АЛЕКСАНДР ЭЛДЕР
гг. разрывы (gaps)
Разрыв — это часть графика, состоящая из двух соседних штрихов, причем донышко одного выше гребня другого (рис. 22-1). Это означает, что в определенном диапазоне сделок не было; они заключались только при уровне выше или ниже указанного. В словаре Вебстсра английское слово gap, давшее название русскому термину «разрыв», определяется как: 1. «Отверстие или проем, например в стене или заборе, образо​ванное путем пробивания или разборки; брешь»; 2. «Наруше​ние непрерывности в пространстве или во времени; зияние;

пробел».

Разрывы случаются, когда цены прыгают в ответ на внезапное нарушение баланса в приказах о купле и продаже. Нередко спусковой механизм разрыва — это неожиданная новость. Разрывы на дневных графиках отражают реакцию на события, которые произошли в нерабочие часы биржи. Пос​тупи это сообщение в игровые часы, разрыв, возможно. появился бы лишь на часовых графиках, увенчавшись более широким дневным диапазоном.

Так, забастовка на крупном медном руднике вызывает ни рынках меди игру на повышение. Если сообщение о забас​товке поступило вечером, то играющие на понижение в страхе отдают приказы закрыть их позиции. Их приказы о купле поступают на рынок до утреннего звонка об открытии.
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Рис. 22-1. Разрывы
Накройте этот график листом бумаги, а затем медленно передви​гайте ею слепа направо.
Л. Разрыв отмежевания. Играйте на понижение и размещайте приостановку чуть пыше верхнего края разрыва.
Б. Разрыв истощения: цены возвращаются п пробел на следующий день. Тенденция к понижению завершилась. Незамедлительно закры​вайте позицию на понижение.
В. Еще один разрыв истощения: после него цены нс достигают нового гребня. Несколько дней кипения цен после разрыва — хорошее время для продажи на понижение с приостановкой над гребнем.
Г. Разрыв продолжения при тенденции к понижению. Играйте на понижение с приостановкой чуть выше верхнего края разрыва. Цены достигнут этой приостановки через несколько дней: перестраховка не помешает.
Д. Разрыв истощения: закрылся через два дня после образования Незамедлительно закрывайте позиции на понижение.
Е. Простой разрыв в центральной части зоны плотной штриховки. Закрылся на следующий день. Ничего нс предпринимайте.
Ж. Разрыв отмежевания. Играйте на повышение и ставьте защит​ную приостановку чуть ниже нижнего края разрыва.
3. Разрыв продолжения. Добавьте к позиции на повышение и поставьте защитную приостановку чуть ниже нижнего края разрыва. Разрыв у правого края графика — это либо разрыв продолжения, либо разрыв истощения. Судя по сравнительно умеренному объему, это. скорее, разрыв продолжения. В случае купли ставьте защитную приос тановку чуть ниже нижнего края данного разрыва.
В ответ биржевики на площадке открывают рынок меди по цене выше вчерашнего максимума. Кстати, биржевые асы, вероятно, купили медь до сообщения о забастовке. Оии стремятся совершать сделки в биржевое затишье, а дилетанты ждут, пока грянет гром.

Разрывы свидетельствуют о том, что биржевая толпа дрогнула и неудачники бросают позиции. Зная, что либо быки, либо медведи — в капкане, нетрудно вычислить и\ следующий шаг и решить, что делать самому.

Есть разрывы истинные (valid), а есть ложные (phony). Истинные разрывы — это когда рынок скачет, минуя не​сколько уровней. Ложные разрывы образуются, когда финан​систы играют на другом рынке, пока анализируемый вами закрыт. Так, дневные графики фьючерсных сделок с валютои на Чикагской бирже пестрят ложными разрывами. Пока Чикагская биржа закрыта, игроки спекулируют в Токио, Лондоне и других городах. Когда же она снова открывается, разрывы валютных графиков всего-навсего отражают измене​ния котировок за рубежом.

Все разрывы можно разделить на четыре основные груп​пы: простые разрывы (common gaps), разрывы отмежевания (breakaway gaps), разрывы продолжения (continuation gaps) и разрывы истощения (exhaustion gaps). Надо уметь распознать их, т.к. они отражают совершенно разные ситуации и требу​ют различной игровой тактики.

Простые разрывы
Простые разрывы закрываются быстро; цепы возвращаются в образовавшийся разрыв в течение нескольких дней. Простые разрывы случаются, как правило, на рынках, где царит
затишье и нет тенденций. Они наблюдаются во фьючерсных контрактах с поставками в отдаленном будущем, в вялых акциях и на низких, разбитых донышках с тощим объемом сделок.

Простые разрывы ни к чему нс ведут: за верхним разры​вом (upside gap) нс следует новых гребней, а за нижним разрывом (downside gap) нет новых донышек. В первый день после разрыва объем может слегка возрасти, но в последую​щие дни он понижается до среднего. Отсутствие дальнейшего движения цен, а также обыденный объем показывают, что ни быки, ни медведи нс настроены на активную биржевую игру. Простые разрывы менее всех прочих пригодны для спекули​рования.

Зато они встречаются чаще других. Для их появления на пялой бирже нужна самая малость. На одном из наших семинаров биржевик с площадки Нью-Йоркской товарной пиржи (СОМЕХ) поведал, как в день биржевого затишья он может взвинтить или сбить цену на золото на пару долларов ia унцию. Он слывет биржевым асом, а потому прочие маклеры, полагая, что он осведомлен лучше других, отступа​ют перед его внезапным предложением продать, скажем, 20 контрактов разом, а затем еще 20 и опять 20. В ценах на золото в таком случае образуется нижний разрыв; а уловка аса сводится к тому, чтобы купить у нижнего края разрыва.

Разрыв выплаченного дивиденда (ex-dividend gap) — это простой разрыв у акции в день выплаты с нес дивиденда. Гак, при дивиденде в 50 центов каждая акция после его выплаты становится на 50 центов дешевле. Сравните это с падением стоимости коровы после отела: с рождением телен​ка его стоимость уже нс входит в стоимость коровы, т.к. теперь он существует отдельно. Разрывы выплаченного диви​денда часто случались в прошлом. Сейчас средний дневной диапазон акции, с которой выплачивают дивиденды, выше величины дивиденда, и даже уменьшение в цене на сумму дивиденда редко приводит к разрыву.

Разрывы отмежевания
Разрыв отмежевания наблюдается, когда цены, выпрыгнув из зоны плотной штриховки на высоком объеме, начинают новую тенденцию, отмежевавшись от старой. Разрыв отмеже​вания может оставаться открытым неделями, месяцами, а то и годами. Чем продолжительнее диапазон, предшествовав​ший разрыву, тем продолжительнее последующая тенденция.

За восходящим разрывом отмежевания обычно следует череда новых гребней в течение нескольких дней кряду, а за нисходящим — череда новых донышек. В день образования разрыва отмежевания, а также несколько последующих дней объем резко возрастает. В день разрыва объем может вдвое превысить среднюю величину- предыдущих дней.

Разрыв отмежевания указывает на крупную перемену в настрое биржевой толпы и мощность новой тенденции. Чем скорее вы эту тенденцию оседлаете — тем лучше.

Большинство разрывов — простые: они быстро закрыва​ются. Профессионалы обычно играют против них, т.е. ставят на их закрытие. Однако будьте осторожны и нс ставьте автоматически на закрытие всех разрывов, т.к. рано или поздно вас ударит разрыв отмежевания. Держать проигрыш​ную позицию месяцами в ожидании, когда разрыв закроется, по силам лишь игрокам с туго набитыми кошельками — да и для таких это нс рациональный подход.

Разрыв продолжения
Разрыв продолжения образуется в разгар мощной тенденции, которая затем достигает новых гребней или донышек, нс заполняя разрыва. Разрыв продолжения схож с разрывом отмежевания, но образуется в середине, а нс в начале тенденции. Разрывы продолжения показывают, что домини​рующая биржевая группа прибавила в силе. Подобные разры​вы многократно наблюдались в 70-с годы на фьючерсных рынках во время инфляционного периода в США.

Разрыв продолжения помогает определить вероятную мишень тенденции. Измерьте вертикальное расстояние меж​ду началом тенденции и разрывом, а затем спроецируйте его от места разрыва в направлении тенденции. Когда рынок приблизится к этой мишени, пора снимать прибыль.

Характерно, что у разрыва продолжения объем подскаки​вает хотя бы наполовину выше среднего за предыдущие дни. Если через несколько дней после разрыва цены нс достигнут новых гребней или донышек, то, по-видимому, вы имеете дело с коварным разрывом истощения.

Разрывы истощения
Разрыв истощения не сопровождается появлением новых гребней при тенденциях к повышению или новых донышек при тенденциях к понижению: после прыжка цены возвращаются в
разрыв и закрывают его. Разрывы истощения появляются на исходе тенденций. После роста или снижения в течение нескольких недель или месяцев цены образуют разрыв в направлении тенденции. Поначалу разрыв истощения напо​минает разрыв продолжения: это скачок в направлении тен​денции на высоком объеме. Если в течение нескольких дней после разрыва цены нс достигнут новых гребней или доны​шек, то, вероятно, это разрыв истощения,

О подтвержденном разрыве истощения можно говорить, лишь когда цены, развернувшись, закрывают его. Разрыв истощения похож на последний рывок обессилившего бегуна. Оторвавшись от основной группы, он, однако, нс выдержи​вает такого темпа, и когда соперники догоняют его, стано​вится ясно: он проиграет этот забег.

Tahmuha игры
Простые разрывы нс создают выгодных игровых ситуаций, но если вам надо спекулировать, то лучше играть в обратном от них направлении. При разрыве вверх прода​вайте на понижение, как только рынок перестанет дости​гать новых гребней. Ставьте защитную приостановку выше максимума последних нескольких дней. Закрывайте пози​цию и снимайте прибыль у нижнего края разрыва. При разрыве вниз играйте на повышение, как только рынок перестанет достигать новых донышек. Ставьте защитную приостановку ниже минимума последних нескольких дней. Отдайте приказ о продаже и снимайте прибыль у верхнего края разрыва.

2. Если разрыв образовался после продолжительного игрово​го диапазона, и объем подскочил, а затем следуют новые гребни или донышки, то это, скорее всего, разрыв отме​жевания. Если цены отмежевались вверх, то покупайте и ставьте защитную приостановку у нижнего края разрыва. При тенденциях к понижению действуйте так же, но в обратном направлении. Нс откладывайте открытия пози​ции, дожидаясь возвращения цен в самом начале новой тенденции: так недолго и пропустить выгодную сделку на быстродвижущемся рынке.

3. Действия при разрыве продолжения аналогичны дсйстви-, ям при разрыве отмежевания: купля на раннем этапе и защитная приостановка у нижнего края разрыва. При

тенденциях к понижению действуйте так же, но в обрат​ном направлении/С приближением тенденции к мишени, спроецированной по разрыву продолжения, приостановку уплотняют.

4. Разрывы отмежевания и продолжения должны подтвер​диться достижением новых гребней или донышек. Их отсутствие — признак возможного разрыва истощения. Если рынок нс поднимается до новых высот или нс опускается на новые глубины в направлении разрыва, то лучше выйти из игры и постараться оценить ситуацию со стороны.

5. При разрыве истощения создаются заманчивые игровые возможности, т.к. он нередко сопровождается резкими разворотами рынка. Обнаружив верхний разрыв истоще​ния, продавайте на понижение с защитной приостановкой выше недавнего гребня. С откатом цен нетвердо стоящие быки начнут выбираться из тисков. Держите короткие позиции, пока рынок не перестанет достигать новых донышек. При тенденциях к понижению действуйте так же, но и обратном направлении. При разрывах истощения, из-за большой переменчивости, сделки зачастую лучше совершать с опционами, особенно при игре на понижение у гребней.

На звметЬу

Островной разворот (island reversal) состоит из раврыва продолжения, за которым следует разрыв отмежевания в обратном направлении. Модель похожа на остров, отделен​ный от материка цен проливом, где не было купли или продажи. Подобная модель начинается с образования разры​ва продолжения, за которым следует суженный игровой диапазон при высоком объеме сделок. Затем цены прыгают, совершая разрыв в противоположном направлении, покидая остров. Это явление наблюдается крайне редко, но оно указывает на области крупного разворота. Спекулируйте в направлении, противоположном тенденции до образования острова.

Разрывы на родственных рынках (related markets) заслужи​вают внимания. Если в ценах на золото произошел разрыв отмежевания, а в ценах на серебро и платину — нет, то

может представиться случай занять позицию на том рынке, который еще нс вошел в ажиотаж.

Разрывы могут служить уровнями поддержки и сопротивле​ния. Если объем возрос после верхнего разрыва, то это признак мощной поддержки, а если до него, то поддержка слабее.

Выявить типы разрывов помогают технические индикато​ры. Один из них — индекс силы (см. раздел 42), измеряю​щий цены и объем. Если индекс силы в день образования разрыва существенно нс изменился, то это, вероятно, про​стой разрыв. Если же индекс достиг рекордного гребня или донышка, то это, скорее, разрывы отмежевания или продол​жения.

На дневных графиках прослеживается множество старто​вых разрывов (opening gaps): цены первых сделок выходят за рамки диапазона предшествующего дня. При несоразмернос​ти объема приказов о купле и продаже, поступивших до открытия рынка, биржевики на площадке повышают или снижают цены первых сделок. Нечлсну биржи, пожелавшему совершить куплю, они устанавливают такую высокую про​дажную цену, что малейшее ее соскальзывание обернется для них прибылью. Если же клиенты жаждут продать, то бирже​вики на площадке помогут сбыть товар с рук — но по такой низкой цене, что малейший ее подскок также обернется для них прибылью. Профессионалы в подобных случаях действу​ют хладнокровно, ибо знают: биржевой ажиотаж скоротечен, и цены обычно возвращаются в рамки вчерашнего диапазона. Они ведут продажу по цене выше диапазонной или куплю по цене ниже диапазонной в расчете взять прибыль после закрытия разрыва.

Совершая фьючерсные сделки с акциями «С&П 500», помните: их стартовые разрывы почти всегда закрываются. Если цены первых фьючерсных сделок с акциями «С&П» выше максимума накануне, то обычно, постепенно снижаясь за день, они возвращаются в этот диапазон. Если они открываются ниже минимума накануне, то обычно, посте​пенно повышаясь за день, они также возвращаются в него. Сметливые биржевики, как правило, продают на понижение по повышенным стартовым ценам или покупают по пони​женным стартовым ценам. Но это отнюдь нс догма: и покупать, и продавать следует, лишь определив по индикато​рам, что сила стартового разрыва исчерпала себя и рынок готов закрыть брешь.

