òî Åâðî ìîæåò åùå ñíèæàòüñÿ è äàëüøå. Ïî êðàéíåé ìåðå,
çàãëÿíóòü íà ìèíèìóìû 2010 ãîäà âïîëíå åùå ìîæåì. Ìèíèìóì 2008 ãîäà 1,2329 óæå ïðåîäîëåí è òåïåðü ìåäâåäè
íàöåëèâàþòñÿ íà ìèíèìóì 2010 íà 1,1876.

http://www.fxmag.ru?fxmag
http://alexsilver.ru/Forex/analitic/
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Ïðîøåäøàÿ íåäåëÿ çàêðûëàñü â âèäå "çåëåíîé" ìåäâåæüåé ñâå÷è íèæå ëîó ïðåäûäóùåé íåäåëè1,2162 - ïîäòâåðæäåíèå
äëÿ ïðîäîëæåíèÿ íèñõîäÿùåãî òðåíäà ñ öåëüþ íà Future-Low 1.2041-1.1848. Áëèæàéøåå ñîïðîòèâëåíèå ïî íåäåëüíîìó -
ìàêñèìóìû ïðåäûäóùèõ äâóõ íåäåëü 1,2320-30. Äàëåå ñîïðîòèâëåíèÿ íà Òåíêàí 1,2445 è Sky-Low 1.2461. Ïîääåðæêè âèäÿòñÿ
ïîêà íà 1,2100 è 1,2000. Îäíàêî, öåëü íà 1,1800-50 ïðåäñòàâëÿåòñÿ âåñüìà çàìàí÷èâîé äëÿ ìåäâåäåé.

EURUSD - åæåíåäåëüíûé àíàëèç ïî ñòðàòåãèè Silver-channels
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Íà äíÿõ ñêîððåêòèðîâàëèñü äî óðîâíåé Òåíêàí 1,2282-39 è Sky-Low 1.2300-2286, ïîòåñòèëè èõ ñëåãêà è îòáèëèñü
â ïÿòíèöó âíèç ñ çàêðûòèåì "ôàëüøèâîé" ìåäâåæüåé ñâå÷îé íèæå ïðåäûäóùåãî ìèíèìóìà. Äîñòàòî÷íî õîðîøèé
ñèãíàë íà ïîíèæåíèå Åâðî ïî íèñõîäÿùåìó òðåíäó íà äíåâêàõ ñ öåëüþ íà Future-Low 1.1952-1.1801.
Ñòîïû - çàêðûòèå äíÿ âûøå óðîâíÿ Êèäæóí 1,2445.

EURUSD - åæåíåäåëüíûé àíàëèç ïî ñòðàòåãèè Silver-channels
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Ñ äðóãèìè ìàòåðèàëàìè ìîæíî îçíàêîìèòüñÿ â ðàçäåëå Àíàëèòèêà Forex íà ìîåì ñàéòå AlexSilver.ru
Îáó÷åíèå Forex - ñåìèíàðû è òðåíèíãè äëÿ æåëàþùèõ íàó÷èòüñÿ òîðãîâàòü íà ðûíêå Forex

AlexSilver

Íà 4-÷àñîâîì íèñõîäÿùèé òðåíä ïðîäîëæàåòñÿ. Äèâåð áûë óñïåøíî îòðàáîòàí êîððåêöèåé ê óðîâíþ Êèäæóí 1,2282 ñ
äîñòàòî÷íî ñèëüíûì è óïîðíûì òåñòîì ýòîãî óðîâíÿ. Îäíàêî, Êèäæóí, íå ñìîòðÿ íà åãî ïîíèæåíèå ê óðîâíþ 1,2275-49, òàê
è íå áûë ïðîáèò. Îòáèëèñü âíèç ñ çàêðûòèåì íèæå ïðîáèòîãî Zen-Low. Future-Low äëÿ ñëåäóþùåé íåäåëè íà óðîâíÿõ 1,1930-
1,2055. Êèäæóí ïîêà íà óðîâíå 1,2239. Äèâåðà íà MACD íåò - âñå ãîòîâî äëÿ äàëüíåéøåãî ñíèæåíèÿ Åâðî ïðîòèâ Äîëëàðà.

EURUSD - åæåíåäåëüíûé àíàëèç ïî ñòðàòåãèè Silver-channels
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 Кàíäèäàò òåõíèчåñêèõ íàóê, äîöåíò â Ñàíêò-Ïåòåðáóðãñêîì ãîñóäàðñòâåííîì 
Ãîðíîì èíñòèòóòå (ÑÏáÃÃИ). Ñ 2004ã ïðèìåíåíèå ìàòåìàòèчåñêèõ ìåòîäîâ 
ìîäåëèðîâàíèÿ  è àâòîìàòèчåñêîãî óïðàâëåíèÿ â ìàêðîэêîíîìèêå. Ñ 2007ã – ðàçðàáîòêà 
ìåòîäîâ, ñòðóêòóðû è àëãîðèòìîâ ñèñòåì òîðãîâëè íà ðûíêå Фîðåêñ. Дëÿ  èçóчåíèÿ 
ïîâåäåíèÿ ðûíêà ïûòàюñü ïðèìåíèòü òåîðåòèчåñêèé àïïàðàò òåîðèè àâòîìàòèчåñêîãî 
óïðàâëåíèÿ è òåîðèè ñëóчàéíûõ ïðîöåññîâ. 

ÊÎÌÁÈÍÈÐÎÂÀÍÍÀß ÒÎÐÃÎÂËß. ÓÏÐÀÂËÅÍÈÅ ÎÁÚÅÌÀÌÈ ÑÄÅËÎÊ.

