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 Åâðîïåéñêèå PR-òåñòû è ÿïîíñêèå ñòðàñòè

www.alpari.ru

Åâðîïåéñêèå PR-òåñòû è ÿïîíñêèå ñòðàñòè
Åãîð Ñóñèí

Íà íåäåëå ñ 6 ñåíòÿáðÿ ïî 12 ñåíòÿáðÿ âûøëè ñëåäóþùèå îñíîâíûå ìàêðî-
ýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè:

 

Решение по процентной ставке Банка Японии: ставка оставлена без изменений, на уровне 0.1%. 

 

Решение по процентной ставке Резервного Банка Австралии: ставка оставлена без изменений, на 
уровне 4.5%. 

 

Производственные заказы за июль снизились на 2.2%, годовой прирост составил 14%. 
 
Заказы в машиностроении за июль выросли на 8.8%, годовой прирост составил 15.9%. 

 

Промышленное производство за июль выросло на 0.3%, годовой прирост составил 1.9%. 

 

Промышленное производство за июль выросло на 0.1%, годовой прирост составил 10.9%. 

 

Решение по процентной ставке Банка Канады: ставка повышена на 25 б.п. до 1.0%. 
 

Отчет ФРС Beige Book: экономическое восстановление замедлилось. 
 

Дефицит торгового баланса за июль вырос до Ј8.7 млрд. 
 

Решение по процентной ставке Банка Англии: ставка оставлена без изменений, на уровне 0.5%. 
 
Дефицит торгового баланса за июль сократился до $42.8 млрд. 

 

Количество заявок на пособие по безработице сократилось до 451 тыс. 

 

Прирост ВВП за 2 квартал составил 0.4% (в годовом пересчете 1.5%), прирост ао второму кварталу 
2009 года 2.4%. 

 

Индекс производственных цен на выходе за август не изменился, годовой прирост цен составил 4.7%. 
 

Уровень безработицы за август вырос до 8.1%, количество занятых выросло на 35.8 тыс. 
 

Íåäåëÿ áûëà íå î÷åíü íàñûùåíà ýêîíîìè÷åñêèìè îò÷åòàìè. Ýêîíîìè÷åñêèå îò÷åòû èç ßïîíèè âûõîäèëè äîñòàòî÷íî íåïëîõî.
Çàêàçû â ïðîìûøëåííîñòè âûðîñëè íà èþëü íà 8.8% çà ìåñÿö è 15.9% çà ãîä. Ïëàòåæíûé áàëàíñ âûðîñ äî           1.46 òðëí., ïðàâäà
îñíîâíîé ñîñòàâëÿþùåé áàëàíñà ïðîäîëæàþò îñòàâàòüñÿ äîõîäû îò èíâåñòèöèé, à íå îò ýêñïîðòà. Òåìïû ðîñòà äåíåæíîé
ìàññû óñêîðèëèñü äî 2.8% íà ôîíå ïðîäîëæåíèÿ ñìÿã÷åíèÿ ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè Áàíêà ßïîíèè. Ñàìûì áîëüøèì íåãà-
òèâîì ñòàëî ðåçêîå ñíèæåíèå èíäåêñîâ ïîòðåáèòåëüñêîãî è äåëîâîãî äîâåðèÿ. Îò÷åò ïî ÂÂÏ âûøåë â ðàìêàõ îæèäàíèé,
ïðèðîñò âî âòîðîì êâàðòàëå ñîñòàâèë 0.4% ïðîòèâ ïðåäâàðèòåëüíûõ 0.1%, ÷òî îáóñëîâëåíî áîëåå ïîçèòèâíîé äèíàìèêîé
èíâåñòèöèé. Îñíîâíûì ôàêòîðîì ðîñòà ýêîíîìèêè îñòàåòñÿ ýêñïîðò, êîòîðûé äàë ïðèáàâêó çà ãîä 3.7%, ÷èñòûé ýêñïîðò
îáóñëîâèë ïðèðîñò íà 2.2% èç îáùåãî ïðèðîñòà íà 2.4%. Áàíê ßïîíèè îñòàâèë ñòàâêè íåèçìåííûìè, ïðàâèòåëüñòâî óòâåð-
äèëà äîïîëíèòåëüíûé áþäæåòíûé ñòèìóë      915 ìëðä. (îêîëî $11 ìëðä.).

Íåïðèÿòíîé íîâîñòüþ äëÿ ðûíêà ñòàëî áàíêðîòñòâî äîñòàòî÷íî êðóïíîãî ÿïîíñêîãî áàíêà Nihon Sinko Ginkgo. Öåíòðàëü-
íîé òåìîé â ßïîíèè áûëà ñèòóàöèÿ ñ éåíîé, êîòîðàÿ íà íåäåëå äîñòèãàëà íîâûõ 15-òèëåòíèõ ìàêñèìóìîâ. Âûñòóïëåíèÿ âñåõ
ïîãîëîâíî ïîëèòèêîâ íà÷èíàëèñü ñ çàÿâëåíèé î òîì, ÷òî îíè áóäóò ñäåðæèâàòü ðîñò éåíû è âìåøàþòñÿ. Â èòîãå ïðåìüåð
ßïîíèè Íàîòî Êàí ïîïðîñèë Åâðîïó è ÑØÀ íå ãîâîðèòü íè÷åãî íåãàòèâíîãî â ñëó÷àå íà÷àëà èíòåðâåíöèé. Ñèòóàöèÿ çäåñü
íàêàëèëàñü äî ïðåäåëà.
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Íîâîñòè ïðèõîäèëè è èç Êèòàÿ. Ãîäîâîé ïðèðîñò ïðîèçâîäñòâà ñîñòàâèë â àâãóñòå 13.9% ïðîòèâ 13.1% â èþëå (ïåðâîå
óñêîðåíèå ðîñòà çà ïîñëåäíèå ïîëãîäà), ãîäîâîé ïðèðîñò ðîçíè÷íûõ ïðîäàæ òàêæå óñêîðèëñÿ äî 18.4%. Çäåñü áðîñàåòñÿ â
ãëàçà òîò ôàêò, ÷òî ãîðîäñêîå íàñåëåíèå îáåñïå÷èâàåò 87% âñåõ ïðîäàæ, ïðè ýòîì îíî ñîñòàâëÿåò 46.1% îò îáùåãî íàñåëå-
íèÿ Êèòàÿ ( ïîïðàâêà). Ïðîèçâîäñòâåííûå öåíû ïðîäîëæèëè çàìåäëÿòü òåìïû ðîñòà, çà ïîñëåäíèé ãîä îíè âûðîñëè íà 4.3%,
÷òî ñòàëî ìèíèìàëüíîé ãîäîâîé ïðèáàâêîé ñ ÿíâàðÿ 2010 ãîäà. Öåíòðîáàíê Êèòàÿ ïîñëåäíèå ìåñÿöû íåñêîëüêî ñîêðàòèë
äàâëåíèå íà áàíêè, êðåäèò êîòîðûõ ñòàáèëèçèðóåòñÿ, çà àâãóñò áàíêîâñêèé êðåäèò âûðîñ íà 545.2 ìëðä. þàíåé ($80 ìëðä.),
çà ïîñëåäíèé ãîä êðåäèò âûðîñ íà 7.16 òðëí. þàíåé (îêîëî $1050 òðëí.) è ñåé÷àñ ñîñòàâëÿåò $6.75 òðëí. Çà ïîñëåäíèé ãîä îáúåì
âûäàííûõ êðåäèòîâ âûðîñ íà 18.6%. Ãîäîâîé ïðèðîñò öåí íà æèëüå â 70 êðóïíåéøèõ ãîðîäàõ çàìåäëèëñÿ äî 9.3% (â èþëå áûëî
10.3%), íîâîå æèëüå ïîäîðîæàëî íà 11.7% çà ãîä ïðîòèâ 12.9% â èþëå. Â àâãóñòå òîðãîâûé áàëàíñ Êèòàÿ íåìíîãî ñíèçèëñÿ
è ñîñòàâèë $20.0 ìëðä. ïðîòèâ $28.7 ìëðä. â èþëå. Ýêñïîðò ñîñòàâèë $139.3 ìëðä., ñîêðàòèâøèñü íà 4.3% çà ìåñÿö, ãîäîâûå
òåìïû ðîñòà ýêñïîðòà ñîñòàâèëè 34.4%. Èìïîðò â àâãóñòå âûðîñ íà 2.1% äî $119.3 ìëðä., ãîäîâîé ïðèðîñò èìïîðòà ñîñòà-
âèë 35.2%. Âñå ýòî äîëæíî íåìíîãî ïîääåðæàòü ðûíêè, ò.ê. îñíîâíàÿ ïîðöèÿ äàííûõ âûøëà óæå â ñóááîòó. Äîñòàòî÷íî
íåîæèäàííî (ïîñëå âñòðå÷è ñ ñîâåòíèêîì ïðåçèäåíòà ÑØÀ Ñàììåðñîì), Öåíòðîáàíê Êèòàÿ ïðèíÿë ðåøåíèå ïîâûñèòü
Íàðîäíûé Áàíê Êèòàÿ ïîâûñèë êóðñ þàíÿ, ïàðèòåò äëÿ ïàðû äîëëàð/þàíü áûë ñíèæåí ñ 6.7817 þàíÿ çà äîëëàð äî 6.7625
(ôàêòè÷åñêè Êèòàé óñòàíîâèë ìàêñèìàëüíûé êóðñ ïàðèòåòíûé çà ïîñëåäíèå 10-òèëåòèÿ). Íî âñå ýòî ôîðìàëüíûå äâèæåíèÿ,
êóðñ þàíÿ ñ èþíÿ âûðîñ ìåíåå ÷åì íà 1%, ÷òî íèêîãî íå óñòðàèâàåò. Ñèòóàöèÿ â Àçèè áóäåò ïîñòåïåííî íàêàëÿòüñÿ, òåìà
éåíû ìîæåò îñòàòüñÿ öåíòðàëüíîé äëÿ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ â áëèæàéøèå íåäåëè.

 Åâðîïåéñêèå PR-òåñòû è ÿïîíñêèå ñòðàñòè
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Âåëèêîáðèòàíèÿ çàôèêñèðîâàëà â èþëå ðîñò ïðîèçâîäñòâà íà 0.3%, íî ãîäîâîé ïðèðîñò ïðîèçâîäñòâà îñòàëñÿ íà äîñòà-
òî÷íî ñêðîìíîì óðîâíå 1.9%, çäåñü áðèòàíöû ñóùåñòâåííî îòñòàþò îò ïàðòíåðîâ ïî G7 ïî òåìïàì âîññòàíîâëåíèÿ ïðîìûø-
ëåííîñòè. Ïðîèçâîäñòâåííûå öåíû â Âåëèêîáðèòàíèè ïðîäîëæàþò çàìåäëÿòü òåìïû ðîñòà. Çàêóïî÷íûå öåíû ïðîèçâîäè-
òåëåé â àâãóñòå ñíèæàëèñü òðåòèé ìåñÿöó ïîäðÿä, â èþíå îíè ñíèæàëèñü íà 0.5%, â èþëå - íà 1.0%, â àâãóñòå ñíèæåíèå
ñîñòàâèëî åù¸ 0.5%. Ãîäîâîé ïðèðîñò çàêóïî÷íûõ öåí çàìåäëèëñÿ äî 8.1%, íî îñòàåòñÿ âñå åùå íà êðàéíå âûñîêîì óðîâíå.
Â àâãóñòå ñêàçûâàëñÿ ýôôåêò îò âîññòàíîâëåíèÿ ôóíòà, ÷òî ñäåëàëî èìïîðò äåøåâëå, à òàêæå ïàäåíèå öåí íà íåôòü, èìåííî
ýòè äâà ôàêòîðà îáóñëîâèëè ñíèæåíèå çàêóïî÷íûõ öåí. Îòïóñêíûå öåíû ïðîèçâîäèòåëåé â àâãóñòå íå èçìåíèëèñü, à ãîäî-
âîé ïðèðîñò çàìåäëèëñÿ 4.7%, çäåñü òàêæå ñêàçàëñÿ ýôôåêò áîëåå äåøåâîé íåôòè. Êðàéíå áîëüøèì ðàçî÷àðîâàíèåì äëÿ
ýêîíîìèñòîâ ñòàëè äàííûå ïî âíåøíåé òîðãîâëå Âåëèêîáðèòàíèè çà èþëü. Äåôèöèò âíåøíåé òîðãîâëè òîâàðàìè ñîñòàâèë
8.7 ìëðä. ôóíòîâ. Èìïîðò òîâàðîâ ñîñòàâèë 30.9 ìëðä. ôóíòîâ è âûðîñ íà 3.1%, ïðàêòè÷åñêè äîáðàâøèñü äî ñâîåãî èñòîðè-
÷åñêîãî ìàêñèìóìà 31 ìëðä. ôóíòîâ. Ýêñïîðò òîâàðîâ ñîêðàòèëñÿ íà 0.9% è ñîñòàâèë 22.3 ìëðä. ôóíòîâ. Äåôèöèò òîðãîâëè
ïîñòàâèë íîâûé èñòîðè÷åñêèé ðåêîðä, ÷òî ãîâîðèò î íèçêîé êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ýêîíîìèêè. Áàíê Àíãëèè íèêîãî íå
óäèâèë ñâîèì ðåøåíèåì îñòàâèòü ñòàâêè íà óðîâíå 0.5%, à ïðîãðàììó âûêóïà öåííûõ áóìàã      200 ìëðä. Ïîëèòèêè óêàçû-
âàëè íà ãîòîâíîñòü ñîêðàùàòü ãîñðàñõîäû, íî äåëàòü ýòî ïëàíèðóåòñÿ â ïåðâîé ïîëîâèíå 2011 ãîäà. Ôóíò îñòàâàëñÿ ïîä äàâ-
ëåíèåì, õîòÿ îáîøëîñü è áåç ñèëüíûõ äâèæåíèé.

 Åâðîïåéñêèå PR-òåñòû è ÿïîíñêèå ñòðàñòè
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Óâåðåííîñòü èíâåñòîðîâ â Åâðîçîíå ñíèæàëàñü çà àâãóñò, íî ïîêà óäåðæèâàåòñÿ íà íåïëîõèõ óðîâíÿõ. Íå î÷åíü õîðîøèå
äàííûå â èþëå ïîêàçàëà íåìåöêàÿ ïðîìûøëåííîñòü. Ïðîèçâîäñòâåííûå çàêàçû çà ìåñÿö ñîêðàòèëèñü íà 2.2%, à ãîäîâîé
ïðèðîñò çàêàçîâ ðåçêî ñíèçèëñÿ ñ 28.5% äî 14%. Èþëü îêàçàëñÿ íå ñàìûì ëó÷øèì ìåñÿöåì äëÿ ïðîìûøëåííîãî ñåêòîðà
Ãåðìàíèè. Âíóòðåííèå çàêàçû ñîêðàòèëèñü íà 0.3%, ñîêðàùåíèå âíåøíèõ çàêàçîâ ñîñòàâèëî 3.7%, ïðè ýòîì çàêàçû èç ñòðàí
Åâðîçîíû ñîêðàòèëèñü íà 6.1%, çàêàçû èç ñòðàí íå âõîäÿùèõ â ñîñòàâ Åâðîçîíû ñîêðàòèëèñü çà èþëü íà 1.9%.

Ïðîìûøëåííîå ïðîèçâîäñòâî â èþëå òàêæå ïîêàçàëî ñëàáóþ äèíàìèêó, ïðèðîñò ñîñòàâèë âñåãî 0.1%, ïðè îæèäàíèè ðîñòà
íà 1.0%. Ãîäîâîé ïðèðîñò ïðîèçâîäñòâà îñòàëñÿ íà óðîâíå 10.9%. Òîðãîâûé áàëàíñ Ãåðìàíèè îñòàåòñÿ íà óñòîé÷èâûõ
óðîâíÿõ, âíåøíèé ñïðîñ ïîêà ïîääåðæèâàåò ýêñïîðòåðîâ íà ôîíå ýôôåêòà îò ïàäåíèÿ åâðîïåéñêîé âàëþòû. Ðûíêè íà÷è-
íàþò ïîñòåïåííî âñïîìèíàòü î òîì, ÷òî åâðîïåéñêèì áàíêàì è ïðàâèòåëüñòâà ïðåäñòîèò ðàçìåùàòü äîñòàòî÷íî áîëüøèå
îáúåìû çàèìñòâîâàíèé, êîòîðûå ìîãóò íå íàéòè äîëæíîãî ñïðîñà. Ñíîâà âñïîìíèëè ïðî òåìó ñòðåññ-òåñòîâ, ïîñëå ïóáëè-
êàöèè îò÷åòà Áàíêà Ìåæäóíàðîäíûõ Ðàñ÷åòîâ (BIS) ýêñïåðòû Wall Street Journal íàøëè, ÷òî òîëüêî ÷àñòü öåííûõ áóìàã
ó÷èòûâàëàñü ïðè ïðîâåäåíèè òåñòèðîâàíèÿ. Åù¸ âåñåëåé ñòàëî êîãäà Barclays ïîäòâåðäèë, ÷òî íå âêëþ÷èë ÷àñòü áóìàã ïî
ïðÿìîìó ñîâåòó åâðîïåéñêèõ ðåãóëÿòîðîâ. Ïîñëå òàêèõ íîâîñòåé ðûíêè îêîí÷àòåëüíî ïîíÿëè, ÷òî öåííîñòü ñòðåññ-òåñòîâ,
êàê èíñòðóìåíòà îöåíêè ñèòóàöèè â åâðîïåéñêîì áàíêîâñêîì ñåêòîðå, áëèçêà ê íóëþ. Åâðîïåéñêèå ðåãóëÿòîðû ïðîäîëæà-
ëè òâåðäèòü, ÷òî ñòðåññ-òåñòû èì ïîìîãëè (íàïðèìåð Îðäîíåç çàÿâèë î òîì, ÷òî ýòî ïîçâîëèëî èñïàíñêèì áàíêàì ïîëó÷èòü
äîñòóï ê ðûíêó çàèìñòâîâàíèé), íèêòî íå ïðîòèâ, àôåðèñòó òîæå ïîìîãàåò åãî ñïîñîáíîñòü óáåæäàòü ñâîèõ æåðòâ. Ãëàâà
ÅÖÁ Æ.-Ê.Òðèøå íà íåäåëå ïðèçûâàë ê æåñòêèì íàêàçàíèÿì íàðóøèòåëåé áþäæåòíîé äèñöèïëèíû, âïëîòü äî ëèøåíèÿ èõ
ãîëîñà ïðè ïðèíÿòèè ðåøåíèé â Åâðîñîþçå è Åâðîçîíå. Ïîñëå íîâîñòåé î ñòðåññ-òåñòàõ äîõîäíîñòè Ãðåöèè, Èðëàíäèè è
Ïîðòóãàëèè îôîðìèëè íîâûå ìàêñèìóìû è óæå âáëèçè óðîâíåé, êîòîðûå áûëè ïåðåä ïðèíÿòèåì ðåøåíèé î ñîçäàíèè
åâðîïåéñêîãî ñòàáôîíäà è íà÷àëà âûêóïà îáëèãàöèé ñî ñòîðîíû ÅÖÁ. Åâðîïåéñêàÿ âàëþòà íà òàêîì ôîíå îñòàâàëàñü ïîë
äàâëåíèåì, õîòÿ ñèëüíûõ äâèæåíèé òóò ïîêà íåò.

 Â Êàíàäå ñ íåãàòèâîì íà÷àëè âûõîäèòü äàííûå ïî ðûíêó íåäâèæèìîñòè, ðàçðåøåíèÿ íà ñòðîèòåëüñòâî óïàëè â èþëå íà
3.3%, ñîêðàòèëèñü çàêëàäêè íîâûõ äîìîâ, íà 0.1% ñíèçèëèñü öåíû íà ïåðâè÷íîì ðûíêå æèëüÿ, õîòÿ ó÷àñòíèêè ðûíêà æäàëè
íåáîëüøîãî ïðèðîñòà. Ïîêà íè÷åãî óæàñíîãî çäåñü, êîíå÷íî, íåò, íî ïóçûðü íà ðûíêå æèëüÿ ïåðåñòàë ðàçäóâàòüñÿ è ýòî ìîæåò
ñòàòü ïðîáëåìîé áëèæå ê êîíöó ãîäà. Êðàéíå ïëîõîé íîâîñòüþ ñòàë ðåçêèé ðîñò äåôèöèòà âíåøíåé òîðãîâëè Êàíàäû, êîòî-
ðûé äîñòèã Ñ$2.7 ìëðä., êàíàäñêàÿ ýêîíîìèêà òåðÿåò àìåðèêàíñêèé ðûíîê, ýêñïîðò â ÑØÀ ñîêðàòèëñÿ çà ìåñÿö íà 2.2%, à
èìïîðò âûðîñ íà 2.9%. Ðîñò êàíàäñêîãî äîëëàðà ïðîòèâ åâðî è äîëëàðà äåëàåò êàíàäñêèå òîâàðû ìåíåå êîíêóðåíòîñïîñîá-
íûìè. Íà ðûíêå òðóäà ñèòóàöèÿ ïðîòèâîðå÷èâàÿ, êîëè÷åñòâî çàíÿòûõ âûðîñëî íà 35.8 òûñ., áåçðàáîòèöà òîæå âûðîñëà è
ñîñòàâèëà 8.1%. Áàíê Êàíàäû íå ñòàë îñòàíàâëèâàòüñÿ è ïîâûñèë ñòàâêó äî 1%, ÷òî âûçâàëî ðîñò êàíàäñêîé âàëþòû. Ïîâû-
øåíèå ñòàâîê áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü îõëàæäåíèþ ðûíêà íåäâèæèìîñòè, à âûñîêèé êóðñ êàíàäñêîãî äîëëàðà ïðîäîëæèò
íåãàòèâíî ñêàçûâàòüñÿ íà âíåøíåé òîðãîâëå, ÷òî óõóäøàåò ïåðñïåêòèâû êàíàäñêîé ýêîíîìèêè â áîëåå äëèòåëüíîì ïåðèîäå.

Â ÑØÀ íåäåëÿ áûëà ñîêðàùåííîé â ïîíåäåëüíèê àìåðèêàíñêèå ðûíêè îòäûõàëè ïî ïîâîäó ïðàçäíîâàíèÿ Äíÿ Òðóäà.
Âûøåäøèé ïîñëå âûõîäíûõ îò÷åò ÔÐÑ Beige Book íàðèñîâàë äîñòàòî÷íî ìðà÷íóþ êàðòèíó, âî ìíîãèõ ðåãèîíàõ ýêîíîìè-
÷åñêèé ðîñò çàìåäëèëñÿ, ðûíîê æèëüÿ êðàéíå ñëàá, èíôëÿöèîííîå äàâëåíèå íèçêîå, ðûíîê òðóäà íå ïîêàçûâàåò ñóùåñòâåí-
íîãî âîññòàíîâëåíèÿ. Ïîòðåáèòåëüñêîå êðåäèòîâàíèå â èþëå ïðîäîëæàëî ñîêðàùàòüñÿ, áàíêîâñêèé êðåäèò òàêæå íå äàåò
ñåðü¸çíûõ ïîçèòèâíûõ ñèãíàëîâ. Îïòîâûå çàïàñû â èþëå âûðîñëè íà 1.3%, íà ôîíå äîñòàòî÷íî ñëàáûõ ïðîäàæ çàòîâàðåí-
íîñòü ñêëàäîâ ñíîâà íà÷àëà ðàñòè. Ïîçèòèâ ïðèøåë ñî ñòîðîíû ðûíêà òðóäà ÑØÀ, ïåðâè÷íûå çàÿâêè íà ïîñîáèå ïî áåçðà-
áîòèöå çà íåäåëþ ñîêðàòèëèñü äî 451 òûñ., íî îò÷èòàëîñü âñåãî íåñêîëüêî øòàòîâ, ïîòîìó ïîêàçàòåëü ìîãóò åù¸ ñåðü¸çíî
ïåðåñìîòðåòü. Îáùåå êîëè÷åñòâî çàÿâîê ïðîäîëæàåò îñòàâàòüñÿ âûñîêèì. Äåôèöèò òîðãîâîãî áàëàíñà ÑØÀ çà èþëü ðåçêî
ñîêðàòèëñÿ, ñîñòàâèâ $42.8 ìëðä., â èþíå äåôèöèò ðåçêî âûðîñ äî $49.8 ìëðä. íà ôîíå ñóùåñòâåííîãî óñêîðåíèÿ òåìïîâ ðîñòà
èìïîðòà. Â èþëå ýêñïîðò ÑØÀ âûðîñ íà 1.8% äî $153.3 ìëðä., èìïîðò ñíèçèëñÿ íà 2.1% äî $196.1 ìëðä. Íå òî, ÷òîáû ñèòó-
àöèÿ âî âíåøíåé òîðãîâëå ÑØÀ ñóùåñòâåííî óëó÷øèëàñü, çäåñü âìåøèâàåòñÿ ñêîðåå ôàêòîð ñåçîííîñòè, áåç ó÷åòà êîòî-
ðîé äåôèöèò òîðãîâëè ñ Êèòàåì ñóùåñòâåííî íå èçìåíèëñÿ è â èþëå ñîñòàâèë $25.9 ìëðä. ïðîòèâ $26.2 ìëðä. â èþíå, äåôè-
öèò â òîðãîâëå ñ Åâðîïîé âûðîñ ñ $9.4 ìëðä. äî $12.3 ìëðä. Ñèëüíûå ïîòåðè ïîíåñëè Êàíàäà è Ìåêñèêà, äåôèöèò â òîðãîâëå
ñ êîòîðûìè ñîêðàòèëñÿ ñ $8.7 ìëðä. â èþíå äî $6.7 ìëðä. â èþëå.
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Âàæíûõ îò÷åòîâ íà íåäåëå áûëî íå î÷åíü ìíîãî, â òàêîé ñèòóàöèè ðûíêè îñòàâàëèñü äîñòàòî÷íî ïàññèâíûìè. Èíîñòðàí-
íûå Öåíòðîáàíêè ïðîäîëæàëè íà íåäåëå ñîêðàùàòü ñâîè ïîêóïêè âåêñåëåé Êàçíà÷åéñòâà ÑØÀ, íî êîìïåíñèðîâàëè ñïðîñ
ïîêóïêè ñî ñòîðîíû ÔÐÑ. Ôîíäîâûå ðûíêè íà íåäåëå áûëè äîñòàòî÷íî ïàññèâíû, õîòÿ ïîçèòèâíûé íàñòðîé è ïðîäîëæèë
ñîõðàíÿòüñÿ. Àíàëîãè÷íîé áûëà è ñèòóàöèÿ íà òîâàðíûõ ðûíêàõ, êîòîðûå ñìîãëè ïî èòîãàì íåäåëè ïîêàçàòü íåáîëüøîé
ïðèðîñò. Íà ðûíêè âîçâðàùàåòñÿ ëèêâèäíîñòü, î ÷åì ãîâîðèò ðîñò îáúåìîâ íà ôüþ÷åðñíûõ ðûíêàõ, íî ïîçèöèè íà ôüþ÷åðñàõ
áëèçêè ê íåéòðàëüíûì. Íà íåäåëå áûëî äîñòàòî÷íî ìíîãî èíôîðìàöèè î íîâûõ ïðîãðàììàõ ñòèìóëèðîâàíèÿ àìåðèêàíñ-
êîé ýêîíîìèêè, íî ìàñøòàáû äîñòàòî÷íî ñêðîìíûå, à ýôôåêò ñêîðåå ðàññ÷èòàí íà äîëãîñðî÷íûé ïåðèîä. Äîëãîâûå ðûí-
êè â ïîñëåäíèå íåäåëè ðàçâåðíóëèñü, äîõîäíîñòü íà÷àëà ðàñòè ïðàêòè÷åñêè ïî âñåì äîëãîñðî÷íûì îáëèãàöèÿì: ÑØÀ,
Ãåðìàíèÿ, ßïîíèÿ, Âåëèêîáðèòàíèÿ, Êàíàäà è ïðî÷èå çàôèêñèðîâàëè ðîñò äîõîäíîñòåé íà 0.2%-0.4%. Îáàìà îáåùàë íà
íåäåëå íîâûå íàëîãîâûå ïîñëàáëåíèÿ äëÿ ñðåäíåãî êëàññà è ïîâûøåíèå íàëîãîâ äëÿ áîãàòûõ (â êîíöå 2010 ãîäà çàêîí÷àòñÿ
ëüãîòû, êîòîðûå ââåë Áóø íàëîãàì). Ðåéòèíã Îáàìû òðåùèò ïî øâàì, íà íåäåëå îí îïóñòèëñÿ äî ìèíèìàëüíîãî óðîâíÿ ñ
ìîìåíòà èçáðàíèÿ åãî ïðåçèäåíòîì, òîëüêî 23% àìåðèêàíöåâ ïîëíîñòüþ äîâåðÿþò Îáàìå, à 47% ïîëíîñòüþ íå äîâåðÿþò.
Â ïðåääâåðèè íîÿáðüñêèõ âûáîðîâ â Êîíãðåññ ýòî çàñòàâëÿåò äåìîêðàòîâ îáåùàòü çîëîòûå ãîðû, íîâûå ñòèìóëû, íîâûå
ïðîãðàììû ïîääåðæêè. Â òàêîé ñèòóàöèè áëèæàéøèå ìåñÿö-ïîëòîðà áóäåò ìíîãî ïîïóëèçìà è ðàçíûõ çàÿâëåíèé, íî ñóùå-
ñòâåííîãî ýôôåêòà äåìîêðàòû âðÿä ëè äîáüþòñÿ. Ïîëèòè÷åñêàÿ íàïðÿæåííîñòü áóäåò íàðàñòàòü, áóäåò íàðàñòàòü è íàïðÿ-
æåííîñòü â îòíîøåíèÿõ ñ Êèòàåì, íî öåíòðàëüíîé òåìîé äëÿ ðûíêîâ ìîæåò ñòàòü ñèòóàöèÿ âîêðóã ÿïîíñêîé éåíû, Áàíê
ßïîíèè ïîêà áîèòñÿ, íî âïîëíå ñïîñîáåí ðåøèòüñÿ íà èíòåðâåíöèè.
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Íà íåäåëå âûéäóò ñëåäóþùèå íàèáîëåå çíà÷èìûå ýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè:
  Понедельник 

 

Ежемесячный Отчет по бюджету за август. 
  Вторник 

 

Промышленное производство за июль. 
 

