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ÑÒÐÀÍÍÎÅ ÐÀÑÕÎÆÄÅÍÈÅ
Ñòðàííîå ðàñõîæäåíèå

Ñîåäèíåííûå Øòàòû
ïðèâûêëè äåëàòü ïîãîäó â
ìèðîâîé ýêîíîìèêå. Ýòî è
ïîíÿòíî - îíè èìåþò ñàìóþ
áîëüøóþ ýêîíîìèêó â
ìèðå, ñàìûé âëèÿòåëüíûé
öåíòðàëüíûé áàíê è ïðîâî-

äÿò ýìèññèþ îñíîâíîé ìèðîâîé ðåçåðâíîé âàëþòû. Îäíàêî,
â ïîñëåäíèå ìåñÿöû, íåêîòîðûå áîãàòûå ìèðîâûå ýêîíîìè-
êè (îñîáåííî Ãåðìàíèÿ) äåìîíñòðèðîâàëè õîðîøèé ðîñò,
ïðè äîâîëüíî íåïðèãëÿäíîé ñèòóàöèè â ÑØÀ.

27 àâãóñòà ðîñò âàëîâîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà â ÑØÀ çà
âòîðîé êâàðòàë áûë ïåðåñìîòðåí âíèç äî 1.6% ãîäîâûõ. Ýòî
âûãëÿäåëî ïëà÷åâíî ïî ñðàâíåíèþ ñ 9%-ì ðîñòîì, ïîäòâåð-
æäåííûì íåñêîëüêèìè äíÿìè ðàíåå â Ãåðìàíèè. Óðîâåíü
áåçðàáîòèöû ÑØÀ ñîñòàâèë 9.5% â èþëå, à â Ãåðìàíèè óðî-
âåíü áåçðàáîòèöû íèæå, ÷åì äàæå ïåðåä ñïàäîì. Äðóãèå
áîãàòûå ñòðàíû, âêëþ÷àÿ Âåëèêîáðèòàíèþ è Àâñòðàëèþ,
òàêæå ïðîäåìîíñòðèðîâàëè áîëåå îïòèìèñòè÷íûå öèôðû ïî
ðîñòó ÂÂÏ è áåçðàáîòèöå, íåæåëè Ñîåäèíåííûå Øòàòû.

Ýòî íåîáû÷íîå ðàñõîæäåíèå â ýêîíîìèêå áîãàòûõ ñòðàí
ïîðîäèëî ìíîãî ðàçëè÷íûõ òåîðèé, ïûòàþùèõñÿ îáúÿñíèòü
ýòî, âêëþ÷àÿ ðàçëè÷èÿ â ôèñêàëüíîé ïîëèòèêå, îáìåííûå
êóðñû âàëþò è óðîâåíü äîëãîâ. Áîëüøèíñòâî èç íèõ íå ñî-
âñåì ñîîòâåòñòâóþò ôàêòàì. Îäíà ïîëàãàåò, ÷òî Ãåðìàíèÿ è,
â ìåíüøåé ñòåïåíè, Âåëèêîáðèòàíèÿ áûëè âîçíàãðàæäåíû çà
æåñòêóþ ïîçèöèþ â îòíîøåíèè îáùåñòâåííûõ ôèíàíñîâ. Ñ
ýòîé òî÷êè çðåíèÿ, îáåùàíèå çàíÿòüñÿ äåôèöèòîì áþäæåòà
îêàçàëî áëàãîïðèÿòíûé ýôôåêò íà ÷àñòíûå ðàñõîäû, ñíèçèâ
ñòåïåíü íåîïðåäåëåííîñòè. Â Ñîåäèíåííûõ Øòàòàõ, íàïðî-
òèâ, áåñïîêîéñòâà ïî ïîâîäó ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà çàñòàâ-
ëÿþò êîìïàíèè è ïîòðåáèòåëåé ñîêðàùàòü ñâîè ðàñõîäû.

Ýòà òåîðèÿ ÷åðåñ÷óð èäåàëèçèðîâàíà. Õîòÿ ðåàëèñòè÷-
íûå ïëàíû ïî ñîêðàùåíèþ äåôèöèòîâ ïîëåçíû äëÿ ðîñòà â
ñðåäíåñðî÷íîì ïåðèîäå, îíè, âðÿä ëè, îáúÿñíÿþò ðåçêèé
ïîäúåì. Áðèòàíñêèå áþäæåòíûå ïëàíû áûëè îáúÿâëåíû ê
êîíöó êâàðòàëà - 22 èþíÿ, à ãåðìàíñêèå äâóìÿ íåäåëÿìè
ðàíåå. Ýòî, âðÿä ëè, ìîæåò îáúÿñíèòü ñèëüíûé ðîñò âàëîâî-

ãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà. Äåéñòâèòåëüíî, íàèáîëüøóþ ÷àñòü
âòîðîãî êâàðòàëà íàä îáåèìè ñòðàíàìè âèñåëà ôèíàíñîâàÿ
íåîïðåäåëåííîñòü: â Âåëèêîáðèòàíèè èç-çà áëèçêèõ âûáîðîâ,
à â Ãåðìàíèè èç-çà îáÿçàòåëüñòâà ïîìîãàòü Ãðåöèè è äðóãèì
ñòðàíàì Åâðî-ñîþçà. È íåïîñðåäñòâåííîå ââåäåíèå ìåð ïî
óæåñòî÷åíèþ ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè äîëæíî îõëàäèòü ðîñò -
ïîäòâåðæäåíèåì ýòîãî ÿâëÿåòñÿ ðåçêèé ñïàä â Ãðåöèè.

Âîçìîæíî, îáúÿñíåíèåì ÿâëÿåòñÿ èçìåíåíèå âàëþòíûõ
êóðñîâ. Ýôôåêò êðèçèñà â Åâðî-çîíå ïðèâåë ê ïàäåíèþ åâðî
ïðîòèâ äîëëàðà â ïåðâûå ìåñÿöû ýòîãî ãîäà, ïîìîãàÿ íåìåö-
êèì è íàíîñÿ âðåä àìåðèêàíñêèì ýêñïîðòåðàì. Áîëüøàÿ
÷àñòü ðîñòà âàëîâîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà Ãåðìàíèè âî
âòîðîì êâàðòàëå áûëà îáåñïå÷åíà òîðãîâëåé, ïðè òîì, ÷òî
áîëåå øèðîêèé òîðãîâûé ðàçðûâ èññóøàë ýêîíîìèêó ÑØÀ.
Ñëàáûé ôóíò ìîã òàêæå îáúÿñíèòü âîçîáíîâëåíèå ñèëû
áðèòàíñêîé ýêîíîìèêè, à óêðåïëåíèå èåíû ïîâûñèëî áåñïî-
êîéñòâà ßïîíèè. 30 àâãóñòà Áàíê ßïîíèè çàÿâèë, ÷òî ýòî
ïðåäëîæèò áàíêàì øåñòèìåñÿ÷íûå çàùèùåííûå ññóäû íà 10
òðëí.     (118 ìëðä.$) ïî ñâîåé ïðîöåíòíîé ñòàâêå â 0.1%, ñâåðõ
20 òðëí.     òðåõìåñÿ÷íûõ ññóä, êîòîðûå óæå îäîáðåíû. Â Áàí-
êå íàäåþòñÿ, ÷òî ýòî ïîçâîëèò ñíèçèòü ðàñõîäû ïî çàéìàì, îã-
ðàíè÷èòü óêðåïëåíèå èåíû è ïîìî÷ü ýêñïîðòåðàì.

Âàëþòíàÿ òåîðèÿ òàêæå èìååò ñâîè èçúÿíû. Óñèëåíèå
èåíû ïðîèçîøëî ñîâñåì íåäàâíî, ÷òîáû îáúÿñíèòü, ïî÷åìó
âàëîâîé âíóòðåííèé ïðîäóêò ßïîíèè åäâà ïîâûñèëñÿ âî
âòîðîì êâàðòàëå. ×èñòàÿ òîðãîâëÿ ïî÷òè íè÷åãî íå äîáàâè-
ëà ê áðèòàíñêîìó ðîñòó âàëîâîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà â
ïîñëåäíåì êâàðòàëå. Â äåéñòâèòåëüíîñòè, ýêñïîðòíûé ðîñò
ÑØÀ áûë íàìíîãî ñèëüíåå (ðåçêèé ðîñò èìïîðòà îáúÿñíÿë
òîðãîâûé äåôèöèò âòîðîãî êâàðòàëà). È ñïðîñ íà òå âèäû
ýêñïîðòà, â êîòîðûõ Ãåðìàíèÿ ïðåóñïåëà - ãëàâíûì îáðàçîì,
äîðîãèå àâòîìîáèëè è ñïåöèàëüíûå ñðåäñòâà ïðîèçâîäñòâà,
îáû÷íî íå÷óâñòâèòåëüíû ê èçìåíåíèÿì îáìåííîãî êóðñà.

Âåëèêîáðèòàíèÿ îïðîâåðãàåò äðóãóþ òåîðèþ - ÷òî äîëãî-
âîå áðåìÿ ñäåðæèâàåò ïîòðåáèòåëåé â ñòðàíàõ, èñïûòàâøèõ
áóì íà ðûíêå æèëüÿ. Ïîòðåáèòåëüñêèå ðàñõîäû â Âåëèêîáðèòà-
íèè (è â ÑØÀ) ïîâûñèëèñü âî âòîðîì êâàðòàëå ïðèáëèçèòåëü-
íî â òîé æå ñòåïåíè, ÷òî è â áîëåå áåðåæëèâîé Ãåðìàíèè.
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Âåëèêîáðèòàíèÿ òàêæå âûäåëÿåòñÿ â äðóãîì îòíîøåíèè:
åå óðîâåíü áåçðàáîòèöû ïîâûñèëñÿ íàìíîãî ìåíüøå, ÷åì â
äðóãèõ ñòðàíàõ, êîòîðûå òàêæå ïåðåãðóæåíû áîëüøèìè èïî-
òå÷íûìè äîëãàìè. Ðàñõîäÿùèåñÿ òåíäåíöèè â áåçðàáîòèöå
ëó÷øå îáúÿñíÿþòñÿ òåì âèäîì ñïàäà, ñ êîòîðûì ñòîëêíóëàñü
êàæäàÿ ñòðàíà, à íå ðàçëè÷èÿìè â ãèáêîñòè ðûíêà òðóäà,
ãîâîðèò Êåâèí Äýëè èç "Goldman Sachs". Â ÑØÀ, Èðëàíäèè
è Èñïàíèè êîëëàïñ òðóäîåìêîãî ñòðîèòåëüíîãî ñåêòîðà âûç-
âàë âñïëåñê áåçðàáîòèöû. Âåëèêîáðèòàíèÿ òàêæå èñïûòàëà
áóì íà ðûíêå æèëüÿ, íî æåñòêèå çàêîíû ïëàíèðîâàíèÿ íå
ïîçâîëèëè åå ñòðîèòåëüíîé èíäóñòðèè ðàçäóòüñÿ, ïîýòîìó
ìåíüøå ðàáî÷èõ ìåñò áûëî ïîòåðÿíî, êîãäà íà÷àëñÿ ñïàä.
Ñïàäû â ßïîíèè è Ãåðìàíèè áûëè ãëóáæå, ÷åì â Ñîåäèíåí-
íûõ Øòàòàõ (ñì. äèàãðàììó), íî áûëè âûçâàíû, ãëàâíûì
îáðàçîì, êðàõîì â ìèðîâîé òîðãîâëå. Òàêèì îáðàçîì, âðåä
áûë íàíåñåí êàïèòàëîåìêèì ýêñïîðòíûì îòðàñëÿì, êîòî-
ðûå òàêæå áîëåå áûñòðî âîññòàíàâëèâàþòñÿ - ñîîòâåòñòâåí-
íî, èñ÷åçëî ìåíüøå ðàáî÷èõ ìåñò.

Íåêîòîðûå ïîëàãàþò, ÷òî ìåäëèòåëüíîñòü àìåðèêàíñêîé
ýêîíîìèêè â ñîçäàíèè íîâûõ ðàáî÷èõ ìåñò âåäåò ê íåóìåñ-
òíîìó ïåññèìèçìó â îòíîøåíèè ïåðñïåêòèâ îñòàëüíîé ÷à-
ñòè ìèðà. "Åñëè àìåðèêàíñêèé ðîñò íåäîñòàòî÷åí, ÷òîáû
äàòü íàì áîëüøå ïëàòåæíûõ âåäîìîñòåé, òî ýòî ñ÷èòàåòñÿ

áåäñòâèåì", ãîâîðèò Ìàðêî Àííóíçèàòè èç "UniCredit". Íî
áûñòðûé ðîñò ðàçâèâàþùèõñÿ ðûíêîâ, âðîäå Êèòàÿ, óäåðæàë
ìèðîâóþ ýêîíîìèêó. Ãåðìàíèÿ ïðåóñïåëà, ïîòîìó ÷òî åå
ýêñïîðòåðû äîáèëèñü òàì çíà÷èòåëüíîãî ïðîãðåññà. Ðîñò
Êèòàÿ òàêæå îáúÿñíÿåò, ïî÷åìó âàëîâîé âíóòðåííèé ïðîäóêò
Àâñòðàëèè ïîâûñèëñÿ âî âòîðîì êâàðòàëå ñàìûìè áûñòðû-
ìè òåìïàìè çà òðè ãîäà.

Ëó÷øåå îáúÿñíåíèå ðàñõîæäåíèÿ ìîäåëåé ðîñòà ðàçâè-
òûõ ñòðàí ÿâëÿåòñÿ òàêæå è ñàìûì ïðîçàè÷íûì: âîññòàíîâ-
ëåíèå àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè ÿâëÿåòñÿ áîëåå ïðîäâèíó-
òûì, è àìåðèêàíñêèå êîìïàíèè áûñòðåå âîññòàíîâèëè ñâîè
çàïàñû. Äåëîâîé öèêë Åâðîïû îáû÷íî îòñòàåò îò àìåðèêàí-
ñêîãî íà êâàðòàë èëè äâà. Íåäàâíèå èíäèêàòîðû óêàçûâàþò
íà áîëüøóþ êîíâåðãåíöèþ. Èíäåêñ àìåðèêàíñêîãî ïðîèç-
âîäñòâà, îïóáëèêîâàííûé Èíñòèòóòîì óïðàâëåíèÿ ïîñòàâêà-
ìè íåîæèäàííî âûðîñ â àâãóñòå ñ 55.5 äî 56.3, à ñîîòâåòñòâó-
þùèå èíäåêñû Åâðî-çîíû è Âåëèêîáðèòàíèè óïàëè äî 55.1 è
54.3. Ýêîíîìèêà ÑØÀ ìîæåò ñòàëêèâàòüñÿ ñ îòäåëüíûìè
óíèêàëüíûìè ïðîáëåìàìè, íî åå áëàãîñîñòîÿíèå âñå åùå
òåñíî ñâÿçàíî ñ îñòàëüíîé ÷àñòüþ áîãàòîãî ìèðà.
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Íàñòàëà î÷åðåäü äîëëàðà

Ïîñëå íåñêîëüêèõ íåäåëü âîçðîæäåíèÿ
åâðî, äîëëàð â àâãóñòå  âíîâü ãîòîâ ê ðîñ-
òó. Âîçðàñòàþùèå áåñïîêîéñòâà îòíîñè-
òåëüíî ðîñòà ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè, ïîñ-

ëå òîãî, êàê ÑØÀ, Êèòàé è ßïîíèÿ îïóáëèêîâàëè áîëåå ñëà-
áûå, ÷åì îæèäàëîñü, äàííûå, ïîäñòåãíóëè âîçâðàùåíèå êà-
ïèòàëà â "áåçîïàñíûå àêòèâû", â òîì ÷èñëå è â êàçíà÷åéñêèå
îáÿçàòåëüñòâà.

Äîëëàð ìîæåò ïðîäîëæèòü óêðåïëÿòüñÿ â áëèæàéøåå
âðåìÿ, ïîääåðæàííûé íå òîëüêî òå÷åíèåì â "çîíó áåçîïàñ-
íîñòè", íî òàêæå è íåäîñòàòêîì êàêèõ-ëèáî õóäøèõ íîâîñòåé
îòíîñèòåëüíî àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè. Ýòî áóäåò íå ñëèø-
êîì òðóäíî ñäåëàòü, åñëè ó÷åñòü ðîñò âàëîâîãî âíóòðåííåãî
ïðîäóêòà ÑØÀ âî âòîðîì êâàðòàëå íà óðîâíå 1.6%. Íàïðî-
òèâ, åâðî, ñêîðåå âñåãî, áóäåò îïÿòü ñíèæàòüñÿ, ïîñêîëüêó
åâðîïåéñêîé ýêîíîìèêå áóäåò íå òàê ïðîñòî ïîâòîðèòü ñâîè
ñèëüíûå äàííûå çà âòîðîé êâàðòàë, îñîáåííî ââèäó îáåùàí-
íûõ ïðàâèòåëüñòâîì ôèñêàëüíûõ îãðàíè÷åíèé. ßïîíèÿ, âå-
ðîÿòíî, òàêæå ïðîäåìîíñòðèðóåò áîëåå ñëàáûå ïîêàçàòåëè.

Âÿëûé ðîñò âî âòîðîì êâàðòàëå è ðåçêîå ñíèæåíèå àêòèâ-
íîñòè íà ðûíêå æèëüÿ, êîãäà èñòåêëè íàëîãîâûå ñòèìóëû,
ñïðîâîöèðîâàëè ðàçãîâîðû î ïîâòîðíîì ñïàäå àìåðèêàíñ-
êîé ýêîíîìèêè. Íî äðóãèå èíäèêàòîðû, âêëþ÷àÿ èíäåêñ äå-
ëîâîé àêòèâíîñòè ISM, èíäåêñ ADS Ôåäåðàëüíîãî ðåçåðâíî-
ãî áàíêà Ôèëàäåëüôèè è íàø Èíäåêñ âåðîÿòíîñòè ñïàäà, âñå
åùå óêàçûâàþò, ÷òî ðå÷ü èäåò î çàìåäëåíèè ðîñòà, à íå î
ïðÿìîì ñïàäå. Â ëþáîì ñëó÷àå, äîëëàð âûãëÿäèò ãîòîâûì
èçâëå÷ü äàëüíåéøóþ âûãîäó èç óõîäà îò ðèñêà, åñëè èñòîðèÿ
ïîâòîðèòñÿ. Îáðàòèòå âíèìàíèå íà óêðåïëåíèå äîëëàðà âî
âðåìÿ ïðîøëîé ðåöåññèè èëè ïåðèîäîâ ìåäëåííîãî ðîñòà
(ñì. äèàãðàììó 1).

Îäíàêî, óñèëåíèå â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå äîëæíî
óñòóïèòü ìåñòî äîëãîñðî÷íîìó îñëàáëåíèþ â 2011ã. Íèçêàÿ
èíôëÿöèÿ è ìåäëåííûé ðîñò çàñòàâÿò Ôåäåðàëüíûé Ðåçåðâ
îòëîæèòü ïîâûøåíèå ïðîöåíòíûõ ñòàâîê äî 2012 ãîäà, â òî
âðåìÿ êàê íåêîòîðûå âåäóùèå öåíòðàëüíûå áàíêè ìîãóò
âñêîðå íà÷àòü öèêë óæåñòî÷åíèÿ ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè.
Êðîìå òîãî, ðûíêè áóäóò îæèäàòü, ÷òî Ñîåäèíåííûå Øòàòû
áóäóò íóæäàòüñÿ â áîëåå ñëàáîé âàëþòå, ÷òîáû ÷èñòûé ýêñ-

ïîðò ÷àñòè÷íî âçÿë íà ñåáÿ òó ðîëü â îáåñïå÷åíèè ðîñòà,
êîòîðóþ ïðåæäå èãðàëè äîìîõîçÿéñòâà, îòÿãîùåííûå ñåé-
÷àñ êðåäèòàìè.

Äèàãðàììà 1. Ðîñò èíäåêñà äîëëàðà âî âðåìÿ ñïàäîâ
 è çàìåäëåíèé ðîñòà.

"Ëóíè" ïîñòðàäàë îò ñëàáûõ äàííûõ

Íå óäèâèòåëüíî, ÷òî êàíàäñêèé äîëëàð ïîñòðàäàë, êîãäà
äîëëàð ÑØÀ óêðåïëÿëñÿ â àâãóñòå, ïîòåðÿâ ïðîòèâ íåãî
ïðèìåðíî 3% çà ìåñÿö. Áîëåå ñëàáûå ïåðñïåêòèâû ãëîáàëü-
íîé ýêîíîìèêè ïðèâåëè ê ñíèæåíèþ öåí íà íåôòü, õîòÿ è
ñåðèÿ ñëàáûõ âíóòðåííèõ äàííûõ òàêæå íå ñïîñîáñòâîâàëà
ðîñòó "ëóíè", ïîñêîëüêó ðûíêè ñîêðàòèëè âåðîÿòíîñòü ñåí-
òÿáðüñêîãî ïîâûøåíèÿ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê Áàíêîì Êàíàäû
(ñì. äèàãðàììó 2). Óðîâåíü áàçîâîé èíôëÿöèè â èþëå íåî-
æèäàííî ñíèçèëñÿ, îïóñòèâøèñü íèæå îöåíêè Áàíêà Êàíàäû
íà òðåòèé êâàðòàë, ïðåäïîëàãàÿ, ÷òî îòðèöàòåëüíûé ðàçðûâ
ïðîèçâîäñòâà ìîæåò áûòü áîëüøå, ÷åì îæèäàëîñü ïåðâîíà-
÷àëüíî. Ðîñò âî âòîðîì êâàðòàëå, êàê îæèäàåòñÿ, òàêæå áóäåò
íèæå îöåíîê Öåíòðîáàíêà. Îäíàêî, åñòü âåðîÿòíîñòü, ÷òî
Áàíê íå ñòàíåò ñèëüíî ïåðåñìàòðèâàòü ñâîé ïðîãíîç ðîñòà
(êîòîðûé áûë áîëåå îïòèìèñòè÷íûì, ÷åì íàø), ÷òîáû òîëü-
êî îïðàâäàòü óäåðæàíèå ñòàâîê, à èõ íåîæèäàííîå ïîâûøå-
íèå â ñåíòÿáðå ìîæåò ïðèâåñòè ê ðåçêîìó ïàäåíèþ êóðñà C$/
US$ äî óðîâíÿ 1.02. Òåì íå ìåíåå, íî îí íå ñìîæåò óäåð-
æàòüñÿ íà ýòîì óðîâíå, åñëè ñòàíåò ÿñíî, ÷òî ïîâûøåíèå
áûëî ïîñëåäíèì â îáîçðèìîì áóäóùåì.
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Äèàãðàììà 2. Äèíàìèêà ñïðýäà ðûíî÷íûõ
ïðîöåíòíûõ ñòàâîê.

Äåôèöèò òåêóùåãî ñ÷åòà âî âòîðîì êâàðòàëå åùå áîëüøå
óõóäøèëñÿ äî 11 ìëðä.$, ÷òî ñîñòàâèëî ïðèìåðíî 2.7% ÂÂÏ.
Ïîêà ãëîáàëüíûé ðîñò íå ïðèäàñò íîâîãî èìïóëüñà òîâàð-
íûì öåíàì, äåôèöèò, ñêîðåå âñåãî, áóäåò ñîõðàíÿòüñÿ. ßñíî,
÷òî "ëóíè" îñòàåòñÿ óÿçâèìûì ê ëþáîìó èñòîùåíèþ ïðèòî-
êà êàïèòàëà. Çàìåäëåíèå óæå ïðîñìàòðèâàåòñÿ â Ñîåäèíåí-
íûõ Øòàòàõ, è çàñòîé àêòèâíîñòè íà ðûíêå æèëüÿ ïðèâåäåò ê
òîìó, ÷òî ðîñò êàíàäñêîé ýêîíîìèêè îïóñòèòñÿ â ÷åòâåðòîì
êâàðòàëå íèæå 2% ãîäîâûõ. Ó÷èòûâàÿ îòñóòñòâèå ïðîãðåññà
â äàëüíåéøåì ñîêðàùåíèè ïðîèçâîäñòâåííîãî ðàçðûâà, ìû
îæèäàåì, ÷òî Áàíê Êàíàäû îñòàíåòñÿ â îæèäàíèè ïîñëå ñâî-
åãî ñåíòÿáðüñêîãî ïîâûøåíèÿ, âïëîòü äî ñåðåäèíû 2011ã. Â
òî âðåìÿ êàê ñïðîñ íà êàíàäñêèå áîíäû äîëæåí îñòàòüñÿ
çäîðîâûì â äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå, è èíòåðåñ ê ñäåëêàì
M&A â ðåñóðñíîì ñåêòîðå îñòàåòñÿ áëàãîïðèÿòíûì, îñîç-
íàíèå èíâåñòîðàìè, ÷òî ñïðýä ïî êðàòêîñðî÷íûì ñòàâêàì íå
áóäåò ðàñøèðÿòüñÿ â áëèæàéøåå âðåìÿ, óäàëèò ÷àñòü èì-
ïóëüñà èç ïðèòîêà êàïèòàëà. Ñîîòâåòñòâåííî, ìû ïåðåñìîò-
ðåëè íàø ïðîãíîç íà êîíåö ãîäà ïî êàíàäñêîé âàëþòå - äî 1.07
C$/US$ ïî ñðàâíåíèþ ñ íàøèì ïðîøëûì ïðîãíîçîì â 1.09
C$/US$. Ìû ìîæåì íàáëþäàòü âðåìåííûå ïåðèîäû âñïëåñ-
êà êóðñà âûøå 1.10, êîãäà ðûíîê ñòàíåò îñîáåííî ôîêóñèðî-
âàòüñÿ íà ãëîáàëüíîì ðîñòå. Â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå ìû
îñòàåìñÿ áûêàìè ïî "ëóíè", îæèäàÿ ïîääåðæêó ñî ñòîðîíû
òîâàðíûõ öåí, ïîñêîëüêó ïåðñïåêòèâû ãëîáàëüíîãî ðîñòà
óëó÷øàþòñÿ, ÷òî âêóïå ñ ïîâûøåíèåì ïðîöåíòíûõ ñòàâîê
(îòíîñèòåëüíî íåèçìåííûõ ñòàâîê ÔÐÑ) äîëæíî ïðèâåñòè ê
åùå îäíîìó äâèæåíèþ â ñòîðîíó ïàðèòåòà ê êîíöó 2011ã.

