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TEXHUYECKHUU AHAJINS -
HOBASI HAYKA

Ha nporsxenun psana ner Tomac P. Jlemapk sBisseTcsl CaMbIM aBTOPUTETHBIM KOHCYJIbTAHTOM
TakuX (UHAHCOBBIX OapoHOB, kak Jleon Kymepman u Jlopenc Tum. Ero mozmenu mexar B OCHOBe
WHBECTUIIMOHHBIX CTPATETHUH CaMbIX KPYIMHBIX M MPOILBETAONIMX KoMIaHui mupa: Terogop ['pym,
Opnucceit IlaptHepa, BapOypr, Ilunkyc u ap. Ero pekoMeHpanuu 1eHATCS Ha BEC 30J0Ta B TaKUX
WHBECTUIIMOHHBIX ruranTax, kak ['onaman Cakc, Cutn6ssk, JuckayHt kopm. u Kpaittepuon ®ang.
N Bot, Hakoner, Tomac [lemapk pemmi oOHapoAOBaTh CBOM HCCICIOBaHUA. Tereph Tpehaepsl u
HMHBECTOPHI BCETO MUPA MOTYT MMO3HAKOMUTHCS C YK€ 3apEKOMEH0BABIIUMU C€0s1 METOJUKAaMHU IPO-
THO3HPOBAHUS pPbIHKA, Olarojgaps KOTOPHIM OH CTal OAHOW U3 CaMbIX BIUSTENBHBIX 3aKyJHCHBIX
¢uryp ¢puHaHCOBOTO MUpA.

Kuaury Tomaca P. Jlemapka xnanu gaBHO. B Hell omucaHbl YyTOHYEHHBIE METOJMKHM aHAIU3a

PBIHKA, CO3JaHHBIE 32 YETBEPTh BEKAa KPONOTJIMBOIO M3YyYEHMs PBIHOYHBIX TEHJECHLUHUW U METOOB
nporuo3upoBanusd. CTporo HayuHble NOAX0/bl /J[eMapka, OCHOBBIBAIOUIUECS HA SMIMPUUYECKUX JaH-
HBIX, Pa3UTENIbHO OTJIMYAIOTCSA OT «XYJO’KECTBEHHOT0», MHTYUTHBHOI'O MOJXOAA U CIYy’KaT paruo-
HaJIbHOW 0a30¥ i pa3pabOTKH AMHAMUYECKHUX CHUCTEM, MEXaHWYECKH TOPOXKIAIOMINX PHIHOYHBIC
CUTHAJIbL. DTU CUCTEMBI, BRICOKO 3apEKOMEH I0BaBIINE ce0sl pHU paboTe CO BCEBO3ZMOXKHBIMU BUJAMU
JAaHHBIX W Ha BCEX TUIAX PBIHKOB, a Takke HOBbIE 3((EeKTHBHBIC WHIUKATOPHI, BIEPBBIC MpeE-
CTaBJICHHBIC HAa CTPAHMIAX 3TOM KHHTH, TO3BOJIAT YUTATENIO KOPEHHBIM 00pa3oM YIyUIIUTh CBOIO
TOPrOBYIO TAKTHKY.
Kuura «Texnnueckuii aHanu3 — HOBAsl HayKa» HalMcaHa JIsl YUTaTesie C pa3HbIM YPOBHEM IMOJTO-
TOBKHM. HaunHas ¢ u30XKeHUs1 OCHOB MOCTPOEHUS JTUHUM TPEH[Ia, aBTOp Jajiee MepexouT K omuca-
HUIO OPUTHHAIIBHBIX CIIOCOOOB YCOBEPIIEHCTBOBAHMS U3BECTHBIX U IMIMPOKO UCIIOIb3YEMBIX MHIUKA-
TopoB. HayuHnblii moaxon kK rpapuueckoMy aHaIHM3y, ONMHCAHHBIA B KHHUTE, MO3BOJHUT OMBITHOMY
Tpeiaepy MONOJHHATH CBOM aHAJIMTHYECKUN apCeHal LIEJIBIM PSAJOM HOBBIX MHCTPYMEHTOB, a JJIA
HOBHUYKA CTaHET MPOYHBIM (HYHAAMEHTOM IS JajJbHEHIINX HAYYHBIX U MPAKTUYECKUX HCCIEI0BaA-
HHU.

«TexHnueckuil aHanu3 — HOBAs HayKa» BIIEPBBIC NMPEJOCTABIIIET MIHUPOKON ayAUTOPUU BO3-
MO>KHOCTh U3YUHMTh TEXHUUECKHE CEKPEThl OJHON U3 Hanbosiee 3HaUUMbIX (UTyp COBPEMEHHOTO (hu-
HaHCOBOro Mupa. OHa, HECCOMHEHHO, CTAaHET OJHOU U3 TeX PEAKUX KHHT, KOTOPbIE CIOCOOHBI OKa3aTh
CYILIECTBEHHOE BIIMSHUE HA JIEJIOBYIO )KU3Hb B MUpE.

N3 npeaucaosus Lxona k. Mapou:

«B TedyeHue mocnenHUX ABAALATH JeT yciayramu Jlemapka Kak KOHCYJIbTaHTa IMOJIb30BAIUCH
JIIIb KPYITHBIC HBECTUIIMOHHBIC HHCTUTYTHI, a TAK)KE€ MHOTHE TPEHAephl, YbH UMEHA CETOTHS CTalIN
nerennoi. Ero ctpemiieHue K TOYHOCTH, HAYYHOCTH W COBEPIICHCTBY IMO3BOJISET MPOJABUHYTH I'pa-
HUIBl TEXHUYECKOTO aHaIK3a €llle Ha OJIUH 1ar Brepes. IMEeHHO OATOMY OH JETUTCS C HAaMH CBOU-
MU TBOPYECKUMH HJIESIMU Ha CTpaHUIAX 3TON KHUTH. B cBeTe OecrperieIeHTHOr0O BHUMaHUS, KOTO-
poe yaensieTcsl Cero/Hs TEeXHUYECKOMY aHallM3y, KHUTa SBISETCS KpailHe HYXKHOW M CBOEBPEMEH-
HOW».

— JIxon Jx. Mapdu, aBrop O6ectcemiepoB «TexHuueckuit aHamu3 (bIOYEPCHBIX
PBIHKOB» U « MeXpBIHOYHBIN TeXHUYECKUI aHanu3»; Texuuueckuii ananutuk CNBC
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«JTa KHUra U300MIyeT OJIEeCTAIIMMU TBOPUECKUMHU KOHIIETIUAMHI TeXHHUUECKoro aHanusa. [Ipexpac-
Has pa0oTa, MO3BOJIAIONIAs IEPEUTH OT CyOBEKTUBHBIX METOJIOB K OOBEKTHBHBIM CTPATETUSAM U TakK-
TUKaM».

— Koptau Cymum, npezudoenm «Ilunnaxn Kanuran Meneoscmenm, IHK.»
«Te, KTO 3HAKOM C HUM U €ro paboTaMH, Ha3bIBAIOT €ro OJeCTAIMM aHATUTUKOM, HETIPEB30UICHHBIM
CO3/aTEJIEM TOPTrOBBIX CUCTEM».

— Kypnan «®prouep3»
«HukTo He MoxeT cpaBHUTKCS ¢ Jlemapkom. S 3Haro, yto Yamm ['paans B OUpKEBBIX ONepalusx He
cymectByeT. Ecnu Obl oHa O6bu1a, TOM, HECOMHEHHO, YK€ Halels Obl ee».

— Jlxeiime beanko, 3upexrop «Apbop Tpetioune»
«Towm JlemMapk — HCTUHHBIN JTUACP, KOTOPBIN 1O CETOIHSIIHETO JTHS OCTaBaJics B TeHU. [lyOmmkarus
€ro KHUT'Y — HACTOSIIUI IIEPEBOPOT B TEXHUYECKOM aHAJIU3E.

— Ponbd Bune, aBTop KHUrHM «MaTte-MaTHKa yIIpaBIeHHUs KarnuTanosn!»
Wnpukaropsl, cozmanuele Tomacom P. JlemapkoMm, BkimoueHsl B cieayionme cucremsl: CQG,
Bloomberg Financial, FutureSource, Aspen Graphics, Bridge, ADP, Omega Tradestation, Knight
Ridder.
B 6mmkaiiiiiee Bpems IIaHUPYETCs X BKIIIOUEHKE B cucTeMbl Reuters u Dow Jones Telerate.

51 nmocBsIako 3Ty KHUTY JIOASM, KOTOPbIE BHECIHA SMOLIMOHANbHBIN, (U3NYECKUH, TyXOBHBIH, HHTEN-
JEKTyaJIbHbIH M MpOo(eCCUOHAIBHBINA BKJIAJ B CTAHOBJIEHUE U Pa3BUTHE MOEH Kapbepbl B 001acTH
MHBECTULIMOHHOTO OM3Heca. be3 ux BIMAHUSA HA MOIO H3Hb 3TO HAUMHAHME MOIJIO TaK M OCTAThCs
JUIIb MEYTOU —

Moum netsm, Tu JIxero, Koppu, Meran, Poku, OBan u JlIoMHMHUKY, 3a OTpau€HHOE BpPEMS U 3a HX
TepIIeHHE, TTO3BOJIUBIINE MHE 3aKOHYUTH 3Ty KHUTY,

Moeii )xeHe Hancu 3a NOAACPKKY U YMECHHE OIrPaJUTh OT BCAYCCKUX NMOMEX,

Moewmy oty Jlyucy u marepu Kapmusuie 3a ieHHOCTH, KOTOpPbIE OHM MHE IIPUBSUIH, U 32 TO, YTO yKa-
3aJIM BEpHOE HAIIPABIICHHUE B KU3HH;

Yunesamy P. Jlxxoncony u A. Keidt J[)OHCOH 3a MpenoCcTaBIeHHYI0 paboTy, KOTOpasi chirpajia Bax-
HYIO POJIb B MO€EH KU3HH,

[Tony Teromopy xoyncy u Ilutepy bopumry 3a mpusHaHue M NMOHHUMaHHE MPO(HECCHOHATBHBIX
MIPUHLUIIOB YIIPABJICHUS KAlIUTAJIOM,

Bany X0HCHHITOHY 3a CHJTy JIyXa W MPEABHICHNE, HCOOXOAMMBIE IS TOTO, YTOOBI MHBECTHPOBATH B
Oynyuee,

Jlappu YunpsiMCy 3a CTUMYJI K TBOPYECTBY U CAMOCOBEPILIEHCTBOBAHUIO U 32 APYKOY;

Yapmu /Iu Opanuecka u Jxony u dpanuecka 3a TO, 4YTO OHM HAYUYWJIM MEHS HE OCTaHABIIMBATHCS
Ha JIOCTUTHYTOM M OBITh TOTOBBIM K HeyJauawm,

Hesuny betikepy, ['m660oucy bapky, Ony Cukoxy, Jleony Kynepmany, /Ixo JIxenepanucy, Tomacy
XeHncony, Ouronu Konrony, /xxoky Kankemo, /xony Musepy, bpaiiany Ilenepceny, n-py I'enre-
py Ilducrepy, Jxony Inaiinepy u bepuapny C. 3urnepy Il 3a ux Bkj1ag B MOIO HHBECTHIIMOHHYIO

Kapbepy.

ABTOp BbIpakaeT Onarogapaocts ¢pupme "Jlomxukan Madpopmeiin Mammna, Mak." 3a npodeccuo-
HAJIHYIO MOMOIIb B MOATOTOBKE IpauKoB, cojepxamuxcs B 3Toi kuure. /[xozed ['mre mposen
MHOKECTBO 4acoB, paboTasi HaJl HUMH, TIPH aKTHBHOM COJCHCTBUM YWIbsi-Ma ApOHHHA U DHTOHU
Konrona.
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ABTOp Taxke Onmarofaput pemakTopa msnatenbctBa Jxon Yaiinum snn Canz" Maitnca Tommcona,
ero nomomHuka /xoku Ypunu, Kapna Ya0epa, uznatens, a Takke BCEX COTPYJHHKOB KOMITAHHH
"[Tabmukeitmac Jlupenonment Kommanu'.

Toprosbie 3HaAKH.

Bce npaBa Ha McnoJIb30BaHueE CJEIYIOIIUX TOPrOBBIX 3HAKOB 3aKpell-

JeHbl 32 Tomacom P. Jlemapkom:

D-Wave Analysis - D-BoiHOBOY aHaIH3

Daily Range Projections - [Iporao3upoBaHie JHEBHBIX JAUANA30HOB IICH
DeMarker Indicator - Unaukatop demapka Price Countdown - Orcuer
Price Intersector - [Toka3aTens nepeceycHus EHbBI

Price Setup - YcraHoBouHbIi HaOOp

Range Expansion Index (REI) - Unaekc pacmmpenus auamnasoHa
Sequential - CexBenra

TD Breakout Qualifiers - TD-kBanugukaropsl npopbiBa

TD Demand Line - TD-nunHust cripoca

TD Dollar Rated Option Ratio - TD-oTHOIIIEHHE OMIIMOHOB B JI0JIIapax
TD Line Breakout - [TpopsiB TD-nmuann

TD Line Value - 3naueaue TD-nuaun

TD Lines - TD-nmunuu

TD New High-New Low Index - TD-uniexc HOBBIX MaKCHMYMOB-HOBBIX MUHIMYMOB
TD Points - TD-rouku

TD Price Points - TD neHoBble TOUKH

TD Price Projector - TD 1ieHOBO# POEKTOP

TD Retracement Arc - TD-gyra xoppekuuu

TD Retracement Qualifier - TD-kBanu¢pukarop KoppeKIuu

TD Supply Line - TD-nunus npeaioxeHus

TD Supply Points - TD-Touku npenioxeHus

Trend Factors - KoaddunmeHTs! TeHICHINN
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IpeaucaoBue

Korga mMue BriepBbie nomnana B pykud HoBasi kHura Toma JlemMapka, mOCBsIIEHHAs TEXHUUYECKOMY
aHau3y, s ObUT HEMHOTO 033J]a4CH €€ Ha3BaHHWEM. B KOHIIe KOHIIOB, TEXHUYECKHUI aHAIN3 HE TaK YK
"HoB". S cam, TOMHUTCSI, HalmKMCaJl HECKOJIBKO KHUT Ha 3Ty TeMy. Ho, mpouuTas ee, st ObICTPO TOHSLI,
YTO KIIOYEBOE CJIOBO B 3arojioBke — "'Hayka'. TexHH4YecKuil aHamu3 Bceraa Obla OOJbIIe HCKYCCT-
BOM, 4eM Hayko#. [laiire nBym "Texnapsam" rpaduk onHON U TOH e LeHHON Oymaru, OJMHaKOBBIE
WHIMKATOPBI, 1 OHH MOTYT CJeJIaTh JBa a0COJIOTHO Pa3HBIX 3aKIIOYCHHUS. BO MHOTOM TEXHHYECKUN
aHaJIn3, MOUCTUHE, — JIETUIIE TOTO, KTO UM 3aHUMAETCS.

DTa KHUTA SABISETCS CBOCBPEMEHHOW M0 MHOTHM MPUYMHAM. BO-TIepBBIX, TEXHUYECKHUI aHATH3
MONYJISIPEH, KaKk HUKOIAa paHee. biaronaps mosBIeHHIO MOUTHBIX KOMIIBIOTEPOB U HEAOPOTOTO MPO-
IPaMMHOTO O0ECIICUeHUS JTaXKEe MEJIKUE WHBECTOPHI U TPEHIEPHI MOTYUYWIH JOCTYII B TAMHCTBECHHBIN
MHp TEXHUUYECKOTO aHajau3a. B mociemnee BpemMst pacTeT MOMyIsIpHOCTh (DbIOYEPCHON M OTIITMOHHOM
TOPTOBIH, TaKWE€ CICJIKHU CTaIM 3aKII0YaThCs Aake Ha (JOHIOBBIE MHIEKCHI, TOJTOCPOUYHBIC Ka3Ha-
YeiicKkue 00s13aTeNbCTBA U MHOCTPAHHBIC BATIOTHL. UTOOBI HE OTCTATh OT 3TUX OBICTPO MEHSIIOIIMXCS
PBIHKOB, TpeHepaM MPUXOIUTCS BCE Yalle 00pamaTbcs K MHCTPYMEHTAM U METOJIaM TeXHUYECKOTO
aHanu3a. BenencTtBue ycuneHUs MEKPBIHOUHBIX CBSI3€H MEXKIy YETHIPbMS OCHOBHBIMU CEKTOpaMHU
pBIHKa — TOBApPHBIM, BAJIIOTHBIM, (DOHIOBBIM M PHIHKOM JOJTOCPOYHBIX 00S3aTENbCTB — Tpeuaep
BBIHY’KJICH OJTHOBPEMEHHO CJICIUTh 3a Pa3BUTHEM TOpa3io OOJBIIETO YMCIa PHIHKOB. [ oOanbpHbIE
CBSI3U MEXKY Pa3IUYHBIMU (PUHAHCOBBIMHU PHIHKAMU TAK)KE 3aCTaBIISIOT €r0 00paIaThCsi K METO/IaM,
MO3BOJISIIOIIMM MTHOBEHHO pearrpoBaTh Ha CTPEMHUTEIbHbIE M3MEHEHHUS PHIHOYHON IMHAMHKH, a
MMEHHO — K METO/IaM TeXHHYECKOTO aHaln3a.

PocTy momynsipHOCTH TEXHUYECKOTO aHalin3a B OOJIBIION CTETEHH CIOCOOCTBYET U TEIEBUJC-
Hue. B exeTHeBHBIX JeMOBBIX HOBOCTSX HA kKaHaie CNBC, TpanciupyeMbIx Ha BeCh MU, TEXHUYC-
CKOMY aHalM3y yJAeJseTcs OYeHb MpUcTalibHOe BHUMaHue. Hukorna panee puHaHCOBBIE MPOTHO3HI,
COCTaBIIsiEMbIE HA OCHOBE TEXHHYECKUX METOJIOB, HE 00CYKIaINCh €KEAHEBHO MEPE] CTONb IIUPO-
Kol ayauropueil. Jlake Hay4HbI MUpP CTaJl OTHOCUTHCS K TEXHHUYECKOMY aHaju3y Oojee Ousaro-
CKJIOHHO, @ BO MHOTHX YYEOHBIX 3aBEJCHUSX €r0 HAUWHAIOT MPETO0/1aBaTh B KAUECTBE CAMOCTOSITEIb-
HOM y4eOHOM NUCIUIUIUHEI.

Bce 310 mo3BoIsSeT OLIEeHUTh BaXKHOCTh OCHOBHOM uaeu Toma Jlemapka — HEOOXOAMMOCTH 00-
Jiee Hay4YyHOTO MOJX0Aa K TeXHUYECKOMY aHaiu3y. Ero mpu3siB 'MeHbIe HCKycCTBa, 0OJIbIlIe HAyKH'
0COOEHHO aKTyaJeH Temepb, Korjaa Bce OoJible JI0JeH MPOHUKAIOTCI UHTEpecoM K 3Toi Teme. Ha-
yrHas ¢ GOpMYJIMPOBKHU OoJiee YETKUX MPaBUIJI IOCTPOCHUS JIMHUN TPEH/a, aBTOP 3aTeM NEPEeXOIUT
K OMHCAHHUIO HOBBIX TBOPYECKUX IMOAXOJOB K HCIOJIB30BAHMIO BOJHOBOTO aHAIM3a, CKOJB3SIINX
CPEIHMX, a TAK)K€ MHOTUX JIPYTUX TEXHUYECKUX MHCTPYMEHTOB. J[eMapk mo-HOBOMY MEPEOCMBICIIH-
BaeT TPATUITMOHHBIC METOMBI M Mpe/JIaraeT IENbIi psJi CBOMX COOCTBEHHBIX pazpaboTok. OH HEOo-
HOKpPaTHO MOBTOPSIET HA CTPAHULIAX KHUTH, YTO TJIaBHOE B pabOTe aHAIUTHKA — TBOPUYECKUN MOAX0]T
U CKpYIyJie3Hasi TOYHOCTb, a, 3HAUUT, IIOCTOSTHHOE COBEpILIEHCTBOBaHUE. VIMeHHO Onaromapst STomy
€My yJ1aeTcsl MOJHATh KA (bl METO/T Ha KaU€CTBEHHO MHON YPOBEHb.

B teuenne mocnegHux nBanuatu JgeT yciayramu Jlemapka Kak KOHCYJIbTaHTa IOJb30BAJIHCH
JIMILb KPyHbIE MHBECTUIIMOHHBIE HHCTUTYTHI, a TAaK’K€ MHOTHE Tpeiaephl, YbH UMEHA CETOHS CTalll
nerennoi. Ero ctpemieHue Kk TOYHOCTH, HAYYHOCTH U COBEPIICHCTBY MO3BOJSET MPOABUHYTH Ipa-
HULIBI TEXHUYECKOTO aHallu3a €Ul Ha OJWH war Brneped. IMEHHO MO3TOMY OH ACIUTCS C HAMHU
CBOMMHU TBOPUYECKHUMH HJICSIMU Ha CTpaHHUIAX TOW KHUTHU. B cBere OecmperieIeHTHOrO BHUMAaHUS,
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KOTOPOE YJIIENSETCs CerofHsl TEXHUYECKOMY aHallu3y, KHUTA SIBJISETCS KpallHe HY)KHOM M CBOEBpe-
MEHHOM.

Jxon Ix. Maphu

Jixon JIx. Mapdu, aBrop kuur "Texunueckuit ananus ¢pblodepcHbIx puiakoB’” (Technical Analy-
sis of the Futures Markets) u ""MexpbiHouHbIii Texundyeckuii anamu3” (Intennarket Technical
Analysis) u TexHHYecKHil aHAJUTHK KaHajda (uHaHcoBbIX HoBocTeli CNBC, sBasiercs mpesu-
JAeHTOM KOHCyIbTanmoHHoit pupmer JJM Technical Advisors Inc.

Moum uurtareasam B Poccun

MHe BbInasia OOJIBINAsE YECTh MPEICTABUTH BaM CBOU PHIHOYHBIC MHIMKATOPHI — IIJI0J] MHOTO-
JICTHUX WCCIIEJIOBaHMI phIHKA. Pa3pabaTeiBasi phIHOYHBIE CTPATETHH, S UCIIOIH30BA aMEPUKAHCKUE
Y EBPOIICHCKHE PHIHKU IICHHBIX OyMar ¥ B KaueCTBE UCTOYHHMKA WH(OPMAINU, U KaK TOJUTOH IS
MOCTeNyIOMUX UcnbiTaHuid. Ho s yBepeH, 4To TOProBeie METOAWKH, MPEIHA3HAYCHHBIC N3HAYAIBHO
JUTSL 3amaJTHBIX PHIHKOB W TMO3BOJIMBILIKE TpeWJepaM JOOUTHCS BICUATISIONIMX YCIIEXOB, OKaXyTCs
CTOJIb JK€ TUIOJJOTBOPHBIMU M Ha BocToke.

Bonee Toro, s HE yOUBIIOCH, €CJIM HA HOBOM, Pa3BUBAIOMIEMCSl (PMHAHCOBOM pPBIHKE, KAKOBBIM
SIBIISICTCS POCCUIMCKHIA PHIHOK, PE3YJIbTAaThl OKAXKYTCS emle 0oJiee BIEUATISIONMMU. B icTopuu Takoe
CJIy4asoch. XOTS CTPYKTypa LIEHHBIX OyMar, oOpaliaromuxcs Ha POCCHICKOM PBIHKE, BO3MOXKHO,
HMMEET CBOH CIelu(pUIeCKue 0COOCHHOCTH, BCEX TPEHIepOB MUpPa OOBEANHSIECT eqUHAs TICHXOJIOTUS U
WICHTHYHBIC SMOIIMH, HA KaKoM Obl pBIHKE OHHM He pabotanmu. UermoBedeckas HaTypa, CTPax MPOUT-
pHIIA ¥ JKa)K/1a BBIMTPHIIIA HE 3HAIOT S3BIKOBBIX M KYJBTYpPHBIX TPaHHIl. MOW PHIHOYHBIE MOJEIN
U7CaJIbHO YUYUTHIBAIOT 3TH (PAKTOPHI U TIO3BOJISIIOT OE30ITMO0YHO ONPEACISATh 00JACTH C MAKCUMATb-
HBIM U MUHUMAJIBHBIM PUCKOM.

BoNBIIMHCTBO PHIHOYHBIX aHAJMTHUKOB CICAYIOT 3a TeHAeHIMEeH. OHU BXOMAT B PHIHOK TOJIBKO
MocJIe TOTO, KaK yJIOCTOBEPSTCS, YTO NEHCTBUTEIBHO C(HOPMUPOBAIICS MAKCUMYM HIIM MUHUMYM. K
COXKAJICHUIO, UIMEHHO 3Ta TPUBEPKEHHOCTh TPEUICPOB PHIHOYHOW TCHICHIIMU YaCTO SBJSICTCS TPU-
YUHOW BEPTUKAJIHHBIX B3JIETOB W MAJCHHI IICHBI, IICHOBBIX Pa3phIBOB, 2 B KOHEYHOM HUTOTe — HeE-
MPEICKa3yeMOCTH ¥ HEBBITIOJTHEHUSI TOPTOBBIX TIPHUKA30B.

Yro KacaeTcsi MOMX TOPTOBBIX METOJIUK, TO OHU TIO3BOJISIFOT MTPOTHO3UPOBATh 00JIACTH UCTOIICHUS
TEHJICHIIMH, B KOTOPBIX JIaBJICHUE MPOJABIIOB MU MOKYIATeNei MOCTENCHHO ocaadeBaeT u e yBe-
JMYMBAETCS BEPOATHOCTh PA3BOPOTA IICHBI I U3MEHEHUS TCHICHIINH.

B wactHOCTH, 51 pa3paboTal ey Ceprio KBATH(GHUKATOPOB MPOPHIBA, KOTOPHIE BHUMATEIIBHBIN
Tpehaep MOXKET yCIEeUTHO MPUMEHSTh HapsIy C TPAIUIMOHHBIMHA aHAJTUTUICCKIMUA HHCTPYMEHTAMHU
— JIMHUSIMA TPEH[IA, OCIIUIUIATOPAMH TEPEKYIUIEHHOCTH/TIEPENPOAAHHOCTH, YPOBHSIMH KOPPEKIIUH U
Tak jganee- BaxkHo coOdroaTh mpH 3TOM OJHO BAXKHOE YCJIOBHE: HYXKHO JOCKOHATHHO HM3yYUTh
CTPYKTYpY ¥ 3HaUCHHUE dTHUX MHIUKATOPOB, a 3aTEM MCUXOJIOTHICCKH MMOATOTOBHTE ce0s1 K TOMY, YTO
B KaKOH-TO MOMEHT YCJIOBHS ISl paOOTHl KBaTH(PHKATOPOB OKAXKYTCsl HEBBIITOJTHECHHBIMH U BaM TIpH-
JIeTCs. UrpaTh MPOTHUB Tpeolianaromiell TeHACHIUU. VHbBIMUA CIIOBaMH, €CIIH, HAlpUMeEp, COTJIACHO
OTIpeICIEHHBIM KPUTEPUSM, [IEHOBOW MPOPHIB OKAXKETCS JIOKHBIM, TpeIepy MpUIETCs UTpaTh BO-
MIPEKH OYCBHUIHOMY TPOPHIBY, OTKPHIBATH IMO3UIMIO TPOTHB TEHACHIIMA W JCHCTBOBATH BOIPEKU
TOCTIOJICTBYIOIIMM Ha PhIHKE HACTPOCHHSIM. TaKyl0 TaKTUKY HMPUHSTH HEJIETKO, MOCKOJIBKY OHA IMO/I-
BEpracT COMHEHUIO OCHOBHO! NMPUHIIMIT CJICJIOBAHUS 3a TCHICHIIUEH: TIOKYyIaTh HA CHJILHOM PBIHKE H
MpoJaBaTh Ha cIabOM.

B cBs13u ¢ pacnipocTpaHEeHHBIM MHCHHEM, YTO TEXHUYCCKHIA aHAIIU3 — 3TO UCKYCCTBO, a HE Hay-
Ka, HEKOTOpbIC TPEHIEPhI HE JKAYT OT HEro 0COOBIX OTKPOBEHHUU. XOTS 51 TBEPO BEPIO B TO, YTO PhI-
HOYHBIC METOJMKH MOTYT OBITh OOBEKTUBHBIMH U MEXaHUYECKHUMH, 5 HE OCpyCh YTBEPXKAATh, YTO
MOM Pa3pabOTKU — TMOCJEIHEE CIOBO B 3TOM 06macTi. MHE OBl O4€Hb XOTENOCh, YTOOBI CAMH YHTa-
TEJIH TTO3KCTICPUMEHTUPOBAIM U YCOBEPIICHCTBOBAIIM MOM MHIUKATOPHI. JTO IMO3BOJIHT TIIy0Ke TO-
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HATH U OLICHUTH KOHLIECNLINHU, U3JI0)KEHHBIE B KHUTE€ U CTUMYJIUPYET YUTATEN K JajbHEUIIEMy OTTa-
YUBAHUIO U COBCPHICHCTBOBAHUIO PBIHOYHBIX MCTOIUK. HOCKOHBKy B KOHCYHOM HTOTC BOIIPOC, Ka-
KYIO aKIIMIO KOI'Jla MOKYIaTh, pellaeT caM Tpeiaep, BaXHO, 4TOObI OH O KOHIA MOHUMAJI caM Ipo-
LECC IPUHATHUS PEIICHUI U yMEN MPUMEHSTh €r0 Ha IPAaKTHKE.

S mpurnama Bac MOrpy3UThCS B MUP PHIHOYHBIX CTPATETrnii, ONMCAHHBIX B 3TOM KHHUIe, 4TOOBI
HAY4YUTbCA NPUMEHATHh WX Ha mpakThke. Ho He 3a0biBaiiTe, yTO O6€3yNMpeyHbIX METOAMK HE CYIIECT-
ByeT. Sl obOemiaro JUIlIb OJHO — HUCIOJb3Ys THIATENBHO pa3pabOTaHHbIE, MOCIIEAOBATEIbHBIE METO-
UKW JJI ONPEAENICHUsI TOYEK BXOJa B PBIHOK M BBIXOJIa M3 HETO, BBI IIOJIYYUTE HEOCIIOPUMOE IIpe-
HMYILECTBO Nepe]] KoJuleraMu-TpenaepaMu.

Yaauu v ycnexoB Ha pbIHKe

Tom JIemapk
Ipeaucaosue.

Ecnu BBl umiere maHanero OT BCeX BalllUX HEyAaud Ha OMpXKe, OTJIIOKHUTE 3Ty KHUTY B CTOPOHY:
OHa BaM He momoxkeT. He mpumymaHo emre croco0oB, Kak 0e30IIMO0YHO BKJIALIBATh JCHBIH. Pe-
3yJIbTAThI AESATEIHLHOCTH TPEiepa ONMpeaeaioTCsl HE TOIBKO CIIOCOOHOCTHIO MPABUIILHO aHATU3HPO-
BaTh PHIHOK, EMY MPHUXOAUTCS YUYUTHIBATh MENbIN psl "BHEMIHUX' (AKTOPOB, BBIXOAIIUX 3a Mpee-
761 COOCTBEHHO aHanu3a. B yacTHOCTH, BaKHEHUIIIMM AJIEMEHTOM YCIICITHONW TOPTOBIHU SIBJISETCS yMe-
JI0€ YMPAaBJICHUE KaIlWTAJIOM, KOTOPOE MPEANojaraeT Kak COXpaHEHUE KaluTala, TaK U KECTKYIO
TUCHUTIINHY. PaMKU 3TOM KHUTM OTpaHUYEHbl OOCYXKICHHEM HMHCTPYMEHTOB U METOJIOB aHalu3a
PBIHKA, TIOATOMY 5 JIUIIb BCKOJIb3b KaCalOCh MPUHIIUIIOB YIIPABICHHs KallUTAJIOM U MPOOJIeM phIHOY-
HOM MCHUXOJOTUU. DTO BOBCE HE O3HAYAET, YTO TPEiep, OCBOMBIIUNA TOJIBKO METOAbl TEXHUUECKOTO
aHaJn3a, He CMOXET "BBDKHUTDH' HA PHIHKE U MOJYYUTh IPUOBUIb. Sl MPOCTO X0Uy NMOAYEPKHYTh, YTO U
JIPYTHUE CTOPOHBI IEITEILHOCTH TpeHepa, He pacCMaTpUBAaEMble B 3TOM KHUTE, UTPAIOT PEIIAIOIIYIO
POJIb B IPEBpAIEHUH [TOCPEACTBEHHOTO Tpelaepa B mpodeccroHana.

Most kapbepa CKIlaJpIBaliach OUY€Hb YAaUuHO: MHE JOBEIOCh paboTaTh B KauecTBE MapTHEpa, KOH-
CYJIbTAHTA, CIIyXAaIlero BO MHOTUX KPYIMHEHIINX MHBECTULHOHHBIX KOMIAHUSAX COBPEMEHHOCTH.
OBbLJT KOHCYJIHbTAHTOM B KOMIIAHHUAX, BO3MVIABJSIEMBIX TAKHUMH BBIIAIOIIMMUCS JHUYHOCTIAMH, Kak
Jlxopmx Copoc, Matikn Hltaiinxapar, Jleon Kynepman u Jlopenc Tumr; pabotan UCTIOTHUTEIBHBIM
nupektopoM B komnanuu Ilona Teromopa Jlxo-yHca; Bmecre ¢ Hapnu Ju @paHuecka Mbl OCHOBAIIU
KOMITIAHUIO 110 TOPTOBJIE IICHHBIMU OyMaramMu U ApyruMu (PUHAHCOBBIMH HHCTPYMEHTAMU; S PYKOBO-
nun grrouepcHbiM QonmoM BMecte ¢ Ban XodcunrronoM, a ¢ Jlappu YumbsmcoMm paszpabaThiBa
TOProBble cUCTEMBI. Kpome TOro, s KOHCYJIbTUPOBAI PYKOBOJCTBO TAKUX MHBECTULIMOHHBIX TMIaH-
ToB, Kak ['onaman Cakce, Cutu6suk, Mopran bauk, uckaynt Kopnopeiina od HLm-PIopK, A bu
Owm [lenmH, Munnecora Maiinunr [lenmH, Atnantuk Puadwmnn [enmmn, Tpact Komnanu od 32
Vacr, HLm-ropK Jlaiid, Kpaiitepuon ®@ana u MHOrUX Apyrux. Yacto xaxmas U3 3TUX KOMITAaHHUI
BhITIaurBaia MHe 3a yciryru 6osee 100 000 mommapoB B roa. XOTs BCe KIUEHTHI ¢ OOIBIINM yBaxe-
HUEM OTHOCHWJIUCh K MOUM DPEKOMEHIAIMSAM, HauOOINBIIEr0 ycrexa JOOWIUCH, MOYTH 0e3 HCKITIo-
YEeHWUsI, T€, KTO CyMeN COSANHHUTD MOTYYSCHHYIO HHPOPMAIUIO C HCKYCCTBOM YTPABICHUS KallUTAIOM
¥ MHOTOJICTHHM OITBITOM pa0OThI Ha peIHKEe. OHU OTIAIOT JIOJDKHOE PAa3HBIM PHIHOYHBIM CTPATETHSIM
U UCHOJB3YIOT MX B CBOEH paboTe, HO OKOHYATEIbHOE pelIeHHE MPUHUMAETCS TOJbKO Ha OCHOBE
JMYHOTO OmbITa. Ecnu BB cripocuTe 3TUX MPO(ECcCHOHANOB, €CTh JH Y HUX HEKUH CTUIIb TOPTOBIIH,
OHM €JUHOAYIIHO OTBETST, YTO UX CTUJIb BEChbMa JKJIEKTHYEH, MOCKOJbKY PELICHUS MPUHUMAIOTCA
Ha OCHOBE caMoi pa3HO¥ WH(OPMAINH, KOTOpast KAXKETCS UM B TOT MOMEHT OCOOCHHO BaXXHOU. DTO
BCE PaBHO, YTO CIIPOCUTH KUBYIO JiereHAy OackerOona Maiikna J[»kopiaHa, Kak eMy yaaercs mepe-
XBaTUTh MY B BO3AYXE M TYT XK€ CAeNaTh TOYHBIA Opocok. TamaHT maercs CBbINIE, 3TO KaTeropus
BPOKIEHHAs, €r0 Hellb3s nepenaTsh Apyromy. CriocoOHOCTh BBITOHO BKIIAJBIBATh JIEHL ™ ompesens-
€TCSl 3HAHWUSMH, HHCTUHKTAMHU U OIBITOM IMOJ00HO TOMY, KaK TaJaHT CIIOPTCMEHA POKIAETCs Ha OC-
HOBE LIEJIOT0 KOMIUIEKCA HaBBIKOB.

Ecnu 6p1 MOXHO OBLIO BBIBECTH (opMyily (PMHAHCOBOTO ycmexa, padoTa Tpeiiiepa BO MHOTOM
notepsiia Obl CBOIO MPUBJICKATENILHOCTb. LleNb TaHHOW KHUTH — BOOPYKUThH YUTATEIST METOI0JIOTH-
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el, KOTopasi MO3BOJUT CUCTEMATH3UPOBATh Pa3IU4YHbIe METOJUKH TEXHUYECKOro aHanu3a. S Haje-
I0Ch, YTO BBl CyMEETE MCIOIb30BaTh Pe3yJIbTaThl UCCIEAOBAHUI U MO ONBIT B CBOeH pabore. MHue
yAAJI0Ch YCOBEPILICHCTBOBATh MHOTHE TPAJUIIMOHHbIE METOAMKH, Ka3aBLINECS paHbIIE yIIEpOHBIMU
WJIM YCTAPEBIIMMH, TaK YTO OHHU €IIE MOTYT IOCIIYKUThb TpEeUaepy.

Bo3Hukaer Bonpoc — 3a4eM AENUThCA CBOMMH HACSIMU U pPe3yJbTaTaMU UCCIEAOBAHUM C IIH-
POKOH ayJIuTOpueH, eciiM OHM y>Ke MOJb3yIoTcs Mpu3HaHueM? I1103BosibTe cocliaThCsl Ha MHIMCHT,
MIPOUCHIEIIINI HECKOJIBKO JIET ToMy Ha3az. [lo coBeTy mapTHepa, s Kak-TO moceTui GUupMy OJHOTO
WHIMBHUJA B XbIOCTOHE, KOTOPBIM 3aHUMAJICS TPOAAKEH PHIHOYHBIX cucTeM. Kak TOJBKO s BOIIEI B
ero oduc, OH HEMEIJIEHHO Hayal HaBs3bIBaTh MHE CBOU IUIATHBIE ycIyrd. YToObl yOeauTh MEHS B
CBOEH KOMIIETEHTHOCTH, OH TOKa3aj MHE JIBE CHCTEMbI, aBTOPOM KOTOPBIX OH SIKOOBI siBisiics. Ho
aBTOPOM X ObLI 5, U MO MapTHEP BBHICTaBWII MX Ha MpoAaxy B npoiwioM roay! IIpeacrasbre cele,
Kak s Obul moxupoBaH. Ho ocmapuBaTh cBoe aBTOPCTBO s HE CTaJl, 51 MPOCTO yAAJIWICS, COCTaBUB
OTpeieIeHHOe MHEHHE O YeCTHOCTH YIMOMSHYTOTO MHAMBHUAA M 3aKOHHOCTU €ro Ou3Heca. ITOT 3Mu-
3071 He ObLT equHCTBEHHBIM. C TeX MOp MHE YacTO JIOBOJWIOCH BCTPEUATh JIIOJIEH, KOTOpble 00BsB-
JSUTH ce0s1 aBTOpaMU METOJIUK, CO3JTaHHBIX MHOH.

[TyOnukys 3Ty KHUTY, i NBITAIOCh 3alllMTUTH CBOM aBTOPCKUE MpaBa U MpaBa cOOCTBEHHHUKA, KaK
OBl CTaBs CBOIO MOAMHKCH MO/ BCEMU CBOMMH Pa3padOTKaMHU.

51 Hazeroch, YUTaTeNb OLIGHUT BCIO BAXKHOCTH ATOTO BKJIAJa B YXKe MMEIOIINEcs paboThl 1O Phl-
HOUYHBIM cTpaTerusM. K coxaneHuto, caMoMy MHE HE MOCYACTIMBUIOCH MIPOUYUTATH OPUTHMHAIBHBIX
paboT Apyrux aBTOPOB B TO BpeMs, KOTJa s HAUMHAJI 3aHHUMATbCsl CBOMMHU HCCIIeOBaHUSIMU. boib-
11asi 4acTh HHPOPMAIUH B 3TOM 0051acTH ObLIa PacIIbIBUaTON U HEMOTHOM.

IIpuBoxy 3z1ech cioBa moero Apyra Jlappu Yunbsmca, cka3aHHbIE MHOT'O JIET TOMY Ha3al. Kak
OBl MBI HH CTAapaJIUCh MPOCBETUTH Tpehepa, coolmias eMy caMyro BaXHYI0 HH(OpPMAIHIO, OH HEU3-
OCeXKHO pazodapyercs, Bce 3a0yIeT WM y HETO IMPOCTO HE XBAaTUT BOJIU d()PEKTUBHO HCIIOIH30BAThH
3TO Ha mnpakTuke. Hazxerock, Bac He MOCTUTHET 3Ta MeyYalbHAs y4acTh U Bbl YCIICIIHO NMPETBOPUTE
MOM METOMKH B XKH3Hb, J0OKAa3aB TeM caMbIM, 4To Jlappu ObUT HEenpas.

S pan moAenuThCS ¢ YUTATENIEM CBOMMU MHTEJIEKTYalbHBIMU MIPOIYKTaMH, KOTOPBIE SBIISIOTCS
WTOTOM MHOTOJIETHUX HMCCIIEOBaHUN pbIHKA. HekoTopble U3 HUX YK€ 00CYKIaINCh HA CEMHUHapaXx,
HO TOJIBKO B 3TOM KHUT€ MHE YJAlIOCh COOpaTh OOJIBIIYIO YacTh CBOMX paboT BoenuHo. Sl — enuH-
CTBEHHBI aBTOpP BCEX NPEICTABIECHHBIX HccienoBaHuil. Hanerock, 4To marepuan MOKaXeTcs Bam
OPUTMHAJIBHBIM M CBOEBPEMEHHBIM, XOTS HEKOTOPHIE TEOPETUUYECKHUE IMOJIOKEHUS BO3ZHUKIM MHOTO
JIeT TOMY Ha3ajl. ['0TOBs 3Ty KHUTY K yOJIMKallUK, sl UCTIBITHIBAT HEU3BSICHUMYIO pagocThk. Hanerocs,
YTO, YUTAas €€, Bbl UCNBITAETE TO K€ UYBCTBO.

Tomac P. Iemapk

XOTs aBTOp U M3JaTeNb CYUTAIOT, YTO MH(GOpMaLKs, JaHHbIE U COAEPKAHUE STOW KHUTH SIBJISI-
I0TCS TOYHBIMH, OHU HE JAIOT FapaHTUl UX TOYHOCTH U MOJHOTHI M HE IPUHUMAIOT Ha ce0sl HUKaKon
OTBETCTBEHHOCTH. He cienyer mosararh, 4To TEXHMUYECKHE METOABl M MHAMKATOPHI, ONMCAHHbBIE B
KHUTE, IPUHECYT BaM MPUOBUTH U YTO OHMU HE MOTYT NMPHUBECTH K yObITKaM. Toprosis Ha ¢uHaHCO-
BBIX PBIHKAaX CONpPsDKEHA KAaK C BO3MOYKHOCTBIO BBIMTPBIIIA, TAK U C PUCKOM noteps. [Iponuisie pe-
3yJbTaThl HE TAPAHTUPYIOT ycrexa B Oyay1ieM.
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BBenenue

ITpocTo ynuBuTENBHO, KaK O€peKHO OXpaHseTcs (Gu3nyeckoe 310poBbe MOTpedUTeNne JekapeT-
BEHHOU MPOJYKIMH — HA ATUKETKE BCETJa yKas3bIBaeTcs TOYHas (opMysia COIEP>KUMOIO U €ro co-
ctaB. C npyroil CTOpOHBI, BBI3BIBAET 03a00UEHHOCThH TOT (PaKT, 4TO MHAHCOBON OE30MACHOCTH WH-
BECTOPOB HE YJEJNIAETCS CTOJIb IPUCTAILHOIO BHUMAHUA, U HE CYIIECTBYET JKECTKUX TpeOOBaHUH K
TECTUPOBAHUIO M aHAJIN3y METOJAMK, UCIOJb3YEMBIX JUIsl TOPrOBIM UX CPEICTBaAMH. S C IpycCTbIO
CMOTpIO, KaK Bpoje Obl pa3yMHble U 0Opa30BaHHBIC JIOAM NMPUHUMAIOT PEUICHHs, OCHOBBIBASICH HA
YHCTO "'XyIO’KECTBEHHBIX ', CYOBEKTUBHBIX METOJaX aHAJIM3a, TEM CAMBIM PHCKYS OTPOMHBIMH CyM-
Mamu. Pasymeercs, mpuMeHeHHE TeX WM MHBIX CTPAaTeruil ONpaB/bIBA€TCA TEM, YTO KOTJa-TO B
IpoIIoM OHH pabotanu 3pdexTrBHO. K coxanenuro, 3to 6110 B mporuwioM. Kpome toro, 3anomu-
HAIOTCS TOJIBKO YAa4yH, HEY1auM, KaK IPaBUiIO, UTHOPUPYIOTCS.

CAWIIKOM YacTo aHAIMTUKU HE BHIAT CTPYKTYPHI TOW MJIM MHOW METOJUKH M HE MOTYT ''BBI-
yAUTH' HanOoJiee BaXKHBIX €€ DJIEMEHTOB, KOTOPBIE, COOCTBEHHO, SIBIISIIOTCS KITIOUOM K ycnexy. [Ipo-
aHaJIM3UPOBAB OTPOMHOE KOJIMYECTBO PHIHOYHBIX CHUCTEM, Sl BBISIBUJI LENIBIA PS TAKUX 3JIEMEHTOB.
Hwmxe s mogpoOHO OMUILY 3TH 3JEMEHTHI, MPOWLTIOCTPUPOBAB UX C MOMOIIBIO IPaUKOB U MHBIX
SMIUPUYECKUX JAHHBIX. DTa KHUTA IOMOXKET BaM CTaTh XOpoluM TpeiaepoM. He obs3arensHO co-
IJIAIIATHCS. CO BCEMU METOAMKAMHU U TMIIOTE€3aMHU, U3J10)KEHHBIMU Ha €€ cTpaHulax. YToObl OTTOUUTH
CBO€ MacTepCTBO, JOCTATOYHO OBJIAJETh JHIIb HEKOTOPBIMHU U3 MPEIOKEHHBIX KOHIEHIIHHI.

CymecTByeT TpH pa3iMyHBIX MMOAXO0Ja K aHanu3y rpadukoB. IIepBblil sBiIsSETCS MOBEPXHOCT-
HBIM, CyOBEKTHBHBIM M OCHOBBIBAETCS, TIIABHBIM 00pa3oM, Ha MHTyHIHud. Kopoue roBopsi, 310 00bI4-
Hasg "yramaiika". OH He TpeOyeT HU CTPOroro aHayimu3a, HU OOOCHOBaHUS, TIO3TOMY OOJBITHHCTBO
TpelepoB paboTaeT Ha 3TOM 3JeMEHTapHOM ypoBHe. K coxaneHuto, B yroay npocrore U yaoocTBy
OHH KEPTBYIOT JIOTMKOW U NOCIIEA0BATEIBHOCTBIO.

Bropoii moaxox cBs3aH ¢ CO3/1aHUEM PHIHOYHBIX MHAMKATOPOB, KOTOPBIE IIOMOTAIOT ONpPEAEIATh
COCTOSIHHSI TIePEKYIICHHOC-TH/TIEPETIPOJTAaHHOCTH PBIHKA. XOTSl TOBOJBHO MHOTHE TpEWAephl XOTs
Obl YaCTUYHO MCIIOJB3YIOT 3TOT TUI aHAIN3a, OHHU, KaK MPAaBUJIO, OTPAHUYMBAIOTCS TOJIBKO CAMBIMU
M3BECTHBIMU MHIMKATOPAMH U MPHUAEPKUBAIOTCS OOIIEPUHATHIX CIIOCOOOB UX UCTONKOBaHU. [[py-
TMMH CJIOBaMH, B UX pabOTe MOJTHOCTHIO OTCYTCTBYET TBOPUECKUN MOAXO0MA. DTH TpeHIephbl HE MbITa-
IOTCSI CO3/1aTh CBOM COOCTBEHHBIE MHAMKATOPHI WM YJIYUYLIMTh yXe cyliecTByromue. Kpome Toro,
OHU CBS3BIBAIOT C 3TUMU MHAMKATOPAMU M3JIMIIHE OOJbIINE OXKHUIAHHU U HE 3aMeYaloT UX HeJ0CTaT-
KOB.

CambIM > QEeKTHBHBIM U IICHHBIM SIBJSICTCS TPETHH MOIX0J — pa3paboTKa CHUCTEM, CIIOCOOHBIX
TeHEepPUPOBATh CUTHAJBI K MOKYNKe U npojaaxe. OJHAKO JaleKo He BCe aHAIUTHKH 00JIafaroT 10cTa-
TOYHBIM YPOBHEM 00pa30BaHUs, ONBITOM U JKEIaHUEM MOCTOSIHHO OTTauMBaTh cBoe MacTepcTBo. Ha
CTpaHMIIAX 3TON KHUTH 5 HAMEPEH MOAPOOHO pacCMOTPETh MPOIECC IBOIIOIMHU Tpeiiepa OT mepBo-
ro, "XyJ0’)KECTBEHHOT0", YPOBHS K TPEThEMY — YPOBHIO YTOHUEHHOTO MEXaHUYECKOro aHanusza. Ha
KOHKPETHBIX MPUMEpAx s MOKaXXy MPEUMYILECTBA UCIOIb30BAHUS JIOTUYECKU O€3yIpedHbIX CHCTEM
U CTPOT'MX METOJIUK.

[Mpesunent ['epbept ['yBep meuTan o TOM, 4TOOBI OTHICKATh ''OJHOCTOPOHHETO" SKOHOMHCTA,
KOTOPBIN HUKOTAa OBl HE MCIOJIb30BaN (pasy ''c Ipyroil CTOPOHHL..." B CBOMX SKOHOMHUYECKHX IPO-
rHo3ax. Takas "IBYCTOPOHHOCTB' SIBIISIETCSI OTIMUUTEILHON YEPTOW MHOTHUX COBPEMEHHBIX aHaJIH-
TUKOB. OHU 00JIaJJal0T MOUCTUHE YHUKAJIbHON CIOCOOHOCTHIO TOBOPHUTH B3aMMOMCKIIIOYAIOIINE Be-
1. DTOT HEJOCTATOK JIETKO MPEOA0JIETh, €CIIU MOIb30BAThCA METOJUKAMH, MOJAPOOHO OMHMCAHHBIMU
B KHHUre. B ujeane Bbl nmepecTaHeTe 3aBUCETh OT MHOIOYHUCIIEHHBIX COBETYHMKOB U Oyjere B JoCTa-
TOYHOHN CTENEHH OCHAIIEHbl HOBEHIINMH JOCTHKEHUSAMH B 00JIaCTH TEXHUYECKOIO aHAJIN3a, YTOObI
MIPUHUMATh Ha ce0s BCIO MOJIHOTY OTBETCTBEHHOCTH 3a CBOM JeiicTBUs U penieHus. OOpa3Ho roBops,
"meper ykazyromuid" OyZeT HarpaBlieH TOJIbKO Ha Bac. METOIMKHU U MpaBUia TOPTOBJIH, CIIOCOOHBIE
MO/IapUTh BaM MOJIHYI0 HE3aBUCHMOCTb, MOAPOOHO OOBSACHSIOTCS HA CTpPaHULAX 3TOM KHUTH. BmecTo
TYMaHHBIX, PACIUIBIBYATBIX METOJOB aHa/M3a Bbl HAWJETE 371€Chb YETKO OMNPEAEICHHbIE PHIHOYHBIC
CTpaTeruH, LIar 3a IaroM BeAyliue K ycnexy. Bel Oosbliie He CMOKEeTe ONpaB/bIBaTh CBOU HEY1auH
TEM, YTO TOPTOBaJH C OTJIAIKONW Ha 3aKOHOMEPHOCTH MPOLUIbIX PHIHKOB. [IpuMHUTHBHBIE CYyOBEKTUB-
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HBIE CIIOCOOBI OMpENEICHUs OJarompUsATHBIX 30H MOKYMKH U MPOJAXH ''3aJHUM YHUCIOM' BBITECHS-
10TCA 0€3yKOPU3HCHHBIMU MEXaHWYECKUMHU METOJaMH, TO3BOJISIONIMME MPOTHO3UPOBATH TOYKHU
BXOJla B PBIHOK U BBIXOJa U3 HET0. BOT Torna nefcTBUTENHHO HAYHETCS TIPOLIECC MPEeBpaICHUs ' Xy-
JOKHHUKa-TpaducTa” B 3pesoro TEXHNYECKOTO aHAIUTHKA.

51 pekOMEeHIy10 UUTATENIO B3SITh U3 3TOM KHUTH TOJIBKO TO, YTO AOCTYITHO €ro MOHUMAHHIO U CO-
IJIACYeTCsl C ero COOCTBEHHOM TOProBOil TaKTWKOH. BONBIIMHCTBO METOAMK M KOHIEMLUH, Mpen-
CTaBJICHHBIX B HEH, €CTECTBEHHO JOMOJHSIOT APYT APYyra, HO BCE OHHU TaK Pa3jIN4HbI, YTO OCBAUBATH
HX MOKHO B JIFOOOH IOCJIENOBATENLHOCTH. Bce 3TO co3maBajioch B TeueHue Oojiee deM IBaAllaTH
Tpex JeT paboThl Ha pbIHKE. [103TOMY HE CTOMT OTYaMBATHCs. €CIU BaM HE YyAalloCh OXBAaTUTh BCE
cpazy, s 3Toro motpedyercs Hemano ycunuid. OcBauMBaliTe Marepwall MOCTEIIEHHO. PazmudHbie
poOJIeMbl OXBaY€Hbl B KHUTE TIyOOKO M BCECTOPOHHE, YTO 3HAYMTENILHO YMPOIIAeT MoHuManue. B
TO K€ BpeMsl TeMaTHKa TJIaB HACTOJIBKO pa3HOOOpa3Ha, YTO MO3BOJISIET YUTATEIIO COCPEIOTOUNTHCS
TOJIBKO Ha TOM, YTO UHTEPECYET €r0 B JAHHBI MOMEHT, HE BHUKAs B CyTh COCEIHUX Pa3/EiOB.

Mouwu B3rsipl U KOHLEMILNUH, IPEACTABICHHBIC B ’TOW KHUTE, SIBJIAIOTCS HETPAIULUOHHBIMU U B
KOpHE OTJIMYAIOTCSI OT TOTO, YTO M3y4Yald U YeM TOJb30BAINCH B CBOE BPEMs OOJIBIIMHCTBO TPEH-
JIEPOB. DTO OPUTHHAIBHBIN, CBEKUM MOAXO] K CAMBIM Pa3HBIM 00JIACTSAM HAyYHOM TUCIUTIIUHBI —
TEXHUYECKOTO aHanu3a. borock, HEKOTOPBIE COUTYT MEHsSI HKOHOOOpPIEM, BApeOe3rn pa3OnBaomuM
CTapble J0OpbIe paBwiia U HOPMBI. Sl HICKPEHHE HAJEI0Ch, YTO YUTATEIN BOCIPUMYT 3TH HOBIIECTBA
B TOM KOHTEKCTE, B KOTOPOM OHHM MPEJCTABICHb U B KOTOPOM OHU pa3palaThIBAIUCh. ITO HOBBIE,
3aXBaTHIBAIOIINE CTPATETUU BJIOKEHHUS KanuTasia, CIIOCOOHBIE 3aMEHUTbh, YIYUIIUTh U JIOTIOJHUTH
TpaJAULIMOHHBIE METOJbl TOPTrOBIM. /[ HAUMHAIOIIMX TPENAEpPOB 3Ta KHUIAa CTAHET TEM MOIIHBIM
(hyHIaMEHTOM, Ha KOTOPOM MOYKHO CTPOUTH COOCTBEHHYIO UCCIIEIOBATEIILCKYIO 0a3y.

Bce MeTonuky, H3JI0)KCHHBIE B KHUTE, MTPEIHA3HAYCHBI, B IEPBYIO OUEPE/lb, IS aHAIH3a (PUHAH-
COBBIX PBIHKOB. OJIHAKO MOW ONBIT JIOKA3bIBAET, YTO OHU UMEIOT YHUBEPCATILHOE IPUMEHEHHUE B TEX
o0JacTsx, Te uMeeTcsi O0NbII0e KOMTUYECTBO JaHHBIX, MpeIcTaBlIeHHbIX rpaduuecku. [lonararo, 4to
ar00asi HaydHas AWCIMILINHA, WCIONB3YIONAs KOJUYECTBEHHBIE METONbI W TOHSATHE ''TEHACHIIUU
pa3BuTHUs", SIBISETCS MOTEHIMAILHBIM TIOJIEM JIJIsi IPUMEHEHUSI METOJIOB TEXHUYECKOTO aHanu3a. B
YAaCTHOCTH, MHE MPUXOAWIOCH PACCUUTHIBATH KOPPEKIMH, OPUECHTUPHI U MPOEKIUU B Pa3TUUHBIX
JAJIeKUX JPYT OT Apyra oOJacTsX: OT MPOIEHTHBIX CTaBOK U APYTHMX (PEHOMEHOB SKOHOMHYECKOMN
CTaTHCTUKH JI0 3aKOHOMEPHOCTEH Murparuu ntuil. S Oyay UCKpeHHe paj, eci BaM yaacTcs, Kpu-
TUYECKH TIEPEOCMBICITB METO/IbI, OMTMCAHHBIE B KHUTE, IEPEHECTH WX HA HOBBIE 00JIACTH HUCCIE0Ba-
Hus. Hanmeroch Takke, 4TO KHHWTra MOABUTHET YMUTATENsl Ha COOCTBEHHBIC Hay4YHBbIC M3bICKaHUsSI. MHe
BCEr/ia He HPAaBUJIOCh, YTO OONBIIMHCTBO TPEIIEPOB MOX0KH HAa HECHITPAHHBIX YETBEPTH3aATUTHUKOB
B (hyTOOIBHON KOMaHAe — MAac MPUHUMAIOT, a IepeAaTh ero He MOTYT.

S ObLT CBUACTENIEM TOTO, KaK Ha MPOTSKEHUU MHOTHX JIET pa3BUBAIICS TEXHUUECKUH aHAU3. OT
HCTOJIb30BAHUS MPOCTEUIINX KAJIBKYJISATOPOB 10 TAKUX SK30THUUECKHUX BBICOKHMX TEXHOJIOTHH, Kak
HCKYCCTBEHHBIM MHTEIJIEKT, TEOPUS Xaoca, ONTUMU3ALUOHHBIE MOJENIH, HEUPOHHBIE CETU U TaK Ja-
nee. Hactynnenue nepeoBoil MaTeMaTHUECKOW TEOPUM M HOBEHIIETO MPOrpaMMHOTO oOecreueHust
MPUBETIO K TOMY, YTO TpPEHIEphl YTPATUIN HHTEPEC K MPOCTHIM, OCHOBOIIOJIATAIOIMIUM aHATUTHYE-
CKMM METOJlaM M HMHCTPYMEHTaM, KOTOpPhIE MHOTO JIET SIBJISUIACH ' pabodeit jomanakoi’. OmHako
€MHCTBEHHOE, YTO CMOIJIM JaTh BBHICOKO MHTEJUIEKTyaJIbHbIE TEXHOJIOTUU — 3TO YyBCTBO Oe3ormac-
HOCTH, 10 OOJIBIIEH YacTu BechMa 0OMaHYMBOE; a BOT BBIAAIOIIUXCS PE3YJIBTATOB UX MPUBEPKECHITHI
JIOCTHYb HE CyMmelid. Bce 3TO MO3BOJISIET MHE TPEACKa3aTh BO3POXKICHHE WHTEpeca B OrpKaiiieM
OyIyIieM K MPOCThIM aHATUTHYECKUM MeToAaM. Sl Takyke HaJerCh, YTO MOS KHUTA TIOCITYKHUT CBO-
€ro poJia KaTajn3aTopoOM 3TOI'0 BO3POKACHHUS.

TJIABA |
JIMHUM TPEHJA (TRENDLINES)



bubnuoTeka Tpengepa - http://tuttoforex.ucoz.ru

He3zaBucumo oT TOro, Kakomy TUIy aHalIM3a OTAAET MpeanodYTeHue Tpeiaep — QyHIaMeHTalb-
HOMY WJIM TCXHUYCCKOMY, — PAHO HJIKM NO3AHO IMPHU COCTABJICHUU PBIHOYHLIX IMPOrHO30B OH 06pa—
maercs K noHstuio "nmuHus Tpenaa” (trendline). OmHako, HECMOTPS Ha NMIMPOKOE HCIOJIb30BAHUE
JVHUHN TpeH/a B Tpa)ueCKOM aHaJIu3€e, HE CYIECTBYET €IMHOTO MHEHHSI OTHOCUTEIBHO METOIOB UX
MIOCTPOEHMsI U MHTepIpeTanuu. MHOraa mpocTo mopaxaeT CyObEeKTHBU3M M MPOU3BOJ B TOM, Kak
3TOT BaKHEUIINN UHCTPYMEHT TEXHUYECKOI0 aHaIN3a IPUMEHSETCS Ha npakTuke. Hukoro He ynus-
JAC€T TOT q)aKT, 4YTO PA3HbIC aHAJIMTUKH, MTOJB3YACh HACHTUYHBIMU JaHHBIMU 34 OAWH U TOT KC IICPU-
O]l BpPEMEHH, BbIUEPUYMBAIOT a0COJIIOTHO pa3Hble JMHUU TpeHAa. boiee Toro, ouH U TOT ke aHaJIu-
THK B pa3HOE BpeMs MOKET MPEJICTABUTh OJHY U Ty K€ PhIHOUHYIO CUTYAIUIO BYMs pa3IMYHBIMU
JIMHUSAAMU TpCHAA B 3aBUCUMOCTU OT TOT'O, YTO HPHUBJICKIIO €O BHUMAHUC B TOT HUJIN WHOM MOMEHT.
[TonsTre "nuHMS TpeHAa" 3a4acTyro TPAKTYETCS HEOJHO3HAYHO U HemoclieoBareabHo. OqHaKo ciie-
IyeT MOMHMTb, YTO W3 MHOXECTBAa BO3MOXHBIX JIMHUN TPEHJla UCTUHHOH SIBJISETCS TOJBKO OJHA.
Mse ynanock pazpabotath 3(p(peKTHBHYIO0 METOJIMKY BBIOOpA JABYX KPUTHMUYECKHX TOYEK, HEOOXO0/u-
MBIX JJIS TIOCTPOCHUS WCTUHHOM TUHUH TpCHAA.

Ha 370 ynumm rogsl KpONOTINBOTO HCCIIEIOBATENLCKOTO TPYAA U MOCIeyomas anpoodamus pe-
3yJbTAaTOB Ha IpakTuke. B pesynbraTte rpaduyeckuii aHain3 JMHAN TpeHAa yTpaTui ObLIYyIO CyOBeK-
TUBHOCTb U MIPEBPATUIICS B YMCTO MEXaHHUYECKYIO npouenypy. [losBuincy yeTkue KpuTepun UCTHH-
HOCTHU MNPOPBIBOB JIMHUU TPCHAA U BO3MOXHOCTH JICTKO PACCUHUTLIBATHL HCHOBLIC OPUCHTHUPBI, YTO
camo 1o ce0e JOCTaTOYHO JUIsl CO3/laHusl MOJHOLIEHHBIX TOPIOBBIX cucTeM. LleHOBble pa3phIBbI U
3HAYUTENIbHbIE MU3MEHEHUS LIEH B TEUEHHE TOPrOBOM CECCHM NMPUOOpPENH 3HAYUMOCTh, O KOTOPOH
paHbllIe MPUXOIUIOCH TOJBKO MEUTATh.

Bo10op TD-Touek™ u nocrpoenue TD-aunumii ™
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Puc. 1.1 O6paTuTe BHUMaHUE, YTO MOCTENEHHOE CHIZKEHNE I[eH 0TPAKeHO HUCXOASIIei JnHuei "'mpemioxenns'";
EHOBBIE MMKH ¥ BIAAUHLI TAKIKE I0CJIe0BATEJIbHO CHHKAIOTCS.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LiM}, Chicago, IL.

Puc. 1.2 [ocTrenenHoe moBbIlIeHHE IIeH OTPAa’KeHO BOCXOAsIIeH JuHUell ''cmpoca'’; meHOBbIe NMMKH W BNATUHBI
TaK/Ke M0CJIeI0BATETbHO MOBBIIIAIOTCSI.

JIBr>KeHue 1IeH TUKTYETCS CIPOCOM M MpPEaoKeHHeM. Eciu crpoc mpeBbIIaeT MpeaiokeHue,
TO LIEHBI PACTyT; U, HAO0OPOT, €CIIU MPEIIOKEHUE MPEBHIIIACT CIIPOC, TO IIEHBI MaaaoT. Bee skoHo-
MUCTBI Pa3AemsiioT 3TH OCHOBOMOJATaroIIie NpUHIUIEL. ['padudecku Ba BHIMICYTOMSHYTHIX (PEeHO-
MeHa U300paxaroTcs TakK, Kak Mmokazano Ha puc. 1.1 u puc. 1.2: npeanoxxeHne — HUCXOASIIEH JIMHU-
€H, CIIPOC — BOCXOIAILEH.

Cno>XHOCTB 3aKIII0YaeTCs B BHIOOPE OCOOBIX TOYEK, Yepe3 KOTOPhIC MPOXOAT 3TH MPSMBIC JIH-
uun (cM. puc. 1.3). Kak npaBuio, aHaTUTHK TPUBHOCUT M3PSAHYIO OO0 CyOhEKTHBU3MA B ITOCTPOE-
HUEe TUHUHN TpeHaa. Tak, IBU)KEHHE 1IEH Ha PbIHKE MPHUHAITO pacCMaTpUBaTh B PETPOCIEKTUBE — OT
MPONUIOTO K OyIyIIeMy, MMO3TOMY M JaThl Ha rpaduKke MepeUrcCIsIoTes cieBa HampaBo. COOTBETCT-
BEHHO JIMHUU CIIPOCa W MPEIIOKECHUS CTPOSATCS U pacrojiaraloTcs Ha rpaduke cieBa HampaBo. MH-
TYHIMSI TIO/ICKA3bIBACT, YTO 3TO HEBEPHO. J[BIKEHUE 1IE€H B HACTOSIIMI MOMEHT TOpa3lo BakKHEE,
YeM JBUKEHUE PbIHKA B MPONUIOM. MIHBIMM clOBaMH, CTaHAAPTHBIE JIMHUM TPEHAA TOJKHBI BhIUEP-
YUBATHCS CIPaBa HAJIEBO TaK, YTOOBI B MPaBOi YacTh rpaduka ObUTH caMble TIOCICAHHUE TaHHBIC O
COCTOSIHMM pBIHKA. [loHadamy 3TO MOYKET MOKa3aThCsi HEOOBIYHBIM, HO MOM COOCTBEHHBIN OIBIT U
oOmMpHbIe HAOMIOEHHUS MTOATBEPHKAAIOT 11eIeCO00Pa3HOCTh TaKOro noaxoaa. He cTout xxepTBoBaTh
TOYHOCTBIO M JIOTHKOW BO UM MPOCTOTHI. OOIIENpHHSTAS MPOIEIypa MOCTPOCHHSI MHOXKECTBA JIH-
HUW TpeHQ, U3 KOTOPHIX OJHA MIJIOCTHUBO TOJIATaeTCsl BEPHOMH,



Bubnuoteka Tpengepa - http://tuttoforex.ucoz.ru

Cotton

66.00

Ih' l‘}l’ '

LTI
62.00
60.00

LN ] L || oV 7 R N 7 R 1 L TL L0 A,

56.00 I ¥ T

54.0

o

S2.00p « » < o v o e e e s A e e

24 23 20 18 15 13
Feb 1992 Mar Apr May Jun Jul

Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM]. Chicago, IL.

Puc. 1.3. OueBnaHO, YTO TeHAEHIUIO B PA3BUTHH IleH MOKHO rpaduyecku NpeacTaBuTh Pa3JIMYHbIMH NPAMBIMH
JMHUAME. [JIaBHBIM MOMEHTOM sIBJIsIeTCsl BbIOOP M3 MHOKeCTBA TOUYeK JBYX K/I04YeBbIX. UMEHHO Yepe3 HUX MPoO-
XO/IMT MCTHHHAS JIMHUS TPeHAaa.

TaK)K€ TPEIINT HETOYHOCTHIO U IOJIHBIM HEBHUMAHHEM K MEJIKUM JeTalsiM. Mexay TeM yCIenIHoe
MIPUMEHEHUE JIMHUN TpeHaa TpeOyeT OT aHaJUTHKA MOBBIIIEHHOW BHHMMATEIBHOCTU U IOCIIE-
JIOBATEIbHOCTH.

Bwmecto Toro ytoOsI IpoCcTO chopMyIUpoBaTh HAOOP MPaBUI JJIsl BEPHOTO 0TOOpA KPUTHUECKUX
TOYEK, 5 XO0Uy paccka3aTb OJHY MOYYMTEIbHYIO HCTOPHUIO, KOTOpas MPOU30LUIa CO MHOW U MOUM
KOJUIErod JIeT ABaauaTh ToMy Hazal. OHa Mocy’Kuia CBOEr0 pojia KaTalu3aTOpOM M IMOJHOCTBIO
MEepEeBEPHYJIa MOU BO33PEHUS KaK aHAIMTHKA. B Ty mopy s U MOM KoJjuiera — HayMHaIoUMe Tpeu-
Jiepbl — OBLITU MOJHOCTHIO TOTJIOMICHBI PHIHOYHOM CTHXHEH. AHAINU3 ABMKEHUS LIEH CTal HEe MPOCTO
Haiei nmpogeccueid — OH OyKBaJIbHO NMPEBPATHIICS B HABAXKACHUE. BEpHYBIINCH JOMOM, MBI XBaTa-
JHUCHh 3a TelneOHHBIC TPYOKH M YacaMu 0OCYXIalu HEOObIYHBIC rpaduueckne Mojeid. B oquH u3
TaKUX BEUEPOB MBI J0JIT0 00CYkK1adl B3aUMOJCIHCTBIE Pa3IMUHBIX TEHJCHIMHI B pa3BUTHH IIeH. 3a-
TEM Ka)KJIbIi U3 HAC MOCTPOMII Ha CBOEM Ipaduke cOOTBETCTBYIOIIME THHUM TpeHaa. Korma Ha cie-
OYIOIIUNA JeHb, MPUAS Ha pa0doTy, MBI CPaBHHIU TpadUKH, 0Ka3aloCh, YTO HAYCpUCHHBIC HAMU JIU-
HUHU Ja)ke OTAAJICHHO HE HAallOMMHAIOT ApYyTr Japyra. Bece 3To MeHs cuinbHO o3amaudnio. [lomydanocs,
YTO BCE 3TO BPEMS MBI pa3rOBApUBAIN APYT C IPYTrOM Ha PA3HBIX sA3bIKax. Sl pemmn HEMEIJIEHHO C
3TUM MOKOHYUTE. YTOOBI n30exkaTh HEMOHUMAaHUS U MyTaHULIBI B ajdbHEHIIeM, Hy>)KHO OBLIIO pa3pa-
00TaTh €IMHYIO TEPMUHOJIOTHIO U TOYHO ONPEACIUTh MOHATHA. Y S MPUCTYNHI K KaTajJoru3anuu U
CTaHIApPTU3aLUN I[IUPOKO MCIOJIB3YIOIIMXCS METOJ0B TEXHUYECKOIO AaHAIN3a, CTPEMSCh YyCO-
BEPIICHCTBOBATh UX U pa3paboTarh cBou coOcTBeHHBIE. [lo cux mop 3ta paboTa He 3akoHueHa. [lep-
BBIM 0OBEKTOM MOETO MPUCTATLHOTO BHUMAHMSI CTAJIN JTUHUU TPEH/A.

Jas mumiocTpanu M 000CHOBAHMSI CBOMX TEOPEeTHYECKHUX IMOJI0KEHUH 1 0yay M0J1b30BaTh-
¢l OHeéHbIMU TPA(PUKAMHU U JAHHBIMH O OHEe@HbIX LIEHAX, XOTS BCe pacCMaTpuBaeMble 3aKO-
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HOMEPHOCTH PACHPOCTPAHAIOTCH M Ha J1000# Apyroil mpoMexyroxk BpeMenu. Ilpuumnbl, 1mo
KOTOPBIM sl BEIOPaJ HMEHHO THeBHbIE TPaUKH, CBOAATCS K CieqyIoLeMy:

1. /lueBHas uH(pOpMaLUs SBISETCS HanOoOJee JIETKO JTOCTYITHOHW; JACCATWICTHUSIMUA aHAJTUTUKH pabo-
TaJIM IPEUMYIIECTBEHHO C IHEBHBIMU IpaduKamu;

2. Ucnonw3yst nHeBHBIE rpaduku, Tpehaep n30aBiieH OT HEOOXOAMMOCTH IOCTOSHHO CIEIHNTH 3a
BHYTPHIHEBHBIM TIOBE/ICHHEM DPBIHKA; OH MEHBIIE PUCKYET MONACThCS B JIOBYIIKY HM3-3a HEPEAKHX
KOPPEKTUPOBOK 1I€H, KOTOPHIE SBISIOTCS '00JIe3HbI0" BHYTPUIHEBHBIX 0a3 TaHHBIX;

3. BepoaTHoCTh 3aKIIIOYEHHS CIENIKH T10 [IeHe, Hanbosee OIM3KON K yKa3aHHOH B MpHUKa3e yBEIHYH-
BAEeTCsl, €CITU TPEBJEP TOJB3YETCs] PHIHOYHBIMH CUTHAJIAMH, OCHOBAHHBIMH Ha JHEBHOW MH(OpMa-
UM
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM]), Chicago, IL.

Puc. 1.4 (a) OﬁpaTnTe BHUMAaHHE, YTO KPYKKaMH 06BEJICHLI T€ HEHOBbIE€ TOYKH, BbIIIEC KOTOPLIX EHbI HE ITOAHU-
MaJIUCb B ).'[aﬁ, HENMOCPEJACTBEHHO NMPUMBIKAKOINUE K JAHHOMY. OHOI)H])Ie IHEHOBbLIE€ TOYKH NPEAT0KCHUSA (TO-
TOYKHN HPEI[HOHCCHHH) ABJAIOTCH KIIIOYEBbIMU, MMOCKOJIbKY 6.]'[31"0[[3[)9[ NMOBBIINICHUIO MPEAJIOKEHUA LICHBI HE CMOI'-
JIM MPE€0J0JIETh YPOBEHb CONIPOTUBJICHUSA, l'[pOXOZ[ﬂIHHﬁ yepes3 3TH TOYKH.

B camoM Havase CBOMX MCCIICOBAHUM s MPHIIEI K 3aKIIOUEHHIO, YTO BAYKHBIC OTIOPHBIC IIEHOBHIC
TOYKH TpemtokeHus (Supply price pivot points) onpeaenstorest Toraa, Koraa perucTpupyeTcs MeHo-
BOI MaKCHMYyM, BBIIIE KOTOPOTO IICHBI HE MOJHUMAIHCH B JICHb, HEIIOCPEICTBEHHO PEAIICCTBYIO-
IIMA JaHHOMY, a TaKKe U B ciieayromuii 3a HuM (cM. puc. 1.4 a, 0). J{ns onpeneneHus OnopHBIX Iie-
HOBBIX Touek crpoca (demand price pivot points) ucmonb30Banack odOpaTHas Iporeaypa; TOYKa Cur-
TaJIaCh OMOPHOM, €clii 3a()UKCUPOBAH IICHOBOW MUHHMYM, HMXKE KOTOPOTO IIEHBI HE OIMYCKAJIUCh B
JICHb, HETIOCPEICTBEHHO IMPEIIECTBYIONINIA TaHHOMY, a TaKKe W B CICAYIOUIMH 32 HUM (CM. pHC.
1.5). Dro moka3anochk MHE BIIOJIHE JIOTUYHBIM: TOAOOHBIC TOYKH MOSBIISUIACH B KPUTHYCCKUE ITHH,
SIBJISIBIIAECS] IOBOPOTHBIMU ITyHKTaMH B Pa3BUTHH TeHIACHIMU. [IpeiokeHne mpeBbICHIIO CIIPOC —
Y IICHBI MONUTH BHU3 (KakK 3TO Moka3aHo Ha puc. 1.4 a u 0); crpoc MPEeBBICKIT MPETOKCHUE — | 1Ie-
HBI MOMON3H BBepX (kak Ha puc. 1.5). S Ha3Ban 3Tu KiroueBble TOYKH | D-Toukamu. [lockonbky
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MMEHHO 51 0OHApY>KUJI UX B pe3yJibTaTe COOCTBEHHOTO MCCIIEOBAHMUS, sl IPUCBOWI UM CBOM HHHIINA-
JIBL

Ha puc. 1.4 a u 0 mokazaHo, Kak CHadaja ObUTA OMpPEAESICHbI JBE MaKCHUMaJIbHBIC, MOCIIEI0BA-
TeIBLHO TOHMKarommecss TD-touku™, a 3arem depe3 HUX ObUTa MPOBEJCHA JIMHUS TPEITOKEHUS
(manmee TD-nmunus mpemmoxenus ™). Ha puc. 1.5 Obuti BBIAETICHBI [Ba IOCIEIOBATEILHO MOBbI-
IIAOIIMXCS IICHOBBIX MUHUMYMa — T D-TO4kH, a 3aTeM 4epe3 HUX OblIa MPOBEICHA JIMHUS CIpOca
(manee TD-nuuust cipoca™). U Hukakux ciokHocTel. HUKakux omnpaBiaHuii, 4TO BIOpaHbI "He Te"
Touku. [Iporenypa otbopa Todek cTana cTporoi m 0ObEKTUBHOW. boyiee Toro, HICTHHHAS MpUBIICKa-
TETBHOCTh 3TOTO METOJIa 3aKJII0YAETCs B TOM, UTO OH YUUTHIBACT pEalbHYI0 JUHAMUKY IIeH. HbIMU
CJIOBaMH, JI000€ HAPYIICHHE PAaBHOBECHUS CIPOCa U MPEIOKECHHS OTpa)kaeTcsi Ha rpaduKe mosBie-
HUEM Bce HOBBIX TD-touek. M mo mepe ux mosiienust TD-1uHUN TOCTOSHHO KOPPEKTHPYIOTCS (pHC.
1.6). Otcrofa MpOUCTEKACT BAKHOCTH OMPEICIICHUS ABYX MOCIEeAHUX | D-TOYEK U MOCTPOCHUS Yepe3
HUX coOcTBeHHO TD-muHUM.
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Source: Logical Information Machines, Ine. (LIM), Chicago. IL.

Puc. 1.4 (8) Onopubie ueHoBbie ToOUKkH npeaioxenus (TD-Touku npensioxenns) 00pa3yoT ypoBeHb CONPOTURBIIE-
Hust. OHUM XapaKTepU3yl0TCsl TeM, YTO I[eHOBbIe 3HAYEHHUsI B ITUX TOYKAX He ObLIM NMPeBbILIEHbI B T€YeHUEe HeMo-
CPeICTBEHHO MPUMBIKAWINNX K HUM JIBYX JHeil. ITH HeHoBbIe T D-ToYKH BbIIeJEeHBI HA TpaduKe.
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Puc. 1.5 Ol'lOprle HEHOBbIC TOYKH CIIPOCa AABJAKTCHA TOUKAMH YPOBHS MOAACPIKKH. OHu XapaKTepu3yrTCcH Cjie-
AYIOIIUM: PErUCTPUPYeETCH JTHEeBHOM LI€HOBOI1 MHUHHUMYM, HHKE€ KOTOPOr0 HE€HbI HE OMMYCKAKTCH B TEUCHHE ABYX
JIHeH, HEMOCPEACTBEHHO NMPUMBIKAIOIIMUX K JAaHHOMY. ueHOBble TD-To4kH BblJe/IeHbI HA rpa(])mce KpPYyKKaMH.
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Puc. 1.6 Ha rpaduke noka3zaHbl 4eTbipe NoTeHIuAAbHbIe TO-TOuKH npenioxkenus: A-B — nepBasi JIMHUSI mpen-
noxenus. [ocie o6pazoBanus HoBoil TD-Touku npensioxenus C BoluepuMBaeTcss HOBasl JIMHUS NPEATOKEHU —
B-C. Hakonen, c o0pa3oBaHueM elle 0HOI HOBO#i Touku D IMHUSA npensoxeHns BHOBb nepecmarpuBaercs — C-
D. O4eBHaHO, YTO COOTHOILIEHHE CIPOCA U NMPeEAJIOKeHUs] MOCTOTHHO n3MeHsieTcsi. COOTBETCTBEHHO MEHsIeTCsl U
JIMHUS TPeJI0KeHUs], OTPAKAIOIIAsi THHAMHUKY PhIHKA.

CoBepmieHcTBOBaHHMe MeToaa 0TOOpa TD-ToUuek

A o6Hapyxui, uyTo BeIOOP TD-TOYEK MOXKHO yCOBEPIICHCTBOBAThH ABYMS CIIOcOOaMu. XOTS OHH
Y HE MMEIOT PEIIAIONIero 3HAUCHUS IS MPABHILHOTO onpeseneHus T D-Touek, s nmpeaiarar ux Ba-
MEeMYy BHUMAHUIO B OCJIAX MOJIHOTHI U3JIOKCHUA.

Baxusm akropom npu otdope TD-Touek SABIAIOTCS LEHBI 3aKPBITH 32 J1Ba THS 10 00pa3oBa-
HUS OTIOPHOTO [IEHOBOTO MaKCHMyMa M OTIOPHOTO LIEHOBOTO MUHUMYyMa. Ecin peus uner o popmu-
POBaHHMU OMOPHOTO IIEHOBOI'O MUHUMYMa, TO:
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Source: Logical Information Machines, Inc. {LIM}, Chicago, IL.

Puc. 1.7 Eciiu neHoBO# pa3pbiB, onpeaesieMblii Kak paccrosinue oT A 10 B (rne B — MuHuManbHas nena, a A —
[eHAa 3aKPHITHS HAKaHyHe), 3al0JIHSIETCSI, TO HMEHOBO MHHHMYM Ha CJIeIyIOIIHi JeHb yiKe He OydeT TOYKOii
cIpoca, MOCKOJIbKY OH He SIBJIsIeTCs HMKe HCTHHHOH MHHUMAJIBHON 1leHbl MpelecTBYIOLIero THs.

1. Kpome Toro0, 4TO 3HaUYCHHUSI MUHUMAJIBHBIX II€H 32 JACHB JI0 M B CIEAYIONTUH JE€HB MOCIE OTIOPHOTO
MUHUMYyMa JOJKHBI ObITh BBIIIE€ HETO, OTIOPHBIN 1IEHOBOM MUHUMYM JOJDKEH TaKKe OBbITh HIXKE I1e-
HBI 3aKPBITHUS 32 JIBA JTHS JJO €70 PETUCTPALINH.

Jpyrumu ciioBamu, €ciii MeXy MUHUMAJIBHOW LIEHOW B JIEHb IIEPE]l PErUCTPALME ONIOPHOTO LIEHO-
BOI0O MUHMMYMa W LEHOW 3aKPBITUS B JICHb, MPEANICCTBYIOIINI €My, CYIIECTBYET IEHOBOU Pa3phIB,

TO yKa3aHHasl [IeHa 3aKPBITHS HE JIOJDKHA ObITh MEHBIIIC HJIH PABHOM OMIOPHOMY MUHUMYMY (CM. pHC.
1.7).

W HaobopoT, eciu pedb uaet o GOpMUPOBAHUU OTIOPHOTO LIEHOBOTO MAaKCUMYyMa, TO:

2. OmopHasi ToYKa MPEUIOKEHUS OJDKHA OBITh BBIIIC HE TOJHKO MAaKCUMAJIBHBIX IIEH IMPEIIIeCT-
BYIOLICTO U IMOCJIICAYIOMICTO I[Heﬁ, OHa JOJI’KHa 6BITI: BBIIIC IICHBI 3aKPBITUA 3a ABa JHA 10 €€ PCru-
CTpaluu.
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Puc. 1.8 Eciiu npuHUMAaTh BO BHUMAHHE HIEHOBO# Pa3pbiB MeKIy MaKCHMAaJIbHON neHoi (B) u neHoi 3akpbITus
HakaHyHe (A), TO TOYKA MPeIJI0KEHUs EPeCTAET CYyIIeCTBOBATD.

Jlpyrumu ciaoBaMu, €CJIM MEKy MaKCUMaJIbHOW LICHOU 3a IEHb 10 PETUCTPalUU OIIOPHOM TOYKH
MIPEUIOKEHUS U LIEHOM 3aKpbITUS HaKaHyHE CYIIECTBYET LIECHOBOM Pa3phIB, YKa3aHHAs LIEHA 3aKpbI-
THSI HE JOJDKHA TPEBBIIIATh OMIOPHBIH MaKCUMyM WK OBbITh paBHOU eMy (cm. puc. 1.8). Ha mpakTuke
HEKOTOpBIE aHAJIUTHKHU IPOBOAAT pa3iIN4Hhe MEXKAY LIEHOBBIMM MAKCUMYMaMHM M MMUHHMYyMaMmH, pe-
THCTPUPYIOIIUMHUCS Ha TpaduKe, U TeMH, KOTOPbIE MOSBWINCH OBl B Cilydae 3allOJHEHUS LIEHOBOTO

paspsiBa. S mpenararo Has3bIBaTh MEpBble — ''TpaUUecKUMH MaKCHMyMaMU M MHUHHMyMamy, a
JUTSl BTOPBIX B TpaUUYECKOM aHAIM3E YK€ YKOPEHWJIOCh Ha3BaHWE — ''MCTUHHBIE' MaKCUMYMBI U
MUHUMYMBI.

Crycts HeCKOJIBKO JIeT paboThl ¢ TD-muHUsAMHY ST HAYUHIICS TPEABOCXHUIIATh, B KAKUX CUTYaIUAX
oToOpaHHble MHOM TD-TOUKM MOTYT OKa3aThbCsl JIOKHBIMU. HO TOJIBKO HEJaBHO MOW MHTYUTHBHBIE
JOTaAKu OBLITM OOPMIICHBI B BHJIE YETKUX IpaBuil. [IpoaHanu3upoBaB MHOXKECTBO MPUMEPOB, S BbI-
JENUN Pl IPEINOChUIOK Ooiee coBepiieHHOro otbopa TD-todek. OneHKa MCTMHHOCTH TOW WU
WHOMW OMOPHOM TOYKMU TPeOYeT CPaBHEHMsI JIBYX IIEHOBBIX 3HAUYCHHI. MOCIETHEr0 OMOPHOTO MaKCH-
MyMa (MJIM MHHUMYMa) U [IEHbBI 3aKPBITHS B JICHb, HEMIOCPESICTBEHHO CICIYIOIIHIA 32 HUM. A HMEHHO:
WCTUHHOCTH OTIOPHOTO [IEHOBOTO MUHUMYMa — TIOJ1 BOITPOCOM, €CJIH II€HA 3aKPBITUS Ha CIEAYIOIINN
JICHb TIOCJIC €r0 PErMCTPAIllU HUXKE PACYCTHOTO 3HAYCHUs CKOpocTH moabema I D-muauu (TD Line
rate of advance) — cm. puc. 1.9.

HcTUHHOCTH OMOPHOTO IIEHOBOTO MAaKCHMMyMa BbI3BIBA€T COMHEHHS, €CJIM IIeHa 3aKphITUS Ha
CIEIYIOMIMIA JeHb TOCTE €ro pPerucTpalfy BhIIIE PACUETHOTO 3HAYEHUS CKOPOCTH maneHus 1 D-
auHAM 1715 3toro aus (cm. puc. 1.10).

OTHU MOMPABKH CYIIECTBEHHO YMEHBINAIOT Yuciao T D-Todek u, COOTBETCTBEHHO, | D-nmuanu. B TO
K€ BpeMsl OHHU MO3BOJISIOT MOBBICUTH 3HAYUMOCTh | D-Touek u HanexHocTs TD-nuHun ans omnpene-
JICHHs] YPOBHEW MOIJEPIKKU U COTPOTUBIICHUS, a TAK)KE TSl pacyeTa IEHOBBIX MPOCKIUH.
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Puc. 1.9 B nannoM npumepe 1neHa 3aKpbITHS HA CIeIyIOUINii JeHb IOcje PerncTPaliy NocjaeIHeld ONOPHOH TOYKH
O0Ka3bIBAeTCHl HHXKe CKOPOCTH NMOJbeMa, KOTOpasi BhIPAXKeHA B BH/e JUHHMH CIPOCA, NIPOXoAsuieil 4yepes ABe IO-
cJIe/I0BaTeJIbHO NMOBBIIAIOIMECS ONOPHBIe TOYKH cripoca. Ha rpaduke 310 oTMeuyaeTcs ABazKAbI: Ha INHUAX A-B

n A-C. XoTs 3T0 He "'IuCKpeauTHPYeT'' JHHUH CIPOCA MOJHOCTHIO, HEKOTOPbIe COMHEHUSI OTHOCHTEJIHLHO UX HC-
THHHOCTH BO3HHKAIOT.



Bubnuoteka Tpengepa - http://tuttoforex.ucoz.ru

0.4360

‘0.4530

0.4500

0.4470

0.4440

0.4410

0.4380

0.4350

0.4320

0.4250

15 27 & 18 30 10 22 i 13
Mar 19B4 Apr May Jun

Source: Logical Information Machines, Inc. {LIM], Chicago, IL.

Puc. 1.10 Ecau npoaoKuTh JHHUK MPeIJI0KeHHs], COeTHHSIONIYI0 TOYKH NMpeaio:kenns A u B, To ona nepeceuer
CTOJIOMK IeH [IHf, CJIeIYIOIIero cpa3y mocje TOYKH Npeaio:kenns B, mpuyeM HHMKe EHBI 3aKPBITHS 3TOr0 JHS.
Ha rpadguxe BuaHO, 4T0 pa3pbiB, COOTBETCTBYIOLIMIA CTOJI0LY NPA3AHUYHOIO IHS, HECKOJIbKO CMECTHJI AUHAMUKY
nen. Ho qake ecjim CKOpPpPEKTHPOBATH rPpauK ¢ y4eTOM 3TOro (pakropa, eHa 3aKpbITHs Yepe3 J1eHb M0ocje peru-
cTpanuu To4Yku B Bce paBHO okakeTcsi BbIlle JUHUH npenio:xkenus. CliefoBaTeIbHO, HCTHHHOCTD 3TOW JIMHUH
TpeH/a Mo COMHEHHEM.

IIpenmymecTBa NpaBuiIbLHOrO Bbioopa TD-touek u TD-1uHmi

Bckope MHe cTano sICHO, 4TO MHOTHE MPEUMYILECTBA JaHHOIO METO/a SIBJISIIOTCA PE3yIbTaToOM
NpaBUIBHOTO ompeneneHus u npuMeHeHus 1D-touek u TD-nunuit. HeoObscHUMBIE IIEHOBBIE pa3-
PBIBBI, BOHUKABIIIME paHee Kak IPOM Cpear SCHOTo Heba, mprobpenu oco0oe 3HaYCHHE U BaXKHOCTb.
B uacTtHOCTH, cTanu Oosiee MOHATHBI TaKHeE SBJIEHUS, KaK pe3Kui "phpIBOK" IIeH BbIME [ D-nmuHuit
npeptokenus (cm. puc. 1.11),
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Puc. 1.11 IlocMoTpHTE, KaK leHA B MOMEHT OTKPBITHS 0Ka3ajach Bbie | D-1uHuN, 00pa3oBaB HeHOBOIl pa3phIB,
H B TeueHHe THS 0CTABAJIACH BbIIIE 3TOIH JUHHM.

WM, HA000POT, MaJICHUE LIeH ¢ pa3pbiBoM HIKe TD-munumii cipoca (cum. puc. 1.12).
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Puc. 1.12 O6paTuTe BHUMAHNE, YTO IEHA B MOMEHT OTKPBITHA 0Ka3ajach HuKe T D-TuHun.

ITposicCHUIIOCH W MOBEJCHUE IICH MOCe TpOopbiBa T D-IHHKUK: B MOCICAYIONIEM JBHKEHHH II€H
BCET/a MpeodagaeT eCTeCTBEHHBIN PUTM, MOJIAIOIINICS TPOrHO3MpOBaHuio. Hamnpumep, 1IeHOBOE
JBWKEHHME HIDKe TD-JIHHHM Y9acTO OTPakKaeTcs B CPAaBHHMOM IO BEJIMYMHE M3MEHEHHH IICH BBIIIE
TD-nuuun (cMm. puc. 1.13).



Bubnuoteka Tpengepa - http://tuttoforex.ucoz.ru

B LT L T T T T S T L T R
1 T 1711
1 111

1 T 1] S T

1 i
3 15 26 7 18 30 10
Jun 1351 Jul hug oct Hov Dec Feb 1532

Source: Logical Information Machines, Inc. {LIM), Chicago, IL.

Puc. 1.13 ITocae Toro, KaKk MPoOM30IIe] EHOBOI MPOpPbIB BBepx | D-iuHuu mpemioxeHusi A-B, nBuikeHue meH
NMOBTOPHJIOCH B 3epKajbHOM oTpaxkeHuu. LleHoBoii opueHTHpP Z paccUMThIBAaeTCs CJEAYHOINHM 00pa3oM: pa3-

HOCTh MEXKIYy MUHUMAJILHOM neHoi Huxke TD-muunn (Y) u nenoit na TD-munun B TOT ke qeHb (X) mpudasJsiercs
K IleHe IPOopbIBa.

TouHo Tak ke JBMKEHHUE IeH Bblle T D-nmuHuu B 00mux ueprax noBTopsieTcs Hike T D-muHun
(cMm. puc. 1.14). [Tanee atot heHOMEH 00Cy)KaacTcs 6osiee moapoOHO.
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Puc. 1.14 IBu:kenne neH Boime T D-inHum cnpoca A-B moBTopsieTcsi B 3epKajJIbHOM OTPA:KEHHH IOCJI€e MPOPbIBA
3Toii TuHun BHU3. LlenoBasi mpoekuust Z mory4aeTcs cJeAyIOUIIM 00pa3om:

ompefesieTcss pa3HOCTh MeKIY LEHOH B TOUKe Y — MAaKCHMAJbHON 1eHOi Bblime TD-JIuHNu — u meHoi B oco-
0oii Touke X Ha TD-JIMHUM HeNMOCPEACTBEHHO MO/ Hell, 3aTeM MOJTy4YeHHAs] BeJIMYMHA BHIYNTAETCHA U3 LEHbI MPO-
pbiBa Hzke T D-muHuM cipoca A-B.

LleHOoBbIE IPOEKIUM.

DKCIIEpUMEHTUPYS C BBIUCPUYMBAHUEM JIMHUI TpeHIa Ha Trpadukax, s oOHApy W, 4YTO, €CIH
MPOBECTH TPSIMYIO, PACCEKAIOIIYIO [IEHBI TaK, YTO HKCTPEMAlbHbIC 3HAYCHUSI OCTAIOTCS MO pPa3HbIC
CTOPOHBI OT 3TOW MPSIMOM, HA PaBHOM PACCTOSHHU OT Hee, LIEHbl OYAyT Kak Obl IPUTSATHBATHCS H
OTTAJKUBATHLCS OT NMOTy4eHHO# auHuK (cM. puc. 1.15)
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Puc. 1.15 Ha rpadmke nensl Kak 0bI pacceKaioTcsi NPSIMOii JIMHUel M Bce IBMKEHHE IleH Pa3BOpPavYMBaeTcsi BO-
KpYT Hee.

A 6b1 mopaxkeH. Emie mano 3Has 0COOCHHOCTH JMHUW TPEHAA, s MPOJOJDKAT UCCIICIOBAHHE
"MarHUTHBIX CBOMCTB" 3TUX JWHUHA. [[poaHanmM3upoBaB 3HAYNTEIHLHOE KOJIMUYECTBO TpauKoB, s 00-
HaPYKUI LETbIid psig o0mmx 4epT. MOKHO CUMTaTh, UTO IaHHBIE OTKPBITUS MIPEABOCXUTHUIN TOSIBIIC-
Hue TD-nuHMiA 1 MO3BOMWIN B3TJISIHYTh HA HUX KakK ObI CO CTOPOHBL. Sl yrmoMuHar 00 3TOM TOJIBKO
JUTSL TOTO, YTOOBI MTOKa3aTh, K&K MHE yAaJI0OCh OTKPBITh YHUKAIbHYI0 CHMMETPHIO B IBIDKEHUH IICH.

B mpenpiaymem pasnene Mbl 00cyxmanu mpobiemsl BeiOopa TD-touek m moctpoenus TD-
auHui. Kak TOnbKo BBl OCBOUTE 3Ty METOAMKY, (DEHOMEH 1LIEHOBOM CUMMETPHUH CTaHET OYEBUAHBIM.

AHanu3 TOKa3bIBaeT, UYTO MOCJE IIEHOBOTO MPOpPHIBA PACCTOSHUE OT IKCTPEMAlIbHOM IIEHOBOI
TOUKH, Haxojsueics Haj TD-nmuHueit cnpoca, 1o camoit TD-nmuHuM cripoca, a Takke OT IKCTpe-
MaJIbHOM 1IEHOBOM TOYKH, Haxojsmencs Hwke T D-nmuuuu npeqioxkenus, u camoi TD-nunueit npen-
JIOXKEHHUs 3epKaIbHO oTpaxkaercs (cMm. pasgen o TD-kBanupukaTopax MpopbIBa, MOCICAHUN B 3TOR
riaBe). XOTs KOHGHUrypanus IBHKEHHS [IeH HUKOTAAa B TOYHOCTH HE TOBTOPSETCS, IIEHBI 3a4acTyro
MPOXOAAT OJUHAKOBOE paccTtossHue Haa U noj | D-nunueit. Takoe nmoBeneHue LEH S U Ha3bIBAIO 1ie-
HOBOM CUMMETpPHEHN.

TD neHoBbI€e POEKTOPBI

CymiecTByeT Tpy YETKUX METOZa JJIsl pacyeTa ILIEHOBBIX MPOEKIHMM MOCiIe UCTUHHOTO MpPOphIBa
AUHUU TpeHJa. Sl HaspiBato ux TD LieHOBBIMHM IpOeKTOpaMu. B 3aBUCHMMOCTH OT TOro, HAaCKOJBKO
TOYHO HYKHO PACCUUTATh LICHOBYIO MPOEKIMIO, UCIIOIb3YETCS Ta WM NHAS METOIUKA.

Jlerde BCero pacCUMTHIBACTCS LIEHOBOM MpOoeKTop 1, olHaKO OH 00JIaaeT HauMEHbINEH TOYHOCTHIO.
Ero MoxHO ompenenuth ciaeayomuM 00pa3oM: KOrja MPOMCXOAUT LIEHOBOW MPOPHIB HUCXOASILEH
TD-nuHMH, LIeHBI OOBIYHO NMPOJOJIKAIOT IBUTATHCS BBEPX, MO KpalHEeH mMepe, 10 OTMETKH, COOTBET-
CTBYIOIIEH pacCTOSHHIO, MEKAY LIEHOBBIM MUHUMYMOM HUXe TD-ITuHUM U 1IeHOBOM Toukoit Ha TD-
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JIMHUHW HCMOCPCACTBCHHO HAall HUM, HpI/I6aBH€HHOMy K 3HAYCHUIO IICHBI B TOYKE ITPOPHIBA TD-nuunn

BBEpX. DTO OMHUCAaHUE, KAXKYIIEeeCs TPOMO3IKUM, JIETKO MOHATh, €CIIM MOCMOTPETh Ha rpaduk (cM.
puc. 1.16).

Philip Morris

BA.OOF - - - - - o e e e e l

el I

!
| .} ....................... 2 [ ; {'I{J -{!hﬂtdﬂ- |
n_m,-“..]l Byoopo l[;..lhm.., ..................

S R I , _
B T

7200k - - o oo L 0 S

TFO.OO0F - » - v s e e e e e e e e s e L s e s e e

Y
A 1 "l — - L L 1 — L F L 1 - 1 A L - |
4 18 1 15 29 13 27 10 24 T
May 1992 Jun Jul Aug Sep

Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM}. Chicago. IL.

Puc. 1.16 O6paTuTe BHUMAaHHUE, KAK IeHbl CKakHyJH Bbime TO-mnHun mpemioxenuss A-B. Uto0bl paccuuTaTh
LIeHOBOI OpHEHTHP Z, HY’KHO Pa3HOCTh Me:KIy X — HEHOBBIM 3HaUeHHeM Ha T D-IMHUM HemocpeacTBeHHO HAx Y
— u Y — MUHUMAJBHOMH IeHOH HH:Ke JJUHUU A-B — npubéaBuTh K 1leHe MpopbIBa JuHNU A-B.

TouHo Takas ke CUMMETpUS NPOSABIIAETCSA U TOTJA, KOI1a LIEHbI OIyCKAIOTCA HUKE BOCXOASILEN
TD-nunuu. OOGBIYHO IIeHa NMPOAOJKAET OMYCKAThCS 10 YPOBHS, KOTOPBHIM MOYKHO PacCUUTaTh Cllie-
JOYIOLIMM 00pa3oM: PacCTOSHUE OT MAaKCUMaJIbHOW IIEHbI Bblle |D-JIMHUM 10 IIEHOBOW TOYKHM Ha

TD-nuHUM HENOCPEICTBEHHO TI0JT HEell BBIYMTACTCS M3 IICHBI B TOUYKE MPOpbiBa T D-muHuM BHU3 (CM.
puc. 1.17).
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Puc. 1.17 Ilpu Bocxoasimeii TenaeHunu 1D neHoBoii npoekTop 1 yyuThIBaeT 3KCTpeMAaIbHbIi 1IeHOBOIl MUK BbI-
e TD-aunum cnpoca. B 1anHOM npuMepe 11eHa B MOMEHT OTKPBITHSI 0Ka3aJjach HU:Ke T D-imHum cnpoca A-B u,
NPOoaoJIKasi NaAaTh, JOCTUIJIA IIEHOBOr0 OpHEHTHPA Z, KOTOPBIii pacCUMTHIBAETCH CJAEIYIOHIUM 00pa3oM: U3 MaK-
CUMAJbHOI HeHbI Bbilie JuHUU crpoca A-B CO BbiunTaeTcsi neHOBOe 3HaueHHe Ha JuHuH A-B (X) B TOT ke
neHb. [losrydeHHast pa3HOCTh BHIYMTAETCS U3 HEHbI MPOPbIBA.

YacTo 1ICHOBBIC OPHEHTUPHI MOXKHO OIPENESNUTh 'Ha TJa3", 0HAKO OOJIBIIMHCTBY TPEUICPOB
Tpebyercst OounbIas TouHOCTh. CkopocTh u3MeHenus (rate of change) TD-nmunun moxxuo f paccuu-
TaTh C IOMOIIBIO JIEMEHTAPHBIX APU(PMETHYCCKHUX ICUCTBUIL: pa3HOCTh MEXIy T D-TOYKamu JeuT-
Csl Ha KOJIMYECTBO JHEH MEX Ty HUMH (JHH, B KOTOPBIC TOPTOBIIS HE BEIACh, HCKIFOUYAIOTCs). MOXHO
TOYHO PaCCYUTATH LIEHY MPOPHIBA, ECIIA IIOMHOXXHUTH JOMOJHUTEIBHOE YHCIIO TOPTOBBIX AHEU OT TO-
crnenHeil TD-TOYKH 10 TOYKHM MPOpPHIBA HA CKOPOCTh U3MeHeHus (cM. Tabmuiy 1.1).

Taoauna 1.1 Pacyer ckopocTi nsMeHenust T D-1uHuun

1. CocuuTaiiTe KOIMYECTBO AHEN MEX Y ABYMs mocieqHuMH T D-Toukamu.

2. Onpenenurte pa3HOCTb MEXIY LIEHAMHU B 3TUX | D- Toukax.

3. UToObI paccyrTaTh THEBHYIO CKOPOCTh pocTa (MajeHus), pa3esiuTe pasHOCTh MeXIy AByMms TD-
TOUYKaMH Ha KOJINYECTBO TOPTOBBIX JTHEH MEXy HUMHU.

4. YtoOBl TOYHO paccUnTaTh LIEHY IPOPHIBA U J1ajiee ONPEIeIUTh IICHOBOW OPUEHTUD, YMHOXKBTE CKO-
pOCTh pocta (MajieHuss) Ha YUCII0 TOPTOBBIX THEH 0 IIEHOBOrO MPOopbiBa T D-nuHUH.

5. Omnpenenute HanOONbIIMKA MAaKCUMyM BbIlle Bocxopsmierd TD-nuHun (HauMEHbIINH MUHUMYM
HWKe Hucxoxasmied TD-nmuHumM) u 1eHy B Touke TD-JMHUM HEMOCPEACTBEHHO IMOJ HAWOOJBIIUM
MakCMMyMOM (HaJ] HAMMEHBIIIUM 3aTeM HalUTe Pa3HOCTh MUHUMYMOM). 3aTeM HalJuTe Pa3HOCTh
MEX/Ty HauOOJIbIIMM MaKCHMYMOM (HaUMEHBIIMM MUHHMYMOM) M 3TOW TOYKO# Ha TD-iauHMH; BBI-
YTUTE 3Ty Pa3HOCTh U3 IIEHBI TPOpbIBa (MK MPHOABHTE €€ K LIEHE IPOPHIBA).
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Ecnu npubaBuTh K 11eHe mpopbiBa (MM BBIUECTh U3 HEE) Pa3HOCTh MEXIY TOuKoW Ha TD-nuHHU H
LICHOBOM BMAJMHON (ITMKOM) HETOCPEICTBEHHO 1Mo (Hax) Heil — B 3aBUCHMOCTH OT TOTO, IMOKYITKa
9TO WM MPOJAaxa, — MOXKHO ONPEICITUTh IIEHOBOM opueHTUp. [I0BTOPIO: BCE, YTO KAXKETCS CIIOXK-
HBIM Ha CJI0BaX, JIETKO MMOHSATh, €CJIH MOCMOTPETh Ha Tpaduku (cM. puc. 1.18 u 1.19).
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Source: Logical Information Machines, Inc. {LIM), Chicago, IL.

Puc. 1.18 IIpun aucxoasimneii TeHAEHINN TOYKOI oTcUeTa 1 TD meHoBoro mpoexkropa 1 siBjisiercsi MUHHMAJIBLHAS
neHa Huke T D-1uann npeniioxkenns. YTo0bl onpeneuTh HEHOBOW OpHEHTHP Z, HA0 MOACYUTATH PAa3HOCTH Me-
Iy X — IeHOBBIM 3HaYeHHeM Ha T D-JimHum npenioxkeHus A-B — n Y — MUHIMATBbHOI 1IE€HOI, 3aperucTpupo-
BAaHHOI HMIKe JIMHMM Npeasio:keHns A-B 1o neHoBoro npopesia. 3aTeM 3Ta pa3sHOCTh NPHOABJIAETCH K 1leHe Npo-
pbiBa. Ha CHUIBHBIX PBIHKAX MOKHO PACCYNTATH BTOPHYHBIE IEHOBBIE MPOEKIINH, YMHOKAsI 3Ty Pa3HOCTH HA JBA.
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Puc. 1.19 ITocse Toro kak mocrpoena TD-imuHusi cnpoca A-B, neHoBoii opueHTHP Z MOKET ObITH ONpeneseH ¢
nomouibio TD meHoBoro mpoexkropa 1 ciaexyomum odpa3oM: 1eHOBOe 3HaUYeHHe X HAa T D-JIMHUM cmpoca B JAeHb
perucrpanuu uenoBoro nuka (YY) Bblllie JHHHH CHPOCA BHIYHTAETCS U3 HEHOBOro 3Ha4YeHHs1 Y, a 3aTeM MOJIy4eH-
Hasl Pa3HOCTH BHIYHTAETCS M3 LEHBI MPOPbIBA.

TD 11eHOBO# MPOEKTOp 2 HEMHOTO ClIoKHee. Harpumep, eciu mpophIBaeTCcsl BBEPX HUCXOAIIAS
TD-nuHus, To BBIOUpaeTcs HE MUHHMMAJIbHOE 1IEHOBOE 3HAUEHHE HMKE HEE, a BHYTPUIAHEBHOU MHU-
HUMYM 1oJ1 T D-nuHuEl B IeHh ¢ HAUMEHBINEH [IEHON 3aKpBITHS. A YK 3aTEM dTa BeTWYMHA TPHOaB-
asieTcs K 1eHe npopbiBa. OueHb 4acTO HAMMEHbIINH BHYTPUIHEBHON MUHUMYM (PUKCHPYETCS B JIeHb
C HauMMEHbIIIEW LIEHOW 3aKkphITUs. B 3TOM ciydae 11eHOBOM MpOeKTOp 1 TOXKIECTBEHEH IIEHOBOMY
npoekTopy 2. Ecnmu MuHUManbHas 1eHa 3aKphITHS U HAUMEHBIINH BHYTPUIHEBHONM MUHUMYM (UK-
CUPYIOTCS B Pa3HbIC JHH, TO 3TH JIBA LIEHOBBIX MPOCKTOPA HE COBIAIAOT.

[MosicHUM paziuyre MEeXIy IBYMs METOoJaMu Ha psiae nmpumepos (cM.. puc. 1.20 — 1.22).

Jlerko 3ameTuTh, 4TO paccunutaTh D LeHOBOW MpoekTop | HECIO0XKHO, MOCKOIBbKY B KaueCTBE
TOYKH OTCUEeTa OepeTcsi MUHUMAaNbHAsl BHYTPUAHEBHAS 1I€HA, BHE 3aBUCUMOCTH OT IOJIOKEHUSI LIEHbBI
3aKpBITUS B 3TOT J€Hb OTHOCUTENILHO BCEX APYTUX LEH 3aKkpblTus Hwke TD-nmunuu. C apyroi cro-
poHbl, TD 11eHOBO NPOEKTOP 2 HECKOJBKO CIOXKHEE, IOCKOJIbKY UCIOIb3yeT MUHUMAIbHYIO BHYT-
PUAHEBHYIO LIEHY B JIEHb C MUHUMAJIbHON LIEHOHN 3aKpBITUS 7Sl ONIPENEICHHS IEHOBOTO OPUEHTHPA
IIpH NpopeIBE BBEPX HUCXoAdAed T D-nunuu.