Индекс потребительских цен за август. 
 

Индекс экономических ожиданий ZEW за сентябрь. 

 

Индекс потребительских цен за август. 
 

Розничные продажи за август. 
  Среда 

 

Уровень безработицы за август. 

 

Выступление главы Банка Англии М.Кинга по теме инфляции. 
 
Промышленное производство за июль. 

  Четверг 
 

Решение по процентной  ставке Резервного Банка Новой  Зеландии   
 

Выступление главы Банка Японии. 

 

Розничные продажи за август. 

 

Решение по процентной  ставке Национального  Банка Швейцарии. 
 

Индекс производственных цен за август. 
 
Количество заявок на пособие по безработице 

 
Сальдо текущего счета платежного баланса за 2 квартал. 

 

Чистый приток капитала в долгосрочные активы за июль. 
  Пятница 

 

Индекс производственных цен за август. 
 

Индекс потребительских цен за август. 
 

Индекс настроения потребителей от Университета Мичигана за сентябрь. 
 

Áîëåå ïîëíàÿ èíôîðìàöèÿ â êàëåíäàðå...

Ýêîíîìè÷åñêèõ îò÷åòîâ íà íåäåëå áóäåò äîñòàòî÷íî ìíîãî. ßïîíèÿ âî âòîðíèê îïóáëèêóåò óòî÷íåííûå äàííûå ïî
äèíàìèêå ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà çà èþëü. Ïðåäâàðèòåëüíûé îò÷åò ïîêàçàë íåáîëüøîé ïðèðîñò ïðîèçâîäñòâà, íî
äàííûå ìîãóò ïåðåñìîòðåòü ñ ïîíèæåíèåì. Áîëåå âàæíûì áóäåò âûñòóïëåíèå ãëàâû Áàíêà ßïîíèè â ÷åòâåðã. Ñèòóàöèÿ
âîêðóã ÿïîíñêîé éåíû îáîñòðèëàñü, ðàñòåò ðèñê èíòåðâåíöèé, õîòÿ ïîêà âëàñòè ßïîíèè íà÷èíàòü èíòåðâåíöèè íå òîðîïÿò-
ñÿ, îïàñàÿñü óñèëåíèÿ ïîêóïîê éåíû ñî ñòîðîíû êðóïíûõ ñïåêóëÿíòîâ, à òàêæå êðèòèêè ñî ñòîðîíû Åâðîïû è ÑØÀ. Òàêæå
áóäåò èíòåðåñíàÿ ñèòóàöèÿ ñ þàíåì, êóðñ êîòîðîãî áûë ïîâûøåí íà ïðîøëîé íåäåëå äî ìàêñèìàëüíîãî óðîâíÿ, ïðîäîë-
æåíèå ðîñòà þàíÿ áóäåò îêàçûâàòü ïîâûøàòåëüíîå äàâëåíèå íà éåíó. Òåìà èíòåðâåíöèé ßïîíèè ìîæåò ñòàòü îäíîé èç
öåíòðàëüíûõ íà íåäåëå.

Âåëèêîáðèòàíèÿ íà÷íåò íåäåëþ ñ ïóáëèêàöèè â âî âòîðíèê äàííûõ ïî èíôëÿöèè. Ïîêà èíôëÿöèîííîå äàâëåíèå îñòàåò-
ñÿ äîñòàòî÷íî âûñîêèì, íî ôîðìèðóåòñÿ òåíäåíöèÿ çàìåäëåíèÿ òåìïîâ ðîñòà öåí, ñîõðàíåíèå êîòîðîé ïîçâîëèò Áàíêó
Àíãëèè âåñòè ñåáÿ áîëåå ñäåðæàííî è ñîõðàíÿòü ìÿãêóþ ìîíåòàðíóþ ïîëèòèêó äëèòåëüíûé ïåðèîä âðåìåíè. Â ñðåäó áóäåò
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îïóáëèêîâàí îò÷åò ïî ñèòóàöèè íà ðûíêå òðóäà Âåëèêîáðèòàíèè, îæèäàíèÿ â öåëîì ïîçèòèâíûå, íî ñóùåñòâåííîãî óëó÷-
øåíèÿ çäåñü íèêòî íå îæèäàåò. Äî 2011 ãîäà ðûíîê òðóäà, âåðîÿòíî, áóäåò äîñòàòî÷íî ñòàáèëåí, áåçðàáîòèöà ïðîäîëæèò
îñòàâàòüñÿ âûñîêîé, íî áóäåò íàáëþäàòüñÿ ñòàáèëèçàöèÿ ïîêàçàòåëåé, íîâàÿ âîëíà óõóäøåíèÿ áóäåò ïðè ââåäåíèè â äåéñòâèå
àêòèâíûõ ïðîãðàìì ñîêðàùåíèÿ äåôèöèòà, ÷òî äîëæíî âûçâàòü ðîñò áåçðàáîòèöû. Òàêæå çàïëàíèðîâàíî ïèñüìî ãëàâû Áàíêà
Àíãëèè ïî ïîâîäó èíôëÿöèè (òàêèå ïèñüìà ïèøóòñÿ âñåãäà, êîãäà ãîäîâàÿ èíôëÿöèÿ ïðåâûøàåò 3%), âåðîÿòíî, íè î êàêîì
óæåñòî÷åíèè ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè ïîêà ãîâîðèòüñÿ íå áóäåò, Öåíòðîáàíê íå ãîòîâ ïîêà èäòè íà óæåñòî÷åíèå ìîíåòàðíîé
ïîëèòèêè, ðàññ÷èòûâàÿ íà ïîñòåïåííîå ñíèæåíèå èíôëÿöèîííîãî äàâëåíèÿ, åù¸ îäèí ñêà÷åê öåí âîçìîæåí ïî ïðè÷èíå
ïîâûøåíèÿ ÍÄÑ, íî ýòîò âîïðîñ íå ðåøàåòñÿ ìîíåòàðíûìè ìåòîäàìè. Â ÷åòâåðã áóäóò âûõîäèòü äàííûå ïî äèíàìèêå
ðîçíè÷íûõ ïðîäàæ çà àâãóñò, ïîêà çäåñü îñîáîãî ïîçèòèâà æäàòü íå ïðèõîäèòñÿ, åñòü ðèñê ïàäåíèÿ ïðîäàæ íà ôîíå ñëàáî-
ñòè àíãëèéñêîé ýêîíîìèêè. Ôóíò â öåëîì ïîêà îñòàåòñÿ ïîäâåðæåí äàâëåíèþ, åñòü ðèñêè ïðîäîëæåíèÿ ñíèæåíèÿ.

Âî âòîðíèê íåìåöêèé èíñòèòóò ZEW îïóáëèêóåò ñâîé îò÷åò ïî òåêóùåé ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè è îæèäàíèÿì â äåëî-
âîé ñðåäå. Èíäåêñû îöåíêè òåêóùåé ñèòóàöèè ðåçêî âûðîñëè â àâãóñòå, ïîâîäîì äëÿ òàêîãî ðîñòà ñòàëî âîññòàíîâëåíèå
ýêñïîðòà íà ôîíå ïàäåíèÿ åâðîïåéñêîé âàëþòû, íî îæèäàíèÿ íà÷àëè ðåçêî ñíèæàòüñÿ. Âïîëíå âåðîÿòíî ïðîäîëæåíèå íå-
ãàòèâíîé äèíàìèêè îæèäàíèé íà ôîíå îáùåãî çàìåäëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â ìèðå è îñëàáëåíèÿ ñïðîñà íà âíåøíèõ
ðûíêàõ. Â ñðåäó âûéäóò óòî÷íåííûå äàííûå ïî èíôëÿöèè â Åâðîçîíå, çäåñü ïîêà íè÷åãî íîâîãî îæèäàòü íå ñòîèò, èíôëÿ-
öèîííîå äàâëåíèå, âåðîÿòíî, ïðîäîëæèò îñòàâàòüñÿ óìåðåííûì. Â ÷åòâåðã Åâðîñòàò îïóáëèêóåò äàííûå ïî âíåøíåé òîð-
ãîâëå çà èþëü, ñàëüäî Åâðîçîíû îáñòàåòñÿ áëèçêèì ê íóëåâûì îòìåòêàì, íèçêèé äåôèöèò ïîääåðæèâàåòñÿ íèçêèì êóðñîì
åâðîïåéñêîé âàëþòû. Çàêðîåò íåäåëþ ïóáëèêàöèÿ äàííûõ ïî äèíàìèêå ïðîèçâîäñòâåííûõ öåí â Ãåðìàíèè çà àâãóñò, îæè-
äàåòñÿ óìåðåííûé ðîñò öåí. Òàêæå ñòîèò îáðàòèòü âíèìàíèå íà äàííûå ïî ïëàòåæíîìó áàëàíñó Åâðîçîíû, áîëåå èíòåðå-
ñåí áóäåò îò÷åò ïî ôèíàíñîâîìó ñ÷åòó, õîðîøèé ïðèòîê ïîðòôåëüíûõ èíâåñòèöèé áóäåò ãîâîðèòü î âîññòàíîâëåíèè ñïðî-
ñà íà åâðîïåéñêèå àêòèâû. Â öåëîì, åâðîïåéñêàÿ âàëþòà ïðîäîëæàåò îñòàâàòüñÿ ïîä äàâëåíèåì, ðîñò ñòàâîê äîëãîâîãî ðûíêà
íåñåò ðèñêè äëÿ ãîñôèíàíñîâ Ãðåöèè, Èðëàíäèè, Ïîðòóãàëèè.

Àìåðèêà íà íåäåëå ïóáëèêóåò áîëüøóþ ïîðöèþ ýêîíîìè÷åñêèõ îò÷åòîâ. Íà÷íåòñÿ íåäåëÿ ñ ïóáëèêàöèè äàííûõ ïî
áþäæåòó çà àâãóñò, îæèäàåòñÿ ñîõðàíåíèå äîñòàòî÷íî âûñîêîãî äåôèöèòà, îäíàêî ê êîíöó ôèíàíñîâîãî ãîäà îí áóäåò íèæå
ïðîãíîçîâ, ÷òî äîñòàòî÷íî ïîçèòèâíî äëÿ äîëëàðà. Âî âòîðíèê áóäåò îïóáëèêîâàí îò÷åò ïî äèíàìèêå ðîçíè÷íûõ ïðîäàæ â
àâãóñòå, âîçîáíîâëåíèå ïðîãðàììû ïîääåðæêè áåçðàáîòíûõ ìîæåò ïîçèòèâíî ñêàçàòüñÿ íà ïîêàçàòåëÿõ, õîòÿ ñóùåñòâåííîãî
ðîñòà ïðîäàæ îæèäàòü âñå æå íå ñòîèò. Äàííûå ïî äåëîâûì çàïàñàì, âåðîÿòíî, çàôèêñèðóþò ðîñò â èþëå íà ôîíå äîñòàòî÷-
íî ñëàáîãî ñïðîñà. Â ñðåäó ñâîé îò÷åò ïî äåëîâîé àêòèâíîñòè îïóáëèêóåò ÔÐÁ Íüþ-Éîðêà, ïîñëå ðåçêîãî ïàäåíèÿ èíäåêñ
ìîæåò íåìíîãî ñòàáèëèçèðîâàòüñÿ. Áîëåå âàæíûì áóäåò îò÷åò ïî äèíàìèêå ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà, â ïîñëåäíèå
ìåñÿöû íà÷àë óñèëèâàòüñÿ ðîñò çàïàñîâ, íà ôîíå äîñòàòî÷íî ñëàáîãî ñïðîñà, âûñîêèé êóðñ äîëëàðà îãðàíè÷èâàåò âîçìîæ-
íîñòè ýêñïîðòåðîâ, íà ýòîì ôîíå ïðîìûøëåííîñòü ìîæåò ïîêàçàòü íåãàòèâíóþ äèíàìèêó. Ñàìûì íàñûùåííûì äíåì â
ÑÃØÀ áóäåò ÷åòâåðã. Âûõîä äàííûõ ïî äèíàìèêå ïðîèçâîäñòâåííûõ öåí ìîæåò íå îêàçàòü îñîáîãî âëèÿíèÿ íà ðûíêè, ò.ê.
èíôëÿöèîííûõ ôàêòîðîâ íå ìíîãî. Â àâãóñòå öåíû íà íåôòü óïàëè, ÷òî ìîæåò âûçâàòü íåãàòèâíóþ äèíàìèêó îáùåãî èí-
äåêñà ïðîèçâîäñòâåííûõ öåí. Èíòåðåñ áóäåò ïðèêîâàí ê äàííûì ïî íåäåëüíûì çàÿâêàì íà ïîñîáèÿ ïî áåçðàáîòèöå, êîòî-
ðûå ðåçêî ñîêðàòèëèñü íåäåëåé ðàíåå, âîçìîæåí âîçâðàò ïîêàçàòåëÿ íà áîëåå âûñîêèå óðîâíè, ñèòóàöèÿ íà ðûíêå òðóäà ïîêà
îñòàåòñÿ íå î÷åíü ïîçèòèâíîé. Òàêæå áóäåò îïóáëèêîâàí îò÷åò ïî òåêóùåìó ñ÷åòó ïëàòåæíîãî áàëàíñà, âåðîÿòíî, äåôèöèò
ïðîäîëæèò âîçðàñòàòü íà ôîíå ñëàáîãî ýêñïîðòà è äîðîãîãî äîëëàðà. Îäíèì èç âàæíåéøèõ îò÷åòîâ íåäåëè ìîæåò ñòàòü îò÷åò
ïî ïðèòîêó êàïèòàëà â ÑØÀ, åñòü ïðåäïîñûëêè ãîâîðèòü î òîì, ÷òî Êèòàé ïðîäîëæèò ñîêðàùàòü ñâîé ïîðòôåëü îáëèãàöèé
Êàçíà÷åéñòâà ÑØÀ, ÷òî ìîæåò íåãàòèâíî ñêàçàòüñÿ íà àìåðèêàíñêîé âàëþòå. Çàêðîåò íåäåëþ â ïÿòíèöó ïóáëèêàöèÿ îò÷åòà
ïî äèíàìèêå ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí â àâãóñòå. Â àâãóñòå öåíû íà áåíçèí ïðàêòè÷åñêè íå ìåíÿëèñü, ïîòîìó ñèëüíûõ êîëåáà-
íèé ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí áûòü íå äîëæíî, èíôëÿöèîííîå äàâëåíèå, âåðîÿòíî, ïðîäîëæèò îñòàâàòüñÿ íà íèçêèõ óðîâíÿõ.
Íèçêàÿ èíôëÿöèÿ ïîçâîëèò ÔÐÑ ñîõðàíÿòü ìÿãêóþ ìîíåòàðíóþ ïîëèòèêó äëèòåëüíûé ïåðèîä âðåìåíè, ÷òî ìîæåò îêàçàòü
íåáîëüøîå äàâëåíèå íà äîëëàð. Òàêæå áóäåò îïóáëèêîâàí îò÷åò ïî íàñòðîåíèÿì ïîòðåáèòåëåé îò Ìè÷èãàíñêîãî Óíèâåðñè-
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òåòà, ìîæíî îæèäàòü íåáîëüøîãî ðîñòà ïîêàçàòåëÿ íà ôîíå ñîõðàíåíèÿ çíà÷èòåëüíûõ áþäæåòíûõ ñòèìóëîâ äëÿ ýêîíîìèêè.
Äîëëàð, âåðîÿòíî, ïîêà îñòàíåòñÿ äîñòàòî÷íî óñòîé÷èâûì, áåç ñåðü¸çíûõ ñèãíàëîâ íà íîâûå ìîíåòàðíûå ñòèìóëû íàñòðî-
åíèÿ íà ðûíêàõ áóäóò îñòàâàòüñÿ íåãàòèâíûìè, ÷òî îáû÷íî îêàçûâàåò ïîääåðæêó àìåðèêàíñêîé âàëþòå.

EURUSD

Â àâãóñòå åâðîïåéñêàÿ âàëþòà ïðåäïðèíÿëà ïîïûòêó ïðîäîëæèòü ðîñò, íî â ñåðåäèíå ìåñÿöà ðåçêî ñíèçèëàñü íà ôîíå
íåãàòèâà â ìèðîâîé ýêîíîìèêå. Íà ïðîøåäøåé íåäåëå åâðîïåéñêàÿ âàëþòà îêàçàëàñü ïîä äàâëåíèåì, ðàçâèò ðîñò âûøå
ñîïðîòèâëåíèé òàê è íå óäàëîñü. Íà íåäåëüíîì òàéìôðåéìå ïàðà ïðîäîëæàåò îñòàâàòüñÿ â ðàìêàõ îáùåé íèñõîäÿùåé òåí-
äåíöèè, äàâëåíèå íà ïàðó ñîõðàíÿåòñÿ. Íà äíåâíîì òàéìôðåéìå ïàðà çàâåðøèëà êðàòêîñðî÷íûé âîñõîäÿùèé òðåíä, ïîñëå
÷åãî êîíñîëèäèðóåòñÿ íèæå ïðîáèòîé ëèíèè òðåíäà, ñôîðìèðîâàâ êðàòêîñðî÷íûé äèàïàçîí 1.2570-1.2910. Åâðîïåéñêàÿ
âàëþòà âîçîáíîâëÿåò ïàäåíèå ïîñëå êîððåêöèè. Çàêðåïëåíèå âûøå 1.2730 ñïðîâîöèðóåò ðîñò åâðî. Ïðåîäîëåíèå ïîääåð-
æåê â ðàéîíå 1.2570 ñòàíåò ñèãíàëîì ê äàëüíåéøåìó ñíèæåíèþ.
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Ðåêîìåíäàöèè:

1. Àãðåññèâíûå òðåéäåðû ìîãóò ïðîáîâàòü ïðîäàâàòü â ðàéîíå 1.2740 ñî ñòîïàìè âûøå 1.2790. Ïîêóïêè ìîæíî ðàññìîò-
ðåòü â ðàéîíå 1.2630 ñî ñòîïàìè íèæå 1.2570.

2. Áîëåå ñïîêîéíûå ïðîäàæè ïî ïàðå ìîæíî ðàññìîòðåòü ïîñëå çàêðåïëåíèÿ íèæå 1.2570. Ïîêóïêè ìîæíî ðàññìîòðåòü
â ñëó÷àå çàêðåïëåíèÿ âûøå 1.2740.

GBPUSD

Â àâãóñòå áðèòàíñêèé ôóíò ïðåäïðèíÿë ïîïûòêó ïðåîäîëåòü ñîïðîòèâëåíèÿ â ðàéîíå 1.60, íî íåóäà÷íî, ïîñëå ÷åãî ðåçêî
ñêîððåêòèðîâàëñÿ. Íà ïðîøåäøåé íåäåëå àíãëèéñêàÿ âàëþòà ïðîäîëæèëà ñíèæåíèå è ïðîòåñòèðîâàëà ïîääåðæêè â ðàéîíå
1.5320, íî ïðåîäîëåòü èõ òàê è íå óäàëîñü. Íà íåäåëüíîì òàéìôðåéìå ïàðà ïîêà íå ìîæåò ñôîðìèðîâàòü åäèíîé òåíäåíöèè,
íî äàâëåíèå íà ôóíò âîçðîñëî. Íà äíåâíîì òàéìôðåéìå àíãëèéñêàÿ âàëþòà ïðåîäîëåëà òðåíäîâóþ, ïîñëå ÷åãî ïðîäîëæàåò
ñíèæàòüñÿ, åñòü ðèñêè óñêîðåíèÿ ïàäåíèÿ â ñëó÷àå çàêðåïëåíèÿ íèæå 1.5320. Êðàòêîñðî÷íàÿ âîñõîäÿùàÿ òåíäåíöèÿ ïî ïàðå
çàâåðøåíà, ôóíò ïðåîäîëåë òðåíäîâóþ, íî ïîêà íå ìîæåò ðàçâèòü àêòèâíîãî ñíèæåíèÿ. Çàêðåïëåíèå âûøå 1.5490 ñïðîâî-
öèðóåò ðîñò ôóíòà. Ïðåîäîëåíèå ïîääåðæåê â ðàéîíå 1.5320 ñòàíåò ñèãíàëîì ê ïðîäîëæåíèþ ñíèæåíèÿ.

 Åâðîïåéñêèå PR-òåñòû è ÿïîíñêèå ñòðàñòè

http://www.fxmag.ru?fxmag


FXMAG.RU © 2004-20101 5

13 ÑÅÍÒßÁÐß 2010 ¹340/35

Ðåêîìåíäàöèè:

1. Àãðåññèâíûå òðåéäåðû ìîãóò ïðîáîâàòü ïðîäàâàòü â ðàéîíå 1.5420 ñî ñòîïàìè âûøå 1.5490. Ïîêóïêè ìîæíî ðàññìîò-
ðåòü â ðàéîíå 1.5330 ñî ñòîïàìè íèæå 1.5250.

2. Áîëåå ñïîêîéíûå ïðîäàæè ïî ïàðå ìîæíî ðàññìîòðåòü ïîñëå çàêðåïëåíèÿ íèæå 1.5320. Ïîêóïêè ìîæíî ðàññìîòðåòü
â ñëó÷àå çàêðåïëåíèÿ âûøå 1.5490.

USDJPY

Â àâãóñòå ïàðà îáíîâèëà ïÿòíàäöàòèëåòíèå ìèíèìóìû, äîñòèãíóâ óðîâíåé â ðàéîíå 83.70, åñòü ðèñêè ôîðìèðîâàíèÿ
êîíâåðãåíöèé íà ìåñÿ÷íîì òàéìôðåéìå. Íà ïðîøåäøåé íåäåëå ïàðà ñíîâà ñíèæàëàñü è îáíîâèëà ìèíèìóìû, ê çàêðûòèþ
íåäåëè óäàëîñü îòûãðàòü ÷àñòü ïîòåðè. Íà íåäåëüíîì òàéìôðåéìå ïàðà óäåðæèâàåòñÿ â ðàìêàõ ñôîðìèðîâàííîé íèñõîäÿ-
ùåé òåíäåíöèè ïîêà îíà îñòàåòñÿ íèæå ñîïðîòèâëåíèÿ 85.90, íî ïàðà ñôîðìèðîâàëà "ìîëîò". Îáùåå íèñõîäÿùåå äàâëåíèå
íà ïàðó ñîõðàíÿåòñÿ. Íà äíåâíîì òàéìôðåéìå ïàðà ñôîðìèðîâàëà ñåðèþ êîíâåðãåíöèé, ÷òî ìîæåò âûçâàòü âîññòàíîâëå-
íèå ïàðû, íî ïîêà íèñõîäÿùåå äàâëåíèå ïðîäîëæàåò îñòàâàòüñÿ ñèëüíûì, êðàòêîñðî÷íî ñèòóàöèþ ìîãëè áû èçìåíèòü
èíòåðâåíöèè Áàíêà ßïîíèè. Çàêðåïëåíèå âûøå 84.80 ñïðîâîöèðóåò ðîñò ïàðû. Ïðåîäîëåíèå ïîääåðæåê â ðàéîíå 83.30 ñòàíåò
ñèãíàëîì ê ñíèæåíèþ.
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Ðåêîìåíäàöèè:

1. Àãðåññèâíûå òðåéäåðû ìîãóò ïðîáîâàòü ïðîäàâàòü â ðàéîíå 84.20 ñî ñòîïàìè âûøå 84.80. Ïîêóïêè ìîæíî ðàñ-
ñìîòðåòü â ðàéîíå 83.30 ñî ñòîïàìè íèæå 82.50.

2. Áîëåå ñïîêîéíûå ïðîäàæè ïî ïàðå ìîæíî ðàññìîòðåòü ïîñëå çàêðåïëåíèÿ íèæå 83.30. Ïîêóïêè ìîæíî ðàññìîò-
ðåòü â ñëó÷àå çàêðåïëåíèÿ âûøå 84.90.