Äèôôåðåíöèàöèÿ ýêîíîìèê Åâðî-çîíû óñèëèâàåòñÿ

Ýêîíîìè÷åñêîå ðàñõîæäåíèå âíóòðè Åâðî-çîíû áûëî
ïîäòâåðæäåíî äàííûìè çà âòîðîé êâàðòàë, ó÷èòûâàÿ, ÷òî
Ãåðìàíèÿ ïðîäåìîíñòðèðîâàëà ñâîé ñàìûé ñèëüíûé êâàð-
òàëüíûé ðîñò ïîñëå âîññîåäèíåíèÿ, â òî âðåìÿ êàê ãðå÷åñêîå
ïðîèçâîäñòâî óìåíüøèëîñü íà 1.5% çà êâàðòàë. Ìåðû ïî
óæåñòî÷åíèþ ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè, êîòîðûå âûãëÿäåëè
íåèçáåæíûìè, ÷òîáû óñïîêîèòü èíâåñòîðîâ â ïåðâîé ïîëî-
âèíå ãîäà, òåïåðü âèäÿòñÿ êàê ïðåïÿòñòâèå äëÿ ýêîíîìè÷åñ-
êîãî ðîñòà. Ýòè ìåðû, â ñî÷åòàíèè ñ øàãàìè ÅÖÁ ïî îáåñïå-
÷åíèþ áåçîïàñíîñòè áîíäîâ, âðåìåííî îñòàíîâèëè ñíèæå-
íèå åäèíîé âàëþòû è ïðèîñòàíîâèëè ðàçãîâîðû î íåèçáåæ-
íîì ðàçâàëå Åâðîïåéñêîãî ìîíåòàðíîãî ñîþçà. Íî î÷åâèä-
íî, ÷òî ñòðóêòóðíûå ïðîáëåìû Åâðî-çîíû åùå äàëåêè îò
ðàçðåøåíèÿ. Ó÷èòûâàÿ íàðàñòàíèå îæèäàíèé, ÷òî Ñîåäèíåí-
íûå Øòàòû ìîãóò áûòü âûíóæäåíû ïðåäïðèíÿòü íîâûå
ìåðû ïî êîëè÷åñòâåííîìó îñëàáëåíèþ, ñëîæíî ïðåäïîëî-
æèòü, ÷òî Åâðîñîþç íå îêàæåòñÿ ïîä äàâëåíèåì, ÷òîáû ñëå-
äîâàòü ïîäîáíûì, õîòÿ è àëüòåðíàòèâíûì, ïóòåì.

Çàìåäëåíèå ãëîáàëüíîé ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâíîñòè ïîâû-
ñèò ðèñêè, ÷òî íåîáõîäèìûå è ñîãëàñîâàííûå ñòðóêòóðíûå
ðåôîðìû áóäóò ñâåðíóòû. Êàê çàìåòèë Ãëàâà ÔÐÑ Áåí Áåð-
íàíêå â 2002 ãîäó îòíîñèòåëüíî ßïîíèè: "... â êðàòêîñðî÷íîé
ïåðñïåêòèâå, âñåñòîðîííÿÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ðåôîðìà, âåðî-
ÿòíî, íàëîæèò áîëüøèå çàòðàòû íà ìíîãèõ, íàïðèìåð, â
ôîðìå áåçðàáîòèöû è áàíêðîòñòâ. Êàê åñòåñòâåííûé ðåçóëü-
òàò, ïîëèòèêè, ýêîíîìèñòû, áèçíåñìåíû è øèðîêàÿ îáùå-
ñòâåííîñòü áóäóò ðåçêî íå ñîãëàñíû ñ ïðåäëàãàåìûìè ðåôîð-
ìàìè". Òàêèì îáðàçîì, â òî âðåìÿ êàê ìû âèäèì, ÷òî èíâå-
ñòîðû ïðîäîëæàþò ïåðåìåùàòü êàïèòàë íà ðûíêè áîíäîâ,
ïðèâîäÿ äîõîäíîñòü ïî íåìåöêèì îáëèãàöèÿì ê èñòîðè÷åñ-
êèì ìèíèìóìàì, íàáëþäàåòñÿ íèçêàÿ êàïèòàëèçàöèÿ ïåðè-
ôåðèéíûõ ðûíêîâ îáëèãàöèé Åâðî-çîíû, ÷òî âåäåò ê ðàñøè-
ðåíèþ ñïðýäîâ äîõîäíîñòè ê êðèçèñíîìó óðîâíþ, ïîñêîëü-
êó èíâåñòîðû îñòàþòñÿ ñêåïòè÷åñêè-íàñòðîåííûìè îòíîñè-
òåëüíî ëèêâèäàöèè èìåþùèõñÿ äèñáàëàíñîâ.

Â òî âðåìÿ, êàê Èðëàíäèÿ çàÿâèëà, ÷òî ìåòîäîëîãèÿ, ëåæà-
ùàÿ â îñíîâå íåäàâíåãî ñíèæåíèÿ åå ðåéòèíãà, áûëà íåïðà-
âèëüíîé, îïàñåíèÿ îòíîñèòåëüíî äîïîëíèòåëüíûõ ñíèæåíèé,
ñâÿçàííûõ ñ ðàñòóùèìè çàòðàòàì ïî êàïèòàëèçàöèè áàíêîâ,
áóäóò ñêàçûâàòüñÿ íà îáùåì îòíîøåíèè ê Åâðî-çîíå. Ïðî-
äîëæàþùèéñÿ ðîñò óðîâíåé CDS (ñì. äèàãðàììó 3), îòðàæà-
þùèé ïîâûøåíèÿ ñòîèìîñòè ñòðàõîâàíèÿ ïåðèôåðèéíûõ
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äîëãîâ, ïðåäïîëàãàåò, ÷òî áûëè ó÷òåíû äîïîëíèòåëüíûå
ñíèæåíèÿ ñóâåðåííûõ ðåéòèíãîâ, ïîä÷åðêèâàÿ ðàñõîæäåíèå
ìåæäó "ÿäðîâîé" Åâðîïîé è ïåðèôåðèéíûìè ÷ëåíàìè ñî-
þçà. Êðîìå òîãî, íàäåæäà ÷àñòåé åâðîïåéñêîãî áàíêîâñêîãî
ñåêòîðà íà ôèíàíñèðîâàíèå ñî ñòîðîíû ÅÖÁ, òàê èëè èíà÷å,
ïîä÷åðêèâàåò õðóïêîñòü âíóòðåííåé ýêîíîìèêè. Â öåëîì,
ñòðóêòóðíûå íåãàòèâû, êîòîðûå âûçâàëè ïðåäûäóùóþ ðàñ-
ïðîäàæó åäèíîé âàëþòû, âñå åùå îñòàþòñÿ â ñèëå.

Ðûíêè îæèäàëè îò ÅÖÁ äâèæåíèå â ñòîðîíó íîðìàëèçà-
öèè ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè. Íî íåäàâíèå êîììåíòàðèè ñî
ñòîðîíû "ÿñòðåáîâ" Áóíäåñáàíêà è, â ÷àñòíîñòè, ïîòåíöèàëü-
íîãî êàíäèäàòà íà ïîñò Ïðåçèäåíòà ÅÖÁ Àêñåëÿ Âåáåðà óêà-
çûâàþò íà òî, ÷òî íåîãðàíè÷åííîå êðåäèòîâàíèå áàíêîâ
ïðîäîëæèòñÿ, êàê ìèíèìóì, äî êîíöà ãîäà. Òîò ôàêò, ÷òî
ïîòåíöèàëüíîå îáñóæäåíèå âûõîäà èç ñâåðõìÿãêîé ïîëèòè-
êè îñòàâëåíî, ïî êðàéíåé ìåðå, äî ïåðâîãî êâàðòàëà 2011
ãîäà, ïîä÷åðêèâàåò, ÷òî äàæå åñëè ÅÖÁ ìîæåò ïîïûòàòüñÿ
óêëîíèòüñÿ îò îáñóæäåíèÿ ôîðìû êîëè÷åñòâåííîãî îñëàá-
ëåíèÿ, ìû, âåðîÿòíî, óâèäèì íå÷òî ïîäîáíîå, äàæå åñëè ýòî
è áóäåò ïðåïîäíåñåíî ïîä äðóãèì íàçâàíèåì. Òàêèì îáðà-
çîì, ìû îæèäàåì, ÷òî äîïîëíèòåëüíûé ìðà÷íûé íîâîñòíîé
ôîí â Åâðîïå ïðîäîëæèò îêàçûâàòü íåãàòèâíîå íàñòðîåíèå
â îòíîøåíèè åâðî â 2011ã. Äàæå åñëè Ôåäåðàëüíûé Ðåçåðâ
ïðåäïðèìåò íîâûå øàãè ïî êîëè÷åñòâåííîìó îñëàáëåíèþ,
íèñõîäÿùèå ðèñêè äëÿ äîëëàðà, âåðîÿòíî, áóäóò íåäîëãèìè.
Ñòðóêòóðíûå äèñáàëàíñû è âåðîÿòíîå ñíèæåíèå íåìåöêîãî
ýêñïîðòà âûçîâóò ïîâòîðíîå òåñòèðîâàíèå ìèíèìóìîâ 2010
ãîäà â ïàðå $/ˆ äî êîíöà ãîäà.

Äèàãðàììà 3. Ñïðýäû CDS ìåæäó ñòðàíàìè Åâðî-çîíû.

Ñòåðëèíã çàæàò â äèàïàçîíå

Áëàãîïîëó÷èå ñòåðëèíãà îñòàåòñÿ â çíà÷èòåëüíîé ñòåïå-
íè ïðèâÿçàííûì ê ñîñòîÿíèþ ãëîáàëüíîé ýêîíîìè÷åñêîé
ñðåäû, òàê êàê êîððåëÿöèÿ ìåæäó äèíàìèêîé èíäåêñà FTSE
(êîòîðûé ÿâëÿåòñÿ ñâîåãî ðîäà áàðîìåòðîì ìåæäóíàðîäíîé
àêòèâíîñòè) è êóðñàìè GBPUSD è EURGBP îñòàåòñÿ ñóùå-
ñòâåííîé (ñì. äèàãðàììó 4). Òðåõìåñÿ÷íàÿ êîððåëÿöèÿ ìåæ-
äó èíäåêñîì FTSE è êóðñîì GBPUSD ñîñòàâèëà ïðèáëèçè-
òåëüíî 0.71, â òî âðåìÿ êàê áîëåå ÷åì øåñòèìåñÿ÷íàÿ êîððå-
ëÿöèÿ ñ êóðñîì EURGBP ðàâíà 0.77. Ïîýòîìó î÷åâèäíî, ÷òî
áëàãîñîñòîÿíèå íåáîëüøîé îðèåíòèðîâàííîé íà òîðãîâëþ
ýêîíîìèêè, âðîäå áðèòàíñêîé, íåðàçðûâíî ïåðåïëåòåíî ñ
îæèäàíèÿìè â îòíîøåíèè ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè.

Òàêèì îáðàçîì, óõóäøåíèå íàñòðîåíèé â îòíîøåíèè
ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè ïîìîãëî îãðàíè÷èòü ïî÷òè òðåõìå-
ñÿ÷íûé ïîäúåì ñòåðëèíãà ïðîòèâ àìåðèêàíñêîãî äîëëàðà îò
ïîñò-âûáîðíîãî ìèíèìóìà íà óðîâíå 1.42$. Íåñïîñîáíîñòü
ïðåîäîëåòü êëþ÷åâîé ïñèõîëîãè÷åñêèé óðîâåíü 1.60$ ìîæåò
ñòàòü ñóùåñòâåííûì áàðüåðîì, è ìû îæèäàåì òîðãîâëþ
ïàðû â äèàïàçîíå 1.50-1.60$ â òå÷åíèå ñëåäóþùèõ 12 ìåñÿöåâ.
Ýòè óðîâíè, êàê ìû ïîëàãàåì, ñîîòâåòñòâóþò ñïðàâåäëèâîé
îöåíêå ñòåðëèíãà ïðîòèâ äîëëàðà.

Õîòÿ ïðîòèâ åâðî êîððåëÿöèÿ ñ àêöèÿìè îñòàåòñÿ ñóùå-
ñòâåííîé, è çàÿâëåííîå óæåñòî÷åíèå ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè
â Âåëèêîáðèòàíèè áóäåò ñêàçûâàòüñÿ íà îæèäàíèÿõ ðîñòà, ìû
îæèäàåì, ÷òî ýòè ôàêòîðû áóäóò ïåðåâåøåíû ñòðóêòóðíû-
ìè ïðîáëåìàìè â Åâðî-çîíå, ÷òî ïîääåðæèò ñòåðëèíã îòíî-
ñèòåëüíî åäèíîé âàëþòû. Áåñïîêîéñòâà ïî ïîâîäó ïîòåíöè-
àëüíûõ äåôîëòîâ ïåðèôåðèéíûõ ñòðàí Åâðî-çîíû âðåäÿò
åâðî. Ýòî, âêóïå ñ îòñóòñòâèåì êàêîãî-ëèáî äâèæåíèÿ â ñòî-
ðîíó íîðìàëèçàöèè ñòàâîê â Åâðî-çîíå äî 2011 ãîäà èç-çà
íåîáõîäèìîñòè ïîääåðæèâàòü áàíêîâñêèé ñåêòîð, óêàçûâà-
þò íà íåêîòîðûå íèñõîäÿùèå ðèñêè äëÿ êóðñà EURGBP.

Ïîñëåäíèé êâàðòàëüíûé áþëëåòåíü Áàíêà Àíãëèè ïî
èíôëÿöèè âêëþ÷àë áîëåå óìåðåííûå ïåðñïåêòèâû ðîñòà, íî
Öåíòðîáàíê îñòàåòñÿ ÷ðåçìåðíî îïòèìèñòè÷íûì â îòíîøå-
íèè âîññòàíîâëåíèÿ ðîñòà äî 2.8% â 2011 è 3.2% â 2012ãã. Åñëè
ïðèíÿòü âî âíèìàíèå óæåñòî÷åíèå ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè, òî
ïîòðåáóåòñÿ ðåçêîå óñêîðåíèå ñïðîñà â ÷àñòíîì ñåêòîðå, ÷òî
ìàëîâåðîÿòíî, ó÷èòûâàÿ äàâëåíèå ðûíêà òðóäà. Íî äàæå åñëè
ðîñò îêàæåòñÿ ðàçî÷àðîâûâàþùèì, îí, âðÿä ëè, ñèëüíî ñíè-
çèòñÿ îò âïîëíå çäîðîâîãî öèêëè÷åñêîãî ïèêà âòîðîãî
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êâàðòàëà â 1.2%, ÷òîáû ïîòðåáîâàëèñü äîïîëíèòåëüíûå ìî-
íåòàðíûå ñòèìóëû çà ñ÷åò ðàñøèðåíèÿ ïðîãðàììû êîëè÷å-
ñòâåííîãî îñëàáëåíèÿ, êîòîðàÿ áûëà îãðàíè÷åíà 200 ìëðä.
      ñ íîÿáðÿ 2009ã.

Òåì íå ìåíåå, â òî âðåìÿ êàê íà÷àëüíîé ðåàêöèåé íà êî-
ëè÷åñòâåííîå îñëàáëåíèå äîëæíî ñòàòü îñëàáëåíèå âàëþòû,
ìû íå ðàñöåíèâàëè áû òàêóþ ïîëèòèêó êàê îäíîçíà÷íî îòðè-
öàòåëüíóþ äëÿ ñòåðëèíãà. Àêòèâíàÿ ïîëèòèêà, íàïðàâëåííàÿ
íà ñòèìóëèðîâàíèå ðîñòà ìîæåò áûòü ðàñöåíåíà ðûíêîì
áîëåå ïîëîæèòåëüíî, îñîáåííî åñëè ýòî áóäåò ñîïðîâîæ-
äàòüñÿ ïîäîáíûìè øàãè ñðåäè ñòðàí   G4.

Äèàãðàììà 4. Èíäåêñ FTSE è êóðñ GBPUSD.

Ôðàíê ñáðîñèë ñî ñ÷åòîâ èíòåðâåíöèè

ßïîíöû, ðàññìàòðèâàþùèå ñåé÷àñ âîçìîæíîñòü îäíî-
ñòîðîííåé èíòåðâåíöèè äëÿ îñëàáëåíèÿ ñâîåé âàëþòû, ìî-
ãóò íàéòè øâåéöàðñêèé îïûò âåñüìà ïîó÷èòåëüíûì. Íàöè-
îíàëüíûé áàíê Øâåéöàðèè ïûòàëñÿ îãðàíè÷èòü óêðåïëåíèå
øâåéöàðñêîãî ôðàíêà, íî åãî íåäàâíåå óêðåïëåíèå äî èñòî-
ðè÷åñêèõ óðîâíåé ïðîòèâ åâðî è ïîòåðè èíîñòðàííûõ ðåçåð-
âîâ â 14.3 ìëðä. ôðàíêîâ ïîêàçàëè, ÷òî, ïî êðàéíåé ìåðå, â
äàííûé ìîìåíò âàëþòíûå èíòåðâåíöèè â òåõ ìàñøòàáàõ, ÷òî
ãîòîâ áûë ïðåäïðèíÿòü Öåíòðîáàíê, ïîòåðïåëè íåóäà÷ó.

Áåñïîêîéñòâà îòíîñèòåëüíî óêðåïëåíèÿ ôðàíêà ñâÿçàíû
êàê ñ îïàñåíèÿìè äåôëÿöèè, òàê è åãî íåãàòèâíîãî âëèÿíèÿ
íà êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü îòíîñèòåëüíî Ãåðìàíèè, ñ êîòî-
ðîé Øâåéöàðèÿ è òîðãóåò è êîíêóðèðóåò íà äðóãèõ ðûíêàõ.

Íî ýòè áåñïîêîéñòâà ìîãóò óìåíüøèòüñÿ, ó÷èòûâàÿ, ÷òî
åâðîïåéñêàÿ ýêîíîìèêà äîáèëàñü áîëüøåãî óñïåõà âî âòî-
ðîì êâàðòàëå, è øâåéöàðñêèé ýêñïîðò òàêæå ïîëó÷èò ïîä-
äåðæêó îò ñïðîñà âíå Åâðî-çîíû, ÷òî ñäåëàåò åãî ìåíåå ÷óâ-
ñòâèòåëüíûì ê ñïðîñó ñî ñòîðîíû áëèæàéøèõ ñîñåäåé. Òà-
êèì îáðàçîì, ïîêà Öåíòðîáàíê ìîæåò ìåíüøå áåñïîêîèòü-
ñÿ ïî ïîâîäó ðîñòà è èíôëÿöèè â ðåçóëüòàòå âëèÿíèÿ ñèëüíîé
âàëþòû, äàæå åñëè áîëåå ñëàáûé ðîñò â áóäóùåì âûçîâåò
òàêèå ïðåäïîëîæåíèÿ â êîíöå ãîäà. Åñëè Öåíòðîáàíê íå
áóäåò ïðåäïðèíèìàòü àêòèâíûõ äåéñòâèé, òî êëþ÷åâûì äðàé-
âåðîì äëÿ äèíàìèêè ôðàíêà îñòàíåòñÿ êóðñ EURUSD (ñì.
äèàãðàììó 5).

Â ðåçóëüòàòå, íàøè îæèäàíèÿ äàëüíåéøåãî îñëàáëåíèÿ
åâðî ïðîòèâ äîëëàðà ïîäðàçóìåâàþò íîâûå ðåêîðäíûå ìè-
íèìóìû êóðñà EURCHF, ñ âîçìîæíûì äîñòèæåíèåì óðîâ-
íÿ 1.25. Â ïàðå ôðàíêà ñ äîëëàðîì ÑØÀ, âåðîÿòíî, â áëèæàé-
øåå âðåìÿ ïðîäîëæèòñÿ íèñõîäÿùèé èìïóëüñ, õîòÿ ìû íå
îæèäàåì óñòîé÷èâîãî ïðîðûâà íèæå óðîâíÿ 1.01.

Äèàãðàììà 5. Êîððåëÿöèÿ êóðñà EURCHF (êðàñíûì)
è EURUSD.

Èåíà çàõâà÷åíà â êðîññ-êóðñàõ

ßïîíñêàÿ èåíà áûëà îäíèì èç âåäóùèõ áåíåôèöèàðèåâ
óõîäà îò ðèñêà, íàðÿäó ñ äðóãîé âàëþòîé ñ ïðîôèöèòîì òå-
êóùåãî ñ÷åòà - øâåéöàðñêèì ôðàíêîì. Äåéñòâèòåëüíî, èåíà
óêðåïëÿëàñü â ïðîøëîì ìåñÿöå è ïðîòèâ åâðî è ïðîòèâ äîë-
ëàðà, ÷òî ïðèâåëî åå ê 15-ëåòíèì ìàêñèìóìàì ïðîòèâ äîë-
ëàðà è 9-ëåòíèì ïðîòèâ åâðî. Òàêîé ðîñò áûë îáåñïå÷åí, ïî
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êðàéíåé ìåðå ÷àñòè÷íî, âíóòðåííèìè èíâåñòîðàìè, çàêðû-
âàâøèìè ÷èñòûå êîðîòêèå ïîçèöèè ïî èåíå. Ðûíî÷íûå îöåí-
êè, ÷òî ïðèñóòñòâóåò îòðèöàòåëüíàÿ êîððåëÿöèÿ ñ äèíàìèêîé
ôîíäîâîãî ðûíêà è, òàêèì îáðàçîì, ðàáîòîé ýêîíîìèêè â
öåëîì, ïðèâåëà ê âîçîáíîâëåíèþ ñïåêóëÿöèé, ÷òî ìîíåòàð-
íûå âëàñòè áóäóò âûíóæäåíû ïîéòè íà èíòåðâåíöèè, ÷òîáû
ïðåäîòâðàòèòü äîïîëíèòåëüíîå óêðåïëåíèå èåíû. Î÷åâèäíî,
÷òî äîðîãàÿ èåíà êðàéíå íåæåëàòåëüíà íà ôîíå çàìåäëåíèÿ
ðîñòà, îñîáåííî ñ ó÷åòîì òîãî, ÷òî ßïîíèÿ âñå åùå íàõîäèòñÿ
â äåôëÿöèîííîé ñïèðàëè è óêðåïëåíèå âàëþòû îêàçûâàåò
íèñõîäÿùåå äàâëåíèå íà èìïîðòíûå öåíû.

Õîòÿ ÿïîíñêèå èíòåðâåíöèè äåéñòâèòåëüíî ðàáîòàëè â
ñåðåäèíå 1990-õ, øâåéöàðñêèé îïûò ïîêàçûâàåò, ÷òî ìîæåò
ïîòðåáîâàòüñÿ î÷åíü êðóïíûé îáúåì íåñòåðèëèçîâàííûõ
âëèâàíèé, ÷òîáû îêàçàòü ñóùåñòâåííîå âîçäåéñòâèå. Ïîêà,
ÿïîíñêèå âëàñòè òîëüêî äåëàþò ðîáêèå ïðåäïîëîæåíèÿ â
ýòîì íàïðàâëåíèè è îñòàâëÿþò èåíó óÿçâèìîé ïåðåä äàëü-
íåéøèì óêðåïëåíèåì, òàê êàê â ðåçóëüòàòå óõîäà îò ðèñêà
èäåò îòòîê èç âûñîêî-äîõîäíûõ âàëþò, âðîäå "àóññè", è öåí-
òðàëüíûå áàíêè äèâåðñèôèöèðóþò ñâîè ðåçåðâû èç êàçíà-
÷åéñêèõ îáÿçàòåëüñòâ â äðóãèå âàëþòû, âêëþ÷àÿ èåíó.

ßïîíñêèå âëàñòè ìîãóò ïðåäïî÷åñòü èçáåæàòü ðèñêîâ
êîíôëèêòà ñ òîðãîâûìè ïàðòíåðàìè â ñëó÷àå àãðåññèâíûõ
îäíîñòîðîííèõ äåéñòâèé íà âàëþòíîì ðûíêå, è äîæäàòüñÿ
âñòðå÷è ìèíèñòðîâ ôèíàíñîâ â Þæíîé Êîðåå 22-23 îêòÿáðÿ.
Äàæå òîãäà, áîëåå ýôôåêòèâíûå äâóñòîðîííèå èíòåðâåíöèè,
êàçàëîñü áû, áóäóò èñêëþ÷åíû, òàê êàê Ñîåäèíåííûå Øòàòû
òàêæå ñòàëêèâàþòñÿ ñ ïîäîáíûìè áåñïîêîéñòâàìè îòíîñè-
òåëüíî ðèñêîâ äåôëÿöèè è ðîñòà, è ïîýòîìó, âðÿä ëè, áóäóò
ïðåäïðèíèìàòü øàãè, íàöåëåííûå íà óêðåïëåíèå äîëëàðà
ïðîòèâ èåíû.

Â áëèæàéøåå âðåìÿ, ïðè îòñóòñòâèè àãðåññèâíûõ øàãîâ
ñî ñòîðîíû Òîêèî, ìû ìîæåì óâèäåòü ñíèæåíèå ïàðû       ,
ñ ïîòåíöèàëüíûì òåñòèðîâàíèåì óðîâíÿ 80.00, âïåðâûå ñ
1995ã. Îäíàêî, åñëè, êàê ìû îæèäàåì, ãëîáàëüíàÿ ýêîíîìèêà
ñóìååò èçáåæàòü ïîâòîðíîé ðåöåññèè, íåñêîëüêî óìåíüøåí-
íûé óõîä îò ðèñêà ìîæåò ïðèâåñòè ê ñîêðàùåíèþ äàëüíåé-
øèõ ïðèòîêîâ êàïèòàëà â èåíó â 2011ã.

Â äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå, ïî ìåðå òîãî, êàê ÿïîíñêàÿ
ýêîíîìèêà ìåäëåííî âûçäîðàâëèâàåò, îíà ìîãëà áû äîïóñ-
òèòü óêðåïëåíèå ñâîåé âàëþòû ïðîòèâ äîëëàðà, ó÷èòûâàÿ åå
äâóñòîðîííèé ïðîôèöèò ñ ÑØÀ. Îñîáåííî, åñëè âàëþòû

äðóãèõ âàæíûõ ÿïîíñêèõ òîðãîâûõ ïàðòíåðîâ, âðîäå Êèòàÿ è
Þæíîé Êîðåè, òàêæå áóäóò óêðåïëÿòüñÿ ïðîòèâ äîëëàðà.
Îáðàòèòå âíèìàíèå, ÷òî äàæå íà ñåãîäíÿøíèõ óðîâíÿõ, îá-
ùèé ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé îáìåííûé êóðñ èåíû íàõîäèò-
ñÿ ïðèìåðíî íà òåõ æå óðîâíÿõ, ÷òî è â ñåðåäèíå 1990-õ (ñì.
äèàãðàììó 6).

Äèàãðàììà 6. Ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ èåíû.

"Àóññè" çàâèñèò îò àïïåòèòà ê  ðèñêó

Òðàäèöèîííî, êëþ÷åâûìè äðàéâåðàìè àâñòðàëèéñêîãî
äîëëàðà áûëè ñïðýäû êðàòêî- è äîëãîñðî÷íûõ ïðîöåíòíûõ
ñòàâîê, ñîîòâåòñòâóþùèå äèíàìèêå ðîñòà ýêîíîìèê. Â òî
âðåìÿ, êàê îòíîñèòåëüíûé ðîñò ïðîäîëæàåò îêàçûâàòü ñóùå-
ñòâåííîå âëèÿíèå, òåïåðü ýòî äîïîëíÿåòñÿ âîñïðèÿòèåì ãëî-
áàëüíîé ýêîíîìè÷åñêîé ñðåäû, è åãî âëèÿíèåì íà òîâàðíûå
öåíû, îöåíêó àêòèâîâ è ñïðîñ íà òîâàðíûå âàëþòû.