Bubnuoteka Tpengepa - http://tuttoforex.ucoz.ru

British Gilt

121.1000

120.4000

115.7000

113.0000

118.3000

117 .6000

116.5000

116 . 2000 F « © » =+ v o e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e |

1155000 F - - = = 2 - s s s s w e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e

b I O LT T T T T

Dec 1593 Jan 1994 Feb
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Puc. 1.20. O6paTuTe BHHMaHHE, YTO B 3TOM ciay4dae D menosoii mpoekrop 2 nu TD nenoBoii npoexkrop 1 coBna-
JAK0T, NOCKOJbKY MUHHMAJIbHAsI HeHa 3akpbiTus (Y) Huke TO-1uHun npennoxenuss A-B 3a¢ukcupoBana B ToT
’Ke JIeHb, <ITO H MHHHMAJIbHasi BHYTpuAHeBHas1 neHa (Y).
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Puc. 1.21 3xecs TD ueHoBble mpoekTopbl | M 2 He COBMAJAT, MOCKOJbKY MHUHUMAILHAS HeHa 3akpbiTust (Y)
Huke TD-unuu npensiosxkennsi A-B m MmuHumanbHas BuyTpuaHeBHas neHa (Y') 3a¢uKCHpPOBaHbBI B pa3HbIE THH.
XoTs meHa MPOpPhIBA OJHA W Ta iK€, PA3HOCTh MeXKIy Y U IeHOH HemocpeACTBEeHHO HAJ HUM Ha JuHHH A-B He

PaBHA Pa3HOCTH MeXIAYy Y' W LeHOBBIM 3HA4YeHHeM Ha JuHMHM A-B Hag Hum. CienoBaTesbHO, M IEHOBbIe OpHEH-
THPBI OyAYT Pa3IHYHBI.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 1.22 B qannom cay4ae neHoBbie opueHTUPBI (Z u Z'") pazanunbl. OHH onpe/esieHbl CAeIYIIUM 06pa3oMm.
MunumaibHas BHyTpuaHeBHas nena (Y) HUXKe JUHUM NPeNJIoKeHns: A-B u BHYrpuIHeBHOI MUHMMYM B JIeHb €
MHHMMAJILHOI 1eHoii 3akpbiTust 00 HMIKe JIMHUHU TIpeNJIoKeHUsI A-B BBIYHTAIOTCA COOTBETCTBEHHO M3 IIEHOBBIX
3HavyeHuii X' u X Ha uHun A-B. IlockoibKy MUHMMAJIbHASI BHYTPU/IHEBHASI IEHA M MUHUMAJbHAas 1leHa 3aKpbI-
THs 3aMKCUPOBaHbI B pa3Hble IHH, TO IeHOBbIe opueHTUpbI Z u T paznuyawtces. OTcooa pacxokIeHue MeKIy
TO uneHoBbiMHU npoexkTOpamu 1 u 2.

YroObl paccuuTaTh LIEHOBON OpUEHTHP B Cilydae MpophiBa Bocxojsiied TD-muHUM BHU3, HC-
nojb3yeTcs oopatHas npoueaypa (cMm. puc. 1.23 u 1.24). B aTom cityuae KIIFOUYEBBIM SIBIISETCS JICHB C
MaKCHUMaJIbHOM LIEHOM 3aKpBITUS, UM, TOYHEE, BHYTPUIHEBHON MaKCUMYM B ATOT JICHb.

MoskeT mokaszaThcs, uTo 1D 11eHOBO# MPOEKTOp 2 TOYHEE W KOHCEpPBAaTUBHEE, 4eM | D 1eHOBOM
npoekTop |, Ho 3TO He Bcerna Tak. Hampumep, ecinu ckopocTh pocTa WM NMaJeHNus 0COOEHHO BBICOKA,
a MHHUMAaJIbHAs II€HA 3aKpBITHS B CIIy4ae HUCXOJIAIICH TEHICHIMM WJIM MaKCUMallbHas IIeHa 3a-
KPBITHS B CIIy4ae BOCXOJSIICH TeHACHIINH (KITFOUYEBO JACHB JIJIsl IECHOBOTO MPOEKTOpa 2) MOSIBIISICTCS
paHbllIe BHYTPUIHEBHOIO MUHUMYMa MM MAaKCHUMyMa, TO LIEHOBOH OpPHEHTHUp, MOJydYaeMbld C IO-
MOIIBIO [IEHOBOTO MpoekTopa 2, 6osbie. M, Ha000poT, eciin MUHUMAaNbHAs WK MaKCUMallbHasl 1IeHa
3aKpBITUSL HU)KE WJTH BBILIE JIMHUM TPEH/IA MOSIBIISICTCS TIOCIIEe BHYTPUAHEBHOTO MHHUMYyMa MM Mak-
CHUMYyMa, [IEHOBOH MPOEKTOP 2 JaeT MEHBIINI [IEHOBOH OpueHTHD. JINYHO 5 MPEAIOUnTar0 [IEHOBOM
poeKkTop 1, HO mojararo, YTO B HEKOTOPBIX CIIydasX MOKHO YCIEIIHO MPUMEHATh LIEHOBOM MpOeK-
TOp 2.
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Source: Logical Infermation Machines, Inc. {LIM), Chicago, IL.

Puc. 1.23 C nomompbio TD-nmuHuu cnpoca A-B M0KHO ONpeaesiuTh BA PA3IHYHBIX HEHOBBIX opueHTHpa (Z' u Z)
1ocJie MpopbIBa ee BHU3. Pa3inyue OpUEHTHPOB CBA3aHO € T€M, YTO BHYTPHAHEBHOH MaKCMMyM Bbllle JHHUH
cnpoca (Y) 3apuKcUpOBaH He B TOT Ke eHb, YTO MaKCHMa/IbHasi HeHa 3akpbiTus (Y). DTUM 00bsICHSIETCSI pa3Jiu-
yue Mexkay 1D neHoBbIMU npoekTopamu 1 u 2.
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Puc. 1.24 B o6oux cayuasax Ha rpaduxe qunun A-B saBaswortcsa TD-mmHusiMu cnpoca. OQHAKO MaKCHMAJIbHAS
neHa 3akpuiTus Boinie TD-yimnun CO u BHyrpuaHeBHOW MakcumMyM Bbime TD-muaun (Y) 3adukcupoBanbl B
pa3uble 1HU. COOTBETCTBEHHO, IEHOBBIE OPUEHTUPBI, paccUuTaHHbIE ¢ TOMOLIBI0 TO 1HeHOBBIX NPOeKTOPOB 1 1 2,
TaK:Ke Pa3JIHYHbI.

Eme Gonee koHCcepBaTUBHBIM siBisgeTcsl 1D 11eHOBOM npoekTop 3. UTOOBI pacCcuUTaTh BETUUUHY
LIEHOBOW MPOEKIMH NMpU HUCXoAsmeH [D-nmuHumM, HyHO HalWTH pa3sHOCTh Mexnay |D-nu-nued u
LIEHOM 3aKpbITUSA HUXKE HEE B JEHb, KOIJa 3aQUKCUPOBAHO MUHMMAJIbHOE BHYTPUJAHEBHOE 3HAUEHUE
IICHBI; UMEHHO IIEHOW 3aKPBITHS, & HE CAMUM BHYTPHIHEBHBIM MHHUMYMOM (cM. puc. 1.25 — 1.27).
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Puc. 1.25 TD uenoBoii npoektop 3 AiBJIsAETCA CAMBIM YMEPEHHbIM; ONpe/esieMblii ¢ ero NOMOLILI0 LIEHOBOH OpH-
€HTHP 0CTUTaeTCsl paHblle HeHOBLIX OPUEHTUPOB, onpeaeasieMblX TD neHoBsiMu npoekropamu | u 2. Ha stom
rpaduKe MOKa3aHo, KaK cjedyeT BbIOUpPaTh TOYKH 151 TD neHoBoro mpoekropa 3. O6paTuTe BHUMAaHUE, YTO
uena 3akpoiTus (Y) B AeHb ¢ BHYTPHIHEBHBIM MUHUMYMOM HAXOJMTCS MOGJU30CTH OT JUHHH NpeaaoxeHus A-B.
IToaTOoMy mocJ/ie IPOpPbIBA 3TOi JUHUU BBEPX NPOrHO3HpYeTcs 0o/1ee HU3KUIT LIEHOBOH OPHEHTHP.
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Puc. 1.26 Eme pa3 ofpaTure BHHUMaHHUe, YTO B CJy4Yae NPOPHIBA JIMHUM NPENJIOKeHHS] BBEPX YCTAHABJIHBAeTCs
He00JIbII0I 1eHOBOii OPUEHTHP, MOCKOJIBLKY B JeHb, KOI/Aa OblI 3a()UKCHPOBAH BHYTPHIHEBHOI MUHUMYM, lIeHA
3aKpbITHS NpUOGIAM3WIack K TD-TuHNN npeanoxeHus.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.
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Puc. 1.27 Ha 31om rpajduke noka3aHo MHOKeCTBO NPHMePOB, KOIA IEHOBbIe OPUEHTHPHI, PACCYNTAHHBIE C MO-
Moo TD 1neHoBOro npoektopa 3, 0Ka3bIBalOTCSl HUKe, YeM IeHOBble OPHEHTHPBI, PACCYUTAHHBIE € MIOMOIILIO
TD ueHOBBIX MPOEKTOPOB 1 M 2, MOTOMY YTO TOUKOMH OTCUeTA SIBJSIETCS EHA 3aKPBITHS B 1eHb BHYTPHAHEBHOIO
MuHMMYMa HUxKe TO-1uHUU IpeNJIoKeH s .

51 xoten ObI emie pa3 MOJUEPKHYTh pa3Indhe MEXAy BHYTPUIHEBHBIM MUHUMYMOM H IICHOM 3a-
KPBITHS B JIEHb BHYTPHIHEBHOrO MHHUMYMa. CKOpee BCero, IMEHHO TaKOW MOJIXOJ SIBIISIETCSI Hanbo-
Jee TOYHBIM IIPHU ONPEACICHUM LIEHOBBIX IMPOEKIUM, MOCKOJIbKY OH YCTaHABIMBACT HAaUMEHbIIUE
LIEHOBbIe OpueHTHUpbl. OHU peanu3yroTcsi ObIcTpee, 4eM Te, KOTOpble omnpeaesstoTcst TD 1eHoBbIMU
npoektopamu | u 2. Tenepp oOpaTuMmcst K 0OpaTHOM MpoLEAype — ONPEACIICHUIO IIEHOBBIX MPOEK-
il ¢ momomrsio TD 11eHoBOrO mpoekTopa 3 B Cily4ae MpophIiBa BHU3 BOCXOIAICH TMHUM TpeHaa. B
JAHHOM CJIy4ae BBICUMTBIBACTCS PA3HOCTb MEXKY LIEHOW 3aKpBITUS B JIEHb C BHYTPUIHEBHBIM MaK-
CUMYMOM Bbilie TD-JIMHHM U IEHOBOM TOYKO# Ha TD-IHHHM HEMOCPEICTBEHHO MOJ HUM (CM. pHLC.
1.28 u 1.29). Eme pa3 oOpamiato Baiie BHUMaHHE Ha Pa3linuue MEXIy BHYTPHIHEBHBIM MaKCHMY-
MOM U IICHOH 3aKpBITUS B 3TOT JCHb.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 1.28 K coxxanenuio, TO nenoBoii mpoektop 3 ompejaesieT BeCbMa CKpPOMHBbIe IleHOBbIe opueHTHphI. Kak
MOKA32HO HA 3TOM rpaduke, ecji Obl IleHA 3aKPLITUS B [¢Hb ¢ BHYTPHIHEBHBIM MUHUMYMOM NPHOJIM3HIACH K
IIEHOBOMY MAKCHMYMY 3TOr0 [HSl, TO ICHOBOIl OPHEHTHP ObLI ObI MEHbIIE, YeM TOT, KOTOPOr0 MOHO OBLIO ObI
0’KM/JATh, eCJIU Obl IeHA 3aKPBITHSA ObLIA 0/1Mke K MUHHMAIbHOI BHYTPH/IHEBHOM LeHe.



Bubnuoteka Tpengepa - http://tuttoforex.ucoz.ru

T T

L1 T+ ] I T T T o e

oo - - - - - - -

I

§s.60H- - - - - - - - - o e e o e e e e T 8

ss.an ------------------------

se.of - |- - p -

sg.oof - - - pb L

63.60F - - o e

Jul 1993 Aug

Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, 1L.

Puc. 1.29 PacueT 1eHOBOro OopHMeHTHpPa ¢ nMoMowbl0 TD neHoBoro mpoexropa 3 ocyLIecTBJIAETCH CJEAYIOIIHM
00pa3oM: pa3HOCTBb MEKAY LIEHOM 3aKPbITHS B JeHb BHYTPHIHEBHOT0 MaKcUMYyMa Bbile JIuHUM A-B 00 u ueHoii B
Touke X Ha JUHUHU A-B B TOT ike 1eHb BBIYUTAETCS U3 LEHbI B TOYKe NPOPBLIBA BHU3 JTMHUM A-B.

W3 Bcex paccMoTpeHHBIX BbIIe TD 11eHOBOI MPOEKTOp 3 1aeT caMble TOYHBIE U CaMbIe YMEPEH-
HbIE TIPOTHO3BI JBIKEHUS 1eH. OJTHAKO KaXKIIbI TpeWaep CMOXKET BhIOpaTh Hanboee yAO0OHBIH s
ce0s MOX0/] SKCIIEPUMEHTAIBHBIM IyTeM. TeM He MeHee, s HACTOSITEIbHO PEKOMEHIYIO TIPH pacye-
T€ IIEHOBOM MPOEKIMU BBIYUTATh OAMH THK U3 LIEHOBOTO MAKCUMyMa, MUHUMYyMa, U IIEHOBOTO 3Ha-
yeHus Ha T D-nuHUM, HE3aBUCHMO OT TOTO, KaKOW MPOEKTOP BBl BEIOpaAINA. ITO KaK-TO KOMIIEHCUPYET
HETOYHOCTb PAacyeTOB U YBEIMYHUT BEPOSTHOCTH JIOCTHXKEHHS IIEHOBOTO OpHeHTHpa. B wacTHOCTH,
€CJIM MPOMU3O0IIIEIN TPOpbIB Bocxosmied TD-nmunuu, ciienyer BhUeCTh OJIMH TUK U3 BHYTPUIHEBHOTO
MaKCHMYyMa WJIM [[CHBI 3aKPBITHSI (B 3aBUCMOCTH OT MPHUMEHSIEMOTO [IEHOBOTO MPOEKTOpa) U mpuda-
BUTH OJJMH THK K COOTBETCTBYIOIIEMY IIEHOBOMY 3HaueHuIo Ha TD-nmunuu. U, HaoGopoT, ecnu mpo-
M3011eN NPOpbIB HUCXOAsAIEeH TD-1MHIUU, HYKHO BBIYECTh OJMH THUK U3 IIEHOBOTO 3HaUeHus Ha [D-
JIMHUAW W TPUOaBHUTh OJWH THK K BHYTPHIHEBHOMY MHHHUMYMY WM IICHE 3aKPbITHS (B 3aBUCHMOCTH
OT TOTO, KAKOU I[CHOBOM MPOCKTOP UCIOIB3YETCS).

OkoHYATEIBHO YSICHUTH paznuuus MeXAy Tpems 1D 1eHOBBIMH MPOEKTOpaMH BaM MOMOKET
tabmuna 1.2, B KOTOPO#l CBEIEHBI BCE CXOHBIC YEPTHI U PA3IUYUSI MKy HUMHU.

Taomuua 1.2 TD neHoBbIe NPOEKTOPLI

L]enosoii npoexmop 1.

CUT'HAJI K TTOKVTIIKE: HaiimuTe pa3HOCTh MEXKIYy MUHUMAJILHOUN IIeHOW HIbke HUcxomsmer TD-
JUHUM U TOYKOM Ha TD-MMHHUM HEmOCpeACTBEHHO HaJ HeW W MpuOaBbTe MOTYUYCHHYIO BEIMYUHY K
LIEHOBOMY 3HAY€HHUIO B TOUYKE MPOPHIBA.

CUT'HAJI K TTIPOJAXE: nHaiinutre pa3HOCTh MEXKIY MaKCHMalbHOW 1IEHOW Haja Bocxojsmen TD-
TuHUEH U Toukod Ha TD-IMHUM HEMOCPEACTBEHHO IO/ HEH M BBIYTUTE 3Ty BETUYUHY U3 IICHOBOTO
3HAYEHUS B TOYKE MPOPHIBA.
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L]enosoii npoexmop 2.

CUT'HAJI K TTOKVIIKE: nHaiiguTe pa3HOCTh MEXKIY BHYTPHUIHEBHBIM MUHUMYMOM, 3a()UKCUPOBAH-
HBIM B JIeHb C MHUHHMMAJLHOW LIEHOM 3aKpbITUsl, HIDKEe HUcXoAasmed TD-muHum u toukoit Ha TD-
JUHUHM HEMOCPEJACTBEHHO HAJ HUM U MPUOaBbhTE MOTYUYEHHYIO BETMYHUHY K IICHOBOMY 3HAYCHHIO B
TOYKE TIPOPHIBA.

CUT'HAJI K TTPOJIAXKE: nHaiinure pa3HOCTh MEXIYy BHYTPHUIHEBHBIM MaKCUMyMOM, 3adukcupo-
BaHHBIM B JIEHb C MAKCUMAJIBHOM LIEHOM 3aKpBITHSA, BbIlIe Bocxoadieil TD-nmuuuu u Toukoit Ha TD-
JIMHUW HETIOCPEACTBEHHO MO/ HUM U BBIYTUTE 3TY BEJIMUMUHY U3 IEHOBOTO 3HAUYECHUS B TOUKE MPOPHI-
Ba.

L]enosoti npoexmop 3:

CUT'HAJI K ITOKVIIKE: Haiiiute pa3HOCTh MEXAY LIEHOM 3aKpBITHS B I€Hb C BHYTPHIHEBHBIM MU-
HUMYMOM HIke Hucxonsmen TD-nmuaun u Toukoit Ha TD-nuHUK HEMOCPEACTBEHHO HAJl HEW U TIPH-
0aBbTE MONYYCHHYIO BETUYMHY K IIEHOBOMY 3HAYEHUIO B TOUKE MPOPHIBA.

CUT'HAJI K TTPOJAXE: HaiiiuTe pa3HOCTh MEXIY LIEHOW 3aKpBITHS B JCHb C BHYTPUJIHEBHBIM
MaKCUMyMOM BbIIIe Bocxozsmier TD-nmuaun u toukoit Ha TD-IMHUM HEMOCPEACTBEHHO O/ HEH U
BBIYTHUTE 3Ty BEJTUYMHY U3 IICHOBOTO 3HAYEHUS B TOYKE MTPOPHIBA.

Hoquy HCHOBLIC IIPOCKIIUN MOI'YT HE BBLINNOJTHATHLCH ?

Hu onna meTonuka He siBisieTcsl coBepilieHHOM. [Ipencka3zarh IBM)KEHUE 1IEH HA PhIHKE — 3a]1a-
ya He u3 Jerkux. Kakue HeokuJaHHbIe CUTyallMl MOTYT BOSHUKHYTH? Ha Moii B3, coOObITHS MO-
I'yT Pa3BUBATLCA [0 TPEM CIIEAYIOIIUM HAIIPaBICHUAM.

1. TIpou3omien mpopsIB MPOTHUBOTIOIOKHO HaNpaBieHHOUW TD-1uHuM, B pe3ysibTaTe 4ero BOSHUK HO-
BbIIl CUTHAJ, MPOTUBOpPEYAIIHMI MepBOHAYAIIBHOMY. B aHHOM cilyyae HOBBIN MPOPHIB, CUTHAIU3H-
pYIOIIMI O Hayajae HOBOM, MPOTHUBOMOJIONKHON TEHIACHLHMH, CTAHOBUTCA IEHCTBYIOLIUM, 3aMellast
npeapaymui. Yamne Bcero meHoBas TEHICHIMS MPEKPAIaeT CBOE CyHIECTBOBAaHWE MMEHHO TaKUM

00pa3oM, a pacCYMTaHHBIE C €€ MOMOIIBIO [IEHOBBIC OPUEHTHPHI aHHYIHpYoTCs (cMm. puc. 1.30).
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 1.30 O0paTute BHMMaHMe, Ymo 1IeHOBOW OPHEHTHP, 3a/IaHHbII LIEHOBBIM NPOEKTOPOM 1 mociie mpophiBa
BHU3 TD-simHnm A-B, He ycnes peajan3oBaThcsi, IOCKOJbKY NPOM30IIET MPOPLIB BBEPX HUcXoAsueid TD-1nHun
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npeanoxkenusi C-D. BeieacTBue 3Toro neHoBoi OpuMeHTHP, OCHOBBIBAOIIMIICA HA MPOPbIBE BHU3 JUHHH CIPOCa
A-B, 00J1ee He JeCTBUTEJIEH.

2. Curnan o npopsiBe TD-muHHMM ¢ camoro Havyana ObUT JOKHBIM. i HeoXXHuJaHHOE COOBITHE PE3KO
HapYIIMJIO PaBHOBECHE CHpOCa M MPEUIOKEHHMsI, BBI3BAaB Pa3BOPOT IICH Cpa3y IMOCJe MpopbiBa. DTO
CTaHOBHUTCS OYCBH/IHBIM Ha CJICAYIOUINH JIeHb, KOT/Ia PETUCTPUPYETCS [ICHA TIEPBOM CIICTKH.

Ecim neiictByromas TD-nuHus sBIsSeTCS HUCXOISIIEH, TO [IEHa B MOMEHT OTKPBITHS MOXXET JINOO
OITyCTHUTBHCS HIDKE 3TOW paHee MPOPBAHHOW JMHUH M 3aTE€M HPOJOKUTH MaJICHHE, JTH00 PEe3KO CKak-
HYTbh BHH3 IIPH OTKPBITHH, 00pa3ysi IEHOBOW Pa3pbiB, 1 K MOMEHTY 3aKpBITHS OIyCTUThCS HUKe TD-
nunun. B ciydae Bocxomsmied TD-TMHMM MCTHHHOCTH IICHOBOTO MPOPBIBA BBI3BIBACT COMHCHHS,
€CIIM Ha CIIEAYIOMINI JeHb IIeHa OTKPBITHS WIIN 3aKPBITHS BHOBB MOJHSIIACH BhINIE Bocxoasmei TD-
JIMHUH, 00pa30BaB IICHOBOM pa3pbiB, U IIEHBI MPOAOKHIIN CBOM pocT (cM. puc. 1.31 u 1.32). YtoObt
CHHU3UTh PUCK TOTEPh NPH TAKOM HEOXXUIAHHOM TOBOPOTE COOBITHI, MOXXHO Ha CICAYIOIIUI JICHb
cpa3y Mmociie OTKPBITUS TOPrOB OTIATh NpUKa3 crom-yocc (Stop 10sS).
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 1.31 Xors uensl nogusiuch Boiie TO-1uHsAM npeanoxenusi A-B, Ha cienyrommuii 1eHb IleHAa B MOMEHT OT-
KPbITHS ObLIa HILKE IEeHbI 3aKPBHITHSA B JeHb MPOPHIBA U 3aT€M MPOI0/LKAJIA NAaJaTh, OMYyCTUBIINCH HIKe HUCXO-
asimeit iuHuu A-B. Takasi IMHAMMKA 1LeH JeJ1aeT NPOPbIB HeleiiCTBUTEIbHBIM.
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Puc. 1.32 O0paTuTe BHUMAaHUe, KaK Ha CJIeIYIOLIUIl IeHb MocJie mpopbiBa T D-mHuu cnpoca A-B nensl nmpekpa-
THIIM najeHue. Ha ciexyommii JeHb leHa B MOMEHT OTKPBITHSI 0KA3aJ1ach Ha MPeKHeM YPOBHe, H € 3TOr0 YPOBHS
HA4YaJ0Ch Nocjeylollee ABUKeHHEe LeH BBepxX Haj JuHueidl A-B. Takum o0pa3oM, HeHOBOW NPOPLIB OKAa3aJics
HeIelCTBUTEIbLHbBIM.

3. [locne npopriBa TD-nmuHNM BBEpX MM BHU3 LEHBI JOCTUTAIOT OXKHIAEMOTI'0 OPUEHTHPA BBIIIE UIH
HUKE 3TOM JIMHUM U MPOUCXOJUT U3MEHEHHME HampaBiieHus TeHaeHuuu. [logoOHble ciyuyan Obuin
MOJIPOOHO PaCCMOTPEHBI PaHee.

TD-nunumn 00/b1IEH NPOTAKEHHOCTH

TD-nuHMUM, KOTOPBIE MBI OMMCHIBAJIM M aHAIM3UPOBAIM B MPEAIIECTBYIOMIUX pa3aenax, HMEIOT
NpOTSHKEHHOCTH mepBoro yposHs (Level | magnitude). 3to o3Havaet, 4To A1 ONPEACTICHUS KaXKI0H
TD-ToukH, UCTIONB3YEMON Ul UX MOCTPOEHUS, TPEOyeTCsl TPH JIHA: ONOPHBIA LIEHOBOM MAaKCUMyM
JIOJKEH OBITh OKPY’KEH M0 00€ CTOPOHBI MEHEE BBICOKMMHM MAaKCHUMyMaMH, & OMIOPHBIM 1IEHOBON MU-
HUMYyM — MEHE€ HU3KMMHM MHUHMMyMamu. |D-nunwus, noctpoennas no asym TD-toukam, nmeer
HE3HAYUTENBHYIO IPOTSHKEHHOCTD, TIOCKOIBKY st (hopMupoBaHust AByX T D-Todyek MoxeT moTpedo-
BaTbCsl BCETO JIMIIb ISATh JHEW: MATh EHOBBIX MaKCHUMYyMOB (B citydae TD-nMuHHM TpeiosKeHus)
WU TIATh [ICHOBBIX MUHUMYMOB (B ciiydae TD-nmuHME cripoca) — JBE OMOPHBIC TOYKH U COOTBETCT-
BYIOIIME LIEHOBbIC 3HAUEHUS MPUMBIKAIOMMX THEeH. OQHAaKo Tpehaepy 4acTo HY>KHO BHICTH Ooiee
JIOJATOCPOYHYIO TIEPCIIEKTUBY PAa3BUTHS TWHAMHKH IIeH. [IbITasiCh yIOBIETBOPUTH 3TH TpeOOBaHUS, 5
JI0JIT0 SKCIEpUMEHTHpoBaa ¢ TD-ToukaMu M JUHUAMHU OOJiee BBICOKOTO YpOBHS; B UTOI€ MHE yJa-
JIOCh MOJIyYUTh 1I0BOJIBHO HHTEPECHBIE PE3YJIbTAThI.

YroObl ocTpouth TD-IMHHUIO ¢ MPOTHREHHOCTHIO BTOporo yposus (Level 2 magnitude), mis
dhopmupoBanus Kax0i T D-Toukn HE0OX0AMMO, 10 KpaHeH Mepe, 5 JHEH: ONOpHBIN IIEHOBOM MakK-
CHUMYM JIOJDKEH OBITh OKPY)KEH C KaKIOH CTOPOHBI IBYMsI MEHEE BHICOKUMH MaKCUMYMaMH, a OIop-
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HBIN IIEHOBOW MUHMMYM — JIByMsI ME€HEee HH3KUMH MUHUMyMamu. COOTBETCTBEHHO, JUI MOCTpOe-
Hust TD-THHUY ¢ IPOTSHKEHHOCTHIO TpeThero ypoBHs (Level 3 magnitude) nuis peructpamnmm Kaxaou
TD-touku TpeOyeTcs, no kpaiiHell Mepe, 7 nHel u Tak aanee. [Ipu atom Bce TD-Touku Gosee BbICO-
KOT'O YpOBHSI HNPOTSHKEHHOCTH MOTYT OJZHOBPEMEHHO CUUTaThcs | D-Toukamu mepBoro ypoBHs. On-
HAaKO HE BCE OHHM SIBJISIOTCS "aKTHBHBIMU' TOYKAaMH IEpBOro ypoBHA. Kak yke oTMeyanoch BBIIIE,
NEHCTBYIOIIMMHU CUMTAIOTCS TOJNBKO ABE caMble mocneanue Touku. Ha puc. 1.33 u 1.34 marmsgHo
MOKa3aHOo 3TO pa3IuvHe.
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Source: Logical Infermation Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 1.33 TD-To4KH ¢ NPOTS:KEHHOCTHIO TPETHEr0 YPOBHsI 0003HAYEHBI HA rpauKe Kpy:KKaMu (BOKPYT MaKCH-
MyMOB 1 MHUHUMYMOB). ITo onpenesieHHI0, OHM OTHOBPEMEHHO SIBJISIOTCS TD-TOYKMH ¢ MPOTSIKEHHOCTHIO MEPBO-
ro ypoBHss. MakcuMyMbl 4 MUHMMYMBbI, IOMe4eHHbIe 0yKBo# ""X'', — TOYKHM MepBOro ypoBHsI, OHU He SIBJISIIOTCSA
TOYKAMH TPETHEro YPOBHs, MOCKOJIbKY He BCeé MAKCHMYMBbI (MHHMMYMBI) 32 TPH JHS, HENOCPEICTBEHHO Mpele-
CTBYIOLIME H HEMOCPEACTBEHHO CJIEAYIOIINeE 32 HUMM, SIBJSIIOTCS MeHee BHICOKHMHM MaKCUMyMaMHu (MeHee HU3KH-
MH MEHUMYMAaMH).
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Puc. 134 Ha 3toM rpadguke HArJsiiHO MOKa3aHO pa3jiuyue mexay | D-toukamu nepsoro ypous ("'X') m TD-
TOYKAMH BTOPOI0 YPOBHf (MOMeYeHbI KpyxKkamu). /[ o6pazoBanusi TOYeK NepBOro ypoBHs TpedyeTcsi onop-
HbIii MAKCHMYM (MUHUMYM) H 10 OJJTHOMY MeHee BHICOKOMY MaKCHMYMYy (MeHee HU3KOMY MUHHUMYMY) B JIHM, He-
MOCPeICTBEHHO NMPUMBIKaomue K AaHHomy. Jlast TD-Toukn BTOPOro ypoBHsI HY:KHBI Ba MeHee BBICOKMX MaK-
cumyMma (MeHee HU3KUX MHHMMYMa) BOKPYT ONOPHOro MaKcHMyMa (MHHHMYMa) 3a IBa JHsA /10 W 32 JBA THSA 1O-
cJie Hero.

He3aBucumo ot TOro, kK KakOMy YpPOBHIO NMPOTS’)KEHHOCTH OTHOCHUTCS | D-JIMHUSA, OHA TOJYMHS-
eTcs TeM K€ 3aKOHOMEPHOCTSM, 4YTO U TD-IMHUM NpOTSMKEHHOCTH NEPBOTO YPOBHS, ONUCAHHBIC
Bbllle. EAMHCTBEHHOE OTIIMYME 3aK/IIOYaeTCs B KOJIMYECTBE JHEH, HEOOXOAUMBIX sl 00pa3oBaHMs
TD-touku. Ha TD-nuHuMsAX Bcex ypoOBHEH MCIONB3YHOTCS OAHM M T€ )K€ LIEHOBbIE NMpoeKTopsl. Ho
JIMYHO sl IPEANOYUTa0 padoTaTh ¢ T D-TMHUAMU IEPBOTO YPOBHS.

Takoi BBI60p OIIPEACIIACTC ABYMsI OCHOBHBIMM IIPUYHNHAMMU.

1. Ilpu ucnonp3oBanuu TD-nmuHuM G0siee BEICOKOTO YPOBHS BO3PACTAET BEPOATHOCTH TOTO, UTO IPO-
PBIB IMHUU TPEHJa IMPOU30MAET O MOJIHOro (popMupoBanus nocienHeit TD-Touku u Tpeitnep ymyc-
TUT BBITOJIHYIO0 BO3MOXHOCTb OTKPBITh MO3UIMI0. PaboTa B TakMX YCJIOBHUSX IpEBpAIlaeTCs B UIPYy
"kro nepBbiit” (cM. puc. 1.35).

2. TTo Mepe yBennuYeHHs YPOBHS MPOTSHKEHHOCTH T D-TMHUM MPOMTOPIIMOHAIEHO BO3PACTAET BEPOSAT-
HOCTh BOSHHKHOBEHHSI TPOTHBOIOJIOKHOTO CUTHAJIA JI0 TOTO, KaK PeaTu3yeTcs IICHOBOW OPUECHTHD.
Wnorpa s ucnons3yto TD-nmuHuM 60s1ee BBICOKOTO YPOBHS JJISl TOTO, YTOOBI ONpENEIUTh Harpasiie-
Hue 0oJiee JTONTOCPOYHBIX TCHACHIINH, BRIPAKEHHBIX 3TUMU | D-THHUSIMH, U T€M CaMbIM BBISICHHTB,
HACKOJIBKO MpaBWIbHO TD-nmuHMSA, ¢ KOTOpo#l s paboTaro, OTpakaeT COCTOSIHHE pbIHKA. [[pyrumum
CJIOBaMH, 51 OOpaIaloch K JIMHUSM BBICOKOTO YPOBHS JUIS TOJATBEPKICHUS MPABHILHOCTH CBOETO
PBIHOYHOTO TIporHo3a (cM. puc. 1.36).
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Puc. 1.35 Oxunas popmupoBanust TD-Toukn 0ojiee BHICOKOI0 YPOBHSI, aHATHTHK OMPOMETYHBO OTKA3aJICS OT
TD-nuHuii HU31IEro YpoBHsi, KOTOpPbIe OKa3aauch HCTHHHBIMU. Ha rpaduke moka3aHbl ABa HCTHHHBIX MPOPHIBA,
KOTOpbI€ MOKHO ObIJIO BBISIBUTH, €CJIH Obl AHAJIMTHK IOJIb30BAJICS TOYKAMH MEPBOT0 H BTOPOT0 YPOBHEi, HO He
TOYKAMH TPeThero ypoBHs (imnusi A-B). JIpyroii mpumep mokasbiBaer, YTO YCHEIIHbIH MPOrHO3 GbLI BO3MOXKEH,
ecJii bl ObLIIM BHIOPAHBI TOYKH MEPBOTO, 2 He BTOPOro yposHs (A’-B’)
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Puc. 1.36 TD-nunus cnpoca A-B (BTopoii ypoBeHb) ocTaeTcs AeiicTBYIOIIEl, OKA He MPOMCXOJUT NPOPHIB BBEPX
TD-nunuu npemioxkenusi A-B (Bropoii ypoBens). (O0paTuTe BHUMAaHHE, KAK MPOPHIB BBEpPX NepBoii TD-amHun
npeasioxkeHust a-b BepHo mpenckasan nocieayouiee BHKeHNe HeH U IeHOBOIl OPHEHTHP.)

Jlnuuu Tpenaa (Trendlines)

BaxHeiee OTKpbITHE!
OLICHKA MCTUHHOCTH BHYTPUAHEBHbIX HEHOBBIX IIPOPbIBOB.

[Tocne Toro, Kak OwvLiu MPaBUIBHO BbIOpaHbl T D-TOYKHM, MOCTpOEHa CrpaBa HajeBo | D-nuHus,
paccuuTaHbl IEHOBBIE OPUEHTUPBI, YUTEHBI TPU BO3MOXKHBIX UCX0J1a COOBITHA:

1) nosiBeHNE NPU3HAKOB TIEpeIoMa TSH ICHIIUH,

2) CYLIECTBEHHBIN CIBUT B COOTHOLICHUH CIIPOCa U MPEUIOKCHHUS,

3) peanu3aiys ICHOBBIX OPHEHTHPOB — OCTAETCS €Ille OAMH (PaKToOp, Ha KOTOPBIN CIIeyeT OOpaTUTh
BHUMaHHE: OI[CHKa UCTUHHOCTH BHYTPHIHEBHBIX IICHOBBIX MPOPBIBOB. [locienHee 0coOEHHO BaXHO,
U 51 CYMTAIO CBOM MCCIICOBAHNUS B 3TOW 00JIACTH BaKHBIM BKJIAJIOM B COBEPIICHCTBOBAHHE METOIUKHI
BHIOOpa BPEMEHH BX0/1a B PHIHOK M BBIXOJa M3 Hero. bonee Toro, JaHHbIE TPUHINIIBI IPUMEHUMBI U
B IPYTUX METOAAaX TEXHHUYECKOTO aHAIN3A.

Huxkoro He yauBHIIL paccka3aMu O TOM, KaK TpeWIephl 3aHUMAIOT MO3HIIHIO B TIPEATIONIAraeMOM
TOYKE MPOPHIBA JTMHUM TPEHA, a 3aTEM C Y)KAacOM HAOIIOAIOT, KaK [ICHbI OCTAaHABIMBAIOTCS M HAUHU-
HAIOT JBUraThcsi B OOpaTHOM HampaBieHUHU. Pe3ynpTar — 3HAYUTEIbHBIC YOBITKU. Y AUBISET Jpy-
roe: Te K€ camble Tpeiiiepbl CHOBAa M CHOBA MOBTOPSIIOT CBOIO OIIMOKY, HE 3ayMBIBasCh HaJ TEM,
MoYeMy 3TO MPOU30ILIO0. YacToTa JIOXKHBIX MPOPHIBOB BCET/IAa ObIIa TOCTaTOYHO BBICOKA. OHU JaBHO
SBJIIOTCSl KAMHEM TIPETKHOBEHUS U TPEHAEPOB, 3aCTaBIsAs HEKOTOPHIX M3 HHUX MOJHOCTHIO OTKa-
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3bIBaThCA OT MCIIOJIb30BaHMS JUHUN TpeHaa. Metoauka coznanus TD-IMHUI HECKOJIBKO cMsTryuia
3Ty mpoOieMy, HO TeM He MEeHee, JIOKHbIE MPOPLIBBI BCE-TaKW MHOTA ciyyaroTcs. Hackoabko MHE
M3BECTHO, METOJMKH, TO3BOJISIONICH OIEHUTh MCTHHHOCTH WIIM JIOKHOCTH IIEHOBOTO TPOPBIBA, JI0
CHUX TOp He OBLI0 pa3paboTaHo.

MHoro sieT ToMy Ha3zaj, MoObIBaB B MOJOOHBIX CUTYalUsAX U UCTIBITAB CUIIBHBIN CTpecc, s TBEPIO
pemm pazpaboTaTh MpaBuia, KOTOPbIE MO3BOJSIOT YETKO AU(PepeHIIMPOBATH UCTHHHBIEC U JIOKHBIC
npopbiBbl TD-nmuanit. B uctuanocTH TD-muHMiA s ObUT YBEPEH NOTHOCTHIO, MO3TOMY PELIHII IPOaHa-
JU3UPOBATH JIOKHBIE U UCTUHHBIE CUTHAJIBI U HATH TO oO0l1ee, 4To JISKUT B UX OCHOBE. 3ajada Oblia
HE U3 JIETKUX. Pe3ynbTaThl UCCIeI0BaHMsI OKAa3aJIMCh HEOKHUIAHHBIMU U B TO K€ BpeMs IIPOCTBIMU U
JAoruyHbBIMU. W BOT 4TO MHE yJjai0ch OOHAPYKUTh.

S1 otkpseun Tpu TD-kBanudukaropa npopeisa (TD Breakout Qualifiers) — nBe neHoBbie MozemH,
oOpasyromiyecs 3a JIeHb 10 MPEIoIaraeMoro npopsiBa, U OJHY MOJENb, 00pa3yrollyocs B J€Hb
npopbiBa. B yacTHOCTH, s pUILIEN K 3aKIIOUEHHIO, YTO €CJIU TOT UM MHOM PBIHOK MJIM MHAEKC Haxo-
ISITCSL B COCTOSIHUM TIEPENPOAaHHOCTH (MePEeKyIUICHHOCTH) 32 JIeHb 10 MPOPBIBA, TO BO3PacTaeT Be-
POSITHOCTH TOTO, YTO JABJICHUE MOKymnaTenei (IMpoJaBIOB) HE CMAJET MOCNE MPOPhIBA, TEM CaMbIM
JIAIIB CO3/IaB WILTIO3MIO MTOTEHIUAIBHON CHITBI (C1a00CTH) pBHIHKA.

[Tpoananu3upoBaB MoBe/leHUE 1IeH HAKaHyHE NPOPbIBa, s OOHAPYKUII, YTO €CIIH LIeHa 3aKPbITHS
HaKaHyHE IMpOpbIBa BBEPX HUXKE, YEM B NPEABIAYIIMNA I€Hb, TO BEPOSTHOCTb UCTUHHOCTH BHYTpU-
JTHEBHOTO MPOPHIBA YBEITHMUNBACTCH.

B 3TOM citydae MOXKHO peKOMEHJOBATh OTKPBITHE MO3ULMK NPU BHYTPUIHEBHOM I€pECeUeHUH
nunun Tperaa. Bee 1o s HazBan TD-kBanmudpukaropom npopsiBa 1 (cm. puc. 1.37).
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Source: Logical Information Machines, inc. {LIM), Chicago, IL.

Puc. 1.37 O6parnTe BHMMaHHe, YTO IIEHA 3aKPLITHA B JIeHb HENMOCPEACTBEHHO Nepea MPOPHIBOM JMHUH TPeHIa
BBepX ObL1a HMIKe, YeM B NMpeAbIAyIHii JeHb. JTa Mo/eJb NMOBeJeHUs LeH CBHIETeJLCTBYET 0 TOM, YTO 10 Npo-
PbIBa JHHUH TPEHIA BOZHHKIIO COCTOSIHME MEPENPOJIAHHOCTH PbIHKA, 2 3TO MOJI0KUTEIbHbII MPU3HAK (TOBOPHUT O
TOM, YTO MPOPHIB GYIeT HCTUHHBIM).
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Z[anee, C€CJIM ICHA 3aKPbITUA B JICHD, Hpe,Z[I_HCCTBYIOI_HI/Iﬁ MPOPLIBY JIMHUU TPCBJAAa BBEPX, BO3POC-

J1a TI0 CPaBHEHHIO C MPEBLIYIIUM IHEM, TO CYIIECTBYET BEPOSTHOCTH JIOKHOTO MPOpBIBa (CM. pHC.
1.38).

Deutsche Mark
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 1.38 O6paTute BHUMAaHNE, YTO I[eHA 3aKPbITHS B A€Hb, HEMOCPEACTBEHHO MPeIIeCTBYIOIIHIi MPOPBIBY JH-
HUM TPeH/Ia BBepX, BO3pocia. JTa IeHoBasi Mo/ieJib YKa3bIBaeT HA COCTOSIHHE MepeKyMIeHHOCTh PhIHKA, a, 3Ha-
YHUT, HA BBICOKYI0 BEPOSITHOCTH TOI'0, YTO MPOPBIB Oy/AET JIOKHBIM.
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U, HaoOopoT, eciau 3a JeHb 10 MPOpbIBa BHU3 IIEHA 3aKPBITUS BO3POCHA, TO YBEIMYUBAETCS Be-
POSITHOCTH TOTO, YTO. BHYTPHIHEBHOW NMPOPHIB MCTUHEH, U MOXXHO BBIXOJUTH Ha PBHIHOK (CM. pHC.

Sugar
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1 39) Source: Loglcal Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.
Puc. 1.39 O0paTure BHMMaHHe, YTO 1[eHA 3aKPBITHS B JIeHb, HEMOCPEACTBEHHO NMPEAIIECTBY IO NPOPBIBY JIN-

HUH TpeHAa BHHU3, BO3pocCJja. JTa neHoBasi Mo/ie/Ib YKa3bIBa€T HAa KPAaTKOCPO4YHO€ COCTOSAHME nepelcyrmeﬂﬂoe”"
PbIHK2 H HA BBICOKYI0 BEPOATHOCTH UCTUHHOIO ITPOPLIBA.

Ecnu 1eHa 3akpbITHS HaKaHyHE MPOPHIBA BHU3 OIyCTHIIACh, TO CYIIECTBYET BEPOSTHOCTH JIOK-
Horo npopbia (cM. puc. 1.40).
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Puc. 1.40 O6parrure BHMMaHHe, YTO IIeHA 3aKPbITHS B JIeHb, HEMOCPEICTBEHHO NMpeIIIeCTBYIONU NPOpbIBYy T D-
JIMHUY cripoca A-B BHU3, yMeHbIINJIACH, YTO SIBJISIETCS MPEABECTHUKOM JIOKHOTO NPOPHIBA.

Kak okazanoch, y mpaBujia, 4TO HaKaHyHE TIPOPBIBA BBEPX IICHA 3aKPBITHS JIOJIKHA YMEHbBIIATh-
s, @ HAKaHyHE MPOPhIBa BHU3 — BO3PACTaTh, €CTh UCKIIOYCHHS. AHAIIN3 YCICUTHBIX MTPOPHIBOB -
HUUW TPEH/Ia TIOKA3aJl, YTO CUTHAJIOM K OTKPBITHIO MTO3UIIUU MOXKET CITy)KHTh HE TOJBKO IIEHA 3aKPhI-
THSI, CBHIETEIILCTBYOMIAs O nepenpoaanHoe™ (nepexyruieHHoe ™) phIHKA, a TaK)KE [€HA OTKPBITHS
BhIllle HUcXOAAmEerd [D-muuun win Huxe Bocxondmed 1D-muamn. A HazBan »to T1D-
kBanupukaTopoM npopsiBa 2 (cM. puc. 1.41 u 1.42).
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 1.41 O6paTuTe BHHMaHHe, YTO IIeHA OTKPBITHS 0Ka3ajach Bbille TO-JIHHUH NPeI0KeHNs, ¥Mo CBUIETeb-
CTBYeT 00 HCTHHHOCTH NPOPHIBA.

Coffee
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 1.42 O6paTute BHUMAaHHE, KAK IIeHA B MOMEHT OTKPBITHS Pe3K0 ynaJja Hizke | D-1uHuu cnpoca, o0pa3oBaB
LEeHOBOii pa3pbIB. JTO MOATBEPKAAT HCTHHHOCTH NPOPbIBA.
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Takoe 3Ha4YeHHE IIEHBI OTKPBITHS MPENOIaraeT Ype3BbluaiiHyo cuiay (ciabocTh) pbIHKA U OII-
PaBIbIBAET OTKPBITHE MO3MIMH, 1aXKE €CIU LIEHbIl 3aKPbITHs HAKAHYHE CUTHAJIIM3UPOBAIIA O TOM, YTO
9TOrO J1€1aTh HE PEKOMEHIYETCSl.

TD-xBanudukaTtop npopsiBa 3 B KaKOH-TO CTENeHU MoXoxX Ha TD-kBamudukatop mpopsiBa 1,
MOCKOJIBKY OH TaKK€ YYHUTBHIBAeT JIBUKCHUE LIEH HaKaHyHE MPOpbIBa JIMHUM TpeHaa. Ho B aTom ciy-
yae ONpEeAeIeTCs] Pa3HOCTh MEXAY MaKCUMAJIBHOW IIEHOW M LIEHOW 3aKpBITUS HAKaHyHE MPOpPLIBA
JMHUM TPEHJa BHU3, a 3aTE€M 3Ta Pa3HOCTh BBIYUTAETCS M3 TOH )K€ LIEHBI 3aKphITHA. TakuM oOpa3om
paccuuThIBaeTCcs 3HaueHue mpemiokenus (supply value). A smadenue crpoca (demand value) pac-
CUMTBIBAETCS] TAK.: Pa3HOCTh MEXAY IIEHOW 3aKpBITUS M MUHUMAIbHOW IICHOM HakaHyHE MpOpbIBa
JIMHUM TPEH/Ia BBEPX MPHUOABIISETCS K TOH XkKe 1ieHe 3aKkpbITus (cM. puc. 143 u 1.44).

S&P 500
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 143 UCTHHHOCTH MPOPHIBA MOXKHO OLEHUTH € MOMOLIBLIO C/IeAYIOLIEro pacyeTa: onpeaeauTe pa3HOCTb MEKIY
LEeHOii 3aKpbITHsI HAKAHYHe NMPOPHIBa BBEPX M MHUHUMAJILHOI LIEHOW B ITOT Ke JeHb (MJIM LEeHOi 3aKpbITHS B
NpeIecTBYIOINHUI JeHb, €CJIM OHA HIEKe), 3aTeM NPUOABBTE ee K [eHe 3aKPbITHsI B IeHb, NPeIIIecTBYOIMIA Mpo-
pbiBy. Eciin monyyeHHoe 3HayeHHe MeHblIe LIEHbI B TOYKe NMPOPHIBA, NPOPLIB CUUTAeTcA UCTHHHBIM. Eciu 310
3HaYeHHe 0oJsbLIe eHBbl B TOYKe NPOPHLIBA, POPHIB, BeposiTHee Bcero, OyaeT JoKHbIM. B 1aHHOM npumepe pas-
HOCTh MEKAY LEHOii 3aKpbITHS 1 MUHMMAJILHOI LeHOli HakaHyHe npopsiBa TD-nuHuN npenioxenus: A-B npu-
0aBMJIM K LieHe 3aKpbITasi B TOT e [JeHb, M MOJy4YeHHOe 3HAYeHHe 0KA3aJI0Ch MeHbIlIe IIeHbl B TOYKe NMPOopbIBa.
Takum o0pa3oM, npopsIB JUHUHN TpeBaa uctuHeH. Ha rpaduke Taxike npoyepuyena TD-aunusa cnpoca A'-B'. s
OLEHKH WCTHHHOCTH NPOPBIBA JHMHHH TPEHIa BHH3 HCMOJb3YeTCs MPoLeaypa, oGpaTHasi ONMMCAHHOM BhIIIE (CM.
puc. 1.45).
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 1.44 3nauenue, IOJYUE€HHOE€ B pe3yjabTaTe CJA0KCHUsI PaAa3HOCTH Mesieqy neHoii 3aKpPbITUA U MUHUMAJIbHOMI
neHoit HaKaHyYH€ NpopbiBa BBEPX JIMHUHU NMPEAT0KCHUSA A-B u neHbI 3aKPbITUSA B 3TOT K€ 1€Hb, 0Ka3aJ10Cb MEHb-
e eHbI B TOYKE MpopbIBa. Taxkum oﬁpa:;oM MOATBEPIKAACTCHA HCTUHHOCTD NMPOPLIBA.

Ecnu Bocxopsiias TUHUS TpeHAa HUKE 3HAYCHUS MPEIJIOKECHHUS U MPOHCXOAUT MPOPBIB STOH
JWHUY, TO TAJICHUE IIeH JO0JDKHO YCKOPHUTHCA. B 3TOM citydae peKOMEHIyeTcs OTKPBITh IMO3UIUIO B
TedeHue aHsA. M, Ha000poT, ecim HUCXOASIIAs JIMHUS TPEH/1a BhIIIE 3HAYCHUS CIIPOCA U MPOUCXOIUT
IPOPBIB ATOH JIMHKH, TO TOBBIIIEHHE LIEH JTOJDKHO YCKOPUTHCA. B 3TOM ciydae Takke peKkOMeHTyeT-
Csl OTKPBITH MO3MIHUIO B TeueHue aHs. [Ipumepst TD-kBanudukaTtopa npopsiBa 3 MpencTaBICHBI Ha
puc. 1.45 u 1.46. Onucanue Bcex KBaJIM(UKATOPOB IPOPhIBa Takxke JaHo B Tadbmuie 1.3.
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Sowrce: Logical Information Machines, Inc. {LIM), Chicago, IL.

Puc. 1.45 UcTtnHHOCTH MPOPHIBA JHHHM cIPoca A-B M0OKHO OLIEHMTH TaK: ONpesesasieTcs Pa3HOCTh MeKIy Mak-
CMMAJILHOI 1IEHOIi 32 JeHb 10 MPOPhIBa BHU3 (MJIM LEHOI 3aKpPLITHS 3a JBa JIH] 10 NPOPHIBA, €CJIM OHA BBbIIIE,
YeM yNOMSIHyTasi MAaKCMMAJIbHAs IleHAa) M IeHOii 3aKPBHITUSA HAKAHYHE MPOPBIBAa. 3aTeM Pa3HOCTb BHIYMTAETCH M3
LeHBI 3AKPBITHA B TOT :Ke eHb. B 1aHHOM nmpuMepe noJiy4eHHAas Pa3HOCTh 0Ka3aJiach 00JIbIIe, YeM LIeHA B TOYKe
NPOPHIBA JIMHUH crIpoca A-B. 3To moaTBep:kIaeT HCTHHHOCTH IPOPLIBA.
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Puc. 1.46 Cymma meHblI 3aKpPbITHS U PA3HOCTH MeKIY LEHOH 3aKpPhITHA M MHUHMMAJIbHOI IIeHOH HaKaHyHe MpPo-
pPbIBa MeHbIIE HEeHBI POPLIBA, YTO CBHAETEJbCTBYET 00 HCTHHHOCTH MPOPHIBA.

Taoauna 1.3 Kpaandukaropsl npopniBa

TD-kBanmudukaTop mpopsisa 1:

Cursai K MOKYIIKEC ABJISICTCA UCTUHHLIM, €CJIN LICHA 3aKPbITHA 34 ICHb 1O CUTHAJIa YMCHBIINJIACH.
Cursai K npoaaxxe ABJIACTCA UCTUHHBIM, €CJIM LICHA 3aKPBITHUA 3a ICHb 1O CUT'HAJIa YBCIIMYNJIACD.

TD-kBanudukatop npopsiBa 2:

CurHai k IMOKYIIKE ABJIAACTCA HCTUHHLIM, €CJIM LICHA OTKPBLITHUA BbBIIIC HCHLI ITPOPLIBA.
Cursai K mpoaaXe ABJISAICTCA UCTUHHBIM, €CJIM LI€HA OTKPLITHA MCHBIIC LCHEI ITPOPLIBA.

TD-kBanudukaTop npopsisa J:

CurHan K TOKYIIKE SIBJISICTCSI HCTHHHBIM, €CJIM CyMMa IICHBI 3aKPhITHs HaKaHyHE MPOPbIBA U pa3HO-
CTH MEXTy [IEHOH 3aKPBITHS 1 MUHUMAJIBHOM IICHOM B TOT e JeHb (MM IIEHOW 3aKPhITHS 3a [[Ba JTHSI
JI0 TIPOPBIBA, €CIIM OHA MEHBIIIE) MEHBIIIC [IEHBI TIPOPHIBA.

CurHan x npoaaxke SBJISICTCS UCTUHHBIM, €CJIA PA3HOCTh MEXK/Ty IIEHOM 3aKpBITHS HaKaHyHE MPOPHIBa
1 Pa3HOCTHIO MEXKIy MaKCUMaJIbHOU 1IeHON (MUTH IIEHO# 3aKPBITHS 3a 1Ba JHS 10 MPOPHIBA, €CIIH OHA
00JIbIIIE) U IIEHOW 3aKPBITHS B TOT )K€ JICHb OOJIBIIE IIEHBI IIPOPHIBA.

Takum oOpa3om, B 3TOM riaaBe Mbl Jajin 0OBEKTUBHOE onpeaesieHrne TD Todek U mokas3aiu, Kak ¢
WX TIOMOIIBI0 CTPOUTH | D-muHUU. MBI Takke onpeneni | D-kBamupuKaTopsl TPOPIBA, KOTOPHIC
MO3BOJIIIOT OLEHUTh UCTUHHOCTH MpOphiBa | D-NMHUM U ONpEeAeNuTh IICHOBbIE OpHEeHTHUPHl. KoHeu-
HO, BCE 3TO HE Tak mpocTto. Ho HaMm ynanock yCTpaHUTh CYOBEKTHBH3M U HEIMOCIIEI0BATEIHLHOCTb.
Msi chopMmyHpoBaH yHUBEPCATbHBIC TPABHWIIA JIJIS TIOCTPOSHUS, MPUMEHCHHSI U MHTEPIPETALNN
JUHUH TpeHaa. JTa riiaBa MoJABOAUT YEPTY IO ONpeACICHUEM TEHICHIIUN U TIOBOPOTHBIX MyHKTOB B
€€ pa3BUTHH.
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TJIABA I
KOPPEKIIMY (RETRACEMENTS)

JIBrOKeHWE 1IEH Ha PBhIHKE TPOUCXOIUT 3UT3arooopa3Ho. YacTo 1ieHbl HAUWHAIOT ABUTATHCS B Ha-
MIPaBJICHUH, TPOTUBOIMOIOKHOM TOCTIOACTBYIONIEH TeHACHUUU. M B 3TOM JIBMKEHHM CIaabl CMEHS-
I0TCA MObEMaMHU. 3aJada aHAJIUTHKA COCTOMT B TOM, YTOOBI MpEACKa3aTh BEIUYUHY M MPOTSHKEH-
HOCTh BO BPEMEHU TaKHX IICHOBBIX JBIKeHUU. OHAKO BCE CYIIECTBYIOIIME METOJAUKH MMPOTHOZUPO-
BaHMS YPOBHEW KOPPEKIMH T'PeIIaT HETOYHOCThIO M MpHUMEHstoTcs OeccuctemHo. [loutn He ynens-
€TCsl BHUMAaHHUA BBIOOPY TOYEK, HEOOXOIUMBIX JIJIsl pacueTa YpOBHEW MOJACPKKUA U COMPOTUBICHUSI.
Metonom npo® u OmMOOK s Hayudwics OTOMpaTh HauOoJee MOAXOJAIINE KPUTHUYECKHE LIEHOBBIC
TOYKH U KOI(PPUITMECHTHI, KOTOPhIE MOKHO YCIEIIHO MPUMEHSTH JIUIS aHaIu3a JI'o00ro peiHKa. Bme-
CTO TaJaHus Ha KO(EHHOM TyIe s mpeyiaralo 00beKTUBHBIN METO/I, TTO3BOJISIOMINA aBTOMATHYECKH
MIPOTHO3HPOBATh YPOBHU KOppeKuuu. Jlanee neiicTBue 3Toro Merona oObsICHIETCS Ha OONBIIOM KO-
JNYECTBE KOHKPETHBIX PUMEPOB.

Bri6op Touek u koaddunuenToB Koppekiuu (retracement ratios)

Jletom 1973 roma oguH W3 MOMX PYKOBOAMTENCH MpOU3HEC YOCHAUTEIbHYIO pedb, B KOTOPOIA
npeacKa3an OBICTPBIA KOPPEKTUPYIOMINN MTOABEM Ha (DOHIOBOM PHIHKE M €0 3aBepIlIeHUE K Hadary
ocenu. Ha Bompoc, kakoli IMEHHO ypOBEHb MOIbeMa OH MPOTHO3UPYET, PYKOBOAUTEIh OTBETUJI, UTO
oxwugaer npuMepHo 3/8 wiu 5/8 ot mpeapayiero cnana. boiee TOYHOro0 OTBETa OH JaTh HE CMOT.
Ha Bompoc, 0TKy1a MOSIBIJIMCEH 9TH YHUCIIa, MOM KoJuiera OOWKO OTBETHII, YTO OOJBIIMHCTBO KOPPEK-
TUPYIOLUX ITOABEMOB Ha MEJIBEKbEM PBIHKE "'BBIJIBIXAeTCs , KaK MPaBUiIO, Ha 3TUX YPOBHAX. Eie on
BCIIOMHUJI, YTO MOJOOHBIE COOTHOUIEHHSI BCTPETUINCH €EMY B OJHOM M3 OMPKEBBIX OIOJUIeTEHEH U
YTO, €CJIH 51 X04Uy MOApoOHee y3HATh O MPOUCXOXKIACHUH ATHX KOA(D(UIIMEHTOB U UX CKPBITOM CMBIC-
Jie, MHE JIy4lIlle BCero 0OpaTUThCS K aBTOpY. Tak s ¥ MOCTYIWI. ABTOP COCNAJICS Ha HEKOETO PhIHOY-
HOTrO aHanuTuka 1o uMmenu P. H. Dmmmor u ero crareio B xypHaine "®aitHyauut Yopun", Haneya-
TaHHYI0 MHOTO JIeT TOMY Ha3al. Sl HeMeIJIeHHO pa3bICKall ee B apxuBax OuOinortexu. CtaThs, MO-
cBanieHHas yncnaM PuboHauyw, okasaiach HE MPOCTO 3axXBaThIBarollei, HO U uHbopMaTuBHOM. K
COXKaJICHHIO, B HEeil He OBLIIO OTBETOB Ha MHOT'HE BaXKHbIE BOIPOCHI, U s Hadajl CKPYITyJIe3HO UCClie-
JI0BaTh JMHAMUKY II€H, YTOOBI BBISIBUTH TOYHBIC, OOBEKTHBHBIE METOMbBI pacdyeTa ypOBHEH KOppEK-
uuu. S cTpemmiics clenarb 3Ty NpOUEeAypy MOTHOCTHIO MEXaHHYECKOW, YTOOBI B JajbHEMIIEM HC-
MOJIb30BATh €€ JJIsl aHallM3a JI000T0 phIHKA. Pe3yIbTaThl MOUX M3BICKAHHM U3JI0KEHBI HIDKE.

S He Oyy yTOMIIATH YUTATENs JUIMHHBIME MaccakaMu 0 unciax OuboHayu, JeKaumx B OCHO-
BE OKpPYXKAOIIEr0 HaC MHpA, a MPOCTO COILIIOCh HA MHOTOYHCICHHBIE YYEOHHKH M CTaThH, TO-
CBSILIICHHBIE OMMCAHUIO 3TOI YHUCIOBOM MOCIE0BATEILHOCTH U TaK Ha3bIBAEMOT'0 30JI0TOTO CEYEHUSI.
S numib emnie pa3 NOoJYEPKHY BaXKHOCTH YMCIOBOM mocienoBaTenbHOCTH PUOOHAYYH, BKIIOYAIOIIEH
B ce0s cnenyromme uncna: 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34, 55 — u 1. 1. Kaxnoe nocnenyoiiee 4ucio psaa
MOJTyYaeTcs MyTeM CIOXKEHHUs IByX MpeApaymux yucen. Ilo mepe pocTa HoMepa 4mcia B IMOCIea0-
BaTEJIbHOCTH OTHOIIECHWE MPEIISCTBYIONIETO YUCIa K mocieayomeMy npudmmkaercs k 0,618, a
OTHOIIICHHE TOCJIENYIONIero Yucia K mpeAamecTBytonemMy crpemutcs k 1,618. Takas ocoOeHHOCTh
MIPUCYILA TOJIBKO YJeHaM JaHHOW MOCIEeI0BATEIbHOCTH.

51 MTOBOJIBHO YACTO TMOJIB3YIOCh STHMHU COOTHOIIEHUSIMH B CBOEM aHalM3e. B yacTHOCTH, TipH pac-
YeTe YpOBHEH KOPPEKIUU s MCTOb3yI0 cooTHomenue 0,618, craBmee kak Obl 'pooHAYAIBHUKOM '
BCEeX KOA(GHUIHUEHTOB KOPPEKIMHU. J[yMaro, 4To 5 Takke mepBbiM npuMeHu kodddunuent 0,382 (to
ectb 1,00 — 0,618) emie B Hauane cemuaecaThix rooB. KoadduimenTs KoppeKuun Bo3pacTaroT OT
0,382 u 0,618 1o exuuwubl, win "MaruuTHo# 1eHbl” (He 1,00, kak MHOTHE TI0JIararoT, a ICHBI 3aKPhI-
TUSL B JICHb 1IEGHOBOTO MAaKCUMyMa WM MHUHMMYMa, B 3aBUCHUMOCTH OT TOTO, KyJa HalpaBlieHa KOp-
peKius, — BBepx WK BHU3). [Tociie momHOM KOppeKInK 10 “"MarHuTHOM 1ieHbl” (magnet price) meHsl
MPOIOJDKAIOT ABUTraThes 10 ypoBHed 1,382, 1,618 u 2,236 (to ecth 1,618 + 0,618) u, B cinyuae ecinu
Ha PBIHKE YCTAaHABIIMBACTCS PEKOPAHBIA MaKCHUMYM, Jlajee 0 YPOBHEH, paBHBIX 3HaUYCHHIO a0Cco-
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JIOTHOTO ILIEHOBOTO MaKCUMyMa, MOMHOXeHHOMY Ha ko3ddunuents 0,618 u 0,382. BozmoxHbie
YPOBHHU KOPPEKIIUHU TOCIEIOBATENBHO TIepeUYCIIeHbI B TabuIe 2.1.

Ta6auna 2.1 Koy punneHThl KOppeKIuu

0,382
0,618
"MaruuTHas 1ieHa” (lieHa 3aKphITHS B JICHh MAKCUMyMa MM MUHUMYMa)
1,382
1,618
2,236
2,618
3,618

XoTs ykazaHHble KOA(h(UIIMEHTH HEOOXOAUMBI JIJIsl pacueTa JUIMHBI KOPPEKIIUU, HE MEHEE Bax-
HBIM SIBJISIETCS. BBIOOP HMCXOJHBIX IIEHOBBIX TO4YEK. [Jisi OONBINMHCTBA aHAJTUTHKOB 3TO HEMpOCTas
3ajaua. PazpaboranHass MHOW METOJIMKA MOMCKA TaKUX TOYEK CBOJUTCS K cienytomemy. [Ipeanosno-
JKUM, 9TO HEJAaBHO OBLI 3a)MKCHPOBAH HOBBIM IIEHOBOM MHUHUMYM. UTOOBI HAalTH MCXOIHBIC TOYKH
JUISL pacyeTa [EHOBBIX OPUEHTUPOB KOPPEKIIMHU, MBICIIEHHO MPOBEIEM FOPU3OHTAIBHYIO JIUHUIO BIIe-
BO OT 3TOW TOYKH JO JHS, Korjaa Obul 3a)MKCHpOBaH OoJiee HU3KHW LEHOBOW MHUHUMYM (CM. pHC.

2.1).
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Source: Logical Information Machines, Inc. {LIM], Chicago, IL.

Puc. 2.1 OnpenenuB neHoBoii MmunumMyM B, Haiigute cieBa Ha rpaduke OJmKadImMii K HeMy JeHb, KOT1a MHUHHU-
MajibHasl leHa ObLIa HUKe, YeM MUHMMAaJIbHasl eHa B AeHb B (Touka Q. MakcuMajbHasi HeHA MEKIY ITUMH
ABYMs1 TOUKamMu (A) sIBJISIETCSI KPUTHYECKOI HeHOH. ITO BasKHbII HCXOAHBIA IIEHOBOI YPOBEHD ISl pacyera Kop-
PeKTHpYIOLIero moxbemMa BBepx. UTo0bl onpeaeuTh BO3MOKHbIE YPOBHH KOPPEeKIMH BBepX, HaiiiuTe pa3HOCTh
MeK1y LeHAMM B TOYKax A U B u yMHo:kbTe ee Ha kK03 puumnenTsl kKoppekuuu. O0paTuTe BHUMAHUE, YTO LEHbI
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CTOJIKHYJIUCH CO 3HAYUTEIbHbIM MPENATCTBHEM HA YPOBHE LIEHbI 3AKPBITUS B TOYKEe A, a He HA YPOBHE BHYTpPH-
JAHEBHOT0 MAaKCHMyMa 3TOro JHs (CM. Jajiee 000CHOBaHHe ""MArHUTHOM HeHbl'' u puc. 2.5).

Jlanee onpenenum "KpUTHYECKYIO LIEHY — MaKCHUMAaJbHYIO LIEHY MEXy 3THMHU JABYMs TOUKa-
MH. BerauTas u3 "KpUTHYECKOW 1IEHBI II€HOBOE 3HAYCHHE IMOCJICAHETO MUHUMYMa, MOXKHO paccyu-
TaTh BO3MOXHBIC YPOBHHU KOppekuuu (cM. puc. 2.1). UToObI yCTaHOBUTH YPOBHH KOPPEKIIUH Ha OC-
HOBaHHUH IIEHOBOTO MHKA, UCIIOIB3yeM 00paTHYIO PoIeAypy. MBICIEHHO MPOBEIEM IPSIMYIO TUHUIO
CIpaBa HAJIEBO OT TOCJEIHETO IICHOBOTO MHKA JO JHS, KOoraa ObUT 3aMKCHPOBaH 0oJiee BBICOKHUIT
MakcumyM (cMm. puc. 2.2).
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 2.2 Yto0bI BHIYUCIUTH YPOBHH KOPPEKIMU BHU3, HAI0 MBICJIEHHO MPOBECTH CIPABa HAJTEBO FOPU3OHTAJIB-
HYI0 JUHUIO OT TOYKH B 10 qH, KOrga MaKCcHMAaJIbHAs HeHa Oblia BhIle, YeM B ieHb B (Touka Q. MuHIMAaIbHAs
HeHa MeXKIy 3THMH JABYMSI TOUKaMu (A) fIBJsieTcs] KPUTHYECKOM IEeHOM W KJII0YEBLIM YPOBHEM /IJIs1 pacyera Be-
JIMYMHBbI KOppeKkuuu BHU3. OnpeaeuB pa3sHOCTh MeKIY lleHAMM B TOYKaxX A U B u nomHoxuB ee Ha k03¢ Puum-
€HTHI KOPPEKIUH, NOJYYHM BO3MOKHbIE YPOBHU KOPPEKIHH BHH3.

Omnpenenum "KpUTHYECKYIO LIEHY' — MHMHHUMAJIbHYIO LIEHY MEXy 3TUMH TOUKaMu. Berunras ee
13 3HAUYEHUs MOCIEIHETO [IEHOBOTO MaKCUMyMa, MOXKHO PacCUUTaTh BO3MOYKHBIE YPOBHU KOPPEKLIUU
(cm. puc. 2.2). OnucaHHBIA METO]], BO-TIEPBBIX, 3HAUUTEIIFHO YIPOIIACT PacueT YPOBHEH KOPPEKIIHH,
a, BO-BTOPBIX, SIBJISETCS YETKUM, YHUBEPCAJIbHBIM U UCKIIIOUAET HEBEPHOE TOJIKOBAHHUE.
OnbIT MOKA3bIBAET, UTO €CJIN MIPABWIBHO OIpEAEIeHa KPUTHUECKAsl LIEHOBAasl TOUKA, TO IIEpBOHAYAJIb-

Hble ypoBHH Koppekiu B 0,382 u 0,618 MoxHO mpencka3aTh ¢ BBICOKOW CTENEHBIO TOUYHOCTH (CM.
puc. 2.3 u 2.4).
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Digital Equipment (weekly)
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 2.3 OnpenemB MUHHMAJIBHYIO IeHy Mexkay Toukamu B u C — mociiennum makcumymom (B) u 1HeMm, Koraa
0611 3aduKcHpoBan 6osiee BLICOKHIT MakcuMyM (Q — MOKHO paccYyuTaTh yPOBHH Koppekuuu BHu3. Ha rpaduke

oTMeveHbI ypoBHH | u 2, cooTBeTcTBYI0mIMe KoppekuusiM B 0,382 u 0,618 npeapiayuiero ABM:KeHus HeH OT TOYKH
A 10 Touku B.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 2.4 OnpenennB MaKCHMANBHYI0 HeHy Mexay Toukamu B u C — mocaeqnum munumymom (B) u 1HeMm, Korma
ObLT 3apuKcupoBaH 6osee HU3KHIT MUHAMYM (O — MOKHO paccuMTaTh YPOBHHU Koppekiuuu Bepx. Ha rpaduke
oTMeveHbI YpoBHH 1 u 2, cooTBeTcTBYIOIME KoppekuusaM B 0,382 u 0,618 mpenbiayinero ABuKeHus EeH OT TOYKH
A 10 Touku B.

OnHako, 1axe ecii BhIOpaHbl MPaBUILHBIE UCXOIHBIC TOUKU (IIYyCTh CIIy4aliHO), a I[eHa MPEeB30-
nuta ypoBHH Kak B 0,382, tak u B 0,618, HeBepHO OBUIO OBl CYMTATH, UTO CICIYIONIIM OPUCHTHPOM
SBJISICTCS [IEHOBOW MAaKCHMYyM B JI€Hb PETHCTPAlliU KPUTHUYCCKOU IEeHBI (B CITydae MOBBIIICHUS IIEH)
WK [IEHOBOM MUHHUMYM B JIEHb PETUCTPAIINU KPUTHUCCKOH 1IeHbI (IPH IBMKEHHH PBIHKA BHU3). DTO
pacnpocTpaHeHHOE 3a0ITyKIeHHE BCET/a SIBISUIOCH JIOBYIIKOW ISl TPEUIEpOB, ITUIOXO pa30uparo-
HIUXCS B IpUpoe Koppekimu (cM. puc. 2.5).
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM]), Chicago, IL.

Puc. 2.5 O6paTuTe BHHMaHHe, KaK IEHA ONMYCTHJIACH /I0 IEPBOT0 U BTOPOr0 YPOBHEH KOPPEKIMH U, B KOHIIE KOH-
OB, BOILIA B IHANA30H IeH JHSI ¢ MUHUMAJILHOI BHYTPH/IHEBHOIl LIEHOIi, TPE0/10JIeB YPOBEHDb IEHbI 3aKPbITHS
3Toro aus. CKOJILKO TpPeii/IepoB 0KU/1AJIM NPOBEPKU IleHAMH YPOBHSI MUHUMAJILHOI IEeHbI B TOUKe A M 00MaHYy-
Jucs? Kiiou k pasrajike — ""MarHuTHasi eHa'' — 1eHA 3aKPbITHA B I€Hb € IEHOBLIM MUHMMYMOM.

Hccnenys KOppeKIHio, s MHOTO JIET Ha3aJ OTKPbUI 0ojiee Ba)KHBI YPOBEHb, KOTOPBIA CITyXKHT
YPOBHEM MOJICPKKH WM CONPOTUBIICHUS. Sl Ha3BaJl 3TOT LIEHOBOM YPOBEHb 'MarHUTHOM LIEHOM .
[Ipu3HaiiTech, 9TO BBl M CaMU HE pa3 MOMAAIKNCh B MOA00HYIO JTOBYIIKY. OKumas popsiBa B Kpu-
THYECKOW Touke (OyAb TO IEHOBOI MAaKCHMYM HJIM LICHOBOW MHHUMYM), BBI C TPEIIETOM HaOJIFOIaIH,
KaK IIeHbl OCTaHABJIUBAJINCh U HAUMHAIM JBUTATHCS B MPOTHBOIIOJOKHOM HANpaBICHHUU KaK pa3 B
TOT MOMEHT, KOT/Ia Bbl COOMPAIMCh OTKPBITh MM 3aKpbITh MO3uLuio. Vi, Hao060poT, Bl 0KHIAIIH,
YTO YpOBEHb MOAJCPKKH YCTAHOBUTCS Ha BHYTPHIHEBHOM MHUHHMYME, & YPOBEHBH COIPOTHBIICHUS
Ha BHYTPUJIHEBHOM MaKCHMyMe€, HO IICHBI 'TIPOCKAKHUBAIOT dYepe3 KPUTHUYECKYIO TOUKY U OBICTPO
npuOIIKaTCs K ypoBHIO ¢ koddduuuentom 1,382. Kak mpaBuio, Takue pe3Kue CKadkH IEH Mpo-
UCXOJAT UIMEHHO TOT/1a, KOT/1a UX HUKTO HE XKJET.

Crnemyer OTMETHTD, YTO CYIIECTBYIOT U HCKIIFOUCHHS U3 OTIMCAHHBIX BHIIIE TIPABUII OTIPEICICHUS
BEIMYUHBI KOppeKuuu. OINBIT NOJACKA3bIBAET, YTO HPUBEIECHHBIE NMPHUMEPHl XapaKTEepHbI U CHU-
Tyalui, KOTa IEeHbI KOJIEOMIOTCS B onpeieiieHHoM ToproBoM kopuaope (trading range). Eciu nenst
MOJJHUMAIOTCS 10 PEKOPAHBIX 3HAYEHHI, BEIOOP KPUTUYECKOW TOYKHU (IIEHOBOTO MHHHUMYMa) CTaHO-
BUTCSI HEBO3MOXKHBIM, MTOCKOJIBKY CJI€Ba Ha rpaduKe HET HU OJTHOTO [IEHOBOTO NMHKa. B Takux ciyda-
X 51 OOBIYHO YMHOKaI0 MaKCUMaJIbHYIO 1IeHy Ha ko3¢ dunuentsl 0,618 u 0,382. B s10it cBsizu MHE
BCIIOMHHAIOTCS JBa ciydvas. [lepBbiit — 3T0 KorAa s mpenckasan ooBan Ha GoHIOBOM phiHKE B 1987
oy, BBICTyIas Hepel rpymmoii Gupxkesuxo B Heio-Hopke. B To BpeMs aBryCTOBCKHil IIEHOBOL
MaKCUMYM TPOMBINUIEHHOTO MHAeKca Jloy-JI>KoHca cocTaBisul mpuMepHO 2747, 9TO SBISUIOCH pe-
KOPIHBIM TIOKa3aTesieM. ¥ MHOXKUB 3TO 3HaueHue Ha kodddumuent 0,618, s cmor paccuurarh ypo-
BCHb MOIEPXKKH (KOPPEKIMK), KOTOPBIN cocTaBu mpuMepHo 1697 (cm. puc. 2.6a).
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM}. Chicago. IL.

Puc. 2.6(a) B nanHOM ciiyuae MbI He CMOKeM NPOBECTH BOOOPaKaeMYI0 JIMHHIO OT TOYKH B 10 Omkaiimero cieBa
IIEHOBOT'0 NMHKA, YTOOBI ONpeaeTUTh HCXOAHBbIH eHOBO MUHMMYM MeHaxy HuMHM. [IpyunHa S TOM, YTO LeHa pa-
Hee He MOJAHMMAJIACh BbIlle TOUYKH B. B Taknx MCKIIOUNTENBHBIX CIIy4YasiX HUKHUN 1€eHOBOH OPHEHTHP paccyu-
THIBAeTCsl CJEAYIOIIHM 00pa3oM: a0CONIOTHBIH LEHOBOH MaKCUMYM YMHOKaercsi Ha kodd¢unmuentst 0,618 n
0,382. B naHHOM ciIy4yae IleHa OCTAHOBHJIACH HA YPOBHE MOMIEP:KKH 1, YTO MPUMEPHO COOTBETCTBYeT KO3 Pum-
enty 0,618, yMHOKEeHHOMY Ha aOCOTHOTHBII IIEHOBOI MAKCHMYM.

Sl npencraBwi 3TH JaHHBIE CBOMM CIIyLIATeNIsIM, YKa3aB, YTO LICHBI B PE3YJIbTaTE KOPPEKLMH
ornycTtaTcs 10 3Toi oTMeTku. Kpome Toro, Ha ocHoBaHUM NpopsiBa T D-TuHUM s paccuuTan HEHOBOM
OpPHEHTHp, KOTOpbIii oka3zaincs paBeH 1650 (cMm. rmaBy |, mocBsmieHHYIO THHUSM TpeHna). [Ipocto
YAMBUTEIBHO, KaKk 00a pe3yJibTaTa NOJKPEIUISUIN ApYT ApYyTa, MpUaaBas JOCTOBEPHOCTb MOEMY IIPO-
THO3Y, XOTs 00a ObUIM MOJTYYEHBI ¢ IOMOIIBI0 YUCTO MEXAaHUUYECKUX, BIOJIHE OOBEKTUBHBIX MpolLe-
AYp-

Jpyroii ciydaid, KOraa s yCIHEIIHO IPUMEHII CBOIO METOAMKY pacyeTa ypOBHEN KOPPEKIUU —
3TO MOM NPOTHO3 AMHAMUKH MHJAeKca HUKKel, cienaHHblil 1Tociie TOro, Kak B OH JOCTUT PEKOPAHOU
orMmeTku 38957. B TOo Bpems Mo MpUTJIANIEHUIO KPYITHOTO OPOKEPCKOTo JIoMa sl ToceTHs1 SmoHuIo ¢
JEKIMSMHU O MEPCTIeKTUBAX Pa3BUTHS psjia AMOHCKUX PBIHKOB. EcTecTBEHHO, peus 3a1ia U o GoHa0-
BOM pBIHKE. B 3TOT mepuos Obl1 3aMKCUpOBaH PEKOPAHBI MakCUMyM HHIeKca Hukkeil, mostomy
OIPEICTUTh KPUTHUECKYIO TOUKY (MHUHMUMYM) ObUIO HEBO3MOXKHO. Kak moka3aHo Ha pucyHke 2.6D,
HIKHUN 1IEHOBOM OPUEHTHUP, TOYHO PACCUMTAHHBIM C MOMOIIBID MOETO METO/a, COCTaBWJI MEHEE
15000. Torma mo# mporHo3 ObLT BCTpedeH ckenTtudecku. Ho kornaa eHa AecTBUTEIBHO JOCTHUIIIA
9TOr0 HUKHETO OPUEHTHPA, MOM METOJ Cpa3y 3ayBakallu.



Bubnuoteka Tpengepa - http://tuttoforex.ucoz.ru

Nikkei weekly

363004
33007—-
29700
26800k - s e e e

231008

1989 1930 1991 1891 1993 1954

Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM}, Chicago, IL.

Puc. 2.6(b) Ucnoab3oBanue MeTomauku Jlemapka 1Jisi IPOrHO3MPOBAHMS HU)KHETO IIEHOBOI0 OPUEHTHPA.

TD-nyru koppexnnu (TD Retracement Arcs)

Eme onuH MeTos, KOTOPHIHA s pa3paboTai Jjisi TPOTHO3UPOBAHUS YPOBHEH KOPPEKIMH, YUUTHI-
BaeT Kak (akTop LIeHBI, TaKk U (akTop BpeMeHU. B nurepaType s HE BCTpeyan HUYETO MOJ0OHOTO.
Ero ocHoBHOE OTIMYME OT APYTUX MOJIX0JI0B, yCTAaHABIMBAIOIINUX €UHCTBEHHbIN [IEHOBOW OPUEHTHUD
KOPPEKILUU, COCTOUT B TOM, YTO MOM METO] TTO3BOJISIET PACCUMTHIBATH ' IUJIABAIOIINI 1IEHOBOM OpH-
€HTHUpP, KOTOPBIH KOPPEKTUPYETCA C TEYEHUEM BPEMEHHM. B 4acCTHOCTH, TaKOil IIEHOBOW OPUEHTHP
MEHSIETCS KQXK/IbIi IeHb, MPUYEM COOTBETCTBYIOIINE IIEHOBBIC 3HAUCHUS PACIIONIAratoOTCs 10 AyTe.

Jlyra CTpOUTCS CIEeIyIOIIUM CIIOCOOOM: KPUTHYECKas IIeHA COeUHACTCS NMPSMOM JIMHUEH ¢ T10-
CJICIHUM IIEHOBBIM MHUHMMYMOM WJIH MaKCUMyMOM — B 3aBHCHMOCTH OT TOTO, YTO OXKHIAETCS:
MoAbEeM WK TtafieHre 1eH. Ha muaum ormeuatorcst Touku B 0,382 u B 0,618, u uepe3 HUX MPOBOIUTCS
Jyra C IEHTPOM B TOYKE TMOCJEIHEro IEHOBOIO MUHUMYMa WM Makcumyma. Kpas myru mpoctupa-
I0TCs B Oyay1iee ot 3Tux Touek. [locTpoeHHast qyra ¥ OTMEUaeT rpaHUIlbl Koppekiuu (cM. puc. 2.7 u
2.8).

Ecnu nena onyckaeTcss HUKe WIM IIOJHUMAETCS BbILLIE OMIOPHOW TOYKH, BEIYEPUUBAIOTCS HOBBIE
JyTH.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM}, Chicago, IL.

Puc. 2.7 ITOoT yHUKAIBHBII MOAX0A YUYNTHIBAeT KaK (JaKTOp LeHbl, Tak U (pakTop Bpemenu. Touku oTcyera omnpe-
JAeISI0TCH KAK O0BbIYHO, 3aTeM OHH COCJIMHSIOTCS NMPAMON JIMHHMell M HA JTOW JUHHMH OTKJIAJABIBAIOTCH YPOBHH
Koppeknuu ¢ koddpduuuentamu 0,382 n 0,618, a Tak:ke MmarHuTHasA HeHa. 3aTeM U3 HEHTPa B Touke B cieBa Ha-
NpaBo BblyepuuBaercs Ayra. Kak Tojbko 1eHa 3aKPBITHSA 0KA3bIBACTCS BbIIIE JYTH, IEHbI HAYMHAKOT JBHIAThCH

K CJIeYI0IIEeMY 1yrooopa3HoMy YPOBHIO KOPPEKIHH.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.
Puc. 2.8 O6paTute BHUMaHHE, CKOJIbKO YT MOCTPOeHO Ha ocHOBe JimHUil B-A, C-B u D-E. [lyra, moctpoenHasi Ha
ocHoBe JuHuu B-A, "'3amMemaercs’ mpoTHBOMOJI0KHOI 1yroii, onpeaeasiemoii Toukamu C u B, a mpopsiB mocJien-
Hell BBepX MOATBEPKAAETCS AHAJOTHYHBIM MPOPBHIBOM 0oJiee KpynHoi TD-ayru koppexuuu D-E.

Kpanudukaropsl koppeknun (Retracement Qualifiers)

Baxxnoil coctaBHO#l yacThio Moei koHuenuuu | D-nmunuii sBustotest TD-kBanudukaTopsl mpo-
pbiBa (cM. riaBy 1, MOCBSIIEHHYIO JTMHUSAM TPEH/A). DTO CBOETO poja (QUIBTPBI, KOTOPHIC MMO3BOJIS-
IOT OMPEJENUTh UCTHHHOCTD WM JIO)KHOCTh BHYTPUIHEBHOTO MPOpPHIBA. TOYHO Tak e MOXKHO Olie-
HUBATh JBWIKEHUE IIEH 3a mpenesl ypoBHen koppekiuu B 0,382 u 0,618. [[ns 3T0# 1111 TpeKpacHo
MOJXOAAT oNucaHHble paHee | D-kBanugukaTops! npopsiBa. OHAKO B COOTBETCTBUHU C TEMOH JaH-
HOTO paszzena s Oyay HasbiBaTh ux | D-kBanmudukaropamu xoppekuuu 1, 2 u 3. 3aech crout emme pas
MOBTOPUTH UX ompeneneHus. B yactHocTH, ycnoBueM ans TD-kBanuduxatopa | sBisieTcst moHmxe-
HUE LIEHBl 3aKpBITUS B JIEHb IE€pe/l LIEHOBBIM MIPOPHIBOM YpPOBHs KOpPpeKLUHU BBepX. B 3TOM ciyuae

OKNAACTCA MPOAOJIKECHUC POCTAa ICH U PECKOMCHAYCTCA BbIXOJA HAa PBIHOK B JICHb IIPOPHIBA (CM. puc.
2.9).
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Puc. 2.9 Ilena 3akpbiTHsI B IeHb Nepe] perucrpanueii Toukn B monmsmiace (00BegeHa Kpy:kkoMm). ITo yA0OBJIe-
TBOpsieT TpeGoBaHuaM TD-kBanndukaTropa Koppekuuu 1, yka3piBaeT Ha COCTOSIHHE IEPENPOJAHHOCTH PBIHKA,
yJIy4liaeT NepcrueKTHBbI OTKPLITHS NMO3HIUH B TeYyeHHe THs U MO3BOJIsIEeT YCHEelHO BeCTH TOProBJIi0 BILIOThH /10
JNOCTHIKEHUsI IeHaMU ypoBHeii koppekuuu. B nannom ciayyae ypouu koppexkuuu B 0,382 u 0,618 0b1i1m pocrur-
HYTBI B OMH M TOT K€ JiIeHb. [IBH)KeHHe 1leH B MOCJIeAYIOIMIi TeHb MPOI0/IKAIOCH 10 MAarHUTHOI Hensbl (D) —
LeHbI 3aAKPLITHS B TOYKe A, — HO He JOCTHUIJIO, BONPEKH OKMAAHUAM §0JIbUIMHCTBA Tpei/iepoB, THEBHOIO0 MaK-
CHUMYMa B TOYKe A.

U, Hao0opoT, eciu B cilyyae [IEHOBOI'O POPhIBA YPOBHS KOPPEKLIUU BHU3 LI€HA 3aKPHITHS B JICHb
repes; MpOPhIBOM MOBBICHIIACH, OKUIACTCS NalbHEUIEee IIOHMKEHHE 1IeH. B 3ToM cilyyae Ttakxke pe-
KOMEH/IyeTCsl BBITH Ha PHIHOK B JIeHb npopkiBa (cM. puc. 2.10).
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM}, Chicago, IL.

Puc. 2.10 Ilena 3akpbITHS Mepex AOCTH:KEHHMEM IeHaMHu YpoBHsi koppekuuu B 0,618 moBbicumiaach (06Beaena
KPY’KKOM), YTO CBHIETEIHCTBYET 00 HCTHHHOCTH KOPPEKIMH M [IeJIaeT HeIec000Pa3HbIM BbIX0] HA PHIHOK B Te-
yenue AHs. Beimosnens! yeaoBus TD-kBanupukaropa koppexuuu 1.

Ecnu B 00oux cimyyasix HE BBIIOJHSETCS yCIOBHE JAHHOTO KBAIM(UKATOpa, 3HAYUTEIHHO BO3-
pacTaeT BEpOATHOCTb TOT'0, YTO MPHU JOCTHKEHUU YPOBHS KOPPEKLMHU IIEHBbI HE MPOJODKAT PAacTU
(manmate), a HAYHYT JBUTATHCS B MIPOTUBOIIOJIIOKHOM HAIpPaBICHUH. MOXKHO OILICHUTH CUTYAaIHIO U C
nomolpio TD-kBamudukatopa 2. B 3ToM citydae 1eHOBO# MPOPHIB YPOBHSI KOPPEKIIUH BBEPX (BHH3)

CUMTACTCS UCTUHHBIM, €CIIM LIEHa B MOMEHT OTKPBITUSI OKa3bIBAaeTCs BhIIIE (HUKE) YPOBHSI KOpPpPEK-
un (cMm. puc. 2.11 u 2.12).
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, 1L.

Puc. 2.11 O6parnTe BHUMaHUe HA Pe3KUil CKAYOK IeHbI OTKPbITHS ¢ pa3pbiBoM BHU3 00, HUKe YPOBHS KOppeK-
uuu B 0,382. 1o BhINOHsIET ycaoBus TD-kBajnudukarropa xoppekuun 2, npuyeM ToT (aKT, YTO HAKAHYHe
[eHa 3aKPBITHS MOHU3MIACH (00BeTeHa KPY/KKOM), YKe He HMeeT 3HAYEHH .
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Puc. 2.12 Ilena pe3ko noaHs1ach Bbille ypoBHs koppekuuu B 0,618 ¢ pa3pbIBoM, BHINOJIHUB TeM CAMbIM YCJIOBHUS
s TO-kBanugukaTopa KoppeKuuu 2.

OTO CBUAETENBCTBYET O 3HAYMTEIBHOM IMOTEHIMANIe TEKYLIEro [EHOBOTrO JBM)KEHUS U ero 0e3-
YCJIOBHOM IIPOJOJDKEHUH. B Takoi cUTyanuu peKOMEHyEeTCsl BBIXO HAa PBIHOK. B TeXHUYeCKHUi UH-
CTPYMEHTApuil aHAJUTHKAa MOKHO BKIIOUUTH U TD-kBamuduka-top 3- Kak n TD-kBamuduxarop 1,
OH TaK)ke OCHOBAH Ha IOHATHU IEPEKYIUICHHOCTH/TICPETIPOIAHHOCTH PhIHKA, HO 3/1€Ch UCIIOIB3YETCs
MHOW moaxoi. B yacTHOCTH, B J€Hb HaKaHyHE IPOPbIBA PACCUMTBHIBAECTCSA BEJIMYMHA CIIpOCA WU
npeuIokeHus. BennunHa npeioKeHns: pacCUUThIBACTCS CIEIYIOIUM 00pa3oM: pasHOCTh MEXITY
MaKCHUMAaJIbHOM LIEHOM M LIEHOM 3aKpbITUSl HaKaHYHE MPOPBIBA BHIYMTAETCS U3 LEHBI 3aKPBITHS TOTO
ke OHs. BennduHa crpoca pacCUMTBIBAETCS C MOMOIIBIO OOpaTHOW MPOLEAYpPHI: pa3HOCTh MEXKIY
LIEHON 3aKpBITHSI 1 MUHMMAJIbHOMN 1IEHOM HaKaHyHE IMpOpbIBa MPHUOABISIETCS K ILIEHE 3aKPBITUS TOTO
xe s (eM. puc. 2.13 u 2.14).
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Puc. 2.13 Onpeaenure pasHOCTh MEKIY MAKCHMAJbHOW IeHOHl HAKaHYHe NMPOPHIBA YPOBHSI KOppeKuHH (WM
LEeHO# 3aKPbITHS B MPEIbIYUIMIA IeHb, €CJIH OHA BbILIE) U IEHOI 3aKPBITHS B TOT K€ IeHb, BLIYTHTE ee U3 ITOi
Ke IeHbI 3AKPBITHSI U CPABHUTE Pe3yJIbTAT €O 3HAYEHHEM YPOBHSI KOPPEeKIMH. JTa Npoueaypa mo3BOJIMT onpese-
JINTH, OyJeT JIM I[eHa OMyCKATHCSI 10 CJIEAYIONIero YPOBHS KOPPEeKINU HJIM HAYHET NMOBbIMAThes. Eciim ypoBeHb
KOPPEeKIHH HU’Ke MOJIYYeHHOH BeJHYHMHBI, TO cjeAyeT 0KHIATHh NaJbHeiillero MOHMKEHHs IeH; eCJIN YPOBeHb
KOPPEKIHH BhbIllIe MOJy4eHHOH BeJINYNHBI, IIeHa, BeposiTHee BCero, HAYHeT MOBHIIIAThCA. B 1anHoM ciyuae pas-
HOCTH MEKIy MaKCHMAJbHOI IeHOl U IeHOoii 3aKPBITHS B /IeHb Mepe] J0CTH:KeHHEM IIeHAMHU YPOBHS KOPPeKIUH
X Bbmme Toukm B 0,382. CuaemoBaTeibHO, TNajJeHHEe MEH TMPOIOKWIOCH. BbpImoaHeHbl ycjaoBus 1D-
kBaaugukaropa 3.
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Puc. 2.14 Ilenam He yAaja0ch MPe00JeTh YPOBEHb KOPPEKIMH, MOCKOJIBKY BeJIMYMHA cripoca (Pa3sHOCTh MEKIY
HEeHO# 3aKPbITH W MHHHMAJBLHOI 1IeHOHl HAKAHYHe NPOPBHIBA, MPHOABJIEHHAS] K LeHe 3aKPBITHS TOTO Ke JIHS)
OblL1a BbIlIe YPOBHS KOPPEKIMH.

BeImie MBI IOKa3ai#, 9T0 00 UCTUHHOCTH IIEHOBOTO MPOpPBIBa T D-TMHUU MOXKHO CYIUTH IO TO-
MYy, HaXOJIUTCS JIA 3Ta JIMHUS HIKE BEJTMYMHBI MPEIIOKEHUS WX BBIIIE BEIMYUHBI CIIPOCA B TIPEIbI-
Oyt 1eHb. TOUHO TakKo#l e MOAXO0Jl MPUMEHSETCS U B OIIEHKE MPOPHIBOB YPOBHEH Koppekuuu. B
TEX UCKIIOYUTENBHBIX CIIy4asiX, KOTJa OJHOBPEMEHHO MPOUCXOAUT MPOPHIB U | D-NMuHUU, U yPOBHS
KOPpEKLMH, yAOBIETBOpstomui TpeboBanusM TD-kBanudukaTopoB, 3HAUUMOCTbh 3TOrO MPOPHIBA,
PaBHO KaK ¥ BEPOSTHOCTb YCIEITHOM CIIETKH, CYIIIECTBEHHO BO3pACTaeT.

Kak noka3zano B Tabmnuie 2.1, cymecTByeT psl ypOBHEH KOPPEKIIUU: KOTIa IIEHBI IPEOJ0JIEBAIOT
OJIMH W3 YPOBHEH, OHH, KaK MPaBWIO, HAUMHAIOT JBUTATHCA K cienytomemy. OQHAKO MOXKET BO3HHK-
HYTb cuTyarus (OHa He 00CY»Xanach BBIIIE), KOTOpPass MOXET MMOTPEOOBATh BBIACICHHUS MPOMEKY-
TOYHBIX YPOBHEH Koppekuuu. [Ipeamnonoxum, 1ieHbl MPeoa0ae i HEKOTOPhIH YPOBEHb KOPPEKITUU U
BBITIOJTHEHBI YCIOBHS 17151 oHOTOo U3 T D-KkBanmndukaTtopoB KOppEeKIUU, HO B CHUITY ONpPEAeTIEHHBIX 00-
CTOATEBCTB I[€HA 3aKPBITHS HE CMOTJA yAepKaThCs 3a MpeaeliaMu YpOBHS Koppekiuu. Ecnu mpu
TAHHBIX YCIOBUSAX IICHE 3aKPBITHS BCE KE YIACTCS MPEOOJIETh YPOBCHD IIEHBI 3aKPHITHS MPEABIY-
IIETO JIHS, HY>KHO BBECTH HEOOJBIIYIO MOMPaBKYy B pacdeThl CIAEAYIOMIETO YPOBHS KOppeKiuu. VM
OyJIeT He cleAyIoIui ypOBEHb, KOTOPHIH yka3aH B Tabmuile 2.1, a TOT, 4TO COOTBETCTBYET MOJOBUHE
paccTOsiHUS 10 CJIEAYIOUIero ypoBHs. Hampumep, ecinu IieHbl MPEBLICHIN YPOBEHb KOPPEKIUU B
0,382 u 3TOT IICHOBOI MPOPBIB OIICHUBACTCS KaK UCTUHHBIN, HO I[€HA 3aKPBITHS, XOTS U BBIIIE, YeM
HakaHyHe, HO HWXe ypoBHs Koppekiuu B 0,382, cienyromuM ypoBHEM KOPPEKIMH OyaeT, cKopee
Bcero, He 0,618, a ypoBens, cocrasnsromuii npumepao 50% paccrosiHus 1o Hero. bonee Toro, ecnu
u Ha ypoBHe B 0,618 co3manyTcs Bce MPEANOCHUTKA UCTUHHOTO [IEHOBOTO MPOPBIBA U TOJIBKO I[€HA
3aKPBITHS OKXKETCS HIKE HETO, CICAYIONIMM YPOBHEM KOPPEKIIUU OyJeT TOJOBHHA PACCTOSHUS OT
ypoBHst B 0,618 10 KpUTHYECKO# MM MarHUTHOM IieHBI (B 3aBUCHMOCTH OT TOTO, KaKas W3 HHX HU-
xe). Ta e camast poleypa, TOIbKO HA00OPOT, MOBTOPSIETCS B CITyYae MOHMKEHHSI IICH.
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W, HakoHer, elie OUH IMOIXO0/ K pacyeTy YPOBHEH KOPPEKIUH MpeanoaraeT y4eT Kak (gakropa
BpeMeHH, Tak U (akropa nensl (kak u TD-myru koppekuuu). [IpaBna, B OTIMYME OT YIIOMSHYTOTO,
JAHHBIN TTOJXOJ HCIOJIB3YET CBOEOOpa3HBIM ''CUeTYHK', KOTOPHIA OIpPEACIIseT, CKOJIbKO BPEMEHU
notpedyeTcs ieHaM JUIs TPOphIBa TOTO MJIM MHOTO YPOBHS Koppekunu. Hampumep, Bpems 3aBepiire-
HUSI KOPPEKIIMU PACCUUTHIBACTCS CIIEAYIOIMINM 00pa3oM: OINpeeNnseTcsi KOJMYeCTBO JHEH, 3a KOTO-
poe LieHbI MPOIUIM OT MAaKCUMyMa JI0 MMHUMYMa, U 3Ta BenuunHa ymHoxkaetcs Ha 0,318. Tot xe
MOXO/JT IPUMEHSETCS K OOJIBIIIMM KOppeKIusM, Hanpumep, B 0,618.

B cepenune ceMHIecATHIX TOIOB, YTOOBI YIIPOCTUTH PACUETHl IECHOBBIX KOPPEKIHA, S IPHOOpeN

MPOMOPIMOHABHEIN aenutens (proportional divider). C Tex mop st 1 MOM KOJUIETH-aHATUTHKH Jac-
TEHBbKO Ipuberaem K yciyram 3toro npubopa. Eciu Bel moctostHHO pabotaere ¢ rpadukaMu U Bam
HY>KHO OBICTPO OTIPEICISITh YPOBHH KOPPEKIINH, HACTOSITETIHHO COBETYIO IPUOOPECTH €To.
Takum 00pa3zoM, BBIIIE MBI OTIPEICIHIIN TTAPAMETPHI Il 0OBEKTUBHOTO pacyeTa U OLEHKH HCTHHHO-
CTH ypoBHel Koppekiun. OCHOBHOE TPEHMYILECTBO MPENIOKESHHOTO TTOAX0Aa KaK pa3 M 3aKioya-
€Tcsd B €ro OOBEKTUBHOCTH. MOM METOJ MOJHOCTHIO MCKIIOYACT CyOBEKTHUBU3M, MPEAB3SATOCTh H
JIOKHBIE TTOCHUIKH.

[TonsTHS CTPOTO ONpeAEIeHbl, MPaBMIa YETKO CPOPMYITUPOBAHBI, IPOCTHI B IPUMEHCHHUU U OJI-
HO3HA4YHO MHTEPIIPETUPYIOTCS.

Kospdpuunentsl Tenaenuun ™ (Trend Factors™)

OnHO U3 IIOOMMBIX 3aHATUH KaK TPEeHIepoB, TaK U HHBECTOPOB — pacCy X JIeHHs 0 mpupoze ¢u-
HAHCOBBIX PBIHKOB. OJHAKO MHOTHE W3 HHX HAa CaMOM JIeJie BeChMa CMYTHO IPEACTaBISIOT cebe,
HaIpUMeEp, B YeM 3aKITI0YaeTCsl Pa3HHUIIA MEXKTy TAKIMH BOKHBIMU MOHATUSIMH, KaK JIUTSILHOCTh U
CTENeHb IIEHOBOM TeHaeHIuH. CamMble paclpOoCTpaHEHHbIE TEPMHHBI, UCTIOIb3yEeMbIE ISl OMUCAHUS
TEHJICHIIMH, — KPAaTKOCPOUHAasi, CpeAHeCpOUHas (MPOMEXyTOUYHAsE) U JojrocpouHas. Jlepxy mapw,
9TO OOJIBIIMHCTBO AHAIUTHKOB (€CIIM HE BCE) ONMPEICIISIOT 3TH MOHATHS KaK BpEeMEHHbIC. XOTs Bpe-
MEHHOH MHTEPBaJ MOXKET HECKOJIBKO BapbUPOBATHCS, KaK MPABHJIO, CYUTACTCS, YTO KPATKOCPOUHAS
TEHJICHIIHSI JJTUTCS MEHEE MECsIa, CPETHECPOUHAst — OT OJJHOTO JI0 IECTH MECSIIEB, OJITOCPOYHAs
—_— 60)168 mMIEeCTU MECAILIEB. Moxet GBITB, TAaKUC OMPCACIICHUA U GBIJII/I CIIpaBCJIMBBI 1O BOCBMUACCS-
ThIX T'OJ0B, HO C TCX IIOP, B CBA3U C PpOCTOM HEeCTaOMIBHOCTH (bHHaHCOBBIX PBIHKOB, OHH SIBHO yCTa-
penu. Te u3MEHEHHs 1ICH, Ha KOTOPBIC PaHbIIE YXOIWIA HEJCIN WM MECSIIBI, CETOIHS MPOUCXOIST
3a CYMTaHHbBIC JIHU M JIaXKe Yachl. B CBS3M ¢ POCTOM JIMKBHIHOCTH PBIHKOB, CKOPOCTH PaclpocTpa-
HCHUA I/IH(bOpMaI_[I/II/I, noa BJIMUSAHHUCM CTAJHOTI'O MHCTHUHKTA YHIPABIAIOMIUX WHBCCTUIITHMOHHBIMU (bOH-
JlaMH, a TaKK€ MHOTHX JIPYTHX (PaKTOPOB 3TH BPEMEHHBIE PAMKH MPOAOIDKAIOT CyXaThes. BoT mo-
yeMy 51 OyZly MCIOJBb30BaTh TEPMHUHBI "'KPAaTKOCPOUHBIN", "'CpeIHECPOUHBIN | "MONTOCPOYHBIA" HE
10 OTHOIICHHIO K BPEMEHHBIM WHTEpBaJIaM, a MPUMEHUTEIBHO K MPOICHTHOW BEJIMYMHE M3MCHEHUS
LIEH.

Hanpumep, neuxenue e menee, yeM Ha 5% — kpaTkocpounoe, ot 5% no 15% — cpenne-
cpouHoe, 6oiee, uem Ha 15% — noarocpodHoe. DTH OnpeaesieHus He 3aBHCIT OT BPEMEHH, B Tede-
HHUE KOTOPOTO JIaHHOE JBW)KCHHUE IICH MPOUCXOAUT. MHOTO JIeT Ha3aja s pa3paboTai CrelualibHYO
METOAUKY, KOTOPOH MOJIb3YIOCh IS IPOTHO3UPOBAHKS Hayala PIHOYHBIX TEHICHLIUN IIPOTSKEHHO-
CTBIO OT CPEIHECPOYHBIX JIO0 JOJITOCPOYHBIX. J[aHHAsS METOJMKa OCHOBBIBACTCS Ha HAOOpPE OCOOBIX
K02(ppuImeHToB, KOTOpHIE s Ha3bIBalO "Kod(PuImeHTaMu TeHaeHIn ™",

Eme B Havane ceMHUIECITHIX TOJIOB 51 OOHAPY I UHTEPECHYI0 0COOCHHOCTb, MPEBATUPYIOUIYIO
Ha CaMBbIX PAa3HbIX pI:IHKaX: YPOBHHU MOAACPKKHU U COIIPOTUBJICHUA YCTAHABIMNBAIOTCA B LICHOBLIX WH-
TCpBAJIaX, COOTBCTCTBYIOUNIUX INPOUHCHTHBIM YPOBHAM KOPPCKUOUHU OT HNPCAIMICCTBYIOIIMNX IECHOBBIX
MMUKOB W BHaauH. Hampumep, ypoBHH CONPOTHBIICHUS OMPEACISIOTCS CICAYIONMM 00pa3oM: 3Haue-
HUE TIOCJICTHETO IIEHOBOT'0 MUHUMYMa TMOCJICIOBATEIbHO YMHOXKAETCS Ha PsiJl 3aaHHBIX K03 duiu-
€HTOB. A YPOBHHU MOAACPIKKU PACCUHUTBIBAOTCA YMHOKCHUECM 3HAUCHUA MMOCJIICAHCTO [ICHOBOT'O IMHKA
Ha K0d((UIIMEHTHI, 00paTHBIE TEM, YTO MUCIOIB3YIOTCS ISl pacueTa YpoBHEH compoTuBieHus. Me-
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TOJIOM TPOO0 U OMIMOOK MHE yAaloch Mo00paTh 3HaUYeHUs K03 (PUIIMEHTOB, MPUOIMKEHHBIE K HJIe-
abHBIM. S chopmyupoBan TpeOOBaHUs, KOTOPBIM JODKHBI OTBEYATh IIEHOBBIE TOYKU OTCcueTa (Iie-
HOBBIC MHHUMYMBI U MAKCHMYMBbI), TIOCKOJIbKY a/ICKBATHBIC KPUTEPHH OTOOPA TAKUX IIEHOBBIX TOYCK
OTCUETa UTPAIOT PEIIAIOIIYI0 POJIb B ONPEICICHHN PHIHOYHOW TEHIACHIIMU W TTPOTHO3UPOBAHUY JIBH-
JKEHUS LIEH.

CHayasa ornpesienauM, 4To TaKoe UCXOJHbIN 1IeHOBOH MUHUMYM. [I0CKONbKY MUHUMAJBHBIM KO-
s purmmentom teHnenuuu sipasercs 0,0556, wcxomHBIA 1IEHOBON MHHHUMYM (PUKCHPYETCS TOTAA,

KOT'/Ia [IeHa OMYCTUJIach 0 3HaueHus, cocTapistoniero He 6osee 0,9444 ot 1ieHbI 3aKPHITUS B IEHB C
MCXOJHBIM LIEHOBBIM MakCUMyMOM (cM. puc. 2.15).
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Source: Logical Information Machines, Inc. {LIM), Chicago, IL.

Puc. 2.15 Ot Touku B 10 Touknu A neHa omycrujace 6oJiee, yem Ha 0,0556. MupIMu c10BaMu, IEHOBOE 3HAYEHHE B
TouKe A He 00JbIIe, YeM IleHA B TOuKe B, ymHo:keHHast Ha k03¢ punuent 0,9444. ITo yka3biBaeT HA TO, YTO TOY-
Ka A fIBJSIETCH MCXOAHBIM MHHHMYMoM Kod(¢uuuenta tenaenmun (Trend Factor low). Ilena X HaxoguTcst Ha
ypoBHe B 1,0556, a nena Y — na yposne B 1,112,

U, Haob0opoT, UCXOMHBIN IIEHOBOW MAaKCUMyM (DUKCHpyeTCs TOraa, KOorjaa IleHa MOJHSAJIACh Ha
MUHUMATBHBIA K03 duiueHT tenacHnmu 1,0556 oT 1eHbl 3aKphITHS B JCHb ¢ UCXOIHBIM IIEHOBBIM
MuHEMYMOM (cM. puc. 2.16).
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Puc. 2.16 Touxa A coctaBasieT ot Touku B He 0o1ee 0,9444 n modToMy siBJIsieTCs1 IEHOBOI TOUKOii oTcyeTa. Lleno-
Bble YPOBHU X M Y COOTBETCTBYIOT LIeHOBBIM opueHTHpPaM Ko03¢duuuentoB Tenaennuu B 1,0556 n 1,112. Touka
C siBiIsieTcs HCXOAHBIM IIEeHOBBIM MaKCHMYMOM K03()(uieHTa TeHIeHIINH, MOCKOJIBKY OT TOYKH A IeHa MOTHS-
Jacek 6oJtee, uem Ha 1,0556. X', Y' u Z' — nenoBble opueeTHpbl KO3(pGHINEHTOB TEHIEHIIHH.