mfiterman@bk.ruÌèõàèë ßêîâëåâè÷ Ôèòåðìàí

Êîìáèíèðîâàííàÿ òîðãîâëÿ . Óïðàâëåíèå îáúåìàìè ñäåëîê

Êîìáèíèðîâàííàÿ òîðãîâëÿ ïî íåêîòîðîìó ìíîæåñòâó ðûíî÷íûõ èíñòðóìåíòîâ - ñîâåðøåííûé ñïîñîá òîðãîâëè íà
ðûíêå, èáî îí îáåñïå÷èâàåò ìèíèìàëüíî âîçìîæíûé ðèñê ìàðæèíàëüíîé òîðãîâëè èëè, ÷òî ýêâèâàëåíòíî, ìàêñèìàëüíî
âîçìîæíûé îáúåì òîðãîâëè ïðè âûáðàííîì óðîâíå ðèñêà. Íà ðûíêå ýòî íàçûâàåòñÿ äèâåðñèôèêàöèåé ïîðòôåëÿ òîðãóåìûõ
ðûíî÷íûõ èíñòðóìåíòîâ. Ðàçíûå âàðèàíòû êîìáèíèðîâàííûõ òîðãîâûõ ñèñòåì ñ òàêîé îðãàíèçàöèåé òîðãîâëè íåîäíîêðàòíî
îïèñûâàëèñü â ìîèõ ñòàòüÿõ íà Forex Magazine è â ñòàòüÿõ íà ñàéòå www.teoryforex.ucoz.ru.  Ôàêò äèâåðñèôèêàöèè
îäíîâðåìåííîé òîðãîâëè ïî ìíîæåñòâó èíñòðóìåíòîâ ëîãè÷åñêè îáúÿñíÿåòñÿ äîñòàòî÷íî ïðîñòî. Ïðåæäå âñåãî, òàêîé
ýôôåêò îáóñëîâëåí òîðãîâëåé ïî åäèíîìó äåïîçèòó, îäíîìó äëÿ âñåõ èíñòðóìåíòîâ. Ýòî îçíà÷àåò ñâÿçü òåõíîëîãè÷åñêèõ íèòîê
òîðãîâëè ïî êàæäîìó èíñòðóìåíòó â êîíöå ýòèõ íèòîê (íà óðîâíå ðàñ÷åòà ïðèáûëè), ò. å. ñàìîå ïîçäíåå ñâÿçûâàíèå
òåõíîëîãè÷åñêèõ íèòîê. Íî îäíîãî ýòîãî óñëîâèÿ íåäîñòàòî÷íî. Äëÿ êàæäîãî òîðãóåìîãî èíñòðóìåíòà ìîãóò âîçíèêàòü êàê
ïðèáûëüíûå, òàê è óáûòî÷íûå ñäåëêè. Â ñëó÷àå îäíîãî èíñòðóìåíòà óáûòîê ñäåëêè îòáèðàåòñÿ èç äåïîçèòà òðåéäåðà. Åñëè
óáûòîê ñäåëêè èëè ñóììàðíûé óáûòîê íåïðåðûâíîé ñåðèè óáûòî÷íûõ ñäåëîê ïðåâûøàåò çàëîæåííûé äåïîçèò, òî âåñü
äåïîçèò îòáèðàåòñÿ (ñëèâàåòñÿ), è, ïîòåðÿâ åãî, òðåéäåð îêàçûâàåòñÿ âíå èãðû. Â ñëó÷àå æå îäíîâðåìåííîé òîðãîâëè ïî
íåñêîëüêèì èíñòðóìåíòàì, ñäåëêè ïî ðàçíûì èíñòðóìåíòàì ìîãóò ïåðåêðûâàòüñÿ âî âðåìåíè. Åñëè ïåðåêðûâàþòñÿ
ïðèáûëüíàÿ è óáûòî÷íàÿ ñäåëêè ïî ðàçíûì èíñòðóìåíòàì è ïðèáûëüíàÿ ñäåëêà ïðåâàëèðóåò íàä óáûòî÷íîé, òî
ðåçóëüòèðóþùèé  ýôôåêò îò ýòîé ïàðû ñäåëîê áóäåò ïîëîæèòåëüíûì. Òàêîé ýôôåêò íàáëþäàåòñÿ äëÿ ñèñòåì, ó êîòîðûõ ÷èñëî
ïðèáûëüíûõ ñäåëîê ñóùåñòâåííî ïðåâûøàåò ÷èñëî óáûòî÷íûõ, èáî â ýòîì ñëó÷àå óáûòî÷íàÿ ñäåëêà ïåðåêðîåòñÿ âåðîÿòíåå
âñåãî ïðèáûëüíîé ñäåëêîé. Åñëè äëÿ äàííîé êîìáèíèðîâàííîé òîðãîâîé ñèñòåìû êîëè÷åñòâî  ïðèáûëüíûõ ñäåëîê çàìåòíî
ïðåâûøàþò êîëè÷åñòâî óáûòî÷íûõ ñäåëîê, òî çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü óáûòî÷íûõ ñäåëîê áóäåò êîìïåíñèðîâàíà ïðèáûëüíûìè
ñäåëêàìè, áåç îòáîðà ýòèõ óáûòêîâ èç äåïîçèòà. Â ðåçóëüòàòå ïðè êîìáèíèðîâàííîé òîðãîâëå ðåçóëüòèðóþùèé óáûòîê â
òîðãîâîé ñèñòåìå îêàçûâàåòñÿ ìåíüøå ñóììû óáûòêîâ ïî âñåì òîðãóåìûì èíñòðóìåíòàì. Áîëåå òîãî, êàê ïîêàçûâàþò
ðåçóëüòàòû òåñòèðîâàíèÿ ïîäîáíûõ ñèñòåì, ðåçóëüòèðóþùèé óáûòîê îêàçûâàåòñÿ ìåíüøå äàæå ìàêñèìàëüíîãî óáûòêà ïî
âñåì èíñòðóìåíòàì. Ïîíÿòíî, ÷òî îïèñàííûé ýôôåêò íèâåëèðîâàíèÿ óáûòêîâ ïî ìíîæåñòâó èíñòðóìåíòîâ âîçíèêàåò
àâòîìàòè÷åñêè, áåç êàêèõ-ëèáî ñïåöèàëüíûõ óõèùðåíèé â òîðãîâîé òåõíîëîãèè. Íî ìîæíî ñóùåñòâåííî óñèëèòü ýòîò ýôôåêò
ïóòåì îòêðûòèÿ/çàêðûòèÿ ñäåëîê íå àâòîíîìíî ïî êàæäîìó èíñòðóìåíòó, à íà îñíîâå èõ âçàèìîñâÿçè. Âçàèìíàÿ ñâÿçü ðàçíûõ
ðûíî÷íûõ èíñòðóìåíòîâ îáùåèçâåñòíà, íî  ïîêà â ó÷åáíûõ êóðñàõ íåò îáîñíîâàííûõ ïðèåìîâ ó÷åòà ýòèõ ñâÿçåé â àëãîðèòìàõ
òîðãîâëè. Ïî òåîðèè ñëó÷àéíûõ ïðîöåññîâ ïîäîáíûå ñâÿçè âûÿâëÿþòñÿ è îöåíèâàþòñÿ êîëè÷åñòâåííî âçàèìíîé
êîððåëÿöèåé ðûíî÷íûõ èíñòðóìåíòîâ. Åñëè êîýôôèöèåíò òàêîé êîððåëÿöèè áëèçîê ê +1, òî ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ãðàôèêè
ñðàâíèâàåìûõ êîòèðîâîê âåäóò ñåáÿ âî âðåìåíè ñèììåòðè÷íî, â ÷àñòíîñòè ìîìåíòû èõ ìàêñèìóìîâ  è ìèíèìóìîâ ïî÷òè
ñîâïàäàþò. Åñëè æå êîýôôèöèåíò êîððåëÿöèè áëèçîê ê -1, òî ãðàôèêè êîòèðîâîê âåäóò ñåáÿ àíòèñèììåòðè÷íî, ò. å. ìîìåíòû
ìàêñèìóìîâ äëÿ îäíîãî èíñòðóìåíòà ïî÷òè ñîâïàäàþò ñ ìîìåíòàìè ìèíèìóìîâ äðóãîãî èíñòðóìåíòà è íàîáîðîò. Åñëè
æå êîýôôèöèåíò êîððåëÿöèè áëèçîê ê íóëþ, òî â ïîâåäåíèè äàííîé ïàðû èíñòðóìåíòîâ íå íàáëþäàåòñÿ íèêàêîãî ïîäîáèÿ.
Ýòî îáñòîÿòåëüñòâî ïîçâîëÿåò îðãàíèçîâàòü ïîäòâåðæäåíèå èíäèêàòîðà ýêñòðåìóìà äëÿ äàííîãî èíñòðóìåíòà ñî ñòîðîíû
äðóãèõ òîðãóåìûõ èíñòðóìåíòîâ. Â òàêîé êîìáèíèðîâàííîé òîðãîâëå ïî ñîîòâåòñòâåííî âûáðàííîìó àññîðòèìåíòó
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òîðãóåìûõ èíñòðóìåíòîâ ðåçóëüòèðóþùàÿ ïðèáûëüíîñòü òîðãîâîé ñèñòåìû (ïî ãëîáàëüíîìó ïîêàçàòåëþ "ïðîöåíò
ãîäîâûõ") âîçðàñòàåò â ðàçû. Íî äëÿ îðãàíèçàöèè ìàêñèìàëüíîãî ýôôåêòà îò òàêîé òîðãîâîé òåõíîëîãèè íåîáõîäèìî
îïåðàòèâíî âûáèðàòü îáúåìû ñäåëîê äëÿ ðàçíûõ èíñòðóìåíòîâ. Ýòà ïðîáëåìà ëîãè÷åñêè ñìûêàåòñÿ ñ ïðîáëåìîé
ïîääåðæàíèÿ îïòèìàëüíîãî óðîâíÿ ðèñêà ìàðæèíàëüíîé òîðãîâëè ïóòåì íàäëåæàùåãî âûáîðà îáúåìîâ ñäåëîê, ò. å. ñ
ïðîáëåìîé óïðàâëåíèÿ êàïèòàëîì òðåéäåðà. Ýòîé òåìå áûëè ïîñâÿùåíû ìîè ïðåäûäóùèå ñòàòüè, â ÷àñòíîñòè â Forex
Magazine ¹431, è íà óêàçàííîì âûøå àâòîðñêîì ñàéòå.

Îïåðàòèâíûé ïîäáîð îáúåìîâ òîðãîâëè äëÿ êàæäîãî èíñòðóìåíòà àëãîðèòìè÷åñêè ðåøàåòñÿ â ñèñòåìàõ òèïà System
ñòàíäàðòíîé ïðîöåäóðîé Microsoft Excel "ïîèñê ðåøåíèÿ". Ýòà ïðîöåäóðà ðåàëèçóåò óñëîâíûé ïîèñê ìàêñèìóìà ïîêàçàòåëÿ
"ïðîöåíò ãîäîâûõ" ïóòåì âàðüèðîâàíèÿ îáúåìîâ òîðãîâëè ïî êàæäîìó èíñòðóìåíòó ïðè ñîáëþäåíèè óñëîâèÿ:
ãàðàíòèðîâàííàÿ ïðîñàäêà âñåé ñèñòåìû íå äîëæíà ïðåâûøàòü äåïîçèò ñèñòåìû. Ýòî óñëîâèå ïîçâîëÿåò ìàêñèìèçèðîâàòü
îáùóþ ïðèáûëü êîìáèíèðîâàííîé ñèñòåìû, îñòàâàÿñü íà çàäàííîì óðîâíå ðèñêà òîðãîâëè. Ïî ïðàâèëàì òîðãîâëè íà
âàëþòíîì ðûíêå Forex, îáúåìû ñäåëîê äîëæíû áûòü êðàòíû öåëûì ëîòàì. Íî äëÿ ýòîãî òðåáóåòñÿ äîñòàòî÷íî áîëüøîé
äåïîçèò. Äåéñòâèòåëüíî, áðîêåðñêàÿ êîíòîðà òðåáóåò äëÿ òîðãîâëè îáúåìîì â îäèí ëîò çàëîã  îò òðåéäåðà â ðàçìåðå îäíîãî
ëîòà, óìåíüøåííîãî íà âåëè÷èíó ïðåäîñòàâëÿåìîãî òðåéäåðó êðåäèòíîãî ïëå÷à. Òàê, åñëè âåëè÷èíà îäíîãî ëîòà ñîñòàâëÿåò
100000 äîëëàðîâ, à êðåäèòíîå ïëå÷î ðàâíî 1:100, òî äëÿ ñîâåðøåíèÿ ìèíèìàëüíîé ñäåëêè êóïëè/ïðîäàæè â 1 ëîò îò òðåéäåðà
òðåáóåòñÿ çàëîã â 100000/100=1000 äîëëàðîâ. Äëÿ ðîññèéñêèõ òðåéäåðîâ ýòî ïðåäñòàâëÿåòñÿ î÷åíü áîëüøîé âåëè÷èíîé,
îñîáåííî íà íà÷àëüíîé ñòàäèè ðàáîòû íà ðûíêå. Ïîýòîìó, áðîêåðñêèå êîíòîðû ñòàëè ïðåäîñòàâëÿòü ñâîèì êëèåíòàì
ìèíèìàëüíûå îáúåìû ñäåëîê â 0,1 ëîòà, à òî è ìåíüøå. Ïðè ýòîì áðîêåð, ÷òîáû íå íàðóøàòü ïðàâèëà òîðãîâëè íà âàëþòíîì
ðûíêå, îáúåäèíÿåò ïðèêàçû êóïëè/ïðîäàæè ñâîèõ êëèåíòîâ òàê, ÷òîáû ïîëó÷àëèñü îáúåäèíåííûå ñäåëêè ñ îáúåìàìè,
êðàòíûìè 1 ëîòó. Èìåííî òàêèå ñäåëêè áðîêåð è  ðåàëèçóåò íà ðûíêå. Åñòåñòâåííî, ÷òî ïðè ýòîì ñäåëêè îòäåëüíîãî êëèåíòà
íå âûâîäÿòñÿ íåïîñðåäñòâåííî è ñðàçó íà ðûíîê. Â ðåêëàìå æå áðîêåðñêèå êîíòîðû ðàäîñòíî óâåðÿþò ñâîèõ êëèåíòîâ èìåííî
îá ýòîì è ñîðåâíóþòñÿ, êòî áûñòðåå (çà ìåíüøå ìèëëèñåêóíä) âûâîäèò êëèåíòà íà ðûíîê. Ìîæíî ñêàçàòü, ÷òî íà ñàìîì äåëå
áðîêåð ïîäìåíÿåò ìåæäóíàðîäíûé ðûíîê ñîáîé. Åñëè Âàø áðîêåð äîñòàòî÷íî êðóïíûé, òî äëÿ Âàñ ýòî è íå ñóùåñòâåííî.
Òàêèì îáðàçîì, áðîêåð ìîæåò â òàéíå ìàíèïóëèðîâàòü ïðèêàçàìè òðåéäåðîâ. Ñâåäóùèå ðûíî÷íûå ñïåöèàëèñòû
íåîäíîêðàòíî ÷àñòè÷íî ðàñêðûâàëè ýòè áðîêåðñêèå ñåêðåòû. Íàïðèìåð, ãîâîðèëîñü, ÷òî ìåëêèõ è íå ñëèøêîì óñïåøíûõ
òðåéäåðîâ ïîäòàëêèâàþò íà Stop Loss'û è, òåì ñàìûì, ïîñòåïåííî ñëèâàþò èõ äåïîçèòû (åñòåñòâåííî â ïîëüçó áðîêåðà). Ïî
îòíîøåíèþ ê óñïåøíûì òðåéäåðàì, íàïðîòèâ, èõ ïðèêàçû íàïðàâëÿþòñÿ íà ðûíîê, è áðîêåð çàðàáàòûâàåò ëåãàëüíî íà
êîìèññèîííûõ è ñïðýäàõ.