Â ðåçóëüòàòå ýòîãî, äèíàìèêà "àóññè" ïðîòèâ äîëëàðà
ÑØÀ çà ïðîøëûå òðè ìåñÿöà ïîêàçàëà êîýôôèöèåíò êîððå-
ëÿöèè 0.93 ñ èíäåêñîì S&P, è 0.89 ñ èíäåêñîì CRB. Òàêèì
îáðàçîì, "àâñòðàëèåö" îñòàåòñÿ âàëþòîé, èìåþùåé âûñî-
êóþ êîððåëÿöèþ ñ àïïåòèòîì ê ðèñêó è ãëîáàëüíîé ýêîíî-
ìè÷åñêîé àêòèâíîñòüþ, îñîáåííî â òîâàðíîì ñåêòîðå (ñì.
äèàãðàììó 7).

Íåäàâíåå ñíèæåíèå àïïåòèòà ê ðèñêó ïðèâåëî ê òîìó, ÷òî
"àóññè" ñóùåñòâåííî óñòóïèë â ïðîøëîì ìåñÿöå òðàäèöèîí-
íûì âàëþòàì "çîí áåçîïàñíîñòè" - øâåéöàðñêîìó ôðàíêó è
ÿïîíñêîé èåíå. Íî, íåñìîòðÿ íà ñíèæåíèå èíäåêñà CRB è
ïîëèòè÷åñêóþ íåîïðåäåëåííîñòü âîêðóã àâñòðàëèéñêèõ

Äîëëàð ãîòîâ ê ðîñòó: ìåñÿ÷íûé îáçîð
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âûáîðîâ, èíâåñòîðû óäåðæèâàëè ñóùåñòâåííûå ÷èñòûå
äëèííûå ïîçèöèè ïî àâñòðàëèéñêîé âàëþòå - íà 17 àâãóñòà
äëèííûå ïîçèöèè ñîñòàâëÿëè áîëåå 5 ìëðä.$, ÷òî ÿâëÿåòñÿ ñó-
ùåñòâåííûì äëÿ "àóññè".

Ó÷èòûâàÿ, ÷òî Àâñòðàëèÿ - îäíà èç íåìíîãèõ ðàçâèòûõ
ýêîíîìèê, êîòîðîé óäàëîñü èçáåæàòü ïðÿìîãî ñïàäà, íà ðàí-
íèõ ñòàäèÿõ ãëîáàëüíîãî âîññòàíîâëåíèÿ Ðåçåðâíûé áàíê
Àâñòðàëèè ñòàë äâèãàòüñÿ â ñòîðîíó íîðìàëèçàöèè ìîíåòàð-
íîé ïîëèòèêè, ïîâûñèâ ïîñëå òðåòüåãî êâàðòàëà 2009 ãîäà
ïðîöåíòíûå ñòàâêè ñ 3.0% äî 4.50%.

Õîòÿ âçàèìîñâÿçü ìåæäó êðàòêîñðî÷íûìè ñòàâêàìè è
êóðñîì àâñòðàëèéñêîé âàëþòû, âîçìîæíî, ñòàëà ìåíåå ïðÿ-
ìîëèíåéíîé, î÷åâèäíî, ÷òî îæèäàíèÿ åùå áîëåå âûñîêèõ
ñòàâîê ïðèâåëè ê ïðîäîëæèòåëüíîìó ðàëëè "àóññè". Îäíàêî,
ýòè íàäåæäû íå îïðàâäàëèñü. Òàê êàê îöåíêè ïîñëåäóþùèõ
ïîâûøåíèé ñòàâîê, âðÿä ëè, âåðíóòñÿ â áëèæàéøåå âðåìÿ íà
ðûíîê, à áåñïîêîéñòâà ïî ïîâîäó ãëîáàëüíîãî ðîñòà áóäóò
ñîõðàíÿòüñÿ, àâñòðàëèéñêèé äîëëàð îñòàíåòñÿ óÿçâèìûì ê
ñîêðàùåíèþ ñïåêóëÿòèâíûõ ïîçèöèé, ÷òî ïðèâåäåò ê åãî
äàëüíåéøåìó îñëàáëåíèþ â ñëåäóþùèå íåñêîëüêî ìåñÿöåâ.

Äèàãðàììà 7. Êîððåëÿöèÿ êóðñà AUDUSD (êðàñíûì) è
èíäåêñà CRD.

Ïðîãíîç ðàçâèòèÿ âåäóùèõ ýêîíîìèê

Ïðîãíîç ïðîöåíòíûõ ñòàâîê

Ïðîãíîç âàëþòíûõ êóðñîâ

Forex Magazine
ïî ìàòåðèàëàì www.cibcwm.com

Äîëëàð ãîòîâ ê ðîñòó: ìåñÿ÷íûé îáçîð
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"Êðèçèñ âàëþòíûì òîðãàì íå ïîìåõà":
Îñíîâíûå òåíäåíöèè íà ðûíêå Forex

â 2007-2010 (ïî äàííûì BIS)

Êðèçèñ âàëþòíûì òîðãàì íå ïîìåõà

www.kf-forex.ru

Áàíê ìåæäóíàðîäíûõ ðàñ÷åòîâ  (BIS) 1 ñåíòÿáðÿ 2010 ãîäà
îïóáëèêîâàë î÷åðåäíîé ñâîé ãëîáàëüíûé îò÷åò î ñîñòîÿíèè
ìåæäóíàðîäíîãî âàëþòíîãî ðûíêà è îñíîâíûõ èçìåíåíèÿõ
â ñåãìåíòå ôèíàíñîâûõ äåðèâàòèâîâ çà ïîñëåäíèå òðè ãîäà.

Ïðîàíàëèçèðîâàâ äàííîå èññëåäîâàíèå, ñòîèò âûäåëèòü
íåñêîëüêî êëþ÷åâûõ ìîìåíòîâ, íàèáîëåå ÿðêî õàðàêòåðèçó-
þùèå îñíîâíûå òåíäåíöèè íà FOREX çà ïåðèîä 2007-2010:

1. Íåñìîòðÿ íà ìèðîâîé ôèíàíñîâûé êðèçèñ, ñ ìî-
ìåíòà ïîñëåäíåãî îò÷åòà BIS (2007) äíåâíîé îáúåì òîðãîâ íà
âàëþòíîì ðûíêå âûðîñ  íà 19,8%, äîñòèãíóâ â àïðåëå òåêó-
ùåãî ãîäà çíà÷åíèÿ â 4 òðëí. äîëëàðîâ ÑØÀ (!).

2. Òîðãîâûå îáîðîòû â ðàçëè÷íûõ ñåãìåíòàõ âàëþòíî-
ãî ðûíêà ðîñëè íåðàâíîìåðíî. Òàê, íà ðûíêå ñïîò íàáëþ-
äàëñÿ ìîùíûé âñïëåñê àêòèâíîñòè. Çà ïîñëåäíèå òðè ãîäà
îáîðîòû â ýòîì ñåãìåíòå âûðîñëè íà 48,3%. Â òîæå âðåìÿ,
òîðãîâëÿ ñâîï-èíñòðóìåíòàìè ïðåòåðïåëà íåçíà÷èòåëüíûå
êîëè÷åñòâåííûå èçìåíåíèÿ (+2,9%), à òàêèå èíñòðóìåíòû êàê
îïöèîíû è âîâñå ñòàëè ïîëüçîâàòüñÿ ìåíüøèì ñïðîñîì
(-2%), ÷åì â 2007 ã.

3. Íàèáîëåå òîðãóåìîé âàëþòíîé ïàðîé ïî-ïðåæíåìó
ÿâëÿåòñÿ åâðî-äîëëàð, íà äîëþ ýòîãî èíñòðóìåíòà ïðèõîäèò-
ñÿ 28% âñåãî äíåâíîãî îáîðîòà íà Forex, ò.å. â ñðåäíåì â äåíü
ïî ýòîé ïàðå ïðîõîäèò ñäåëîê íà ñóììó ñâûøå 1,1 òðëí.
äîëëàðîâ ÑØÀ. Âòîðîå ìåñòî çàêðåïèëà çà ñîáîé ïàðà äîë-
ëàð-èåíà (14% èëè 568 ìëðä. äîëëàðîâ), äàëåå áðèòàíñêèé
ôóíò â òàíäåìå ñ "àìåðèêàíöåì" - 9%, 360 ìëðä. äîëëàðîâ
ÑØÀ. Òóò ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî çà ïîñëåäíèå òðè ãîäà áðèòàí-
ñêàÿ âàëþòà ñäàëà ñâîè ïîçèöèè.

4. Âìåñòå ñ òåì óäåëüíûé âåñ äîëëàðà â îáùåì îáúå-
ìå òðàíçàêöèé íà ìåæäóíàðîäíîì âàëþòíîì ðûíêå ïðîäîë-
æàåò ìåäëåííî, íî âåðíî èç ãîäà â ãîä ñíèæàòüñÿ. Òàê, çà
îò÷åòíûé ïåðèîä åãî äîëÿ ñíèçèëàñü äî 84,9% (ïðîòèâ 86,7%
â 2007). Ìåæäó òåì åâðî ïðîäîëæàþò íàáèðàòü â âåñå (39,1%
ïðîòèâ 37% â 2007). Ðîññèéñêàÿ âàëþòà çà ïîñëåäíèå òðè ãîäà
ñòàëà "ïîïóëÿðíåå" íà 0,2 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà, òàê äîëÿ ðóá-
ëÿ â ìåæäóíàðîäíûõ îïåðàöèÿõ âûðîñëà ñ 0,7% äî 0,9%.
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5. Ñòîëèöà Âåëèêîáðèòàíèè ïðîäîëæàåò óäåðæèâàòü çà
ñîáîé çâàíèå ãëàâíîãî ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî öåíòðà, ïî
êðàéíåé ìåðå, â ÷àñòè âàëþòíûõ îïåðàöèé. Íà äîëþ Ëîíäî-
íà ïðèõîäèòñÿ 36,7% âñåãî îáúåìà òîðãîâ íà Forex (1 853,6
ìëðä. äîëëàðîâ ÑØÀ).  Çà ïîñëåäíèå òðè ãîäà Ñîåäèíåííîå
Êîðîëåâñòâî ëèøü óêðåïèëî ñâîè ïîçèöèè â ýòîì ñåãìåíòå
ôèíàíñîâîãî ðûíêà (â 2007 - 1483,2 ìëðä. äîëëàðîâ). Ñëåäîì

6. Ïðè ýòîì äîëÿ Ðîññèè â äíåâíîì îáîðîòå íà Forex
çà ïîñëåäíèå òðè ãîäà ñîêðàòèëàñü ñ 50,2 ìëðä. äî 41,7 ìëðä.
äîëëàðîâ ÑØÀ, ÷òî ïîêà íå âïèñûâàåòñÿ â êîíöåïöèþ ïðå-
âðàùåíèÿ Ìîñêâû â ÌÔÖ.

Êðèçèñ âàëþòíûì òîðãàì íå ïîìåõà

çà Òóìàííûì Àëüáèîíîì ñëåäóþò Ñîåäèíåííûå Øòàòû ñî
ñðåäíåäíåâíûìè îáúåìàìè 904,4 ìëðä. (18% ðûíêà), äàëåå
ßïîíèÿ è Ñèíãàïóð.
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ñåãìåíòîâ ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè, è êðèçèñ íå ñìîã óìåíü-
øèòü àêòèâíîñòü â ýòîé ñôåðå. Íàïðîòèâ, ñ 2007 ãîäà äíåâíûå
îáîðîòû íà forex âûðîñëè äî ðåêîðäíîãî çíà÷åíèÿ â $4 òðëí.,
íè îäèí ðûíîê â ìèðå íå ìîæåò ïî ýòîìó ïîêàçàòåëþ ñðàâ-
íèòüñÿ ñ Foreign Exchange Market. Áîëåå òîãî, âàëþòíûé
ðûíîê ñ êàæäûì ãîäîì ñòàíîâèòñÿ âñå "ëèáåðàëüíåå", è
òîðãîâëÿ íà íåì äàâíî óæå íå ïðåðîãàòèâà òîëüêî áàíêîâ.
Òåïåðü îäíó èç êëþ÷åâûõ ðîëåé çàíèìàþò ðàçëè÷íûå ôîí-
äû, ïðåñëåäóþùèå êàê ñïåêóëÿòèâíûå (õåäæ-ôîíäû è ò.ï.),
òàê è èíâåñòèöèîííûå (ïåíñèîííûå ôîíäû è ñòðàõîâûå êîì-
ïàíèè) öåëè. Ñîîòâåòñòâåííî, òîðãóþò "íîâûå" ó÷àñòíèêè
ðûíêà êàê ñ áàíêàìè, òàê è ìåæäó ñîáîé, ìèíóÿ ïîñðåäíèêîâ.
Íà ýòîì ôîíå àêòèâíî ðàçâèâàþòñÿ àëüòåðíàòèâíûå (âíåáèð-
æåâûå) òîðãîâûå ñèñòåìû, ïîçâîëÿþùèå ñâîäèòü ïðîäàâöîâ
è ïîêóïàòåëåé íàïðÿìóþ, ýêîíîìÿ ïîñëåäíèì âðåìÿ è äåíü-
ãè (êàê ïðèìåð, âíåáèðæåâûå òîðãîâûå ñèñòåìû Currenex,
Kalitex è ò.ï.). Èìåííî ýòè òåõíîëîãèè â áëèæàéøèå ãîäû
áóäóò äîìèíèðîâàòü íà ðûíêå, ñïîñîáñòâóÿ äàëüíåéøåìó
ðîñòó îáúåìîâ òîðãîâ íà forex è èçìåíåíèþ ñòðóêòóðû ó÷à-
ñòíèêîâ â ïîëüçó "íåáàíêîâñêèõ" èíñòèòóòîâ.

ÔÃ  "Êàëèòà-Ôèíàíñ”
www.kf-forex.ru

Êðèçèñ âàëþòíûì òîðãàì íå ïîìåõà

Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî ñäåëàòü âûâîäû, ÷òî, íåñìîòðÿ íà
âñå ïåðèïåòèè, êîòîðûå íàáëþäàëèñü â "îêåàíå" ìèðîâûõ
ôèíàíñîâ çà ïîñëåäíèå òðè ãîäà, âàëþòíûé ðûíîê ïî-ïðå-
æíåìó îñòàåòñÿ îäíèì èç íàèáîëåå ìàñøòàáíûõ è çíà÷èìûõ

7. Èçìåíèëàñü è ñòðóêòóðà ó÷àñòíèêîâ âàëþòíûõ òîð-
ãîâ. Òàê, âïåðâûå ñ ìîìåíòà ïóáëèêàöèè îò÷åòîâ BIS íàèáî-
ëåå àêòèâíûìè èãðîêàìè íà forex ñòàëè íå áàíêè, à ðàçëè÷-
íûå ôîíäû (ïåíñèîííûå, õåäæ-ôîíäû, ñòðàõîâûå êîìïàíèè
è ò.ï.), äîëÿ êîòîðûõ íà àïðåëü 2010 äîñòèãëà 48% (1,9 òðëí.
äîëëàðîâ), õîòÿ åùå â 2007 óäåëüíûé âåñ "other financial
institutions" â ñîâîêóïíîì îáîðîòå íà forex ñîñòàâëÿë ëèøü
40% (1,339 òðëí. äîëëàðîâ).
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ÓÆ ÎÑÅÍÜÞ ÏËÀÊÀËÎ ÍÅÁÎ

Óæ îñåíüþ ïëàêàëî íåáî

ÏÐÎÃÍÎÇ
FOREXTRADER.RU

05.09.2010

Â Ìîñêâå èäåò äîæäü, êîòîðûé íèêàê íå íàñûòèò çåìëþ è âûæèâøèå äåðåâüÿ. Ìû óæå çàáûëè ïðî ñìîã, æàðó è
ëåòî, à íà þãå ñíîâà ïîëûõàþò ïîæàðû. Âåñåëîå âûäàëîñü âðåìå÷êî..

Íà âàëþòíîì ôðîíòå íà÷àâøååñÿ áûëî ïàäåíèå åâðîïåéñêîé âàëþòû ñìåíèëîñü ïîïûòêîé åãî óêðåïëåíèÿ. Âñå
ýòî íàïîìèíàåò ñâîäêè ñ ôðîíòîâ ïåðâîé ìèðîâîé, êîãäà íèêòî íå ìîã ïîáåäèòü, ïîêà íå ïîäîñïåëà ðóññêàÿ ðåâî-
ëþöèÿ. Æäàòü ëè íàì ðåâîëþöèîííûõ ïåðåìåí íà íàøåì FOREX-ôðîíòå? Êîíå÷íî æäàòü, èíà÷å è áûòü íå ìîæåò,
âåäü òðåéäåðû óæå âåðíóëèñü çàãîðåëûå è îòäîõíóâøèå èç îòïóñêîâ ñ ïóñòûìè êîøåëüêàìè, äåâóøêè æäóò, êîãäà
æå èõ ñïîíñîðû ñíîâà ïîëó÷àò ñâîè ïðèáûëè è áîíóñû, áàíêè ãîòîâÿòñÿ çàâåðøèòü ôèíàíñîâûé ãîä, íó à ìû æäåì
äîëãîæäàííîãî òðåíäà.Óæ îñåíüþ ïëà÷åò íåáî, à òðåíäà âñå íåò…

Áóäåì íàäåÿòüñÿ íà ëó÷øåå.

Óäà÷è âñåì.

Âëàäèìèð Òðóáèöûí, FOREXTRADER
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Óæ îñåíüþ ïëàêàëî íåáî

ÒÅÍÄÅÍÖÈÈ
íà 04.09.2010

ÊÀËÅÍÄÀÐÜ ÀÊÒÈÂÍÎÑÒÈ
íà  06-19.09.2010

Îáîçíà÷åíèÿ: 

  òåíäåíöèÿ – ðîñò            òåíäåíöèÿ – ïàäåíèå         òåíäåíöèÿ - ïåðåìåííàÿ 

ÎÁÎÇÍÀ×ÅÍÈß:
íèçêàÿ àêòèâíîñòü

ñðåäíÿÿ àêòèâíîñòü
óìåðåííàÿ àêòèâíîñòü
âûñîêàÿ àêòèâíîñòü

êðàéíå âûñîêàÿ àêòèâíîñòü

Валюта  Тенденции 
недели 

Тенденции 
дня 

EUR 

CHF 

GBP 

JPY 

CAD 

AUD  

NZD 

День недели 
Время 

активности на 
FOREX, MSK 

Ïîíåäåëüíèê 10-00-16-00 
16:30-22:00 

Âòîðíèê 08-30-16-00 
16:30-22:00 

Ñðåäà 10-00-16-00 
17:00-22:00 

×åòâåðã 10-00-16-00

Ïÿòíèöà 10-00-16-00
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ÔÐÀÊÒÀËÜÍÛÉ ÀÍÀËÈÇ

Åâðî íà íåäåëüíîì ãðàôèêå â ñåðîé çîíå. Òåíäåíöèÿ - ïåðå-
ìåííàÿ. Ôðàêòàë íàâåðõ - íà 1,3331-36. Ôðàêòàë âíèç - íà 1,1901.

CHF íà íåäåëüíîì ãðàôèêå â êðàñíîé çîíå. Òåíäåíöèÿ -
ïàäåíèå.  Ôðàêòàë íàâåðõ - íà 1,1429-34.

EUR CHF

GBP JPY

JPY íà íåäåëüíîì ãðàôèêå â ñåðîé çîíå. Òåíäåíöèÿ ïåðå-
ìåííàÿ. Ôðàêòàë íàâåðõ íà 94,96-95,01.

Ôóíò íà íåäåëüíîì ãðàôèêå â êðàñíîé çîíå. Òåíäåíöèÿ
- ïàäåíèå. Ôðàêòàë âíèç - íà 1,4228.  Ôðàêòàë íàâåðõ 1,5995-
1,6000.

http://www.fxmag.ru?fxmag
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ÂÎËÍÎÂÎÉ ÀÍÀËÈÇ

Åâðî íà íåäåëüíîì ãðàôèêå ïðîäîëæàåò ÷åòâåðòóþ âîë-
íó íàâåðõ. Öåëè åùå îñòàþòñÿ - 1,3255-1,3550

EUR

Öåëè EUR íà âîëíîâîì ãðàôèêå 240 ìèíóò 04.09.10.Åâðî íà äíåâíîì ãðàôèêå, âîçìîæíî, åùå ìîæåò âåðíóòü-
ñÿ ê âûïîëíåíèþ ïîñëåäíåé öåëè 4 âîëíû íà 1,35.

Íà ìåñÿ÷íîì âîëíîâîì ãðàôèêå Åâðî â ÷åòâåðòîé âîëíå
íàâåðõ, âîçìîæíî óæå äîñòèã ñâîèõ öåëåé.
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Øâåéöàðñêèé ôðàíê íà ìåñÿ÷íîì âîëíîâîì ãðàôèêå
çàâåðøèë 5-âîëíîâîé îòñ÷åò.

Øâåéöàðñêèé ôðàíê íà íåäåëüíîì âîëíîâîì ãðàôèêå.

Öåëè CHF íà âîëíîâîì ãðàôèêå 240 ìèíóò 04.09.10.

CHF

CHF íà äíåâíîì ãðàôèêå î÷åíü ñêîðî ìîæåò ïåðåéòè ê
ïàäåíèþ â 5-é  âîëíå.

Óæ îñåíüþ ïëàêàëî íåáî
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Áðèòàíñêèé ôóíò íà ìåñÿ÷íîì âîëíîâîì ãðàôèêå íå îñòà-
âèë íàäåæä ïðîäîëæèòü 4 âîëíó íàâåðõ ñ öåëüþ 1,7585.

Íà íåäåëüíîì ãðàôèêå ôóíò îæèäàåò ñåðüåçíîå ïàäåíèå:
1,2850-1,0360.

Àíãëèéñêèé ôóíò íà äíåâíîì ãðàôèêå ïðàêòè÷åñêè âûïîë-
íèë ïåðâóþ öåëü òðåòüåé âîëíû íàâåðõ.

GBP

Öåëè  GBP íà 4-õ ÷àñîâîì ãðàôèêå 04.09.10.

http://www.fxmag.ru?fxmag
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Ìåñÿ÷íûé âîëíîâîé ãðàôèê ÿïîíñêîé âàëþòû. ßïîíñêàÿ éåíà íà íåäåëüíîì ãðàôèêå â êîððåêöèÿõ.

ßïîíñêàÿ éåíà íà äíåâíîì âîëíîâîì ãðàôèêå. JPY íà 4-õ ÷àñîâîì ãðàôèêå 04.09.10.

JPY

FOREXTRADER.RU
E-mail:forextraderru@gmail.com

Íà  Èíòåðíåò-êóðñ îáó÷åíèÿ â ØÊÎËÅ ÓÑÏÅØÍÎÃÎ ÒÐÅÉÄÅÐÀ, åæåäíåâíûå ðåêîìåíäàöèè è òîðãîâûå ñèãíàëû FOREXTRADER  ìîæíî
ïîäïèñàòüñÿ íà ñàéòå http://www.forextrader.ru/ E-Mail: forexorders@gmail.com. Îáó÷åíèå â Ìåæäóíàðîäíîé áèðæåâîé àêàäåìèè ïî ñïåöè-
àëüíîñòè "Àíàëèòèêà è òðåéäèíã íà áèðæåâûõ ðûíêàõ" - íà ñàéòå www.trading-academy.org E-Mail: forexacademy@gmail.com
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Åäèíàÿ âàëþòà çàêðûâàåò íåäåëþ ðîñòîì, ôóíò ñíèæåíè-
åì. Â ïÿòíèöó ïîñëå âûõîäà äàííûõ ïî îò÷åòó ïî ðûíêó òðó-
äà â ÑØÀ äîëëàð ñíèçèëñÿ ê ñâîèì êîíêóðåíòàì, íî íå òàê
ñèëüíî êàê îæèäàë ïî ïðîãíîçàì.

Â ïîíåäåëüíèê ðûíîê îòêðûëñÿ íåéòðàëüíî. Â ýòîò äåíü
ÿ îò åâðî è ôóíòà íà ïåðâóþ ïîëîâèíó äíÿ îæèäàë ðîñòà,
çàòåì ñíèæåíèÿ. Òîðãè ïðîõîäèëè âÿëî, òàê êàê â Âåëèêîáðè-
òàíèè ôèíàíñîâûå ðûíêè èç-çà ïðàçäíèêà íå ðàáîòàëè, ïî-
ýòîìó ïî ìíîãèì ïàðàì àêòèâíîñòü áûëà íèçêîé. Äîëëàð
ëåòàë ïðîòèâ éåíû. Ðåçêèå êîëåáàíèÿ â êðîññàõ ïî éåíå áûëè
âûçâàíû ÷ðåçâû÷àéíûì çàñåäàíèåì Áàíêà ßïîíèè.

Ïî èòîãàì äíÿ èíäåêñ äîëëàðà âûðîñ. Ïîâîäîì äëÿ óê-
ðåïëåíèÿ äîëëàðà ÑØÀ íà àìåðèêàíñêîé ñåññèè âûñòóïèëè
äàííûå èç ÑØÀ è ñíèæåíèå ôîíäîâûõ èíäåêñîâ. Ïîòðåáè-
òåëüñêèå ðàñõîäû â ÑØÀ â ïðîøëîì ìåñÿöå îñòàëèñü áåç
èçìåíåíèé, ëè÷íûå äîõîäû â èþëå âûðîñëè ìåíüøå, ÷åì
îæèäàëè ó÷àñòíèêè ðûíêà.

Êóðñ EURUSD âåðíóëñÿ ê $1.2632. Ôóíò íà ôîíå ñíèæåíèÿ
ôîíäîâûõ èíäåêñîâ ñíèçèëñÿ äî $1.54547.

Âî âòîðíèê íà ôîíå óõóäøåíèÿ äèíàìèêè â æèëèùíîì
ñåêòîðå Âåëèêîáðèòàíèè ôóíò íàðóøèâ ïîääåðæêó íà óðîâ-
íå $1,5427  ñíèçèëñÿ äî $1,53264. Åâðî ïðè ïîääåðæêå
EURGBP âûðîñëà ïðîòèâ äîëëàðà äî $1,24722. Ïîñëå ïóáëè-
êàöèè ïðîòîêîëîâ ÔÐÑ ÑØÀ êóðñ åâðîäîëëàð îò ëèíèè LB
âåðíóëñÿ ê $1,2660.

Â ñðåäó òîí òîðãàì çàäàë îïóáëèêîâàííûé óòðîì ñèëü-
íûé îò÷åò ïî ÂÂÏ Àâñòðàëèè çà âòîðîé êâàðòàë. Ðîñò ÂÂÏ
âî âòîðîì êâàðòàëå ïðè ïðîãíîçå 0,9% ñîñòàâèë 1,2% ïðî-
òèâ 0,5% â 1 êâàðòàëå. AUDUSD íà ýòîì ôîíå ïîäíÿëñÿ íà
800 ïóíêòîâ è ñëåäîì çà íèì â ðîñò ïîøëè äðóãèå
îñíîâíûå ïàðû.