2Э. ГРАФИЧЕСКИЕ МОДЕЛИ

Модели на ваших графиках или экранах котировок — это следы, оставленные быками и медведями. А аналитик — тот же следопыт: он идет по следу, ориентируясь по едва замет​ным признакам, распознать которые может лишь тот, кто ведает, чего ищет. Графические модели помогают предугадать судьбу тенденции: ее продолжение или разворот.

Соответственно, есть две основные разновидности моде​лей: модели продолжения (continuation patterns) и модели разворота (reversal patterns). Модели продолжения включают в себя флажки (flags) и вымпелы (pennants). Они — сигнал к игре в направлении текущей тенденции. Модели разворота включают в себя конфигурацию «голова и плечи» (head-and-shoulders), ее перевернутый вариант (inverse head-and-shoul-ders), а также двойные гребни и донышки (double tops and bottoms). Эти модели сигнализируют: пора брать прибыль с имеющихся позиций. Некоторые конфигурации могут быть моделями как продолжения, так и разворота. Пресловутые слуги двух господ — треугольники (triangles) и прямоуголь​ники (rectangles).
Если несколько графических моделей одновременно по​дают аналогичные сигналы, то они подтверждают друг друга. Так, если пролому линии тенденции к повышению сопут​ствует образование модели «голова и плечи», то эти признаки завершающейся тенденции взаимно подтверждают, что на​ступил разворот. Если же модели подают противоречивые сигналы, то они опровергают друг друга. В подобных случаях от игры лучше воздержаться.

Модель «голова ч плечи»
Жизнестойкая тенденция к повышению продвигается по​этапно. Большинство гребней и большинство донышек — выше предыдущих. Если тенденция к повышению нс дости​гает новых вершин, а донышки с каждым соскальзыванием опускаются все ниже, — значит, быки слабеют.

На конец тенденций к повышению указывает модель «голова и плечи» (рис. 23-1). Она состоит из максимума цен — «головы» — и двух гребней пониже, т.е. «плеч». У них имеется и шея, линия которой проходит через донышки спадов левого плеча и головы. Эта линия нс всегда горизон​тальна: она может быть и восходящей, и нисходящей. Опуска​

ющаяся линия шеи — ярко выраженный признак того, что медведи набирают силу.

Если цены не могут подняться выше «головы», это под​тверждает образование «головы и плеч». Правое плечо может быть выше или ниже, шире или уже левого. Падение цен от правого плеча с ломкой линии шеи знаменует конец тенден​ции к повышению.

Проломив линию шеи, цены иногда возвращаются к ней на малом объеме. Этот робкий подъем создаст превосходные условия для игры на понижение с приостановкой непосред​ственно над линией шеи.

У гребневой модели «голова и плечи» характерные объемы сделок. Зачастую объем в области головы ниже, чем у левого плеча, и еще ниже у правого плеча. При ломке шеи он обычно возрастает, а при возвращении к ней — сужается.

Модель «голова и плечи» — хорошая отправная точка для приблизительного определения мишени новой тенденции к понижению. Измерьте расстояние между макушкой головы и линией шеи и спроецируйте его вниз от линии шеи.

Tahmuha игры

Как только вы выявите модель «голова и плечи», нужно принимать два игровых решения: что делать с позициями на повышение и как быть с игрой на понижение. С контракта​ми на повышение можно поступить трояко: а) немедленно продать; б) уплотнить приостановки; в) часть продать, ос​тальные придержать.

Многие биржевики находят, однако, четвертый вариант:

ничего нс предпринимать. Биржевая игра очень непростая, и ходы приходится делать в обстановке неопределенности.

Ваши действия будут зависеть от того, насколько вы уверены в показаниях модели. Кроме того, они будут зави​сеть и от размера вашего счета. При крупной сумме можно постепенно купить и продать несколько контрактов. При мелкой сумме приходится играть лишь на один контракт, что требует очень точного расчета по времени. Это — неплохая школа для начинающего биржевика.

Анализ графиков необходимо делать не в одном, а не​скольких масштабах времени (см. раздел 36). «Голова и плечи» на дневных графиках в сочетании с признаками гребня на недельных говорят: продавай поскорее! Если не​дельные графики устойчивы, то надо уплотнить приостанов-
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Тенденция к повышению сохраняет жизнестойкость, пока способ​на достигать новых высот. Возрастание объема подтверждает подъемы. Когда пены достигают головы (Г), объем уменьшается, предупреждая о необходимости подтянуть приостановки. Падение от головной зоны проламывает линию тенденции к повышению, оповещая о се заверше​нии.
В данном случае голова представляет собой «островной разво​рот» ~ характерную модель понижения (см. раздел 22, подраздел «Разрывы»). При спаде от головы объем зловеще растет. Правое плечо (ПП) намного меньше левого — еще один признак слабости быков. На благоприятную возможность игры па понижение также указывает мад[>1Й объем у правого плеча.
Спад от правого плеча проламывает линию шеи: образование модели «голова и плечи» завершено. С подъемом псп к линии шеи на малом объеме создастся превосходная возможность сыграть на пониже​ние. Расстояние от макушки головы до линии шеи (Л) позволяет определить мишень для спада (Б). У правого края графика следует держать короткие позиции, поскольку объем увеличивается, а цены падают и еще нс достигли мишени. Защитную приостановку нужно ставить у гребня диапазона последней недели.
кн. Помочь в решении вопроса о срочности продажи помогут 11 технические индикаторы.

В зоне верхов рынки нередко характеризуются большой неустойчивостью гребней и резкими перепадами между взле​тами и падениями. Игра на понижение с приостановкой выше недавнего гребня чревата превышением допустимого риска при игре на один контракт (см. раздел 10). Во избежание этого, возможно, придется пропустить сделки или купить опционы на понижение.

1. Приступайте к продаже, выявив голову или правое плечо модели «голова и плечи» в сочетании с: малым объемом, ломкой тенденции к повышению или расхождением меж​ду индикаторами и ценами.

2. Понижение цен от головы образует линию шеи. Если вы играете на повышение, поставьте приостановку ниже ли​нии шеи.

J. Подъем к правому плечу обычно происходит при малом объеме и слабых технических индикаторах; он даст пос​леднюю хорошую возможность снять прибыль от игры на повышение. Технические индикаторы иногда поднимают​ся выше у правого плеча, нежели у головы, но никогда нс превышают уровня, достигнутого у левого плеча. При продаже на понижение в зоне правого плеча размещайте приостановку у макушки головы. Это должен быть приказ «закрой и развернись» (stop-aiid-rcvcrsc): если цены пойдут выше, вы нс только выйдете из короткой позиции, но и развернете ее на повышение (см. ниже подраздел о сигна​ле «собака Басксрвилсй»).

4. Когда цены ломают линию шеи, а затем возвращаются к ней на малом объеме — это превосходная возможность сыграть на понижение с защитной приостановкой чуть выше линии шеи.

Сигнал «coбака Баскервилей» (The Hound of the Bashervllles Signal)
Цены подают этот сигнал, когда индикаторы или модели предупреждают нас о каком-либо явлении на рынке, а он вместо этого идет в другую сторону. Допустим, имеется модель «голова и плечи» — т.е. признак завершения тсндсн-

ции к повышению, однако цены продолжают расти. Это пример сигнала «собака Басксрвилсй».

Его название позаимствовано из повести Артура Конан Доила: в ней Шерлока Холмса попросили раскрыть убийство, совершенное в одном имении. Ключ к тайне сыщик нашел, обратив внимание на то, что в момент преступления собака Басксрвилсй нс подала голоса. Это означало, что убийца был для нес нс чужаком, и злодеяние — дело рук кого-то из домашних. То есть сигналом является не наличие, а отсутст​вие ожидаемого действия: в данном случае — отсутствие лая!

Если рынок нс отвечает «лаем» на четкий раздражитель, то он подаст сигнал «собака Басксрвилсй». Значит, на нем подспудно происходят перемены и пора переключаться на новую крупную тенденцию, чтобы не отстать от нее.

Модель «голова и плечи» — это мощный сигнал о продаже. Если рынок наперекор предначертанному спаду набирает высо​ту от правого плеча, это и есть его басксрвильский сигнал. Когда цена поднимается выше головы, самое время закрыть короткие позиции и развернуться. Когда модель «голова и плечи» нс ведет к падению, за ней часто следует мощнейший подъем. Покупайте, когда цены подскакивают выше макушки и ставьте защитную приостановку чуть ниЖс нес.

«Перевернутые голова и плечи» (Inverse head-and-shoulders)
Некоторые биржевики называют эту модель донышком «головы и плеч», т.к. она — зеркальное их отражение. Она напоминает перевернутую фигуру человека: голова — внизу. плечи — выше. Эта модель образуется, когда тенденция к понижению, утратив силу, готова развернуться (рис. 23-2).

Во время тенденции к понижению каждое новое доныш​ко ниже предыдущего, а каждый гребень уступает предыду​щему. При сильном подъеме от перевернутой головы — до уровня подъема с левого плеча — линия шеи угадывается без труда. Когда спад от линии шеи уже нс дотягивает до уровня головы, он образует правое плечо. Когда цены набирают высоту от правого плеча и ломают линию шеи на возраста​ющем объеме, они завершают модель «перевернутые голона и плечи», и вступает в силу новая тенденция к повышению.

Иногда после модели «перевернутые голова и плечи» цены возвращаются к линии шеи на малом объеме: это превосходная возможность купить. Измерьте расстеянис меж ду низшей точкой головы и линией шеи и спроецируйте е;о
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авг.   сент.   окт.    нояб.   дек.   янв.   февр. март   апр. Рис. 23-2. «Перевернутые голова и плечи»
Пока тенденция идет вниз, большой объем сопутствует всем спадам — вплоть до левого плеча (ЛП). Спад в зону головы (Г) происходит па малом объеме: сигнал тревоги медведям. Подъем из зоны головы, взметнувшись над линией тенденции к понижению, оповещает об ее окончании.
Малый объем в зоне правого плеча (ПП) и восходящая линия шеи указывают на приближение мощного подъема. Скачок объема при прорыве линии шеи подтверждает, что началась новая тенденция. Ни одно из возвращении цен нс дотянуло до этой линии.
Мишень (Б) и голова модели (Л) равноудалены от линии шеи (первая — над ней, вторая — под ней). Подъемы из нижних гребней «голова и плечи» обычно перекрывают мишени. Самая лучшая воз​можность купить была у правого плеча с защитной приостановкой чуть ниже головы. У правого края графика виден разрыв — свидетельство сильной тенденции к повышению. При игре на повышение защитную приостановку надо ставить чуть ниже нижнего края разрыва.
вверх от точки прорыва шеи. Это минимальная — и часто превышаемая — мишень подъема.

Тактика игры при модели «перевернутые голова и плечи» та же, что и при модели «голова и плечи», только в другом

направлении. Спекулирование у донышек менее рискованно, т.к. цены колеблются меньше и можно прибегнуть к более плотным приостановкам.

Прямоугольники
Прямоугольник — это графическая модель, отражающая движение цен между двумя параллельными линиями. Обычно они горизонтальны, но могут восходить и нисходить (см подраздел «Линейка и флажок»). Прямоугольники и треу​гольники могут быть моделями продолжения или разворота Для построения прямоугольника требуется четыре точки:

два гребня для построения верхней параллели и два донышки для нижней (рис. 23-3). Эти прямые следует проводить через края области плотной штриховки, а нс крайние высшие и низшие точки (см. раздел 19).

Верхняя линия прямоугольника обозначает зону сопротив лсния, а нижняя — поддержки. Верхняя линия показывает, где выдыхаются быки, а нижняя — где обессиливают Медведи Прямоугольник свидетельствует о равновесии сил быков и медведей. Главный вопрос в том, кто из них в конце концов победит.

Если объем возрастает, когда цены приближаются к вер хнсй границе прямоугольника, то вероятнее верхний прорыи если он возрастает с приближением цен к нижнсй^Транпцс. то вероятнее нижний прорыв. Когда цены вырываются и s прямоугольника, объем обычно возрастает: он на треть или на половину превышает среднюю величину за предыдущую неделю. Прорыв на скудном объеме, скорее всего, ложный.

Прямоугольники обычно шире при тенденциях к повыше​нию и уже при тенденциях к понижению. Чем длиннее прямоугольник, тем серьезнее прорыв из него. Особенно зна​чимы прорывы из прямоугольников на недельных графи ка\. т.к. они знаменуют собой весомую победу либо быков, ли^о медведей.

Есть несколько методов определения вероятной мишени прорыва. Можно, например, измерить высоту прямоугольни​ка и спроецировать ее от прорванной границы в напрасен ии прорыва: это минимальная мишень. Максимальную мишень определяют по вертикальной проекции длины прямоугольни​ка от прорванной границы в направлении прорыва. Как указывает Тони Пламмср, прямоугольник — это часть спира​левидного развития тенденции. Рекомендуемый им метод определения мишени таков: измерить высоту прямоугольни-
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Рис. 23-3. Прямоугольники
Верхняя граница каждого из прямоугольников проведена через два или более гребней, а нижняя — через два или более донышек. Прямоугольник может быть как моделью продолжения, так и моделью разворота. Пока главная линия тенденции не нарушена, прямоуголь​ник, скорее всего, — модель продолжения.
После выхода из прямоугольника цены нередко возвращаются, дотягиваясь до его границы с внешней стороны (Б, Г и Д). Это отличные места для открытия позиций в направлении прорыва с защитной приостановкой внутри прямоугольника.
Одни и те же уровни цен обычно служат как поддержкой, так и сопротивлением. Обратите внимание, например, на линию Г: из поддержки она превратилась в сопротивление, а затем снова в поддер​жку. У правого края графика цены заметно возвышаются над линией их тенденции к повышению, и к купле лучше приступать, дождавшись их позвращения.
ка. умножить ее на один из коэффициентов Фибоначчи (1,618; 2,618 и 4,236) (Fibonacci ratios) и спроецировать полученную величину в направлении прорыва.

Tahmuha игры

Профессионалы могут сделать деньги, спекулируя при кратковременных перепадах в рамках прямоугольника, но действительно большие деньги сулит игра в направлении прорыва.

1. Спекулируя в рамках прямоугольника, покупайте у ни жней границы, а продавайте на понижение — у всрхнси Индикаторы-сигнальщики помогут вам определить мо​мент надвигающегося разворота цен в рамках прямоуголь​ника. Стохастический индекс (stochastic), рслятивно-сило-вой индекс (relative strength index) и процентный разброс Вильямса (Williams %R) (см. главу 4) отмечают развороты цен внутри прямоугольников, когда они достигают своих пограничных линий (reference lines) и меняют направле​ние.

При купле у нижней границы прямоугольника размещайте защитную приостановку чуть ниже него. При продаже на понижение возле верхней рамки прямоугольника разме​щайте защитную приостановку чуть выше этой границы. Нужно действовать проворно, снимая прибыль при пер​вом же признаке разворота. Рискованно выжидать, пока цены передвинутся еще на несколько отметок в рамках прямоугольника.