Â èíñòðóìåíòàðèè Microsoft Excel, â ÷àñòíîñòè â ïðîöåäóðå "ïîèñê ðåøåíèÿ", ïðåäóñìîòðåíà âîçìîæíîñòü âàðüèðîâàíèÿ
îáúåìîâ ñäåëîê öåëûìè ëîòàìè. Íî, âî-ïåðâûõ, ýòà îïöèÿ ñóùåñòâåííî çàìåäëÿåò ïîèñê ðåøåíèÿ, à âî-âòîðûõ, îíà íå
ïðåäóñìàòðèâàåò îêðóãëåíèå äî 0,1 ëîòà. Ïîýòîìó â ïîñëåäíèõ âàðèàíòàõ ñâîèõ ñèñòåì ÿ íå èñïîëüçóþ îêðóãëåíèå öåëûìè
ëîòàìè, à ïî îêîí÷àíèè ïðîöåäóðû "ïîèñê ðåøåíèÿ" îêðóãëÿþ ðåçóëüòàòû - ðàñ÷åòíûå îáúåìû  òîðãîâëè ïî êàæäîìó
èíñòðóìåíòó - âðó÷íóþ äî íóæíîãî ïîðîãà îêðóãëåíèÿ.

Åùå îäèí âàæíûé âîïðîñ íàñòðîéêè òîðãîâîé ñèñòåìû òðåáóåò äåòàëüíîãî îáñóæäåíèÿ. Íàñòðîéêà êîíñòàíò àëãîðèòìîâ
ñèñòåìû, êàê ðàñ÷åòíûõ ïåðèîäîâ ïðîãíîçà ïàðàìåòðîâ äâèæåíèÿ ðûíî÷íûõ êîòèðîâîê, òàê è îïòèìàëüíûõ îáúåìîâ
òîðãîâëè ïî êàæäîìó èíñòðóìåíòó, ïîçâîëÿåò äîñòè÷ü ìàêñèìàëüíî âîçìîæíîãî äëÿ äàííîé èñòîðèè ãëîáàëüíîãî ïîêàçàòåëÿ
"ïðîöåíò ãîäîâûõ". Íî ïîëó÷åííûå ðåçóëüòàòû îòíîñÿòñÿ èìåííî ê äàííîé èñòîðèè ñèñòåìû è äëÿ îáíîâëåííîé èñòîðèè
áåç íîâîé ïåðåíàñòðîéêè ìîãóò îêàçàòüñÿ äðóãèìè. Ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî ïîñëå ïîëíîãî îáíîâëåíèÿ èñòîðèè ïðîöåíò
ãîäîâûõ ìîæåò îêàçàòüñÿ â ðàçû ìåíüøå. ×òî èç ýòîãî ñëåäóåò? Íóæíî ëè íàñòðàèâàòü ñâîþ ñèñòåìó îäèí ðàç èëè î÷åíü ðåäêî,
ëèáî, íàïðîòèâ, ïåðåíàñòðàèâàòü åå êàê ìîæíî ÷àùå? Îòâåò â òîì, ÷òî ðûíîê - ýòî íåñòàöèîíàðíîå ÿâëåíèå è åãî ïîâåäåíèå
âî âðåìåíè ìîæåò èçìåíÿòüñÿ äîñòàòî÷íî ñèëüíî è áûñòðî. Ïðè ýòîì íå ñóùåñòâóåò êàêèõ-ëèáî ïîñòîÿííûõ

Êîìáèíèðîâàííàÿ òîðãîâëÿ . Óïðàâëåíèå îáúåìàìè ñäåëîê
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çàêîíîìåðíîñòåé ïîâåäåíèÿ ðûíî÷íûõ öåí. Îïûò ïîêàçûâàåò, ÷òî â òàêèõ óñëîâèÿõ òîðãîâûå òåõíîëîãèè äîëæíû áûòü, âî-
ïåðâûõ, äîñòàòî÷íî ïðîñòûìè è ãðóáûìè (ìàëî÷óâñòâèòåëüíûìè ê õàðàêòåðó ïîâåäåíèÿ öåí). Âî-âòîðûõ, ïîëåçíî ïûòàòüñÿ
óëàâëèâàòü ýòè èçìåíåíèÿ, õîòÿ îíè è àïðèîðè âðåìåííû, è ïûòàòüñÿ íà íèõ ðåàãèðîâàòü. Òàêîé àíàëèç õàðàêòåðà ïîâåäåíèÿ
ðûíêà è åãî ó÷åò â òîðãîâëå - ïðåðîãàòèâà ïðîãíîçèðîâàíèÿ ðûíî÷íûõ êîòèðîâîê. Îòñþäà îòâåò íà âûøå ïðèâåäåííûé âîïðîñ:
â òîðãîâîé ñèñòåìå íåîáõîäèìî ïðîãíîçèðîâàòü ïîâåäåíèå ðûíêà è îïåðàòèâíî íàñòðàèâàòü àëãîðèòìû ïðîãíîçà. À òîò ôàêò,
÷òî ðàññ÷èòàííûé ïîêàçàòåëü "ïðîöåíò ãîäîâûõ" îòðàæàåò òîëüêî ïðîøëîå ïîâåäåíèå è ìîæåò ñèëüíî óõóäøàòüñÿ â
äàëüíåéøåì, ñëåäóåò ðàññìàòðèâàòü êàê íåèçáåæíîå çëî è íå îáðàùàòü íà íåãî âíèìàíèÿ. Ëèøü áû ýòîò ïîêàçàòåëü íå
ïåðåõîäèë â îòðèöàòåëüíóþ îáëàñòü.

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.

Êîìáèíèðîâàííàÿ òîðãîâëÿ . Óïðàâëåíèå îáúåìàìè ñäåëîê
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Âðåìåííîé ìàñøòàá

www.dailyfx.com

ÂÐÅÌÅÍÍÎÉ ÌÀÑØÒÀÁ
Äæåéìñ Ñòýíëè

Äèàãðàììà 1. Ðàçëè÷íûå âðåìåííûå ïåðèîäû.

Â ïåðâîé ñòàòüå èç ýòîé ñåðèè ìû îáñóäèëè ó÷åò
ðûíî÷íûõ óñëîâèé ïðè ïîñòðîåíèè òîðãîâîé ñòðàòåãèè (ñì.
"Ðûíî÷íûå óñëîâèÿ" â ïðîøëûõ âûïóñêàõ æóðíàëà). Çäåñü
ìû ïîéäåì äàëüøå è óãëóáèìñÿ â âûáîð âðåìåííîãî
ìàñøòàáà äëÿ òîðãîâîé ñòðàòåãèè.

Îäèí èç ñàìûõ ðàñïðîñòðàíåííûõ âîïðîñîâ íà÷èíàþùèõ
òðåéäåðîâ - "Êàêîé âðåìåííîé ìàñøòàá ðàáîòàåò ëó÷øå
âñåãî?" Â êîíöå êîíöîâ, åñòü äîâîëüíî ìíîãî ðàçëè÷íûõ
âðåìåííûõ ïåðèîäîâ, ñ êîòîðûìè ìû ìîæåì ðàáîòàòü.

Ê ñîæàëåíèþ, íåò ïðîñòîãî îòâåòà íà ýòîò âîïðîñ,
ïîñêîëüêó ëþáîé âðåìåííîé ìàñøòàá, êîòîðûé âû
âûáåðåòå, èìååò ñâîè íþàíñû. Ïðè ýòîì, âñå âðåìåííûå
ïåðèîäû îòñòàþò, òàê êàê ïîêàçûâàþò íàì òîëüêî ïðîøëûå
öåíû, êîòîðûå íå ìîãóò áûòü ïîêàçàòåëåì áóäóùèõ
öåíîâûõ äâèæåíèé.

Íî ìû ìîæåì âñå æå âûáðàòü âðåìåííîé ïåðèîä,
ñîîòâåòñòâóþùèé íàøèì öåëÿì, è ïîñòðîèòü àíàëèòè÷åñêèé
ïîäõîä òàêèì îáðàçîì, ÷òîáû ìû çíàëè îïòèìàëüíîå âðåìÿ
äëÿ èñïîëüçîâàíèÿ íàøåé ñòðàòåãèè, è âõîäèëè â ñäåëêè,
îñíîâûâàÿñü íà òîì, ÷òî ìû õîòèì ïîëó÷èòü îò ðûíêà.

È åñëè ðûíî÷íûå óñëîâèÿ èçìåíÿþòñÿ, òî óïðàâëåíèå
ðèñêîì è äåíüãàìè ìîæåò ïîìî÷ü ïðåäîòâðàòèòü ïîëíóþ
ïîòåðþ òîðãîâîãî ñ÷åòà.