Åâðî âûøëà èç äèàïàçîíà ïîñëå âûõîäà äàííûõ ïî Åâðî-
çîíå è óñêîðèëàñü ïîñëå âûõîäà ñëàáûõ äàííûõ ïî Áðèòàíèè.
Â ñðåäó ïðîòèâ äîëëàðà åäèíàÿ âàëþòà äîñòèãëà óðîâíÿ

$1,28546. Ôîíäîâûå èíäåêñû, êîòîðûå íà ðîñò äåëîâîé àêòèâ-
íîñòè ISM îòðåàãèðîâàëè ðåçêèì ïîâûøåíèåì, ïîääåðæà-
ëè åâðîáûêîâ è ïîçâîëèëè èì îñòàòüñÿ òîðãîâàòüñÿ ó
äîñòèãíóòîãî ìàêñèìóìà.

Ôóíò íà åâðîïåéñêîé ñåññèè âûðîñ äî $1,54171, íî íà
äàííûõ ïî èíäåêñó PMI â îáðàáàòûâàþùåé ïðîìûøëåííî-
ñòè çà àâãóñò, íà ñòîïàõ êîòîðûå ðàñïîëàãàëèñü íèæå $1,5380,
ñêàòèëñÿ ê $1,53370. Íåñìîòðÿ íà ñíèæåíèå ê $1,53370, êîòî-
ðîå ïîñëåäîâàëî ïîñëå âûõîäà íîâñîòåé, ôóíò âåðíóë ïîòå-
ðè è çàêðûëñÿ â ïëþñå. Äëÿ áûêîâ áûëî âàæíî äîáðàòüñÿ äî
$1,5473, è îíè ýòî ñäåëàëè.

Â ÷åòâåðã ñ îòêðûòèÿ åâðîïåéñêîé ñåññèè åâðîáûêàì íå
óäàëîñü ðàçâèòü âîñõîäÿùåå äâèæåíèå. Ïîñëå íåçíà÷èòåëü-
íîãî ñíèæåíèÿ ê $1,27764 ðîñò âîçîáíîâèëñÿ. Ôóíòó, êîòîðûé
îêàçàëñÿ ïîä äàâëåíèåì ñî ñòîðîíû äâóõ êðîññîâ EURGBP è
GBPCHF, ïðèøëîñü ñíèçèòüñÿ äî $1,53499. Åâðî è ôóíò ìåæ-
äó ñîáîé ïîêàçàëè â ýòîò äåíü ðàçíîíàïðàâëåííóþ äèíàìè-
êó. Ðûíîê äàæå ïðîèãíîðèðîâàë  íîâîñòè èç ÑØÀ è
çàÿâëåíèÿ Æ.Òðèøå.

Êàê è îæèäàëîñü, óïðàâëÿþùèé ñîâåò ÅÖÁ îñòàâèë ïðî-
öåíòíûå ñòàâêè áåç èçìåíåíèÿ íà óðîâíå 1%. Ãëàâà ÅÖÁ íà
ïðåññ-êîíôåðåíöèè çàÿâèë, ÷òî ïðè ñîõðàíÿþùåéñÿ íåîïðå-
äåëåííîñòè ÅÖÁ ïðîäîëæèò ïðîãðàììó äîïîëíèòåëüíîãî
ôèíàíñèðîâàíèÿ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ "â ïîëíîì îáúåìå",
è ïðè íåîáõîäèìîñòè áóäåò êîððåêòèðîâàòü ñâîþ ïîëèòèêó.
Òîí Òðèøå áûë ìÿãêèì, áåç íàäåæä íà äàëüíåéøåå ïîâûøå-
íèå ïðîöåíòíîé ñòàâêè, íî ðûíîê ïðîèãíîðèðîâàë òàêæå è
óñïåøíûé àóêöèîí ïî ðàçìåùåíèþ èñïàíñêèõ áóìàã.

Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ Èñïàíèè â ÷åòâåðã íà àóêöèîíå
ïðîäàëî ïÿòèëåòíèõ ãîñóäàðñòâåííûõ îáëèãàöèé íà ñóììó
3,31 ìëðä. åâðî. Ñïðîñ íà áóìàãè áûë âûñîêèé. Àóêöèîí
ïîìîã EURUSD óäåðæàòüñÿ îêîëî ìàêñèìóìà 1,25854.

Íè áûêè, íè ìåäâåäè â îæèäàíèè âûõîäà ïÿòíè÷íûõ äàí-
íûõ ïî çàíÿòîñòè â ÑØÀ íå ñòàëè îòêðûâàòü íîâûõ ïîçèöèé.
Àêòèâíîñòü íà ðûíêå ôîðåêñ âî âòîðîé ïîëîâèíå äíÿ
îñòàâàëàñü íà íèçêîì óðîâíå.
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Ðèñ. 1 ÌÀ êàíàëû äëÿ ÷àñîâîãî ãðàôèêà EURUSD

Ðèñ. 2 ÌÀ êàíàëû äëÿ äíåâíîãî ãðàôèêà EURUSD

Â ïÿòíèöó ïåðåä âûõîäîì îò÷åòà ïî çàíÿòîñòè â ÑØÀ
òîðãè ïðîõîäèëè â óçêèõ äèàïàçîíàõ.  Îæèäàíèÿ ïî ôëýòó
îïðàâäàëèñü. Íîâîñòè ïî Åâðîçîíå è Âåëèêîáðèòàíèè íå
ñìîãëè îæèâèòü ðûíîê.

Ôóíòäîëëàð ïîñëå âûõîäà ðàçî÷àðîâûâàþùåãî èíäåêñà
ìåíåäæåðîâ ïî ñíàáæåíèþ â ñôåðå óñëóã Âåëèêîáðèòàíèè
çà àâãóñò ìåñÿö, ñ 1,54498 ñíèçèëñÿ äî 1,53908, íî ïîçäíåå
ñèòóàöèÿ ñòàáèëèçèðîâàëàñü è ôóíò íà óðîâíå 1,5404 äîæè-
äàëñÿ âûõîäà NFP.

Òðàäèöèîííî â ïåðâóþ ïÿòíèöó ìåñÿöà â 16:30 ìñê. âûøåë
îò÷åò Nonfarm Payrolls. Êîëè÷åñòâî íîâûõ ðàáî÷èõ ìåñò â ÑØÀ
â àâãóñòå ñíèçèëîñü íà -54ê ïðîòèâ ïðîãíîçà 105ê-110ê. Çíà÷å-
íèå çà èþëü áûëî ïåðåñìîòðåíî ñ -131ê äî -54ê. Áåçðàáîòèöà â
ÑØÀ çà àâãóñò ñîñòàâèëà 9.6% ïðîòèâ ïðîãíîçà 9.6% è 9.5% â
èþëå. Êàêàÿ áûëà ðåàêöèÿ íà îò÷åò, ðàññìîòðèì íèæå.

Äî NFP êóðñ EURUSD òîðãîâàëñÿ âûøå áàëàíñîâîé ëè-
íèè ïî 1.2838. Íà íîâîñòè åâðî îòðåàãèðîâàë ðîñòîì. Ïðè
äîñòèæåíèè 1,2872 öåíà âåðíóëàñü ê 1,28209. Ïî ôóíòó íàáëþ-
äàëàñü àíàëîãè÷íàÿ êàðòèíà. Âðîäå ïîøëè, êàê íàäî è âåðíó-
ëèñü. Ñáèë ñ òîëêó âñåõ USDCHF, êîòîðûé âìåñòî ñíèæåíèÿ
óëåòåë ââåðõ. Òàêîé êîíöåðò ÿ âèæó âïåðâûå. Ñòàë ñðàçó
ñìîòðåòü êðîññû. ×òî ïîëó÷èëîñü? Äîëëàð â ïàðàõ, êîòîðûå
ÿâëÿþòñÿ âàëþòàìè óáåæèùàìè USDJPY è USDCHF ðåçêî
âûðîñ. Êðîññû ïî éåíå, çà èñêëþ÷åíèåì CHFJPY âûðîñëè,
ïîçäíåå âåðíóëèñü îáðàòíî. Â êðîññàõ ñ ôðàíêîì, ôðàíê
ïðîäàâàëè ïî âñåì ïàðàì, ïîýòîìó USDCHF âûðîñ íà íîâî-
ñòÿõ (ôðàíê îñëàáèëñÿ ïðîòèâ äîëëàðà). Îòëè÷íî òîðãè ïðî-

øëè íà íîâîñòÿõ â ïàðàõ ñ êàíàäñêèì äîëëàðîì. Ýòî
USDCAD, GBPCAD. Íà âòîðîå ìåñòî ìîæíî ïîñòàâèòü ïî
àìïëèòóäå äâèæåíèÿ AUDUSD è NZDUSD. Êðîññû ïîìîãëè
ýòèì ïàðàì ðîâíåíüêî óéòè ââåðõ ïðîòèâ äîëëàðà ÑØÀ.

Ñêëîííîñòü ê ðèñêó ïîñëå âûõîäà íîâîñòåé âîçðîñëà. Òðåé-
äåðû íà÷àëè âûõîäèòü èç àêòèâîâ-óáåæèù è âêëàäûâàòüñÿ â
àêöèè è ðèñêîâàííûå àêòèâû. Çîëîòî íà ýòîì ôîíå ñíèçèëîñü
íà 14 äîëëàðîâ äî 1237,70, íî ê çàêðûòèþ âåðíóëîñü ê 1246,45.

Ðàáî÷èå ìåñòà ñîêðàòèëèñü ìåíüøå, ÷åì îæèäàëè. Ïðåäû-
äóùèå ïåðèîäû ïåðåñìîòðåëè â ñòîðîíó óìåíüøåíèÿ ìèíóñî-
âîãî çíà÷åíèÿ. Ýòî ïîçèòèâíûé îò÷åò äëÿ ÑØÀ. Áåçðàáîòèöà
âûðîñëà, íî çíà÷åíèå 9,6% îæèäàëè ïî ïðîãíîçó, ïîýòîìó äåé-
ñòâèå ýòîãî ïîêàçàòåëÿ íà ðûíîê áûëî ìèíèìàëüíûì.

Ïîñëå êà÷åëåé, êîòîðûå íàáëþäàëèñü âïåðâûå ìèíóòû
ïîñëå âûõîäà îò÷åòà, äîëëàð íà÷àë ïàäàòü. Êóðñ EURUSD
íàõîäÿñü ïîä äàâëåíèå êðîññîâ EURCAD, EURAUD, EURNZD
âûðîñ äî 1.28969. Íà ñòîðîíå áûêîâ íàõîäèëèñü EURCHF è
EURGBP. Ïî÷åìó èìåííî òàêîé áûëà ðåàêöèÿ â êðîññàõ è
îñíîâíûõ ïàðàõ, ÿ ñåé÷àñ îáúÿñíèòü íå ìîãó. Òî, ÷òî êðîññû
ïîêàçàëè ðîñò è ïðîäàâàëè ôðàíê ñ éåíîé, ýòî ãîâîðèò î òîì,
÷òî îò÷åò íà ñàìîì äåëå õîðîøèé. Íî òðåéäåðû íå ìîãóò
ðàçîáðàòüñÿ, êàê ïîñòóïàòü è ÷òî äåëàòü ñ äîëëàðîì ïðè
ïëîõîì îò÷åòå NFP, è ïîçèòèâíîì. Ëèäåðñòâî ìåæäó åâðî è
äîëëàðîì ïîñòîÿííî ìåíÿåòñÿ â çàâèñèìîñòè îò íîâîñòåé ïî
Åâðîçîíå è ÑØÀ. Â ïîñëåäíèå äíè íîâîñòè ïî Åâðîçîíå âûõî-
äÿò ïîçèòèâíûå, íî òîí Òðèøå áûë ìÿãêèì, áåç íàäåæä íà

http://www.fxmag.ru?fxmag
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Îáçîð ïî EURUSD è GBPUSD îò 05.08.2010

Ðèñ.3   Íåäåëüíûé ãðàôèê EURUSD

Ðèñ. 1 ÌÀ êàíàëû äëÿ ÷àñîâîãî ãðàôèêà GBPUSD

Ðèñ. 2 ÌÀ êàíàëû äëÿ äíåâíîãî ãðàôèêà GBPUSD

äàëüíåéøåå ïîâûøåíèå ïðîöåíòíîé ñòàâêè. Ñêàçàë ëèøü, ÷òî áó-
äóò êîððåêòèðîâàòü ïîëèòèêó îíëàéí ïî õîäó ðàçâèòèÿ ñîáûòèé.

Ïîíåäåëüíèê äåíü ðàçäóìèé, íî ÿ îæèäàþ îò ïåðâîé ïîëî-
âèíû äíÿ ðîñòà ïî åâðî. Âî âòîðîé ïîëîâèíå äíÿ ñòîèò îæèäàòü
ôëýòà, òàê êàê â ñâÿçè ñ ïðàçäíèêîì â ÑØÀ ôèíàíñîâûå  ðûíêè
áóäóò çàêðûòû. Èòàê, îò 1,25874 èëè 50% ïðîèçîøåë îòñêîê.
Ïîêà íå ïîäòâåðæäåííûé. ×òîáû çàêðåïèòü åãî, íåîáõîäèìî
ïðîéòè 1,29214. Öåëü íà ÷àñîâîì ãðàôèêå ïî îñíîâíîìó ñöåíà-
ðèþ âûøå äàííîãî óðîâíÿ, ïîýòîìó ÿ çà äàëüíåéøèé ðîñò
EURUSD. Ïðîáîé 1,25874 ñèëüíî èçìåíèò òåõíè÷åñêóþ êàðòè-
íó äëÿ áûêîâ. Ïîòåðÿ ýòîãî óðîâíÿ îêàæåò ñèëüíîãî äàâëåíèå
íà áûêîâ, ïîñëå êîòîðîãî îíè äîëãî áóäóò âîññòàíàâëèâàòüñÿ.

Íà äíÿõ îòñêî÷èëè, ïîýòîìó çäåñü âñå áåç èçìåíåíèé.

Áðèòàíñêèé ôóíò çàêðûë íåäåëþ â ìèíóñå. Ïÿòíè÷íûé
îò÷åò íå ñèëüíî èçìåíèë êàðòèíó ïî GBPUSD. Áûêè ñìîã-
ëè îòáèòü äíåâíûå ïîòåðè, ïîíåñåííûå íà äàííûõ ïî Âå-
ëèêîáðèòàíèè, íî ïîäíÿòüñÿ âûøå 1,54659 íå ñìîãëè. Â
ðàçäåëå ïî åâðî ÿ íàïèñàë, ÷òî ïðîèñõîäèëî ñ âàëþòàìè,
êîãäà áûë îïóáëèêîâàí îò÷åò NFP. Äëÿ ìåíÿ ýòî ïîâåäåíèå
áûëî ñòðàííûì. Îòëè÷íî òîðãîâàëèñü ïàðû ñ êàíàäöåì.

Ôóíò çàêðûëñÿ ïî 1,54480. Ïî òðåì òî÷êàì 1,53273 -
1,53499-1,54903 ñòðîþ êàíàë. Âåðõíÿÿ ãðàíèöà êàíàëà è ëè-
íèÿ U2 íà ïîíåäåëüíèê áóäóò âûñòóïàòü â êà÷åñòâå öåëè.
Àêòèâíîñòü íà ðûíêå îæèäàþ ñ îòêðûòèÿ äî àìåðèêàíñêîé
ñåññèè. Íà àìåðèêàíñêîé ñåññèè îò ðûíêà èç-çà ïðàçäíè-
êà â ÑØÀ îæèäàþ ôëýò.

Áðèòàíåö âñòðåòèëñÿ ñ áàëàíñîâîé ëèíèåé íà óðîâíå
1,53264. Ïîêà ÷òî óðîâåíü 38,2 âûñòóïèë ñèëüíîé ïîääåð-
æêîé äëÿ áûêîâ. Ïðèøëîñü ïðîãíîç èçìåíèòü, òàê êàê ïðî-
øëàÿ ìîäåëü ïðè òàêîì îòêàòå óæå íå âïèñûâàåòñÿ â ðû-
íî÷íóþ ñèòóàöèþ.  Íåñìîòðÿ íà âûõîä íåãàòèâíûõ äàí-
íûõ ïî äåëîâîé àêòèâíîñòè â ïðîèçâîäñòâåííîé ñôåðå è
ñôåðå óñëóã ïî Âåëèêîáðèòàíèè, òåíäåíöèÿ ê ðîñòó ñîõðà-
íÿåòñÿ. Áûêàì íåîáõîäèìî ïðîéòè 1,55965. Ïîêà íå
ïðîáüþò, ìåäâåäè íå ñäàäóòñÿ.
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Ñ óâàæåíèåì, Âëàä Àíòîíîâ
Ôèíàíñîâûé àíàëèòèê ÃÊ "Àëüïàðè"

Ðèñ.3   Íåäåëüíûé ãðàôèê GBPUSD

Ôóíò çà ýòó íåäåëþ íåçíà÷èòåëüíî ñíèçèëñÿ, íî äëÿ  íå-
äåëüíîãî ãðàôèêà ýòî îñòàëîñü íåçàìå÷åííûì. Ïëîõî òî,
÷òî ñåé÷àñ äíåâíûì áûêàì ïðèäåòñÿ áîðîòüñÿ ñ íåäåëüíû-
ìè ìåäâåäÿìè, òàê êàê âñå èíäèêàòîðû óêàçûâàþ íà ñíèæå-
íèå. ×òîáû ïî èíäèêàòîðàì ñìåíèòü ìåäâåæüþ òåíäåíöèþ
íà áû÷üþ, óéäåò íå ìåíåå äâóõ íåäåëü.

Îáçîð ïî EURUSD è GBPUSD îò 05.08.2010
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Silver-channel. Ñòðàòåãèÿ ïî äíÿì è 4-÷àñàì äëÿ EURUSD.

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

Â èþëå EURUSD ñôîðìèðîâàë "ôàëüøèâóþ" áû÷üþ ñâå÷ó ñ çàêðûòèåì âûøå óðîâíÿ Sky-Low 1,2858 (äëÿ èþëÿ). Òàê æå
îáðàùàåò íà ñåáÿ âíèìàíèå è çàêðûòèå ìåñÿöà âûøå îòìåòêè 1.30. Èìååì ñèëüíûé ñèãíàë íà ôëåòîâûé ïðîõîä ïî ìåñÿöàì
ñíèçó ââåðõ ñ öåëüþ íà Sky-High 1,5056 è ñòîïîì ïîä Zen-Low 1,1876. Çà àâãóñò êóðñ ñíèçèëñÿ ïîä óðîâåíü Sky-Low 1,2762
(äëÿ ñåíòÿáðÿ) - ìîæíî áûëî ðàññìîòðåòü âîçìîæíîñòè ïîêóïêè Åâðî ïî ôëåòîâîìó ñíèçó ââåðõ íà ìåñÿöàõ. Öåëü íà Sky-
High 1.5056, ñòîï ïîä Zen-Low 1,1875. Ñåíòÿáðü íà÷àëñÿ ñ ïîâûøåíèÿ ÷óòü âûøå óðîâíÿ Sky-Low. Òåíêàí äëÿ ñåíòÿáðÿ 1,3227,
Silver-Low 1,3310, Êèäæóí - 1,3753. Â ñåíòÿáðå îæèäàþ òåñò Òåíêàí ñíèçó ââåðõ.

http://www.fxmag.ru?fxmag
http://fxmag.ru/book/
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Íåäåëÿ çàêðûëàñü "ôàëüøèâîé" áû÷üåé ñâå÷îé âûøå óðîâíÿ Êèäæóí 1,2846, íî ïîêà íèæå óðîâíÿ Òåíêàí 1,2906. Òåí-
êàí äëÿ ñëåäóþùåé íåäåëè 1,2928 ñòàíåò ñåðüåçíûì ñîïðîòèâëåíèåì - ïðîáèòèå ýòîãî ñîïðîòèâëåíèÿ îæèâèò íàñòðîåíèÿ
â ñòàíå áûêîâ, îòáîé óñèëèò ìåäâåæüè íàñòðîåíèÿ. Êèäæóí äëÿ ïðåäñòîÿùåé íåäåëè îñòàåòñÿ òåì æå - 1,2846 è áóäåò òåïåðü
âûñòóïàòü â êà÷åñòâå ïîääåðæêè. Âòîðîå çàêðûòèå íåäåëè âûøå Êèäæóí òàêæå óñèëèò áûêîâ äàæå åñëè è íå ñìîãóò îíè
ïðåîäîëåòü ñîïðîòèâëåíèå íà Òåíêàí 1,2928. Ðåæèì ðûíêà ôëåòîâûé - ïîñëå ïåðåõîäà ñ íèñõîäÿùåãî òðåíäà íà ôëåò ïåð-
âûé ôëåòîâûé íå áûë îòðàáîòàí äî ëîãè÷åñêîãî çàâåðøåíèÿ (çàêðûòèå íåäåëè âûøå Sky-High 1,3359).

Silver-channel. Ñòðàòåãèÿ ïî äíÿì è 4-÷àñàì äëÿ EURUSD.

http://www.fxmag.ru?fxmag
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Íà äíåâêàõ ôëåòîâûé ðåæèì ðûíêà è íàáëþäàåì ôëåòîâûé ñíèçó ââåðõ. Ñèãíàë íà ïîêóïêó ïîñòóïèë â ñðåäó. Â ÷åòâåðã-
ïÿòíèöó ïîøëè äàëüøå ââåðõ, áåç âîçâðàòà ê óðîâíÿì Òåíêàí 1,2742 è Sky-Low 1,2763. Òàêæå â êà÷åñòâå ïîääåðæêè ìîæåò
âûñòóïèòü îáëàêî (Span A 1,2773). Áëèæàéøåå ñîïðîòèâëåíèå íà Êèäæóí 1,2960. Öåëü íà Sky-High 1,3157, ñòîï ïîä Zen-Low 1,2587.

Silver-channel. Ñòðàòåãèÿ ïî äíÿì è 4-÷àñàì äëÿ EURUSD.
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Íà 4-÷àñîâîì îòðàáîòàí ôëåòîâûé ñíèçó ââåðõ è ïðîèñõîäèò íåêîòîðîå âîññòàíîâëåíèÿ ãðàíèö ôëåòîâîãî äèàïàçîíà.
Âàæíåå äðóãîå - â ïÿòíèöó çàêðûëèñü âíóòðè îáëàêà (Span A 1,2884), à ýòî íà ðóêó áûêàì. Îäíàêî, ôëåòîâûé ðåæèì ñîõðà-
íÿåòñÿ è ïðè ñíèæåíèè ïîä óðîâíè Òåíêàí 1,2837 è Sky-High 1,2824 ïîÿâèòñÿ ñèãíàë íà ïðîäàæó.  Ïîêà ÷óòü áîëüøå âåðî-
ÿòíîñòè äâèæåíèÿ â ñòîðîíó Span B 1,2998.

Forex. Ñòðàòåãèÿ Silver-channel
ïî äíÿì è 4-÷àñàì. USDJPY

AlexSilver

Silver-channel. Ñòðàòåãèÿ ïî äíÿì è 4-÷àñàì äëÿ EURUSD.

http://www.fxmag.ru?fxmag
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 Êàíäèäàò òåõíè÷åñêèõ íàóê, äîöåíò â Ñàíêò-Ïåòåðáóðãñêîì ãîñóäàðñòâåííîì 
Ãîðíîì èíñòèòóòå (ÑÏáÃÃÈ). Ñ 2004ã ïðèìåíåíèå ìàòåìàòè÷åñêèõ ìåòîäîâ 
ìîäåëèðîâàíèÿ è àâòîìàòè÷åñêîãî óïðàâëåíèÿ â ìàêðîýêîíîìèêå. Ñ 2007ã – ðàçðàáîòêà 
ìåòîäîâ, ñòðóêòóðû è àëãîðèòìîâ ñèñòåì òîðãîâëè íà ðûíêå Ôîðåêñ. Äëÿ èçó÷åíèÿ 
ïîâåäåíèÿ ðûíêà ïûòàþñü ïðèìåíèòü òåîðåòè÷åñêèé àïïàðàò òåîðèè àâòîìàòè÷åñêîãî 
óïðàâëåíèÿ è òåîðèè ñëó÷àéíûõ ïðîöåññîâ. 

ÊÎÌÁÈÍÈÐÎÂÀÍÍÀß ÒÐÃÎÂËß. ÃËÀÂÀ 9.

mfiterman@bk.ruÌèõàèë ßêîâëåâè÷ Ôèòåðìàí

Êîìáèíèðîâàííàÿ òîðãîâëÿ. Ãëàâà 9.

•

•

•

Â ïðåäûäóùåé ãëàâå áûëî îòìå÷åíî, ÷òî ðåøåíèå ïðîáëåìû íåñòàöèîíàðíîñòè âîçìîæíî ïóòåì êîìáèíèðîâàíèÿ
ðàçíûõ ñòðàòåãèé è àëãîðèòìîâ â ðàìêàõ îäíîé ñèñòåìû, áåç èõ âûáîðà è ïåðåêëþ÷åíèÿ. Óíèâåðñàëüíîñòü è íàäåæíîñòü
òàêîãî ïîäõîäà äîêàçàíà âñåé ïðàêòèêîé ñîçäàíèÿ ñèñòåì óïðàâëåíèÿ òåõíîëîãè÷åñêèìè ïðîöåññàìè â ðàçíûõ îòðàñëÿõ
ïðîìûøëåííîñòè. Â òåõíèêå òàêèå ñèñòåìû íàçûâàþò ðîáàñòíûìè.

Íàì óæå èçâåñòíû íåñêîëüêî âàðèàíòîâ îðãàíèçàöèè ÒÑ, êîòîðûå ìîæíî áûëî áû êîìáèíèðîâàòü. Ïåðå÷èñëèì èõ:

ðàçíûå ìîäåëè ïðîãíîçà: àïåðèîäè÷åñêîå çâåíî ñ ïðîãíîçîì öåíû èëè åå òðåíäà, êîëåáàòåëüíîå çâåíî ñ ïðîãíî-
çîì òðåíäà öåíû, öåíîâûé êîðèäîð ñ ïðîãíîçîì ýêñòðåìóìîâ öåíû;

òîðãîâëÿ ïî ðàçíûì ãàðìîíèêàì öåíîâûõ âîëí;

òîðãîâëÿ ïî ðàçíûì ðûíî÷íûì èíñòðóìåíòàì;

ðàçíîå èñïîëüçîâàíèå äåïîçèòà: èíäèâèäóàëüíûé äåïîçèò äëÿ êàæäîãî òîðãóåìîãî èíñòðóìåíòà è êàæäîé òîðãó-
åìîé ãàðìîíèêè èëè åäèíûé äåïîçèò äëÿ âñåõ òåõíîëîãè÷åñêèõ íèòîê òîðãîâëè.

 Ðàññìîòðèì êà÷åñòâåííî, ÷òî ñóëÿò ýòè âàðèàíòû. Êîíêðåòíûå âàðèàíòû êîìáèíèðîâàííûõ ÒÑ áóäóò ðàññìîòðåíû â
ñëåäóþùèõ ãëàâàõ.