- Восходящий тренд 

- Восходящий тренд, консолидация 

- Нисходящий тренд. 

- Нисходящий тренд, консолидация 

- Боковое движение (Flat) 

Óñëîâíûå îáîçíà÷åíèÿ:

Ñ óâàæåíèåì, Åãîð Ñóñèí (aka Þã)

 Åâðîïåéñêèå PR-òåñòû è ÿïîíñêèå ñòðàñòè
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Àìåðèêàíñêàÿ ýêîíîìèêà âíîâü çàìåäëÿåòñÿ:
ìåñÿ÷íûé îáçîð

Àìåðèêàíñêàÿ ýêîíîìèêà âíîâü çàìåäëÿåòñÿ.

Ïîñòîÿííàÿ ñëàáîñòü àìåðèêàíñêîé ýêîíîìèêè, äèôôå-
ðåíöèàëû ïðîöåíòíûõ ñòàâîê ñðåäè îñíîâíûõ ðàçâèòûõ ýêî-
íîìèê, èçìåíåíèÿ òîâàðíûõ öåí, âîçîáíîâëåíèå ãëîáàëüíîãî
óõîäà îò ðèñêà, îôèöèàëüíûå èíòåðâåíöèè íà ôîíäîâûõ è
âàëþòíûõ ðûíêàõ, îãðîìíûå ñóâåðåííûå äîëãè è òå÷åíèå â
áåçîïàñíûå àêòèâû - âîò òå îñíîâíûå äðàéâåðû äâèæåíèÿ
êàïèòàëà íà ìåæäóíàðîäíûõ âàëþòíûõ ðûíêàõ. Ìåæäó òåì,
ñèñòåìíûå ðèñêè ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà â Åâðîïå ñóùåñòâåí-
íî ñíèçèëèñü.

Àìåðèêàíñêèé äîëëàð îñòàåòñÿ â îáîðîíå. Î÷åâèäíàÿ
ìÿãêîñòü â ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâíîñòè, ïîñòîÿííî âûñîêèé
óðîâåíü áåçðàáîòèöû è ñëàáîñòü ðûíêà æèëüÿ, ïëþñ ïîëè-
òè÷åñêàÿ íåîïðåäåëåííîñòü, ñâÿçàííàÿ ñ ïðèáëèæàþùèìè-
ñÿ ïðîìåæóòî÷íûìè âûáîðàìè â Ïàëàòó ïðåäñòàâèòåëåé
Êîíãðåññà, à òàêæå ïîñòåïåííûé ïðîöåññ äèâåðñèôèêàöèè
ðåçåðâîâ ïðîäîëæàþò âëèÿòü íà êðàòêî- è ñðåäíåñðî÷íûå
ïåðñïåêòèâû äîëëàðà. Îôèöèàëüíàÿ ðèòîðèêà ÷èíîâíèêîâ
Ôåäåðàëüíîãî Ðåçåðâà óêàçûâàåò íà äëèòåëüíóþ ìÿãêîñòü
ìîíåòàðíûõ óñëîâèé è íà íåîáõîäèìîñòü óñêîðåíèÿ ïðîöåñ-
ñà óæåñòî÷åíèÿ ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè. Àìåðèêàíñêàÿ ýêîíî-
ìèêà ðàñøèðÿëàñü âî âòîðîì êâàðòàëå íà 1.6% ãîäîâûõ, çà-
ìåäëèâøèñü îò 3.7% â ïåðâîì êâàðòàëå 2010ã. Ñìåùåíèå
ôîêóñà ðûíêà íà ýêîíîìè÷åñêîå (è ôèíàíñîâîå) çäîðîâüå
Ñîåäèíåííûõ Øòàòîâ çàäàëî òîí äëÿ âàëþò NAFTA-çîíû èç-
çà ðåãèîíàëüíîé âçàèìîçàâèñèìîñòè. Êàíàäñêèé äîëëàð,
ïîõîæå, çàñòðÿë â èçìåí÷èâîì òîðãîâîì äèàïàçîíå ïðîòèâ
äîëëàðà ÑØÀ ñ óêëîíîì â ñòîðîíó îñëàáëåíèÿ. Â òî âðåìÿ
êàê äèôôåðåíöèàëû ïðîöåíòíûõ ñòàâîê îñòàþòñÿ â ïîëüçó
Êàíàäû, öåíû íà ýíåðãèþ è áîëåå ñëàáûå ïåðñïåêòèâû àìå-
ðèêàíñêîé ýêîíîìèêè áóäóò äàâèòü íà "ëóíè" â áëèæàéøåå
âðåìÿ. Îäíàêî, ñðåäíåñðî÷íûå ïåðñïåêòèâû êàíàäñêîé âàëþ-
òû îñòàþòñÿ îïòèìèñòè÷íûìè, áëàãîäàðÿ ðàñøèðÿþùèìñÿ
äèôôåðåíöèàëàì ïðîöåíòíûõ ñòàâîê, îòíîñèòåëüíî ñèëüíîé
ïîçèöèè ïî ñóâåðåííûì äîëãàì, ñûðüåâîìó ïðîôèëþ ýêî-
íîìèêè è ïîëîæèòåëüíîìó íàñòðîþ ðûíêîâ. Îäíàêî, çàâèñè-
ìîñòü êàíàäñêîé âàëþòû îò ñèòóàöèè â àìåðèêàíñêîé ýêîíîìè-
êå äîëæíà ïðèâåñòè ê åãî îòñòàâàíèþ îò äðóãèõ òîâàðíûõ âàëþò.

Ïåðåä åâðî ðèñóåòñÿ äîâîëüíî ìíîãîîáåùàþùàÿ ïåðñïåê-
òèâà â áëèæàéøåå âðåìÿ, ïîñêîëüêó ãëîáàëüíûå èíâåñòîðû âñå
áîëüøå êîíöåíòðèðóþòñÿ íà âåñüìà õðóïêèõ ýêîíîìè÷åñêèõ è
íåîïðåäåëåííûõ ìîíåòàðíûõ ïåðñïåêòèâàõ â Ñîåäèíåííûõ

 

Ñîîòíîøåíèå èçìåíåíèÿ äèôôåðåíöèàëà ñòàâîê
è êóðñà USD/CAD.

Øòàòàõ. Êîìáèíàöèÿ íèçêèõ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê - äàæå äîëãî-
ñðî÷íûõ, è ìÿãêîé ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè áëàãîïðèÿòíà äëÿ
êëþ÷åâûõ ýêîíîìèê Åâðî-çîíû. Èíäèêàòîðû ýêîíîìè÷åñêèõ
íàñòðîåíèé ïðîäîëæàþò äåìîíñòðèðîâàòü óñòîé÷èâîå óëó÷øå-
íèå, îáëåã÷àÿ ïðèâëå÷åíèå êàïèòàëà åâðîïåéñêèìè ñòðàíàìè
äëÿ îáåñïå÷åíèÿ ïîòðåáíîñòè â ôèíàíñèðîâàíèè áîëüøèõ äå-
ôèöèòîâ. Óñïåøíîå ñäåðæèâàíèå èíôëÿöèîííîãî äàâëåíèÿ
óêàçûâàåò íà îòñóòñòâèå íåîáõîäèìîñòè â íåìåäëåííîé íîðìà-
ëèçàöèè ìîíåòàðíûõ óñëîâèé. Âàëîâîé âíóòðåííèé ïðîäóêò
Åâðî-çîíû ðàñøèðèëñÿ âî âòîðîì êâàðòàëå íà 1.7% ãîäîâûõ,
ïðèâåäÿ ê áîëåå îïòèìèñòè÷íîìó âçãëÿäó íà äàëüíåéøèå ïåð-
ñïåêòèâû ýêîíîìèêè. Ãåðìàíèÿ îñòàåòñÿ äâèãàòåëåì ðîñòà â
ðåãèîíå - åå ïðîèçâîäñòâî óâåëè÷èëîñü â òå÷åíèå êâàðòàëà íà
3.7% ãîäîâûõ. Áåñïîêîéñòâà èíâåñòîðîâ ïî ïîâîäó íàäåæíîñ-
òè ñóâåðåííûõ äîëãîâ, õîòü è íåìíîãî ñïàëè, íî âñå æå ñîõðà-
íÿþòñÿ. Äîëãîâîé ðûíîê äåìîíñòðèðóåò ðàñøèðåíèå ñïðýäà
äîõîäíîñòè ìåæäó áîëåå ñëàáûìè è áîëåå ñèëüíûìè ÷ëåíàìè
Åâðîñîþçà, óêàçûâàÿ, ÷òî íå âñå âîïðîñû åùå áûëè ñíÿòû è
ñîõðàíÿåòñÿ óÿçâèìîñòü äîëãîâîãî ðûíêà â áóäóùåì.

Äðóãèå åâðîïåéñêèå âàëþòû, òàêèå êàê áðèòàíñêèé ôóíò è
øâåéöàðñêèé ôðàíê äåìîíñòðèðîâàëè óñòîé÷èâîå óêðåïëåíèå.
Ýêîíîìè÷åñêèå óñëîâèÿ â Âåëèêîáðèòàíèè, êàê îêàçàëîñü,
áûëè ëó÷øå, ÷åì ïðåäâàðèòåëüíî îöåíèâàëîñü ðûíêàìè, è
øâåéöàðñêèé ôðàíê áûë îñíîâíûì áåíåôèöèàðîì äâèæåíèÿ
êàïèòàëà â "çîíó áåçîïàñíîñòè" â òå÷åíèå ïîñëåäíåãî ïåðèîäà
èçìåí÷èâîñòè íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ. Òåì íå ìåíåå, âñå åùå
ñëàáûé ðûíîê æèëüÿ è ñîêðàùåíèå ðàñõîäîâ â Âåëèêîáðèòàíèè
ìîãóò ñäåðæàòü èìïóëüñ áðèòàíñêîé âàëþòû.
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ßïîíñêàÿ èåíà ïðîäîëæàåò èãðàòü äîìèíèðóþùóþ ðîëü íà
ãëîáàëüíûõ âàëþòíûõ ðûíêàõ. Åùå ñ ìàÿ èåíà ñòàëà óñòîé÷èâî
óêðåïëÿòüñÿ ïðîòèâ äîëëàðà. ßïîíñêàÿ âàëþòà èçâëåêàëà âûãî-
äó èç âîçðîñøåé äèâåðñèôèêàöèè ðåçåðâîâ ñî ñòîðîíû Êèòàÿ
è íåäàâíåãî âñïëåñêà ãëîáàëüíîãî óõîäà îò ðèñêà. Óñèëåíèå
èåíû, âûçâàííîå ñïðýäàìè ïðîöåíòíûõ ñòàâîê, óõîäîì îò ðèñ-
êà, èçìåíåíèåì òå÷åíèÿ "carry trade" è áîëåå äîëãîñðî÷íûì
âëèÿíèåì äåôëÿöèè íà ðåàëüíóþ ñòîèìîñòü âàëþòû, êàê îæè-
äàåòñÿ, ïðîäîëæèòñÿ â áëèæàéøåå âðåìÿ. Êðîìå òîãî, íåäàâíåå
àíîíñèðîâàíèå ïîëèòèêè â îòíîøåíèè íîâîãî ïàêåòà ôèíàíñî-
âûõ ñòèìóëîâ è óâåëè÷åíèå ëèêâèäíîñòè ÷åðåç ïðåäîñòàâëåíèå
ññóä äî 30 òðëí.    ñëóæàò ïîçèòèâíûì ôàêòîðîì äëÿ ÿïîíñêîé
âàëþòû. Õîòÿ âñå åùå îñòàþòñÿ ðèñêè ïðÿìûõ èíòåðâåíöèé
Áàíêà ßïîíèè äëÿ ñäåðæèâàíèÿ óäîðîæàíèÿ íàöèîíàëüíîé
âàëþòû, íåò íèêàêèõ ïðèçíàêîâ, ÷òî èìåííî â áëèæàéøåå âðå-
ìÿ áóäåò ñäåëàí âûáîð â ïîëüçó òàêîé ïîëèòèêè. Ïðè ýòîì,
óñèëåíèå èåíû ïðîõîäèëî íà ôîíå ñìåøàííîé äèíàìèêè äðó-
ãèõ ðåãèîíàëüíûõ âàëþò. Íàïðèìåð, êèòàéñêèé þàíü ðàçâåð-
íóëñÿ è ñêîððåêòèðîâàë ñâîé ðîñò ïðîòèâ äîëëàðà ÑØÀ ïîñëå
äîñòèæåíèÿ îòìåòêè 6.76 â íà÷àëå àâãóñòà, îñëàáèâøèñü äî 6.81
çà ìåñÿö. Òåïåðü ìû îæèäàåì, ÷òî êóðñ USDCNY çàêðîåò ãîä íà
óðîâíå 6.75.

 

Ðåàëüíûé ÂÂÏ îñíîâíûõ ýêîíîìèê çà 2009 è 2010ãã.

Ñîåäèíåííûå Øòàòû

Àìåðèêàíñêàÿ ýêîíîìèêà çàìåäëÿåòñÿ. ×òîáû ðàçî÷àðî-
âàòü ðûíêè, íå íóæíî ïðÿìîãî ñîêðàùåíèÿ âàëîâîãî âíóò-
ðåííåãî ïðîäóêòà. Äëÿ ýòîãî äîñòàòî÷íî ðåçêîãî ðàçî÷àðî-
âàíèÿ â òåìïàõ ðîñòà ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäâàðèòåëüíîé îöåí-
êîé ðûíêîâ, è èìåííî ýòî ìû ïîêà íàáëþäàåì, ó÷èòûâàÿ
íàø ïðîãíîç, ÷òî àìåðèêàíñêèé ðîñò áóäåò ñíèæàòüñÿ âî
âòîðîé ïîëîâèíå 2010 è â 2011ã. Ïîâòîðíûé ïåðåñìîòð âàëî-
âîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà çà âòîðîé êâàðòàë óäàëèë 0.8
ïðîöåíòíûõ ïóíêòîâ îò ïåðâîíà÷àëüíîãî îáùåãî ðîñòà â 2.4%
ãîäîâûõ, à äàííûå çà òðåòèé êâàðòàë íå äàþò îñíîâàíèé äëÿ
îæèäàíèÿ áîëåå ñèëüíîãî ðîñòà. Î ïåðñïåêòèâàõ ÷åòâåðòîãî
êâàðòàëà ñóäèòü åùå ñëèøêîì ðàíî, íî ìû ïðåäïîëàãàåì, ÷òî
îí áóäåò íåïëîõî âûãëÿäåòü íà ôîíå î÷åíü ñëàáûõ äàííûõ
âòîðîãî è òðåòüåãî êâàðòàëà. Îäíàêî, åñòü ðèñê, ñâÿçàííûé ñî
ñíèæåíèåì óâåðåííîñòè âñëåäñòâèå âîçîáíîâëåíèÿ îñëàá-
ëåíèÿ ðûíêà æèëüÿ, ïðîñåäàíèåì ôîíäîâîãî ðûíêà è ïðî-
äîëæàþùåéñÿ ñëàáîñòüþ íà ðûíêå òðóäà. Îæèäàíèÿ "V"-
îáðàçíîãî âîññòàíîâëåíèÿ, êîòîðîå ïðîãíîçèðîâàëîñü íà
ôîíå îêîí÷àíèÿ ñïàäà âî âòîðîé ïîëîâèíå 2009 ãîäà è ïîñ-
ëåäóþùåãî ðîñòà àïïåòèòà èíâåñòîðîâ ê ðèñêó, èñïàðèëèñü
óæå ýòîé âåñíîé. Ýòî áûëî ñâÿçàíî ñ òåì, ÷òî çíà÷èòåëüíî
óìåíüøèëñÿ èìïóëüñ íà÷àëüíîé ôàçû ðîñòà, îáåñïå÷åííûé
íàðàùèâàíèåì ïðîèçâîäñòâà è ìàòåðèàëüíûõ çàïàñîâ. Ââå-
äåííûå ïðàâèòåëüñòâîì ñòèìóëû òàêæå ñûãðàëè ñâîþ ðîëü
â ðàñøèðåíèè êðàòêîñðî÷íîãî ðîñòà, íî, â îñíîâíîì, â îï-
ðåäåëåííûõ ñåêòîðàõ è çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ ñïðîñà. Ãëàâíûé
âûâîä çäåñü îñòàåòñÿ ïðåæíèì - áûëî íåðåàëèñòè÷íî îæè-
äàòü òèïè÷íîãî öèêëà, â êîòîðîì áûëî áû ëåãêî èçáàâèòüñÿ

 

Èçìåíåíèå çàäîëæåííîñòè ïî êðåäèòíûì êàðòàì.

Àìåðèêàíñêàÿ ýêîíîìèêà âíîâü çàìåäëÿåòñÿ.

http://www.fxmag.ru?fxmag


FXMAG.RU © 2004-20101 9

13 ÑÅÍÒßÁÐß 2010 ¹340/35

îò ýôôåêòà ñîêðàùåíèÿ êðåäèòíîé íàãðóçêè ïîñëå ôèíàíñî-
âîãî êðèçèñà. Ìû îæèäàåì, ÷òî àìåðèêàíñêàÿ ýêîíîìèêà
âûðàñòåò íà 2.6% â 2010, ñ ïîñëåäóþùèì ðàñøèðåíèåì íà
2.1% â 2011ã.

Ôåäåðàëüíûé Ðåçåðâ ñäåëàë ñèìâîëè÷åñêèé ðåâåðàíñ â
ñòîðîíó áåñïîêîéñòâ ðûíêà, îáÿçàâøèñü ðåèíâåñòèðîâàòü
îñíîâíûå ïëàòåæè ïî èïîòå÷íûì è àãåíòñêèì äîëãîâûì
áóìàãàì â êàçíà÷åéñêèå îáÿçàòåëüñòâà. Ýòî íå ÿâëÿåòñÿ ïðÿ-
ìûì ðàñøèðåíèåì êîëè÷åñòâåííîãî îñëàáëåíèÿ, ïîñêîëüêó
îñòàâëÿåò ðûíêàì òó æå ñàìóþ ÷èñòóþ íàëè÷íîñòü. Íî ýòî
ïîçâîëÿåò èçáåæàòü íåãàòèâíîãî ýôôåêòà, êîòîðûé áûë áû â
ñëó÷àå âûâîäà ïîëó÷àåìûõ îñíîâíûõ ïëàòåæåé èç ýêîíîìè-
êè è, òàêèì îáðàçîì, ïðåæäåâðåìåííîãî óæåñòî÷åíèÿ ìîíå-
òàðíîé ïîëèòèêè. Ïåðåäàâàÿ ñòàáèëüíûé ðàçìåð ñâîåãî îá-
ùåãî áàëàíñà ÷åðåç ðåèíâåñòèðîâàíèå äîõîäîâ â ðàçìåðå 400
ìëðä.$ â ñëåäóþùåì ãîäó, Ôåäåðàëüíûé Ðåçåðâ äàåò ïîíÿòü,
÷òî íå ñòîèò îæèäàòü ïîâûøåíèÿ ñòàâêè ïî ôåäåðàëüíûì
ôîíäàì â òå÷åíèå, ïî êðàéíåé ìåðå, ãîäà. Ïîýòîìó, ìû íå
îæèäàåì, ÷òî Ôåäåðàëüíûé Ðåçåðâ íà÷íåò ïîäíèìàòü ïðî-
öåíòíûå ñòàâêè, êàê ìèíèìóì, äî êîíöà ñëåäóþùåãî ãîäà.
Ýòî åùå ðàç ïîä÷åðêèâàåò, ÷òî ñïðîñ íà äåíüãè íå ðåàãèðó-
åò íà íèçêèå ïðîöåíòíûå ñòàâêè, è âñå åùå äàëåêî äî òîé
ñèòóàöèè, êîãäà ìÿãêàÿ ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà ñòàíåò ðàáîòàòü
íà ñòèìóëèðîâàíèå ðåàëüíîé ýêîíîìèêè.

 

Äîõîäíîñòü áîíäîâ (îðàíæåâûì) è ñòàâêà LIBOR.

Êàíàäà

Âîññòàíîâëåíèå êàíàäñêîé ýêîíîìèêè ïîòåðÿëî ñâîé
èìïóëüñ. Ðåàëüíûé ðîñò âàëîâîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà
çàìåäëèëñÿ âî âòîðîì êâàðòàëå äî 2% ãîäîâûõ, ÷òî ïðèìåð-
íî âïîëîâèíó ìåíüøå ïîâûøåíèÿ, ïðîäåìîíñòðèðîâàííî-
ãî â ïåðâûå òðè ìåñÿöà 2010ã. Áåçóñëîâíî, íåìíîãî áîëåå
ñëàáîå, ÷åì îæèäàëîñü, çàìåäëåíèå ðîñòà áûëî íåèçáåæíî
ïîñëå âñïëåñêà ïîñò-ðåöåññèîííîé àêòèâíîñòè â ïðåäøå-
ñòâóþùèå äâà êâàðòàëà. Óðîâåíü ïðîèçâîäñòâà (ñ èþíÿ) áûë
ëèøü íà 0.5% íèæå ñâîåãî ïðåä-ðåöåññèîííîãî ïèêà. Åùå
îñòàåòñÿ âîñõîäÿùèé èìïóëüñ âî âòîðîé ïîëîâèíå ãîäà,
ó÷èòûâàÿ, ÷òî ïðîèçâîäñòâî â èþíå ïîâûñèëîñü íà 0.2%.
Çàìåäëåíèå ÷àñòè÷íî îòðàæàåò ïðîÿâëåíèå ïîòðåáèòåëÿìè
áîëüøåé îñòîðîæíîñòè. Íåñìîòðÿ íà äëèòåëüíûå ñîëèäíûå
òåìïû ñîçäàíèÿ ðàáî÷èõ ìåñò, íåîïðåäåëåííîñòü íà ôèíàí-
ñîâûõ ðûíêàõ è ïðèçíàêè óìåíüøåíèÿ ãëîáàëüíîãî ðîñòà
îõëàäèëè ïîòðåáèòåëüñêóþ óâåðåííîñòü è ïîäòîëêíóëè óðî-
âåíü ñáåðåæåíèÿ äîìîõîçÿéñòâ ê åå ñàìîìó âûñîêîìó óðîâíþ
çà äåñÿòèëåòèå. Àêòèâíîñòü íà ðûíêå æèëüÿ òàêæå ñáàâèëà îáî-
ðîòû. Ìåæäó òåì, áîëåå ðàííåå ðàñøèðåíèå çà ñ÷åò ïðàâèòåëü-
ñòâåííûõ ñòèìóëîâ, êàæåòñÿ, èäåò íà ñïàä, à îñëàáëåíèå èìïóëü-
ñà â ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêå, îñîáåííî â Ñîåäèíåííûõ Øòàòàõ,
çàìåäëÿåò (õîòÿ, ïîêà íå îñòàíàâëèâàåò) ðîñò ýêñïîðòà.

 

Çàíÿòîñòü â ÷àñòíîì ñåêòîðå Êàíàäû.
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Îäíàêî, åñòü è íåêîòîðûå ïîçèòèâíûå ìîìåíòû, îñîáåí-
íî çàìåòíûå â äåëîâûõ èíâåñòèöèÿõ. Ðàñõîäû íà ìàøèíû è
îáîðóäîâàíèå, à òàêæå äðóãèå êàïèòàëüíûå èíâåñòèöèè âû-
ðîñëè, ïîäêðåïëåííûå çäîðîâûìè êîðïîðàòèâíûìè áàëàí-
ñàìè, ïîâûøàþùèìñÿ óðîâíåì èñïîëüçîâàíèÿ ìîùíîñòåé
è ñèëüíîé íàöèîíàëüíîé âàëþòîé. Ìû îæèäàåì, ÷òî äåëî-
âûå èíâåñòèöèè ñòàíóò îäíèì èç êëþ÷åâûõ äðàéâåðîâ ðàñ-
øèðåíèÿ â áóäóùåì. Ïðè ýòîì, âñå åùå ñèëüíûé èìïîðò
ïîä÷åðêèâàåò çäîðîâûé âíóòðåííèé ñïðîñ. Êîíå÷íûé âíóò-
ðåííèé ñïðîñ, êîòîðûé íèâåëèðóåò ýêñïîðò è íàêîïëåíèå
çàïàñîâ, ïîêàçàë çäîðîâûé ðîñò â 3.5% ãîäîâûõ âî âòîðîì
êâàðòàëå. Â ñðåäíåì, ìû îæèäàåì ðîñò âûïóñêà ïðîäóêöèè
âî âòîðîé ïîëîâèíå ãîäà â ïðåäåëàõ 1%-2%. Ýòî ïîäðàçóìå-
âàåò íåìíîãî áîëåå ìåäëåííîå âîññòàíîâëåíèå, ÷åì ìû
îæèäàëè âñåãî íåñêîëüêî ìåñÿöåâ íàçàä, íî, òåì íå ìåíåå,
ýêîíîìèêà âñå åùå îñòàåòñÿ íà ïóòè ðàñøèðåíèÿ.

 

Èçìåíåíèå ýêñïîðòà (êðàñíûì) è
ïðîèçâîäñòâåííûõ ïîñòàâîê.

Ðûíêè åùå äî îáúÿâëåíèÿ ðåøåíèÿ Áàíêà Êàíàäû ïî ñòàâ-
êàì 8 ñåíòÿáðÿ ñòàëè ïåðåîöåíèâàòü ïåðñïåêòèâû äàëüíåé-
øåãî óæåñòî÷åíèÿ ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè. Îäíàêî, õîòÿ íåî-
ïðåäåëåííîñòü è âîçðîñëà, ìû ñ÷èòàåì, ÷òî áàëàíñ ôóíäà-
ìåíòàëüíûõ ôàêòîðîâ îñòàåòñÿ áëàãîïðèÿòíûì äëÿ äëèòåëü-
íîãî öèêëà ïîâûøåíèÿ ñòàâîê ïî ðÿäó ïðè÷èí:

- áàëàíñ íåäàâíèõ ìàêðî-ïîêàçàòåëåé â öåëîì áûë ñèëü-
íåå, ÷åì èíòåðïðåòèðîâàëîñü ðûíêàìè;

- áîëåå íèçêàÿ äîõîäíîñòü ïî îáëèãàöèÿì è îñëàáëåíèå
âàëþòû ÷àñòè÷íî íåéòðàëèçóþò ýôôåêò íåäàâíèõ ïîâûøå-
íèé ñòàâîê;

- â òå÷åíèå øåñòè ìåñÿöåâ êàíàäñêèå äîìîõîçÿéñòâà áó-
äóò áîëåå ñèëüíî îáðåìåíåíû äîëãàìè, íåæåëè àìåðèêàíñ-
êèå, èñõîäÿ èç ñîîòíîøåíèÿ äîëãà ê äîõîäàì;

- â òî âðåìÿ êàê ðûíîê æèëüÿ íåñêîëüêî îñëàá, ýòî êîìïåí-
ñèðóåòñÿ äåëîâûìè èíâåñòèöèÿìè â ìàøèíû è îáîðóäîâàíèå;

- ñèòóàöèÿ íà òîâàðíûõ ðûíêàõ ÿâëÿåòñÿ íåîïðåäåëåí-
íîé, íî áëàãîïðèÿòíîé äëÿ ïðîäîëæèòåëüíûõ êàïèòàëüíûõ
èíâåñòèöèé.