Âûáîð ïåðèîäîâ

×àñòî áûâàåò, ÷òî òðåéäåðû ìîãóò ïîëó÷èòü
ïðîòèâîðå÷èâîå ïðåäñòàâëåíèå î äâèæåíèè âàëþòíûõ ïàð,
èññëåäóÿ ðàçëè÷íûå âðåìåííûå ìàñøòàáû. Â òî âðåìÿ êàê
íà äíåâíîì ãðàôèêå ìîæåò ôîðìèðîâàòüñÿ âîñõîäÿùèé
òðåíä, ÷àñîâîé ãðàôèê ìîæåò ïîêàçûâàòü íèñõîäÿùåå
äâèæåíèå. Ñîîòâåòñòâåííî, âîçíèêàåò âîïðîñ - â êàêóþ
ñòîðîíó ìû äîëæíû òîðãîâàòü?

Ýòî ìîæåò âûçâàòü ïðîòèâîðå÷èâûå ñèãíàëû è êîíòð-
ïðîäóêòèâíóþ íåóâåðåííîñòü ó òðåéäåðà, êîãäà îí ïûòàåòñÿ
âûñòðàèâàòü ñâîè ñäåëêè â ñîîòâåòñòâèè ñ íàïðàâëåíèåì
ðûíêà. Ïîýòîìó äëÿ òðåéäåðà î÷åíü âàæíî ïëàíèðîâàòü
âðåìåííûå ìàñøòàáû, íà êîòîðûõ îíè õîòÿò òîðãîâàòü, êîãäà
âûñòðàèâàþò ñâîè ñòðàòåãèè.

Âî ìíîãèõ ñëó÷àÿõ, òðåéäåðû ìîãóò èçâëå÷ü âûãîäó ïðè
èñïîëüçîâàíèè ìíîæåñòâåííûõ âðåìåííûõ ïåðèîäîâ,
ñòàðàÿñü âêëþ÷èòü êàê ìîæíî áîëüøå èíôîðìàöèè â ñâîé
ðûíî÷íûé àíàëèç.

Âêëþ÷åíèå áîëåå äîëãîñðî÷íîãî âðåìåííîãî ìàñøòàáà
ïîçâîëèò òðåéäåðó âèäåòü "îáùóþ êàðòèíó" âàëþòíîé ïàðû,
÷òîáû îí ìîã ïîëó÷èòü èäåþ îòíîñèòåëüíî "îñíîâíîãî
òðåíäà" èëè îáùåãî "ðûíî÷íîãî íàñòðîåíèÿ". Ïðè ýòîì,
áîëåå êðàòêîñðî÷íûå ãðàôèêè ìîãóò èñïîëüçîâàòüñÿ äëÿ
íåïîñðåäñòâåííîãî èñïîëíåíèÿ òîðãîâëè. Ýòî ïîäâîäèò íàñ
ê î÷åíü ïîïóëÿðíîìó ïðèåìó òåõíè÷åñêîãî àíàëèçà, ãäå
òðåéäåðû âêëþ÷àþò ìíîæåñòâåííûå âðåìåííûå ìàñøòàáû.

Àíàëèç ìíîæåñòâåííûõ ìàñøòàáîâ

Èñïîëüçóÿ ìíîæåñòâåííûå âðåìåííûå ïåðèîäû â
ñâîåì àíàëèçå, òðåéäåðû ìîãóò ïîëó÷èòü çàìåòíîå
ðûíî÷íîå ïðåèìóùåñòâî íà òåõ ðûíêàõ, íà êîòîðûõ îíè
ñîáèðàþòñÿ òîðãîâàòü.

Îäèí èç íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííûõ ñïîñîáîâ
ïðèìåíåíèÿ àíàëèçà ìíîæåñòâåííûõ âðåìåííûõ ïåðèîäîâ
çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òîáû èñïîëüçîâàòü äîëãîñðî÷íûå
ãðàôèêè äëÿ àíàëèçà òðåíäà èëè îáùåãî ðûíî÷íîãî
íàñòðîåíèÿ ïî äàííîé âàëþòíîé ïàðå, è áîëåå
êðàòêîñðî÷íûé ãðàôèê äëÿ âõîäà â ðûíîê. Íèæå ïðèâåäåíû
äâà ìàñøòàáà, îáû÷íî èñïîëüçóåìûå òðåéäåðàìè
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Äèàãðàììà 2. Îöåíêà îáùåãî òðåíäà.

íà êîëåáàíèÿõ ñ öåëüþ îòñëåæèâàíèÿ ñäåëêè, îòêðûòîé â
ïåðñïåêòèâå îò íåñêîëüêèõ ÷àñîâ äî íåñêîëüêèõ íåäåëü.

Ñíà÷àëà, òðåéäåð àíàëèçèðóåò îáùèé òðåíä â ïàðå, ãëÿäÿ
íà äíåâíîé ãðàôèê, è îòìå÷àåò, ÷òî öåíà ôîðìèðóåò áîëåå
íèçêèå ìèíèìóìû è áîëåå íèçêèå ìàêñèìóìû.

Ïîñëå òîãî, êàê òðåéäåð îïðåäåëèë îáùèé òðåíä, à íà
ïðåäñòàâëåííîé âûøå äèàãðàììå òðåíä óâåðåííî ðàçâèâàåòñÿ
â íèæíþþ ñòîðîíó (ýòî ñëåäóåò èç ïîñëåäîâàòåëüíî áîëåå
íèçêèõ ìèíèìóìîâ è áîëåå íèçêèõ ìàêñèìóìîâ), ìîæåò áûòü
èññëåäîâàí áîëåå êðàòêîñðî÷íûé ãðàôèê, ÷òîáû òðåéäåð ìîã
íàéòè âîçìîæíîñòè äëÿ âõîäà â ðûíîê.

Òðåéäåðû íà êîëåáàíèÿõ ÷àñòî èñïîëüçóþò 4-÷àñîâîé
ãðàôèê äëÿ íàõîæäåíèÿ òî÷åê âõîäà, ïîñëå èäåíòèôèêàöèè
òðåíäà íà äíåâíîì ãðàôèêå.

Äèàãðàììà 3. Îïðåäåëåíèå òî÷åê âõîäà íà êðàòêîñðî÷íîì
ãðàôèêå.

Â ýòîì ñëó÷àå, òðåéäåð èñêàë áû âîçìîæíîñòè äëÿ
ïðîäàæè, ïîñêîëüêó íà äíåâíîì ãðàôèêå ôîðìèðóåòñÿ
ñèëüíûé íèñõîäÿùèé òðåíä. Ïîñëå èññëåäîâàíèÿ 4-÷àñîâîãî
ãðàôèêà, òðåéäåð ìîã îáðàòèòü âíèìàíèå íà íåäàâíþþ
êîððåêöèþ íèñõîäÿùåãî òðåíäà, ñ ïîòåíöèàëîì
ôîðìèðîâàíèÿ ìîäåëè "äâîéíàÿ âåðøèíà".

Òðåéäåð ìîã ðàñöåíèòü ýòî êàê íåïëîõóþ âîçìîæíîñòü
äëÿ îòêðûòèÿ òîðãîâîé ïîçèöèè â íàïðàâëåíèè ñèëüíîãî
íèñõîäÿùåãî òðåíäà, îòìå÷åííîãî íà äíåâíîì ãðàôèêå, ïî
îòíîñèòåëüíî ïðèâëåêàòåëüíîé öåíå.

Ñî÷åòàíèå ïåðèîäîâ

Ïðè èñïîëüçîâàíèè ìíîæåñòâåííûõ âðåìåííûõ
ïåðèîäîâ, âàæíî ïîìíèòü, ÷òî íå êàæäûé ïåðèîä áóäåò
ðàáîòàòü ñ äðóãèì ñîîòâåòñòâóþùèì îáðàçîì.

Åñëè ÿ èñïîëüçóþ äíåâíîé ãðàôèê äëÿ ÷òåíèÿ òðåíäîâ è
1-ìèíóòíûé ãðàôèê äëÿ âõîäà â ðûíîê, òî âîçíèêàåò áîëüøîé
ðàçðûâ ìåæäó ýòèìè äâóìÿ ïåðèîäàìè. Êàæäàÿ äíåâíàÿ
ñâå÷à âêëþ÷àåò ïðèáëèçèòåëüíî 1440 ìèíóòíûõ ñâå÷åé,
ïîýòîìó íà 1-ìèíóòíîì ãðàôèêå ìû âèäèì, â ëó÷øåì
ñëó÷àå, òî, ÷òî ñîñòàâëÿåò âñåãî îäíó ñâå÷ó íà äíåâíîì
ãðàôèêå. Ïîýòîìó áóäåò íåëîãè÷íî ÷èòàòü òðåíäû íà
äíåâíîì è ïûòàòüñÿ ðàçìåùàòü ñäåëêè íà 1-ìèíóòíîì
ãðàôèêå èç-çà òàêîãî ðàçðûâà.

Ìû ïðåäëàãàåì ñîîòíîøåíèå îò 1:4 äî 1:6 ìåæäó
ãðàôèêàìè îïðåäåëåíèÿ òðåíäà è âõîäà â ðûíîê ïðè
èñïîëüçîâàíèè àíàëèçà ìíîæåñòâåííûõ âðåìåííûõ
ïåðèîäîâ. Ñîîòâåòñòâåííî, åñëè òðåéäåð èñïîëüçóåò ÷àñîâîé
ãðàôèê íåïîñðåäñòâåííî äëÿ òîðãîâëè, òî îí ìîæåò
îáðàòèòüñÿ ê 4-÷àñîâîìó ãðàôèêó äëÿ èäåíòèôèêàöèè
òðåíäà. Åñëè æå òðåéäåð íàìåðåí çàêëþ÷àòü ñäåëêè íà 15-
ìèíóòíîì ãðàôèêå, òî ìîæåò áûòü èñïîëüçîâàí ÷àñîâîé
ãðàôèê äëÿ îïðåäåëåíèÿ "íàñòðîåíèÿ ðûíêà". Íèæå
ïðèâåäåíà òàáëèöà ñ íåêîòîðûìè îáùèìè âðåìåííûìè
ïåðèîäàìè äëÿ àíàëèçà.

Òàáëèöà âðåìåííûõ ïåðèîäîâ äëÿ àíàëèçà.
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Äèàãðàììà 4. Àíàëèç òðåíäà íà áîëüøåì ìàñøòàáå.