Âàðèàíò êîìáèíàöèè êîëåáàòåëüíîãî çâåíà è öåíîâîãî êîðèäîðà äëÿ ïðîãíîçà ýêñòðåìóìîâ öåí. Ïðîãíîçó ïî êîëåáà-
òåëüíîìó çâåíó, áëàãîäàðÿ åãî ðåçîíàíñíûì ñâîéñòâàì, ïðèñóùå ñðàâíèòåëüíî ìàëîå çàïàçäûâàíèå ïðîãíîçà, íî ïðè ýòîì
èñêàæàåòñÿ âåëè÷èíà òðåíäà ïî îòíîøåíèþ ê ôàêòó: çíàê òðåíäà ïðîãíîçèðóåòñÿ õîðîøî, íî åãî àáñîëþòíàÿ âåëè÷èíà
ïîëó÷àåòñÿ ïðåóâåëè÷åííîé. Ïîíÿòíî, ÷òî âòîðîå èç ýòèõ êà÷åñòâ íåñóùåñòâåííî ïðè ïðîãíîçå òîëüêî çíàêà òðåíäà öåíû,
ò. å.  ïðè  ïðîãíîçå ýêñòðåìóìà öåíû. Ñëåäîâàòåëüíî, äëÿ ïðîãíîçà ýêñòðåìóìà öåíû â ïðèíöèïå ìîæíî êîìáèíèðîâàòü îáå
óêàçàííûå ìîäåëè. ×òî êàñàåòñÿ ïðîãíîçà ïî öåíîâîìó êîðèäîðó, òî â ñëó÷àå ðåçêîãî ïîâûøåíèÿ àìïëèòóäû î÷åðåäíîé
öåíîâîé âîëíû, ýêñòðåìóì äèàãíîñòèðóåòñÿ ïðåæäåâðåìåííî, òàê êàê ãðàíèöà êîðèäîðà óòûêàåòñÿ â î÷åðåäíóþ öåíîâóþ
âîëíó. Â ïðîòèâîïîëîæíîì ñëó÷àå ðåçêîãî óìåíüøåíèÿ àìïëèòóäû, òàêîìó ïðîãíîçó ñâîéñòâåííî ïðîñêàêèâàíèå î÷åðåä-
íîãî ýêñòðåìóìà. Äîñòîèíñòâîì æå ïðîãíîçà ïî öåíîâîìó êîðèäîðó ÿâëÿåòñÿ ñëàáàÿ çàâèñèìîñòü îò ñîïóòñòâóþùåãî áåëîãî
øóìà. Ïîýòîìó ïðè êîìáèíàöèè ïðîãíîçà ïî îáåèì ìîäåëÿì ìîæíî îæèäàòü âçàèìíîé êîìïåíñàöèè èõ íåäîñòàòêîâ.

Âàðèàíò òîðãîâëè ïî ðàçíûì ãàðìîíèêàì öåíîâîé âîëíû. Èçâåñòíî, ÷òî öåíîâûå âîëíû íà ðûíêå, êàê è êîëåáàíèÿ ëþáûõ
ôèçè÷åñêèõ ïàðàìåòðîâ ìîæíî ïðåäñòàâèòü â âèäå ñóììû ÷èñòî ñèíóñîèäàëüíûõ ãàðìîíèê ðàçíûõ ïåðèîäîâ è àìïëèòóä.
Ïîýòîìó ðûíî÷íàÿ òîðãîâëÿ âîçìîæíà è ðåàëüíî îñóùåñòâëÿåòñÿ íà îïðåäåëåííûõ ãàðìîíèêàõ ñ ôèêñèðîâàííûìè ïåðè-
îäàìè. Ìàòåìàòè÷åñêè ýòîìó îòâå÷àåò ïðîãíîç öåíû ïî ìîäåëè ñ âûáðàííûì ïåðèîäîì. Èìåííî âåëè÷èíîé ýòîãî ïåðè-
îäà ðàçëè÷àåòñÿ òîðãîâëÿ íà ðûíêå Ôîðåêñ: ìèíóòíàÿ, ÷àñîâàÿ, äíåâíàÿ, íåäåëüíàÿ è ìåñÿ÷íàÿ ñòðàòåãèè òîðãîâëè. Åñòåñòâåí-
íî ýòè ñòðàòåãèè ìîæíî êîìáèíèðîâàòü, ò. å òîðãîâàòü îäíîâðåìåííî ïî íåñêîëüêèì öåíîâûì ãàðìîíèêàì.

•

•

•

•
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Âàðèàíò òîðãîâëè ïî ðàçíûì ðûíî÷íûì èíñòðóìåíòàì. Îáùåèçâåñòíî, ÷òî êîòèðîâêè ðàçíûõ âàëþòíûõ ïàð ñ îäíîé
îáùåé âàëþòîé õîðîøî âçàèìíî êîððåëèðîâàíû. Ýòîò ôàêò ïîçâîëÿåò èñïîëüçîâàòü â ïðîãíîçå òîðãóåìîé âàëþòíîé ïàðû
êîòèðîâêè äðóãèõ ïàð. Òàêèì ïóòåì ìîæíî êîìáèíèðîâàòü òîðãîâëþ ïî ðàçíûì èíñòðóìåíòàì. Ïðè ýòîì ñïîñîá ñâÿçû-
âàíèÿ òîðãîâûõ òåõíîëîãèé ìîæåò áûòü äâîÿêèì. Ìîæíî êîòèðîâêè äðóãèõ èíñòðóìåíòîâ èñïîëüçîâàòü â êà÷åñòâå äîïîë-
íèòåëüíîé âõîäíîé èíôîðìàöèè â ïðîãíîçå äàííîãî ïðîãíîçèðóåìîãî ïîêàçàòåëÿ. Ýòî îçíà÷àåò ñâÿçü òåõíîëîãè÷åñêèõ íèòîê
òîðãîâëè íà óðîâíå âõîäíîé èçìåðÿåìîé èíôîðìàöèè, ò. å. íà ñàìîì âõîäå òåõíîëîãè÷åñêèõ íèòîê. Íî ìîæíî ñâÿçàòü òåõ-
íîëîãè÷åñêèå íèòêè ïîçæå ïî òåõíîëîãèè, ïóòåì ñâÿçûâàíèÿ íà óðîâíå òîðãîâûõ êðèòåðèåâ, ôîðìèðóåìûõ â áëîêå ñäåëêè
äëÿ êàæäîãî èíñòðóìåíòà. Ïî ïåðâîìó ñïîñîáó ñâÿçûâàíèå ïðîèçâîäèòñÿ ïî ïðèíöèïó ëèíåéíîé êîìáèíàöèè êîòèðîâîê
ñ îïðåäåëåííûìè âåñîâûìè êîýôôèöèåíòàìè. Ïî âòîðîìó ñïîñîáó äîëæíî ïðîèçâîäèòüñÿ íå àëãåáðàè÷åñêîå, à ëîãè÷åñ-
êîå ñâÿçûâàíèå, òàê êàê òîðãîâûå êðèòåðèè - ýòî ëîãè÷åñêèå ïåðåìåííûå, âûðàáàòûâàþùèå äèñêðåòíûå ñèãíàëû íà îòêðû-
òèå èëè çàêðûòèå ñäåëêè. Ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî ëó÷øå êîððåëèðîâàíû íå ñàìè êîòèðîâêè, à èõ òðåíäû. Ýòî è ïîíÿòíî,
òàê êàê àìïëèòóäû êîëåáàíèé êîòèðîâîê ðàçëè÷íû, à ñêîðîñòè èõ èçìåíåíèé, ò. å. òðåíäû, áîëåå ïîäîáíû ìåæäó ñîáîé. Åùå
áîëåå ñèëüíàÿ êîððåëÿöèÿ ïðîÿâëÿåòñÿ îòíîñèòåëüíî âðåìåííûõ ìîìåíòîâ ýêñòðåìóìîâ êîòèðîâîê. Ïîýòîìó íàèáîëåå
ýôôåêòèâíî ñâÿçûâàòü òåõíîëîãè÷åñêèå íèòêè òîðãîâëè â áëîêå ñäåëêè íà  óðîâíå òîðãîâûõ êðèòåðèåâ.

Âàðèàíò åäèíîãî äåïîçèòà äëÿ âñåõ òåõíîëîãè÷åñêèõ íèòîê òîðãîâëè. Ýòî óíèâåðñàëüíûé ïðèåì äëÿ ëþáûõ òîðãîâûõ
òåõíîëîãèé íà âàëþòíîì ðûíêå ñ ïðèìåíåíèåì äèëåðñêîãî çàëîãà. Ñóòü åãî ñâÿçàíà ñ óìåíüøåíèåì ðèñêà êîìáèíèðîâàí-
íîé òîðãîâëè ïðè îáúåäèíåíèè çàëîãîâ ïî êàæäîé òîðãîâîé òåõíîëîãèè â åäèíûé äåïîçèò. Ðàíåå óæå ïîêàçûâàëîñü, ÷òî
îáùàÿ ïðîñàäêà ñèñòåìû îêàçûâàåòñÿ ìåíüøå ñóììû ïðîñàäîê êàæäîé òåõíîëîãè÷åñêîé íèòêè òîðãîâëè è äàæå îáû÷íî
ìåíüøå ìàêñèìàëüíîé èç íèõ. Ýòî ñëåäñòâèå òîãî, ÷òî äëÿ õîðîøåé ÒÑ  óáûòî÷íûå ñäåëêè ïî êàæäîé òåõíîëîãè÷åñêîé íèòêå êàê
ïðàâèëî ðåäêè è  íå ñîâïàäàþò ïî âðåìåíè, à êðîìå òîãî, ÷àñòî ïåðåêðûâàþòñÿ ïðèáûëüíûìè ñäåëêàìè ïî äðóãèì íèòêàì. Ñ
ó÷åòîì ýòîãî ìîæíî ïðè íåèçìåííîì óðîâíå ðèñêà ëèáî óìåíüøèòü âåëè÷èíó çàëîãà, ëèáî óâåëè÷èòü îáúåì òîðãîâëè.

Ñ ïîçèöèé ñòðóêòóðû ÒÑ êîìáèíèðîâàíèå òåõíîëîãè÷åñêèõ íèòîê òîðãîâëè îçíà÷àåò ñâÿçûâàíèå ýòèõ íèòîê ïåðåêðåñ-
òíûìè ñâÿçÿìè. Âñåì èçâåñòíî, ÷òî çàëîã óñïåøíîé òîðãîâëè íà Ôîðåêñå â òî÷íîñòè ïðîãíîçîâ äâèæåíèÿ ðûíî÷íîé öåíû.
Òàêæå ïîíÿòíî, ÷òî ïîòåíöèàëüíàÿ  òî÷íîñòü ïðîãíîçîâ òåì âûøå, ÷åì áîëüøå äëÿ ýòîãî ïðèâëåêàåòñÿ äîñòóïíîé ðûíî÷-
íîé èíôîðìàöèè. Åäèíñòâåííàÿ ñëîæíîñòü íà ýòîì íàïðàâëåíèè - ïîäîáðàòü íå ëþáóþ äîïîëíèòåëüíóþ èíôîðìàöèþ, à
òîëüêî õîðîøî êîððåëèðîâàííóþ ñ ïðîãíîçèðóåìûì ïîêàçàòåëåì. Îïûò ïîêàçûâàåò, ÷òî áîëüøàÿ ÷àñòü òîðãóåìûõ èíñò-
ðóìåíòîâ - âàëþòíûõ ïàð, èìåþùèõ îäíó îáùóþ âàëþòó, õîðîøî âçàèìíî êîððåëèðîâàíû. Ýòî îáóñëîâëåíî ñëåäóþùèìè
äâóìÿ ôàêòîðàìè. Âî-ïåðâûõ, öåëü ãîñóäàðñòâåííûõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ - íå îòïóñêàòü äàëåêî êîòèðîâêó íàöèîíàëü-
íîé âàëþòû ïóòåì ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ (ãëàâíûé ðû÷àã òàêîãî ðåãóëèðîâàíèÿ - âàëþòíûå èíòåðâåíöèè). Âî-
âòîðûõ, ýòîìó æå ñïîñîáñòâóåò âñÿ àðìèÿ òðåéäåðîâ, áåññîçíàòåëüíî ïîä÷èíÿÿñü çàêîíó ñâÿçè ðûíî÷íîé öåíû ñî ñïðîñîì
è ïðåäëîæåíèåì íà ðûíêå. Íî îò ïîíèìàíèÿ ôàêòà âçàèìíîé êîððåëèðîâàííîñòè ðûíî÷íûõ èíñòðóìåíòîâ äî ñèíòåçà
ïîõîäÿùèõ àëãîðèòìîâ êîìáèíèðîâàííîé òîðãîâëè èìååòñÿ äèñòàíöèÿ áîëüøîãî ðàçìåðà.

Ñ òî÷êè çðåíèÿ ìîíî òîðãîâëè ïî îäíîìó èíñòðóìåíòó, ÒÑ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé îäíó òåõíîëîãè÷åñêóþ íèòêó îò áëîêà
ïðîãíîçà äî áëîêà íàñòðîéêè. Òåõíîëîãèÿ âçàèìîñâÿçàííîé òîðãîâëè ïî ìíîãèì èíñòðóìåíòàì ìîæåò áûòü ïðåäñòàâëåíà
ïàðàëëåëüíûìè òåõíîëîãè÷åñêèìè íèòêàìè, åñòåñòâåííî ñîåäèíÿåìûìè â áëîêå ïðèáûëè, ãäå ðàññ÷èòûâàþòñÿ èòîãîâûå
ïîêàçàòåëè âñåé ñèñòåìû. Íî ñâÿçü òåõíîëîãè÷åñêèõ íèòîê âîçìîæíà è â áîëåå ðàííèõ òî÷êàõ òåõíîëîãèè, íà÷èíàÿ îò áëîêà
ïðîãíîçà. Â ñâÿçè ñ ýòèì ïîëåçíî ðàçëè÷àòü ðàííåå è ïîçäíåå ñâÿçûâàíèå òåõíîëîãè÷åñêèõ íèòîê. Ðàííåå ñâÿçûâàíèå öåëå-
ñîîáðàçíî òîãäà, êîãäà ñâÿçûâàåìûå ïåðåìåííûå õîðîøî âçàèìíî êîððåëèðîâàíû. Íàïðîòèâ, äëÿ ñàìîãî ïîçäíåãî ñâÿçû-
âàíèÿ êîððåëèðîâàííîñòü âîîáùå íå âàæíà. Òàêîå ïîçäíåå ñâÿçûâàíèå ïðèìåíÿåòñÿ äëÿ ðåãóëèðîâàíèÿ ðèñêà òîðãîâëè.
Ðåàëèçóåòñÿ îíî èñïîëüçîâàíèåì åäèíîãî äåïîçèòà äëÿ âñåõ òåõíîëîãè÷åñêèõ íèòîê è îáðàçóåò êîíòóðà îáðàòíîé ñâÿçè ê
áëîêàì ñäåëêè. Íà ñòðóêòóðíîé ñõåìå ÒÑ ñâÿçûâàíèå ïîêàçûâàåòñÿ ïóíêòèðíûìè ëèíèÿìè. Ñòðóêòóðíàÿ ñõåìà êîìáèíè-
ðîâàííîé ÒÑ ñ äâóìÿ òîðãóåìûìè èíñòðóìåíòàìè ïðèâåäåíà íà ðèñ. 4.
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Ðèñ. 4. Ñòðóêòóðíàÿ ñõåìà êîìáèíèðîâàííîé ÒÑ. Ïåðåêðåñòíûå ñâÿçè        ïîêàçàíû ïóíêòèðîì.

×òîáû ñïðîåêòèðîâàòü õîðîøóþ êîìáèíèðîâàííóþ ÒÑ íåîáõîäèìî ðåøèòü äâå çàäà÷è: âûáðàòü òî÷êó ñâÿçûâàíèÿ
òåõíîëîãè÷åñêèõ íèòîê è ñêîíñòðóèðîâàòü àëãîðèòì ñâÿçûâàíèÿ. Êàê óæå ïîêàçàíî âûøå, à òàêæå ðàññìàòðèâàëîñü â
ãëàâå 6, ñàìîå ïîçäíåå ñâÿçûâàíèå â êîíöå òåõíîëîãèè òîðãîâëè - íà óðîâíå áëîêà íàñòðîéêè ñèñòåìû ìîæåò îáåñïå-
÷èòü ñòðîãîå è ãðàìîòíîå óïðàâëåíèå  êàïèòàëîì òðåéäåðà. Ðàííåå ñâÿçûâàíèå ïîëåçíî äëÿ õîðîøî êîððåëèðîâàííûõ
òîðãóåìûõ èíñòðóìåíòîâ. Àëãîðèòìè÷åñêè òàêîå ñâÿçûâàíèå âîçìîæíî â äâóõ âàðèàíòàõ. Äëÿ ñëó÷àÿ íåïðåðûâíîé
òîðãîâîé ñòðàòåãèè âõîäíàÿ èíôîðìàöèÿ (èçìåðÿåìûå öåíû èëè åå òðåíäû) îáúåäèíÿåòñÿ ïî ïðèíöèïó ëèíåéíîé
êîìáèíàöèè. Ìàòåìàòè÷åñêè ëèíåéíàÿ êîìáèíàöèÿ ïåðåìåííûõ - ýòî âçâåøåííàÿ ñóììà ïåðåìåííûõ ñ âåñîâûìè êî-
ýôôèöèåíòàìè, ïðè÷åì ýòè êîýôôèöèåíòû çàâèñÿò îò ñòåïåíè âçàèìíîé êîððåëÿöèè èíñòðóìåíòîâ. Äëÿ ñëó÷àÿ ðåëåé-
íîé ñòðàòåãèè öåëåñîîáðàçíî íåñêîëüêî áîëåå ïîçäíåå ñâÿçûâàíèå - íà óðîâíå òîðãîâîãî êðèòåðèÿ, ðàññ÷èòûâàåìîãî
â áëîêå ñäåëêè. Òîðãîâûé êðèòåðèé ÿâëÿåòñÿ ëîãè÷åñêîé âåëè÷èíîé, èìåþùåé äâà èëè òðè âîçìîæíûõ çíà÷åíèÿ: ñèã-
íàë íà ïîêóïêó +1, ñèãíàë íà ïðîäàæó -1è, âîçìîæíî, ñèãíàë íà çàêðûòèå ñäåëêè 0.  Ñâÿçü òîðãîâëè íà óðîâíå òîðãî-
âîãî êðèòåðèÿ ðåàëèçóåòñÿ ïî ïðèíöèïó ïîäòâåðæäåíèÿ ñèãíàëà îñíîâíîãî òîðãîâîãî êðèòåðèÿ ñî ñòîðîíû òîðãîâûõ
êðèòåðèåâ äðóãèõ òåõíîëîãè÷åñêèõ íèòîê. Ïîä ôàêòîì ïîäòâåðæäåíèÿ ïîíèìàþòñÿ îäèíàêîâûå ñèãíàëû êðèòåðèåâ â
êàæäûé ìîìåíò âðåìåíè. Òàêîå ïîäòâåðæäåíèå ìîæíî òðåáîâàòü ëèáî îò âñåõ îñòàëüíûõ êðèòåðèåâ, ëèáî îò èõ ÷àñòè,
ïðè÷åì áåçðàçëè÷íî äëÿ êàêèõ èìåííî îñòàëüíûõ èíñòðóìåíòîâ. Â ñëó÷àå èñïîëüçîâàíèÿ î÷åíü áîëüøîãî ÷èñëà èí-
ñòðóìåíòîâ âòîðîé âàðèàíò áîëåå ãèáîê è ýôôåêòèâíåå. Êàê ïîêàçûâàþò ÷èñëåííûå èññëåäîâàíèÿ ðàçíûõ ÒÑ, ñàìîå
ýôôåêòèâíîå - ýòî ðåëåéíàÿ ñòðàòåãèÿ òîðãîâëè áåç ïåðèîäè÷åñêèõ åå ïðåðûâàíèé (áåç âõîäîâ è âûõîäîâ íà ðûíêå), ñî
ñâÿçûâàíèåì íà óðîâíå òîðãîâûõ êðèòåðèåâ è ñ ïîäòâåðæäåíèåì òîðãîâûõ ñèãíàëîâ òîëüêî îò ÷àñòè îñòàëüíûõ êðèòå-
ðèåâ. Ïðè ýòîì íå îáÿçàòåëüíî òîðãîâàòü ïî âñåì âûáðàííûì èíñòðóìåíòàì. ×àñòü èç íèõ ìîæíî ïðèâëåêàòü òîëüêî
äëÿ ïîäòâåðæäåíèÿ ñèãíàëîâ òîðãîâîãî êðèòåðèÿ. Äàëåå ðàññìàòðèâàåòñÿ ïðèìåð êîìáèíèðîâàíèÿ ïðîãíîçà ýêñòðå-
ìóìîâ öåíû ïî ìîäåëè êîëåáàòåëüíîãî çâåíà è ïî ìîäåëè öåíîâîãî êîðèäîðà.

9.1. Ïðèìåð êîìáèíèðîâàííîé ÒÑ ñ ïðîãíîçîì öåíû ïî ðàçíûì ìîäåëÿì. 

Ïîñêîëüêó â êîìáèíèðîâàííîé ÒÑ ïðèìåíÿåòñÿ íå îäèí, à íåñêîëüêî òîðãîâûõ êðèòåðèåâ, ââåäåì íîâûå
îáîçíà÷åíèÿ: 

•  Rêîë – òîðãîâûé êðèòåðèé, ôîðìèðóåìûé ïî ïðîãíîçó ïî êîëåáàòåëüíîìó çâåíó, 

http://www.fxmag.ru?fxmag
http://fxmag.ru/book/
http://fxmag.ru/book/


FXMAG.RU © 2004-20103 5

6 ÑÅÍÒßÁÐß 2010 ¹339/34

Êîìáèíèðîâàííàÿ òîðãîâëÿ. Ãëàâà 9.

•  Rêîð – òî æå, ïî öåíîâîìó êîðèäîðó, 
•  Rðåç – ðåçóëüòèðóþùèé êðèòåðèé. 

Ïðîãíîç ýêñòðåìóìà öåíû ïî êîëåáàòåëüíîìó çâåíó âîçìîæåí â òðåõ âàðèàíòàõ: 

1) ïðîãíîç ñàìîé öåíû ñ äèàãíîñòèêîé åå ýêñòðåìóìà, 
2) ïðîãíîç òðåíäà öåíû ñ äèàãíîñòèêîé ýêñòðåìóìà öåíû ïî ñìåíå çíàêà òðåíäà, 
3) ïðîãíîç òðåíäà öåíû ñ ïîñëåäóþùèì âû÷èñëåíèåì ñàìîé öåíû (ïóòåì èíòåãðèðîâàíèÿ òðåíäà) è

äèàãíîñòèêîé åå ýêñòðåìóìà êàê â ï.1). 

Òåñòèðîâàíèå ÒÑ ñ òàêèìè âàðèàíòàìè ïðîãíîçà ýêñòðåìóìîâ öåíû ïîêàçàëî, ÷òî íàèáîëåå ýôôåêòèâíûì ÿâëÿåòñÿ
âàðèàíò 3). Ïî ýòîìó âàðèàíòó âû÷èñëÿåòñÿ ïðîãíîç òðåíäà öåíû ∆X ïî ôîðìóëàì ãëàâû 3 (ñì. (3.2á)). Çàòåì
âû÷èñëÿåòñÿ ïðîãíîç ñàìîé öåíû X íà îäèí òàêò âïåðåä ïî ôîðìóëå X=Y+∆X. Çàòåì âû÷èñëÿåòñÿ ïðèçíàê ýêñòðåìóìà
ïî ïðèíöèïó ñðàâíåíèÿ òðåõ ïîñëåäîâàòåëüíûõ ïî âðåìåíè çíà÷åíèé. Ïðè ýòîì èñïîëüçóþòñÿ äâà ôàêòè÷åñêèõ
çíà÷åíèÿ öåíû Y (åå òåêóùåå è ïðåäûäóùåå çíà÷åíèÿ), à òðåòüèì ÿâëÿåòñÿ ïðîãíîç áóäóùåãî Y, ò. å. òåêóùåå çíà÷åíèå
X. Àëãîðèòì òàêîãî ïðîãíîçà ýêñòðåìóìà â òåðìèíàõ Excel ñëåäóþùèé: 

(9.1)…..∆Xt=∆Xt-1+(1-b)*(∆Xt-1-∆Xt-2)+(∆Yt -∆Xt-1)/Têîë, 

(9.2)…..Xt=Yt+∆Xt, 

(9.3)…..Rêîët=ÅÑËÈ(ÌÈÍ(Yt-1;Yt;Xt)=Yt;1; 

                        ÅÑËÈ(ÌÀÊÑ(Yt-1;Yt;Xt)=Yt;-1; Rêîët-1)). 

Íàïîìíèì, ÷òî Rêîët=1 – ýòî ïðèçíàê ìàêñèìóìà öåíû, à Rêîët=-1 – ïðèçíàê ìèíèìóìà. Äàëåå, ïðîãíîç ïî öåíîâîìó
êîðèäîðó îïèñàí â ãëàâå 3 è ïðîèçâîäèòñÿ ïî ôîðìóëàì: 

(9.4)       Xât=max{Xât-1-At-1/Têîð; Yt} – âåðõíÿÿ ãðàíèöà êîðèäîðà öåí, 

(9.5)…..Xít=min{Xít-1+At-1/Têîð; Yt} – íèæíÿÿ ãðàíèöà êîðèäîðà öåí, 

(9.6)…..At=Xât -Xít  - âûñîòà êîðèäîðà öåí. 

Çäåñü êîíñòàíòû Têîë è Têîð – ïåðèîäû â ñîîòâåòñòâóþùèõ ìîäåëÿõ êîëåáàòåëüíîãî çâåíà è öåíîâîãî êîðèäîðà. 

Êðèòåðèé Rêîð âû÷èñëÿåòñÿ ïî òîìó æå ïðèíöèïó, ÷òî è Rêîë: 

(9.7)…..Rêîðt=ÅÑËÈ(ÌÈÍ(Xít-2;Xít-1;Xít)=Xít-1;1; 

                        ÅÑËÈ(ÌÀÊÑ(Xât-2;Xât-1;Xât)=Xât-1;-1;Rêîðt-1)). 

Ñâÿçûâàíèå îáîèõ êðèòåðèåâ ïðîèçâîäèòñÿ ïî ïðèíöèïó èõ âçàèìíîãî ïîäòâåðæäåíèÿ. Ìàòåìàòè÷åñêè ýòîò
ïðèíöèï ðåàëèçóåòñÿ ëîãè÷åñêèì óìíîæåíèåì êðèòåðèåâ  Rêîë è Rêîð. Â òåðìèíàõ Excel ïîëó÷àåòñÿ ñëåäóþùèé
àëãîðèòì: 
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(9.8)…..Rðåçt=ÅÑËÈ(È(Rêîë=1;Rêîð=1);1;  

                        ÅÑËÈ(È(Rêîë=-1;Rêîð=-1);-1;Rðåçt-1)). 