Â èòîãå, ìû îæèäàåì, ÷òî Öåíòðîáàíê ïîéäåò 8 ñåíòÿá-
ðÿ íà ïîâûøåíèå ñòàâêè íà 25 áàçèñíûõ ïóíêòîâ (÷òî è
ïðîèçîøëî), à çàòåì â îêòÿáðå è äåêàáðå âîçüìåò ïàóçó.

 

Äîõîäíîñòü áîíäîâ ÑØÀ (ñèíèì) è Êàíàäû.

Åâðî-çîíà

Åâðî-çîíà õîðîøî çàêðåïèëàñü íà òðàåêòîðèè ðîñòà.
Ýêîíîìèêà ïðîäåìîíñòðèðîâàëà âî âòîðîì êâàðòàëå ñàìûé
áûñòðûé ðîñò çà ÷åòûðå ãîäà è îïåðåäèëà Ñîåäèíåííûå
Øòàòû, ïîñêîëüêó ïðîèçâîäñòâî ðàñøèðèëîñü íà 1.0% (1.7%
ãîäîâûõ). Óâåðåííûå äàííûå ïî ïðîìûøëåííûì çàêàçàì
âêóïå ñ èíäåêñàìè ìåíåäæåðîâ ïî çàêóïêàì â ïðîèçâîä-
ñòâåííîì è ñåðâèñíîì ñåêòîðàõ ïîäòâåðæäàþò íàø âçãëÿä,
÷òî èìïóëüñ ýêîíîìèêè âî âòîðîì êâàðòàëå 2010 ãîäà ïðîäîë-
æèòñÿ è äàëüøå. Ïîääåðæèâàåìîå ýêñïîðòîì âîññòàíîâëå-
íèå äîëæíî ïåðåäàòüñÿ íà âíóòðåííèé ðûíîê - âîññòàíîâëå-
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íèå êðåäèòíîãî ïîòîêà è óëó÷øåíèå ïîòðåáèòåëüñêîé óâå-
ðåííîñòè ÿâëÿþòñÿ äîëãîæäàííûìè ñîáûòèÿìè äëÿ ÷àñòíûõ
ðàñõîäîâ. Ìû îæèäàåì, ÷òî ýêîíîìèêà Åâðî-çîíû ðàñøè-
ðèòñÿ ïðèáëèçèòåëüíî íà 1.5% â ýòîì ãîäó. Â òî âðåìÿ êàê
Ãåðìàíèÿ îñòàåòñÿ äâèãàòåëåì ðîñòà â Åâðî-çîíå (åå ýêîíî-
ìèêà, êàê îæèäàåòñÿ, ðàñøèðèòñÿ íà 3% â 2010 ãîäó), ïðèñóò-
ñòâóåò ñóùåñòâåííàÿ ðàçíèöà â ýêîíîìè÷åñêîì ðàçâèòèè
ìåæäó îñíîâíûìè è ïåðèôåðèéíûìè ñòðàíàìè Åâðî-çîíû,
ãäå ïðîâîäÿòñÿ æåñòêèå ìåðû ïî ñîêðàùåíèþ áþäæåòíûõ
äåôèöèòîâ, ÷òî íåáëàãîïðèÿòíî ñêàçûâàåòñÿ íà ýêîíîìè÷åñ-
êîé àêòèâíîñòè. Ïåðñïåêòèâû ðåãèîíàëüíîé ýêîíîìèêè íà
2011 ãîä îñòàþòñÿ ïîä âîïðîñîì, ïîñêîëüêó äèíàìèêó ðîñ-
òà, îñîáåííî â ýêñïîðòíîì ñåêòîðå, áóäåò ïîäâåðæåíà âëè-
ÿíèþ çàìåäëåíèÿ ýêîíîìèêè â ÑØÀ è Êèòàå. Ïðîèçâîäñòâî
â Åâðî-çîíå, âåðîÿòíî, ðàñøèðèòñÿ â ñëåäóþùåì ãîäó ÷óòü
áîëåå 1%. Ïîñêîëüêó èíôëÿöèîííîå äàâëåíèå îñòàåòñÿ õîðî-
øî-ñäåðæèâàåìûì (èíäåêñ CPI ïîâûñèëñÿ â àâãóñòå íà 1.6%
ãîäîâûõ), ìû îæèäàåì, ÷òî Åâðîïåéñêèé öåíòðàëüíûé áàíê
áóäåò óäåðæèâàòü öåëåâóþ ïðîöåíòíóþ ñòàâêó íåèçìåííîé
íà óðîâíå 1.0% âïëîòü äî êîíöà 2011ã.

Ó÷åòíàÿ ñòàâêà Áàíêà Êàíàäû (êðàñíûì),
ÔÐÑ (ñèíèì) è ÅÖÁ.

ßïîíèÿ

Ýêñïîðòíûå îáúåìû èç ßïîíèè äîëæíû âñå æå íà÷àòü
ðåàãèðîâàòü íà ðåêîðäíî-äîðîãóþ èåíó. Îáùèå îòãðóçêè
ïðîäîëæèëè â èþëå óâåëè÷èâàòüñÿ, ïîâûñèâøèñü íà 2.4% ê

ñðåäíåìó óðîâíþ âòîðîãî êâàðòàëà, êîãäà ðîñò ñîñòàâèë 9%
çà âåñü ïåðèîä. Äàëüíåéøåå ïîäòâåðæäåíèå ýòîé òåíäåíöèè
ïðèäåò îò äàííûõ ïî ïðîìûøëåííîìó ïðîèçâîäñòâó, êîòî-
ðûå â èþëå íàðóøèëè íèñõîäÿùóþ òåíäåíöèþ, áëàãîäàðÿ
ñîëèäíîìó ðîñòó ïðîèçâîäñòâà òðàíñïîðòà. Óñòîé÷èâîñòü
ÿïîíñêèõ èíîñòðàííûõ ïîñòàâîê êîíòðàñòèðóåò ñ óñèëåíèåì
íàöèîíàëüíîé âàëþòû. Èåíà ïîêàçàëà ñìåøàííûå ñèãíàëû
â òå÷åíèå àïðåëÿ-èþíÿ, ïîñêîëüêó îíà îñëàáèëàñü ïî îòíî-
øåíèþ ê åâðî è óñèëèëàñü ïðîòèâ äîëëàðà. Ïîêà â òðåòüåì
êâàðòàëå îíà â ñðåäíåì äåðæèòñÿ ñèëüíåå îáåèõ âàëþò. Ó÷è-
òûâàÿ äîëþ ÿïîíñêèõ îòãðóçîê â Êèòàé è Ñîåäèíåííûå Øòà-
òû, ñîñòàâëÿþùèå 18.8% è 16.4%, ñîîòâåòñòâåííî (â òî âðå-
ìÿ êàê ýêñïîðò â Åâðîïó ñîñòàâëÿåò 9.2% îáùèõ èíîñòðàí-
íûõ ïðîäàæ), ñëåäóåò îæèäàòü çàïàçäûâàþùåé ðåàêöèè ýêñ-
ïîðòà íà ïîâûøåíèå êóðñà èåíû, ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå íå-
äàâíèå òåíäåíöèè íà âàëþòíîì ðûíêå. Âÿëûé ðîñò âàëîâîãî
âíóòðåííåãî ïðîäóêòà âî âòîðîì êâàðòàëå, êîíå÷íî, îòðàçèë
îòðèöàòåëüíîå âëèÿíèå ÷èñòîãî ýêñïîðòà. Îäíàêî, â îñíîâ-
íîì, ýòî ñòàëî ðåçóëüòàòîì ñóùåñòâåííîãî ïîâûøåíèÿ èì-
ïîðòà, óêàçûâàÿ íà óëó÷øåíèå ïåðñïåêòèâ ïîòðåáèòåëüñêèõ
ðàñõîäîâ, ÷òî ïîäòâåðæäàåòñÿ èíäèêàòîðàìè ïîòðåáèòåëüñ-
êîé óâåðåííîñòè, ïîâûøàþùèìñÿ ðûíêîì òðóäà è ðîñòîì
áàíêîâñêèõ êðåäèòîâ ÷àñòíûì ëèöàì. Íà íàø âçãëÿä, ýòî
óêàçûâàåò, ÷òî âñå åùå áëàãîïðèÿòíàÿ âíåøíÿÿ ïåðñïåêòèâà
ïðîäîëæàåò ïåðåäàâàòüñÿ íà ÿïîíñêèé âíóòðåííèé ðûíîê.

Âåëèêîáðèòàíèÿ

Áðèòàíñêàÿ ýêîíîìèêà íàõîäèòñÿ íà ïóòè óâåðåííîãî
âîññòàíîâëåíèÿ - ïðîèçâîäñòâî âî âòîðîì êâàðòàëå ðàñøè-
ðèëîñü íà 1.2% (1.7% ãîäîâûõ), ïðè ýòîì ðîñò íàáëþäàëñÿ ïî
âñåì ñåêòîðàì, âêëþ÷àÿ ñòðîèòåëüñòâî. Êðîìå òîãî, îáåñïå-
÷åííîå ýêñïîðòîì âîññòàíîâëåíèå ñîïðîâîæäàåòñÿ âîçðîæ-
äåíèåì ÷àñòíûõ ðàñõîäîâ, êîòîðûå â àïðåëå-èþíå âåðíóëèñü
íà òåððèòîðèþ ðîñòà. Ìû îæèäàåì, ÷òî áðèòàíñêàÿ ýêîíî-
ìèêà ïî èòîãàì ãîäà ïðîäåìîíñòðèðóåò ðîñò íà 1.4 %.

Òåì íå ìåíåå, ïîñòîÿííî ñëàáûå ðûíêè æèëüÿ è ïðåäñòî-
ÿùàÿ êîíñîëèäàöèÿ ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè, â ôîðìå óâåëè÷å-
íèÿ íàëîãîâ è óìåíüøåíèÿ ïðàâèòåëüñòâåííûõ ðàñõîäîâ,
âåðîÿòíî, îõëàäÿò ïåðñïåêòèâû ðîñòà â ñðåäíåñðî÷íîì ïå-
ðèîäå. Ìû îæèäàåì, ÷òî ðåàëüíûé ðîñò âàëîâîãî âíóòðåí-
íåãî ïðîäóêòà â 2011 ãîäó ñîñòàâèò 1.2%. Ïîñêîëüêó óñòîé÷è-
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âîñòü ïðîäîëæàþùåãîñÿ çäîðîâîãî âîññòàíîâëåíèÿ áðèòàí-
ñêîé ýêîíîìèêè îñòàåòñÿ íåîïðåäåëåííîé, ìîíåòàðíàÿ ïîëè-
òèêà, ñêîðåå âñåãî, îñòàíåòñÿ â òå÷åíèå íåêîòîðîãî âðåìåíè
íåèçìåííîé. Ìû ïîëàãàåì, ÷òî ó÷åòíàÿ ñòàâêà Áàíêà Àíãëèè
îñòàíåòñÿ íà óðîâíå 0.5% äî âòîðîãî êâàðòàëà 2011ã. Â òî
âðåìÿ, êàê Áàíê Àíãëèè ïðèäåðæèâàåòñÿ ñâîåé ïîçèöèè, ÷òî
èçáûòî÷íûå ìîùíîñòè â ýêîíîìèêå äîëæíû ïðèâåñòè ê
ñíèæåíèþ èíôëÿöèîííîãî äàâëåíèÿ, îí îáðàùàåò âíèìà-
íèå, ÷òî ïðèñóòñòâóåò íåîïðåäåëåííîñòü îòíîñèòåëüíî ñòå-
ïåíè, äî êîòîðîé äîëæíà óìåíüøèòüñÿ èíôëÿöèÿ. Õîòÿ îá-
ùàÿ èíôëÿöèÿ îñëàáèëàñü â èþëå â òå÷åíèå òðåòüåãî ìåñÿ-
öà ïîäðÿä äî 3.1%, îíà îñòàåòñÿ çíà÷èòåëüíî âûøå îôèöè-
àëüíîé ñðåäíåñðî÷íîé öåëè â 2% ãîäîâûõ, è ïîäñêî÷èò, êàê
òîëüêî áóäåò ââåäåíî ïîâûøåíèå íàëîãà íà äîáàâëåííóþ
ñòîèìîñòü íà 2.5% â ÿíâàðå 2011ã.

Øâåéöàðèÿ

Øâåéöàðñêèå âëàñòè ñòàëêèâàþòñÿ ñ íåïðîñòîé çàäà÷åé
ïî ôîðìèðîâàíèþ ñîîòâåòñòâóþùåé ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè.
Íåäàâíåå óêðåïëåíèå øâåéöàðñêîãî ôðàíêà ïî îòíîøåíèþ
ê åâðî - óñèëåíèå âàëþòû ñîñòàâèëî ïî÷òè 15% ñ êîíöà 2009
ãîäà, èãðàåò ñâîþ ðîëü â óæåñòî÷åíèè äåíåæíî-êðåäèòíûõ
óñëîâèé, îõëàæäàÿ èíôëÿöèîííîå äàâëåíèå. Ïîòðåáèòåëüñêàÿ
èíôëÿöèÿ ñîñòàâèëà â èþëå 0.4% ãîäîâûõ ïî ñðàâíåíèþ ñ 1.4%
â àïðåëå - â ïîìåñÿ÷íîì èñ÷èñëåíèè, öåíû ñíèçèëèñü íà 0.7%.

Äèíàìèêà êóðñà EUR/CHF çà ïîñëåäíèé ãîä.

Ïðîãíîç ðàçâèòèÿ ìèðîâûõ ýêîíîìèê

Âîçðîñøàÿ íåîïðåäåëåííîñòü íà ãëîáàëüíûõ ôèíàíñî-
âûõ ðûíêàõ âåäåò ê âîñõîäÿùåìó äàâëåíèþ íà âàëþòû "çîí
áåçîïàñíîñòè", âðîäå øâåéöàðñêîãî ôðàíêà. Ïîñêîëüêó
ñèëüíûé øâåéöàðñêèé ôðàíê âûçûâàåò íåêîòîðûå áåñïî-
êîéñòâà îòíîñèòåëüíî äåôëÿöèè è îãðàíè÷åíèÿ ïåðñïåê-
òèâ ýêñïîðòíîãî ñåêòîðà, âëàñòè ìîãóò âíîâü ðåøèòüñÿ íà
ïðîâåäåíèå èíòåðâåíöèé íà âàëþòíûõ ðûíêàõ. Îäíàêî, äî-
ïîëíèòåëüíàÿ ëèêâèäíîñòü â ðåçóëüòàòå ïðåäûäóùèõ èí-
òåðâåíöèé Öåíòðîáàíêà âûçûâàåò ðîñò êðåäèòà è öåí íà
ñîáñòâåííîñòü, â òî âðåìÿ êàê âíóòðåííÿÿ ýêîíîìèêà (íà-
ðÿäó ñ âíåøíèì ñåêòîðîì) íàõîäèòñÿ â çäîðîâîì ñîñòîÿ-
íèè, ÷òî ïîòåíöèàëüíî ïîçæå ïðèâåäåò ê áîëåå ñèëüíîìó
èíôëÿöèîííîìó äàâëåíèþ.

Ñëåäóþùåå åæåêâàðòàëüíîå çàñåäàíèå ïî ìîíåòàðíîé
ïîëèòèêå íàìå÷åíî íà 16 ñåíòÿáðÿ - ìû îæèäàåì, ÷òî Öåí-
òðîáàíê îñòàâèò öåëåâóþ ïðîöåíòíóþ ñòàâêó íà óðîâíå
0.25% äî ïåðâîãî êâàðòàëà 2011 ãîäà, êîãäà âåðîÿòíî íà÷-
íåòñÿ îñòîðîæíûé ïðîöåññ íîðìàëèçàöèè ìîíåòàðíîé
ïîëèòèêè. Ó÷èòûâàÿ, ÷òî ñîñòîÿíèå ãîñóäàðñòâåííîãî
áþäæåòà íàõîäèòñÿ â çíà÷èòåëüíî ëó÷øåé ôîðìå, ÷åì â
Åâðîïå (áþäæåò Øâåéöàðèè â 2009 ãîäó áûë ôàêòè÷åñêè
ñáàëàíñèðîâàí), ó øâåéöàðñêèõ âëàñòåé íåò íèêàêîé íåîá-
õîäèìîñòè ïðåäïðèíèìàòü ñðî÷íûå ìåðû ïî êîíñîëèäà-
öèè ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè. Øâåéöàðñêàÿ ýêîíîìèêà,
ïî íàøèì ðàñ÷åòàì, ïî èòîãàì 2010 ãîäà âûðàñòåò
ïðèáëèçèòåëüíî íà 2%.

Àìåðèêàíñêàÿ ýêîíîìèêà âíîâü çàìåäëÿåòñÿ.
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Çà èñêëþ÷åíèåì âòîðíèêà, íåäåëüêà íà äâèæåíèÿ âûäà-
ëàñü ñëàáåíüêîé. ×åòûðå ôëýòîâûõ äíÿ èç ïÿòè.  Âî âòîðíèê
ðåçêèé ðîñò èíäåêñà äîëëàðà ïîñëåäîâàë ïîñëå îïóáëèêîâàí-
íîé ñòàòüè  â Wall Street Journal. Â ñòàòüå ñòàâÿò ïîä ñîìíå-
íèå íåäàâíî ïðîâåäåííûå ñòðåññ-òåñòû åâðîïåéñêèõ áàíêîâ
è ãîâîðèòñÿ, ÷òî åñòü áàíêè, êîòîðûå  çàíèçèëè îáúåì äîëãîâ
è íå ïðåäîñòàâèëè ïî íèì äîêóìåíòîâ ðåãóëèðóþùèì åâðî-
ïåéñêèì îðãàíàì. Ïîñëå ÷åãî, ðûíîê äî ñóááîòû áûë ïðåä-
ñòàâëåí ñàì ñåáå.

Áðèòàíñêèé ôóíò â ñðåäó ïûòàëñÿ íà äàííûõ ïî ðûíêó
æèëüÿ â Âåëèêîáðèòàíèè ðàçâèòü âîñõîäÿùåå äâèæåíèå, íî
êàê è âñå, áûñòðî âûäîõñÿ è ïåðåøåë â êîððåêöèîííóþ ôàçó.
Íîâîñòè òîëüêî ðàñêà÷èâàëè ðûíîê, è ïî èòîãàì ïÿòíèöû
åâðî è ôóíò îñòàëèñü òîðãîâàòüñÿ  â äèàïàçîíàõ.

Â ïÿòíèöó íà òîðãàõ â Àçèè àìåðèêàíñêèé äîëëàð óêðå-
ïèëñÿ ê ñâîèì êîíêóðåíòàì  íà ôîíå îïóáëèêîâàííîãî òîð-
ãîâîãî áàëàíñà èç Êèòàÿ, âî âòîðîé ïîëîâèíå äíÿ õîä òîðãîâ
èçìåíèë óñïåøíî ïðîâåäåííûé àóêöèîí ïî èòàëüÿíñêèì
êàçíà÷åéñêèì îáëèãàöèÿì, à òàêæå ñîîáùåíèå î òîì, ÷òî
äåôèöèò áþäæåòà Ãðåöèè ñ ÿíâàðÿ ïî àâãóñò ñíèçèëñÿ íà
32.2% ïðîòèâ öåëåâîãî óðîâåíÿ 26.5%.

Íàñòðîåíèÿ íà ðûíêå ìåíÿëèñü î÷åíü áûñòðî. Îñíîâíûå
ïàðû äâèãàëèñü áåç îïðåäåëåííîãî íàïðàâëåíèÿ. Âûñîêàÿ
âîëàòèëüíîñòü çà ñ÷åò êðîññîâ íàáëþäàëàñü  â ïàðå USDCHF.

Íà àìåðèêàíñêîé ñåññèè äîëëàð îòûãðàë ïîòåðè ïðîòèâ
ìíîãèõ âàëþò. Ïðîòèâ èåíû äîëëàð çàêðûëñÿ ðîñòîì, òàê êàê
ïðåìüåð-ìèíèñòð ßïîíèè Íàîòî Êàí ïðèçâàë äðóãèå ñòðàíû
íå ïðåïÿòñòâîâàòü èì ïðîâåäåíèþ âàëþòíîé èíòåðâåíöèè.
Àìåðèêàíñêîìó äîëëàðó  íå óäàëîñü óêðåïèòü ñâîè ïîçèöèè
ïðîòèâ ñûðüåâûõ âàëþò, òàê êàê ðîñëà íåôòü öåíà íà íåôòü.

Ðèñ. 1 ÌÀ êàíàëû äëÿ ÷àñîâîãî ãðàôèêà EURUSD

Ïîñëåäíèå òðè äíÿ åâðî è ôóíò ïðîòèâ äîëëàðà òîðãîâà-
ëèñü â áîêîâîì òðåíäå. Âðåìåíè ïðîøëî äîñòàòî÷íî, ÷òîáû
ïîêàçàòü ñèëüíîå äâèæåíèå â òå÷åíèå äâóõ ñóòîê ïðèìåðíî
ïî 1% â äåíü.

Â ïðåäûäóùåì åæåíåäåëüíîì îáçîðå íà äíÿõ ó ìåíÿ áûë
îäèí ïðîãíîç íà ðîñò. Âî âòîðíèê ïðè ñíèæåíèè ê 1,2680
ìåäâåäè çàáëîêèðîâàëè ðåàëèçàöèþ ïðîãíîçà. Åñëè áû öåíà
ñìîãëà íà ñëåäóþùèé äåíü âåðíóòüñÿ ê 1,2870, òî áûêàì
ìîæíî áûëî áû íå ñóåòèòüñÿ, à òàê êàê ïîñëå ñíèæåíèÿ äî
1,2658, ðûíîê â òå÷åíèå òðåõ äíåé ôîðìèðîâàë êîððåêöèîí-
íóþ ìîäåëü, åñòü ðèñêè ïðîâàëèòüñÿ ê 1,24325 (ôèáî 61,8%
íà äíÿõ).

Â ïîíåäåëüíèê âàæíûõ íîâîñòåé íå çàïëàíèðîâàíî. Íà
÷àñàõ èíäåêñ äîëëàðà ñòîèò äëÿ ðîñòà, ïîýòîìó íà ïîíåäåëü-
íèê ïî îñíîâíîìó ñöåíàðèþ ðàññìàòðèâàþ ñíèæåíèå. Ñòî-
èò îòìåòèòü, ÷òî åâðî è ôóíò, îêîëî ìåñÿöà, íàõîäÿòñÿ ïîä
äàâëåíèåì ê ñûðüåâûì âàëþòàì. Ýòî äîïîëíèòåëüíî îêàçû-
âàåò ïîääåðæêó ìåäâåäÿì ïî åâðî.

Îò 1,25874 îòñêîê áûë íåóäà÷íûì. Ñòàòüÿ â WSJ âåðíóëà
êóðñ EURUSD ê 50%-ìó óðîâíþ. Áûêàì íåîáõîäèìî áûëî
ïðîéòè 1,2921, ÷òîáû çàêðåïèòü îòñêîê îò 1,28874. Êàê ÿ óæå
ãîâîðèë ðàíåå, ïðîáîé 1,25874 ñèëüíî èçìåíèò òåõíè÷åñêóþ
êàðòèíó äëÿ áûêîâ. Ïîòåðÿ ýòîãî óðîâíÿ îêàæåò ñèëüíîå
äàâëåíèå íà áûêîâ + ê ýòîìó åñòü ðèñêè ïîòåðÿòü òåððèòîðèþ
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Ðèñ. 2 ÌÀ êàíàëû äëÿ äíåâíîãî ãðàôèêà EURUSD

äî 1,24325. Íî äàæå â ýòîì ñëó÷àå îñíîâíàÿ öåëü ìåäâåäåé
ïîñëå ïðîáîÿ ëèíèè òðåíäà îñòàíåòñÿ íà îòìåòêå 1,20209. Çà
ñ÷åò òîãî, ÷òî áûêàì óäàëîñü â òå÷åíèå òðåõ äíåé óäåðæàòü-
ñÿ âûøå 50%-ãî óðîâíÿ, ñòîõàñòèê ñíèçèëñÿ äî çîíû 20. Ýòî
áëàãîïðèÿòíûé ìîìåíò äëÿ áûêîâ. Íà íåäåëÿõ èíäèêàòîðû
òîæå ïîäáèðàþòñÿ â çîíó ïîêóïîê áåç çíà÷èìûõ ïîòåðü äëÿ
áûêîâ, ïîýòîìó ñëåäèòå íà äíÿõ çà ïðîáîåì óðîâíåé 1,25874
èëè ââåðõ 1,2820. Êóäà ïðîáüþò òóäà ïîéäóò.

Ðèñ.3   Íåäåëüíûé ãðàôèê EURUSD

Ïîêà íà äíÿõ íå ïðîáèëè 1,25874, íà íåäåëÿõ îñòàâëÿþ âñå
áåç èçìåíåíèé.

Ðèñ. 1 ÌÀ êàíàëû äëÿ ÷àñîâîãî ãðàôèêà GBPUSD

Áðèòàíåö çàêðûë íåäåëþ íåçíà÷èòåëüíûì ñíèæåíèåì.
Èíäèêàòîðû íà ÷àñàõ ñòîÿò äëÿ ðîñòà, ïîýòîìó â Àçèþ îæèäàþ
íåçíà÷èòåëüíîãî îòêàòà ê 1,5390 è âíèç ïî íèñõîäÿùåìó êàíàëó
äî 1,5290. Åñëè îáðàòèòüñÿ ê äíåâíîìó ãðàôèêó, òî âèäíî, ÷òî
ìåäâåäè íàñòðîåíû ïðîõîäèòü óðîâåíü 38,2% èëè 1,5321. Ìèíè-
ìóì áûë çàôèêñèðîâàí 7 ñåíòÿáðÿ íà îòìåòêå 1,52964.

Çäåñü íàäî îäíîâðåìåííî ñëåäèòü çà äèíàìèêîé EURUSD,
ò.ê. åâðî òîæå áëèçêà ê ïðîáîþ óðîâíÿ 50%. Ñìîæåò èçìå-
íèòüñÿ íàñòðîé åâðî è ôóíòà ê ñûðüåâûì âàëþòàì, çíà÷èò,
åñòü âåðîÿòíîñòü, ÷òî  EURUSD è GBPUSD óäåðæàòñÿ âûøå
óêàçàííûõ óðîâíåé ôèáî è ïîâòîðÿòü íîâûå îòñêîêè.