Kak BBl BuaHTE, OTOOP MCXOJHBIX IIEHOBBIX TOYEK HE MPEICTABISIET 0c000i cioxkHOoCcTH. Ho,
MPEXJIC YeM YIIIyOIsIThCS B IETall, MHE XOTEJI0Ch OBl MOAPOOHEH MO3HAKOMUTD YATATENS C TIOHITH-
eM "koa¢pdunrenToB TeHaeHIIN ™",

B nBmkeHHU IIEH CYIIECTBYIOT OMPEICICHHBIC KPUTHIECKHE MOMEHTHI. €CJIH ATO JIBIKEHUE SIB-
JSIETCSI TOCTATOYHO MOIIHBIM U I[€HA 3aKPBITHS MPEOOICBACT KIIFOUEBOH YPOBEHB MOJICPKKHU TN
COTIPOTHUBJICHHS, OHA HAYMHACT JIBUTATHCS K CICAYIOMIEMY KpUTHUECKOMY ypoBHIO. CaM phIHOK "y3a-
KOHUBaeT ATH JBWkKeHHs LeH. Koraa meHa mpopsiBaeT yKa3aHHbIE KPUTHYECKHE YpOBHU, BHUMa-
TENBHBIN TpeHiep yJIaBIUBAET COOTBETCTBYIOIINE PHIHOYHBIE CUTHAJBI M MOKET M3BJIEYb U3 3TOTO
HEMAaITyI0 BBITOAY. DTOT ()eHOMEH IMoKa3aH Ha pucyHkax 2.15 u 2.16. Kak yxe ToBOpHIIOCH BHIIIIE,
BOKHEUIIIEH COCTaBHOM YacThI0 MOEW METOJMKH SIBJIICTCSI OTOOP M OIlEeHKa MCTHHHOCTH TOYEK OT-
cueTa, K KOTOPBIM 3aTeM U MPHUMEHSIOTCS KO3(PPHUIMEHTH TeHIeHIIMN. UTOObI OnpeaenuTh MepBhIil
YPOBEHb CONPOTHUBIICHUS TIPH BUKEHHUH IIEH BBEPX, CIEAYET YMHOXHUTH 3HAUCHUE IICHBI B UCXOIHON
Touke Ha K03 durmeHt 1,0556; aroOb1 onpeaenuTs BTOPOH yPOBEHBb COMPOTHBIICHHUS, HY)KHO YMHO-
JKUTh 3HAYCHHE [IEHBI B UCXOHON Touke Ha Koaddumuent 1,112 (2 x 0,0556); uTo0bI HaiiTH TpeTHit
ypPOBEHb COMPOTHUBIICHHS, 3HAUCHHE IICHbI B HCXOAHON TOUYKe yMHOXKarOT Ha 1,14 (2 1/2 x 0,0556). C
JPYTroi CTOPOHBI, YTOOBI OTPEACIIUTE IEPBBIA YPOBEHB MOAIEPKKH MPU JBUKCHHUH 1IEH BHU3, 3HAYC-
HUE IICHBI B TOYKE OTCcUeTa HY»)HO YMHOXUTh Ha 0,9444; 9T00BI ONpEeAeTUTh BTOPOH YPOBECHB IOJI-
JCPKKH, CIEAyeT 3HAUYEHUE MEPBOr0 YPOBHSA (B 3TOM COCTOHMT OTJIMYHME OT CHTYyallMd, KOTJa ICHBI
JIBUTAIOTCSl BBEPX) CHOBa yMHOXHTh Ha 0,9444; 4ToOBI ONMpEAETUTh TPETHH YPOBCHD MOIICPIKKH,
HY)KHO 3Ha4€HHUE BTOPOro ypoBHs yMHOXKHUTh Ha 0,9722 (1/2 mexny 3nauenusimu 0,9444 u 1,000).
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Euie pa3 moguepkHy: 4TOOBI TOYHO ONMPEACIUTh YPOBHU MOJACPKKHA M COMPOTHUBIICHHS, HYXKHO
NPaBUIILHO BBIOpATh IICHOBYIO TOYKY OTcdYeTa. MOM HCCIICIOBaHUS MOATBEPAMIM, YTO MCXOIHYIO
[ICHOBYIO TOYKY MOMOTAIOT OINPEIEINTh 0COOBIe IIeHOBBIE Monenu. B wacTHocTH, ecim |) neHa 3a-
KPBITUS B JICHb PETUCTPAIIMU HCXOJHOM TOUYKH MEHBIIIE, YeM HaKaHyHe, H 2) IIeHa 3aKpbITUs HaKaHy-
HE PErHCTPALUK UCXOJHOM TOYKH MEHBIIIE, YeM LIeHa 3aKPBITHS 33 JBa JHS 10 €€ PErUCTpaLid, 1 3)
[ICHA 3aKPBITUS Ha CICAYIOMIUI JICHB MMOCIE PErHCTPAIIMU UCXOIHOTO IEHOBOIO MUHHMYMa OOJIbILE
LCHBI 3aKPBITHS B JICHb €T0 PErUCTPAIIMH, TO YPOBCHb COMPOTHUBIICHHS TPH JABMKCHUU IICH BBEPX U
COOTBETCTBYIOLINE [ICHOBBIC OPHEHTHUPHI CIICAYET PACCUUTHIBATH, YMHOXKas 3HAYCHHE MUHUMATIbHON
[ICHBI HCXOJIHOTO JIHS Ha COOTBETCTBYOLIME Ko duireHTsl. Ecmu 1100 1eHa 3aKphITUsl B ICHb pe-
THCTpAIMU TOYKU OTCYETa, JTMOO IIeHa 3aKPBITHSA 32 JICHb JI0 HETO TOBBIIIATHCH WIH OCTaBAIHCH HA
NpeXHEM YPOBHE, TO B KaueCTBE TOYKM OTCUETA JJIsi pacueTa MEepBOr0 YPOBHS COMPOTHBICHHUS Oe-
peTcs 1IeHa 3aKpBITHS B HCXOIHBIH JIeHb. ENMMHCTBEHHOE HCKIIO YEHHUE M3 TAaHHOTO MpaBHiIa — 3TO,
KOT/Ia MUHHMAJIbHAsSI [ICHA Cpa3y MOCJIe HCXOIHOTO JTHS MPEBBIIIACT [[EHY 3aKPBITUS HCXOIHOTO JTHS.
B sToMm cnyyae mepBblil ypOBEHb CONPOTHBIICHUS ONPENENISETCS TaK: IIeHA 3aKPBITHS B CIICAYIOMINN
MOCJIe UCXOHOTO JIeHb YMHOXKaeTcs Ha ko3 durment 1,0556 (cm. puc. 2.17).

S&P 500 March '87
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Puc. 2.17 A m A’ — 370 AHM MOCJIe HCXOTHBIX IEHOBBIX MUHIMYMOB, B KOTOPbIe HA0II01210TCSI IeHOBbIE Pa3phbl-
Bbl — MHHHMAJbHAs [leHA He NepeceKaeT YPOBeHb HEeHbI 3aKPbITHS npeamecTsyomero auas. [loatomy ko3¢ du-
HHEHTHI TEHAEHIIMH YMHOKAIOTCS HA IeHbI 3aKPbITHS B 3TH THHU.

Jlnist pacdera BTOPOTO M TPETHETO YPOBHEW COMPOTHBIICHHUS B KaYeCTBE TOYKH OTCUETa OepeTcs
MUHUMAaJbHAs [IEHA UCXOAHOTO JHS.

Ecnu nensl naparot, TO A1 pacyera NEPBOro U IBYX MOCIEIYIONINX YPOBHENH KOPPEKIIUH TAKKe
HE00X0IMMO BHUMATEIBHO U3YYHTh COOTHOILICHHE IIEH 3aKPBITHs. ECIH 1IeHbI 3aKphITUS B JICHD pe-
TUCTPALMKM UCXOTHON LIEHOBOM TOYKHU M B JI€Hb HAKAHYHE IMOBBIIIAINCH, TO B KAYECTBE TOYKH OTCYE-
Ta JJI1 OIPEIENICHHs IEPBOTO YPOBHS KOPPEKLHH HCIOJB3YETCS MAaKCHMajbHas LI€HAa MCXOIHOTO
nHs. J{s nmosy4eHnus BTOPOro YPOBHsI OJAEPKKHU CIEAYyET 3HAUCHHUE IEPBOTO YPOBHS YMHOKUTh Ha
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koapdunment 0,9444. Tpetuit ypoBeHnb noaaepxku cocrasisieT 0,9722 ot Broporo. Ecnu xe 11eHbl
3aKpBITUS B ICXOTHBIN JICHb MM HaKaHYHE MMOHMKAIUCh, TO TE e caMble K03()(DUIIMEHThI YMHOXKa-
IOTCSI Ha TICHY 3aKPBITHS UCXOIHOTO JHA. EMMHCTBEHHOE MCKIIIOYSHHE M3 TaHHOTO MpaBuiia — 3TO,
KOTJ[a MaKCHMaJIbHasl [IeHa Cpa3y IOCJe MCXOTHOTO JTHS OKa3bIBACTCS MEHBINE IIEHBI 3aKPBITUS HC-
XO/HOTO JHA. B TakoM ciydae mepBblil YpOBEHb MOJIEPKKU ONMPEAEISIETCS TaK: IIeHa 3aKpPBITHS B
CJICAYIOLIHI MOCIIE UCXOAHOTO JIeHh YMHOXaeTcst Ha koadduuueHT 0,9444 (cm. puc. 2.18)
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Puc. 2.18 A — 3T0 AeHb, KOTJa MAKCHMAJbHAS LIEHA He MepeceKaeT YPOBeHb HEHBI 3aKPBHITHS MpeaIIecT-
BYIOLLIEr0 IHA U, COOTBETCTBEHHO, o0pa3yercs HeHoBOi pa3pbiB. KoadduumneHT TeHIEHIIUM YMHOKAETCS HA LIEHY
3aKPBITHSI HMEHHO B ITOT JIeHb. A" — HCXOJHBII IeHOBOHi MHHUMYM, 0 YeM CBHIETEJIbCTBYET IIEHOBOIl pPa3pbiB
BBeEpX.

Bropoit u Tpetuil ypoBHU MOIIEPKKH PACCUUTHIBAIOT, MCMOJIB3YS B KaueCTBE TOUKH OTCUETa
JTHEBHOM MaKCUMYM UCXOIHOTO JHSI.

OOBIYHO IIEHBI JIETKO MPEOJI0JICBAIOT TIEPBBIN YPOBEHB, OMPEACISEMbI YMHOKCHHEM HCXOJHOTO
IIEHOBOT'0 MUHUMYMa WJIM MakCMMyMa Ha KoddduimeHT TeHaeHnuu. OIHaKo B TEX Clydasx, Koraa
[IeHa MPEO0IeBACT HAMEUCHHBIM OPHUEHTHUDP U 3aKpPhIBACTCS B HAMPABICHUH TCHICHIIUHU, HO BCE-TaKu
HE BBIIIE WIH HE HUXKE OPHEHTUPA, TO CISAYIOIUN [IEHOBONH OPUEHTHDP, PACCUUTHIBAEMBIN C MTOMO-
b0 Kod(dunrenta TeHaeHnnn, camxkaercs Ha 50%. B wactHOCTH, BTOpOIA IEHOBOI ypoBeHb OyneT
onpenensatbes kodhdummentamu 1,0834 u 0,9722. Dt uckimoueHUs: BOZHUKAIOT TOT/Ia, KOT/Ia BHYT-
PHUIHEBHBIE IIEHBI MTOATBEPKAAIOT HICTUHHOCTD MIEPBOTO YPOBHS, a IIEHBI 3aKPBITUS — HET.

[IpaBnaa, cymecTByeT OAHO UCKIIOYCHHE W3 ATOro npaBuia. Ha HEKOTOPHIX (PhIOYEPCHBIX PHIH-
Kax (HampuMmep, BaJIIOTHBIX) KOTHPOBKHU JAlOTCS B BHJIC JCCATHYHBIX IpoOei Oe3 renoi vactu. B
3TOM ciIydae B KO3 (PHUIIMEHTHI TEHICHIIMKM HY>KHO BBecTH ere oauH 3Hak: 0.99444 smecto 0,9444 u
1,00556 Bmecto 1,0556.

3a monroe roabl pabOThl AHATUTUKOM S yOEIWIICS, YTO YPOBHHU MOMICPKKH U COMPOTHBIICHUS,
paccUMUTaHHBIC C MOMOIIBIO KOI()(DUIIMEHTOB TCHICHIIUK ™, HEOOBIKHOBEHHO TOUYHBI (cM. puc. 2.18).
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OdeHpb yacTo LeHa MPUOIIKAETCs K IEPBOMY YPOBHIO MITH JIayKe TIPEOI0JIEBAET €ro B TEUEHHE JIHS, a
3aTeM OCTAHABIIMBAETCS M HAUMHAET JIBUTAThCS B OOPATHOM HAMpaBICHHUH KaK pa3 Ha YpPOBHE, pac-
CUMTAHHOM C MOMOIIBI0 KO3 duiueHTa TeHaeHIn ™. M, Hao00poT, eclii IIeHa 3aKPBITUS TPEOoJI0-
JIeBaeT PaCCYUTAHHBIN YPOBEHb, TO PHIHOK OOBIUHO MPOAOIIKAET JBUTATHCA K CJIEIYIOIIEMY YPOBHIO.
Kittou k ycriexy — mpaBWIBHBIN BEIOOp TOYEK OTCUETa U MPaBHIIbHOE MPUMEHEHHE KO3 PHUIIMEHTOB
teHaeHIuu ™. Te ke cambie (QUIBTPHI, KOTOPBIE MBI OAPOOHO pacCMaTpPUBAIMA B Hadane JaHHOU
TJIaBBI, MOTYT TaK K€ YCIEITHO MPUMEHATHCS K OIICHKE NCTUHHOCTH TIPOTHO3UPYEMBIX TIPOPHIBOB.

I'JIABA |11
COCTOsIHUA NEPEKYIIVIEHHOCTHU / NEPENNPOJAHHOCTH
(OVERBOUGHT / OVERSOLD)

BonbIIMHCTBO PHIHOYHBIX aHAIMTUKOB MCHOJB3YIOT CIEIUATBHBIE WHAUKATOPHI JUIS ONpenese-
HUS 00JacTell ¢ BRICOKOW MJIM HU3KOM CTETEHBIO pUCKa JJis MOKYNKH. OHM Ha3bIBAIOTCS 001acTIMU
nepekyrmieHHoe ™ wunu nepenpoganHoe ™. OOBIYHO MEPEKYIIIICHHBIM PHIHOK CBSI3BIBACTCS C BO3MOXK-
HOCTBIO MPOJATh, a MEPENPOIaHHBI — C BO3MOXHOCThIO KynuTh. K coxanenuto, monobHas kiac-
cudukanus ckopee cCOUBAeT ¢ TOJKY, YeM MMOMOTaeT 0OBEKTUBHO OLIEHUTh PHIHOYHYIO cUTyaluio. OT
BHHUMaHUs OOJIBIITMHCTBA, Ka3aJoCh Obl, pa3yMHBIX U PAIIMOHAIBHBIX HHBECTOPOB YCKOJIB3aeT MHO-
KECTBO CHTHAJIOB, YKa3bIBAIOIIUX HA HEXKENATEeIbHOCTh TOM WM MHOM CAENKH, OJHAKO OHHU, U3 pa3a
B pa3 MOMajasch B OJIHY U Ty K€ JIOBYIIKY, Ja)Ke HE MBITAIOTCS MPOAHATU3UPOBATh IPUYUHBI CBOUX
Heyaa4d. DT nMpoOIeMbl BOJIHOBAIM MEHSI MHOTO JIET.

He B Moux mpaBuiiax 3aKpbIBaTh Ii1a3a Ha HEJIOCTATKU U IPOMAXH TOW WJIM HHON METOJUKU TeX-
HUYECKOro aHainu3a. Bmecto Toro, 4T00b1 OECKOHEUHO paccy’kKIaTh O TOM, IOYEMY OMNPEEIICHUs 30H
MOKYTIKH/TIPOAAXH SBJISAIOTCS HEBEPHBIMH HIIM HETOJHBIMH, 5 Havajl HCKaTh KOHKPETHBIC IOKa-
3arenbcTBa. K cokajeHuio, He CyIIecTByeT Oojee IEeHCTBEHHOTO0 CTHMYJIA, CIOCOOHOTO 3aCTaBUTh
Tpelaepa Bcepbe3 3aHATHCS MPOOJIeMaMy PRIHOYHOTO aHaJIM3a, YeM CaMOMY BBIHTH Ha PHIHOK H TI0-
HECTH MaTepHalibHble MoTepu. MOM JIMYHBIN OMBIT MOACKA3bIBAET, YTO CYLIECTBYET TECHAsl B3aUMO-
CBSI3b MEX]y JABYMS BHJaMU aHAJIN3a — aKTUBHBIM, TO €CTh TOPTOBJIEH ¢ TUYHOTO CYETa U KOHKPET-
HBIM NPUMEHEHHEM BCEX METOIOB U MHCTPYMEHTOB Ha MPAKTUKE, U MACCUBHBIM, TO €CTh aHAIN30M
rpadMKOB M 3aKIIFOYCHHEM THUIOTETHYECKHX caesok. Kaxmoe HeOnmarompusTHOe M3MEHEHUE IIEHBI,
3aMETHO yMEHbILIAIOIIee Balll JIUYHBIM CUET, BAOXHOBIISET BaC Ha HOBBIE UCCIIEOBAHUS U YKPEILIsSET
PEIIMMOCTh HATH, HAKOHEIl, Ty JOJTOXKIAHHYIO CTpaTEeTHIO UTPhI, KOTOpasi HaBceraa n30aBUT Bac OT
npourpsieid B Oyaymem. M MHe KakeTcs, 4TO METOIOM Ipol u ommOok Oosee MATHAALATH JIET
Ha3aJ MHE yJaJoch C(OPMYIHPOBATH PSJI MPABWII, TIOMOTAIOIINX MPABHIBHO TOJKOBAThH ITOKA3aHUS
WHIMKATOPOB. B 3TOM riaBe U3105KeHBI pe3yJIbTaThl MOUX UCCIIEAOBAHUM.

Cpenu Hanbomee 4acTo UCHOIb3YEMBIX WHAMKATOPOB MOYKHO BBIAECIUTH, HAIIPUMEP, CTOXACTU-
YEeCKHil MHIMKATOp U WHACKC oTHocuTenbHOU cuiibl (Relative Strength Index — RSI.) Ux moka3a-
HUSM CBATO CJICIYyET OIPOMHOE YHCIIO TPEHACpOB, MpaBWiia MPUMEHEHUS W WHTEPIPETAUU ITHX
MHIUKATOPOB BOCTIPUHUMAIOTCS KaK 10rMat Bepbl. OcTaeTcst Wb YIUBISATHCS TOMY, KaK Majo U3y-
YaroT TpeWepsl CBoM pabourie HHCTPYMEHTHI U KaK CJIETO BKJIIOYAIOT X B CBOM TEXHUYECKHI apce-
Hai. Ha KOH CTaBsATCSI OTPOMHBIE CYMMEI, M B TO JK€ BPEeMs HE MPUIIATAETCs] HUKAKUX yCHIIUN, YTOOBI
JMYHO TIPOBEPUTH 3PPEKTUBHOCTH TOTO MM WHOTO MHAMKATOpa. B moaTBepkIeHue BhIIeCKa3aHHO-
ro OMHUILY CcITy4daid, CBUAETEIEM KOTOPOTO 51 OKa3ajcsi HECKOJIBKO JIET TOMY Ha3a/l.

B xoHIle ceMuaecsThIX TOAOB MOSBHIMCH KOMIBIOTEPHI U MPOTrpaMMHOE OOecreueHue, mo3Bo-
JISIOIee BBIBECTH HA MOHUTOP MHOKECTBO PHIHOYHBIX HHCTPYMEHTOB. C TeX MOpP MOXKHO YacTO YBHU-
JIETh PHIHOYHOTO aHAIUTHKA, ITOTJIOMIEHHOTO U3YYCHHEM KPAaTKOCPOUYHOU JHMHAMUKH IICH U paccMart-
pUBaHUEM MPHUYYJIMBBIX KOHPUTYypauuii Ha Tpadukax WHIUKATOpPOB. S HAOMIOAAT OAHOTO TAKOTrO
WHIMBUAA B JICHCTBUU M HE BEPUJI CBOMM TJlazaM — TO, YeM OH 3aHUMaJcs Obu1o abCconoTHO Oec-
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CMBICIICHHO U JIaXke Tymo. Bee 3To 0110 OB cMenTHO, Koraa Obl He 0buto Tak rpyctHo! Kak ato wac-
TO OBIBACT C TpeWaepaMu, UCTIONB3YIONIUMH Uy KHE WHTEIUIEKTyJIbHBIC POTYyKThI, TAHHBIA WHIUBH
He WUMEJ HU MaJICHIITero MNpEaACTABJICHUA O INPpUHIOHUIIAX HeﬁCTBHH HWHAUKATOpa, ¢ KOTOPBIM OH TakK
aKTHBHO pabotan. OH 3HAJ OJHO — WHAWKATOP XOPOIIO 3apEeKOMEH/0Ball ceOsl Mpu MpOBEepKe Ha
IIPOIJIOM LIEHOBOM Matepuase. OJJHaKo TaKOH MMOJAXO0J] paBHO3HAYEH MONBIT Ke camoyOuiicTBa. Benp
IIOKAa3aHUs OOJIBIIIMHCTBA HWHIUKATOPOB ITOABJIAIOTCA Ha rpaq)m(e MO0 UCTCUYCHUU OIPCACIICHHOTIO IIC-
puoaa BPpEMCHHU. MHuorue HCHOBBIC ABWIXCHUS, ITPOUCXOAAIINEC B 3TOT IICPHUOA, HA Fpa(i)I/IKe HEC IIPO-
sBisrorcsl. Kak BB y)ke 10rafannch, BCTPETHBIIMNCS MHE TpeWaep Urpan ¢ MHAUKaTOpaMH B UTPY
noJ Ha3zBaHueM "danbcrapt’. S emie pa3 MOAYEPKHY, YTO MEKAY ABYMS COCEAHUMH 3HAUCHHSIMHU
WHIAKATOPA IMPOUCXOIUT HENPEPBIBHOE ABUKEHUE LIEH, TOPOXKIAIOIIEE [T0AYAaC OYEHb BAXKHBIE CUT-
HaJTbl, KOTOPBIE UCYE3a0T K MOMEHTY 3aBEpIICHUS IEPHOA PacyeTa 0uepeJHOrO 3HAUCHUS.

B Teuenne momyvaca Ham MHIWBHI TPH pa3a BXOAWI B PHIHOK U BCE TPH pa3a BBIXOAWI U3 HETO
¢ morepsimu. K coxkanenuro, Takas Urpa ImpHHECHIa BBITOIY TOJBKO ero Opokepy. [logoOHbIe cutya-
IIUM HE PEIIKOCTh, 0COOEHHO, €CIH Tpeiaep BO3OMHHUT, YTO OH CIIOCOOEH 10OUThCs OorarcTBa U yc-
rexa, He MPUKIAbIBas K 3TOMY HUKAKUX YCWJIMHA CO CBOEH CTOpOHBI. S yOemmn Tpeiaepa Bcepbes
3aHATHCSA M3YUYCHHEM CTPYKTYPbl U OCOOCHHOCTEH MCIONB3yeMOro MHAMKaTopa. ToIbKO Torna emy
OTKPOIOTCS BCE HIOAHCHI U "Kampu3bl MHAWKATOPA; OH ITOMMET, YTO CUTHAJIBI, CKPBITBIE MEXKIY ABY-
Ms BblId4YaMU KOMIIBIOTCPA, ABJISAKOTCA HEOThEeMJIIEMOI YaCcThIO ATOTO HHAUKATOopa. Y100kl COCTaBUTH
NpaBHIBHOE TPEJICTABICHNE O IEHHOCTH MHIMKATOPA, s TOCOBETOBAJI eMy cieayromiee: 1) CKoHIeH-
TPUPOBATh BHUMAaHNUE Ha [ICHE 3aKPBITHS, COOTBETCTBYIOIICH IMOCIEeIHEH eMHUIIE BPEMEHH TIepHoIa
pacyeTa MHIUKATOPa, YTOOBI OMPEICIUTh HCTUHHYIO LIEHY BXOXK/ICHUS B PBIHOK, U 2) UTHOPUPOBAThH
OKCTPEMAJIbHBIC ICHBI, IMOCKOJIbKY Fpa(l)I/IKI/I, OTpaXXaromue MaKCUMAJIbHBIC 1 MUHUMAJIbHBIC LCHBI,
CO3/1al0T HECKOJIBKO NCKaKEHHOE NPEJICTABICHUE O PEaIbHOM IIOJIOKEHUH €T Ha phIHKe. UTOOBI He
MoMaiaTh B MOAOOHBIE CUTYAINH, S TPOBEJ OAPOOHBIE MCCIEJOBAaHU HanOojee MOMyIIPHBIX HH-
JMKATOPOB, a TaKXkKe cOo37all paJ CBOUX cOOCTBEHHbIX. Cienyromuil pa3iesl HOCBALIEH TOMY, YTO MHE
YAQJIOCh CHenaTh JJI NPAaBUIBHON UHTEPIPETALMK ITI0Ka3aHUW MHIUKATOPOB, CUTHAIM3UPYIOIIKX O
MEePEKYIICHHOCTH/TIEPEPOJAHHOCTH PHIHKA.

IloHATHSI YMEPEHHOT0 W YPe3MEPHOT0 COCTOSIHUS TEPeKYIJIeHHO-
cTu/mepenpoaaHHOCTH

B asrycre 1982 ronma ¢hoHIOBBIH PBHIHOK B pe3yjbTare MPOAODKUTEIBHOTO MAJACHUS JOCTHUT
BeChbMa HU3KOM OTMETKU. BCkope mocie 3Toro meHsl pe3ko B3JIETEIH BBEPX ¢ OECTIpeneAeHTHON cu-
70it 1 Morbto. [TokazaTenn Bcex MUPOKO UCTIONB3YEMBIX HHANKATOPOB HEMEUIEHHO TTOACKOUMIIN 13
obnactu "ymepeHHo#' mepernpogaHHoe™ K ypoBHAM ''upe3mepHoi’ mepekymiaeHHoe™. Kak g u
0Ku1aj1, OOJBIIMHCTBO aHAJTUTUKOB MPUIUIM K €AMHOMY MHEHMIO. LIEHBI MOMOJI3YT BHU3 B CBS3U C
BO3HHKIIMM COCTOSIHUEM YPE3MEPHOH MEePEKyIUICHHOCTH pbiHKa. OJHAKO 3TOr0 HE Mpou30nuio (cM.
puc. 3.1).
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Puc. 3.1 14-aueBHbrii unaukaTop RSI| ocTaBajicst B o0acTH nepexynjaeHHOCTH (BbIlIe OTMeTKH 65) B TeueHHe
AJIMTEJbHOT0 NePHOJa BPEMeHH B aBI'yCTe, a TaKikKe B OKTAOpe. OHAKO MOJ00HbIE 3aTSIKHbIE COCTOSTHUS MePeKy-
IJIEHHOCTH PbIHKA OTHIOb He CBHIETEJbCTBYIOT O 1iejiecoofpa3HocTu npoaax. Hao6opor, B 3TH nepuoanl cieny-
€T JU00 0CTABATHCSI B CTOPOHE, JIM0OO MOKYNATh, MOCKOJIbKY CHPOC HACTOJbKO BBICOK, YTO €My MOTpedyeTcs He-
KOTOpOe BpeMsi, YTOObI YypaBHOBecHTHCA. O BO3MOKHOCTH IEpeJIoMa TeHIeHIIMH MOKHO TOBOPHTH TOJILKO TOTAQ,
KOI/1a KpUBasi MHANKATOPAa BHOBBH BOWIET B 00/1aCTh MePEKYIVIEHHOCTH U 3a()UMKCHPYET YMepeHHOoe, HO He JKC-
TpeMaJbHOe, 3HAYeHHe.

[Tomo6HO pakeTe, KOTOPOW HEOOXOIUM TOUOK, YTOOBI MIPEOONETh 36MHOE IPUTSIKEHUE U BBIii-
TH Ha OpOUTY, LEHBI MPOJOJKWIN JBI)KCHUE B MPEKHEM HAIPaBICHUH IO ACHCTBHEM ''TONYKA':
3aKOH "PBIHOYHOTO MPUTSHKEHUS ' Ha BpeMs HepecTall JAeicTBOBaTh. OMBIT MOKa3bIBaeT, YTO MOI00-
HbI€ PHIHOYHBIC CUTYAIlUH SBISIOTCA SKCTpeMaibHbIMU. Hampumep, B JaHHOM ciiy4yae 4dpe3MepHas
MEePEKYIJIEHHOCTh PhIHKA OTHIOJb HE CBUICTEILCTBYET O MOBBIIICHHOM PUCKE JJIsl MOKYIKU WU O
OJIarONPHATHBIX yCIOBUSAX JUIS TTpojakn. Hao0opoT, oHa yKa3bpIBaeT Ha MCKIIOYUTEIILHO OJIaromnpu-
ATHYI0 BO3MOXKHOCTb JUISI MOKYIKH B CHJIy HEBEPOSITHO CTPEMUTENIBHOTO XapakTepa pocTa IEH.
AXHMOTaXXHOE CTpEMIICHHE KYTIUTh B IaHHOM CUTYalluu HE CBSI3aHO C 00OpPa30BaHHEM IIEHOBOTO MHUKA.
Kak npaBuio, B moI0OHBIX CIydyasx paBHOBECHE CIIPOCA U MPEUIOKECHHSI TaK PE3KO HApyIIaeTcs BHE-
3alHO BO3HMKIIEW BOJIHOHM cIipoca, 4To TpeOyeTcsl BecbMa 3HAUUTENBHOE BPEMs, YTOObI aKHOTAXK
paccesuics. S y>ke 1aBHO 3aMETHJI, YTO pa3IMyHble COCTOSIHUS ArcOanaHca Ha pbIHKaX UMEIOT OUYeHb
CXOXH€ MPOSIBICHUS.

B pesynbpraTe nnuTenbHBIX UCCIEI0BAHUM MHE yAAaJIOCh YCTAHOBUTD, YTO B OINPEICICHHBIX CITy-
Yasx COCTOSIHUSI MEPEKYTUICHHOCTH U TEPENPOIAaHHOCTH PhIHKA CUTHAIM3UPYIOT 00 U3MEHEHUH Ha-
MIpaBJICHUS JBM)KEHUS 1IEH. B 4aCTHOCTH, €CliM MHAUKATOP yKa3bIBaeT HA YMEPEHHOE COCTOSIHUE T1e-
PEKyIUICHHOCTH/TIEPEnpo-TaHHOCTH, CIEAYeT OXHIaTh pa3BopoTa meH. C ApPYyroil CTOPOHBI, €CIin
WHJUKATOP CUTHAIU3UPYET O YPE3MEPHOU MEPEKYIJIEHHOCTH UM MEePEeNpPOAAHHOCTH PhIHKA, TAKOTO
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pa3BoOpOTa HE MPOUMCXOMUT, YTO BBI3BIBAET KpaiiHee HEIOYMEHUE U Pa3ApakeHHe OONbIINHCTBA aHa-
JUTHKOB. | MpUIeN K 3aKITI0YSHHIO, YTO B TAKUX CIydasx HE0OXOIUMO, 4TOOBI KpUBasi MHIMKATOPA
BBIIIITA M3 SKCTPEMAIbHOM 00JIACTH B HEHTPAIbHYIO, @ 3aT€M CO BTOPOHU (MM, €CiIM TOHAJT00UTCS, C
TpeThel) TOMBITKH 3aHKCHPOBAJIa YMEPEHHOE COCTOSHHUE IMEePEeKyIUICHHOCTH/TIePEenpOIaHHOCTH.
ToJbKO MOCsIe 3TOr0 MOXHO FOBOPHTH O TPEACTOSIIEM Pa3BopoTe IieH (cM. puc. 3.2).
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Puc. 3-2 l/l}mmcaTop MOKa3bIBaJI COCTOSIHUEC MEPEKYNJICHHOCTH (Bl:l]]le OTMETKH 65) B TCUCHHUEC TJIUTECJIABHOIO I1€-
puoaa B M10JI€ 1 B aBI'yCte U HE10JIT0 B CeHTﬂﬁpe.

Most coOCTBEHHAsI MHTEPIPETAINS MOHITHI TEPEeKyIIIEH-HOCTh/IEPEPOIaHHOCTh TPOTHBOPE-
YHUT TOMY, BO YTO BEPAT M YEMY y4aT OOJBIIMHCTBO JAPYTUX aHAJMTHKOB. B 4acTHOCTH, 4TOOBI KakK-
TO OOBSICHHUTD, [IOYEMY CHTHAJIbI, BbIIaBAEMbIe UX WHIUKATOPAMH, 3a4aCTyI0 OKA3bIBAIOTCS CITUIIIKOM
NPEXKICBPEMEHHBIMH, HEKOTOPBIE AHAJMTHKU NMPUOEraloT K TaK Ha3hbIBAEMOMY aHAJN3y PacXOiKjie-
uuit (divergence analysis). DToT moaxoa HHYETO HE MPOSCHSCT: OH PETHCTPUPYET CHUMIITOM, a HE
npuunHy. [10SCHIO CBOIO MbIC/Ib. He3aBUCHMO OT CTENEHH MNepeKyIIEHHOCTH/TIepe-TpoIaHHOCTH
pBIHKA, TJaBHOW JIETEpPMHHAHTOW sBisseTcs Bpems. Cama JKe CTEleHb IEePeKyIUICHHO-
cTr/TepenpoIaHHOCTH — BTOPUYHA U HECYIIECTBEHHA. MeTomoM pob 1 omubOK MHE yaaioch yc-
TAHOBUTH, YTO €CJIM 3HAYCHHS HWHIWKATOpA HAXOAATCS B  OOJACTH  TEPEKyIUICHHO-
cTU/TIepenpOIaHHOCTH B TEUEHHE TISATH WM MeHee JHeN (BO3MOKHO MCIOJIb30BaHKE JAPYTUX €IUHHMIL
BPEMEHHM), TO JaHHOE COCTOSHHE MOKHO Ha3BaTh yMepeHHbIM. C Ipyroi CTOPOHBI, €CIIM HHIMKATOP
(HUKCHPYET COCTOSTHHE MEPEKYIICHHOC-TH/TIEPETPOAAHHOCTH JOJIBIIE MSATH JTHEH, TO 9TO COCTOSHUE
MO’KHO Ha3BaTh KCTPEMAJBHBIM. M3 3TOr0 CleayeT, YTO KIFOUEBON IMEPEMEHHOM SIBISIETCS BpeMs
(cm. puc. 3.3).
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Puc. 3.3 O6paTute BHUMaHNe, YTO COCTOSIHME NMepeKyMIeHHoe™ B MapTe IJHJI0CH HE0JT0, YTO COBIMAJIO C I[EHO-
BBIM ITHKOM.

N Bce-Taku BCTpeyarOTCs pelKuMe MPUMEPHI, KOTJa 3HAYCHHS MHAMKATOPA JIEPKATCS HA MOYTH
MPEACIIBHOM YPOBHE B T€UEHHE JOCTATOYHO JUIUTEIBLHOTO NMEPHOJIa BPEMEHHU. DTO O3HAYaeT TO XK€,
YTO M YMEPEHHOE COCTOSHHE MEPEKyIICHHOCTH/TIEPENpPOIaH-HOCTH, TO €CTh CYIIECTBYET OOJIbInas
BEPOSATHOCTh M3MCHEHUSI HAIIPABJICHHUS JIBMKEHUS 11eH (cM. puc. 3.4).
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Puc. 3.4 PoIHOK HAXOOWICH B COCTOSIHUM NMEPEKYIJIEHHOCTH B TeYeHHE TAKOT0 JUINTEJIHHOT0 BpEMEHH, YTO CIPOC,
HAKOHell, ucyepnaJj cedfsi. ITo0 — MCKJII0YEeHHe U3 00111ero NpaBuJja.

B manHOM citydae WHIMKATOP pacIioyiaracTcsi Ha TaKOM SKCTPEMAIbHOM YPOBHE, UTO OKa3bIBACT-
s Kak OBl 3a mpeenamu rpaduka.

OO01mas cutyauusi Ha pbIHKe

I[J'If[ OLCHKHU U MHTCPIPECTAINN oKa3aTeiiel PA3JIMIHBIX UHAUKATOPOB MOT'YT 6I>ITI) HCITOJIB30Ba-
HBI M JIPyTHE€ METONbl. B 4acTHOCTH, YTOOBI JydIlle MPEACTABIATh OOIIee HAIPABICHUE IBMKCHUS
pBIHKA, CIIEAYET TIATEIbHO aHAIM3UPOBATH JOJITOCPOYHBIC TCHACHIIUY IICHOBOW TUHAMUKU. VIHBIMU
CJIOBaMH, OIIPCACIINB 06H_IYIO TCHACHUOUIO PA3BUTHA PbIHKA, CICAYCT COBCPIIATH CACIIKHM TOJIBKO B
HaIpaBJICHUN 3TOU TCHACHIIUN. HaanMep, CCJIM TCHACHIHUA BOCXOAAIIAA U MHAWKATOP YKa3bIBaCT
Ha COCTOSIHHE YMEPEHHOW mepemnpomaHHoe™, To MOXHO BBIXOIUTH HAa PBIHOK. M, Haobopot, eciu
TEHJICHIIMSI HUCXOJISIIAs, & UHIAMKATOP IMOKA3bIBACT COCTOSHIE YMEPEHHOW MEePEKYIJICHHOCTH, MOXK-
HO BBIXOJIHWTH HA PBIHOK. Ecnu xe mokasanus HHJUKATOpa NpoTUBOpCHAT I‘OCHOI[CTBYIOH_IQI‘/'I TCHACH-
Uy, J1y4dme HU4YCro He npCaAnpruHUMaTh.

Mot¥i OmBIT TTOKa3bIBAET, YTO OOJILIIMHCTBO aHAIMTHKOB HE Pa3rPaHUYMBAIOT TOHSATHS yMEpEH-
HOW M Ype3MEpHON MepeKyIICHHOCTH/TIEPEPOIAaHHOCTH PhIHKA. S OOBSCHSIIO 3TO HEXEJTaHHEM 3a-
HUMAaTbhCA COGCTBGHHBIMI/I HCCICAOBAaHUAMU U OTCYTCTBUCM TBOp‘IeCKOI\/JI sknnku. Tem He MCHEEC, 1 HE
COOMpaIOCh YTBEPKAATh, UTO pa3pabOTaHHAs MHOIO MPOIEAypa MPEBOCXOIUT BCE, UTO OBLIO CIETaHO
panee. DTO BCEro JMIIb €mle OJUH CIIOco0 MHTEPIPETAlH HHINKATOPOB — BEChMa OPUTHHATBHBIN
Y YHUBEPCAbHBIH.
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HNunexc pacmmpenns auamazona (Range Expansion Index — REI) u
uaankatop Jdemapka (DeMarker Indicator)

B sTom pa3zzgene peub MoiieT o IBYX CO3AAHHBIX MHOIO MHAMKATOpPAaX, KOTOPBIE S UCIOJIB3YIO
J0BOJIbHO J1aBHO: 1) mHaekc pacmupenus auanazoHa (REI) u 2) unaukarop demapka. S mpemiararo
UX BalleMy BHUMAaHHIO KaK CBOETO poJia albTePHATHBY MHOTOM IIMPOKO M3BECTHBIM W UCIIOJb3Yye-
MBIM MHJIMKATOpaM, 4acTb U3 KOTOPBIX, KCTATH, TaKXke ObLIa pa3paboTaHa MHOM.

Wunukarop [lemapka u RE| peructpupyror o61acT LIEHOBOTO HCTOLIEHHUS, KOTOPbIE OOBIYHO
COBIAJAIOT C LIEHOBBIMH MHUKAaMU W BhaauHamu. [IpuBeneHHbIE BBIIIE COOOpPaXEHUST OTHOCHTEIBHO
NpaBUJIBHONH  MHTEPIPETAllMd  TOKAa3aHWW  WHAWKATOPOB O  COCTOSHUM  TEepeKyIUICHHO-
ctu/TIiepenpoIaHHOCTH B TIOJTHOM Mepe OTHOCSTCSI M K 3TUM JABYM HHIHKaTopam. OJJHAaKO B CBSI3U C
TEM, YTO JaHHbIE MHAUKATOPBl PACCUUTHIBAIOTCA apU(PMETHUECKH, a HE SKCIOHEHIIUAIbHO, BEpPOAT-
HOCTB TOTO, YTO OHM OyIyT pPEeruCTPUPOBATH JITUTEIbHBIC SKCTPEMAIbHBIE COCTOSIHHS, CYILIECTBEHHO
cHmkeHa. Kpome Toro, nis pacuera nnaukatopa REI ncnonesyror nepuon B BoceMb AHEH, TOATOMY
MOKa3aHUs YPE3MEPHOH Iepe-KyIIEHHOCTH/IEPENPOAaHHOCTH TIOYTH HE TOSIBISIFOTCS, & €CIIU U 110-
SBJISIIOTCS], TO Ha JJOCTATOYHO KOPOTKHI mepuon BpemeHH. Hike s mpencTaisiio Joruueckoe o0oc-
HOBaHUE 1 (HOPMYJIBI [T yKa3aHHBIX UHAWKATOPOB.

Hnuoexc pacumupenus ouanasona (REI)

VY MeHs Bcerja BbI3BIBAIA MOAO3PEHUE HHAMKATOPHI, KOTOPHIMHU TOJB3YETCs] OOJBIIOE YUCIIO
TpeiepoB. MHe KaxeTcsl, YTO M0J00HAass YHUBEPCAIBbHOCTh IPUMEHEHHsI CBOJUT Ha HET BCE MOJIO-
KUTENbHBIE YePThl TaKMX WHANKATOPOB. [loaToMy s Bcerga mbiTascs JuM00 Kak-TO YCOBEPUICHCTBO-
BaTh UMEIOIINECS UHIUKATOPHI, THO0 cO3/1aTh CBOU COOCTBEHHBIC. MIHACKC pacmmpeHus nuanazoHa
(RED — onuH U3 TakuxX HHAMKATOPOB. MHE XOTEIOCh CO3/1aTh WHAWKATOP, KOTOPBIA (PUKCHPOBAI
OBl MEepHOJIbl TOCTENIEHHOT'O POCTA U CHMKEHUS 1IeH, HO HE pearupoBall Obl Ha CIIOKOWHOE JIBUYKEHUE
1IeH B "TOPU30HTaJIHLHOM' HANpaBIICHUH, a TAK)KE Ha PE3KHE B3JETHl U NaaeHus. [l 3Toro s cpaBHU-
BalO IICHOBBIE MAKCUMYM M MHUHUMYM B OINpPEACICHHBIA J€Hb C MAKCUMYMOM M MHUHHUMYMOM 3a JIBa
IHS J10 3T0T0. [loN0KUTEbHAS Pa3HOCTh (PUKCUPYETCS TOTIa, KOTJ]a MAKCUMAaJTbHAS 1IeHA BBIIIE, YeM
nBa AHs Hazan. OtpunarenbHas pa3HOCTh (UKCUPYETCS TOTAa, KOTAa 3Ta MaKCHMallbHas IeHa
MEHbIIIe, YeM JBa JHA Ha3ad. Ecnu MuHUManbHas IieHa BbIIIE MUHUMAJIbHOW IIEHBI ABa JHS TOMY
HazaJl, TO (PUKCUPYETCS MONOKHUTENbHAS Pa3HOCTh. Eciii OHa MeHbIe, 4eM JBa JHS Ha3ad, TO QUK-
CHUpPYETCsl OTpUIIATEIbHASL PA3HOCTh. 3aTeM JBa TMOJYUYEHHBIX 3HAYCHUS CYMMHUPYIOTCS U OTNPEACIIs-
eTCsl 3HAUEeHUeE JJI JaHHOTO JHS.

B tabnuie 3.1 mokazaHbl 4eThIpe BO3MOXKHBIX BapHaHTa COOTHOIIEHUS MEXIY THEBHBIMU IHa-
Ma30HAMHM 1I€H CETOAHS W JBa JHS TOMY Ha3zaa. OTHOCUTENBHO LIEHOBOI'O MAKCMMyMa U MUHUMYMa
JIBa JTHSI TOMY Ha3ajl:

1) KaK I[CHOBOM MAaKCUMYM, TaK U [IEHOBOH MUHUMYM CETOJIHSIIIHETO THS BBIIIC;

2) ¥ MakCUMyM, ¥ MHHHMYM MEHbIIIE WJIM PAaBHBI COOTBETCTBYIOIIMM IOKA3aTENIAM JBa JHS TOMY
Ha3an,

3) MakCHUMyM BBIIIIE, @ MUHUMYM HIJKE HIIH paBEH MUHUMYMY JIBa JIHS TOMY Ha3a;

4) MakCUMyM HIJKE WJIM pPaBeH MAaKCUMyMYy JIBa JHsS TOMY Ha3aj, a MUHHMYM BBIIIE WIH PABCH MHU-
HUMYyMY J1Ba JHS TOMY Ha3al.

Taoauua 3.1 CpaBHeHHE JHEBHBIX THANA30HOB [[EH

HGHOBOﬁ MaKCUMYM CCTOAH: BBILIC, YEM LICHOBOM MaKCUMYM JIBa IHSA TOMY Ha3a/l
nu
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[leHoBOI MUHUMYM CETO/IHSI HM>KE UJIM PABEH LIEHOBOMY MHUHUMYMY JIBa JIHA TOMY Ha3aJ
NN

[leHOBO MaKCUMYM CETOJIHSI HUKE WJIM PABEH LIEHOBOMY MAKCHUMYMY JBa JHSA TOMY Ha3aJl
41

[leHOBOI MUHUMYM CETOJIHSI HMXKE UJIM PABEH LIEHOBOMY MHUHUMYMY JIBa JIHA TOMY Ha3aJ
NN

LleHOBO MaKCMMYM CETOJIHS BBIIIE, YEM LIEHOBOW MAaKCUMYM J[BA JTHSI TOMY Ha3aJl

41

LleHoBOI MUHUMYM CETO/IHS BBIIIE, YEM [IEHOBOM MUHUMYM JIBa IHS TOMY Ha3aJl

NI

[leHOBO MaKCUMYM CETOJIHSI HUKE WJIM PABEH LIEHOBOMY MAKCHUMYMY JBa JHSA TOMY Ha3aJ
41

LleHOBOI MUHUMYM CETO/IHS BBIIIE, YEM [IEHOBOM MUHMMYM JIBa IHS TOMY Ha3aJl

B nmanHOM ciy4yae Mbl HE CpaBHHMBAeM JHMAIa30HbI [[EH TEKYIIETO M MPEANICCTBYIONIETO JTHEH.

braromapst 3ToOMy yCTpaHsEeTCS KpaTKOCPOYHAsl CTaTHKA IIEH M MMOKa3aHWs MHIUKATOpa, CHTHAIIU-
3UPYIONIUE O HAIMYUU TCHICHIIMH, CTAHOBATCS OoJiee HaJIe)KHbIMU. Ellle 0JTHO yCIIOBHE JUIs JAHHOTO
WHIUKATOpa COCTOUT B TOM, YTOOBI INOO MaKCHMaJIbHAs [IeHA JIBa JIHS TOMY Ha3a]] OblLia BBIIIC I[CHBI
3aKpBITHS CEMb-BOCEMb JTHEH TOMY Haszajl, MO0 CETOHSIIHIS MaKCUMallbHas [IeHa Oblja BBIIIC MakK-
CHUMAaJIbHOH IIEHBI MATh-IIECTh THEH TOMY Ha3zal. DTO SBISETCS TOKA3aTeILCTBOM TOTO, YTO MaJICHUE
IIEH 3aMeUTMIIOCh M €CTh TapaHTHUs, YTO TMOKYIKa He MPUACTCS Ha TIEPUOJ] PE3KOTo MajcHus 1cH. B
TO K¢ BpEMs MHHHUMAJIbHAS IICHA JBa THS TOMY Ha3aj JO/DKHA ObITh MEHBIIE, UM IICHA 3aKPBITUS
CEMb-BOCEMb JHEH TOMY Ha3aj, WM CETOTHSIIHAS MUHAMAJIbHAS IIeHA JTOJKHA OBITh MEHbIIE, YeM
MUHHMaJIbHAs 1[eHa TSTh-IIECTh JHEW TOMY Ha3aa. TOYHO Tak K€ 3TO JOKa3bIBACT, YTO CKOPOCTh
pocTa LIeH He SIBJIACTCS YPE3MEPHOI U MOMOTaeT MPEeIOTBPATHTh MPOJIAXKy B MEPUOJ PE3KOTO IIEHO-
BOTO mojabemMa. B 000oux ciydasx, eciu JUHAMHUKA IIEH HE TOJATBEPKIACT CHU)KCHHUSI TEMITOB pOCTa
WA TAJCHUS I[I€H, WHIUKATOPY MPHIUCHIBACTCS HyJeBOe 3HaucHHe. [100KUTEIbHBIC M OTpHIIA-
TEJIbHBIC 3HAYCHUS 32 BOCEMb JIHEH CYMMHPYIOTCS M JENIATCS HA aOCONIOTHOE 3HAYCHUE M3MEHEHUS
1ieH (MOJOKUTEIbHOES WM OTpHIaTeabHoe). CO3MaHHbI TaKUM 00pa3oM HHIHKATOp KOJeOIeTCs B
npenenax ot 100 mo -100.
W3 cBoero omebiTa 51 3Haro, 4To, ecim nmokazanus REI mpessimaroT 60, a 3arem omyckatorcs mHimke 60,
3TO TOBOPHUT 00 OUeBHIHOM cimabocTtu peiHka. M, HaobopoT, ecnu REI onmyckaercs Hmke - 60, a 3atem
noJHUMaeTcs Bbilie -60, 3TO CBUACTENBCTBYET O CHIIC PhIHKA. [IpuMephl IOJJOOHBIX SBJICHUMN MOKa-
3aHbI Ha rpadukax, MOMENICHHbIX Ha pucyHKax 3.5 u 3.6.
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DeMarks REI IBM, 8 days
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Source: Logical Information Machines, Inc. {LIM), Chicago, IL.

Puc. 3.5 Ilokazannsa RH #mxe -60 00b19HO CBSI3BIBAIOT ¢ EHOBLIMH BnagnHamu. U, HaoGopoT, mokazannsa RE1
Bbine +60 THIMHYHEBI I HEHOBBIX MMKOB.
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DeMarks RE] US, 8 days
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM]}, Chicago, IL.

Puc. 3.6 O6a npumepa (Ha pucyHkax 3.5 u 3.6) oTpaxkaior B3auMocBs3b MeHaay nokazanusimu REI| u rpadpuxamn
neH. Iloka3annsa maauKkaTopa Bbime +60 u Hmke -60 00BIYHO COBMANAIOT ¢ EHOBLIMH JUKAMHA W BIaAnHAMHA. B
YaCTHOCTH, €CJIM KPHBasi MHAMKATOPA mepecexkaeT oTMeTKY -60 cHu3y BBepx mim oTMeTky +60 cBepXy BHU3, TO
ITO MOKHO CYHTATH MPH3HAKAMH Pa3BOPOTA IeH.

B Tabnuie 3.2 mpuBOAMTCS TEKCT KOMITBIOTEPHOH MporpaMmsbl pacdyera naaukaTopa REI.

Taoauna 3-2 BocbmuaneBHbI nHAuKaTop REI

ATTR MACRO REI2 (SECURITY sec. PERIOD TimePeriod )
DEFINE

COLUMN MACRO sub”values (SECURITY see)

VARS

varl

var2

nuni_zero

nuia_zero2

INITIALIZE

varl := High of sec - High of sec 2 units ago

AND

var2 := Low of sec - Low of 3ec 2 units ago

AND

nunLzero :=- if High of sec 2 units ago < Close of sec 7 units ago AND
High of sec 2 units ago < Close of sec 8 units ago AND

High of sec < Low of sec 5 units ago AND



bubnuoTeka Tpengepa - http://tuttoforex.ucoz.ru

High of 3ec < Low of sec 6 units ago then 0 Else 1 Endif AND
num_zero2 := if Low of sec 2 units ago > Close of sec 7 units ago
AND

Low of sec 2 units ago > Close of sec B units ago AKD Low of sec > High of sec 5 units ago AND
Low of sec > High of sec 6 units ago then 0 Else 1 Endif

RETURN

{ nuinLzero * num_2ero2 * varl ) + { var2 * nuni_zero * nuia™zero3)
EHDHACRO

COLUMN HACRO AbsDailyVal { SECURITY sec }

VARS

var3

vard

INITIALIZE

var3 := AbsVal { High of sec - High of sec 2 units ago )

AND

var4 := AbsVal ( Low of see - Low of sec 2 units ago )

RETURN

var3+ vard

ENDMACRO

RETURN

TiraePeriod sum of eub__ valuea ( sec ) / TimePeriod sum of AbsDailyVal ( sec)
ENDMACRO

Nupuxkarop Jlemapka

Nunukarop Jlemapka CTpOUTCS HAa OCHOBE CIEAYIOIIMX CONOCTaBICHUN. BHYTpUIHEBHOM Mak-
CUMYM TEKyLIETO IHS CPAaBHHUBACTCSA C BHYTPHIHEBHBIM MAaKCUMyMOM Ipeablaymero nHsa. Eciau
BHYTPUIHEBHOW MAaKCUMYM TEKYIIErO IHS BBIIIE, TO PETUCTPUPYETCS COOTBETCTBYIOLIAS Pa3HOCTb.
Ecnu BHYTpHIHEBHON MakCMMyM MEHbILE WIM PaBEH BHYTPUIHEBHOMY MAKCHUMyMYy MpEABIAYIIETO
IIHSI, TO PErHCTPHUPYETCS HyJIEBOE 3HAYCHME. 3aTeM MOJY4YCHHBIE TaKUM o0pa3oM pasHocTH 3a 13
IHEe cymmupyrorcs. [lonmydeHHOe 3HaUYe€HUE CTAaHOBUTCS YMCIUTENIEM MHIMKATOpa JleMapka u ne-
JUTCS HAa Ty K€ CAMYIO0 BEJIIMYMHY IUIIOC CyMMa Pa3HOCTEH MEXIy LIECHOBBIMM MHUHMMYMaMH Ipen-
IIECTBYIOIET0 U TeKymiero AHe 3a 13 nueil. Ecnu neHoBoi MUHMMYM TeKyLIero IHs 0OJbIIe TOTO,
KOTOpBI OBLT IEHb TOMY Hazal, TO (pUKCUpyeTCs HyJeBoe 3HaueHue. Takum oOpazoM, co3aaH Mpo-
CTOHM M 4yBCTBUTEIbHBIA NHIUKATODP, CHOCOOHBIN MpEACKa3bIBATh IOBEIECHUE LIEH.

Ha pucynkax 3.7 u 3.8 3T0 siBIeHUE HArJsIHO MpoaeMOHCTpupoBaHo. Ha rpaduke mokaszaHo,
kak uaaukatop koneonercs ot O mo 100. Koraa mokazanusi HHIUKATOPa OMYCKAIOTCS HUXKE OTMETKU
30, To oxxumaercst pa3BoOpoT LieH BBepx. Koraa mokazanust MHAM KaTopa MOJHUMAIOTCS BBIIIE OTMET-
ku 70, TO 0)kHM1aeTCsA Pa3BOPOT IIEH BHU3.

Kak u nnnukarop REI, unnukarop Jlemapka npeaHasHaueH JUIsl BBISIBICHUS 00JacTeil ¢ BbICO-
KUM U HU3KUM pUCKOM I mokynku. Ho ecnu BbI, uToObl onpeaenuTs HCTHHHYIO TEHACHLIUIO HA
PBIHKE, CPAaBHHMBAET LIEHBI Y€pe3 I€Hb, MHAUKATOP JleMapka cpaBHMBAET II€HBI JTaHHOTO U MPEbITy-
miero pHer. Kpome toro, REI paccunThiBaeTcsi ¢ mOMOIIBIO IICHOBBIX 3HAUYCHHM, MOTYYEHHBIX 3a 8
nueit, a Uamukarop lemapka — 3a 13 aneit. (BpemenHo# mapamerp 000MX HHIMKATOPOB MOXET
OBbITh CBOOOZHO M3MEHEH.) Huke mpuBOIUTCS TEKCT KOMITBIOTEPHOM MPOTrpaMMBbl pacdeTa MHANKa-
topa Jlemapka (cMm. Tabmuiry 3.3).

Taoauna 3.3 TpuHagHATHAHEBHBII HHAUKATOP JleMapKa

ATTR MACRO DeHarker (SECURITT Sec. PERIOD TimePeriod )
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RETURH

MovingAvg ( If High of Sec > High of Sec 1 unit: ago

then High of Sec - High oJ Sec 1 unit ago Else 0

Endif, TimePeriod ) /

MovingAvg ( if High of Sec > High of Sec 1 unit ago

then High of Sec - High of Sec 1 unit ago Else 0

Endif + If Low of Sec > Low of Sec 1 unit ago Then 0

else Low of Sec 1 unit ago - Low of Sec endif, TimePeriod )
ENDMACRO

S pexomeHnyt0 paboTaTh Kak C JOJITOCPOYHBIMH, TaK M C KPAaTKOCPOUHBIMU BapHaHTaMHU 3TUX
uHAUKAaTOpoB. Mcmonb3oBanue Oojiee UTMTENBHBIX IMEPHUOJIOB pacueTa IMO3BOJSET 3allelHUThCS 3a
JIOJTOCPOYHYIO TEHIICHIMIO B Pa3BUTHH PbIHKA. VHAMKATOPHI ¢ KOPOTKMMH MEPUOJIAMH MO3BOJISIOT
BBIXOJHUTb Ha PBIHOK B TOYKC C HAMMCHBIINM PUCKOM U INNIAHUPOBATH MOMCHT 3aKJIIOUCHUS CACIIKU
TaK, 9TOOBI OHA OBLIa B pyClieé OCHOBHOW TEHICHIIHH.

Ha mpumepe unaukatopoB RE] u Jlemapka s mokasai, Kak MpoOCTO CO371aBaTh COOCTBEHHBIC HH-
nuKatopbl. [ToMrMO HEOONBIIONW TBOPUECKOW KHMIIKU ISl ATOrO TPeOyeTcss MCKPEHHEE JKEJIaHUe
CTaTh Jiydlle OOJBIIMHCTBA APYrux TpehaepoB. Korma s BnepBble mocTaBui mepes co0oi Takyro
1ICJIb, B MOEM PACIIOPSIKCHUN HE OBLIO HU KOMITIBIOTCPOB, HU IIPOrpaMMHOI0 oOecrieueHus. CGFOI[H?[
BCE U3MEHIIIOCh. VIHBIMU CITOBaMH, €CITM BB TBEPJI0 HAMEPEHBI JOOUTHCS ycIexa Kak Tpeiaep, y Bac
HET OIpaB/JIaHui, YTOOBI HE JeaTh TO, YTO JCIIALO 5.

DeMarker (13 days) S&P 500
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.
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Puc. 3.7 O6paTuTe BHUMaHUE, YTO IBHKEeHUS] KpuBoii mHankatopa lemapka Boime 70, a 3aTem ke 70 cooTBeT-

CTBYIOT IIEeHOBBIM JINKaM, 1, Ha000poT, nBu:kenns Huzke 30, a 3aTem Bbiine 30 COBNAAAIOT ¢ eHOBHIMH BIAJUHA-
MH.

Demarker (13 days) CBS
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM]), Chicago, IL.

Puc. 3.8 Od6paTure BHUMaHHe, YTO Moka3aHusi uuankaTopa Himke 30 U Bbime 70 yKa3pIBalOT HA BO3MOKHOCTH
nepesioMa TeHJAEeHINH.
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TJIABA IV
BOJTHOBOW AHAJIN3 (WAVE ANALYSIS)

B nauane ceMuaecsAThIX roJioB cpa3zy MocCJ€ 3HAKOMCTBA C TEOpHEH BOJH DJUIMOTA S Hayald MC-
KaTh CIIEIUAIUCTOB B TOH OOJIACTH, KOTOPBHIE MOTIM OBl MHE IIOMOYb B COBEPIICHCTBE OBJIAJIEThH
IpreMaMH BOJIHOBOTO aHanu3a. K coxalieHuto, s 3HaJl TOJBKO O JIBYX aHaJUTHKaX, UCTOIb3YIOMINX
Ha npaktuke Teoputo BoiH: ko Komnunze u3 Cent-Jlyuca u Jxexe @pocre uz Kananel. Onu Ha-
3BaJIM MHE Psii HTHBECTOPOB, SKCIIEPUMEHTUPOBABIIINX C TEOpUEH BOIH DumoTa u yuciamu dudo-
Hayyu. B yacTHOCTH, MHE OPEKOMEHA0BAIMN BYX Bpaueil u3 daopuisl, KOTOpbIE, MO CIyXaM, XO-
poriio Biagenu npeameroM. MHpopmaius, KOTOpyr s CMOT OT HUX TOIy4uTh (BepHEe, MOTHOE OT-
CYTCTBHE TaKOBO¥i), U ChIlpajia PEHIAIONIYI0 POJIb B CO3MaHUM MOET0 COOCTBEHHOTO MOAX0/a K BOJI-
HOBOMY aHAJIU3Y.

O Moeil Hey1TaqyHO MONBITKE MOMOJIHUTh CBOU 3HaHMSI B 00JIaCTU TEOPUU BOJIH DJUIMOTA JIy4Ile
BCEr0 TOBOPAT JBa HE CBSI3aHHBIX JAPYT C APYroM COOBITHA. S mpuriacuia oAHOro U3 Bpayeil B Buc-
KOHCHH, YTOOBI OH TMOJETWICS C MOMMH KOJIJIETaMU OIBITOM HCIOJb30BaHUS BOJHOBOTO aHANU3A.
Korga s mpuexan B a3pomnopTt, caMoseT yKe NPU3EMIIMICS U MAaCCAXKUPhI BHIIUIA, HO MOETO Bpada
HUTIe He OBLI0. 51 MO3BOHWII B €ro o(uc, 4TOOBI y3HATh, HE OT03/1aJ JIn OH Ha camosieT. Cekperapina
yBepHJIa MEHs, 4TO OH BbUIeTeN (OHA caMa ero MpoBOXKalia) U YTO OH 00s3aTeNIbHO HaiaeT MeHs. B
KOHIIE KOHIIOB KO MHE ToJIo1IeN YeaoBek u cupocuit: "Bol Tom?" OH 3asBuII, 4TO cpa3y MeHs y3HaI,
MMOCKOJIbKY B TPACKTOPHH, KOTOPYIO 51 OMUCHIBAN, OJIykKJIas MO adpoIopTy, MPOCMATPUBAIOTCS YTIIbI
®ubonauuu. S cpaszy moHs, ¢ KEM UMEIO JI€J0, U BO MHE 3apOANIIOCH TypHOE npeadyBcTBUe. OHO
MEHsI HE TIOJIBEJIO: BCTpeUa OKa3anach aOCOJIOTHO IMyCTOM U Oe3pesyabTaTHOW. Ha aToM s He chascs,
HO pemni nmodece0BaTh CO BTOPHIM CHEIHMATIMCTOM B 00JIaCTH TEOPUU BOJIH CHayana 1o Tenedony,
Mpexk/ie YeM Mpuriamarh ero B Buckoncus. JKu3np noarsepania MyapocThb 3Toro mara. Oka3anoch,
YTO JIOKTOP SBJIIETCS CTPACTHBIM MOKJIOHHUKOM Diuinora U PubGOHAaY4YM M 4TO €ro >KU3Hb IOJHO-
CThIO OCHOBBIBA€TCS Ha MX TEOPHUSAX. B 4acTHOCTH, OH OBbLI TpHU pasa *keHat, y HEro miATh JIeTel, OH
paboTaeT BoceMb AHEH MOAPsI, a 3aTeM TPUHAIUATh JHEH OTAbIXaeT. Sl Bce MOHSUI U PELI CaMo-
CTOSATEIHHO 3aHATHCA M3YUYCHHEM Ipeamera. Sl ObLT yBEepeH, YTO B YKA3aHHBIX TEOPHUSIX €CTh 'IKeM-
Yy>KHOE 3€pHO', HO MHE IPEJCTOSII0O HAUTH €ro CaMOCTOSITENIbHO. B KOHIIE KOHIIOB MOC/IE10BaTENb-
HocTh PHOOHAUYM JIeKalla B OCHOBE CaMbIX Pa3HbIX SIBJICHUI: HauMHas oT En-uneTckux nupaMuj u
KOHYas IepecyeToM KIIOMETPOB B M. OHAKO €€ poJib, paBHO KakK M POJib TEOPUH BOJH B Pa3BU-
TUU PBIHKOB MPEACTOSIIO elle BBISCHUTh. MO# MOAX0/ K UCTIOIB30BaHUIO OTHOIICHH DuboHaudn B
pacueTe BeIMYMHBI KOPPEKIIUHU YK€ OBUT ONKCaH B Ii1aBe 2. B 3Toil T71aBe s1 OCTAaHOBJIIOCH HA MPHMeE-
HEHUU pa3pabOTaHHBIX MHOW METOJUK BOJHOBOTO aHAJN3A.

Emie B Hauase ceMHuIeCATHIX TOJJOB O TEOPUHU BOJIH IMOYTH HUKTO U HE BCIIOMHUHAI, CETOIHS JKE ee
MpU3HAHUE U TOMYJSIPHOCTh MPOCTO OIIeIoMIIsitoT. [IprMepHo ABaanaTh JeT ToMy Ha3ald sl OyKBallb-
HO BBIOMBAJICS M3 CWJI, TIBITASICh HAWTH HA rpadke BOJIHBI U MCIIOJIb30BaTh UX JUIsl aHAIHM3a PhIHKA. B
PETPOCHEKTUBE BCE MOIYYaloCh MPEKPACHO, HO MPUMEHUTh JAHHBIA METOA AJIsi MPOTHO3UPOBAHUS
JBUKECHMSI 1IeH ObUIO MOYTH HEBO3MOKHO. He CyllecTBOBallo YeTKHX W SICHBIX MpaBWII, KaK B IMPO-
L[eCCEe Pa3BUTHUS TOM MM MHOM BOJIHBI TOYHO OINPEAEIUTH MOMEHT €€ 3aBEPLICHMS], HE TOBOPS YK€ O
ee 3apokaeHnu. Kak OynTo meITaembest MOHMaTh ABIM: Bpoie Obl M BUAHO, J1a B PYKH HE JTAeTCH.
HekoTtopsie n3BecTHBIE MPUBEPIKEHIIBI TEOPUU BOJIH YCIEUIHO MPUMEHSIOT €€ Ha MPaKTHKE, HO MX
OOBSICHEHUS] KOHKPETHBIX BOINPOCOB M CUTyallMi, KaK MPaBWJIO, BECbMa TyMaHHbl M H300HIYIOT
OOJIBIINM KOJIMYECTBOM HCKIIOUEHHUH U 0oroBopok. OcobeHHoe 6eCIIOKONCTBO Y MEHS BCETra BhI3bI-
BaJl TOT (DaKT, YTO OJHA U Ta K€ TEOPHSI UHTEPIPETUPYETCS MMO-pPa3HOMY pa3HbIMM aHAIUTUKAMU. S
YacTo IIy4y 1O 3TOMY MOBOJY: €CIK OBl IeCATH ''IKcrepTaM’ 10 TEOPUH BOJH DJUTHOTA Iy OJIUH U
TOT k€ rpauK, TO MOTYYHIN OBl IECATH COBEPIICHHO PA3TUYHBIX UCTOJNKOBaHUN. Kak MOXXHO 10Be-
pPATH METOJMKAM, OCHOBAaHHBIM Ha JaHHOM TEOpPHUH, HapUMEpP, METOAY pacyeTa BEJIHMUYUHbI KOPPEK-
IIUH, €CITU caMa TEOPHsI CTOJIbh TyMaHHa? UTOOBI pa3penInTb CBOM COMHEHHUS M B TO K€ BPEMs B3STh
BCE JIy4lllee U3 BOJHOBOI'O NMPUHIINMA, sI pa3paboTaj CBOIO COOCTBEHHYIO METOUKY MJIEHTU(UKALNN
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BOJH. OT OOIIENPUHATOW OHA OTIMYAETCS MPOCTOTOM, YETKOCTHIO (DOPMYJIMPOBOK M BHYTpPEHHEH
JIOTHKOM.

DneMeHTHl YUCII0BOM nocneaoBareabHocTH PUOOHAYYM MPOYHO BILIETEHBI B CTPYKTYPY BOJIHO-
BOT'O NPUHIMNA DJUIMOTA, HAYMHAA OT YHCJIA BOJH U 3aKaHYMBAsl BEJIUYMHON KOPPEKIMH U LIEHOBBI-
MU opueHTHpaMu. K coxalleHHIo, 10 TOro, Kak IOSBUIICS MOW IOJHOCTBIO MEXaHWUYECKHH METOJ
BOJIHOBOTO aHaJIM3a, He ObUIO CO3JaHO HU OJHON CKOJBKO-HUOYIIb OOBbEKTHBHOW METOAUKH. B 00-
LIMX YepTax, B OCHOBE MOETo 1noaxoaa — D-BonHOBOro ananusza — jiexaT 1IEHOBbIE KOH(PUTYpALINH,
XapaKTEePU3YIOUIUECS ONPENEICHHON MOCIEN0BATEIbHOCTBIO [ICHOBBIX MAaKCUMYMOB U MUHHUMYMOB.
BpemenHoil nmepuo 11l KakA0H Takoil mocienoBaTeabHOCTH ompejensercs yuciom PuOoHayyu.
MoryT UCnoNb30BaThCS pa3InyHbIE YHMCIA U3 MOCJIEI0BATEIBHOCTH, HO BCE OHU JOJDKHBI OTBEUATh
OJIHOMY U TOMY € TpeOoBaHUIO. B KaX10M ciyyae TOJKHO HAKOMHUTHCS JOCTaTOUHOE KOJIMYECTBO
JAHHBIX JUIA BBIBICHUS HEKOEro pabouero madiioHa. B 4acTHOCTH, s BBIACINAI0 MAKCUMaJbHYIO Lie-
HY 3aKpbITUs 3a 13 1qHel, Takylo, YTO OHa BhIIIE [EHOBBIX MaKCHMYMOB BCeX IMpemecTByomux 13
nHei. [lanmee st BBLAGNSIO MEPBYIO IIEHY 3aKpbITUs ([TOCIEe MaKCUMajibHOW LIEHBI 3aKpbIThs 3a 13
JIHEH), KOTOpas SIBJIETCS MUHUMAJIBHOM 3a 8 JHEH, TO €CTh HIXKE BCEX IICH 3aKPBITUS 32 MPEIbIIy-
e 8 aHei. Ecnu 9T TOYKHM ompenenieHbl, MEPBYI0 BOJIHY MOXHO CUMTATh 3aBepIIeHHOW. BTopas
BOJIHA HAYMHAETCS TOI'ZIa, KOIJla pErUCTpUpyeTcs MaKCUMallbHasl LieHa 3aKpbITus 3a 21 neHsb, Takasd,
YTO OHA BBIIIE BCEX LIEH 3aKphITHA 3a mpeamecTBytonmii 21 nens. Bropas BonHa cuutaercs 3aBep-
IICHHOM, Korja 3a)MKCHpoBaHa HAMMEHbBINAs [IeHa 3aKphITHs 32 13 gHel, Takas, 4To OHa HUXKE BCEX
LIEH 3aKpbITUS 3a npeauecTByromue 13 nHeil. Y, HakoHel, TpeTbs BOJIHA HaYMHAETCs, KOTAa pealu-
3yeTcst 34-AHEBHBIM MaKCUMyM — MaKCHUMajibHasl Ll€Ha, MPEBbIIAONIas MaKCUMalIbHbIE LIEHBI 3a
npenmectByonme 34 mHs. TpeThss BOJMHA CUYMTAETCs 3aBEpIICHHOW, KOrja peructpupyercs 21-
JTHEBHBIN [IEHOBOI MHHUMYM, TaKOW, YTO OH HMKE BCEX MUHUMAJILHBIX IIEH 3a MpeanecTByomui 21
nenb (cm. puc. 4.1).
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Source: Logical Information Machines, inc. (LIM), Chicago, 1L.

Puc. 4.1 Jtor rpaduk sBiasieTcss miuTiocTpanueid Moeii koHuenuuu D-Bonnbl. B Touke A 3apermcrpuposan 21-
JAHEeBHBIN eHOBOI MUHUMYM — MHHHUMAJIBHAS IIeHA, KOTOPAasi PaclojioKeHa HUKe BCeX eHOBBIX MUHHUMYMOB 32
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npeamecTByomuii 21 nenn. JBuikeHue neH BBepx, noMmedeHHoe nudpoii 1, paxkrnyecku 06110 BHISIBJIECHO 32 Ye-
ThIpe AHA 10 HEHOBOI'0 MUKAa — B JIeHb, KOI'a [IeHA 3aKPbITHA NPEBbICHJIA BCe IIeHOBble MAKCHUMYMBbI 32 Npe/ie-
crByomue 13 aueii. [leppasi D-BoiHa hopMaNbHO 3aBepPIINIACH, KOTa ObLIA 3aperHCTPUPOBAHA IeHA 3aKPBHITHA
HIUKe, YeM IeHbI 3aKPBITHSA 32 nmpenumecTByomue 8 queil. Hayanom ciaenyromeii Bocxoasiieii BOJHBI SBJISIETCH
JeHb, KOI/1a IleHA 3aKPBITUS NMPEBBICHJIA BCe IEeHbI 3aKPhITHS 32 npeamecTByomuii 21 qens. OHa 3aBepuInIach
nocJie Toro, Kak 0bljIa 3aperucTPUPOBAHA IleHAa 3aKPbITHA HUKe, YeM BCe LeHbI 3aKPBITHSI 32 NMpeAlIecTBYIOIHe
13 nueii. U, HakoHen, mocjaeAHsAA BOCXOAAIIAS BOJTHA HAYAJIACH, KOTAA ObLT 3aperucTpupoBaH 34-IHEeBHBINH MaK-
CHMYM — MaKCHMAaJbHasl IIeHA, MPeBBIIIAIINAS MAKCHMAJbHbIE IeHbI 32 NnpeamecTsyomue 34 aus. Boana 3a-
BePUIWJIACH, KOTJIA MOCJIe 3TOro 0bL1 3adukcupoBan 21-1HeBHBINH MUHUMYM. B 1aHHO MeToAuKe BpeMs He SIBJISA-
ercsl pelialomuM (GakTopoM, 32 MCKJIIOYEHHEM BbIOOpa YKc/Ia AHeH AJs 3aBepuieHus BoJIH. ['opa3no 0osee Baxk-
HBIM SIBJISIETCSI CAMO JIBUKEHHE LIeH.

Bce MeToauku B 3T0i KHHre (B TOM YKCIIC U BOJTHOBOW aHAJIM3) MPOUJLTIOCTPUPOBAHBI HA THEB-
HBIX Tpadukax. ITO BOBCE HE 03HAYAET, YTO OHU JCHCTBYIOT TOJILKO B MIpeIeiaxX JaHHOTO BPEMEHHO-
ro MHTEpBaia. YKa3aHHbIC MPUHIUILI IPUMEHUMBI K aHATU3y JIOOBIX Tpa)uKOB — KaK YaCOBBIX,
TaK U MECSYHBIX.

W3 mocnenoBaTenbHOCTH YHCEI, HEOOXOIUMBIX JIJISl OTIPEJICIICHUs] TPEX BOJH, BUTHO, YTO YUCIIO
THEH, HEOOXOIUMBIX JUIsl YCTAHOBJICHHS IIEHOBBIX MUHUMYMOB, coctaBisieT 0,618 or uucna muei,
HEOOXOIUMBIX JUISl YCTAHOBJICHHSI IIEHOBBIX MaKCUMyMOB. OCOOCHHO Ba)KHO 3apErHCTPUPOBATH TOY-
Ky 3apoxjieHus BoJHbIL. [lepBas D-BosHA 3aporKaaeTcst TOJIBKO MOCIE TOrO, KaK PETUCTPUPYETCS MU-
HUMaJIbHas 1IeHa 3aKkpbITHs 3a 21 nenb (cM. puc. 4.2). Ecau Tpeiiaep oBiiajies METOIUKOM BBISBICHUS
D-BoH, TO MOXHO UCTIOJIB30BaTh METOJI pacyeTa yPOBHEH KOPPEKIIHH, BKIIOUYAs ONPECIICHHE KPH-
TUYECKOU IIeHbI ¥ MpuMeHeHue T D-kBanndukaTo-poB KOPPEKIUH, TaK ke, KaK OMUCAHO B TJIaBe 2.

S&EP 500 Index

Hay 1982 Jun Jul Aug Sep Qct Hov Dec

Source: Logical Information Machines, Inc. {LIM), Chicago, IL.

Puc 4.2 Touka A 0603HaYaeT HAUMEHBIIYIO L[eHY 3aKPBITHS 32 21 JeHb M TeM caMbIM SIBJIsIeTCS] HAYAJI0M IepBoii
D-Boanbl. Ilocie Toro kak 3a¢uKcupoBaHa HaAMBBICIIAN I[eHA 3aKPbITHs 3a 13 qHell, a 3aTeM HaMMeHbIIAasI IieHA
3akpbITHs 32 8 AHeii, D-Botna | 3aBepmaercs. OfpaTuTe BHHMaHHE HA TOUKY A, TOUKY caMOi HU3KOil LeHBI 3a-
KpbITHS 32 21 1eHb.
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Jlns uaeHTUGUKAIME BOJH MOXXHO HCIIOJIB30BaTh M jpyrue uncina dudonauum. [locnemora-
TETBHOCTh HE 0053aTeNbHO JOJDKHA HauYuHaThes ¢ uncia 13. Hampumep, uucna 21, 34, 55 u tak na-
Jiee TI03BOJISIFOT BBIOpATh 0oJiee JOATOCPOUYHYIO MIEPCICKTHBY, HO YK €CIIH BHIOPAHO MEPBOE YMC3K),
TO BCE MOCIEAYIONINE TOJHKHBI MOMYUHATHCS 3aKOHOMEPHOCTSIM YHCJIOBOTO psija, a YHCIO JTHEH, B
KOTOPOE PErHCTPUPYETCS IIEHOBOM MHUHUMYM, TOJDKHO coctarisatk 0,618 ot umcna aHeid, HeoOXoau-
MBIX ISl pETUCTPALIUK IEHOBOTO MakcuMyMa (cm. puc 4.3).
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Source: Logical Information Machines, Inc. {LIM), Chicago, IL.

Puc. 4.3 Ha rpajduke or4yerinBO mpocie:xkuBaercsi 3apoxaeHne D-oaHbl 1,''Xopoino BbIpaKeHO IBUKEHHE K
Touke 5. Te e camMble 3aKOHOMEPHOCTH M B3aMMOOTHONIEHHSI COOJIIONAIMCH Obl, €C/IM ObI 3TOT rpaduK ObLT He
JHEBHBIM, a, CKA3KEM, YACOBBIM.

[Tocne naenTudukamyy nepBoii D-BoHBI MOYKHO ONIPENEIUTh IIEHOBBIE OPUEHTUPHL. [ 3TOTO
nepBasi BOJIHA YMHOXKAeTCss Ha pasziauyHble Kodddunuentsr dudonayun: 1,618, 2,618, 3,618 (cm.
puc. 4.4 u 4.5).
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Homestake Mng.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM}, Chicago, IL.
Puc. 4-4 YMHOXMB UIMHY NEPBOro Bocxojsimero orpe3ka A-B na 1,618, 2,618, 3,618 u 4,618. noayuaem mnocJe-

Ayionue neHosbie opueHTHPHI B Toukax C, D n E.

Hewlett Packard

9 1B 27

Aug 1986 Oct Jan 1987 May Aug

Source: Logical Information Machines, Inc. {LIM), Chicago, IL.

Puc. 4.5 O6pature BHUMaHue, 4TO HeHOBbIe opueHTUPHI C, D u E noxy4deHsl nyTeM yMHOKeHUS JIMHbI D-BoJIHBI

| (rouxku A-B) Ha ko3¢p¢puuuents 1,618, 2,618 u 3,618.
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S Bcerma monaraji, 4To MO JJTUTEIBHOCTH OHMPIKEBBIC CIEIKH MOXXHO OXapaKTEepH30BaTh Kak
KpPaTKOCPOYHBIE, CPEIHECPOYHBIC M JIOJITOCPOUYHBIC. BOJIBIIMHCTBO TPEHICPOB TaKkKe HCIOIB3YIOT
3Ty TePMHUHOJIOTHIO0. OHAKO MBI BKJIQJIBIBAEM Pa3HBIN CMBICI B 3TH CJI0BA. Tperiephl CBA3BIBAIOT HX
C pa3MMYHBIMH BPEMEHHBIMH UHTEpBajIaMH, a 5 CBA3BIBAIO MX C JBKEHHUEM IIeH. B mocneanue roabl
3aMEeTHO BO3pOCIia HeCTAOMIBHOCTh (PUHAHCOBBIX PHIHKOB. Panbiie n3menenue 1ied Ha 10% 3anuma-
JI0 HE MEHEE OJIHOTO-/IBYX MecsieB, m3MeHeHne Ha 10%-20% — ot aByX 0 IIeCTH MECSIeB, U3Me-
Henue Ha 20%-30% — cBpie mectu MecsneB. Cedac 1eHbl U3MEHSIOTCS 3HAYUTEIIBHO OBICTpee
BCJIE/ICTBHUE TOTO, YTO MHOXECTBO (JOHIOB U IPYTHUX (PMHAHCOBBIX OPTaHU3AIMMA, PACTIONATAIOIINX
OTPOMHBIMH KaIllUTaJTaMH, OJJHOBPEMEHHO PUHUMAIOT PEIICHHE O MPOJAXKE WM MOKYTKE, TOCKOIb-
Ky BCE OHHM ITOJIB3YIOTCSI CXOKUMHU METOJIMKAMH aHAIH3a TCHICHITUN U UMEIOT JOCTYT K OJJTHUM H TEM
ke uctTouyHukaM uapopmanuu. To, 4TO paHblIe 3aHUMANIO HEIETH, Teeph MOXKET MPOU30OUTH B CUU-
TaHHbIE MUHYTHI. JTO OJIHA U3 OCHOBHBIX IIPUYUH HEIPEICKa3yeMOCTH PHIHOYHBIX ITUKJIOB. BOT mo-
4eMy cerojiHsi ObIJI0 ObI HEOCMOTPHUTENHLHO KOHIIGHTPHPOBATH BHUMAHUE HA BPEMEHHBIX HHTEpBaJaXx,
a He Ha JBKeHnu 1eH. Camoe 1ieHHoe B D-BOJIHOBOM aHANM3e — 3TO KakK pa3 MpU3HAHUE BAKHOCTH
JBUKEHHUSI LIEH.

Onucanne D-BomHOBOrO aHanM3a B JaHHOU IJIaBe BeCbMa MOBEPXHOCTHO, HO U3 HETO BBHITEKAET
OJTHO OYEBHUIHOE CIICJICTBUE!
€CJIM aHAJUTHK MPHU3HACT, YTO MOABEMBI U TAJICHUS Ha PBIHKE MPOUCXOAAT BOJTHOOOPA3HO, TO eMy
OyJeT HECJI0KHO MEePEBECTH LIEHOBbIE JBUKEHUS B Pl OOBEKTUBHBIX, JETKO ONpEesieMbIX Ha Tpa-
(uKe EHOBBIX MOJENel. DTO 3HAUUTEIHHO YNPOINAET MPOIEeIyPy pacyeTa [EHOBBIX OPUEHTUPOB U
BEITUYHMHBI KOPPEKIUH, a TakKKe 00eCreUnBaeT MOCIeOBATEIFHOCTh U YHUBEPCATHHOCTh METOUKHU
BBISIBJICHHSI BOJTH.

I'/TIABA V
HAKOIIVIEHUE/PACHPEJIEJIEHUE
(ACCUMULATION/DISTRIBUTION)

Moe 3HaKOMCTBO C TPaJMLIMOHHBIM TEXHUYECKUM AHAIU30M, B KOTOPOM NPUCYTCTBYET HEMAJIO
CYOBEKTHBHBIX, TIOYTH XyI0’KECTBEHHBIX OIPEIEIICHUH, TPOU3BEII0 Ha MEHS THETYIIIEE BIICUATICHHUE.
51 B3OyHTOBaJICA M BHAN B OPYryl0 KpailHOCTh: Hayald MCKaTh OOBEKTHBHBIE, YUCTO MEXaHUYECKUE
npoueaypsl rpadguyueckoro ananusa. B To ke BpeMs, HCIOIb3Yysl CBO€ IKOHOMUYECKOE U MaTeMaTu-
gyeckoe 00pa3oBaHMe, 5 3aHSIICA Pa3pabOTKOM Mojenel crpoca-mpeIoKeHus, KOTOpbIEe TO3BOJISLITH
Obl OIpeneNsaTh OIaronpusATHIE YCIOBHS JUIsl MOKYNKU U AJis Npoaaxu. JlaHHas riiaBa BCeleno Mo-
CBILIEHA TOMY, KaK MHE YJaJI0Ch PEIIUTh IOCTABJICHHBIE 3a/1a4U.

XoTs MO METOJIMKA TIEPBOHAYAIILHO MpeAHa3HavaIach IJs aHanu3a (OHIOBBIX PHIHKOB, Iajlb-
HEWIMe MCCIICAOBaHUs MMOKa3aly, 4TO OHa (I0Cjie BHECEHHs HE3HAYUTEIbHBIX KOPPEKTHUB) MOXKET
YCIICUTHO TIPUMEHSTHCS M Ha phIHKE (pprouepcoB. BHUMaTETbHO 03HAKOMUBIIHCH C Pa3TMYHBIMHU KOH-
HenuusMu U GopMyJiaMy, YYUTHIBAIOIIUMHU B3aMOCBS3b IIEHbl U 00beMa TOPrOBIIH, 51 CO3/1a]l CBOM
COOCTBEHHBIN METO/I, MOJTHOCTHIO OTBEUAIOLINII MOUM 1eNisiM. COrJIacHO OCHOBOTOJAraolleMy KO-
HOMHMYECKOMY TOCTYJIaTy, YBEJIMUEHHUE CIpOca PU CTATUYHOM MJIM YMEHBIIAIOUIEMCSI IPEASIOKEHNN
MIPUBOJUT K MOBBIIEHUIO 1LIeH. M, HaoObopoT, yBennyeHne npeayioKeHNus NMpu NOCTOSTHHOM WJIM T0-
HIKAOIIEMCSI CIPOCE NPUBOJINUT K CHYXKEHHIO 1IEH.

BoopyskeHHbII 3TUM MOCTYNaTOM, sl IPUCTYNHI K UCCIEJOBAHUIO BCEX UMEIOIIUXCA METOIUK,
TaK WIM WHAuYe CBSA3BIBAIOIIMX IBM)KEHHUE IIeH ¢ 00beMoM. B TOM umcie ObLIM paccCMOTpPEHBI U OC-
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HOBHBIE MOJXOBI K M3y4eHHUIO OamaHcoBoro odobema (on-balance volume), npumensiembie pasznuy-
HBIMU aHAJIUTHUKaMHU. B 4acTHOCTH, B 3THUX Cilyyasx JAMHAMHUKA LIEH CPaBHUBAJIACH C Pa3IUYHBIMU
WHJUKATOpaMH, B pacdyeTe KOTOPBIX MCIIOJIH30BAIUCH MOKa3aTein oObema. B ocHOBEe maHHOTrO THIa
aHaJIM3a JISXKUT IpecTaBiIeHne 00 00beMe KaK O CBOETO pojia TOILTMBE, KOTOPOE TOJKAET IIEHOBOI
MOpIIeHb TO BBEPX, TO BHU3. Tpeiiep MOXKET YCIEUIHO ChIrpaTh, €CIU TOYHO BBIACHUT, KaK BEAYT
ce0st KpymHbIC TOKYTATEIN. HAKATUIMBAIOT WM PACHPEIENISIIOT CBOM TO3HIIMH, TO €CTh MOKYHaoT
Wi npoaarT. Kak mpaBmiio, KyIuiss-mipojaka OOJIBIINX MMAKeTOB aKIMK CBSI3BIBACTCS C KPYITHBIMH,
XOpo1o MHGOPMUPOBAHHBIMU M XOPOIIO 3HAIOIIMMHU CBOE JEJI0 MHBECTOPaMU. MOXKHO MOJTYUYUTh
HEIUIOXOW BBIMTPBHII, BOCIIONH30BABIINCH HHHOPMUPOBAHHOCTHIO U TPOYHON aHATUTHYECKON 0a3oi
9TUX WHBECTOPOB, €CIU Bailla COOCTBEHHAs PHIHOYHAS MOJAETh OyJIeT 4yTKO YJaBIHBATh CABHUTH
CIIpoca U MPEJIOKEHUS, BEI3BAHHBIC UX JICUCTBUSMU.

51 Bcerna cuMTan TEXHUYECKUX aHAJUTHKOB CBOETO poJia Mapa3uTaMHu, MOCKOJIbKY OHHU 3a4acTyO
HE 3HAIOT, J1a U HE >KeNaloT 3HATh HUKAKUX (PyHIAMEHTANbHBIX (DAKTOPOB, OMPEACISIONINX Ty HIU
VWHYI0 WHBECTUIIMOHHYIO MOJUTUKY. VX enuHCTBEHHAs 1eJib — ONpeNeNuTh TEHACHIUIO U 'ocel-
nath'" ee. [lonTBep)KaeHUEM MOHX CJIIOB MOXKET CIY>KUTh UCTOPHS, CIIYUUBIIASICS HECKOJIBKO JIET TO-
My Ha3aj, B KOTOPOM MpeCTaBIEeHbl TUIMYHBIC YePTHI 'uncToro’ Tpeinepa. Kak-1o s mo3zHakoMu
CBOEro OJMM3KOro Jpyra ¢ OAHOW U3 CBOMX TOPTOBBIX cHcTeM. Ero OyKBallbHO 3aBOPOXKHIIA €€ CIIO-
COOHOCTh MEXaHUYECKH OIPEACTSATh U MPOrHO3UPOBATH PAa3BUTHE IIEHOBBIX TECHACHIIUN, U OH 3aKJIIO-
YT CJICTIKY, BIIOKHUB B HEe COOCTBEHHBIC JCHBIM, OCHOBBIBASCH HA CUTHAJIC 3TOM CUCTEMBL. MHE 00
9TOM MOU APYr HUYETO He cKa3aj. Bo BpeMms ciaydailHOro pa3roBopa co MHOM 1o TejedoHy OH Ha
CEKYH/Y OTBJIEKCS, 4YTOOBI MPOCIyIaTh HHGOPMAIIUIO O POSHUYHBIX Mpojaxax. O4eBHUAHO, HOBOCTH
OKa3aJMCh HEOXXUJTAHHBIMH JJIsl HETO, M S YCIBIIIAN, Kak oH nmpobopmotai: "Ilnakanu Mou JeHEk-
ku." Ha Moit Bompoc, 4TO OH UMEET B BUIY, IPHUATENb paccKaszall, Kak, HaXOJsICh MO/l BIICYATICHUEM
MO€H CHCTEMBI, OH TOCJEN0Bajl €€ CUTHAIY M OTKPBLI MO3UIHUIO MO aKUUSM OJHOM KOMIAHUU. A
TOJIKO YTO YCIBIIIAHHBIE UM HOBOCTH (PYHIAMEHTAILHOTO XapaKTepa MOTYT MOJHOCTBIO MepeuepK-
HYTh CIICJIAaHHBI UM BBIOOp. Sl 3aMeTwi, 94TO OH He (PYHAAMEHTATUCT U YTO €My HE CIeayeT o0pa-
marh 0co00¢ BHUMaHKME Ha HOBOCTHU. [IpusATENb coryiacuics, HO YIUBJICHHO 3aMETHII, YTO, B TO Bpe-
Ms KakK Jpyrue akiuu OTPUIATeNIbHO PearupyIoT Ha MOJyYeHHbIE HOBOCTH, €r0 MO3UIIUS CTAHOBUTCS
6osee BeironHOM. Ha Mo#l Bompoc, MO KakuM akUusSM OH 3aKIIOYWI CHENKY, MOCJIeI0Ball OTBET:
"uckaynt Kopnopeiims". 1 s He cMor caepxatb cMexa. Mol mpusaTenb MpencTaBiisii co0oi uc-
TUHHBIA 00pasel] ppIHOYHOTO aHATUTHKA. O KOMIIAaHUH, B KOTOPYIO OH BJIOXKHWJI CBOW CPEJICTBA, OH HE
3HaJl a0COIOTHO HUYETO U HE MMEJI HU MaJIeHIIero NpeCcTaBIeHHus O TOM, 4eM OHa 3aHuMaercs. OH
Iymal, 4To cepa HHTEPECOB €r0 KOMIIAHUH — PO3HUYHAs TOPTOBIIA, a OHA OKa3alach OPOKEPOM IO
MPABUTEILCTBEHHBIM IIEHHBIM OyMaram. DTOT Tpehaep ObLT TEXHUYECKUM aHAIMTUKOM JIO MO3Ta
KOCTEH U, 32 UCKITIOYCHHEM OIMMCAHHOTO CITy4asi, He MO3BOJISLT, YTOOBI SKOHOMHUYECKasi HHPOpMAITUs
KaK-TO BJIMSUIA Ha CUTHAJIbI, BBIJABA€MBbIE €70 CUCTEMOM. DTOT mpumMep, 6€3yCcI0BHO, KPaltHOCTh; TeM
HE MEHee OH JIEMOHCTPUPYET, HACKOJIBKO HEKOTOpBIE Tpeilephl OTPULIAIOT 3HAaYeHUEe (yHIaMEH-
TaTbHON WH(POPMALIMU U KOHIICHTPUPYIOT BHIMAHHUE HAa CUTHAJIaX CBOMX TOPTOBBIX CUCTEM. J[ist HIX
HE CYIIECTBYET CEPOro I[BETa — TOJIHKO OCNBIN M YSPHBIH.

B TO Bpems kak JBMKEHHE IIeH B T€UEHHUE JUIUTEIHLHOTO MPOMEXKYTKa BPEMEHH OINpeieseTcs
(dbyHIaMeHTaIbHBIMU (paKTOpaMH, KPaTKOCPOUYHBIE M3MEHEHHS II€H JIy4YIlle BCErO aHaJU3UPOBATH C
MOMOIIIbI0 METOAMK W MHCTPYMEHTOB TEXHMUYECKOro aHanu3a. MHOTIa KpaTKOCPOYHbBIE JBUXKEHUS
LIEH YCIENTHO MacCKUPYIOT TJIyOUHHBIC [ICHOBBIE TEHICHIIUU, B OCHOBE KOTOPBIX JICKUT ACSITEIHHOCTD
KpYHHBIX YYaCTHUKOB pbIHKA. OHAKO, MOCKOJIBKY 00b€M OOBIYHO ONEpeKaeT LIEHbI, B 3TUX CIIydasix
TOCIIO/ICTBYIOIIYIO TEHACHIIMIO MOKHO OTPEACNNTh, aHATU3UPYSI U3MEHEHHE IIEHbl U 00BEM TOPTOB-
.

OnHa U3 caMbIX MPOCTHIX METOAMK ISl ONPEICIICHUS] OCHOBHOM TEHIEHIIMU COCTOUT B CYMMH-
pOBaHMM NOKa3aTesel NTHeBHOro oobema. Hampumep, eciu 1ieHa 3aKphITHS BO3POCIHa IO CPAaBHEHUIO
C TIpeIbIAYIIei, TO BeIHMUrnHA 00beMa 3a 3TOT JIeHb MPUOABIAETCs K 00IIel HaKomIeHHoH cymme. U,
Ha00OPOT, €CIIM IIeHa 3aKPBITHs TOHU3WIACh, TO BETUYHHA 00BheMa 3a 3TOT JCHb BEIYMTACTCS U3 00-
e HAKOTUIEHHOW CyMMBI. [10JTyqeHHBIN WHACKC CPAaBHUBAIOT C (DAKTHYESCKUM JTHEBHBIM W3MCHCHHU-
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€M IICH, BBISBILIIOTCS PACXOXKICHHUS, OCPEICTBOM KOTOPBIX U MPOTHO3UPYETCS IBIKCHHUE 1IeH (CM.
puc. 5.1).
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Source: Logical Information Machines, Inc. {(LIM]}, Chicago, IL.

Puc. 5.1 IT0T MeTOA OCHOBBIBAETCS HA MPOCTOM Te€OPETHYECKOM MOJIOKEHHH: 00beM onepekaeT IBUKeHHe IeHbI.
Eciu nena 3akpbITHSI BO3POC/Ia MO CPABHEHHIO C MpPeILIeCTBYIOLUIUM THEM, TO MPOMCXOAUT HakomleHne. Ecin
1eHa 3aKPbITHS MOHM3WJIACH N0 CPABHEHMIO € NMpeJLIeCTBYIOIIUM JHEM, TO JOMHUHUpYeT pacnpenenenue. [Ipu-
BepiKeHIbl JAHHOT0 MeTO/a I0JIAralT, YTO 32 BHEIIHe CJYy4YalHbIMU M3MeHeHHSIMH LIeH CKPbIBaeTcsl KyMy.Jis-
THBHBIH HHJEKC HAKOILUIEHUs] U pacnpeaeneHus. biaarogaps emy 0aure/ibHbIe Tpelepbl CIOCOOHBI PpacCMOTpPeTh
HCTHHHYIO CHTYaIIHI0 HA PBIHKE.

Eme onuH, 6osee CloXHBIA METOJ] 3aKJII0YAETCS B TOM, YTOOBI aHAJTM3UPOBATh KAXKIYIO CHEIKY
(TMK) ¥ MOCTOSIHHO MEPECYUTHIBATH MHICKC, YMHOXKAsI BEIUYMHY M3MCHEHUSI IIEHBI HA KOJHYECTBO
akuuit (KOHTpakToB). HekoTOpble aHATUTHKY NPEIIIOYUTAIOT aHAJM3UPOBAThH TOJIBKO KPYITHBIE CEI-
ku (6omee 10 000 akrwmii), moJyarasi, 4TO OHH COBEPIIAIOTCS XOPOIIO HHPOPMUPOBAHHBIMH, OTIBITHBI-
MU UHBECTOPAMH, Ybsl arPECCUBHOCTD ONPEAEISICTCS IICHOBBIMU YCTYTIKAMHU, HA KOTOPbIE OHH T'OTOBBI
noiitu. Emie ofHa rpymnma aHaIUTUKOB TaK)KE YUUTHIBAET M3MEHEHHUE LIEHBl B 00BEeM, HO paCCUUTHI-
BAeT MHJIEKC T10 UTOTaM BCETO TOPTOBOTO THs. B 3TOM ciydae n3MeHeHne eHbI 3a ICHb YMHOXKAETCs
Ha 00BEM TOPTOBJIM JaHHOTO JHs (CM. puc. 5.2).
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Puc. 5.2 Mo:kHo YCOBEPHICHCTBOBATL MHIAEKC Hakonneﬂnﬂ/pacnpeueﬂeﬂnﬂ, €CJIM MPUHUMATHL BO BHUMAaHHE HeE
TOJIbKO 00beM TOPIroOBJIH, HO TAKIKE CTCIICHb U3MECHEHUS LI€HbI 3AKPLITUA N0 CPABHEHHUIO C npez[bmymeﬁ.

Bce onucanHbIe BbIIIE METOIbI OKA3aINUCh MOJIE3HBIMU, HO HA OJIMH U3 HUX TaK U HE CMOT pas-
PEIINTh BCE MOCTABJICHHBIC MHOIO 3a7auyd. MHe OblUla Hy)KHa 0oJiee TOYHASI U UyBCTBUTEIbHAS METO-
JMKa aHanu3a. Moi Oau3kuit apyr u Kosuiera-anaautuk Jlappu Yunesamc (Larry Williams) padoran B
TO BpeMsl HaJl TEMH e caMbIMK TpodsieMaMu. OH yOe i MeHs, YTO UCTUHHOM TOYKOM OTCYeTa siB-
JISIETCSI [I€Ha OTKPBITHS TEKYIIETO JHs, a He [IeHa 3aKphITHs HakaHyHe. Bce nHGOpPMAIMOHHBIE CITYX-
Obl, HAYMHAS C €XKCIHCBHBIX ra3eT M IPYTMX MacC MeJHMa W 3aKaH4YMBas CIEIHATU3UPOBAHHBIMU
areHTCTBAMH, PACIPOCTPAHSIONUMH OHUPKEBBIC KOTUPOBKH, COOOIIAIOT JaHHBIC 00 H3MCHEHUH IICHBI
[0 CPABHEHUIO C IIEHOM 3aKPBITHSI MpeAliecTByomero ausa. OpHako 3ta HHPOpPMAIHs HE AaeT Ipa-
BUJILHOTO MPECTABJICHHs O HAKOIUICHHH WM pacipeieicHnd. Beapb Bce, 4TO CAy4YHIOCh BYepa, —
3TO yKe ucTopus. He UCKIIIOUEHO, UTO MO/ BIUSHHUEM BaXKHBIX COOBITHI WJIM HOBOCTEH 1I€HA OTKPbI-
THUS PE3KO CKAKHET BBEPX WJIM BHH3, M [I€HA 3aKPBITHS JAHHOTO JHS OKa)KETCS BBIIIC WA HIKE IICHBI
3aKpBITHS HaKaHyHe. B pe3ynbTaTte To, 4TO Ha MEPBbIA B3I KAXKETCS HAKOTUICHUEM WJIH pacipejie-
JICHUEM TIPU CPAaBHEHUH TEKYIICH U MPEIIIECTBYIOIICH 1IEH 3aKPBITHsI, Ha CaMOM Jiejie OyIeT MOJTHON
MPOTHBOIOJIOXKHOCTHIO, €CJIM CPAaBHUBATH TEKYIIUE IIEHbI OTKPBITUS M 3aKpbITUs (CM. puc. 5.3).



Bubnuoteka Tpengepa - http://tuttoforex.ucoz.ru

IBM Volume Index

10 22 1 13 23 5 17 27 ] 18
Mar 1593 Apr May Jun

Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 5.3 To, 4ToO npou3onuio BU€epa, — YyiKe UCTOpUS. CooTHolIEHHE MEKAY neHoi OTKPbLLIIX TEKYLIEro aaja u
neHoit 3aKPbITUSA B TOT K€ J€Hb fAABJIACTCH 0oJiee 3HAYMMBIM, Y€M COOTHOIIIEHHE IEH 3aKPbITUA. Ecaun nena 3a-
KPbITUS 00JIbIIIE LEHbI OTKPbITHUSA, NPOU30LILTI0 HAKOIJICHHUE. Ecau nena 3aKPbITUSI MEHbIIE LHEeHbl OTKPLITHUSA,
NMPOU301LJIO pacnpeaejieHue.

JInist TaKUX MCKITFOYMTENBHBIX CIy4aeB, KOTJa IeHa OTKPBITUS CYIIECTBEHHO OTIMYAETCS OT Iie-
HBI 3aKPbITUA HaKaHyHE, MOXKHO BBECTH JIOTOJIHUTEIBHYIO KOPPEKTUPYIOUIYI0 (OpPMYITy, yUUTHI-
BAaIONIYIO [IEHOBOM Pa3pbIB M CIIAQKHWBAIOUIYIO JBMKEHUE LIEH OT IIEHBI OTKPHITUS K IICHE 3aKPBITUS
TEKYIIETO JTHS.

O4eBUAHO, YTO OYCHb BAKHBIM KOMIIOHEHTOM H3MEpPEHUS] HAKOIUICHUS U paclpeneseHUs SIBIIs-
ercs auanas3oH IeH (price range) Tekymero jaHs. CpaBHHBAs pa3sHUIY MEXIY LEHAMHU 3aKPBITUS H
OTKPBITUS TEKYIIETO JHS C Pa3HUIICH MEXy [IEHOBHIM MaKCHMyMOM M MUHHMYMOM, a TaKXe ydu-
ThIBasi (pakTop 0OBbEMa TOPTOBIH, MOXKHO TOJYYHTh OCHOBY I co3MaHus ()PEKTUBHOW MOACIH
cnpoca ¥ npeanoxkenus. OgHako, HECMOTPS. Ha OYEBHUIHBIC TOCTOMHCTBA, JAHHBIA MOIXOJ, Ha MOM
B3IJISL]I, BCE )K€ HECKOJIBKO TpyOoBaT. B KOHIIE KOHIIOB MHE YAaJIOCh CO3/1aTh APYTYIO MOJens — 00-
Jee CIOXKHYIO U 0oyiee YyBCTBUTEIBHYIO K H3MEHEHUSM CIIPOca U MpeioxkeHus. Jleo B ToM, 4To
COOTHOIIICHUE MEXIy AMHAMUKOW II€H ¥ MHIEKCOM ITO3BOJISICT MPOTHO3UPOBATH HAINIPABIICHUE J[BU-
KCHHUS 1ICH, HO C €0 TIOMOIIbI0 HEBO3MOYKHO OLIECHUTh OTHOCHTEIBHYIO MPUBJICKATEILHOCTh TEX WU
MHBIX IICHHBIX OyMar B CBSI3U C pa3HUIle B 00beMax Toprosiu. Hike s moapoOHO OCTaHOBIIOCH HA
TOM, KaKUM 00pa3oM MHE YJaJIOCh PEUINTH BOIPOCHI KaK CPAaBHEHHS, TaK M PAHKHUPOBAHUS IIEHHBIX
Oymar.

Bricka3biBaeMbIe 3/1eCh COOOpaKEHUS 1O MOBOJY CPaBHEHHUs M3MEHEHHsI IICHbI M 00beMa Top-
TOBJIM OTHIO/b HE 03HAYAIOT, YTO MpEJIaraéMblii MHOIO TIOJXOJ SBISIETCS CAMbIM COBEPIICHHBIM, HO
OH BO3HHK KaK pe3yJbTaT TIIATEIHLHOTO U3yUEHHsI MHOKECTBA IPYTHX METOIUK. ET0 HECOMHEHHBIMH
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JIOCTOMHCTBAMH SIBJISIOTCS JIOTHYHOCTD, MIPOCTOTA U YHUBEPCAIBHOCTD, a TAK)XKE TO, YTO OH 00Bbenu-
HWI B ce0e JIydire 4epThl APYrux MeToauk. OH MO3BOJIET CPaBHUBATH IMIMPOKUN CIEKTP IIEHHBIX
OyMmar, UMEIoLINXCcs Ha pbIiHKE. B uaeane tpeinep cMOXKeT enaTh 3aKI0YeHHs 0 IpUYUHaX JIBUXKe-
HUS LEH, — HaIpHUMED, SBISIETCA JIM BCIUIECK LICH HA4aJI0M HOBOW BOCXOISALICH TEHICHIIUU WIIN BCE-
rO-HAaBCEro Pe3yJbTaTOM MacCOBOI'O MOKPBITHUS KOPOTKUX IMpoaaxx? BmecTo Toro, 4robsl nepeunc-
JIATh MHOTOYHUCIICHHBIE JOCTOMHCTBA TAHHOIO MOAXO0/a, s IPEICTABII0 €0 Ha CyJl YUTATEIIS.

Bce npuBoauMble HMKE METOJUKH B3aUMOCBSI3aHbl U MPEICTABISIIOT COOOM €TMHBIA KOMIUIEKC-
HBIM MOAXOJ, KOTOPBIM pa3BUBAJICA U COBEPIICHCTBOBAJICA HA NPOTSHKCHHUM psna jieT. CaMbIM Bax-
HBIM 3JIEMEHTOM 3TOT0 Ipouecca 0110 co3anue aapa. OueHb yacTo 5 334aBajicsi BOIPOCOM OTHOCHU-
TEJIbHO MPAaBUIBHOCTH U 0OOCHOBAHHOCTH CBOMX MCXOAHBIX MpeArnoyiokeHuit. OnHako, 03HAKOMUB-
IIMCh CO BCEMH M3BECTHBIMH pa3pabOTKaMU W WCCIEOBAHUSMHU B JAHHOW 00JIacTH, s yOenwics B
BEPHOCTU OCHOBBI CBOETO MOJXO0J4, a CJIEJOBATEIBHO, U BCEX IMPOU3BOAHBIX MeTOAMK. Kak yxe oT1-
MeYanaoch BhIIC, TNIABHBIM MOMEHTOM B Pa3rpaHMYCHUH HAKOIUICHUs (CIIpoca) W pacrpeieieHHs
(mpemytoxeHus1) sSBISIETCS BHIOOP IIEHOBOM TOYKH OTcueTa. Yepe3 MHOTO JIET MOCje TOro, KaK s IpH-
IIeJ K BBIBOJIY, YTO UCTUHHOM TOYKOW OTCYETA MPU U3MEPCHUN HAKOIUICHHUs/pacpe/IeICHUs SBIISICT-
Csl LIeHa OTKPBITHS, 3Ta TOYKA 3PEHUsS IOJydyWsIa MOATBEPXKICHHE OAHOTO M3 KpyHHEWHIMX Oup-
*eBUKOB. Hukto He Oynmer cmoputh ¢ TeM, uTto Ha Hpio-fiopkckoit goHaoBON Oupke padoTtaroT
BECbMa aBTOPUTETHBIE U OIBITHBIC CICLUAIKUCTBL. Y MEHS CIOKWINCH JOBEPUTEIbHBIE OTHOLIEHUS C
OJIHUM U3 HamOoJjee yBaXKaeMbIX U3 HUX. S MOAETWICA ¢ HUM CBOMMM COOOPaKEHUSMHU IO MOBOJLY
aHaJIn3a HAKOIUICHUs U paclpeieseHus, IOAYEPKHYB IIPH ITOM OCOOYIO0 BaXKHOCTb LIEHBI OTKPBITHSL.
OH OBl IOpaXkeH: B YETKOM, MaTeMaTH4eCKoil popMe s BbIpa3ui TO, YTO OH HHTYUTHBHO CO3HaBal B
TEUYEeHUE MHOTHUX JIET, paboTasi B ToproBoM 3aje. OH U MpeACTaBUTh cebe He MOT, YTO BCE 3TO MOXKHO
MIEPEIOKHUTh Ha SI3BIK (OPMYJI, TIO3BOJISIONINI HHBECTOPY OXHOBPEMEHHO OTCIIECKMBATH OOJBIIOE
KOJINYECTBO LIeHHBIX Oymar. Ero moaneprka ykpemnuia MO Bepy B COOCTBEHHBIH METOJ M CTHUMY-
JIMpOBaa JAJIbHEUIINE UCCIIEN0BAHUS.