2. Для определения вероятности либо верхнего, либо нижне​го прорыва проанализируйте рынок в более крупном масштабе времени по сравнению с тем, в котором играете. Чтобы поймать прорыв на дневном графике, определите тенденцию недельного, поскольку прорыв, вероятнее все​го, произойдет в том направлении (см. раздел 43).

3. При купле после верхнего прорыва или продаже на пони​жение после нижнего прорыва размещайте защитную при​остановку внутри прямоугольника. Цены могут вернуться к границе прямоугольника на малом объеме, однако после истинного прорыва в прямоугольник они уже нс углубят​ся.

Auneuha (Line) u фла/hoh (Flag)
Линейка — это разновидность прямоугольника: т.е. узкая, горизонтальная, более протяженная зона плотной штриховки. По теории Доу, линейка — это корректировка основной тенденции. Она представлена зоной плотной штриховки, высота которой составляет около 3% от текущей котиронкп рынка. Если во время перерыва в тенденции рынок нс идет в другом направлении, а всего лишь грозит линейкой, это указывает на особенно мощную основную тенденцию.

Флажок — это прямоугольник, параллели которого на​

правлены по восходящей или нисходящей. Прорывы обычно направлены в сторону, противоположную наклону флажка. Так, при восходящих флажках более вероятен прорыв вниз, а при нисходящих — вверх.

Обнаружив нисходящий флажок при тенденции к повы​шению, размещайте приказ о купле выше последнего гребня флажка, чтобы нс упустить момент верхнего прорыва. Восхо​дящий флажок при той же тенденции свидетельствует о спекулятивной распродаже акций, и более вероятен прорыв вниз. Размещайте приказ о продаже на понижение ниже недавнего донышка флажка. При тенденциях к понижению действуйте так же, но в обратном направлении.

Треугольники
Треугольник — это область плотной штриховки, верхняя и нижняя границы которой сходятся с правой стороны (рис. 23-4). Он бывает моделью разворота, но чаще — моделью продолжения. Некоторые технические аналитики называют треугольники пружинами (coils). Заводя свой механизм, ры​нок скручивает игровую энергию биржевиков в спираль, грозящую, спружинив, выскочить из треугольника.

Моделью продолжения чаще становится узкий треуголь​ник высотой 10—15% от размера предыдущей тенденции. Крупные треугольники высотой в треть и выше размера предшествующей тенденции чаще становятся моделями раз​ворота. И наконец, некоторые треугольники просто-напросто переходят в игровые диапазоны.

В зависимости от угла треугольники можно разделить на три группы. У равнобедренных треугольников (symmetrical triangles) верхняя и нижняя линии сходятся под одинаковым углом. То есть если у верхней линии угол наклона к горизон​тали равен 30 градусам, то и у нижней он равен 30 градусам. Равнобедренные треугольники отражают устойчивое силовое равновесие быков и медведей и чаще всего бывают моделями продолжения.

Восходящий треугольник (ascending triangle) имеет относи​тельно горизонтальную верхнюю грань и направленную вверх нижнюю грань. Горизонтальный верх показывает, что быки еще сильны и способны подтянуть цены на новый уровень, u то время как медведи, слабея, нс могут снизить их. Восходящий треугольник чаще оборачивается прорывом

ISIiCpX.
Нисходящий треугольник (descending triangle) имеет срав-
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Рис. 23-4. Треугольники
Биржевой треугольник состоит из двух сходящихся линий. Верх​няя проходит через два или более гребня, а нижняя — через два или более донышка.
Треугольник с поднимающейся нижней границей называется вос​ходящим (Восх.Т). Он предупреждает о прорыве вверх. Нисходящий треугольник (Нисх.Т) имеет опускающуюся нижнюю границу. Он указывает, что вероятнее прорыв вниз. Равнобедренный треугольник (Равноб.Т) показывает, что быки и медведи одинаково сильны, и тенденция, скорее всего, продолжится.
Прорывы из треугольников обычно происходят в первой или второй трети их длины. Иногда цены возвращаются к грани трсутоль-ника после прорыва, создавая отличную возможность для вступления в сделку в направлении прорыва.
нитсльно горизонтальную нижнюю грань и направленную вниз верхнюю грань. Горизонтальный низ показывает, что медведи еще сильны и продолжают снижать цены, в то время как быки, слабея, нс могут поднять их. Нисходящий тре​угольник чаще приводит к прорыву вниз.
По мере того как треугольники стареют, объем сделок обычно уменьшается. Если при подъеме к верхней границе объем подскакивает, то вероятнее верхний прорыв. Если объем нарастает при спаде цен к нижней границе, то веро​ятнее нижний прорыв. Истинные прорывы сопровождаются
скачком объема — по крайней мере, наполовину выше сред​него объема последних пяти дней.
Истинные прорывы обычно приходятся на первые две трети треугольника. В период прорывов из последней трети лучше нс спекулировать. Если на всем пути к вершине цены застойны, то они, вероятно, нс претерпят изменений. Треу​гольник — это как боксеры на ринге: нс имея сил боксиро​вать, они стоят, подпирая друг друга. Ранний прорыв указы​вает на превосходство одного из соперников. Если на всем пути к вершине цены остаются в пределах треугольника — значит, оба боксера выдохлись, и новая тенденция вряд ли возникнет.
На графиках родственных рынков треугольники нередко появляются одновременно. Допустим, цены на золото, сереб​ро и платину образовали модели треугольника, а в золотом треугольнике произошел прорыв вверх. Следовательно, того же можно ожидать от серебряного и платинового треугольни​ков. Это правило действует почти безотказно на графиках валют, особенно состоящих в тесном родстве (как немецкая марка и швейцарский франк). То же самое касается акций одной- грудим: например акций «Дженерал моторе» и «Форд» — но нс «Ай-Би-Эм».
С помощью треугольников можно определить минималь​ную мишень цен после прорыва. Измерьте высоту треуголь​ника у его основания и постройте вертикальную проекцию этой дистанции от точки прорыва. Если анализируемый треугольник мал и возник в разгар напористой тенденции. эта мишень зачастую превышается.
Tahmuha игры
В пределах треугольника игра оправдана лишь при очень крупных его размерах. По мере старения треугольника диа​пазон колебаний сужается, как и возможная величина при​были. Меж тем проскальзыванис и комиссионные продолжа​ют истощать ваш игровой капитал.
1. При спекулировании внутри треугольника опирайтесь на сигнальщики — стохастический индекс (см. раздел 30) или биржевой рентген (см. раздел 41). Они помогут пыявить малые перепады.
2. Чтобы определить по дневному графику, какой прорыв более вероятен — вверх или вниз, обратитесь к нсдсльно-
му графику (см. раздел 43). При недельной тенденции к повышению вероятнее верхний прорыв из треугольника — и наоборот.

3. Решив купить при верхнем прорыве, размещайте приказ о купле чуть выше верхней границы треугольника и опус​кайте эту отметку по мере его сужения. Решив сыграть на понижение при нижнем прорыве, размещайте приказ о продаже чуть ниже нижней границы и поднимайте эту отметку по мере сужения треугольника. Открыв позицию, станьте защитную приостановку внутри треугольника. Воз​вращение цен нс исключено, но после истинного прорыва они уже не углубятся в него.

4. Если цены после прорыва из треугольника вернутся к его границе, обратите внимание на объем. При солидном объеме возвращение грозит развернуть прорыв, а при малом предоставляет хорошую возможность нарастить по​зицию.

5. Когда цены входят в последнюю треть треугольника, отмените приказы о купле или продаже. Прорывы из этой зоны крайне ненадежны.

Нестандартные треугольники
Вымпел (pennant): маленький треугольник с наклоном сторон в одном направлении. Вымпелы с наклоном против тенденции представляют собой модели продолжения. Есть старая поговорка про вымпел, взметнувшийся на полпути к вершине мачты. Для нас это — подсказка, как определить мишень тенденции к подъему. Вымпел с наклоном в сторону тенденции указывает на ее истощение: она близка к разворо​ту.

Расширяющийся треугольник (widening triangle): наблюда​ется, когда цены образуют череду возрастающих гребней и убывающих донышек. Эта модель показывает, что на рынке с притоком быков и медведей развивается паническая шат​кость. Между ними разгорается столь жаркое сражение, что тенденцию поддержать некому: расширяющийся треугольник душит ее.

Ромб (diamond): его образование начинается с расширяю​щегося треугольника, а заканчивается равнобедренным. Для

аналитиков ромбы — те же пятна Роршаха. Если смотреть на эту коварную модель, пока в глазах не зарябит, то ромб отыщется, но для игры он не подспорье.

Двойные гребни и донышЬи (Double Tops and Bottoms)
Двойные гребни образуются, когда цены подскакивают в зону предыдущего максимума. Двойные донышки образуют​ся, когда цены падают до предыдущего минимума. Второй гребень или донышко могут быть чуть выше или ниже первого, что нередко обескураживает начинающих аналити​ков.

Для выявления двойных точек сметливые биржевики ис​пользуют технические индикаторы. В этих точках в них часто появляются расхождения. Купля при двойных донышках и продажа на понижение при двойных гребнях — из числа наиболее выгодных игровых вариантов.
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компьютерный
ТЕХНИЧЕСКИЙ АНАЛИЗ
24. КОМПЬЮТЕРЫ В БИРЖЕВОЙ ИГРЕ

Чтобы добиться биржевого успеха, надо понимать рынки глубже, чем ваши соперники. Этого можно достичь с по​мощью компьютера. Многие ваши соперники уже пользуют​ся ими.

Построение графиков вручную помогает развить чутье к переменам цен. Запаситесь миллиметровой бумагой и начи​найте строить графики для рынков акций, валют или других рынков, ежедневно добавляя новые штрихи. Пометьте на графиках, где вы планируете купить, продать и поставить защитные приостановки.

Набив руку на графиках, вы, вероятно, захотите расши​рить круг анализируемых рынков и начать применять техни​ческие индикаторы. Тогда пора подумать о компьютере и программе для технического анализа.

Пешком или за рулем
Биржевик без компьютера — это велотурист. Его ноги крепнут от того, что он крутит педали. Он успевает многое заметить, но скорость его мала. Для деловой поездки, когда нужно побыстрее добраться до места, лучше взять машину.

С помощью компьютера можно построить большее число графиков для различных рынков и глубже их проанализиро​вать. Компьютер займется — вместо вас — обработкой дан​ных, оставляя вам больше времени на размышления и при​нятие решений. Компьютер позволит опереться на большее число индикаторов и рассмотреть большее количество ры​ночных ситуаций. Биржевая игра строится на информации. Компьютер поможет обработать больший ее объем.

Компьютерный технический анализ более объективен,

чем традиционный анализ графиков. Если о присутствии на графике модели «голова и плечи» можно спорить, то о направлении индикатора спорить не приходится. Если он идет вверх, то однозначно вверх; а если вниз, то однозначно вниз.

Перейти от вычерчивания графиков вручную к компь​ютерному анализу — это как сменить счеты на калькулятор. Поначалу, пока новичок овладевает им, он действует медлен​но, зато потом развивает скорость, которая сторицей окупит усилия.

Три шага к Компьютерному анализу
К компьютерному анализу биржевик приходит за три шага. Сначала нужно выбрать программу (software), затем компьютер и, наконец, данные для анализа. Разные програм​мы работают на разных компьютерах, поэтому разумнее сначала выбрать программное обеспечение. У каждой про​граммы есть своя специфика и отличные от других характе​ристики.

Составьте перечень операций, которые вы хотите выпол​нять на вашем компьютере, и поговорите с биржевиками, использующими компьютер. Кстати, наша фирма «Файнен-шиал трейдинг семинаре, инк.» (Financial Trading Seminars, Inc.) высылает биржевикам обзоры лучших, на наш взгляд, программ. Можно также заглянуть в биржевые журналы типа «Фьючерс» (Futures) или «Тскникл энэлисис оф стоке энд коммодитис» (Technical Analysis of Stocks and Commodities):
они публикуют массу реклам о программах для технического анализа. Ознакомившись с ними, вы можете заказать себе демонстрационные дискеты.

Остановив свой выбор на двух-трех программах, обрати​тесь к производителям приглянувшегося вам программного обеспечения с просьбой назвать имена тех, кто купил такие же программы и живет в вашем районе. Люди, работающие с этими программами, — отличный источник практических и беспристрастных советов. Многие биржевики чувствуют себя отрезанными от остальных и потому рады пообщаться с коллегами. Они с удовольствием покажут вам свою аппара​туру и расскажут о достоинствах и недостатках своих про​грамм. Другое хорошее место, где можно расспросить бирже​виков о программах, — это форум инвесторов в компьютер​ной сети «Компьюсерв» (CompuServe).
Программы для технического анализа можно разделить на

три группы: это «ящик с инструментами» (toolbox), «черным ящик» (black box) и «серый ящик» (gray box). Ящик с инструментами предназначен для биржевиков серьезного тол​ка, черный ящик — тем, кто верит в чудеса и сказки, а серый ящик — промежуточному контингенту. Подбирая себе новую программу, учитывайте ее масть.

s.
Ящик с инструментами
Чтобы заняться работой по дереву или металлу, надо приобрести инструменты, а чтобы работа спорилась, нужно научиться орудовать ими. Ящик с инструментами для техни​ческого анализа — это набор электронных инструментов для обработки биржевых данных.

С его помощью можно строить дневные и недельные графики, межевать экран, чертить графики котировок и технические индикаторы. Хороший набор включает в себя многие наиболее распространенные индикаторы: скользящие средние, коридоры, РСС, гистограммы РСС, стохастический индекс, релятивно-силовой индекс и десятки других. При этом их можно подстраивать. Так, одним нажатием кнопки можно перейти от 5-дневного к 9-дневному стохастическому индексу.

Хорошие программы позволяют добавлять к готовым стан​дартным индикаторам ваши собственные — допустим, оце​ночные формулы, которые вы сами разработали. Программы, ограниченные готовыми индикаторами, приобретать не сто​ит.

Ящик с хорошим набором позволяет сопоставить любые два рынка и проанализировать их разницу. Если вы специ​ализируетесь на сделках с опционами, то в вашей программе должна быть модель оценки опционов. Хорошие программы позволяют также проверять доходность систем биржевой игры.