Êàê âèäíî èç ýòîé ôîðìóëû,  â ñëó÷àå íåñîâïàäåíèÿ ñèãíàëîâ êðèòåðèåâ, ò. å. â ñèòóàöèè èõ íå ïîäòâåðæäåíèÿ,
ïðèíèìàåòñÿ ðåøåíèå î íåèçìåííîñòè ïðîøëîãî ñîñòîÿíèÿ: Rðåçt=Rðåçt-1. Òàêîå ðåøåíèå áóäåò èñïîëüçîâàòüñÿ è â
äàëüíåéøåì ïðè êîìáèíèðîâàíèè òîðãîâûõ èíñòðóìåíòîâ â îäíîé ÒÑ. Ðàññìîòðèì òåïåðü ÒÑ ñ îäíîâðåìåííîé
òîðãîâëåé ïî ðàçíûì èíñòðóìåíòàì. 

9.2. Ïðèìåð êîìáèíèðîâàííîé ÒÑ ñ òîðãîâëåé ïî ðàçíûì èíñòðóìåíòàì.  

Â êàæäîé òåõíîëîãè÷åñêîé íèòêå êîìáèíèðîâàííîé ÒÑ ðåàëèçóåòñÿ òîðãîâëÿ ïî ñâîåìó òîðãîâîìó
èíñòðóìåíòó, ò. å. ïî ñâîåé âàëþòíîé ïàðå. Äëÿ òàêîé êîìáèíèðîâàííîé òîðãîâëè ïîäáèðàþòñÿ âàëþòíûå ïàðû ñ
åäèíîé âàëþòîé â çíàìåíàòåëå, íàïðèìåð, ñ USD, è ñ õîðîøåé âçàèìíîé êîððåëÿöèåé ìîìåíòîâ ýêñòðåìóìîâ öåí.
Åñëè â òàêîé ïîäõîäÿùåé ïàðå  âûáðàííàÿ îáùàÿ âàëþòà USD íàõîäèòñÿ â ÷èñëèòåëå, òî åå êîòèðîâêè ñëåäóåò
èíâåðòèðîâàòü, ò. å. èñïîëüçîâàòü â ñèñòåìå îáðàòíîå îòíîøåíèå âàëþò. Â ïðèìåðå òàêîé êîìáèíèðîâàííîé ÒÑ ìû
ïðèìåíèëè 4 âàëþòíûå ïàðû: EUR/UCD, GBP/USD, AUD/USD è USD/CHF. Êîòèðîâêè ïîñëåäíåé âàëþòíîé ïàðû
èíâåðòèðóþòñÿ â 1/( USD/CHF) è ïîëó÷àþòñÿ êîòèðîâêè CHF/USD.  
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ïîäòâåðæäàþùèõ åãî êðèòåðèåâ), à îñòàëüíûå ñëàãàåìûå áóäóò èìåòü ïðîòèâîïîëîæíûå çíàêè. ßñíî, ÷òî ÷èñëî ýòèõ
ñëàãàåìûõ ðàâíî n-q. Òîãäà ñóììà âñåõ êðèòåðèåâ ∑R ðàâíà q-(n-q)=2*q-n. Îòñþäà âèäíà ñâÿçü êîëè÷åñòâà
ïîäòâåðæäåíèé q ñ ïîëó÷àþùåéñÿ ñóììîé  ∑R. Åñëè ñèãíàë +1 îñíîâíîãî êðèòåðèÿ Ri ïîäòâåðæäàåòñÿ âñåìè
îñòàëüíûìè n-1 êðèòåðèÿìè, ò. å. q=n, òî ∑R ìàêñèìàëüíî è ðàâíî 2*n-n=n. Àíàëîãè÷íî, åñëè ñèãíàë -1 îñíîâíîãî
êðèòåðèÿ Ri ïîäòâåðæäàåòñÿ âñåìè îñòàëüíûìè n-1 êðèòåðèÿìè, òî ∑R ìèíèìàëüíî è ðàâíî -2*n+n=-n. Ïðè
óìåíüøåíèè ÷èñëà ïîäòâåðæäåíèé îñíîâíîãî ñèãíàëà ýòà ñóììà óìåíüøàåòñÿ ïî ìîäóëþ. Åñëè äëÿ ñèãíàëà îñíîâíîãî
êðèòåðèÿ Ri=1 âåëè÷èíà ∑R íàõîäèòñÿ â äèàïàçîíå îò 0 äî n, òî ýòîò ñèãíàë ìîæíî ñ÷èòàòü ïîäòâåðæäåííûì.
Àíàëîãè÷íî, åñëè äëÿ ñèãíàëà Ri=-1 âåëè÷èíà ∑R íàõîäèòñÿ â äèàïàçîíå îò 0 äî -n, òî ýòîò ñèãíàë òàêæå ìîæíî
ñ÷èòàòü ïîäòâåðæäåííûì. Ïîíÿòíî, ÷òî ýòèì óñëîâèÿì îòâå÷àåò íå ìåíåå ïîëîâèíû îñòàëüíûõ êðèòåðèåâ òîãî æå
çíàêà, ÷òî è îñíîâíîé êðèòåðèé. ×åì áîëüøå ïî ìîäóëþ âåëè÷èíà ∑R, òåì áîëüøåå ÷èñëî îñòàëüíûõ êðèòåðèåâ
ïîäòâåðæäàþò ñèãíàë îñíîâíîãî êðèòåðèÿ. Â ñâÿçè ñ ýòèì öåëåñîîáðàçíî ââåñòè ïîíÿòèå ìîùíîñòè ñèãíàëà
ðåçóëüòèðóþùåãî êðèòåðèÿ ñäåëêè Rñäi. Ïîä ìîùíîñòüþ ýòîãî ñèãíàëà W åñòåñòâåííî ïðèíÿòü îòíîøåíèå |∑R|/n*100
â ïðîöåíòàõ. Ìîæíî ïðèíÿòü, ÷òî ñäåëêó ñëåäóåò ñîâåðøèòü, åñëè îñíîâíîé êðèòåðèé äàåò ñîîòâåòñòâóþùèé ñèãíàë
+1 èëè -1 è ìîùíîñòü ýòîãî ñèãíàëà íå ìåíüøå çàðàíåå çàäàííîãî ïîðîãà. Îáîçíà÷èì ýòîò ïîðîã ÷åðåç m, ïðè÷åì ïî
îïðåäåëåíèþ 0≤m≤100% .Òîãäà àëãîðèòì äëÿ êðèòåðèÿ ñäåëêè Rñäi ìîæíî ñôîðìóëèðîâàòü òàê. Åñëè Ri=1è
îäíîâðåìåííî W≥m, òî Rñäi=1, à åñëè Ri=-1è îäíîâðåìåííî W≥m, òî Rñäi=-1. Ëåãêî ïðîâåðèòü, ÷òî òà æå ëîãèêà
ïîëó÷àåòñÿ â áîëåå ïðîñòîì àëãîðèòìå. À èìåííî, åñëè ïðîèçâåäåíèå Ri*W≥m, òî Rñäi=Ri. Íî ýòîò àëãîðèòì íå
ó÷èòûâàåò åùå îäíîé âîçìîæíîé ñèòóàöèè, êîãäà ýòî óñëîâèå íå âûïîëíÿåòñÿ, ò. å. êîãäà ñèãíàë îñíîâíîãî êðèòåðèÿ
íå ïîäòâåðæäàåòñÿ. Åñòåñòâåííîå ðåøåíèå â ýòîé ñèòóàöèè: ïðîäîëæèòü ïðîøëîå ïîâåäåíèå, ò. å. íå çàêðûâàòü
äåéñòâóþùóþ ñäåëêó è íå îòêðûâàòü íîâóþ. Â òåðìèíàõ ÿçûêà Excel ðàñ÷åòíûå ôîðìóëû äëÿ  ðåçóëüòèðóþùåãî
êðèòåðèÿ Rñäi ñëåäóþùèå: 

(9.9)…..∑Rt=ÑÓÌÌ(R1t:Rnt)  

(9.10)…..Wt=ABS(∑Rt)/n*100, 

(9.11)…..Rñäit =ÅÑËÈ(Rit*Wt≥m; Rit; Rñäit-1). 

Çäåñü âîçìîæíûé ðåçóëüòàò Rñäit=Rñät-1 ôîðìóëû (9.10) îòâå÷àåò óêàçàííîé âûøå ñèòóàöèè. Âåëè÷èíà m – ýòî åùå
îäíà êîíñòàíòà ñèñòåìû. Åå âîçìîæíûå çíà÷åíèÿ îò 0 äî 100%.  

Åñëè â ðàññìîòðåííîé êîìáèíèðîâàííîé ÒÑ, êðîìå ñâÿçûâàíèÿ èíñòðóìåíòîâ ïðîèçâîäèòñÿ è ñâÿçûâàíèå
ïðîãíîçîâ ïî äâóì ìîäåëÿì, êàê ýòî ðàññìîòðåíî â ïðåäûäóùåì ïðèìåðå, òî â ôîðìóëàõ (9.9) – (9.11)
èíäèâèäóàëüíûå êðèòåðèè êàæäîé íèòêè R ñëåäóåò çàìåíèòü íà ðåçóëüòèðóþùèå êðèòåðèè Rðåç. Äàëüíåéøèé
àëãîðèòì êîìáèíèðîâàííîé ÒÑ – îòêðûòèå/çàêðûòèå ïîçèöèé â áëîêå ñäåëêè, âû÷èñëåíèå èòîãîâûõ ïîêàçàòåëåé â
áëîêå ïðèáûëè è ðàñ÷åòû â áëîêå íàñòðîéêè íå îòëè÷àþòñÿ îò òàêîâûõ äëÿ ïðîñòîé, íå êîìáèíèðîâàííîé ÒÑ.  

Ìàòåðèàë äàííîé ãëàâû ó÷åáíîãî ïîñîáèÿ ðàçìåùåí íà ñàéòå www.teoryforex.ucoz.ru. Òà æå ðàçìåùåí Excel ôàéë êîì-
áèíèðîâàííîé ÒÑ System 9.1. Èíñòðóêöèÿ ê ýòîìó ôàéëó íàõîäèòñÿ íà ëèñòå "èíñòð".

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.
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Êàê ñòàòü ïðîôåññèîíàëîì
 çà 3 ãîäà (÷àñòü 2)

×òî æå ëó÷øå, ñòîï ëîññ èëè çàìîê (ëîê)? Äàííûé âîïðîñ
äëÿ òðåéäåðà òàê è îñòàåòñÿ ðèòîðè÷åñêèì ïî ñåé äåíü. Ïî
ñóòè ëîê ÿâëÿåòñÿ âèçóàëüíûì ñòîï ëîññîì, ò.å. òåì èíñòðó-
ìåíòîì, êîòîðûé äî çàêðûòèÿ íàïîìèíàåò òðåéäåðó, ÷òî ó
íåãî åñòü ìèíóñ ïî ñ÷åòó. Ëîê îáëåã÷àåò êîíòðîëü äàííîãî
ìèíóñà è äàåò ïîíèìàíèå, ãäå èìåííî íåîáõîäèìî âûéòè,
÷òîá ïåðåêðûòü ïëþñîì äàííûé ìèíóñ. Ñî ñòîï ëîññîì
íåìíîãî äðóãàÿ ñèòóàöèÿ. Òóò íóæíî âåñòè ïîäðîáíóþ îò÷åò-
íîñòü, ò.å. çàïèñûâàòü áàëàíñ è ñðåäñòâà, íà ìîìåíò îòêðûòèÿ
ïîçèöèè. Êîãäà ïîçèöèÿ îäíà, òî ýòî íå ñîñòàâèò òðóäà, íî
åñëè ïîçèöèé ìíîãî è ïî ðàçíûì âàëþòíûì ïàðàì, òîò òóò
íå ñëîæíî çàïóòàòüñÿ. Ðàñ÷åòû ñòàíîâÿòñÿ äàëåêî íå âñåãäà
ïðîñòûìè. Êàêîãî âðàãà ñåáå òðåéäåð íå âûáåðåò, íî âñå æå
îí îñòàíåòñÿ åãî âðàãîì. Ñ íåäîáðîæåëàòåëÿìè íóæíî áî-
ðîòüñÿ, íî êàê? Îäíèì èç ñàìûõ ýôôåêòèâíûõ ìåòîäîâ ÿâëÿ-
åòñÿ óïðàâëåíèå òîðãîâûìè îáúåìàìè è òåîðèÿ âåðîÿòíîñ-
òè. Êàê è â êàçèíî, íà ðûíêå ôîðåêñ åñòü ôàêòîðû, íàðóøà-
þùèå âîçìîæíîñòü âåðîÿòíîñòè 50/50 - ýòî ÑÏÐÅÄ. Òåïåðü
äàâàéòå ðàññìîòðèì, êàê ìû ìîæåì ïîâëèÿòü íà ýòó ñèòóàöèþ.

     Åñòü íåñêîëüêî âîçìîæíûõ âàðèàíòîâ èçìåíèòü âåðî-
ÿòíîñòü â òó èëè èíóþ ñòîðîíó:

1) Ýòî ðàçíèöà â ïóíêòàõ ìåæäó ñòîï ëîññîì è òåéê
ïðîôèòîì. Åñëè ñòîï ëîññ ðàñïîëîæåí äàëüøå îò öåíû îò-
êðûòèÿ îðäåðà, òî åãî öåíà áóäåò öåïëÿòü ðåæå, ÷åì òåéê
ïðîôèò êîòîðûé ðàñïîëîæåí áëèæå ê öåíå îòêðûòèÿ îðäåðà.

2) Èçìåíåíèå òîðãîâûõ îáúåìîâ ñëåäóþùèõ ïîçèöèé
ïðè çàêðûòèè ìèíóñîì èëè ïëþñîì ïðåäûäóùåé ïîçèöèè.
Â äàííîé ñèòóàöèè ÿðêèì ïðèìåðîì ÿâëÿåòñÿ ìàðòèíãåéë.
Íî âàðüèðîâàòü âîçìîæíî íå òîëüêî ïîñëå îòðèöàòåëüíîé
ïîçèöèè, íî è ïîñëå çàêðûòèÿ ïîëîæèòåëüíîé ïîçèöèè.

3) Àíàëèç ðûíî÷íîé ñèòóàöèè òàê æå ïîìîãàåò èçìå-
íèòü ïðîöåíòíîå ñîîòíîøåíèå âåðîÿòíîñòè ñðàáàòûâàíèÿ
ïëþñîâûõ ïîçèöèé íàä ìèíóñîâûìè ïîçèöèÿìè.

Èñõîäÿ èç ïðåäëîæåííûõ âàðèàíòîâ ìîæíî àíàëèçèðî-
âàòü è îòòà÷èâàòü ñâîþ òîðãîâóþ ñèñòåìó, ïîíèìàÿ, ÷òî
ïðè÷èí ìîæåò áûòü òðè, ïî÷åìó Âàøå ìàòåìàòè÷åñêîå îæè-
äàíèå îòðèöàòåëüíîå, ò.å. óáûòêà áîëüøå, ÷åì ïðèáûëè.

Êàæåòñÿ âñå î÷åíü ïðîñòûì, åñëè áû íå åùå îäíà ïðîáëåìà
äëÿ òðåéäåðà - ÐÈÑÊÈ. Ïðè ðàáîòå ñ òîðãîâûìè îáúåìàìè,
ìû ìîæåì äîáèòüñÿ î÷åíü âûñîêîé âåðîÿòíîñòè ïîáåä, íî
îäíî ïîðàæåíèå ðàçíåñåò â ïóõ è ïðàõ âñå òå ïîáåäû, êîòîðûõ
ìû äîñòèãëè.

    Åùå ðàç ïîâòîðþñü, ðûíîê öèêëè÷åí, ïîñëå êàæäîé
çàêðûòîé ïëþñîì ñäåëêè, óâåëè÷èâàåòñÿ âåðîÿòíîñòü ïîëó-
÷èòü ìèíóñîâóþ ïîçèöèþ, ïîñëå êàæäîé ìèíóñîâîé ïîçè-
öèè, ïîâûøàåòñÿ âåðîÿòíîñòü ïîëó÷èòü ïëþñîâóþ ïîçèöèþ.
Ïîýòîìó, åñëè Âû, ïîñëå ïðèáûëüíîé ïîçèöèè áóäåòå óìåíü-
øàòü òîðãîâûé îáúåì, òî Âû âñåãäà áóäåòå ñîõðàíÿòü ÷àñòü
çàðàáîòàííûõ äåíåã, ñíèæàÿ ðèñê èõ ïîòåðü. ×òî æå êàñàåòñÿ
ïîâûøåíèÿ îáúåìà ïîñëå óáûòî÷íîé ïîçèöèè, òî Âû áóäåòå
âñåãäà ñ íàèìåíüøèìè ïîòåðÿìè âûõîäèòü èç äàííîé ñèòóàöèè.
Îáÿçàòåëüíî ó÷òèòå òîò ôàêò, ÷òî êàê ïîëîæèòåëüíûõ, òàê è îò-
ðèöàòåëüíûõ ïîçèöèé, èäóùèõ ïîäðÿä, áûâàåò äîâîëüíî ìíîãî,
ïîýòîìó íå ñòîèò çëîóïîòðåáëÿòü òîðãîâûìè îáúåìàìè.

   Êîãäà-òî, êîãäà ÿ òîëüêî íà÷èíàë ñâîþ êàðüåðó òðåéäå-
ðà, ÿ ïîíèìàë ñèòóàöèþ òàê, ÷åì ëó÷øå ìîé àíàëèç, òåì
âûøå áóäåò âåðîÿòíîñòü ïðèáûëüíûõ ñäåëîê íàä îòðèöàòåëü-
íûìè ïîçèöèÿìè è òåì ñòàáèëüíåé áóäåò ìîÿ òîðãîâàÿ ñèñ-
òåìà. Íà òåêóùèé ìîìåíò ìû ïîíèìàåì, ÷òî åñòü òðè ôàêòî-
ðà âëèÿþùèõ íà ýòî: óïðàâëåíèå êàïèòàëîì, ðàçíèöà ìåæäó
òåéê ïðîôèòîì è ñòîï ëîññîì, à òàê æå òåõíè÷åñêèé
è ôóíäàìåíòàëüíûé àíàëèç.

   Îáðàòèòå âíèìàíèå, ÷òî ðûíîê ïëàâíûé, ïðè ðåçêèõ
äâèæåíèÿõ ïðàêòè÷åñêè âñåãäà ïðîèñõîäèò âîçâðàò ê ïåðâî-
íà÷àëüíîé öåíå, íå ñòîèò è Âàì äåëàòü ðåçêèõ èçìåíåíèé ñ
òîðãîâûìè îáúåìàìè. Â ëó÷øåì ñëó÷àå, Âû ïîëó÷èòå ìè-
íóñ, è âåðíåòåñü ê ïåðâîíà÷àëüíîé ñóììå, ïîòåðÿâ òîëüêî
âðåìÿ, â õóäøåì, Âàñ çàêðîþò ïî ìàðæèí êîëëó, è Âû ëèøè-
òåñü âñåõ äåíåã, êîòîðûå áûëè íà Âàøåì ñ÷åòó. Æåëàþ Âàì
äîñòè÷ü ïîäëèííîãî óñïåõà, âîïëîòèâ ñâîè ìå÷òû â æèçíü.

Êîìàíäà ñàéòà FXGeneral
äëÿ Forex Magazine
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ÁÀËÀÍÑ ÑÏÐÎÑÀ È ÏÐÅÄËÎÆÅÍÈß
Ñýì Ñàéäåí

Ñýì Ñàéäåí ÿâëÿåòñÿ îïûòíûì òðåéäåðîâ íà ðûíêå àê-
öèé è ôüþ÷åðñîâ. Òàêæå îí ðåãóëÿðíî ïðîâîäèò îáó÷åíèå
òîðãîâëå íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ.

Ìû óæå íå ðàç îáñóæäàëè ïîíÿòèÿ ñïðîñà (ïîääåðæêà) è
ïðåäëîæåíèÿ (ñîïðîòèâëåíèå) â ïðåäûäóùèõ ñòàòüÿõ (ñì. â
ïðîøëûõ âûïóñêàõ æóðíàëà). ß èñïîëüçóþ ïðîñòûå ïðèìå-
ðû è äèàãðàììû, ÷òîáû ëó÷øå îáúÿñíèòü, êàê ðàáîòàþò
ðûíêè è ïðîèñõîäèò äâèæåíèå öåíû. Â ýòîò ðàç äàâàéòå ðàñ-
ñìîòðèì ýòè ïîíÿòèÿ åùå ãëóáæå, ôàêòè÷åñêè óïðîùàÿ
ïðèíöèïèàëüíóþ êàðòèíó ïîääåðæêè è ñîïðîòèâëåíèÿ. ß
íåäàâíî ïðîñìàòðèâàë ñâîè ïîìåòêè è íàòîëêíóëñÿ íà ñòðà-
íèöó, êîòîðàÿ äåìîíñòðèðîâàëà òî, ÷òî ÿ ñ÷èòàë î÷åíü áëèç-
êèì ê èäåàëüíîé ïîääåðæêå (ñïðîñ) è ñîïðîòèâëåíèþ (ïðåä-
ëîæåíèå). Â äàííîé ñòàòüå ÿ õî÷ó ïîäåëèòüñÿ ñ âàìè òîé
èíôîðìàöèè, êîòîðóþ ïî÷åðïíóë äëÿ ñåáÿ, è íàäåþñü, ÷òî
îíà óëó÷øèò âàøå ïîíèìàíèå äàííîãî âîïðîñà.

Öåíà è âðåìÿ

Öåíà ïðîâîäèò ìåíüøå âðåìåíè íà òåõ óðîâíÿõ, ãäå ñïðîñ
è ïðåäëîæåíèå íàõîäÿòñÿ â ñîñòîÿíèè äèñáàëàíñà. Öåíà
äîëüøå âñåãî îñòàíàâëèâàåòñÿ íà öåíîâûõ óðîâíÿõ, ãäå ñïðîñ
è ïðåäëîæåíèå ñáàëàíñèðîâàíû.

Äðóãèìè ñëîâàìè, öåíîâîé óðîâåíü íà ãðàôèêå, ãäå öåíà
ïðîâîäèò íàèìåíüøåå êîëè÷åñòâî âðåìåíè - ýòî òîò, ãäå ðàñ-
ïîëîæåíî áîëüøèíñòâî êà÷åñòâåííûõ òîðãîâûõ âîçìîæíîñòåé.
Êàê ýòî ìîæåò âûãëÿäåòü íà öåíîâîì ãðàôèêå - îïîðíûé ìàê-
ñèìóì è îïîðíûé ìèíèìóì, à íå êëàñòåð öåíîâûõ áàðîâ.

60-ìèíóòíûé ãðàôèê ADSK. Óðîâíè ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ.

Äàâàéòå ðàññìîòðèì ðàçâîðîòíûå òî÷êè íà ïðåäñòàâëåí-
íîì âûøå ãðàôèêå. Ñâåðõó â ëåâîé ÷àñòè äèàãðàììû îáðà-
òèòå âíèìàíèå íà îïîðíûé ìàêñèìóì, êîòîðûé îáåñïå÷èâà-
åò òâåðäîå ñîïðîòèâëåíèå, êîãäà öåíà âîçâðàùàåòñÿ ê íåìó
÷åðåç äåíü. Ýòî - êà÷åñòâåííûé óðîâåíü ïðåäëîæåíèÿ. Òàê-
æå îáðàòèòå âíèìàíèå íà óðîâåíü ñïðîñà (ïîääåðæêà) â
îñíîâàíèè äèàãðàììû - îïîðíûé ìèíèìóì 29 àïðåëÿ. Öåíà
âûñòðåëèâàåò îò òîãî óðîâíÿ, ïîòîìó ÷òî ñïðîñ è ïðåäëîæå-
íèå çäåñü íàõîäÿòñÿ â äèñáàëàíñå. Öåíà ïðîâîäèò çäåñü òàê
ìàëî âðåìåíè, ïîòîìó ÷òî ñïðîñ ñèëüíî ïðåâûøàåò ïðåäëî-
æåíèå. Êîãäà öåíà ïîâòîðíî ïðèõîäèò â ýòó îáëàñòü äâà äíÿ
ñïóñòÿ, ìû ïîëó÷àåì õîðîøóþ âîçìîæíîñòü äëÿ îòêðûòèÿ
äëèííîé ïîçèöèè, ïîñêîëüêó öåíà âîçâðàùàåòñÿ ê êà÷åñòâåí-
íîìó óðîâíþ ñïðîñà. Òåïåðü äàâàéòå âçãëÿíåì íà öåíîâîé
êëàñòåð (âûäåëåí êðóæêîì) 28 àïðåëÿ. Öåíà ñíèæàåòñÿ îò
ýòîé îáëàñòè è, êîãäà îíà ïîòîì âîçâðàùàåòñÿ ê ýòîìó óðîâ-
íþ, òî ðåçêî ïðîõîäèò ÷åðåç íåãî. Ýòî ïðîèñõîäèò, íå ïîòî-
ìó ÷òî ñïðîñ è ïðåäëîæåíèå íàõîäÿòñÿ çäåñü â ñîñòîÿíèè
äèñáàëàíñà - öåíîâîé êëàñòåð êàê ðàç óêàçûâàåò íà îáðàòíîå.
Ôàêò çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî öåíà ïðîâåëà íà ýòîé áàçå áîëü-
øå âðåìåíè, ÷åì íà îïîðíîì ìàêñèìóìå è ìèíèìóìå, è ýòî
ãîâîðèò íàì, ÷òî áîëüøèé äèñáàëàíñ ìåæäó ñïðîñîì è ïðåä-
ëîæåíèåì ïðèñóòñòâóåò èìåííî íà îïîðíûõ òî÷êàõ, à íå â
öåíîâîì êëàñòåðå. Â òî âðåìÿ êàê ìû ìîæåì ðàçîáðàòü ýòè
êëàñòåðû áîëåå äåòàëüíî, ïðèâåäåííûé ïðèìåð äàåò õîðî-
øåå ïîíèìàíèå ñóòè ýòîãî ÿâëåíèÿ. Äëÿ ïðàêòè÷åñêîãî ïðè-
ìåíåíèÿ ïîääåðæêè è ñîïðîòèâëåíèÿ, îïîðíûå ìàêñèìóìû
è ìèíèìóìû ÿâëÿþòñÿ èìåííî òåìè ìåñòàìè, ãäå âîçíèêà-
þò íàèáîëüøèå äèñáàëàíñû.