YroObl OIIEHUTH MOIIL U MOTEHIMAT 3JEeMEHTApHBIX, Ha MEPBBIH B3MIIA], GOpMYI, 1 PEKOMEH-
Y0 YUTATEII0 C IOMOIIbI0 PHUCYHKa 9.4 MO3KCHEPUMEHTUPOBATH C U3MEPEHHUSIMH HaKOILIE-
Hust/pactpeaeieHusl.
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Puc. 5.4 Mo:XHO MOCTPOUTH ellle OAUH WHAEKC, eCJH MCNO0Jb30BATh PAa3HOCTh MEKAY LeHOW 3aKPBITHS W LEHOI
OTKPBITHS, 2 TaK:Ke 00beM TOPrOBJIN.

JdaHHas HUzKe (pOpMYJIa AABJIAETCH OCHOBOM BCeX M3MEPEHUI:

Heﬂa 3aKPbITUA -IICHA OTKPBITUA

X O0beM TOProBJiv JAHHOTO THSA
MaxkcumasbHasi HeHA-MUHUMAJIbHAS LeHA

WupiMu crioBamu, 3Ta (opMyJia OTpaXKaeT COOTHOIIEHUE MEXAY IICHOM 3aKpbITHA U IIEHOH OT-
KpBITUS B IaHHBIN JcHb. ECiau 3Ta BeIuM4MHA MOJIO0KUTEIbHA, TO IPOU30ILUIO HAKOIIJIEHUE, €CIIM OHA
OTpHULATENIbHA, TO MPOU30LUIO pacupenenacHue. Ecinu coOTHECTH pa3sHOCTh LEHBI OTKPBITHS U LIEHBI
3aKpPBITHSI C JHEBHBIM JIMANA30HOM IIeH (0T MakCMMyMa J0 MUHHMyMa), a 3aTeM YMHOXXHUTb TOJTY-
YEHHBIH pe3ylbTaT Ha OO0BEM TOPIOBIM, TO MOXKHO OIPEICIUTh WHTEHCUBHOCTH HaKOILIE-
Hust/pacnipeneneHust. Cam 1o cebe 3TOT MHICKC IPH IOCIEA0BATEIbHOM CYMMHPOBAaHHHU €ro 3Hade-
HUN M CPAaBHEHHMH C PEAJIBHOM JUHAMMKOM LEH IO3BOJISIET JOBOJIBHO YCIEIIHO NPOTHO3UPOBATH
IBIKeHUe 1eH. [Ipexe yeM NpucTynuTh K ONMCAHUIO0 METOAMKH CPaBHEHUS LIEHHBIX OyMar, Hy>KHO
BBECTH HEKOTOpHIE MOIPABKHU B JAHHYIO BBIIIE (HOPMYITy, YTO MO3BOJIUT KOMIEHCUPOBAThH CYIIECT-
BEHHBIC — Ha BOCEMb M 00JIee MPOICHTOB — Pa3phIBbI B IICHAX OTKPBITUS (CM. puc. 5.5).
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Puc. 5.5(a) Mo:xHO onpeaeasTh CTeNeHb arpecCHBHOCTH YYACTHHKOB PBHIHKA, €CJIH Pa3Ie/IuTh Pa3HOCTh MEXIY
EeHO# 3aKPBHITUS M LIEHOH OTKPHITHS HA PA3HOCTh MEXKIAY MAKCHMAJIbHON M MUHMMAJILHOI 1eHo# (TO ecTh HA TOT
"nmyTh"’, KOTOPBIIi eHbI MPONLTH 32 AeHb). Hanpumep, ec/iu ieHA OTKPHITHS PABHA THEBHOMY MHHHMYMY, a IleHa
3aKpBITHS — THEBHOMY MaKCHMYMY, TO 3TO 03HA4YaeT, YTO MOKYNKa IL1a 0oJjiee HHTEHCUBHO, YeM B ciIy4ae, KO-
I/1a lIeHbI OTKPBITHS U 3aKPBITHS 3a(PUKCHPOBAHBI HA CPeIHEM THEBHOM YPOBHE.
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Puc. 5.5(b) Muaexc Ha puc. 5.5(a) yyuTbiBaeT 00eM TOPros.u, a Ha puc. 5.5(6) — Her.

B Takux penkux ciiydasix 1a)ke €ciiv LI€Ha B TEUCHUE JTHA CKOPPEKTUPYETCS O YPOBHS LIEHBI OT-
KpBITHS, HEOOXOJAMMO BBECTH BMECTO TEPBOHAYATBHOW 0COOYI0 (OPMYITy, YUHUTHIBAIOIIYIO YpE3-
MEpHOE 3aBBHIIICHUE WA 3aHMKEHHE LIEHBI OTKPBITHSA. UTOOBI paccunTaTh JaBJICHUE MOKyMaTelen
(HakoIUIEeHWE) MPU IICHE OTKPBITHS WM 3aKPBITHS, TPEBBIIIAIONICH IEHY 3aKpBITHS MPEIIIECTBYO-
IeTro JHS Ha BOCEMb U 0oJiee MPOILEHTOB, HAZ0 PA3HOCTh MEJIOLy CErOJHSIIHEeH MaKCUMAIbHOH 1ie-
HOM U BUEPAIHEW LIEHON 3aKPBITUS CIOKUTH C Pa3HOCTBIO MEXKY CETOAHSAIIHEH LIEHON 3aKpBITUS U
CEroJHSAIIHE MHUHUMAJIBHOW LIEHOW. M3 3TOMl CyMMBI BBIYMTAETCS PA3HOCTh MEXKIY CETOJHSIIHEN
MAaKCHUMaJIbHOM LIEHOW M CErOJHSIIHEH IIEHOM 3aKphITHS. 3aTE€M MOJIyYEHHAs BEJIMYHMHA ACJIUTCS Ha
Pa3HOCTb MEXIY CETOAHALIHEN MaKCUMaJbHOW LIEHOW M BYEpallHEW LEHOW 3aKpBITHSA, HAUJAECHHOE
YaCTHOE YMHOXKAeTCsl Ha 00bEM TOPTOBIIM, U MTOTOBAas BEIIMYMHA CKJIAJBIBACTCS C KYMYJISITHBHBIM
uHaekcoM. U, Hao6opoT, yTOOBI pacCunuTaTh JaBICHHE MPOAABIOB (pacnpeseicHue), eciiu IIeHa OT-
KpBITHUS MEHbIIIE IIEHBI 3aKPBITHS MPEILIECTBYIONIErO IHA Ha BOCEMb U 0oJiee MPOLIEHTOB, HAI0 pa3-
HOCTh ME/ly BUEpAIIHE LEHOMN 3aKPBITUS U CETrOJHALIHUM MUHUMYMOM CJIOKHUTh C Pa3HOCTBIO Me-
KOy CErOJHSALIHUM MaKCUMyMOM M CErOJHSIIHEN LIEHOW 3aKpbIThA. 3 IOJIyd4eHHOM CyMMBI HYKHO
BBIYECTh Pa3HOCTh MEXK]Iy CETOIHSIIHEH IEHOW 3aKPBITUS U CETOTHSANTHUM MUHHMYMOM. 3aTe€M II0-
Jy4EHHAasl BEIMYMHA JEIUTCS Ha PA3HOCTh MEX/y BUEpALIHEN LIEHOM 3aKPBITHUS U CErOHAIIHUM MU-
HUMYMOM, HauJICHHOE YaCTHOE YMHOKAeTcs Ha 0O0bEM TOPrOBIH, U WUTOTOBas BEIWYMHA CKIIAJbI-
BAeTCs C KyMYJIATUBHBIM HHJIEKCOM (cM. puc. 5.6).



58.
57.
56.
55.
54.
53.
52.
Si.
50.

49.

48.

o0

il

Qo

00

00

00

0

o

0o

00

o0

00

Bubnuoteka Tpengepa - http://tuttoforex.ucoz.ru

IBM Volume Index

1 1 ] 1 1 1 1 1 1 i yi 1 L L L L 1 ] L
10 22 i 13 23 5 17 27 B 18
Mar 1993 Apr May Jun

Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 5.6 Eciu meHa OoTKpBITHSI HA BOCEMb W (oJiee MPONEHTOB BhIIIE I HUKE IEeHbI 3aKPBITHS MPeIIIeCTBYI0-
1Iero JHsA. TO B pacyeThbl cjelyeT BHECTH MONPABKY, YYMTHIBAIOIIYI0 CTOJIb HETUNIMYHOE NOBeaeHne HeH. Kpome
TOro, 3Ta opmMysia MOKeT UCNOJIb30BAABCH TAK:Ke M B TOM CJIydae, ecJiM leHbl OTKPbITHSA 10 KAKOW-11M00 Npu-

YHHE HECU3BECTHBI.

dopMyIia, BEIBEJECHHAS C YUYETOM IIEHOBOTO Pa3phbiBa, MOXKET OBITh TAK)KE€ UCIOJIb30BAaHA U TOTIA,
KOTJla 1IeHa OTKPBITHSA M0 KaKOH-TnOO0 mpuvrHe HeusBecTHA. OMHAKO ISl ATOTO HAJ0 MPOW3BECTH

HEKOTOpbIe IPeoOpa3oBaHuUs:

1) Paccumnraiite pa3HOCTh MEXK/Y CETOJHSUIHUM MAaKCHMYMOM U BUEpAIlHEH [EHOW 3aKpbITUs (eciu
OHa MEHBILIE HYJIS, TO €F0 MOXKHO TPEHeOpeyb), a TaKKe Pa3HOCTh MEX]Y CETOTHSIIHEH IICHOW
3aKpBITHUS U CETONHAIIHEN MUHUMaNIbHOH 11eHoM. CyMMa 3THX BEJIUMYMH U OyJIeT Mepoil 1aBlIeHUs

MOKyTaTeseH.

2) Ompenenure pa3HOCTh MEXKIY BUCPAIIHEH [IEHOH 3aKpPBITHS U CETOAHSAIIHUM MUHHUMYMOM (€CITH
OHa MEHbIIE HYJIS, TO €I0 MOXKHO MPEHEeOpeUb), a TAKKe Pa3HOCTh MEXIY CETOHSIIHIM MaKCH-
MYMOM M CEroJHsAIIHEN 1IeHOH 3akphITus. CyMMa 3TUX BEJIMYMH U OyJeT Mepoi JaBJieHUs Mpo-

JIaBIIOB.

3) CrokuTe mmoKazaTenn AABJICHUS TIPOAABLIOB U HOKyn&TCJ’IGﬁ " pasgeiauTe 3Ty CyMMY Ha IIOKa3sa-
TCJIb JAaBJICHUA HOKyHaTeHeﬁ, €CJIM CCroAHANIHSAS IICHA 3aKPBITHS BBIIIEC, YEM HAKAaHYHEC, UIIA pa3-
ACJIUTE 3Ty CYMMY Ha IMOKa3aTCJib JaBJICHUA IMPOAABLOB, €CJIN CCTOAHAIIHAA ICHA 3aKPbITUA HU-

KE, HEM HaKaHYHC.

4) YMHOXKbTE TOJyYCHHYIO BEJIMYUHY Ha OO 00beM TOPTOBIIH 32 JICHb U CIIOKHTE MPOU3BEACHHE

C KyMYJISTUBHBIM HUHJIEKCOM (CM. puc. 5-7a).
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Puc. 5.7(a) B 6a3oBy10 ¢popmy 1y BBeleHbI H3MEHEHHUs!, YYUTHIBAIOIIHE 3HAYHTEIbHBII HEHOBO# Pa3pbIB MPH OT-
KpBITHH (BoceMb H fosiee npoueHToB). I'padmk 5.7(a) mocTpoeH ¢ yyeToM 06beMa TOProBJIH.
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Puc. 5.7(B) lannblii rpaduk mocTpoex 6e3 yuyera 06beMa TOProBJIH.

Bce npuBeieHHBIC BBIIIE PAcUYEThl HE SBISIOTCS HOBBIMH, OHHM B TE€X WJIM MHBIX BapUaHTaX YKe
W3BECTHHI CIIEIUANNCTAM. A BOT Jajbllie s MO3HAKOMIIIO BaC C OPUTMHAIBHOW METOIHMKOM, MO3BO-
JISIONICH CpaBHUBATH PA3IMUHBIC IIEHHBIC OyMaru U ONpeeNsiTh UX OTHOCUTEIBLHYIO IMPUBJICKATEITb-
HOCTh. XOTSI KOHIICIIIHS MPOCTa W OJHO3HAYHA, BHUMATEIBHO CJICIUTE 332 KAKIBIM IAaroM MOMX
00BsICHEHUH. DTO TOMOXKET TITy0Ke MOHATH JaHHBIA METOJ] M OBJa/IeTh UM Ha MPaKTUKE.

ITocne Toro kak Bl BeIOpasin (opMyJTy Ui pacueTa HakoIuleHus/pacnpesencHus (1 peKoMeH-
YO Ty, KOTOpas YYUTHIBACT IIEHY OTKPBITHSI, a TAK)KEe [IEHOBBIC Pa3phIBBI MPH OTKPHITUH HA BOCEMb
u 06oJice MPOIIEHTOB), HEOOXOAMMO BHIOPATH OMPEACICHHYIO MOCIIEA0BATEIIEHOCTE BPEMEHHBIX HH-
TepBasioB. S pekomMeHayto psan yrcen OuboHavyuM, HAUMHAS OT MATH AHeH u manee go 13, 21, 34, 55,
89, 144, 233 u 377 nueit. Kaxxaplil 1eHb paccUMTHIBACTCS TOKA3aTeNb JABJICHUS MOKyHaTeaed Wiu
npoaaBioB. CIIOKUTE BCE MOJIOKUTEIILHBIC BETMYMHBI (JaBICHUE TOKyIaTesei) 3a BEIOpaHHOE KO-
JMYECTBO JTHEH, a 3aTeM — BCE OTPHIIATE/IbHBIC BEINYHMHBI (IaBJIeHHE MPOJABIIOB) 3a TOT XK€E MEpPH-
oJl. 3aTeM pa3lenuTe CyMMY BCEX IMOKa3zaTeslei MaBjieHHs MOKymnaTeneil Ha aOCOMIOTHYIO BEIHUUHY
CyMMBI BCEX IMOKa3aTeliell MaBlIeHHs TOKYIaTelne TUII0C CyMMa BCEX TMOKas3aTellel MaBJICHHs po-
naBioB. [lomydeHHas BeTUYHHA OMPENCISeT OTHOIICHUE TABJICHHS TOKYIAaTelIeH K OOmeH phIHOY-
HOM aKTMBHOCTH (JaBJICHHE IMOKYIMATENICH IIFOC AaBICHHE IMPOJABIIOB), H €r0 MOYXHO BBIPA3HTh B
npoueHTax, ymHoxuB Ha 100.

UtoObl JIydille TIOHATh TUHAMHUKY PBIHKA, MOXXHO NMPHUMEHSATH OMHMCAHHYIO BBIIIEC TPOIEAYPY K
aHAIN3Y PA3IMYHBIX TIEPHUOJIOB BPEMEHHU. BhIpakeHHBIC B MPOLIEHTAX, 3TH BEJIMYUHBI SBIISIOTCS Me-
poii cripoca Ha pa3HBIX BPEMEHHBIX MHTEpBajaX; OHU JIAIOT BO3MOXKHOCTH CPaBHHMBATH Pa3JIMIHBIC
IIEHHBIC OyMaru 1mo TOMy, HaCKOJIBKO arpeCCMBHO MPOUCXOIUT WX HAKOIUICHUE WM paclpe/ieCHUe.
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JIBIXKEHHE JaHHOTO OCHUJIISITOPA MOYKHO MPEJCTABUTh M B BUE TPa(QUKOB, BBIYEPUCHHBIX MO KaX-
JIoM 1IeHHo# Oymare (cum. puc. 5.8).
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Puc. 5-8 /loBosibHO TpyAHOIi 3a1a4eii Bceraa 0b1J10 CpaBHEHUE PA3IMYHBIX HEHHBIX OyMar mo cTeneHn MpUBJIeKa-
TeJBHOCTH. JTa 32Ja4a YCHEIIHO pemiaeTcsl MyTeM pacyeTa NMPONEHTHON BeJIHYHMHBI, KOTOPasi BbIPakaeT OTHO-
LIeHHE IaBJeHHs MOKYNaTe/ell K 001eMy 1aBJeHUI0 (TO ecThb K CyMMapHOMY JaBJIEHHIO MOKYyNaTeJeil U mpoas-
uoB). Co31aHue TaHHOTO HHINKATOPA NPEICTABIISIET c000il cepbe3HBbIil MPOPLIB B 00JIACTH PHIHOYHOT0 AHAJIN3A.

Eme Gonee BaXHBIM SIBIISIETCS MHIAMKATOP, MOKA3bIBAIOIIUN CKOPOCTh U3MEHEHMSI JaHHBIX MPO-
LEHTHBIX BeJn4yMH. Ha cBoeM ombiTe s yOequics, 4To 3TOT MHAMKATOp sBIsETCS Hanbosiee Halex-
HBIM C TOYKHM 3pEHHUs ONpejeieHHs Hambosee MEepCHeKTHUBHBIX OOBEKTOB MHBECTUIMHA. CKOPOCTbH
M3MEHEHHUS pACCUMTHIBAETCS IPOCTO: Pa3/IeINTe MPOLICHTHYIO BEIUYMHY TEKYIIETO JHS HA MPOLIEHT-
Hy10 BenuuuHy X AHeil Tomy Hazana. OObIuHO s padboTato ¢ uncinamu dudonayuu. BeiOpas omnpene-
JIEHHOE YHUCIIO, 51 PACCUMTHIBAIO CKOPOCTh M3MEHEHUS IyTeM JEJICHHs CErOJHSAIIHEH BEIMYUHBI Ha
BEJIMYMHY, OTCTOSIYIO OT CErOJHSAIIHEH, Mo KpaiHell Mepe, Ha yeThipe ypoBHs PuboHau4M B CTO-
poHy yMeHbleHus. JJomyctuM, s ucnonb3yio psag u3 89 aueit. UtoObl paccuuTaTh CKOPOCTh H3MEHE-
HUS, MHE HY>)KHO CPAaBHHUTbH CETOIHSIIHIO BEIMYNHY C BeIMUUHON 13 mHEl ToMy Hazaa — B moclie-
noBaTtenbHOCTH PubOoHaUun uncia Bo3pacTatoT ot 13 mo 21, 34, 55 u 3arem no 89. Jlerko yBuaerh,
41O 4ncio 13 pacnosiokeHo Ha YeThipe ypoBHs HUXKe, ueM uncio 89. Eciu Obl BbI HCIIONIB30BANIN PAL
u3 144 nueit, TO Hy>)XHO OBUTIO OBl CPaBHUBATH BEIMYMHY TEKYIIETO AHS C BEIMYUMHOHN 21 neHb TOMY
Ha3aJ; ecyiu Obl BBl UCTIONB30BAIH Psit U3 233 JHEH, TO HyKHO OBUIO OBl CPAaBHUBATh BEIWYHHY Te-
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KYIIEro JHA ¢ BeIUMInHON 34 nHs ToMy Haszaz. VMeiiTe B BULy, UTO 3TO BCETO JIMIIb PEKOMEH IAIIUH.
Bo3M0OHO, BBl J00bETECHh JIyULIMX PE3YyJIbTATOB, €CiIM OyaeTe HCIOJIb30BaTh APYTYIO UYHCIOBYIO
MOCJIE0BATEIBHOCTD HITH €CITH JIJIS pacueTa CKOPOCTH U3MEHEHHsI BBl BBIOEpPETE IPyTrHe BPEMEHHBIE
nepuosl. Ho Kak TOJBKO MEepHo.T BRIOpaH, OH JOJDKEH OBITh OJHHM M TEM K€ JUIS BCEX CpPaBHHBAc-
MBIX IIEHHBIX OyMar. Hampumep, eciii Uit OIHOrO HAMMEHOBAHUS aKIMii BHIOpaH 89-THEBHBIH MEpH-
O]l U CKOPOCTh U3MEHEHUSI PACCUMTHIBACTCS Ha OCHOBE MPOIICHTHOM BeMuuHbI 13 mHEl Ha3azd, Toraa
TC K€ CaMbIC BPEMCHHBIC OTPC3KU OOJIKHBI UCITOJIB30BATHCA P OLICHKE OTHOCHUTEILHOU IMPUBJICKA-
TEJILHOCTH IPYTruX akiwuii (cMm. puc. 5.9).
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Puc. 5.9 CreneHb aKTHBHOCTH MOKYNATEJIeH ONpene/IeHHO eHHOH OyMaru, a TakKe pa3jIHYHBIX HEHHBIX OymMar
B CPAaBHEHUM MOKHO M3MEPUTH, BLIYUCIUB CKOPOCTH U3MEHEHHs] MPOUEHTHBIX BeJIMYMH, BHIPAKAIOIIMUX OTHOIIIe-
HUe JaBJeHUs MOKynaTeseil K 00uemMy AaBJaeHHI0 (TO eCTh K CyMMAPHOMY JAaBJICHHIO MOKYNATE/eil M MPoJaBIOB)

Ecau BeIOpaH euHBIN BpeMEHHOM MEpUOo/, KPUBBIE HHAUKATOPA JUTsl OOIBITMHCTBA aKIHK OyIyT
KojebaThCcs B Mpeaenax OJHOW U TOH ke moyockl. [loskcrnepuMeHTUPOBAB ¢ TaHHBIM UHAUKATOPOM,
BBl CMOYKETE OIPEACIIUTh KOHKPETHBIE NapaMeTphl, YKAa3bIBAIOLIUE HA IPEACTOSAIIUN I1epeIoM TEH-
JCHIIUN. Kaxk MMpaBUJI0, MHAUKATOP CKOPOCTH U3MCHCHHA U3MCHACT HAIIPABJICHUC ABWKXCHUS PAHBIIC,
YeM MPOUCXOAUT peallbHbII NepesoM B IBHKEeHUU 1IeH. COBMECTHO C APYTMMU UHCTPYMEHTAaMU TeX-
HUYECKOTO aHallM3a HHIUKATOP CKOPOCTU U3MEHEHHSI MOXKET CIIYKHUTh JAJIsi BHIOOpa MOMEHTOB BXOJa
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B PBIHOK M BBIXOJIa M3 HETO, a TAaKXKe ISl OLCHKH NMEPCIEKTUBHOCTH TOW WIJIM MHOM CIICTIKU B CpaBHE-
HUH C IPYTUMH BO3MOXKHBIMU CCTKAMH.

OmnucanHas BBIIIE METOJHMKA OTpaXKaeT MOJEIb HaKOIUIeHWs/pacrpenencHus s (GOHI0BOTo
poiHKa. TOT ke camMblil OJX0 MOKHO MCIOJIb30BaTh M Ha PhIHKE (PpIOYEpPCOB, HO C OJJHUM HCKITIO-
4yeHueM. B To Bpems Kak Ui akIuii HeT OrpaHWYeHUs B IBVDKCHHU 1IEH BBEPX WJIM BHU3 B TCUCHHUE
TOPrOBOTO JHs, HAa (PBIOYEPCHBIX PHIHKAX B CBS3U CO 3HAYUTEIBHBIM 3(PPEKTOM pbluara JeHCTBYIOT
CTpOTHE TIpe/Iesbl JHEBHBIX KoseOaHuid neH. Korga meHsl JOCTUTaloT mpeesbHbIX 3HAaUYeHUH, Top-
rOBIIs OcTaHaBIMBaeTCs. CIEIKH MOTYT COBEPIIATHCSA M HA ITHX MPEACIbHBIX [IEHaX, B 3aBUCHMOCTH
OT pa3Mepa 3asBOK Ha MOKYIKY WM MPOJIaXy, HO 00bEM TOPTOBIIH, KOTOPHII CIIOCOOEH 00eceunTh
PBIHOK, MOXET OBITh CYIIECTBEHHO MEHBIIINM, YeM €CJIU Obl MOJJOOHBIX OrPAaHUYCHHUI HE CYIIECTBO-
Bajio. UtoObl yuecTh Takoi 3pQeKT caepKuBaHUS CIpOca WIH TMPETIOKEHHS, sI PEKOMEHIYI0 00be-
JIWHUTH BCE JHH, HAYMHAS C MIEPBOTO JHS, KOTAAa ObUI JOCTUTHYT HPEAEN IIEHBI, IO MOCIEeTHETO THS
JTaHHOW TOCJIeA0BAaTENbHOCTH. L[eHa OTKpBITHS B IIEPBBIi IeHb U LIEHA 3aKPBITHS B IIOCICIHHUN JICHB,
a TaKkXKe JJMara3oH IIeH U 00beM TOPTOBIIU 32 3TOT IMEPHOJ JOJDKHBI PACCMAaTPUBAThCA TaK, KaK OYITO
BCSI 3Ta IOCJIEAOBATENBHOCTD MPEACTABISIET COO0H OANH eHb. TaKkoil IpueM coryiacyeTcs ¢ ONUCaH-
HOW METOIMKOI M yCTpaHsSeT MpoOJEMBl, CBSI3aHHBIC C HAJIWYHEM IPEIENIOB JHEBHBIX KOJeOaHMMH
1eH. MOXHO TaK)kKe MOJHOCTBIO HCKIIOUYUTh 00BbEM TOPTOBIH M BOCHOJIB30BaThesl (hopMyIo, mpen-
CTaBJICHHOM Ha pHCyHKe 5.9, MPOM3BOIsl pacyeThl M0 BPEMEHHBIM IEPHOJIaM Pa3HOH MPOI0IKHTEIb-
HOCTH — KaK JUTUTEJIbHBIM, TaK ¥ KOPOTKUM (cM. puc. 5.10).
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Puc. 5.10 Ha 3Tom rpaduke He yYUTHIBaeTCs 00bEM TOProOBJIM W HCIOJIL3YeTCS APYroii BpeMeHHoii mepuoa (mpo-
cTo 34 1us BMecTo 34 A — 5 qHei HA3an).

Jlerko 3aMeTUTh, YTO ONMMCAHHASI MO/IETh UMEET MPUMEHEHHUE KaK Ha (POHT0BOM pBIHKE, TaK U Ha
peiHKe (prouepcoB. Ee Mmonudukanyum Toxke NpuMEHUMBbI Ha 000MX PhIHKAX U JAIOT MPUMEPHO OU-
HAKOBBIE pe3yJbTaThl. OJHAKO, KaK U B CIIy4ae CO BCEMHU APYIMMH METOJUKAMH, ITPEACTABICHHBIMU
B OTOM KHUT€, HAWIYYIIUI pe3yNbTaT MOXKET aTh JIMIIb UCIOJb30BAaHNE JAaHHOM MOJEIN a codeTa-
HUM C JIPYTHMMHU MPOBEPEHHBIMU MHCTPYMEHTAMM TEXHHYECKOro aHanmu3a. Takum oOpa3oM, s peko-
MEH/YI0O BaM MOIKCIIEPUMEHTUPOBATh C MOJCIBI0O HAKOIJICHUs/pacrpee/icHuss U BKJIIOYUTh €¢ B
CBOM TEXHHYECKUH apCeHAll, HO B TO K€ BpeMs HE OTKa3bIBATHCA M OT IPYTMX METOZAOB, KOTOpPHIE
COIIACYIOTCA C BAallMMM [IPaBUJIAMH TOPTOBJIN.

I'JIABA VI
CKOJIB3AAIUE CPEJHUE 3HAYEHUSA (MOVING AVERAGEYS)

B TeueHne MHOTMX JIET CKOJNbB3SILUE CPEIHUE 3HAYCHMS SBISIIOTCS OJHUM M3 CaMbIX pacipo-
CTpaHCHHBIX METOJIOB cliefioBaHus 3a TeHaeHnuel (trend-following method). Tomy Bo MHOTOM CriO-
COOCTBYIOT TIPOCTOTa MOCTPOCHHUS W MHTEpHpeTannu. K cokajaeHnto, 3TOT aHAIUTHIECKAN HHCTPY-
MEHT JIaeT XOpOILUHME pe3yJIbTaThl TOJIBKO HA TEX PBIHKAX, I'Jl€ YETKO IPOCICKUBAIOTCS TEHICHIINU.
Mou uccrieoBaHUs MOKa3bIBAIOT, YTO TEHJEHIMS MPOCIECKUBACTCA HA PHIHKE HE Tak 4yacTo, 00Jib-
IIyIO 9aCTh BPEMEHH IIEHBI KOJICOIIOTCS B MIPEeax TaK Ha3bIBaEMOro TOproBoro kopuaopa (trading
range). O630p NpOLUION AWHAMUKH IIEH MMOKA3bIBACT, YTO MPpUMEPHO OT 75 10 80 MpoOIEeHTOB BCEro
BpPEMEHHU padOThI PhIHKA IIEHbI HA T€ WM UHbIC LIEHHbIE OyMaru JBHXXYTcs B TOPropoM kopugope. C
Ipyroit ctopoHsl, oT 20 10 25 NpOLIEHTOB BPEMEHU Ha PhIHKE T'OCHOACTBYET BOCXOJAIIAsl MIIM HUC-
Xozsmas TeHaAeHus. JlanbHelre uccie0BaHusl MOKa3bIBalOT, YTO HUCXOAIIAs TEHICHLIUS pa3-
BHBAETCS B J[Ba-Ba C MOJOBUHOM pa3a ObICTpee, YeM BOCXOAMIas. ITOT (EHOMEH JETKO OOBSICHUTD
TEM, YTO MHBECTOPBI, KaK IMPaBUIJIO, HAKAIIIMBAIOT CBOIO MO3MIMIO B TEUYEHHUE ONPEAEICHHOrO IepHo-
Jla BpEMEHH, HO Kak Toibko CKoNb3slnue cpenHue 3HadeHus (MOving averages) BO3HHKAET yrposa
MTOHMKEHUS 1IeHbI, OHU PEarupyroT Ha 3TO MTHOBEHHO M OOBIYHO 3aKPBIBAIOT BCIO TIO3ULIUIO CPa3y.

CambIii pacTipoCTpaHEHHBIH CIIOCO0 pacyeTa CKOJB3SMINX CPEIHUX — CpeaHeapuPMETHICCKHA.
L{eHsb! 3aKpBITUS 32 ONpPENENICHHBIN NEPUO]] CKIAAbIBAIOTCA, a CyMMa JIEIUTCS Ha OOllee YUCIo AHEeH
(nnm IpyrUX eIUHUIL BPEMEHH), COCTABISIONINX JaHHBIN nepuo/. [lonyueHHOe 3HaAYCHHE HAHOCUTCS
Ha rpaduk B cronbue Tekymero nHsA. K coxaneHuio, oOImenpruHATbIE METOIbI HE BCETa SBISIOTCS
uaeaIbHBIMU. BONBIIMHCTBO aHAJMTHKOB HE 3aMeuaeT WM HE XOYeT 3aMedarb MpoOiieM, BO3HU-
KAaIOIMX IPU TAKOH TPAKTOBKE CKOJIB3SIIIUX CPEIHUX, & UMEHHO:

*[loyeMy Ka)kJJOMy LIEHOBOMY 3HAUYEHHUIO B BHIOPAHHOM IE€PHO/E NPUAAETCS OAMHAKOBBINA BEC, XOTA
OoJiee BaXKHOM SIBIISICTCS TEKyIasi TMHAMHKA [IEH?

*[loyeMy moy4eHHOE CpeHee 3HaUeHHE HAHOCUTCS Ha rpauk B CTONOLE, COOTBETCTBYIOIIEM I1O-
CJIeZITHEMY LIEHOBOMY 3HaYEHMIO Nepruoia’?

*[loueMy cpeaHee 3HAUEHUE BBIBOJUTCS TOJIBKO IO I[€HAM 3aKpBITUS, a TAKUE KPUTUUECKUE TOUKH,
KaK [IeHa OTKPBITHS, IICHOBOW MaKCUMyM i MUHUMYM HE MIPUHUMAIOTCSI BO BHUMaHHUe?

*[loueMy oaHM NepUO/IbI pacyeTa Oosiee MOMYJISIPHBL, YeM ApYyTUe?

*[loueMy CKOJNB3AIINE CPEHUE CTOJIb LIMPOKO PACTIPOCTPAHEHBI, €CIIU Yallle BCEr0 OHU MPUMEHSIOT-
Csl B YCIIOBHSX TOPrOBOTO KOPHUIOPA, YTO MPHUBOAUT K MHOXKECTBY JIO)KHBIX CUTHAJIOB U, COOTBETCT-
BEHHO, K 0OJIEITUM YOBITKaM?
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W3 cBoero ombiTa sl 3HAKO, YTO TPAJUIIMOHHBIC CKOJIB3SIINE CpeaHue 1o d(P(HEKTUBHOCTH MaJo
YeM OTJIMYAIOTCS OT JPYTHX OOIICH3BECTHBIX TEXHHMYECKUX HMHCTPYMEHTOB, CIEIYIONIMX 3a TEH-
nenmueit. [Iponenypy ycpenHeHUs HE CII0KHO TIOHATh, BCE PAacUYeThl JOCTATOYHO MPOCTHI; CKOJIB3sI-
IIME CPEeTHUE BBIBOJASATCS HAa SKPaHBI OOJIBITMHCTBA HH()OPMAIIMOHHBIX ar€HTCTB, MPEIOCTABIISIONINX
OMpKeBbIC KOTUPOBKHU, OHU SIBJISIOTCSI HEOThEMIJIEMOU YaCThIO TPAKTUYECKU BCEX TpadUUECKUX Mpo-
IPaMMHBIX TPOAYKTOB. OHAKO Takas yHHUBEPCATHLHOCTh U JOCTYIHOCTh OTHIOAb HE 03HAYAIOT, YTO
CKOJIB3SIIIIAE CPEJIHUE SBIISIOTCS TapaHTHeW (PMHAHCOBOTO Oyaromonydus. S 3aMeTwi1, 9TO B HaIIeM
Jielie IMUPOKOe MPUMEHEHHUE U BceoOIiee Mpru3HaHue TOTO MM HHOTO TEXHUYECKOTO HHCTPYMEHTA HE
BCET/Ia HANPSIMYIO CBSI3aHO C ero AP PEKTUBHOCTHIO. Yarie Bcero ObiBaeT HA000POT.

B pesynbpTaTe BCECTOPOHHUX HUCCIICOBAHHI MHE yNajoCh BBISBHTH BEChbMa OTPAHHYEHHOE KO-
JMYECTBO PHIHOYHBIX CUTYAllUi, B KOTOPBIX MPUMEHEHHE CKOIB3SAIINX CPETHUX MOXKET JaTh HEILIO-
XHE€ pe3yJIbTaThl. B 4acTHOCTH, 1O OMpPEIeNICHHIO, CKOIB3SIINE CPEIHHUE MO3BOJSIOT UACHTH(PHIINPO-
BaTh MEPEJIOM B Pa3BUTHH TEHJCHIIUH TOJILKO TIOCJIEe TOTO, KaK ATOT MepesioM yxe mnpousolnen. Kak s
y>K€ OTMeYall BhIIIe, OOBIIYI0 YaCTh BPEMEHH IICHBI Ha PHIHKE KOJEOIIOTCS BHYTPU ONPEIEIICHHOTO
TOproBoro kopumaopa. OmHAKO BpeMsi OT BpEMEHU OHU M3 HETO BCE-TaKW BBIPHIBAIOTCS. V3MEeHEHHH,
BHECCHHBIC MHOM B aHAJIN3 CKOJIB3SAIINX CPETHHUX, OKA3bIBAIOTCS OCOOCHHO MOJIE3HBIMU B TAKUX CITy-
Yasix, TMOCKOJIbKY TIO3BOJISIFOT CYIIECTBEHHO YMEHBIIIUTh PUCK 3aKJIFOUCHHUSI CIICJIKH IO JIO)KHOMY CHT-
HaJy.

PekoMeHyeMble MHOW METOJHMKH HCIOJIb30BAHUS CKOJIB3SIIUX CPEJIHHUX IMO-PA3HOMY PEIIaoT
MpoOJIEeMy JIOKHBIX CUTHAJIOB, BO3HUKAIOMIUX MPU JBWKCHHUU I[IEH BHYTPHU TOPTOBOTO KOPHUIOPA.
OnMH U3 TI0JIX0/I0B OCHOBAH Ha MPOCKIIUU CKOJB3ANIMX CPEAHUX B Oyaymiee. JIpyroit METO] COCTOUT
B YCPEIHEHUN MAKCUMAIIbHBIX, MUHUMAJIBHBIX LIEH U IICH 3aKPBITUSI B TCUCHUE OMPEACICHHOTO Ie-
puona Bpemenu. Co3gaHHasi TakuM 00pa3oM "(pUKTHBHAS CpenHss LeHa" CPaBHUBAETCS CO CKOJIB3S-
MM CPEeTHUM. B COOTBETCTBUU C TPETHUM IOAXOIOM CKOJIB3SIIIIUE CPEIHUE HCITOB3YIOTCS TOJIBKO B
TEX CJIy4Yasx, KOTJa IIEHbI BBIPBIBAIOTCS 3a TpeEAebl TOProBOro kopumopa. Huxke Kamblii MeTon
paccmatpuBaercs 6osee moapoOHO.

TpaauIMOHHO PacUeTHYIO BEIMYMHY CKOJIB3SIIEr0 CPETHETO MPUHATO COOTHOCUTH C IIEHOW TI0-
CJIeIHETO TOproBoro AHs. [lomoOHas MpaKkTHKa, CYMTAIOMASCS Y aHATUTUKOB YEM-TO CBSIIICHHBIM,
BCET/Ia BBI3bIBAJIa Y MCHSI MHOXKECTBO BOIIPOCOB. I MHOT'O AKCIIEPUMEHTHUPOBAII C IIEHTPUPOBAHUEM
CKOJIB3SIIIIETO CPEAHETO M JOOWIICS HEKOTOPOTO YIYUIIeHHs pe3yiabTaToB. BMecTo TOro 4to0nl BbI-
BOJWTH CKOJIB3SIIIECE CPEIHEE B TOM )K€ BPEMEHHOW TOYKE, I/I€ BBHIBOJIUTCS MOCIICTHSS IICHA, KaK T10-
cTymnaet OOJIBIIMH-CTBO TPEHAEPOB, s MpopadoTaa METOANKY, IPU KOTOPOH CIPOCIIMPOBAHHOE CPEI-
Hee 3HAYCHUE COOTHOCHTCS C IICHOHM TEKyIIero IHsA. B HEKOTOpPOM CMBICIIE MOYKHO CKa3aTh, 4To 38%
KPUBOH CKOJIB3SIIIIETO CPETHETO MOSBISIETCS paHbIIe IEHBI TeKylero aHs, a 62% mpoenupyercst B
Oynymee. JIpyrumu cioBamu, 62% CKONB3SIIEro CPEeTHETO CIPOCIMPOBAHO B Oyaymee. S oOHapy-
XKHJI, 9TO TP TIOAOOHOM CIIBUTE COXPAHSETCsl KOHPHUTYpaIHsi KPUBOH CKOJB3SIIETO CPETHETO U B TO
e BpeMsl YMEHbBIIIACTCS BEPOSTHOCTD JIOKHBIX CUTHAJIOB, CBOMCTBEHHBIX TOPTOBBIM KOPUIOPAM.

Jlpyrast METOIMKa pemiaeT mpodieMy TOProBOoro KOpUI0pa M JOXKHBIX CUTHAJIOB MHa4Ye. B aToM
CJydae pacCUMTHIBAIOTCS JABA CKOJB3SIINUX CPEAHHX: JOITOCPOTHOE U KpaTkocpouHoe. [Tpu aTom st
pETUCTpAIK CUTHAIA K TIOKYIIKE HEOOXOMMO, YTOOBI KPaTKOCPOYHOE CKOJIB3SIIee CpeHee OKa3a-
JIOCh BBIIIE TOJITOCPOYHOTO CKOJIB3SIIIETO CPEAHETO0, a ISl PETUCTPAIMH CUTHAJA K MPOJIaKe KPaTKo-
CPOYHOE CKOJB3SAIIee CPpeHEE JOKHO OIMYCTUTHCS HIKE JTOJITOCPOYHOTO CKOJIB3SIIEro cpeanero. B
TO K€ BpeMsi 00a CKOJB3SIINX CPSTHUX JOJDKHBI ObITh BbIle (HMKE) "GUKTUBHOTO" IEHOBOTO MUKA
(BmaguHbI), PaCCYMTHIBAEMOTO KaK CpeIHEe M3 MaKCHMAaIbHBIX (MHHHUMAJIBHBIX) IICH 3a TOCIICIHHE
nBa Hs. bonee Bcero MHE HpaBUTCS pabOTATh CO CKOJIB3SIIUMU CPEJHUMU C IIEpHoaoM 5 u 21 eHb.
Jlyis mpoBepku pabOThI OMUCAHHOTO METO/A PACCUUTANTE KaXXI0€ CKOJB3SIICe CPeAHee, CyMMUPYs
IIEHBI OTKPBITHS, 3aKPBITHS, MAaKCUMAIbHBIE 1 MUHUMAJIbHBIC [IEHBI 32 COOTBETCTBYIOIIMA BPEMECH-
HoM mepuon. Jlanee cripoenupyiTe 006a 3HaYeHHUS B OynayIiee: S-THeBHOe — Ha 3 aHs, 21-mHeBHOE
— Ha 13 nueit. Ecnu cnpoenupoBaHHOe 5-IHEBHOE 3HAYEHHE BBIIIE, Ye€M CIpoerupoBaHHoe 21-
JTHEBHOE 3HAYCHUE, TO MPEAMOYTUTEIbHEH MPON3BECTH MOKYIIKY; €CIIM CIIPOSIIUPOBAHHOE 5-THEBHOE
3HaUEHUE HWXKE, YeM CIPOCHMPOBAHHOE 21-THEBHOE 3HAUCHHUE, TO MPEANOYTHTEIHHEH MPOU3BECTH
MIPOIAKY.
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[TomydeHnHble pe3ynbTaThl OyayT Oosiee HaJeKHBIMU, €Clii 00€ KPUBBIE MPEOI0IEBAIOT YPOBEHb
THIIOTETUYECKOTO JBYXJHEBHOTO IICHOBOIO0 MakcuMyMma (MpH MOKYIKE) WM MUHUMyMa (Ipu Ipo-
nake). PesynpTaThl OyayT emie Jiydiie, eciii 00e KpUBbIe BMECTE JBHXKYTCS BBEpX MM BHH3. Hako-
Hell, A emie OOJbINeH HaIe)KHOCTH CHTHajla HEoOXOAMMO, YTOOBI MPHU CHUTHAJE K TMOKYyIKe 5-
JTHEBHOE Cpe/IHee CKOJb3sIIee ObLIo BhIlIe 21-AHEBHOTO, a PU CUTHAJE K MPOIaKe — HIDKE.

Uro0Osl n3bexarh OONBIIOTO KOJIMYECTBA CUTHAJIOB MPU JBUKCHHUH IIEH BHYTPH TOPTOBOTO KO-
puaopa, s Co3Aall CHCTEMY, OCHOBAaHHYIO Ha CKOJIB3SANINX CPEIHHUX, KOTOpAask aKTHBUPYETCS TOJIBKO B
TOM CJTy4ae, KOTJla peruCTPUPYETCsS HAMOOBIINI 32 TPUHAANATH JHEH IIEHOBOM MUHUMYM WJIM Hau-
MEHBIINI 32 TPUHAALATH JAHEH 1eHOBOW MakcuMyM. OOBSCHIO 3Ty MbICTh moApodHee. Ecnu mpu
pocTe 1ieH OTMeYaeTcss MUHUMaJbHas IeHa, peBocxosmias 12 mpeapl Iy X MUHUMAaIbHBIX IIEH, TO
BBOJUTCS 3-JIHEBHOE CKOJIB3SIIEE CPEIHEE 1T MUHUMAIBHBIX IIEH, 32 KOTOPBIM BEACTCS HAOJO/Ie-
HUE B TEYCHHE YETHIPEX TOPTOBBIX THEW, 4TOOBI BEIOpATh MOMEHT IjIsl pofaxku. Y Haoboport, eciu
MIpHU MaJIeHUU IIeHbl OTMEUYAETCsl MaKCUMalbHasl 1I€Ha, MEeHbIIass 12 mpeaplaylnuX MaKCHMalbHBIX
IIEH, TO BBOAMUTCS 3-THEBHOE CKOJB3AIIEE CPeAHEe ISl MaKCHUMAIbHBIX IIEH, 32 KOTOPOM Bemercs
HaO0JIIOJICHNE B TCUCHHUE YETHIPEX TOPTOBBIX JHEH, 4TOOBI BEIOpATh MOMEHT ISl TIOKYIKH. TOJIEKO B
TEUEHHUE YEThIPEX JHEH IMOCie PErUCTpallid HauOOJbIIEro MUHUMYMa WJIM HAUMEHBIIIETO MaKCUMY-
Ma CKOIIb3sIlee CpeaHee SBISEeTCS aKTUBHBIM. Kak BHIWTE, UCIOJIB30BAHHUE CKOJB3SIIMX CPEIHHX
CBSI3aHO C BBITIOJIHEHUEM HEKOTOPBIX yCIOBUH. MOKHO HCIIONB30BAaTh TAaKXKE W APYTHE BapHAHTHI
peoKeHHoM MeToqukn. OJTHAKO OCHOBHBIM TPEOOBAHHUEM IS JIFOOOTO BapuaHTa dTOM METOIUKU
SBJISICTCSI TPEOOBaHUE HEUTPATHLHOCTH CUCTEMBI MPU JABMKEHUU IIEH BHYTPH TOPTOBOTO KOPHIIOpA.
Kak TonmpKko 11eHBI TPOPBIBAIOTCS 32 MPEIEIbl KOPUI0pa, METOUKA JOJKHA ObITh IOCTATOYHO YYBCT-
BUTEIHHOM, YTOOBI pa3IUYHTh JTH000E ABMKCHUE 1IEH, MMPEANISCTBYIOIEE MEPEIOMY TEeHICHIIUH.

B pesynbpTate MHOTONETHUX HAOJIOICHUH S IPHIIENT K BEIBOY, YTO B JIBFDKCHUU IIEH CYIIECTBY-
€T BayKHas 3aKOHOMEPHOCTh. OHA COCTOUT B TOM, YTO IIEHBI B OCHOBHOM JIBUTAIOTCSI BHYTPH IOJIOCHI,
TPaHUIBI KOTOPOH OMNpPEAETSIOTCS CKOMB3SAUIMMH CPEAHUMH MHHUMATIBHBIX II€H, YMHOKEHHBIX Ha
110 mporneHTOB, U MaKCUMaJlbHBIX 1IeH, YMHOKeHHBIX Ha 90 mpoueHToB. JlaHHYIO TIOJIOCY MOXHO
crinaauth. JIJIs 3TOrOo CHaudana clieyeT HAaWTH TPEXJTHEBHBIC CPEIHUC 3HAYCHHS MHHHMAIBHBIX U
MaKCUMAaJIbHBIX IIEH, a 3aTeM TOJyYCHHBIC 3HAYCHHS] YMHOXHUTh HAa N3MEHECHHBIC MHOKHUTEIN T0JIO-
cel — 115 mpouenTtoB u 85 mporentoB. Korga 1eHbl BRIXOAAT 3a MPeAeNbl TaKOM MOJOCHI CKOJb3S-
IIMX CPEIHUX, PBIHOK BXOJUT B COCTOSIHME IepenpojaHHoe™ wniam nepexyruieHHoe ™. Ilpencras-
JICHHBIE B TIPOIICHTAX MHOXHUTEIIA MOKHO ITOACTPAUBATH TIOJ] KX Il KOHKPETHBIA PHIHOK.

OnHy W3 METOAMK, CO3JaHHYI0 MHOIO MHOTO JIET TOMY Ha3al, s Ha3Ball MeToauKkoil TD ckoib-
3smux cpenHux. OHa mpeaHa3HaveHa AJs MOJadyd CUTHAJIOB K MPOAake M MOKYTKE B MEPBBIN JICHB,
Korja 00a CKOJB3AIINX CPEAHUX — AOJITOCPOYHOE U KPATKOCPOUYHOE — HAYMHAIOT JABUTATHCS B OJI-
HOM HarnpaBicHuH. OOBIYHO TIEPBOW Pa3BOpPAUYMBACTCS KPUBAsk KPATKOCPOYHOTO CKOJIB3SIIIETO CPEJI-
HETo, a 3aTeM TOCTYIIAeT MOATBEPKICHHUE Pa3BOPOTA OT IOJITOCPOYHOTO: UIMEHHO B 3TOT JICHb CIICTY-
€T TMpUCTyNaTh K AeHCTBUSAM. J[pyrMMU cIOBaMH, CUTHAJI BO3HHKAET, KaK TOJBKO 00a CKONB3SIINUX
CpPEeIHUX HAYMHAIOT JBUTATHCS BMECTE BBEPX WJIM BHU3 MPHU YCIOBUH, YTO B MPEANICCTBYIOIMNN JeHb
OHH JIBUTQJIMCh B Pa3HBIX HampaBicHHUsX. OOBIMHO ISl pacdeTa TaKMX CKOJB3SMINX CPEIHUX 5 UC-
TOJTK3YI0 BpeMEHHBIEC TIeproibl B 13 1 55 1HEl, oHaKO COBCEM HEIABHO S CKOPPEKTUPOBAN MOCIE-
HUH Tiepuoa 1o 65 qHeil.

CymiecTByeT elie oJHa 3acyKUBAOIas BHUMAHHs METOUKA, OJJHAKO MHE MOKa HE YJAIOCh ee
MIPOBEPUTH M3-32 OTCYTCTBHUS COOTBETCTBYIOIIETO MPOTPAMMHOTO OOECIICYCHUS W HEJ0CTaTKA JIaH-
HBIX. MeTo/IMKa BKJIIOYAET B ce0s1 ONpECICHNE U YCPETHEHNE OTMEUAEeMbIX €KEIHEBHO Ha OIpe/e-
JICHHOM BHYTPHIHEBHOM HHTEpBaJe CpeaHMX (CPEAMHHBIX) 3HaueHHi 1eHbl. Ceiivac, Koraa y MeHs
MOSIBUJIOCH TpeOyeMoe MPorpaMMHOE 00eCTieUeHre, 1 COOMPAIOCh IPOBEPHUTH B ICHCTBUU pa3InIHbIC
BapUAHTHI ITOH METOIMKH; 5 JIUIIH KTy HEOOXOIUMBIX JTaHHBIX.

Mowu METOIUKH MCTIOIBb30BaHUS CKOJIB3SIIUX CPEIHUX HeTpaaunuoHHbl. OHM ObuTH pazpabora-
HBI C LIETBI0 PEIIUTh OCHOBHYIO MPOOJEeMY, CTOSIIYIO Mepesl BCAKUM, KTO MOJIb3YeTCsS METOJaMU U
CUCTEMaMH, OCHOBAaHHBIMU Ha CKOJB3SIIUX CPETHUX: MPoOIeMy pabOThl B TOPTOBBIX KOPUAOPAX U B
YCIIOBUSAX OTCYTCTBHSI IPKO BBIPOXKEHHOW TCHIICHINH. S| yBEpEH, YTO JaHHBIC METOJIbI TIO3BOJISIT YCT-
PaHUTh TE MPEMATCTBUS, C KOTOPBIMH TPAJAWIIMOHHO CTAJIKWUBAJICSA PSAOBOU Tpeiaep. Bmecre ¢ npy-
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TUMU UOCAMU, NPCACTABICHHBIMA HAa CTpAaHULIAX 9TOM KHUTH, OHU JadyT pallUOHAJIBHOMY Tpefmepy
HCOCIIOPUMBIC ITPCUMYIIICCTBA HAJl €TI0 KOJIJICTaMU U KOHKYPCHTAMU.

I'JTABA VI
CEKBEHTA™ (SEQUENTIAL™)

Korna s nenan cBou nepBble MIard B MHBECTULIMOHHOM OM3HEce, ObUIO MPUHSATO MPeICKa3bIBaTh
10JIO)KEHHE 1IEHOBBIX MMMKOB U BIAJAWH Ha OCHOBE TEOPUU LUKJIOB. [Ipo10IKUTENBHOCTS IUKIIOB OII-
penensiach MO0 Yepe3 pacCTOSIHUE MEXIY JBYMs COCEJHUMHU LIEHOBBIMH MHUHMMYyMaMH, JIMOO de-
pe3 paccTosHUE MEX/y MUHIMYMOM H TOCJICIYOIIUM MaKCUMyMOM HeHbI (cM. puc. 7.1 u 7.2).
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM). Chicago, IL.

Puc. 7.1 Ipubau3uTeSbHBII MEPUOJ BPEMEHH OT OJIHOT0 IIEHOBOr0 MUHUMYyMa (BHAJHUHBI) 10 IPYrOro COCTABJSIET
npumMepHo 39 Hegenb. Kaxaplii MUHIMYM B 3TOM LHHKJIe 0003Ha4YeH OyKBOii X.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 7.2 Ka:xaplii IeHOBOHi MHHUMYM HaXOIUTCS NMPUMepPHO Ha paccrosinuu 10 Heneab oT mocjenyouleii MaKkcH-
MasIbHO# 1eHbI 3akpbiTHs. [lepuoant 06o3Hauensl OykBamu X U Y.

Takoit croco® MpOorHO3UpPOBaHUS Pa3BUTHS PhIHKA JOCTATOYHO CYOBEKTHUBEH M, B CUIIy HEIO-
CTOSTHCTBA LIUKJIMYECKUX MEPHUOI0B, HE MOXKET OBITh MPOAHAIU3UPOBAH WUJIM MPOBEPEH CTATUCTHYE-
cku. Ha mpakTuke oka3biBaeTcs, YTO MHTEPIPETALUA IUKIOB AOCTATOYHO TyYMAaHHA; 4YacTO TaM, I'Ze
IIPEJCKa3bIBAIOT MOSBICHUE BEPIINHBI WM OCHOBAHMS PbIHKA, HAOIIOJaeTCs MPSIMO IPOTHUBOIIOJIOK-
Has KapTHHA. Takas HeNmpeICcCKa3yeMOCTb BbI3bIBAIa Y MEHS HEKOTOPYIO 03a00ueHHOCTb. [loaTomy s
IIPOBEJI HECKOJIBKO 3KCIIEPUMEHTOB, IBITAsICh IPUMEHUTD ULl OIPEAEICHUS [IMKIOB BPEMEHHYIO I10-
cienoBateibHOCTE PUOOHAYYH, OIHAKO IOJyYEHHBIE Pe3yJbTaTbl, XOTh M OBUIM UYyTh JIydlle, B
MIPUHIUIIE HE COAEPKaIM HUYEro HEOOBIYHOTO.

41 Bceria OTHOCUIICS CKENTUYECKHU K IOIBITKAM OIPEIENIATh LICHOBbIE MKW U BIIAJUHBI IIPH I10-
MOIIY TEOPUH LMKIOB. I HE MOT'Y IIOHATH, II0YEMY IIOBEICHUE LIEH JOJLKHO IIOBTOPATHCS Yepe3 He-
KOTOpBIE, MPOU3BOJILHO BBHIOpAaHHBIE NMPOMEXKYTKH BpeMeHH. Kpome Toro, mMou uccienoBaHHUs MO-
Ka3bIBAIOT, YTO JMHAMMKA LIEH HA HEKOTOPBIX BPEMEHHBIX MHTEpBajax BOOOIIE HE UMEET HUKAKOTO
3HAYCHMUS.

B cBs13u ¢ 3TUM 5 IpOBeEI OOLIMPHBIE UCCIIEJOBAHMSI, TIBITAsICh CO3/1aTh MIPOCTYI0 MEXaHUUYECKYIO
METOJMKY, KOTOpasi MO03BOJIMiIA Obl BBISABIATH LIEHOBBIC NMHUKHM W BIAJUHBI B Ipolecce ux (opmu-
poBaHHA. Sl IPOBET MHOXKECTBO 3KCIEPUMEHTOB C LENbI0 HAWTU TUIHMYHOE COOTHOILIEHHUE LIEH Ha
rpaduKax, CKIaabpIBatoleecs Mepe] U HEeMOCPEACTBEHHO BO BpEMsl IEpeiioMa B Pa3BUTHH PHIHKA.
Huxe g mokaxxy B OCHOBHBIX YepTaxX XOJ MOMX pacCy’kKIEHHUI, NPOMJUIIOCTPUPOBAB CKa3aHHOE Ha
IIPOCTBIX IIPUMEpaX.

Kak TonpKO cripoc MpeBbIIIacT NPEAIOKEHNE, LIEHBl HAUMHAIOT pacTu. He nurpaer HuKakom posy,
9YeM BBI3BaH 3TOT POCT. 3aKPBHITHEM KOPOTKUX MO3HMLMH, PEKOMEHIAIMSIMU CIEIHaINCTOB, Oa-
TONPHUATHON HOBOCTBIO MJIM KAKUM-JINOO HHBIM 00OCTOSITEIbCTBOM.
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OO0pa3HO BbIpa)kasich, Bce MOTEHLUANbHbBIE IOKYAaTEIN B ONpPEEJIeHHbIH MOMEHT BPEMEHH KYy-
AT BCE, YTO MOTyT. ECiiu TONBKO HE MOSIBUTCS HEKHM KaTalu3aTop, CIOCOOHBIN aKTHBU3UPOBATH
HOBBIW OTPS/ TIOKYyIMAaTENeH, PHIHOK, BEPOsITHEE BCEro, OyIeT MOHMKAThCS MO JABYM HpuunHam: |)
HpeKpaleHne TOKYIOK U 2) YBEJIIMUYeHHEe TEMIOB Ipojax. Kak moaATBep)KaaeT MO OIBIT, POCT LEH
CMEHSETCS NaJicHUEM HE M3-3a TOr0, YTO YMHBIE U 3HAIOIIKE MTPOJABLbI IIPABUIBHO OIPENETHIN MO-
MEHT MOSBJIEHUS LIEHOBOI'O IHKA, a CKOPEE IMPOCTO MOTOMY, YTO MOKYIKY COBEPIIWI 'TIOCIEIHUN
nokymnarens'. B oOpaTHOl cuTyaluu, Korja NpeaioKeHue MPEeBHIIIAeT CIpPOC, IEHbl HAYMHAIOT I1a-
natb. HeBaxkHO, yeM BBI3BAHO 3TO MaJCHUE. HEOIArONpUATHONW HOBOCTBIO, PEKOMEHIALUAMU Clie-
LIUAJIUCTOB, POCTOM KOPOTKHX MPOJIAaXK UM UHBIM 00CTOSITEIbCTBOM. B KOHIIE KOHIIOB, SE€ MOTeHLU-
aJIbHBIE IIPOJABIIBI B OIIPEIEICHHBI MOMEHT BPEMEHHU NPOJAAYT Bce, YTO MOryT. Kak nmokasaiu Mou
HCCIIEIOBAaHMs, OCHOBAHUE PBIHKA JOCTUTAETCs, KOI/Ia MOCIEIHUI MPOJaBel] COBEPIIMI CBOIO MPO-
JaXy, TIOCIIe Yero Kak Obl 'm0 yMOoJYaHuI0" 1IeHbl HAYMHAIOT pacTh. B JeHCTBUTEILHOCTH, €CIIH TIPH
JOCTHKEHUM PBIHKOM IIPOMEKYTOUYHOTO MHHHMMYyMa HAYMHAIOTCS arpecCUBHBIE TOKYIKH, TO 3TO
OOBIYHO CBSI3aHO C KOPPEKTUPYIOIIMM MOIBEMOM LI€H, BBI3BAHHBIM 3aKPBITHEM KOPOTKHX TMO3UIUH.
Kak TopKO 3TOT OKYyNaTeIbCKUI OyM MPEKPATHTCS, TOSBISIETCAONPEICTICHHBINA IIEHOBOW BaKyyM, U
LIEeHa HauMHAeT CHUXKATBHCS elle ObIcTpee, I0Ka HE YCTAHOBUTCS HOBOE PAaBHOBECUE MEX]Y CIPOCOM
U mpeyiokeHneM (cm. puc. 7.3).
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM}, Chicago, IL.

Puc. 7.3 O6parure BHMMaHue HA JeCSITHAHEBHOE Bo3pacTaHue neHbl (A-B) U ee ObICTpBIii ciajg B TeuyeHHe NATH
AHeii 10 HOBoro MmuHumMyma (C)

B 371011 TOUKE, ecnu TMHAMUKa phIHKa ObLIa €CTECTBEHHOM U J1aBJIeHUE MPOAABIIOB UCTOIINIIOCH,
TOSIBIISIFOTCS BCE TIPEANIOCHUIKH IS TTOCIEAYIONIETO "pa3BopoTa’ phIHKA.

Korna mensl pacTyT, TO OHU MPUOIMKAIOTCS K CBOSH BEpXHEH TOUKe; U, HA0OOPOT, KOT/Ia IICHBI
NaJaT, TO OHU CTPEMSATCS K CBOEH HMKHEH TOUKE. DTH paccy>kKJI€HUS IPUBEAEHBI HE IOTOMY, 4TO 5
COMHEBAIOCh B BAlllUX YMCTBEHHBIX CIIOCOOHOCTSIX, a, CKOp€e, YTOObI MOAYEPKHYTh OYEBHJIHOE. B
peaNbHOM CUTYyalluy TPEeAephl 4acTo HEe BEPST B BOZMOXKHOCTh MPOJaBaTh HAa CUILHOM PBHIHKE U TO-
KyIaTh Ha c1aboM U B pe3yJbTaTe yImyCKaroT CBOM maHC. B KoHeYHOM HTOre OOMbllias 4acTh TPE-
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JIEpOB CIIEIyeT 3a TeHACHUUEH phIHKa U YOeKIeHa, YTO 3Ta TeHACHIUS OYIeT COXPAHAThH CBOIO CUITY.
ITokymnka Ha MajgaromeM PbIHKE HAIIOMMHAET UM JIOBIIO MAJaroluX KUHXKaloB. YTOOBI MPEOr0IeTh
CBOW CTpax, HEKOTOPbIE TPEHAePHl HCIOIB3YIOT TEOPHIO IIMKIIOB, HO S K€ YKasbIBall, YTO MOCTPOE-
HUE IMKJIOB CyOBEKTHMBHO M IPOM3BOJBHO. B CBsI3U ¢ 3TUM 4 pa3zpaboTan METOAMKY, OCHOBBIBAIO-
LIYIOCS B ONPEJEIEHHOM CMBbICIIE HAa MOHATHH LUKIMYHOCTH, HO HE CBA3aHHYIO KECTKMMM BpPEMEH-
HBIMU paMKaMH.
B To Bpems Kak Tpe#mepbl, OTCICKUBAIOMINE IHKIIbI, UCTIONB3YIOT (PUKCUPOBAHHBIE MPOMEXKYTKH
BPEMEHH, 5 M0JIaraloch Ha IMHAMHUYECKUI HAOOp MEPEMEHHBIX, YUUTHIBAIOIINN peabHOE BUKEHUE
pbiHKa. J[pyrumMu cioBaMu, s 5Ky, KOIJla PHIHOK COOOIIMT MHE O NEpPCHEKTHBAX CBOETO Pa3BUTHAL.
JleWicTBUS TOBOPST IpOMYE CJIOB. A YTO MOXKET OBITh JIy4IIUM MCTOYHHKOM CBEICHUH O Harpaslie-
HUM JBIDKEHUS PBIHKA, YeM caM pBIHOK? Best m3BecTHas mH(pOpMaIus, BKIIOYas HaIeXK bl M ormace-
HUS TPEWAEpoB, BOIUIOIAETCS B €AMHCTBEHHOM IapameTpe — LieHe. Ecau BApYyr mpou3onyT He-
OKUJIaHHBIE COOBITHSA, 3aTParvBalOLIME€ OCHOBBI PBIHKA, M PAaBHOBECHE MEXIY NPEAJIOKECHUEM H
CIPOCOM HApYIIUTCS, IBM)KEHUE LIEH OTPa3UT 3TU M3MeHeHUus. [10CKoIbKy 0COOEHHOCTH TUHAMUKH
PBIHOYHOHW IIEHBI TIOCTOSIHHO MEHSIOTCS, JII00asi CUcTeMa, HalleJieHHas Ha OIpeNeIeHue BEPIIUH U
OCHOBAHMH PBHIHKA, JOJDKHA YMETh IMPUCIOCA0IMBATHCSA K ITUM XapaKTEPHBIM KOJIEOaHUAM JEHEXKHO-
ro MOTOKAa ¥ TOYHO M3MEPATh UX. S Mmpeararo BHUMAHUIO YUTaTelNs THOKYIO U YHUBEPCAJIbHYIO Me-
TOJUKY, B KOTOPOI YCTpaHEeH 3TOT INIaBHBIM HEJOCTATOK TPAIUIIMOHHOTO IIUKJINYECKOTO aHaJIH3a.
Mowu uccneoBaHusl MOATBEPXKAAIOT, YTO TEpe MOSBICHHEM BEPIIUHBI MM OCHOBAHUS PHIHOK
I'POMOITIACHO U SICHO OOBSBISET O CBOMX HAMEPEHHUSX Tpeuiepy, ’KenaroleMmy ciymars. B gact-
HOCTH, PBIHOK INperynpexaaeT Tpeiaepa, pacrnojiokeH I OH K (POPMUPOBAHMIO IIEHOBOI'O MaKCHU-
MyMa WM [IEHOBOTO MHHMMYMa. J[pyruMu cioBamu, y’e Ha HayaJlbHOM, YCTaHOBOYHOH (haze ompe-
JIeTISICTCSI COCTOSIHAE PBIHKA M €T0 MPEIPacIioioKEHHOCTh K CMEHE HarpaBlieHus qBwkeHus. [Ipen-
Jaraemasi METOJIMKa SIBJII€TCSI YACTO MEXAHWYECKOM, KaK M BCE JOMOJIHUTENbHbIE (DPUIBTPBHI, HEMO-
CPEACTBEHHO T'€HEPUPYIOIUE CUTHAIBI K MMOKYNKe WK npojaxe. IloaTomy ais ymporieHus npote-
IOypbl 51 pa3paboTaid KOHTPOJIbHBIM crHcok (cM. HWke). JlaHHas METOAMKa OTIMYACTCS OT MPOYHX
TEM. YTO MO3BOJISIET MOKYTIATh Ha ¢1a00M pBIHKE W MPOJaBaTh Ha CHIIBHOM. CHCTeMa 1MoacT CHTHAI,
KaK TOJBKO BC€ HEOOXOAMMBIE NPEANOCBHUIKH BBICTPOSATCS B COOTBETCTBYMOLIEM mopsake. OTcrona
BO3HHUKJIO Ha3BaHHUe mpeaaaraeMoii cucrembl — CekBenra™ (Sequential™ — mocnemoBaTenbHas).
[Tponetypa, KoTopas JOKHA MPUBECTH K TMOJaue CUTHaJIA K MOKYTKe UK npojaxe no CexBeH-
te (Sequential signal), mpocra u ogHo3HauHa. Korna s paspabatbiBai 3Ty METOIUKY, MEHsI HACTOpa-
KMBaJla IPOCTOTA €€ MPUMEHEHHs Ha MpakTUKe. S ObUT yUBIIEH, YTO HUKTO 0 MEHs HE CMOT OOHa-
PYXKUTb 3TY B3aUMOCBSI3b MEXIY BPEMEHHBIMU MHTEpBaJlaMH U IIeHaMU. UTOOBI paccesiTb CBOU CO-
MHEHHS, S HEMPEPBHIBHO MPOBEPSUI U TMEPETPOBEPsUT CBOM PE3yJIbTaThl, O0SCh MPOMYCTUTh HEKUH
KITI04eBO# ameMeHT. OOpaTuTe BHUMaHKE, YTO CUCTEMa CO3/[aBajlach U MPOBEPSIIACh JOBOJIBHO JIaB-
HO — B CEMMJECSTHIX rojax, eue 0 HACTYIJICHUs 3pbl KOMIbIOTEpoB. C TeX MOp OHA YCIEIIHO
IIPUMEHSETCS Ha Pa3HbIX PbIHKAaX, B TOM 4KCie HAa (POHJJOBOM, Ha PbIHKaX (h)bIOYEPCOB U MHAEKCOB. B
pe3ysbTaTe OMOJHUTENBHBIX UCCIEI0BAaHHUN 51 HECKOJIBKO YCOBEPIICHCTBOBAN MCXOAHYI0 CeKBeH-
Ty ™, HO SIIpO METOJUKU OCTANOCh HEU3MEHHBIM. CKOJBKO IPYrMX METOAMK, pa3paOOTaHHBIX AJIs
IIPEJCKa3aHUsl BEPIINH U OCHOBAaHMH PhIHKA, CMOIJIM BBIIAECPKATh MOAOOHOE UCIBITAHHE BPEMEHEM?
HewmHoro, eciau BooO1ie Takue HailayTcs.

YcranoBouHbIi Habop (Setup)

UToObl BO3HUK CUTHAJ K MOKYIKE, PHIHOK JOJKEH OBITH MPEXkIe BCEro MpeapacloiiokeH K IMo-
BBIIICHUI0. MOU HCCNe0BaHUS TIOKA3aJIH, YTO YCIOBUS ISl TIOKYIIKH CO3/Ial0TCs Oarogapsi 0co0o-
My COYETAHUIO II€H 3aKPBITHS B TEYCHHUE JEBITH MOCJIEIOBATEIbHBIX IHEH. B yacTHOCTH, ycTaHOBKA
Ha TOKYIKY c(OpMHUPOBaHA, €ClIM 3apETUCTPUPOBAHO, YTO B TEUEHHUE, 110 MEHbIIEH Mepe, NEeBATU
MOCIIEZIOBATEIbHBIX JTHEH IIEHBI 3aKPBITUS ObUIM MEHbINE, YeM IICHBI 3aKPBITUS 32 YETHIpE IHS 0
Ka)KJI0Oro JHs 3TOH mocieaoBarenbHocTU. Hanpumep, eciiv 1ieHa 3aKpbITUS B MSTHUILY MEHBIIE, YeM
IIeHa 3aKpBITUS B MOHEJCILHUK HAa TOW ke Hejene (IperosiaraeTcs, 4To TOProBis MMeEla MECTO
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TaK)Ke BO BTOPHHK, CPEIy W YETBEPr), TO ITHM OIPEACNACTCS OAWH JCHb BO3MOXKHOTO yCTa-
HOBOYHOTO HabOopa u3 neBATH AHed. OJHAKO eciid LeHa 3aKpBITHs B ISATHHUIYY ObUIa paBHA WU
OoJIbIIIe TICHBI 3aKPBITHS B TIOHEIEIBHUK, TO 3TOT JCHb HENb3s PaCICHUBATh KaK OJWH U3 THEH JeBs-
THITHEBHOTO yCTaHOBOYHOTO Habopa Ha MOKYIIKY.

TpeboBanusi, COOTBETCTBYIOIINE YCTAHOBKE HA MOKYTKY, MOKa3aHbl HA pHC. 7.4 1 7.5.
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Source: Logical Information Machines. Inc. (LIM). Chicago, IL.

Puc. 7-4 TpeGoBaHNs1 K HCTUHHOMY YCTAHOBOYHOMY Ha0Opy HA MOKYIKY.
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Puc. 7.5 IlepBast neHa 3aKpbITHSI MeHbIIE LHeHbI 3aKPHITUS YeThIpe AHS TOMY Ha3zal. Bce mocienoBarejbHbIe AHH
YCTAHOBOYHOI'0 HAG0pPa NMPOHYMepoBaHbl. [J0BOJILHO YacTo cpa3y nocjie (popMupoBaHHs JeBATHAHEBHOIO YCTa-
HOBOYHOI0 HAG0pAa LeHbl HAYUHAIOT ABUIATHCA JHOO0 B 0GPATHYIO CTOPOHY, JM0O B TOPH3O0HTAILHOM HAaNpaBJie-
HUH, 00pa3ysi TOProOBbIi KOPUAOP.

LleHa 3aKpbITHS B TOPTOBBIN J€HB, HEMIOCPEACTBECHHO MPEIIICCTBYIOINI IEPBOMY JIHIO JICBSITH-
JHEBHOTO YCTAaHOBOYHOTO Habopa Ha TMOKYIIKY, MO/DKHA OBITh OOJIbIIE WIM PAaBHOW IICHE 3aKPBITHS
YeThIPE TOPrOBBIX JHS TOMY Ha3zan (cM. puc. 7.6).
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Puc, 7-6 Lena 3akpsITus B IeHb B Gosble niiu paBHa neHe 3aKpbITus B 1eHb A. IleHa 3akpeITHs Ha ciiexylommii
JAeHb MeHbIIle HEeHbI 3AKPBHITHS YeThIpe THA TOMY Ha3a/l, H ITOMY JHIO PHCBAHBaeTcsA HOMeP 1 B YCTAHOBOYHOM
HaGope. O0paTnTe BHUMAHUE, YTO JAEBATHIN JeHb 0KA3aJICS MOCIEIHIM THEM HUCXOAAINIEH TeHIeHIHH — PBHIHOK
JOCTUT OCHOBAHHSI.

Kak 370 BUIHO U3 IPUBEIEHHBIX TPUMEPOB, TOBOJIBLHO YaCTO cpasy mocie (OpMHUPOBAHHSI IEBsI-
TUAHCBHOW YCTAaHOBKH TPOUCXOJHUT KPATKOCPOYHBIH MOIBEM IICH WM JaKe MEePEeIoM HUCXOSIISH
TEeHJIeHIIMU. ECIM TOJIBKO PBIHOK HE HAaXOIUTCS B CBOOOJHOM TAJCHUH WIH B PEXKHME KPaTKOCPOU-
HOM KOPPEKIMU MPU BOCXOIALIEH TEHACHIINU, TO ST OTPHIBUCTHIC ''MOKAILTUBAHUS " MPEICTABISIIOT
co00i1 UIIh HEOOJBITYI0 OTCPOUYKY B PAa3BUTHH HHUCXOJSIICH TEHISHINH, MOCJIEe KOTOPOU MageHue
IIEH TPOTOJIKUATCSI.

UToOBI BO3HUK CUTHAJI HA MIPOJIAXy, HA PHIHKE JOHKHBI CIIOXKHUTHCS TPEIMOCHUTKH JIsl TIOHUXKE-
HUS 1eH. YCIOBHS AJS MPOAAKU MPSIMO MPOTUBOIMOIOKHBI YCIOBUSM JIs TMOKYNKHU. YCTaHOBKA Ha
MOKYTKY TpeOyeT, uToObl B TEYCHHE JIEBATH TOCIEIOBATEIBHBIX THEH IIEHBI 3aKPBITUSI OBLIH MEHb-
I1e, YeM IICHBI 3aKPBITHS 32 YEThIPE JAHS 0 KAXKJIOTO JHS ITOUW MOCIEI0BATEIPHOCTH. Y CTAaHOBKA Ha
poaKy TpeOyeT, 4ToOBl B TeUEHHE JCBATU TOCIIEIOBATEIbHBIX THEH IIEHbI 3aKPHITHS OBLIN 00JIh-
e, 4eM IEeHBI 3aKphITHS 3a YeThIpe JHA A0 KaXKIOTo IHS 3TOH mocienoBarenbHocTU. Hampumep,
€CJIM 1IeHA 3aKPBITHUS B MATHUILY OblTa OOJBIIE, YeM IIeHa 3aKPHITHS B TIOHECIILHUK Ha TOH Ke HeJle-
ae (mpeamosaraeTcs, YTO TOPTOBIISI KMeIa MECTO TaK)Ke€ BO BTOPHHK, CPEAY U YETBEPT), TO STHM OII-
penensieTcsl OIMH JICHh BO3MOKHOTO YCTAaHOBOYHOTO Habopa U3 AeBATH IHEW. Eciu 1ieHa 3akpoIThs B
MATHUIYY ObliIa paBHA WJIM MEHbBIIIE [[EHBI 3aKPHITHS B MOHEIEIbHHUK, TO 3TOT JEHb HENb3s PACICHU-
BaTh KaK OJMH U3 JIHEH JCBSITHIHEBHOTO YCTAHOBOYHOTO HaOOpa Ha MPOJAKY.

TpeboBanwst, COOTBETCTBYIOIIME YCTAHOBKE Ha MPOAAXKyY, OKa3aHbl HA puc. 7.7 u 7.8.
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Puc. 7.7 Ha 3Tom rpajgmke MOKHO COCUHTATD JIEBATH MOC/I€0BATeILHBIX AHEH, B Ka/Iblii U3 KOTOPBIX IleHAa 3a-
KPbITHS 00JIbIIIE IIEHBI 3AKPBITHSA YeThbIpe TOProBbIX AHS TOMY Ha3ajJ, — APYIHMH CJI0BaMH, ¢()OPMHPOBAH yCTa-
HOBOYHBIN Ha0op Ha npoaaxy. O0paTuTe BHUMaHNe, KaK nocjae ()opMHPOBaHNS YyCTAHOBOYHOro Ha0opa HabJII0-
JaeTcs IeHoBoi ""Kameb'" WM "'3aukanue’’, Kak A1 UX Ha3bIBalo. /[0BOJILHO YacTO, XOTHA H He BCeraa, mocijie 3a-
BeplIeHUs! (JOPMHUPOBAHNS YCTAHOBOYHOI0 HA00Pa LEHBI 0OCTAHABJIMBAIOTCH WIH PAa3BOPAYHBAIOTCSL.
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Puc. 7.8 YcraHoBouHbIli HA00Op HA MPOAAKY ONMpeAesieTCs PSIOM AEeBSATH MOCTeI0BATEeJbHBIX IEH 3aKPBITHS,
Ka2K/1as1 U3 KOTOPBIX NMPeBbINIAET HeHY 3aKPbITHS YeThIpe TOProBbIX IHA TOMY Ha3al, O0paTuTre BHUMaHHe, YTO
NpH 3aBepuIeHNH (POPMUPOBAHMSA YCTAHOBOYHOr0 Ha0Opa AeBATHIH JIeHb MONA/aeT HA KPATKOCPOYHbI EHOBOI
MHUK.

LleHa 3aKpBITHS B TOPrOBBIN JEHb, HEMIOCPEICTBEHHO MPEAMIECTBYOLIHIA TEPBOMY IHIO JICBSITH-
JHEBHOI'O YCTaHOBOYHOI'O Ha0Opa Ha MPOJAXKY, JT0KHA ObITH MEHBIIE IIEHBI 3aKPBITHS YETHIPE TOP-
TOBBIX JHS TOMY Hazan (cM. puc. 7.9).
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Puc. 7.9 B neHb. npeamecTBY O EPBOMY JTHI0 yCTAHOBOYHOr0 Ha0opa Ha MPOaaKy, IeHa 3aKkpbiTus (A) ObL1a
HUKe HeHbI 3aKPBLITHS YeThIpe THs ToMy Ha3an (B).

[Tomo6HO ycTaHOBKE Ha MOKYTKY, (DOPMHpPOBAHHE EBATUIHEBHOM YCTAHOBKHM HA MPOJAXKY IO-
3BOJISIET OMPEACIIATh KPAaTKOCPOUYHBIE IIEHOBbIC MUKU. ECIIM TOJBKO PHIHOK HE HAXOAMUTCS B MOCIE-
Hel ¢asze pocTa, XapaKTepU3YIOMICHCS PE3KUM, MOYTH BEPTUKAIBHBIM B3JIETOM IICH, a TAKXKE €CIIH
OCHOBHAs TEH/ICHIIMS HE SIBJISIETCS HUCXOSIICH, ATOT OTKAT OYJIeT BPEMEHHBIM U MOJABEM, BEPOSITHEE
BCET0, MPOAOTKHUTCS.

Kak BumguTe, onpeneinnTh yCTaHOBOYHBIM HA00p 04eHb mpocto. OH hopMupyeTcs THO0 KaK CUT-
HaJl Ha TMOKYIKY JEBSTHIO TOCIEIOBATEIHPHBIMHA IICHAMHU 3aKPBITHUS, Ka)XAas U3 KOTOPBIX MEHBIIE
IIEHBI 3aKPBHITHUS 32 YEThIPE TOPTOBBIX THS 10 Hee, TM00 KaK CUTHAN Ha MPOJaXy JEBATHIO MOCIE0-
BaTeIbHBIMU IICHAMH 3aKPBITUS, KaXK/1asi U3 KOTOPBIX OOJIBIIE IIEHBI 3aKPBITUS 33 YE€ThIPE TOPTOBBIX
nHs 10 Hee. OOpaTuTe BHUMaHUE Ha Ba)KHbBIE JCTAIIN:

I) Kaxapiii U3 Tpex AHEH MeXIy TEKYI[HM TOPTOBBIM THEM W TOPTOBBIM JHEM C IIEHON 3aKPBITHS
YeThIpe THS TOMY Ha3aJ JOJIKEH ObITh TOPTOBBIM JTHEM;

2) Jlast yCTaHOBOYHOTO Habopa Ha TMOKYIKY II€HAa 3aKPhITHSA B JICHB, MPEIIICCTBYIONIUI MTEPBOMY
JTHIO TIOCIICTIOBATEIBLHOCTH, JOJKHA OBITH OOJIBINE IIEHBI 3aKPHITUS YEThIpE AHS TOMY Hasza; ISl ycC-
TAaHOBOYHOT'O HAabOpa Ha MPOJaXy I€Ha 3aKPHITUS B J€Hb, MPEIIICCTBYIONIUI IEPBOMY JHIO MOCIIE-
JOBATE€ILHOCTH, JIOJDKHA OBITH MEHBIIIE IIEHBI 3aKPHITHSI YETBIPE JTHS TOMY Ha3a,

3) Eciu 1ieHa 3aKpbITHS KaKOTo-T1H00 TOPTOBOTO JIHS PaBHA IIEHE 3aKPBITHS TOPTOBOTO JIHS YETHIPE
JTHSI TOMY Ha3aJl, yCTaHOBOYHBIA Ha0Op MPEPHIBACTCS U CIICTYET HA4aTh MOCTPOCHUE HOBOT'O HA0O0Pa;
4) Psa mocienoBaTeabHBIX IIEH 3aKPBITHS MOXET COAepKaTh Oojiee JAEBATH YICHOB, HO HEOOXOMIH-
MBIM TpeOOBaHHMEM [UIsl YCTAHOBOYHOTO HaOOpa SIBISETCS HAIWYUE HE MEHEE JEBATH IOCIEeI0Ba-
TEJIbHBIX 1IEH 3aKPBITHS.

B ANHAMHKE [CH CYIICCTBYCT €CTECTBECHHBLIN puT™, OHpCI[GJ'IHCMBIﬁ CCpUAMH YCTAHOBOYHBIX Ha-
60p0B H3 ACBATH MOCJICAOBATCIIBHBIX LICH 3aKPBITHSA, KaXKAasd U3 KOTOPBIX OOJIbIIIE WIIH MEHBIIIE OCHBI
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3aKpBITUS YEThIpe HSA TOMY Ha3aa. OObIUHO B 3TOT MEPUOJ PHIHOK JTMOO MEHSET HampaBieHue, JT100
crabmimsupyercs. B 1elicTBUTEN HOCTH ke, KaK YIIOMUHAJIOCh paHee, MOCIEAHSSI TOUKa YCTaHOBOY-
HOTO HAbOpa YacTo SIBIISIETCS TMIEPEIIOMHOM B IBHKCHUU IIeH. DTH 3aKOHOMEPHOCTH YHUBEPCAIbHBI, B
TOM CMBICJIE, YTO JEUCTBYIOT Ha JIIOOOM PBIHKE U CIIPABEJIUBBI 1151 JIIOOOTr0 BPEMEHHOTO HHTEpBAJIA.

Heckonbko €T ToMy Ha3aja s clienaj MHTepecHOe HalJIIoJeHHE, Kacarolleecsl CPaBHEHUs I10-
cienHero (TEeKyIero) yCTaHOBOYHOTO Habopa C IMOCIEIHHM YCTAaHOBOYHBIM Ha0OpPOM B TPOTHBO-
MIOJIO’KHOM HarpasieHuH. B mporecce GopMupoBaHHs TEKYIIETO IEHOBOTO YCTAHOBOYHOTO Habopa s
cpaBHHUBaO 1) SKCTpeMallbHYIO [IEHY NMHKA MM BIAJIHHBI — B 3aBUCHMOCTH OT TOTO, JIBYIKYTCS JIX
LIEHBl BBEPX WJIM BHM3, — 3apErMCTPUPOBAHHYIO C IIEPBOTO JIHS MOCIEIHEr0 yCTaHOBOYHOTO Habopa
JI0 €r0 3aBEpILICHUs, U 2) TaKylO e IKCTPEMAIBHYIO IIeHY, 3apETUCTPHPOBAHHYIO B CAMOM ITOCIIE]I-
HeM "HEaKTHBHOM' YCTaHOBOYHOM HaOoOpe 0 ero 3aBepuieHHs. HeakTHBHBIA yCTaHOBOYHBIH HAOOD
olpeensercss Kak Habop, KOTOPBIN COCTOSUI HE MEHEe, YeM U3 JIEBATH IOCIIe JTOBATENIbHBIX LIEH 3a-
KPBITHSI, KaK/Iasi U3 KOTOPBIX ObLTa Oosblie (MEHBIIE) IEHbI 3aKPBITHS YEThIPE JHSI TOMY Ha3al, HO
OBbLT IpEepBaH, ¥ B KOTOPOM TEHJICHIIMS IPOTUBOPEUUT TEKYILEMY YCTaHOBOYHOMY Habopy (cM. puc.
7.10m 7.11).
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Puc. 7.10 OfpaTnTe BHUMaHHE, KAK B MeEPBOii MOJIOBHHE Masi [I€BSITh MOCIeI0BATEHLHBIX BO3PACTAIOIIMNX IIEH
3aKpbITHS (YCTAHOBOYHBI HAGOP) MPEB30NLIN JAeBATH MOCJIEI0BATEIbHBIX YOBIBAIOIIMX IeH 3aKPbITUs (YCTaHO-
BOYHBIii HA00P), 3aPErHCTPUPOBAHHBIX B KOHIIE anpeJisi.
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Puc. 7.11 Kak u Ha puc. 7.10, Ha 3TomM rpajguke BHIHO HECKOJbKO YCTAHOBOYHBIX Ha0opoB. B o0onx ciyyasx
odpaTuTe BHUMAaHHe HA OOBIYHO MOSIBJISIIOLIUFiCS TOCJ€ IeBATHAHEBHOI0 YCTAHOBOYHOI0 HA0Opa KPaTKOCPOY-
HbIi MUK (MM BOAAMHY) — HEeHOBO# ''Kamieap'" Wi, ecJid XOTHTE, ''3anKanune’".

[To ompeneneHuto, Tak M JAOJHKHO OBITH, TIOCKOJIBKY TEKYIIMH yCTAaHOBOYHBIH HA0OP MOSBISAECTCS
B JIpyroM HampasieHud. PopMaabHO YCTaHOBOYHBIN HAOOp mpencTaBiseT co0oi psa U3 AEBSATH 1O-
CJICOOBATCIIbHLIX ICH 3aKPBITUA, KaXK1asAd U3 KOTOPBIX OosblIIe LCHBI 3aKPLITUA YE€TBIPC TOPrOBLIX AHA
TOMY Ha3aJ, — JUI yKa3aHHs Ha MPojaxy (MM MEeHbIEe — JUIs yKa3aHUs Ha NOKYMKy). OfHaKo npu
CPaBHEHHUH 3THX JBYX YCTAaHOBOYHBIX HaOOpOB He 00s3aTEeIbHO TpeOyeTcs MOIIHOE 3aBEepIlCHHE Te-
KYILEro psiAa LEH 3aKpbITUs, [IOTOMY YTO TEKYyIIUH MAKCHUMyM WIM MUHHMYM MOXET IIPEOJOJIEThH
ypOBEHb MaKCHUMyMa HJIM MUHMMYyMa (B 3aBUCHMOCTH OT TOTO, KyJa HalpaBJICH TEKYIIUH yCTaHO-
BOYHBIA HAOOp: BBEPX WM BHU3) HEAKTHBHOTO YCTaHOBOYHOI'O HaOOpa Mpex[e, YyeM 3aBepLINTCS
(dopmupoBaHue TeKymero Habopa. B neiicTBHTENEHOCTH OH MOXKET BOOOIIE HE C(HOPMHUPOBATHCS.
I[aHHaSI MCTOAHWKA HCOAHOKPATHO IMO3BOJIsAJIa MHEC ONPCACIIATL HAIIPABJICHUC TCHACHIIUN HA PA3HBIX
pBIHKaX. DTO €IIe OJIMH CII0CO0 MPUMEHEHHs yCTaHOBOYHOTO Habopa cucteMbl CexBenra™ (Sequen-
tial™ setup).

YroObl onpenenuTs HICTUHHOCTh YCTAHOBOYHOI0 Habopa CeKBeHTHhI ™, HeOOXOAUM HEKHil KITto-
4eBOi 3JeMeHT. Ero oTcyTcTBHE MOAYEPKHBAET, YTO PHIHOK HAaXOAMTCSA B (a3ze upe3MEepHO CTpe-
MUTEIBHBIX W3MEHeHHH. Hampumep, eciam 1eHsl MafaloT MoA00HO BOAOMAAY, TO HEOOXOAUMO JTOXK-
JaThCs 3aMEIVICHHS MaJleHHs, YTOOBI MPEAOTBPATUTH MPEXKAEBPEMEHHBI BXOA B PBIHOK. M Haobo-
POT, 4TOOBI M30€XKaTh MPEKAEBPEMEHHOTO BXOJa B CIy4ae PE3KOro, MOYTH BEPTHUKAIBHOTO B3JIETa
ICH, XapaKTCPHOTO IJIA 3aKITIIOYUTEIIHLHOM (1)3.3]:1 BOCXOI[?IH_[eﬁ TCHACHIINU, HGOGXOI[I/IMO YKa3aHUC Ha
TO, UTO JIBIKCHHE IIeH 3aTOpMaxkuBaeTcs. Kak TOJIbKO yCTaHOBOYHBIN HAOOp MOIHOCTBIO chopMu-
pOBaJICSl M TIOATBEPXKJCHA €ro MCTUHHOCTh, HauMHAeTcs cieayromas ¢a3a CeKBEHTH — OTCUET.
ITporecc OLIEHKKM UCTUHHOCTH YCTAaHOBOYHOTO Habopa, Ha3biBacMbIi "'miepeceueHuem” (intersection),
IIOHATH O4YEHb HECJO0XKHO. [lompocTy rosops, nepece4eHue MPOUCXOIUT, €CIM LICHOBOW IUaIa3oH
BOCBMOT'O WJIH JIEBSTOTO JTHS yCTAHOBOYHOTO HaOOpa MepeKphIBaeT JHAara3oH JI000ro JHS STOro Ha-
0opa, OTCTOAIIEro OT HEro Ha TpH WK Oosiee IHEH. J[pyrumu cioBamu, rmepecedeHue Al yCTaHo-
BOYHOTO HAabOpa Ha MOKYNKY UMEET MECTO, KaK TOJbKO MaKCHMalbHas [IeHa BOCBMOTO WIIU JIEBSITOTO
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JIHS YCTAaHOBOYHOT'O HAOOpa OKaKeTCs OOJIbIIC WIIK PABHOW MUHHMATBHOW IIEHE TPH, YEThIPE, TISTh,
IIECTh WU ceMb JHel Hazan (cM. puc. 7.12 u 7.13).

American Intl. Group
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM]), Chicago, 1L.

Puc. 7.12 Ha BocbMOii JeHb He MPOM30LIJIO MepeceveHusi eH, 3TO CJIAYYHI0Ch Ha IeBATHIN /IeHb, KaK TOJbKO MaK-

CHUMAJIbHAS 1leHA B ITOT [€Hb NMPeB30LLIA MUHUMAJIbHYI0 LieHY, 3a()MKCUPOBAHHYIO TPH JHS TOMY Ha3al — B
1IeCTOii IeHb B ITOM NpuMepe.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 7.13 O6a yctaHOBOYHBIX Ha0opa (cM. Tak:ke puc. 7.12) He cpaboTaju Ha mepecevyeHne B BOCKMOIi 1eHb yCTa-
HOBOYHOTr0 Ha0opa, HO OHU BCE PABHO a1 NepeceyeHne Ha 1eBATbIH 1eHb.

C nmpyroil CTOpPOHBI, TIepeceYeHHEe IJisi YCTAHOBOYHOTO HA0Opa Ha MPOJaxy MMEET MECTO, Kak
TOJIBKO MUHHMAaJIbHAS II€Ha BOCBMOT'O WJIM JIEBATOTO JHS YCTAHOBOYHOI'O HA0Opa OKaXKETCS] MEHBIIIE

WM PaBHOW MaKCHUMaJbHOMU IIEHE TPH, YEThIPE, MATh, MIECTh WK CeMb aHeH Hazan (cMm. puc. 7.14 u
7.15).
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 7.14 B o6oux cirydyasix — yCTAHOBOYHOM HaGope HA MPOAaKy M YCTAHOBOYHOM HA0Ope HAa MOKYNKY — Tepe-
ceyeHUe He MOSIBLJIOCH HH HA BOCHMOI, HM HA JEBATHIN JeHb YCTAHOBOYHOr0 HaGopa, HO OHO BCEe PaBHO MpO-
u301L10 HA 13 neHn 1 Ha 11 AeHb, COOTBETCTBEHHO.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 7.15 B To BpeMsl KaK JJIsl yCTAHOBOYHOI0 Ha0opa Ha MPOJAXKy NepecevyeHne HMeI0 MeCTO Ha BOCHMOil U Jie-
BAITBIIi IEHD, /IS YCTAHOBOYHOI'0 HA00Pa HAa MOKYIKY NepecevyeHue 3a/1epKajioch 10 1eCSITOro THS.
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Ilepeceuenue MOXET UMETh MECTO €I1I€ B OJHOM CIIydae: €ClIM [EPECEUEHUE HE MIPOU30ILI0 Ha
BOCBMOH WJIM AEBSTHIA JCHb YCTAaHOBOYHOTO HabOpa, TO OHO MOXKET MPOU3OHTH B JIIOOOHW mociie-
JYIOLUH J1eHb, HE3aBUCUMO OT TOT0, OYJIeT 3TOT JIeHb SABJIATHCSA NMPOJOIKEHUEM YCTAHOBOYHOIO Ha-
6opa niu HeT. TpebyeTrcs TONBKO 0JTHO — II€HA JOJDKHA Ilepeceyb YPOBEHb MUHUMAJIbHOM LIEHBI TPH
wim Oosee AHEW TOMy Ha3al B clyyae YCTAaHOBOYHOTrO HaOopa Ha MOKYIIKY HJIM Iepecedb YpOBEHb
MaKCHUMAaJIbHOW IICHBI TPU WM OoJiee JHEW TOMY Ha3aJa B clydyae yCTaHOBOYHOTO Habopa Ha mpoja-
Ky. OfgHako B 06oux ciayyasx (pa3a oTcuera OTKJIAIbIBAETCS A0 TEX MOp, MOKa MepeceyeHre He Mmpo-
usoiiaer (cMm. puc. 7.16 u 7.17).

Philip Morris
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM}, Chicago, IL.

Puc. 7.16 /Isi mepBOro ycTaHOBOYHOIr0 Ha00pa HA MOKYMKY MepecedeHne 3a1epKajaoch 10 JECSITOr0 JIHsl, H 0TCYET
He HAYMHAJICS /10 TeX NMOop, noka He copMUPOBAJICS YCTAHOBOYHBIN HAGOP U He MPOU30LLIO0 NepeceyeHme.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 7.17 JIna ycTaHOBOYHOro Hafopa Ha MPOJaXKy INepecevyeHHe NMPOM30LLIO HA JeBATHIH JeHb YCTAHOBOYHOIO
Habopa Ha npoaaxy. 1 ycTaHOBOYHOro Ha0opa HAa MOKYIKY NepecevyeHne NPOM30LLIO0 HA OTUHHAANATHIN AeHb
YCTAHOBOYHOI'0 HA00pPa HA MOKYIIKY.

CymiecTBYIOT JIBE CUTYAIllH, B KOTOPBIX YCTAaHOBOYHBIH HaOOp oTMeHsieTcs. OHM OYSHB MPOCTHI
U ofHO3Ha4YHbl. Hanbonee pacnpocTpaHeHHas cHUTyauusi Ha3biBaeTcs ''3auukiuBanue” (recycling) u
OIKCBIBACTCS B CIECAYIOIIEM pasziese, KacaromeMcst OTCUeTa.

Jlpyrasi cuTyanusi CBsi3aHa ¢ [IeHAMH 3aKPBITHsI, 3apETHCTPHPOBAHHBIME B JTF000i MOMEHT TIOCTIC
3aBEpILICHUS YCTAaHOBOYHOTO Habopa JI0 mojiaun curHana. Minm, Tounee, yCTaHOBOUHBIN HAOOp OTMe-
HSETCS, U CIIeyeT MPUCTYIUTh K (GOPMHUPOBAHUIO HOBOTO HaOOpa, €CiIM OJJHA U3 MOCIEIYIOMNX [eH
3aKPBITUSI OK&XXETCS BBINIE HaWOOJBIIETO BHYTPHIHEBHOTO MAaKCHMyMa B Clly4ae YCTaHOBOYHOTO
Habopa Ha TMOKYIKY MM HI)KE HAUMEHbBIIETO BHYTPH-AHEBHOTO MUHUMYMa B CIy4ae YCTaHOBOYHO-
ro Habopa Ha npogaxy (cm. puc. 7.18 u 7.19).
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, 1L.

Puc. 7.18 Ob6paTute BHUMaHHe, KaK B TOYKe A Ha rpaduke meHAa 3aKPbITHS MPeBbINIAET HANOOJIbIIYI0O MAKCH-
MaJIbHYIO 1leHY YCTAHOBOYHOI0 Ha0opa Ha MOKYNKY B KoHIe MapTa. CTOI0MKH YyCTAHOBOYHOI0 HAG0pa oTMeYe-
Hbl HAa rpaduke uudpamu.
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Source: Logical Information Machines. Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 7.19 Kak n Ha pucynke 7.18, meHa 3akpbITasi B TOUKe A MPEeBOCXOAHT HANOOJBIIYI0 BHYTPH/IHEBHYI0O MaK-
CHMAJILHYIO IleHY YCTAHOBOYHOI'0 HA00pa HA MOKYIKY.
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Orcuer (Countdown)

Kak Tonbko copmMupoBaH yCcTaHOBOYHBIM HAOOp, HAYMHAETCS Tpolecc oTcuera. OTCYET OTo-
Opa’kaeT COOTHOIICHUE MEXAY LIEHOW 3aKPBITUS U MAKCUMAJIbHOM WJIM MHUHUMAJIHHOW IIEHOW JBa
TOPTOBBIX JTHSA TOMY Ha3aj, B 3aBUCUMOCTH OT TOTO, KaKOH yCTAaHOBOYHBIN HA0Op SIBISICTCS aKTHB-

HBIM — Ha0Op Ha MPOAAXy WK HabOp Ha MOKYNKY (cM. puc. 7.20 u 7.21).
Corn Sept. '88
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Source: Logical Information Machines, Inc. {LIM), Chicago, IL.

Puc. 7-20 Bykssl "' X" oTMeualoT TpuHaAUaTh aHeH (a3l oTcueTa, 3aUKCHPOBAHHBIX ¢ MOMEHTA 3aBepPIIEHHsI
YCTAHOBOYHOI'0 HA00PA HA MPOJAIKY.
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Cotton Dec. 93
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM], Chicago, IL.

Puc. 7.21 BykBbl X 0TMe4alOT TPHHAIUATH AHeH (a3bl 0TcUeTa, 3aUKCHPOBAHHBIX ¢ MOMEHTA 3aBepIIEHHSs yC-
TAHOBOYHOI0 Ha00pPa HA MOKYMKY.

Ecnu oxxumaercst CUTHAN K MOKYIIKE, TO II€HA 3aKPBITUS JJOJDKHA OBITH MEHBIIE, YeM MUHHMAJIb-
Has LIeHa JIBa TOPIOBBIX JIHSA TOMY Ha3aja. Eciau oxkupaercs curHai K mpojake, TO LIEHA 3aKpbITUS
JI0JKHA OBITh 0OJIbILIE, YeM MaKCHUMalIbHasl 1I€Ha J1Ba TOPTOBBIX JHSA TOMY Ha3al. Kak Tonbko ¢ukcu-
pyercst 13 1ieH 3aKphITHS MCHBILUX, YeM MUHHUMAJbHAs 1IeHA J[Ba TOPTOBBIX JHS TOMY Ha3aj (B Ciy-
Yae MOKYNKH) Wi 13 1eH 3aKpbIThs OONBIINX, Y4eM MaKCHMallbHas [IeHa J1Ba JHs TOMY Ha3ax (B ciy-
Yae MpOoJIaKH), BO3HUKACT CUTHAL. DTH 13 1IeH 3aKphITHS HE 0053aTeNIbHO J0JIKHBI OBITh ITOCIICI0BA-
TEJIbHBIMHU; MOJOOHOE CIIy4aeTcsl 10CTaTOYHO PEIKO, €CIM BOOoOIe cirydaeTcs. OTcueT HauMHAeTCs
cpasy, KaK TOJIbKO IPOMCXOIMUT MepeceueHue, MOoATBePkKAAoiee HCTUHHOCTh C(POPMHUPOBABIIETOCS
yCTaHOBOYHOTO Habopa, HO HE paHee AEBIATOro AHA 3Toro Habopa. CormacHo ompeneneHuro, ¢asza
OTCUETa HE MOXKET 3aBEPIIUTHCS paHee, ueM uepe3 12 nHeil mocie ycTaHOBOYHOro Habopa, py 3TOM
IpearosaraeTcs, 4To JeBAThIN JE€Hb TaKKe BXOAMUT B (a3zy orcueta. OAHAKO, KaK MPaBUIIO, MEXIY

YCTAaHOBOYHBIM HAOOpPOM W 3aBepiineHHeM oTcyera mpoxomut ot 15 mo 30 aueii (cm. puc. 7.22 u
7.23).
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM}, Chicago, IL.

Puc. 7.22 Ipumepno 25—30 aHeii nmpouuio ¢ MOMeHTa, KOrJa Ha4ajaoch (opMHpPOBaHNE YCTAHOBOYHOr0 Hadopa
HA NMPOJAKY, 10 TPHHAALATOrO AHA OTCYETA HA MPOJIAKY.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 7-23 Mpouwuio okosio 36 AHeli ¢ MOMEHTa, KOTa Ha4YaJoch (JOPMHUPOBAHHE YCTAHOBOYHOIO HA0Opa Ha MoO-
KYIIKY, 10 TPHHAALATOTO U MOCJeIHEr0 AHS 0TCYETA HA MOKYNKY.

[Tocne ycTaHOBOYHOTO HAOOpa MOTYT BO3HUKHYTh JIBE CHUTYAllMH, B PE3yJIbTaTe KOTOPHIX OTCYET
cleayeT OTMEHUTh. B mepBoii cuTyaluu UCXOAHBIM YCTAaHOBOYHBIM HA0Op OKAa3bIBACTCS JIOKHBIM U
npouecc (opMHUPOBaHMS YCTAHOBOYHOTO HaOOpa cieyeT HauaTh 3aHOBO. MICXOIHBIN yCTaHOBOYHBIN
HabOp OTMEHSETCs, €CIIU B MEPHOJ TIOCJIE €ro 3aBEPUICHUS U 10 BOSHUKHOBEHHsI CHUTHasa (hopMupy-
eTCsl IPYTroil yCTaHOBOYHBIH HAOOP B MPOTHUBOIIOJIOKHOM HarpaBieHuu (cM. puc. 7.24 u 7.25).
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Puc. 7-24 [leBAATHIii 1eHb YCTAHOBOYHOTO HA00PAa HA MPOAAKY NPUXOAMTCS TOYHO HA MakcHMyM nenbl. Chopmu-

POBaBIIHIICH 3aTeM YCTAHOBOYHBINH HA0OpP HA MOKYNKY He ObLT NMOATBEPsKAeH NepecedeHneM BILIOTh /10 TPHHA-
JALATOrO JHA Ha0opa.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, 1L.

Puc. 7.25 YcTaHOBOYHBIH HAG0P HA MPOJAKy OTMeHsIeT PaHee BOSHUKIIMI YCTAHOBOYHBII HA00P HA NMOKYIKY.
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Bo BTOpOI#i cuTyanuu He TpedyeTcsl JOMOHUTEIHHOTO BpeMEHH sl JOPMUPOBAHUS HOBOTO yC-
TAaHOBOYHOT'O HAOOpa, 3/1eCh ''3aIlMKIMBAcTCS’ ', TO €CTh HAUMHACTCS CHOBA, (aza orcyera. B aTom
ciydae (OpMHUPOBAHHE CIEAYIOMIETO YCTAHOBOYHOT'O HA0Opa MPOUCXOIUT OJTHOBPEMEHHO C MPOIIec-
COM OTcueTa. DTOT HOBBII YCTaHOBOYHBIH HAOOp 3aMEHSIET UCXOAHBIA YCTAHOBOUYHBIM HAOOp U eMy
He npoTuBopeunt (cMm. puc. 7.26 u 7.27).

B T T e T

P H‘lh ______ H ____________
5 R A T
:ﬁﬁ"””*s"H_fﬁ_"_*__r_ﬂh'l"J'&*s‘wu

D 1] PO - X P I
1540 - - - - - o a e -l PP e e e e e e e e |I
-8
6
14.70¢4 - 5 B | | I T T S T
34

| Y | | T T
2
1

13.30 -I- ----------------------------------------------------

L | L 1 'l 'l 'l 1 1 'l ] 'l L 1 ]
3 31 28 26 23 21 18 15
Mar 1988 Apr May Jun Jul Aug Sep

Source: Logical Information Machines, Inc. {LIM), Chicago, IL.

Puc. 7.26 IlepBblit ycTaHOBOYHBII HAG0P HA MPOJAXKY MOAABJsAETCS N03JHee BOSHHKIIMM BTOPbIM YCTAHOBOYHBIM
HAa0OPOM Ha MPOJAKY.
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Source: Logical Information Machines, Inc. {LIM), Chicago, IL.

Puc. 7.27 Bropoii ycTaHOBOYHBI HA00p HA MOKYNKY OTMEHsIeT NePBbIi H CTAHOBUTCHA AKTHBHBIM.

Takoe ciayuyaeTcsi TOBOJBHO YacTO U SIBISIETCS CJIEICTBUEM MEPEOICHKU PHIHKOM COOTHOILICHUS
MEX]ly CIIPOCOM M MPEAJIOKEHHEM U BBIOOpa HOBOTO MYTH M BPEMEHHBIX IapaMEeTpPOB JIBMXKEHUS K
CBOCH BEpIIMHE WM OCHOBaHMIO. B 00emX CHTyamusx HMCXOJHBI YCTAaHOBOUHBIA HA0Op W OTCUET
aHHYJHPYIOTCs. BO BTOPO cUTyaIiuu HOBBIN YCTaHOBOYHBIA HAOOP (hopMHUpyeTCsS yTeM ''3allUKIIH-
BaHUsA".

Teneps, korma Ml 06Cyammn (a3sl HOPMUPOBAHKS YCTAHOBOYHOTO HaOOpa M OTCUETA, CICAyeT
pPaccMOTPETh TPH JIPYTHX BaXKHBIX acriekta CekBeHTHI: 1) BXOX B PBIHOK, 2) BBIXOJ M3 PHIHKA U 3)
METO/Ibl OrpaHryeHUs YOBITKOB (Stop l0ss techniques).

Bxoa B peinok (Entry)

Z[J'IH BXOJa B PBIHOK IIO CekBeHTe PEKOMCHAYCTCS TpU METOAA. Cornacnao NEpBOMY U3 HUX BXO-

KJICHHE B PHIHOK OCYIIECTBIISICTCS 10 IIEHE 3aKPBITUS TOTO JTHs, B KOTOPBIN 3aBEpUIMIICS OTCYET (CM.
puc. 7.28—7.31).
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Source: Logical Information Machines, Inc. {LIM], Chicago, IL.

Puc. 7.28 O6paTnTe BHUMaHHE, YTO CUTHAJ K MPOJa:ke BOZHHK MPU MAKCHMAJIbHOI LleHe 3aKPHITHA HA BTOPUY-

HOM II€HOBOM ITHKE.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 7-29 B 3ToM npuMepe CHrHATBHBIN IeHb PUXOANTCS HA a0COTIOTHBIH 1IeHOBOH MHUHHMYM.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 7.30 Eme ognH npuMep, B KOTOPOM JeHb MPOJaKH MPHXOJATICH HA a0COJMIOTHBIA IEHOBOH MaKCHMyM —
TOUKY A.

Marion Merrell Dow
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22.50F - - -}-
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Source: Logical Informalion Machines, Inc. (LIM}, Chicago, L.

Puc. 7.31 Bpliau BoIOpaHbI HAeATbHBIE YCIOBHS AJ51 BX0/Ia B PHIHOK MO LeHe 3aKPBITasi TPHHAILATOrO JHS 0TCYe-
Ta.
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DTO caMbIii PUCKOBAHHBIN CIIOCOO BXOXKICHHS B PHIHOK, IIOTOMY YTO MOXET HA4aThCs (HOPMHU-

pOBaHKE HOBOTO YCTaHOBOYHOTO Habopa (*'3arukinBanue’), ¥ TEM CaMbIM HCXOIHBIN YCTaHOBOYHBIH
Habop Oyzaer aHHyIMpoBaH. M moka mpoliecc OTcYeTa He MOBTOPUTCS, HOBBIA CHUTHAT HE MOXET 00-
pazoBaThCs. DTO €AMHCTBEHHBIN U3 BCEX TPEX CIIOCOOOB BXOXKJICHHUS B PHIHOK, IPH KOTOPOM CYIIIe-
CTBYET BO3MOKHOCTh KYIHUTh WJIM IMPOJATh O CaMOM HHU3KOW HJIM CaMOM BBICOKOW LIEHE 3aKPBITHS,
OJIHAKO €CTh BEPOSITHOCTh TOTO, UTO OINEPALHS MOXKET IIPUBECTH K YOBITKAM.
Bropoii MeTon BXOJIEHUS B PHIHOK FapaHTUPYET OT 3alMKIUBAHUS LEHBI, U, CIEIOBATENbHO, MPU
TAKOM BXOXKJICHWU aKTHBHBIA cUTHAN He Oyaer ymymieH. OgHaKo mpu 3ToM Tpedyercs HeKui ''moj-
ckok" (flip) teHsl: B ciiydae MOKYIIKM IICHA 3aKPBITHS JOJDKHA OBITH OOJIBIIE IIEHBI 3aKPBITHS YETHIPE
JTHSL TOMY Ha3ajl, a B CiIy4ae MpOoJaXku IIeHa 3aKPbITUS JOKHA OBbITh MEHBIIIE LIEHBI 3aKPBITUS YETHIPE
JHS TOMY Hazan (cM. puc. 7.32—7.35).