Ðèñ. 2 ÌÀ êàíàëû äëÿ äíåâíîãî ãðàôèêà GBPUSD
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Óðîâåíü 38,2 ïî-ïðåæíåìó âûñòóïàåò äëÿ áûêîâ ñèëüíîé
ïîääåðæêîé. Ïîêà ÷òî ïî ôóíòó íàñòðîé äëÿ äàëüíåéøåãî
ñíèæåíèÿ â ðàéîí 1,51133. Íà ïðîøëîé íåäåëå ÿ ïèñàë, ÷òî
íåñìîòðÿ íà âûõîä íåãàòèâíûõ äàííûõ ïî äåëîâîé àêòèâíî-
ñòè â ïðîèçâîäñòâåííîé ñôåðå è ñôåðå óñëóã ïî Âåëèêîáðè-
òàíèè, òåíäåíöèÿ ê ðîñòó ñîõðàíÿåòñÿ. Íà ýòîé íåäåëå åñòü
ðèñêè ïðîéòè 1,52964 è âçÿòü êóðñ ê 1,51133.

Ðèñ.3   Íåäåëüíûé ãðàôèê GBPUSD

Ïðîãíîç ïîêà îñòàâëÿþ. Åñëè íîâàÿ íåäåëÿ çàêðîåòñÿ â
ðàéîíå 1,5100, òî â ñëåäóþùåì îáçîðå åãî îòìåíþ.

Ñ óâàæåíèåì, Âëàä Àíòîíîâ
Ôèíàíñîâûé àíàëèòèê ÃÊ "Àëüïàðè"
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Âûáèðàåì ECN äëÿ òîðãîâëè âàëþòàìè

www.kf-forex.ru

I
Â íàñòîÿùåå âðåìÿ âñå áîëüøóþ ïîïóëÿðíîñòü íà

ðûíêå Ôîðåêñ ïðèîáðåòàþò òåõíîëîãèè òîðãîâëè âàëþòà-
ìè, êîòîðûå ïîçâîëÿþò òðåéäåðàì îñóùåñòâëÿòü ñäåëêè,
ìèíóÿ äèëèíãîâûå öåíòðû è áàíêè. Òàêèå íîâûå "àëüòåð-
íàòèâíûå" òîðãîâûå ñèñòåìû  íàïðÿìóþ ñâîäÿò ïîêóïà-
òåëåé è ïðîäàâöîâ âàëþòû, â ðåçóëüòàòå ÷åãî òðåéäåðû
ýêîíîìÿò êàê âðåìÿ íà ñîâåðøåíèå îïåðàöèé (ïîñêîëüêó
îòñóòñòâóþ ò.í. "ðåêâîóòû"), òàê è ñîáñòâåííûå äåíüãè (òàê
êàê íå ïðèõîäèòñÿ ïåðåïëà÷èâàòü çà ðàçëè÷íûå êîìèññèè
ïîñðåäíèêàì è ìèðèòüñÿ ñ áîëüøèì ñïðåäîì). Ñðåäè
ïîäîáíûõ ñèñòåì íàèáîëüøåå ðàñïðîñòðàíåíèå ïîëó÷èëè
òàê íàçûâàåìûå ECN-òåõíîëîãèè.

Electronic Communication Network (ECN) - ýòî âíåáèðæå-
âàÿ òîðãîâàÿ ñèñòåìà (ÂÒÑ) îñóùåñòâëåíèÿ ñäåëîê êóïëè-
ïðîäàæè ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ (â ò.÷. âàëþò), êîòîðàÿ
ïûòàåòñÿ óñòðàíèòü ðîëü ïîñðåäíèêîâ, íàïðÿìóþ ñâÿçûâàÿ
ïðîäàâöîâ è ïîêóïàòåëåé.

Òàê, âñå îðäåðà, ââîäèìûå â ÂÒÑ, ïîñòóïàþò â îáùèé
ðååñòð ïðèêàçîâ, ïðåäñòàâëÿþùèé ñîáîé áàçó äàííûõ. Äàëåå
ñèñòåìà àâòîìàòè÷åñêè ñîîòíîñèò çàÿâêè òðåéäåðîâ, è â
ñëó÷àå ñîâïàäåíèè èõ ñóùåñòâåííûõ ïàðàìåòðîâ (àêòèâ,
öåíà, êîëè÷åñòâî) ïðîòèâîïîëîæíûå (íà ïîêóïêó è íà
ïðîäàæó) ïðèêàçû èñïîëíÿþòñÿ.

Íàëè÷èå "ïðÿìîãî äîñòóïà" âûãîäíî îòëè÷àåò ECN-òåõ-
íîëîãèè è îò äèëèíãîâîé ñèñòåìû òîðãîâ (Dealing Desk),
êîãäà êîíòðàãåíòîì êëèåíòîâ ÿâëÿåòñÿ èõ äèëèíãîâûé öåíòð
(ÄÖ). Ïðè òîðãîâëå ÷åðåç ÄÖ âòîðîé ñòîðîíîé ïî ñäåëêàì
âûñòóïàåò êîíêðåòíàÿ êîìïàíèÿ, â êîòîðîé òðåéäåð îòêðûë
òîðãîâûé ñ÷åò. Ýòà êîìïàíèÿ çà÷àñòóþ ïîêóïàåò è ïðîäàåò
âàëþòû áåç ñîñòûêîâêè âñòðå÷íûõ îðäåðîâ, çàíèìàåò ïîçè-
öèþ, îáðàòíóþ êëèåíòñêîé, è íåñåò ñâÿçàííûå ñ íåé ðûíî÷-
íûå ðèñêè. Áåçóñëîâíî, â ïîäîáíîé ñèòóàöèè âîçíèêàåò
ïðåñëîâóòûé "êîíôëèêò èíòåðåñîâ", êîãäà äèëèíãîâûé öåíòð
çàðàáàòûâàåò íå òîëüêî íà ñïðåäå, íî è íà ïðîèãðûøå êëèåí-
òîì ñðåäñòâ äåïîçèòà. Â ñëó÷àå æå ñ ÂÒÑ ïîêóïàòåëè è ïðî-
äàâöû ÷åðåç ýëåêòðîííóþ ïëàòôîðìó âûñòàâëÿþò ñâîè îð-
äåðà, à  ñèñòåìà ëèøü  îñóùåñòâëÿåò àâòîìàòè÷åñêèé ïîäáîð

è èñïîëíåíèå ñîâïàâøèõ (ïî öåíå è îáúåìó) ïðèêàçîâ. Ïî-
äîáíàÿ ñõåìà (îòñóòñòâèå äèëåðà) ïðåäïîëàãàåò ìîìåíòàëü-
íîå èñïîëíåíèå îðäåðîâ, òàê êàê íåò íåîáõîäèìîñòè â
ðó÷íîé îáðàáîòêå ïðèêàçîâ.

Ãîâîðÿ î äîïîëíèòåëüíûõ ïðåèìóùåñòâàõ ECN, ñòîèò
îòìåòèòü, ÷òî äàííûå ñèñòåìû ïîçâîëÿþò ñíèæàòü èçäåðæ-
êè òðåéäåðîâ. Èçâåñòíî, ÷òî ÄÖ è áàíêè, âûñòóïàþùèå äëÿ
ñâîèõ êëèåíòîâ ìàðêåò-ìåéêåðàìè (ïîñòàâùèêàìè ëèêâèä-
íîñòè), çàðàáàòûâàþò òàêæå íà ðàçíèöå ìåæäó öåíàìè ïî-
êóïêè è ïðîäàæè, òàê íàçûâàåìîì ñïðýäå, êîòîðûé ýòè ñà-
ìûå ìàðêåò-ìåéêåðû ôàêòè÷åñêè ìîíîïîëüíî íàâÿçûâàþò.
ÂÒÑ æå äàþò âîçìîæíîñòü êàæäîìó òðåéäåðó òîðãîâàòü
"âíóòðè ñïðýäà", ò.å. ìåíÿòü åãî âåëè÷èíó (ññóæàòü
ñïðåä), âûñòàâëÿÿ ñîáñòâåííûå îðäåðà. Òàêèì îáðàçîì,
ëþáîé êëèåíò ïîëó÷àåò óíèêàëüíóþ âîçìîæíîñòü âëèÿòü
íà ðûíîê, ñòàíîâÿñü, ïî ñóòè, êëþ÷åâûì ó÷àñòíèêîì
öåíîîáðàçîâàíèÿ.

Òîðãîâëÿ âíóòðè ñïðåäà è ìîìåíòàëüíîå èñïîëíåíèå
îðäåðîâ ñîçäàþò íàèáîëåå êîìôîðòíûå óñëîâèÿ äëÿ ëþáè-
òåëåé "ñêàëüïåðñêîé" òîðãîâëè (ñîâåðøåíèå áîëüøîãî êîëè-
÷åñòâà îïåðàöèé, ñ öåëüþ èçâëå÷åíèÿ íåçíà÷èòåëüíîé
ïðèáûëè (íåñêîëüêî ïóíêòîâ) èç êàæäîé ñäåëêè).

Íåìàëîâàæíîé îñîáåííîñòüþ ÂÒÑ ÿâëÿåòñÿ èõ ïðî-
çðà÷íîñòü äëÿ òðåéäåðîâ -  âñå ïîñòóïèâøèå îðäåðà îòðà-
æàþòñÿ â ñèñòåìå, è èíôîðìàöèÿ ïî íèì äîñòóïíà âñåì
ó÷àñòíèêàì-ïîäïèñ÷èêàì. Ïðè ýòîì òðåéäåðû ïîëó÷àþò
äîñòóï ê ðàçëè÷íûì óðîâíÿì êîòèðîâîê, ÷òî ïîäðàçóìå-
âàåò ïîëó÷åíèå ðàçëè÷íîãî îáúåìà èíôîðìàöèè î ïðè-
ñóòñòâóþùèõ íà ðûíêå ìàðêåò-ìåéêåðàõ, èõ öåíàõ è òåêó-
ùèõ îáúåìàõ òîðãîâ.  Ôàêòè÷åñêè ðå÷ü èäåò î äîñòóïå ê
"ñòàêàíó" çàÿâîê. Èññëåäóÿ áëèæàéøèå êîòèðîâêè è îáúå-
ìû íà ïðîäàæó è ïîêóïêó òîé èëè èíîé âàëþòû, òðåéäåð
ìîæåò îöåíèòü ñïðîñ, ñïîñîáíûé  îêàçàòü äàâëåíèå íà
ñóùåñòâóþùèå ëó÷øèå öåíû bid è ask.

Àíàëèçèðóÿ âñå âûøå îïèñàííûå ïðåèìóùåñòâà âíåáèð-
æåâûõ òîðãîâûõ ñèñòåì, à èìåííî: èñêëþ÷åíèå ïîñðåäíèêîâ
â ëèöå äèëèíãîâûõ öåíòðîâ (è êàê ñëåäñòâèå îòñóòñòâèå
"êîíôëèêòà   èíòåðåñîâ" ) ,      ìîìåíòàëüíîå    èñïîëíåíèå
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îðäåðîâ (íåò ïðåñëîâóòûõ "ðåêâîóòîâ"), âîçìîæíîñòü òîð-
ãîâëè âíóòðè ñïðåäà (âûñòàâëåíèå ñîáñòâåííûõ çàÿâîê), -
ñòàíîâèòñÿ ïîíÿòíûì ïðè÷èíû ñòîëü âûñîêîé ïîïóëÿðíîñòè
ÂÒÑ ó âàëþòíûõ òðåéäåðîâ ñî âñåãî ìèðà.

II

Äàâàéòå ïîïðîáóåì áîëåå äåòàëüíî ðàçîáðàòüñÿ âî âñåõ
äîñòîèíñòâàõ è íåäîñòàòêàõ äàííîé òåõíîëîãèè íà ïðèìåðå
íàèáîëåå ïîïóëÿðíûõ è èçâåñòíûõ ECN-ñèñòåì äëÿ òîðãîâëè
âàëþòàìè. Ê ïîñëåäíèì òðàäèöèîííî îòíîñÿò Currenex,
Dukascopy SWFX, Hotspot FX è ÂÒÑ Kalitex.  Ïî ñóòè, äàí-
íûå òîðãîâûå ñèñòåìû ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé ýëåêòðîííûå
ïëàòôîðìû, ïðè ïîìîùè êîòîðîé ó÷àñòíèêè çàêëþ÷àþò
ñäåëêè ìåæäó ñîáîé.

Â öåëîì, âñåì ïëàòôîðìàì ïðèñóùè òå îáùèå êîíêó-
ðåíòíûå ïðåèìóùåñòâà  ECN-ñèñòåì, î êîòîðûõ ìû
ïèñàëè âûøå:

- îòñóòñòâèå "êîíôëèêòà èíòåðåñîâ" (íèêòî íå çàèíòåðå-
ñîâàí â ïðîèãðûøå êëèåíòà)

- âûñîêàÿ ñêîðîñòü èñïîëíåíèÿ îðäåðîâ (ââèäó îòñóò-
ñòâèÿ ðó÷íîé îáðàáîòêè ñî ñòîðîíû äèëåðà)

- òîðãîâëÿ âíóòðè ñïðåäà

- îòîáðàæåíèå ãëóáèíû ðûíêà (level 2) - "ñòàêàí"

Íà ýòîì, ñóùåñòâåííûå ïðåèìóùåñòâà Currenex,
Dukascopy SWFX è Hotspot FX äëÿ "÷àñòíîãî âàëþòíîãî
òðåéäåðà èç Ðîññèè" çàêàí÷èâàþòñÿ, è íàñòóïàåò ÷åðåäà íå
ñàìûõ ïðèÿòíûõ ñþðïðèçîâ. È ïåðâûé èç íèõ - ïðîöåäóðà
îòêðûòèÿ ñ÷åòà.

Òàê, äëÿ òîãî ÷òîáû òîðãîâàòü, íàïðèìåð ÷åðåç  Currenex,
íåîáõîäèìî çàêëþ÷èòü ñ íåé äîãîâîð, à òàêæå ñ áàíêîì -
ïîñòàâùèêîì  ëèêâèäíîñòè. Ïðè÷åì òîðãîâàòü ìîæíî òîëü-
êî ñ òåì áàíêîì, ñ êîòîðûì èìååòñÿ ñîãëàøåíèå.  Òàê êàê ó
êàæäîãî áàíêà ñâîè êîòèðîâêè, îòëè÷àþùèåñÿ äðóã îò äðó-
ãà, òî äëÿ òîãî  ÷òîáû ïîëó÷àòü ëó÷øèå öåíû, íåîáõîäèìî
çàêëþ÷èòü äîãîâîðà êàê ìèíèìóì ñ 10-þ áàíêàìè, â êàæäîì
èç êîòîðûõ íàäî äåðæàòü äåíüãè.  Ïðè ýòîì, åñëè ïîçèöèÿ

îòêðûòà ó îäíîãî áàíêà, òî çàêðûòü åå ìîæíî òîëüêî ó ýòîãî
áàíêà. Ïîëó÷àåòñÿ, ïðè îòêðûòèè ïîçèöèè ìû âèäèì ëó÷-
øóþ öåíó ó áàíêà  À (åñòü èç ÷åãî âûáèðàòü), à çàêðûòü
ïîçèöèþ ìîæíî òîëüêî òàì, ãäå åå îòêðûë, è öåíà äëÿ çàêðû-
òèÿ óæå ìîæåò áûòü íå ñàìîé ëó÷øåé (íåò âûáîðà). Ïîýòî-
ìó, ñóùåñòâóþò ïðàéì-áðîêåðû, êîòîðûå  äàþò âîçìîæ-
íîñòü îòêðûâàòüñÿ ó îäíîãî áàíêà, à çàêðûâàòüñÿ ó äðóãîãî.
È äàæå â ýòîì ñëó÷àå íàïðÿìóþ ÷àñòíûé òðåéäåð çàêëþ÷èòü
äîãîâîð ñ ïðàéì-áðîêåðîì âðÿä ëè ñìîæåò, åñëè êîíå÷íî íå
ðàñïîëàãàåò øåñòèçíà÷íûìè ñóììàìè, íîìèíèðîâàííûìè
â àìåðèêàíñêîé âàëþòå. Ïîýòîìó, êàê ïðàâèëî, öåïî÷êà
âûõîäà íà Currenex óäëèíÿåòñÿ çà ñ÷åò äîïîëíèòåëüíîãî çâå-
íà - êîìïàíèè-ïîñðåäíèêà, ê êîòîðîé îáðàùàþòñÿ ðîçíè÷-
íûå êëèåíòû, îïåðèðóþùèå íå ñàìûìè êðóïíûìè ñóììà-
ìè, íî æåëàþùèå òîðãîâàòü â áîëåå ïðîçðà÷íîé è óäîáíîé
ñèñòåìå, íåæåëè Äèëèíãîâûé Öåíòð. Òàêîé ïîñðåäíèê çàê-
ëþ÷àåò äîãîâîðà ñ ìåëêèìè èíâåñòîðàìè, è, àêêóìóëèðóÿ èõ
ñðåäñòâà, óæå çàêëþ÷àåò äîãîâîð ñ ïðàéì-áðîêåðîì,
Currenex è áàíêàìè-ïîñòàâùèêàìè-ëèêâèäíîñòè.

Êàê ìû ïîíèìàåì, ïîäîáíàÿ ñõåìà ïðèâîäèò ê ðîñòó
êîìèññèîííûõ ðàñõîäîâ äëÿ ÷àñòíîãî òðåéäåðà. Â èòîãå,
ñòàâÿòñÿ ïîä ñîìíåíèå äâà âàæíûõ ïðåèìóùåñòâà ECN -
îòñóòñòâèå ïîñðåäíèêîâ, è, êàê ñëåäñòâèå, íèçêèå
èçäåðæêè äëÿ òðåéäåðà.

Åùå áîëåå óòîìèòåëüíàÿ ïðîöåäóðà îòêðûòèÿ ñ÷åòà â
Dukascopy Swiss SWFX. Äëÿ íà÷àëà ðàñïå÷àòàííûé äîãîâîð

Âûáèðàåì ECN äëÿ òîðãîâëè âàëþòàìè
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âìåñòå ñ íîòàðèàëüíî çàâåðåííîé êîïèåé ïàñïîðòà îòïðàâ-
ëÿþòñÿ ïî÷òîé â Øâåéöàðèþ. Ïîñëå ïîäòâåðæäåíèÿ òîãî,
÷òî äîãîâîð äîøåë, òðåéäåð äîëæåí îòïðàâèòü äîïîëíèòåëü-
íûé ïàêåò äîêóìåíòîâ, ïîäòâåðæäàþùèõ ïðîæèâàíèå ïî
êîíêðåòíîìó àäðåñó (ýòî ìîæåò áûòü, êâèòàíöèÿ îïëàòû
êîììóíàëüíûõ óñëóã, ýëåêòðè÷åñòâà è ò.ï.). Îòäåëüíûå ïðî-
áëåìû ñ ïåðåâîäîì ñðåäñòâ. Äëÿ ýòîãî êëèåíò äîëæåí ïðè-
íåñòè â ñâîé áàíê äîãîâîð, ïîäïèñàííûé ñ ECN, ïðè ýòîì
ïðåäâàðèòåëüíî çà ñâîé ñ÷åò äîêóìåíò íóæíî ïåðåâåñòè íà
ðóññêèé ÿçûê, ïîñêîëüêó äîãîâîð îôîðìëåí íà àíãëèéñêîì.
Ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî êîìèññèÿ çà ïåðå÷èñëåíèå ñðåäñòâ â
çàãðàíè÷íûé áàíê îêàæåòñÿ âåñüìà ñóùåñòâåííîé.

Àíàëîãè÷íûå áàíêîâñêèå èçäåðæêè áóäóò è ïðè îòêðû-
òèè ñ÷åòà â ñèñòåìå Hotspot FX.

Â èòîãå æåëàíèå ðàáîòàòü â èíîñòðàííîé ECN-ñèñòåìå
áóäåò ñòîèòü òðåéäåðó ñóùåñòâåííûõ  ìàòåðèàëüíûõ è âðå-

ìåííûõ çàòðàò. Áîëåå òîãî, ïîñêîëüêó ðîññèéñêèé êëèåíò
çàêëþ÷àåò äîãîâîð ñ çàðóáåæíûìè êîìïàíèÿìè, íå ðàáîòà-
þùèìè â ðàìêàõ ðîññèéñêîé þðèñäèêöèè, òî â ñëó÷àå êàêèõ-
ëèáî ñïîðíûõ ìîìåíòîâ èëè êîíôëèêòîâ, èõ ðàçðåøåíèå
òàêæå áóäåò âåñüìà îáðåìåíèòåëüíûì.

Âòîðàÿ íåìàëîâàæíàÿ ïðîáëåìà, ñ êîòîðîé ñòàëêèâàåòñÿ
ïîòåíöèàëüíûé ó÷àñòíèê èíîñòðàííûõ âíåáèðæåâûõ òîðãî-
âûõ ñèñòåì - ýòî ñóììà ìèíèìàëüíîãî äåïîçèòà íåîáõîäè-
ìàÿ äëÿ îòêðûòèÿ ñ÷åòà. Äàæå åñëè îáðàòèòüñÿ ê ïîñðåäíè-
êàì, îáúåì íåîáõîäèìûõ ñðåäñòâ ó êëèåíòà äîëæåí áûòü íå
ìåíüøå $5000 äîëëàðîâ. Ïðè ýòîì, áåçóñëîâíî, äëÿ áîëåå
êîìôîðòíîé òîðãîâëè è ñíèæåíèÿ ðèñêà margin call â ïåðâûõ
æå ñäåëêàõ, ïåðâîíà÷àëüíàÿ ñóììà äîëæíà áûòü çàìåòíî
âûøå çàÿâëåííîãî ìèíèìóìà.

Åùå îäèí ìèíóñ ðàññìàòðèâàåìûõ ÂÒÑ äëÿ îáû÷íîãî
òðåéäåðà - ýòî, êàê íè ñòðàííî, ñàì "ñòàêàí". À èìåííî íå-
âîçìîæíîñòü óâèäåòü â ñòàêàíå ñîáñòâåííûé îðäåð. Ò.å.
Currenex, Dukascopy SWFX è Hotspot FX ïðåäîñòàâëÿþò
äîñòóï ê êîòèðîâêàì âòîðîãî óðîâíÿ, íî ýòî èíôîðìàöèÿ
ëèøü ïî êîòèðîâêàì ìàðêåò-ìåéêåðîâ, ò.å. îáû÷íûå "ñìåð-
òíûå", ðàçìåñòèâ, ê ïðèìåðó, ëèìèòíûé îðäåð â ñèñòåìå,
ñâîþ çàÿâêó â ñòàêàíå íå óâèäÿò, ïîñêîëüêó òàì îòîáðàæàþò-
ñÿ "áèäû" è "àñêè" (à òàêæå îáúåìû) ëèøü ïîñòàâùèêîâ
ëèêâèäíîñòè.

Íåäîñòàòêîì ìîæíî ñ÷èòàòü è îòñóòñòâèå óñëóãè ñîâåð-
øåíèÿ ñäåëîê ïî òåëåôîíó. Ñïðàâåäëèâîñòè ðàäè, ñòîèò îò-
ìåòèòü, ÷òî Dukascopy Swiss ïðåäîñòàâëÿåò ïîäîáíóþ âîç-
ìîæíîñòü, íî çâîíèòü ïðèäåòñÿ â Øâåéöàðèþ.

Ðåçþìèðóÿ âñå íåäîñòàòêè èíîñòðàííûõ ECN-ñèñòåì, ìû
ïðèõîäèì ê âûâîäó, ÷òî âðÿä ëè äëÿ ÷àñòíîãî ðîññèéñêîãî
òðåéäåðà îíè ÿâëÿþòñÿ ïàíàöååé îò íåäîáðîñîâåñòíûõ ÄÖ,
ñêîðåå ýòî ëèøü "ìåíüøåå èç çîë", ïîñêîëüêó óñòðàíèòü
èíñòèòóò ïîñðåäíèêîâ íà âàëþòíîì ðûíêå çàðóáåæíûå ÂÒÑ
íå ìîãóò.

Âûáèðàåì ECN äëÿ òîðãîâëè âàëþòàìè
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III
Åñòü ëè êàêàÿ-òî àëüòåðíàòèâà è âûõîä èç ïîäîáíîé ñèòó-

àöèè? Êàê íàì ïðåäñòàâëÿåòñÿ, äà - ðîññèéñêèå àíàëîãè ECN,
ñî÷åòàþùèå â ñåáå êàê òðàäèöèîííûå ïðåèìóùåñòâà âíå-
áèðæåâûõ òîðãîâûõ ñèñòåì ñ îòêðûòûì äîñòóïîì, òàê è äî-
ïîëíèòåëüíûå "ïëþñû", îòñóòñòâóþùèå ó çàïàäíûõ ñèñòåì.

Ê ðîññèéñêèì ECN, â ïåðâóþ î÷åðåäü, ìîæíî îòíåñòè
Âíåáèðæåâóþ Òîðãîâóþ Ñèñòåìó "Kalitex", â ðàìêàõ êîòî-
ðîé êëèåíòû òîðãóþò íå ñ äèëåðîì, à ìåæäó ñîáîé, âèäÿ
êîòèðîâêè äðóã äðóãà â ñòàêàíå. Ò.å. â îòëè÷èå îò èíîñòðàí-
íûõ ECN, â Kalitex ñòàêàí íå ÿâëÿåòñÿ ïðîñòî èíôîðìàöèîí-
íîé òàáëèöåé, îòðàæàþùèé êîòèðîâêè ðàçíûõ ìàðêåò-ìåé-
êåðîâ. Â  ðîññèéñêîé ñèñòåìå êàæäûé êëèåíò, ðàçìåùàþùèé

òîðãîâûé ïðèêàç, ìîæåò âèäåòü ñâîé îðäåð (îáúåì è öåíó)
â îáùåì ðååñòðå çàÿâîê (ñòàêàíå).

Íåñîìíåííûì ïëþñîì ðàáîòû â "Kalitex" òàêæå ìîæíî
ñ÷èòàòü ïðîöåäóðó îòêðûòèÿ ñ÷åòà è òðåáîâàíèÿ ê ìèíè-
ìàëüíîìó äåïîçèòó (âñåãî 1000 ðóáëåé). Òàê, äëÿ îôîðìëå-
íèÿ äîãîâîðà íå îáÿçàòåëüíî äàæå ïðèåçæàòü â îôèñ êîìïà-
íèè, äîñòàòî÷íî îñòàâèòü çàÿâêó â èíòåðíåòå, è äàëåå ïî
ïî÷òå Âàì áóäåò ïðèñëàí (èç Ìîñêâû) äîãîâîð. Ïîñëå ýòî-
ãî â ëþáîì îòäåëåíèå ðîññèéñêîãî áàíêà èëè ÷åðåç ýëåê-
òðîííûå ñèñòåìû ïëàòåæåé òðåéäåð ìîæåò ïåðåâåñòè
ñðåäñòâà íà ñâîé ñ÷åò â Kalitex. Ìèíèìàëüíûé îáúåì äå-
ïîçèòà â ðàçû ìåíüøå, ÷åì ó çàðóáåæíûõ àíàëîãîâ. Ê òîìó
æå, îïåðàòîðîì ÂÒÑ Kalitex ÿâëÿåòñÿ ðîññèéñêàÿ êîìïàíèÿ
"Êàëèòà-  Ôèíàíñ", êîòîðàÿ äåéñòâóåò â ïðàâîâîì ïîëå ÐÔ.