Ïîñòðîåíèå ñòðàòåãèè

Ìíîãèå òðåéäåðû çíàêîìû ñ òåðìèíîì "òðåíä - òâîé
äðóã". Îäèí èç íàèáîëåå ýôôåêòèâíûõ ñïîñîáîâ àíàëèçà
òðåíäà ñîñòîèò â èñïîëüçîâàíèè áîëåå äîëãîñðî÷íîãî
âðåìåííîãî ïåðèîäà, ïî ñðàâíåíèþ ñ òåì, íà êîòîðîì
îñóùåñòâëÿþòñÿ ñäåëêè.

Íàïðèìåð, ñêàæåì òðåéäåð ïðåäïî÷èòàåò âõîäèòü â
ðûíîê, îñíîâûâàÿñü íà ìåäëåííîì Ñòîõàñòèêå, êàê ìû
îïèñûâàëè â îäíîé èç íàøèõ ñòàòåé (ïîäðîáíåå ñì. â
ïðîøëûõ âûïóñêàõ æóðíàëà), íî òîëüêî ïîñëå
ïîäòâåðæäåíèÿ òðåíäà ñ ïîìîùüþ 200-ïåðèîäíîé ïðîñòîé
Ñêîëüçÿùåé ñðåäíåé.

Òàêèì îáðàçîì, åñëè öåíà íàõîäèòñÿ íèæå 200SMA,
òðåéäåð áóäåò ðàññìàòðèâàòü òîëüêî âîçìîæíîñòè íà
ïðîäàæó, âõîäÿ â ðûíîê ïðè ïåðåñå÷åíèè ëèíèé Ñòîõàñòèêà
%K è %D. Åñëè æå öåíà íàõîäèòñÿ âûøå 200SMA, òî òðåéäåð
áóäåò òîðãîâàòü òîëüêî â äëèííóþ ñòîðîíó, êîãäà ëèíèÿ
Ñòîõàñòèêà %K ïåðåñåêàåò ââåðõ ëèíèþ %D.

Èç ïðåäñòàâëåííîé âûøå òàáëèöû ìû âèäèì, ÷òî
òðåéäåðû, òîðãóþùèå íà ÷àñîâîì ãðàôèêå, ìîãóò
èñïîëüçîâàòü àíàëèç ìíîæåñòâåííûõ ïåðèîäîâ áîëåå
ýôôåêòèâíî, åñëè áóäóò èäåíòèôèöèðîâàòü òðåíä íà 4-
÷àñîâîì ãðàôèêå.

Òàêèì îáðàçîì, ïåðâûé øàã äëÿ òðåéäåðà çàêëþ÷àåòñÿ â
èäåíòèôèêàöèè òðåíäà íà íàèáîëåå ïîäõîäÿùåì âðåìåííîì
ìàñøòàáå - ïðè òîðãîâëå íà ÷àñîâîì ãðàôèêå, ýôôåêòèâíûé

àíàëèç òðåíäà ìîæåò îáåñïå÷èòü 4-÷àñîâîé ãðàôèê.
Ïðåäïîëîæèì, òðåéäåð ïîñòðîèë 4-÷àñîâîé ãðàôèê è
óâèäåë, ÷òî öåíà íàõîäèòñÿ íèæå 200-ïåðèîäíîé ïðîñòîé
Ñêîëüçÿùåé ñðåäíåé. Òàê ÷òî òðåéäåð ðåøàåò òåïåðü
ðàññìàòðèâàòü òîëüêî âîçìîæíîñòè íà ïðîäàæó (ïî êðàéíåé
ìåðå, ïîêà öåíà íå ïîøëà âûøå 200SMA, êîãäà îí íà÷íåò
îöåíèâàòü äëèííûå ïîçèöèè).

Ïîñëå òîãî, êàê òðåéäåð îïðåäåëèëñÿ ñ íàïðàâëåíèåì
òîðãîâëè íà 4-÷àñîâîì ãðàôèêå, îí ìîæåò ïåðåéòè íà
÷àñîâîé ãðàôèê, ÷òîáû íà÷àòü èñêàòü âõîäû â ðûíîê. Åùå ðàç
ïîâòîðèìñÿ - òàê êàê íà 4-÷àñîâîì ãðàôèêå áûë
èäåíòèôèöèðîâàí íèñõîäÿùèé òðåíä, òðåéäåð áóäåò
ðàññìàòðèâàòü òîëüêî ïîòåíöèàëüíûå ñäåëêè íà ïðîäàæó.

Äèàãðàììà 5. Òîðãîâûå ñèãíàëû äëÿ âõîäà
 â êîðîòêóþ ñòîðîíó.

Íà äèàãðàììå âûøå ìû ìîæåì âèäåòü ìíîãî÷èñëåííûå
âîçìîæíîñòè äëÿ îòêðûòèÿ êîðîòêèõ ïîçèöèé ïî
èññëåäóåìîé âàëþòíîé ïàðå, îñíîâûâàÿñü íà ñèãíàëàõ
Ñòîõàñòèêà. Êîíå÷íî, íå êàæäàÿ ñäåëêà íà ïðîäàæó áûëà áû
âûãîäíîé, íî ïîòåðè ÿâëÿþòñÿ íåîòúåìëåìîé ÷àñòüþ
òîðãîâëè. Îäíàêî, àíàëèç ìíîæåñòâåííûõ ïåðèîäîâ ìîæåò
óâåëè÷èòü âåðîÿòíîñòü áîëåå ýôôåêòèâíîãî ïðèìåíåíèÿ
òîðãîâîé ñòðàòåãèè, ïîñêîëüêó ïðåäëàãàåò ïðåäñòàâëåíèå
"áîëüøåé êàðòèíû" íà äîëãîñðî÷íîì ãðàôèêå, äîëæíûì
îáðàçîì îòðàæàÿ íàñòðîåíèå ðûíêà è ïðåîáëàäàþùèé òðåíä.
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Óíèêàëüíàÿ âåðøèíà

http://hardrightedge.com

ÓÍÈÊÀËÜÍÀß ÂÅÐØÈÍÀ
Àëàí Ôàðëè

Àëàí Ôàðëè ÿâëÿåòñÿ ÷àñòíûì
òðåéäåðîì è àâòîðîì "Hard Right Edge" -
êîìïëåêñíûì èñòî÷íèêîì äëÿ òðåéäåðîâ
ïî îáó÷åíèþ, òåõíè÷åñêîìó àíàëèçó è
êðàòêîñðî÷íûì ìåòîäèêàì. Îí òàêæå
ÿâëÿåòñÿ àâòîðîì áåñòñåëëåðà "Ìàñòåð -
ñâèíã-òðåéäåð" è ïîïóëÿðíûì âåäóùèì

êîëîíêè íà ñàéòå "The Street.com". Àëàí óæå áîëåå äåñÿòè
ëåò ïðèñóòñòâóåò íà ðûíêàõ â êà÷åñòâå òðåéäåðà,
êîíñóëüòàíòà è àâòîðà.

Öåíîâûå ãðàôèêè äåìîíñòðèðóþò ìíîæåñòâî
óíèêàëüíûõ ìîäåëåé âåðøèí. Íåêîòîðûå êëàññè÷åñêèå,
âðîäå "íèñõîäÿùåãî òðåóãîëüíèêà", äîñòàòî÷íî ïðîñòû â
ïîíèìàíèè è ïðèìåíåíèè. Íî ýìîöèîíàëüíàÿ òîëïà òàêæå
ïðîèçâîäèò ìíîãî íåíàäåæíûõ ìîäåëåé ïî ìåðå òîãî, êàê
æàäíîñòü ìåäëåííî ïåðåõîäèò â áåññìûñëåííûé ñòðàõ.
Ñëîæíûå âîñõîäÿùèå êëèíû áðîñàþò âûçîâ òåõíè÷åñêèì
àíàëèòèêàì ïðè ïðîãíîçèðîâàíèè öåíîâîé äèíàìèêè, â òî
âðåìÿ êàê ðåäêèå ìîäåëè "áðèëëèàíò" ñîêðàùàþò òîðãîâûé
êàïèòàë, áåñïîðÿäî÷íî êà÷àÿñü âçàä-âïåðåä.

Îïûòíûå òðåéäåðû ñòàðàþòñÿ èçáåãàòü ýòèõ áåñïëîäíûõ
ïîçèöèé è èùóò òîðãîâûå âîçìîæíîñòè òàì, ãäå øàíñû
óâåðåííî ñêëîíÿþòñÿ â èõ ïîëüçó. Îíè ñíà÷àëà îïðåäåëÿþò
îáùóþ îñîáåííîñòü â áîëüøèíñòâå ïðåâîñõîäíûõ
ðàçâîðîòîâ - íàïðèìåð, öåíà ôîðìèðóåò, ïî êðàéíåé ìåðå,
îäèí áîëåå íèçêèé ìàêñèìóì â ïðåäåëàõ øèðîêîãî
ñêîïëåíèÿ, ïåðåä íàðóøåíèåì îñíîâíîãî âîñõîäÿùåãî
òðåíäà. Ýòîò îáû÷íûé ìåõàíèçì äâîéíîé âåðøèíû îñòàåòñÿ
â ôîêóñå äëÿ èõ âõîäà. Îòòàëêèâàÿñü îò ýòîãî ÷åòêîãî
îðèåíòèðà, îíè ñëåäóþò çà öåíîé ê åñòåñòâåííîé òî÷êå
ïðîðûâà è âñòóïàþò â èãðó, êîãäà îíà íàðóøåíà.

Ìû óæå ðàññìàòðèâàëè ìîäåëü îñíîâàíèÿ "Àäàìà è Åâà"
(ñì. â ïðîøëûõ âûïóñêàõ æóðíàëà). Ýòà óíèêàëüíàÿ ìîäåëü
ñîñòîèò èç øèïà ïåðâîãî îñíîâàíèÿ, ñîïðîâîæäàåìîãî
îêðóãëåííûì âòîðûì. Åñëè ïåðåâåðíóòü ìîäåëü, òî ìû
ïîëó÷èì äîñòàòî÷íî ïðîãíîçèðóåìóþ öåíîâóþ ñòðóêòóðó
äëÿ òîðãîâëè íà ðàçâîðîòå îò âåðøèíû.