Teledyne

L T 11+ S R T R S

Feb 1986 HMar Apr May Jurn Jul

Souice: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 7.32 O6paTnTe BHUMaHHE HA "'MOACKOK'' IeHBbI: OH MPOH30IIe] yKe Mocjie eHOBOro MUKa U TPHHAINATOr0
JAHS 0TCYETA, OJIHAKO MOCIYKHJI HA/IEKHBIM IOATBEPKIeHNEeM TOr0, YTO HYKHO NPOAABATH.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM]}, Chicago, IL.

Puc. 7.33 OfpaTuTe BHNMaHMe, YTO ''MOACKOK' HEHbI MPOH30IIEJ MOCJAe TOro, Kak 0blJd 3a)MKCHPOBAH MAaKCH-
MYM IeHbI, H 0CJIe TPUHATNATOrO /THS.
Deutsche Mark-
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 7.34 CHoBa moaTBep:KIa0miasi eHA 3aKPHITHS MOSBUJIACH MOCJIE TPHHATNATOTO THS.



136.

132,

128.

124

120.

1ls6.

oo

i1}

oo

.00

oo

s}

Bubnuoteka Tpengepa - http://tuttoforex.ucoz.ru

Orange Juice Jan ‘94
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 7.35 Oxuaanue "'moackoka’ — 1eHbI 3aKpbITHS (0Jblle (MM MEHBINE), YeM YeThIpe JHsS TOMY Ha3al, —
MO03BOJIsIeT BHIOPATHh WAealbHbIE YCJIOBHS A5 BX0/1a B PbIHOK. LleHa 3aKkpbITHSI I7Is1 BXOK/IEHHSI B PIHOK 00Be/Ie-
HA KPY’KKOM M 0TMe4eHa OyKBOii A.

[lenoit 3a oxxumanue 3Toro 'MmojacKoKa" OyAeT YBEPEHHOCTh B TOM, YTO HE MPOU30MIET 3alUKIIH-
BaHMS YCTAaHOBOYHOTO Habopa.

[TocnenHuit METO BXOXKICHUS B PHIHOK COCTOMT B OXKHJIaHUU JBYXJIHEBHOTO "MOJICKOKA" IICHBI
MOCIIe TOTO, KaK OMpeAeNieH TPUHAANATHIN JeHb. JpyruMu cioBaMH, TOCIE 3aBEpIICHUS OTCUeTa
MOKYTAaTh CIEAYET, KaK TOJIbKO IIeHa 3aKPBITHS MPEBBICUT MAKCHUMATBHYIO IICHY J[Ba JHS TOMY Ha3aJ,
1, Ha000POT, MPOJABATh CIEIYET, KaK TOJHKO IICHA 3aKPBITUSI OKAKETCSI MEHBIIIE, YeM MUHUMAIIbHAS
IICHA JIBa JIHA TOMY Ha3az (cM. pucyHkH ¢ 7.36 mo 7.39).
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Puc.7.36 O0paTuTe BHUMaHHe HA MEPBYIO HEHY 3aKPbITHS (B KPY:KKe), 3aPUMKCHPOBAHHYIO MOCJIe TPHHAUATOIO
AHs (CHTHAJ K MPojAaxKe), KOTOpPasi 0Ka3ajiach MeHbIlle MUHUMAJILHOM I[eHbI IBA THS TOMY Ha3a.
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Source: Logical Information Machines. Inc. (LIM). Chicago, IL.

Puc. 7.37 B sTom npuMepe 3HA4YUTE/IbHO MEeHEe ﬁJ’lal"Ol’lpl/lﬂTHLIe yciaoBusi AJis MIPOAAKH BO3ZHUKAKT IIOCJI€ IMOA-
TBEPKACHUS CUT'HAJIa ABYXIHEBHBIM "MOACKOKOM™ ILIEHbI, YeM IIPpA COBEPIICHUU NPOAAKHU B A€Hb IUKA HEHbI —
Ha °Tpm{az[uan>n71 ACHb OoTCYEeTA.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM]), Chicago, IL.

Puc. 7.38 B 3TOM mpumMepe BbIX0J HAa PHIHOK MO ABYXJAHEBHOMY ''MOACKOKY'' 1eHbI COBepLIaeTCs BOJIM3HM CHUT-
HAJILHOT'O JTHSI.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM}, Chicago, IL.

Puc. 7.39 OxnnaHue MOATBEP:KIEHHSI CUTHAJIA ABYBIHEBHBIM ''TOICKOKOM'' IEHBI CO3IaeT MeHee 0JIaronmpusT-
HbI€ YCJIOBHS IS BXOKIEHHUS B PHIHOK, YeM COBEPIIeHNE MOKYNKH HA IeHe 3aKPbITHSI TPHHAIIATOTO JTHS.
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Tpetuii ciocod Bxo/1a B PHIHOK SIBISIETCS] YCOBEPIICHCTBOBAHUEM BX0/1a TIO "TIOJICKOKY'' M OOBIUHO
CIIy>)KAT CBOETO poJia KOMIIPOMHUCCHBIM PEIICHHEM MEXIy MEPBBIM U BTOPBHIM METOJAMHU BXOJa B

PBIHOK.

Boixoa u3 peiaka (EXit)

EcTh aBa cocoba BeIxo/a U3 phIHKA, KPOME BBIXOJIa MO CTOM-JI0cCy ¢ yObITKOM. CoriacHo mep-
BOMY MCTOAY NO3UIHA 3aKPBIBACTCA, CCJIU 3dKAHYNBACTCA (I)OpMI/IpOBaHI/IC HOBOI'0 YCTAHOBOYHOTO
Habopa M LIEHE He yAaeTcs MPEOJO0JIeTh 3KCTPEMalbHbIA IIEHOBON ypOBEHb, 3a()MKCUPOBAHHBIN B
nporiecce GopMHUPOBAHUS OIMKANIIIEr0 HEAKTHBHOTO YCTAHOBOYHOTO Habopa (cM. puc. 7.40 u 7-41).

Deutsche Mark / Japanese Yen Cross-Rate

94 .00

92.00F - - -

Db OV

86.00

84._00

1 1
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Sep 1990 Cct Dec Jan 1591

Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 7.40 Kak BuaHo u3 rpadmka, Bo3pacTaiommii AeBATHAHEBHbII YCTAHOBOYHBI HAG0p, OTMeYeHHBII Huppa-
MM, He TIpeB30o1Ie] MaKCHMAJIBHBII YPOBeHb YOBIBAIOIIEr0 YCTAHOBOYHOIO HaGopa, HauaBuierocs 3a 11 nuei no

0KTH6prKOF0 HEeHOBOI'0O MUHHUMYMA.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc.7.41 Curnan k BbIXOAY M3 PHIHKA BO3HHKAET, €CJIM PErMCTPUPYETCS AeBSTH MOCHAeA0BATEIbHBIX IleH 3aKPbI-
THS, NPEBBIIAINNX LeHY 3aKPBITHS 4YeThIpe JAHA TOMY HAa3a/l, peajn30BaHA NPHOLLIbL U IIeHa He IpeojoJiesia
YPOBEHb YCTAHOBOYHOr0 Ha0opa B JPyroM HampapjeHHH, 0;1arogaps KOTOpoMy, cOOCTBEHHO, H ObLI OCYIEeCTB-
JIeH BXO0/1 B PbIHOK.

Taxoif BbIXOA IpeIoiaraeT, 4To MOCKOJIbKY OKHAaeMOro IepeoMa TEHACHLIUN TaK U HE Mpo-
u301u10 (00 3TOM CBHUIETEILCTBYET HECTOCOOHOCTD IIEH B TOYKE 3aBEPIICHUS aKTUBHOTO YCTaHOBOY-
HOT0 Habopa MPeoJ0IEeTh IKCTPEMATbHBIN [IEHOBOW YPOBEHb OJMKaNIIIero HEaKTUBHOTO YCTAHOBOY-
HOTrO Habopa), TO CYIIECTBYET BEPOSITHOCTh Pa3BOPOTA IICHBI B MMPOTHBOIIOJIOKHOM HAIPaBICHUHU, U
MI03TOMY IO3ULIUIO CIEYET 3aKPhITh.

B npyroii MeTonuke BbIXOJa M3 PhIHKA TaKKe CPAaBHUBAIOTCS JBa YCTAaHOBOYHBIX HaOOpa, HO B
3TOM CIJIy4ae TO3UIIUS COXPaHSIETCs O TOSBICHUSI CUTHAIA O TIepeJIoMe TCHICHIIUH, €CIIH JIto0as u3
IEH, 3apETUCTPUPOBAHHBIX B TEUEHHE TEKYIETO0 aKTUBHOI'O YCTAaHOBOYHOrO HabOpa, MpeoojieBacT
SKCTpEeMaJIbHBIN 1IEHOBOM yPOBEHb HEAKTUBHOTO YCTAaHOBOYHOTO Habopa.

Orpanuvenne yobITKOB — crom-jiocc (Stop Loss)

[Tocnennee, 4To cieayeT paccMOTPETh, ITO — METO/bl OrpaHUuYeHus yObITKOB. K coxanenuro,
HE BCE CAETKHU ObIBAIOT yAauHbIMHU. YTOOBI 3aCTpaxoBaTh ce0sl OT KPYMHBIX MOTEPh, HEOOXOMMO NPU
BXOJ/IC B PhIHOK YCTaHABJIMBATh YPOBCHb OTpaHWuYEHHs YOBITKOB (crom-yocc). COriiacHO MOMM HC-
CIIEZIOBAaHUAM, 3Ta (YHKIHUS YIPABICHHUS KAIUTAJIOM BBITIOJIHIECTCS C TIOMOIIBIO IBYX METOIUK. B
00eHnX MCIOJB3yeTCs LIEHOBOW IMana30H JHSA ¢ HAMMEHBIIUM BHYTPHIHEBHBIM MUHUMYMOM 32 BECh
nepuoJi o0pa3oBaHMs YCTaHOBOUHOr0 Ha0opa M OTcueTa JJIs CUIHajla K MOKYIKe WM LIEeHOBOW aua-
Ma30H JIHSA ¢ HAaMOOJBIIUM BHYTPUAHEBHBIM MaKCHMYyMOM 3a BECh MEPUOJT 00pa30BaHUs YCTaHOBOY-
HOTro Habopa M OTCYeTa /ISl CUTHANA K Ipojiaxe. B cirydae curHana K MOKyIKe UCTHHHBIN JTHara3oH
IUIs THSL ¢ HAUMEHBIIUM BHYTPUAHEBHBIM MUHMMYMOM pPacCUUTBIBACTCS CIEAYIOUIMM 00pa3oM: MuU-
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HHUMaJbHasl 1IEHA 3TOT0 JHs BBIYUTAETCS U3 MAKCUMAJIbHOM LIEHBI 3TOT'O K€ JIHS WU U3 LIEHBI 3aKpbl-
THSI MIPEALIECTBYIOIIETO JAHS, €CIU MOCIEAHSAS BbILIE. Y POBEHb CTOI-JIOCC OMPEACISIETCS IyTEM BbI-

YUTAHUS MTOJTyYCHHOW BEJIMYMHBI U3 MUHUMAJILHON IICHBI 3TOr0 AHS (CM. puc. 7.42).
Deutsche Mark
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 7.42 Bejien 3a cMTHAJIOM K MOKYINKe OBLI0 3aperHCTPHPOBAHO AeBATH MOCIe10BAITEIbHBIX MOBBIIIAIOIINXCS
1leH 3aKPbITHS M ObLT COBEPIIEH BHIX0J M3 PHIHKA € NPHObLILIO.

B ciyuae curnana k nmpojaxke ypoBEHb CTOI-JIOCC PaCCUUTBHIBAETCS IO MPOTUBOIOJIOKHOM cXe-
Me. VIcTUHHBIN Auana3oH JUisl AHSA ¢ HauOOJIBIIMM BHYTPHIHEBHBIM MaKCHUMYMOM DPaCCUYHUTBHIBACTCS
CJIEAYIOUMM 00pa3oM: U3 MAaKCHUMAaJbHOM LIEHBl TOrO JHS BBIYMTAETCs JMO0 MUHHMAJbHAs Li€HA
3TOTrO K€ JHs, T1M00 LIeHa 3aKPbITHS MPEIIIECTBYIOIIEro JAHS, €CIIU MOCIEIHIs BbIIIe. Y POBEHb CTOI-

JIOCC OTIPENENseTCsl IMyTeM NPUOABICHUs MOTYYCHHON BEIMYUHBI K MAKCUMAJIBHOW IICHE 3TOTO JHS
(cm. puc. 7-43).
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Int]l Flavors & Fragrances
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Source: Logical Information Machines, Inc. [LIM), Chicago, IL.

Puc. 7-43 JIas ompenesieHHsi YPOBHSI CTOM-JIOCC CJIeTyeT PACCUNTATh HCTHHHBIN IIEHOBOI AMANAa30H THA ¢ HAH-
MEHBIIHM BHYTPHIHEBHHIM MHHHMYMOM (IOKYNKAa) WJIM JHSI ¢ HAHOOJILIIUM BHYTPHIHEB-HBIM MaKCHMYMOM
(mpomaxa). B ciiyuyae MOKynku He0GX0IUMO BbIYeCTh JAHHYI0 BeTHYMHY U3 MUHHMAJILHOI IIEHbI 32 nepuoa ¢op-
MHPOBAHHUSI YCTAHOBOYHOr0 Habdopa u orcuera. 1 onpeaeseHHsl YPOBHS CroN-JI0cC MOcCJIe MPOJAKH MCIOJIb3Y-
eTcsl 00paTHAs MPOLEAYPA: B ITOM NMPHMePe Pa3HOCTh MEKIY TOUKOi A (IleHa 3aKpbITHS B NPeAbITY LI 1eHb) 1
MaKCHMAJIbHOM 1eHoi (Touka B) npudasasiercs k Touke B. Eciin neHa 3akpbITHSI OKaXKeTCsl BbIIE ITOr0 3Have-
HHs1, cpadoTaeT CUTHAJ CroN-J0CC.

B o0oux ciyuasix mo3unus A0DKHA OBITH 3aKPhITA, KaK TOJBKO MOCICAYIONIAsl IIEHA 3aKPBITUS
repeceyeT ypoBeHb CTOM-JIOCC.

Bbonee koHcepBaTHBHOM SBISIETCS BTOpas METOAMKA OrpaHWYeHHs yOBITKOB. Kak mpu mokyrmke,
TaK ¥ IPH TPOJAKE B ITOM cliydae JIeHb JUIsl pacueTa yPOBHS CTOM-JIOCC BBIOUPAETCS TOYHO TaK Ke.
OpaHako BMECTO MCIOIb30BaHUSI HCTUHHOIO JIMaIla30Ha P MOKYIKE YPOBEHb CTOM-JIOCC OINpeaes-
€TCsl BBIUMTAHUEM W3 MUHUMAJIbHOM IE€HBI Pa3HULIBI MEXKAY LIEHOM 3aKpbhITHS M MUHUMAJIBHOH Iie-
HOM; IIpH TpoJake YPOBEHb CTOI-JIOCC ONpeesieTcs NpulaBIeHHeM K MaKCUMAIbHOHN 1IeHe pa3HU-
bl MEXJy MAaKCUMaJlbHOM LIEHOW W 1IeHOW 3akpbiTusi. Kak u B mepBOi METOJIMKE OrpaHUYEHUs
yOBITKOB, TO3HIUS JOJKHA OBITh 3aKPBITA, KaK TOJIBKO TMOCJEAYIOIIas IIeHa 3aKpPhITUSI MEepecedeT
ypoBeHb cromn-jocc. O6e METOIMKU OCHOBAaHbI Ha MPEANOIOKEHUH, YTO PHIHOK BBIPA3U HEKOTOPBIN
MEeCCUMU3M B TOT J€Hb, Korja Obuia 3adMKCHpOBaHa SKCTpEMallbHAs 1I€HA, W MEepPEeceueHue 3TOTO
YPOBHS LIEHOW 3aKPBITHS SBISJIOCH ObI OTKJIOHEHHWEM OT HOPMAJLHOTO TOBEIEHUS IIEH U, CIe0Ba-
TEJBbHO, MPEACTABIISAIO Obl COO0H Yyrpo3y AEHCTBYIOLUIEMY CUTHAITY.

51 Obu1 yOE)KIeH, YTO CUCTEMa, ONTMCaHHas B IaHHOM IjiaBe, XOpoIlIo paboTaeT IPUMEHUTENBHO K
THEBHBIM rpadukam. Bpems oT BpeMeHHU s mpoOOBall aHAIM3UPOBATh C €€ MOMOIMIbIO TpaduKu, Mo-
CTpOCHHBIE Ha 0oJiee KOPOTKMX BPEMEHHBIX WHTEpBallaX, U OOHAPYKHJI, YTO B ITHX CIydasx OHA
Takke padoraer xopomo. XOTs s U He PEKOMEH/YI0 UcToib3oBanne CexBeHTH ™ I aHaM3a Ka-
KUX-TU00 rpadMKOB, KPOME JTHEBHBIX, PUCYHOK /.44 MILTIOCTPUPYET €€ YCHEIIHOe MPUMEHEHUE Ha
MUHYTHOM TpauKe AMOHCKON HEHBI.
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Puc. 7-44 O6paTuTe BHUMAHHE HA TOYHOCTH ONpPeIeIeHUsI MUHUMAJILHOM IleHbl HA MHHYTHOM rpaduke ¢ momo-
LI0 mocaeaoBarebHocTn 9-13.

BuiBoabI

S monenuics ¢ yuTaTeIeM METOJIOM aHajiu3a, KOTOPbIM Jake IMpU MOBEPXHOCTHOM paccMoTpe-
HUM KaXeTcs JI0CTaTOYHO yOenuTeNbHbIM; OJHAKO HUYTO He Oezymnpeuno. Kak cozmartens mMeTona, s
HE MOTY J1a)K€ TEOPETUYECKHU JIOMYCTUTh, YTO OH MOXKET He cpaboTarh. [loaTOMY BBI30B MO€H MeTO-
ke opocunu apyrue: ITon Teromop xoyuce (Paul Tudor Jones) u ITurep Bopum (Peter Borish).
TBopueckuil moaxosa K paboTe U CBOMCTBEHHBI UM Kak TpeiepaM, paboTaloUMM B TOPTOBOM 3aje
Oup>xu, 00pa3 MBIIUICHUS MTOATOTOBHIN UX K TOMY, 4TO NOTepU Hen30eXHbl. OHU CTaIH BBIACHSATH,
YTO JIeJIaTh B Cyyae, KOTrJa CUTHajbl OynyT (GyHKIMOHHPOBaTh HenpaBuwibHO. CHavana s ObLI OC-
KOpOJIEH, 4TO TpeiIephl HE JKENal0T MOJHOCThIO CKOHIIEHTPUPOBATHCS HA CUTHAJIAX U IIOBEPUTH, YTO
uX TOKa3aHus OyayT npaBWibHbIMH. OJITHAKO HEeyJauHble CUTHAJBI ObLIHM, a MOPOW M OYeHb Heyzau-
HbIe, HO UIMEHHO OHM-TO U OKa3aJIMCh HambOoJiee MOYUYUTEIbHBIMUA. B HEKOTOpPOM CMBICIE, KOHIIECH-
TPUPYsI BHUMaHHE TOJIBKO Ha HUX, TPEHAep MOXKET T0OUThCS ycrexa.

51 MOo3HAaKOMMJI Bac ¢ MOIIHBIM MHCTPYMEHTOM, IpeHa3HAuYE€HHBIM JUIsl ONpE/eIeHUs TOTEHLU-
QJIbHBIX NEPEJIOMHBIX MOMEHTOB B Pa3BUTHU phIHKA. MO ONBIT MOKa3bIBAET, YTO OMHUCAHHBINA METOA
UMeeT YHHBEpCaJbHOE NMPHUMEHEHHE KaK Ha BHYTPEHHEM, TaK U Ha MEXKIYHapOAHBIX phIHKax. OH
SBIISICTCSI YHCTO MEXAaHMUYECKUM, PACCUMTAH Ha JIOJITOCPOUYHYIO MEPCHEKTHBY M CHOco0eH OpOoCHTh
BBI30B T'OCNOACTBYIOIIEN TeHAEeHIUH. 110CKOIBKY OOJBIIMHCTBO TPEWIEPOB NMPEANOYUTAIOT AKTUB-
HBIA CTHJIb UTPBI HA pbIHKE, MeTol CekBeHTa™ MOXeT MMOKa3aThCsl UM CKYYHBIM M HEIIPHUBIIEKATElb-
HbIM. OJTHAKO MOHM OMBIT JOKa3bIBAeT, YTO CaMble YJawIMBBIC TPEHAEpHl BCET/Ia CTPEMSTCS MUMETh
XOTs1 ObI 00IIee MpeACTaBICHNE O OJITOCPOYHONW JUHAMUKE PBHIHKA M YCIIEIIHO 3THUM TOJB3YIOTCS.
Bo3M03kHO, BBl CHOBaA cripocuTe ce0s, MoYeMy 5 O3BOJISAI0 BaM YCBIHOBUTH 3TO JJIOPOro€ JUTS MOeH
MbIcau. OJHAKO sI HE paccMaTpUBar0 MyOJMKALMIO 3TOW KHUTH HOJ TakuUM YyrioM. S kak Obl Jaro
BO3MOKHOCTh YHTATEIIO MOHIHUYUTH MOE JIUTS, TIOKA sl 3aHUMAIOCh JIPYTUMH UHTEPECYIOIIUMHU MEHS
npo6iemamu. Kpome Toro, 3a mociegHue rojpl 1 3aMETHO YCOBEPIIEHCTBOBAJ 0a30BbI METOA, J0-
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NOJIHUB €ro ABYM:A HOBLBIMHU 3JIEMCHTAMH, O KOTOPBIX 3ACCh HHUYCTO HC CKA3aHO. Pl Y6C)KI[GH, qTo,
OCBOMB JAaHHYIO MCTOAUKY, Bbl CaMH CYMCCTC CACIATh B Helt HOIIOGHI:IG YIy4YlICHUA.

I'JTABA VIlI
IHEHOBBIE PA3PBIBbI (PRICE GAPS)

JIro60i1 cienuanucT Mo PhIHOYHOM MCHUXOJOTMU TOATBEPIUT, YTO KOJeOaHUs IIeH Ha PHIHKE B
3HAYUTEIBHON CTENCHH ONPEACISIOTCS TAKMMU YEeJIOBEYECKUMH SMOLUSAMHU KaK XKaJIHOCTh U CTpax.
VYMeno B3BelIMBas 3TH 4elIOBEUECKUE cIadOCTH M BbIaBas pEKOMEHJAlMK, OCHOBBIBAIOIMECS Ha
KOJIJIEKTUBHOM MHEHMM pa3jIM4YHBIX TPYII TPEeHIepoB, aBTOPbI OMp)KEBbIX OrosieTeHel obecneyu-
BaloT cebe Oe30emaHoe cymiecTBoBaHue. CylIecTByeT MHEHHE, YTO JUIs YCHEIIHOW MIPbl Ha PHIHKE
Tpelaep JOIDKEH MOKYIaTh, KOTJa OCTAIbHBIC MPOJAIOT, M MPOIaBaTh, KOT/AAa OCTAILHBIC MOKYTIAIOT.
B mpunnune, 310 BepHOE HAOIOJEHME, MOCKOJIbKY MHEHHE OOJIBIIMHCTBA, KaK IpaBUiIO, ObIBAaeT
omn00ouHbIM. OOBIYHAS JTIOTHKA MOJCKA3bIBAET, YTO 110 MEPE MOBBIIIEHUS LEHbl YUCIIO MOTEHIUAIIb-
HBIX TOKYyIaTeNneil yMeHbIIaeTcs, oKa, 00pa3HO TOBOPs, HE OCTaHETCs ''TOCIeTHHM MOKynareisb',
IIOCJIE Yero LEeHbl Kak Obl "MO yMOJIYaHHIO" HAaUMHAIOT CHIKAThCA. M, Ha000OpoT, 0 Mepe MOHMKe-
HUS LIEHbI YHCIIO NOTEHIMAIbHBIX IPOAABIIOB YMEHBIIAETCS, I0KA HE OCTAHETCs ''TOCIEAHUIN Ipoa-
Bell", OCJIe Yero IEeHbI Kak Obl ''T0 yMOIYaHUI0" HAaUMHAIOT PacTH. 3aAyMalTeCh O TOM, KaKylo pOjb
Ha PBIHKE UTPalOT OMpIKEeBbIE CHELUANINUCTBI U Tpeinepsl, padoTaromiie B TOProBoM 3aie oupxu. 1
TE, U JpyTrre 00eCTIeunBalOT JIMKBUIHOCTh PHIHKOB, TIPOJIaBasi HA CHJILHOM PBIHKE M MOKYTIas Ha Clia-
60oM. B T0 ke BpeMsl OHM IOCTOSIHHO BeAyT OMTBY C PhIHOYHOW TEHAEHILUEH M HEIJIOXO Ha 3TOM 3a-
pabaTbiBatoT. XOTS caMble SPKO BBIPAaXKEHHBIE LIEHOBBIE CIIBUT'HM IMPOUCXOMST, KaK MPaBUIIO, B HaYae
TOPTOBOTO JIHS, 3TH Tpeiaepbl UMEIOT HEOCTIOPUMOE MPEUMYIIIECTBO, IIOCKOJIBKY HMEHHO OHH yCTa-
HaBJIMBAIOT IIEHBI OTKPBITH. CKAa4OK IIEHBI OTKPBITHS BBIIIC WM HU)KE LIEHBI 3aKPBITHUS TIPEIbITyIIIe-
IO JIHS, KOTOPBIM HE 3aIOJHAETCS K KOHIy TOPrOBOTO JHs, Ha3bIBAaeTCs LIEHOBBIM pa3pbiBoM. LleHo-
BBIC Pa3pbIBbI OBIBAIOT JABYX THUIIOB. COOCTBEHHO pa3pbIBbI (Price gaps) u pas3phiBbI C MepecedeHHeM
(price laps). CoOCTBEHHO Pa3pbIBBI MOSBJISIOTCSA TOTJA, KOTJa [EHOBOH MaKCUMyM WJIM MHHUMYM
JTAHHOTO TOPTOBOTO JIHS HE TIEPECeKaeT ypOBEHb IIEHOBOTO MUHUMYMa HIJIM MaKCHMyMa IpeIIecT-
BYIOIIETrO JHs. Pa3phIBbI ¢ epeceyeHneM NOsABISAIOTCS TOrAa, KOrAa IEHOBOH MaKCUMYM MM MUHU-
MYM HEKOTOPOTO TOPrOBOTO JHs MEpeceKaeT YpOBeHb LIEHOBOIO MUHMMYMa WJIM MaKCUMyMa IpeJ-
IIECTBYIOIIETO JIHS. HO HE MEePECeKaeT YPOBEHb IICHBI 3aKPBITUS MPEIIISCTBYIOIIETO THs (CM. pHC.
8.1u 8.2).
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Puc. 8.1 Touxku A, B u C — 310 11IeHOBBIE Pa3pbIBbI BBEPX: IEHOBbI€ MUHUMYMBbI HE IE€PECEKAIOTCH C LIEHOBLIMHU
MaKCUMyMaMi NpeAlIeCTBYOIIEro AHA. Touku E u F cuurarorcst neHoBbIMHU Pa3pbIBaMH BBEPX C IepeceYeHUueM:
HEHOBbI€ MUHUMYMBI NEPECEKATCHA ¢ HEHOBLIMA MAaKCMMYMaMM NPEAIIECTBYIOLIEro AHs, HO HE IepeceKarTcs ¢
HEHAMHU 3aKPLITHA NPEeJIIECTBYOLIEro AHs.

Crude Oil
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Scurce: Logical Information Machines, Inc. {L1M), Chicago, IL.

Puc. 8.2 Touku A, B u C — 3710 nieHoBbIe Pa3pbIBbI BHU3 € NepecedeHueM: IeHOBbIe MAKCHMYMBI MepPeCceKarTes ¢
HeHOBBIMH MMHHMYMaMH NpeIlIecTBYIOLIEro /Hs, HO He MepeceKaloTcsl ¢ LeHAMH 3aKPBITHS NPeAIIecTBYIOIero
aHs. Touka D — neHoBoOIi pa3pbiB BHU3: eHOBOI MAaKCHMYM He INepeceKaeTcsi ¢ HeHOBBLIM MHHHMYMOM Npe/iiie-
CTBYIOILIET0 /THSI.
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XoTs pobieMa [EHOBBIX Pa3phIBOB OOCYKIAETCS YKE JaBHO, CEPhE3HBIX UCCIICIOBAaHUI HA YTy

TEMy TpakTUYeCKH HeT. [ mpocTOThl M3JI0XKEeHUs: s Oyay Has3bIBaTh IIEHOBBIMH Pa3pbIBAMH KakK
COOCTBEHHO pa3phIBbl, TAK U Pa3pbIBbl C MepeceyeHreM. Mou HCClIe0BaHus LIEHOBBIX Pa3pbhIBOB
JOCTaTOYHO HETPAJAULIMOHHBI ¥ MO3BOJISIOT YBUIETH ATy MPOOJIEMYy MO-HOBOMY.
Crapas pplHOYHAsl MOrOBOPKA TJIACUT, YTO BCE Pa3pbIBbl 3aMONHSIIOTCA. S MyMaro, 4TO MHBECTOD,
MPO/IaBaBIINi akuu KoMmrnaHuu Kpaiciaep B TpUAIATHIX T0/1aX, MOT Obl OCIIOPUTD 3Ty TOUYKY 3pEHHUS,
TaK K€ Kak W Tpeiaep, urpaBlInii Ha TOHWKEHUE MTPOMBIIUIEHHOTO UHAeKca Jloy-JI>)koHca B Hadase
1975 roxa (cm. puc. 8.3).

Nov 1974 Dec Jan 197% Feb Mar Apr May

Source: Logical Information Machines, Inc. {LIM}, Chicago, IL.

Puc. 8.3 IlenoBoii pa3psiB ¢ nepeceuenunem 2 ssnsapsi 1975 roga (A) u uenosoii paspoi 27 stusaps 1975 roga (B)
TAK U He 3aM0JIHIINCH, YTO MPOTHBOPEYHT YTBEPKIEHHIO, YTO BCE PA3PbIBbI 3aMOJIHIIOTCH.

Ilo celi neHb HM OZMH U3 3TUX LIEHOBBIX Pa3pbIBOB TAK U HE 3AMOJHMICA. DTO HAIVISIAHBIN MIpU-
Mep TOrO, KaK PHIHOYHBIN (HOJIBKIIOP, MepeaBasiCh U3 yCT B YCTa, CTAHOBUTCS IOTMOH.

Jlaieko He Bce IIEHOBBIE pa3pbIBbI 3aIOJIHSIOTCS; a HEKOTOpBIE, €CIIM U 3alOJHSIOTCS, TO TaK
MEAJICHHO, YTO K MOMEHTY UX 3aIllOJHEHHUs TpeHJiep MOXKET ocTaThesl Oe3 rpoma B kapMaHe. M3yuas
LIEHOBBIE Pa3pbIBBI, 5 CJeNall HECKOJIbKO IIEHHbIX HabmoaeHui. [Ipu 3TOM 5 onaTh-Taku OCHOBBIBAJI-
Csl TOJILKO HAa CBOMX COOCTBEHHBIX BBIBOAAX M UTHOPUPOBAI IIUPOKO PAaCHpOCTpaHEHHBIE 3a0Iyxe-
HUSL.

BONBIIMHCTBO LIEHOBBIX Pa3phIBOB 3AIONHSIIOTCS B TEYCHHE HECKONBbKMX JHEH. OgHako noBe-
PATBCS ITOMY LIEJIMKOM U IOJTHOCTBIO HE CIEAYET; CMEIO Bac 3aBEPUTh, UTO, KaK TOJIBKO BbI BbIIIETE
Ha PBIHOK, 3TO NpaBmWiIo He cpaboTaer. CTpeMsACh CHU3UTH BEPOSATHOCTh MOAOOHBIX CUTYAIUH, g U3y-
YIJI MHOKECTBO CJIy4YaeB, KOI'/Ia LIEHOBBIE Pa3phIBbl HE 3aMOIHSUINCH B TEUEHUE JUIUTEIBHOIO BpEMeE-
HU. MHE ynanochk MOAMETUTH OJHY MHTEPECHYIO 3aKOHOMEPHOCTB. €CIIM NIPUYMHON LIEHOBOIO pa3-
pbIBa SBISIETCA KakKasi-TO MaJoOCylIeCTBEHHass HHPOpMaLUs, TO OH 3aI0JHSAETCS OYeHb OBICTPO, UHO-
r7ia B TOT e JeHb. Eciu jke 1leHOBO# pa3phiB 00pa3oBasics MOCIEe HEOKUIAHHOTO BaKHOTO cOO0IIIe-
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HUS WM BOOOIIIe 0e3 BUIMMBIX TPUYHH, TO OH, N0 BCE BEPOSTHOCTH, SBJSCTCS UCTUHHBIM pa3pbl-
BOM U 6y,IICT OCTaBaTbCA HC3AIIOJHCHHBIM B TCUCHHUC MUIUTCIIBHOI'O MCPUOJa BPEMCHHU. Ecmu Y4CCThb
BCE CKa3aHHOE, a Takke c(hopMyTMpOBaHHBIC HIDKE YCJIOBHS, TO IICHOBBIC PAa3pHIBBI MPHOOPETAIOT
0CO0Yy10 BaXKHOCTb.

Kak y»e roBopHsIoch BBIIIE, OJTHOW U3 OCHOBHBIX MIPUYHUH 00Pa30BaHUs IICHOBBIX Pa3pPhIBOB SIBIISIOT-
Cs1 4EJIOBEYECKUE SMOLMHU. S rmocrapacs onpeneanTs CUTyalud, KOraa BO3IeUCTBUE YMOLUN OTCYT-
CTBYCT WJIKX OHO MUHUMAJIBHO. Takux CI/ITyaIII/Iﬁ OKa3aJIoCh ‘-IGTI)Ipe:

1. Korzma HOBOCTH MOCTYIAKOT BO BPeMsl BBIXOJHBIX WIIH, B HJcalie, BO BPEMsI BBIXOJHBIX, TIPOJIJICH-
HBIX B CBSI3H C TIPAa3THUKAMU;

2. Kornma HOBOCTH TMOO OYEHBb MO3UTHUBHEIEC, TUOO OYCHh HETATHBHBIC M IIEHOBOW Pa3pbIB IIPOUCXO-
JTUT COBEPIIICHHO HEOXKHMJIAHHO B IMPOTHUBOIIOJIOKHOM HAIPABJICHHH;

3. Korma co BpeMeHH mosIBIICHHsI IIGHOBOTO pa3phiBa mpomuio Oonee 11 nHeH, a neHa 3akpbITHs Ha 8,
9w 10 mens mocie ero 0Opa3oBaHus JOCTUTIIA SKCTPEMAIBHOTO 3HAUE HUS 32 BECh IEPUOJ CO THS
pa3phiBa;

4. Koraa o0beM TOPTOBIIM TIPH OTKPBHITHU TOPTOBOTO JIF0 HE3HAYNTEJICH U JCPIKUTCS Ha 3TOM YPOBHE,
YTO CBUETENb CTBYET JINOO O HEJOCTATOUHOM IMPEIJIOKCHUHU MIPH JIBUXKE HUH PhIHKA BBEPX WU He-
JOCTaTOYHOM CIIPOCE TIPH JIBUKE HUH PHIHKA BHHU3.

3a BBIXO/HBIC THU TPEiiep KMEET BO3MOXHOCTh 00Jiee B3BE MICHHO MPOAaHAIM3UPOBATh COOBITHS (3a
OJIHY HOYb 3TO HE BCET/a BO3MOXKHO). Biamu ot oduca u cBOIOK HOBOCTEH OH criocobeH Oojiee oT-
CTPaHEHHO B3TJISTHYTh Ha CUTYAIUI0, 00y3/aTh CBOM AMOIIMH ¥ XJIAJHOKPOBHO MPHHATH penieHue. [1o
STHM MPUYUHAM I[[EHOBBIC Pa3pPbIBbI, MOSBUBIIHUECS B TIOHEACIBHUK UM BO BTOPHUK (€CJIM BBIXOTHBIC

JUTUITUCH JI0JIBIIIE), MPUOOpeTatoT ocoboe 3Hadenue (cM. puc. 8.4 u 8.5).
(S T Bonds, weekly
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Puc. 8.4 IlenoBbie pa3pbiBbl (Pa3phIBhI ¢ MepecevyeHnemM), MPOUCXOISIINE 10 MOHEAIbHUKAM JIErKO BbISIBJISIIOTCS
HA HeleJIbHOM rpaduke. Onu npoucxoanmiau B Toukax A, B,C, D, Eu F.
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Source: Logical Information Machines, Inc. {LIM), Chicago, IL.

Puc. 8.5 IleHoBbIe pa3pbiBbl (Pa3phIBhI ¢ MepecedyeHneM), MPOUCXOASIIINE 10 MOHEeTeIHLHUKAM, JIErKO BbISIBJISIIOT-
cs1 HAa HeleJqbHOM rpadguke. Oun npoucxoauim B Toukax A, B, C, D, Eu F.

Bonee Toro, B moHeneNbHUK OOBIYHO MPOBOISTCS 3aCEAaHMsI KOMUTETOB, HA KOTOPBIX Bce (PakThI
THIATEIHHO aHATU3UPYIOTCA U PEUICHUS MPUHUMAIOTCS 10 3pEJIOMY Pa3MBIIUICHUIO, a HE MO/ BIHS-
HueM sMonuid. 1 oOpamraro oco0oe BHUMaHHE Ha IICHOBBIC Pa3phIBbI, MosBistoniuecs B [lonenesns-
HUK, U YacTO aHAIM3UPYIO HeAeNbHbIe TpadUKH, TJIe UX JOBOJBHO JIETKO 3aMeTHTh. C MOMOIIBIO
JIPYTHX TapaMeTpoOB, YIOMSHYTBIX BBIIIE, — BPEMEHH U 00beMa — MOXHO erie 0oJjiee TOYHO Olle-
HUTb TMOJJIMHHOCTb TaKUX IIEHOBBIX Pa3phIBOB U UX BO3MOXKHOE BIIMSHUE HA TOCIEIYyIOIIEe ABUKE-
HME LIEH.

Ecnu Bce nmonro >xpanu Kakoro-mubo COOOIICHUS U UTUTETbHOE BpeMs MUTAIHCh CIyXaMu, TO
OY€Hb BO3MOXHO, YTO K MOMEHTY O(UIIMATHHOTO BBIXOJIa TOTO COOOIIEHUSI OHO YXKe OYyJIeT y4TeHO
PBIHKOM U OTPAXXEHO B TEKYIIEM YPOBHE IIeH. B TakuX peAKux ciiydasx [eHa OTKPBITHS MOXKET PE3KO
CKaKHYTh B MPOTHBOTIOJI0KHOM HAIMPaBICHUN ¢ 00pa30BaHWEM IIEHOBOTO Pa3phbiBa, U ATOT pa3phiB HE
Oynet 3amosHeH (cM. puc. 8.6).
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Puc. 8.6 B cBsi3u ¢ HepTsaHbIM KpudncoMm Ha Bamxnem Boctoke u yrpo3soii Boieuennsi CIIIA B Boennsie nefict-
BHfl II0 YPEeryJJMPOBAHUI0 KOH()IMKTA 03KHIAJI0CH NMAJleHHe KOTHPOBOK Ha (GoHI0BOM pbiHKe. COBEepIICHHO He-
02KMJIAHHO NMPOMBINLICHHBIA HHAEeKC Jloy-/I:koHca pe3ko momiea BBepX, HAYMHasl C IIEHOBOIO pa3pbiBa BBepX B
TOYKe A.

Takoil HEO)KMAAHHBINA CKAYOK MOYXET UMETh BAXKHBIEC MOCIIEICTBUSA, U BHUMATEIIbHBIN Tpeaep HE
YIIYCTUT BO3MOYKHOCTH 3TUM BOCITOJIb30BAaThCA.

[TockonbKy MPUHATO CUUTATh, YTO OOJIBIIMHCTBO PA3PHIBOB 3AMOIHAIOTCS JOCTATOUYHO OBICTPO, 5
MPOAHAIU3UPOBAII T€ CIIy4Yau, KOT/a pa3pbIiBbl OCTABAINCH HE3AMOJIHEHHBIMHU B TEUCHHE JITTUTEIHHOTO
MPOMEKYTKa BPEMEHH, U MPHUIIEIT K CICAYIOIEMY 3aKIOUYECHHIO: €CIIU LIEHOBOM pa3pblB HE 3aIIOJIHSA-
€TCsl B TEUCHUE MOCICAYIOIMINX OJMHHAIATA TOPTOBBIX JHEH ¢ MOMEHTA ero 00pa3oBaHMUsl, TO IICHBI
OOBIYHO TPOAOJIKAIOT JBIKEHUE B HAIPABJICHUU pa3pbhiBa, MOKAa TEHACHIMS HE Hcuepraer ceos.
3nech HEOOXOAMMO COOJIIOJIEHHUE OIHOTO JOMOJHUTEIBHOTO YCIOBHS: II€HA 3aKPBITUS BOCHMOTO,
JIEBSATOTO WJIA JIECSATOTO JIHS JOJDKHA 3a(DUKCHPOBATH IKCTPEMATLHOE 3HAYCHUE 332 BECh MEPUOJ CO
JIHsT 00pa30BaHus IIEHOBOTrO paspsiBa (cm. puc. 8.7 u 8.8).
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Source: Logical information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 8.7 Llena 3akpbITHS HAa BOCHMOIi IeHb MocJie pa3pbiBa (A) oka3ajach Bblllle eH 3aKPBITHS BCeX NMpeaect-
BYIOIIIUX CeMH [Heil. ITO rOBOPUT 00 HCTUHHOCTH LEHOBOI0 PAa3pbIBa U 0 BEPOSITHOCTH MPOAOJIKEHHS TeHICHIMH.
AHAJIOTHYHBIA CHTHAJ B 00PATHOM HANPABJICHHHU ObLT 3aperMCTPHPOBAH NPH pa3pbiBe BHU3 ¢ NepecevyeHreM U
MOATBEPIUJICS JeCSITh AHEl CIYCTs IKCTPeMabHOil neHoii 3akpbiTus (B). Ha BocbMoii, 1eBATHII U 1eCATDIi 1eHDb
nocJje paspbiBa BHU3 B ToO4Ke C Takike NOSIBHIIOCH AHAJTOTHYHOE YKa3aHHe.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, 1L.

Puc. 8.8 IleHoBbIe pa3pbIBbI BBEPX H BHU3 MOATBEPKIAIOTCSH IKCTPEMATbHBIMHU IIEHAMH 3aKPBITHS Yepe3 BOCeMb,
JEeBATDb U JeCATH JHEH.
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[Tpu ananu3ze pa3pbIBOB 0c000€ BHUMAHUE CIEAYyeT yAensaTh 00beMy Toproeiu. Ecnu mena ot-
KpBITUSI 00pa3oBaia LEHOBOM pa3pbiB MpH OOJIBIIOM 00BEME TOPTOBJIM, TO 3TO OOBIYHO TOBOPHUT O
TOM, YTO TaKOW pa3pbiB BBI3BAH HEOKUJIAHHBIMH HOBOCTSIMU U OBICTpO 3arnonHuTcs. C Apyroi cro-
POHBI, KaK ITOKa3bIBAlOT MOHW HAOJIOACHHS, IICHOBBIC Pa3phIBBI, COMPOBOXKIAIOIINECS HE3HAYH-
TEIbHBIM 00HEMOM TOPTOBJIH, JOJTO HE 3alONHSIIOTCS U MOSIBISIOTCS HEOXKUJIAHHO, KaK "'TaTh B HO-
mm”. IMEHHO MOTOMY, 4TO OHM MOABISIOTCS 0e3 ¢andap u TamMOypHHOB, MX CKJIOHHBI HEIOOLe-
HUBaTh. Tem OoJiee, 9TO B MOJOOHBIX CIIydassXx 00beM TOPTOBIIM HAXOIUTCS B pa3yMHBIX IIpeenax, a
W3MEHEHUE IIEHBI MPU OTKPBITHH TOPTOBOTO JHS HE CIMIIKOM Beluko. OHaKo, coOpaB BOSIWHO BCE
W3JI0’KEHHBIE BhINIE (PAKTOPBI, MOXKHO OLEHUTH BCIO MOIIb MX BO3MOXHOTO BO3ACHCTBUS Ha Jallb-
HeHIee pa3BUTHE PhIHKA. bAUTENbHBIN Tpeiaep MOKEH OBITh TOTOB K MOAOOHBIM CHUTYAIUsIM, YTO-
OBl HE YIIYCTUTHh BO3MOKHOCTH UMH BOCIIOIB30BaTHCS.

TpamuMOHHBIN TEXHUYECKUN aHAIN3 HE CHUCXOJMT JI0 OOBSICHEHUS IIEHOBBIX Pa3phIBOB. XOTS
WX CYLIECTBOBAaHHME OUYEBHIHO, HUKTO HE MBITAETCS TIIy0ke pa3o0paThCs B UX MPUPOIE U OLECHUTH HX
MPOTHOCTUYECKOE 3HAYCHHE. BONBIIMHCTBO AHATUTHUKOB OTPAHUYMBAIOTCS JIHIIL OECIOMOITHBIMU
OIMCAHUSMH M OOBSICHEHUSIMH OTJICIBHBIX BUIOB PAa3phIBOB. A 0oOmenpuHATas Kiaccuukarus pas-
PBIBOB Kak "Oeryipix”, "H3HYypsAOmUX'" ¥ Tak jajee BOOOIIe He UMEET MoJi cOO0W HUKAaKUX OCHOBa-
Huil. Ecnu sxe paccMaTpuBaTh IEHOBBIE Pa3pbIBbl B KOHTEKCTE MH(OPMALIUU O MPOophiBax | D-nuHuit
TpeHJa ¥ KOPPEKIHIX, 3JI0KEHHON B MEPBOM U BTOPOIl Tl1aBax, TO OHU MPHOOPETAIOT 0cO0YIO 3HA-
YUMOCTh. 3HAHHE XaPAKTEPHBIX OCOOCHHOCTEH IIEHOBBIX Pa3phIBOB MO3BOJUT TPEHAepy MPaBUILHO
OIICHUTH X 3HAYCHHE B KOHKPETHON PHIHOYHON CUTYyaIluu U YMEJIO 00paTUTh UX ceOe Ha MOJb3y .

I'JIABA IX
IMMPOTHO3UPOBAHUE JHEBHBIX JUAIMA30HOB IHEH (DAILY
RANGE PROJECTIONYS)

B Hayane BOCBMHIECSTHIX TOJIOB I PETYJISIPHO BBICTYIIAN HA TEJICBHICHUH B IIporpaMMe (hrHaH-
COBBIX HOBOCTEH Iepe]; OTKPBITUEM TOPTOBOIO JIHS U OOBSBIISI IPOrHO3bI LIEHOBBIX JUAMAa30HOB IS
pa3nuyHbIX peIHKOB. PopMyIia, IPUBOAMMAs HIKE, IPEICTABISAET COOOH YIyUIlIeHHbIN BapUaHT TOH,
KOTOPYIO sI UCIIOJIB30BAJI IJIsl pacdeTa MPOrHO3UPYEMBIX BEJIMYMH B TO BpEMs. DTO — IIJI0J MHOI'O-
YacOBBIX MCCJIEI0BAaHUM, €€ MHTEPIPETAIUs YpE3BbIYaiHO BaXKHA JJIsl ONpPEeNIEHUsI KpaTKOCPOYHOTO
JBUKCHMSI LICH.

Mou uccnenoBaHus NOKa3ajld, YTO 3aBTPAIIHUN ILIEHOBOM IMAIa30H ONPENENSIETCs B3aMMOOT-
HOILIEHUEM LIEHBI 3aKPBITUS TEKYILIEro THSA M LEHBI OTKPHITHS TEKYIEro JHS. MeXIy 3TUMHU LIEHO-
BBIMHU TOYKAaMHU BO3MO’KHBI TPH OTHOLLIEHUS:

1. CerogHsmHAS 11€HA 3aKPHITHS MEHBIIIE CETOIHAITHEHN 1IEHbI OTKPBITHUS;
2. CeromHsITHSAS IICHA 3aKPBITUS OOJIBIIIE CETOAHSIIHEH IICHB OTKPBITHS;
3. CeromHsTHSS TICHA 3aKPBITUS paBHA CETOTHSIIHCH IIEHE OTKPBITHS.

Ecnu neiictByeT oTHOIIEHHE 1, TO S UCHONB3YIO CIEAYIONUYIO (hopMyITy JUIsl TPOrHO3UPOBAHUS
3aBTPALIHETO LIEHOBOI'O IUaIla30Ha!

(CeromHsniHuiI MaKCUMyM + CETOJHSIIHIA MHHUMYM + CETOJHSIIIHSS [IeHa 3aKPBITUS + CerOHSII-
HU MEHAMYM)/2=X

IIporHo3upyeMslil Ha 3aBTpa MAaKCUMyM = X — CErOJHALIHUNA MUHUMYM

[Iporno3upyemslil Ha 3aBTpa MUHUMYM = X — CETOAHAIIHUN MaKCUMYM

Ecnu neifictByeT OTHOIIEHUE 2, 1 HECKOJIBKO BUJOU3MEHSI0 (HOpMYJTy:
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(CeromsuiHuii MakKCUMyM + CETOJHSIIHMA MHHMMYM + + CETOIHSINHSIS IIeHA 3aKPBITHS + Cero-
JHSIITHUE MakcuMyMm)/2=X

[IporHo3upyemslil Ha 3aBTpa MAaKCUMyM = X — CErOJHAIIHUA MUHUMYM

[IporHo3upyemeblii Ha 3aBTpa MUHUMYM = X — CETOAHSIITHUN MaKCUMYM

Ecnu neiictByeT oTHOIIEHUE 3, TO S BHOIIY CJIEAYIOIIME U3MEHEHUs B (popMyty:

(CeropHsitiHui MakCUMyM + CETOAHSIIHUA MHUHUMYM + + CETOJHSLIHSS IIEHA 3aKPBITHA + CEero-
JTHSIIITHSS TIeHa 3aKpbITHS)/2=X

[Iporno3upyemblii Ha 3aBTpa MAaKCUMyM = X — CETOAHSAIIHUI MUHUMYM

[Iporno3upyemsliii Ha 3aBTpa MUHUMYM = X — CETOJHSIIHUNA MAKCUMYM

[TonyueHnHble BEeTUYMHBI — HMCXOAHBIA MYHKT JJIS aHAJIW3a LIEHOBOW AMHAMHUKH CIIETYIOLIETO
IHS. 1 peKOMEH]IyIO MOJb30BaThCs MOJYYSHHBIMU BEIMYMHAMU CIEAYIOIMIMM 00pa3oM: eciH lieHa
OTKPBITHS OKAa3bIBAETCS B MpeJeax MPOrHO3UPYEMOT0 LIEHOBOI'O JUAIa30Ha, TO JHEBHOMY TpeUaepy
CJIeTyeT 0XKUIaTh, YTO YPOBEHBb COMPOTHBIICHHUS OyIeT HA OTMETKE MPOTHO3UPYEMOT0 MaKCUMyMa, a
YPOBEHB MOJIEPKKA — HA OTMETKE MporHo3upyemoro muanumyma. Ho, 4to emre Oosee BaxHO, eciiu
[ICHa OTKPBITHS OKAa3bIBACTCS 3a MPEIeaMH MPOrHO3UPYEMOT0 [IEHOBOT'O Juara3oHa (BbIIIe MPOTHO-
3UPYEMOr0 MaKCHMyMa WU HIKE MPOTHO3MPYEMOr0 MHHUMYMA), TO 3TO 03HAYAET, YTO MPOU3OIILIO
CYIIECTBEHHOE HapyIICHHE PAaBHOBECUS MEXIY CIIPOCOM U MPEJIOKEHUEM U KPaTKOCpPOYHasi TEH-
JIEHIIMS MPOAOKUTCS B HAMPABJIICHUH TIPOPhIBa. B 3TOM ciydae y Tpeiepa, Urparoiero Ha KpaTko-
CPOYHBIX U3MEHEHUSAX IEH, €CTh JIBE€ BO3MOXKHOCTH:

1. UrHoprpoBaTh MPOTHO3UPYEMBIEC TapaMETPhI ICHOBOTO TMAIa30Ha JJIsl JAHHOTO JIHS,

2. CKOppEeKTUPOBATh MapaMeTpPhl AUAa30Ha, NePEMECTHB IPOTrHO3UPYEMOE 3HAYCHUE IEHOBOTO MU-
HHMyMa 9yTh HIKE IPOTHO3HPYEMOTr0 LIECHOBOTO MaKCHMyMa (€CIIH MPOU30LIEI IPOPBIB BBEPX) HIIH
MOMECTHB 3HAUCHHE TIPOrHO3UPYEMOr0 MaKCUMyMa 4y Th BBIIIE IPOTHO3UPYEMOr0 MUHUMyMa (eciu
MPOH30ILIEN IPOPHIB BHU3).

[TpakTHdeckoe MPUMEHEHHE 3TOM (POPMYIIBI IO CUX TOP JAaBaJIO JTOCTATOYHO BBHICOKHE pe3yiIbTa-
ThI, TTIOCKOJIBKY OHA TO3BOJIsNIa YCTAHABIMBATH PEATMCTUYHBIC TApaMETPhl IS JUHAMHUKH IICH TI0-
cienyromero qHs. TeM He MeHee s He MOTy TrapaHTHPOBaTh, YTO JaHHAs (popmyra U manbiine OyIeT
pabotats Tak xe 3 (HEeKTUBHO.
B ta6imne 9.1 mokaszaHbl mpuMephl POTHO3WPOBAHUS JHEBHOTO JHAra30Ha IeH MapTOBCKOTO KOH-
TpakTa 1994 rona Ha coro.

Taoauma 9.1 Cost, mapt 1994 roaa

DakTH4YecKne IIporno3upyemsbie
Otkpel- |Makcu- |Munn- |3akpel- |Makcu- | Munu-
THE MyM MyM THE MyM MyM

1/26/9 700.25

4

1/27 |704.0 704.5 693.5 696.5
1/28 |694.5 696.0 683.0 683.75 |700.5 689.5
1/31 |683.75 [687.25 681.5 686.75 |685.75 677.0
2/1 686.5 690.75 686.0 687.0 690.0 684.25
2/2 *684.5 |684.75 675.0 683.5 691.25 686.5

* Ilpu 1ieHe OTKPBITHSI HUKE IPOTHO3UPYEMOI0 MUHMMYMa — IEPEMECTUTE MTPOrHO3UPYEMBINA MaK-
CUMYyM Ha ypOBEHb [IEPBOHAYAIIBHO IMPOTHO3UPOBABILETOCS MUHUMYMa.



bubnuoTeka Tpengepa - http://tuttoforex.ucoz.ru

I'JTABA X
CKOPOCTb UBMEHEHMUS (RATE OF CHANGE)

CTyIeHTBI 9acTO CIPAlIMBAIOT MEHs, Kakoe 00pa30BaHNE TIOMOKET MM MOATOTOBHUTHCS K paboTe
Ha ()OHJJOBOM PBbIHKE WU PbIHKE (broUYepcoB. B Takux ciaydasx s 4acTo BCIIOMHHAIO CBOE COOCTBEH-
HOe O0y4yeHHMe: JIuTepaTypa, sI3bIKH, UCTOpHs, yueba 3a rpaHHIeH, BbICIIas IIKojda OM3Heca, IopuIu-
YyeckHil (paKyJIbTeT YHUBEPCUTETAa — U HEM3MEHHO NPU3bIBAIO CIIyIIATeNIei He TOBTOPSTh MO MyTh.
B nameit mpodeccun cample OYeBUIHBIE UCTUHBI HAa TIOBEPKY OKa3bIBAIOTCS HEBEpHBIMH. I abco-
JIOTHO COTJIACEH C T€M, YTO JOJIFOCPOYHBIE TEHAEHIMM PhIHKA ONpPEAEIsSoTCs (pyHIaMeHTaTIbHbIMU
(akTOpamMH WU MPEJCTABICHUSMH O HUX, OJJHAKO JUIsl KPATKOCPOUHBIX OMepalnui 3T (HakTopbl Tak
MaJIOCYILIECTBEHHBI, YTO UX MOXHO HE IPUHMMATh BO BHUMaHMe. HacTo ciydaercs, 4To, HECMOTpPs
Ha KaKoe-TO BA)XKHOE COOOIIEHHE MM cOOBITHE (DyHIAMEHTAJIBHOTO XapakTepa, IIeHa Ha TOT WIN
MHOW TOBap WM (PMHAHCOBBIN MHCTPYMEHT OCTaeTCs HEMOJBMKHOMN min BooO1ie BeeT cels Bompe-
KU BCSIKOH JIOTHKE M 3[paBOMY CMBbICTY. D(P(PEKTUBHBIE METO/Ibl TEXHUYECKOTO aHaIM3a PbIHKA IO-
MOTaloOT TPENEpy UyTKO yJIaBJINBATh MOMEHTBI, KOTJA CIEIYET 0KUIATh MOJOKUTEIBHON UIH OTPHU-
LATEJIbHOM peaKlMK 1IeH Ha U3MeHeHue (QyH/IaMeHTalbHbIX NoKa3areneil. OnpeaenauTs ’TH MOMEHTBI
MO’KHO, U3MEPsisl COOTHOLIEHUE CIIPOCA U MPEAIOKEHUS, a TAK)KE IICUXOJIOTMYECKHIA HaCTPOU y4acT-
HUKOB PBIHKA.

Mou METOIMKH CTpPOSITCS Ha OCHOBHBIX IPUHIUIAX 3KOHOMMYECKOW TEOPUM U IICUXOJOTHH
Mmacc. Sl cuuTaro, 4To IS yclexa Ha peIHKE HEOOXOIMMO XOpOIIO pa30upaThes B 3TUX JABYX obiac-
TSAX: 3HAHUA B IIEPBOM NMOMOTalOT U3MEPATH CIIPOC U MPEUIOKEHUE, BO BTOPOH — CTEMEHb ''3IMOLNO-
HaJIbHOW HampsKeHHOCTH'  pbIHKAa. KTO M3 M3BECTHBIX BaM BBICOKOOOpA30BaHHBIX Mpodeccopos a0-
ouscs ycnexa Kak Tpeinep? OcMentoch MpeanoiokuTh: TaKuX HeMHoro. X Heylaun HUKaK He CBS-
3aHBI C MHTEJUICKTOM; C TOYKH 3PEHHS JIOJTOCPOYHON MEPCIEKTHBHI MX (YHIAMEHTAIBHBIA Oarax
MOJKET IIOMOYb UM CTaTh YJa4JIUBBIMH MHBECTOpamMHu. OHAKO KpaTKOCPOYHAsI TOPTOBJISL — 3TO CBO-
ero pona npodeccus, TpeOyrolas MOJIHON OTAa4YM, a PHIHKK HE BCeraa BeayT cedst JIoruyHo. Moi
OTBIT CBHJETEILCTBYET O TOM, YTO MEXIy O0Opa30BaHHEM M YCIEUIHON KpaTKOCPOYHOM WUIpOH Ha
(MHAHCOBBIX PBIHKAX CYIIECTBYET, CKOpee, 0OpaTHasi B3aUMOCBSI3b. 3HaHUS, IpHoOpeTaeMbIe B IIIKO-
7ax OM3Heca, HOCAT NMPEUMYIIECTBEHHO (DyHIaMEHTaIbHbIN XapakTep, a KPaTKOCPOUYHOE IBUKEHUE
LIEH JUKTYEeTCS B NIEPBYIO OYEpEb YEIOBEUECKUMHU dMOLUAMH, TAKUMH KaK CTPax M >KaJHOCTb. PbI-
HOK YyTKO pearupyeT Ha IMOCTyHAroIlyl0 HHPOPMALIMIO, MTHOBEHHO YUUTHIBAs €€, YTO OTPaKAETCs B
TEKYILEH phIHOYHOM 1ieHe. [IOBOJIBHO 4acTO peaKusl PhIHKA OKa3bIBACTCS MIPEYBEIMYECHHON, HO MIPHU-
YUHBI 3TOT0 HaXoAATCsA BHE cepbl (PyHAaMEHTATIBHOIO aHAIM3a: CTON-JIOCCHI, CUTHAJIbl TOPIOBBIX
cucTeM, TpeOOBaHMs O JOMOJHUTEIbHBIX FApaHTUHHBIX B3HOCAX M Tak gaiee. CienoBaresbHO, HE0O-
XOAMMO OBITh TOTOBBIMH K TOMY, YTO II€Ha Ha KOPOTKHX OTpe3KaX BPEMEHH MOKET BECTH ceOs BO-
IIPEKU 3aKOHAM 3APaBOTO CMBICIA. S| 4aCTO MOBTOPSIO, YTO LIEHA MPOJOJDKAECT PACTU A0 TEX IOp, O-
Ka, 00pa3HO BbIpa)asch, HE KyIHT MOCIEAHUN MOKYIATeNlb, WIN MPOAOIIKACT MOHMKAThCA 10 TEX
IIop, MOKa He MPOJACT MOCIEAHUN nponasel. VIMEHHO 3TO MpaBWIIO M CTOMT 3a KaXKyILEHCs HEJo-
TMYHOCTBIO PHIHOYHBIX PEAKIIHM.

MHoro ner ToMy Ha3aja s CO3JaJl MHIMKATOP, OCHOBAHHBIM HAa COIOCTABICHUM LIEH U YYUTHI-
BAIOUIMHA M3MEHEHHsI IICUXOJIOIMYECKOI0 COCTOSIHUS pbIHKA. B KauecTBe 00bEKTa HKCIEPUMEHTOB C
JaHHBIM WHIUKATOPOM HCIOJIb30BAINCh OCHOBHBIC PHIHOYHBIC UHCKCHI U (DbIOUEPCHBIC PBIHKU (OT-
JIeNbHBIC aKIUM HE aHAJIM3UPOBAIMCH, IOCKOJIBKY IIEHA JII0OO0H aKIMH TEOPETHUYECKH MOXKET MOHU-
3UTHCS 10 HYJIs).

ITpu mocTpoeHnn TaHHOTO MHIUKATOPA 5 AEIMJ TEKYIyl0 LIEHY TOr0 WJIM MHOIO (PMHAHCOBOTO
MHCTPYMEHTAa Ha LIEHY JTOr0 € MHCTPYMEHTa Ioj TOMY Ha3al. B 3aBUCMMOCTHM OT KOHKPETHOTO
PBIHKA UCTIOJIB30BAHUE APYTUX MEPUOIOB BPEMEHU MOXKET ObITh Oosiee 3¢ (heKTUBHBIM, HO MHE XOTe-
JIOCh BBIOpATh €IMHBIN BPEMEHHOW WHTEPBAI IJIs1 BCEX PHIHKOB.

Ha rpa¢uke, mocTpoeHHOM JUIsl KaX/I0TO PHIHKA, S MOTY BBIYEPTUTh I'PAHUIIBI [TOJIOCHI IEPEKyI-
JIEHHOCTH/TIEPETPOIAHHOC-TH, KOTOPhIE B PETPOCIICKTUBE OMPEACISIOT 00JACTH C HU3KUM PHCKOM
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IUISL TIOKYTIKA W TIpoJaxku. Jsl co3maHusi TOArOCPOYHON MEpPCIEKTUBBI, HAIPUMEpP, MECSIYHOH, 3Ha-
YEeHUsI MHAUKATOpA PACCUUTHIBAIOTCS €KEMECSIUHO, JJISi HeeNbHOM MepCreKTUBbl — €XKEHEAETIbHO,
JUTs THEBHOM TIEPCIIEKTHBHI — eXeqHeBHO. OIHAKO B JII000OM cilydyae TEeKyIIas [IeHa 3aKpPBITHS CpaB-
HUBAETCS C IIEHON 3aKpBITUS IO Ha3al.

Takoif MeTo] UMEET OJJTHO OYCHb BXHOE NMPEHMyIIecTBO. ECiM MHAMKATOp yKa3bIBaeT, YTO PhI-
HOK HAaXOJMTCS B MEPENpPOJAHHOM COCTOSIHUM, TO CUTHAJBI K IMOKYIIKE, MOJYYEHHbIE C ITOMOUIBIO
IPYTHX CHCTEM KPaTKOCPOYHOTO aHalu3a, mpuodpeTaroT Oosbinii Bec. 1, Ha060poT, eciau CorylacHo
MHIMKATOPY PHIHOK HAaXOAWTCS B NMEPEKYIUICHHOM COCTOSIHHH, TO 3TO MOXKHO pacCMaTpUBATh Kak
HOATBEPK/ICHHE CUTHAJIOB K MPOJAXe, MOIYYEHHBIX C MOMOILIBIO JPYTHX CHCTEM KpPaTKOCPOYHOTO
aHanmu3a. B mo0oMm cirydae camo 1o ce0e cpaBHEHHE JBYX LIEH B Pa3Hble MOMEHTHI BPEMEHH T03BO-
JSIET U3MEPUTH YPOBEHB AMOIUH, CBSA3aHHBINA C TEM WJIM UHBIM JIBIKCHHUEM IICH, U HATJISATHO TTOKa3bl-
BAaeT, KaK MO00HbBIC ABMKEHUS POTEKAIN B MPONILTIOM. MOXHO OLIEHUTH CTENICHb BO3PACTAHUS WU
yOBIBaHMs TEH/AEHIIMH, TPOAHATIM3UPOBATh M CPABHUTH JTUHAMUKY II€H BHYTPU OOJacTell MepeKyI-
JIEHHOC-TU/TIEPETIPOIaHHOCTH. J{efiCTBUTENBHO, TIOBE/ICHHE IICH TOJl TOMY Ha3aJ JUKTYET TEKYIIyIO
JTMHAMUKY II€H, OTPEAETss dKCTpeMalbHbIE MapaMeTphl, CBS3aHHBIC C TEPEIIOMHBIMH MyHKTaMHU B
pa3BUTUH PHIHKA B IpouuioM. OMNMCaHHBIN BUJ CPAaBHUTEIBHOTO aHAIN3A MPECTABICH IpUMepaMu
Ha pucyHkax ¢ 10.1 mo 10.15.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 10.1 CxopocTh H3MEHEHHS 32 T0]], MECSTYHBII rPaUK KaKao.
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Bar of Coffee
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 10.2 CxopocTh H3MeHEHHH 32 MO0Jr0/1a, MeCAYHbI rpaduk Kode.
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Bar of Copper

1560 1964 19638 1972 1976 1980 1984 1988 1992

Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.
Puc. 10.3 CxopocTh U3MeHEHH 32 MOJTr0/Aa, MeCAYHbIH rpadpuk Meau.
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Puc. 10-4 CxopocTs H3MEHEHH 32 T0/], MeCSIYHbI rpaQuK KyKYpy3bl.
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Puc. 10.5 CxopocTh U3MeHEeHHS 32 T0J1, MecsIYHbIH rpaduk cbipoii HedTH.
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Puc. 10.6 CxopocTh H3MeHEHHS 32 T'0/], MeCSTYHBIH rpaduk npoMsinuieHHOro naaexca /loy-/I:xonca.
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Puc. 10.7 CxopocTh H3MEHEHHS 32 T0J] MeCAYHbII rpaduk TpancnopTHoro nuaekca Jloy-/I:xonca,
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Puc. 10.8 CxopocTh H3MeHEHHS 32 NMOJT0Aa, MeCAYHbIH rpadpuk akuuii Xploaerr-Ilakkapa.
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Puc. 10.9 CxopocTh u3MeHeHHsI 32 MOJIT0/1a, MecTYHBIN rpaduk akuuii Mak/lonamnac.
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Puc. 10.10 CxopocTh n3MeHeHHUs 3a roJ1, MeCIYHbII rpadguk akuuii kopnopauun MunHecoTa MaliHUHT.

Puc. 10.11 CxopocTh U3MEHEHHUs 3a MOJIroJa, MECsUHbI rpaduk akiuii koprnopanuu Ounun Mop-

puc
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Puc. 10.12 CxopocTh n3MeHeHHs 32 MOJT0Aa, MecsTYHbI rpadguk cepedpa.
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Source: Logical Information Machines, Inc. (LIM), Chicago, IL.

Puc. 10.13 CxopocTh n3MeHeHHs 3a roll, MeCAYHbIi rpaduk cou.
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Puc. 10.14 CxopocTh N3MeHEeHHs 32 MOJIr0a, MecIYHbII rpaduk ungekca S&P.
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Puc. 10.15 CxopocTh M3MeHeHHsI 32 MOJIroa, MecsIYHbIA rpaguK J0JroOCPOYHBIX 0053aTeIbCTB Ka3Ha4delicTBa
QUA.

IJIABA XI
AKIIUHA (EQUITIES)

Ha cTpanumax 3Toil KHUTH MPEACTaBICHbl MHOTOUHCIICHHBIE CTPATETUU U METO/IbI, IPU3BAHHBIC
00JIErYnTh Pa3raJbplBAHUE PHIHOYHOW TOJIOBOJOMKH. MO ONBIT MOACKA3bIBAET, YTO OHU XOPOIIO
paboTaroT Ha BCeX PbIHKAX M JAIOT CPaBHUMBIE Pe3yJIbTaThl HE3aBUCUMO OT cepbl BallluX MHTEpe-
coB, Oy/Ib TO HAJIWYHBINA BaJIIOTHBIA PBHIHOK, TOBapHBIE (hbIOUEPCHI, IICHHbIE OyMaru ¢ (pUKCUpOBaH-
HBIM JI0XOAO0M MM akiuu. OJHaKo, BCIEACTBUE TOTO UYTO (DUHAHCOBBIE PHIHKM MMEIOT HEOJHMHAKO-
BYIO CTPYKTYPY, MOAXO/bI K aHaJIN3y COCTABHBIX MHJEKCOB MOTYT OTJIMYAThCS OT PbIHKA K PHIHKY. B
9TOM TjaBe s XOuy MPUBJIEYb BHUMAHUE YUTATENS K HEKOTOPHIM TOPTrOBBIM CTpPATErHsM, pa3pado-
TaHHBIM aBTOPOM B pa3HbI€ T'OJbl MPUMEHUTEIHHO K aHANU3y KaK OTAENbHBIX aKIWi, TaKk U OHIOBO-
IO PbIHKA B LIEJIOM.
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HoBble BbINYCKH — IEepPBOHAYAJIbHbIE NMYOJMYHbIE pa3sMelleHUs] aK-
1107071

Bot yxe MHOTO J€eT st HaOroar0, Kak COOBITHUS, CIEAYIOIINE 3a BBIITYCKOM B 00paIlieHHe HOBBIX
aKUM{, pa3BUBAIOTCS 1O CXOJHOMY clieHapuio. S Bcerma ¢ ocoObIM MHTEpECOM HaOII0Aaro0 3a MoBe-
JICHUEM TOJBKO YTO BBIIIEAUIMX aKIUH, MOCKOJIBbKY IBAALIATh TPU T'OAa Ha3al, HauMHAasl CBOIO Jies-
TEJILHOCTh B 00JIaCTH MHBECTHIIMOHHOTO OM3HECa, s 0TBEYAJ 32 TOPTOBIIIO KIMEHHO TaKMMH Oymara-
MU. XOTS B UHBECTHUIIMOHHOM Ou3Hece He ObIBaeT MPOIUCHBIX UCTUH U OOJNBIINHCTBO METOMUK IIe-
peXHBaeT mepuoAbl Kak Oyma, Tak M ymajaka, METoJl, OMMCAHHBIN HIKE, BBIIEPIKAIl UCTIBITAHUE Bpe-
MeHeM. B obmiem u 1enom 3ToT MeTo paboTaeT XOpoIIo, HE3aBUCHUMO OT TOTO, MPH KaKuX 00CTOs-
TEJICTBAX OCYIIECTBIISICTCS TIEPBBIM BBITYCK — OJIATONPUATHBIX WM HE o4deHb. lIpaBna, cremneHb
ycrexa 3aBHCHUT €Ille U OT OOLIET0 COCTOSIHUSI PhIHKA.

OOBIYHO, KaK TOJILKO HOBas aKIUs HaYMHAET 00palaThCs HA PHIHKE, HE3aBUCUMO OT LIEHBI, CIIO-
KUBILEHCS TOcie MyOIMYHOTO pasMelleHHs], 1 OKUIAI0 TOSABJICHUS CIEAYIOIUX MPH3HAKOB. Kak
MPaBUJIO, B TEYCHUE HECKOJIbKUX THEH IIeHa MOBBIIACTCS WM OCTaeTCs Ha OJHOM ypoBHe. [Ipuun-
HOM MOJ00HOTO MOBEACHHUS LIEH SIBISIETCS TO, YTO CHHIMKAT, BHICTABUBIIMN aKIMK Ha MPOAAXY, B
TE€YEHHE HEKOTOPOTO BPEMEHH MOJIZICPKUBACT UX HA OIpeeleHHOM ypoBHe. Ecnu nepBoHauaibHBIN
BBIITYCK pa3MelIaeTcsi 10 YMEPEHHBIM LIeHaM, [IEHOBas MOIep>KKa CHHIMKATa HE UMEET PEIIaoIero
3HadeHus. OTHAKO, €CNU aHAeppauTep MBITAETCS cOOpaTh MAaKCUMAIBHYIO CyMMY JUIsl KOMIIAHHWH,
YbU aKIMK MPOJAIOTCS, LIEHBI MOTYT OKa3aThCs 3aBBIIICHHBIMU U OTIIYTHYTh MOTEHIIMAIBHBIX MOKY-
maTeneii; B pe3ysbTaTe IIEHbl HAYHYT OMycKaThcs. B mr000M ciyyae OOBIYHO CHUHAMKATY yHaercs
HAlTH JOCTaTOYHOE KOJIMYECTBO MOKYyMaTesel, YToObl MmoAiepKaTh LIeHy MepBOHAYaIbHOTO pa3Me-
mieHus. Sl 3Hal HECKOJBKO CIIydaeB, KOT/Ia aHjeppaiTep oOecreduBall OTCYTCTBHE MPEIOKEHUS
TEM, YTO HE BBITUIAYMBAJI KOMHUCCHOHHBIC OpOKEpaM, €CIIM MX KIMCHTHI 'MPOBAIMBAIM HOBBIN BbI-
MyCK — CKyMaJld aKIUU MPU pa3MeIleHnH U HEMEUICHHO cOpachiBall UX, KaK TOJIbKO HAaYMHAIIACh
TOPTOBJISL UMM, BCJIEICTBUE YETO CUHAMKAT BBIHYKICH OBbLI BBIKYIATh BBIMYCK 110 CBOEH IIEHE IMpe-
JOKEHUSI.

He3zaBucumo oT TOro, ocTaercs Jid 11eHa aKIMK BBILIE [EHbI IEPBOHAYATIBHOTO IMyOJIUYHOTO pas3-
MEIICHHs], B T€YCHHE JIBYX-UEThIpEX HEIENb MOCe MEPBBIX IBYX-TPeX AHEH TOPrOBIM OHA OOBIYHO
HECKOJIbKO CHMYKAETCSl WJIM OCTaeTCs Ha OJHOM ypOBHE. 3aTeM, KOI/la NMEepBOHAYAIBHBIA HHTEpEC K
HOBOMY BBIITYCKY PacCEMBAETCs, HAUMHAETCS HOBOE, MEHEE MHTCHCHBHOE yBEIMYCHUE YMCIIA TIOKY-
nok. YtoOwr Oosiee TOYHO MpeacKa3aTh MOSBICHWE dTOM HOBOW BOJHBI MHTEpECA, S YAaCTO aHAIIU3H-
pYIO HEKOTOphle crierupuiyeckue 0COOEHHOCTH MyOIMYHOTO pa3MelieHus. S MbITaloch y3HATh aH-
JeppaiTepoB, pa3Mepbl CUHAMKATA, KOJIMYECTBO MapKEeT-MEHKEpOB, €CIIM aKIMU OOpallaroTcs Ha
anekTpoHHOM BHeOupxeBoM peiHke (NASDAQ), KOIMYECTBO aKIuid, KOTOPOe aHAeppaulTepsl Iuia-
HUPYIOT Pa3MECTUTh y MHBECTOPOB, 00bEM U O00BEM B JOJUIAPOBOM BBIPAKEHHM 33 KaXAbIH JI€Hb
TOPTOBIIM C MOMEHTA pa3MeIlleHUs U TaK jaajiee. ITO He O3HAUYaAET, 4TO, €ClIU MoAoOHas nHbopManus
OTCYTCTBYET, IIeHbl He OyIyT NMOJUUHATHCS ONMMCAHHBIM BBINIE 3aKOHOMEpHOCTsM. OHa MpPOCTO TO-
MOTaeT MOJTBEPIUTh MOH MPEIIIOIOKECHUS U ONPEACTUTh Hanboiee OIaronpusTHbIE MOMEHTHI JIJIs
BXO/1a B PHIHOK.

[TonyunB uHOpMAIMIO O KOJIMYECTBE aKLWW, BHICTABICHHBIX HA MPOJAXY, S MBITAIOCH BBISC-
HUTb, KaKyI0 4acTh BBIITyCKa aHAeppaiTep pazMecTui y nokynareneid. Kak nmpasuio, anaeppaitepsl
MBITAIOTCS] PA3MECTUTH BBIITYCK y COJUIHBIX MOKYIIATENEH, TO €CTh y TeX, KTO OyJeT MPUACpKUBAThH
aKLMU HEKOTOpOEe BpeMs, a He MPOAACT UX cpa3y IOCie Hayalla TOProB. JTO JOCTUTAETCS TEM, UTO
€CNIM aKUuu cOpachlBalOTCA Cpa3y ke ¢ YOBITKOM, TO Opokep NHUIIaeTcss KOMUCCHOHHBIX. OOBIUHO
aHzeppaiirep o0s3aH B TeueHHE HEKOTOPOrO BPEMEHHU MOJICP)KUBATh aKIMM HAa YPOBHE LIEHBI pa3-
MEIIEHUS, TOATOMY OH MOXET OBITh HE 3aMHTEPECOBAH B YBEIWYCHUU Tpeioxkenus. 3 atoro cre-
NyeT, 4TO aKIUH, HaxOJsIINecs y aHaeppaiTepa U ero KJIMeHTOB, HEKOTOPOe BpeMsl HEe OyIyT oka-
3bIBaTh CYIIECTBEHHOTO BIUSHUS HA PHIHOK. 3aTEM Sl PACCUMTHIBAIO JIOJNIIO BBHIMYCKa, MpeiaraeMyto
JIpYyTUMU WIEHAMH CHHIUKaTa, ¥ HaOIro0/1a0 32 00beMOM TOPTOBJIM B TEUEHHUE MOCIEIYIOMNX JHEH.
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Ilocne Toro Kak Ta 4acThb BBIMYCKa, KOTOpasi HAXOJAUTCS Y WIEHOB CHUHJMKaTa, 0OEepHEeTCs J1Ba pasa,
MIOBBIIIEHHUE LIEH JI0JKHO BO30OHOBUTHCH.

Crnemyer mpuHUMAaTh BO BHUMAaHHE M JOTOJHHUTEIbHBIE (DaKTOPHI: IIEHY aKIWi U OMpXKy, Ha KO-
TOPOH OHHU 3aperucTpupoBaHbl. MHOrMe opraHu3aluM JHIIEHb! IpaBa MOKyNaTh aklUH, HE 3ape-
THCTPUPOBaHHBIE Ha Oupxe. YacTo akI[MK HE PerHCTPUPYIOT OTOMY, YTO MX II€HA COCTABIIsIET MEHEe
JIeCATH JI0JUIapoB. BONBIIMHCTBO HOBBIX OyMmar, UMEIOMIKUX Hanbojiee BBICOKYIO pemyTaluio, oopa-
IIAIOTCSI HA AJIEKTPOHHOM BHEOMPIKEBOM PBIHKE, 32 MCKIIIOUCHUEM TeX (MX eAMHUIIBI), KOTOPbIE CO-
OTBETCTBYIOT TpeOOBaHUSIM (POHIOBHIX OMpK. BaxkHBIM (haKTOPOM SIBISETCS TaKKE BETMUMHA TapaH-
TUITHOTO J1eNI03MTa, YCTAHOBJIEHHAs Ha 3TUX OUpKax.

O>KMBJICHHIO HHTEpEca K HOBOMY BBIITYCKY CIIOCOOCTBYET TaKKe 3aBepIlieHHe ''Tiepruoa CrioKo-
CTBHS'' M CHATHE JIPyrHX orpaHmdeHnid. Ho pemaromiee 3HaUe€HHE UMEET BCE )K€ (PaKTOp MpeIioKe-
Hus. Kak ykas3siBanocs B riaBe 1, MHOroe HHBECTOPBI, BJIA/ICIOIINE YOBITOYHBIMH aKLIUSAMH, NIBITAIOT-
csl IpOJIaTh MX, KaK TOJBKO OKa3bIBalOTCA Ha 0e3yOBITOYHOM ypoBHE. B cilydyae HemaBHEro HOBOTO
BBIITYCKa MPETIOKEHHE OTCYTCTBYET, IIOCKOJIBKY ITOKA €Ille HUKTO U3 KYIUBIIMX HE HECET YOBITKH.

PaccmoTpeHHBIE BBIIIE OCOOCHHOCTH TEPBOHAYAIBHOTO IyOJMYHOTO pa3MEIleHUs] aKIuid He
ClIeflyeT CMEIIMBAaTh ¢ OCOOCHHOCTSAMHU OOpAIlleHUs] HOBBIX aKLMIl Ha BTOPUYHOM pBIHKE. 3aMeTHas
TEHJICHIMsI K TOBBIIICHHUIO LIEH MOSIBJIAETCS Yepe3 TPU-TIATh HEJelNb Mociie pa3MelieHus. YToOs! orn-
penenuTh MOTeHIHANbHbIE O0BEKTHI Ul MOKYNKH, s PEKOMEHIYIO BOCIIOJIB30BaThCsA YCIyraMu Ka-
KOi-HUOYb Tpaduueckoit ciayxObl, Hanpumep, O 'Hetine Jleiinmu I'pade, xoropas exenHeBHO OT-
CJIeXKMBAET MOBEJCHUE 1IEH TaKUX aKILUil cpa3y nmocje Havaja 11yOJIM4HOW TOProBIIH.

Boikynsl (Buy-outs)

S yxe TOCTaTO4HO J1aBHO paboTal0 B MHBECTUIIMOHHOM OW3HECE U BUJEN BCE MOJIHbBIE YBIede-
HUS ¥ BCE PHIHOYHBIE KOHIIEMIIUU, KOTOPbIE TOJILKO MOKHO cebe mpeacTaBuTh. OCOOEHHO 3aXBaThl-
Baroleil OblIa 31Moxa KoprnopaTHBHbBIX morjomieHuii (takeovers). K cuactbio, Mou Mozenu crpoca-
MPEIOKEHUsT OBUTH CO3JaHBl M YCIEITHO paboTamy emie 0 HACTYIUIGHHS 3TOro Iepuoja. Bee-
CTOPOHHEE M3yY€HHUE PhIHKA MMO3BOJISIIO MHE JIOBOJIBHO TOYHO BBISBIISITH CUTYallMH, KOT/Ia IPOUCXO-
JIMJIa aKTUBHAS CKYTIKAa T€X WM UHBIX aKIHWWA. BONBIIMHCTBO TEXHUUECKUX aHAJIUTHKOB CBOETO POJa
MapasuThl U HE HYXKIAIOTCS B (PyHIAMEHTATbHBIX 00OOCHOBAHHIX CBOUX NEHCTBUI Ha PBIHKE, MOATO-
My TOHAYasly s [OJIaraj, 4TO B OCHOBE ITOJO0OHOIO MOBBIMICHHOTO CIpOCa JIeAT KAKHUE-TO ITO3H-
TUBHBIE COOBITHS (YHIAMEHTAIBHOIO XapakTepa. OJHaKO BCKOpE S MOHSUI, YTO HAa PBIHKE CIIOXKHU-
JUCHh OMPEEIICHHbIE 3aKOHOMEPHOCTH, MO3BOJIAIOIINE MPABUILHO MPOTHO3UPOBATH MPEICTOSIINE
nornomeHus. [To campiM ckpoMHBIM TojicueTam, 3a nepuoj ¢ 1978 mo 1982 rox mue ynanoch mnpa-
BHJILHO TIpEJICKa3arh Oosiee 32 MOTJIOMICHUN OMHONW KOMITAHWU APYrod. Y MeHs Jake XBarajo Ha-
XallbCTBA MPEeAyNpPEXIaTh MPE3UIEHTOB KOPIOpalui o rpo3siieM UM norjomeHuu. OIuH U3 XKyp-
HAJIKMCTOB MPO3Bajl MEHA ''TIPEABECTHUKOM MPAYHOM KaTBbI . METOANKHU, KOTOPHIMH S TTOJIH30BAJICH,
OIHMCaHbl B TJ1aBax 5 u 7, rae oOcyxmarorcs HakoruieHue/pacnpeneicaue u CeKBEHTa, COOTBETCT-
BeHHO. COoYeTaHWe ITHX METOIOB CIOCOOHO JOCTAaTOYHO TOYHO TPEICKa3bIBATh MOJOOHBIC CUTYa-
uuu. Llenb qaHHOM T1aBbl — MOAEIUTHCS C YUTATeNIEM 3HAHUAMH, OJyYEHHBIMH U3 OIBITA, KOTOPhIE
MOMOTYT €Ille TOYHEEe ONPEAeNATh NOTeHIUATbHBIE O0OBEKThI MOTIOLICHHS.

Korna s urpan B 6acker0oi1, MHE HUKOTIa HE HPABWJIUCh OPOCKU M3 BBITOAHBIX MO3uinii. Oka-
3BIBAsICh B IMMOJOOHOW IMMO3HIINH, S TIepeaaBai M4 JPYroMy WM TBITAICS 3a0pocuTh ero u3 Oolee
TPYJIHOTO TMOJOXKeHus. B ToM, 4uTo Kacanoch BHYTpeHHEN MHPOPMAIIUU U MOTEHLIUAIbHBIX BHIKYTIOB,
sl UICTIONIB30BAJ Ty € CTpaTervo. Sl HUKOTa He JOBOJILCTBOBAJICS MPOCTO CIyXaMmH, a IIell K cBoe
1enu 0oJiee CIOKHBIM MyTEeM, TIOCKOJBKY OBLT YBEpEH, YTO, €CIIU CIyXH O MPEJACTOSIIEM BBIKYIIS
pPacIpoOCTPaHsIIUCh TIOBCEMECTHO, a O(DHUIIMATBHBIX 3asBIICHUH HE MOCTYIANO, 3TH CITyXH, KaK MPaBH-
70, 6pTH GuknMen. S npiTancsa 0ObSICHUTH 3TO OKPY’KAIOIIMM, HO OHU HE JKeJlaJdl MEHs CIIyIIaTh.
UTo0b!I JOrH4YeCcKH 000CHOBATH CBOM BBIBOJBI U MOAKPETUTh UX YOCIUTENbHBIMH MPUMEPAMH, S TIPO-
BEJI MHOKECTBO UCCIIEIOBAHUM.
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B Hauane cemuecsaThIX TOJJOB BpeMsi OT BPEMEHU MOSBIISLITUCH CIIYXH O MPEACTOSIINUX MOTIOIIe-
Husx. CUTyaluy, KOIa 3TH CIYXU OKa3bIBAIMCh BEPHBIMHU, B OOJILITMHCTBE CBOEM PAa3BUBAJIUCH 10
CXOIHOMY CIICHApHIO. 3a PE3KUM TOIBEMOM IIEHOBOTO 00BEMa CIICIOBAIT TICPHUOJI 3aTHIIbS, COCTaB-
JSBIIANA OOBIYHO UyTh 00JIee IMIECTH MeCAIEB. S CTayl C yBaXK€HHUEM OTHOCUTBHCS K 3TOMY CIICHAPHIO,
MOCKOJIbKY O JIEHCTBYIOIIEMY TOT/Ia HaJIOTOBOMY 3aKOHOJATENbCTBY ISl CHU)KEHHS CTaBKU HaJora
Ha JOJTOCPOYHBIN MPHUPOCT KamuTana TPeOOBAIOCh, YTOOBI IICHHBIC OyMaru MpUACPKUBAIUCH (HE
MepenpoaaBaIich) B TEUCHUE MICCTH MecsieB. bosee Toro, rocyrapcTBeHHbIC OpPraHbl HE CIUIIKOM
AKTHBHO TIPECIICIOBAIM TPEHAECPOB B Cy/IeOHOM IMOPSAKE 3a TOPTOBJII HA OCHOBE BHYTPEHHEW WH-
¢dbopmanmu. BeneactBre 3T0Oro s Bceria y3HaBall O CIyXaX U3 HaJIeKHBIX UCTOYHUKOB U MIPEIyIpexK-
JaJl IPYTHX, 9T0 O(hUIIMaTbHOE YBEJIOMIICHHE O MOTJIOIMIEHNUH, CKOPEE BCETO, MOCIEyeT 3HAUNTEIHHO
MO3XKe, MOCKOJIbKY JIUIA, CBS3aHHBIC C KOMITAHHEH, TIOKa €Ie CKYMAaroT aKI[UH B YACTHOM IOPSIKE.
Cam st HUKOTJIa HE MCIOJIb30BaJI 3Ty MH(POPMAIIMIO B KOPBICTHBIX IEsAX. B TO ke camoe Bpems 1o-
TJIONIAOIAsl KOMITAHUS JICHCTBOBAIa OCTOPOKHO: CKYTAJICS TOJIBKO OMpPEIEICHHBIN MPOLEHT aKIINiA,
HaXOJSIIMXCS B OOpaIleHu , He TPEOYIOMHiA 0UITHAITBHOTO OOBSIBICHHS O TOTJIOIICHUH.

[Tocne u3MeHeH B HAJIOTOBOM 3aKOHOAATEIbCTBE U OTMEHBI IIECTUMECIYHOIO ''TIepHoja Mpu-
JEpKaHMs 51 YCTICIIHO MCTIOIB30BaANI APYTrUe (PaKTOphl, MOATBEPIKAAIOIINE JOCTOBEPHOCTh CIYXOB O
norjoueHnl. Moe MpeArnonokeHne COCTOSIO B CIAEAYIOLIEM:

€CJIM CITyXH O TIOTJIOIICHUH JIOILIN O HAMMEHBIIETO OOIIEro MHOXHUTEIS TOPTOBJIA — ITyOJIHKH,
— a ouIMaIBHBIX 3aABJICHUN HE TIOCIEI0BAJIO, TO CIYXH, CKOpel BCero, He UMEIOT 1MOJ| cO00i oc-
HOBaHMI. YTOOBI yOeIUTh B 3TOM JIPYTHX, sl IPOBOJMII CleAyroue noacyetsl. CHauana s BBISICHSIT
o0I11ee KOJIMYECTBO HAXOIAMIUXCS B OOpalIeHUH akiuil. 3aTeM yMHOXal 3TO 4uciao Ha 5%, 4ToOsl
OTIPEICIIUTL TOYKY OTCYeTa. B CBOIO o4epens s YMHOXKAJ MoJydeHHoe 9uciio Ha 5. [Tockonbky Ko-
MHCCHSI IO IIEHHBIM OyMaraMm u OuprkaM TpeOyeT yBEJOMIICHHI B IECSITHIHEBHBIN CPOK, €Ci (HU3H-
YEeCKO€ WU IOPUANYECKOE JIUI0 aKKyMYIIHUPYET CBbIlIe 5% akunii kKakol-HUOY b KOMIaHHH, 5 TIPe/-
MOJIOKHJI, YTO Ha KaXKIyIO aKIMI0, TPUOOPETEHHYIO MOTEHIMATbHBIM IMOKyHaTeleM, MPUXOIUTCS
YEeThIPE aKIUH, KyTUICHHBIX IPYTHUMH. Eciu OBl CITyXH O MOTJIOMIEHUH OKa3aJUCh BEPHBIMH, TO CKYII-
Ka HeoOXOoauMBIX 5% aKIuii MOTEHIIMAILHBIM BIIaJICIbIIEM KOMIIAHWU 3aBEepIInIach Obl K TOMY Bpe-
MeHH, Korja Obutn 061 ipofansl 25% akuuii, HaXOASIIKUXCS B 00pallieHHH. DTOT CBOETO pojia GUiIbTp
HEOJIHOKPATHO TO3BOJISLI MHE MPEIOCTEPEdh IPYTUX OT KaTacTpod.

N3yuast mpoOieMbl MOTIIOMIEHUH Ha MPOTSHKEHUU PsJia JIET, s CIeall elle OJHO BaXHOE HaOIIo-
JIEHUE OTHOCHUTEIHHO AMHAMHUKH II€H Ha aKIMH TOocie O(PHUIIMATILHOTO 3asBJICHUS MOTJIOMIAIOIICH
KOMIIaHUU. B yacTHOCTH, eciu yKe CIeNaHo 3asBIeHUE U MPEeAaraeTcs KynuTh aKIlMy 3a HATUYHbIE,
a [IeHa aKIMi HEMEJICHHO TOCTHTaeT LIEHBI MOTJIOMICHHS WU MPEBBIMIACT €e, TO, KaK MPaBuio, Co-
WCKaTeJh MpeyiaraeT 00jee BRICOKYIO [EHY, YBEIIMYUBASTCS YUCIIO JKEIAIOMINX KYIHUTh aKIud, H, B
T000M citydae, He PEIBUINTCS HUKAKUX MPEMSATCTBUM K 3aKIIFOUCHHIO CCIIKH.

Perncrpanusi HOBBIX aKIMH HA OUP:Ke

[Tocne Toro kak akmus 3apeTUCTPUPOBAHA HA OMpIKE WIIM BKIIFOUYEHA B MHJCKC, IOTEHIIHUAN JI0-
IIOJTHUTCIIBHOI'O I/IHTepeca K Heﬁ 3HAYUTCIIBHO B03paCTa€T. 3TO 06’I)$ICH$ICT05I TEM, 4YTO HGKOTOpI)Ie
WHBECTHUIIMOHHBIC (POHIBI 00513aHBI BKJIIOYATh B CBOM MOPTQETh aKIIMK BCEX KOMIaHUHN, BXO/ISIINX B
pa3IUYHbIC MHIIEKCHI, a TAK)KE TeM, YTO yCIIOBHUSI BHECEHUS 3aJ10Ta U €ro pa3Mepbl OCTe 3aBEpIICHUs
OupkeBoil perucrpanuu (JIMCTHHrA) CTAHOBSITCS OoJiee MPUBJICKATEIbHBIMH. [0 3TUM MpUYUHAM
YHUCJIO IMOTCHIOHUAJIBHBIX HOKYHaTCHCfI 3aMCTHO YBCJ'II/I‘-II/IBaeTCﬂ. I_[eHa qacTO HAYUHACT paCTI/I TaxXe
HaKaHyHE PErHUCTpPAIMH B OXXUAAHUHU MOJOOHOTO pa3BUTHS COObITHI. KpoMe TOro, KOMUTETHI KpyT-
HBIX WHBECTHIIMOHHBIX KOMIIAHHI OTpaHMYMBAIOT JUANa30H MHBECTULIMN TOJBKO 3aperUCTPUPOBAH-
HBIMU aKIIUAMU, U TOJIBKO TEMU U3 HUX, [ICHA KOTOpBIX HpeBBIIJ_IaeT 10 I[OJIJ'IapOB. HOCKOHLKy KpI/ITe-
UM JUCTUHTA JOCTATOYHO CTPOTH, 3TH KPYIHbIE HHBECTOPHI UCHOIB3YIOT TPEOOBAHUE PETUCTPALIUU
aKIMi Ha OWpIKe B KAYECTBE JIOMOJIHUTEILHON rapaHTHUH HAJIeKHOCTH CBOUX MHBECTHIMH. B cimyda-
SIX, KOT/Ia aKI[MU UCKIII0YAIOTCS U3 CIMCKa, HaOMroaaeTcs oOpaTHbIi mporecc. beicTpas pacnpoaaka
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TaKUX aKLWH, a TAKXKE MEPCIIEKTUBBI PA30PEHUsI CaMOil KOMIIAHUH MPECTABISIOT COOO0M CIIOKHOCTH,
KOTOPBIE HYKHO HAYYUTHCS POTHO3UPOBATH.

Ty ke TeHIEeHIMIO 51 TOAMETIJI B Havalle CEMHIECITHIX, KOT/Ia Ha OMp)Ke Hadalld PErucTpUpo-
BaTh OMIIMOHBI KOJIJI. Cpa3y mocye perucTpalyy OniyMoHa KOl HauhHaJIa PacTy IeHa aKIuH, JiexKa-
IUX B €ro ocHoBe. Takol cueHapuil MpeBaIupoBall B TEUCHUE ITTUTEIBHOTO BPEMEHH, TIOKA HE Haya-
JIM PETUCTPUPOBATH HA OUPIKE OIIIMOHBI MyT, W IICHBI HA aKIIUHU, JISKAIUE B UX OCHOBE, CTAJIM HEHA-
noJiro oHmkatbesi. K coxaneHuto, sta TeHaeHus Obuta HegoiaroBeuna. Ho B mro0oMm cityyae, Koraa
Ha PBIHKE TOSIBJISETCS HOBBIM MPOAYKT, s BHUMATEILHO HAOJI0/Iar0 32 TeM, HE TIOBTOPUTCS JIM yKa-
3aHHBIM CLIEHAPUH elle pas.

HoBble MakcuMyMbI-HOBbIe MUHUMYMBI (New Highs-New Lows)

HoBuuku Ha ckaykax, Kak MpaBwIIo, AEJAIOT CTABKU HA BUEpaIIHUX rnooeauteneid. OObIYHO 1I1aH-
Chbl B TAKUX CIydasX PaBHBI MATHIECATH K OJHOMY, M MOAOOHAs Urpa MOYTH HUKOTJA HE MPUHOCUT
ycrnexa. OnbITHBIE UTPOKHU BCETJa TIIATENBHO aHAMU3UPYIOT CUTYAIMIO U JENaloT CTaBKA OCMOTpPHU-
TCJIBHO U peaJII/ICTI/I‘-IHO; OKHNJaHUC YCIICXa BUCPAIIHUX JIMACPOB — YJIACJI HOBHUYKOB. KOHG‘-IHO, 1o-
NO0OHOE MHOT/IA CITY4YaeTCsl, HO ATO TaKOE K€ MCKIIFOUCHUE, KaK BBIMTPHIII B 3aJI¢ HTPOBBIX aBTOMATOB
Jlac-Beraca. To »e camoe OTHOCUTCSI U K (JOHIOBOMY PBIHKY. B3IIIsi1bl HEONBITHBIX TPEHIEpOB BCe-
I/1a YCTpEeMIICHBI Ha aKIMH, MPUHECIIUE B MPONLIOM HauOomnbire nmpulsiu. OQHAKO UCTOPUS T0Ka-
3bIBACT, YTO aKIMS WJIM OTpaciieBas TPYIINa, XOPOLIO 3apeKOMEH/I0BaBIIast ce0s Ha OJHOM ObIYbeM
PBIHKE, CKOpEe BCET0 HE CMOKET IMMOBTOPUTH CBOH yCIEX BO BpeMs CIEAYIOIIero moabsema. st Toro
YTOOBI ATH MAJIINE aHTENbl BHOBb CTANM JIWJEPaMHU, PIHOK JOJKEH MPOUTH B CBOEM PAa3BUTHUH lie-
b1 psa ukiI0B. He crumikoM vckyiieHHbIe (M HEKOTOPBIE OMBITHBIE) TPEHAEphl HTHOPUPYIOT 3TOT
(akT 1 4acTo MomnagaroTcs B JOBYILKY.

3)1p3BLIfI CMBICJI ITOACKA3bIBACT, YTO 11O MEPC TOIr'0, KaK IEHA OIMyCKACTCA BCC HUKC U HUKE, BJIa-
JieNiel] aKIUKU HeceT YOBITKU. YTOObI MPOU30IIIeN 3HAYUTENbHbIN MOJbEeM IIEH K HOBBIM MaKCHMYMaM,
aKUMsAM HEOOXOAMMO IMPEOJONIETh MPEAIoKEHUE, CO3AaHHOE TEMH, KTO MOTOPOMMWICS KYyIHUTh UX B
nponecce majacHus. CKOJIBKO pa3, HC YCICB 3aKJIIOYUThL CACIIKY, BbI HaGHIOI[aJII/I, KaK ICHa TYT KC
HAaUYMHACT ABUTATHCA B MPOTHUBOIIOJIOKHOM BalllUM OXHWAAHUSAM HaHpaBHeHI/II/I? CKOJIBKO pas3 BEI T'O-
BOPWIIH ce0€, UTO JIUKBUIUPYETE MO3UIUIO, KaK TOJBKO OKaKeTeCh Ha 0e3yOhITOuHOM ypoBHE? UTO-
Obl IleHa CHOBAa Hayaja MOBBLIMIATHCSA, JTHOO BIAEIbIBl AKIHM, OKa3aBIIMECS B YOBITKE, JAOJKHBI
YACPKHUBATHL CBOU MO3HUINU 1O 3TUM aAKIUAM, JII/I6O UX MPECATIOKCHUC JOJIKHO GBITI: IIOTJIOLICHO. Ec-
JIN K€ LICHBI HA aKIIUU YCTOﬁqHBO PacTyT, 4OCTUTAsd HOBBIX MAKCUMYMOB, TO pa3odapOBAHHBIX ITOKY-
naTenel, Hecylux yObITKH, He cyuiecTByeT. COOTBETCTBEHHO, HU Y KOTO HE MOXET BO3HUKHYTh JKe-
JaHWs 3aKPBITh MO3HUIMIO Ha 0e3yObIToYHOM ypoBHE. [loaToMy mpeiokeHus, CocOOHOro moMe-
1IaTh POCTY LIEH, B 3TOM CJIy4ae B IIPUHIIAIIE HE MOKET BO3HUKHYTh. HekoTOpOE BpeMs s 3aHUMAIICA
CKyr[KOI7[ JACHICBBIX aKHI/II\/JI, HO, OLICHUB UX ICPCICKTUBLI B CBETC BO3MOXXHBIX BOJIH IMPCAJIOXKCHUA, A
OBICTPO OTKa3aJCs OT 3TOTO 3aHATHS. Mou uccienoBaHus J0Ka3aiH, YTO JIydlle BCero MOKymnarh Te
aKIIMH, [IEHbl HA KOTOPBIE MPOJOIIKAIOT YCTOMYMBO PACTH, B TO BPeMsI KaK PhIHOK B 1I€TIOM JIBUYKETCS
TOPHU30HTAJIBHO, ITOCKOJILKY OHU CHOCO6HBI Mpeoa0JICTb 3aKOH TATOTCHUA, BBIpa)KeHHLIfI B BUJIC PbI-
HOYHBIX MHJICKCOB. OOBIYHO TakKue AKIIUU SBJIAIOTCA JIMACPAMU Ha J'IIO60M CHUJIbHOM PBIHKE. I/I, Ha-
000pOT, B TO BpeMs KaK PhIHOK JIBUXKETCSI TOPU3OHTAIBHO Mepe MOHMKEHHEM, JTydllle BCEro mnpoja-
BaTh aKIMH, LIEHbI Ha KOTOphIE YCTOWYHMBO MAJArOT, JOCTUTas HOBBIX MUHUMYMOB. Kak mpaBuio,
TaKWe aKIUHU SBISIOTCS JIUJIEPAMH MIPH MOCIIETYIONIEM BCceoOIeM naaeHnu (POHI0BOTO PHIHKA.

MHoro et ToMy Haszaza s IPOBEJ UCCIEJOBAHUE MHIMKATOPAa HOBBIX MaKCUMYMOB-HOBBIX MH-
HUMYMOB 32 52 HeJleNnH, U MPUMEHWI METOJIUKY, CYyTh KOTOPOH 3aKil0yallach B CPAaBHEHUHU TEKYILEH
LIEHBI aKLUU C €€ MAaKCUMyMOM HMJIM MHHUMYMOM 32 52 Hejenu. Bmecto Toro 4rodsl y3HaBaTh 0 HO-
BBIX MaKCHUMyMax-HOBBIX MUHHMYMax IOCT (paKTyM H3 Ta3€eT, I CTPEMUJICS K TOMY, YTOOBI B JIFO00#
MOMEHT BPEMEHU TOYHO OINPENENATh, HACKOJIBKO OJIM3Ka 1IEHa TOM MM MHOM aKLIMHU K JOCTHKEHHIO
HOBOI'O MaKCHUMyMa WJIM HOBOTO MUHMMyMa. O4eHb 4acTo 1ojo0HOe NpubIMKeHne K HOBOMY Mak-
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CUMYMY WJIM HOBOMY MUHUMYMY TpyAHO 3aMeTuTh. Co3nanHblii MHOU TD-uHAEKC HOBBIX MaKCUMY-
MOB/MHHAMYMOB M CTaJI TOW MCXOJHOW TOYKOM, C TIOMOIIBIO KOTOPO 5 CMOT TOJATBEPXKIATh MPE/I-
ToJIaracMble [IEHOBBIC MPOPBIBBI BBEPX WIIM BHU3. HIEKC CTPOUTCS cleayromuM odbpazom. Bemnan-
Ha U3MEHEHHUs IIeHBI aKiuu 3a 52 Hemenu nenutcs Ha 10, a 3aTeM akIMK MPUITHCHIBACTCS OIpee-
JICHHBIN PEeUTHUHT Ha JaHHBIN JeHb. Hampumep, ecnu 1ieHa 3akpbITHs ceroans coctasiseT a0 10% ot
MakcuMyMa 3a 52 Hemenw, akiuu npucanBaetcs pedtuHr 10. M, HaoOopoT, eciu 1eHa 3aKpbITUS
ceroanst cocrapisier MmeHee 90% ot makcumyma 3a 52 HeAenu, aKIUH MPHCBaWBaeTCsl perTHHr 1.
Ecmu ceropmsimiass neHa 3akpeitis Ha 50% MeHbIle MakcUMyMa 3a 52 Hellenu, TO aKIuu MPUCBau-
BaeTCsl pEUTHHT 5. 3aTeM g PacCUUTHIBAIO KyMYJIATUBHOE 3HAUCHUE U HAHOUIY MOTYUYEHHBIM MHAEKC
o rpauKoM JTUHAMHUKH PBIHOYHOTO MHJEKCA. DTO MO3BOJISIET OIEHUBATH JIOOBIC TBMKEHUS 1I€H U
TEHJICHIINH, OTPEICNISATh UX JUIUTEIHHOCTh U 3HAYUMOCTh. TaKoH METOJI OICHKH IMOJIOKCHUS TEKY-
e eHBI 3aKPBITUSI OTHOCUTEIHHO JAMAaNa3oHa IIeH 3a MPEAIMISCTBYIONINI 0/l C MOCISAYIOIIHNM I10-
cTpoeHreM ciokHoro uHaekca (TD-uHIAeKkca HOBBIX MAKCUMYMOB/MUHUMYMOB) JUTS TIPOTHO3HPOBA-
HUS JIBUKCHHSI PhIHKA SBJISETCS [ICHHBIM BKIIQJIOM B Pa3BUTHE PHIHOYHBIX WHAUKATOPOB. OMATh-TaKu
B JJAHHOM CJydae OOBIYHBIN, BCEM W3BECTHBIM MHIUKATOP — HOBBIX MAaKCUMYMOB-HOBBIX MUHHMY-
MOB — OBLT JOpabOTaH, U Ha €ro OCHOBE CO3/laH HOBBIM, OOjee COBEPIICHHBIM WHCTPYMEHT. JlJis
3TOTO MOTPEOOBATIOCH COBCEM HEMHOT'O — UYTh-4yTh BOOOPaKEHUS ¥ TBOPUECKUNA MOIXO/.

Jlpyrue WHIUKATOPHI, ONMKUCAHHBIC HIDKE, TAKXKE SIBISIOTCS YIYUYIICHHBIMU BapUaHTAMH TPaIH-
IIMOHHBIX WHINKATOPOB, UCIIOJIB3YEMbIX OOJIBIITMHCTBOM TPEHIEpOB Ha (JOHIOBOM pBIHKE. S| yBEpeH,
YTO MPEJIOKEHHBIE YCOBEPIICHCTBOBAHUS M KOMOWHAIIUS PA3IMYHBIX TOIX0/I0B 3HAYUTEIHLHO YBE-
JMYaT Ball MIAHCHI Ha YCIIeX.

Typ6o vHaNKATOPBI

[Ipu uTeHuun 3TOI KHUTH BBI, HABEPHOE, 3aMETHUIIH, UYTO MOEH 3a7aueii ObLII0, TTIAaBHBIM 00pa3oM,
yIIy4IIEHHE METOJUK, UCTIOIB3YEMbIX OOJBIIMHCTBOM TpehaepoB. Tak yxk s yCTpOEH, YTO HE MOTY
JOBOJILCTBOBATHCS TE€M, YTO JEJIAIOT Apyrue. S Bcerna mbITaloch OOBSICHATH M JIOTHYSCKH 00O0CHO-
BaTh CBOM JCHCTBUSA. B OOJBIIMHCTBE CiIydyaeB MOM HCCIICIOBAHMS MOATBEPIWIIN, YTO IIUPOKO HC-
MOJIb3yEMbIE METOJIbl MOCTPOCHMSI M HHTEPIpPETAlMUd HHAMKATOPOB XOTSI U HMEIOT HEKOTOPBIH
CMBICT, HO HYXKJAIOTCS B JalbHEHIIeM pa3BUTUHU U OPaOOTKe, YTOOBI COOTBETCTBOBATH MOUM Tpe-
O0oBaHUsIM () (HEKTHBHOCTH. S| MCHBITHIBAIO YIOBIECTBOPEHUE OT CO3HAHMS TOTO, YTO HUKTO HE CMO-
JKET BOCITOJIb30BaThCS MOMMH METOJIaMH, €CJIA TOJIBKO sl HE TTOCBAIILY MX B TOHKOCTA CBOMX MHIMKA-
TOPOB.