Хороший набор — не обязательно дорогостоящий: он может быть и дешевым. Большинство графиков в этой книге построены с помощью программы «Компьютрак» (Compu-Trac). Она стоила 2000 долларов. После выхода английского издания этой книги программу вытеснили с рынка конкурен​ты, которые выпустили гораздо лучшие программы за 300— 400 долларов. Кстати, наша фирма ведет список лучших, по нашему мнению, средств для компьютерных биржевиков: это программы, информационные службы, модели компьюте​ров — и т.д. Этот список периодически обновляется и

высылается биржевикам бесплатно. Желающим получить све​жую информацию следует обратиться в нашу фирму по адресу: Financial Trading Seminars, Inc. PO Box 20555, Colum​bus Circle, New York, NY 10023, USA. Если у вас есть доступ к интернсту, наш адрес: http://www.elder.coni.
Черные ящики
Программы типа «черный ящик» говорят, что и когда покупать и продавать, не объясняя почему. Вам нужно лишь указать цены: помигав и пощелкав, компьютер выдаст листок бумаги с предписанием, что купить, а что продать. Тысячи биржевиков вкладывают круглые суммы в эту чушь.

Продавцы черных ящиков — это обычно оборотистые дельцы, а покупатели — доверчивые или неуверенные в себе биржевики, то что в Америке называется «сосунки» (suckers). Провал гарантирован любому черному ящику — даже создан​ному добросовестным разработчиком. Ведь сложную челове​ческую деятельность — такую, как биржевая игра — не автоматизировать. Техника — подспорье, но не замена чело​веку.

К черному ящику неизменно прилагается его послужной список, впечатляющий биржевыми достижениями. Но биржа все время меняется, и черный ящик бессилен перед ее переменами. Нс помогают даже системы со встроенной оп​тимизацией, т.к. неизвестно, какая именно оптимизация потребуется в будущем. Человеческий ум — искушенный и гибкий — в биржевой игре незаменим. А на черном ящике можно заработать, только продавая, а не покупая его.

Биржа меняется, меняются и оценки экспертов, а черный ящик выдаст свои сигналы о купле-продаже по старинке. Играть, вооружившись черным ящиком, — все равно что заниматься сексом с помощью протеза в половом органе:

партнера обмануть — на время — можно, но себя — никог​да.

Серые ящиНи
Серый ящик, как и черный, выдает сигналы-указания, основанные на концепции разработчика. В отличие от черно​го ящика он позволяет отчасти скорректировать его опера​ции. Чем больше у него общего с ящиком для инструментов, тем он лучше.

Среди таких программ хорошо известна система МЕСА

(спектральный анализ максимальной энтропии) (MESA: Ma​ximum Entropy Spectral Analysis). Она — одна из лучших программ для выявления биржевых циклов.

Компьютеры
Различные программы рассчитаны на различные модели компьютеров. Поэтому разумнее сначала выбрать программу, а затем приобретать компьютер. Лучше сразу купить самую современную модель: тогда она послужит нс один год. Для получения информации из базы данных запасайтесь быстро​действующим модемом. Для распечатки высокоточных гра​фиков приобретайте хороший принтер.

Большинство программ рассчитаны на автоматизирован​ный анализ и распечатку его результатов: нажал кнопку — и занимайся себе другими делами. А вернулся к принтеру чуть погодя — тебя уже поджидает целая стопка графиков с индикаторами. Нудная часть работы сделана, можно перехо​дить к принятию деловых решений.

Для установки программы стоит нанять человека, уже применяющего се. Именно так я нередко и поступаю с новыми программами: это большая экономия времени и сил.

Биржевые данные
Свою аналитическую работу биржевик начинает со зна​комства с накопленной базой данных и ее ежедневного обновления. В былые времена и то, и другое приходилось делать вручную. Сейчас досье каждого рынка (валюты, акции и т.д.) стоит меньше доллара за месяц: дешева и свежая информация. Последние данные по десяткам рынков можно собрать за минуту, пользуясь быстрым модемом, подключен​ным к обычному телефону. Есть много надежных баз данных, предлагающих широкий выбор информации об акциях и валютах, а также о фьючерсных и опционных рынках.

Некоторые биржевики получают информацию в режиме реального времени, для чего используют тарелочные антен​ны, специальные радиодиапазоны либо телефонные линии. Данные в режиме реального времени необходимы для внут-ридневной игры (day-trading), но не для долговременного спекулирования (position trading).
Долговременные биржевики* (position traders) держат свои

* Долговременные биржевики — биржевики, делающие ставку на долговременную тенденцию.
позиции сутками и даже неделями. Внутриднсвные биржеви​ки* (day-traders) заключают контракты и закрывают их за несколько часов, а то и минут. Сначала следует научиться долговременной игре, а затем уже кратковременному спеку​лированию. Сравните это с компьютерной игрой, где есть несколько уровней сложности. И при девятой, и при первой степенях сложности нужно пройти через те же лабиринты, обхитрив тех же чудовищ, но при девятой степени требуется действовать почти на уровне автоматизма. Чуть призадумал​ся—и тебя съели. Так что научитесь анализировать бирже​вые ситуации и спекулировать на первом уровне: научитесь делать деньги в долговременной игре, а уж потом попробуйте силы во внутридневной.

Приобретая досье, надо постараться охватить, по крайней мере, два периода бычьего рынка и два — медвежьего. Приступая к анализу нового рынка, я обычно просматриваю график ежемесячных данных за двадцать лет: так я опреде​ляю, дешевы они или дороги по историческим нормативам. Затем я приобретаю еженедельные данные за четыре-пять лет и ежедневные данные за год.

Начиная работать с компьютером, ограничьтесь примерно шестью рынками, постепенно увеличивая их число. Выберите несколько технических индикаторов для ежедневной оценки каждого из рынков. Освоив эту группу, введите в нее новые индикаторы. Я, например, одновременно использую обойму из 6—S старых индикаторов и одного нового, за которым несколько месяцев веду наблюдения, сопоставляя его сигна​лы с другими. Если он оправдывает себя, я ввожу его в стандартную обойму.

Три группы индикаторов
Индикаторы помогают выявить тенденции и их разворо​ты. Они позволяют глубже оценить соотношение сил между быками и медведями. Индикаторы объективнее графических моделей.

Но у них есть и недостаток: нередко они противоречат Друг другу. Одни лучше улавливают тенденции, другие лучше работают в горизонтальных игровых диапазонах. Одни мас​терски сигнализируют о разворотах, другие лучше прослежи​вают направление тенденций.

Большинство новичков выискивают один-единствснный

* Внутридневные биржевики — биржевики, делающие ставку на афатко временную тенденцию.
индикатор — путеводную нить среди биржевых хитросплете​ний. На следующем этапе они лепят в один ком массу индикаторов, пытаясь затем вывести какие-то усредненные сигналы. В любом случае бездумный новичок за компьюте​ром — как подросток за рулем: жди беды. Иное дело опыт​ный биржевик: такой знает, какие индикаторы лучше подхо​дят для той или иной ситуации. Прежде чем работать с индикатором, нужно четко представлять себе, что именно он измеряет и как его применять. Только тогда можно поло​житься на его сигналы.
Профессионалы делят индикаторы на три группы: инди​каторы тенденций (trend-following indicate tors), «сигнальщи​ки» (oscillators) и психологические индикаторы (miscellaneous indicators). Индикаторы тенденций — отличное средство ана​лиза рынка, который движется вверх или вниз, но при его застое их сигналы ненадежны и зачастую ложны. Сигнальщи​ки прекрасно улавливают перемены на застойных рынках, но с установлением тенденции они подают преждевременные и даже ложные знаки. Психологические индикаторы позволяют заглянуть в психологию биржевой толпы. Секрет успешной биржевой игры — в умении так подобрать индикаторы раз​личных групп, чтобы их изъяны взаимопогашались, а досто​инства сохранялись. Этой цели и служит система биржсвон игры «Тройной выбор» (см. раздел 43). * Индикаторы тенденции — это скользящие средние (mo​ving averages), PCC (расхождение скользящих средних) (mo​ving average convergence-divergence), гистограмма PCC (MACD-Histogram), Дирскционная система (Directional system), ба​ланс объема (on-balance volume), скупка/распродажа (accumu​lation/distribution) и прочие. Индикаторы этой группы подают синхронные или запаздывающие сигналы, т.е. одновременно или после разворота тенденции.
Сигнальщики помогают определить поворотные моменты. К ним относятся: стохастический индекс (stochastic), ско​рость изменения (rate of change), округленная скорость изме​нения (smoothed rate of change), инерция (momentum), реля-тивно-силовой индекс (relative strength index), биржевой рен​тген (Elder-ray), индекс силы (force index), процентный раз​брос Вильямса (Williams %R), индекс коридора биржи (com​modity channel index) и прочие. Индикаторы этой группы подают опережающие или синхронные сигналы и нередко появляются до изменения цен.
Психологические индикаторы позволяют прощупать твер​дость бычьих или медвежьих устремлений биржевой толпы.
k ним относятся: индекс новых высот-новых глубин (new high-new low index), коэффициенты опционов пут/кол (put-call ratio), процент бычьего единогласия (bullish consensus), вовлеченность игроков (commitments of traders), индекс по-пышения и понижения (advance/decline index), индекс трей​леров (traders' index) — и т.д. Индикаторы этой группы подают, как правило, опережающие или синхронные сигна​лы.

г5. скользящие средние
По словам биржевых ветеранов, скользящие средние (СС) появились на американских биржах с легкой руки зенитчи​ков. Во время второй мировой войны они использовали СС для наводки на самолеты, а впоследствии применили этот метод к ценам. Основоположниками биржевого метода СС были Ричард Дончиан (Richard Donchian) и Дж.М.Херст (J.M.Hurst) — оба отнюдь не зенитчики. Дончиан был служа​щим фирмы «Меррилл Линч»; он разработал методику бир​жевой игры, основанную на нескольких СС. Херст был инженером; в книге «Чудо-прибыльность своевременных сде​лок с акциями» (The Profit Magic of Stock Transaction Timing), ставшей биржевой классикой, он описал принцип использо​вания СС применительно к сделкам с акциями.

СС показывает среднее значение данных в ее окне (win​dow) — периоде, который она охватывает. Так, 5-дневная СС показывает среднюю цену за последние 5 дней, 20-днев​ная — за последние 20 дней, и т.д. Соединив точки СС каждого из дней, получаем линию СС.
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где Цк — конечная цена на соответствующий (1-й, 2-й и т.д. по счету) день окна.
Уровень СС зависит от двух факторов: от конечных цен и окна СС. Допустим, требуется вычислить трехдневную простую СС акции. Если ее конечная цена в первый, второй и третий по счету дни составила 19, 21 и 20 пунктов, то простая трехдневная СС равна 20 пунктам (сумма 19+21+20, деленная на 3). Предположим, что на четвертый день конеч​ная цена составила 22. Тогда трехдневная СС возрастет до 21, т.е. на 3 делим уже сумму 21+20+22.
Есть три основных типа СС: простые (simple), экспонен​циальные (exponential) и взвешенные (weighted). Большинст​во биржевиков используют простые СС, т.к. их нетрудно вычислить; к тому же в докомпьютерные времена ими поль​зовались Дончиан и Херст. Однако у простых СС есть фатальный изъян: на каждую перемену цен они реагируют дважды.

СС пролает дважды
В ответ на каждую цену простая СС меняется дважды. Первое изменение происходит при появлении новой величи​ны. И это хорошо: ведь нам нужно, чтобы СС отражала колебания цен. Но вот что плохо: когда прежняя цена выбывает в конце окна СС, средняя снова меняется. При выбывании высокой цены простая СС падает, а при выбыва​нии низкой — подскакивает. Эти изменения никак не связа​ны с текущей биржевой ситуацией.

Предположим, что курс акции колеблется между 80 и 90, а ее 10-дневная простая СС стоит на отметке 85, но охватывает день с курсом 105. Когда в конце 10-дневного окна эта высокая цена будет выброшена, СС упадет, как бы указывая на тенденцию к понижению. Это отражает старые цены и нс имеет ничего общего с сегодняшней биржевой ситуацией.

С выбыванием старой цены простая СС дергается вверх или вниз. Она ведет себя, как сторожевая собака, лающая дважды: когда чужак приближается к дому и когда удаляется. Тут уж нс понять, когда обращать на лай внимание, а когда — нет. Биржевики используют простые СС по привы​чке. Современному биржевику с компьютером лучше пользо​ваться экспоненциальными СС.

Психология биржевой толпы
Каждая цена — это фотоснимок всеобщего соглашения о ценности рынка в момент сделки (см. раздел 12). По каждой отдельной котировке нс определить, на повышение или понижение настроена играть биржевая толпа — как по одной фотографии не определить, оптимист человек или пессимист. Однако если сделать с десяток снимков, а из них — фото​композицию, то она лучше раскроет характер этого человека. А если фотокомпозицию ежедневно обновлять, можно про​следить за его эмоциональными тенденциями.     '

СС — это фотокомпозиция рынка: она охватывает цены за несколько дней или недель. Биржа — толпа, и СС пока​зывает направление ее движения.

Наиболее важная информация СС — направление ее на​клона. Восходящая СС означает, что у толпы растет опти​мизм, т.е. быки набирают силу. Нисходящая СС показывает, что толпа впадает в пессимизм, т.е. у власти — медведи. Если воодушевление толпы сильнее прежнего, цены поднимаются выше СС. Если ее уныние сильнее прежнего, цены опуска​ются ниже СС.

экспоненциальные скользящие средние
Экспоненциальная скользящая средняя (ЭСС) лучше опознает тенденции, чем простая СС. Она обращает больше внимания на последние по времени данные и быстрее реаги​рует на изменения. Но при этом ЭСС не скачет из-за сбрасывания старых данных. У этой сторожевой собаки слух острее, а лает она только при приближении чужака.

ЭСС = ЦсегхК + ЭССвчХ(1 - К),

где
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окно — окно ЭСС (в днях) по выбору биржевика;

Цссг — сегодняшняя цена;

ЭССвч — ЭСС вчерашнего дня.

Большинство программ для технического анализа позво​ляют выбрать любое окно ЭСС и построить ее, просто нажав несколько клавиш. А расчеты вручную производятся так:

1. Выберите окно ЭСС (см. ниже). Допустим, требуется 10-дневная ЭСС.

2. Вычислите коэффициент К для этого окна (см. формулу выше). Для нашей ЭСС он равен 0,18 (2 делим на 10+1).

3. Вычислите простую СС для первых 10 дней: сложите конечные цены за каждый из 10 дней и разделите сумму на 10.

[image: image8.png]3onoto

Devs KoHeuHas uexa 10'%“(‘;98”39
1 447 .3
2 456.8
3 451.0
4 4525
5 453.4
6 455.5
v 7 456.0
8 4547
9 453.5
10 456.5 453.7
11 459.5 454 .8
12 465.2 456.6
13 460.8 457 .4
14 460.8 458.0





Рис. 25-1. Таблица расчета 10-дневной ЭСС
Начните с расчета простой СС. Ее величина представлена первым показателем в столбце 3. Вычислите далее ЭСС для каждого последу​ющего дня по формуле, приведенной в данной главе.
4. 11-й день: умножьте конечную цену на К, а СС предыду​щего дня — на (1—К). Сумма этих величин и есть 10-дневная ЭСС.