Âûáèðàåì ECN äëÿ òîðãîâëè âàëþòàìè
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Àíàëèòèêè Êàëèòà-Ôèíàíñ
www.kf-forex.ru

Â èòîãå êëèåíò ìîæåò áûòü óâåðåí â ñîõðàííîñòè ñâîèõ
ñðåäñòâ, è äàæå â êðàéíèõ ñëó÷àÿõ è êîíôëèêòàõ îáðàòèòüñÿ
ñ ïðåòåíçèåé â ðîññèéñêèé ñóä. Ïîñêîëüêó êîìïàíèÿ çàðåãè-
ñòðèðîâàíà íà òåððèòîðèè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè, òî è ðàñ-
÷åòû â ñèñòåìå "Kalitex" ïðîõîäÿò â îòå÷åñòâåííîé âàëþòå, ò.å.
âàëþòîé êëèðèíãà ÿâëÿåòñÿ ðóáëü. Ýêîíîìèÿ íà êîíâåðñèîííûõ
îïåðàöèÿõ (íå íàäî ïåðåâîäèòü ïðèáûëü èç èíîñòðàííîé âàëþ-
òû â ðóáëè), à òàêæå ìèíèìàëüíûå èçäåðæêè ïðè áàíêîâñêèõ
ïåðåâîäàõ è ïî÷òîâûõ óñëóãàõ ñòàâèò Kalitex â áîëåå âûèãðûø-
íîå ïîëîæåíèå, ÷åì èíîñòðàííûå ÂÒÑ.

Ñóùåñòâåííàÿ ýêîíîìèÿ êëèåíòîâ ïðîèñõîäèò òàê æå
ââèäó îòñóòñòâèÿ ïîñðåäíèêîâ, íåò íåîáõîäèìîñòè çàêëþ-
÷àòü äîãîâîðà ñ ïðàéì-áðîêåðàìè è äðóãèìè áîëåå ìåëêè-
ìè çâåíüÿìè.  Â èòîãå, ðàáîòàÿ â Kalitex, òðåéäåð ïðè ìèíè-

ìàëüíûõ çàòðàòàõ (ëèøü êîìèññèÿ íåïîñðåäñòâåííî ECN)
ïîëó÷àåò ñëåäóþùèå âîçìîæíîñòè:

- îòñëåæèâàòü â ðåæèìå ðåàëüíîãî âðåìåíè ãëóáèíó ëèêâèä-
íîñòè ïî òîìó èëè èíîìó èíñòðóìåíòó (îáúåìû è öåíû)

- òîðãîâàòü âíóòðè ñïðåäà è áåç ñïðåäà, ñîîòâåòñòâåííî
ðåàëüíî âëèÿòü íà äèíàìèêó öåí

È âñå ýòî ïðè âûñîêîé ñêîðîñòè ñîâåðøåíèÿ ñäåëîê (îò-
ñóòñòâèå äèëåðà), îòêðûòîñòè è ïðîçðà÷íîñòè.

Òàêèì îáðàçîì, êîðîòêî ïîäûòîæèì îñíîâíûå ïðåèìó-
ùåñòâà íåäîñòàòêè èíîñòðàííûõ è ðîññèéñêèõ ECN-ñèñòåì,
îôîðìèâ ýòî â âèäå òàáëèöû.

Îñíîâíûå õàðàêòåðèñòèêè (ïëþñû è ìèíóñû) ñîâðåìåííûõ ÂÒÑ

Âûáèðàåì ECN äëÿ òîðãîâëè âàëþòàìè
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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. 

ÒÐÅÍÀÆÅÐ ÒÎÐÃÎÂÎÉ ÑÈÑÒÅÌÛ. ÃËÀÂÀ 10

mfiterman@bk.ruÌèõàèë ßêîâëåâè÷ Ôèòåðìàí

Òðåíàæåð òîðãîâîé ñèñòåìû. Ãëàâà 10.

Òðåéäåð, íàõîäÿùèéñÿ â ñòàäèè ðàçðàáîòêè è íàñòðîéêè ñâîåé ÒÑ èëè â ñòàäèè ïîâûøåíèÿ ñâîåé êâàëèôèêàöèè (à â òàêîì
ñòàòóñå íàõîäèòñÿ ïîäàâëÿþùåå áîëüøèíñòâî òðåéäåðîâ), äîëæåí èìåòü â ñâîåì ðàñïîðÿæåíèè òðåíàæåð. Èáî íåâîçìîæ-
íî íàó÷èòüñÿ è äîñòè÷ü óðîâíÿ ñòàáèëüíî ïðèáûëüíîé òîðãîâëè òîëüêî ÷åðåç êóðñ îáó÷åíèÿ, áåç ïðîäîëæèòåëüíîé ïåðñî-
íàëüíîé ïðàêòèêè. ×òî æå ñëåäóåò ïîíèìàòü ïîä òðåíàæåðîì ÒÑ? Òðåíàæåð - ýòî ñèñòåìà, âûïîëíÿþùàÿ âñå øòàòíûå
ôóíêöèè ÒÑ, íî âèðòóàëüíî, áåç ðåàëüíîãî âîçäåéñòâèÿ íà ðûíîê è áåç îáðàòíîé ñâÿçè ñî ñòîðîíû ðûíêà. (Äëÿ ðÿäîâîãî
òðåéäåðà ðîëü ðûíêà âûïîëíÿåò äèëåðñêèé òåðìèíàë îáñëóæèâàþùåãî åãî áðîêåðà.) ×òîáû âûïîëíÿòü âñå ôóíêöèè ÒÑ,
òðåíàæåð äîëæåí èìèòèðîâàòü ôóíêöèè äèëåðñêîãî òåðìèíàëà - îòêðûòèå/çàêðûòèå ïîçèöèé è ðàñ÷åò ïðèáûëè èëè óáûò-
êà îò ñäåëêè. Èìèòàöèÿ ýòèõ äåéñòâèé íåîáõîäèìà äëÿ âèðòóàëüíîãî ïîâòîðåíèÿ èñòîðèè ÒÑ â ðàçëè÷íûõ ñöåíàðèÿõ, ò. å ñ
ðàçëè÷íûìè ïàðàìåòðàìè ñèñòåìû, ñîîòâåòñòâåííî ðàçëè÷íûìè òîðãîâûìè ðåøåíèÿìè òðåéäåðà è ðåàêöèÿìè ðûíêà íà
ýòè ðåøåíèÿ. (Â òðåíàæåðå èñòîðèÿ íå òîëüêî òåðïèò, íî è æèâåò â ñîñëàãàòåëüíîì íàêëîíåíèè!) Òàêàÿ ïðîöåäóðà, ðàçâî-
ðà÷èâàþùàÿñÿ â âèðòóàëüíîì âðåìåíè, â îòëè÷èå îò òåñòèðîâàíèÿ ÒÑ â ðåàëüíîì âðåìåíè, óñêîðÿåò ïðîöåäóðó íàñòðîéêè
è ðåãóëÿðíîé ïåðåíàñòðîéêè ñèñòåìû, à ãëàâíîå, ìíîãîêðàòíî óñêîðÿåò ïðîöåññ îáó÷åíèÿ è ïîâûøåíèÿ òðåéäåðñêîé êâà-
ëèôèêàöèè. Â ïîñëåäíåì ñëó÷àå ÒÑ ñòàíîâèòñÿ àäàïòèâíîé ñèñòåìîé, ÷òî òðóäíî ïåðåîöåíèòü â óñëîâèÿõ íåñòàöèîíàðíî-
ñòè ðûíêà. Ìîæåò ïîêàçàòüñÿ, ÷òî òîðãîâëÿ ïî äåìîñ÷åòó âûïîëíÿåò òå æå ôóíêöèè, êîòîðûå âîçëàãàþòñÿ íà òðåíàæåð. Íî
çäåñü åñòü ïðèíöèïèàëüíîå ðàçëè÷èå: òîðãîâëÿ ïî äåìîñ÷åòó èäåò â ðåàëüíîì âðåìåíè, òîãäà êàê ðàáîòà íà òðåíàæåðå
ïîçâîëÿåò èìèòèðîâàòü òîðãîâëþ â âèðòóàëüíîì âðåìåíè, ÷òî ìîæåò óñêîðèòü èëè çàìåäëèòü åå â ëþáîå ÷èñëî ðàç. Óñêî-
ðåíèå òîðãîâëè àêòóàëüíî ïðè òîðãîâëå íà áîëüøèõ âðåìåííûõ òàéì ôðåéìàõ - äíåâíàÿ, íåäåëüíàÿ, ìåñÿ÷íàÿ òîðãîâëÿ. Çà-
ìåäëåíèå òîðãîâëè íåîáõîäèìî ïðè òîðãîâëå íà êîðîòêèõ èíòåðâàëàõ - ÷àñîâàÿ è ìèíóòíàÿ òîðãîâëÿ, ÷òîáû òðåéäåð óñïå-
âàë àíàëèçèðîâàòü òîðãîâûå ñèòóàöèè.

Äëÿ ñîïîñòàâëåíèÿ ðàçëè÷íûõ òîðãîâûõ ñèñòåì è íàñòðîéêè ñèñòåìû íà ìàêñèìóì ãëîáàëüíîãî êðèòåðèÿ íåîáõîäèìî
âû÷èñëÿòü åãî íà âûáðàííîì èíòåðâàëå èñòîðèè.  Çàìåòèì, ÷òî â ñëó÷àå ðàñ÷åòîâ íà òðåíàæåðå äëèíà èñòîðè÷åñêîãî ìàñ-
ñèâà íå âëèÿåò íà äëèòåëüíîñòü è òðóäîåìêîñòü âû÷èñëåíèÿ êðèòåðèÿ. Ýòà âåëè÷èíà îïðåäåëÿåò òîëüêî ïîòðåáíûé îáúåì
àðõèâà êîòèðîâîê.

Òàê êàê òðåíàæåð ÒÑ - ýòî ïðîãðàììíîå èçäåëèå, òî ñíà÷àëà ñëåäóåò âûáðàòü ïîäõîäÿùèå ñðåäó è ÿçûê ïðîãðàììèðî-
âàíèÿ. Äëÿ ýòîãî ñðàâíèì äîñòîèíñòâà è íåäîñòàòêè ïðîãðàììíûõ ñðåäñòâ ðåàëüíîãî è âèðòóàëüíîãî âðåìåíè. Äëÿ ïðîãðàì-
ìèðîâàíèÿ äåéñòâóþùåé ÒÑ ðàçðàáîòàí ñïåöèàëüíûé ÿçûê ðåàëüíîãî âðåìåíè MQL4. Â ýòîì ÿçûêå ïðåäóñìîòðåíî îïå-
ðàòèâíîå âçàèìîäåéñòâèå òðåéäåðà ñ äèëåðñêèì òåðìèíàëîì áðîêåðà, à ïðîãðàììíûé êîä òàêîé ïðîãðàììû âåñüìà ëàêî-
íè÷åí. Òàêîé ïðîãðàììíûé ïðîäóêò, êàê è âñå ÿçûêè ðåàëüíîãî âðåìåíè, òðåáóåò îòíîñèòåëüíî ìàëî âû÷èñëèòåëüíûõ
ðåñóðñîâ, íî çàòî âû÷èñëèòåëüíûå ïðîöåäóðû íå ïðîçðà÷íû è íå î÷åâèäíû ïîëüçîâàòåëþ. Ýòî íå ÿâëÿåòñÿ íåäîñòàòêîì ïðè
ñîçäàíèè ãîòîâîãî èçäåëèÿ - ïðèëîæåíèÿ, òàê êàê ïîëüçîâàòåëþ òàêîãî ïðèëîæåíèÿ íå îáÿçàòåëüíî íàáëþäàòü è äåòàëüíî
êîíòðîëèðîâàòü âû÷èñëèòåëüíûé ïðîöåññ. Íî â ñëó÷àå òðåíàæåðà äëÿ òðåéäåðà âñå îáñòîèò ñ òî÷íîñòüþ äî íàîáîðîò.
Íàçíà÷åíèå òðåíàæåðà  - îïòèìàëüíàÿ íàñòðîéêà ÒÑ è îäíîâðåìåííî îáó÷åíèå òðåéäåðà. Â òàêîé ñèòóàöèè ïðîçðà÷íîñòü
âû÷èñëèòåëüíûõ ïðîöåäóð - ðåøàþùèé ôàêòîð. Ýòîìó ôàêòîðó íàèëó÷øèì îáðàçîì îòâå÷àåò ïðîãðàììèðîâàíèå ïðèëîæå-
íèé ñðåäñòâàìè ýëåêòðîííûõ òàáëèö Excel. Ê íåäîñòàòêàì ïðîãðàììèðîâàíèÿ íà Excel  ìîæíî îòíåñòè îòñóòñòâèå ðåàëüíîãî
âðåìåíè: êàæäàÿ ôîðìóëà àëãîðèòìà òèðàæèðóåòñÿ â ýëåêòðîííîé òàáëèöå ñòîëüêî ðàç, ñêîëüêî âðåìåííûõ òàêòîâ ñîñòàâ-
ëÿåò èñòîðèÿ ÒÑ. Íî çàòî èìåííî ýòî îáñòîÿòåëüñòâî äåëàåò ïðîãðàììó òðåíàæåðà àáñîëþòíî ïðîçðà÷íîé. Êðîìå òîãî, ñîçäà-
òåëÿìè Excel ïðåäóñìîòðåíî ìíîæåñòâî ñòàíäàðòíûõ ôóíêöèé è ïðîöåäóð, îáëåã÷àþùèõ ïðîãðàììèðîâàíèå ïîëüçîâàòåëüñêèõ
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àëãîðèòìîâ. È íàêîíåö, íàó÷èòüñÿ ïðîãðàììèðîâàòü íà Excel íåèçìåðèìî ïðîùå, íåæåëè îáó÷åíèå è îñâîåíèå ÿçûêîâ
ðåàëüíîãî âðåìåíè. Íå ñëó÷àéíî Microsoft Office Excel ïðèëàãàåòñÿ êî âñåì ïåðñîíàëüíûì êîìïüþòåðàì.

Êðîìå áîãàòîãî àññîðòèìåíòà ñïåöèàëüíûõ ôóíêöèé  â Excel  ïðåäëàãàþòñÿ ãîòîâûå ïðîöåäóðû íàñòðîéêè ñèñòåì. Â
÷àñòíîñòè, èìååòñÿ ïðîöåäóðà (îïöèÿ) "ïîèñê ðåøåíèÿ", ïîçâîëÿþùàÿ àâòîìàòè÷åñêè íàõîäèòü ìàêñèìóì ëþáîé ôóíêöèè.
Ïðàâäà ñëåäóåò ó÷èòûâàòü îãðàíè÷èòåëüíûå îñîáåííîñòè ýòîé ïðîöåäóðû. Ýêñòðåìóì (ìàêñèìóì èëè ìèíèìóì) ëþáîãî
ïîêàçàòåëÿ îòûñêèâàåòñÿ ñïîñîáàìè íåïðåðûâíîãî ïîèñêà ïðè óñëîâèè ãëàäêîé (íåïðåðûâíîé) çàâèñèìîñòè ýòîãî ïîêàçà-
òåëÿ îò âñåõ  ïðîìåæóòî÷íûõ ïåðåìåííûõ. Ïðè íàëè÷èè æå íå ãëàäêèõ, ñêà÷êîîáðàçíûõ çàâèñèìîñòåé òàêàÿ ïðîöåäóðà äàåò ñáîè.
Â îòíîøåíèè òîðãîâëè íà ðûíêå èìåííî òàêàÿ ñèòóàöèÿ ïîðîæäàåòñÿ ñêà÷êîîáðàçíûì õàðàêòåðîì îïåðàöèé îòêðûòèå/çàêðû-
òèå ïîçèöèé. Äëÿ òàêèõ ñëó÷àåâ â ïðîöåäóðå "ïîèñê ðåøåíèÿ" â Excel ïðåäóñìîòðåí âàðèàíò âàðüèðîâàíèÿ íåçàâèñèìûõ ïåðå-
ìåííûõ ñêà÷êîîáðàçíî, òîëüêî â âèäå öåëûõ çíà÷åíèé. Ýòîò âàðèàíò ïîäõîäèò ïðè âàðüèðîâàíèè îáúåìà ñêëàäà â ðåãóëèðîâàíèè
ðèñêà òîðãîâëè,  è ýòîò âàðèàíò ñëåäóåò àêòèâèçèðîâàòü â ìåíþ ïðîöåäóðû "ïîèñê ðåøåíèÿ". Â ìåíþ "ïîèñê ðåøåíèÿ" â êà÷å-
ñòâå öåëåâîé ÿ÷åéêè ââîäèòñÿ ïåðåìåííàÿ %P, â êà÷åñòâå èçìåíÿåìîé ÿ÷åéêè - êîíñòàíòà Zm, à â îêíå îãðàíè÷åíèé ââîäÿòñÿ äâà
óñëîâèÿ: Zm=öåëîå è ãàðPïð<D (ñì. âûðàæåíèå (6.1)). Ïî òîé æå ïðè÷èíå ñêà÷êîîáðàçíûõ çàâèñèìîñòåé íå óäàåòñÿ ïðèìåíèòü
ïðîöåäóðó "ïîèñê ðåøåíèÿ" äëÿ îòûñêàíèÿ îïòèìàëüíûõ çíà÷åíèé äðóãèõ âàðüèðóåìûõ êîíñòàíò. Íî è çäåñü Excel ïðåäëàãàåò
èíñòðóìåíò àâòîìàòèçàöèè òàêîãî ïîèñêà - ýòî ìàêðîñû íà ÿçûêå VBA. Ñ ïîìîùüþ ìàêðîñà ìîæíî ðåàëèçîâàòü ïîèñê ìàêñè-
ìóìà % ãîäîâûõ ïóòåì ïðÿìîãî ïåðåáîðà çíà÷åíèé âàðüèðóåìûõ êîíñòàíò â íåêîòîðîì äèàïàçîíå. Ýòîìó ïóòè íå ñòðàøíû ëþáûå
íåãëàäêîñòè ôóíêöèîíàëüíûõ çàâèñèìîñòåé. Ïðèìåðû òàêèõ ìàêðîñîâ áóäóò ïðèâåäåíû â ãëàâå 11.

Îïèñàííîå ïðîãðàììèðîâàíèå â Excel ïîçâîëÿåò ñîçäàòü òðåíàæåð ÒÑ è ïðîèçâîäèòü ïðîöåäóðû íàñòðîéêè. Íî ýòîò æå
òðåíàæåð ïîçâîëÿåò ïðîâîäèòü è ôàêòè÷åñêóþ òîðãîâëþ â ðåàëüíîì âðåìåíè. Íóæíî òîëüêî äîáàâèòü äâå ôóíêöèè: ïåðå-
äà÷ó êîòèðîâêè èç äèëåðñêîãî òåðìèíàëà â Excel-ôàéë òðåíàæåðà íà êàæäîì íîâîì òàêòå ðàáîòû è ïåðåäà÷ó â ýòîò òåðìè-
íàë ïðèêàçîâ íà îòêðûòèå/çàêðûòèå ïîçèöèé, ôîðìèðóåìûõ â Excel-ôàéëå. Ýòè îïåðàöèè íå óäàåòñÿ çàïðîãðàììèðîâàòü
ñðåäñòâàìè Excel, òàê êàê ýòî íå ïîääåðæèâàåòñÿ ïðîãðàììíûìè ñðåäñòâàìè äèëåðñêîé ïëàòôîðìû. Ââîä íîâîé èíôîðìà-
öèè â Excel-ôàéë ïðîèçâîäèòñÿ ïðîñòî. Èñòîðè÷åñêèå äàííûå (äàòû, âðåìÿ è êîòèðîâêè) èçíà÷àëüíî çàïîëíÿþò íåêîòîðûé
ìàññèâ, ïîñëåäíÿÿ ñòðîêà êîòîðîãî îòâå÷àåò ñàìîé ïîñëåäíåé èíôîðìàöèè (â òåêóùèé ìîìåíò âðåìåíè t), à ïåðâàÿ ñòðîêà
- ñàìîé ñòàðîé èíôîðìàöèè (â ìîìåíò âðåìåíè t-Òì). Íà î÷åðåäíîì òàêòå ðàáîòû íîâàÿ èíôîðìàöèÿ ââîäèòñÿ âðó÷íóþ
â ñòðîêó, ðàñïîëîæåííóþ íèæå ïîñëåäíåé ñòðîêè ìàññèâà äàííûõ. Çàòåì âûäåëÿåòñÿ ìàññèâ, îáðàçîâàííûé èç èñõîäíîãî
ìàññèâà äîáàâëåíèåì íîâîé íèæíåé ñòðîêè è èñêëþ÷åíèåì ñàìîé âåðõíåé ñòðîêè. Âûäåëåííûé ìàññèâ êîïèðóåòñÿ â âèäå
çíà÷åíèé íà îäíó ñòðîêó âûøå. Â ðåçóëüòàòå íà ìåñòå èñòîðè÷åñêîãî ìàññèâà îêàçûâàþòñÿ íîâûå äàííûå, ñäâèíóòûå íà îäèí
òàêò âïåðåä. Ïðè ýòîì â ôàéëå ìãíîâåííî ïåðåñ÷èòûâàþòñÿ âñå ïåðåìåííûå è ïîëó÷àþòñÿ íîâûå ðåçóëüòàòû, îòâå÷àþùèå
îáíîâëåííîìó èñòîðè÷åñêîìó ìàññèâó, â òîì ÷èñëå è îáíîâëåííûå èòîãîâûå ïîêàçàòåëè áëîêà íàñòðîéêè.

Äëÿ êîíêðåòíîñòè îïèñàííûõ ïîëîæåíèé ïî òðåíàæåðó ÒÑ íèæå ïðèâîäèòñÿ àëãîðèòì ïðîñòîé ñèñòåìû è èíñòðóêöèÿ
ïî ðàáîòå ñ íåé. Ðàññìàòðèâàåòñÿ ÒÑ ñ ïðîãíîçîì òðåíäà öåíû ïî êîëåáàòåëüíîìó çâåíó è òîðãîâëåé íà ýêñòðåìóìàõ öåí,
îïðåäåëÿåìûõ â ìîìåíòû ñìåíû çíàêà ïðîãíîçèðóåìîãî òðåíäà.

http://www.fxmag.ru?fxmag
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Òðåíàæåð òîðãîâîé ñèñòåìû. Ãëàâà 10.

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.

(Çäåñü ãàðàíòèðîâàííàÿ ïðîñàäêà ñóììèðóåòñÿ ñ äèëåðñêèì çàëîãîì äëÿ òîðãîâëè ñ îáúåìîì â Zm ëîòîâ.) 

Íàñòðîéêå ïîäëåæàò êîíñòàíòà T â áëîêå ïðîãíîçà è îáúåì òîðãîâëè Zm. Âåëè÷èíà Ò îïðåäåëÿåò ïåðèîä òîðãóåìîé
ãàðìîíèêè öåíû. Êàê óæå îòìå÷àëîñü â ãëàâå 3, â  äâèæåíèè öåí èìååòñÿ ðÿä ãàðìîíèê ñ îòíîñèòåëüíî áîëüøèìè
àìïëèòóäàìè. Íà ýòèõ ãàðìîíèêàõ è ñëåäóåò òîðãîâàòü. ×òîáû âûÿâèòü ïåðèîäû òàêèõ ãàðìîíèê ñëåäóåò îòûñêèâàòü
ìàêñèìóìû % ãîäîâûõ %P, âîçíèêàþùèå ïðè âàðüèðîâàíèè âåëè÷èíû T. Êàæäîìó ïîëó÷åííîìó ëîêàëüíîìó
ìàêñèìóìó %P îòâå÷àåò ñâîé ïåðèîä T. Â äàííîì òðåíàæåðå ïðåäóñìîòðåíà ïðîöåäóðà àâòîìàòè÷åñêîãî îïðåäåëåíèÿ
ìàêñèìóìà %P â çàðàíåå âûáðàííîì äèàïàçîíå èçìåíåíèÿ T. Âûáèðàÿ ïîî÷åðåäíî òàêèå äèàïàçîíû, ãðàíè÷àùèå ñ
ïðåäûäóùèì è ñëåäóþùèì äèàïàçîíàìè, ïîëó÷àåòñÿ ðÿä îïòèìàëüíûõ ïåðèîäîâ ãàðìîíèê. Çàòåì â ÒÑ ìîæíî
âûáðàòü äëÿ òîðãîâëè îäíó èëè íåñêîëüêî òàêèõ ãàðìîíèê. Äëÿ àâòîìàòèçàöèè îïèñàííîé ïðîöåäóðû ê Excel- ôàéëó
ïðèêðåïëåí ìàêðîñ. Â ìàêðîñå çàäàþòñÿ ãðàíèöû äèàïàçîíà, à íà âûõîäå ïîëó÷àåòñÿ îïòèìàëüíûé ïåðèîä T è
îòâå÷àþùèé åìó ìàêñèìóì %P. Ôàéë îïèñàííîãî ïðîñòîãî òðåíàæåðà ðàçìåùåí íà ñàéòå www.teoryforex.ucoz.ru .   

Ïîäáîð îáúåìà òîðãîâëè (îáúåìà ñêëàäà) Zm ïðîèçâîäèòñÿ ïî óñëîâèþ  ãàðPïð≈D (ñì. ôîðìóëó (6.1). Â ñëó÷àå
òîðãîâëè ïî îäíîé ãàðìîíèêå öåíû òàêîé ïîäáîð ïðîùå âñåãî ñäåëàòü âðó÷íóþ, âàðüèðîâàíèåì Zm äî äîñòèæåíèÿ
óêàçàííîãî ðàâåíñòâà. Â ñëó÷àå êîìáèíèðîâàííîé òîðãîâëè ïî ðàçíûì ãàðìîíèêàì è ðàçíûì èíñòðóìåíòàì ýòà
ïðîöåäóðà â ðó÷íîì âàðèàíòå ñòàíîâèòñÿ âåñüìà ñëîæíîé è äîëæíà àâòîìàòèçèðîâàòüñÿ. Äëÿ ýòîãî â Excel èìåþòñÿ
ñîîòâåòñòâóþùèå ñðåäñòâà.  

http://www.fxmag.ru?fxmag
http://fxmag.ru/forum/viewforum.php?f=24
http://fxmag.ru/forum/viewforum.php?f=24
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Êàê ïðàâèëüíî ðàáîòàòü ïî èíäèêàòîðó Bollinger Bands

www.fxgeneral.com

Êàê ïðàâèëüíî ðàáîòàòü
 ïî èíäèêàòîðó Bollinger Bands

Êîìàíäà ñàéòà FXGeneral
äëÿ Forex Magazine

Îäíîé èç âàæíûõ ñîñòàâëÿþùèõ â òîðãîâëå íà ðûíêå
Forex ÿâëÿåòñÿ ïðîãíîçèðîâàíèå äàëüíåéøåãî äâèæåíèÿ
öåíû. Ïîýòîìó ïðîñòî íåîáõîäèìî ïîíèìàòü ðûíî÷íûå
äâèæåíèÿ, â ýòîì íàì ïîìîæåò òåõíè÷åñêèé àíàëèç ñ èñïîëü-
çîâàíèåì òàêîãî èíäèêàòîðà, êàê  Bollinger Bands.