5-ìèíóòíûé ãðàôèê USDJPY. Öåíîâûå êëàñòåðû
 è îïîðíûå ìàêñèìóìû è ìèíèìóìû.
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Äàâàéòå ïðîéäåìñÿ ïî ðàçâîðîòíûì òî÷êàì íà ïðåäñòàâ-
ëåííîì âûøå ãðàôèêå âàëþòíîé ïàðû USDJPY. Îáðàòèòå
âíèìàíèå íà îáëàñòü îïîðíîãî ìàêñèìóìà "A". Ìû íàçû-
âàåì ýòî "îïîðíûì ìàêñèìóìîì", ïîòîìó ÷òî öåíà ñìîãëà
îñòàòüñÿ òàì ëèøü â òå÷åíèå íåñêîëüêèõ ìèíóò. Ïî÷åìó ýòî
ïðîèçîøëî? Ïîòîìó ÷òî ïðåäëîæåíèå (ñîïðîòèâëåíèå)
áûëî íà ýòîì óðîâíå íàìíîãî áîëüøå ñïðîñà. Â òî÷êå "B"
âîçíèêëà õîðîøàÿ âîçìîæíîñòü äëÿ îòêðûòèÿ êîðîòêîé ïî-
çèöèè ñ íèçêèì ðèñêîì è âûñîêîé äîõîäíîñòüþ, êîãäà öåíà
ïîâòîðíî ïîäîøëà ê óðîâíþ "A". Çîíà "C" íà ãðàôèêå ÿâëÿ-
åòñÿ îïîðíûì ìèíèìóìîì - îíà âîçíèêàåò èç-çà îñíîâíîãî
äèñáàëàíñà ìåæäó ñïðîñîì è ïðåäëîæåíèåì. Çäåñü âñå åùå
ïðèñóòñòâóåò áîëüøå ïîêóïàòåëåé ÷åì ïðîäàâöîâ, ïîýòîìó
öåíà ìîæåò îñòàòüñÿ òàì ëèøü â òå÷åíèå íåñêîëüêèõ ìèíóò,
ôîðìèðóÿ îïîðíûé ìèíèìóì. Ïåðâûé ðàç, êîãäà öåíà ïî-
âòîðíî ïîäîøëà ê ýòîìó óðîâíþ, áûëà âûãîäíàÿ âîçìîæ-
íîñòü äëÿ ïîêóïêè - òî÷êà "D", ïîñêîëüêó ðèñê áûë íèçêèé,
ïðè âûñîêîé ïîòåíöèàëüíîé ïðèáûëè. Çàòåì, îáðàòèòå âíè-
ìàíèå íà öåíîâîé êëàñòåð "E", êîòîðûé ñîïðîâîæäàåòñÿ
ñíèæåíèåì öåíû. Êîãäà öåíà âåðíóëàñü ê ýòîìó óðîâíþ â
ïåðâûé ðàç - òî÷êà "F", îíà ïðîøëà ïðÿìî ÷åðåç íåãî, íå
ðàçâåðíóâøèñü âíèç. Ýòî ñâÿçàíî ñ âîïðîñîì âðåìåíè. Öåíà
ïðîâåëà áîëüøå âðåìåíè â çîíå "E" ÷åì â òî÷êå "À", ïîýòî-
ìó òî÷êà "À" ïðåäñòàâëÿëà áîëåå âûñîêî-âåðîÿòíîñòíóþ
âîçìîæíîñòü äëÿ îòêðûòèÿ êîðîòêîé ïîçèöèè (ðàçâîðîòíûé
ìîìåíò), ÷åì òî÷êà "E". Òî æå ñàìîå ìîæíî ñêàçàòü î òî÷êå
"G". Öåíîâîé êëàñòåð íå îáåñïå÷èë íèêàêîé ïîääåðæêè,
êîãäà öåíà ïîâòîðíî ïðèøëà ê ýòîìó óðîâíþ â òî÷êå "H".
Âíîâü, çäåñü êëþ÷åâûì ìîìåíòîì ñòàëî âðåìÿ, ÷òî óêàçû-
âàåò, ÷òî èìåííî îïîðíûå ìàêñèìóìû è ìèíèìóìû ÿâëÿþò-
ñÿ óðîâíÿìè ïîääåðæêà è ñîïðîòèâëåíèÿ ñ íèçêèì ðèñêîì è
âûñîêîé ïîòåíöèàëüíîé ïðèáûëüþ, à íå öåíîâûå êëàñòåðû.
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ÌÀÍÈÏÓËÈÐÎÂÀÍÈÅ ÔÀÊÒÀÌÈ
Ìàíèïóëèðîâàíèå ôàêòàìè

Êîðè Ìèò÷åëë

Êîðè Ìèò÷åëë ÿâëÿåòñÿ íåçàâèñèìûì òðåéäåðîì,
ñïåöèàëèçèðóþùèìñÿ íà êðàòêî- è ñðåäíåñðî÷íûõ òåõ-
íè÷åñêèõ ñòðàòåãèÿõ. Îí - îñíîâàòåëü ñàéòà
www.vantagepointtrading.com, ïîñâÿùåííîãî áåñïëàòíî-
ìó îáó÷åíèþ òðåéäåðîâ è îáñóæäåíèþ ðûíêîâ. Ïîñëå ïî-
ëó÷åíèÿ ñòåïåíè ïî ýêîíîìèêå, Ìèò÷åëë ïðîâåë ïîñëå-
äíèå ïÿòü ëåò, òîðãóÿ íà ìíîãî÷èñëåííûõ ðûíêàõ è îáó-
÷àÿ òðåéäåðîâ. Îí øèðîêî ïóáëèêóåòñÿ â ðàçëè÷íûõ èç-
äàíèÿõ è ÿâëÿåòñÿ ÷ëåíîì êàíàäñêîãî Îáùåñòâà òåõíè-
÷åñêèõ àíàëèòèêîâ è Àññîöèàöèè òåõíè÷åñêèõ àíàëèòè-
êîâ ðûíêà.

Âñå òðåéäåðû, êàê îïûòíûå, òàê è íà÷èíàþùèå, èìåþò
ñâîþ òåîðèþ ïî ïîâîäó ðûíêà. ×åðåç ïðî÷òåíèå ñòàòåé,
òîðãîâûé îïûò, ïðîñëóøèâàíèå èëè ïðîñìîòð îáó÷àþùèõ
ìàòåðèàëîâ, îíè âûÿñíèëè, êàê èì êàæåòñÿ, êàê ðàáîòàþò
ðûíêè. Ïðîáëåìà âîçíèêàåò, êîãäà êîíêðåòíàÿ òåîðèÿ íà÷è-
íàåò ïðèìåíÿòüñÿ òðåéäåðîì, íî ôàêòû íå ïîäòâåðæäàþò,
÷òî ýòà òåîðèÿ äîëæíà èñïîëüçîâàòüñÿ. Ñîçíàòåëüíî èëè
ïîäñîçíàòåëüíî, âåñüìà ëåãêî îòêàçàòüñÿ îò ôàêòîâ, êîòîðûå
íå âïèñûâàþòñÿ â òåîðèþ, è ïðèíèìàòü òîëüêî òå èç íèõ,
êîòîðûå åé ñîîòâåòñòâóþò. Ñîçíàíèå èìååò åñòåñòâåííóþ
òåíäåíöèþ ñòðåìèòüñÿ ê óïîðÿäî÷åííîñòè, ïðèïèñûâàÿ äâè-
æåíèÿ íà ðûíêå íåêîé áîëüøåé êàðòèíå, êîòîðóþ ëåã÷å ïî-
íÿòü, íåæåëè õàîñ åæåäíåâíûõ êîëåáàíèé. Êîíå÷íî, ãëÿäÿ íà
áîëåå ìàñøòàáíóþ êàðòèíó, ìû ìîæåì ïðåóñïåòü â íàøåé
òîðãîâëå, íî òîëüêî åñëè ìû áóäåì îáúåêòèâíû è íå ìàíèïó-
ëèðóåì ôàêòàìè, ÷òîáû âñòðîèòü èõ â íàøó òåîðèþ.

Âîçíèêíîâåíèå ïðîáëåìû

Áîëüøèíñòâî òðåéäåðîâ ïîñòîÿííî çàñûïàíû ðàçëè÷íîé
èíôîðìàöèåé è ìíåíèÿìè, áóäü òî ðàññêàçû äðóçåé îá àêöèÿõ,
êîòîðûå îíè òîëüêî ÷òî êóïèëè, èëè óïîìèíàíèå â ôèíàíñîâûõ
íîâîñòÿõ ñïåöèôè÷åñêîé êîððåëÿöèè ìåæäó äâóìÿ àêòèâàìè,
êîòîðàÿ íàáëþäàëàñü íà ïðîøëîé íåäåëå è ò.ä. Ëþáàÿ èíôîðìà-
öèÿ áûñòðî ìîæåò òðàíñôîðìèðîâàòüñÿ â ñîçíàíèè òðåéäåðà
â ðûíî÷íóþ òåîðèþ. Àêöèè, âûáðàííûå çíàêîìûì, ìîãóò
âûãëÿäåòü õîðîøèì ñïîñîáîì ñäåëàòü äåíüãè, è äàæå ïîñëå
èññëåäîâàíèÿ ýòîé êîìïàíèè è íàõîæäåíèÿ íåêîòîðûõ ðàñõîæ-
äåíèé ñ öåíîé ýòèõ àêöèé, òðåéäåð, òàê èëè èíà÷å, ïîêóïàåò èõ.

Â äðóãîì ïðèìåðå, òðåéäåð ñëûøèò â íîâîñòÿõ î êîððå-
ëÿöèè ìåæäó äîëëàðîì ÑØÀ è ôîíäîâûì ðûíêîì. Îí íà÷è-
íàåò òîðãîâàòü íà ýòîé êîððåëÿöèè, â äåéñòâèòåëüíîñòè íå
ïîíèìàÿ åå, òàê êàê ïîëàãàåò, ÷òî îáñóæäàåìàÿ â íîâîñòÿõ
òåîðèÿ, áóäåò ðàáîòàòü âñå âðåìÿ. Îíà, âåðîÿòíî, áóäåò
ðàáîòàòü êàêîå-òî âðåìÿ, íî, â êîíå÷íîì ñ÷åòå, òðåéäåð
ìîæåò çàêîí÷èòü ïîòåðåé äåíåã.

Èìåííî òàê ïðîáëåìà ðàáîòàåò íà íà÷àëüíîì óðîâíå, íî
äàæå îïûòíûå òðåéäåðû èíîãäà ñòðàäàþò ýòèì. Ìû ñëûøèì
íîâóþ òåîðèþ èëè ñòðàòåãèþ è ïðèìåíÿåì åå, äàæå åñëè íå
óâåðåíû â òîì, ÷òî äåëàåì, èëè äàæå ïðè íàëè÷èè ïðîòèâî-
ðå÷èâûõ ñâèäåòåëüñòâ. Ê ñ÷àñòüþ, ëþáîé òðåéäåð ìîæåò
ïðåîäîëåòü ýòó òåíäåíöèþ, è åìó ïðèäåòñÿ ýòî ñäåëàòü, ÷òî-
áû ñòàòü äåéñòâèòåëüíî óñïåøíûì.

Ðàçâèòèå ïðîáëåìû

Ñ òåìè ïðîáëåìàìè, ÷òî îïèñàíû âûøå, ìîæåò ñòîëê-
íóòüñÿ ëþáîé òðåéäåð, íåçàâèñèìî îò ñâîåãî îïûòà. Êàæäûé
ñîâåðøàåò îøèáêè, íî â êîíå÷íîì ñ÷åòå, ïî ìåðå òîãî, êàê
òðåéäåð ñòàíîâèòñÿ áîëåå îïûòíûì, îí ïîíèìàåò, ÷òî äîëæåí
ñôîðìèðîâàòü ñâîþ ñîáñòâåííóþ òåîðèþ î ðûíêå. Îí ðàç-
ðàáàòûâàåò òîðãîâûé ïëàí è òîðãóåò ñîãëàñíî íåêîòîðîìó
íàáîðó ìîäåëåé òîãî, êàê ðàáîòàþò ðûíêè, è çàòåì ñîçäàåò-
ñÿ ñòðàòåãèÿ, ÷òîáû çàðàáàòûâàòü íà ýòèõ ðûíî÷íûõ ìîäåëÿõ.

Â êà÷åñòâå ìîäåëè ìîæåò áûòü êàïèòàëèçàöèÿ íà òðåíäàõ,
èëè ïðåäïîñûëêà, ÷òî ðûíêè âñåãäà âîññòàíàâëèâàþòñÿ, â
ðåçóëüòàòå ÷åãî ïðèìåíÿþòñÿ ñîîòâåòñòâóþùèå ñòðàòåãèè,
÷òîáû çàõâàòèòü òðåíäû èëè ðàçâîðîòíûå ìîìåíòû. Äðóãîé
ìîäåëüþ ìîæåò âûñòóïàòü äâèæåíèå ðûíêîâ âçàä è âïåðåä
íà ìèêðî-ìàñøòàáå, è òðåéäåð ïðèìåíÿåò ìåòîäû ñêàëüïè-
ðîâàíèÿ, ÷òîáû çàðàáàòûâàòü íà ðûíêå.

Ýòè ìîäåëè è ñâÿçàííûå ñ íèìè ñòðàòåãèè ìîãóò ñòàòü
äîâîëüíî ñëîæíûìè è â ðåçóëüòàòå ðàñøèðèòü ïåðâîíà÷àëü-
íóþ ïðîáëåìó, óïîìÿíóòóþ âûøå.

Âîçüìåì â êà÷åñòâå ïðèìåðà ïðîñòóþ ñòðàòåãèþ òîðãîâ-
ëè ïî òðåíäîâûì ëèíèÿì, ãäå äâå èëè áîëüøå öåíîâûõ ïóí-
êòîâ êàñàþòñÿ òðåíäîâîé ëèíèè. Äîïóñòèì òðåéäåðó ïîíðà-
âèëàñü ýòà ñòðàòåãèÿ è îí íàøåë, ÷òî îíà õîðîøî ðàáîòàëà,
åñëè îí èäåò â äëèííóþ ñòîðîíó ïîñëå îòñêîêà îò âîñõîäÿùåé
òðåíäîâîé ëèíèè, èëè â êîðîòêóþ ñòîðîíó, êîãäà öåíà ïðîðû-
âàåòñÿ íèæå ëèíèè. Çàòåì âîçíèêàþò ïåðèîäû, êîãäà ýòà ñòðà-
òåãèÿ, êàæåòñÿ, íå ðàáîòàåò ñîîòâåòñòâóþùèì îáðàçîì.
Ðûíîê áûë èçìåí÷èâûì, è öåíà íå îòêàòûâàåòñÿ ê òðåíäîâîé
ëèíèè, çàòåì öåíà ïðîðûâàåòñÿ ÷åðåç ýòó ëèíèþ, íî áûñòðî
âîçâðàùàåòñÿ âûøå íåå. Òðåéäåð ïðîäîëæàåò ñòðîèòü íîâûå
òðåíäîâûå ëèíèè è äåðæèò ïðîèãðûøíûå ñäåëêè, ïîñêîëüêó
ðûíîê ïðîäîëæàåò ñâîè êîëåáàíèÿ.

Ïðîáëåìà çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî òðåéäåð ôîðñèðóåò
ñâîþ ñòðàòåãèþ íà ðûíêå. Ðûíîê áîëüøå íå äâèãàåòñÿ â òðåí-
äå, à òåïåðü íàõîäèòñÿ â äèàïàçîíå. Òðåéäåð ïûòàåòñÿ ïðèìå-
íÿòü èçëþáëåííûé ìåòîä äëÿ òîðãîâëè, äàæå êîãäà ðûíîê
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óêàçûâàåò, ÷òî ýòà ñòðàòåãèÿ íå ïîäõîäèò. Â îñíîâíîì, öåíî-
âûå äàííûå ïîäñòðàèâàþòñÿ, ÷òîáû ñîîòâåòñòâîâàòü òðåíäî-
âîé ëèíèè, äàæå ïðè òîì, ÷òî ôàêòû ãîâîðÿò, ÷òî â íàñòîÿùåå
âðåìÿ íåò íèêàêîãî òðåíäà.

Óñóãóáëåíèå ïðîáëåìû

Ê ñîæàëåíèþ, ýòà ïðîáëåìà ìîæåò ñèëüíî îñëîæíèòüñÿ.
Â òî âðåìÿ, êàê ïðèìåðû âûøå ñîñðåäîòî÷èëèñü íà òåõíè-
÷åñêèõ àñïåêòàõ, ìíîãèå òðåéäåðû òàêæå èñïîëüçóþò ôóíäà-
ìåíòàëüíûé àíàëèç â ñâîåé òîðãîâëå. Òðåéäåð ìîæåò èñïîëü-
çîâàòü òåõíè÷åñêóþ ñòðàòåãèþ, êîòîðàÿ óêàçûâàåò, ÷òî îí
äîëæåí çàíÿòü äëèííóþ ïîçèöèþ íà ðûíêå. Îäíàêî, èç-çà
òîãî, ÷òî îí ðàíåå ñëûøàë âûñêàçûâàíèÿ àíàëèòèêîâ, ÷òî
ñêîðî íà÷íåòñÿ ñïàä â ýêîíîìèêå, òðåéäåð ñòàë ñîìíåâàòüñÿ
è ïðîïóñòèë òîðãîâóþ âîçìîæíîñòü. Ó÷èòûâàÿ íàëè÷èå
ñòîëü áîëüøîãî ÷èñëà òåîðèé è ñòðàòåãèé, òðåéäåðû ìîãóò
ëåãêî ñòîëêíóòüñÿ ñ èíôîðìàöèîííîé ïåðåãðóçêîé. Â ïîïûò-
êå èçáåæàòü ýòîãî îíè äîëæíû ñòðåìèòüñÿ ñîñðåäîòî÷èòüñÿ
íà îäíîé ñòðàòåãèè èëè òåîðèè è ïðèìåíÿòü åå ïîñòîÿííî.

Â êà÷åñòâå äðóãîãî ïðèìåðà ìîæåò áûòü ñèòóàöèÿ, êîãäà
äîëãîñðî÷íûé òðåéäåð, òîðãóþùèé íà îñíîâå ôóíäàìåí-
òàëüíîãî àíàëèçà, óâåðåí, ÷òî ýêîíîìèêà çàâåðøèëà ñâîå
ñíèæåíèå è ñêîðî íà÷íåòñÿ ïîâûøåíèå. Ýòîò òðåéäåð ïîêó-
ïàåò àêöèè, ïîòîìó ÷òî õî÷åò ïðèìåíèòü ñåé÷àñ ýòó òåîðèþ
è âîéòè â ðûíîê. Îäíàêî, äîïîëíèòåëüíûå èññëåäîâàíèÿ
ïîêàçàëè, ÷òî äåíüãè, âîçìîæíî, âñå æå íå òåêëè íà ðûíîê, è
ðûíîê âñå åùå èäåò âíèç, óêàçûâàÿ, ÷òî âîçìîæíî äî ðàçâîðî-
òà ýêîíîìèêè åùå äàëåêî. Òåì íå ìåíåå, òðåéäåð ñìîòðèò ëèøü
íà èíôîðìàöèþ, êîòîðàÿ ïîçâîëÿåò åìó çàêëþ÷èòü ñäåëêó, è
îòâåðãàåò èíôîðìàöèþ, êîòîðàÿ óêàçûâàåò íà íåîáõîäèìîñòü
ïîäîæäàòü èëè îòêàçàòüñÿ îò ýòîé êîíêðåòíîé ñòðàòåãèè.

Ðåøåíèå ïðîáëåìû

Ýòà ïðîáëåìà ñâÿçàíà ñ íåñêîëüêèìè ôàêòîðàìè, êîòî-
ðûõ ìîæíî èçáåæàòü, åñëè óäåëèòü íåìíîãî âðåìåíè è ïðè-
äåðæèâàòüñÿ íåêîòîðûõ îñíîâíûõ ïðèíöèïîâ.

ñôîðìèðîâàòü äåòàëüíûé ïëàí òîãî, êàê òîðãîâàòü.

Ïîìèìî ïðî÷åãî, ýòî äîëæíî ÿñíî îïðåäåëèòü, êîãäà
êîíêðåòíàÿ ñòðàòåãèÿ èëè òåîðèÿ áóäóò èñïîëüçîâàíû. Ýòî
òàêæå ÷åòêî ïðîÿñíèò, êàêèå ôàêòîðû äîëæíû ïðèñóòñòâî-
âàòü, ÷òîáû îñóùåñòâèòü ñòðàòåãèþ èëè åñëè äðóãèå ôàêòî-
ðû ïðèñóòñòâóþò, ñòðàòåãèÿ íå áóäåò îñóùåñòâëåíà. Òðåéäåð íå
äîëæåí ðàçäóìûâàòü, ÷òî äåëàòü â òîò èëè èíîé ìîìåíò. Êàæäàÿ
ñäåëêà äîëæíà áûòü ðåçóëüòàòîì òîðãîâîãî ïëàíà, êîòîðûé
ïðèíèìàåò âî âíèìàíèå âñå íåïðåäâèäåííûå îáñòîÿòåëüñòâà.

èìåòü ñòðàòåãèè äëÿ ðàçëè÷íûõ ðûíî÷íûõ óñëî-
âèé (äèàïàçîíû, òðåíäû è ò.ä.) ëèáî íå òîðãîâàòü, êîãäà
óñëîâèÿ íå ñîîòâåòñòâóþò âàøåé ñòðàòåãèè.

òîðãîâëÿ â âàêóóìå.

×àñòî ãîâîðèòñÿ, ÷òî ëþáîé ïðîãíîç, ñäåëàííûé â îòíî-
øåíèè ðûíêà, îñóùåñòâèòñÿ ... ðàíî èëè ïîçäíî. Òàêèì îá-
ðàçîì, íåçàâèñèìî îò òîãî, ÷òî êòî-òî äðóãîé ãîâîðèò, ýòî âû,
â êîíå÷íîì ñ÷åòå, îïðåäåëÿåòå, êîãäà âõîäèòü èëè âûõîäèòü
èç ðûíêà, è ïî÷åìó. Ïîäñêàçêè ñî ñòîðîíû çíàêîìûõ èëè
àíàëèòèêîâ íå îáåñïå÷àò âàñ ïðàâèëàìè âûõîäà èëè óïðàâ-
ëåíèÿ ðèñêîì. Äðóãèìè ñëîâàìè, àíàëèòèêè ìîãóò áûòü
ïðàâûìè âñÿêèé ðàç, êîãäà ýòî íàêîíåö ïðîèñõîäèò, íî âû íå
ìîæåòå ïîçâîëèòü ñåáå áûòü íåïðàâûì â òå÷åíèå äëèòåëüíî-
ãî ïåðèîäà âðåìåíè. Òîðãóéòå ïî ñâîèì ñîáñòâåííûì èäåÿì
è ñòàðàéòåñü îòôèëüòðîâàòü, íàñêîëüêî ýòî âîçìîæíî, âíåøíåå
âëèÿíèå, êàê òîëüêî âû ñôîðìèðîâàëè òîðãîâûé ïëàí.

îòñëåæèâàòü è êîíòðîëèðîâàòü.

Òðåéäåð äîëæåí çíàòü, ÷òî ðàáîòàåò, à ÷òî - íåò. Ñîõðàíÿé-
òå èñòîðèþ ñäåëîê è ïî÷åìó âû èõ çàêëþ÷èëè. Åñëè ÷òî-òî íå
ðàáîòàåò, òî çàäàéòåñü âîïðîñîì, ñâÿçàíî ëè ýòî ñ îøèáêîé
â òîðãîâîì ïëàíå èëè ñ âàøèì èñïîëíåíèåì. Âûïèøèòå âñå
ñäåëêè, êîòîðûå áûëè çàêëþ÷åíû, îñíîâûâàÿñü íà íåïðà-
âèëüíîì òîðãîâîì ïëàíå, èëè áûëè ñâÿçàíû ñ "îøèáî÷íûì"
èñïîëíåíèåì. Äàæå åñëè îøèáî÷íûå ñäåëêè ïðèíåñëè ïðè-
áûëü, îòäåëèòå èõ îò ðåçóëüòàòîâ, ïîëó÷åííûõ â ñîîòâåòñòâèè
ñ òîðãîâûì ïëàíîì.

ïîçâîëüòå èìåííî ôàêòàì îïðåäåëÿòü, êàêóþ òå-
îðèþ èëè ñòðàòåãèþ èñïîëüçîâàòü, âìåñòî òîãî, ÷òîáû
ìàíèïóëèðîâàòü ôàêòàìè äëÿ ïîäòâåðæäåíèÿ òåîðèè.

Çàêëþ÷åíèå

Ìîæíî î÷åíü ëåãêî ïîïàñòü â çàïàäíþ ìàíèïóëèðîâàíèÿ
äàííûìè, ÷òîáû ïðèñïîñîáèòüñÿ ê òåîðèè èëè ñòðàòåãèè. Ê
ñ÷àñòüþ, òðåéäåðû ìîãóò ïðåîäîëåòü ýòó ïðîáëåìó, ñôîðìè-
ðîâàâ äåòàëüíûé ïëàí òîãî, êàê è êîãäà òîðãîâàòü íà ðûíêàõ,
îòôèëüòðîâûâàÿ ÷óæîå ìíåíèå, ñîõðàíÿÿ çàïèñè ïðè÷èí è
ðåçóëüòàòîâ ñäåëîê, è ïîçâîëÿÿ ôàêòàì äèêòîâàòü, êàêóþ
òåîðèþ èëè ñòðàòåãèþ èñïîëüçîâàòü.

•

•

•

•

•

Forex Magazine
ïî ìàòåðèàëàì www.investopedia.com

Ìàíèïóëèðîâàíèå ôàêòàìè
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www.tradingmarkets.comÌýòüþ ×åðè

Äèàïàçîííàÿ èãðà

Ìýòüþ ×åðè ÿâëÿåòñÿ àíàëèòèêîì ðûíêà ôîðåêñ êîì-
ïàíèè "TradersChoiceFX.com". Îí ðåãóëÿðíî ïóáëèêóåò
ñòàòüè ïî òîðãîâëå íà ðûíêå ôîðåêñ â ñâîåì áëîãå
íà  ñàéòå êîìïàíèè.

Ìíîãèå ïîëàãàþò, ÷òî öåíû äâèãàþòñÿ òîëüêî â äâóõ íà-
ïðàâëåíèÿõ - ââåðõ èëè âíèç. Îäíàêî, ïðè èññëåäîâàíèè ðû-
íî÷íûõ òðåíäîâ, ÷àñòî ìîæíî íàáëþäàòü òðåòèé âàðèàíò
íàïðàâëåíèÿ äâèæåíèÿ öåíû. Ýòî íàïðàâëåíèå ÿâëÿåòñÿ
áîêîâûì, êîòîðîå òàêæå ìîæåò óïîìèíàòüñÿ êàê ôëýò èëè
ñâÿçàííûé äèàïàçîí. Ýòîò òèï òðåíäà âîçíèêàåò, êîãäà öåíà
íå ñîâåðøàåò áîëüøèõ äâèæåíèé â êàêîì-ëèáî íàïðàâëåíèè,
è âñå äâèæåíèÿ ïðîèñõîäÿò ìåæäó äâóìÿ öåíîâûìè óðîâíÿ-
ìè. Õîòÿ ïîëó÷åíèå ïðèáûëè ïðè ðàçâèòèè íà ðûíêå âîñõî-
äÿùåãî èëè íèñõîäÿùåãî òðåíäà âûãëÿäèò áîëåå î÷åâèäíûì,
òðåéäåð âïîëíå ìîæåò èñïîëüçîâàòü â ñâîèõ èíòåðåñàõ è
áîêîâîé ðûíîê.

Íèæå ïðèâåäåí ïðèìåð áîêîâîãî òðåíäà, êîòîðûé áûë
ñôîðìèðîâàí ïî âàëþòíîé ïàðå GBP/USD.

Ôîðìèðîâàíèå äèàïàçîíà.