5. В каждый последующий день повторяйте четвертый шаг (см. расчетную таблицу на рис. 25-1).

У ЭСС два крупных преимущества перед простой СС. Во-первых, она представляет более весомым последний игровой день. Сегодняшний настрой биржевой толпы важнее, чем давнишний. У 10-дневной ЭСС конечная цена последнего дня определяет 18% величины ЭСС; у простой же СС — только 10%, потому что у нее все дни равноценны. Во-

вторых, ЭСС — в отличие от СС — нс сбрасывает данные за предыдущие дни: они исчезают постепенно, как дух прошло​го, который еще пронизывает фотокомпозицию.

Kah выбирать oкнo СС
Сравнительно короткая ЭСС чувствительнее к перепадам цен и быстрее выявляет новые тенденции. Но она чаще меняет направление, и ее зигзаги подают больше ложных сигналов. Зигзаг (whipsaw) — это серия быстрых переключе​нии игровых сигналов. Сравнительно длинная ЭСС выписы​вает зигзаги реже, но и реагирует она на поворотные момен​ты биржи помедленнее.

Когда компьютеры только появились на бирже, игроки перетряхнули уйму чисел в поисках оптимальных СС для различных рынков. Они выявили СС, подавшие наилучшие сигналы на основании прошлых данных, но это мало помогло в игре: ведь биржа все время меняется. К сожалению, наши брокеры принимают приказы только в настоящем, а не в прошлом.

Увязать окно ЭСС с цикличностью биржи — если ее удастся выявить — это разумно. Окно СС должно по длине равняться половине доминирующего биржевого цикла (см. раздел 36). Допустим, выявлен цикл в 22 дня: значит, нужно использовать 11-дневную СС. При цикле в 34 дня возьмем 17-дневную СС. Одно плохо: циклы очень часто меняются по времени и даже исчезают. В поисках циклов некоторые биржевики прибегают к программам типа МЕСА, но и она показывает, что подавляющую часть времени рыночный шум (market noise) превосходит амплитуду цикла.

А вообще биржевики могут опереться на простое практи​ческое правило (rule of thumb): чем более длинную тенден​цию они пытаются найти, тем длиннее должна быть СС. Большой рыбе — большое удилище, 200-дневная СС, напри​мер, годится для инвесторов, желающих оседлать крупные тенденции и надолго вложить деньги в акции. Для большин​ства биржевиков подходящи ЭСС от 10 до 20 дней. Но СС должна быть не короче 8 дней: иначе она начнет ловить не тенденции, а мелкие перемены.

Tahmuha игры

Хороший биржевик не увлекается прогнозами: он внима​тельно следит за биржевой обстановкой и управляет своей
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Восходящая ЭСС означает, что рынок идет вверх: следует играть на повышение. Наилучший момент для купли — когда цены ближе к ЭСС, а нс сильно удалены от нее. Купля близ восходящей ЭСС даст более благоприятное соотношение «прибыль/риск».
Нисходящая ЭСС указывает, что цены идут вниз: следует играть на понижение. Лучше всего продавать, когда цены поднимутся к ЭСС. Плоская ЭСС, как в декабре, говорит, что на рынке кет тенденции. В таком случае не пытайтесь ловить тенденцию, которой нет, — продол​жайте следить за данным индикатором, и когда он опять пойдет вверх или вниз, играйте в направлении этой тенденции.
игровой позицией (см. раздел 17). СС помогают ему опреде​лить течение тенденции, с тем чтобы играть в сг® направле​нии. Самый важный сигнал СС — направление ее наклона:

оно показывает, куда устремлена подавляющая масса бирже​виков. При восходящей ЭСС лучше вести игру на повыше​ние, а при нисходящей — на понижение (рис. 25-2).

1. При восходящей ЭСС играйте на повышение. Покупайте, когда цены упадут до СС или чуть ниже. Открыв позицию на повышение, размещайте защитную приостановку ниже недавнего донышка; как только цены закроются выше

ЭСС, переместите приостановку к точке, где вы можете закрыть позицию безубыточно в случае разворота цен.

2. При нисходящей ЭСС играйте на понижение. Открывайте короткие позиции, когда цены подскочат до ЭСС или чуть выше. Размещайте защитную приостановку чуть выше недавнего гребня, понизив се до точки безубыточного закрытия, как только конечная цена опустится ниже ЭСС.

3. Почти горизонтальная ЭСС с мелкими зигзагами указыва​ет на вялый рынок без цели и ориентиров, где ловить тенденции нс стоит.

Механические системы игры
Давнишние механические системы биржевой игры обыч​но сводились к четырем правилам использования СС: 1) если СС возрастает, а конечная цена выше нес, покупай; 2) если конечная цена ниже СС, продавай; 3) если СС убывает, а конечная цена ниже нес, продавай на понижение; 4) если конечная цена выше СС, закрывай короткие позиции. Эти механические методы срабатывают, когда рынки движутся linepx или вниз. Когда устанавливается нейтральный диапа​зон, они приводят к зигзагам и потерям.

Пытаясь отфильтровать зигзаги с помощью каких-либо механических правил, биржевик действует в ущерб себе, т.к. фильтры уменьшают прибыль, как и потери. Фильтры — это правила, по которым цены должны либо закрыться по дру​гую сторону СС не единожды, а дважды, либо пронизывать СС на определенный процент. Механические фильтры сокра​щают потери, но они же умаляют главное достоинство СС — ее способность поймать тенденцию на раннем этапе.

Дончиан, один из основоположников СС, предпочитал игру с использованием пересечения 4-, 9- и 18-дневных СС. Сигналы купить или продать поступали, когда вес три СС поворачивали в одном направлении. Его метод, как и прочие системы механического ведения игры, срабатывал лишь на рынках с сильными тенденциями.

Биржевик должен помнить, что ЭСС, как и любой другой инструмент анализа рынка, имеет и преимущества, и недо​статки. СС помогают распознать тенденции, но в игровых диапазонах они дают зигзаги. Как же быть? Эту дилемму мы обсудим в главе 9, обратившись к системе игры «Тройной iiiii6op».
На заметку
СС служат зонами поддержки и сопротивления. Восходя​щая СС — это обычно пол для цен, а нисходящая — потолок. Поэтому куплю стоит вести вблизи восходящей СС, а продажу на понижение — вблизи нисходящей СС.

СС бывают не только у цен, но и у технических индика​торов. Так, некоторые биржевики используют пятидневную СС объема сделок. Если объем падает ниже своей пятиднев​ной СС, то это свидетельствует об угасающем интересе биржевой толпы к тенденции, которая вполне может повер​нуть вспять. Если объем подскакивает выше этой СС, то это говорит о сильном интересе толпы к тенденции — свидетель​стве ее прочности.

По науке, график простой СС должен быть сдвинут назад на половину окна. Так, вычерчивая 10-дневную простую СС, надо наносить каждую точку не в конце, а в середине ее 10-дневного окна, т.е. под 5-м или 6-м днем. ЭСС становится весомее к концу, поэтому 10-дневную ЭСС следует наносить под 7-м или 8-м днем. Большинство биржевых программ позволяют построить запаздывающую СС, но мало кто этим пользуется.

СС можно вычислить не только по конечным ценам, но и по среднему значению между верхней и нижней ценами за день. СС конечных цен используются для дневных графиков, однако при внутридневной игре лучше прибегать к СС, основанным на среднем курсе между гребнем и донышком каждого штриха.

Если ЭСС придает больше веса последнему дню, то взвешенная СС (ВСС) позволяет — в зависимости от вашей оценки значимости — сделать весомым любой день и в любой степени. Но ВСС слишком сложны, и биржевикам лучше пользоваться ЭСС.

26. РАСХОЖДЕНИЕ СКОЛЬЗЯЩИХ СРЕДНИХ (РОС) И ГИСТОГРАММА РОС

СС фильтруют ежедневные всплески цен, выявляя тенден​ции. Известный нью-йоркский биржевик Джералд Аппсл (Gerald Appel) разработал более совершенный индикатор:

расхождение скользящих средних (РСС) (moving average con​
vergence-divergence). Он состоит не из одной, а из трех ЭСС и графически представлен двумя линиями, пересечения кото​рых подают игровые сигналы.

Kah построить РСС
Первоначально индикатор РСС состоял из двух линий:

сплошной (именуемой линией РСС) (MACD line) и пунктир​ной (именуемой сигнальной линией) (signal line). Линия РСС — это разница между двумя ЭСС. Она быстрее реаги​рует на колебания цен. Сигнальная линия — это СС первой линии РСС, которая медленнее реагирует на колебания цен.

Сигналы о купле или продаже подаются, когда оператив​ная линия РСС пересекает медлительную сигнальную линию. Индикатор РСС входит в большинство программ для техни​ческого анализа. Расчетами вручную мало кто занимается:

ведь компьютер делает это быстрее и точнее.

Чтобы построить РСС, нужно:

1. Вычислить 12-дневную ЭСС конечных цен.

2. Вычислить 26-дневную ЭСС конечных цен.

3. Вычислить разность между 26-дневной и 12-дневной ЭСС и нанести полученную величину сплошной линией. Это и есть оперативная линия РСС.

4. Вычислить 9-дневную ЭСС оперативной линии и нанести полученную величину пунктирной линией. Это и есть медлительная сигнальная линия (см. таблицу расчетов на рис. 26-1).

Психология биржевой толпы

Каждая цена отражает соглашение о ценности рынка, достигнутое всеми биржевиками в момент сделки. Если каждая цена — это моментальный снимок, то СС — это фотомонтаж, отражающий среднее соглашение о ценности в анализируемый период. Долговременная СС отражает долго​срочное соглашение, а кратковременная — краткосрочное.

Пересечения линии РСС и сигнальной линии показывают перевес сил между быками и медведями. Оперативная линия РСС отражает соглашение за более короткий период, а медлительная сигнальная линия — за более длительный.

Если оперативная линия РСС поднимается над медлитель​ной, то это означает, что тон на рынке задают быки и лучше играть на повышение. Если же оперативная линия падает ниже медлительной — значит, биржевую власть захватили медведи и стоит играть на понижение.

Taкmuкa игры

Пересечения линий РСС и сигнальной указывают на перемены биржевых течений. Спекулировать в направлении таких пересечений.— значит, плыть по биржевому течению. Эта система дает меньше сигналов и зигзагов, чем механи​ческая, основанная на одной СС.

1. Если оперативная линия РСС поднимается выше медлитель​ной — это сигнал о купле. Играйте на повышение, разме​щая защитную приостановку ниже недавнего донышка.

2. Если оперативная линия падает ниже медлительной — это сигнал о продаже. Играйте на понижение, размещая защит​ную приостановку чуть выше недавнего гребня (рис. 26-2).

На занетЬу
Многие биржевики пытаются оптимизировать РСС — под​крутить ее параметры с помощью иных СС, а нс стандартных 12-дневных, 26-дневных и 9-дневных ЭСС. Довольно попу​лярен вариант из 5, 34 и 7. Некоторые биржевики пробуют привязать РСС к биржевым циклам. Но дело в том, что большую часть времени биржа нс циклична (см. раздел 36). Если все же воспользоваться ими, то окно первой ЭСС должно составлять четверть доминирующего цикла, а вто​рой — его половину. Третья ЭСС — это средство округле​ния; соотносить ее окно с циклом нс требуется. Избегайте частой оптимизации РСС. Некоторые подкручивают РСС до тех пор, пока она нс выдаст желанный для них — но нс обязательно верный — сигнал.

Существует и метод построения РСС «на глазок» («quick-and-dirty» way). К нему прибегают биржевики, в программы которых этот индикатор нс включен. Некоторые программы рассчитаны на построение лишь двух ЭСС. В этом случае линию РСС и сигнальную линию можно построить прибли​женно, используя точки пересечения двух ЭСС: например 11-дневной и 26-дневной ЭСС.
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Гистограмма РСС
Гистограмма РСС позволяет оценить соотношение сил между быками и медведями глубже, чем стандартная РСС. Она показывает, какая группа доминирует и становится ли эта группа сильнее или слабее. Это — один из лучших индикаторов в арсенале биржевиков.

Гистограмма РСС = Линия РСС — сигнальная линия

Гистограмма РСС — это разность между линией РСС и сигнальной линией (см. таблицу расчетов на рис.26-1), кото​рая графически представлена рядом вертикальных штрихов, т.е. гистограммой. Расстояние между двумя линиями может казаться микроскопическим, но компьютер даст его покруп​нее.

Если оперативная линия выше медлительной, то гисто-
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Если оперативная линия РСС взмывает над медлительной сигналь​ной — это сигнал о купле. Сигналы о продаже поступают, когда оперативная линия падает -ниже медлительной. Эти правила помогают выявить псе крупные тенденции, причем с меньшим числом зигзагов, чем большинство других систем.
грамма РСС плюсовая и ее штрихи идут вверх от централь​ной, или нулевой, линии. Если же оперативная линия ниже медлительной, то гистограмма РСС минусовая и ее штрихи наносятся ниже нулевой линии. В момент пересечения обеих линий гистограмма равна нулю.

Когда расстояние между линией РСС и сигнальной уве​личивается, гистограмма РСС удлиняется вверх или вниз — в зависимости от соотношения двух линий. Со сближением обеих линий гистограмма РСС укорачивается.

Наклон гистограммы РСС — это соотношение между любыми двумя соседними штрихами. Если второй штрих выше первого (как высота заглавной «М» в паре «м-М»). гистограмма восходящая. Если же второй штрих ниже перво​го (как спуск прописной «Р» в паре «Р-р»), гистограмма нисходящая.

Психология биржевой толпы
Гистограмма РСС отражает разность между долгосрочным и краткосрочным соглашениями биржевой толпы о ценности рынка. Оперативная линия РСС отражает соглашение бирже​виков в более короткий период, а медлительная сигнальная линия — в более длительный. Гистограмма РСС отражает разницу между этими линиями.

Направление наклона гистограммы РСС показывает, ка​кая биржевая группа доминирует. Восходящая гистограмма РСС — признак нарастающей силы быков, а нисходящая — нарастающей силы медведей.

Гистограмма РСС возрастает, когда оперативная линия РСС поднимается круче медлительной сигнальной линии. Значит, быки прибавляют в силе и пора играть на повыше​ние. Гистограмма РСС понижается, когда оперативная линия РСС пикирует круче, чем медлительная сигнальная. Значит, медведи прибавляют в силе: пора играть на понижение.