Iosbimenue-nonm:kenue (Advance-Decline)

BONBIIMHCTBO TPEWIEPOB 3HAKOMO C MOJCISMH TOBBIIICHHUS-TIOHIKCHUSA. B 0OIIEIPUHSITHIX
METOMKaX 00BIYHO O] THEBHBIM I'PaUKOM OTPEACICHHOTO PHIHOYHOTO WHICKCA CTPOUTCS TpaduK
KyMYJISITABHOTO MHJIEKCA TOBBIIICHHUS-TOHMKCHUS HA OCHOBAHMHU JAaHHBIX O BCEX AaKIIMAX, MOBBI-
CHBIIIMXCSI ¥ TIOHM3HMBIIKXCS B IIeHe. B TedeHue qBaaaT JIeT s €)KEIHEBHO PACCUUTHIBAI 5-THEBHOEC
Cpe/iHee WHAEKCA MOBBIIICHHS-TIOHIKCHUS TTyTeM CYMMHUPOBAHUS 3HAYCHUI HHJIEKCA 3a MATh JHEH U
JICTICHHSI TTOJTyYEHHOW CYMMBbI Ha 5. AHAJIOTUYHBIM CIIOCOOOM s pacCUMTHIBAN Takke U 13-THEBHOE
cpeanee 3Hauenue. OnpeneseHue TPaHUI] MEPEKyIUICHHOCTH/TIEPENPOTIAHHOCTH I 3TUX CPEIHUX
MO3BOJIMJIO MHE B COYETAHHH C PAJIOM JIPYTUX MOKa3aHUil (CM. HUKE) BBISBIIATH HICATbHBIC YCIOBHUS
JUTSL TOKYTIKK U TTpoAaku. OOBIMHO OJiaronpusTHasi BO3MOXKHOCTD IS 3aKJIFOUCHHS CIICIIKM BO3HUKA-
€T, €CJIM B OJIMH U TOT € JICHb MATUIHEBHOE Cpe/iHEe 3HAUeHUe o qHruMaeTcs Boime +450 (omycka-
etcs ke -450), a 13-aHeBHOE cpenHee moauumaetcs Boiie +250 (omyckaetcst Huke -250).

[Tog06HBIM e 00pa3oM s paccunThiBaiO 5- u 13-1HEeBHOE CpeHue TS aKIUi TPUALATH KOMIIa-
HUH, COCTaBIAONIMX TpoMbluieHHbIH uHaeKe Jloy-/Ixonca (CILIA). OObuno 3HaueHus +/-14,0 u
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+/-5,0 B 07iMH 1 TOT *e JAeHb i 5- U 13-THEBHOrO CpeIHKMX, COOTBETCTBEHHO, COBMAIAIOT C Iepe-
JIOMHBIMH MOMEHTaMH B Pa3BUTHH TEHACHIIUU.

Jlasee s1 A0 YUCIIO BCEX aKIIHiA, TOBBICUBIIUXCS B IIEHE, HA YUCIIO BCEX aKIIMHA, TOHU3UBIINXCS
B LI€HE, JJI KaKJIOro JIHA. 3aTeM s CKJIa[bIBal0 3TU BEJIUYMHBI U PACCUUTHIBAIO CPEAHUE 3HAUCHUS
Uit 5- 1 13-1HEBHOTO Mepro0B. B 0IMH U TOT e AeHb 5-THEBHOE CpeqHEee 3HAUCHHUE JOIKHO OBITh
Bhmre 1,95, a 13-nmueBHoe — Boitie 1,70. B mpoTHBOMONOKHOM Ciydae S5-THEBHOE CpeaHee JOHKHO
obITh HIOKE 0,65, a 13-nHeBHOEe — HIke 0,95. B cBoto odeper 3TH yPOBHU BKIIFOUAIOTCS B TIIABHYIO
MOJIENIb AJIsl OTIpEICTICHUS UI€aIbHBIX YCIOBHM ISl TOKYIKU U MPOJAXKH.

Mos mMaTpuiia epeKyIUIeHHOCTH/TIEPENPOAaHHOCTH COJACPIKUT €IIe OJHO CPaBHEHHE. OTHOIIIE-
HUE YUCJIa aKIUi, TTOBBICUBIINXCS B IIEHE, K 00IIEeMy YHCITy aKIUi, 0 KOTOPHIM COBEPIIAIHCH OTle-
pamuu. B 3TOM ciiydae Takke pacCUMTBHIBAIOTCS 5- u 13-mHeBHOE cpenHue 3HadeHus. Ecim 5-
nHeBHoe 3HaueHue Hwke 30, a 13-gHeBHOE — HIpke 35, TO pBIHOK nepenpoaad. M, Haoboport, eciu
5-nHeBHOE 3HauyeHue Bblme 50, a 13-mHeBHOE — BbINIEe 45, PHIHOK MepeKyIUieH. B coeanHeHuu c
IPYTHUMH JJIEMEHTaMH pPacCMaTPUBAEMOW MOJIENH, YKA3bIBAIOIIMMH CTETCHb MEPEeKYIIEHHOC-
TH/TIEpENPOTAHHOCTH PBIHKA, 3Ta METOIMKA TO3BOJISIET elle 0oJiee TOYHO OMPEACTUTh 0071aCTH BbI-
COKOT'0 Y HU3KOT'O PUCKA MPU COBEPUICHUH MOKYIIOK WU MPOAAK.

JloctaTouno tmmpoko u3BecteH nHmekce Tpenaa (trend index — TRIN), paspaboranubiii Puuap-
nom Apmcom (Richard Arms), KoTOpbIii BXOJUT B COCTaB OOJIBIIMHCTBA CYNIECTBYIONIMX aHATUTHU-
YECKUX MAKETOB. DTOT MHJICKC TOMyYaeTCs ISJICHHEM OTHOIICHHUS YUCIIa TIOBBICUBIIMXCS B IICHE aK-
IMH K YKCIY NMOHM3MBIIMXCS B LIEHE aKIUP Ha OTHOILIEHHWE O00beMa TOPIrOBIU MOBLICUBILIMMUCS B
[IEHE aKIHUsIMH K 00beMy TOPrOBJIM MOHU3MBIIMMUCS B IIEHE aKIUAMU. S PEKOMEHIYIO YCPEIHSTh
3Havyenus uHaekca TRIN no 5- u 13-nueBHOMY nepuoaaM. Ecinu B OMH U TOT ke JeHb S5-THEBHOE
cpenuee Boie 1,35 u 13-gaeBHOe cpennee Boime 1,20 wiu 5-mHeBHOE cpemnee Hike 0,75 m 13-
nHeBHoe cpenHee Hike 0,85, a Apyrue MHAMKATOPHI MCMOJIB3yEMOW MOJEIH MOATBEPKAAIOT ITOT
CUTHAJI, TO MOXHO TMPEIoaraTh, YTO BbIXO/ Ha PHIHOK OyAET COMPSIKEH C MaJloi CTENEHBIO PHUCKA.

[TocnenHel cOCTaBISIOMIEN 3TOM PBIHOYHOM MOJEINH SIBJSIETCS OTHOLICHUE TEKYLIEH LEHBI 3a-
KPBITHH TTPOMBIIIIICHHOTO WHACKca Jloy-/I)kKoHca K IieHe 3aKphiTas MPOMBIIIICHHOTO UHaeKca J{oy-
JI)xoHca, 3adukcupoBaHHOM 55 TOProBeIX AHEH ToMy Hazad. OOBIYHO MEPEIOMHBIC MOMEHTHI B pas-
BUTUU TEHJCHIIMM BO3HUKAIOT TOTAa, Kornaa 3To oTHouieHue Huxe 0,89 mnm Beime 1,13. Mcnonb3ys
TaHHBIA MHIUKATOP B COYETAHWU CO BCEMH OMHMCAHHBIMH BHIIIC, MBI MMOTy4aeM EIUHYI0 CHUCTEMY,
KQKIBIA JIEMEHT KOTOPOU B OT/ICIIBHOCTH JI0Ka3aJl CBOKO 3(PPEKTUBHOCTH U HAICIKHOCTb.

51 u300pert 3Ty MaTpuily NepeKyIIeHHOCTH/TIepenpPOJaHHOCTH ABA/IATh JeT TOMY Ha3aid. Exe-
JTHEBHO MHE MPUXOIUIOCH BPYUHYIO MPOU3BOIUTE BCe HEOOX0AUMBIe pacyeThl. CeroHss KOMITbIOTE-
PBI TO3BOJISIFOT CYIIECTBEHHO YIPOCTUTH 3Ty pabory. Hurke s MPUBOXKY CHHCOK CTaTUCTHYECKHX
JAaHHBIX, KOTOPBIC ST COOMPAI0 €XKEITHEBHO.

Jara

OO0riee yucno akuid, ydacTBoBaBIIux B onepanusix (Cymma)

Yuco akiuii, moBsicuBiuxcs B 1iene ([Topplmenue)

Yuco akiuii, nonususimxcs B neHe ([Tonmkenue)

5- u 13-n1HeBHOE cpeHNE WHIEKCA TOBBIIICHUS-TOHIKEHUS
IToBeIICcHME

CymmMma

5- u 13-g1HEBHOE CpeHme

IToBeIIeHUE

ITonmxenue

5- u 13-n1HEeBHOE cpeHue

5- u 13-gHEeBHOE CpeIHKE MHICKCA TOBBIMICHUS-TOHMKeHus st DIIA
5- u 13-nueBHoe cpeanue st TRIN

DJIA: MmakcumanbHas 1IeHa, MUHUMaJIbHas 1I€HA, LIEHA 3aKPBITUS
Temn (Momentum), 1eHa 3aKpbITHS CETOJIHS, IIeHa 3aKpbITHs 89 MHEW Ha3a[
S&P: MmakcuManbHas 11eHa, MUHIMAaJIbHAS 1I€HA, [IeHa 3aKPhITHS
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Temn (Momentum), 1eHa 3aKpbITHs CETOHS, IIeHa 3aKphITHs 89 MHEH Ha3a

TJIABA XII
OILMOHBI (OPTIONS)

Korna s nenan cBou mepBble IIard B MHBECTUIIMOHHOM Ou3Hece. YnMKarckoil oninoHHONH OUpKu
(Chicago Board of Options Exchange — CBOE) emie He 6b110. ONIIMOHBI POJABAIUCH HA BHEOUP-
YKEBOM PBIHKE, a B KaU€CTBE rapaHTOB BhICTyNan Opokepsl. C Tex mop ObLIO HATMCAHO HEMAJIO KHUT
1o npo6seMam omioHoB. K cokaneHuto, B HUX, B OCHOBHOM, HJIET PeUb 00 OIIEHKE CTOMMOCTH OTI-
LIMOHOB U MPOLEIYpE TOPrOBIM ONIMOHAMU. YTO KacaeTcsl CBEIEHUI O METOJIaX U3MEPEHUS PhIHOY-
HBIX HAaCTPOEHUW M MPOTHO3UPOBAHUS HAIPABIEHUS PHIHKA, TO OHU SBIISIIOTCS YPE3BBIYANHO CKYI-
HbIMU. Bce cBoM mo3HaHus B 3TOM 00J1aCTH s MOYEPIHYJI HE U3 KHUT, a U3 IMYHOTO OIbITa, TpHoOpe-
TEHHOTO B XO0JI€ CBOMX I'paOUTENhCKMX HAOEroB Ha PHIHKHM OMIIMOHOB. Ha cTpaHuIax 3Toi KHHUTH A
MOCTOSIHHO TIOBTOPSUI, UTO MO3HAHUs, AOOBIThIE HA OUpske "'MOTOM M KPOBBIO", yuaT Tpeiaepa 00xo-
JTUTHh BCEBO3MOJXKHBIE JIOBYIIIKU M HAJIOJTO 3aIeyaTIeBAlOTCs B €ro MaMsITH. S MoAeIoch CBOUM c00-
CTBEHHBIM OIIBITOM, KOTOPBIH, HAJICIOCh, IOMOKET BaM M30€KaTh HEyAad Ha Oupke. MeToauku, Ko-
TOPBIE S UCTIOJB3YI0, MOKHO MPUMEHSITh KaK B ONEpaIMsaX ¢ OMIIMOHAMHU Ha IICHHBbIC OyMaru, Tak # C
OMIIMOHAMH Ha (DbIOUYEPCHBIC KOHTPAKTHI.

S He Oyny yTOMIIATH YUTATelNs OMUCAHHWSIMH MHOTOYHCIICHHBIX MPOUCIIECTBUI U IMH30/I0B U3
CBOETO OIbITa TOPTOBJIM OMIIMOHAMH, a TIPOCTO MOIEIIOCH BEIBOJAMH U YPOKaMH, KOTOPHIE 51 U3 HETO
u3BjeK. Tem Oojee, 4To y MeHs ObUT TATAHTIMBBIA YUUTEIh — MOM Tpourpsimu. [Icuxomoru yt-
BEPKAAIOT, UTO Y MHOTUX TPEHAEPOB TAra K MPOUTpPHIIIAM 3aJI0’KE€HA Ha MOJICO3HATEIIbBHOM YPOBHE.
51 He u3 ux yncna. S Bcerga cunTall MPOUTPHILIN CBOETO pojia IIATON 3a 00pa3oBaHKUEe, KOTOPOE MO-
3BOJIUT MHE CTaTh MEPBOKIACCHBIM TperaepoM. Kak HE OaHAIBHO 3TO 3BYYHT, S yUYWJICA Ha COOCT-
BEHHOM OTBITe. MOXKET OBbITh, €ClIi ObI B TO BPEMs KTO-TO MOJEIHICS CO MHOW 3TON MH(pOpPMAIIHEH,
MHE YyJaloch Obl U30€XaTh U CTPECCOB, U KPYMHBIX YOBITKOB. K coxkaneHuto, B T€ TOJbl YTOJIUTH
MOIO Ka)Kly 3HaHUH OBIJIO HEUeM.

YacTo roBOpSAT, YTO B CHIENKAX C OMIIMOHAMU BBIUTPHIBAECT TOJHKO MOAMUCUYUK omimoHa. Mcce-
JIOBaHUS TOKa3aJik, YTO Ha PHIHKE OIMIIMOHOB 00Jie€ BOCHBMUIECCATH MPOILIEHTOB TPEUIECPOB TEPIIST
yobITKH. Korna mosiBuiicst Gup>keBoil ppIHOK OMIIMOHOB, KaK MPOAABIIbl, TAK M TOKYIATEIH CTpagalu
MOJIHBIM OTCYTCTBHEM ombITa. OHAKO IMyTh MO3HAHWS AJs MOKyMarenell okazaucs Oojiee TEpHU-
CTBIM, YE€M JJIsi TIPOJABIIOB, TIOCKOJIBKY MOYTH HE CYIIECTBOBAJIO JINTEPATYPHI, MOCBSIICHHON UX W3-
BEUHOH npobseMe mpourpeimieii. Ckopee BCEro, 3T0 0OBACHIETCS TEM, YTO MPOJABIIAMH, B OCHOB-
HOM, OBLTU KPYIIHbIE MHBECTUIIMOHHBIC YUPEKICHHS M Tpeinepsl, paboTarolue B TOPrOBOM 3alie
OHpKH, a MOKyHaTeIsIMU — MEJIKUE MHBECTOPBI, II0J4aC HAWBHBIE, HE PACIIONATaBIINE, B OTINYHE OT
MPOJIaBIIOB, HEOOXOIUMBIMHU PECYPCAMU U HE UMEBIIIHE TOCTYTa K HH(OPMAITUH.

[lena oniMoOHOB BO MHOT'OM 3aBUCHUT OT 3MOILIMOHAJIBLHOTO HACTPOS TPEUIECPOB U UX OXKUJIAHUM.
Y6epute smonMH, U UTpa MO HA3BAHUEM ' OMIIMOHBI cTaHeT HaMHoro mpoiue. [Toanucunku onmo-
HOB YK€ JIaBHO TOJIB3YIOTCS CIEIIUATIEHBIMEI MOJICISIMH, pa3paO0TaHHBIMHE JJIsl ONPEIEIICHUS NCTHH-
HOW CTOMMOCTHU OTIIMOHA, & YACTO MEXAHUYECKUE CTPATETUU U KOMITBIOTEPHBIC MPOTPAMMBI TI03BO-
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JIJIA TIOYTH MOJIHOCTBIO YCTPAHUTh SMOIIMOHAJIBHBIN ACMEKT U 3aMEHUTDH €0 CTPOTOM JUCHUIIIIMHOM.
51 3agancs nenpto pazpaboraTs HabOp MpaBMIl I MOKynareias. MeToaoM nmpod U omuOOK MHE yaa-
JIOCh OCYILIECTBUTH CBOIO 1I€JIb — CO3AaTh YETKUM CHMCOK MpPaBUJl, KOTOPBIX S TBEPJO MPUIEPKUBA-
FOCh, KOTJIa BBIXOKY Ha 3TOT PUCKOBAHHBIN PBIHOK. [ 1aBHOE, O 4eM 51 Bcerga NOMHIO — 3TO TO, 4TO A
JIOJKEH CAEPKUBATh CBOM SMOIMH U HE oOpallaTh BHUMAaHHE Ha SYMOLIMOHAIBHBIN HACTPOU Tpeiine-
POB, TIOKYTAIOIINUX OJHOBPEMEHHO CO MHOW. MOii OMBIT MMOKa3bIBAET, YTO MPHU COOIIIOJICHUU YKa3aH-
HBIX HMKE MPABUJI BEPOSITHOCTh yCIEXa CAEIKU CYLIECTBEHHO Bo3pacTaeT. KoHKpeTHO 3Tu mpaBuia
3aKJII0YAOTCS B CJIETYIOLIEM:

1. ITokynaiiTe ONUMOH KOJJI TOJIBKO B TOM CIlIy4ae, €CJIU BECh PHIHOK OIMYCTUJICS B II€HE IO CpaBHE-
HUIO C IICHOW 3aKPBITUS MPEIICCTBYIOIIETO JHS.

2. TlokymaiiTe ONMIMOH KOJIJI TOJILKO B TOM CJIy4ae, €CJIM OTpacjeBas IrpyIina, Jie)alias B €ro OCHOBE,
OMYCTUJIACh B LIEHE 110 CPABHEHUIO C LIEHOU 3aKPBITUS MPEAIIECTBYIOIIETO

JIHSL.

3. [MokymaiiTe ONMIMOH KOJUT TOJIBKO B TOM CIIy4ae, €CIIU ATOT KOJUI OIYCTHIICS B IICHE 110 CPABHCHHIO
C LIEHOMW 3aKPbITHA MPEANIECTBYIOIIETO AHS.

OTu mpaBWIIa YK€ MHOTO JIET CIIy>KaT MHE BEpOil U IpaBioi. Eciin moMeHsATh yclloBUE Tak, YTO-
OBl 1IeHa 3aKPBITHS ObLJIa HE HIDKE, a BBIIIE EHBI 3aKPBITUS TMPEANISCTBYIOMIECTO JHS, TO MBI TIOJTYYHM
MpaBWIa JUisl MOKYIKU OMIMOHA MyT. TOProBis ONIUMOHAMHU — JIEJI0 JOCTATOYHO HENMpPOCTOe, AaXKe
€CJIM TOJHOCTHIO UCKIIIOUUTH U3 HEE HYMOILIMOHANIBHBIN aclekT. B coueTannu ¢ mpocThIMU MaTeMaTu-
YeCKHMMH pacyeTaMu M MOJEJSIMM, TMPEACTABICHHBIMU HIDKE, YKa3aHHBIA HaOOp MpaBMJI MOMOXKET
BaM 3HAYUTENIHHO MOBBICUTH CBOM IIAHCHI HA YCIIEX.

Tpeitnepsl yke JaBHO MOJB3YIOTCS MPOCTHIM OIMIIMOHHBIM OTHOIIeHHEM (Options ratio) mis om-
peneneHnss COCTOSHUM 3KCTpeMallbHONW SMOLIMOHAJIBHOM HANpsKEHHOCTH pbIHKA. CuuTaercs, 4To
OHHU COOTBETCTBYIOT IEPEJIOMHBIM MOMEHTAaM B IMHAMMKE 1I€H Ha LIeHHbIe Oymara, Jiexale B OCHO-
BE€ ONIMOHHBIX KOHTPAKTOB. XOTS HAa MPAKTUKE MHOTJA yIaeTcs Oojiee Wik MEHee TOYHO MPOTHO3H-
poBaTh Pa3zBOPOTHl B JIBUKEHUM LI€H, pe3yibTaThl MOJOOHOIO aHaln3a He Bcerda HaaexkHbl. Cama
MpoLeaypa TOCTaTOYHO dJIEMEHTapHA: 00U 00beM TOPTOBIU OMIIMOHAMHU MYT AETUTCS HA OOIIUi
00BbEM TOPrOBJIM OMIIMOHAMU KOJUJI. MOM MCCIIeJOBaHUS MOKA3bIBAIOT, YTO TAaKOM IMOJIXOJ HECOBep-
IICHEH TI0 PSIY TPUYHH:

1. Ilpeanonaraercs, 4TO MO KaxXA0H 1aTe UCTCUCHUS U IIEHE CYIIECTBYIOT OMIMOHBI YT U KOJLT,

2. He BegeTcs HUKAaKOW CTAaTUCTUKH 00beMa TOPTOBIHU OIMIIMOHAMH B JJOJUTAPOBOM BEIPAKEHUH,

3. He mpuHMMaeTcst BO BHUIMAaHHE B3aUMOCBSI3b MEXKIY 00bEMOM TOPTOBJIH OMIIMOHAMH M OTKPBITHIM
HUHTEPECOM.

Eciu MbI XOTHM TPaBUIILHO OL[CHUTH YMOLIMOHATBHBIN HACTPOH YYaCTHUKOB PHIHKA, HAM HYXHO
y4ECTh BCE ITH 3aMCUaHUSI.

Crauana Ha OMp)KE PErHCTPUPOBAIHCH TONBKO OMIMOHBI KOJUI. 3aT€M MOCTEIEHHO MOSBHIINCH
onuuonsl myT. Ho, ecnu Obl Tpeiiiep MOMBITANCS PACCYMTATh OOBIYHOE OTHOIICHHE IMYT-KOJUI, TO
pe3yNbTaThl Aanud Obl MCKaKEHHYI0 KapTHUHY, MOCKOJIBKY OTHOIICHHE OKa3ajJoCh Obl CABUHYTHIM B
CTOpPOHY 00BEMa KOJII.

Pa3yMHO MPEAIONIOKHUTH, YTO BAKHBIM SIBJISETCS HE TOJBKO KOJIHYECTBO OMIIMOHOB, O KOTOPBIM
3aKJTIOYCHBI CJICTIKH, HO M KOHKPEHTHAs [I€Ha 3THX OIMIMOHOB MyT M KOJUI. Beb HE MOTYT ke OMIuo-
HBI 1[eHOH B 1/8 mosmapa okas3pIBaTh TaKOE e BIMSHHUE HA PHIHOK, KAK OMIIUOHBI IIEHOH B MATH 10JI-
mapoB? Bcneacteue 3Toro s BB CBOE COOCTBEHHOE OTHOIICHUE OIIMOHOB KOJUT K OIIIMOHAM IIyT,
YMHOXHB 00bEM Ha IIEHY KaXXJOro OIIMOHAa B Jojuiapax. Sl Ha3piBal0 3TO oOTHomeHue [D-
oTHoIreHreM omiroHoB B poiutapax (TD Dollar-Weighted Option Ratio). Ha sero pacnpocTpaHsitoT-
Csl T K€ 3aKOHOMEPHOCTH TEPEKyIICHHOC-TH/IPETPOIAHHOCTH, YTO U MPHU TPAJUIIHOHHOM IIOIX0-
71e, TOJBKO PE3yJIbTaThl 00JIee TOYHO OTPAKAOT MCTHHHBIC PHIHOYHBIC HACTPOCHHS.
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Kak s roBopun Bbllle, TpaJUIIMOHHOE OTHOIICHHE HE YYUTHIBACT €Ile OJUH (PaKTop: B3aUMO-
CBs3b MC)KIIy O6I>CMOM TOpFOBJII/I OIIIUOHaAMU U OTKpBITBIM I/IHTepeCOM. HOKaBaTeHL OTKpBITOFO HnH-
Tepeca BO3pacTaeT BCSAKHM pa3, KOrja MOJIMUCHIBACTCS HOBBIN omiuoH. Eciu npeactaBuTh o0beM
TOPTOBJIM OMIIMOHAMH KaK MPOIEHT OT OTKPBITOTO MHTEPECa MO OMITMOHAM U, B CBOIO OYEpe/ib, BhIpa-
3UTh 00€ BEJIMYMHBI B JOJIapax, MOXKHO MOJIYYUTH €II€ OJJHO OTHOILIEHUE, UMEIOIIEe BBICOKYIO MPO-
FHOCTI/I‘-IGCKYIO IICHHOCTH. I’ITO6I>I nque IIOHATH B3aUMOOTHOIICHUC 061;eMa n OTKpBITOFO I/IHTepeca,
NPOAHAIM3UPYHTE, YTO MPOUCXOAUT Ha PhIHKE (pbroYepcoB (He OMIIMOHOB), KOTa 00EM TOPTOBIH B
TOT WJIM MHOW JCHB MPEBBIIIAECT OTKPHITHIA HHTEPEC B TOT K€ JACHB. JTO, B CYIITHOCTH, O3HAYAET, UTO
COOCTBEHHOCTh Ha JAaHHOM pPBIHKE Mepeluia U3 pyK B PyKH, a, CIeJOBaTeIbHO, BOZMOXKHBI U3MEHE-
HUS B XapaKTepe pa3BUTHs phIHKA U B LieHe. [lonoOHas cutyanus BO3ZHUKAET U C OMIIUOHAMH, TOJIBKO
Ha APYTOM YpOBHE.

Pabotas ¢ onmronam#, s CTOJIKHYJICS ¢ HECTAHAAPTHOW CUTYaIlMEH, TTOCIECTBUS KOTOPOH OKa-
3a]IUCh BeCbMa HEOKUAAHHBIMU. SI KyNmWJI HECKOJIBKO OMIIMOHOB KOJUI B MATHUILY, B CAMOM KOHIIE
TOpFOBOFO JHA. Huxkaxnx OCO6BIX HOBOCTeﬁ 0 OTKpBITI/IH TOpFOBOFO JOHS B ITIOHCACJIbHUK HEC HOCTy-
nano. OHAKO IIeHa OTKPBITUS ICHHON OyMmaru, ONuOHBI Ha KOTOPYIO s MpruoOpel1, oKa3anach 3Ha-
YUTEHHO BBINIC TATHUYHOM IIEHBI 3aKPBITHA. B TO e BpeMsl 1ieHa OTKPHITHS Ha OIMIIMOHBI, K MOEMY
y’Kacy, oka3anach HIJKE LIEHBI 3aKPBITUS B MSTHUILY U IIEHBI, IO KOTOPOH 5 X Kynul. TIIETHO S TbI-
TaJICs HalTH 3TOMy KaKOC-TO JIOTHYECKOEC O6I>SICHCHI/I€. 9KCHCpT II0 OIIMOHaAM OGB}ICHI/IH, qTo
6OJ'II)HH/IHCTBO OIIIUOHHBIX MOI[GJ'ICI\/JI HepeCManI/IBaIOTCﬂ B TCUCHHUC BBIXOIHBIX [[Hefl. B YaCTHOCTH,
MePECYUTHIBACTCS U BPEMEHHAs] CTOMMOCTh omiuoHa. [lociae aToro smm3ona s MPUIIEN K 3aKiIrove-
HMIO, YTO €CJIM B T€YEHHE BBIXOIHBIX HE OKHIAETCI KaKoe-I100 Ba)KHOE COOBLITHE MIIM COOOIIECHHE,
KOTOpOe MOXET CYH_ICCTBGHHO KOMHeHCHpOBaTB yMeHBIJ_IeHI/Ie BpeMeHHOI\/JI CTOUMOCTH OIIIIMOHA, TO
J'Iy‘IIHG BCECTO OTKpI)IBaTI) IIO3UIIUIO B MMTOHCACIIbHUK, YEM B KOHIIC JHA B IITHULTY . 9TO OC06CHHO oT-
HOCHTCS K OMIIMOHAM, CPOK JIEUCTBHS KOTOPHIX HCTEKACT B TCUCHHUE MECSIIA.

B 9710i1 rnaBe s MO3HAKOMMWI Bac ¢ HEKOTOPBHIMU METOJAMU OLIEHKH 'PBIHOYHBIX HACTPOEHUil',
FOCHOI[CTBYIOH_[I/IX Ha pHSHI/I‘IHBIX pBIHKaX OIIIINOHOB. C IIOMOIIBIO 3TUX METOJ0B MOKHO OIICHHUTH HE
TOJIBKO HpI/IBJ'IeKaTeJ'IBHOCTI) caMuX OIIMUMOHOB, HO M COCTaBUTh MHCHHUEC O HepCHeKTI/IBaX IICHHBIX
Oywmar, JIeXanux B UX OCHOBe. Sl HaJCIOCh, UYTO ONMUCAHHBIE WHIMKATOPHI, a TAK)KE IIpaBuia BXoja B
PBIHOK OYyAYT MPUMEHSATHCS ¢ MAKCUMAJIBHOMN BBITOJOW M TIOMOTYT BaM CTaTh YHEPTHUYHBIM, HAIOPH-
CTBIM TPEUAECPOM, KOTOPBIM BEIET HACTYNATEIBHYIO UIPY, @ HE UCIOJIB3YET ONIUOHBI JIMIIb JJI TO-
Tro, ‘ITO6BI IIOIIBITATHCA COXpaHI/ITB CBOI71 KarirTal.

T'JIABA XllI
MOJIEJIA "BAJIBAO" ("WALDOQO™" PATTERNS)

Banbno0 — mepcoHax u3 MynbT(HIEMa — CTall 0COOCHHO TOMYJIIPEH B MOCIEIHUE TOABI. Ero
MOHO BHJICTh MOBCIOZy: B KHUTAaX, Ha IJIaKaTax, B TOJOBOJIOMKax. [losiBUIace gake urpa moj Ha-
3BanueM 'Haiinu Banpno". Ee cozmatens, Maptun Xandop, npugymali HEMPOCTYIO 3a1ady: OThI-
cKaTh Banbsio cpenn coTeH apyrux nepcoHaxen u3z MynbTduiabmoB. Haiitu ero HenmpocTo, mocKob-
Ky OH IPUTAWICS B CAMOM YKPOMHOM yTOJIKE KapTHHKH. HO Yk eciii BbI €ro OThICKAIH, TO MECTOHA-
XOXKJIeHne Banbao CTaHOBUTCS OYEBHIAHBIM. JTa MTpa HATIOMHHJIA MHE TO, YeM 51 3aHUMAJICS BCIO
KU3HB. OTHICKMBaJ Ha TpaduKax CKPHITHIC OT Ija3, 3aTCHEHHbIE XaOTUYHBIM JIBI)KEHUEM II€H II€HO-
Bble Mojienu. Kak TONbKO sI MOHMMAJ, YTO MIMEHHO HAaJ0 MCKaTh, 33Jja4a CYIIECTBEHHO YIIPOIIAIaCh.
[To ananoruwm, s Ha3BaJl MOAOOHBIC IICHOBEIC MOIeIH MoIessMu Banbno. He BaaBasice B mogpoOHBIS
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00BsSICHEHUS], KAaK MMEHHO BO3HHUKAIOT MOJEIU Banbo, s KpaTKo ONMINY MX U PACCKaXxy O HEKOTO-
PBIX OCOOCHHOCTAX MX MHTEpIIpeTanuu. S mpeiaraio YUTaTeN0 CaMOCTOATEIbHO U3YYUTh MOJIEIN
Banpno v onpenenuts, Kakyto pojib OHM MOTYT ChITPaTh B €r0 TOProBoi nporpamme. HezaBucumo ot
TOTr'0, HAa KAKOM pPBIHKE BbI paboTaeTe — akiuil, (pprouepcoB WM HATMYHOCTH, — 3TU MOJEIN J0JIK-
HBI IEpeIaBaTh CXOIHYIO HH(OPMALIHIO.

Korga s nenan mepBble Iard B MHBECTUIIMOHHOM OHM3HECE, s MO3HAKOMMIICS CO BCEMHU 0OIe-
MPUHATHIMU PBIHOYHBIMU MHCTPYMEHTaMH, MHIAMKATOpPAaMU U METOAUKaMU. UTOOBI MOIHOCTHIO OB-
JaJeTh TPAAULMOHHBIMHM CHCTEMaMH TEXHUYECKOT0 aHaJln3a, MHE NMOTPeOOBaJICs r0Jl MHTEHCUBHOTO
oOyuenust. Ha Gymare Teopus ka3anach 0€3ynpedHoOl, TPy THOCTH BO3HHMKAIU TOI/a, KOTJa s IbITall-
Csl IPUMEHUTH ee Ha npakTuke. [103ToMy 5 M 3aHsUICS COOCTBEHHBIMU HCCIICIOBAHUSIMH, HE jKajes
JUISL 5TOTO HU CHWJI, HU BPEMEHHU. BBIBOIBI OKa3aMCh HEOXKHIAHHBIMH: BBIICHUIIOCH, YTO Hamboiee
MOIYJISIPHBIE M PACIIPOCTPAHCHHBIE PBIHOYHBIE MOJEIM YacTO O3HAYAIOT MPSMO IMPOTHBOIIOJIOKHOE
TOMY, YTO HAllUCAaHO B yYEOHUKaxX. DTO OTKPHITHE HECKOJBKO IOKOJIEe0al0 MOIO Bepy B MYAPOCTh
KOJIJICKTUBHOTO pa3yMa, U sl MPOJOJIKUII COOCTBEHHBIE UCCIIEAOBAaHMS B 007aCTH PHIHOYHBIX CTpaTe-
ruid. JImuTensHbIN mpoecc caMoo0pa3oBaHus TTOMOT MHE c(pOpMyIMpOBaTh CIEAYIONINE TPHHIIUIIH,
KOTOPBIX 51 IPUICPKUBAIOCH U TIOHBIHE:

1. boJIBIIMHCTBO aHAJIUTHUKOB IOJAraroT, YTO UCTUHHOE IOBBIIIEHUE LIEH JOHKHO CONPOBOXKAATHCA
MOBBIIIEHUEM 00beMa TOPTOBIIK. XOTS B HEKOTOPBIX CITydasx OOJBIION 00beM AEHCTBUTEIHHO MOXK-
HO paccMaTpUBaTh KaK MOJATBEPKICHUE pOCTa LIEH, MOU HUCCIIEI0OBAaHUS TTOKA3bIBAIOT, YTO 3TO HE BCe-
raa Tak. Hanmpumep, moabem 1ieH mocie o0pa3oBaHUs LIEHOBOM BMaIUHBI BHI3BIBAECT Y MEHs OOJbIe
JIOBEpHsL, €CIIM OH CONPOBOXIACTCS HE3HAYUTEIHHBIM 00BEMOM TOPTOBIH, IMOCKOJIBKY OOBIYHO 3TO
CBUJETEIBCTBYET O HEJOCTATOUHOM MpPEIJIOKEHUH. S| HE CIUIIKOM BEPIO TpelaepaM, yTBEpKIaro-
IIMM, YTO OHH MPABUIILHO COBEPIIMIN MOKYNKY Ha ypOBHE aOCOIIOTHOTO IIEHOBOrO MUHUMYyMa. Bee
3TO CIUIIKOM HAllOMHHAET phlOalrikue Oaiiku. Moii OMBIT MOJCKa3bIBAET, YTO BIAJUHBI BOSHUKAIOT
TOrJa, KOrza MpoAaKy COBEPIIAET MOCIECIHUI MPOJABELl U B OTCYTCTBHM XKEJIAIOIUX IPOJaTh LIEHa
HAa4YMHAET JIBUraThCsl B TOPU30HTAIBHOM HaIpaBiICHUU WM BBepX. OOBIYHO, €CIM POCT LIEH IMociie
MOSIBJICHUSI HOBOT'O IIEHOBOI'O MHUHHMYMa COINPOBOXAAETCS OOJBIIUM OOBEMOM TOPIOBIH, TO 3TOT
POCT CBSI3aH C 3aKPBITUEM KOPOTKUX MO3MUIIMHA U MOTOMY SIBJISICTCSI HEOATOBEYHBIM. B cymHoCTH, B
TaKOW CUTyaluu oOpa3yercsi LIEHOBOI BaKyyM, B KOTOPOM MaJieHHE IIeH, KaK TOJIbKO OHO BO30OHOB-
JsIeTCs, IPOUCXOIUT emie ObicTpee. DTO CBA3aHO C TEM, YTO MPEkKACBPEMEHHBIE TOKYIKH OBICTPO
HCTOLLIMJIM PE3EPBHI MOKyMaTeNeil U B TO K€ caMO€ BpeMs YBEIMUYWIM YUCIIO MOTEHIUAIBHBIX MPO-
naBioB. [logoOHbIE KpaTKOBPEMEHHBIE BCIUIECKHU IIE€H, BBI3BAHHBIE 3aKPHITHEM KOPOTKUX MO3HIIMIA,
KaK [PaBHJIO, XapaKTEPU3YIOTCA 0C000I CTPEMUTENEHOCTBIO.

MHorue Tpelaepbl, aHaau3upys MEepPCIEKTUBBI TEKYIIETO MOBBIIIEHUS 1IEH, OPUEHTUPYIOTCS Ha
LIEHOBBIE MAKCUMYMBbI, 3apETUCTPUPOBAHHBIE HEKOTOPOE BpeMsi ToMy Hazal. Puuapn Paccen u3 koMm-
nanuu "Jloy @uspu Gopkact” HECKOJIBKO JIET TOMY Ha3aj clejall Mo STOMY IMOBOAY BechbMa IICHHOE
HaOJI0ICHNEe, KOTOPOMY s CJIelyl0 M MOHbIHE. B TOT mepuoa BHUMaHME TpeiaepoB MPUBJIEKAN UK
MIPOMBILIIIEHHOTO MHAeKkca Jloy-/[»oHca, 3aperucTpupOBaHHBI HECKOJIBKO MECSLEB TOMY Has3as.
PeiHOK mI€n BBepX: mpH 3TOM 00BEM TOPTOBIIM ObLT Upe3BbIYaiiHO OonbimuM. Bompeku BceoOmemy
MHEHuI0, Paccen 3ametw, uto 1) ABMXKEHHUE 1I€H JTOKHO BCTPETHTH CHIIBHOE COMTPOTHUBJICHUE B CBSI-
31 C BBICOKUM 00BEMOM TOPTOBJIH U 2) CKOPEE BCETO, IICHBI OCTAHOBSITCS M Pa3BEPHYTCS J0 TOTO, KaK
MIPOU30MIET MPOPHIB KAKOTO-TUO0 U3 MPEAIIECTBYIOIUX [IEHOBBIX MakCUMyMOB. OH OKa3aJcs Mpas.
51 mpoBen cOOCTBEHHOE HCCIEAOBAHUE M IMpPHILET K BBIBOIY, YTO HJeajbHasi CUTyalHs BO3HHUKAET
TOTJIa, KOTJa IIeHbl PacTyT, a 00beM HE3HAUUTEJICH, YTO O3HAYAeT HEIOCTATOYHOE MPETIOKEHUE TTPU
NpUOIMKEHUU K YPOBHIO IIEHOBOTO MHKa. EciM 1eHaMm ynaeTcst mpeoioyieTh ypOBeHb MHUKa, TO Clie-
IyeT OXHJIATh CYIIECTBEHHOTO yBEIWYeHHS 00bemMa TOproBid. Ha To ecTh, TmaBHBIM 00pazoM, J1Be
MpUYKHBI. BO-TIepBBIX, HA YPOBHE CTApOro IIEHOBOI'O MHKA WM BbIIIE HETO HAYWHAETCS aKTHBHOE
3aKpBITHE KOPOTKUX MO3UIIMHN, a TAaKXKE BCTYMAIOT B JEHCTBUE MPHUKA3bl CTOM-I0CC HA MOKYNKYy. Bo-
BTOPBIX, TPEHAEPHI, CIEIYIONIME 32 TEHACHLIUEH, KaK MPAaBUJIO, OTKPBIBAIOT MTO3ULMU HA YPOBHE lie-
HOBOT'0 NMUKAa WK BbILIE HEro. BoT moyemy s cuuTaro, YTO B ClIydyae MUCTUHHOTO IMOBBIIIEHUS LIEH
00BEM TOProBIIM JOHKEH PE3KO YBEIUUMBATHCS IMOCIE MPOpbhIBA [IEHOBOTO MHKA, a He 0 Hero. Bce
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BBIIIIE CKa3aHHOE B MOJIHOM Mepe OTHOCHUTCS K JUHAMHKE LIEHBI 1 00beMa TOPTOBIH B clyuyae, KOBIa
MIPOUCXOUT TIOHMKEHHUE [IEH U HEOOXOIUMO OIICHUTHh BEPOSITHOCTH MPOPHIBA YPOBHS MPEIbITyIIeH
[IEHOBOU BITAJIUHBI.

2. MHorue Tpeiaepsl MoJIararoT, 4To Tak Ha3biBaeMble qHU mepenoma (reversal days) na Bepiune u
B OCHOBAHWH PBIHKA ABJIAAIOTCA BA’)KHBIMW PBIHOYHBIMU CHUI'HAJIAMH. 51 ¢ >TUM He coTrJIaceH. Hpezma—
raro BaM HCCJIEIOBaTh LIEHOBbIE IPa(PUKU CaMbIX aKTUBHBIX aKIMH U (PbIOUEPCHBIX KOHTPAaKTOB. Kak
NpaBWJIO, XapaKTepHast IS JIHEH TepeoMa AnHaMUKa 11eH (yCTaHOBJICHHE HOBOTO MHHUMYyMa C T10-
CIIEIYIOIINM 3aKPBITHEM BBIIIE EHBI 3aKPBITHS MPEIIIECTBYIOIIETO THS MM YCTaHOBJIECHHE HOBOTO
MakCuMyMa € NOCICAYIOIINM 3aKPbITUEM HHIKC ICHbI 3aKPLITUSA MPCAIICCTBYIOIICTO ,Z[HH) BbI3BaHa
NEHCTBUSAMHU TPEUIEpOB, BEAYIIMX KPAaTKOCPOYHbIE ONEpallid, U OOBIYHO IOCJE TOrO, KaK OHM 3a-
KPBIBAIOT CBOM TO3HMIIMH, [IEHBI BO3BPAIIAIOTCSA B PYCIIO OCHOBHOW TEHAEHIMH. ['0pasmgo Goibiieii
B&KHOCTBIO W 3HAYMMOCTBIO XapaKTEPU3YIOTCS TOPrOBBIE JHHW, KOT/A IIE€HBI MOHMKAIOTCS M IICHA
3aKPBITHA OKA3bIBACTCA HUKC LICHBI 3aKPBITHA NPCAIICCTBYIOIICTO JHA, WX TC TOPTOBLIC JHU, KO a
ICHBI IMOBBIIIAIOTCA W I€HA 3aKPBLITHUA OKAa3bIBACTCA BBINIC HNCHBI 3aKPBLITHA MPECAIMICCTBYIOMICTO OHA.
B sTuX Ciaydasx BEpOSTHOCTH MOCIEIYIONIEr0 Pa3sBoOpOTa ICH JCHCTBUTENBHO BhICOKa. ECTh ermre
OJIHA MOJIEJTb, KOTOpast CTOJIb JKE€ 3HAYMMa, KaK ¥ ONMCaHHas BhIIE. B 3TOM ciiydae pa3BopoT nmpouc-
XOMT, KOr/ia (PMKCUPYETCs LIEHA 3aKPBITUS, MPEBBIIIAIONIAs LIEHbI 3aKPBITHS 3a BCE MPEALIECTBYIO-
e YeThIpe IHs (P pa3BOpOTE BBEPX), WM KOT/A [I€HA 3aKPITHS OMyCKACTCs HIDKE IICH 3aKPBITUS
3a BCe MPEIIECTBYIOIINE YeThIpe AHs (IpU pa3BOPOTE BHU3).

3. Kak npaBuito, pbIHOK mepexoauT B ¢a3zy KOHCONMIAINU, KOT/Ia LIEHOBOM JUara3oH B OIpe/esIeH-
HBIM JIeHb OKa3bIBaeTCs B [IBa pasa IIMpE LIEHOBOI'O JMana3oHa MpPEIIIeCTBYIOLIEro JIHSA. JTO OCO-
OCHHO OYEBMJIHO B CiIyyae, €Clid Ha PbIHKE HEKOTOpOEe BpeMsl T'OCHOJCTBOBAaJa YCTOWYMBAs TEH-
JEHIUS.

4. TlpeAnonaoxkumM, 4TO HAMMEHbBIIUHN [IEHOBOM MUHUMYM ObLIT 3aMKCUPOBAH JECITh UK Oojee nHel
TOMY Ha3aJl U B TEUEHHE BCEX JIECATH JHEH, NPEeIIEeCTBOBABUIMX €r0 PErucTpalii, MUHUMaJbHbIE
1eHbl OblM BhIlIe. [Ipumem 3TOT AeHb ¢ HAMMEHBIIMM MUHUMYMOM 32 HCXOJHbIH. Eciu B cnenyto-
M€ /1BA JIHS LIEHBI 3aKPBITHS TOHM)KAIOTCS 1 MMHUMAJIbHBIE LIEHBI OKa3bIBAIOTCS HU)KE LIEHBI 3aKPhl-
THUSL UCXOJHOTO JTHS, BBICOKA BEPOSITHOCTh TOTO, YTO MPOUCXOIUT (OPMUPOBAHNE LIEHOBOW BIIaIUHBI.
YroObl onpeAeauTh HEHOBOM MUK, HY’KHO IIOMEHSTh YCIOBHS Ha IPOTUBOIOJIOKHBIE.

5. Kak mpaBuiio, eciu Tekyuias LieHa 3aKpbITHS HE U3MEHWIACh 110 CPABHEHMIO C IICHOW 3aKpPBITHS
MIPEALIECTBYIOIIETO JHS, TO LEHBI MPOAOJIKAIOT PACTH, €CIIM LIEHA 3aKPBITHS MPEIIIECTBYIOLIErO THS
ObuIa BBIIIE LEHB! 3aKPBITUS HAaKaHyHE, WU MPOJODKAIOT MaJlaTh, €CJIN II€HA 3aKPBITUS MpeIlecT-
BYIOILIETO JIHS OblIa HUXKE LIEHBI 3aKPBITUS] HAKAHYHE.

6. Ecnn oOpa3oBanack KpaTKOCpOYHas IIEHOBAas BIIAJMHA, TO C IOMOIIBIO HECJIOKHON MPOLEAYpHI
MOKHO OLIEHUTb BEPOSATHOCTH MOBBILICHHS LIEH B MOCIEAYIOIINN AeHb. 11 3TOro Hajgo HauTH pas-
HOCTb MEKIYy LICHOM 3aKpbITHS U MMHUMAJIbHOW LIEHOH B J€Hb PErMCTpalM BIIQJAWHbBI U CPAaBHUTH €€
C Pa3HOCTBIO MEXKIYy LIEHOM 3aKpBbITHs MU MUHUMAaJIbHOM LIEHOM IpeAlecTByomero aus. Ecimu pas-
HOCTb JIeHb TOMY Ha3aJ Obl1a OoJblle, YeM J1Ba AHSA TOMY Ha3ald, TO BEPOSITHOCTh MOABEMA LIEH JI0C-
TATOYHO BEJIMKA IIPHU YCIOBHHM, YTO LICHOBOM MUHUMYM MOCIEAYIOIIErO THSA HE OKAYKETCS HUXKE IIpe-
asiaymiero. C moMolso0 00paTHON MpoLeypbl MOXKHO OLEHUTh BEPOSTHOCTh MOHMKEHHUS 1IEH MoCe
perucTpanyuy KpaTKOCpO4YHOI0 LEHOBOro nuka. Hamo HallTh pasHOCTh MEXIy MaKCUMaJIbHOW LIEHON
U LICHOW 3aKpBITUS B J€Hb PErMCTPALMM IIMKA U CPAaBHUTH €€ C PA3HOCTBIO MEXIY MaKCUMaJIbHOU
LIEHO! M IIEHOM 3aKphITUS MpelIecTByomero q4s. Eciu pasHoCTh JeHb TOMY Ha3aj Obuia OoJblie,
4yeM JBa JIHA TOMY Has3aj, TO BEPOSATHOCTb IOHM)XEHHS LIEH JOCTATOYHO BEJIMKA IIPHU YCJIOBHH, 4YTO
LICHOBOM MaKCUMYM Ha CJIEAYIOLIUI JE€Hb HE OKAXETCs BBIILE NIPEbIIYLIETO.
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7. Hucxopsiasi TSHICHIIUS MOYET TIOMEHSATh CBOE HAIIpaBJCHHUE, €CIM 3apETUCTPUPOBAHA IIEHA OT-
KPBITUSI WJIM [I€HA 3aKPBITUS, KOTOpas MPEBBIIIACT [IEHY 3aKPBITHS 33 YCTHIPE THS IO MOCIEIHETO
TD-muaumyma (TD Point Low). DTo 10/DKHO MPOU30WTH B TEYCHUE YETHIPEX IHEH IMOCie peru-
crpauuu TD-munumyma. Eciii B TedeHue IBYX JHEH 10 MEPBOTO THS C IIEHON 3aKPHITHS B TIPOTHUBO-
MOJI0KHOM TEHJICHIIMU HAMpaBICHUH, BKJIOYAs 3TOT JICHb, 3apPETUCTPUPOBAHBI JBA IIEHOBBIX Pa3phi-
BA, TO MEPEJIOM TEH/ICHIIUH CTABUTCSI [0l COMHEHHE. BOCXO/Is111ast TSHICHIIHSI MOKET TIOMEHSITh CBOE
HAIpaBJICHHUE, €CITH 3aPCTHCTPUPOBAHA [[CHA OTKPBITHS WM [IEHA 3aKPHITHSI MCHBIIIE [IEHBI 3aKPBITHS
3a yeThIpe JHs 10 nocieadero TD-makcumyma (TD Point High). DTo 10/KHO MPOU30MTH B TeUeHHE
YeThIpex THeW mocie peructpauuu TD-makcumyma. Eciu B TedeHue OByX AHEH O MEPBOTO JHS C
[ICHOW 3aKpBITHS B IPOTHBOIMOJIOXHOM TEHICHIMH HAIMPABICHUY, BKJIIOYAs ITOT JICHb, 3aperH-
CTPHUPOBAHBI [[BA [ICHOBBIX Pa3pbhIBa, TO MEPEIOM TCHACHIIUU CTABUTCS 110]] COMHEHHE.

8. Ecin nena 3akpbiTist 1 eHb TOMY HazaJ] MEHbIIE IIEHbI 3aKpBITH S JHEW TOMY Hazal, a Cero-
JHSIIHSS IEHA 3aKpBITUS MPEBBIIIAET BCE IEHOBBIE MAKCUMYMBI 3a IIpeabIAye / JHEHW, HO HE BCe
[IEHOBbIE MAaKCUMYMBI 3a npenbinymue 11 mHeid, oOpasyeTcst KpaTKOCPOYHBIH 1eHoBO# muk. U, Ha-
000poT, eciu LieHa 3aKkpbITUs 1 1eHb TOMY Ha3aj BbIIIE LIEHBI 3aKPBITUS 5 AHEH TOMY Ha3aj, a Cero-
JHSIIIHSS [I€HA 3aKPBITHSI MEHbIIE BCEX IIEHOBBIX MUHUMYMOB 3a Npeblaynue / JHel, HO He Bcex
LIEHOBBIX MHHUMYMOB 3a npeabiayiue |1 gueit, obpasyercs KpaTKOCpodHasi [ICHOBAasl BIIAHHA.

9. I'oToBBTECH K CEpbE3HBIM NEPEMEHAM Ha PHIHKE, €CJIM B KaKOW-TO J€Hb 00BEM TOPTOBJIM 3HAYU-
TETbHO MPEBOCXOIUT MPOILIbIE COOTHOLIECHUS MEXIY YPOBHSIMH 00beMa U OTKPHITOTO HMHTEpeca.
DTO TOBOPUT O BO3MOKHOM U3MEHEHUU HAIPABJICHUS JABUKCHUS 1IEH.

10. BonbIIMHCTBO TPEHUIEPOB, CICIYIONIMX 32 TCHACHIIMCH, TOKYIAIOT, KOT/a IIeHa MPEBOCXOINT BCE
MPEIBIIYIINE IICHOBbIE MAKCHMYMBI 32 ONPEICIICHHOE KOJIMYECTBO JTHEH, M MPOJAIOT, KOTJa IIeHa
OHyCKaeTCH HHNXKE BCCX Hpem)mynmx IICHOBBIX MI/IHI/IMYMOB 3a OHpe,Z[GJICHHOG KOJIMYCCTBO I[Hefl.
Yare BCero MCIOJIb3YeTCs CIICAYIONIee MPABIIIO: MOKYaTh, KOT/Ia IICHOBOH MaKCHMYyM TPEBBIIACT
BCe TpenbIayIre MakcuMyMbl 3a 40 nHeHd, W mpojaBaTh, KOT/Ia IIEHOBOW MHUHUMYM OKa3bIBaeTCs
HWKE BCEX MPEIbIIyIMX MUHUMYMOB 3a 40 nueii. Takum oOpa3oM, MHOTHE TpEUIEPHI, CICTYOIINE
3a TEHJCHIIMEH, Bce BPeMsI UMEIOT OTKPBITYIO MOo3uIni0. OTHAKO HEKOTOPHIE BCE K€ MPEINOYUTAIOT
peanu30BBIBaTh NPUOBUTH M BBIXOAHWTH U3 PHIHKA, eciu Gukcupyercss 20-THEBHBIA IEHOBON MUHH-
MyM win 20-THEBHBIM 1IEHOBOM MakcuMmyM. [IpakTuka ciemoBaHMs 3a TEHICHIMEW OOBIYHO oOec-
MEYNUBACT MPUOBUTLHOCTh MEHEE YeM 35 MPOIEHTOB CHIENOK. Eciau Mpou3BecTH TUBEPCUPUKAIMIO
nopTdens, BEpOATHOCTh MPAaBUIBHON UTPHI HAa PBIHKAX C SAPKO BBIPAKEHHOW TEHJACHIMEH CyliecT-
BCHHO YBGJ'H/I‘-II/IBaCTCﬂ.

11. PsaoM pbIHOYHBIX aHAIMTHKOB OTMEYAJIOCh, YTO B IBUKCHUU IICH HA TOBAPHBIX PBIHKAX CYIIECT-
BYIOT CE30HHBIC TEHJCHLWHU. JTU HAOIIOACHUS MOAPOOHO OomHcaHbl B juTeparype. Ho, HacKoIbKO
MHE U3BCECTHO, J0 CUX HOp OCTACTCA HC3aMCUYCHHBIM TOT (baKT, qyTo U (bOHI[OBBIG pI)IHKI/I HOI[BCp)KeHBI
MOAOOHBIM CE30HHBIM KOJIEOaHUSIM. DTOT (PEHOMEH €111e KACT CBOETO MCCIICIOBATEIIS.

12. BoNBIIMHCTBO TPEHAEPOB UCHOJIB3YIOT OJHU M TE )K€ MpaBUiIa WHTepIpeTaluu odnacTeil mepe-
KYIUICHHOCTH/TIEPETIpO-JaHHOCTH B OIEpaIMiX KaKk Ha MEIBE)KbEM PBIHKE, TaKk U Ha ObrubeM. [Ipu
BOCXOJISIIIEH TEHJIEHIIMM PBIHOK BXOJUT B COCTOSIHME IepenpojaHHoe™ Ha OueHb HE3HAYMTEIbHOE
BpeMs, 3/leCh MpeolagaeT cocTosiHue nepekyruienHoe™. U, Hao0opoT, mpu HUCXOJALIEH TEHIEH-
LIMM COCTOSIHUE NEPEKYIJIEHHOE™ SBIIIETCS KPaTKOCPOUHBIM M Yallle BO3ZHUKAET COCTOSIHME Iepe-
npoxanHoe™. Takum 00pazoM, HalpaBlieHHE OCHOBHOW TEHICHIWU SIBISIETCS BXHEUIINM (PaKTo-
pOM, KOTOpBIM CJIELYEeT YYHUTBIBATH IIPH HMHTEPHNPETAUH OCLWIIATOPOB IEPEKYIUIEHHO-
cru/nepenpoaantoctu. (Cu. rnasy 3.)

13. Jlo 3aBepuieHust pabOTHI 10 KccneaoBanuto JuHui Tpenaa (TD-rouku u TD-nuHMY, cM. riiaBy 1)
sl UCTIONB30BAJI CIICAYIONIYI0 METOJHMKY JUIsi BXOJA B PHIHOK B Cllydyae NMpOphIBAa JIMHUU TpeHzaa. S
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CTpOWJI JHHHIO TpeHAa. Eciu 3To ObLia BOCXOSIIAsl JTUHUS, S *JAal, KOTJAa UCTOLIUTCS IICHOBOM
MPOPHIB BHU3. MUHUMAIIbHBIA YPOBEHB, JOCTUTHYTHIM IIEHAMU B XOJIE€ 3TOTO CIaja, 5 3aTEM HUCIOIb-
30BaJI B KA4YECTBE BXOJHOM IIEHBI MPOJAXKH IOCJE 3aBEPIICHHS IMOCICAYIOIIET0 KPaTKOCPOYHOTO
nogbema 1meH. M, Haobopot, eciau 3T0 Oblla HUCXOZMAIIAs JIMHUS TPEHJA, TO S JKJall 3aBEpPIICHUS
MPOPBIBA BBEPX. 3aTEM 51 UCMOJIB30BaJl MAKCUMAIbHBIN YPOBEHB, TOCTUTHYTHIN [IEHAMHU B XOJI€ 3TOTO
MoAbeMa, B KAUECTBE BXOJIHOM II€HBI MOKYIKH MOCJE 3aBEPLICHUS MOCIEIYIOIIEr0 KPATKOCPOYHOTO
craja IeH.

14. Tpeiinepsl IOOAT ONpPENENATh YPOBHH MOAAEPKKHA U CONPOTUBICHHUS U YAaCTO CBA3BIBAIOT C ATH-
MU YPOBHSIMHU O>KHJaHHUS OCOOOTO IMOBeNeHHs IIeH. MO ONBIT MOKa3bIBaeT, YTO MOHSATHS YPOBHEH
MOJIICP>KKH M COTIPOTUBIICHUSI IPUMEHUMBI Ha (POHTOBOM PBIHKE, HO Ha PBIHKE (DbIOYEPCOB BCIIEICT-
BHE BBICOKOI'0 000pOTa 3TU NPUHIUIIEI HE pabOTAOT, 33 UCKIIIOUYEHUEM BHYTPHUIHEBHON TOPTOBIIH.

15. Tpeiinepsl 4acTo HE 3aMEYAOT 0CO00M BaXKHOCTH OMPEICICHHBIX THEH HEelIeIH, Mecslla WK rojia
JUTsl BBIOOpa BpEMEHHU BXOJIa B PHIHOK U BhIXOZa U3 Hero. Mowu ucciaeaoBaHus B 3TOM 00J1acTH MOKa-
3aJIM, YTO TaKas CBA3b JAJIEKO HE CIydYaiiHa.

3AK/IIOYEHUE

Hu omHa Meronnka OMpIKEBOW TOPTOBJIA HE SIBIIICTCS COBEPIICHHOW, U METOJIbI, ONTUCAHHBIC B
9TOW KHUTE, He ucKimodeHue. OHM pa3pabaThIBaIUCh B HAIPSHKEHHOW atMmocdepe caMoi CTporoi
Hay4HOU nabopaTopuu — B TOProBoM 3aie Oupxku. Kak s ye HeOAHOKpaTHO TOBOPUJI HA CTPaHU-
11aX 3TON KHUTH, BCE MOH OTKPBITUSI TUKTOBAIHCH CYPOBOM HEOOXOIUMOCThI0. HUUTO Tak He CTHMY-
JUPYET TBOPUECTBO, KaK MEPCIIEKTUBA MMOHECTH CEPhe3HbIC (DMHAHCOBBIC TIOTEPH.

MHe ObUTO HETTPOCTO JTOCTUYhL CBOEH IIEJH: YCIICITHO U MPUOBLILHO UTPaTh Ha Oupike. B Te pen-
KM€ MUHYTBI, KOTJIa BO MHE KUIIAT CTPACTU UTPOKA, B KPOBU IIUPKYIUPYET aipEeHANINH U 5, KaK HUKO-
r71a, yBepeH B cebe, 1 0coOeHHO ys3BUM. BenomuHaro ouH ciaydaid. Kak-Tto netnum naem 1989 rona
MHOTHE MEXaHWYCCKHE CHCTEMBI, pa3pabOTaHHbIC MHOIO B KOMITaHUY "ThloI0p", HAYAIW MOYTH OJI-
HOBPEMEHHO BBIJIaBaTh OJIMHAKOBBIC CUTHAIBI. I 1 Mo# koiiera [Iutep Bopuin ObuTH B3BOJTHOBAHBI,
OXUJas TPAAYIIUN BBIMTPHINI. T0, 4TO MPOM30ILIO HA CaMOM Jielie, OKa3aloCh CaMbIM OTPE3BIISIO-
IIUM 31H30]I0M B MOl Tpo(heCCHOHANTEHOM IeATENBHOCTH. Bee Hauanock ¢ HeOONbIIUX MPUOBUICH 1
3aKOHYWJIOCH TIOJUTMHHBIM aJIOM TpeHepa: Mbl YCTAHOBHJIM PEKOPI MO YOBITKAM 3a JCHb 3a BCIO
CBOIO MHOTOJIETHIOIO MpakTHKy. K cuacTthio, Mbl ¢ Ilutepom He mpeHeOperin BaKHEHIINMU MIpaBu-
JaMH yTIpaBleHUs KamuTalioM, Olarojaps 4eMy HaM yJajoch HECKOJIbKO COKpaTHTh motepH. Emre
pa3 MoAUepKHY, YTO TaAKUE HEOKUIAHHOCTH B HalleM Ou3Hece Hen30eKHbI. UTOOBI CIIIaTuTh UX BO3-
MO>KHBIE TTOCJICIICTBUSA, S TIPEJIararo yJIeIUTh 0C000€ BHUMaHUE METOJIaM YIIPABJICHHUS KAITUTAJIOM.
Kpome Toro, s HacTOSITENPHO PEKOMEHAYIO UYHUTATENI0 COCTABUTH CBOM MCHXOJIOTUYECKUN MOPTPET,
BBIJICTIMB CHJIBHBIC U cllabble CTOPOHBI CBOETO XapakTepa, KOTOpble MOTYT CIIOCOOCTBOBATH WM Me-
IaTh JOCTHKEHUIO ycrexa. JTO TIOMOXKET CIOKOWHee BOCTIPUHUMATh BO3MOXKHBIC (DMHAHCOBBIC Ka-
TacTpodsI.

B aT0#i KHUTE 4 MOMbITANICA ONMUCATh AHATUTUYECKHE WHCTPYMEHThI, HEOOXOAUMBIE ISl MOJTyde-
HUS TPUOBUTLHBIX TOPTOBBIX CUTHANOB. Haneroch, 4To yuTaTellb BOCHOIB3YETCS MOUM OIBITOM U
pe3ynbTaTaMy MCCIEOBaHMM, YTOOBI CO3/IaTh CBOM COOCTBEHHBIC MpaBuiia TOproBiu. S Oymy uc-
KpEHHE pajl, eCIM UICH U METOJIbI, U3JI0KCHHBIC B 3TOM KHHIE, IIOMOTYT KOMY-TO TOOUTHCS ycrexa
Ha ()MHAHCOBBIX pbIHKaX. B Hauase myTH s ObUI JIHIIEH TaKOH BO3MOXXHOCTU M JIOJHKEH ObLIT MOCTHU-
rath a3bl Ipo(heccuu TOIHKO Ha COOCTBEHHOM OIIBITE.
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OTta KHMra — pe3yJIbTaT MHOTUX JIeT padoThl, KOTOpas MOJHOCTHIO MEHs 3axBaruia. Jlappu
Bepn, GackerbonpHas cymnep3Be3na u3 kiyda bocton CesTukc, mociie OAMUCaHUS TIEPBOTO MHOTO-
MUJUTMOHHOTO KOHTpakTa cka3ai: ''Xopomio, 4TO pyKOBOJCTBO KOMAaHJbI M HE IMOJO3PEBACT, YTO S
corjacuiicsi Obl UTpaTh OECIUIATHO — HACTOJBKO s JIt000 OackeT60a"'. S TOTOB moAmmMcaThCs MO
THMHU CIIOBaMH, MO0 TaK e Jro00 cBoro mpodeccuto. S yBepeH, eciii B Bac OypJIUT Takas e
CTpacTh K MHBECTUIIMOHHOMY OW3HECY, Bac kAeT Oiecrtsiiee OyIyliee Kak B IMOIIMOHATLHOM, TaK U
B ()MHAHCOBOM IUTaHE.