Ýòà ïðîñòàÿ âåðøèíà "Àäàì è Åâà" îáåñïå÷èâàåò
òðåéäåðàì âûñîêî-âåðîÿòíîñòíûå âîçìîæíîñòè òîðãîâëè

â êîðîòêóþ ñòîðîíó ñ âûñîêîé ïðèáûëüþ. Ïðèìåð òàêîé
ìîäåëè ïðåäñòàâëåí íà äèàãðàììå íèæå. Öåíà íå ñìîãëà
ñôîðìèðîâàòü òðåòüþ âåðøèíó ïåðåä âõîäîì â
ñóùåñòâåííûé ìåäâåæèé òðåíä. Óñïåøíûå ïîçèöèè íà
ïðîäàæó ìîãóò áûòü îòêðûòû ïðè ïåðâîì íàðóøåíèè
êîððåêöèîííîãî ìèíèìóìà, íåçàâèñèìî îò îñíîâíîãî
òðåíäà. Îäíàêî, ñëåäóåò èñïîëüçîâàòü áëèçêèé ñòîï-îðäåð,
÷òîáû èçáåæàòü "ðàçâîðîòîâ ÷åðåïàõè". Îíè ïðîèñõîäÿò,
êîãäà ðåçêèå ïðîâàëû öåíû âíåçàïíî âîçâðàùàþòñÿ ñðàçó
ïîñëå àòàêè ñòîï-îðäåðîâ íèæå òî÷êè ïðîðûâà.

Êàæäûé âîñõîäÿùèé òðåíä ñîçäàåò îïòèìèñòè÷íîå
íàñòðîåíèå, êîòîðîå äîëæíî áûòü ïðåîäîëåíî ÷åðåç
ôîðìèðîâàíèå âåðøèíû. Âåðøèíà "Àäàì è Åâà"
ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ýôôåêòèâíóþ ñòðóêòóðó äëÿ
âûïîëíåíèÿ ýòîé çàäà÷è. Ñèëüíûé ðàçâîðîò "Àäàìà"
ñíà÷àëà ïðîáóæäàåò ñòðàõ. Çàòåì ìåäëåííûé êóïîë "Åâû"
ïîãëîùàåò îñòàâøèéñÿ áû÷èé èìïóëüñ, â òî âðåìÿ êàê
ðàññåèâàíèå èçìåí÷èâîñòè äîëæíî áûëî âîçîáíîâèòü

Äèàãðàììà 1. Âåðøèíà "Àäàì è Åâà".

http://www.fxmag.ru?fxmag
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ðàëëè. Ïîñëå çàâåðøåíèÿ êóïîëà, öåíà ñòðåìèòåëüíî
äâèæåòñÿ ê áîëåå íèçêèì óðîâíÿì, áåç êàêîãî-ëèáî
ñóùåñòâåííîãî ñîïðîòèâëåíèÿ.

Äëÿ òåõíè÷åñêîãî àíàëèçà ìåõàíèêà ìîäåëåé
"íèñõîäÿùèé òðåóãîëüíèê" è "Àäàì è Åâà" ìîãóò áûòü
áîëåå ñëîæíûì âàðèàíòîì ðàçâîðîòà. Îãðîìíîå
áîëüøèíñòâî âåðøèí ñîäåðæèò íåêîòîðûå
õàðàêòåðèñòèêè ýòèõ çíàêîìûõ ìîäåëåé. Ýíòóçèàçì òîëïû
äîëæåí áûòü óñòðàíåí, ÷òîáû ïåðåéòè ê ñíèæåíèþ. Ïîñëå
ïîâòîðíîé íåóäà÷è äîñòèãíóòü öåíîé íîâûõ ìàêñèìóìîâ,
èíòåðåñ ïîêóïàòåëåé, â êîíå÷íîì ñ÷åòå, îòñòóïàåò. Òîãäà
ðûíîê ìîæåò, íàêîíåö, ñíèçèòüñÿ ïîä ñâîèì ñîáñòâåííûì
âåñîì. Äëÿ äîïîëíèòåëüíîãî ïîäòâåðæäåíèÿ ñëåäóåò
ñëåäèòü çà çíà÷åíèÿìè îáúåìà è èçìåí÷èâîñòè, êîòîðûå
äîëæíû ïîñòåïåííî ñíèæàòüñÿ ïðè ôîðìèðîâàíèè âòîðîé
îêðóãëîé âåðøèíû. Â áîëüøèíñòâå ñëó÷àå, âåðøèíà "Åâà"
âêëþ÷àåò áîëüøå öåíîâûõ áàðîâ, ÷åì "Àäàì".

http://www.fxmag.ru?fxmag
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Âàëþòíûé ðåæèì

ÂÀËÞÒÍÛÉ ÐÅÆÈÌ
Ìàðê Ðîññ

Âàëþòíûå ðåæèìû (èëè ðåæèìû îáìåííûõ êóðñîâ), ïðè
íåîáõîäèìîñòè, ÿâëÿþòñÿ îäíèì èç èíñòðóìåíòîâ
ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëè è èíâåñòèöèé, êîòîðûå ÷àñòî
îïðåäåëÿþòñÿ óñïåøíîñòüþ ïðèìåíåíèÿ ýòèõ ðåæèìîâ.
Óðîâåíü ñóâåðåííîãî äîëãà è ïîêàçàòåëü âàëîâîãî
íàöèîíàëüíîãî ïðîäóêòà òàêæå èãðàþò âàæíóþ ðîëü â
èçìåí÷èâîñòè âàëþòû. Îáìåííûé êóðñ - ýòî ïðîñòî
ñòîèìîñòü îäíîé âàëþòû ïî îòíîøåíèþ ê äðóãîé. Êîãäà
ãðóïïû ñòðàí â îáùåé òîðãîâîé çîíå ïðîâîäÿò òîðãîâûå
îïåðàöèè ñ ïðèìåíåíèåì ìíîæåñòâà âàëþò, èõ êîëåáàíèÿ
ìîãóò ëèáî ïðåïÿòñòâîâàòü, ëèáî ñòèìóëèðîâàòü òîðãîâëþ,
â çàâèñèìîñòè îò ïåðñïåêòèâ ëþáîé èç ñòîðîí.

Ñòîèìîñòü äåíåã - ýòî ôóíêöèÿ íàöèîíàëüíîé
ýêîíîìèêè, ìîíåòàðíîé è ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè, à òàêæå
íàñòðîåíèÿ òðåéäåðîâ, êîòîðûå ïîêóïàþò è ïðîäàþò âàëþòó,
èñõîäÿ èç ñâîåãî ïðåäñòàâëåíèÿ îòíîñèòåëüíî ñîáûòèé,
êîòîðûå ìîãóò ïîâëèÿòü íà ýòó ñòîèìîñòü. Â óïðîùåííîì
âèäå, ïðåäíàçíà÷åíèå âàëþòíîãî ìåõàíèçìà ñîñòîèò â òîì,
÷òîáû ñòèìóëèðîâàòü ïîòîê òîðãîâëè è èíâåñòèöèé ñ
ìèíèìàëüíûì ñîïðîòèâëåíèåì èëè, â çàâèñèìîñòè îò
ñòðàíû, äîñòèæåíèå áîëüøåé ôèñêàëüíîé è ìîíåòàðíîé
äèñöèïëèíû (óâåëè÷åíèå ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè,
äîñòèæåíèå ïîëíîé çàíÿòîñòè è óìåíüøåíèå èçìåí÷èâîñòè
îáìåííîãî êóðñà), ÷åì ýòî áûëî áû â äðóãèõ óñëîâèÿõ.
Èìåííî ýòî áûëî öåëüþ ñîçäàíèÿ Åâðîïåéñêîãî
ìîíåòàðíîãî ñîþçà (Åâðîçîíû).

Êîãäà äâå èëè áîëüøå ñòðàí èñïîëüçóþò òó æå ñàìóþ
âàëþòó ïîä óïðàâëåíèåì åäèíîé ìîíåòàðíîé âëàñòè èëè
ïðèâÿçûâàþò îáìåííûå êóðñû ñâîèõ âàëþò ðàçëè÷íûìè
ñïîñîáàìè, îíè ïðèìåíÿþò âàëþòíûé ðåæèì. Ñïåêòð ìåð
âàðüèðóåòñÿ îò ôèêñèðîâàííîãî äî ãèáêîãî âàëþòíîãî
ðåæèìà. Ñîâðåìåííûìè èíñòðóìåíòàìè ïðèâÿçêè âàëþò
ìîãóò áûòü äîëëàð ÑØÀ, åâðî èëè âàëþòíàÿ êîðçèíà. Òàêæå
ìîæåò âîîáùå íå áûòü íèêàêîãî èíñòðóìåíòà ïðèâÿçêè.

Ôèêñèðîâàííûå âàëþòíûå ðåæèìû

Äîëëàðèçàöèÿ

Â ñëó÷àå, êîãäà îäíà ñòðàíà èñïîëüçóåò íàöèîíàëüíóþ
âàëþòó äðóãîé â êà÷åñòâå ñðåäñòâà îáìåíà, óíàñëåäîâàâ
äîâåðèå âàëþòû ýòîé ñòðàíû, íî íå åå êðåäèòîñïîñîáíîñòü.

Â êà÷åñòâå ïðèìåðà ìîæíî âçÿòü Ïàíàìó, Ñàëüâàäîð è
Âîñòî÷íûé Òèìîð. Ïîäîáíûé ïîäõîä ìîæåò óëó÷øèòü
ôèñêàëüíóþ äèñöèïëèíó.

Ìîíåòàðíûé ñîþç (èëè Âàëþòíûé ñîþç)

Íåñêîëüêî ñòðàí ðàçäåëÿþò åäèíóþ âàëþòó. Êàê è â
ñëó÷àå "äîëëàðèçàöèè", òàêîé ðåæèì íå â ñîñòîÿíèè
îáåñïå÷èòü êðåäèòîñïîñîáíîñòü, ïîñêîëüêó ôèíàíñîâàÿ
ïîëèòèêà íåêîòîðûõ ñòðàí áîëåå ðàñòî÷èòåëüíà, ÷åì äðóãèõ.
Ïðèìåðàìè ÿâëÿþòñÿ Åâðîçîíà (â íàñòîÿùåå âðåìÿ), à òàêæå
áûâøèå ëàòèíñêèå è ñêàíäèíàâñêèå ìîíåòàðíûå ñîþçû.