Если гистограмма РСС движется в том же направлении, что и цены, тенденция жизнестойка. Если же гистограмма наклонена в противоположном направлении, то устойчивость тенденции — под сомнением. Лучше спекулировать в на​правлении наклона гистограммы РСС, т.к. он показывает, кто теперь задает тон — быки или медведи.

Направление наклона гистограммы РСС важнее, чем ее расположение относительно нулевой линии. Самое лучшее время для продажи — когда гистограмма РСС выше нулевой линии, но с наклоном вниз, т.е. это признак выдыхающихся быков и матереющих медведей. Самое лучшее время поку​пать — когда гистограмма РСС ниже нулевой линии, но идет в гору, т.е. это признак выдыхающихся медведей и матерею​щих быков.

Tahmuha игры
Гистограмма РСС подает два типа игровых сигналов. Первый — повседневный: он подастся при каждом штрихе цен. Второй — редкий: он возникает на любом рынке лишь несколько раз в год, но сила его очень велика.

Повседневный сигнал — это направление наклона гисто​граммы РСС (рис. 26-3). Если последний штрих гистограммы выше предыдущего, то индикатор направлен вверх. Следова​тельно, тон задают быки: пора приступать к купле. Если же последний штрих ниже предыдущего, то индикатор направ-
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Рис. 26-3. Расхождения гистограммы РСС
Гистограмма РСС подтверждает тенденции, достигая новых греб​ней или донышек одновременно с ценами. Новые донышки гистограм​мы РСС в точках А и Е констатируют тенденции к понижению. Новые глубины индикатора предупреждают, что цены, скорее всего, опять опустятся до уровней А и Е или ниже. Новые высоты В и Г гистограммы РСС констатируют тенденции цен к повышению. Они говорят, что тенденция, скорее всего, вновь поднимется и достигнет или превысит точки В и Г.
Расхождения между гребнями и донышками гистограммы РСС и цен, как правило, указывают на крупные новоротные моменты. Эти сигналы редки, но их появление позволяет выявить крупные развороты и начало новых тенденции. Расхождение донышек А-Б указывает на отличную возможность купли. В точке Ь цены падают ниже, чем в Л, однако индикатор останавливается на более мелком уровне. Он гово​рит о том, что медведи выдохлись, а быки готовы захватить власть
Расхождение гребней Г-Д указывает на отличную ситуацию ;ui^ продажи. Цены высоки, в то время как индикатор достиг значительно пониженного уровня, выявляя слабость быков. У правого края графика видно расхождение донышек Е-Ж. Оптимальный момент для купли — когда гистограмма РСС начнет подниматься от второго донышка Ж. При игре на повышение располагайте защитную приостановку ниже уровня цен в Ж, перемещая ее вверх по мере развития тенденции.
лен вниз. Следовательно, тон задают медведи: пора приступать к игре на понижение. Если цены идут в одном направлении, а гистограмма РСС — в другом, то, значит, игровой заряд доми​нирующей группы иссякает, и тенденция слабее, чем кажется.

1. Приступайте к купле, когда гистограмма РСС, упав ниже нуля, начинает подниматься. Размещайте защитную при​остановку ниже недавнего донышка.

2. Приступайте к игре на понижение, когда гистограмма РСС, поднявшись выше нуля, начинает падать. Размещай​те защитную приостановку чуть выше недавнего гребня.

На дневных графиках гистограмма РСС почти все время скачет вверх-вниз, и переключаться всякий раз с купли на продажу и наоборот непрактично. Перемены ее наклона гораздо значимее на недельных графиках, вследствие чего именно они вошли в систему биржевой игры «Тройной выбор» (см. раздел 43).

Что впереди: подъем или спад?
Гистограмма РСС — как фары автомобиля: она позволяет биржевику высветить дорогу перед собой. Новые пики или впадины этого индикатора обычно предшествуют новым греб​ням и донышкам цен.

Когда дневная гистограмма РСС достигает рекордной высоты за последние три месяца, она показывает, что быки очень сильны и цены, скорее всего, поднимутся еще выше. Если дневная гистограмма РСС достигает нового минимума за последние три месяца, то цены, скорее всего, упадут еще ниже.

Если во время повышения цен гистограмма РСС достига​ет нового гребня — значит, тенденция к повышению жизнес​тойка, и при следующем подъеме цены поднимутся до этого уровня — или выше. Если во время спада гистограмма РСС достигает новой глубины — значит, медведи сильны и цены, скорее всего, упадут до того же уровня — или ниже.

Самый сильный сигнал в техническом анализе
Расхождения между гистограммой РСС и ценами появля​ются на каждом рынке лишь несколько раз в год, однако этот сигнал — сильнейший в техническом анализе. Подо-

бныс расхождения зачастую указывают на ключевые поворот​ные моменты и подают особо сильные сигналы о купле или продаже. Они появляются нс на всех значительных разворо​тах, но всякое их появление указывает на возможность крупного разворота.

Если цены достигают нового гребня, а гистограмма РСС прекращает подъем на низком уровне, то налицо расхожде​ние гребней (bearish divergence) (рис. 26-3). Более низкий гребень РСС показывает, что быки ослабли, хотя цены возросли. Когда быки теряют силы, медведи готовы захватить власть. Расхождения между гребнями гистограммы РСС и цен выявляют слабость, когда цены достигают крайних вы​сот. Они подают сигнал о продаже, в то время как большин​ство игроков предвкушают подъем цен на новую высоту!

3. Если гистограмма РСС начинает опускаться от своего второго, более низкого гребня, а цены находятся у новых высот, продавайте на понижение. Размещайте защитную приостановку выше недавнего гребня.

Если цены неуклонно падают до новых минимумов, а гистограмма РСС также опускается, то она подтверждает силу тенденции к понижению. Если же цены падают до нового минимума, а гистограмма РСС останавливается на более мелком уровне, то это — расхождение донышек (bullish divergence). Оно показывает, что цены падают с меньшей силой, медведи слабее, чем кажутся, а быки готовы захватить бразды правления. Расхождения между донышками гистог​раммы РСС и цен оповещают о силе быков и подают сигнал о купле, в то время как большинство игроков опасаются падения цен на новую глубину!

4. Если гистограмма РСС начинает подниматься со своего второго, более мелкого донышка, а цены находятся у нового минимума, то покупайте. Размещайте защитную приостановку ниже недавнего донышка.

Если расхождение между донышками гистограммы РСС и цен обрывается и цены падают еще ниже, вам придется продавать, когда они коснутся вашей приостановки. Продол​жайте следить за гистограммой РСС. Если она опустится на еще одно более мелкое донышко, а цены упадут до нового минимума, то перед вами тройное расхождение донышек (triple bullish divergence) — особо сильный сигнал о купле

Покупайте, как только гистограмма РСС начнет подниматься от своего третьего донышка. А в случае тройного расхожде​ния гребней (triple bearish divergence) следует опять играть на понижение.

На замет/я/
Гистограмма РСС позволяет принимать биржевые реше​ния в любом масштабе времени: на недельных, дневных, часовых графиках и т.д. Сигналы недельной гистограммы РСС предвещают более крупные колебания цен, чем дневные или часовые индикаторы. Это относится ко всем индикато​рам: сигналы более длительных периодов предвещают более крупные изменения цен.

Применяя РСС и гистограмму РСС к недельным графи​кам, дожидаться пятницы не обязательно. Изменение в круп​ной тенденции может произойти и в середине недели: ведь биржа не сверяет свои действия с календарем. Так что анализ недельного графика нужно вести ежедневно. Последний штрих недельного графика отражает дни этой недели: напри​мер, если недельный график строится в среду, то последний штрих отражает цены с понедельника до среды.

27. АИРЕКЦИОННАЯ СИСТЕМА (DIRECTIONAL SYSTEM)
Дирскционная система (ДС) относится к группе аналитичес​ких методов улавливания тенденций. Ее разработал в середи​не 70-х годов Дж.Вэлс Уайлдер-младший. Эта система позво​ляет обнаружить тенденции и определить по их скорости, стоит ли играть в их направлении. ДС помогает извлечь прибыль из крупных тенденций.

Kah построить АС
Е;   Направленное движение (directional movement) — это та часть сегодняшнего диапазона (расстояние между верхней и нижней точками), которая выходит^за рамки диапазона пре​дыдущего дня. ДС ежедневно определяет направление и размер направленного движения и выводит средние показа​тели за выбранное биржевиком окно. Эти расчеты сложны (см. таблицу расчетов на рис. 27-1), их лучше выполнять на компьютере. ДС включена в большинство компьютерных программ для технического анализа.
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Расчеты +ДЛ:13 и -ДЛ:13 основаны на плюсовых и минусовых направленных дпижсниях последних 13 дней. Величина ДДИ выведена из +ДЛ:13 и -ДЛ:13, а СДИ — путем округления ДДИ. Формулы расчета приведены далее в главе.
1. Определите направленное движение (НД), сопоставив се
годняшний и вчерашний диапазоны — расстояния от мак​симума до минимума. Направленное движение — самая

[image: image14.png]HanpaenenHoe auxeHwne

+HA,

-HA,

HA = +HA,
HO, =
+HA,
0 .
o -




Рис. 27-2. Направленное движение
НД — это самая большая часть сегодняшнего диапазона, вышед​шая за рамки вчерашнего.
А. Сегодняшний диапазон вышел за верхнюю рамку вчерашнего:
направленное движение плюсовое (+НД).
Б. Сегодняшний диапазон вышел за нижнюю рамку вчерашнего:
направленное движение минусовое (-НД).
В. Сегодняшний диапазон находится в пределах вчерашнего или равноудалился вверх и вниз: направленное движение отсутствует (НД = 0). Если сегодняшний диапазон вышел за обе рамки па разные величины, то НД плюсовое или минусовое в зависимости от большей запредельной части.
Г. В день «лимит-вверх»* +НД равно расстоянию от сегодняшней конечной цены до вчерашнего максимума. В день «лимит-вниз» -НД равно расстоянию от сегодняшней конечной цены до вчерашнего минимума.
* Лимит-ввсрх (limit up day) и лимит-вниз (limit down day) — ситуации на фьючерсных рынках, где устанавливаются лимиты: макси​мум изменения цеп за день. Если цены достигают этого максимального изменения, торговля прекращается до следующего дня — или пока биржевики не согласятся торговать в пределах официального лимита.
большая часть сегодняшнего диапазона, вышедшая за рам​ки вчерашнего. Существует четыре типа НД (рис. 27-2). НД — всегда положительная величина (знаки «+» и «-»

при НД указывают лишь на движение выше или ниже вчерашнего диапазона).

2. Определите действительный диапазон (ДД) (true range) анализируемого рынка. Это — всегда положительная вели​чина, представляющая самый высокий из следующих по​казателей:

а) расстояние между сегодняшним гребнем и донышком;

6) расстояние между сегодняшним гребнем и вчерашней конечной точкой;

в) расстояние между сегодняшним донышком и вчераш​ней конечной точкой.

3. Вычислите дневные дирекционные индикаторы (+ДДИ и -ДДИ) (daily directional indicators). С их помощью можно сопоставить различные рынки, представив направленное движение на данном рынке через процентную долю от его действительного диапазона. Все они — положительные величины: +ДДИ равен нулю для игрового дня без на​правленного движения вверх; -ДДИ равен нулю для игро​вого дня без направленного движения вниз.
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4. Вычислите округленные дирекционные линии (+ДЛ:13 и
-ДЛ:13) (smoothed directional lines). Округленные +ДЛ и
-ДЛ получают с помощью СС. Большинство компьютер​ных программ позволяют выбрать для округления любое окно: возьмем 13-дневную СС. Мы получим две линии:
это округленные плюсовая и минусовая дирекционные линии, т.е. +ДЛ:13 и -ДЛ:13. Обе — положительные вели​чины. Обычно их наносят разными цветами или одну сплошной линией, а другую пунктирной. Соотношение между плюсовой и минусовой линиями и выявляет тенденции н? рынках. Если +ДЛ:13 выше
-ДЛ:13, это признак тенденции к повышению, a cc.ii! выше -ДЛ:13, это признак тенденции к понижению. Пе​ресечения +ДЛ:13 и -ДЛ:13 подают сигналы о купле или продаже.
5. Вычислите средний дирекпионныи индикатор (СДИ) (avera​ge directional indicator). Этот компонент ДС указывает,
стоит ли спекулировать в направлении данной тенденции. СДИ измеряет разницу между +ДЛ:13 и -ДЛ:13. Его расчет производится в два приема:

А. Вычислите ДДИ:
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Допустим, +ДЛ:13 = 34; -ДЛ:13 = 18. Тогда

^
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Б. Вычислите СДИ, округлив ДДИ с помощью СС:
например 13-дневной ЭСС.
При развитии устойчивой тенденции интервал между двумя округленными ДЛ возрастает, а за ним растет и СДИ. Если тенденция разворачивается или рынок вступает в игро​вой диапазон, СДИ уменьшается. Тенденции стоит ловить, когда СДИ возрастает, а нс уменьшается.
Психология биржевой толпы
ДС выявляет силу быков и медведей, измеряя их способ​ность вытолкнуть цены за диапазон предыдущего дня. Если сегодняшний максимум выше вчерашнего — значит, быки сильны. Если же сегодняшний минимум ниже вчерашнего — значит, у биржевой толпы усиливается медвежий настрой.
Расположение ДЛ относительно друг друга выявляет тен​денцию рынка. Если плюсовая линия выше минусовой, на бирже верховодят быки. Если же минусовая линия выше плюсовой, сила на стороне медведей. Поэтому надо спекули​ровать в направлении верхней из двух линий.
Когда расстояние между +ДЛ и -ДЛ возрастает, СДИ поднимается. Он указывает, что биржевые лидеры набирают силу, проигрывающие теряют ее, а тенденция имеет все шансы на продолжение. При возрастании СДИ лучше спеку​лировать в направлении верхней из двух линий.
С сокращением расстояния между +ДЛ и -ДЛ величина
СДИ уменьшается. Это означает, что доминирующая группа теряет силу, в то время как проигравшие набирают ее. На рынке начинается брожение, и тенденции в такое время ловить опасно.

Tahmuha игры
1. Если +ДЛ:13 выше -ДЛ:13, играйте только на повыше​ние, а если ниже, то только на понижение. Самый подходящий момент для вступления в игру на повыше​ние, когда и +ДЛ:13, и СДИ выше, чем -ДЛ:13, а СДИ при этом возрастает. Это свидетельствует об усилении тенденции. Играйте на повышение, размещая защитную приостановку ниже недавнего донышка. Самый подхо​дящий момент для вступления в игру на понижение, когда и -ДЛ:13, и СДИ выше +ДЛ:13, а СДИ при этом возрастает. Это говорит об усилении медведей. Играйте на понижение, размещая защитную приостановку выше недавнего гребня.

2. Понижение СДИ указывает на ослабление тенденции, и в это время ловлей тенденций заниматься не стоит.