Êàê âèäíî íà ãðàôèêå, âàëþòíàÿ ïàðà òîðãîâàëàñü ìåæ-
äó öåíîâûìè óðîâíÿìè 1.6200 è 1.6600 è äåìîíñòðèðîâàëà
ñèëüíóþ ðåàêöèþ íà îáå ãðàíèöû äèàïàçîíà. Õîòÿ ýòîò òèï
öåíîâîãî äåéñòâèÿ îáû÷íî íå âîñïðèíèìàåòñÿ êàê íàèáîëåå
ïåðñïåêòèâíûé, îí ÷àñòî ìîæåò îêàçàòüñÿ âûãîäíîé òîðãî-
âîé ñðåäîé äëÿ òåõ òðåéäåðîâ, êòî ÿâëÿåòñÿ äîñòàòî÷íî òåð-
ïåëèâûì è äèñöèïëèíèðîâàííûì, ÷òîáû âûÿâèòü ïîòåíöè-
àëüíûå òîðãîâûå âîçìîæíîñòè.

Ïåðâûé øàã â ñîçäàíèè òîðãîâîé ñèñòåìû äëÿ îãðàíè÷åí-
íîãî äèàïàçîíîì ðûíêà äîëæåí ñîñòîÿòü â èññëåäîâàíèè

ôàêòè÷åñêîé ñèëû êàæäûé ãðàíèöû. Õîòÿ îáå ãðàíèöû ÷àñ-
òî êàæóòñÿ îäèíàêîâûìè, î÷åíü ÷àñòî îíè äåìîíñòðèðóþò
îòëè÷àþùèåñÿ è óíèêàëüíûå õàðàêòåðèñòèêè, êîòîðûå òðåé-
äåð äîëæåí îöåíèòü ïåðåä âõîäîì â ëþáóþ ïîçèöèþ. ×òîáû
èäåíòèôèöèðîâàòü è îïðåäåëèòü êîëè÷åñòâåííûå õàðàêòåðè-
ñòèêè êàæäîé ãðàíèöû, òðåéäåð äîëæåí èñïîëüçîâàòü ñëåäó-
þùèå ÷åòûðå ñòàòèñòè÷åñêèõ ïîêàçàòåëÿ: ÷àñòîòà, äèàïàçîí
êîëåáàíèé, âðåìÿ è ñèëà ðåàêöèè.

Ïåðâûé ïîêàçàòåëü - ÷àñòîòà, êîòîðûé îòðàæàåò, êàê ÷à-
ñòî öåíà ïðèáëèæàåòñÿ ê êàæäîé èç ãðàíèö. Îí äîëæåí ïðè-
ìåíÿòüñÿ êàê îòíîñèòåëüíîå ñðàâíåíèå ìåæäó äâóìÿ ãðàíè-
öàìè è ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ïîñòîÿííî èçìåíÿþùóþñÿ ñòà-
òèñòèêó. ×òîáû íàéòè òåêóùóþ ÷àñòîòó, íåîáõîäèìî ïîäñ÷è-
òàòü êàæäûé êîíêðåòíûé ñëó÷àé, ãäå öåíà ðåàãèðîâàëà íà
äàííóþ ãðàíèöó.

Ïîêàçàòåëü ÷àñòîòû.

Â äàííîì êîíêðåòíîì ñëó÷àå ìû ìîæåì âèäåòü, ÷òî íèæ-
íÿÿ ãðàíèöà äåìîíñòðèðóåò áîëåå âûñîêóþ ÷àñòîòó - 6 ñëó-
÷àåâ ïî ñðàâíåíèþ ñ 3 ñëó÷àÿìè äëÿ âåðõíåé ãðàíèöû (êðàñ-
íûé êðóæîê - çîíà ðåàêöèè åùå íå ïîäòâåðæäåíà). Ýòî ãîâî-
ðèò íàì, ÷òî öåíà áûëà áîëåå ñêëîííà äâèãàòüñÿ ê íèæíåé
ãðàíèöå è óêàçûâàåò, ÷òî ìû áóäåì èìåòü áîëüøå òîðãîâûõ
ñèãíàëîâ èìåííî îò íèæíåé ãðàíèöû. Ýòî - î÷åíü âàæíàÿ
èíôîðìàöèÿ, ïîòîìó ÷òî îíà íå òîëüêî ïîçâîëÿåò íàì óïðàâ-
ëÿòü íàøèìè îæèäàíèÿìè â îòíîøåíèè áóäóùåé öåíîâîé
äèíàìèêè, íî òàêæå ïîìîãàåò îïðåäåëèòü íàøó ñòðàòåãèþ
óïðàâëåíèÿ ñäåëêàìè äëÿ ýòîé êîíêðåòíîé òîðãîâîé óñòàíîâ-
êè. Ýòà òåìà áóäåò ïîäðîáíî ðàññìîòðåíà â ïîñëåäóþùåì.

Íà ïðèâåäåííîé äèàãðàììå âû âåðîÿòíî çàìåòèëè, ÷òî
ðàññòîÿíèå îò öåíû äî êàæäîé ãðàíèöû ìîæåò çíà÷èòåëüíî
âàðüèðîâàòüñÿ. Ýòè ðàñõîæäåíèÿ â ðàññòîÿíèè ÿâëÿþòñÿ
âòîðûì ñòàòèñòè÷åñêèì ïîêàçàòåëåì, êîòîðûé áóäåò èñïîëü-
çîâàòüñÿ, ÷òîáû îöåíèòü íàøó ñèñòåìó.
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Äèàïàçîí êîëåáàíèé èçìåðÿåò îáëàñòü âëèÿíèÿ êàæäîé
ãðàíèöû. Ýòî - äèàïàçîí, â êîòîðîì öåíà ïîêàçàëà ðåàêöèþ íà
êîíêðåòíóþ ãðàíèöó. ×àñòî ýòîò ïîêàçàòåëü ìîæåò ñèëüíî îò-
ëè÷àòüñÿ ìåæäó äâóìÿ ãðàíèöàìè, îäíàêî ýòî íå îòíîñèòñÿ ê
íàøåìó ïðèìåðó. Äàâàéòå åùå ðàç âçãëÿíåì íà äèàãðàììó:

Ðåàêöèÿ öåíû íà ãðàíèöû äèàïàçîíà.

Çîíà äëÿ êàæäîé ãðàíèöû ñôîðìèðîâàíà íàèáîëåå âûñî-
êèìè è íèçêèìè òî÷êàìè, ãäå ãðàíèöà îêàçàëà î÷åâèäíîå
âëèÿíèå íà öåíó. Îäíàêî, â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ áûëî áû öåëå-
ñîîáðàçíî èñêëþ÷èòü ýêñòðåìàëüíûå öåíîâûå âûáðîñû,
ïîñêîëüêó îíè èñêàæàþò èñòèííóþ öåííîñòü ôàêòè÷åñêîãî
äèàïàçîíà. Â íàøåì ïðèìåðå íåò êàêèõ-ëèáî ýêñòðåìàëüíûõ
âûáðîñîâ, è îñíîâûâàÿñü íà ëèíèÿõ, êîòîðûå ìû ïîñòðîèëè,
ìû ìîæåì âèäåòü, ÷òî íèæíÿÿ ãðàíèöà èìååò ïðèáëèçèòåëü-
íûé äèàïàçîí êîëåáàíèé â 38 ïóíêòîâ âûøå è 17 ïóíêòîâ
íèæå óðîâíÿ 1.6200 - ïîëíûé äèàïàçîí ñîñòàâëÿåò 55 ïóíêòîâ.
Âåðõíÿÿ ãðàíèöà èìååò ïîäîáíîå ðàñïðåäåëåíèå - 17 ïóíê-
òîâ âûøå è 39 ïóíêòîâ íèæå óðîâíÿ 1.6000, ÷òî äàåò ïîëíûé
äèàïàçîí â 56 ïóíêòîâ.

Êàê òîëüêî ìû âû÷èñëèëè è îïðåäåëèëè äèàïàçîí, òî
ìîæåì íà÷àòü ðàáîòàòü ñ ïîñëåäíèìè äâóìÿ ñòàòèñòè÷åñêè-
ìè ïîêàçàòåëÿìè - âðåìåíåì è ñèëîé ðåàêöèè. Îíè áóäóò
ðàññìîòðåíû â ñëåäóþùåé ñòàòüå, íàðÿäó ñ îïèñàíèåì, êàê
ðàçðàáîòàòü óíèêàëüíóþ òîðãîâóþ ñòðàòåãèþ, îñíîâàííóþ
íà ýòèõ ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ.

Ïðîäîëæåíèå ñëåäóåò…

Forex Magazine
ïî ìàòåðèàëàì www.tradingmarkets.com

Îáùàÿ ñòàòèñòèêà
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Ïðèáûëü è ðèñê

www.dailyfx.com

ÏÐÈÁÛËÜ È ÐÈÑÊ
Òîìàñ Ëîíã

Ðàçìåùåíèå ñòîï- è ëèìèò-îðäåðîâ ÿâëÿåòñÿ êðèòè÷åñêè-
âàæíûì êîìïîíåíòîì óñïåøíîé òîðãîâëè. Êàê èçâåñòíî,
ñòîï-îðäåðà ðàçìåùàþòñÿ, ÷òîáû çàêðûòü ñäåëêè ïî ïðåäîï-
ðåäåëåííîé õóäøåé öåíå, íåæåëè òåêóùàÿ. Èõ ñëåäóåò âîñïðè-
íèìàòü êàê ñòðàõîâî÷íîå îãðàæäåíèå, êîòîðîå áóäåò ïðåïÿò-
ñòâîâàòü âàì ïîòåðÿòü áîëüøå äåíåã ïî äàííûì ñäåëêàì.
Ñòîï-îðäåðà ÷àñòî óñòàíàâëèâàþòñÿ, èñõîäÿ èç íåêîòîðîãî
ïðîöåíòà ïîòåðü îòíîñèòåëüíî îáùåãî ðàçìåðà òîðãîâîãî
ñ÷åòà, èëè îñíîâûâàÿñü íà óðîâíÿõ ïîääåðæêè è ñîïðîòèâ-
ëåíèÿ. Ýòî - íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííûå êðèòåðèè. Íåçàâè-
ñèìî îò òîãî, êàêîé ìåòîä âûáðàí, æåëàòåëüíî èìåòü
çàùèòíûé ñòîï-îðäåð ïî êàæäîé ðàçìåùåííîé ñäåëêå. Áåç
íåãî, òðåéäåð îñòàåòñÿ îòêðûòûì äëÿ ïîòåíöèàëüíî
êàòàñòðîôè÷åñêèõ   ïîòåðü.

Ëèìèò-îðäåðà òàêæå óñòàíàâëèâàþòñÿ äëÿ çàêðûòèÿ òîð-
ãîâûõ ïîçèöèé, íî ïî öåíå ëó÷øåé, ÷åì òåêóùàÿ. Ëèìèò-
îðäåðà ÷àñòî òàêæå îñíîâûâàþòñÿ íà óðîâíÿõ ïîääåðæêè è
ñîïðîòèâëåíèÿ, õîòÿ èíîãäà èõ ðàçìåùàþò, èñõîäÿ èç ñîîòíî-
øåíèÿ ïðèáûëè ê ðèñêó. Ëèìèò-îðäåðà ñëóæàò, ñâîåãî ðîäà,
"öåëüþ" äëÿ ñäåëêè, ãäå òðåéäåð õîòåë áû âûéòè, åñëè ðûíîê
ïîéäåò äîñòàòî÷íî äàëåêî â åãî ïîëüçó. Â òî âðåìÿ êàê ëèìèò-
îðäåðà ÷àñòî íå ðàññìàòðèâàþòñÿ ñòîëü æå êðèòè÷åñêè-âàæ-
íûìè, êàê ñòîï-îðäåðà, îíè ìîãóò áûòü î÷åíü ïîëåçíû, ïî-
ìîãàÿ òðåéäåðó â ïðèíÿòèè ðåøåíèÿ îòíîñèòåëüíî òîãî,
êîãäà âûéòè èç ñäåëêè.

Ðàçìåùåíèå ñòîï-îðäåðîâ

Â ñóùíîñòè, çàùèòíûå ñòîï-îðäåðà äîëæíû áûòü ðàçìå-
ùåíû íà ëîãè÷åñêèõ óðîâíÿõ öåíîâûõ ãðàôèêîâ, ãäå ðûíîê
"íå äîëæåí òîðãîâàòüñÿ", åñëè íàøå ïðåäïîëîæåíèå áûëî
ïðàâèëüíûì. Äàâàéòå âçãëÿíåì íà ãðàôèê  àûøå, ÷òîáû
óòî÷íèòü ýòîò ìîìåíò:

Â òîðãîâîì ñöåíàðèè, îòîáðàæåííîì âûøå, ìû âèäèì,
÷òî âàëþòíàÿ ïàðà íàõîäèòñÿ â íèñõîäÿùåì òðåíäå. Íà ãðà-
ôèêå âèäíî, ÷òî öåíà "çàìåòèëà" òðåíäîâóþ ëèíèþ, ïîñòðî-
åííóþ íà ãðàôèêå. Èñõîäÿ èç ýòîãî, ìû îòêðûâàëè áû êîðîò-
êóþ ïîçèöèþ êàæäûé ðàç, êîãäà öåíà ïîâûñèòñÿ äî ñîïðî-
òèâëåíèÿ òðåíäîâîé ëèíèè, áåç çàêðûòèÿ ñâå÷è âûøå ýòîé
ëèíèè. Ìû ìîæåì âèäåòü, ÷òî âàëþòíàÿ ïàðà ïîâûñèëàñü äî
íàøåé òðåíäîâîé ëèíèè è íå ñìîãëà çàêðûòüñÿ âûøå íåå. Â
ýòîé òî÷êå ìû ìîæåì îòêðûòü êîðîòêóþ ïîçèöèþ ïî ïàðå.

Ñòîï-îðäåð ïî ýòîé ñäåëêå áûë áû ðàçìåùåí âûøå òðåí-
äîâîé ëèíèè, ÷òîáû âàëþòíàÿ ïàðà èìåëà íåêîòîðîå ïðî-
ñòðàíñòâî äëÿ åñòåñòâåííûõ êîëåáàíèé ðûíêà. Åñëè ìû ðàç-
ìåñòèì ñòîï-îðäåð òî÷íî íà óðîâíå, íà êîòîðîì ïàðà óæå
òîðãîâàëàñü, òî ìû ðèñêóåì ñòîëêíóòüñÿ ñ òåì, ÷òî öåíà
âíîâü âåðíåòñÿ íà òîò æå ñàìûé óðîâåíü è ñäåëêà áóäåò çàê-
ðûòà ïî ñòîï-îðäåðó ïåðåä òåì, êàê ðûíîê íà÷íåò äâèãàòüñÿ
â íàøåì íàïðàâëåíèè. Òàê êàê ýòî - äíåâíîé ãðàôèê (÷åì
êðóïíåå âðåìåííîé ìàñøòàá, òåì äàëüøå äîëæíû áûòü ðàç-
ìåùåíû ñòîï-îðäåðà), à GBP/AUD ÿâëÿåòñÿ äîâîëüíî èçìåí-
÷èâîé ïàðîé, íàø ñòîï-îðäåð äîëæåí ïðåäîñòàâèòü íåìíî-
ãî áîëüøå ïðîñòðàíñòâà, ÷åì ìû áû ïðåäóñìîòðåëè íà ÷à-
ñîâîì ãðàôèêå äëÿ ìåíåå èçìåí÷èâîé ïàðû. Ìû ðàçìåñòè-
ëè íàø ñòîï-îðäåð â îáëàñòü, ãäå "ïàðà íå äîëæíà òîðãîâàòü-
ñÿ". Åñëè âàëþòíàÿ ïàðà äåéñòâèòåëüíî äîñòèãëà ýòîé îáëà-
ñòè, òî ìû õîòåëè áû âûéòè èç ðûíêà, òàê êàê òðåíäîâàÿ ëè-
íèÿ áóäåò íàðóøåíà, è íàø òîðãîâûé ïëàí áîëüøå íå äåé-
ñòâèòåëåí.

Â ýòîì ñëó÷àå, ñòîï-îðäåð íà ðàññòîÿíèè 50-75 ïóíêòîâ
âûøå òðåíäîâîé ëèíèè ìîã áû áûòü âïîëíå äîïóñòèìûì.
Ýòî ïîçâîëÿåò íàäåÿòüñÿ, ÷òî öåíîâîé øèï âûøå íàøåé òðåí-
äîâîé ëèíèè, íå âûáüåò íàñ èç ðûíêà.

Äàâàéòå âçãëÿíåì íà íåñêîëüêî äðóãèõ ìåòîäîâ îïðåäåëå-
íèÿ óðîâíÿ ñòîï-îðäåðà.

Äíåâíîé ãðàôèê GBPAUD. Ðàçìåùåíèå ñòîï-îðäåðà
 íàä òðåíäîâîé ëèíèåé.
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Äíåâíîé ãðàôèê GBPAUD. Ðàçìåùåíèå ñòîï-îðäåðà
 íàä óðîâíåì âîññòàíîâëåíèÿ.

Èñïîëüçóÿ íà òîì æå ñàìîì ãðàôèêå èíñòðóìåíò âîññòà-
íîâëåíèÿ Ôèáîíà÷÷è, ìû âèäèì, ÷òî öåíà âîññòàíîâèëàñü
äî óðîâíÿ 38.2% â òîé æå ñàìîé òî÷êå, ãäå öåíà êîñíóëîñü
íàøåé òðåíäîâîé ëèíèè â ïðåäûäóùåì ïðèìåðå. Êàê òîëü-
êî òðåéäåð âèäèò, ÷òî öåíà îòòîëêíóëàñü îò îäíîãî èç óðîâ-
íåé Ôèáîíà÷÷è, ìîæåò áûòü îòêðûòà êîðîòêàÿ ïîçèöèÿ ñî
ñòîï-îðäåðîì ñðàçó âûøå óðîâíÿ Ôèáîíà÷÷è. Â íàøåì ñëó-
÷àå (ó÷èòûâàÿ äíåâíîé ìàñøòàá è âîëàòèëüíîñòü âàëþòíîé
ïàðû), áûë áû ïðèìåíåí ñòîï-îðäåð â 50-75 ïóíêòîâ âûøå
óðîâíÿ Ôèáîíà÷÷è.

Èíäèêàòîð ATR (Ñðåäíèé èñòèííûé äèàïàçîí) òàêæå
ìîæåò äàòü íåîáõîäèìóþ èíôîðìàöèþ îòíîñèòåëüíî ðàñ-
ñòîÿíèÿ, íà êîòîðîì ìû äîëæíû ðàçìåñòèòü íàø ñòîï-îðäåð
îò óðîâíÿ âõîäà. Èíäèêàòîð ATR ïîêàçûâàåò íàì ñðåäíåå
ðàññòîÿíèå, íà êîòîðîå âàëþòíàÿ ïàðà áóäåò ïåðåìåùàòüñÿ
çà îïðåäåëåííîå âðåìÿ.

Íà ïðåäñòàâëåííîì íèæå ÷àñîâîì ãðàôèêå GBPCHF ìû
ìîæåì âèäåòü, ÷òî ÷àñîâîé ATR ïî ýòîé âàëþòíîé ïàðå ñî-
ñòàâëÿåò 50 ïóíêòîâ. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî, â ñðåäíåì, êàæäûé ÷àñ
âàëþòíàÿ ïàðà ìîæåò ïîòåíöèàëüíî ïåðåìåñòèòüñÿ íà 50
ïóíêòîâ. Åñëè áû ìû ïîøëè â äëèííóþ ñòîðîíó îò óðîâíÿ
1.6494, òî íàø ñòîï-îðäåð áûë áû ðàçìåùåí íà 50 ïóíêòîâ
íèæå âõîäà - íà îòìåòêå 1.6444.

Îäèí èç êëþ÷åâûõ ìîìåíòîâ ïðè ðàçìåùåíèè ñòîï-îðäå-
ðà çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òîáû äàòü âàëþòíîé ïàðå íåêîòîðîå
ïðîñòðàíñòâî äëÿ äâèæåíèÿ. Íà÷èíàþùèå òðåéäåðû ÷àñòî
ðàçìåùàþò î÷åíü áëèçêèå ñòîï-îðäåðà, òàê êàê õîòÿò èçáå-
æàòü ñëèøêîì áîëüøèõ ïîòåðü ïî ñäåëêå. Â òî âðåìÿ êàê
òàêîé ïîäõîä âûãëÿäèò ëîãè÷íûì, ýòî ñ áîëüøîé âåðîÿòíî-
ñòüþ ïðèâåäåò ê ïîòåðå. Ñëèøêîì áëèçêî ðàñïîëîæåííûé
ñòîï-îðäåð ïî÷òè íàâåðíÿêà áóäåò àêòèâèðîâàí.

Äðóãîé ôàêòîð, êîòîðûé äîëæåí áûòü ó÷òåí ïðè ðàçìå-
ùåíèè ñòîï-îðäåðà - ýòî ðàçìåð òîðãîâîãî ñ÷åòà. Êðèòè÷åñêè
âàæíî íå ïîäâåðãàòü ñëèøêîì áîëüøîé ïðîöåíò ñâîåãî òîð-
ãîâîãî ñ÷åòà ðèñêó, ðàçìåùàÿ ñòîï-îðäåð ñëèøêîì äàëåêî.

Îäíèì èç ñïîñîáîâ êîíòðîëÿ çà ýòèì ÿâëÿåòñÿ ïðàâèëî
5%. Òðåéäåð íå äîëæåí ïîäâåðãàòü áîëüøå 5% ñâîåãî ñ÷åòà
îïàñíîñòè â ëþáûõ ñäåëêàõ. Â ïðèìåðå ñ èñïîëüçîâàíèåì
ATR íà ÷àñîâîì ãðàôèêå GBPCHF ìû âèäåëè, ÷òî òðåáóåò-
ñÿ ñòîï-îðäåð â 50 ïóíêòîâ, îñíîâûâàÿñü íà ìåòîäå ATR.
Åñëè ìû èìååì òîðãîâûé ñ÷åò â 1000$, òî 5% îò íåãî áóäåò
ñîñòàâëÿòü 50$. Òàêèì îáðàçîì, îñíîâûâàÿñü íà íàøåì ïðà-
âèëå, ìû ìîãëè áû ðàçìåñòèòü îäíó ñäåëêó ñî ñòîï-îðäåðîì
â 50 ïóíêòîâ. Åñëè ñòîï-îðäåð ñðàáîòàåò, òî ñ÷åò â ðàçìåðå
1000$ ñíèçèòñÿ äî 950$, ïîíåñÿ ïîòåðþ â 5%. Ñëåäóÿ ïðàâè-
ëó 5% ìû íå ìîãëè áû îòêðûòü íèêàêèõ äîïîëíèòåëüíûõ

60-ìèíóòíûé ãðàôèê GBPCHF. Ðàçìåùåíèå ñòîï-îðäåðà
íà îñíîâå ATR.
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ïîçèöèé, ÷òîáû íå ïîäâåðãàòü íàø òîðãîâûé ñ÷åò ðèñêó
áîëåå 5%. Ïðè ýòîì, ïðîôåññèîíàëüíûå òðåéäåðû ÷àñòî
ñëåäóþò ïðàâèëó 1%-ãî èëè 2%-ãî ðèñêà.

Ðàçìåùåíèå ëèìèò-îðäåðîâ

Ëèìèò-îðäåðà ìîãóò óñòàíàâëèâàòüñÿ, ÷òîáû âûõîäèòü èç
ñäåëîê â ðàéîíå óðîâíåé ïîääåðæêè è ñîïðîòèâëåíèÿ èëè
ñîîòíîøåíèÿ ïðèáûëè ê ðèñêó.

60-ìèíóòíûé ãðàôèê GBPCHF. Ðàçìåùåíèå ëèìèò-îðäåðà
íà îñíîâå ñîîòíîøåíèÿ ðèñê/ïðèáûëü.

Íà ãðàôèêå âûøå ïîêàçàí ìåòîä ñîîòíîøåíèÿ ïðèáûëè
ê ðèñêó. Òðåéäåð äîëæåí ñîáëþäàòü ñîîòíîøåíèå ïðèáûëè
ê ðèñêó (RRR) ïî êàæäîé ñäåëêå - ïî êðàéíåé ìåðå, 1:2. Íà
ãðàôèêå âûøå ìû ðàçìåñòèëè ñòîï-îðäåð ïî ñäåëêå â 50
ïóíêòîâ. ×òîáû ñîáëþñòè ñîîòíîøåíèå RRR íà óðîâíå 1:2,
ìû äîëæíû óäâîèòü âåëè÷èíó ñòîï-îðäåðà (2*50 = 100), ñî-
îòâåòñòâåííî ìû óñòàíàâëèâàåì íàø ëèìèò-îðäåð íà 100
ïóíêòîâ âûøå öåíû âõîäà - íà îòìåòêå 1.6601.

Íà ãðàôèêå íèæå îòðàæåíî èñïîëüçîâàíèå óðîâíåé ïîä-
äåðæêè è ñîïðîòèâëåíèÿ äëÿ îïðåäåëåíèÿ òî÷åê âûõîäà:

60-ìèíóòíûé ãðàôèê GBPCHF. Ðàçìåùåíèå ëèìèò-îðäåðîâ
 ñ èñïîëüçîâàíèåì óðîâíåé ïîääåðæêè/ñîïðîòèâëåíèÿ.

Íà ýòîì ãðàôèêå ìû ìîæåì âèäåòü íàø ïåðâûé óðîâåíü
ñîïðîòèâëåíèÿ (R1) è âòîðè÷íûé óðîâåíü ñîïðîòèâëåíèÿ
(R2). Öåíà óæå áûëà îñòàíîâëåíà îäèí ðàç íà ñîïðîòèâëåíèè
R1, è ýòîò óðîâåíü ñíîâà ìîæåò âûñòóïèòü áàðüåðîì. Òàê ÷òî
òðåéäåð ìîã áû âûáðàòü çàêðûòèå âñåé èëè ÷àñòè äëèííîé

ïîçèöèè, êîãäà öåíà âíîâü ïîäîéäåò ê ýòîìó óðîâíþ. Ïðåä-
ïîëàãàÿ, ÷òî öåíà ïðåîäîëååò óðîâåíü R1, ñëåäóþùåé öåëüþ
áûëî áû ñîïðîòèâëåíèå R2 ïðèáëèçèòåëüíî íà óðîâíå 1.6700.
Ìû âèäèì ñëåâà íà ãðàôèêå, ÷òî óðîâåíü 1.6700 ðàíüøå
óñïåøíî äåéñòâîâàë â êà÷åñòâå ñîïðîòèâëåíèÿ è íàèáîëåå
âåðîÿòíî âíîâü îãðàíè÷èò äâèæåíèå âàëþòíîé ïàðû ïðè
ïîäõîäå ê íåìó.

Óïðàâëåíèå ñâîèì ðèñêîì ÿâëÿåòñÿ íåîòúåìëåìîé ÷àñ-
òüþ òîðãîâëè, è ðàçìåùåíèå ñòîï- è ëèìèò-îðäåðîâ ïðåä-
ñòàâëÿåò ñîáîé îäèí èç íàèáîëåå ýôôåêòèâíûõ èíñòðóìåí-
òîâ óïðàâëåíèÿ ðèñêîì.
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