Âàëþòíîå óïðàâëåíèå

Óñòàíîâëåííàÿ äîãîâîðåííîñòü ïðîâîäèòü ýìèññèþ
íàöèîíàëüíîé âàëþòû, îáåñïå÷åííóþ èíîñòðàííîé.
Ãîíêîíã ÿâëÿåòñÿ õàðàêòåðíûì ïðèìåðîì òàêîãî ìåõàíèçìà.
Ãîíêîíãñêèå ìîíåòàðíûå âëàñòè óäåðæèâàþò äîëëàðîâûå
ðåçåðâû äëÿ ïîêðûòèÿ áàíêîâñêèõ ðåçåðâîâ â ãîíêîíãñêèõ
äîëëàðàõ è íàëè÷íîé âàëþòû â îáðàùåíèè. Ýòî íàëàãàåò
îïðåäåëåííóþ ôèñêàëüíóþ äèñöèïëèíó, íî ãîíêîíãñêèé
ðåãóëÿòîð íå ìîæåò äåéñòâîâàòü â êà÷åñòâå êðåäèòîðà
ïîñëåäíåé íàäåæäû, â îòëè÷èå îò öåíòðàëüíîãî áàíêà.

Óñòàíîâëåííûé ïàðèòåò

Îáìåííûé êóðñ ïðèâÿçàí ëèáî ê îòäåëüíîé âàëþòå, ëèáî
ê êîðçèíå âàëþò ñ äîïóñòèìûì îòêëîíåíèåì íà
îïðåäåëåííûé ïðîöåíò. Íåò êàêîãî-òî çàêîíîäàòåëüíîãî
îáÿçàòåëüñòâà óäåðæèâàòü ïàðèòåò, à ïðîñòî ñàìîñòîÿòåëüíî
îïðåäåëÿåìàÿ öåëü ïî âàëþòíûì ðåçåðâàì. Ïðèìåðàìè
ÿâëÿþòñÿ Àðãåíòèíà, Âåíåñóýëà è Ðîññèÿ.

Öåëåâàÿ çîíà

Ïîäîáíî óñòàíîâëåííîìó ïàðèòåòó, íî ñ íåñêîëüêî áîëåå
øèðîêèìè îòêëîíåíèÿìè (+/- 2%), öåëåâàÿ çîíà îáåñïå÷èâàåò
ìîíåòàðíûì âëàñòÿì ÷óòü áîëüøå ãèáêîñòè. Ïðèìåðàìè çäåñü
ìîãóò áûòü Ñëîâàöêàÿ ðåñïóáëèêà è Ñèðèÿ.

Àêòèâíî è ïàññèâíî èçìåíÿåìûé îðèåíòèð

Ëàòèíñêàÿ Àìåðèêà â 1980-õ ñëóæèò õàðàêòåðíûì
ïðèìåðîì. Îáìåííûå êóðñû íàöèîíàëüíûõ âàëþò áûëè

http://www.fxmag.ru?fxmag
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ïðèñïîñîáëåíû òàêèì îáðàçîì, ÷òîáû ïîääåðæèâàòü òåìïû
èõ èçìåíåíèÿ ñ óðîâíåì èíôëÿöèè è ïðåäîòâðàòèòü íàáåã íà
äîëëàðîâûå ðåçåðâû (ïàññèâíîå èçìåíåíèå). Àêòèâíîå
èçìåíåíèå ñâÿçàíî ñ îáúÿâëåíèåì îáìåííîãî êóðñà çàðàíåå
è ïîøàãîâûì îñóùåñòâëåíèåì èçìåíåíèé, â ïîïûòêå
óïðàâëÿòü èíôëÿöèîííûìè îæèäàíèÿìè. Â êà÷åñòâå äðóãèõ
ïðèìåðîâ òàêîé ïîëèòèêè ìîæíî ïðèâåñòè Êèòàé è Èðàí.

Óñòàíîâëåííûé ïàðèòåò ñ ìåíÿþùåéñÿ ïîëîñîé

Óñòàíîâëåííûé ïàðèòåò ñ áîëüøåé ãèáêîñòüþ,
ïîçâîëÿþùèé îòõîäèòü îò ôèêñèðîâàííîãî ïàðèòåòà
èëè ïðåäîñòàâèòü ìîíåòàðíûì âëàñòÿì áîëüøóþ
ãèáêîñòü â ïðîâåäåíèè ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè.
Ïðèìåðîì ÿâëÿåòñÿ Êîñòà-Ðèêà.

Óïðàâëÿåìûé ïëàâàþùèé êóðñ

Ñòðàíà ñëåäóåò ïîëèòèêå ñâîáîäíûõ èíòåðâåíöèé, ÷òîáû
äîñòèãíóòü ïîëíîé çàíÿòîñòè èëè öåíîâîé ñòàáèëüíîñòè ñ
íåÿâíûì âëèÿíèåì íà äðóãèå ñòðàíû, ñ êîòîðûìè îíà âåäåò
áèçíåñ, ÷òîáû òå ðåàãèðîâàëè â êàêîé-ëèáî ôîðìå.
Ïðèìåðàìè ÿâëÿþòñÿ Êàìáîäæà èëè Óêðàèíà (ïðèâÿçàâøèå
ñâîþ âàëþòó ê äîëëàðó ÑØÀ) èëè Êîëóìáèÿ è Ñèíãàïóð
(ïðèâÿçàâøèå âàëþòó ê êîðçèíå âàëþò).

Íåçàâèñèìûé ïëàâàþùèé êóðñ

Çäåñü îáìåííûå êóðñû ïîä÷èíåíû èñêëþ÷èòåëüíî
ðûíêó. Ìîíåòàðíûå âëàñòè ìîãóò ïðîâîäèòü
èíòåðâåíöèè äëÿ äîñòèæåíèÿ èëè ïîääåðæàíèÿ öåíîâîé
ñòàáèëüíîñòè. Ïðèìåðîì ñëóæàò ÑØÀ, Àâñòðàëèÿ,
Øâåéöàðèÿ è Âåëèêîáðèòàíèÿ.

Ãèáêèå âàëþòíûå ðåæèìû

Âàëþòíûå ðåæèìû ìîãóò áûòü êàê ôîðìàëüíûìè, òàê è
íåîôèöèàëüíûìè. Â ïåðâîì ñëó÷àå ýòî âëå÷åò çà ñîáîé
ñîãëàøåíèå è óñëîâèÿ äëÿ ÷ëåíñòâà â íèõ. Îíè ìîãóò íàëàãàòü
îãðàíè÷åíèÿ ïî íàöèîíàëüíîìó ñóâåðåííîìó äîëãó â âèäå
îïðåäåëåííîãî ïðîöåíòà îò âàëîâîãî íàöèîíàëüíîãî
ïðîäóêòà èëè ïî äåôèöèòó áþäæåòà äëÿ ñòðàí-ó÷àñòíèö.
Ïîäîáíûå óñëîâèÿ äåéñòâîâàëè äëÿ ó÷àñòíèêîâ
Ìààñòðèõñêîãî ñîãëàøåíèÿ ñ 1991 ãîäà è âïëîòü äî
îêîí÷àòåëüíîãî ââåäåíèÿ åäèíîé âàëþòû. Ñèñòåìà ïðèâÿçêè
âàëþòû íåñêîëüêî ìåíåå ôîðìàëüíà. Äåéñòâèòåëüíî,
âûøåóïîìÿíóòûå ðåæèìû ôîðìèðóþò ìîíåòàðíûå âëàñòè

äëÿ ïðèíÿòèÿ ïîëèòè÷åñêèõ ðåøåíèé, êîòîðûå ìîãóò ïîäïàäàòü
ïîä áîëåå ÷åì îäíó èç ýòèõ êàòåãîðèé (èçìåíåíèå ðåæèìà).
Âîçüìåì "Ñîãëàøåíèå Ïëàçà" ñåðåäèíû 1980-õ, ïðèíÿòîå ñ
öåëüþ ñíèæåíèÿ êóðñà äîëëàðà ÑØÀ â ïîïûòêå áîðüáû ñ
âûñîêèìè òîðãîâûìè äåôèöèòàìè. Òàêîå ïîâåäåíèå
íåòèïè÷íî äëÿ ñâîáîäíî ïëàâàþùåãî âàëþòíîãî ðåæèìà.

Âàëþòíûå ðåæèìû ôîðìèðîâàëèñü ñ öåëüþ îáëåã÷åíèÿ
òîðãîâëè è èíâåñòèöèé, óïðàâëåíèÿ èíôëÿöèåé èëè ñîçäàíèÿ
ïîëèòè÷åñêèõ ñîþçîâ. Â ñëó÷àå ñ åäèíîé âàëþòîé, â èäåàëå
ñòðàíû æåðòâóþò íåçàâèñèìîé ìîíåòàðíîé ïîëèòèêîé â
ïîëüçó îáùåé öåíîâîé ñòàáèëüíîñòè. Ïîëèòè÷åñêèé è
ôèñêàëüíûé ñîþç îáû÷íî ÿâëÿþòñÿ õîðîøåé ïðåäïîñûëêîé
äëÿ óñïåøíîãî ìîíåòàðíîãî ñîþçà. Íàïðèìåð,
èçãîòîâëåííîå â Ãðåöèè îëèâêîâîå ìàñëî îòïðàâëÿåòñÿ â
Èðëàíäèþ áåç íåîáõîäèìîñòè èìïîðòåðàì èëè ýêñïîðòåðàì
êàêèì-ëèáî îáðàçîì õåäæèðîâàòü âàëþòíûå ðèñêè, ÷òîáû
êîíòðîëèðîâàòü ñâîè çàòðàòû.