	ТЕХНИЧЕСКИЙ АНАЛИЗ –
	НОВАЯ НАУКА
	На протяжении ряда лет Томас Р. Демарк является самым авторитетным консультантом таких финансовых баронов, как Леон Куперман и Лоренс Тиш. Его модели лежат в основе инвестиционных стратегий самых крупных и процветающих компаний мира: Тьюдор Груп, Одиссей Партнера, Варбург, Пинкус и др. Его рекомендации ценятся на вес золота в таких инвестиционных гигантах, как Голдман Сакс, Ситибэнк, Дискаунт корп. и Крайтерион Фанд. И вот, наконец, Томас Демарк решил обнародовать свои исследования. Теперь трейдеры и инвесторы всего мира могут познакомиться с уже зарекомендовавшими себя методиками прогнозирования рынка, благодаря которым он стал одной из самых влиятельных закулисных фигур финансового мира.
	Книгу Томаса Р. Демарка ждали давно. В ней описаны утонченные методики анализа рынка, созданные за четверть века кропотливого изучения рыночных тенденций и методов прогнозирования. Строго научные подходы Демарка, основывающиеся на эмпирических данных, разительно отличаются от «художественного», интуитивного подхода и служат рациональной базой для разработки динамических систем, механически порождающих рыночные сигналы. Эти системы, высоко зарекомендовавшие себя при работе со всевозможными видами данных и на всех типах рынков, а также новые эффективные индикаторы, впервые представленные на страницах этой книги, позволят читателю коренным образом улучшить свою торговую тактику.
	Книга «Технический анализ — новая наука» написана для читателей с разным уровнем подготовки. Начиная с изложения основ построения линий тренда, автор далее переходит к описанию оригинальных способов усовершенствования известных и широко используемых индикаторов. Научный подход к графическому анализу, описанный в книге, позволит опытному трейдеру пополнить свой аналитический арсенал целым рядом новых инструментов, а для новичка станет прочным фундаментом для дальнейших научных и практических исследований.
	«Технический анализ — новая наука» впервые предоставляет широкой аудитории возможность изучить технические секреты одной из наиболее значимых фигур современного финансового мира. Она, несомненно, станет одной из тех редких книг, которые способны оказать существенное влияние на деловую жизнь в мире.
	Из предисловия Джона Дж. Мэрфи:
	«В течение последних двадцати лет услугами Демарка как консультанта пользовались лишь крупные инвестиционные институты, а также многие трейдеры, чьи имена сегодня стали легендой. Его стремление к точности, научности и совершенству позволяет продвинуть границы технического анализа еще на один шаг вперед. Именно поэтому он делится с нами своими творческими идеями на страницах этой книги. В свете беспрецедентного внимания, которое уделяется сегодня техническому анализу, книга является крайне нужной и своевременной».
	— Джон Дж. Мэрфи, автор бестселлеров «Технический анализ фьючерсных рынков» и «Межрыночный технический анализ»; технический аналитик CNBC
	«Эта книга изобилует блестящими творческими концепциями технического анализа. Прекрасная работа, позволяющая перейти от субъективных методов к объективным стратегиям и тактикам».
	— Кортни Смит, президент «Пиннакл Капитал Менеджмент, Инк.»
	«Те, кто знаком с ним и его работами, называют его блестящим аналитиком, непревзойденным создателем торговых систем».
	— Журнал «Фьючерз»
	«Никто не может сравниться с Демарком. Я знаю, что Чаши Грааля в биржевых операциях не существует. Если бы она была, Том, несомненно, уже нашел бы ее».
	— Джеймс Бьянко, Зиректор «Арбор Трейдинг»
	«Том Демарк — истинный лидер, который до сегодняшнего дня оставался в тени. Публикация его книги — настоящий переворот в техническом анализе».
	— Рольф Вине, автор книги «Мате-матика управления капиталол!»
	Индикаторы, созданные Томасом Р. Демарком, включены в следующие системы: CQG, Bloomberg Financial, FutureSource, Aspen Graphics, Bridge, ADP, Omega Tradestation, Knight Ridder.
	В ближайшее время планируется их включение в системы Reuters и Dow Jones Telerate.
	Я посвящаю эту книгу людям, которые внесли эмоциональный, физический, духовный, интеллектуальный и профессиональный вклад в становление и развитие моей карьеры в области инвестиционного бизнеса. Без их влияния на мою жизнь это начинание могло так и остаться лишь мечтой —
	Моим детям, Ти Джею, Кэрри, Меган, Роки, Эван и Доминику, за потраченное время и за их терпение, позволившие мне закончить эту книгу;
	Моей жене Нэнси за поддержку и умение оградить от всяческих помех;
	Моему отцу Луису и матери Кармилле за ценности, которые они мне привяли, и за то, что указали верное направление в жизни;
	Уильяму Р. Джонсону и А. Кейт Джонсон за предоставленную работу, которая сыграла важную роль в моей жизни;
	Полу Тьюдору Джоунсу и Питеру Боришу за признание и понимание профессиональных принципов управления капиталом;
	Вану Хойсингтону за силу духа и предвидение, необходимые для того, чтобы инвестировать в будущее;
	Ларри Уильямсу за стимул к творчеству и самосовершенствованию и за дружбу;
	Чарли Ди Франческа и Джону Ди Франческа за то, что они научили меня не останавливаться на достигнутом и быть готовым к неудачам;
	Девицу Бейкеру, Гиббонсу Бэрку, Эду Сикожу, Леону Куперману, Джо Дженералису, Томасу Хенсону, Энтони Колтону, Джэку Канкелю, Джону Миллеру, Брайану Педерсену, д-ру Гентеру Пфистеру, Джону Шнайдеру и Бернарду С. Зиглеру III за их вклад в мою инвестиционную карьеру.
	Автор выражает благодарность фирме "Лоджикал Информейшн Машина, Инк." за профессиональную помощь в подготовке графиков, содержащихся в этой книге. Джозеф Гите провел множество часов, работая над ними, при активном содействии Уилья-ма Аронина и Энтони Колтона.
	Автор также благодарит редактора издательства "Джон Уайли энд Санз" Майлса Томпсона, его помощника Джэки Урини, Карла Уэбера, издателя, а также всех сотрудников компании "Пабликейшнс Дивелопмент Компани".
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	Предисловие
	Когда мне впервые попала в руки новая книга Тома Демарка, посвященная техническому анализу, я был немного озадачен ее названием. В конце концов, технический анализ не так уж "нов". Я сам, помнится, написал несколько книг на эту тему. Но, прочитав ее, я быстро понял, что ключевое слово в заголовке — "наука". Технический анализ всегда был больше искусством, чем наукой. Дайте двум "технарям" график одной и той же ценной бумаги, одинаковые индикаторы, и они могут сделать два абсолютно разных заключения. Во многом технический анализ, поистине, — детище того, кто им занимается.
	Эта книга является своевременной по многим причинам. Во-первых, технический анализ популярен, как никогда ранее. Благодаря появлению мощных компьютеров и недорогого программного обеспечения даже мелкие инвесторы и трейдеры получили доступ в таинственный мир технического анализа. В последнее время растет популярность фьючерсной и опционной торговли, такие сделки стали заключаться даже на фондовые индексы, долгосрочные казначейские обязательства и иностранные валюты. Чтобы не отстать от этих быстро меняющихся рынков, трейдерам приходится все чаще обращаться к инструментам и методам технического анализа. Вследствие усиления межрыночных связей между четырьмя основными секторами рынка — товарным, валютным, фондовым и рынком долгосрочных обязательств — трейдер вынужден одновременно следить за развитием гораздо большего числа рынков. Глобальные связи между различными финансовыми рынками также заставляют его обращаться к методам, позволяющим мгновенно реагировать на стремительные изменения рыночной динамики, а именно — к методам технического анализа.
	Росту популярности технического анализа в большой степени способствует и телевидение. В ежедневных деловых новостях на канале CNBC, транслируемых на весь мир, техническому анализу уделяется очень пристальное внимание. Никогда ранее финансовые прогнозы, составляемые на основе технических методов, не обсуждались ежедневно перед столь широкой аудиторией. Даже научный мир стал относиться к техническому анализу более благосклонно, а во многих учебных заведениях его начинают преподавать в качестве самостоятельной учебной дисциплины.
	Все это позволяет оценить важность основной идеи Тома Демарка — необходимости более научного подхода к техническому анализу. Его призыв "меньше искусства, больше науки" особенно актуален теперь, когда все больше людей проникаются интересом к этой теме. Начиная с формулировки более четких правил построения линий тренда, автор затем переходит к описанию новых творческих подходов к использованию волнового анализа, скользящих средних, а также многих других технических инструментов. Демарк по-новому переосмысливает традиционные методы и предлагает целый ряд своих собственных разработок. Он неоднократно повторяет на страницах книги, что главное в работе аналитика — творческий подход и скрупулезная точность, а, значит, постоянное совершенствование. Именно благодаря этому ему удается поднять каждый метод на качественно иной уровень.
	В течение последних двадцати лет услугами Демарка как консультанта пользовались лишь крупные инвестиционные институты, а также многие трейдеры, чьи имена сегодня стали легендой. Его стремление к точности, научности и совершенству позволяет продвинуть границы технического анализа еще на один шаг вперед. Именно поэтому он делится с нами своими творческими идеями на страницах этой книги. В свете беспрецедентного внимания, которое уделяется сегодня техническому анализу, книга является крайне нужной и своевременной.
	Джон Дж. Мэрфи
	Джон Дж. Мэрфи, автор книг "Технический анализ фьючерсных рынков" (Technical Analysis of the Futures Markets) и "Межрыночный технический анализ" (Intennarket Technical Analysis) и технический аналитик канала финансовых новостей CNBC, является президентом консультационной фирмы JJM Technical Advisors Inc.
	Моим читателям в России
	Мне выпала большая честь представить вам свои рыночные индикаторы — плод многолетних исследований рынка. Разрабатывая рыночные стратегии, я использовал американские и европейские рынки ценных бумаг и в качестве источника информации, и как полигон для последующих испытаний. Но я уверен, что торговые методики, предназначенные изначально для западных рынков и позволившие трейдерам добиться впечатляющих успехов, окажутся столь же плодотворными и на Востоке.
	Более того, я не удивлюсь, если на новом, развивающемся финансовом рынке, каковым является российский рынок, результаты окажутся еще более впечатляющими. В истории такое случалось. Хотя структура ценных бумаг, обращающихся на российском рынке, возможно, имеет свои специфические особенности, всех трейдеров мира объединяет единая психология и идентичные эмоции, на каком бы рынке они не работали. Человеческая натура, страх проигрыша и жажда выигрыша не знают языковых и культурных границ. Мои рыночные модели идеально учитывают эти факторы и позволяют безошибочно определять области с максимальным и минимальным риском.
	Большинство рыночных аналитиков следуют за тенденцией. Они входят в рынок только после того, как удостоверятся, что действительно сформировался максимум или минимум. К сожалению, именно эта приверженность трейдеров рыночной тенденции часто является причиной вертикальных взлетов и падений цены, ценовых разрывов, а в конечном итоге — непредсказуемости и невыполнения торговых приказов.
	Что касается моих торговых методик, то они позволяют прогнозировать области истощения тенденции, в которых давление продавцов или покупателей постепенно ослабевает и где увеличивается вероятность разворота цены или изменения тенденции.
	В частности, я разработал целую серию квалификаторов прорыва, которые внимательный трейдер может успешно применять наряду с традиционными аналитическими инструментами — линиями тренда, осцилляторами перекупленности/перепроданности, уровнями коррекции и так далее- Важно соблюдать при этом одно важное условие: нужно досконально изучить структуру и значение этих индикаторов, а затем психологически подготовить себя к тому, что в какой-то момент условия для работы квалификаторов окажутся невыполненными и вам придется играть против преобладающей тенденции. Иными словами, если, например, согласно определенным критериям, ценовой прорыв окажется ложным, трейдеру придется играть вопреки очевидному прорыву, открывать позицию против тенденции и действовать вопреки господствующим на рынке настроениям. Такую тактику принять нелегко, поскольку она подвергает сомнению основной принцип следования за тенденцией: покупать на сильном рынке и продавать на слабом.
	В связи с распространенным мнением, что технический анализ — это искусство, а не наука, некоторые трейдеры не ждут от него особых откровений. Хотя я твердо верю в то, что рыночные методики могут быть объективными и механическими, я не берусь утверждать, что мои разработки — последнее слово в этой области. Мне бы очень хотелось, чтобы сами читатели поэкспериментировали и усовершенствовали мои индикаторы. Это позволит глубже понять и оценить концепции, изложенные в книге и стимулирует читателя к дальнейшему оттачиванию и совершенствованию рыночных методик. Поскольку в конечном итоге вопрос, какую акцию когда покупать, решает сам трейдер, важно, чтобы он до конца понимал сам процесс принятия решений и умел применять его на практике.
	Я приглашаю вас погрузиться в мир рыночных стратегий, описанных в этой книге, чтобы научиться применять их на практике. Но не забывайте, что безупречных методик не существует. Я обещаю лишь одно — используя тщательно разработанные, последовательные методики для определения точек входа в рынок и выхода из него, вы получите неоспоримое преимущество перед коллегами-трейдерами.
	Удачи и успехов на рынке 
	Том Демарк
	Предисловие.
	Если вы ищете панацею от всех ваших неудач на бирже, отложите эту книгу в сторону: она вам не поможет. Не придумано еще способов, как безошибочно вкладывать деньги. Результаты деятельности трейдера определяются не только способностью правильно анализировать рынок, ему приходится учитывать целый ряд "внешних" факторов, выходящих за пределы собственно анализа. В частности, важнейшим элементом успешной торговли является умелое управление капиталом, которое предполагает как сохранение капитала, так и жесткую дисциплину. Рамки этой книги ограничены обсуждением инструментов и методов анализа рынка, поэтому я лишь вскользь касаюсь принципов управления капиталом и проблем рыночной психологии. Это вовсе не означает, что трейдер, освоивший только методы технического анализа, не сможет "выжить" на рынке и получить прибыль. Я просто хочу подчеркнуть, что и другие стороны деятельности трейдера, не рассматриваемые в этой книге, играют решающую роль в превращении посредственного трейдера в профессионала.
	Моя карьера складывалась очень удачно: мне довелось работать в качестве партнера, консультанта, служащего во многих крупнейших инвестиционных компаниях современности. Я был консультантом в компаниях, возглавляемых такими выдающимися личностями, как Джордж Сорос, Майкл Штайнхардт, Леон Куперман и Лоренс Тиш; работал исполнительным директором в компании Пола Тьюдора Джо-унса; вместе с Чарли Ди Франческа мы основали компанию по торговле ценными бумагами и другими финансовыми инструментами; я руководил фьючерсным фондом вместе с Ван Хойсингтоном, а с Ларри Уильямсом разрабатывал торговые системы. Кроме того, я консультировал руководство таких инвестиционных гигантов, как Голдман Сакс, Ситибэнк, Морган Бэнк, Дискаунт Корпорейшн оф Нью-Йорк, Ай Би Эм Пеншн, Миннесота Майнинг Пеншн, Атлантик Ричфилд Пеншн, Траст Компани оф зэ Уэст, Нью-Йорк Лайф, Крайтерион Фанд и многих других. Часто каждая из этих компаний выплачивала мне за услуги более 100 000 долларов в год. Хотя все клиенты с большим уважением относились к моим рекомендациям, наибольшего успеха добились, почти без исключения, те, кто сумел соединить полученную информацию с искусством управления капиталом и многолетним опытом работы на рынке. Они отдают должное разным рыночным стратегиям и используют их в своей работе, но окончательное решение принимается только на основе личного опыта. Если вы спросите этих профессионалов, есть ли у них некий стиль торговли, они единодушно ответят, что их стиль весьма эклектичен, поскольку решения принимаются на основе самой разной информации, которая кажется им в тот момент особенно важной. Это все равно, что спросить живую легенду баскетбола Майкла Джордана, как ему удается перехватить мяч в воздухе и тут же сделать точный бросок. Талант дается свыше, это категория врожденная, его нельзя передать другому. Способность выгодно вкладывать день™ определяется знаниями, инстинктами и опытом подобно тому, как талант спортсмена рождается на основе целого комплекса навыков.
	Если бы можно было вывести формулу финансового успеха, работа трейдера во многом потеряла бы свою привлекательность. Цель данной книги — вооружить читателя методологией, которая позволит систематизировать различные методики технического анализа. Я надеюсь, что вы сумеете использовать результаты исследований и мой опыт в своей работе. Мне удалось усовершенствовать многие традиционные методики, казавшиеся раньше ущербными или устаревшими, так что они еще могут послужить трейдеру.
	Возникает вопрос — зачем делиться своими идеями и результатами исследований с широкой аудиторией, если они уже пользуются признанием? Позвольте сослаться на инцидент, происшедший несколько лет тому назад. По совету партнера, я как-то посетил фирму одного индивида в Хьюстоне, который занимался продажей рыночных систем. Как только я вошел в его офис, он немедленно начал навязывать мне свои платные услуги. Чтобы убедить меня в своей компетентности, он показал мне две системы, автором которых он якобы являлся. Но автором их был я, и мой партнер выставил их на продажу в прошлом году! Представьте себе, как я был шокирован. Но оспаривать свое авторство я не стал, я просто удалился, составив определенное мнение о честности упомянутого индивида и законности его бизнеса. Этот эпизод не был единственным. С тех пор мне часто доводилось встречать людей, которые объявляли себя авторами методик, созданных мной.
	Публикуя эту книгу, я пытаюсь защитить свои авторские права и права собственника, как бы ставя свою подпись под всеми своими разработками.
	Я надеюсь, читатель оценит всю важность этого вклада в уже имеющиеся работы по рыночным стратегиям. К сожалению, самому мне не посчастливилось прочитать оригинальных работ других авторов в то время, когда я начинал заниматься своими исследованиями. Большая часть информации в этой области была расплывчатой и неполной.
	Привожу здесь слова моего друга Ларри Уильямса, сказанные много лет тому назад. Как бы мы ни старались просветить трейдера, сообщая ему самую важную информацию, он неизбежно разочаруется, все забудет или у него просто не хватит воли эффективно использовать это на практике. Надеюсь, вас не постигнет эта печальная участь и вы успешно претворите мои методики в жизнь, доказав тем самым, что Ларри был неправ.
	Я рад поделиться с читателем своими интеллектуальными продуктами, которые являются итогом многолетних исследований рынка. Некоторые из них уже обсуждались на семинарах, но только в этой книге мне удалось собрать большую часть своих работ воедино. Я — единственный автор всех представленных исследований. Надеюсь, что материал покажется вам оригинальным и своевременным, хотя некоторые теоретические положения возникли много лет тому назад. Готовя эту книгу к публикации, я испытывал неизъяснимую радость. Надеюсь, что, читая ее, вы испытаете то же чувство.
	Томас Р. Демарк
	Хотя автор и издатель считают, что информация, данные и содержание этой книги являются точными, они не дают гарантий их точности и полноты и не принимают на себя никакой ответственности. Не следует полагать, что технические методы и индикаторы, описанные в книге, принесут вам прибыль и что они не могут привести к убыткам. Торговля на финансовых рынках сопряжена как с возможностью выигрыша, так и с риском потерь. Прошлые результаты не гарантируют успеха в будущем.
	Введение
	Просто удивительно, как бережно охраняется физическое здоровье потребителей лекарственной продукции — на этикетке всегда указывается точная формула содержимого и его состав. С другой стороны, вызывает озабоченность тот факт, что финансовой безопасности инвесторов не уделяется столь пристального внимания, и не существует жестких требований к тестированию и анализу методик, используемых для торговли их средствами. Я с грустью смотрю, как вроде бы разумные и образованные люди принимают решения, основываясь на чисто "художественных", субъективных методах анализа, тем самым рискуя огромными суммами. Разумеется, применение тех или иных стратегий оправдывается тем, что когда-то в прошлом они работали эффективно. К сожалению, это было в прошлом. Кроме того, запоминаются только удачи, неудачи, как правило, игнорируются.
	Слишком часто аналитики не видят структуры той или иной методики и не могут "выудить" наиболее важных ее элементов, которые, собственно, являются ключом к успеху. Проанализировав огромное количество рыночных систем, я выявил целый ряд таких элементов. Ниже я подробно опишу эти элементы, проиллюстрировав их с помощью графиков и иных эмпирических данных. Эта книга поможет вам стать хорошим трейдером. Не обязательно соглашаться со всеми методиками и гипотезами, изложенными на ее страницах. Чтобы отточить свое мастерство, достаточно овладеть лишь некоторыми из предложенных концепций.
	Существует три различных подхода к анализу графиков. Первый является поверхностным, субъективным и основывается, главным образом, на интуиции. Короче говоря, это обычная "угадайка". Он не требует ни строгого анализа, ни обоснования, поэтому большинство трейдеров работает на этом элементарном уровне. К сожалению, в угоду простоте и удобству они жертвуют логикой и последовательностью.
	Второй подход связан с созданием рыночных индикаторов, которые помогают определять состояния перекупленнос-ти/перепроданности рынка. Хотя довольно многие трейдеры хотя бы частично используют этот тип анализа, они, как правило, ограничиваются только самыми известными индикаторами и придерживаются общепринятых способов их истолкования. Другими словами, в их работе полностью отсутствует творческий подход. Эти трейдеры не пытаются создать свои собственные индикаторы или улучшить уже существующие. Кроме того, они связывают с этими индикаторами излишне большие ожидания и не замечают их недостатков.
	Самым эффективным и ценным является третий подход — разработка систем, способных генерировать сигналы к покупке и продаже. Однако далеко не все аналитики обладают достаточным уровнем образования, опытом и желанием постоянно оттачивать свое мастерство. На страницах этой книги я намерен подробно рассмотреть процесс эволюции трейдера от первого, "художественного", уровня к третьему — уровню утонченного механического анализа. На конкретных примерах я покажу преимущества использования логически безупречных систем и строгих методик.
	Президент Герберт Гувер мечтал о том, чтобы отыскать "одностороннего" экономиста, который никогда бы не использовал фразу "с другой стороны..." в своих экономических прогнозах. Такая "двусторонность" является отличительной чертой многих современных аналитиков. Они обладают поистине уникальной способностью говорить взаимоисключающие вещи. Этот недостаток легко преодолеть, если пользоваться методиками, подробно описанными в книге. В идеале вы перестанете зависеть от многочисленных советчиков и будете в достаточной степени оснащены новейшими достижениями в области технического анализа, чтобы принимать на себя всю полноту ответственности за свои действия и решения. Образно говоря, "перст указующий" будет направлен только на вас. Методики и правила торговли, способные подарить вам полную независимость, подробно объясняются на страницах этой книги. Вместо туманных, расплывчатых методов анализа вы найдете здесь четко определенные рыночные стратегии, шаг за шагом ведущие к успеху. Вы больше не сможете оправдывать свои неудачи тем, что торговали с оглядкой на закономерности прошлых рынков. Примитивные субъективные способы определения благоприятных зон покупки и продажи "задним числом" вытесняются безукоризненными механическими методами, позволяющими прогнозировать точки входа в рынок и выхода из него. Вот тогда действительно начнется процесс превращения "художника-графиста" в зрелого технического аналитика.
	Я рекомендую читателю взять из этой книги только то, что доступно его пониманию и согласуется с его собственной торговой тактикой. Большинство методик и концепций, представленных в ней, естественно дополняют друг друга, но все они так различны, что осваивать их можно в любой последовательности. Все это создавалось в течение более чем двадцати трех лет работы на рынке. Поэтому не стоит отчаиваться. если вам не удалось охватить все сразу, для этого потребуется немало усилий. Осваивайте материал постепенно. Различные проблемы охвачены в книге глубоко и всесторонне, что значительно упрощает понимание. В то же время тематика глав настолько разнообразна, что позволяет читателю сосредоточиться только на том, что интересует его в данный момент, не вникая в суть соседних разделов.
	Мои взгляды и концепции, представленные в этой книге, являются нетрадиционными и в корне отличаются от того, что изучали и чем пользовались в свое время большинство трейдеров. Это оригинальный, свежий подход к самым разным областям научной дисциплины — технического анализа. Боюсь, некоторые сочтут меня иконоборцем, вдребезги разбивающим старые добрые правила и нормы. Я искренне надеюсь, что читатели воспримут эти новшества в том контексте, в котором они представлены и в котором они разрабатывались. Это новые, захватывающие стратегии вложения капитала, способные заменить, улучшить и дополнить традиционные методы торговли. Для начинающих трейдеров эта книга станет тем мощным фундаментом, на котором можно строить собственную исследовательскую базу.
	Все методики, изложенные в книге, предназначены, в первую очередь, для анализа финансовых рынков. Однако мой опыт доказывает, что они имеют универсальное применение в тех областях, где имеется большое количество данных, представленных графически. Полагаю, что любая научная дисциплина, использующая количественные методы и понятие "тенденции развития", является потенциальным полем для применения методов технического анализа. В частности, мне приходилось рассчитывать коррекции, ориентиры и проекции в различных далеких друг от друга областях: от процентных ставок и других феноменов экономической статистики до закономерностей миграции птиц. Я буду искренне рад, если вам удастся, критически переосмыслив методы, описанные в книге, перенести их на новые области исследования. Надеюсь также, что книга подвигнет читателя на собственные научные изыскания. Мне всегда не нравилось, что большинство трейдеров похожи на несыгранных четвертьзащитников в футбольной команде — пас принимают, а передать его не могут.
	Я был свидетелем того, как на протяжении многих лет развивался технический анализ: от использования простейших калькуляторов до таких экзотических высоких технологий, как искусственный интеллект, теория хаоса, оптимизационные модели, нейронные сети и так далее. Наступление передовой математической теории и новейшего программного обеспечения привело к тому, что трейдеры утратили интерес к простым, основополагающим аналитическим методам и инструментам, которые много лет являлись "рабочей лошадкой". Однако единственное, что смогли дать высоко интеллектуальные технологии — это чувство безопасности, по большей части весьма обманчивое; а вот выдающихся результатов их приверженцы достичь не сумели. Все это позволяет мне предсказать возрождение интереса в ближайшем будущем к простым аналитическим методам. Я также надеюсь, что моя книга послужит своего рода катализатором этого возрождения.
	ГЛАВА I
	ЛИНИИ ТРЕНДА (TRENDLINES)
	Независимо от того, какому типу анализа отдает предпочтение трейдер — фундаментальному или техническому, — рано или поздно при составлении рыночных прогнозов он обращается к понятию "линия тренда" (trendline). Однако, несмотря на широкое использование линий тренда в графическом анализе, не существует единого мнения относительно методов их построения и интерпретации. Иногда просто поражает субъективизм и произвол в том, как этот важнейший инструмент технического анализа применяется на практике. Никого не удивляет тот факт, что разные аналитики, пользуясь идентичными данными за один и тот же период времени, вычерчивают абсолютно разные линии тренда. Более того, один и тот же аналитик в разное время может представить одну и ту же рыночную ситуацию двумя различными линиями тренда в зависимости от того, что привлекло его внимание в тот или иной момент. Понятие "линия тренда" зачастую трактуется неоднозначно и непоследовательно. Однако следует помнить, что из множества возможных линий тренда истинной является только одна. Мне удалось разработать эффективную методику выбора двух критических точек, необходимых для построения истинной линии тренда.
	На это ушли годы кропотливого исследовательского труда и последующая апробация результатов на практике. В результате графический анализ линий тренда утратил былую субъективность и превратился в чисто механическую процедуру. Появились четкие критерии истинности прорывов линии тренда и возможность легко рассчитывать ценовые ориентиры, что само по себе достаточно для создания полноценных торговых систем. Ценовые разрывы и значительные изменения цен в течение торговой сессии приобрели значимость, о которой раньше приходилось только мечтать.
	Выбор TD-точек™ и построение TD-линий™
	Рис. 1.1 Обратите внимание, что постепенное снижение цен отражено нисходящей линией "предложения"; ценовые пики и впадины также последовательно снижаются.
	Рис. 1.2 Постепенное повышение цен отражено восходящей линией "спроса"; ценовые пики и впадины также последовательно повышаются.
	Движение цен диктуется спросом и предложением. Если спрос превышает предложение, то цены растут; и, наоборот, если предложение превышает спрос, то цены падают. Все экономисты разделяют эти основополагающие принципы. Графически два вышеупомянутых феномена изображаются так, как показано на рис. 1.1 и рис. 1.2: предложение — нисходящей линией, спрос — восходящей.
	Сложность заключается в выборе особых точек, через которые проходят эти прямые линии (см. рис. 1.3). Как правило, аналитик привносит изрядную долю субъективизма в построение линий тренда. Так, движение цен на рынке принято рассматривать в ретроспективе — от прошлого к будущему, поэтому и даты на графике перечисляются слева направо. Соответственно линии спроса и предложения строятся и располагаются на графике слева направо. Интуиция подсказывает, что это неверно. Движение цен в настоящий момент гораздо важнее, чем движение рынка в прошлом. Иными словами, стандартные линии тренда должны вычерчиваться справа налево так, чтобы в правой части графика были самые последние данные о состоянии рынка. Поначалу это может показаться необычным, но мой собственный опыт и обширные наблюдения подтверждают целесообразность такого подхода. Не стоит жертвовать точностью и логикой во имя простоты. Общепринятая процедура построения множества линий тренда, из которых одна милостиво полагается верной,
	Рис. 1.3. Очевидно, что тенденцию в развитии цен можно графически представить различными прямыми линиями. Главным моментом является выбор из множества точек двух ключевых. Именно через них проходит истинная линия тренда.
	также грешит неточностью и полным невниманием к мелким деталям. Между тем успешное применение линий тренда требует от аналитика повышенной внимательности и последовательности.
	Вместо того чтобы просто сформулировать набор правил для верного отбора критических точек, я хочу рассказать одну поучительную историю, которая произошла со мной и моим коллегой лет двадцать тому назад. Она послужила своего рода катализатором и полностью перевернула мои воззрения как аналитика. В ту пору я и мой коллега — начинающие трейдеры — были полностью поглощены рыночной стихией. Анализ движения цен стал не просто нашей профессией — он буквально превратился в наваждение. Вернувшись домой, мы хватались за телефонные трубки и часами обсуждали необычные графические модели. В один из таких вечеров мы долго обсуждали взаимодействие различных тенденций в развитии цен. Затем каждый из нас построил на своем графике соответствующие линии тренда. Когда на следующий день, придя на работу, мы сравнили графики, оказалось, что начерченные нами линии даже отдаленно не напоминают друг друга. Все это меня сильно озадачило. Получалось, что все это время мы разговаривали друг с другом на разных языках. Я решил немедленно с этим покончить. Чтобы избежать непонимания и путаницы в дальнейшем, нужно было разработать единую терминологию и точно определить понятия. И я приступил к каталогизации и стандартизации широко использующихся методов технического анализа, стремясь усовершенствовать их и разработать свои собственные. До сих пор эта работа не закончена. Первым объектом моего пристального внимания стали линии тренда.
	Для иллюстрации и обоснования своих теоретических положений я буду пользоваться дневными графиками и данными о дневных ценах, хотя все рассматриваемые закономерности распространяются и на любой другой промежуток времени. Причины, по которым я выбрал именно дневные графики, сводятся к следующему:
	1. Дневная информация является наиболее легко доступной; десятилетиями аналитики работали преимущественно с дневными графиками;
	2. Используя дневные графики, трейдер избавлен от необходимости постоянно следить за внутридневным поведением рынка; он меньше рискует попасться в ловушку из-за нередких корректировок цен, которые являются "болезнью" внутридневных баз данных;
	3. Вероятность заключения сделки по цене, наиболее близкой к указанной в приказе увеличивается, если тревдер пользуется рыночными сигналами, основанными на дневной информации.
	Рис. 1.4 (а) Обратите внимание, что кружками обведены те ценовые точки, выше которых цены не поднимались в дай, непосредственно примыкающие к данному. Опорные ценовые точки предложения (ТО-точки предложения) являются ключевыми, поскольку благодаря повышению предложения цены не смогли преодолеть уровень сопротивления, проходящий через эти точки.
	В самом начале своих исследований я пришел к заключению, что важные опорные ценовые точки предложения (supply price pivot points) определяются тогда, когда регистрируется ценовой максимум, выше которого цены не поднимались в день, непосредственно предшествующий данному, а также и в следующий за ним (см. рис. 1.4 а, б). Для определения опорных ценовых точек спроса (demand price pivot points) использовалась обратная процедура; точка считалась опорной, если зафиксирован ценовой минимум, ниже которого цены не опускались в день, непосредственно предшествующий данному, а также и в следующий за ним (см. рис. 1.5). Это показалось мне вполне логичным: подобные точки появлялись в критические дни, являвшиеся поворотными пунктами в развитии тенденции. Предложение превысило спрос — и цены пошли вниз (как это показано на рис. 1.4 а и б); спрос превысил предложение — и цены поползли вверх (как на рис. 1.5). Я назвал эти ключевые точки TD-точками. Поскольку именно я обнаружил их в результате собственного исследования, я присвоил им свои инициалы.
	На рис. 1.4 а и б показано, как сначала были определены две максимальные, последовательно понижающиеся TD-точки™, а затем через них была проведена линия предложения (далее TD-линия предложения™). На рис. 1.5 были выделены два последовательно повышающихся ценовых минимума — TD-точки, а затем через них была проведена линия спроса (далее TD-линия спроса™). И никаких сложностей. Никаких оправданий, что выбраны "не те" точки. Процедура отбора точек стала строгой и объективной. Более того, истинная привлекательность этого метода заключается в том, что он учитывает реальную динамику цен. Иными словами, любое нарушение равновесия спроса и предложения отражается на графике появлением все новых TD-точек. И по мере их появления TD-линий постоянно корректируются (рис. 1.6). Отсюда проистекает важность определения двух последних TD-точек и построения через них собственно TD-линий.
	Рис. 1.4 (в) Опорные ценовые точки предложения (TD-точки предложения) образуют уровень сопротивления. Они характеризуются тем, что ценовые значения в этих точках не были превышены в течение непосредственно примыкающих к ним двух дней. Эти ценовые TD-точки выделены на графике.
	Рис. 1.5 Опорные ценовые точки спроса являются точками уровня поддержки. Они характеризуются следующим: регистрируется дневной ценовой минимум, ниже которого цены не опускаются в течение двух дней, непосредственно примыкающих к данному. Ценовые TD-точки выделены на графике кружками.
	Рис. 1.6 На графике показаны четыре потенциальные ТО-точки предложения: А-В — первая линия предложения. После образования новой TD-точки предложения С вычерчивается новая линия предложения — В-С. Наконец, с образованием еще одной новой точки D линия предложения вновь пересматривается — C-D. Очевидно, что соотношение спроса и предложения постоянно изменяется. Соответственно меняется и линия предложения, отражающая динамику рынка.
	Совершенствование метода отбора TD-точек
	Я обнаружил, что выбор TD-точек можно усовершенствовать двумя способами. Хотя они и не имеют решающего значения для правильного определения TD-точек, я предлагаю их вашему вниманию в целях полноты изложения.
	Важным фактором при отборе TD-точек являются цены закрытия за два дня до образования опорного ценового максимума и опорного ценового минимума. Если речь идет о формировании опорного ценового минимума, то: 
	Рис. 1.7 Если ценовой разрыв, определяемый как расстояние от А до В (где В — минимальная цена, а А — цена закрытия накануне), заполняется, то ценовой минимум на следующий день уже не будет точкой спроса, поскольку он не является ниже истинной минимальной цены предшествующего дня.
	1. Кроме того, что значения минимальных цен за день до и в следующий день после опорного минимума должны быть выше него, опорный ценовой минимум должен также быть ниже цены закрытия за два дня до его регистрации.
	Другими словами, если между минимальной ценой в день перед регистрацией опорного ценового минимума и ценой закрытия в день, предшествующий ему, существует ценовой разрыв, то указанная цена закрытия не должна быть меньше или равной опорному минимуму (см. рис. 1.7).
	И наоборот, если речь идет о формировании опорного ценового максимума, то:
	2. Опорная точка предложения должна быть выше не только максимальных цен предшествующего и последующего дней, она должна быть выше цены закрытия за два дня до ее регистрации.
	Рис. 1.8 Если принимать во внимание ценовой разрыв между максимальной ценой (В) и ценой закрытия накануне (А), то точка предложения перестает существовать.
	Другими словами, если между максимальной ценой за день до регистрации опорной точки предложения и ценой закрытия накануне существует ценовой разрыв, указанная цена закрытия не должна превышать опорный максимум или быть равной ему (см. рис. 1.8). На практике некоторые аналитики проводят различие между ценовыми максимумами и минимумами, регистрирующимися на графике, и теми, которые появились бы в случае заполнения ценового разрыва. Я предлагаю называть первые — "графическими" максимумами и минимумами, а для вторых в графическом анализе уже укоренилось название — "истинные" максимумы и минимумы.
	Спустя несколько лет работы с TD-линиями я научился предвосхищать, в каких ситуациях отобранные мной TD-точки могут оказаться ложными. Но только недавно мои интуитивные догадки были оформлены в виде четких правил. Проанализировав множество примеров, я выделил ряд предпосылок более совершенного отбора TD-точек. Оценка истинности той или иной опорной точки требует сравнения двух ценовых значений: последнего опорного максимума (или минимума) и цены закрытия в день, непосредственно следующий за ним. А именно: истинность опорного ценового минимума — под вопросом, если цена закрытия на следующий день после его регистрации ниже расчетного значения скорости подъема TD-линии (TD Line rate of advance) — см. рис. 1.9.
	Истинность опорного ценового максимума вызывает сомнения, если цена закрытия на следующий день после его регистрации выше расчетного значения скорости падения TD-линии для этого дня (см. рис. 1.10).
	Эти поправки существенно уменьшают число TD-точек и, соответственно, TD-линии. В то же время они позволяют повысить значимость TD-точек и надежность TD-линии для определения уровней поддержки и сопротивления, а также для расчета ценовых проекций.
	Рис. 1.9 В данном примере цена закрытия на следующий день после регистрации последней опорной точки оказывается ниже скорости подъема, которая выражена в виде линии спроса, проходящей через две последовательно повышающиеся опорные точки спроса. На графике это отмечается дважды: на линиях А-В и А-С. Хотя это не "дискредитирует" линии спроса полностью, некоторые сомнения относительно их истинности возникают.
	Рис. 1.10 Если продолжить линию предложения, соединяющую точки предложения А и В, то она пересечет столбик цен дня, следующего сразу после точки предложения В, причем ниже цены закрытия этого дня. На графике видно, что разрыв, соответствующий столбцу праздничного дня, несколько сместил динамику цен. Но даже если скорректировать график с учетом этого фактора, цена закрытия через день после регистрации точки В все равно окажется выше линии предложения. Следовательно, истинность этой линии тренда под сомнением.
	Преимущества правильного выбора TD-точек и TD-линий
	Вскоре мне стало ясно, что многие преимущества данного метода являются результатом правильного определения и применения TD-точек и TD-линий. Необъяснимые ценовые разрывы, возникавшие ранее как гром среди ясного неба, приобрели особое значение и важность. В частности, стали более понятны такие явления, как резкий "рывок" цен вьпие TD-линий предложения (см. рис. 1.11), 
	Рис. 1.11 Посмотрите, как цена в момент открытия оказалась выше TD-линии, образовав ценовой разрыв, и в течение дня оставалась выше этой линии.
	или, наоборот, падение цен с разрывом ниже TD-линий спроса (см. рис. 1.12).
	Рис. 1.12 Обратите внимание, что цена в момент открытия оказалась ниже TD-линии.
	Прояснилось и поведение цен после прорыва TD-линии: в последующем движении цен всегда преобладает естественный ритм, поддающийся прогнозированию. Например, ценовое движение ниже TD-линии часто отражается в сравнимом по величине изменении цен выше TD-линии (см. рис. 1.13). 
	Рис. 1.13 После того, как произошел ценовой прорыв вверх TD-линии предложения А-В, движение цен повторилось в зеркальном отражении. Ценовой ориентир Z рассчитывается следующим образом: разность между минимальной ценой ниже TD-линии (Y) и ценой на TD-линии в тот же день (X) прибавляется к цене прорыва.
	Точно так же движение цен выше TD-линии в общих чертах повторяется ниже TD-линии (см. рис. 1.14). Далее этот феномен обсуждается более подробно.
	Рис. 1.14 Движение цен выше TD-линии спроса А-В повторяется в зеркальном отражении после прорыва этой линии вниз. Ценовая проекция Z получается следующим образом:
	определяется разность между ценой в точке Y — максимальной ценой выше TD-линии — и ценой в особой точке Х на TD-линии непосредственно под ней, затем полученная величина вычитается из цены прорыва ниже TD-линии спроса А-В.
	Ценовые проекции.
	Экспериментируя с вычерчиванием линий тренда на графиках, я обнаружил, что, если провести прямую, рассекающую цены так, что экстремальные значения остаются по разные стороны от этой прямой, на равном расстоянии от нее, цены будут как бы притягиваться и отталкиваться от полученной линии (см. рис. 1.15)
	Рис. 1.15 На графике цены как бы рассекаются прямой линией и все движение цен разворачивается вокруг нее.
	Я был поражен. Еще мало зная особенности линий тренда, я продолжал исследование "магнитных свойств" этих линий. Проанализировав значительное количество графиков, я обнаружил целый ряд общих черт. Можно считать, что данные открытия предвосхитили появление TD-линий и позволили взглянуть на них как бы со стороны. Я упоминаю об этом только для того, чтобы показать, как мне удалось открыть уникальную симметрию в движении цен.
	В предыдущем разделе мы обсуждали проблемы выбора TD-точек и построения TD-линий. Как только вы освоите эту методику, феномен ценовой симметрии станет очевидным.
	Анализ показывает, что после ценового прорыва расстояние от экстремальной ценовой точки, находящейся над TD-линией спроса, до самой TD-линии спроса, а также от экстремальной ценовой точки, находящейся ниже TD-линии предложения, и самой TD-линией предложения зеркально отражается (см. раздел о TD-квалификаторах прорыва, последний в этой главе). Хотя конфигурация движения цен никогда в точности не повторяется, цены зачастую проходят одинаковое расстояние над и под TD-линией. Такое поведение цен я и называю ценовой симметрией.
	TD ценовые проекторы
	Существует три четких метода для расчета ценовых проекций после истинного прорыва линии тренда. Я называю их TD ценовыми проекторами. В зависимости от того, насколько точно нужно рассчитать ценовую проекцию, используется та или иная методика.
	Легче всего рассчитывается ценовой проектор 1, однако он обладает наименьшей точностью. Его можно определить следующим образом: когда происходит ценовой прорыв нисходящей TD-линии, цены обычно продолжают двигаться вверх, по крайней мере, до отметки, соответствующей расстоянию, между ценовым минимумом ниже TD-линии и ценовой точкой на TD-линии непосредственно над ним, прибавленному к значению цены в точке прорыва TD-линии вверх. Это описание, кажущееся громоздким, легко понять, если посмотреть на график (см. рис. 1.16).
	Рис. 1.16 Обратите внимание, как цены скакнули выше ТО-линии предложения А-В. Чтобы рассчитать ценовой ориентир Z, нужно разность между Х — ценовым значением на TD-линии непосредственно над Y — и Y — минимальной ценой ниже линии А-В — прибавить к цене прорыва линии А-В.
	Точно такая же симметрия проявляется и тогда, когда цены опускаются ниже восходящей TD-линии. Обычно цена продолжает опускаться до уровня, который можно рассчитать следующим образом: расстояние от максимальной цены выше TD-линии до ценовой точки на TD-линии непосредственно под ней вычитается из цены в точке прорыва TD-линии вниз (см. рис. 1.17). 
	Рис. 1.17 При восходящей тенденции TD ценовой проектор 1 учитывает экстремальный ценовой пик выше TD-линии спроса. В данном примере цена в момент открытия оказалась ниже TD-линии спроса А-В и, продолжая падать, достигла ценового ориентира Z, который рассчитывается следующим образом: из максимальной цены выше линии спроса А-В СО вычитается ценовое значение на линии А-В (X) в тот же день. Полученная разность вычитается из цены прорыва.
	Часто ценовые ориентиры можно определить "на глаз", однако большинству трейдеров требуется большая точность. Скорость изменения (rate of change) TD-линии можно f рассчитать с помощью элементарных арифметических деиствий: разность между TD-точками делится на количество дней между ними (дни, в которые торговля не велась, исключаются). Можно точно рассчитать цену прорыва, если помножить дополнительное число торговых дней от последней TD-точки до точки прорыва на скорость изменения (см. таблицу 1.1). 
	Таблица 1.1 Расчет скорости изменения TD-линии
	1. Сосчитайте количество дней между двумя последними TD-точками.
	2. Определите разность между ценами в этих TD- точках.
	3. Чтобы рассчитать дневную скорость роста (падения), разделите  разность между двумя TD- точками на количество торговых дней между ними.
	4. Чтобы точно рассчитать цену прорыва и далее определить ценовой ориентир, умножьте скорость роста (падения) на число торговых дней до ценового прорыва TD-линии.
	5. Определите наибольший максимум выше восходящей TD-линии (наименьший минимум ниже нисходящей TD-линии) и цену в точке TD-линии непосредственно под наибольшим максимумом (над наименьшим Затем найдите разность минимумом). Затем найдите разность между наибольшим максимумом (наименьшим минимумом) и этой точкой на TD-линии; вычтите эту разность из цены прорыва (или прибавьте ее к цене прорыва).
	Если прибавить к цене прорыва (или вычесть из нее) разность между точкой на TD-линии и ценовой впадиной (пиком) непосредственно под (над) ней — в зависимости от того, покупка это или продажа, — можно определить ценовой ориентир. Повторю: все, что кажется сложным на словах, легко понять, если посмотреть на графики (см. рис. 1.18 и 1.19).
	Рис. 1.18 При нисходящей тенденции точкой отсчета для TD ценового проектора 1 является минимальная цена ниже TD-линии предложения. Чтобы определить ценовой ориентир Z, надо подсчитать разность между Х — ценовым значением на TD-линии предложения А-В — и Y — минимальной ценой, зарегистрированной ниже линии предложения А-В до ценового прорыва. Затем эта разность прибавляется к цене прорыва. На сильных рынках можно рассчитать вторичные ценовые проекции, умножая эту разность на два.
	Рис. 1.19 После того как построена TD-линия спроса А-В, ценовой ориентир Z может быть определен с помощью TD ценового проектора 1 следующим образом: ценовое значение Х на TD-линии спроса в день регистрации ценового пика (Y) выше линии спроса вычитается из ценового значения Y, а затем полученная разность вычитается из цены прорыва.
	TD ценовой проектор 2 немного сложнее. Например, если прорывается вверх нисходящая TD-линия, то выбирается не минимальное ценовое значение ниже нее, а внутридневной минимум под TD-линией в день с наименьшей ценой закрытия. А уж затем эта величина прибавляется к цене прорыва. Очень часто наименьший внутридневной минимум фиксируется в день с наименьшей ценой закрытия. В этом случае ценовой проектор 1 тождественен ценовому проектору 2. Если минимальная цена закрытия и наименьший внутридневной минимум фиксируются в разные дни, то эти два ценовых проектора не совпадают.
	Поясним различие между двумя методами на ряде примеров (см.. рис. 1.20 — 1.22). 
	Легко заметить, что рассчитать TD ценовой проектор I несложно, поскольку в качестве точки отсчета берется минимальная внутридневная цена, вне зависимости от положения цены закрытия в этот день относительно всех других цен закрытия ниже TD-линии. С другой стороны, TD ценовой проектор 2 несколько сложнее, поскольку использует минимальную внутридневную цену в день с минимальной ценой закрытия для определения ценового ориентира при прорыве вверх нисходящей TD-линии.
	Рис. 1.20. Обратите внимание, что в этом случае TD ценовой проектор 2 и TD ценовой проектор 1 совпадают, поскольку минимальная цена закрытия (Y) ниже ТО-линии предложения А-В зафиксирована в тот же день, «гго и минимальная внутридневная цена (Y).
	Рис. 1.21 Здесь TD ценовые проекторы I и 2 не совпадают, поскольку минимальная цена закрытия (Y) ниже TD-линии предложения А-В и минимальная внутридневная цена (Y') зафиксированы в разные дни. Хотя цена прорыва одна и та же, разность между Y и ценой непосредственно над ним на линии А-В не равна разности между Y' и ценовым значением на линии А-В над ним. Следовательно, и ценовые ориентиры будут различны.
	Рис. 1.22 В данном случае ценовые ориентиры (Z и Z") различны. Они определены следующим образом. Минимальная внутридневная цена (У) ниже линии предложения А-В и внугридневной минимум в день с минимальной ценой закрытия 00 ниже линии предложения А-В вычитаются соответственно из ценовых значений X' и Х на линии А-В. Поскольку минимальная внутридневная цена и минимальная цена закрытия зафиксированы в разные дни, то ценовые ориентиры Z и Т различаются. Отсюда расхождение между ТО ценовыми проекторами 1 и 2.
	Чтобы рассчитать ценовой ориентир в случае прорыва восходящей TD-линии вниз, используется обратная процедура (см. рис. 1.23 и 1.24). В этом случае ключевым является день с максимальной ценой закрытия, или, точнее, внутридневной максимум в этот день.
	Может показаться, что TD ценовой проектор 2 точнее и консервативнее, чем TD ценовой проектор I, но это не всегда так. Например, если скорость роста или падения особенно высока, а минимальная цена закрытия в случае нисходящей тенденции или максимальная цена закрытия в случае восходящей тенденции (ключевой день для ценового проектора 2) появляется раньше внутридневного минимума или максимума, то ценовой ориентир, получаемый с помощью ценового проектора 2, больше. И, наоборот, если минимальная или максимальная цена закрытия ниже или выше линии тренда появляется после внутридневного минимума или максимума, ценовой проектор 2 дает меньший ценовой ориентир. Лично я предпочитаю ценовой проектор 1, но полагаю, что в некоторых случаях можно успешно применять ценовой проектор 2.
	Рис. 1.23 С помощью TD-линии спроса А-В можно определить два различных ценовых ориентира (Z' и Z) после прорыва ее вниз. Различие ориентиров связано с тем, что внутридневной максимум выше линии спроса (У) зафиксирован не в тот же день, что максимальная цена закрытия (Y). Этим объясняется различие между TD ценовыми проекторами 1 и 2.
	Рис. 1.24 В обоих случаях на графике линии А-В являются TD-линиями спроса. Однако максимальная цена закрытия выше TD-линии СО и внугридневной максимум выше TD-линии (У) зафиксированы в разные дни. Соответственно, ценовые ориентиры, рассчитанные с помощью ТО ценовых проекторов 1 и 2, также различны.
	Еще более консервативным является TD ценовой проектор 3. Чтобы рассчитать величину ценовой проекции при нисходящей TD-линии, нужно найти разность между TD-ли-нией и ценой закрытия ниже нее в день, когда зафиксировано минимальное внутридневное значение цены; именно ценой закрытия, а не самим внутридневным минимумом (см. рис. 1.25 — 1.27).
	Рис. 1.25 TD ценовой проектор 3 является самым умеренным; определяемый с его помощью ценовой ориентир достигается раньше ценовых ориентиров, определяемых TD ценовыми проекторами I и 2. На этом графике показано, как следует выбирать точки для TD ценового проектора 3. Обратите внимание, что цена закрытия (У) в день с внутридневным минимумом находится поблизости от линии предложения А-В. Поэтому после прорыва этой линии вверх прогнозируется более низкий ценовой ориентир.
	Рис. 1.26 Еще раз обратите внимание, что в случае прорыва линии предложения вверх устанавливается небольшой ценовой ориентир, поскольку в день, когда был зафиксирован внутридневной минимум, цена закрытия приблизилась к TD-линии предложения.
	Рис. 1.27 На этом графике показано множество примеров, коща ценовые ориентиры, рассчитанные с помощью TD ценового проектора 3, оказываются ниже, чем ценовые ориентиры, рассчитанные с помощью TD ценовых проекторов 1 и 2, потому что точкой отсчета является цена закрытия в день внутридневного минимума ниже ТО-линии предложения.
	Я хотел бы еще раз подчеркнуть различие между внутридневным минимумом и ценой закрытия в день внутридневного минимума. Скорее всего, именно такой подход является наиболее точным при определении ценовых проекций, поскольку он устанавливает наименьшие ценовые ориентиры. Они реализуются быстрее, чем те, которые определяются TD ценовыми проекторами I и 2. Теперь обратимся к обратной процедуре — определению ценовых проекций с помощью TD ценового проектора 3 в случае прорыва вниз восходящей линии тренда. В данном случае высчитывается разность между ценой закрытия в день с внутридневным максимумом выше TD-линии и ценовой точкой на TD-линии непосредственно под ним (см. рис. 1.28 и 1.29). Еще раз обращаю ваше внимание на различие между внутридневным максимумом и ценой закрытия в этот день.
	Рис. 1.28 К сожалению, ТО ценовой проектор 3 определяет весьма скромные ценовые ориентиры. Как показано на этом графике, если бы цена закрытия в день с внутридневным минимумом приблизилась к ценовому максимуму этого дня, то ценовой ориентир был бы меньше, чем тот, которого можно было бы ожидать, если бы цена закрытия была ближе к минимальной внутридневной цене.
	Рис. 1.29 Расчет ценового ориентира с помощью TD ценового проектора 3 осуществляется следующим образом: разность между ценой закрытия в день внутридневного максимума выше линии А-В 00 и ценой в точке Х на линии А-В в тот же день вычитается из цены в точке прорыва вниз линии А-В.
	Из всех рассмотренных выше TD ценовой проектор 3 дает самые точные и самые умеренные прогнозы движения цен. Однако каждый трейдер сможет выбрать наиболее удобный для себя подход экспериментальным путем. Тем не менее, я настоятельно рекомендую при расчете ценовой проекции вычитать один тик из ценового максимума, минимума, и ценового значения на TD-линии, независимо от того, какой проектор вы выбрали. Это как-то компенсирует неточность расчетов и увеличит вероятность достижения ценового ориентира. В частности, если произошел прорыв восходящей TD-линии, следует вычесть один тик из внутридневного максимума или цены закрытия (в зависимости от применяемого ценового проектора) и прибавить один тик к соответствующему ценовому значению на TD-линии. И, наоборот, если произошел прорыв нисходящей TD-линии, нужно вычесть один тик из ценового значения на TD-линии и прибавить один тик к внутридневному минимуму или цене закрытия (в зависимости от того, какой ценовой проектор используется).
	Окончательно уяснить различия между тремя TD ценовыми проекторами вам поможет таблица 1.2, в которой сведены все сходные черты и различия между ними.
	Таблица 1.2 TD ценовые проекторы
	Ценовой проектор 1:
	СИГНАЛ К ПОКУПКЕ: найдите разность между минимальной ценой ниже нисходящей TD-линии и точкой на TD-линии непосредственно над ней и прибавьте полученную величину к ценовому значению в точке прорыва.
	СИГНАЛ К ПРОДАЖЕ: найдите разность между максимальной ценой над восходящей TD-линией и точкой на TD-линии непосредственно под ней и вычтите эту величину из ценового значения в точке прорыва.
	Ценовой проектор 2:
	СИГНАЛ К ПОКУПКЕ: найдите разность между внутридневным минимумом, зафиксированным в день с минимальной ценой закрытия, ниже нисходящей TD-линии и точкой на TD-линии непосредственно над ним и прибавьте полученную величину к ценовому значению в точке прорыва.
	СИГНАЛ К ПРОДАЖЕ: найдите разность между внутридневным максимумом, зафиксированным в день с максимальной ценой закрытия, выше восходящей TD-линии и точкой на TD-линии непосредственно под ним и вычтите эту величину из ценового значения в точке прорыва.
	Ценовой проектор 3:
	СИГНАЛ К ПОКУПКЕ: найдите разность между ценой закрытия в день с внутридневным минимумом ниже нисходящей TD-линии и точкой на TD-линии непосредственно над ней и прибавьте полученную величину к ценовому значению в точке прорыва. 
	СИГНАЛ К ПРОДАЖЕ: найдите разность между ценой закрытия в день с внутридневным максимумом выше восходящей TD-линии и точкой на TD-линии непосредственно под ней и вычтите эту величину из ценового значения в точке прорыва.
	Почему ценовые проекции могут не выполняться?
	Ни одна методика не является совершенной. Предсказать движение цен на рынке — задача не из легких. Какие неожиданные ситуации могут возникнуть? На мой взгляд, события могут развиваться по трем следующим направлениям.
	1. Произошел прорыв противоположно направленной TD-линии, в результате чего возник новый сигнал, противоречащий первоначальному. В данном случае новый прорыв, сигнализирующий о начале новой, противоположной тенденции, становится действующим, замещая предыдущий. Чаще всего ценовая тенденция прекращает свое существование именно таким образом, а рассчитанные с ее помощью ценовые ориентиры аннулируются (см. рис. 1.30).
	Рис. 1.30 Обратите внимание, что ценовой ориентир, заданный ценовым проектором 1 после прорыва вниз TD-линии А-В, не успел реализоваться, поскольку произошел прорыв вверх нисходящей TD-линии предложения C-D. Вследствие этого ценовой ориентир, основывающийся на прорыве вниз линии спроса А-В, более не действителен.
	2. Сигнал о прорыве TD-линии с самого начала был ложным. Или неожиданное событие резко нарушило равновесие спроса и предложения, вызвав разворот цен сразу после прорыва. Это становится очевидным на следующий день, когда регистрируется цена первой сделки. 
	Если действующая TD-линия является нисходящей, то цена в момент открытия может либо опуститься ниже этой ранее прорванной линии и затем продолжить падение, либо резко скакнуть вниз при открытии, образуя ценовой разрыв, и к моменту закрытия опуститься ниже TD-линии. В случае восходящей TD-линии истинность ценового прорыва вызывает сомнения, если на следующий день цена открытия или закрытия вновь поднялась выше восходящей TD-линии, образовав ценовой разрыв, и цены продолжили свой рост (см. рис. 1.31 и 1.32). Чтобы снизить риск потерь при таком неожиданном повороте событий, можно на следующий день сразу после открытия торгов отдать приказ стоп-лосс (stop loss).
	Рис. 1.31 Хотя цены поднялись выше ТО-линяи предложения А-В, на следующий день цена в момент открытия была ниже цены закрытия в день прорыва и затем продолжала падать, опустившись ниже нисходящей линии А-В. Такая динамика цен делает прорыв недействительным.
	Рис. 1.32 Обратите внимание, как на следующий день после прорыва TD-линии спроса А-В цены прекратили падение. На следующий день цена в момент открытия оказалась на прежнем уровне, и с этого уровня началось последующее движение цен вверх над линией А-В. Таким образом, ценовой прорыв оказался недействительным.
	3. После прорыва TD-линии вверх или вниз цены достигают ожидаемого ориентира выше или ниже этой линии и происходит изменение направления тенденции. Подобные случаи были подробно рассмотрены ранее.
	TD-линии большей протяженности
	TD-линии, которые мы описывали и анализировали в предшествующих разделах, имеют протяженность первого уровня (Level I magnitude). Это означает, что для определения каждой TD-точки, используемой для их построения, требуется три дня: опорный ценовой максимум должен быть окружен по обе стороны менее высокими максимумами, а опорный ценовой минимум — менее низкими минимумами. TD-линия, построенная по двум TD-точкам, имеет незначительную протяженность, поскольку для формирования двух TD-точек может потребоваться всего лишь пять дней: пять ценовых максимумов (в случае TD-линии предложения) или пять ценовых минимумов (в случае TD-линии спроса) — две опорные точки и соответствующие ценовые значения примыкающих дней. Однако трейдеру часто нужно видеть более долгосрочную перспективу развития динамики цен. Пытаясь удовлетворить эти требования, я долго экспериментировал с TD-точками и линиями более высокого уровня; в итоге мне удалось получить довольно интересные результаты.
	Чтобы построить TD-линию с протяженностью второго уровня (Level 2 magnitude), для формирования каждой TD-точки необходимо, по крайней мере, 5 дней: опорный ценовой максимум должен быть окружен с каждой стороны двумя менее высокими максимумами, а опорный ценовой минимум — двумя менее низкими минимумами. Соответственно, для построения TD-линии с протяженностью третьего уровня (Level 3 magnitude) для регистрации каждой TD-точки требуется, по крайней мере, 7 дней и так далее. При этом все TD-точки более высокого уровня протяженности могут одновременно считаться TD-точками первого уровня. Однако не все они являются "активными" точками первого уровня. Как уже отмечалось выше, действующими считаются только две самые последние точки. На рис. 1.33 и 1.34 наглядно показано это различие.
	Рис. 1.33 TD-точки с протяженностью третьего уровня обозначены на графике кружками (вокруг максимумов и минимумов). По определению, они одновременно являются TD-точкми с протяженностью первого уровня. Максимумы и минимумы, помеченные буквой "X", — точки первого уровня, они не являются точками третьего уровня, поскольку не все максимумы (минимумы) за три дня, непосредственно предшествующие и непосредственно следующие за ними, являются менее высокими максимумами (менее низкими минимумами).
	Рис. 134 На этом графике наглядно показано различие между TD-точками первого уровня ("X") и TD-точками второго уровня (помечены кружками). Для образования точек первого уровня требуется опорный максимум (минимум) и по одному менее высокому максимуму (менее низкому минимуму) в дни, непосредственно примыкающие к данному. Для TD-точки второго уровня нужны два менее высоких максимума (менее низких минимума) вокруг опорного максимума (минимума) за два дня до и за два дня после него.
	Независимо от того, к какому уровню протяженности относится TD-линия, она подчиняется тем же закономерностям, что и TD-линии протяженности первого уровня, описанные выше. Единственное отличие заключается в количестве дней, необходимых для образования TD-точки. На TD-линиях всех уровней используются одни и те же ценовые проекторы. Но лично я предпочитаю работать с TD-линиями первого уровня.
	Такой выбор определяется двумя основными причинами:
	1. При использовании TD-линии более высокого уровня возрастает вероятность того, что прорыв линии тренда произойдет до полного формирования последней TD-точки и трейдер упустит выгодную возможность открыть позицию. Работа в таких условиях превращается в игру "кто первый" (см. рис. 1.35).
	2. По мере увеличения уровня протяженности TD-линии пропорционально возрастает вероятность возникновения противоположного сигнала до того, как реализуется ценовой ориентир.
	Иногда я использую TD-линии более высокого уровня для того, чтобы определить направление более долгосрочных тенденций, выраженных этими TD-линиями, и тем самым выяснить, насколько правильно TD-линия, с которой я работаю, отражает состояние рынка. Другими словами, я обращаюсь к линиям высокого уровня для подтверждения правильности своего рыночного прогноза (см. рис. 1.36).
	Рис. 1.35 Ожидая формирования TD-точки более высокого уровня, аналитик опрометчиво отказался от TD-линий низшего уровня, которые оказались истинными. На графике показаны два истинных прорыва, которые можно было выявить, если бы аналитик пользовался точками первого и второго уровней, но не точками третьего уровня (линия А-В). Другой пример показывает, что успешный прогноз был возможен, если бы были выбраны точки первого, а не второго уровня (А’-B’)
	Рис. 1.36 TD-линия спроса А-В (второй уровень) остается действующей, пока не происходит прорыв вверх TD-линии предложения А-В (второй уровень). (Обратите внимание, как прорыв вверх первой TD-линии предложения а-Ь верно предсказал последующее движение цен и ценовой ориентир.)
	Линии тренда (Trendlines)
	Важнейшее открытие:
	оценка истинности внутридневных ценовых прорывов.
	После того, как были правильно выбраны TD-точки, построена справа налево TD-линия, рассчитаны ценовые ориентиры, учтены три возможных исхода событий: 
	1) появление признаков перелома тенденции, 
	2) существенный сдвиг в соотношении спроса и предложения, 
	3) реализация ценовых ориентиров — остается еще один фактор, на который следует обратить внимание: оценка истинности внутридневных ценовых прорывов. Последнее особенно важно, и я считаю свои исследования в этой области важным вкладом в совершенствование методики выбора времени входа в рынок и выхода из него. Более того, данные принципы применимы и в других методах технического анализа.
	Никого не удивишь рассказами о том, как трейдеры занимают позицию в предполагаемой точке прорыва линии тренда, а затем с ужасом наблюдают, как цены останавливаются и начинают двигаться в обратном направлении. Результат — значительные убытки. Удивляет другое: те же самые трейдеры снова и снова повторяют свою ошибку, не задумываясь над тем, почему это произошло. Частота ложных прорывов всегда была достаточно высока. Они давно являются камнем преткновения для трейдеров, заставляя некоторых из них полностью отказываться от использования линий тренда. Методика создания TD-линий несколько смягчила эту проблему, но тем не менее, ложные прорывы все-таки иногда случаются. Насколько мне известно, методики, позволяющей оценить истинность или ложность ценового прорыва, до сих пор не было разработано.
	Много лет тому назад, побывав в подобных ситуациях и испытав сильный стресс, я твердо решил разработать правила, которые позволяют четко дифференцировать истинные и ложные прорывы TD-линий. В истинности TD-линий я был уверен полностью, поэтому решил проанализировать ложные и истинные сигналы и найти то общее, что лежит в их основе. Задача была не из легких. Результаты исследования оказались неожиданными и в то же время простыми и логичными. И вот что мне удалось обнаружить.
	Я открыл три TD-квалификатора прорыва (TD Breakout Qualifiers) — две ценовые модели, образующиеся за день до предполагаемого прорыва, и одну модель, образующуюся в день прорыва. В частности, я пришел к заключению, что если тот или иной рынок или индекс находятся в состоянии перепроданности (перекупленности) за день до прорыва, то возрастает вероятность того, что давление покупателей (продавцов) не спадет после прорыва, тем самым лишь создав иллюзию потенциальной силы (слабости) рынка.
	Проанализировав поведение цен накануне прорыва, я обнаружил, что если цена закрытия накануне прорыва вверх ниже, чем в предыдущий день, то вероятность истинности внутридневного прорыва увеличивается. 
	В этом случае можно рекомендовать открытие позиции при внутридневном пересечении линии тренда. Все это я назвал TD-квалификатором прорыва 1 (см. рис. 1.37). 
	Рис. 1.37 Обратите внимание, что цена закрытия в день непосредственно перед прорывом линии тренда вверх была ниже, чем в предыдущий день. Эта модель поведения цен свидетельствует о том, что до прорыва линии тренда возникло состояние перепроданности рынка, а это положительный признак (говорит о том, что прорыв будет истинным).
	Далее, если цена закрытия в день, предшествующий прорыву линии тревда вверх, возросла по сравнению с предыдущим днем, то существует вероятность ложного прорыва (см. рис. 1.38). 
	Рис. 1.38 Обратите внимание, что цена закрытия в день, непосредственно предшествующий прорыву линии тренда вверх, возросла. Эта ценовая модель указывает на состояние перекупленность рынка, а, значит, на высокую вероятность того, что прорыв будет ложным.
	И, наоборот, если за день до прорыва вниз цена закрытия возросла, то увеличивается вероятность того, что. внутридневной прорыв истинен, и можно выходить на рынок (см. рис. 1.39). 
	Рис. 1.39 Обратите внимание, что цена закрытия в день, непосредственно предшествующий прорыву линии тренда вниз, возросла. Эта ценовая модель указывает на краткосрочное состояние перекупленное™ рынка и на высокую вероятность истинного прорыва.
	Если цена закрытия накануне прорыва вниз опустилась, то существует вероятность ложного прорыва (см. рис. 1.40).
	Рис. 1.40 Обраггиге внимание, что цена закрытия в день, непосредственно предшествующи прорыву TD-линии спроса А-В вниз, уменьшилась, что является предвестником ложного прорыва.
	Как оказалось, у правила, что накануне прорыва вверх цена закрытия должна уменьшаться, а накануне прорыва вниз — возрастать, есть исключения. Анализ успешных прорывов линии тренда показал, что сигналом к открытию позиции может служить не только цена закрытия, свидетельствующая о перепроданное™ (перекупленное™) рынка, а также цена открытия выше нисходящей TD-линии или ниже восходящей TD-линии. Я назвал это TD-квалификатором прорыва 2 (см. рис. 1.41 и 1.42). 
	Рис. 1.41 Обратите внимание, что цена открытия оказалась выше ТО-линии предложения, что свидетельствует об истинности прорыва.
	Рис. 1.42 Обратите внимание, как цена в момент открытия резко упала ниже TD-линии спроса, образовав ценовой разрыв. Это подтверждает истинность прорыва.
	Такое значение цены открытия предполагает чрезвычайную силу (слабость) рынка и оправдывает открытие позиции, даже если цены закрытия накануне сигнализировали о том, что этого делать не рекомендуется.
	TD-квалификатор прорыва 3 в какой-то степени похож на TD-квалификатор прорыва 1, поскольку он также учитывает движение цен накануне прорыва линии тренда. Но в этом случае определяется разность между максимальной ценой и ценой закрытия накануне прорыва линии тренда вниз, а затем эта разность вычитается из той же цены закрытия. Таким образом рассчитывается значение предложения (supply value). А значение спроса (demand value) рассчитывается так: разность между ценой закрытия и минимальной ценой накануне прорыва линии тренда вверх прибавляется к той же цене закрытия (см. рис. 143 и 1.44). 
	Рис. 143 Истинность прорыва можно оценить с помощью следующего расчета: определите разность между ценой закрытия накануне прорыва вверх и минимальной ценой в этот же день (или ценой закрытия в предшествующий день, если она ниже), затем прибавьте ее к цене закрытия в день, предшествующий прорыву. Если полученное значение меньше цены в точке прорыва, прорыв считается истинным. Если это значение больше цены в точке прорыва, прорыв, вероятнее всего, будет ложным. В данном примере разность между ценой закрытия и минимальной ценой накануне прорыва TD-линии предложения А-В прибавили к цене закрытая в тот же день, и полученное значение оказалось меньше цены в точке прорыва. Таким образом, прорыв линии тревда истинен. На графике также прочерчена TD-линия спроса А'-В'. Для оценки истинности прорыва линии тренда вниз используется процедура, обратная описанной выше (см. рис. 1.45).
	Рис. 1.44 Значение, полученное в результате сложения разности меяеду ценой закрытия и минимальной ценой накануне прорыва вверх линии предложения А-В и цены закрытия в этот же день, оказалось меньше цены в точке прорыва. Таким образом подтверждается истинность прорыва.
	Если восходящая линия тренда ниже значения предложения и происходит прорыв этой линии, то падение цен должно ускориться. В этом случае рекомендуется открыть позицию в течение дня. И, наоборот, если нисходящая линия тренда выше значения спроса и происходит прорыв этой линии, то повышение цен должно ускориться. В этом случае также рекомендуется открыть позицию в течение дня. Примеры TD-квалификатора прорыва 3 представлены на рис. 1.45 и 1.46. Описание всех квалификаторов прорыва также дано в таблице 1.3.
	Рис. 1.45 Истинность прорыва линии спроса А-В можно оценить так: определяется разность межцу максимальной ценой за день до прорыва вниз (или ценой закрытия за два дня до прорыва, если она выше, чем упомянутая максимальная цена) и ценой закрытия накануне прорыва. Затем разность вычитается из цены закрытия в тот же день. В данном примере полученная разность оказалась больше, чем цена в точке прорыва линии спроса А-В. Это подтверждает истинность прорыва.
	Рис. 1.46 Сумма цены закрытия и разности между ценой закрытия и минимальной ценой накануне прорыва меньше цены прорыва, что свидетельствует об истинности прорыва.
	Таблица 1.3 Квалификаторы прорыва
	TD-квалификатор прорыва 1:
	Сигнал к покупке является истинным, если цена закрытия за день до сигнала уменьшилась.
	Сигнал к продаже является истинным, если цена закрытия за день до сигнала увеличилась.
	TD-квалификатор прорыва 2:
	Сигнал к покупке является истинным, если цена открытия выше цены прорыва.
	Сигнал к продаже является истинным, если цена открытия меньше цены прорыва.
	TD-квалификатор прорыва Э:
	Сигнал к покупке является истинным, если сумма цены закрытия накануне прорыва и разности между ценой закрытия и минимальной ценой в тот же день (или ценой закрытия за два дня до прорыва, если она меньше) меньше цены прорыва.
	Сигнал к продаже является истинным, если разность между ценой закрытия накануне прорыва и разностью между максимальной ценой (или ценой закрытия за два дня до прорыва, если она больше) и ценой закрытия в тот же день больше цены прорыва.
	Таким образом, в этой главе мы дали объективное определение TD точек и показали, как с их помощью строить TD-линии. Мы также определили TD-квалификаторы прорыва, которые позволяют оценить истинность прорыва TD-линии и определить ценовые ориентиры. Конечно, все это не так просто. Но нам удалось устранить субъективизм и непоследовательность. Мы сформулировали универсальные правила для построения, применения и интерпретации линий тренда. Эта глава подводит черту под определением тенденции и поворотных пунктов в ее развитии.
	ГЛАВА II
	КОРРЕКЦИИ (RETRACEMENTS)
	Движение цен на рынке происходит зигзагообразно. Часто цены начинают двигаться в направлении, противоположном господствующей тенденции. И в этом движении спады сменяются подъемами. Задача аналитика состоит в том, чтобы предсказать величину и протяженность во времени таких ценовых движений. Однако все существующие методики прогнозирования уровней коррекции грешат неточностью и применяются бессистемно. Почти не уделяется внимания выбору точек, необходимых для расчета уровней поддержки и сопротивления. Методом проб и ошибок я научился отбирать наиболее подходящие критические ценовые точки и коэффициенты, которые можно успешно применять для анализа любого рынка. Вместо гадания на кофейной гуще я предлагаю объективный метод, позволяющий автоматически прогнозировать уровни коррекции. Далее действие этого метода объясняется на большом количестве конкретных примеров.
	Выбор точек и коэффициентов коррекции (retracement ratios)
	Летом 1973 года один из моих руководителей произнес убедительную речь, в которой предсказал быстрый корректирующий подъем на фондовом рынке и его завершение к началу осени. На вопрос, какой именно уровень подъема он прогнозирует, руководитель ответил, что ожидает примерно 3/8 или 5/8 от предыдущего спада. Более точного ответа он дать не смог. На вопрос, откуда появились эти числа, мой коллега бойко ответил, что большинство корректирующих подъемов на медвежьем рынке "выдыхается", как правило, на этих уровнях. Еще он вспомнил, что подобные соотношения встретились ему в одном из биржевых бюллетеней и что, если я хочу подробнее узнать о происхождении этих коэффициентов и их скрытом смысле, мне лучше всего обратиться к автору. Так я и поступил. Автор сослался на некоего рыночного аналитика по имени Р. Н. Эллиот и его статью в журнале "Файнэншл Уорлд", напечатанную много лет тому назад. Я немедленно разыскал ее в архивах библиотеки. Статья, посвященная числам Фибоначчи, оказалась не просто захватывающей, но и информативной. К сожалению, в ней не было ответов на многие важные вопросы, и я начал скрупулезно исследовать динамику цен, чтобы выявить точные, объективные методы расчета уровней коррекции. Я стремился сделать эту процедуру полностью механической, чтобы в дальнейшем использовать ее для анализа любого рынка. Результаты моих изысканий изложены ниже.
	Я не буду утомлять читателя длинными пассажами о числах Фибоначчи, лежащих в основе окружающего нас мира, а просто сошлюсь на многочисленные учебники и статьи, посвященные описанию этой числовой последовательности и так называемого золотого сечения. Я лишь еще раз подчеркну важность числовой последовательности Фибоначчи, включающей в себя следующие числа: 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34, 55 — и т. д. Каждое последующее число ряда получается путем сложения двух предыдущих чисел. По мере роста номера числа в последовательности отношение предшествующего числа к последующему приближается к 0,618, а отношение последующего числа к предшествующему стремится к 1,618. Такая особенность присуща только членам данной последовательности.
	Я довольно часто пользуюсь этими соотношениями в своем анализе. В частности, при расчете уровней коррекции я использую соотношение 0,618, ставшее как бы "родоначальником" всех коэффициентов коррекции. Думаю, что я также первым применил коэффициент 0,382 (то есть 1,00 — 0,618) еще в начале семидесятых годов. Коэффициенты коррекции возрастают от 0,382 и 0,618 до единицы, или "магнитной цены" (не 1,00, как многие полагают, а цены закрытия в день ценового максимума или минимума, в зависимости от того, куда направлена коррекция, — вверх или вниз). После полной коррекции до "магнитной цены" (magnet price) цены продолжают двигаться до уровней 1,382, 1,618 и 2,236 (то есть 1,618 + 0,618) и, в случае если на рынке устанавливается рекордный максимум, далее до уровней, равных значению абсолютного ценового максимума, помноженному на коэффициенты 0,618 и 0,382. Возможные уровни коррекции последовательно перечислены в таблице 2.1.
	Таблица 2.1 Коэффициенты коррекции
	0,382 
	0,618 
	"Магнитная цена" (цена закрытия в день максимума или минимума) 
	1,382 
	1,618 
	2,236 
	2,618 
	3,618
	Хотя указанные коэффициенты необходимы для расчета длины коррекции, не менее важным является выбор исходных ценовых точек. Для большинства аналитиков это непростая задача. Разработанная мной методика поиска таких точек сводится к следующему. Предположим, что недавно был зафиксирован новый ценовой минимум. Чтобы найти исходные точки для расчета ценовых ориентиров коррекции, мысленно проведем горизонтальную линию влево от этой точки до дня, когда был зафиксирован более низкий ценовой минимум (см. рис. 2.1). 
	Рис. 2.1 Определив ценовой минимум В, найдите слева на графике ближайший к нему день, когда минимальная цена была ниже, чем минимальная цена в день В (точка Q. Максимальная цена между этими двумя точками (А) является критической ценой. Это важный исходный ценовой уровень для расчета корректирующего подъема вверх. Чтобы определить возможные уровни коррекции вверх, найдите разность между ценами в точках А и В и умножьте ее на коэффициенты коррекции. Обратите внимание, что цены столкнулись со значительным препятствием на уровне цены закрытия в точке А, а не на уровне внутридневного максимума этого дня (см. далее обоснование "магнитной цены" и рис. 2.5).
	Далее определим "критическую цену" — максимальную цену между этими двумя точками. Вычитая из "критической цены" ценовое значение последнего минимума, можно рассчитать возможные уровни коррекции (см. рис. 2.1). Чтобы установить уровни коррекции на основании ценового пика, используем обратную процедуру. Мысленно проведем прямую линию справа налево от последнего ценового пика до дня, когда был зафиксирован более высокий максимум (см. рис. 2.2). 
	Рис. 2.2 Чтобы вычислить уровни коррекции вниз, надо мысленно провести справа налево горизонтальную линию от точки В до дня, когда максимальная цена была выше, чем в день В (точка Q. Минимальная цена между этими двумя точками (А) является критической ценой и ключевым уровнем для расчета величины коррекции вниз. Определив разность между ценами в точках А и В и помножив ее на коэффициенты коррекции, получим возможные уровни коррекции вниз.
	Определим "критическую цену" — минимальную цену между этими точками. Вычитая ее из значения последнего ценового максимума, можно рассчитать возможные уровни коррекции (см. рис. 2.2). Описанный метод, во-первых, значительно упрощает расчет уровней коррекции, а, во-вторых, является четким, универсальным и исключает неверное толкование.
	Опыт показывает, что если правильно определена критическая ценовая точка, то первоначальные уровни коррекции в 0,382 и 0,618 можно предсказать с высокой степенью точности (см. рис. 2.3 и 2.4). 
	Рис. 2.3 Определив минимальную цену между точками В и С — последним максимумом (В) и днем, когда был зафиксирован более высокий максимум (Q — можно рассчитать уровни коррекции вниз. На графике отмечены уровни I и 2, соответствующие коррекциям в 0,382 и 0,618 предыдущего движения цен от точки А до точки В.
	Рис. 2.4 Определив максимальную цену между точками В и С — последним минимумом (В) и днем, когда был зафиксирован более низкий минимум (О — можно рассчитать уровни коррекции вверх. На графике отмечены уровни 1 и 2, соответствующие коррекциям в 0,382 и 0,618 предыдущего движения цен от точки А до точки В.
	Однако, даже если выбраны правильные исходные точки (пусть случайно), а цена превзошла уровни как в 0,382, так и в 0,618, неверно было бы считать, что следующим ориентиром является ценовой максимум в день регистрации критической цены (в случае повышения цен) или ценовой минимум в день регистрации критической цены (при движении рынка вниз). Это распространенное заблуждение всегда являлось ловушкой для трейдеров, плохо разбирающихся в природе коррекции (см. рис. 2.5). 
	Рис. 2.5 Обратите внимание, как цена опустилась до первого и второго уровней коррекции и, в конце концов, вошла в диапазон цен дня с минимальной внутридневной ценой, преодолев уровень цены закрытия этого дня. Сколько трейдеров ожидали проверки ценами уровня минимальной цены в точке А и обманулись? Ключ к разгадке — "магнитная цена" — цена закрытия в день с ценовым минимумом.
	Исследуя коррекцию, я много лет назад открыл более важный уровень, который служит уровнем поддержки или сопротивления. Я назвал этот ценовой уровень "магнитной ценой". Признайтесь, что вы и сами не раз попадались в подобную ловушку. Ожидая прорыва в критической точке (будь то ценовой максимум или ценовой минимум), вы с трепетом наблюдали, как цены останавливались и начинали двигаться в противоположном направлении как раз в тот момент, когда вы собирались открыть или закрыть позицию. Или, наоборот, вы ожидали, что уровень поддержки установится на внутридневном минимуме, а уровень сопротивления на внутридневном максимуме, но цены "проскакивают" через критическую точку и быстро приближаются к уровню с коэффициентом 1,382. Как правило, такие резкие скачки цен происходят именно тогда, когда их никто не ждет.
	Следует отметить, что существуют и исключения из описанных выше правил определения величины коррекции. Опыт подсказывает, что приведенные примеры характерны для ситуаций, когда цены колеблются в определенном торговом коридоре (trading range). Если цены поднимаются до рекордных значений, выбор критической точки (ценового минимума) становится невозможным, поскольку слева на графике нет ни одного ценового пика. В таких случаях я обычно умножаю максимальную цену на коэффициенты 0,618 и 0,382. В этой связи мне вспоминаются два случая. Первый — это когда я предсказал обвал на фондовом рынке в 1987 году, выступая перед группой биржевиков в Нью-Йорке. В то время августовский ценовой максимум промышленного индекса Доу-Джонса составлял примерно 2747, что являлось рекордным показателем. Умножив это значение на коэффициент 0,618, я смог рассчитать уровень поддержки (коррекции), который составил примерно 1697 (см. рис. 2.6а). 
	Рис. 2.6(а) В данном случае мы не сможем провести воображаемую линию от точки В до ближайшего слева ценового пика, чтобы определить исходный ценовой минимум менаду ними. Причина s том, что цена ранее не поднималась выше точки В. В таких исключительных случаях нижний ценовой ориентир рассчитывается следующим образом: абсолютный ценовой максимум умножается на коэффициенты 0,618 и 0,382. В данном случае цена остановилась на уровне поддержки 1, что примерно соответствует коэффициенту 0,618, умноженному на абсолютный ценовой максимум.
	Я  представил эти данные своим слушателям, указав, что цены в результате коррекции опустятся до этой отметки. Кроме того, на основании прорыва TD-линии я рассчитал ценовой ориентир, который оказался равен 1650 (см. главу I, посвященную линиям тренда). Просто удивительно, как оба результата подкрепляли друг друга, придавая достоверность моему прогнозу, хотя оба были получены с помощью чисто механических, вполне объективных процедур. 
	Другой случай, когда я успешно применил свою методику расчета уровней коррекции — это мой прогноз динамики индекса Никкей, сделанный после того, как в он достиг рекордной отметки 38957. В то время по приглашению крупного брокерского дома я посетил Японию с лекциями о перспективах развития ряда японских рынков. Естественно, речь зашла и о фондовом рынке. В этот период был зафиксирован рекордный максимум индекса Никкей, поэтому определить критическую точку (минимум) было невозможно. Как показано на рисунке 2.6b, нижний ценовой ориентир, точно рассчитанный с помощью моего метода, составил менее 15000. Тогда мой прогноз был встречен скептически. Но когда цена действительно достигла этого нижнего ориентира, мой метод сразу зауважали.
	Рис. 2.6(b) Использование методики Демарка для прогнозирования нижнего ценового ориентира.
	TD-дуги коррекции (TD Retracement Arcs)
	Еще один метод, который я разработал для прогнозирования уровней коррекции, учитывает как фактор цены, так и фактор времени. В литературе я не встречал ничего подобного. Его основное отличие от других подходов, устанавливающих единственный ценовой ориентир коррекции, состоит в том, что мой метод позволяет рассчитывать "плавающий" ценовой ориентир, который корректируется с течением времени. В частности, такой ценовой ориентир меняется каждый день, причем соответствующие ценовые значения располагаются по дуге.
	Дуга строится следующим способом: критическая цена соединяется прямой линией с последним ценовым минимумом или максимумом — в зависимости от того, что ожидается: подъем или падение цен. На линии отмечаются точки в 0,382 и в 0,618, и через них проводится дуга с центром в точке последнего ценового минимума или максимума. Края дуги простираются в будущее от этих точек. Построенная дуга и отмечает границы коррекции (см. рис. 2.7 и 2.8). 
	Если цена опускается ниже или поднимается выше опорной точки, вычерчиваются новые дуги.
	Рис. 2.7 Этот уникальный подход учитывает как фактор цены, так и фактор времени. Точки отсчета определяются как обычно, затем они соединяются прямой линией и на этой линии откладываются уровни коррекции с коэффициентами 0,382 и 0,618, а также магнитная цена. Затем из центра в точке В слева направо вычерчивается дуга. Как только цена закрытия оказывается выше дуги, цены начинают двигаться к следующему дугообразному уровню коррекции.
	Рис. 2.8 Обратите внимание, сколько дуг построено на основе линий В-А, С-В и D-E. Дуга, построенная на основе линии В-А, "замещается" противоположной дугой, определяемой точками С и В, а прорыв последней вверх подтверждается аналогичным прорывом более крупной TD-дуги коррекции D-E.
	Квалификаторы коррекции (Retracement Qualifiers)
	Важной составной частью моей концепции TD-линий являются TD-квалификаторы прорыва (см. главу 1, посвященную линиям тренда). Это своего рода фильтры, которые позволяют определить истинность или ложность внутридневного прорыва. Точно так же можно оценивать движение цен за пределы уровней коррекции в 0,382 и 0,618. Для этой цели прекрасно подходят описанные ранее TD-квалификаторы прорыва. Однако в соответствии с темой данного раздела я буду называть их TD-квалификаторами коррекции 1, 2 и 3. Здесь стоит еще раз повторить их определения. В частности, условием для TD-квалификатора I является понижение цены закрытия в день перед ценовым прорывом уровня коррекции вверх. В этом случае ожидается продолжение роста цен и рекомендуется выход на рынок в день прорыва (см. рис. 2.9). 
	Рис. 2.9 Цена закрытия в день перед регистрацией точки В понизилась (обведена кружком). Это удовлетворяет требованиям TD-квалификатора коррекции 1, указывает на состояние перепроданности рынка, улучшает перспективы открытия позиции в течение дня и позволяет успешно вести торговлю вплоть до достижения ценами уровней коррекции. В данном случае уровни коррекции в 0,382 и 0,618 были достигнуты в один и тот же день. Движение цен в последующий день продолжалось до магнитной цены (D) — цены закрытия в точке А, — но не достигло, вопреки ожиданиям большинства трейдеров, дневного максимума в точке А.
	И, наоборот, если в случае ценового прорыва уровня коррекции вниз цена закрытия в день перед прорывом повысилась, ожидается дальнейшее понижение цен. В этом случае также рекомендуется выйти на рынок в день прорыва (см. рис. 2.10).
	Рис. 2.10 Цена закрытия перед достижением ценами уровня коррекции в 0,618 повысилась (обведена кружком), что свидетельствует об истинности коррекции и делает целесообразным выход на рынок в течение дня. Выполнены условия TD-квалификатора коррекции 1.
	Если в обоих случаях не выполняется условие данного квалификатора, значительно возрастает вероятность того, что при достижении уровня коррекции цены не продолжат расти (падать), а начнут двигаться в противоположном направлении. Можно оценить ситуацию и с помощью TD-квалификатора 2. В этом случае ценовой прорыв уровня коррекции вверх (вниз) считается истинным, если цена в момент открытия оказывается выше (ниже) уровня коррекции (см. рис. 2.11 и 2.12). 
	Рис. 2.11 Обратите внимание на резкий скачок цены открытия с разрывом вниз 00, ниже уровня коррекции в 0,382. Это выполняет условия TD-квалификаггора коррекции 2, причем тот факт, что накануне цена закрытия понизилась (обведена кружком), уже не имеет значения.
	Рис. 2.12 Цена резко поднялась выше уровня коррекции в 0,618 с разрывом, выполнив тем самым условия для ТО-квалификатора коррекции 2.
	Это свидетельствует о значительном потенциале текущего ценового движения и его безусловном продолжении. В такой ситуации рекомендуется выход на рынок. В технический инструментарий аналитика можно включить и TD-квалифика-тор 3- Как и TD-квалификатор 1, он также основан на понятии перекупленности/перепроданности рынка, но здесь используется иной подход. В частности, в день накануне прорыва рассчитывается величина спроса или предложения. Величина предложения рассчитывается следующим образом: разность между максимальной ценой и ценой закрытия накануне прорыва вычитается из цены закрытия того же дня. Величина спроса рассчитывается с помощью обратной процедуры: разность между ценой закрытия и минимальной ценой накануне прорыва прибавляется к цене закрытия того же дня (см. рис. 2.13 и 2.14). 
	Рис. 2.13 Определите разность между максимальной ценой накануне прорыва уровня коррекции (или ценой закрытия в предыдущий день, если она выше) и ценой закрытия в тот же день, вычтите ее из этой же цены закрытия и сравните результат со значением уровня коррекции. Эта процедура позволит определить, будет ли цена опускаться до следующего уровня коррекции или начнет повышаться. Если уровень коррекции ниже полученной величины, то следует ожидать дальнейшего понижения цен; если уровень коррекции выше полученной величины, цена, вероятнее всего, начнет повышаться. В данном случае разность между максимальной ценой и ценой закрытия в день перед достижением ценами уровня коррекции Х выше точки в 0,382. Следовательно, падение цен продолжилось. Выполнены условия TD-квалификатора 3.
	Рис. 2.14 Ценам не удалось преодолеть уровень коррекции, поскольку величина спроса (разность между ценой закрытия и минимальной ценой накануне прорыва, прибавленная к цене закрытия того же дня) была выше уровня коррекции.
	Выше мы показали, что об истинности ценового прорыва TD-линии можно судить по тому, находится ли эта линия ниже величины предложения или выше величины спроса в предыдущий день. Точно такой же подход применяется и в оценке прорывов уровней коррекции. В тех исключительных случаях, когда одновременно происходит прорыв и TD-линии, и уровня коррекции, удовлетворяющий требованиям TD-квалификаторов, значимость этого прорыва, равно как и вероятность успешной сделки, существенно возрастает.
	Как показано в таблице 2.1, существует ряд уровней коррекции: когда цены преодолевают один из уровней, они, как правило, начинают двигаться к следующему. Однако может возникнуть ситуация (она не обсуждалась выше), которая может потребовать выделения промежуточных уровней коррекции. Предположим, цены преодолели некоторый уровень коррекции и выполнены условия для одного из TD-квалификаторов коррекции, но в силу определенных обстоятельств цена закрытия не смогла удержаться за пределами уровня коррекции. Если при данных условиях цене закрытия все же удается преодолеть уровень цены закрытия предыдущего дня, нужно ввести небольшую поправку в расчеты следующего уровня коррекции. Им будет не следующий уровень, который указан в таблице 2.1, а тот, что соответствует половине расстояния до следующего уровня. Например, если цены превысили уровень коррекции в 0,382 и этот ценовой прорыв оценивается как истинный, но цена закрытия, хотя и выше, чем накануне, но ниже уровня коррекции в 0,382, следующим уровнем коррекции будет, скорее всего, не 0,618, а уровень, составляющий примерно 50% расстояния до него. Более того, если и на уровне в 0,618 создадутся все предпосылки истинного ценового прорыва и только цена закрытия окажется ниже него, следующим уровнем коррекции будет половина расстояния от уровня в 0,618 до критической или магнитной цены (в зависимости от того, какая из них ниже). Та же самая процедура, только наоборот, повторяется в случае понижения цен.
	И, наконец, еще один подход к расчету уровней коррекции предполагает учет как фактора времени, так и фактора цены (как и TD-дуги коррекции). Правда, в отличие от упомянутого, данный подход использует своеобразный "счетчик", который определяет, сколько времени потребуется ценам для прорыва того или иного уровня коррекции. Например, время завершения коррекции рассчитывается следующим образом: определяется количество дней, за которое цены прошли от максимума до минимума, и эта величина умножается на 0,318. Тот же поход применяется к большим коррекциям, например, в 0,618.
	В середине семидесятых годов, чтобы упростить расчеты ценовых коррекций, я приобрел пропорциональный делитель (proportional divider). С тех пор я и мои коллеги-аналитики частенько прибегаем к услугам этого прибора. Если вы постоянно работаете с графиками и вам нужно быстро определять уровни коррекции, настоятельно советую приобрести его.
	Таким образом, выше мы определили параметры для объективного расчета и оценки истинности уровней коррекции. Основное преимущество предложенного подхода как раз и заключается в его объективности. Мой метод полностью исключает субъективизм, предвзятость и ложные посылки.
	Понятия строго определены, правила четко сформулированы, просты в применении и однозначно интерпретируются.
	Коэффициенты тенденции™ (Trend Factors™)
	Одно из любимых занятий как трейдеров, так и инвесторов — рассуждения о природе финансовых рынков. Однако многие из них на самом деле весьма смутно представляют себе, например, в чем заключается разница между такими важными понятиями, как длительность и степень ценовой тенденции. Самые распространенные термины, используемые для описания тенденции, — краткосрочная, среднесрочная (промежуточная) и долгосрочная. Держу пари, что большинство аналитиков (если не все) определяют эти понятия как временные. Хотя временной интервал может несколько варьироваться, как правило, считается, что краткосрочная тенденция длится менее месяца, среднесрочная — от одного до шести месяцев, долгосрочная — более шести месяцев. Может быть, такие определения и были справедливы до восьмидесятых годов, но с тех пор, в связи с ростом нестабильности финансовых рынков, они явно устарели. Те изменения цен, на которые раньше уходили недели или месяцы, сегодня происходят за считанные дни и даже часы. В связи с ростом ликвидности рынков, скорости распространения информации, под влиянием стадного инстинкта управляющих инвестиционными фондами, а также многих других факторов эти временные рамки продолжают сужаться. Вот почему я буду использовать термины "краткосрочный", "среднесрочный" и "долгосрочный" не по отношению к временным интервалам, а применительно к процентной величине изменения цен.
	Например, движение цен менее, чем на 5% — краткосрочное, от 5% до 15% — среднесрочное, более, чем на 15% — долгосрочное. Эти определения не зависят от времени, в течение которого данное движение цен происходит. Много лет назад я разработал специальную методику, которой пользуюсь для прогнозирования начала рыночных тенденций протяженностью от среднесрочных до долгосрочных. Данная методика основывается на наборе особых коэффициентов, которые я называю "коэффициентами тенденции™".
	Еще в начале семидесятых годов я обнаружил интересную особенность, превалирующую на самых разных рынках: уровни поддержки и сопротивления устанавливаются в ценовых интервалах, соответствующих процентным уровням коррекции от предшествующих ценовых пиков и впадин. Например, уровни сопротивления определяются следующим образом: значение последнего ценового минимума последовательно умножается на ряд заданных коэффициентов. А уровни поддержки рассчитываются умножением значения последнего ценового пика на коэффициенты, обратные тем, что используются для расчета уровней сопротивления. Методом проб и ошибок мне удалось подобрать значения коэффициентов, приближенные к идеальным. Я сформулировал требования, которым должны отвечать ценовые точки отсчета (ценовые минимумы и максимумы), поскольку адекватные критерии отбора таких ценовых точек отсчета играют решающую роль в определении рыночной тенденции и прогнозировании движения цен.
	Сначала определим, что такое исходный ценовой минимум. Поскольку минимальным коэффициентом тенденции является 0,0556, исходный ценовой минимум фиксируется тогда, когда цена опустилась до значения, составляющего не более 0,9444 от цены закрытия в день с исходным ценовым максимумом (см. рис. 2.15).
	Рис. 2.15 От точки В до точки А цена опустилась более, чем на 0,0556. Иными словами, ценовое значение в точке А не больше, чем цена в точке В, умноженная на коэффициент 0,9444. Это указывает на то, что точка А является исходным минимумом коэффициента тенденции (Trend Factor low). Цена X находится на уровне в 1,0556, а цена Y — на уровне в 1,112.
	И, наоборот, исходный ценовой максимум фиксируется тогда, когда цена поднялась на минимальный коэффициент тенденции 1,0556 от цены закрытия в день с исходным ценовым минимумом (см. рис. 2.16).
	Рис. 2.16 Точка А составляет от точки В не более 0,9444 и поэтому является ценовой точкой отсчета. Ценовые уровни Х и Y соответствуют ценовым ориентирам коэффициентов тенденции в 1,0556 и 1,112. Точка С является исходным ценовым максимумом коэффициента тенденции, поскольку от точки А цена поднялась более, чем на 1,0556. X', Y' и Z' — ценовые ориеетиры коэффициентов тенденции.
	Как вы видите, отбор исходных ценовых точек не представляет особой сложности. Но, прежде чем углубляться в детали, мне хотелось бы подробней познакомить читателя с понятием "коэффициентов тенденции™".
	В движении цен существуют определенные критические моменты: если это движение является достаточно мощным и цена закрытия преодолевает ключевой уровень поддержки или сопротивления, она начинает двигаться к следующему критическому уровню. Сам рынок "узаконивает" эти движения цен. Когда цена прорывает указанные критические уровни, внимательный трейдер улавливает соответствующие рыночные сигналы и может извлечь из этого немалую выгоду. Этот феномен показан на рисунках 2.15 и 2.16. Как уже говорилось выше, важнейшей составной частью моей методики является отбор и оценка истинности точек отсчета, к которым затем и применяются коэффициенты тенденции. Чтобы определить первый уровень сопротивления при движении цен вверх, следует умножить значение цены в исходной точке на коэффициент 1,0556; чтобы определить второй уровень сопротивления, нужно умножить значение цены в исходной точке на коэффициент 1,112 (2 х 0,0556); чтобы найти третий уровень сопротивления, значение цены в исходной точке умножают на 1,14 (2 1/2 х 0,0556). С другой стороны, чтобы определить первый уровень поддержки при движении цен вниз, значение цены в точке отсчета нужно умножить на 0,9444; чтобы определить второй уровень поддержки, следует значение первого уровня (в этом состоит отличие от ситуации, когда цены двигаются вверх) снова умножить на 0,9444; чтобы определить третий уровень поддержки, нужно значение второго уровня умножить на 0,9722 (1/2 между значениями 0,9444 и 1,000).
	Еще раз подчеркну: чтобы точно определить уровни поддержки и сопротивления, нужно правильно выбрать ценовую точку отсчета. Мои исследования подтвердили, что исходную ценовую точку помогают определить особые ценовые модели. В частности, если I) цена закрытия в день регистрации исходной точки меньше, чем накануне, и 2) цена закрытия накануне регистрации исходной точки меньше, чем цена закрытия за два дня до ее регистрации, и 3) цена закрытия на следующий день после регистрации исходного ценового минимума больше цены закрытия в день его регистрации, то уровень сопротивления при движении цен вверх и соответствующие ценовые ориентиры следует рассчитывать, умножая значение минимальной цены исходного дня на соответствующие коэффициенты. Если либо цена закрытия в день регистрации точки отсчета, либо цена закрытия за день до него повышались или оставались на прежнем уровне, то в качестве точки отсчета для расчета первого уровня сопротивления берется цена закрытия в исходный день. Единственное исклю чение из данного правила — это, когда минимальная цена сразу после исходного дня превышает цену закрытия исходного дня. В этом случае первый уровень сопротивления определяется так: цена закрытия в следующий после исходного день умножается на коэффициент 1,0556 (см. рис. 2.17). 
	Рис. 2.17 А и А' — это дни после исходных ценовых минимумов, в которые наблюдаются ценовые разрывы — минимальная цена не пересекает уровень цены закрытия предшествующего дня. Поэтому коэффициенты тенденции умножаются на цены закрытия в эти дни.
	Для расчета второго и третьего уровней сопротивления в качестве точки отсчета берется минимальная цена исходного дня.
	Если цены падают, то для расчета первого и двух последующих уровней коррекции также необходимо внимательно изучить соотношение цен закрытия. Если цены закрытия в день регистрации исходной ценовой точки и в день накануне повышались, то в качестве точки отсчета для определения первого уровня коррекции используется максимальная цена исходного дня. Для получения второго уровня поддержки следует значение первого уровня умножить на коэффициент 0,9444. Третий уровень поддержки составляет 0,9722 от второго. Если же цены закрытия в исходный день или накануне понижались, то те же самые коэффициенты умножаются на цену закрытия исходного дня. Единственное исключение из данного правила — это, когда максимальная цена сразу после исходного дня оказывается меньше цены закрытия исходного дня. В таком случае первый уровень поддержки определяется так: цена закрытия в следующий после исходного день умножается на коэффициент 0,9444 (см. рис. 2.18)
	. 
	Рис. 2.18 А — это день, когда максимальная цена не пересекает уровень цены закрытия предшествующего дня и, соответственно, образуется ценовой разрыв. Коэффициент тенденции умножается на цену закрытия именно в этот день. А' — исходный ценовой минимум, о чем свидетельствует ценовой разрыв вверх.
	Второй и третий уровни поддержки рассчитывают, используя в качестве точки отсчета дневной максимум исходного дня.
	Обычно цены легко преодолевают первый уровень, определяемый умножением исходного ценового минимума или максимума на коэффициент тенденции. Однако в тех случаях, когда цена преодолевает намеченный ориентир и закрывается в направлении тенденции, но все-таки не выше или не ниже ориентира, то следующий ценовой ориентир, рассчитываемый с помощью коэффициента тенденции, снижается на 50%. В частности, второй ценовой уровень будет определяться коэффициентами 1,0834 и 0,9722. Эти исключения возникают тогда, когда внутридневные цены подтверждают истинность первого уровня, а цены закрытия — нет.
	Правда, существует одно исключение из этого правила. На некоторых фьючерсных рынках (например, валютных) котировки даются в виде десятичных дробей без целой части. В этом случае в коэффициенты тенденции нужно ввести еще один знак: 0.99444 вместо 0,9444 и 1,00556 вместо 1,0556.
	За долгое годы работы аналитиком я убедился, что уровни поддержки и сопротивления, рассчитанные с помощью коэффициентов тенденции™, необыкновенно точны (см. рис. 2.18). Очень часто цена приближается к первому уровню или даже преодолевает его в течение дня, а затем останавливается и начинает двигаться в обратном направлении как раз на уровне, рассчитанном с помощью коэффициента тенденции™. И, наоборот, если цена закрытия преодолевает рассчитанный уровень, то рынок обычно продолжает двигаться к следующему уровню. Ключ к успеху — правильный выбор точек отсчета и правильное применение коэффициентов тенденции™. Те же самые фильтры, которые мы подробно рассматривали в начале данной главы, могут так же успешно применяться к оценке истинности прогнозируемых прорывов.
	ГЛАВА III
	СОСТОЯНИЯ ПЕРЕКУПЛЕННОСТИ / ПЕРЕПРОДАННОСТИ (OVERBOUGHT / OVERSOLD)
	Большинство рыночных аналитиков используют специальные индикаторы для определения областей с высокой или низкой степенью риска для покупки. Они называются областями перекупленное™ или перепроданное™. Обычно перекупленный рынок связывается с возможностью продать, а перепроданный — с возможностью купить. К сожалению, подобная классификация скорее сбивает с толку, чем помогает объективно оценить рыночную ситуацию. От внимания большинства, казалось бы, разумных и рациональных инвесторов ускользает множество сигналов, указывающих на нежелательность той или иной сделки, однако они, из раза в раз попадаясь в одну и ту же ловушку, даже не пытаются проанализировать причины своих неудач. Эти проблемы волновали меня много лет.
	Не в моих правилах закрывать глаза на недостатки и промахи той или иной методики технического анализа. Вместо того, чтобы бесконечно рассуждать о том, почему определения зон покупки/продажи являются неверными или неполными, я начал искать конкретные доказательства. К сожалению, не существует более действенного стимула, способного заставить трейдера всерьез заняться проблемами рыночного анализа, чем самому выйти на рынок и понести материальные потери. Мой личный опыт подсказывает, что существует тесная взаимосвязь между двумя видами анализа — активным, то есть торговлей с личного счета и конкретным применением всех методов и инструментов на практике, и пассивным, то есть анализом графиков и заключением гипотетических сделок. Каждое неблагоприятное изменение цены, заметно уменьшающее ваш личный счет, вдохновляет вас на новые исследования и укрепляет решимость найти, наконец, ту долгожданную стратегию игры, которая навсегда избавит вас от проигрышей в будущем. И мне кажется, что методом проб и ошибок более пятнадцати лет назад мне удалось сформулировать ряд правил, помогающих правильно толковать показания индикаторов. В этой главе изложены результаты моих исследований.
	Среди наиболее часто используемых индикаторов можно выделить, например, стохастический индикатор и индекс относительной силы (Relative Strength Index — RSI.) Их показаниям свято следует огромное число трейдеров, правила применения и интерпретации этих индикаторов воспринимаются как догмат веры. Остается лишь удивляться тому, как мало изучают трейдеры свои рабочие инструменты и как слепо включают их в свой технический арсенал. На кон ставятся огромные суммы, и в то же время не прилагается никаких усилий, чтобы лично проверить эффективность того или иного индикатора. В подтверждение вышесказанного опишу случай, свидетелем которого я оказался несколько лет тому назад.
	В конце семидесятых годов появились компьютеры и программное обеспечение, позволяющее вывести на монитор множество рыночных инструментов. С тех пор можно часто увидеть рыночного аналитика, поглощенного изучением краткосрочной динамики цен и рассматриванием причудливых конфигураций на графиках индикаторов. Я наблюдал одного такого индивида в действии и не верил своим глазам — то, чем он занимался было абсолютно бессмысленно и даже глупо. Все это было бы смешно, когда бы не было так грустно! Как это часто бывает с трейдерами, использующими чужие интеллектуальные продукты, данный индивид не имел ни малейшего представления о принципах действия индикатора, с которым он так активно работал. Он знал одно — индикатор хорошо зарекомендовал себя при проверке на прошлом ценовом материале. Однако такой подход равнозначен попыт ке самоубийства. Ведь показания большинства индикаторов появляются на графике по истечении определенного периода времени. Многие ценовые движения, происходящие в этот период, на графике не проявляются. Как вы уже догадались, встретившийся мне трейдер играл с индикаторами в игру под названием "фальстарт". Я еще раз подчеркну, что между двумя соседними значениями индикатора происходит непрерывное движение цен, порождающее подчас очень важные сигналы, которые исчезают к моменту завершения периода расчета очередного значения.
	В течение получаса наш индивид три раза входил в рынок и все три раза выходил из него с потерями. К сожалению, такая игра принесла выгоду только его брокеру. Подобные ситуации не редкость, особенно, если трейдер возомнит, что он способен добиться богатства и успеха, не прикладывая к этому никаких усилий со своей стороны. Я убедил трейдера всерьез заняться изучением структуры и особенностей используемого индикатора. Только тогда ему откроются все нюансы и "капризы" индикатора; он поймет, что сигналы, скрытые между двумя выдачами компьютера, являются неотъемлемой частью этого индикатора. Чтобы составить правильное представление о ценности индикатора, я посоветовал ему следующее: 1) сконцентрировать внимание на цене закрытия, соответствующей последней единице времени периода расчета индикатора, чтобы определить истинную цену вхождения в рынок, и 2) игнорировать экстремальные цены, поскольку графики, отражающие максимальные и минимальные цены, создают несколько искаженное представление о реальном положении дел на рынке. Чтобы не попадать в подобные ситуации, я провел подробные исследования наиболее популярных индикаторов, а также создал ряд своих собственных. Следующий раздел посвящен тому, что мне удалось сделать для правильной интерпретации показаний индикаторов, сигнализирующих о перекупленности/перепроданности рынка.
	Понятия умеренного и чрезмерного состояния перекупленности/перепроданности
	В августе 1982 года фондовый рынок в результате продолжительного падения достиг весьма низкой отметки. Вскоре после этого цены резко взлетели вверх с беспрецедентной силой и мощью. Показатели всех широко используемых индикаторов немедленно подскочили из области "умеренной" перепроданное™ к уровням "чрезмерной" перекупленное™. Как я и ожидал, большинство аналитиков пришли к единому мнению: цены поползут вниз в связи с возникшим состоянием чрезмерной перекупленности рынка. Однако этого не произошло (см. рис. 3.1). 
	Рис. 3.1 14-дневный индикатор RSI оставался в области перекупленности (выше отметки 65) в течение длительного периода времени в августе, а также в октябре. Однако подобные затяжные состояния перекупленности рынка отнюдь не свидетельствуют о целесообразности продаж. Наоборот, в эти периоды следует либо оставаться в стороне, либо покупать, поскольку спрос настолько высок, что ему потребуется некоторое время, чтобы уравновеситься. О возможности перелома тенденции можно говорить только тогда, когда кривая индикатора вновь войдет в область перекупленности и зафиксирует умеренное, но не экстремальное, значение.
	Подобно ракете, которой необходим толчок, чтобы преодолеть земное притяжение и выйти на орбиту, цены продолжили движение в прежнем направлении под действием "толчка": закон "рыночного притяжения" на время перестал действовать. Опыт показывает, что подобные рыночные ситуации являются экстремальными. Например, в данном случае чрезмерная перекупленность рынка отнюдь не свидетельствует о повышенном риске для покупки или о благоприятных условиях для продажи. Наоборот, она указывает на исключительно благоприятную возможность для покупки в силу невероятно стремительного характера роста цен. Ажиотажное стремление купить в данной ситуации не связано с образованием ценового пика. Как правило, в подобных случаях равновесие спроса и предложения так резко нарушается внезапно возникшей волной спроса, что требуется весьма значительное время, чтобы ажиотаж рассеялся. Я уже давно заметил, что различные состояния дисбаланса на рынках имеют очень схожие проявления.
	В результате длительных исследований мне удалось установить, что в определенных случаях состояния перекупленности и перепроданности рынка сигнализируют об изменении направления движения цен. В частности, если индикатор указывает на умеренное состояние перекупленности/перепро-данности, следует ожидать разворота цен. С другой стороны, если индикатор сигнализирует о чрезмерной перекупленности или перепроданности рынка, такого разворота не происходит, что вызывает крайнее недоумение и раздражение большинства аналитиков. Я пришел к заключению, что в таких случаях необходимо, чтобы кривая индикатора вышла из экстремальной области в нейтральную, а затем со второй (или, если понадобится, с третьей) попытки зафиксировала умеренное состояние перекупленности/перепроданности. Только после этого можно говорить о предстоящем развороте цен (см. рис. 3.2).
	Рис. 3-2 Индикатор показывал состояние перекупленности (выше отметки 65) в течение длительного периода в июле и в августе и недолго в сентябре.
	Моя собственная интерпретация понятий перекуплен-ность/перепроданность противоречит тому, во что верят и чему учат большинство других аналитиков. В частности, чтобы как-то объяснить, почему сигналы, выдаваемые их индикаторами, зачастую оказываются слишком преждевременными, некоторые аналитики прибегают к так называемому анализу расхождений (divergence analysis). Этот подход ничего не проясняет: он регистрирует симптом, а не причину. Поясню свою мысль. Независимо от степени перекупленности/пере-проданности рынка, главной детерминантой является время. Сама же степень перекупленности/перепроданности — вторична и несущественна. Методом проб и ошибок мне удалось установить, что если значения индикатора находятся в области перекупленности/перепроданности в течение пяти или менее дней (возможно использование других единиц времени), то данное состояние можно назвать умеренным. С другой стороны, если индикатор фиксирует состояние перекупленнос-ти/перепроданности дольше пяти дней, то это состояние можно назвать экстремальным. Из этого следует, что ключевой переменной является время (см. рис. 3.3).
	Рис. 3.3 Обратите внимание, что состояние перекупленное™ в марте длилось недолго, что совпало с ценовым пиком.
	И все-таки встречаются редкие примеры, когда значения индикатора держатся на почти предельном уровне в течение достаточно длительного периода времени. Это означает то же, что и умеренное состояние перекупленности/перепродан-ности, то есть существует большая вероятность изменения направления движения цен (см. рис. 3.4). 
	Рис. 3.4 Рынок находился в состоянии перекупленности в течение такого длительного времени, что спрос, наконец, исчерпал себя. Это — исключение из общего правила.
	В данном случае индикатор располагается на таком экстремальном уровне, что оказывается как бы за пределами графика.
	Общая ситуация на рынке
	Для оценки и интерпретации показателей различных индикаторов могут быть использованы и другие методы. В частности, чтобы лучше представлять общее направление движения рынка, следует тщательно анализировать долгосрочные тенденции ценовой динамики. Иными словами, определив общую тенденцию развития рынка, следует совершать сделки только в направлении этой тенденции. Например, если тенденция восходящая и индикатор указывает на состояние умеренной перепроданное™, то можно выходить на рынок. И, наоборот, если тенденция нисходящая, а индикатор показывает состояние умеренной перекупленности, можно выходить на рынок. Если же показания индикатора противоречат господствующей тенденции, лучше ничего не предпринимать.
	Мой опыт показывает, что большинство аналитиков не разграничивают понятия умеренной и чрезмерной перекупленности/перепроданности рынка. Я объясняю это нежеланием заниматься собственными исследованиями и отсутствием творческой жилки. Тем не менее, я не собираюсь утверждать, что разработанная мною процедура превосходит все, что было сделано ранее. Это всего лишь еще один способ интерпретации индикаторов — весьма оригинальный и универсальный.
	Индекс расширения диапазона (Range Expansion Index — REI) и индикатор Демарка (DeMarker Indicator)
	В этом разделе речь пойдет о двух созданных мною индикаторах, которые я использую довольно давно: 1) индекс расширения диапазона (REI) и 2) индикатор Демарка. Я предлагаю их вашему вниманию как своего рода альтернативу многом широко известным и используемым индикаторам, часть из которых, кстати, также была разработана мной.
	Индикатор Демарка и REI регистрируют области ценового истощения, которые обычно совпадают с ценовыми пиками и впадинами. Приведенные выше соображения относительно правильной интерпретации показаний индикаторов о состоянии перекупленности/перепроданности в полной мере относятся и к этим двум индикаторам. Однако в связи с тем, что данные индикаторы рассчитываются арифметически, а не экспоненциально, вероятность того, что они будут регистрировать длительные экстремальные состояния, существенно снижена. Кроме того, для расчета индикатора REI используют период в восемь дней, поэтому показания чрезмерной пере-купленности/перепроданности почти не появляются, а если и появляются, то на достаточно короткий период времени. Ниже я представляю логическое обоснование и формулы для указанных индикаторов.
	Индекс расширения диапазона (REI)
	У меня всегда вызывали подозрение индикаторы, которыми пользуется большое число трейдеров. Мне кажется, что подобная универсальность применения сводит на нет все положительные черты таких индикаторов. Поэтому я всегда пытался либо как-то усовершенствовать имеющиеся индикаторы, либо создать свои собственные. Индекс расширения диапазона (RED — один из таких индикаторов. Мне хотелось создать индикатор, который фиксировал бы периоды постепенного роста и снижения цен, но не реагировал бы на спокойное движение цен в "горизонтальном" направлении, а также на резкие взлеты и падения. Для этого я сравниваю ценовые максимум и минимум в определенный день с максимумом и минимумом за два дня до этого. Положительная разность фиксируется тогда, когда максимальная цена выше, чем два дня назад. Отрицательная разность фиксируется тогда, когда эта максимальная цена меньше, чем два дня назад. Если минимальная цена выше минимальной цены два дня тому назад, то фиксируется положительная разность. Если она меньше, чем два дня назад, то фиксируется отрицательная разность. Затем два полученных значения суммируются и определяется значение для данного дня.
	В таблице 3.1 показаны четыре возможных варианта соотношения между дневными диапазонами цен сегодня и два дня тому назад. Относительно ценового максимума и минимума два дня тому назад:
	1) как ценовой максимум, так и ценовой минимум сегодняшнего дня выше;
	2) и максимум, и минимум меньше или равны соответствующим показателям два дня тому назад;
	3) максимум выше, а минимум ниже или равен минимуму два дня тому назад;
	4) максимум ниже или равен максимуму два дня тому назад, а минимум выше или равен минимуму два дня тому назад.
	Таблица 3.1 Сравнение дневных диапазонов цен
	Ценовой максимум сегодня выше, чем ценовой максимум два дня тому назад
	И
	Ценовой минимум сегодня ниже или равен ценовому минимуму два дня тому назад
	ИЛИ
	Ценовой максимум сегодня ниже или равен ценовому максимуму два дня тому назад
	И
	Ценовой минимум сегодня ниже или равен ценовому минимуму два дня тому назад
	ИЛИ
	Ценовой максимум сегодня выше, чем ценовой максимум два дня тому назад
	И
	Ценовой минимум сегодня выше, чем ценовой минимум два дня тому назад
	ИЛИ
	Ценовой максимум сегодня ниже или равен ценовому максимуму два дня тому назад
	И
	Ценовой минимум сегодня выше, чем ценовой минимум два дня тому назад
	В данном случае мы не сравниваем диапазоны цен текущего и предшествующего дней. Благодаря этому устраняется краткосрочная статика цен и показания индикатора, сигнализирующие о наличии тенденции, становятся более надежными. Еще одно условие для данного индикатора состоит в том, чтобы либо максимальная цена два дня тому назад была выше цены закрытия семь-восемь дней тому назад, либо сегодняшняя максимальная цена была выше максимальной цены пять-шесть дней тому назад. Это является доказательством того, что падение цен замедлилось и есть гарантия, что покупка не придется на период резкого падения цен. В то же время минимальная цена два дня тому назад должна быть меньше, чем цена закрытия семь-восемь дней тому назад, или сегодняшняя минимальная цена должна быть меньше, чем минимальная цена пять-шесть дней тому назад. Точно так же это доказывает, что скорость роста цен не является чрезмерной и помогает предотвратить продажу в период резкого ценового подъема. В обоих случаях, если динамика цен не подтверждает снижения темпов роста или падения цен, индикатору приписывается нулевое значение. Положительные и отрицательные значения за восемь дней суммируются и делятся на абсолютное значение изменения цен (положительное или отрицательное). Созданный таким образом индикатор колеблется в пределах от 100 до -100.
	Из своего опыта я знаю, что, если показания REI превышают 60, а затем опускаются ниже 60, это говорит об очевидной слабости рынка. И, наоборот, если REI опускается ниже - 60, а затем поднимается выше -60, это свидетельствует о силе рынка. Примеры подобных явлений показаны на графиках, помещенных на рисунках 3.5 и 3.6. 
	Рис. 3.5 Показания RH ниже -60 обычно связывают с ценовыми впадинами. И, наоборот, показания RE1 выше +60 типичны для ценовых пиков.
	Рис. 3.6 Оба примера (на рисунках 3.5 и 3.6) отражают взаимосвязь менаду показаниями REI и графиками цен. Показания индикатора выше +60 и ниже -60 обычно совпадают с ценовыми ликами и впадинами. В частности, если кривая индикатора пересекает отметку -60 снизу вверх или отметку +60 сверху вниз, то это можно считать признаками разворота цен.
	В таблице 3.2 приводится текст компьютерной программы расчета индикатора REI.
	Таблица 3-2 Восьмидневный индикатор REI
	ATTR MACRO REI2 (SECURITY sec. PERIOD TimePeriod ) 
	DEFINE
	COLUMN MACRO sub^values (SECURITY see ) 
	VARS
	var1 
	var2 
	nuni_zero 
	nuia_zero2
	INITIALIZE
	var1 := High of sec - High of sec 2 units ago 
	AND
	var2 := Low of sec - Low of зес 2 units ago 
	AND
	nunLzero :=- if High of sec 2 units ago < Close of sec 7 units ago AND
	High of sec 2 units ago < Close of sec 8 units ago AND 
	High of sec < Low of sec 5 units ago AND 
	High of зес < Low of sec 6 units ago then 0 Else 1 Endif AND 
	num_zero2 := if Low of sec 2 units ago > Close of sec 7 units ago 
	AND
	Low of sec 2 units ago > Close of sec В units ago AKD Low of sec > High of sec 5 units ago AND 
	Low of sec > High of sec 6 units ago then 0 Else 1 Endif
	RETURN
	{ nuinLzero * num_2ero2 * varl ) + { var2 * nuni_zero * nuia^zero3 )
	EHDHACRO
	COLUMN HACRO AbsDailyVal { SECURITY sec } 
	VARS 
	var3 
	var4 
	INITIALIZE
	var3 := AbsVal { High of sec - High of sec 2 units ago )
	AND
	var4 := AbsVal ( Low of see - Low of sec 2 units ago ) 
	RETURN
	var3+ var4
	ENDMACRO 
	RETURN
	TiraePeriod sum of eub__valuea ( sec ) / TimePeriod sum of AbsDailyVal ( sec ) 
	ENDMACRO
	Индикатор Демарка
	Индикатор Демарка строится на основе следующих сопоставлений. Внутридневной максимум текущего дня сравнивается с внутридневным максимумом предыдущего дня. Если внутридневной максимум текущего дня выше, то регистрируется соответствующая разность. Если внутридневной максимум меньше или равен внутридневному максимуму предыдущего дня, то регистрируется нулевое значение. Затем полученные таким образом разности за 13 дней суммируются. Полученное значение становится числителем индикатора Демарка и делится на ту же самую величину плюс сумма разностей между ценовыми минимумами предшествующего и текущего дней за 13 дней. Если ценовой минимум текущего дня больше того, который был день тому назад, то фиксируется нулевое значение. Таким образом, создан простой и чувствительный индикатор, способный предсказывать поведение цен.
	На рисунках 3.7 и 3.8 это явление наглядно продемонстрировано. На графике показано, как индикатор колеблется от О до 100. Когда показания индикатора опускаются ниже отметки 30, то ожидается разворот цен вверх. Когда показания инди катора поднимаются выше отметки 70, то ожидается разворот цен вниз.
	Как и индикатор REI, индикатор Демарка предназначен для выявления областей с высоким и низким риском для покупки. Но если ВЫ, чтобы определить истинную тенденцию на рынке, сравнивает цены через день, индикатор Демарка сравнивает цены данного и предыдущего дней. Кроме того, REI рассчитывается с помощью ценовых значений, полученных за 8 дней, а Индикатор Демарка — за 13 дней. (Временной параметр обоих индикаторов может быть свободно изменен.) Ниже приводится текст компьютерной программы расчета индикатора Демарка (см. таблицу 3.3).
	Таблица 3.3 Тринадцатидневный индикатор Демарка
	ATTR MACRO DeHarker (SECURITT Sec. PERIOD TimePeriod )
	RETURH
	MovingAvg ( If High of Sec > High of Sec 1 unit: ago
	then High of Sec - High oЈ Sec 1 unit ago Else 0 
	Endif, TimePeriod ) / 
	MovingAvg ( if High of Sec > High of Sec 1 unit ago
	then High of Sec - High of Sec 1 unit ago Else 0 
	Endif + If Low of Sec > Low of Sec 1 unit ago Then 0
	else Low of Sec 1 unit ago - Low of Sec endif, TimePeriod )
	ENDMACRO
	Я рекомендую работать как с долгосрочными, так и с краткосрочными вариантами этих индикаторов. Использование более длительных периодов расчета позволяет зацепиться за долгосрочную тенденцию в развитии рынка. Индикаторы с короткими периодами позволяют выходить на рынок в точке с наименьшим риском и планировать момент заключения сделки так, чтобы она была в русле основной тенденции.
	На примере индикаторов RE] и Демарка я показал, как просто создавать собственные индикаторы. Помимо небольшой творческой жилки для этого требуется искреннее желание стать лучше большинства других трейдеров. Когда я впервые поставил перед собой такую цель, в моем распоряжении не было ни компьютеров, ни программного обеспечения. Сегодня все изменилось. Иными словами, если вы твердо намерены добиться успеха как трейдер, у вас нет оправданий, чтобы не делать то, что делаю я.  
	Рис. 3.7 Обратите внимание, что движения кривой индикатора Демарка выше 70, а затем ниже 70 соответствуют ценовым ликам, и, наоборот, движения ниже 30, а затем выше 30 совпадают с ценовыми впадинами.
	Рис. 3.8 Обратите внимание, что показания индикатора ниже 30 и выше 70 указывают на возможность перелома тенденции.
	ГЛАВА IV
	ВОЛНОВОЙ АНАЛИЗ (WAVE ANALYSIS)
	В начале семидесятых годов сразу после знакомства с теорией волн Эллиота я начал искать специалистов в этой области, которые могли бы мне помочь в совершенстве овладеть приемами волнового анализа. К сожалению, я знал только о двух аналитиках, использующих на практике теорию волн: Джо Коллинзе из Сент-Луиса и Джеке Фросте из Канады. Они назвали мне ряд инвесторов, экспериментировавших с теорией волн Эллиота и числами Фибоначчи. В частности, мне порекомендовали двух врачей из Флориды, которые, по слухам, хорошо владели предметом. Информация, которую я смог от них получить (вернее, полное отсутствие таковой), и сыграла решающую роль в создании моего собственного подхода к волновому анализу.
	О моей неудачной попытке пополнить свои знания в области теории волн Эллиота лучше всего говорят два не связанных друг с другом события. Я пригласил одного из врачей в Висконсин, чтобы он поделился с моими коллегами опытом использования волнового анализа. Когда я приехал в аэропорт, самолет уже приземлился и пассажиры вышли, но моего врача нигде не было. Я позвонил в его офис, чтобы узнать, не опоздал ли он на самолет. Секретарша уверила меня, что он вылетел (она сама его провожала) и что он обязательно найдет меня. В конце концов ко мне подошел человек и спросил: "Вы Том?" Он заявил, что сразу меня узнал, поскольку в траектории, которую я описывал, блуждая по аэропорту, просматриваются углы Фибоначчи. Я сразу понял, с кем имею дело, и во мне зародилось дурное предчувствие. Оно меня не подвело: встреча оказалась абсолютно пустой и безрезультатной. На этом я не сдался, но решил побеседовать со вторым специалистом в области теории волн сначала по телефону, прежде чем приглашать его в Висконсин. Жизнь подтвердила мудрость этого шага. Оказалось, что доктор является страстным поклонником Эллиота и Фибоначчи и что его жизнь полностью основывается на их теориях. В частности, он был три раза женат, у него пять детей, он работает восемь дней подряд, а затем тринадцать дней отдыхает. Я все понял и решил самостоятельно заняться изучением предмета. Я был уверен, что в указанных теориях есть "жемчужное зерно", но мне предстояло найти его самостоятельно. В конце концов последовательность Фибоначчи лежала в основе самых разных явлений: начиная от Ед-ипетских пирамид и кончая пересчетом километров в мили. Однако ее роль, равно как и роль теории волн в развитии рынков предстояло еще выяснить. Мой подход к использованию отношений Фибоначчи в расчете величины коррекции уже был описан в главе 2. В этой главе я остановлюсь на применении разработанных мной методик волнового анализа.
	Еще в начале семидесятых годов о теории волн почти никто и не вспоминал, сегодня же ее признание и популярность просто ошеломляют. Примерно двадцать лет тому назад я буквально выбивался из сил, пытаясь найти на графике волны и использовать их для анализа рынка. В ретроспективе все получалось прекрасно, но применить данный метод для прогнозирования движения цен было почти невозможно. Не существовало четких и ясных правил, как в процессе развития той или иной волны точно определить момент ее завершения, не говоря уже о ее зарождении. Как будто пытаешься поймать дым: вроде бы и видно, да в руки не дается.
	Некоторые известные приверженцы теории волн успешно применяют ее на практике, но их объяснения конкретных вопросов и ситуаций, как правило, весьма туманны и изобилуют большим количеством исключений и оговорок. Особенное беспокойство у меня всегда вызывал тот факт, что одна и та же теория интерпретируется по-разному разными аналитиками. Я часто шучу по этому поводу: если бы десяти "экспертам" по теории волн Эллиота дали один и тот же график, то получили бы десять совершенно различных истолкований. Как можно доверять методикам, основанным на данной теории, например, методу расчета величины коррекции, если сама теория столь туманна? Чтобы разрешить свои сомнения и в то же время взять все лучшее из волнового принципа, я разработал свою собственную методику идентификации волн. От общепринятой она отличается простотой, четкостью формулировок и внутренней логикой.
	Элементы числовой последовательности Фибоначчи прочно вплетены в структуру волнового принципа Эллиота, начиная от числа волн и заканчивая величиной коррекции и ценовыми ориентирами. К сожалению, до того, как появился мой полностью механический метод волнового анализа, не было создано ни одной сколько-нибудь объективной методики. В общих чертах, в основе моего подхода — D-волнового анализа — лежат ценовые конфигурации, характеризующиеся определенной последовательностью ценовых максимумов и минимумов. Временной период для каждой такой последовательности определяется числом Фибоначчи. Могут использоваться различные числа из последовательности, но все они должны отвечать одному и тому же требованию. В каждом случае должно накопиться достаточное количество данных для выявления некоего рабочего шаблона. В частности, я выделяю максимальную цену закрытия за 13 дней, такую, что она выше ценовых максимумов всех предшествующих 13 дней. Далее я выделяю первую цену закрытия (после максимальной цены закрытия за 13 дней), которая является минимальной за 8 дней, то есть ниже всех цен закрытия за предыдущие 8 дней. Если эти точки определены, первую волну можно считать завершенной. Вторая волна начинается тогда, когда регистрируется максимальная цена закрытия за 21 день, такая, что она выше всех цен закрытия за предшествующий 21 день. Вторая волна считается завершенной, когда зафиксирована наименьшая цена закрытия за 13 дней, такая, что она ниже всех цен закрытия за предшествующие 13 дней. И, наконец, третья волна начинается, когда реализуется 34-дневный максимум — максимальная цена, превышающая максимальные цены за предшествующие 34 дня. Третья волна считается завершенной, когда регистрируется 21-дневный ценовой минимум, такой, что он ниже всех минимальных цен за предшествующий 21 день (см. рис. 4.1). 
	Рис. 4.1 Этот график является иллюстрацией моей концепции D-волны. В точке А зарегистрирован 21-дневный ценовой минимум — минимальная цена, которая расположена ниже всех ценовых минимумов за предшествующий 21 день. Движение цен вверх, помеченное цифрой 1, фактически было выявлено за четыре дня до ценового пика — в день, когда цена закрытия превысила все ценовые максимумы за предшествующие 13 дней. Первая D-волна формально завершилась, когда была зарегистрирована цена закрытия ниже, чем цены закрытия за предшествующие 8 дней. Началом следующей восходящей волны является день, когда цена закрытия превысила все цены закрытия за предшествующий 21 день. Она завершилась после того, как была зарегистрирована цена закрытия ниже, чем все цены закрытия за предшествующие 13 дней. И, наконец, последняя восходящая волна началась, когда был зарегистрирован 34-дневный максимум — максимальная цена, превышающая максимальные цены за предшествующие 34 дня. Волна завершилась, когда после этого был зафиксирован 21-дневный минимум. В данной методике время не является решающим фактором, за исключением выбора числа дней для завершения волн. Гораздо более важным является само движение цен.
	Все методики в этой книге (в том числе и волновой анализ) проиллюстрированы на дневных графиках. Это вовсе не означает, что они действуют только в пределах данного временного интервала. Указанные принципы применимы к анализу любых графиков — как часовых, так и месячных. 
	Из последовательности чисел, необходимых для определения трех волн, видно, что число дней, необходимых для установления ценовых минимумов, составляет 0,618 от числа дней, необходимых для установления ценовых максимумов. Особенно важно зарегистрировать точку зарождения волны. Первая D-волна зарождается только после того, как регистрируется минимальная цена закрытия за 21 день (см. рис. 4.2). Если трейдер овладел методикой выявления D-волн, то можно использовать метод расчета уровней коррекции, включая определение критической цены и применение TD-квалификато-ров коррекции, так же, как описано в главе 2.
	Рис 4.2 Точка А обозначает наименьшую цену закрытия за 21 день и тем самым является началом первой D-волны. После того как зафиксирована наивысшая цена закрытия за 13 дней, а затем наименьшая цена закрытия за 8 дней, D-волна I завершается. Обратите внимание на точку А, точку самой низкой цены закрытия за 21 день.
	Для идентификации волн можно использовать и другие числа Фибоначчи. Последовательность не обязательно должна начинаться с числа 13. Например, числа 21, 34, 55 и так далее позволяют выбрать более долгосрочную перспективу, но уж если выбрано первое чисзк), то все последующие должны подчиняться закономерностям числового ряда, а число дней, в которое регистрируется ценовой минимум, должно составлять 0,618 от числа дней, необходимых для регистрации ценового максимума (см. рис 4.3).
	Рис. 4.3 На графике отчетливо прослеживается зарождение D-волны 1,"хорошо выражено движение к точке 5. Те же самые закономерности и взаимоотношения соблюдались бы, если бы этот график был не дневным, а, скажем, часовым.
	После идентификации первой D-волны можно определить ценовые ориентиры. Для этого первая волна умножается на различные коэффициенты Фибоначчи: 1,618, 2,618, 3,618 (см. рис. 4.4 и 4.5).
	Рис. 4-4 Умножив длину первого восходящего отрезка А-В на 1,618, 2,618, 3,618 и 4,618. получаем последующие ценовые ориентиры в точках С, D и Е.
	Рис. 4.5 Обратите внимание, что ценовые ориентиры С, D и Е получены путем умножения длины D-волны I (точки А-В) на коэффициенты 1,618, 2,618 и 3,618.
	Я всегда полагал, что по длительности биржевые сделки можно охарактеризовать как краткосрочные, среднесрочные и долгосрочные. Большинство трейдеров также используют эту терминологию. Однако мы вкладываем разный смысл в эти слова. Трейдеры связывают их с различными временными интервалами, а я связываю их с движением цен. В последние годы заметно возросла нестабильность финансовых рынков. Раньше изменение цен на 10% занимало не менее одного-двух месяцев, изменение на 10%-20% — от двух до шести месяцев, изменение на 20%-30% — свыше шести месяцев. Сейчас цены изменяются значительно быстрее вследствие того, что множество фондов и других финансовых организаций, располагающих огромными капиталами, одновременно принимают решение о продаже или покупке, поскольку все они пользуются схожими методиками анализа тенденции и имеют доступ к одним и тем же источникам информации. То, что раньше занимало недели, теперь может произойти в считанные минуты. Это одна из основных причин непредсказуемости рыночных циклов. Вот почему сегодня было бы неосмотрительно концентрировать внимание на временных интервалах, а не на движении цен. Самое ценное в D-волновом анализе — это как раз признание важности движения цен.
	Описание D-волнового анализа в данной главе весьма поверхностно, но из него вытекает одно очевидное следствие:
	если аналитик признает, что подъемы и падения на рынке происходят волнообразно, то ему будет несложно перевести ценовые движения в ряд объективных, легко определяемых на графике ценовых моделей. Это значительно упрощает процедуру расчета ценовых ориентиров и величины коррекции, а также обеспечивает последовательность и универсальность методики выявления волн.
	ГЛАВА V
	НАКОПЛЕНИЕ/РАСПРЕДЕЛЕНИЕ (ACCUMULATION/DISTRIBUTION)
	Мое знакомство с традиционным техническим анализом, в котором присутствует немало субъективных, почти художественных определений, произвело на меня гнетущее впечатление. Я взбунтовался и впал в другую крайность: начал искать объективные, чисто механические процедуры графического анализа. В то же время, используя свое экономическое и математическое образование, я занялся разработкой моделей спроса-предложения, которые позволяли бы определять благоприятные условия для покупки и для продажи. Данная глава всецело посвящена тому, как мне удалось решить поставленные задачи.