Äàííûé èíäèêàòîð, ïî ñóòè, ÿâëÿåòñÿ òðåìÿ ñêîëüçÿùè-
ìè ñðåäíèìè, îäíà - òà, êîòîðàÿ ïîñåðåäèíå - 22 ïåðèîäà, à
âåðõíÿÿ è íèæíÿÿ òàêîãî æå ïåðèîäà, òîëüêî ñ íåêèì ñäâèãîì.
Ïðàêòè÷åñêè âñå òðóäû, êîòîðûå ïî äàííîìó èíäèêàòîðó íàïè-
ñàíû, ïðåäëàãàþò èäåíòèôèöèðîâàòü òàêèå òîðãîâûå ñèãíàëû:

1) Ïåðåñå÷åíèå ñðåäíåé ëèíèè äàííîãî èíäèêàòîðà
öåíîé, ëèáî ñíèçó ââåðõ (ñèãíàë íà ïîêóïêó), ëèáî ñâåðõó
âíèç (ñèãíàë íà ïðîäàæó).

2) Ïîäõîä öåíû ê âåðõíåé èëè íèæíåé ëèíèè  êàíàëà
Bollinger Bands. Ïîäõîä ê âåðõíåé ãðàíèöå - ñèãíàë íà ïðîäà-
æó, ê íèæíåé ãðàíèöå - ñèãíàë íà ïîêóïêó.

3) Îïðåäåëåíèå íàêëîíà ëèíèé èíäèêàòîðà, åñëè ñðåä-
íÿÿ ëèíèÿ íàêëîíåíà âíèç, òî ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ñåé÷àñ íèñõî-
äÿùèé òðåíä, åñëè ñðåäíÿÿ ëèíèÿ èíäèêàòîðà íàêëîíåíà
ââåðõ, òî ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ñåé÷àñ âîñõîäÿùèé òðåíä. Ïðè
ïîäõîäå ê ñðåäíåé ëèíèè öåíû ìû ëèáî ïðîäàåì (åñëè íà-
êëîí å¸ âíèç) ëèáî ïîêóïàåì (åñëè íàêëîí ââåðõ).

4) Ñóæåíèå êðàéíèõ ëèíèé èíäèêàòîðà Bollinger
Bands. Äàííàÿ ñèòóàöèÿ ãîâîðèò ñðàçó î òðåõ ñèãíàëàõ

à) Ñèãíàë, îçíà÷àþùèé, ÷òî öåíà ïåðåõîäèò (åñëè íà÷èíà-
åòñÿ çàêðóãëåíèå êðàéíèõ ëèíèé èíäèêàòîðà) âî ôëåò

á) Ñèãíàë, îçíà÷àþùèé, ÷òî öåíà âî ôëåòå (åñëè êàíàë
ñóçèëñÿ è êðàéíèå ëèíèè èíäèêàòîðà ðîâíûå) è ìîæíî ðàáî-
òàòü â öåíîâîì äèàïàçîíå

â) Ñèãíàë,  îçíà÷àþùèé, ÷òî öåíà ïðîáèâàåò ôëåò (åñëè
êàíàë íà÷èíàåò ðàñøèðÿòüñÿ è ëèíèÿ, ê êîòîðîé ñëåäóåò öåíà,
ïðèîáðåòàåò íàêëîí èäåíòè÷íûé íàïðàâëåíèþ öåíû).

Äëÿ îäíîãî èíäèêàòîðà, ýòî îãðîìíîå êîëè÷åñòâî òîðãî-
âûõ ñèãíàëîâ, à åñëè ìû ñîçäàåì òîðãîâóþ ñòðàòåãèþ, òî íàì
ïðîñòî íåîáõîäèìî âûáðàòü ëó÷øèå èç íèõ. Åñëè æå ìû

âîçüìåì íà âîîðóæåíèå âñå, òî ýòî ïðèâåäåò ê òîìó, ÷òî ìû
íåðåäêî áóäåì äóìàòü, êóäà ïîñòàâèòü ïîçèöèè, êîãäà ñèãíà-
ëû áóäóò äðóã äðóãó ïðîòèâîðå÷èòü. ß âñåãäà ïîÿñíÿë, ÷òî
ðûíîê Forex öèêëè÷åí, à ïîýòîìó î÷åíü âàæíî íàéòè òå, ñâîè
öèêëû â êîòîðûõ Âû è áóäåòå ðàáîòàòü.

       Èç òîãî îïûòà, êîòîðûé èìåþ ÿ, ìîãó ïîñîâåòîâàòü
ñëåäóþùèå ñèãíàëû äàííîãî èíäèêàòîðà:

1) Îïðåäåëåíèå íàêëîíà ëèíèé èíäèêàòîðà, åñëè ñðåä-
íÿÿ ëèíèÿ íàêëîíåíà âíèç, òî ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ñåé÷àñ íèñõî-
äÿùèé òðåíä, åñëè ñðåäíÿÿ ëèíèÿ èíäèêàòîðà íàêëîíåíà
ââåðõ, òî ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ñåé÷àñ âîñõîäÿùèé òðåíä. Ïðè
ïîäõîäå ê ñðåäíåé ëèíèè öåíû, ìû ëèáî ïðîäàåì (åñëè íà-
êëîí å¸ âíèç) èëè ïîêóïàåì (åñëè íàêëîí ââåðõ).

2) Ñèãíàë, îçíà÷àþùèé, ÷òî öåíà âî ôëåòå (åñëè êàíàë
ñóçèëñÿ è êðàéíèå ëèíèè èíäèêàòîðà ðîâíûå) è ìîæíî ðàáî-
òàòü â öåíîâîì äèàïàçîíå

3) Ñèãíàë,  îçíà÷àþùèé, ÷òî öåíà ïðîáèâàåò ôëåò (åñëè
êàíàë íà÷èíàåò ðàñøèðÿòüñÿ è ëèíèÿ, ê êîòîðîé ñëåäóåò öåíà,
ïðèîáðåòàåò íàêëîí èäåíòè÷íûé íàïðàâëåíèþ öåíû).

Äàííûå òðè ñèãíàëà, ÿâëÿþòñÿ ñàìûìè òî÷íûìè. Âòîðîé
è òðåòèé, íå äàåò êîíêðåòíûõ ñîâåòîâ, íî äàåò ïîíèìàíèå
ðûíêà â íåêèé ïðîìåæóòîê âðåìåíè. Åñëè Âû ðàáîòàåòå ïî
òðåíäó, òî äëÿ Âàñ îïàñåí ôëåò, êîòîðûé Âû áåç ïðîáëåì
ñìîæåòå èäåíòèôèöèðîâàòü ñ ïîìîùüþ ýòîãî èíäèêàòîðà.
Åñëè Âû ðàáîòàåòå âî ôëåòå - òî âïåðåä, îïðåäåëÿåòå êàíàë
õîäà öåíû è âûñòàâëÿéòå îòëîæåííûå îðäåðà, ñî ñòîï ëîññîì
çà ïðåäåëàìè êàíàëà äàííîãî èíäèêàòîðà.

       Ìû ïðîøëè åùå î÷åíü âàæíûé óðîê, òàê êàê èìåííî
äàííûé èíäèêàòîð ÿ èñïîëüçóþ â ñâîåé òîðãîâîé ñèñòåìå. Â
ñëåäóþùåé òåìå, ÿ îáðèñóþ ïðèíöèïû ðàáîòû ñî ñêîëüçÿ-
ùèìè ñðåäíèìè, òàê êàê ìíîãèå ðàáîòàþò ïî íèì íå ïðàâèëü-
íî, à ïîñëå ïîëó÷àþò îòðèöàòåëüíûå ðåçóëüòàòû è îòêàçûâàþò-
ñÿ ïðàêòè÷åñêè îò ñàìîãî ëó÷øåãî àíàëèòè÷åñêîãî èíñòðóìåí-
òà òåõíè÷åñêîãî àíàëèçà. Âñåì óäà÷è è òåðïåíèÿ â ó÷åáå))
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Êýòè Ëèíí

Êýòè Ëèíí ÿâëÿåòñÿ ãëàâíûì âàëþò-
íûì ñòðàòåãîì êîìïàíèè "FXCM". Òàê-
æå îíà îáåñïå÷èâàåò èññëåäîâàíèå è
àíàëèç äëÿ îäíîãî èç ñàìûõ ïîïóëÿðíûõ
ñàéòîâ ïî èññëåäîâàíèþ âàëþòíûõ ðûí-
êîâ "DailyFX". Îíà ïèøåò êàê îò÷åòû ïî
òåõíè÷åñêèì è ôóíäàìåíòàëüíûì èññëå-

äîâàíèÿì, òàê è ðûíî÷íûå êîììåíòàðèè è ñòàòüè ïî òîð-
ãîâûì ñòðàòåãèÿì. ßâëÿÿñü àíàëèòèêîì è òðåéäåðîì
ðûíêà Ôîðåêñ, Êýòè èìååò ïðÿìîé îïûò ðàáîòû íà ìåæ-
áàíêîâñêîì ðûíêå. Äî "FXCM" Êýòè ðàáîòàëà â áàíêîâñ-
êèõ ãðóïïàõ ïî òîðãîâëå íà âàëþòíûõ ðûíêàõ, èñïîëüçóÿ
òåõíè÷åñêèé è ôóíäàìåíòàëüíûé àíàëèç, ÷òîáû òîðãî-
âàòü íà ñïîò- è îïöèîííîì âàëþòíîì ðûíêå. Îíà òàêæå
èìååò îïûò òîðãîâëè ìíîæåñòâîì òîðãîâûõ èíñòðóìåí-
òîâ ïîìèìî âàëþò, âêëþ÷àÿ äåðèâàòèâû íà ïðîöåíòíûå
ñòàâêè, áîíäû, àêöèè è ôüþ÷åðñû. Îíà âåëà ñåìèíàðû ïî
âñåì Ñîåäèíåííûì øòàòàì ïî âíóòðè-äíåâíîé òîðãîâëå è
òîðãîâëå íà êîëåáàíèÿõ íà âàëþòíîì ðûíêå.

Êýòè ðåãóëÿðíî ïèøåò äëÿ òàêèõ èçâåñòíûõ Èíòåðíåò-
èçäàíèé, êàê "Investopedia", "Tradingmarkets", "FXStreet",
"Asia Times Online", "Stocks & Commodities",
"MarketWatch", "ActiveTrader", "Currency Trader", "Futures
and SFO". Îíà ÷àñòî öèòèðóåòñÿ àãåíòñòâàìè
"Bloomberg" è "Reuters", à òàêæå íà êàíàëàõ CNBC è CBS.

Î÷åíü ÷àñòî ïðè òîðãîâëå íà âàëþòíîì ðûíêå òðåéäåðû
âûíóæäåíû âûáèðàòü îäíî èç äâóõ - òîðãîâàòü çà äîëëàð èëè
ïðîòèâ äîëëàðà. Áóäó÷è êîìïîíåíòîì 85% âñåõ ñäåëîê íà
âàëþòíîì ðûíêå, äîëëàð ÑØÀ äîëãî îñòàâàëñÿ îñíîâíûì
äðàéâåðîì âñåõ êîëåáàíèé âàëþòíûõ êóðñîâ. Áîëüøèíñòâî
òðåéäåðîâ àíàëèçèðóåò áóäóùåå íàïðàâëåíèå äîëëàðà, èñ-
ïîëüçóÿ ëèáî ôóíäàìåíòàëüíûé, ëèáî òåõíè÷åñêèé àíàëèç,
ëèáî êîìáèíàöèþ è òîãî è äðóãîãî. Îäíàêî, íåìíîãèå ó÷à-
ñòíèêè ðûíêà çíàþò, ÷òî âðåìÿ ãîäà òàêæå ìîæåò èãðàòü
îïðåäåëåííóþ ðîëü â òîì, êàê àìåðèêàíñêàÿ âàëþòà ïîâåäåò
ñåáÿ ïðîòèâ ðàçëè÷íûõ âàëþò. Èçó÷åíèå òåõíè÷åñêîãî àíàëè-
çà ñâîäèòñÿ ê àíàëèçó ïðîøëîé öåíîâîé àêòèâíîñòè ñ ïîìî-
ùüþ èíäèêàòîðîâ. Ñóùåñòâóåò ìíîãî ðàçëè÷íûõ ñïîñîáîâ
ñäåëàòü ýòî ñ áåñêîíå÷íûì ñïèñêîì òåõíè÷åñêèõ èíäèêàòî-
ðîâ, êîòîðûå ïîçâîëÿò âàì îöåíèòü öåíîâóþ äèíàìèêó ðàç-
íûìè ñïîñîáàìè.

Ôèëüòðîâàíèå øóìà

Ìíîãèå òðåéäåðû íå ìîãóò ïîíÿòü, ÷òî íåò áîëåå ÿñíîãî
ñïîñîáà àíàëèçèðîâàòü ïðîøëîå ïîâåäåíèå öåí, ÷åì ñìîò-
ðåòü íåïîñðåäñòâåííî íà öåíîâóþ äèíàìèêó, áåç øóìà èí-
äèêàòîðîâ. Êîãäà âû âçãëÿíåòå íà "÷èñòóþ öåíó", òî ñìîæå-
òå çàìåòèòü íàëè÷èå "ñåçîííîñòè" - ïðåäñêàçóåìûõ èçìåíå-
íèé âàëþòíûõ êóðñîâ, êîòîðîå ïîâòîðÿåòñÿ êàæäûé ãîä â òî
æå ñàìîå âðåìÿ. Íàïðèìåð, â âîñüìè èç ïðîøëûõ 10 ëåò
(2000-2009ãã.) äîëëàð ÑØÀ â ìàå ñíèæàëñÿ ïðîòèâ "ëóíè".
Èëè â âîñüìè èç ïðîøëûõ 10 ëåò äîëëàð ïàäàë â àâãóñòå ïðî-
òèâ èåíû! Õîòÿ íåò íèêàêèõ ãàðàíòèé, ÷òî èñòîðè÷åñêèå
ìîäåëè ïîâòîðÿòñÿ, òîò ôàêò, ÷òî ìîäåëü "ðàáîòàëà" â 80%-
90% ñëó÷àåâ äåëàåò åå ñòàòèñòè÷åñêè çíà÷èìîé, è ýòî ìîæåò
áûòü î÷åíü öåííîé èíôîðìàöèåé ïðè òîðãîâëå. Â äàííîé
ñòàòüå ìû ðàññìîòðèì, ïî÷åìó ñåçîííîñòü ÿâëÿåòñÿ âàæíûì
ôàêòîðîì íà ðûíêå ôîðåêñ è, ñîîòâåòñòâåííî, ïî÷åìó íå
ñòîèò åå èãíîðèðîâàòü.

Èþëü - ïîëîæèòåëüíûé ìåñÿö äëÿ êóðñà USD/JPY

Îäèí èç ïðèìåðîâ ñåçîííîñòè íà âàëþòíîì ðûíêå ìîæåò
áûòü íàéäåí â ïàðå USD/JPY (ñì. äèàãðàììó 1). Â 80% ñëó-
÷àåâ (âîñåìü èç 10 ïðîøëûõ ëåò) êóðñ USDJPY çàâåðøèë
èþëü âûøå, ÷åì íà÷àë. Òðóäíî íàçâàòü òî÷íóþ ïðè÷èíó,
ïî÷åìó êóðñ USDJPY îáû÷íî âåäåò ñåáÿ ïîäîáíûì îáðà-
çîì, õîòÿ ýòî ìîæåò áûòü ñâÿçàíî ñ îêîí÷àíèåì ïåðâîãî

Äèàãðàììà 1. Èçìåíåíèå êóðñà USD/JPY â èþëå.
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ôèíàíñîâîãî êâàðòàëà â ßïîíèè èëè íà÷àëîì âòîðîãî ïîëó-
ãîäèÿ â ÑØÀ. Â ëþáîì ñëó÷àå, ýòà ìîäåëü ñåçîííîñòè ÿâëÿ-
åòñÿ î÷åíü ñèëüíîé è åå ñòîèò ó÷èòûâàòü, åñëè âû íàìåðåíû
òîðãîâàòü â èþëå â êîðîòêóþ ñòîðîíó ïî ïàðå USD/JPY.
Íàëè÷èå ñåçîííîñòè ìîæåò ïîäòîëêíóòü âàñ îòêðûâàòü êî-
ðîòêèå ïîçèöèè ìåíüøèì îáúåìîì èëè èçáåãàòü â ýòîò ïå-
ðèîä äîëãîñðî÷íûõ êîðîòêèõ ïîçèöèé ïî ïàðå USD/JPY.

Â àâãóñòå êóðñ USD/JPY ÷àñòî òåðÿåò èþëüñêèå äîñòèæåíèÿ

Íàëè÷èå ñåçîííîñòè â ïàðå USD/JPY òàêæå ìîæåò áûòü
çàìå÷åíî â àâãóñòå. Êàê âèäíî íà äèàãðàììå 2, çíà÷èòåëüíàÿ
÷àñòü ðîñòà êóðñà USDJPY, äîñòèãíóòîãî â èþëå, ÷àñòî â
àâãóñòå áûâàåò óòðà÷åíà. Ôàêòè÷åñêè, ãëÿäÿ íà äðóãèå êðîññ-
êóðñû èåíû, ìîæíî îáðàòèòü âíèìàíèå, ÷òî àâãóñò âîîáùå
èìååò òåíäåíöèþ áûòü ñàìûì ñèëüíûì ìåñÿöåì äëÿ ÿïîí-
ñêîé èåíû. Äðóãèìè ñëîâàìè, äðóãèå îñíîâíûå âàëþòû,
âðîäå äîëëàðà, åâðî è ôóíòà èìåþò óñòîé÷èâóþ òåíäåíöèþ
ñíèæàòüñÿ ïðîòèâ èåíû â àâãóñòå.

Äèàãðàììà 2. Èçìåíåíèå êóðñà USD/JPY â àâãóñòå.

Ìàé - î÷åíü íåãàòèâíûé ìåñÿö äëÿ ïàðû USD/CAD

Äëÿ êóðñà USD/CAD ñàìûé ñèëüíûé ïðèìåð ñåçîííîñ-
òè ïðèõîäèòñÿ íà ìàé. Â âîñüìè èç 10 ïðîøëûõ ëåò (2000-
2009ãã.), êàíàäñêèé äîëëàð óêðåïëÿëñÿ â ýòîì ìåñÿöå ïðîòèâ
äîëëàðà ÑØÀ. Åäèíñòâåííûì îáúÿñíåíèåì ýòîé äèíàìèêè
öåíû ñëóæèò ñåçîííîñòü íåôòÿíûõ öåí. Êàíàäà ÿâëÿåòñÿ
îäíèì èç êðóïíåéøèõ ïðîèçâîäèòåëåé íåôòè â ìèðå, è ïîýòî-
ìó êàíàäñêèå êîìïàíèè èìåþò òåíäåíöèþ áûòü î÷åíü ÷óâ-

ñòâèòåëüíûìè ê öåíå íåôòè. Ïîâûøåíèå íåôòÿíûõ öåí â
òå÷åíèå ìàðòà è àïðåëÿ, âîçìîæíî, óâåëè÷èâàåò äîõîäíîñòü
êàíàäñêèõ êîìïàíèé, ïðèâîäÿ ê ñåçîííîìó óëó÷øåíèþ ýêî-
íîìè÷åñêèõ äàííûõ.

Äèàãðàììà 3. Èçìåíåíèå êóðñà USD/CAD â ìàå.

ßíâàðü - îòðèöàòåëüíûé ìåñÿö äëÿ åâðî

Ñåçîííûé ôàêòîð ìîæíî íàéòè è â äðóãèõ âàëþòíûõ ïà-
ðàõ, âðîäå EUR/USD è NZD/USD. Íàïðèìåð, ïîâåäåíèå äîë-
ëàðà ïðîòèâ åâðî â ÿíâàðå äåìîíñòðèðóåò ñèëüíóþ ñåçîí-
íîñòü. Â ñåìè èç 10 ïðîøëûõ ëåò äîëëàð â ÿíâàðå ïîâûøàë-
ñÿ. Ïðè÷èíà ýòîãî ïîâåäåíèÿ ñâÿçàíà ñ òåì, ÷òî ìíîãèå êîì-
ïàíèè è ôîíäû èìåþò òåíäåíöèþ ðåïàòðèèðîâàòü ñâîè äåíü-

Äèàãðàììà 4. Èçìåíåíèå êóðñà EUR/USD â ÿíâàðå.
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ãè äîìîé â êîíöå ãîäà, ÷òîáû ïðèâåñòè â ïîðÿäîê áóõãàëòåð-
ñêèå áàëàíñû. Â íà÷àëå ãîäà, äåíüãè âíîâü îòïðàâëÿþòñÿ çà
ãðàíèöó â èíâåñòèöèîííûõ öåëÿõ, ïîòîìó ÷òî êàæäûé ãîä
íà÷èíàåòñÿ ñ ÷èñòîãî ëèñòà, è îñíîâíîå âíèìàíèå óäåëÿåòñÿ
îòêðûòèþ íîâûõ ïîçèöèé. Àìåðèêàíñêèé ðûíîê ÿâëÿåòñÿ
îäíèì èç íàèáîëåå ëèêâèäíûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ â ìèðå,
÷òî îáúÿñíÿåò, ïî÷åìó ìíîãèå èíâåñòèöèîííûå êàïèòàëû
óñòðåìëÿþòñÿ èìåííî òóäà. Â ñëó÷àå æå ñ ïàðîé NZD/USD,
ðîñò â äåêàáðå íàáëþäàëñÿ â âîñüìè ñëó÷àÿõ çà ïîñëåäíèå 10 ëåò.

Ïðèìåíåíèå â òîðãîâëå

Åñòü ìíîãî ñïîñîáîâ, êàê ìîæíî ïðèìåíèòü çíàíèå ñåçîí-
íîñòè äëÿ óëó÷øåíèÿ ñâîåé òîðãîâëè. Íàïðèìåð, åñëè âû
òîðãóåòå âàëþòíîé ïàðîé GBP/USD â ñåíòÿáðå, òî êàê äîëãî-
ñðî÷íûé òðåéäåð âû ìîæåòå èñêàòü òîðãîâûå âîçìîæíîñòè,
èñïîëüçóÿ ôóíäàìåíòàëüíûé èëè òåõíè÷åñêèé àíàëèç äëÿ
îòêðûòèÿ äëèííûõ ïîçèöèé ïî äàííîé ïàðå, ò.å. òîðãîâàòü â
íàïðàâëåíèè ñåçîííîãî òðåíäà. Åñëè æå âû ÿâëÿåòåñü êðàò-
êîñðî÷íûì òðåéäåðîì, òî ìîæåòå óìåíüøèòü âðåìÿ óäåðæà-
íèÿ ñäåëîê ïðîòèâ ñåçîííîãî òðåíäà èëè çàêëþ÷àòü ïî ïàðå
GBP/USD òîëüêî ñäåëêè â äëèííóþ ñòîðîíó. Õîòÿ ñåçîííûå
ìîäåëè íå ïîâòîðÿþòñÿ íà 100%, ó÷åò ñåçîííîñòè ìîæåò
ïîìî÷ü âàì ïîâûñèòü âåðîÿòíîñòü çàêëþ÷åíèÿ ïðèáûëüíûõ
ñäåëîê.

Çàêëþ÷åíèå

Õîòÿ ñëó÷àè ñåçîííîñòè íà ðûíêå ôîðåêñ ÿâëÿþòñÿ äîñ-
òàòî÷íî ðåäêèìè, çíàíèå îá èõ íàëè÷èè ìîæåò ïîìî÷ü òðåé-
äåðàì òîðãîâàòü â óíèñîí ñ îáùèì íàñòðîåíèåì ðûíêà.
Ñåçîííûå ìîäåëè íå âñåãäà áóäóò ïîâòîðÿòüñÿ, íî çíàíèå îá
ýòèõ òåíäåíöèÿõ ìîæåò ïîìî÷ü âàì ïîíÿòü, ãäå èìååòñÿ áîëü-
øå øàíñîâ. Åñëè â äàííîì ìåñÿöå ïðèñóòñòâóåò ñåçîííûé
ôàêòîð, òî ýòî ìîæåò ïîäòâåðäèòü òîðãîâóþ èäåþ èëè ñòàòü
ïðè÷èíîé îòêàçà îò íåå.

Ñåçîííûå òðåíäû
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Àêòóàëüíàÿ ìîäåëü

www.tradingmarkets.comÎñòèí Ïàññàìîíòå

Àêòóàëüíàÿ ìîäåëü

1-ìèíóòíûé ãðàôèê ES. Ôîðìèðîâàíèå ôëàãà.

Îñòèí Ïàññàìîíòå ÿâëÿåòñÿ ïðîôåññèîíàëüíûì òðåé-
äåðîì, ñïåöèàëèçèðóþùèìñÿ íà ôüþ÷åðñíûõ, îïöèîííûõ è
òîâàðíûõ ðûíêàõ. Â ñâîåé òîðãîâëå Îñòèí èñïîëüçóåò ñîá-
ñòâåííûå ãðàôè÷åñêèå ìîäåëè.

Êàæäûé òðåéäåð äîëæåí çíàòü îñíîâû ïðîñòûõ ìîäåëåé
íà öåíîâûõ ãðàôèêàõ. Ýòè ïîâòîðÿþùèåñÿ ñêîïëåíèÿ öåíî-
âûõ áàðîâ åñòü íè÷òî èíîå, êàê ÷åëîâå÷åñêèå ýìîöèè - æàä-
íîñòü è ñòðàõ, îòðàæåííûå ðåàëüíûìè äåíüãàìè íà ðûíêå.
Îñíîâíûå ãðàôè÷åñêèå ìîäåëè ñóùåñòâîâàëè ñ òåõ ïîð, êàê
áûëè èçîáðåòåíû ãðàôèêè - âåðîÿòíî, ñòðîèëèñü êàðàíäàøà-
ìè íà áóìàãå. Öåíîâûå ìîäåëè ïîâòîðÿþòñÿ íà âñåõ ðûíêàõ
áåç èñêëþ÷åíèé. Èõ ìîæíî óâèäåòü íà âñåõ ïåðèîäàõ è îíè
ðàáîòàþò âåçäå òî÷íî òàêæå.