Â òî âðåìÿ êàê áåñêîíå÷íûå ïåðåäðÿãè Åâðîïåéñêîãî
ìîíåòàðíîãî ñîþçà âûçûâàþò âñå áîëüøå âîïðîñîâ â
ýôôåêòèâíîñòè òàêîãî ìåõàíèçìà, èñòîðèÿ âàëþòíûõ ðåæèìîâ
áûëà äîñòàòî÷íî ïåñòðîé, îòìå÷åííàÿ óñïåõàìè è íåóäà÷àìè.
Äàâàéòå ïîñìîòðèì êðàòêóþ èñòîðèþ íàèáîëåå çàìåòíûõ
ñóùåñòâóþùèõ è ðàñïàâøèõñÿ ìîíåòàðíûõ ñîþçîâ.

Ëàòèíñêèé ìîíåòàðíûé ñîþç (LMU)

Äàííàÿ ïîïûòêà ñîçäàíèÿ ìîíåòàðíîãî ñîþçà áûëà
ïðåäïðèíÿòà â ñåðåäèíå äåâÿòíàäöàòîãî ñòîëåòèÿ.
Âõîäèâøèå â íåãî Ôðàíöèÿ, Áåëüãèÿ, Øâåéöàðèÿ è
Èòàëèÿ èñïîëüçîâàëè ôðàíöóçñêèé ôðàíê,
êîíâåðòèðóåìûé â ñåðåáðî è çîëîòî (áèìåòàëëè÷åñêèé
ñòàíäàðò), êîòîðûé ñòàë îáùèì èíñòðóìåíòîì îáìåíà
äëÿ ñòðàí-ó÷àñòíèö, ïîääåðæèâàþùèõ ñâîè
ñîîòâåòñòâóþùèå âàëþòû â ïàðèòåòå äðóã ñ äðóãîì.

Ñîþç, â êîíå÷íîì ñ÷åòå, îõâàòèë âîñåìíàäöàòü ñòðàí.
Îòñóòñòâèå åäèíîãî öåíòðàëüíîãî áàíêà ñ ñîïóòñòâóþùåé
ìîíåòàðíîé ïîëèòèêîé, êàê îêàçàëîñü, íå ïîçâîëèë ðàçâèòüñÿ
ñîþçó. Òàêæå, òîò ôàêò, ÷òî êàçíà÷åéñòâà ÷ëåíîâ ñîþçà
÷åêàíèëè çîëîòûå è ñåðåáðÿíûå ìîíåòû ñ îïðåäåëåíèåì
îãðàíè÷åíèåì ÷åêàíêè ïî îòíîøåíèþ ê êàïèòàëó è
íåäîñòàòîê îäíîðîäíîñòè ìåòàëëè÷åñêîãî ñîäåðæàíèÿ,
îêàçûâàëè öåíîâîå äàâëåíèå íà ýòè äâà äðàãîöåííûõ ìåòàëëà
è âûçûâàëè íåäîñòàòîê ñâîáîäíîãî îáðàùåíèÿ
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ìåòàëëè÷åñêèõ äåíåã. Îäíàêî, ê Ïåðâîé ìèðîâîé âîéíå ñîþç
ôàêòè÷åñêè ïðåêðàòèë ñâîå ñóùåñòâîâàíèå.

Ñêàíäèíàâñêèé ìîíåòàðíûé ñîþç (SMU)

Ïåðâûìè Øâåöèÿ è Äàíèÿ, à âñêîðå ïîñëå ýòîãî
Íîðâåãèÿ âñòóïèëè â ìîíåòàðíûé ñîþç ïðèìåðíî â 1875 ãîäó
ñ êîíå÷íîé öåëüþ ñôîðìèðîâàòü ïîëèòè÷åñêîå è
ýêîíîìè÷åñêîå ïàðòíåðñòâî. Âñå ñòðàíû ïðèäåðæèâàëèñü
ñåðåáðÿíîãî ñòàíäàðòà, ïðèíèìàÿ âàëþòó äðóã äðóãà. ×òîáû
èçáåæàòü íåóäà÷ LMU, âñå òðè âàëþòû áûëè ñâîáîäíî-
îáìåíèâàåìû íà óñòàíîâëåííîå êîëè÷åñòâî çîëîòà.

Ïðèáëèçèòåëüíî ïîñëå òðåõ äåñÿòèëåòèé, ýòîò ñîþç òàêæå
ðàñïàëñÿ, êîãäà Íîðâåãèÿ îáúÿâèëà ïîëèòè÷åñêóþ
íåçàâèñèìîñòü îò Øâåöèè è Äàíèè, ïðèíÿâ áîëåå
îãðàíè÷èòåëüíûé êîíòðîëü çà êàïèòàëîì. Ñ íà÷àëîì Ïåðâîé
ìèðîâîé âîéíû, êàæäàÿ èç ýòèõ òðåõ ñòðàí ïðîâîäèëè ñâîþ
ñîáñòâåííóþ ôèíàíñîâî-áþäæåòíóþ ïîëèòèêó, ïîñêîëüêó â
ñîþçå îòñóòñòâîâàëî ñîãëàøåíèå äëÿ êîîðäèíàöèè
ìîíåòàðíîé è ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè.

Àôðèêàíñêîå ôèíàíñîâîå ñîîáùåñòâî (CFA)

Ôàêòè÷åñêè ñ 1945 ãîäà íåñêîëüêî ñòðàí, êîòîðûå áûëè
áûâøèìè ôðàíöóçñêèìè êîëîíèÿìè â Öåíòðàëüíîé è
Çàïàäíîé Àôðèêå ââåëè åäèíóþ âàëþòó - ôðàíê,
ïðèâÿçàííûé ê ôðàíöóçñêîìó êàçíà÷åéñòâó, ïðåæäå ÷åðåç
ôðàíöóçñêèé ôðàíê, à òåïåðü ÷åðåç åâðî.

Áåëüãèÿ è Ëþêñåìáóðã

Êàæäàÿ ñòðàíà èìåëà ñâîþ ñîáñòâåííóþ âàëþòó, íî îáå
âàëþòû ñëóæèëè çàêîííûì ïëàòåæíûì ñðåäñòâîì â ëþáîé
èç ýòèõ ñòðàí. Öåíòðàëüíûé áàíê Áåëüãèè óïðàâëÿë
ìîíåòàðíîé ïîëèòèêîé îáåèõ ñòðàí. Ýòîò ñîþç äåéñòâîâàë ñ
1921 ãîäà âïëîòü äî âõîæäåíèÿ îáåèõ ñòðàí â Åâðîçîíó.

Çíà÷åíèå äëÿ èíâåñòîðîâ

Õîòÿ îíè è ñâÿçàíû â êàêîé-òî ìåðå ôèêñèðîâàííûìè
êóðñàìè èëè îáùèì ìîíåòàðíûì ñîþçîì, ýêîíîìèêè
îòäåëüíûõ ÷ëåíîâ âàëþòíîãî ðåæèìà çàâèñÿò îò
íàöèîíàëüíîé è ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè. Íåêîòîðûå
ñòðàíû èìåþò ìåíüøèé ñóâåðåííûé äîëã, ÷åì äðóãèå è
ìîãóò áûòü ïðèçâàíû ïîääåðæàòü áîëåå ñëàáûõ ÷ëåíîâ
ñîþçà. Â öåëîì, òàêîå íåðàâåíñòâî ñëóæèò íåõîðîøèì

ïðåäçíàìåíîâàíèåì äëÿ âàëþòû, êîòîðàÿ îòðàæàåò
ñìåøàííûé ñîñòàâ, ÷òî âðåìÿ îò âðåìåíè ìîæåò ñëóæèòü
äåçèíòåãðèðóþùåé ñèëîé äëÿ âàëþòíîãî ñîþçà.
Ðàñõîæäåíèå ìåæäó îáùåé ìîíåòàðíîé è ëîêàëüíîé
ôèñêàëüíîé ïîëèòèêîé ìîæåò îêàçàòü äàâëåíèå íà
ðåãèîíàëüíûé âàëþòíûé áëîê, âåäÿ ê ñíèæåíèþ
ýôôåêòèâíîñòè ìîíåòàðíîãî ñîþçà.

Ðåøåíèÿ îòíîñèòåëüíî ðàñïðåäåëåíèÿ àêòèâîâ
èíñòèòóöèîíàëüíûìè è èíäèâèäóàëüíûìè èíâåñòîðàìè
äîëæíû è äàëüøå çàâèñåòü îò ïîèñêà èìè íàèáîëåå
áëàãîïðèÿòíûõ óñëîâèé, ïðîèñõîäÿùåãî â ñîîòâåòñòâèè ñ èõ
öåëÿìè è îãðàíè÷åíèÿìè. Ó÷èòûâàÿ ïîòåíöèàëüíóþ
èçìåí÷èâîñòü îáùåé âàëþòû, â ðåçóëüòàòå ìåíÿþùèõñÿ
ñîñòîÿíèé ýêîíîìèê îòäåëüíûõ ñòðàí-ó÷àñòíèö, èëè
îñîáåííîñòåé âàëþòíîãî ðåæèìà, èíâåñòîðû ìîãóò
ðàññìîòðåòü âîçìîæíîñòü õåäæèðîâàíèå ñâîåãî ðèñêà.
Óãëóáëåííûå èññëåäîâàíèÿ äåÿòåëüíîñòè êîìïàíèé, èõ
ðûíêîâ (ãëîáàëüíûõ è âíóòðåííèõ), òàêæå ìîãóò èãðàòü
êðèòè÷åñêè âàæíóþ ðîëü.

Çàêëþ÷åíèå

Âàëþòíûå ðåæèìû ÿâëÿþòñÿ äèíàìè÷íûìè è ñëîæíûìè
ìåõàíèçìàìè, ðåàãèðóþùèìè íà ïîñòîÿííî ìåíÿþùèéñÿ
ëàíäøàôò ìîíåòàðíîé è ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè
ñîîòâåòñòâóþùèõ ñòðàí. Áîëåå ãëóáîêîå èçó÷åíèå ïîìîæåò
èíâåñòîðàì ïîíèìàòü èõ âîçäåéñòâèå íà ïðèíèìàåìûå
ðåøåíèÿ ïî óïðàâëåíèþ ðèñêîì è ðàñïðåäåëåíèþ àêòèâîâ
â ïðîöåññå óïðàâëåíèÿ èíâåñòèöèîííûìè ïîðòôåëÿìè.

Âàëþòíûé ðåæèì
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