	Хотя моя методика первоначально предназначалась для анализа фондовых рынков, дальнейшие исследования показали, что она (после внесения незначительных корректив) может успешно применяться и на рынке фьючерсов. Внимательно ознакомившись с различными концепциями и формулами, учитывающими взаимосвязь цены и объема торговли, я создал свой собственный метод, полностью отвечающий моим целям. Согласно основополагающему экономическому постулату, увеличение спроса при статичном или уменьшающемся предложении приводит к повышению цен. И, наоборот, увеличение предложения при постоянном или понижающемся спросе приводит к снижению цен.
	Вооруженный этим постулатом, я приступил к исследованию всех имеющихся методик, так или иначе связывающих движение цен с объемом. В том числе были рассмотрены и основные подходы к изучению балансового объема (on-balance volume), применяемые различными аналитиками. В частности, в этих случаях динамика цен сравнивалась с различными индикаторами, в расчете которых использовались показатели объема. В основе данного типа анализа лежит представление об объеме как о своего рода топливе, которое толкает ценовой поршень то вверх, то вниз. Трейдер может успешно сыграть, если точно выяснит, как ведут себя крупные покупатели: накапливают или распределяют свои позиции, то есть покупают или продают. Как правило, купля-продажа больших пакетов акций связывается с крупными, хорошо информированными и хорошо знающими свое дело инвесторами. Можно получить неплохой выигрыш, воспользовавшись информированностью и прочной аналитической базой этих инвесторов, если ваша собственная рыночная модель будет чутко улавливать сдвиги спроса и предложения, вызванные их действиями.
	Я всегда считал технических аналитиков своего рода паразитами, поскольку они зачастую не знают, да и не желают знать никаких фундаментальных факторов, определяющих ту или иную инвестиционную политику. Их единственная цель — определить тенденцию и "оседлать" ее. Подтверждением моих слов может служить история, случившаяся несколько лет тому назад, в которой представлены типичные черты "чистого" трейдера. Как-то я познакомил своего близкого друга с одной из своих торговых систем. Его буквально заворожила ее способность механически определять и прогнозировать развитие ценовых тенденций, и он заключил сделку, вложив в нее собственные деньги, основываясь на сигнале этой системы. Мне об этом мой друг ничего не сказал. Во время случайного разговора со мной по телефону он на секунду отвлекся, чтобы прослушать информацию о розничных продажах. Очевидно, новости оказались неожиданными для него, и я услышал, как он пробормотал: "Плакали мои денежки." На мой вопрос, что он имеет в виду, приятель рассказал, как, находясь под впечатлением моей системы, он последовал ее сигналу и открыл позицию по акциям одной компании. А только что услышанные им новости фундаментального характера могут полностью перечеркнуть сделанный им выбор. Я заметил, что он не фундаменталист и что ему не следует обращать особое внимание на новости. Приятель согласился, но удивленно заметил, что, в то время как другие акции отрицательно реагируют на полученные новости, его позиция становится более выгодной. На мой вопрос, по каким акциям он заключил сделку, последовал ответ: "Дискаунт Корпорейшн". И я не смог сдержать смеха. Мой приятель представлял собой истинный образец рыночного аналитика. О компании, в которую он вложил свои средства, он не знал абсолютно ничего и не имел ни малейшего представления о том, чем она занимается. Он думал, что сфера интересов его компании — розничная торговля, а она оказалась брокером по правительственным ценным бумагам. Этот трейдер был техническим аналитиком до мозга костей и, за исключением описанного случая, не позволял, чтобы экономическая информация как-то влияла на сигналы, выдаваемые его системой. Этот пример, безусловно, крайность; тем не менее он демонстрирует, насколько некоторые трейдеры отрицают значение фундаментальной информации и концентрируют внимание на сигналах своих торговых систем. Для них не существует серого цвета — только белый и черный.
	В то время как движение цен в течение длительного промежутка времени определяется фундаментальными факторами, краткосрочные изменения цен лучше всего анализировать с помощью методик и инструментов технического анализа. Иногда краткосрочные движения цен успешно маскируют глубинные ценовые тенденции, в основе которых лежит деятельность крупных участников рынка. Однако, поскольку объем обычно опережает цены, в этих случаях господствующую тенденцию можно определить, анализируя изменение цены и объем торговли.
	Одна из самых простых методик для определения основной тенденции состоит в суммировании показателей дневного объема. Например, если цена закрытия возросла по сравнению с предыдущей, то величина объема за этот день прибавляется к общей накопленной сумме. И, наоборот, если цена закрытия понизилась, то величина объема за этот день вычитается из общей накопленной суммы. Полученный индекс сравнивают с фактическим дневным изменением цен, выявляются расхождения, посредством которых и прогнозируется движение цен (см. рис. 5.1).
	Рис. 5.1 Этот метод основывается на простом теоретическом положении: объем опережает движение цены. Если цена закрытия возросла по сравнению с предшествующим днем, то происходит накопление. Если цена закрытия понизилась по сравнению с предшествующим днем, то доминирует распределение. Приверженцы данного метода полагают, что за внешне случайными изменениями цен скрывается кумулятивный индекс накопления и распределения. Благодаря ему бдительные трейдеры способны рассмотреть истинную ситуацию на рынке.
	Еще один, более сложный метод заключается в том, чтобы анализировать каждую сделку (тик) и постоянно пересчитывать индекс, умножая величину изменения цены на количество акций (контрактов). Некоторые аналитики предпочитают анализировать только крупные сделки (более 10 000 акций), полагая, что они совершаются хорошо информированными, опытными инвесторами, чья агрессивность определяется ценовыми уступками, на которые они готовы пойти. Еще одна группа аналитиков также учитывает изменение цены и объем, но рассчитывает индекс по итогам всего торгового дня. В этом случае изменение цены за день умножается на объем торговли данного дня (см. рис. 5.2).
	Рис. 5.2 Можно усовершенствовать индекс накопления/распределения, если принимать во внимание не только объем торговли, но также степень изменения цены закрытия по сравнению с предыдущей.
	Все описанные выше методы оказались полезными, но ни один из них так и не смог разрешить все поставленные мною задачи. Мне была нужна более точная и чувствительная методика анализа. Мой близкий друг и коллега-аналитик Ларри Уильямс (Larry Williams) работал в то время над теми же самыми проблемами. Он убедил меня, что истинной точкой отсчета является цена открытия текущего дня, а не цена закрытия накануне. Все информационные службы, начиная с ежедневных газет и других масс медиа и заканчивая специализированными агентствами, распространяющими биржевые котировки, сообщают данные об изменении цены по сравнению с ценой закрытия предшествующего дня. Однако эта информация не дает правильного представления о накоплении или распределении. Ведь все, что случилось вчера, — это уже история. Не исключено, что под влиянием важных событий или новостей цена открытия резко скакнет вверх или вниз, и цена закрытия данного дня окажется выше или ниже цены закрытия накануне. В результате то, что на первый взгляд кажется накоплением или распределением при сравнении текущей и предшествующей цен закрытия, на самом деле будет полной противоположностью, если сравнивать текущие цены открытия и закрытия (см. рис. 5.3). 
	Рис. 5.3 То, что произошло вчера, — уже история. Соотношение между ценой открыли текущего дал и ценой закрытия в тот же день является более значимым, чем соотношение цен закрытия. Если цена закрытия больше цены открытия, произошло накопление. Если цена закрытия меньше цены открытия, произошло распределение.
	Для таких исключительных случаев, когда цена открытия существенно отличается от цены закрытия накануне, можно ввести дополнительную корректирующую формулу, учитывающую ценовой разрыв и сглаживающую движение цен от цены открытия к цене закрытия текущего дня.
	Очевидно, что очень важным компонентом измерения накопления и распределения является диапазон цен (price range) текущего дня. Сравнивая разницу между ценами закрытия и открытия текущего дня с разницей между ценовым максимумом и минимумом, а также учитывая фактор объема торговли, можно получить основу для создания эффективной модели спроса и предложения. Однако, несмотря на очевидные достоинства, данный подход, на мой взгляд, все же несколько грубоват. В конце концов мне удалось создать другую модель — более сложную и более чувствительную к изменениям спроса и предложения. Дело в том, что соотношение между динамикой цен и индексом позволяет прогнозировать направление движения цен, но с его помощью невозможно оценить относительную привлекательность тех или иных ценных бумаг в связи с разницей в объемах торговли. Ниже я подробно остановлюсь на том, каким образом мне удалось решить вопросы как сравнения, так и ранжирования ценных бумаг.
	Высказываемые здесь соображения по поводу сравнения изменения цены и объема торговли отнюдь не означают, что предлагаемый мною подход является самым совершенным, но он возник как результат тщательного изучения множества других методик. Его несомненными достоинствами являются логичность, простота и универсальность, а также то, что он объединил в себе лучшие черты других методик. Он позволяет сравнивать широкий спектр ценных бумаг, имеющихся на рынке. В идеале трейдер сможет делать заключения о причинах движения цен, — например, является ли всплеск цен началом новой восходящей тенденции или всего-навсего результатом массового покрытия коротких продаж? Вместо того, чтобы перечислять многочисленные достоинства данного подхода, я представлю его на суд читателя.
	Все приводимые ниже методики взаимосвязаны и представляют собой единый комплексный подход, который развивался и совершенствовался на протяжении ряда лет. Самым важным элементом этого процесса было создание ядра. Очень часто я задавался вопросом относительно правильности и обоснованности своих исходных предположений. Однако, ознакомившись со всеми известными разработками и исследованиями в данной области, я убедился в верности основы своего подхода, а следовательно, и всех производных методик. Как уже отмечалось выше, главным моментом в разграничении накопления (спроса) и распределения (предложения) является выбор ценовой точки отсчета. Через много лет после того, как я пришел к выводу, что истинной точкой отсчета при измерении накопления/распределения является цена открытия, эта точка зрения получила подтверждение одного из крупнейших биржевиков. Никто не будет спорить с тем, что на Нью-йоркской фондовой бирже работают весьма авторитетные и опытные специалисты. У меня сложились доверительные отношения с одним из наиболее уважаемых из них. Я поделился с ним своими соображениями по поводу анализа накопления и распределения, подчеркнув при этом особую важность цены открытия. Он был поражен: в четкой, математической форме я выразил то, что он интуитивно сознавал в течение многих лет, работая в торговом зале. Он и представить себе не мог, что все это можно переложить на язык формул, позволяющий инвестору одновременно отслеживать большое количество ценных бумаг. Его поддержка укрепила мою веру в собственный метод и стимулировала дальнейшие исследования.
	Чтобы оценить мощь и потенциал элементарных, на первый взгляд, формул, я рекомендую читателю с помощью рисунка 5.4 поэкспериментировать с измерениями накопления/распределения. 
	Рис. 5.4 Можно построить еще один индекс, если использовать разность между ценой закрытия и ценой открытия, а также объем торговли.
	Данная ниже формула является основой всех измерений:
	           Цена закрытия -цена открытия
	———————-—————————————    Х Объем торговли данного дня
	     Максимальная цена-минимальная цена
	Иными словами, эта формула отражает соотношение между ценой закрытия и ценой открытия в данный день. Если эта величина положительна, то произошло накопление, если она отрицательна, то произошло распределение. Если соотнести разность цены открытия и цены закрытия с дневным диапазоном цен (от максимума до минимума), а затем умножить полученный результат на объем торговли, то можно определить интенсивность накопления/распределения. Сам по себе этот индекс при последовательном суммировании его значений и сравнении с реальной динамикой цен позволяет довольно успешно прогнозировать движение цен. Прежде чем приступить к описанию методики сравнения ценных бумаг, нужно ввести некоторые поправки в данную выше формулу, что позволит компенсировать существенные — на восемь и более процентов — разрывы в ценах открытия (см. рис. 5.5). 
	Рис. 5.5(а) Можно определять степень агрессивности участников рынка, если разделить разность между ценой закрытия и ценой открытия на разность между максимальной и минимальной ценой (то есть на тот "путь", который цены прошли за день). Например, если цена открытия равна дневному минимуму, а цена закрытия — дневному максимуму, то это означает, что покупка шла более интенсивно, чем в случае, когда цены открытия и закрытия зафиксированы на среднем дневном уровне.
	Рис. 5.5(b) Индекс на рис. 5.5(а) учитывает объем торговли, а на рис. 5.5(6) — нет.
	В таких редких случаях даже если цена в течение дня скорректируется до уровня цены открытия, необходимо ввести вместо первоначальной особую формулу, учитывающую чрезмерное завышение или занижение цены открытия. Чтобы рассчитать давление покупателей (накопление) при цене открытия или закрытия, превышающей цену закрытия предшествующего дня на восемь и более процентов, надо разность мелоду сегодняшней максимальной ценой и вчерашней ценой закрытия сложить с разностью между сегодняшней ценой закрытия и сегодняшней минимальной ценой. Из этой суммы вычитается разность между сегодняшней максимальной ценой и сегодняшней ценой закрытия. Затем полученная величина делится на разность между сегодняшней максимальной ценой и вчерашней ценой закрытия, найденное частное умножается на объем торговли, и итоговая величина складывается с кумулятивным индексом. И, наоборот, чтобы рассчитать давление продавцов (распределение), если цена открытия меньше цены закрытия предшествующего дня на восемь и более процентов, надо разность между вчерашней ценой закрытия и сегодняшним минимумом сложить с разностью между сегодняшним максимумом и сегодняшней ценой закрытия. Из полученной суммы нужно вычесть разность между сегодняшней ценой закрытия и сегодняшним минимумом. Затем полученная величина делится на разность между вчерашней ценой закрытия и сегодняшним минимумом, наиденное частное умножается на объем торговли, и итоговая величина складывается с кумулятивным индексом (см. рис. 5.6).
	Рис. 5.6 Если цена открытия на восемь и более процентов выше или ниже цены закрытия предшествующего дня. то в расчеты следует внести поправку, учитывающую столь нетипичное поведение цен. Кроме того, эта формула может использоваяъся также и в том случае, если цены открытия по какой-либо причине неизвестны.
	Формула, выведенная с учетом ценового разрыва, может быть также использована и тогда, когда цена открытия по какой-либо причине неизвестна. Однако для этого надо произвести некоторые преобразования:
	1) Рассчитайте разность между сегодняшним максимумом и вчерашней ценой закрытия (если она меньше нуля, то ею можно пренебречь), а также разность между сегодняшней ценой закрытия и сегодняшней минимальной ценой. Сумма этих величин и будет мерой давления покупателей.
	2) Определите разность между вчерашней ценой закрытия и сегодняшним минимумом (если она меньше нуля, то ею можно пренебречь), а также разность между сегодняшним максимумом и сегодняшней ценой закрытия. Сумма этих величин и будет мерой давления продавцов.
	3) Сложите показатели давления продавцов и покупателей и разделите эту сумму на показатель давления покупателей, если сегодняшняя цена закрытия выше, чем накануне; или разделите эту сумму на показатель давления продавцов, если сегодняшняя цена закрытия ниже, чем накануне.
	4) Умножьте полученную величину на общий объем торговли за день и сложите произведение с кумулятивным индексом (см. рис. 5-7а).
	Рис. 5.7(а) В базовую формулу введены изменения, учитывающие значительный ценовой разрыв при открытии (восемь и более процентов). График 5.7(а) построен с учетом объема торговли.
	Рис. 5.7(B) Данный график построен без учета объема торговли.
	Все приведенные выше расчеты не являются новыми, они в тех или иных вариантах уже известны специалистам. А вот дальше я познакомлю вас с оригинальной методикой, позволяющей сравнивать различные ценные бумаги и определять их относительную привлекательность. Хотя концепция проста и однозначна, внимательно следите за каждым шагом моих объяснений. Это поможет глубже понять данный метод и овладеть им на практике.
	После того как вы выбрали формулу для расчета накопления/распределения (я рекомендую ту, которая учитывает цену открытия, а также ценовые разрывы при открытии на восемь и более процентов), необходимо выбрать определенную последовательность временных интервалов. Я рекомендую ряд чисел Фибоначчи, начиная от пяти дней и далее до 13, 21, 34, 55, 89, 144, 233 и 377 дней. Каждый день рассчитывается показатель давления покупателей или продавцов. Сложите все положительные величины (давление покупателей) за выбранное количество дней, а затем — все отрицательные величины (давление продавцов) за тот же период. Затем разделите сумму всех показателей давления покупателей на абсолютную величину суммы всех показателей давления покупателей плюс сумма всех показателей давления продавцов. Полученная величина определяет отношение давления покупателей к общей рыночной активности (давление покупателей плюс давление продавцов), и его можно выразить в процентах, умножив на 100.
	Чтобы лучше понять динамику рынка, можно применять описанную выше процедуру к анализу различных периодов времени. Выраженные в процентах, эти величины являются мерой спроса на разных временных интервалах; они дают возможность сравнивать различные ценные бумаги по тому, насколько агрессивно происходит их накопление или распределение. Движение данного осциллятора можно представить и в виде графиков, вычерченных по каждой ценной бумаге (см. рис. 5.8).
	Рис. 5-8 Довольно трудной задачей всегда было сравнение различных ценных бумаг по степени привлекательности. Эта задача успешно решается путем расчета процеигной величины, которая выражает отношение давления покупателей к общему давлению (то есть к суммарному давлению покупателей и продавцов). Создание данного индикатора представляет собой серьезный прорыв в области рыночного анализа.
	Еще более важным является индикатор, показывающий скорость изменения данных процентных величин. На своем опыте я убедился, что этот индикатор является наиболее надежным с точки зрения определения наиболее перспективных объектов инвестиций. Скорость изменения рассчитывается просто: разделите процентную величину текущего дня на процентную величину Х дней тому назад. Обычно я работаю с числами Фибоначчи. Выбрав определенное число, я рассчитываю скорость изменения путем деления сегодняшней величины на величину, отстоящую от сегодняшней, по крайней мере, на четыре уровня Фибоначчи в сторону уменьшения. Допустим, я использую ряд из 89 дней. Чтобы рассчитать скорость изменения, мне нужно сравнить сегодняшнюю величину с величиной 13 дней тому назад — в последовательности Фибоначчи числа возрастают от 13 до 21, 34, 55 и затем до 89. Легко увидеть, что число 13 расположено на четыре уровня ниже, чем число 89. Если бы вы использовали ряд из 144 дней, то нужно было бы сравнивать величину текущего дня с величиной 21 день тому назад; если бы вы использовали ряд из 233 дней, то нужно было бы сравнивать величину текущего дня с величиной 34 дня тому назад. Имейте в виду, что это всего лишь рекомендации. Возможно, вы добьетесь лучших результатов, если будете использовать другую числовую последовательность или если для расчета скорости изменения вы выберете другие временные периоды. Но как только период выбран, он должен быть одним и тем же для всех сравниваемых ценных бумаг. Например, если для одного наименования акций выбран 89-дневный период и скорость изменения рассчитывается на основе процентной величины 13 дней назад, тогда те же самые временные отрезки должны использоваться при оценке относительной привлекательности других акций (см. рис. 5.9). 
	Рис. 5.9 Степень активности покупателей определенной ценной бумаги, а также различных ценных бумаг в сравнении можно измерить, вычислив скорость изменения процентных величин, выражающих отношение давления покупателей к общему давлению (то есть к суммарному давлению покупателей и продавцов)
	Если выбран единый временной период, кривые индикатора для большинства акций будут колебаться в пределах одной и той же полосы. Поэкспериментировав с данным индикатором, вы сможете определить конкретные параметры, указывающие на предстоящий перелом тенденции. Как правило, индикатор скорости изменения изменяет направление движения раньше, чем происходит реальный перелом в движении цен. Совместно с другими инструментами технического анализа индикатор скорости изменения может служить для выбора моментов входа в рынок и выхода из него, а также для оценки перспективности той или иной сделки в сравнении с другими возможными сделками.
	Описанная выше методика отражает модель накопления/распределения для фондового рынка. Тот же самый подход можно использовать и на рынке фьючерсов, но с одним исключением. В то время как для акций нет ограничения в движении цен вверх или вниз в течение торгового дня, на фьючерсных рынках в связи со значительным эффектом рычага действуют строгие пределы дневных колебаний цен. Когда цены достигают предельных значений, торговля останавливается. Сделки могут совершаться и на этих предельных ценах, в зависимости от размера заявок на покупку или продажу, но объем торговли, который способен обеспечить рынок, может быть существенно меньшим, чем если бы подобных ограничений не существовало. Чтобы учесть такой эффект сдерживания спроса или предложения, я рекомендую объединить все дни, начиная с первого дня, когда был достигнут предел цены, до последнего дня данной последовательности. Цена открытия в первый день и цена закрытия в последний день, а также диапазон цен и объем торговли за этот период должны рассматриваться так, как будто вся эта последовательность представляет собой один день. Такой прием согласуется с описанной методикой и устраняет проблемы, связанные с наличием пределов дневных колебаний цен. Можно также полностью исключить объем торговли и воспользоваться формулой, представленной на рисунке 5.9, производя расчеты по временным периодам разной продолжительности — как длительным, так и коротким (см. рис. 5.10).
	Рис. 5.10 На этом графике не учитывается объем торговли и используется другой временной период (просто 34 дня вместо 34 дня — 5 дней назад).
	Легко заметить, что описанная модель имеет применение как на фондовом рынке, так и на рынке фьючерсов. Ее модификации тоже применимы на обоих рынках и дают примерно одинаковые результаты. Однако, как и в случае со всеми другими методиками, представленными в этой книге, наилучший результат может дать лишь использование данной модели а сочетании с другими проверенными инструментами технического анализа. Таким образом, я рекомендую вам поэкспериментировать с моделью накопления/распределения и включить ее в свой технический арсенал, но в то же время не отказываться и от других методов, которые согласуются с вашими правилами торговли.
	ГЛАВА VI
	СКОЛЬЗЯЩИЕ СРЕДНИЕ ЗНАЧЕНИЯ (MOVING AVERAGES)
	В течение многих лет скользящие средние значения являются одним из самых распространенных методов следования за тенденцией (trend-following method). Этому во многом способствуют простота построения и интерпретации. К сожалению, этот аналитический инструмент дает хорошие результаты только на тех рынках, где четко прослеживаются тенденции. Мои исследования показывают, что тенденция прослеживается на рынке не так часто, большую часть времени цены колеблются в пределах так называемого торгового коридора (trading range). Обзор прошлой динамики цен показывает, что примерно от 75 до 80 процентов всего времени работы рынка цены на те или иные ценные бумаги движутся в торговом коридоре. С другой стороны, от 20 до 25 процентов времени на рынке господствует восходящая или нисходящая тенденция. Дальнейшие исследования показывают, что нисходящая тенденция развивается в два-два с половиной раза быстрее, чем восходящая. Этот феномен легко объяснить тем, что инвесторы, как правило, накапливают свою позицию в течение определенного периода времени, но как только Скользящие средние значения (moving averages) возникает угроза понижения цены, они реагируют на это мгновенно и обычно закрывают всю позицию сразу.
	Самый распространенный способ расчета скользящих средних — среднеарифметический. Цены закрытия за определенный период складываются, а сумма делится на общее число дней (или других единиц времени), составляющих данный период. Полученное значение наносится на график в столбце текущего дня. К сожалению, общепринятые методы не всегда являются идеальными. Большинство аналитиков не замечает или не хочет замечать проблем, возникающих при такой трактовке скользящих средних, а именно:
	•Почему каждому ценовому значению в выбранном периоде придается одинаковый вес, хотя более важной является текущая динамика цен?
	•Почему полученное среднее значение наносится на график в столбце, соответствующем последнему ценовому значению периода?
	•Почему среднее значение выводится только по ценам закрытия, а такие критические точки, как цена открытия, ценовой максимум и минимум не принимаются во внимание?
	•Почему одни периоды расчета более популярны, чем другие?
	•Почему скользящие средние столь широко распространены, если чаще всего они применяются в условиях торгового коридора, что приводит к множеству ложных сигналов и, соответственно, к большим убыткам?
	Из своего опыта я знаю, что традиционные скользящие средние по эффективности мало чем отличаются от других общеизвестных технических инструментов, следующих за тенденцией. Процедуру усреднения не сложно понять, все расчеты достаточно просты; скользящие средние выводятся на экраны большинства информационных агентств, предоставляющих биржевые котировки, они являются неотъемлемой частью практически всех графических программных продуктов. Однако такая универсальность и доступность отнюдь не означают, что скользящие средние являются гарантией финансового благополучия. Я заметил, что в нашем деле широкое применение и всеобщее признание того или иного технического инструмента не всегда напрямую связано с его эффективностью. Чаще всего бывает наоборот.
	В результате всесторонних исследований мне удалось выявить весьма ограниченное количество рыночных ситуаций, в которых применение скользящих средних может дать неплохие результаты. В частности, по определению, скользящие средние позволяют идентифицировать перелом в развитии тенденции только после того, как этот перелом уже произошел. Как я уже отмечал выше, большую часть времени цены на рынке колеблются внутри определенного торгового коридора. Однако время от времени они из него все-таки вырываются. Изменения, внесенные мной в анализ скользящих средних, оказываются особенно полезными в таких случаях, поскольку позволяют существенно уменьшить риск заключения сделки по ложному сигналу.
	Рекомендуемые мной методики использования скользящих средних по-разному решают проблему ложных сигналов, возникающих при движении цен внутри торгового коридора. Один из подходов основан на проекции скользящих средних в будущее. Другой метод состоит в усреднении максимальных, минимальных цен и цен закрытия в течение определенного периода времени. Созданная таким образом "фиктивная средняя цена" сравнивается со скользящим средним. В соответствии с третьим подходом скользящие средние используются только в тех случаях, когда цены вырываются за пределы торгового коридора. Ниже каждый метод рассматривается более подробно.
	Традиционно расчетную величину скользящего среднего принято соотносить с ценой последнего торгового дня. Подобная практика, считающаяся у аналитиков чем-то священным, всегда вызывала у меня множество вопросов. Я много экспериментировал с центрированием скользящего среднего и добился некоторого улучшения результатов. Вместо того чтобы выводить скользящее среднее в той же временной точке, где выводится последняя цена, как поступает большин-ство трейдеров, я проработал методику, при которой спроецированное среднее значение соотносится с ценой текущего дня. В некотором смысле можно сказать, что 38% кривой скользящего среднего появляется раньше цены текущего дня, а 62% проецируется в будущее. Другими словами, 62% скользящего среднего спроецировано в будущее. Я обнаружил, что при подобном сдвиге сохраняется конфигурация кривой скользящего среднего и в то же время уменьшается вероятность ложных сигналов, свойственных торговым коридорам.
	Другая методика решает проблему торгового коридора и ложных сигналов иначе. В этом случае рассчитываются два скользящих средних: долгосрочное и краткосрочное. При этом для регистрации сигнала к покупке необходимо, чтобы краткосрочное скользящее среднее оказалось выше долгосрочного скользящего среднего, а для регистрации сигнала к продаже краткосрочное скользящее среднее должно опуститься ниже долгосрочного скользящего среднего. В то же время оба скользящих средних должны быть выше (ниже) "фиктивного" ценового пика (впадины), рассчитываемого как среднее из максимальных (минимальных) цен за последние два дня. Более всего мне нравится работать со скользящими средними с периодом 5 и 21 день. Для проверки работы описанного метода рассчитайте каждое скользящее среднее, суммируя цены открытия, закрытия, максимальные и минимальные цены за соответствующий временной период. Далее спроецируйте оба значения в будущее: 5-дневное — на 3 дня, 21-дневное — на 13 дней. Если спроецированное 5-дневное значение выше, чем спроецированное 21-дневное значение, то предпочтительней произвести покупку; если спроецированное 5-дневное значение ниже, чем спроецированное 21-дневное значение, то предпочтительней произвести продажу.
	Полученные результаты будут более надежными, если обе кривые преодолевают уровень гипотетического двухдневного ценового максимума (при покупке) или минимума (при продаже). Результаты будут еще лучше, если обе кривые вместе движутся вверх или вниз. Наконец, для еще большей надежности сигнала необходимо, чтобы при сигнале к покупке 5-дневное среднее скользящее было выше 21-дневного, а при сигнале к продаже — ниже.
	Чтобы избежать большого количества сигналов при движении цен внутри торгового коридора, я создал систему, основанную на скользящих средних, которая активируется только в том случае, когда регистрируется наибольший за тринадцать дней ценовой минимум или наименьший за тринадцать дней ценовой максимум. Объясню эту мысль подробнее. Если при росте цен отмечается минимальная цена, превосходящая 12 предыдущих минимальных цен, то вводится 3-дневное скользящее среднее для минимальных цен, за которым ведется наблюдение в течение четырех торговых дней, чтобы выбрать момент для продажи. И наоборот, если при падении цены отмечается максимальная цена, меньшая 12 предыдущих максимальных цен, то вводится 3-дневное скользящее среднее для максимальных цен, за которой ведется наблюдение в течение четырех торговых дней, чтобы выбрать момент для покупки. Только в течение четырех дней после регистрации наибольшего минимума или наименьшего максимума скользящее среднее является активным. Как видите, использование скользящих средних связано с выполнением некоторых условий. Можно использовать также и другие варианты предложенной методики. Однако основным требованием для любого варианта этой методики является требование нейтральности системы при движении цен внутри торгового коридора. Как только цены прорываются за пределы коридора, методика должна быть достаточно чувствительной, чтобы различить любое движение цен, предшествующее перелому тенденции.
	В результате многолетних наблюдений я пришел к выводу, что в движении цен существует важная закономерность. Она состоит в том, что цены в основном двигаются внутри полосы, границы которой определяются скользящими средними минимальных цен, умноженных на 110 процентов, и максимальных цен, умноженных на 90 процентов. Данную полосу можно сгладить. Для этого сначала следует найти трехдневные средние значения минимальных и максимальных цен, а затем полученные значения умножить на измененные множители полосы — 115 процентов и 85 процентов. Когда цены выходят за пределы такой полосы скользящих средних, рынок входит в состояние перепроданное™ или перекупленное™. Представленные в процентах множители можно подстраивать под каждый конкретный рынок.
	Одну из методик, созданную мною много лет тому назад, я назвал методикой TD скользящих средних. Она предназначена для подачи сигналов к продаже и покупке в первый день, когда оба скользящих средних — долгосрочное и краткосрочное — начинают двигаться в одном направлении. Обычно первой разворачивается кривая краткосрочного скользящего среднего, а затем поступает подтверждение разворота от долгосрочного: именно в этот день следует приступать к действиям. Другими словами, сигнал возникает, как только оба скользящих средних начинают двигаться вместе вверх или вниз при условии, что в предшествующий день они двигались в разных направлениях. Обычно для расчета таких скользящих средних я использую временные периоды в 13 и 55 дней, однако совсем недавно я скорректировал последний период до 65 дней.
	Существует еще одна заслуживающая внимания методика, однако мне пока не удалось ее проверить из-за отсутствия соответствующего программного обеспечения и недостатка данных. Методика включает в себя определение и усреднение отмечаемых ежедневно на определенном внутридневном интервале средних (срединных) значений цены. Сейчас, когда у меня появилось требуемое программное обеспечение, я собираюсь проверить в действии различные варианты этой методики; я лишь жду необходимых данных.
	Мои методики использования скользящих средних нетрадиционны. Они были разработаны с целью решить основную проблему, стоящую перед всяким, кто пользуется методами и системами, основанными на скользящих средних: проблему работы в торговых коридорах и в условиях отсутствия ярко выраженной тенденции. Я уверен, что данные методы позволят устранить те препятствия, с которыми традиционно сталкивался рядовой трейдер. Вместе с другими идеями, представленными на страницах этой книги, они дадут рациональному трейдеру неоспоримые преимущества над его коллегами и конкурентами.
	ГЛАВА VII
	СЕКВЕНТА™ (SEQUENTIAL™)
	Когда я делал свои первые шаги в инвестиционном бизнесе, было принято предсказывать положение ценовых пиков и впадин на основе теории циклов. Продолжительность циклов определялась либо через расстояние между двумя соседними ценовыми минимумами, либо через расстояние между минимумом и последующим максимумом цены (см. рис. 7.1 и 7.2). 
	Рис. 7.1 Приблизительный период времени от одного ценового минимума (впадины) до другого составляет примерно 39 недель. Каждый минимум в этом цикле обозначен буквой X.
	Рис. 7.2 Каждый ценовой минимум находится примерно на расстоянии 10 недель от последующей максимальной цены закрытия. Периоды обозначены буквами Х и Y.
	Такой способ прогнозирования развития рынка достаточно субъективен и, в силу непостоянства циклических периодов, не может быть проанализирован или проверен статистически. На практике оказывается, что интерпретация циклов достаточно туманна; часто там, где предсказывают появление вершины или основания рынка, наблюдается прямо противоположная картина. Такая непредсказуемость вызывала у меня некоторую озабоченность. Поэтому я провел несколько экспериментов, пытаясь применить для определения циклов временную последовательность Фибоначчи, однако полученные результаты, хоть и были чуть лучше, в принципе не содержали ничего необычного.
	Я всегда относился скептически к попыткам определять ценовые пики и впадины при помощи теории циклов. Я не могу понять, почему поведение цен должно повторяться через некоторые, произвольно выбранные промежутки времени. Кроме того, мои исследования показывают, что динамика цен на некоторых временных интервалах вообще не имеет никакого значения.
	В связи с этим я провел обширные исследования, пытаясь создать простую механическую методику, которая позволила бы выявлять ценовые пики и впадины в процессе их формирования. Я провел множество экспериментов с целью найти типичное соотношение цен на графиках, складывающееся перед и непосредственно во время перелома в развитии рынка. Ниже я покажу в основных чертах ход моих рассуждений, проиллюстрировав сказанное на простых примерах.
	Как только спрос превышает предложение, цены начинают расти. Не играет никакой роли, чем вызван этот рост: закрытием коротких позиций, рекомендациями специалистов, благоприятной новостью или каким-либо иным обстоятельством.
	Образно выражаясь, все потенциальные покупатели в определенный момент времени купят все, что могут. Если только не появится некий катализатор, способный активизировать новый отряд покупателей, рынок, вероятнее всего, будет понижаться по двум причинам: I) прекращение покупок и 2) увеличение темпов продаж. Как подтверждает мой опыт, рост цен сменяется падением не из-за того, что умные и знающие продавцы правильно определили момент появления ценового пика, а скорее просто потому, что покупку совершил "последний покупатель". В обратной ситуации, когда предложение превышает спрос, цены начинают падать. Неважно, чем вызвано это падение: неблагоприятной новостью, рекомендациями специалистов, ростом коротких продаж или иным обстоятельством. В конце концов, see потенциальные продавцы в определенный момент времени продадут все, что могут. Как показали мои исследования, основание рынка достигается, когда последний продавец совершил свою продажу, после чего как бы "по умолчанию" цены начинают расти. В действительности, если при достижении рынком промежуточного минимума начинаются агрессивные покупки, то это обычно связано с корректирующим подъемом цен, вызванным закрытием коротких позиций. Как только этот покупательский бум прекратится, появляетсяопределенный ценовой вакуум, и цена начинает снижаться еще быстрее, пока не установится новое равновесие между спросом и предложением (см. рис. 7.3). 
	Рис. 7.3 Обратите внимание на десятидневное возрастание цены (А-В) и ее быстрый спад в течение пяти дней до нового минимума (С)
	В этой точке, если динамика рынка была естественной и давление продавцов истощилось, появляются все предпосылки для последующего "разворота" рынка.
	Когда цены растут, то они приближаются к своей верхней точке; и, наоборот, когда цены падают, то они стремятся к своей нижней точке. Эти рассуждения приведены не потому, что я сомневаюсь в ваших умственных способностях, а, скорее, чтобы подчеркнуть очевидное: в реальной ситуации трейдеры часто не верят в возможность продавать на сильном рынке и покупать на слабом и в результате упускают свой шанс. В конечном итоге большая часть трейдеров следует за тенденцией рынка и убеждена, что эта тенденция будет сохранять свою силу. Покупка на падающем рынке напоминает им ловлю падающих кинжалов. Чтобы преодолеть свой страх, некоторые трейдеры используют теорию циклов, но я уже указывал, что построение циклов субъективно и произвольно. В связи с этим я разработал методику, основывающуюся в определенном смысле на понятии цикличности, но не связанную жесткими временными рамками.
	В то время как трейдеры, отслеживающие циклы, используют фиксированные промежутки времени, я полагаюсь на динамический набор переменных, учитывающий реальное движение рынка. Другими словами, я жду, когда рынок сообщит мне о перспективах своего развития. Действия говорят громче слов. А что может быть лучшим источником сведений о направлении движения рынка, чем сам рынок? Вся известная информация, включая надежды и опасения трейдеров, воплощается в единственном параметре — цене. Если вдруг произойдут неожиданные события, затрагивающие основы рынка, и равновесие между предложением и спросом нарушится, движение цен отразит эти изменения. Поскольку особенности динамики рыночной цены постоянно меняются, любая система, нацеленная на определение вершин и оснований рынка, должна уметь приспосабливаться к этим характерным колебаниям денежного потока и точно измерять их. Я предлагаю вниманию читателя гибкую и универсальную методику, в которой устранен этот главный недостаток традиционного циклического анализа.
	Мои исследования подтверждают, что перед появлением вершины или основания рынок громогласно и ясно объявляет о своих намерениях трейдеру, желающему слушать. В частности, рынок предупреждает трейдера, расположен ли он к формированию ценового максимума или ценового минимума. Другими словами, уже на начальной, установочной фазе определяется состояние рынка и его предрасположенность к смене направления движения. Предлагаемая методика является чисто механической, как и все дополнительные фильтры, непосредственно генерирующие сигналы к покупке или продаже. Поэтому для упрощения процедуры я разработал контрольный список (см. ниже). Данная методика отличается от прочих тем. что позволяет покупать на слабом рынке и продавать на сильном. Система подаст сигнал, как только все необходимые предпосылки выстроятся в соответствующем порядке. Отсюда возникло название предлагаемой системы — Секвента™ (Sequential™ — последовательная).
	Процедура, которая должна привести к подаче сигнала к покупке или продаже по Секвенте (Sequential signal), проста и однозначна. Когда я разрабатывал эту методику, меня настораживала простота ее применения на практике. Я был удивлен, что никто до меня не смог обнаружить эту взаимосвязь между временными интервалами и ценами. Чтобы рассеять свои сомнения, я непрерывно проверял и перепроверял свои результаты, боясь пропустить некий ключевой элемент. Обратите внимание, что система создавалась и проверялась довольно давно — в семидесятых годах, еще до наступления эры компьютеров. С тех пор она успешно применяется на разных рынках, в том числе на фондовом, на рынках фьючерсов и индексов. В результате дополнительных исследований я несколько усовершенствовал исходную Секвенту™, но ядро методики осталось неизменным. Сколько других методик, разработанных для предсказания вершин и оснований рынка, смогли выдержать подобное испытание временем? Немного, если вообще такие найдутся.
	Установочный набор (Setup)
	Чтобы возник сигнал к покупке, рынок должен быть прежде всего предрасположен к повышению. Мои исследования показали, что условия для покупки создаются благодаря особому сочетанию цен закрытия в течение девяти последовательных дней. В частности, установка на покупку сформирована, если зарегистрировано, что в течение, по меньшей мере, девяти последовательных дней цены закрытия были меньше, чем цены закрытия за четыре дня до каждого дня этой последовательности. Например, если цена закрытия в пятницу меньше, чем цена закрытия в понедельник на той же неделе (предполагается, что торговля имела место также во вторник, среду и четверг), то этим определяется один день возможного установочного набора из девяти дней. Однако если цена закрытия в пятницу была равна или больше цены закрытия в понедельник, то этот день нельзя расценивать как один из дней девятидневного установочного набора на покупку.
	Требования, соответствующие установке на покупку, показаны на рис. 7.4 и 7.5. 
	Рис. 7-4 Требования к истинному установочному набору на покупку.
	Рис. 7.5 Первая цена закрытия меньше цены закрытия четыре дня тому назад. Все последовательные дни установочного набора пронумерованы. Довольно часто сразу после формирования девятидневного установочного набора цены начинают двигаться либо в обратную сторону, либо в горизонтальном направлении, образуя торговый коридор.
	Цена закрытия в торговый день, непосредственно предшествующий первому дню девятидневного установочного набора на покупку, должна быть больше или равной цене закрытия четыре торговых дня тому назад (см. рис. 7.6). 
	Рис, 7-6 Цена закрытия в день В больше или равна цене закрытия в день А. Цена закрытия на следующий день меньше цены закрытия четыре дня тому назад, и этому дню присваивается номер 1 в установочном наборе. Обратите внимание, что девятый день оказался последним днем нисходящей тенденции — рынок достиг основания.
	Как это видно из приведенных примеров, довольно часто сразу после формирования девятидневной установки происходит краткосрочный подъем цен или даже перелом нисходящей тенденции. Если только рынок не находится в свободном падении или в режиме краткосрочной коррекции при восходящей тенденции, то эти отрывистые "покашливания" представляют собой лишь небольшую отсрочку в развитии нисходящей тенденции, после которой падение цен продолжится.
	Чтобы возник сигнал на продажу, на рынке должны сложиться предпосылки для понижения цен. Условия для продажи прямо противоположны условиям для покупки. Установка на покупку требует, чтобы в течение девяти последовательных дней цены закрытия были меньше, чем цены закрытия за четыре дня до каждого дня этой последовательности. Установка на продажу требует, чтобы в течение девяти последовательных дней цены закрытия были больше, чем цены закрытия за четыре дня до каждого дня этой последовательности. Например, если цена закрытия в пятницу была больше, чем цена закрытия в понедельник на той же неделе (предполагается, что торговля имела место также во вторник, среду и четверг), то этим определяется один день возможного установочного набора из девяти дней. Если цена закрытия в пятницу была равна или меньше цены закрытия в понедельник, то этот день нельзя расценивать как один из дней девятидневного установочного набора на продажу.
	Требования, соответствующие установке на продажу, показаны на рис. 7.7 и 7.8. 
	Рис. 7.7 На этом графике можно сосчитать девять последовательных дней, в каждый из которых цена закрытия больше цены закрытия четыре торговых дня тому назад, — другими словами, сформирован установочный набор на продажу. Обратите внимание, как после формирования установочного набора наблюдается ценовой "кашель" или "заикание", как я их называю. Довольно часто, хотя и не всегда, после завершения формирования установочного набора цены останавливаются или разворачиваются.
	Рис. 7.8 Установочный набор на продажу определяется рядом девяти последовательных цен закрытия, каждая из которых превышает цену закрытия четыре торговых дня тому назад, Обратите внимание, что при завершении формирования установочного набора девятый день попадает на краткосрочный ценовой пик.
	Цена закрытия в торговый день, непосредственно предшествующий первому дню девятидневного установочного набора на продажу, должна быть меньше цены закрытия четыре торговых дня тому назад (см. рис. 7.9). 
	Рис. 7.9 В день. предшествующий первому дню установочного набора на продажу, цена закрытия (А) была ниже цены закрытия четыре дня тому назад (В).
	Подобно установке на покупку, формирование девятидневной установки на продажу позволяет определять краткосрочные ценовые пики. Если только рынок не находится в последней фазе роста, характеризующейся резким, почти вертикальным взлетом цен, а также если основная тенденция не является нисходящей, этот откат будет временным и подъем, вероятнее всего, продолжится.
	Как видите, определить установочный набор очень просто. Он формируется либо как сигнал на покупку девятью последовательными ценами закрытия, каждая из которых меньше цены закрытия за четыре торговых дня до нее, либо как сигнал на продажу девятью последовательными ценами закрытия, каждая из которых больше цены закрытия за четыре торговых дня до нее. Обратите внимание на важные детали:
	I) Каждый из трех дней между текущим торговым днем и торговым днем с ценой закрытия четыре дня тому назад должен быть торговым днем;
	2) Для установочного набора на покупку цена закрытия в день, предшествующий первому дню последовательности, должна быть больше цены закрытия четыре дня тому назад; для установочного набора на продажу цена закрытия в день, предшествующий первому дню последовательности, должна быть меньше цены закрытия четыре дня тому назад;
	3) Если цена закрытия какого-либо торгового дня равна цене закрытия торгового дня четыре дня тому назад, установочный набор прерывается и следует начать построение нового набора;
	4) Ряд последовательных цен закрытия может содержать более девяти членов, но необходимым требованием для установочного набора является наличие не менее девяти последовательных цен закрытия.
	В динамике цен существует естественный ритм, определяемый сериями установочных наборов из девяти последовательных цен закрытия, каждая из которых больше или меньше цены закрытия четыре дня тому назад. Обычно в этот период рынок либо меняет направление, либо стабилизируется. В действительности же, как упоминалось ранее, последняя точка установочного набора часто является переломной в движении цен. Эти закономерности универсальны, в том смысле, что действуют на любом рынке и справедливы для любого временного интервала.
	Несколько лет тому назад я сделал интересное наблюдение, касающееся сравнения последнего (текущего) установочного набора с последним установочным набором в противоположном направлении. В процессе формирования текущего ценового установочного набора я сравниваю 1) экстремальную цену пика или впадины — в зависимости от того, движутся ли цены вверх или вниз, — зарегистрированную с первого дня последнего установочного набора до его завершения, и 2) такую же экстремальную цену, зарегистрированную в самом последнем "неактивном" установочном наборе до его завершения. Неактивный установочный набор определяется как набор, который состоял не менее, чем из девяти после довательных цен закрытия, каждая из которых была больше (меньше) цены закрытия четыре дня тому назад, но был прерван, и в котором тенденция противоречит текущему установочному набору (см. рис. 7.10 и 7.11). 
	Рис. 7.10 Обратите внимание, как в первой половине мая девять последовательных возрастающих цен закрытия (установочный набор) превзошли девять последовательных убывающих цен закрытия (установочный набор), зарегистрированных в конце апреля.
	Рис. 7.11 Как и на рис. 7.10, на этом графике видно несколько установочных наборов. В обоих случаях обратите внимание на обычно появляющийся после девятидневного установочного набора краткосрочный пик (или впадину) — ценовой "кашель" или, если хотите, "заикание".
	По определению, так и должно быть, поскольку текущий установочный набор появляется в другом направлении. Формально установочный набор представляет собой ряд из девяти последовательных цен закрытия, каждая из которых больше цены закрытия четыре торговых дня тому назад, — для указания на продажу (или меньше — для указания на покупку). Однако при сравнении этих двух установочных наборов не обязательно требуется полное завершение текущего ряда цен закрытия, потому что текущий максимум или минимум может преодолеть уровень максимума или минимума (в зависимости от того, куда направлен текущий установочный набор: вверх или вниз) неактивного установочного набора прежде, чем завершится формирование текущего набора. В действительности он может вообще не сформироваться. Данная методика неоднократно позволяла мне определять направление тенденции на разных рынках. Это еще один способ применения установочного набора системы Секвента™ (Sequential™ setup).
	Чтобы определить истинность установочного набора Секвенты™, необходим некий ключевой элемент. Его отсутствие подчеркивает, что рынок находится в фазе чрезмерно стремительных изменений. Например, если цены падают подобно водопаду, то необходимо дождаться замедления падения, чтобы предотвратить преждевременный вход в рынок. И наоборот, чтобы избежать преждевременного входа в случае резкого, почти вертикального взлета цен, характерного для заключительной фазы восходящей тенденции, необходимо указание на то, что движение цен затормаживается. Как только установочный набор полностью сформировался и подтверждена его истинность, начинается следующая фаза Секвенты — отсчет. Процесс оценки истинности установочного набора, называемый "пересечением" (intersection), понять очень несложно. Попросту говоря, пересечение происходит, если ценовой диапазон восьмого или девятого дня установочного набора перекрывает диапазон любого дня этого набора, отстоящего от него на три или более дней. Другими словами, пересечение для установочного набора на покупку имеет место, как только максимальная цена восьмого или девятого дня установочного набора окажется больше или равной минимальной цене три, четыре, пять, шесть или семь дней назад (см. рис. 7.12 и 7.13). 
	Рис. 7.12 На восьмой день не произошло пересечения цен, это случилось на девятый день, как только максимальная цена в этот день превзошла минимальную цену, зафиксированную три дня тому назад — в шестой день в этом примере.
	Рис. 7.13 Оба установочных набора (см. также рис. 7.12) не сработали на пересечение в восьмой день установочного набора, но они все равно дали пересечение на девятый день.
	С другой стороны, пересечение для установочного набора на продажу имеет место, как только минимальная цена восьмого или девятого дня установочного набора окажется меньше или равной максимальной цене три, четыре, пять, шесть или семь дней назад (см. рис. 7.14 и 7.15). 
	Рис. 7.14 В обоих случаях — установочном наборе на продажу и установочном наборе на покупку — пересечение не появилось ни на восьмой, ни на девятый день установочного набора, но оно все равно произошло на 13 день и на 11 день, соответственно.
	Рис. 7.15 В то время как для установочного набора на продажу пересечение имело место на восьмой и девятый день, для установочного набора на покупку пересечение задержалось до десятого дня.
	Пересечение может иметь место еще в одном случае: если пересечение не произошло на восьмой или девятый день установочного набора, то оно может произойти в любой последующий день, независимо от того, будет этот день являться продолжением установочного набора или нет. Требуется только одно — цена должна пересечь уровень минимальной цены три или более дней тому назад в случае установочного набора на покупку или пересечь уровень максимальной цены три или более дней тому назад в случае установочного набора на продажу. Однако в обоих случаях фаза отсчета откладывается до тех пор, пока пересечение не произойдет (см. рис. 7.16 и 7.17).
	Рис. 7.16 Для первого установочного набора на покупку пересечение задержалось до десятого дня, и отсчет не начинался до тех пор, пока не сформировался установочный набор и не произошло пересечение.
	Рис. 7.17 Для установочного набора на продажу пересечение произошло на девятый день установочного набора на продажу. Для установочного набора на покупку пересечение произошло на одиннадцатый день установочного набора на покупку.
	Существуют две ситуации, в которых установочный набор отменяется. Они очень просты и однозначны. Наиболее распространенная ситуация называется "зацикливание" (recycling) и описывается в следующем разделе, касающемся отсчета.
	Другая ситуация связана с ценами закрытия, зарегистрированными в любой момент после завершения установочного набора до подачи сигнала. Или, точнее, установочный набор отменяется, и следует приступить к формированию нового набора, если одна из последующих цен закрытия окажется выше наибольшего внутридневного максимума в случае установочного набора на покупку или ниже наименьшего внутри-дневного минимума в случае установочного набора на продажу (см. рис. 7.18 и 7.19).
	Рис. 7.18 Обратите внимание, как в точке А на графике цена закрытия превышает наибольшую максимальную цену установочного набора на покупку в конце марта. Столбики установочного набора отмечены на графике цифрами.
	Рис. 7.19 Как и на рисунке 7.18, цена закрытая в точке А превосходит наибольшую внутридневную максимальную цену установочного набора на покупку.
	Отсчет (Countdown)
	Как только сформирован установочный набор, начинается процесс отсчета. Отсчет отображает соотношение между ценой закрытия и максимальной или минимальной ценой два торговых дня тому назад, в зависимости от того, какой установочный набор является активным — набор на продажу или набор на покупку (см. рис. 7.20 и 7.21). 
	Рис. 7-20 Буквы "X" отмечают тринадцать дней фазы отсчета, зафиксированных с момента завершения установочного набора на продажу.
	Рис. 7.21 Буквы Х отмечают тринадцать дней фазы отсчета, зафиксированных с момента завершения установочного набора на покупку.
	Если ожидается сигнал к покупке, то цена закрытия должна быть меньше, чем минимальная цена два торговых дня тому назад. Если ожидается сигнал к продаже, то цена закрытия должна быть больше, чем максимальная цена два торговых дня тому назад. Как только фиксируется 13 цен закрытия меньших, чем минимальная цена два торговых дня тому назад (в случае покупки) или 13 цен закрытия больших, чем максимальная цена два дня тому назад (в случае продажи), возникает сигнал. Эти 13 цен закрытия не обязательно должны быть последовательными; подобное случается достаточно редко, если вообще случается. Отсчет начинается сразу, как только происходит пересечение, подтверждающее истинность сформировавшегося установочного набора, но не ранее девятого дня этого набора. Согласно определению, фаза отсчета не может завершиться ранее, чем через 12 дней после установочного набора, при этом предполагается, что девятый день также входит в фазу отсчета. Однако, как правило, между установочным набором и завершением отсчета проходит от 15 до 30 дней (см. рис. 7.22 и 7.23).
	Рис. 7.22 Примерно 25—30 дней прошло с момента, когда началось формирование установочного набора на продажу, до тринадцатого дня отсчета на продажу.
	Рис. 7-23 Прошло около 36 дней с момента, когда началось формирование установочного набора на покупку, до тринадцатого и последнего дня отсчета на покупку.
	После установочного набора могут возникнуть две ситуации, в результате которых отсчет следует отменить. В первой ситуации исходный установочный набор оказывается ложным и процесс формирования установочного набора следует начать заново. Исходный установочный набор отменяется, если в период после его завершения и до возникновения сигнала формируется другой установочный набор в противоположном направлении (см. рис. 7.24 и 7.25). 
	Рис. 7-24 Девятый день установочного набора на продажу приходится точно на максимум цены. Сформировавшийся затем установочный набор на покупку не был подтвержден пересечением вплоть до тринадцатого дня набора.
	Рис. 7.25 Установочный набор на продажу отменяет ранее возникший установочный набор на покупку.
	Во второй ситуации не требуется дополнительного времени для формирования нового установочного набора, здесь "зацикливается", то есть начинается снова, фаза отсчета. В этом случае формирование следующего установочного набора происходит одновременно с процессом отсчета. Этот новый установочный набор заменяет исходный установочный набор и ему не противоречит (см. рис. 7.26 и 7.27). 
	Рис. 7.26 Первый установочный набор на продажу подавляется позднее возникшим вторым установочным набором на продажу.
	Рис. 7.27 Второй установочный набор на покупку отменяет первый и становится активным.
	Такое случается довольно часто и является следствием переоценки рынком соотношения между спросом и предложением и выбора нового пути и временных параметров движения к своей вершине или основанию. В обеих ситуациях исходный установочный набор и отсчет аннулируются. Во второй ситуации новый установочный набор формируется путем "зацикливания". 
	Теперь, когда мы обсудили фазы формирования установочного набора и отсчета, следует рассмотреть три других важных аспекта Секвенты: 1) вход в рынок, 2) выход из рынка и 3) методы ограничения убытков (stop loss techniques).
	Вход в рынок (Entry)
	Для входа в рынок по Секвенте рекомендуется три метода. Согласно первому из них вхождение в рынок осуществляется по цене закрытия того дня, в который завершился отсчет (см. рис. 7.28—7.31). 
	Рис. 7.28 Обратите внимание, что сигнал к продаже возник при максимальной цене закрытия на вторичном ценовом пике.
	Рис. 7-29 В этом примере сигнальный день приходится на абсолютный ценовой минимум.
	Рис. 7.30 Еще один пример, в котором день продажи приходатгся на абсолютный ценовой максимум — точку А.
	Рис. 7.31 Были выбраны идеальные условия для входа в рынок по цене закрытая тринадцатого дня отсчета.
	Это самый рискованный способ вхождения в рынок, потому что может начаться формирование нового установочного набора ("зацикливание"), и тем самым исходный установочный набор будет аннулирован. И пока процесс отсчета не повторится, новый сигнал не может образоваться. Это единственный из всех трех способов вхождения в рынок, при котором существует возможность купить или продать по самой низкой или самой высокой цене закрытия, однако есть вероятность того, что операция может привести к убыткам.
	Второй метод вхождения в рынок гарантирует от зацикливания цены, и, следовательно, при таком вхождении активный сигнал не будет упущен. Однако при этом требуется некий "подскок" (flip) цены: в случае покупки цена закрытия должна быть больше цены закрытия четыре дня тому назад, а в случае продажи цена закрытия должна быть меньше цены закрытия четыре дня тому назад (см. рис. 7.32—7.35). 
	Рис. 7.32 Обратите внимание на "подскок" цены: он произошел уже после ценового пика и тринадцатого дня отсчета, однако послужил надежным подтверждением того, что нужно продавать.
	Рис. 7.33 Обратите внимание, что "подскок" цены произошел после того, как был зафиксирован максимум цены, и после тринадцатого дня.
	Рис. 7.34 Снова подтверждающая цена закрытия появилась после тринадцатого дня.
	Рис. 7.35 Ожидание "подскока" — цены закрытия больше (или меньше), чем четыре дня тому назад, — позволяет выбрать идеальные условия для входа в рынок. Цена закрытия для вхождения в рынок обведена кружком и отмечена буквой А.
	Ценой за ожидание этого "подскока" будет уверенность в том, что не произойдет зацикливания установочного набора.
	Последний метод вхождения в рынок состоит в ожидании двухдневного "подскока" цены после того, как определен тринадцатый день. Другими словами, после завершения отсчета покупать следует, как только цена закрытия превысит максимальную цену два дня тому назад, и, наоборот, продавать следует, как только цена закрытия окажется меньше, чем минимальная цена два дня тому назад (см. рисунки с 7.36 по 7.39). 
	Рис.7.36 Обратите внимание на первую цену закрытия (в кружке), зафиксированную после тринадцатого дня (сигнал к продаже), которая оказалась меньше минимальной цены два дня тому назад.
	Рис. 7.37 В этом примере значительно менее благоприятные условия для продажи возникают после подтверждения сигнала двухдневным "подскоком* цены, чем при совершении продажи в день пика цены — на •тринадцатый день отсчета.
	Рис. 7.38 В этом примере выход на рынок по двухдневному "подскоку" цены совершается вблизи сигнального дня.
	Рис. 7.39 Ожидание подтверждения сигнала двувдневным "подскоком" цены создает менее благоприятные условия для вхождения в рынок, чем совершение покупки на цене закрытия тринадцатого дня.
	Третий способ входа в рынок является усовершенствованием входа по "подскоку" и обычно служит своего рода компромиссным решением между первым и вторым методами входа в рынок. 
	Выход из рынка (Exit)
	Есть два способа выхода из рынка, кроме выхода по стоп-лоссу с убытком. Согласно первому методу позиция закрывается, если заканчивается формирование нового установочного набора и цене не удается преодолеть экстремальный ценовой уровень, зафиксированный в процессе формирования ближайшего неактивного установочного набора (см. рис. 7.40 и 7-41).
	Рис. 7.40 Как видно из графика, возрастающий девятидневный установочный набор, отмеченный цифрами, не превзошел максимальный уровень убывающего установочного набора, начавшегося за 11 дней до октябрьского ценового минимума.
	Рис.7.41 Сигнал к выходу из рынка возникает, если регистрируется девять последовательных цен закрытия, превышающих цену закрытия четыре дня тому назад, реализована прибыль и цена не преодолела уровень установочного набора в другом направлении, благодаря которому, собственно, и был осуществлен вход в рынок.
	Такой выход предполагает, что поскольку ожидаемого перелома тенденции так и не произошло (об этом свидетельствует неспособность цен в точке завершения активного установочного набора преодолеть экстремальный ценовой уровень ближайшего неактивного установочного набора), то существует вероятность разворота цены в противоположном направлении, и поэтому позицию следует закрыть.
	В другой методике выхода из рынка также сравниваются два установочных набора, но в этом случае позиция сохраняется до появления сигнала о переломе тенденции, если любая из цен, зарегистрированных в течение текущего активного установочного набора, преодолевает экстремальный ценовой уровень неактивного установочного набора.
	Ограничение убытков — стоп-лосс (Stop Loss)
	Последнее, что следует рассмотреть, это — методы ограничения убытков. К сожалению, не все сделки бывают удачными. Чтобы застраховать себя от крупных потерь, необходимо при входе в рынок устанавливать уровень ограничения убытков (стоп-лосс). Согласно моим исследованиям, эта функция управления капиталом выполняется с помощью двух методик. В обеих используется ценовой диапазон дня с наименьшим внутридневным минимумом за весь период образования установочного набора и отсчета для сигнала к покупке или ценовой диапазон дня с наибольшим внутридневным максимумом за весь период образования установочного набора и отсчета для сигнала к продаже. В случае сигнала к покупке истинный диапазон для дня с наименьшим внутридневным минимумом рассчитывается следующим образом: минимальная цена этого дня вычитается из максимальной цены этого же дня или из цены закрытия предшествующего дня, если последняя выше. Уровень стоп-лосс определяется путем вычитания полученной величины из минимальной цены этого дня (см. рис. 7.42). 
	Рис. 7.42 Вслед за сигналом к покупке было зарегистрировано девять последоваггельных повышающихся цен закрытия и был совершен выход из рынка с прибылью.
	В случае сигнала к продаже уровень стоп-лосс рассчитывается по противоположной схеме. Истинный диапазон для дня с наибольшим внутридневным максимумом рассчитывается следующим образом: из максимальной цены этого дня вычитается либо минимальная цена этого же дня, либо цена закрытия предшествующего дня, если последняя выше. Уровень стоп-лосс определяется путем прибавления полученной величины к максимальной цене этого дня (см. рис. 7-43). 
	Рис. 7-43 Для определения уровня сгоп-лосс следует рассчитать истинный ценовой диапазон дня с наименьшим внутридневным минимумом (покупка) или дня с наибольшим внутриднев-ным максимумом (продажа). В случае покупки необходимо вычесть данную величину из минимальной цены за период формирования установочного набора и отсчета. Для определения уровня сгоп-лосс после продажи используется обратная процедура: в этом примере разность между точкой А (цена закрытия в предыдущий день) и максимальной ценой (точка В) прибавляется к точке В. Если цена закрытия окажется выше этого значения, сработает сигнал сгоп-лосс.
	В обоих случаях позиция должна быть закрыта, как только последующая цена закрытия пересечет уровень стоп-лосс.
	Более консервативной является вторая методика ограничения убытков. Как при покупке, так и при продаже в этом случае день для расчета уровня стоп-лосс выбирается точно так же. Однако вместо использования истинного диапазона при покупке уровень стоп-лосс определяется вычитанием из минимальной цены разницы между ценой закрытия и минимальной ценой; при продаже уровень стоп-лосс определяется прибавлением к максимальной цене разницы между максимальной ценой и ценой закрытия. Как и в первой методике ограничения убытков, позиция должна быть закрыта, как только последующая цена закрытия пересечет уровень стоп-лосс. Обе методики основаны на предположении, что рынок выразил некоторый пессимизм в тот день, когда была зафиксирована экстремальная цена, и пересечение этого уровня ценой закрытия являлось бы отклонением от нормального поведения цен и, следовательно, представляло бы собой угрозу действующему сигналу.
	Я был убежден, что система, описанная в данной главе, хорошо работает применительно к дневным графикам. Время от времени я пробовал анализировать с ее помощью графики, построенные на более коротких временных интервалах, и обнаружил, что в этих случаях она также работает хорошо. Хотя я и не рекомендую использование Секвенты™ для анализа каких-либо графиков, кроме дневных, рисунок 7.44 иллюстрирует ее успешное применение на минутном графике японской иены.
	Рис. 7-44 Обратите внимание на точность определения минимальной цены на минутном графике с помощью последовательности 9-13.
	Выводы
	Я поделился с читателем методом анализа, который даже при поверхностном рассмотрении кажется достаточно убедительным; однако ничто не безупречно. Как создатель метода, я не могу даже теоретически допустить, что он может не сработать. Поэтому вызов моей методике бросили другие: Пол Тьюдор Джоунс (Paul Tudor Jones) и Питер Бориш (Peter Borish). Творческий подход к работе и свойственный им как трейдерам, работающим в торговом зале биржи, образ мышления подготовили их к тому, что потери неизбежны. Они стали выяснять, что делать в случае, когда сигналы будут функционировать неправильно. Сначала я был оскорблен, что трейдеры не желают полностью сконцентрироваться на сигналах и поверить, что их показания будут правильными. Однако неудачные сигналы были, а порой и очень неудачные, но именно они-то и оказались наиболее поучительными. В некотором смысле, концентрируя внимание только на них, трейдер может добиться успеха.
	Я познакомил вас с мощным инструментом, предназначенным для определения потенциальных переломных моментов в развитии рынка. Мой опыт показывает, что описанный метод имеет универсальное применение как на внутреннем, так и на международных рынках. Он является чисто механическим, рассчитан на долгосрочную перспективу и способен бросить вызов господствующей тенденции. Поскольку большинство трейдеров предпочитают активный стиль игры на рынке, метод Секвента™ может показаться им скучным и непривлекательным. Однако мой опыт доказывает, что самые удачливые трейдеры всегда стремятся иметь хотя бы общее представление о долгосрочной динамике рынка и успешно этим пользуются. Возможно, вы снова спросите себя, почему я позволяю вам усыновить это дорогое дитя моей мысли. Однако я не рассматриваю публикацию этой книги под таким углом. Я как бы даю возможность читателю понянчить мое дитя, пока я занимаюсь другими интересующими меня проблемами. Кроме того, за последние годы я заметно усовершенствовал базовый метод, дополнив его двумя новыми элементами, о которых здесь ничего не сказано. Я убежден, что, освоив данную методику, вы сами сумеете сделать в ней подобные улучшения.
	ГЛАВА VIII
	ЦЕНОВЫЕ РАЗРЫВЫ (PRICE GAPS)
	Любой специалист по рыночной психологии подтвердит, что колебания цен на рынке в значительной степени определяются такими человеческими эмоциями как жадность и страх. Умело взвешивая эти человеческие слабости и выдавая рекомендации, основывающиеся на коллективном мнении различных групп трейдеров, авторы биржевых бюллетеней обеспечивают себе безбедное существование. Существует мнение, что для успешной игры на рынке трейдер должен покупать, когда остальные продают, и продавать, когда остальные покупают. В принципе, это верное наблюдение, поскольку мнение большинства, как правило, бывает ошибочным. Обычная логика подсказывает, что по мере повышения цены число потенциальных покупателей уменьшается, пока, образно говоря, не останется "последний покупатель", после чего цены как бы "по умолчанию" начинают снижаться. И, наоборот, по мере понижения цены число потенциальных продавцов уменьшается, пока не останется "последний продавец", после чего цены как бы "по умолчанию" начинают расти. Задумайтесь о том, какую роль на рынке играют биржевые специалисты и трейдеры, работающие в торговом зале биржи. И те, и другие обеспечивают ликвидность рынков, продавая на сильном рынке и покупая на слабом. В то же время они постоянно ведут битву с рыночной тенденцией и неплохо на этом зарабатывают. Хотя самые ярко выраженные ценовые сдвиги происходят, как правило, в начале торгового дня, эти трейдеры имеют неоспоримое преимущество, поскольку именно они устанавливают цены открытия. Скачок цены открытия выше или ниже цены закрытия предыдущего дня, который не заполняется к концу торгового дня, называется ценовым разрывом. Ценовые разрывы бывают двух типов: собственно разрывы (price gaps) и разрывы с пересечением (price laps). Собственно разрывы появляются тогда, когда ценовой максимум или минимум данного торгового дня не пересекает уровень ценового минимума или максимума предшествующего дня. Разрывы с пересечением появляются тогда, когда ценовой максимум или минимум некоторого торгового дня пересекает уровень ценового минимума или максимума предшествующего дня. но не пересекает уровень цены закрытия предшествующего дня (см. рис. 8.1 и 8.2). 
	Рис. 8.1 Точки А, В и С — это ценовые разрывы вверх: ценовые минимумы не пересекаются с ценовыми максимумами предшествующего дня. Точки Е и F считаются ценовыми разрывами вверх с пересечением: ценовые минимумы пересекаются с ценовыми максимумами предшествующего дня, но не пересекаются с ценами закрытия предшествующего дня.
	Рис. 8.2 Точки А, В и С — это ценовые разрывы вниз с пересечением: ценовые максимумы пересекаются с ценовыми минимумами предшествующего дня, но не пересекаются с ценами закрытия предшествующего дня. Точка D — ценовой разрыв вниз: ценовой максимум не пересекается с ценовым минимумом предшествующего дня.
	Хотя проблема ценовых разрывов обсуждается уже давно, серьезных исследований на угу тему практически нет. Для простоты изложения я буду называть ценовыми разрывами как собственно разрывы, так и разрывы с пересечением. Мои исследования ценовых разрывов достаточно нетрадиционны и позволяют увидеть эту проблему по-новому.
	Старая рыночная поговорка гласит, что все разрывы заполняются. Я думаю, что инвестор, продававший акции компании Крайслер в тридцатых годах, мог бы оспорить эту точку зрения, так же как и трейдер, игравший на понижение промышленного индекса Доу-Джонса в начале 1975 года (см. рис. 8.3). 
	Рис. 8.3 Ценовой разрыв с пересечением 2 января 1975 года (А) и ценовой разрыв 27 января 1975 года (В) так и не заполнились, что противоречит утверждению, что все разрывы заполняются.
	По сей день ни один из этих ценовых разрывов так и не заполнился. Это наглядный пример того, как рыночный фольклор, передаваясь из уст в уста, становится догмой.
	Далеко не все ценовые разрывы заполняются; а некоторые, если и заполняются, то так медленно, что к моменту их заполнения трейдер может остаться без гроша в кармане. Изучая ценовые разрывы, я сделал несколько ценных наблюдений. При этом я опять-таки основывался только на своих собственных выводах и игнорировал широко распространенные заблуждения.
	Большинство ценовых разрывов заполняются в течение нескольких дней. Однако доверяться этому целиком и полностью не следует; смею вас заверить, что, как только вы выйдете на рынок, это правило не сработает. Стремясь снизить вероятность подобных ситуаций, я изучил множество случаев, когда ценовые разрывы не заполнялись в течение длительного времени. Мне удалось подметить одну интересную закономерность: если причиной ценового разрыва является какая-то малосущественная информация, то он заполняется очень быстро, иногда в тот же день. Если же ценовой разрыв образовался после неожиданного важного сообщения или вообще без видимых причин, то он, по всей вероятности, является истинным разрывом и будет оставаться незаполненным в течение длительного периода времени. Если учесть все сказанное, а также сформулированные ниже условия, то ценовые разрывы приобретают особую важность.
	Как уже говорилось выше, одной из основных причин образования ценовых разрывов являются человеческие эмоции. Я постарался определить ситуации, когда воздействие эмоций отсутствует или оно минимально. Таких ситуаций оказалось четыре:
	1. Когда новости поступают во время выходных или, в идеале, во время выходных, продленных в связи с праздниками;
	2. Когда новости либо очень позитивные, либо очень негативные и ценовой разрыв происходит совершенно неожиданно в противоположном направлении;
	3. Когда со времени появления ценового разрыва прошло более 11 дней, а цена закрытия на 8, 9 или 10 день после его образования достигла экстремального значе ния за весь период со дня разрыва;
	4. Когда объем торговли при открытии торгового дю незначителен и держится на этом уровне, что свидетель ствует либо о недостаточном предложении при движе нии рынка вверх или недостаточном спросе при движе нии рынка вниз.
	За выходные дни трейдер имеет возможность более взве шенно проанализировать события (за одну ночь это не всегда возможно). Вдали от офиса и сводок новостей он способен более отстраненно взглянуть на ситуацию, обуздать свои эмоции и хладнокровно принять решение. По этим причинам ценовые разрывы, появившиеся в понедельник или во вторник (если выходные длились дольше), приобретают особое значение (см. рис. 8.4 и 8.5). 
	Рис. 8.4 Ценовые разрывы (разрывы с пересечением), происходящие по понедельникам легко выявляются на недельном графике. Они происходили в точках А, В, С, D, Е и F.
	Рис. 8.5 Ценовые разрывы (разрывы с пересечением), происходящие по понедельникам, легко выявляются на недельном графике. Они происходили в точках А, В, С, D, Е и F.
	Более того, в понедельник обычно проводятся заседания комитетов, на которых все факты тщательно анализируются и решения принимаются по зрелому размышлению, а не под влиянием эмоций. Я обращаю особое внимание на ценовые разрывы, появляющиеся в Понедельник, и часто анализирую недельные графики, где их довольно легко заметить. С помощью других параметров, упомянутых выше, — времени и объема — можно еще более точно оценить подлинность таких ценовых разрывов и их возможное влияние на последующее движение цен.
	Если все долго ждали какого-либо сообщения и длительное время питались слухами, то очень возможно, что к моменту официального выхода этого сообщения оно уже будет учтено рынком и отражено в текущем уровне цен. В таких редких случаях цена открытия может резко скакнуть в противоположном направлении с образованием ценового разрыва, и этот разрыв не будет заполнен (см. рис. 8.6). 
	Рис. 8.6 В связи с нефтяным кризисом на Ближнем Востоке и угрозой вовлечения США в военные действия по урегулированию конфликта ожидалось падение котировок на фондовом рынке. Совершенно неожиданно промышленный индекс Доу-Джонса резко пошел вверх, начиная с ценового разрыва вверх в точке А.
	Такой неожиданный скачок может иметь важные последствия, и внимательный трейдер не упустит возможности этим воспользоваться.
	Поскольку принято считать, что большинство разрывов заполняются достаточно быстро, я проанализировал те случаи, когда разрывы оставались незаполненными в течение длительного промежутка времени, и пришел к следующему заключению: если ценовой разрыв не заполняется в течение последующих одиннадцати торговых дней с момента его образования, то цены обычно продолжают движение в направлении разрыва, пока тенденция не исчерпает себя. Здесь необходимо соблюдение одного дополнительного условия: цена закрытия восьмого, девятого или десятого дня должна зафиксировать экстремальное значение за весь период со дня образования ценового разрыва (см. рис. 8.7 и 8.8).
	Рис. 8.7 Цена закрытия на восьмой день после разрыва (А) оказалась выше цен закрытия всех предшествующих семи дней. Это говорит об истинности ценового разрыва и о вероятности продолжения тенденции. Аналогичный сигнал в обратном направлении был зарегистрирован при разрыве вниз с пересечением и подтвердился десять дней спустя экстремальной ценой закрытия (В). На восьмой, девятый и десятый день после разрыва вниз в точке С также появилось аналогичное указание.
	Рис. 8.8 Ценовые разрывы вверх и вниз подтверждаются экстремальными ценами закрытия через восемь, девять и десять дней.
	При анализе разрывов особое внимание следует уделять объему торговли. Если цена открытия образовала ценовой разрыв при большом объеме торговли, то это обычно говорит о том, что такой разрыв вызван неожиданными новостями и быстро заполнится. С другой стороны, как показывают мои наблюдения, ценовые разрывы, сопровождающиеся незначительным объемом торговли, долго не заполняются и появляются неожиданно, как "тать в нощи". Именно потому, что они появляются без фанфар и тамбуринов, их склонны недооценивать. Тем более, что в подобных случаях объем торговли находится в разумных пределах, а изменение цены при открытии торгового дня не слишком велико. Однако, собрав воедино все изложенные выше факторы, можно оценить всю мощь их возможного воздействия на дальнейшее развитие рынка. Бдительный трейдер должен быть готов к подобным ситуациям, чтобы не упустить возможности ими воспользоваться.
	Традиционный технический анализ не снисходит до объяснения ценовых разрывов. Хотя их существование очевидно, никто не пытается глубже разобраться в их природе и оценить их прогностическое значение. Большинство аналитиков ограничиваются лишь беспомощными описаниями и объяснениями отдельных видов разрывов. А общепринятая классификация разрывов как "беглых", "изнуряющих" и так далее вообще не имеет под собой никаких оснований. Если же рассматривать ценовые разрывы в контексте информации о прорывах TD-линий тренда и коррекциях, изложенной в первой и второй главах, то они приобретают особую значимость. Знание характерных особенностей ценовых разрывов позволит трейдеру правильно оценить их значение в конкретной рыночной ситуации и умело обратить их себе на пользу.
	ГЛАВА IX
	ПРОГНОЗИРОВАНИЕ ДНЕВНЫХ ДИАПАЗОНОВ ЦЕН (DAILY RANGE PROJECTIONS)
	В начале восьмидесятых годов я регулярно выступал на телевидении в программе финансовых новостей перед открытием торгового дня и объявлял прогнозы ценовых диапазонов для различных рынков. Формула, приводимая ниже, представляет собой улучшенный вариант той, которую я использовал для расчета прогнозируемых величин в то время. Это — плод многочасовых исследований, ее интерпретация чрезвычайно важна для определения краткосрочного движения цен.
	Мои исследования показали, что завтрашний ценовой диапазон определяется взаимоотношением цены закрытия текущего дня и цены открытия текущего дня. Между этими ценовыми точками возможны три отношения:
	1. Сегодняшняя цена закрытия меньше сегодняшней цены открытия;
	2. Сегодняшняя цена закрытия больше сегодняшней цены открытия;
	3. Сегодняшняя цена закрытия равна сегодняшней цене открытия. 
	Если действует отношение 1, то я использую следующую формулу для прогнозирования завтрашнего ценового диапазона:
	(Сегодняшний максимум + сегодняшний минимум +  сегодняшняя цена закрытия + сегодняшний минимум)/2=X
	Прогнозируемый на завтра максимум = Х — сегодняшний минимум
	Прогнозируемый на завтра минимум = Х — сегодняшний максимум
	Если действует отношение 2, я несколько видоизменяю формулу:
	(Сегодняшний максимум + сегодняшний минимум + + сегодняшняя цена закрытия + сегодняшний максимум)/2=X
	Прогнозируемый на завтра максимум = Х — сегодняшний минимум
	Прогнозируемый на завтра минимум = X — сегодняшний максимум
	Если действует отношение 3, то я вношу следующие изменения в формулу:
	(Сегодняшний максимум + сегодняшний минимум + + сегодняшняя цена закрытия + сегодняшняя цена закрытия)/2=X
	Прогнозируемый на завтра максимум = Х — сегодняшний минимум
	Прогнозируемый на завтра минимум = Х — сегодняшний максимум
	Полученные величины — исходный пункт для анализа ценовой динамики следующего дня. Я рекомендую пользоваться полученными величинами следующим образом: если цена открытия оказывается в пределах прогнозируемого ценового диапазона, то дневному трейдеру следует ожидать, что уровень сопротивления будет на отметке прогнозируемого максимума, а уровень поддержки — на отметке прогнозируемого минимума. Но, что еще более важно, если цена открытия оказывается за пределами прогнозируемого ценового диапазона (выше прогнозируемого максимума или ниже прогнозируемого минимума), то это означает, что произошло существенное нарушение равновесия между спросом и предложением и краткосрочная тенденция продолжится в направлении прорыва. В этом случае у трейдера, играющего на краткосрочных изменениях цен, есть две возможности:
	1. Игнорировать прогнозируемые параметры ценового диапазона для данного дня;
	2. Скорректировать параметры диапазона, переместив прогнозируемое значение ценового минимума чуть ниже прогнозируемого ценового максимума (если произошел прорыв вверх) или поместив значение прогнозируемого максимума чуть выше прогнозируемого минимума (если произошел прорыв вниз).
	Практическое применение этой формулы до сих пор давало достаточно высокие результаты, поскольку она позволяла устанавливать реалистичные параметры для динамики цен последующего дня. Тем не менее я не могу гарантировать, что данная формула и дальше будет работать так же эффективно.
	В таблице 9.1 показаны примеры прогнозирования дневного диапазона цен мартовского контракта 1994 года на сою.
	Таблица 9.1 Соя, март 1994 года
	Фактические
	Прогнозируемые
	Открытие
	Максимум
	Минимум
	Закрытие
	Максимум
	Минимум
	1/26/94
	700.25
	1/27
	704.0
	704.5
	693.5
	696.5
	1/28
	694.5
	696.0
	683.0
	683.75
	700.5
	689.5
	1/31
	683.75
	687.25
	681.5
	686.75
	685.75
	677.0
	2/1
	686.5
	690.75
	686.0
	687.0
	690.0
	684.25
	2/2
	*684.5
	684.75
	675.0
	683.5
	691.25
	686.5
	* При цене открытия ниже прогнозируемого минимума — переместите прогнозируемый максимум на уровень первоначально прогнозировавшегося минимума.
	ГЛАВА X
	СКОРОСТЬ ИЗМЕНЕНИЯ (RATE OF CHANGE)
	Студенты часто спрашивают меня, какое образование поможет им подготовиться к работе на фондовом рынке или рынке фьючерсов. В таких случаях я часто вспоминаю свое собственное обучение: литература, языки, история, учеба за границей, высшая школа бизнеса, юридический факультет университета — и неизменно призываю слушателей не повторять мой путь. В нашей профессии самые очевидные истины на поверку оказываются неверными. Я абсолютно согласен с тем, что долгосрочные тенденции рынка определяются фундаментальными факторами или представлениями о них, однако для краткосрочных операций эти факторы так малосущественны, что их можно не принимать во внимание. Часто случается, что, несмотря на какое-то важное сообщение или событие фундаментального характера, цена на тот или иной товар или финансовый инструмент остается неподвижной или вообще ведет себя вопреки всякой логике и здравому смыслу. Эффективные методы технического анализа рынка помогают трейдеру чутко улавливать моменты, когда следует ожидать положительной или отрицательной реакции цен на изменение фундаментальных показателей. Определить эти моменты можно, измеряя соотношение спроса и предложения, а также психологический настрой участников рынка. 
	Мои методики строятся на основных принципах экономической теории и психологии масс. Я считаю, что для успеха на рынке необходимо хорошо разбираться в этих двух областях: знания в первой помогают измерять спрос и предложение, во второй — степень "эмоциональной напряженности" рынка. Кто из известных вам высокообразованных профессоров добился успеха как трейдер? Осмелюсь предположить: таких немного. Их неудачи никак не связаны с интеллектом; с точки зрения долгосрочной перспективы их фундаментальный багаж может помочь им стать удачливыми инвесторами. Однако краткосрочная торговля — это своего рода профессия, требующая полной отдачи, а рынки не всегда ведут себя логично. Мой опыт свидетельствует о том, что между образованием и успешной краткосрочной игрой на финансовых рынках существует, скорее, обратная взаимосвязь. Знания, приобретаемые в школах бизнеса, носят преимущественно фундаментальный характер, а краткосрочное движение цен диктуется в первую очередь человеческими эмоциями, такими как страх и жадность. Рынок чутко реагирует на поступающую информацию, мгновенно учитывая ее, что отражается в текущей рыночной цене. Довольно часто реакция рынка оказывается преувеличенной, но причины этого находятся вне сферы фундаментального анализа: стоп-лоссы, сигналы торговых систем, требования о дополнительных гарантийных взносах и так далее. Следовательно, необходимо быть готовыми к тому, что цена на коротких отрезках времени может вести себя вопреки законам здравого смысла. Я часто повторяю, что цена продолжает расти до тех пор, пока, образно выражаясь, не купит последний покупатель, или продолжает понижаться до тех пор, пока не продаст последний продавец. Именно это правило и стоит за кажущейся нелогичностью рыночных реакций.
	Много лет тому назад я создал индикатор, основанный на сопоставлении цен и учитывающий изменения психологического состояния рынка. В качестве объекта экспериментов с данным индикатором использовались основные рыночные индексы и фьючерсные рынки (отдельные акции не анализировались, поскольку цена любой акции теоретически может понизиться до нуля).
	При построении данного индикатора я делил текущую цену того или иного финансового инструмента на цену этого же инструмента год тому назад. В зависимости от конкретного рынка использование других периодов времени может быть более эффективным, но мне хотелось выбрать единый временной интервал для всех рынков.
	На графике, построенном для каждого рынка, я могу вычертить границы полосы перекупленности/перепроданнос-ти, которые в ретроспективе определяют области с низким риском для покупки и продажи. Для создания долгосрочной перспективы, например, месячной, значения индикатора рассчитываются ежемесячно, для недельной перспективы — еженедельно, для дневной перспективы — ежедневно. Однако в любом случае текущая цена закрытия сравнивается с ценой закрытия год назад.
	Такой метод имеет одно очень важное преимущество. Если индикатор указывает, что рынок находится в перепроданном состоянии, то сигналы к покупке, полученные с помощью других систем краткосрочного анализа, приобретают больший вес. И, наоборот, если согласно индикатору рынок находится в перекупленном состоянии, то это можно рассматривать как подтверждение сигналов к продаже, полученных с помощью других систем краткосрочного анализа. В любом случае само по себе сравнение двух цен в разные моменты времени позволяет измерить уровень эмоций, связанный с тем или иным движением цен, и наглядно показывает, как подобные движения протекали в прошлом. Можно оценить степень возрастания или убывания тенденции, проанализировать и сравнить динамику цен внутри областей перекупленнос-ти/перепроданности. Действительно, поведение цен год тому назад диктует текущую динамику цен, определяя экстремальные параметры, связанные с переломными пунктами в развитии рынка в прошлом.  Описанный вид сравнительного анализа представлен примерами на рисунках с 10.1 по 10.15. 
	Рис. 10.1 Скорость изменения за год, месячный график какао.
	Рис. 10.2 Скорость изменения за полгода, месячный график кофе.
	Рис. 10.3 Скорость изменения за полгода, месячный график меди.
	Рис. 10-4 Скорость изменения за год, месячный график кукурузы.
	Рис. 10.5 Скорость изменения за год, месячный график сырой нефти.
	Рис. 10.6 Скорость изменения за год, месячный график промышленного индекса Доу-Джонса.
	Рис. 10.7 Скорость изменения за год месячный график транспортного индекса Доу-Джонса,
	Рис. 10.8 Скорость изменения за полгода, месячный график акций Хьюлетт-Паккард.
	Рис. 10.9 Скорость изменения за полгода, месячный график акций МакДоналдс.
	Рис. 10.10 Скорость изменения за год, месячный график акций корпорации Миннесота Майнинг.
	Рис. 10.11 Скорость изменения за полгода, месячный график акций корпорации Филип Моррис
	Рис. 10.12 Скорость изменения за полгода, месячный график серебра.
	Рис. 10.13 Скорость изменения за год, месячный график сои. 
	Рис. 10.14 Скорость изменения за полгода, месячный график индекса S&P.
	Рис. 10.15 Скорость изменения за полгода, месячный график долгосрочных обязательств казначейства QUA.
	ГЛАВА  XI
	АКЦИИ (EQUITIES)
	На страницах этой книги представлены многочисленные стратегии и методы, призванные облегчить разгадывание рыночной головоломки. Мой опыт подсказывает, что они хорошо работают на всех рынках и дают сравнимые результаты независимо от сферы ваших интересов, будь то наличный валютный рынок, товарные фьючерсы, ценные бумаги с фиксированным доходом или акции. Однако, вследствие того что финансовые рынки имеют неодинаковую структуру, подходы к анализу составных индексов могут отличаться от рынка к рынку. В этой главе я хочу привлечь внимание читателя к некоторым торговым стратегиям, разработанным автором в разные годы применительно к анализу как отдельных акций, так и фондового рынка в целом.
	Новые выпуски — первоначальные публичные размещения акций
	Вот уже много лет я наблюдаю, как события, следующие за выпуском в обращение новых акций, развиваются по сходному сценарию. Я всегда с особым интересом наблюдаю за поведением только что вышедших акций, поскольку двадцать три года назад, начиная свою деятельность в области инвестиционного бизнеса, я отвечал за торговлю именно такими бумагами. Хотя в инвестиционном бизнесе не бывает прописных истин и большинство методик переживает периоды как бума, так и упадка, метод, описанный ниже, выдержал испытание временем. В общем и целом этот метод работает хорошо, независимо от того, при каких обстоятельствах осуществляется первый выпуск — благоприятных или не очень. Правда, степень успеха зависит еще и от общего состояния рынка.
	Обычно, как только новая акция начинает обращаться на рынке, независимо от цены, сложившейся после публичного размещения, я ожидаю появления следующих признаков: как правило, в течение нескольких дней цена повышается или остается на одном уровне. Причиной подобного поведения цен является то, что синдикат, выставивший акции на продажу, в течение некоторого времени поддерживает их на определенном уровне. Если первоначальный выпуск размещается по умеренным ценам, ценовая поддержка синдиката не имеет решающего значения. Однако, если андеррайтер пытается собрать максимальную сумму для компании, чьи акции продаются, цены могут оказаться завышенными и отпугнуть потенциальных покупателей; в результате цены начнут опускаться. В любом случае обычно синдикату удается найти достаточное количество покупателей, чтобы поддержать цену первоначального размещения. Я знаю несколько случаев, когда андеррайтер обеспечивал отсутствие предложения тем, что не выплачивал комиссионные брокерам, если их клиенты "проваливали" новый выпуск — скупали акции при размещении и немедленно сбрасывали их, как только начиналась торговля ими, вследствие чего синдикат вынужден был выкупать выпуск по своей цене предложения.
	Независимо от того, остается ли цена акции выше цены первоначального публичного размещения, в течение двух-четырех недель после первых двух-трех дней торговли она обычно несколько снижается или остается на одном уровне. Затем, когда первоначальный интерес к новому выпуску рассеивается, начинается новое, менее интенсивное увеличение числа покупок. Чтобы более точно предсказать появление этой новой волны интереса, я часто анализирую некоторые специфические особенности публичного размещения. Я пытаюсь узнать андеррайтеров, размеры синдиката, количество маркет-мейкеров, если акции обращаются на электронном внебиржевом рынке (NASDAQ), количество акций, которое андеррайтеры планируют разместить у инвесторов, объем и объем в долларовом выражении за каждый день торговли с момента размещения и так далее. Это не означает, что, если подобная информация отсутствует, цены не будут подчиняться описанным выше закономерностям. Она просто помогает подтвердить мои предположения и определить наиболее благоприятные моменты для входа в рынок.
	Получив информацию о количестве акций, выставленных на продажу, я пытаюсь выяснить, какую часть выпуска андеррайтер разместил у покупателей. Как правило, андеррайтеры пытаются разместить выпуск у солидных покупателей, то есть у тех, кто будет придерживать акции некоторое время, а не продаст их сразу после начала торгов. Это достигается тем, что если акции сбрасываются сразу же с убытком, то брокер лишается комиссионных. Обычно андеррайтер обязан в течение некоторого времени поддерживать акции на уровне цены размещения, поэтому он может быть не заинтересован в увеличении предложения. Из этого следует, что акции, находящиеся у андеррайтера и его клиентов, некоторое время не будут оказывать существенного влияния на рынок. Затем я рассчитываю долю выпуска, предлагаемую другими членами синдиката, и наблюдаю за объемом торговли в течение последующих дней. После того как та часть выпуска, которая находится у членов синдиката, обернется два раза, повышение цен должно возобновиться.
	Следует принимать во внимание и дополнительные факторы: цену акций и биржу, на которой они зарегистрированы. Многие организации лишены права покупать акции, не зарегистрированные на бирже. Часто акции не регистрируют потому, что их цена составляет менее десяти долларов. Большинство новых бумаг, имеющих наиболее высокую репутацию, обращаются на электронном внебиржевом рынке, за исключением тех (их единицы), которые соответствуют требованиям фондовых бирж. Важным фактором является также величина гарантийного депозита, установленная на этих биржах.
	Оживлению интереса к новому выпуску способствует также завершение "периода спокойствия" и снятие других ограничений. Но решающее значение имеет все же фактор предложения. Как указывалось в главе 1, многое инвесторы, владеющие убыточными акциями, пытаются продать их, как только оказываются на безубыточном уровне. В случае недавнего нового выпуска предложение отсутствует, поскольку пока еще никто из купивших не несет убытки.
	Рассмотренные выше особенности первоначального публичного размещения акций не следует смешивать с особенностями обращения новых акций на вторичном рынке. Заметная тенденция к повышению цен появляется через три-пять недель после размещения. Чтобы определить потенциальные объекты для покупки, я рекомендую воспользоваться услугами какой-нибудь графической службы, например, О 'Нейлс Дейли Графе, которая ежедневно отслеживает поведение цен таких акций сразу после начала публичной торговли.
	Выкупы (Buy-outs)
	Я уже достаточно давно работаю в инвестиционном бизнесе и видел все модные увлечения и все рыночные концепции, которые только можно себе представить. Особенно захватывающей была эпоха корпоративных поглощений (takeovers). К счастью, мои модели спроса-предложения были созданы и успешно работали еще до наступления этого периода. Всестороннее изучение рынка позволяло мне довольно точно выявлять ситуации, когда происходила активная скупка тех или иных акций. Большинство технических аналитиков своего рода паразиты и не нуждаются в фундаментальных обоснованиях своих действий на рынке, поэтому поначалу я полагал, что в основе подобного повышенного спроса лежат какие-то позитивные события фундаментального характера. Однако вскоре я понял, что на рынке сложились определенные закономерности, позволяющие правильно прогнозировать предстоящие поглощения. По самым скромным подсчетам, за период с 1978 по 1982 год мне удалось правильно предсказать более 32 поглощений одной компании другой. У меня даже хватало нахальства предупреждать президентов корпораций о грозящем им поглощении. Один из журналистов прозвал меня "предвестником мрачной жатвы". Методики, которыми я пользовался, описаны в главах 5 и 7, где обсуждаются накопление/распределение и Секвента, соответственно. Сочетание этих методов способно достаточно точно предсказывать подобные ситуации. Цель данной главы — поделиться с читателем знаниями, полученными из опыта, которые помогут еще точнее определять потенциальные объекты поглощения.
	Когда я играл в баскетбол, мне никогда не нравились броски из выгодных позиций. Оказываясь в подобной позиции, я передавал мяч другому или пытался забросить его из более трудного положения. В том, что касалось внутренней информации и потенциальных выкупов, я использовал ту же стратегию. Я никогда не довольствовался просто слухами, а шел к своей цели более сложным путем, поскольку был уверен, что, если слухи о предстоящем выкупе распространялись повсеместно, а официальных заявлений не поступало, эти слухи, как правило, были фикцией. Я пытался объяснить это окружающим, но они не желали меня слушать. Чтобы логически обосновать свои выводы и подкрепить их убедительными примерами, я провел множество исследований.
	В начале семидесятых годов время от времени появлялись слухи о предстоящих поглощениях. Ситуации, коща эти слухи оказывались верными, в большинстве своем развивались по сходному сценарию. За резким подъемом ценового объема следовал период затишья, составлявший обычно чуть более шести месяцев. Я стал с уважением относиться к этому сценарию, поскольку по действующему тогда налоговому законодательству для снижения ставки налога на долгосрочный прирост капитала требовалось, чтобы ценные бумаги придерживались (не перепродавались) в течение шести месяцев. Более того, государственные органы не слишком активно преследовали трейдеров в судебном порядке за торговлю на основе внутренней информации. Вследствие этого я всегда узнавал о слухах из надежных источников и предупреждал других, что официальное уведомление о поглощении, скорее всего, последует значительно позже, поскольку лица, связанные с компанией, пока еще скупают акции в частном порядке. Сам я никогда не использовал эту информацию в корыстных целях. В то же самое время поглощающая компания действовала осторожно: скупался только определенный процент акций, находящихся в обращении, не требующий официального объявления о поглощении.
	После изменений в налоговом законодательстве и отмены шестимесячного "периода придержания" я успешно использовал другие факторы, подтверждающие достоверность слухов о поглощении. Мое предположение состояло в следующем:
	если слухи о поглощении дошли до наименьшего общего множителя торговли — публики, — а официальных заявлений не последовало, то слухи, скорей всего, не имеют под собой оснований. Чтобы убедить в этом других, я проводил следующие подсчеты. Сначала я выяснял общее количество находящихся в обращении акций. Затем умножал это число на 5%, чтобы определить точку отсчета. В свою очередь я умножал полученное число на 5. Поскольку комиссия по ценным бумагам и биржам требует уведомления в десятидневный срок, если физическое или юридическое лицо аккумулирует свыше 5% акций какой-нибудь компании, я предположил, что на каждую акцию, приобретенную потенциальным покупателем, приходится четыре акции, купленных другими. Если бы слухи о поглощении оказались верными, то скупка необходимых 5% акций потенциальным владельцем компании завершилась бы к тому времени, когда были бы проданы 25% акций, находящихся в обращении. Этот своего рода фильтр неоднократно позволял мне предостеречь других от катастроф.
	Изучая проблемы поглощений на протяжении ряда лет, я сделал еще одно важное наблюдение относительно динамики цен на акции после официального заявления поглощающей компании. В частности, если уже сделано заявление и предлагается купить акции за наличные, а цена акций немедленно достигает цены поглощения или превышает ее, то, как правило, соискатель предлагает более высокую цену, увеличивается число желающих купить акции, и, в любом случае, не предвидится никаких препятствий к заключению сделки.
	Регистрация новых акций на бирже
	После того как акция зарегистрирована на бирже или включена в индекс, потенциал дополнительного интереса к ней значительно возрастает. Это объясняется тем, что некоторые инвестиционные фонды обязаны включать в свой портфель акции всех компаний, входящих в различные индексы, а также тем, что условия внесения залога и его размеры после завершения биржевой регистрации (листинга) становятся более привлекательными. По этим причинам число потенциальных покупателей заметно увеличивается. Цена часто начинает расти даже накануне регистрации в ожидании подобного развития событий. Кроме того, комитеты крупных инвестиционных компаний ограничивают диапазон инвестиций только зарегистрированными акциями, и только теми из них, цена которых превышает 10 долларов. Поскольку критерии листинга достаточно строги, эти крупные инвесторы используют требование регистрации акций на бирже в качестве дополнительной гарантии надежности своих инвестиций. В случаях, когда акции исключаются из списка, наблюдается обратный процесс. Быстрая распродажа таких акций, а также перспективы разорения самой компании представляют собой сложности, которые нужно научиться прогнозировать.
	Ту же тенденцию я подметил в начале семидесятых, когда на бирже начали регистрировать опционы колл. Сразу после регистрации опциона колл начинала расти цена акций, лежащих в его основе. Такой сценарий превалировал в течение длительного времени, пока не начали регистрировать на бирже опционы пут, и цены на акции, лежащие в их основе, стали ненадолго понижаться. К сожалению, эта тенденция была недолговечна. Но в любом случае, когда на рынке появляется новый продукт, я внимательно наблюдаю за тем, не повторится ли указанный сценарий еще раз.
	Новые максимумы-новые минимумы (New Highs-New Lows)
	Новички на скачках, как правило, делают ставки на вчерашних победителей. Обычно шансы в таких случаях равны пятидесяти к одному, и подобная игра почти никогда не приносит успеха. Опытные игроки всегда тщательно анализируют ситуацию и делают ставки осмотрительно и реалистично; ожидание успеха вчерашних лидеров — удел новичков. Конечно, подобное иногда случается, но это такое же исключение, как выигрыш в зале игровых автоматов Лас-Вегаса. То же самое относится и к фондовому рынку. Взгляды неопытных трейдеров всегда устремлены на акции, принесшие в прошлом наибольшие прибыли. Однако история доказывает, что акция или отраслевая группа, хорошо зарекомендовавшая себя на одном бычьем рынке, скорее всего не сможет повторить свой успех во время следующего подъема. Для того чтобы эти падшие ангелы вновь стали лидерами, рынок должен пройти в своем развитии целый ряд циклов. Не слишком искушенные (и некоторые опытные) трейдеры игнорируют этот факт и часто попадаются в ловушку.
	Здравый смысл подсказывает, что по мере того, как цена опускается все ниже и ниже, владелец акции несет убытки. Чтобы произошел значительный подъем цен к новым максимумам, акциям необходимо преодолеть предложение, созданное теми, кто поторопился купить их в процессе падения. Сколько раз, не успев заключить сделку, вы наблюдали, как цена тут же начинает двигаться в противоположном вашим ожиданиям направлении? Сколько раз вы говорили себе, что ликвидируете позицию, как только окажетесь на безубыточном уровне? Чтобы цена снова начала повышаться, либо владельцы акций, оказавшиеся в убытке, должны удерживать свои позиции по этим акциям, либо их предложение должно быть поглощено. Если же цены на акции устойчиво растут, достигая новых максимумов, то разочарованных покупателей, несущих убытки, не существует. Соответственно, ни у кого не может возникнуть желания закрыть позицию на безубыточном уровне. Поэтому предложения, способного помешать росту цен, в этом случае в принципе не может возникнуть. Некоторое время я занимался скупкой дешевых акций, но, оценив их перспективы в свете возможных волн предложения, я быстро отказался от этого занятия. Мои исследования доказали, что лучше всего покупать те акции, цены на которые продолжают устойчиво расти, в то время как рынок в целом движется горизонтально, поскольку они способны преодолеть закон тяготения, выраженный в виде рыночных индексов. Обычно такие акции являются лидерами на любом сильном рынке. И, наоборот, в то время как рынок движется горизонтально перед понижением, лучше всего продавать акции, цены на которые устойчиво падают, достигая новых минимумов. Как правило, такие акции являются лидерами при последующем всеобщем падении фондового рынка. 
	Много лет тому назад я провел исследование индикатора новых максимумов-новых минимумов за 52 недели, и применил методику, суть которой заключалась в сравнении текущей цены акции с ее максимумом или минимумом за 52 недели. Вместо того чтобы узнавать о новых максимумах-новых минимумах пост фактум из газет, я стремился к тому, чтобы в любой момент времени точно определять, насколько близка цена той или иной акции к достижению нового максимума или нового минимума. Очень часто подобное приближение к новому максимуму или новому минимуму трудно заметить. Созданный мной TD-индекс новых максимумов/минимумов и стал той исходной точкой, с помощью которой я смог подтверждать предполагаемые ценовые прорывы вверх или вниз. Индекс строится следующим образом. Величина изменения цены акции за 52 недели делится на 10, а затем акции приписывается определенный рейтинг на данный день. Например, если цена закрытия сегодня составляет до 10% от максимума за 52 недели, акции присваивается рейтинг 10. И, наоборот, если цена закрытия сегодня составляет менее 90% от максимума за 52 недели, акции присваивается рейтинг 1. Если сегодняшняя цена закрытия на 50% меньше максимума за 52 недели, то акции присваивается рейтинг 5. Затем я рассчитываю кумулятивное значение и наношу полученный индекс под графиком динамики рыночного индекса. Это позволяет оценивать любые движения цен и тенденции, определять их длительность и значимость. Такой метод оценки положения текущей цены закрытия относительно диапазона цен за предшествующий год с последующим построением сложного индекса (TD-индекса новых максимумов/минимумов) для прогнозирования движения рынка является ценным вкладом в развитие рыночных индикаторов. Опять-таки в данном случае обычный, всем известный индикатор — новых максимумов-новых минимумов — был доработан, и на его основе создан новый, более совершенный инструмент. Для этого потребовалось совсем немного — чуть-чуть воображения и творческий подход.
	Другие индикаторы, описанные ниже, также являются улучшенными вариантами традиционных индикаторов, используемых большинством трейдеров на фондовом рынке. Я уверен, что предложенные усовершенствования и комбинация различных подходов значительно увеличат ваши шансы на успех.
	Турбо индикаторы
	При чтении этой книги вы, наверное, заметили, что моей задачей было, главным образом, улучшение методик, используемых большинством трейдеров. Так уж я устроен, что не могу довольствоваться тем, что делают другие. Я всегда пытаюсь объяснить и логически обосновать свои действия. В большинстве случаев мои исследования подтвердили, что широко используемые методы построения и интерпретации индикаторов хотя и имеют некоторый смысл, но нуждаются в дальнейшем развитии и доработке, чтобы соответствовать моим требованиям эффективности. Я испытываю удовлетворение от сознания того, что никто не сможет воспользоваться моими методами, если только я не посвящу их в тонкости своих индикаторов.
	Повышение-понижение (Advance-Decline)
	Большинство трейдеров знакомо с моделями повышения-понижения. В общепринятых методиках обычно под дневным графиком определенного рыночного индекса строится график кумулятивного индекса повышения-понижения на основании данных о всех акциях, повысившихся и понизившихся в цене. В течение двадцати лет я ежедневно рассчитывал 5-дневное среднее индекса повышения-понижения путем суммирования значений индекса за пять дней и деления полученной суммы на 5. Аналогичным способом я рассчитывал также и 13-дневное среднее значение. Определение границ перекупленности/перепроданности для этих средних позволило мне в сочетании с рядом других показаний (см. ниже) выявлять идеальные условия для покупки и продажи. Обычно благоприятная возможность для заключения сделки возникает, если в один и тот же день пятидневное среднее значение поднимается выше +450 (опускается ниже -450), а 13-дневное среднее поднимается выше +250 (опускается ниже -250).
	Подобным же образом я рассчитываю 5- и 13-дневное средние для акций тридцати компаний, составляющих промышленный индекс Доу-Джонса (США). Обычно значения +/-14,0 и +/-5,0 в один и тот же день для 5- и 13-дневного средних, соответственно, совпадают с переломными моментами в развитии тенденции.
	Далее я делю число всех акций, повысившихся в цене, на число всех акций, понизившихся в цене, для каждого дня. Затем я складываю эти величины и рассчитываю средние значения для 5- и 13-дневного периодов. В один и тот же день 5-дневное среднее значение должно быть выше 1,95, а 13-дневное — выше 1,70. В противоположном случае 5-дневное среднее должно быть ниже 0,65, а 13-дневное — ниже 0,95. В свою очередь эти уровни включаются в главную модель для определения идеальных условий для покупки и продажи.
	Моя матрица перекупленности/перепроданности содержит еще одно сравнение: отношение числа акций, повысившихся в цене, к общему числу акций, по которым совершались операции. В этом случае также рассчитываются 5- и 13-дневное средние значения. Если 5-дневное значение ниже 30, а 13-дневное — ниже 35, то рынок перепродан. И, наоборот, если 5-дневное значение выше 50, а 13-дневное — выше 45, рынок перекуплен. В соединении с другими элементами рассматриваемой модели, указывающими степень перекупленнос-ти/перепроданности рынка, эта методика позволяет еще более точно определить области высокого и низкого риска при совершении покупок или продаж.
	Достаточно широко известен индекс тренда (trend index — TRIN), разработанный Ричардом Армсом (Richard Arms), который входит в состав большинства существующих аналитических пакетов. Этот индекс получается делением отношения числа повысившихся в цене акций к числу понизившихся в цене акций на отношение объема торговли повысившимися в цене акциями к объему торговли понизившимися в цене акциями. Я рекомендую усреднять значения индекса TRIN по 5- и 13-дневному периодам. Если в один и тот же день 5-дневное среднее выше 1,35 и 13-дневное среднее выше 1,20 или 5-дневное среднее ниже 0,75 и 13-дневное среднее ниже 0,85, а другие индикаторы используемой модели подтверждают этот сигнал, то можно предполагать, что выход на рынок будет сопряжен с малой степенью риска.
	Последней составляющей этой рыночной модели является отношение текущей цены закрытии промышленного индекса Доу-Джонса к цене закрытая промышленного индекса Доу-Джонса, зафиксированной 55 торговых дней тому назад. Обычно переломные моменты в развитии тенденции возникают тогда, когда это отношение ниже 0,89 или выше 1,13. Используя данный индикатор в сочетании со всеми описанными выше, мы получаем единую систему, каждый элемент которой в отдельности доказал свою эффективность и надежность.
	Я изобрел эту матрицу перекупленности/перепроданности двадцать лет тому назад. Ежедневно мне приходилось вручную производить все необходимые расчеты. Сегодня компьютеры позволяют существенно упростить эту работу. Ниже я привожу список статистических данных, которые я собираю ежедневно.
	Дата
	Общее число акций, участвовавших в операциях (Сумма)
	Число акций, повысившихся в цене (Повышение)
	Число акций, понизившихся в цене (Понижение)
	5- и 13-дневное средние индекса повышения-понижения
	Повышение
	Сумма
	5- и 13-дневное средние
	Повышение
	Понижение
	5- и 13-дневное средние
	5- и 13-дневное средние индекса повышения-понижения для DJIA
	5- и 13-дневное средние для TRIN
	DJIA: максимальная цена, минимальная цена, цена закрытия
	Темп (momentum), цена закрытия сегодня, цена закрытия 89 дней назад
	S&P: максимальная цена, минимальная цена, цена закрытия
	Темп (momentum), цена закрытия сегодня, цена закрытия 89 дней назад
	ГЛАВА XII
	ОПЦИОНЫ (OPTIONS)
	Когда я делал свои первые шаги в инвестиционном бизнесе. Чикагской опционной биржи (Chicago Board of Options Exchange — СВОЕ) еще не было. Опционы продавались на внебиржевом рынке, а в качестве гарантов выступали брокеры. С тех пор было написано немало книг по проблемам опционов. К сожалению, в них, в основном, идет речь об оценке стоимости опционов и процедуре торговли опционами. Что касается сведений о методах измерения рыночных настроений и прогнозирования направления рынка, то они являются чрезвычайно скудными. Все свои познания в этой области я почерпнул не из книг, а из личного опыта, приобретенного в ходе своих грабительских набегов на рынки опционов. На страницах этой книги я постоянно повторял, что познания, добытые на бирже "потом и кровью", учат трейдера обходить всевозможные ловушки и надолго запечатлеваются в его памяти. Я поделюсь своим собственным опытом, который, надеюсь, поможет вам избежать неудач на бирже. Методики, которые я использую, можно применять как в операциях с опционами на ценные бумаги, так и с опционами на фьючерсные контракты.
	Я не буду утомлять читателя описаниями многочисленных происшествий и эпизодов из своего опыта торговли опционами, а просто поделюсь выводами и уроками, которые я из него извлек. Тем более, что у меня был талантливый учитель — мои проигрыши. Психологи утверждают, что у многих трейдеров тяга к проигрышам заложена на подсознательном уровне. Я не из их числа. Я всегда считал проигрыши своего рода платой за образование, которое позволит мне стать первоклассным трейдером. Как ни банально это звучит, я учился на собственном опыте. Может быть, если бы в то время кто-то поделился со мной этой информацией, мне удалось бы избежать и стрессов, и крупных убытков. К сожалению, в те годы утолить мою жажду знаний было нечем.
	Часто говорят, что в сделках с опционами выигрывает только подписчик опциона. Исследования показали, что на рынке опционов более восьмидесяти процентов трейдеров терпят убытки. Когда появился биржевой рынок опционов, как продавцы, так и покупатели страдали полным отсутствием опыта. Однако путь познания для покупателей оказался более тернистым, чем для продавцов, поскольку почти не существовало литературы, посвященной их извечной проблеме проигрышей. Скорее всего, это объясняется тем, что продавцами, в основном, были крупные инвестиционные учреждения и трейдеры, работающие в торговом зале биржи, а покупателями — мелкие инвесторы, подчас наивные, не располагавшие, в отличие от продавцов, необходимыми ресурсами и не имевшие доступа к информации.
	Цена опционов во многом зависит от эмоционального настроя трейдеров и их ожиданий. Уберите эмоции, и игра под названием "опционы" станет намного проще. Подписчики опционов уже давно пользуются специальными моделями, разработанными для определения истинной стоимости опциона, а чисто механические стратегии и компьютерные программы позволили почти полностью устранить эмоциональный аспект и заменить его строгой дисциплиной. Я задался целью разработать набор правил для покупателя. Методом проб и ошибок мне удалось осуществить свою цель — создать четкий список правил, которых я твердо придерживаюсь, когда выхожу на этот рискованный рынок. Главное, о чем я всегда помню — это то, что я должен сдерживать свои эмоции и не обращать внимание на эмоциональный настрой трейдеров, покупающих одновременно со мной. Мой опыт показывает, что при соблюдении указанных ниже правил вероятность успеха сделки существенно возрастает. Конкретно эти правила заключаются в следующем:
	1. Покупайте опцион колл только в том случае, если весь рынок опустился в цене по сравнению с ценой закрытия предшествующего дня.
	2. Покупайте опцион колл только в том случае, если отраслевая группа, лежащая в его основе, опустилась в цене по сравнению с ценой закрытия предшествующего
	ДНЯ.
	3. Покупайте опцион колл только в том случае, если этот колл опустился в цене по сравнению с ценой закрытия предшествующего дня.
	Эти правила уже много лет служат мне верой и правдой. Если поменять условие так, чтобы цена закрытия была не ниже, а выше цены закрытия предшествующего дня, то мы получим правила для покупки опциона пут. Торговля опционами — дело достаточно непростое, даже если полностью исключить из нее эмоциональный аспект. В сочетании с простыми математическими расчетами и моделями, представленными ниже, указанный набор правил поможет вам значительно повысить свои шансы на успех.
	Трейдеры уже давно пользуются простым опционным отношением (options ratio) для определения состояний экстремальной эмоциональной напряженности рынка. Считается, что они соответствуют переломным моментам в динамике цен на ценные бумага, лежащие в основе опционных контрактов. Хотя на практике иногда удается более или менее точно прогнозировать развороты в движении цен, результаты подобного анализа не всегда надежны. Сама процедура достаточно элементарна: общий объем торговли опционами пут делится на общий объем торговли опционами колл. Мои исследования показывают, что такой подход несовершенен по ряду причин:
	1. Предполагается, что по каждой дате истечения и цене существуют опционы пут и колл;
	2. Не ведется никакой статистики объема торговли опционами в долларовом выражении;
	3. Не принимается во внимание взаимосвязь между объемом торговли опционами и открытым интересом.
	Если мы хотим правильно оценить эмоциональный настрой участников рынка, нам нужно учесть все эти замечания.
	Сначала на бирже регистрировались только опционы колл. Затем постепенно появились опционы пут. Но, если бы трейдер попытался рассчитать обычное отношение пут-колл, то результаты дали бы искаженную картину, поскольку отношение оказалось бы сдвинутым в сторону объема колл.
	Разумно предположить, что важным является не только количество опционов, по которым заключены сделки, но и конкрентная цена этих опционов пут и колл. Ведь не могут же опционы ценой в 1/8 доллара оказывать такое же влияние на рынок, как опционы ценой в пять долларов? Вследствие этого я ввел свое собственное отношение опционов колл к опционам пут, умножив объем на цену каждого опциона в долларах. Я называю это отношение TD-отношением опционов в долларах (TD Dollar-Weighted Option Ratio). На него распространяются те же закономерности перекупленнос-ти/препроданности, что и при традиционном подходе, только результаты более точно отражают истинные рыночные настроения.
	Как я говорил выше, традиционное отношение не учитывает еще один фактор: взаимосвязь между объемом торговли опционами и открытым интересом. Показатель открытого интереса возрастает всякий раз, когда подписывается новый опцион. Если представить объем торговли опционами как процент от открытого интереса по опционам и, в свою очередь, выразить обе величины в долларах, можно получить еще одно отношение, имеющее высокую прогностическую ценность. Чтобы лучше понять взаимоотношение объема и открытого интереса, проанализируйте, что происходит на рынке фьючерсов (не опционов), когда объем торговли в тот или иной день превышает открытый интерес в тот же день. Это, в сущности, означает, что собственность на данном рынке перешла из рук в руки, а, следовательно, возможны изменения в характере развития рынка и в цене. Подобная ситуация возникает и с опционами, только на другом уровне.
	Работая с опционами, я столкнулся с нестандартной ситуацией, последствия которой оказались весьма неожиданными. Я купил несколько опционов колл в пятницу, в самом конце торгового дня. Никаких особых новостей до открытия торгового дня в понедельник не поступало. Однако цена открытия ценной бумаги, опционы на которую я приобрел, оказалась значительно выше пятничной цены закрытия. В то же время цена открытия на опционы, к моему ужасу, оказалась ниже цены закрытия в пятницу и цены, по которой я их купил. Тщетно я пытался найти этому какое-то логическое объяснение. Эксперт по опционам объяснил, что большинство опционных моделей пересматриваются в течение выходных дней. В частности, пересчитывается и временная стоимость опциона. После этого эпизода я пришел к заключению, что если в течение выходных не ожидается какое-либо важное событие или сообщение, которое может существенно компенсировать уменьшение временной стоимости опциона, то лучше всего открывать позицию в понедельник, чем в конце дня в пятницу. Это особенно относится к опционам, срок действия которых истекает в течение месяца.
	В этой главе я познакомил вас с некоторыми методами оценки "рыночных настроений", господствующих на различных рынках опционов. С помощью этих методов можно оценить не только привлекательность самих опционов, но и составить мнение о перспективах ценных бумаг, лежащих в их основе. Я надеюсь, что описанные индикаторы, а также правила входа в рынок будут применяться с максимальной выгодой и помогут вам стать энергичным, напористым трейдером, который ведет наступательную игру, а не использует опционы лишь для того, чтобы попытаться сохранить свой капитал.
	ГЛАВА XIII
	МОДЕЛИ "ВАЛЬДО" ("WALDO" PATTERNS)
	Вальдо — персонаж из мультфильма — стал особенно популярен в последние годы. Его можно видеть повсюду: в книгах, на плакатах, в головоломках. Появилась даже игра под названием "Найди Вальдо". Ее создатель, Мартин Ханфорд, придумал непростую задачу: отыскать Вальдо среди сотен других персонажей из мультфильмов. Найти его непросто, поскольку он притаился в самом укромном уголке картинки. Но уж если вы его отыскали, то местонахождение Вальдо становится очевидным. Эта игра напомнила мне то, чем я занимался всю жизнь: отыскивал на графиках скрытые от глаз, затененные хаотичным движением цен ценовые модели. Как только я понимал, что именно надо искать, задача существенно упрощалась. По аналогии, я назвал подобные ценовые модели моделями Вальдо. Не вдаваясь в подробные объяснения, как именно возникают модели Вальдо, я кратко опишу их и расскажу о некоторых особенностях их интерпретации. Я предлагаю читателю самостоятельно изучить модели Вальдо и определить, какую роль они могут сыграть в его торговой программе. Независимо от того, на каком рынке вы работаете — акций, фьючерсов или наличности, — эти модели должны передавать сходную информацию.
	Когда я делал первые шаги в инвестиционном бизнесе, я познакомился со всеми общепринятыми рыночными инструментами, индикаторами и методиками. Чтобы полностью овладеть традиционными системами технического анализа, мне потребовался год интенсивного обучения. На бумаге теория казалась безупречной, трудности возникали тогда, когда я пытался применить ее на практике. Поэтому я и занялся собственными исследованиями, не жалея для этого ни сил, ни времени. Выводы оказались неожиданными: выяснилось, что наиболее популярные и распространенные рыночные модели часто означают прямо противоположное тому, что написано в учебниках. Это открытие несколько поколебало мою веру в мудрость коллективного разума, и я продолжил собственные исследования в области рыночных стратегий. Длительный процесс самообразования помог мне сформулировать следующие принципы, которых я придерживаюсь и поныне:
	1. Большинство аналитиков полагают, что истинное повышение цен должно сопровождаться повышением объема торговли. Хотя в некоторых случаях большой объем действительно можно рассматривать как подтверждение роста цен, мои исследования показывают, что это не всегда так. Например, подъем цен после образования ценовой впадины вызывает у меня больше доверия, если он сопровождается незначительным объемом торговли, поскольку обычно это свидетельствует о недостаточном предложении. Я не слишком верю трейдерам, утверждающим, что они правильно совершили покупку на уровне абсолютного ценового минимума. Все это слишком напоминает рыбацкие байки. Мой опыт подсказывает, что впадины возникают тогда, когда продажу совершает последний продавец и в отсутствии желающих продать цена начинает двигаться в горизонтальном направлении или вверх. Обычно, если рост цен после появления нового ценового минимума сопровождается большим объемом торговли, то этот рост связан с закрытием коротких позиций и потому является недолговечным. В сущности, в такой ситуации образуется ценовой вакуум, в котором падение цен, как только оно возобновляется, происходит еще быстрее. Это связано с тем, что преждевременные покупки быстро истощили резервы покупателей и в то же самое время увеличили число потенциальных продавцов. Подобные кратковременные всплески цен, вызванные закрытием коротких позиций, как правило, характеризуются особой стремительностью.
	Многие трейдеры, анализируя перспективы текущего повышения цен, ориентируются на ценовые максимумы, зарегистрированные некоторое время тому назад. Ричард Рассел из компании "Доу Фиэри Форкаст" несколько лет тому назад сделал по этому поводу весьма ценное наблюдение, которому я следую и поныне. В тот период внимание трейдеров привлекал пик промышленного индекса Доу-Джонса, зарегистрированный несколько месяцев тому назад. Рынок шел вверх: при этом объем торговли был чрезвычайно большим. Вопреки всеобщему мнению, Рассел заметил, что 1) движение цен должно встретить сильное сопротивление в связи с высоким объемом торговли и 2) скорее всего, цены остановятся и развернутся до того, как произойдет прорыв какого-либо из предшествующих ценовых максимумов. Он оказался прав. Я провел собственное исследование и пришел к выводу, что идеальная ситуация возникает тогда, когда цены растут, а объем незначителен, что означает недостаточное предложение при приближении к уровню ценового пика. Если ценам удается преодолеть уровень пика, то следует ожидать существенного увеличения объема торговли. На то есть, главным образом, две причины. Во-первых, на уровне старого ценового пика или выше него начинается активное закрытие коротких позиций, а также вступают в действие приказы стоп-досс на покупку. Во-вторых, трейдеры, следующие за тенденцией, как правило, открывают позиции на уровне ценового пика или выше него. Вот почему я считаю, что в случае истинного повышения цен объем торговли должен резко увеличиваться после прорыва ценового пика, а не до него. Все выше сказанное в полной мере относится к динамике цены и объема торговли в случае, ковда происходит понижение цен и необходимо оценить вероятность прорыва уровня предыдущей ценовой впадины. 
	2. Многие трейдеры полагают, что так называемые дни перелома (reversal days) на вершине и в основании рынка являются важными рыночными сигналами. Я с этим не согласен. Предлагаю вам исследовать ценовые графики самых активных акций и фьючерсных контрактов. Как правило, характерная для дней перелома динамика цен (установление нового минимума с последующим закрытием выше цены закрытия предшествующего дня или установление нового максимума с последующим закрытием ниже цены закрытия предшествующего дня) вызвана действиями трейдеров, ведущих краткосрочные операции, и обычно после того, как они закрывают свои позиции, цены возвращаются в русло основной тенденции. Гораздо большей важностью и значимостью характеризуются торговые дни, когда цены понижаются и цена закрытия оказывается ниже цены закрытия предшествующего дня, или те торговые дни, когда цены повышаются и цена закрытия оказывается выше цены закрытия предшествующего дня. В этих случаях вероятность последующего разворота цен действительно высока. Есть еще одна модель, которая столь же значима, как и описанная выше. В этом случае разворот происходит, когда фиксируется цена закрытия, превышающая цены закрытия за все предшествующие четыре дня (при развороте вверх), или когда цена закрытия опускается ниже цен закрытия за все предшествующие четыре дня (при развороте вниз).
	3. Как правило, рынок переходит в фазу консолидации, когда ценовой диапазон в определенный день оказывается в два раза шире ценового диапазона предшествующего дня. Это особенно очевидно в случае, если на рынке некоторое время господствовала устойчивая тенденция.
	4. Предположим, что наименьший ценовой минимум был зафиксирован десять или более дней тому назад и в течение всех десяти дней, предшествовавших его регистрации, минимальные цены были выше. Примем этот день с наименьшим минимумом за исходный. Если в следующие два дня цены закрытия понижаются и минимальные цены оказываются ниже цены закрытия исходного дня, высока вероятность того, что происходит формирование ценовой впадины. Чтобы определить ценовой пик, нужно поменять условия на противоположные.
	5. Как правило, если текущая цена закрытия не изменилась по сравнению с ценой закрытия предшествующего дня, то цены продолжают расти, если цена закрытия предшествующего дня была выше цены закрытия накануне, или продолжают падать, если цена закрытия предшествующего дня была ниже цены закрытия накануне.
	6. Если образовалась краткосрочная ценовая впадина, то с помощью несложной процедуры можно оценить вероятность повышения цен в последующий день. Для этого надо найти разность между ценой закрытия и минимальной ценой в день регистрации впадины и сравнить ее с разностью между ценой закрытия и минимальной ценой предшествующего дня. Если разность день тому назад была больше, чем два дня тому назад, то вероятность подъема цен достаточно велика при условии, что ценовой минимум последующего дня не окажется ниже предыдущего. С помощью обратной процедуры можно оценить вероятность понижения цен после регистрации краткосрочного ценового пика. Надо найти разность между максимальной ценой и ценой закрытия в день регистрации пика и сравнить ее с разностью между максимальной ценой и ценой закрытия предшествующего дня. Если разность день тому назад была больше, чем два дня тому назад, то вероятность понижения цен достаточно велика при условии, что ценовой максимум на следующий день не окажется выше предыдущего.
	7. Нисходящая тенденция может поменять свое направление, если зарегистрирована цена открытия или цена закрытия, которая превышает цену закрытия за четыре дня до последнего TD-минимума (TD Point Low). Это должно произойти в течение четырех дней после регистрации TD-минимума. Если в течение двух дней до первого дня с ценой закрытия в противоположном тенденции направлении, включая этот день, зарегистрированы два ценовых разрыва, то перелом тенденции ставится под сомнение. Восходящая тенденция может поменять свое направление, если зарегистрирована цена открытия или цена закрытия меньше цены закрытия за четыре дня до последнего TD-максимума (TD Point High). Это должно произойти в течение четырех дней после регистрации TD-максимума. Если в течение двух дней до первого дня с ценой закрытия в противоположном тенденции направлении, включая этот день, зарегистрированы два ценовых разрыва, то перелом тенденции ставится под сомнение.
	8. Если цена закрытия 1 день тому назад меньше цены закрытия 5 дней тому назад, а сегодняшняя цена закрытия превышает все ценовые максимумы за предыдущие 7 дней, но не все ценовые максимумы за предыдущие 11 дней, образуется краткосрочный ценовой пик. И, наоборот, если цена закрытия 1 день тому назад выше цены закрытия 5 дней тому назад, а сегодняшняя цена закрытия меньше всех ценовых минимумов за предыдущие 7 дней, но не всех ценовых минимумов за предыдущие II дней, образуется краткосрочная ценовая впадина.
	9. Готовьтесь к серьезным переменам на рынке, если в какой-то день объем торговли значительно превосходит прошлые соотношения между уровнями объема и открытого интереса. Это говорит о возможном изменении направления движения цен.
	10. Большинство трейдеров, следующих за тенденцией, покупают, когда цена превосходит все предыдущие ценовые максимумы за определенное количество дней, и продают, когда цена опускается ниже всех предыдущих ценовых минимумов за определенное количество дней. Чаще всего используется следующее правило: покупать, когда ценовой максимум превышает все предыдущие максимумы за 40 дней, и продавать, когда ценовой минимум оказывается ниже всех предыдущих минимумов за 40 дней. Таким образом, многие трейдеры, следующие за тенденцией, все время имеют открытую позицию. Однако некоторые все же предпочитают реализовывать прибыль и выходить из рынка, если фиксируется 20-дневный ценовой минимум или 20-дневный ценовой максимум. Практика следования за тенденцией обычно обеспечивает прибыльность менее чем 35 процентов сделок. Если произвести диверсификацию портфеля, вероятность правильной игры на рынках с ярко выраженной тенденцией существенно увеличивается.
	11. Рядом рыночных аналитиков отмечалось, что в движении цен на товарных рынках существуют сезонные тенденции. Эти наблюдения подробно описаны в литературе. Но, насколько мне известно, до сих пор остается незамеченным тот факт, что и фондовые рынки подвержены подобным сезонным колебаниям. Этот феномен еще ждет своего исследователя.
	12. Большинство трейдеров используют одни и те же правила интерпретации областей перекупленности/перепро-данности в операциях как на медвежьем рынке, так и на бычьем. При восходящей тенденции рынок входит в состояние перепроданное™ на очень незначительное время, здесь преобладает состояние перекупленное™. И, наоборот, при нисходящей тенденции состояние перекупленное™ является краткосрочным и чаще возникает состояние перепроданное™. Таким образом, направление основной тенденции является важнейшим фактором, который следует учитывать при интерпретации осцилляторов перекупленности/перепроданности. (См. главу 3.)
	13. До завершения работы по исследованию линий тренда (TD-точки и TD-линии, см. главу 1) я использовал следующую методику для входа в рынок в случае прорыва линии тренда. Я строил линию тренда. Если это была восходящая линия, я ждал, когда истощится ценовой прорыв вниз. Минимальный уровень, достигнутый ценами в ходе этого спада, я затем использовал в качестве входной цены продажи после завершения последующего краткосрочного подъема цен. И, наоборот, если это была нисходящая линия тренда, то я ждал завершения прорыва вверх. Затем я использовал максимальный уровень, достигнутый ценами в ходе этого подъема, в качестве входной цены покупки после завершения последующего краткосрочного спада цен.
	14. Трейдеры любят определять уровни поддержки и сопротивления и часто связывают с этими уровнями ожидания особого поведения цен. Мой опыт показывает, что понятия уровней поддержки и сопротивления применимы на фондовом рынке, но на рынке фьючерсов вследствие высокого оборота эти принципы не работают, за исключением внутридневной торговли.
	15. Трейдеры часто не замечают особой важности определенных дней недели, месяца или года для выбора времени входа в рынок и выхода из него. Мои исследования в этой области показали, что такая связь далеко не случайна.
	ЗАКЛЮЧЕНИЕ
	Ни одна методика биржевой торговли не является совершенной, и методы, описанные в этой книге, не исключение. Они разрабатывались в напряженной атмосфере самой строгой научной лаборатории — в торговом зале биржи. Как я уже неоднократно говорил на страницах этой книги, все мои открытия диктовались суровой необходимостью. Ничто так не стимулирует творчество, как перспектива понести серьезные финансовые потери.
	Мне было непросто достичь своей цели: успешно и прибыльно играть на бирже. В те редкие минуты, когда во мне кипят страсти игрока, в крови циркулирует адреналин и я, как никогда, уверен в себе, я особенно уязвим. Вспоминаю один случай. Как-то летним днем 1989 года многие механические системы, разработанные мною в компании "Тьюдор", начали почти одновременно выдавать одинаковые сигналы. Я и мой коллега Питер Бориш были взволнованы, ожидая грядущий выигрыш. То, что произошло на самом деле, оказалось самым отрезвляющим эпизодом в моей профессиональной деятельности. Все началось с небольших прибылей и закончилось подлинным адом трейдера: мы установили рекорд по убыткам за день за всю свою многолетнюю практику. К счастью, мы с Питером не пренебрегли важнейшими правилами управления капиталом, благодаря чему нам удалось несколько сократить потери. Еще раз подчеркну, что такие неожиданности в нашем бизнесе неизбежны. Чтобы сгладить их возможные последствия, я предлагаю уделить особое внимание методам управления капиталом. Кроме того, я настоятельно рекомендую читателю составить свой психологический портрет, выделив сильные и слабые стороны своего характера, которые могут способствовать или мешать достижению успеха. Это поможет спокойнее воспринимать возможные финансовые катастрофы.
	В этой книге я попытался описать аналитические инструменты, необходимые для получения прибыльных торговых сигналов. Надеюсь, что читатель воспользуется моим опытом и результатами исследований, чтобы создать свои собственные правила торговли. Я буду искренне рад, если идеи и методы, изложенные в этой книге, помогут кому-то добиться успеха на финансовых рынках. В начале пути я был лишен такой возможности и должен был постигать азы профессии только на собственном опыте.
	Эта книга — результат многих лет работы, которая полностью меня захватила. Ларри Берд, баскетбольная суперзвезда из клуба Бостон Сеятикс, после подписания первого многомиллионного контракта сказал: "Хорошо, что руководство команды и не подозревает, что я согласился бы играть бесплатно — настолько я люблю баскетбол". Я готов подписаться под этими словами, ибо так же люблю свою профессию. Я уверен, если в вас бурлит такая же страсть к инвестиционному бизнесу, вас ждет блестящее будущее как в эмоциональном, так и в финансовом плане.