Ìîå ïåðâîå çíàêîìñòâî ñ ãðàôè÷åñêèìè ìîäåëÿìè ñî-
ñòîÿëîñü ïðèáëèçèòåëüíî äâàäöàòü ëåò íàçàä. Â îäíîì êóï-
ëåííîì ìíîé áþëëåòåíå îïèñûâàëàñü ñòðàòåãèÿ, ñóòü êîòî-
ðîé ñâîäèëàñü ê òîìó, ÷òîáû ïðîñòî íàáëþäàòü çà ãðàôèêîì
è æäàòü ïðîðûâà îñíîâíûõ ìîäåëåé öåíîâûõ êîíñîëèäàöèé,
è òîðãîâàòü â íàïðàâëåíèè ýòèõ ïðîðûâîâ, óïðàâëÿÿ ñäåëêà-
ìè ñîîòâåòñòâóþùèì îáðàçîì. Ýòà êîíöåïöèÿ ðàáîòàëà
òîãäà, ðàáîòàåò è ñåé÷àñ, õîòÿ è ñ áîëüøèì êîëè÷åñòâîì
îñîáåííîñòåé, ÷åì îáúÿñíÿëîñü â òîì áóêëåòå.

Öåíîâàÿ ïàóçà

Ôëàãè, âûìïåëû è êëèíüÿ èìåþò ðàçëè÷íûå ôîðìû è
êîíôèãóðàöèè. Èíîãäà ìîäåëè ÿâëÿþòñÿ ïðÿìîóãîëüíûìè
èëè êâàäðàòíûìè, â äðóãèõ ñëó÷àÿõ ôëàãè ôîðìèðóþòñÿ â
âèäå ïðàâèëüíûõ èëè âûòÿíóòûõ òðåóãîëüíèêîâ. Õîòÿ, â äåé-
ñòâèòåëüíîñòè ýòî íå èìååò çíà÷åíèÿ, îáùàÿ ñóòü îñòàåòñÿ
òîé æå ñàìîé. Ðûíîê ñîâåðøèë íàïðàâëåííîå äâèæåíèå è
òåïåðü êîíñîëèäèðóåò ýíåðãèþ äëÿ ñëåäóþùåãî äâèæåíèÿ.
Êàê âñåãäà, âûõîäîì èç ìîäåëè êîíñîëèäàöèè ìîæåò áûòü
äâèæåíèå ââåðõ, âíèç èëè âáîê. Îäíàêî, ó äàííîé öåíîâîé
ìîäåëè åñòü îïðåäåëåííûé óêëîí - ïðîðûâ êîíñîëèäàöèè
ïðîèñõîäèò â ïðîäîëæåíèå íàïðàâëåíèÿ, èì ïðåäøåñòâóþ-
ùåãî. Äðóãèìè ñëîâàìè, åñëè áûëî âîñõîäÿùåå äâèæåíèå,
òî öåíà, áîëåå âåðîÿòíî, ïðîäîëæèò äâèãàòüñÿ ââåðõ ïîñ-
ëå âûõîäà èç ïàóçû â ìîäåëè "ôëàã". Òî æå ñàìîå áóäåò
âåðíî è äëÿ ïðîðûâà ìîäåëè âíèç â ðàìêàõ íèñõîäÿùåãî
öåíîâîãî äâèæåíèÿ.

Ìîäåëè "ôëàã" îáåñïå÷èâàþò àêêóðàòíîñòü è ïðåäñêàçó-
åìîñòü â ðàìêàõ êàæóùåãîñÿ "ñëó÷àéíîãî õàîñà". Îíè ÷àñ-
òî ôîðìèðóþòñÿ ïîñëå òîãî, êàê öåíà êîëåáàëàñü â ðàçíûå
ñòîðîíû èëè â íåðåøèòåëüíîñòè äâèãàëàñü áîêîì, à çàòåì
ñîâåðøèëà ñâîé ïåðâûé íàïðàâëåííûé òîë÷îê çà ïðåäåëû
íåéòðàëüíîãî áîêîâîãî äèàïàçîíà. Ñ ôóíäàìåíòàëüíîé òî÷-
êè çðåíèÿ, ìîäåëè "ôëàã" ìîæíî âîñïðèíèìàòü êàê ïåðåëîì-
íóþ òî÷êó â ïðîèãðûøíîì ñðàæåíèè ìåæäó ïîêóïàòåëÿìè
è ïðîäàâöàìè. Íåêîòîðîå âðåìÿ, êàæäàÿ ñòîðîíà ïðîäâèãà-
åòñÿ îäèíàêîâî òðóäíî è íå ìîæåò ïåðåìåñòèòü öåíó â êàêîì-
ëèáî íàïðàâëåíèè. Â êîíå÷íîì ñ÷åòå, ïðåîáëàäàåò îäíà èëè
äðóãàÿ ñòîðîíà. Íåâàæíî ïîêóïàòåëè ýòî áóäóò èëè ïðîäàâ-
öû - ýòîò ïåðâûé íàïðàâëåííûé ïðîðûâ èç êîíñîëèäèðîâàí-
íîãî äèàïàçîíà ïîéìàåò äðóãóþ ñòîðîíó âðàñïëîõ. Ïîêóïà-
òåëè íå óâåðåíû, ÷òî ðûíîê èäåò íèæå, à ïðîäàâöû, ÷òî îí
èäåò ââåðõ, êîãäà íà÷èíàåòñÿ ïåðâûé ðåàëüíûé òîë÷îê. Ôëà-
ãè - ýòî ðåçóëüòàò äåéñòâèÿ ïðîèãðûøíîé ñòîðîíû, åùå ðàç
äåëàþùåé áåñïîëåçíûå óñèëèÿ.

Ìîæíî ïðåäñòàâèòü öåíîâîå äåéñòâèå íà ôèíàíñîâûõ
ðûíêàõ êàê íåïðåðûâíóþ èãðó â "ïåðåòÿãèâàíèå êàíàòà".
Ïîêóïàòåëè è ïðîäàâöû òÿíóò ðûíîê â îáîèõ íàïðàâëåíèÿõ
â ïîïûòêå äîñòèãíóòü æåëàåìîãî ðåçóëüòàòà. Î÷åíü ÷àñòî,
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Àêòóàëüíàÿ ìîäåëü

1-ìèíóòíûé ãðàôèê ES. Âûõîä èç ôëàãà  â ïðåäûäóùåì
íàïðàâëåíèè.

åñëè íå áîëüøèíñòâî âðåìåíè, êàæäàÿ ñòîðîíà õîðîøî äåð-
æèòñÿ. Â íåêîòîðûå ìîìåíòû âðåìåíè, îäíà èëè äðóãàÿ ñòî-
ðîíà ÿâíî ñîêðóøàåò äðóãóþ. Ïðîðûâ öåíû èç ìîäåëè
"ôëàã" - ýòî îäèí èç òåõ ñëó÷àåâ, êîãäà áîðüáà î÷åâèäíà, è
îäíà èëè äðóãàÿ ñòîðîíà "òàùèò êàíàò" â ñâîþ ñòîðîíó.

Â ïðèâåäåííîì ïðèìåðå ñ ôüþ÷åðñàìè E-mini S&P öåíà
ñîâåðøèëà áû÷èé 1,2,3-ïîäúåì áîëåå âûñîêèõ ìàêñèìóìîâ
è áîëåå âûñîêèõ ìèíèìóìîâ. Çàòåì îíà êîíñîëèäèðîâàëàñü
â âûòÿíóòîé ìîäåëè "ôëàã" ïðèáëèçèòåëüíî â òå÷åíèå ïÿò-
íàäöàòè ñâå÷åé (ìèíóò), äåìîíñòðèðóÿ íåðåøèòåëüíîñòü â
îòíîøåíèè íàïðàâëåíèÿ. Íàáëþäàÿ çà ýòîé äèíàìèêîé, ìîæ-
íî áóêâàëüíî óâèäåòü, ÷òî íàïðÿæåííîñòü ïîâûøàëàñü ïåðåä
ñëåäóþùèì íåèçáåæíûì òîë÷êîì. Ïîñêîëüêó öåíà âõîäèëà
â ýòîò ôëàã íà ïîâûøåíèè, òî íàèáîëüøèå øàíñû â ïîëüçó
ïðîäîëæåíèÿ âîñõîäÿùåãî äâèæåíèÿ.

Êàê òîëüêî ïîêóïàòåëè "ñîáðàëèñü ñ ñèëàìè" â òå÷åíèå
ýòîãî ïåðèîäà îòäûõà, ïðîèçîøåë ðåçêèé ïðîðûâ ââåðõ.
Äëèííûé öåíîâîé áàð íà î÷åâèäíî ïîâûøåííîì îáúåìå
ñîêðóøèë ïðîäàâöîâ, ïûòàþùèõñÿ îñòàíîâèòü ïîäúåì. Ïîñ-
ëå ýòîãî öåíà íåìíîãî îòêàòèëàñü â ñòîðîíó ôëàãà è ïðîäîë-
æèëà ïîâûøåíèå.

1-ìèíóòíûé ãðàôèê NQ. Ôîðìèðîâàíèå ôëàãà.

Â äðóãîé ðàç òà æå ñàìàÿ ïîñëåäîâàòåëüíîñòü ñîáûòèé
ïîêàçàíà íà ãðàôèêå ôüþ÷åðñîâ E-mini Nasdaq 100. Öåíà
äåëàåò êîëåáàíèå ââåðõ èç ìîäåëè "1,2,3-ïîäúåì". Îíà ïðî-
äîëæàåò ôîðìèðîâàòü áîëåå âûñîêèé ìàêñèìóì, çàòåì îò-
ñòóïàåò â ðàìêè íåäàâíåãî äèàïàçîíà. Áîëåå íèçêèå ìàêñè-
ìóìû è áîëåå âûñîêèå ìèíèìóìû çàæèìàþò áàðû â ñóæåí-
íîì ñæàòèè, êîòîðîå íå ìîæåò äëèòüñÿ âå÷íî.

Òðåíäîâûå ëèíèè, ñîåäèíÿþùèå ìèíèìóìû è ìàêñèìó-
ìû ÿñíî ïîêàçûâàþò, ãäå ñóùåñòâóþò çîíû ïîäòâåðæäåíèÿ
ïðîðûâà. Íåáîëüøîå çàêðûòèå öåíîâîãî áàðà çà ïðåäåëàìè
ñîïðîòèâëåíèÿ âåðõíåé òðåíäîâîé ëèíèè, êàæåòñÿ, ïîäòâåð-
æäàåò ïðîäîëæåíèå âîñõîäÿùåãî äâèæåíèÿ.

1-ìèíóòíûé ãðàôèê NQ. Âûõîä èç ôëàãà ïðîòèâ ïðåäûäóùåãî
íàïðàâëåíèÿ.
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Íî ýòîãî íå ïðîèçîøëî. Ïîñëå êîðîòêîãî çàêðûòèÿ âûøå
ãðàíèöû ôëàãà, öåíà ñðàçó æå óïàëà è ñîâåðøèëà ïðîðûâ
ïîääåðæêè îñíîâàíèÿ ýòîé ìîäåëè. Íà÷àëüíûé ïðîðûâ
íèæå ñôîðìèðîâàë äðóãóþ áîêîâóþ êîíñîëèäàöèþ, êîòîðàÿ
çàòåì áûëà òàêæå íàðóøåíà âíèç, ïîñêîëüêó öåíà ïðîäîëæà-
ëî íàïðàâëåííûé òîë÷îê.

Äâèæåíèå âíèç ïîñëå íåóäàâøåãîñÿ ïðîðûâà áûëî îñî-
áåííî ñèëüíûì. Ïîêóïàòåëè, êîòîðûå ñòðåìèëèñü ïîñëåäî-
âàòü ïðîðûâó ââåðõ, áûëè ïîéìàíû â äëèííûõ ïîçèöèÿõ è
áûëè çàêðûòû ïî ñòîï-îðäåðàì è/èëè ïåðåâåðíóëèñü â êîðîò-
êóþ ñòîðîíó. Ïðîäàâöû, êîòîðûå æäàëè ïðîðûâà âíèç, ñòà-
ëè ïðîäàâàòü. ×èñòûì ðåçóëüòàòîì â ýòîì ñëó÷àå ñòàëî òî,
÷òî ïî ðàçíûì ïðè÷èíàì âñå äåëàëè îäíî è òî æå - ïðîäàâà-
ëè. Ýòî ñîñòÿçàíèå ïî "ïåðåòÿãèâàíèþ êàíàòà" ïðèâåëî ê
ïîðàæåíèþ áûêîâ. Íåóäàâøàÿñÿ ìîäåëü "ôëàã" ïîêàçàëà
"ìîìåíò èñòèíû" â ñîñòÿçàíèè ïîêóïàòåëåé è ïðîäàâöîâ.

Çàêëþ÷åíèå

Ïðîñòûå öåíîâûå ìîäåëè âñåãäà ðàáîòàëè â ïðîøëîì è
âñå åùå ðàáîòàþò ñåãîäíÿ, è ÿ ïðåäïîëàãàþ, ÷òî îíè áóäóò
òî÷íî òàê æå ðàáîòàòü è â áóäóùåì. Ýòî - ÷èñòîå îòðàæåíèå
ðûíî÷íîãî ïîâåäåíèÿ, ïðîõîäÿùåãî ñâîé áåñêîíå÷íûé öèêë
ðàñøèðåíèÿ è ñîêðàùåíèÿ äèàïàçîíà. Ýòî íå ïîäðàçóìåâà-
åò, ÷òî ìîäåëè ïðîðûâà ìîãóò ðàáîòàòü êàê ÷èñòûå òîðãîâûå
ñèãíàëû èëè ñàìîñòîÿòåëüíûå òî÷êè âõîäà, õîòÿ èíîãäà ýòî

è âîçìîæíî. Îäíàêî, çíàíèå òîãî, êàê îïðåäåëèòü, ïðî÷èòàòü
è èçìåðèòü öåíîâûå ôëàãè íà ãðàôèêå, äàñò âàì ÿñíóþ êàð-
òèíó, ÷òî âåðîÿòíî ñëó÷èòñÿ äàëüøå. Ýòî ïîçâîëèò ïîçèöè-
îíèðîâàòüñÿ ñîîòâåòñòâóþùèì îáðàçîì ïî ìåðå âûõîäà
öåíû èç êîíñîëèäàöèè.

Àêòóàëüíàÿ ìîäåëü
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Áûòü ïðàâûì íåâûãîäíî

ÁÛÒÜ ÏÐÀÂÛÌ ÍÅÂÛÃÎÄÍÎ
www.esignallearning.comÃåéá Âåëàñêåç

Ãåéá Âåëàñêåç ÿâëÿåòñÿ èíñòðóêòîðîì on-line Àêàäå-
ìèè òîðãîâëè.

Êàê âñåì ëþäÿì, íàì ïðèñóùè íåêîòîðûå ïðèðîäíûå
ýìîöèîíàëüíûå õàðàêòåðèñòèêè. Îíè ðàçâèëèñü, è âïîëíå
îïðàâäàííî, êàê ìåõàíèçìû âûæèâàíèÿ. Ñòðàõ - ýòî îäíà èç
òàêèõ ýìîöèé. Êîãäà ìû ïîïàäàåì â ñèòóàöèþ, â êîòîðîé íàì
ìîæåò áûòü íàíåñåí âðåä, âîçíèêàåò ñòðàõ, ÷òîáû çàñòàâèòü
íàñ îòñêî÷èòü èëè èñêàòü áåçîïàñíîå ìåñòî. Ïî÷òè èíñòèí-
êòèâíî ìû èçáåãàåì èëè áûñòðî óõîäèì îò ëþáîé ñèòóàöèè,
êîòîðàÿ ìîãëà áû çàñòàâèòü íàñ èñïûòàòü áîëü.

Íàîáîðîò, íàñ ïðèâëåêàþò (êàê ìîòûëüêîâ ÿðêèé ñâåò) òå
âåùè, êîòîðûå äîñòàâëÿþò íàì óäîâîëüñòâèå. Áóäü òî âêóñíîå
ëàêîìñòâî èëè äëèòåëüíûé îòäûõ â ïðåêðàñíîì ìåñòå, ìû âñå
æåëàåì ýòîãî òàê ìíîãî, íàñêîëüêî òîëüêî âîçìîæíî. Ôàêòè-
÷åñêè, ìàðêåòîëîãè (òàê æå, êàê è ïîëèòòåõíîëîãè) äåëàþò
ìèëëèîíû äîëëàðîâ, ýêñïëóàòèðóÿ ÷óâñòâà áîëè, ñòðàõà
è óäîâîëüñòâèÿ.

Òàêæå âåðíî, â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ, ÷òî, êîãäà ëþäè
ñòàëêèâàþòñÿ ñ âûáîðîì ìåæäó òåì, ÷òîáû èçáåæàòü áîëè è
ïîëó÷èòü óäîâîëüñòâèå, îíè âûáèðàþò "èçáåæàòü áîëè". Äëÿ
áîëåå ÿñíîé èëëþñòðàöèè ïðèìåíåíèÿ ýòîãî ïîíÿòèÿ ê
òîðãîâëå ÿ ÷àñòî èñïîëüçóþ ñëåäóþùèé ïðèìåð:

Íà ñâîèõ ñåìèíàðàõ ÿ ïðåäëàãàþ ñöåíàðèé, ïðè êîòîðîì
èíâåñòîð èìååò òðè àêöèè: îäíà ÿâëÿåòñÿ ïðèáûëüíîé, âòî-
ðàÿ - áåçóáûòî÷íîé è òðåòüÿ â íàñòîÿùèé ìîìåíò íåñåò
ïîòåðè. Çàòåì ÿ ñïðàøèâàþ: "åñëè áû áûë âûáîð, òî êàêóþ
îäíó èç ýòèõ òðåõ àêöèé âû áû ïðîäàëè â ïåðâóþ î÷åðåäü?"
Íåèçìåííî, áîëüøå âñåãî ïðåäïî÷ëè áû ïðîäàòü ïðèáûëü-
íóþ àêöèþ è äåðæàòü ïðîèãðûøíóþ.

Èìåííî ýòî ÿ ïîäðàçóìåâàþ, êîãäà óòâåðæäàþ - ÷òîáû
èìåòü áëàãîïðèÿòíûå øàíñû íà äîëãîñðî÷íûé óñïåõ â òîð-
ãîâëå, íåîáõîäèìî ñìåùàòü ôîêóñ îò òîãî, ÷òîáû áûòü ïðà-
âûì â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ â ñòîðîíó òîãî, ÷òîáû òîðãîâàòü
òîëüêî ñ áëàãîïðèÿòíûì ñîîòíîøåíèåì ðèñêà ê ïðèáûëè
(ïðåäïî÷òèòåëüíî 1 ê 3 è áîëüøå).

Ïðåæäå âñåãî, ÿ õî÷ó íà÷àòü ñ òîãî, ÷òî ïîäåëþñü ñ âàìè
íåêîòîðûìè ñâîèìè íàáëþäåíèÿìè, ñäåëàííûìè çà 18 ëåò
ðàáîòû â òîðãîâîì áèçíåñå: áîëüøèíñòâî ëþäåé, ïëîõî çíà-

êîìûõ ñ òîðãîâëåé, ïðèõîäÿò íà ðûíîê â ðåçóëüòàòå ðåêëàì-
íûõ êàìïàíèé. Áðîêåðñêèå êîìïàíèè, åñòåñòâåííî, îáðàùà-
þòñÿ ê æàäíîñòè ëþäåé (óäîâîëüñòâèå), îáû÷íî çàìàë÷èâàÿ
î ïîòåíöèàëüíûõ ïîòåðÿõ (áîëü). Ñàìîå èíòåðåñíîå, ÷òî,
÷òîáû áûòü óñïåøíûì â òîðãîâëå íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ, ìû
ñíà÷àëà äîëæíû îáðàòèòü ñâîå âíèìàíèå èìåííî íà ðèñê.
Äðóãèìè ñëîâàìè, ìû äîëæíû ïðèíÿòü ïîòåðè è ñìèðèòüñÿ
ñ ôàêòîì, ÷òî ÷àñòî áóäåì íåïðàâû.

Â òîðãîâîì ñîîáùåñòâå õîðîøî èçâåñòíî, ÷òî èç âðà÷åé
è àäâîêàòîâ ïîëó÷àþòñÿ ïëîõèå òðåéäåðû, èìåííî èç-çà èõ
íåñïîñîáíîñòè ïðèíÿòü ñâîþ íåïðàâîòó. Ýòîò ïðèçíàê ïðå-
êðàñíî ïîäõîäèò èõ ïðîôåññèÿì - â êîíöå êîíöîâ, ÿ õîòåë áû,
÷òîáû ìåíÿ çàùèùàë àäâîêàò èëè ëå÷èë âðà÷, êîòîðîìó ïðè-
ñóùå îòíîøåíèåì "ÿ äîëæåí áûòü ïðàâ". Îäíàêî, áîëüøîìó
ýãî íå ìåñòî â ìèðå òîðãîâëè. Ýãî âðåäèò íàøèì ñóæäåíè-
ÿì è çàñòàâëÿåò íàñ ïûòàòüñÿ íàêëàäûâàòü íàøè æåëàíèÿ íà
ðûíîê, ïîçâîëÿÿ, òàêèì îáðàçîì, ÷òîáû ìàëåíüêèå ïîòåðè
ðîñëè, ïîêà íå ñòàíóò êàòàñòðîôè÷åñêèìè (áîëü ñòàíåò íåâû-
íîñèìîé). Èìåííî â ýòîò ìîìåíò ñòðàäàíèå äîëæíî áûòü
ïðåêðàùåíî, è åäèíñòâåííûé ñïîñîá ñäåëàòü ýòî -
çàêðûòü ïîçèöèþ.

ß âñåãäà ãîâîðþ ñâîèì ñòóäåíòàì íà ñåìèíàðàõ (â óñèëèè
ïîä÷åðêíóòü êîíöåïöèþ âûñîêîãî ñîîòíîøåíèÿ ïðèáûëè ê
ïîòåðÿì), ÷òî åñëè îíè õîòÿò äåëàòü äåíüãè íà ðûíêå, òî äîë-
æíû òðàòèòü áîëüøóþ ÷àñòü ñâîåãî âðåìåíè íà ïîèñêè âõî-
äîâ ñ íèçêèì ðèñêîì. Ñàìûé âàæíûé ýëåìåíò òîðãîâëè ñâÿ-
çàí ñ èäåíòèôèêàöèåé öåíîâûõ óðîâíåé, íà êîòîðûõ òðåéäåð
ìîã áû ïîäâåðãíóòü ðèñêó íàèìåíüøåå êîëè÷åñòâî êàïèòà-
ëà, åñëè îêàæåòñÿ íåïðàâûì, è ïîëó÷èòü íàèáîëüøóþ ïðè-
áûëü â ñëó÷àå ñâîåé ïðàâîòû. Ýòî ñâîäèòñÿ ê îñíîâíîìó
ïðèíöèïó òîðãîâëè - "Áûñòðî ñîêðàùàé ñâîè ïîòåðè è
ïîçâîëÿé ïðèáûëè ðàñòè".

ß ÷àñòî âèæó, ÷òî ìíîãèå íà÷èíàþùèå òðåéäåðû áûâà-
þò äîâîëüíû âçÿòèåì ìàëåíüêîé ïðèáûëè, ãëàâíûì îáðà-
çîì, ïîòîìó ÷òî ýòî ïîçâîëÿåò èì êîìôîðòíî ñåáÿ ÷óâñòâî-
âàòü. Îäíàêî, åñëè áû âû ïîëó÷àëè ëèøü 1.00$ ïðèáûëè íà
êàæäûé 1.00$ ðèñêà, òî äîëæíû áûëè áû èìåòü áîëüøå 80%
âûèãðûøíûõ ñäåëîê, ÷òîáû áûòü ïîñëåäîâàòåëüíî ïðèáûëü-
íûì. Ýòî - äîñòàòî÷íî âûñîêàÿ ïëàíêà äàæå äëÿ áîëüøèíñòâà
ïðîôåññèîíàëîâ, íå ãîâîðÿ óæå î íîâè÷êàõ.
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Áûòü ïðàâûì íåâûãîäíî

Ñ äðóãîé ñòîðîíû, åñëè âû ïîëó÷àëè áû ïðèáûëü â ðàç-
ìåðå 3-5 äîëëàðîâ íà êàæäûé äîëëàð ïîòåðü, òî äàæå, åñëè âû
áóäåòå ïðàâû ëèøü â 50% ñëó÷àåâ, âû âñå åùå áóäåòå îñòà-
âàòüñÿ ñ ïðèáûëüþ ïîñëå âû÷åòà âñåõ ïðÿìûõ è äîïîëíèòåëü-
íûõ ðàñõîäîâ. Êñòàòè, íåêîòîðûå èç íàèáîëåå ïðèáûëüíûõ
ñòðàòåãèé èìåþò ïðèáëèçèòåëüíî 40%-å ñîîòíîøåíèå ïðè-
áûëè ê ïîòåðÿì.

Âû÷èñëèòü ñîîòíîøåíèå ðèñêà ê ïðèáûëè äîñòàòî÷íî
ïðîñòî. Ïðåäïîëîæèì, ÷òî âû òîðãóåòå ôüþ÷åðñíûìè êîí-
òðàêòàìè ES (E-Mini S&P) ñî ñòîï-îðäåðîì â 8 ïóíêòîâ (100$).
Åñëè áû âû îòêðûëè äëèííóþ ïîçèöèþ íà èëè îêîëî óðîâíÿ
ïîääåðæêè, òî ëîãè÷íî áóäåò ðàññ÷èòûâàòü, ÷òî âàøåé ïåð-
âîé öåëüþ áóäåò ñëåäóþùèé î÷åâèäíûé óðîâåíü ñîïðîòèâ-
ëåíèÿ. Ýòî ñîïðîòèâëåíèå äîëæíî íàõîäèòüñÿ íà ðàññòîÿíèè,
ïî êðàéíåé ìåðå, 24 ïóíêòà (300$).

Åñëè æå ýòî óñëîâèå íå âûïîëíÿåòñÿ, òî âû äîëæíû ïðî-
ïóñòèòü ýòó ñäåëêó è æäàòü ëó÷øåé òîðãîâîé óñòàíîâêè.
Òîëüêî áóäó÷è òåðïåëèâûì â âûáîðå ñäåëîê, âû ñìîæåòå
íà÷àòü ïðîäâèãàòüñÿ ïî ïóòè äîëãîñðî÷íîé òîðãîâîé êàðüå-
ðû, â ïðîòèâîïîëîæíîñòü òîìó, ÷òîáû áûòü îäíèì èç òåõ
íîâè÷êîâ, êòî òåðÿåò ñâîé òîðãîâûé ñ÷åò çà ñ÷èòàííûå
íåäåëè èëè ìåñÿöû.

Åñëè âû íàó÷èòåñü ïðîÿâëÿòü âûäåðæêó, áåç ñîæàëåíèÿ
áåðÿ ìàëåíüêèå ïîòåðè, è èìååòå äîñòàòî÷íî ñèëû âîëè,
÷òîáû ïîçâîëèòü âûèãðûøíûì ñäåëêàì íàðàùèâàòü ïðè-
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áûëü, òî âû ñìîæåòå ïðîäâèíóòüñÿ ê òîìó, ÷òîáû áûòü ïîñëå-
äîâàòåëüíî ïðèáûëüíûì òðåéäåðîì (ïîëó÷èòü óäîâîëüñòâèå).
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