3. Если СДИ опускается ниже обеих ДЛ, то это свидетель​ствует о сером, сонном рынке. Нс пытайтесь поймать тенденцию, однако будьте наготове, т.к. из подобных спячек возникают самые крупные тенденции.

4. Самый ценный сигнал ДС подает, после того как СДИ опускается ниже обеих ДЛ. Чем дольше СДИ сидит в подвале, тем прочнее опора для следующего хода рынка. Когда СДИ вылезает из подвала, это означает, что рынок пробуждается от спячки. Если он поднялся на четыре пункта (скажем, с 9 до 13), то он возвещает о новой тенденции (рис. 27-3). Если в это время наверху +ДЛ:13, покупайте с приостановкой ниже недавнего донышка. Если же наверху -ДЛ:13, продавайте на понижение с приостановкой выше недавнего гребня. Допустим, СДИ возрос с 8 до 12, когда обе линии находятся выше 12, а наверху +ДЛ:13. Следовательно, возникает новая тенден​ция к повышению. Если же СДИ возрос с 9 до 13, когда обе линии находятся выше 13, а наверху -ДЛ:13, это признак новой тенденции к понижению.
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ДЛ выявляют тенденции. Если +ДЛ выше — значит, развивается тенденция к повышению: надо жрать на повышение. Если же выше
-ДЛ, то это признак тенденции к понижению, и лучше играть на понижение. Самое подходящее время трать в направлении тенденции
— когда СДИ возрастает и при этом возвышается над нижней из двух линий. Это признак сильной тенденции.
Самые надежные сигналы ДС подаст, после того как СДИ проси​дит ниже обеих ДЛ в течение нескольких недель, что наблюдается па вялых, малоподвижных биржах. Если СДИ пробуждается, подскочив па четыре пункта (допустим, с 10 до 14), то это громкий сигнал спекулировать в сторону верхней линии. Подобный сигнал нередко появляется в начале крупных биржевых тенденций. На графике СДИ возрос с 9 до 13 в сентябре — как раз перед мощным повышением курса японской йены. Поскольку в тот момент +ДЛ была выше, следовало играть на повышение.
ДС — самый лучший сигнал о вероятном начале новой тенденции. Он может возникнуть на рынке раз или два в год, возвещая о новорожденном бычке или медвежонке. Финан​совый риск в этот период невелик, т.к. в период юности тенденций колебания довольно слабы и защитную приоста​новку можно разместить ближе.
5. Если СДИ поднимается выше обеих ДЛ, это указывает на биржевой перебор. Когда СДИ начинает падать от своего
пика выше обеих линий, это говорит о том, что данная крупная тенденция захлебывается: пора закрывать пози​цию и снимать прибыль. Если вы держите большую позицию, надо закрыть хотя бы часть ее, чтобы защитить часть прибыли.

ч.
Сигналы биржевых индикаторов бывают громкими и ти​хими. Так, пролом минимума цен или изменение в направ​лении СС — это громкие сигналы. Падение СДИ — тихий сигнал. Обнаружив его, будьте крайне осторожны с наращи​ванием позиций. Нужно приступать к снятию прибыли, сокращению позиции, нацеливаясь на выход из позиции, а нс на наращивание.

28. ИНЕРЦИЯ, СКОРОСТЬ ИЗМЕНЕНИЙ И ОКРУГЛЕННАЯ СКОРОСТЬ ИЗМЕНЕНИЙ (MOMENTUM, RATE OF CHANGE. SMOOTHED RATE OF CHANGE)
Когда алчность либо страх охватывают сотни и тысячи биржевиков, толпа шарахается. Сигнальщики определяют скорость ее движения, а также растет она или уменьшается.

Технические индикаторы делятся на три основные груп​пы. Индикаторы тенденций помогают обнаружить тенден​ции. Сигнальщики помогают выявить поворотные моменты. Психологические индикаторы (например индекс новых вы​сот-новых глубин) позволяют составить мнение об общем уровне медвежьего или бычьего настроя биржевой толпы.

Сигнальщики выявляют эмоциональные крайности бир​жевой толпы. С их помощью можно определить пределы и перепады оптимизма и пессимизма. Профессионалы играют против этих крайностей. В период подъема, когда толпа встает на дыбы, рыча от жадности, профессионалы продают на понижение. А когда на рынке наступает спад и толпа воет от страха, они покупают. Приурочить сделки к нужному моменту им помогают сигнальщики.

Верхние и ниЛние засЬоЬи (Overbought, Oversold)
По образному сравнению Мартина Принга (Martin Pring), индикаторы тенденций и сигнальщики — это следы, остав​ленные человеком и его собакой. След хозяина выстраивает​ся в сравнительно прямую линию — как у индикатора

тенденций. След собаки отклоняется от тропы на длину поводка — как у сигнальщика. Натянув поводок до предела, собака, по всей вероятности, ринется в другую сторону.

Удалившись от хозяина на длину поводка, собака обычно делает разворот. Обычнб — но не всегда. Завидев кошку, она, рванувшись за ней, может сбить хозяина с его пути. Так что к показаниям сигнальщиков нужно относиться осторож​но.

Сигнальщик делает верхний заскок, когда достигает высо​кого уровня, связанного с максимумами в прошлом. Понятие «верхний заскок» означает, что рынок выше нормы и готов упасть. Сигнальщик делает нижний заскок, когда достигает низкого уровня, связанного с минимумами в прошлом. По​нятие «нижний заскок» означает, что рынок ниже нормы и готов подскочить.

Уровни верхних и нижних заскоков представлены на графиках горизонтальными линиями. Их надо располагать так, чтобы сигнальщик оставался за их пределами в течение лишь приблизительно пяти процентов времени. Проводите эти линии так, чтобы они отсекали наивысшие гребни и наинизшие донышки сигнальщика за последних полгода. Корректируйте эти уровни примерно раз в три месяца.

Когда индикатор-сигнальщик поднимается выше погра​ничной линии или опускается ниже нее, он оповещает биржевика о возможном гребне или донышке рынка. Когда цены сидят в игровом диапазоне, сигнальщики срабатывают великолепно, однако с началом новой тенденции их сигналы становятся преждевременными и зачастую пагубными.

При развитии новой, сильной тенденции к повышению сигнальщик может оставаться в верхнем заскоке неделями кряду, подавая преждевременные сигналы «Продавай!». При резкой тенденции к понижению он — также неделями кря​ду — способен оставаться в нижнем заскоке, подавая пре​ждевременные сигналы «Покупай!». Аналитик должен на​учиться подбирать подходящий для данного момента индика​тор, т.е. сигнальщик либо индикатор тенденции (см. раздел 43).

Типы расхождений
Сигнальщики, как и все индикаторы, подают самые на​дежные сигналы при расхождении с ценами. Расхождения донышек образуются, когда цены падают на новое донышко, а сигнальщик не следует их примеру. Это означает, что

медведи теряют силу, цены падают только по инерции, а быки готовы захватить власть. Расхождения донышек нередко предвещают конец тенденций к понижению.

Расхождения гребней наблюдаются при тенденциях к повышению: они выявляют готовность рынка к развороту вниз. Эти расхождения образуются,,когда цены поднимаются до новой высоты, а сигнальщик нс следует их примеру. Значит, быки выдыхаются, цены поднимаются только по инерции, а медведи готовы захватить власть.

Есть три типа расхождений как донышек, так и гребней (рис. 28-1). Расхождения типа A (class А) выявляют важные поворотные моменты — оптимальные спекулятивные воз​можности. Расхождения типа Б (class В) значимы менее, а расхождения типа В (class С) наименее существенны. Серь​езные расхождения видны сразу: они словно выпрыгивают из графиков. Если же вам требуется линейка — считайте, что расхождения нет.

Расхождения гребней типа A (class A bearish divergences) образуются, когда цены достигают новой высоты, а гребень сигнальщика ниже предыдущего. За подобными расхождени​ями обычно следуют резкие спады. Расхождения донышек типа A (class A bullish divergences) образуются, когда цены падают на новую глубину, а донышко сигнальщика выше предыдущего. Эти расхождения нередко предшествуют рез​ким взлетам.

Расхождения гребней типа Б (class В bearish divergences) наблюдаются, когда цены образуют двойной гребень и при этом второй гребень сигнальщика ниже первого. Расхожде​ния донышек типа Б (class В bullish divergences) наблюдаются, когда цены образуют двойное донышко, а второе донышко сигнальщика выше первого.

Расхождения гребней типа В (class С bearish divergences) образуются, когда цены достигают нового гребня, а индика​тор останавливается на той же высоте, что и в предыдущий подъем. Это означает, что сила быков не возросла, но и нс уменьшилась. Расхождения донышек типа В (class С bullish divergences) наблюдаются, когда цены падают на новую глу​бину, а индикатор образует двойное донышко.

Расхождения типа А указывают, как правило, на возмож​ность выгодных сделок. Расхождения типов Б и В чаще оборачиваются зигзагами. И если их сигналы нс подтвержде​ны другими надежными индикаторами, их лучше проигнори​ровать.

Тройные расхождения донышек или гребней (triple bullish
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Рис. 28-1. Типы расхождений
Расхождения между ценами и индикаторами — сильнейшие сигналы в техническом анализе. Расхождения выражаются в различии уровней взлета либо падения цен и индикаторов.
Расхождения гребней типа А:
цены достигают нового гребня, а гре​


бень индикатора ниже предыдущего.


Это — сильнейший сигнал о прода​


же.

Расхождения донышек типа А:
цены падают на новую глубину, а


донышко индикатора выше предыду​


щего. Это — сильнейший сигнал о


купле.

Расхождения гребней тина Б:
цены образуют двойной гребень, а


гребень индикатора ниже предыду​


щего. Это — второй по силе сигнал


о продаже.

Расхождения донышек типа Б:
цены образуют двойное донышко, а


второе донышко индикатора выше


предыдущего. Это — второй по силе


сигнал о купле.

Расхождения гребней типа В:
цены достигают нового гребня, а


индикатор образует двойной гребень.


Это — самое слабое расхождение


гребней.

Расхождение донышек типа В:
цены падают на новую глубину, а


индикатор образует двойное доныш​


ко. Это — самое слабое расхождение


донышек.

or bearish divergences) состоят из трех донышек цен и сиг​нальщика или трех гребней цен и сигнальщика. Эти расхож​дения даже сильнее обычных. Образованию тройного расхож​дения должен предшествовать обрыв обычного. Это еще один весомый довод в пользу жесткого контроля над капиталом! Потерять самую малость на зигзаге нс страшно: ведь вы сохраните и капитал, и моральные силы для повторного спекулирования при новом сигнале на том же рынке.

Инерция и скорость изменений
Индикаторы инерции и скорости изменений позволяют следить за темпом тенденции — ее ускорением, замедлением или плавным ходом. Как правило, эти индикаторы достигают гребня, донышка или разворота раньше, чем цены.

Пока они набирают высоту, можно спокойно держать позиции на повышение. А пока они опускаются все ниже, можно также спокойно держать позиции на понижение. Достигнув новой высоты, сигнальщик указывает на ускоре​ние тенденции к повышению и вероятность ее продолжения. Развернувшись на более низком уровне, сигнальщик указы​вает, что ускорение прекратилось: теперь тенденция движет​ся, как ракета, у которой кончается горючее. И раз она движется лишь по инерции, нужно подготовиться к моменту разворота. Ситуацию с донышками сигнальщика при тенден​циях к понижению оценивают по той же логике.

Инерция и скорость изменений сопоставляют сегодняш​нюю конечную цену с какой-нибудь прошлой. Инерция — это разность между сегодняшней и прошлой ценами; ско​рость изменений — это частное от деления сегодняшней цены на прошлую.
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где

И — инерция;

СкИ — скорость изменений;

Цсег.к — сегодняшняя конечная цена;

Цсег.к — окно — конечная цена столько-то дней назад (окно по выбору биржевика).

Так, 7-дневная инерция конечных цен — это разность между сегодняшней конечной ценой и конечной ценой 7 дней назад. Если сегодняшняя цена выше, инерция плюсо​

вая; а если ниже, то минусовая; она равна нулю, если сегодняшняя и прошлая цены равны. Наклон линии, соеди​няющей отметки инерции за каждый день, показывает, како​ва инерция: восходящая либо нисходящая.

7-дневная скорость изменений (СкИ) — это частное от деления последней цены на цену 7-дневной давности. Если они равны, СкИ равна 1. Если сегодняшняя цена выше, СкИ выше 1; а если ниже, СкИ ниже 1. Наклон линии, соединя​ющей отметки скорости каждого дня, выявляет характер скорости изменений: возрастающий или убывающий (см. таблицу расчетов на рис. 28-2).

Окно индикаторов инерции и СкИ каждый биржевик должен выбрать сам. Практическое правило: в сомнительных случаях лучше делать сигнальщик краткое рочнее, а индика​торы тенденций — долгосрочнее.

У инерции и СкИ тот же изъян, что и у простой СС: они дважды реагируют на каждую цену. Сначала они изменяются в ответ на появление каждой новой цены, а затем — в ответ на ее сброс из окна сигнальщика. Этот изъян призвана сгладить округленная скорость изменений (smoothed rate of change).
Психология биржевой толпы
Каждая цена отражает соглашение о ценности рынка, достигнутое всеми биржевиками в момент сделки. Инерция и скорость изменений основаны на сопоставлении сегодняш​ней цены (сегодняшнего соглашения о ценности) с предыду​щей (предыдущим соглашением о ценности). Они измеряют изменения уровня массового оптимизма или пессимизма.

Чтобы проследить за ростом ребенка, можно делать еже​месячные измерения, сравнивая их с мерками полугодовой давности. Тогда станет ясно, как развивается ребенок: нор​мально; с таким отставанием, что может потребоваться кон​сультация врача; или с таким опережением, что можно подумывать о вступлении в баскетбольную команду. Инерция и скорость изменений показывают: возрастает, уменьшается или остается равномерной скорость движения тенденции.

Если индикаторы инерции или скорости изменений до​стигают новой высоты, они отражают усиление оптимизма на рынке и вероятность дальнейшего подъема цен. Если инди​каторы инерции или скорости изменений падают на новую глубину, они указывают на усиление пессимизма и вероят​ность дальнейшего падения цен.

Если цены растут, а инерция или скорость изменений
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Рис. 28-2. Таблица расчетов инерции, скорости изменений и округленной скорости изменений
Инерция (И:7) — это разность между сегодняшней конечной ценой и конечной ценой 7-дневной давности.
Скорость изменений (СкИ.7) — это частное от деления сегодняшней конечной цены на конечную цену 7-дневной давности.
При расчетах по этим формулам можно использовать как конечные, так и средние цены за каждый день (сумма максимума и минимума, деленная на два). Это относится к большинству описанных в этой книге индикаторов и особо применимо к внутридневной игре. Что касается окна, то его можно брать как уже, так и шире 7-дневного.
Для получения округленной скорости изменений (ОСкИ 13/21) вычислите скачала 13-дневную ЭСС конечных цен, а затем рассчитайте 21-дневную скорость ее изменений.
падают, они предупреждают о приближении гребня: нуж^о подумать о закрытии позиций в игре на повышение или об уплотнении приостановок. Если цены достигают новой высо​ты, а гребень инерции или скорости изменений ниже пре​дыдущего, это расхождение гребней даст сильный сигнал о продаже. При тенденциях к понижению действуйте так же, но в обратном направлении.

Но иногда инерция и скорость изменений выступают в качестве нс опережающих, а синхронных индикаторов. Пред​ставьте себе ракету, которая на взлете врезалась в препятст​вие. Инерция и скорость ее полета перестают нарастать-одноврсменно и начинают падать. Биржевая толпа — как такая ракета: натолкнувшись на препятствие — плохие не​ожиданные вести, она разворачивается.

Jahmuha игры
Опережающие индикаторы — как тормозные сигналы ма​шины на автостраде перед вами. Вы видите, что они за​жглись, но нс знаете, как водитель нажал на тормоз: слегка коснувшись или надавив изо всех сил. Так что надо быть очень осторожным в действиях на основе опережающих индикаторов (рис. 28-3).

1. При тенденции к повышению покупайте всякий раз, когда СкИ, упав ниже нулевой линии, начинает возрастать. Это показывает, что тенденция замедлила развитие: так поезд приостанавливается, чтобы захватить пассажиров. При тен​денции к понижению ведите игру на понижение, когда СкИ, поднявшись над нулевой линией, вновь падает.

2. Если вы держите позицию на повышение, а цены ползут вниз, посмотрите, достигла ли СкИ рекордного гребня до этого возвращения. Если да, то СкИ свидетельствует, что толпа настроена играть на повышение и рынок может опять подняться до предыдущего гребня или выше. В таком случае можно относительно спокойно держать по​зицию на повышение. Череда же нисходящих гребней СкИ — признак слабости тенденции, и с продажей лучше не медлить. При тенденциях к понижению действуйте так же, но в обратном направлении.

3. Когда инерция или СкИ проламывают свои линии тенден​ции, они нередко дня на два опережают прорыв линии
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Рис. 28-3. 7-дневная инерция (И:7) и 7-дневная скорость изменений (СкИ:7)
Возрастающие инерция или СкИ указывают на. ускорение подъема цен. Их понижение свидетельствует об ускорении спада. Гребни и донышки этих индикаторов отражают максимальную скорость тенден​ции. Когда индикаторы инерции или СкИ разворачиваются, приго​товьтесь к перемене тенденции. Их самые лучшие сигналы поступают при расхождении гребней или донышек с ценами (как отмечено стрелками на графике).
К инерции и СкИ можно применять классические графические методы: их сигналы нередко предвещают перемены цен. Обратите внимание, как индикаторы инерции и СкИ пробили свои уровни сопротивления в августе, за несколько дней до прорыва цен. Расхож​дение гребней у правого края графика показывает, что тенденция к повышению выдохлась. Пора снимать прибыль с позиций на повыше​ние и играть на понижение, разместив защитную приостановку чуть выше сентябрьского гребня.
тенденции цен. Обнаружив прорыв линии тенденции опе​режающего индикатора, будьте готовы к прорыву тенден​ции цены.

округленная скорость изменений
Этот сигнальщик разработан Фредом Шуцманом (Fred G.Schutzman) — бывшим сотрудником автора. Округленная скорость изменений (ОСкИ) нс страдает основным изъяном СкИ: на каждую новую цену она реагирует только один раз, а не два. ОСкИ сопоставляет значения ЭСС, а нс цены. Она реже подаст сигналы, но их качество выше.

Для получения ОСкИ сначала нужно вычислить ЭСС конечных цен дня (см. раздел 25). Затем следует определить скорость изменений этой ЭСС. Например, можно вычислить 13-дневную ЭСС конечных цен, а затем рассчитать 21-дневную скорость ее изменений (см. таблицу расчетов на рис. 28-2).

Некоторые биржевики сначала определяют скорость из​менений цен, а затем округляют ее с помощью СС. Этот метол расчета дает более скачущий индикатор, уступающий по качеству ОСкИ.

Психология биржевой толпы
ЭСС отражает среднее соглашение о ценности рынка, достигнутое биржевиками за определенный период. ЭСС, как фотокомпозиция, отражает основные настроения биржевой толпы.

ОСкИ сопоставляет каждую из величин ЭСС с другой из взятого окна. Иными словами, она сопоставляет сегодняшнее всеобщее соглашение с прошлым средним соглашением. ОСкИ выявляет крупные сдвиги в бычьем либо медвежьем настрое биржевой толпы.

Tahmuha игры
Изменения в направлении ОСкИ нередко предвещают важные биржевые перемены. Развороты ОСкИ снизу вверх отражают ключевые донышки, а развороты сверху вниз — ключевые гребни (рис. 28-4). Расхождения между ОСкИ и ценами подают особо сильные сигналы о купле и продаже.

'^Л Элдер
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Рис. 28-4. Округленная скорость изменений (ОСкИ 13/21)
Для получения этого индикатора вычислите 13-дневную ЭСС конечных цен и рассчитайте ее 21-дневную скорость изменений. Обычно ОСкИ представлена плавной волнообразной кривой, гребни и донышки которой выявляют важные поворотные моменты. Особенно хорош данный индикатор для биржи акций, где он подходит для анализа как отдельных акций, так и их групп.
1. Покупайте, когда ОСкИ разворачивается кверху от до​нышка ниже нулевой линии.

2. Если ОСкИ, прекратив подъем, начала падать, продавайте. При спаде ОСкИ от точки выше нулевой линии продавайте на понижение.

3. Если цены достигли новой высоты, а гребень ОСкИ ниже предыдущего, — значит, энтузиазм биржевой толпы ослаб, хотя цены и возросли. Расхождение гребней ОСкИ и цен дает сильный сигнал о продаже на понижение.

4. Если цены упали на новую глубину, а донышко ОСкИ выше предыдущего, — значит, страх биржевой толпы нс столь велик, хотя цены и упали. Следовательно, медвежий напор ослаб. Расхождение донышек подаст сильный сиг​нал закрыть позиции в игре на понижение и играть на повышение.

29. ПРОЦЕНТНЫЙ РАЗВРОС ВИЛЬЯМСА (WILLIAMS %R)
Процентный разброс Вильямса (%Р) — простой, но весьма действенный индикатор. Его ввел в употребление в 1973 году Ларри Вильяме (Larry Williams). Этот индикатор-сигнальщик позволяет оценить способность быков или медведей закрыть цены на сегодняшний день у кромки недавнего диапазона. йР подтверждает наличие тенденций и предупреждает о возможных надвигающихся разворотах.
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где окно, выбранное биржевиком, — 7 дней;

Г — наивысший гребень в выбранном окне (7-дневный);

Д — наинизшес донышко в этом окне (7-дневное);

Цк — последняя по времени конечная цена.

%Р определяет расположение каждой конечной цены относительно недавнего диапазона между гребнями и до​нышками. Этот индикатор принимает расстояние между на​ивысшей и наинизшей точками в данном окне за 100% и определяет расстояние между последней конечной ценой и максимумом этого окна как долю от 100% (см. таблицу расчетов на рис. 29-1). %Р схож со стохастическим индексом (см. раздел 30).

%Р колеблется от 0 до 100%. Он равен нулю (и занимает самую верхнюю точку графика), когда быки, достигнув пика своей силы, закрывают конечные цены у самого верха диа​пазона. Он достигает 100%, когда взматеревшие медведи закрывают рынок у самого низа диапазона.

Для выбора окна у нас есть практическое правило: поу​же — для сигнальщиков, пошире — для индикаторов тенден​ций. Роль сигнальщиков — помочь выявить кратковремен​ные развороты. Для анализа циклов подбирайте %Р, равный половине длины цикла. Для %Р подходяще 7-дневное окно. Этот индикатор пригоден и для недельных графиков: исполь​зуйте 7-недельное окно.

Горизонтальные пограничные линии %Р проводятся на уровнях в 10% и 90%. Если %Р поднимается выше верхней погранлинии — значит, быки сильны, а на рынке — верхний заскок. Если же %Р падает ниже нижней линии — значит, сильны медведи, а на рынке — нижний заскок.
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Рис. 29-1. Таблица расчетов %Р
%Р определяет расстояние между последней конечной це​ной и максимумом 7-днсвного окна цен как процент этого окна. В приведенной таблице %Р:7 рассчитан ;щя 7-дневного окна: его можно расширить или сузить по выбору.
Психология биржевой толпы
Каждая цена — это сиюминутное соглашение о ценности рынка, достигнутое биржевой толпой. Высшая точка недав​него диапазона показывает уровень, на который быки спо​собны поднять цены: она отражает их максимальную силу. Низшая точка диапазона характеризует максимальную силу медведей в этом диапазоне. Конечная цена — самое важное соглашение дня, ибо от нее зависят денежные расчеты между биржевиками.

%Р сравнивает каждую конечную цену с недавним диапа​зоном. Он показывает, способны ли быки поднять сегодняш​ний конечный курс до верха недавнего диапазона, а также способны ли медведи опустить его, наоборот, до низа. %Р измеряет соотношение сил между быками и медведями к
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Рис. 29-2. 7-дневный процентный разброс Вильямса (%Р:7)
Когда %Р поднимается выше верхней погранлинии, он указывает на верхний биржевой заскок. Когда %Р падает ниже нижней погран​линии, он указывает на нижний заскок. Самые сильные сигналы о купле и продаже подают расхождения гребней и донышек (на графике они отмечены стрелками). Расхождение гребней типа А в июле подало сигнал о продаже. Расхождение донышек типа А в сентябре дало сильный сигнал о купле.
Внутриграничные развороты (они обозначены буквами «ВР») на​блюдаются, когда %Р делает разворот, не дойдя до своей погранлинии. ВР во время августовской тенденции к понижению подал сильный сигнал о продаже, а во время сентябрьской тенденции к повышению — сильный сигнал о купле.
У правого края графика цены набирают высоту. Падение %Р за нижнюю погранлинию подаст сигнал о купле. К продаже на пониже​те можно приступать лишь при появлении расхождения гребней.
моменту закрытия рынка — кульминационному моменту де​нежных расчетов.
В течение игрового дня быки могут толкнуть цены выше, а медведи — ниже. %Р показывает, за кем последнее слово. Если быкам не по силам закрыть курс у верха, они слабее, чем кажутся. Это — благоприятный момент для продажи на понижение. Если же медведям не по силам закрыть курс у донышка, они также слабее, чем кажутся. Это — благопри​ятный момент для купли.

Tahmuha игры
%Р подаст три типа игровых сигналов. По уровню силы на первом месте — расхождения донышек или гребней;

затем — внутриграничные развороты (failure swings); и, нако​нец, верхний и нижний заскоки (рис. 29-2).

/
Расхождения
Расхождения между ценами и %Р встречаются нечасто. Они указывают на самые лучшие спекулятивные возможнос​ти. Если %Р, взметнувшись над верхней погранлинией, упал и не поднимается над ней вторично при следующем подъеме, то образуется расхождение гребней. Оно показывает, что быки ослабевают и вероятен биржевой спад. Расхождение донышек образуется, когда %Р, опустившись за нижнюю линию, поднимается и больше не опускается ниже нее при следующем спаде цен. Это означает, что медведи ослабевают и грядет новый подъем цен.

1. Обнаружив расхождение донышек, играйте на повышение, разместив защитную приостановку ниже последнего до​нышка.

2. Обнаружив расхождение гребней, играйте на понижение, разместив защитную приостановку выше последнего гребня.

Внутриграничные развороты (ВР)
Толпе свойственно бросаться от одной крайности к дру​гой, и поэтому %Р редко разворачивается в середине диапа​зона. ВР случаются, когда %Р не может подняться выше своей верхней погранлинии при подъеме или опуститься ниже нижней при спаде.
3. Если возрастающий %Р, остановившись в середине под​ъема, разворачивается вниз, не дойдя до верхней ли​нии, — перед вами ВР. Это — признак слабости быков и сигнал о продаже.

4. Если убывающий %Р, остановившись в середине спада, разворачивается и опять идет вверх, не дойдя до нижней погранлинии, — перед вами также ВР. Это — признак слабости медведей и сигнал о купле.

Верхний и нижний aachohu
Когда цены закрываются вблизи верхнего края своего недавнего диапазона, %Р достигает максимума и делает верхний заскок. Если они закрываются вблизи нижнего края, %Р падает до минимума и делает нижний заскок. Ни быки, ни медведи нс всесильны: им редко удается закрывать цены у пределов диапазона много дней кряду.

5. Если %Р поднялся выше верхней погранлинии, он пока​зывает возможный биржевой максимум и подаст сигнал о продаже.

6. Если %Р опустился ниже нижней погранлинии, он пока​зывает возможный биржевой минимум и подает сигнал о купле.

Сигналы о верхнем и нижнем заскоках лучше срабатыва​ют, когда рынок сидит в нейтральном игровом диапазоне. Когда на нем развивается тенденция, эти сигналы возникают преждевременно и могут привести к потерям. При мощном взлете цен %Р может оставаться вблизи максимума неделю и дольше. Его верхний заскок указывает, скорее, на силу рынка, чем на слабость и возможность игры на понижение. При мощном спаде %Р может неделями оставаться в нижнем заскоке, свидетельствуя, скорее, о слабости рынка, чем об условиях для купли.

Спекулировать, опираясь на верхние и нижние заскоки %Р, следует лишь после выявления основной тенденции. Если недельный график констатирует крупное повышение, принимайте во внимание лишь сигналы о купле, поданные дневным %Р, игнорируя его сигнал играть на понижение. Если же недельный график указывает на крупное понижение, то, получив от дневного %Р сигнал продавать, начинайте играть на понижение — но не отвечайте на его нижние заскоки игрой на повышение. \

30. СТОХАСТИЧЕСКИЙ ИНДЕКС (STOCHASTIC)
Этим сигнальщиком пользуются многие биржевики, с компь​ютерами. Стохастический индекс измеряет соотношение меж​ду каждой из конечных цен и недавним диапазоном гребней и донышек.

Стохастический индекс сложнее процентного разброса Вильямса. Его расчет производится в несколько этапов, каждый из которых отсеивает рыночный шум и отбраковы​вает ложные сигналы. Стохастический индекс состоит из двух линий: быстрой, обозначенной «%К», и медленной, обозначенной «%D».
1. Первый этап расчета стохастического индекса — получе​ние неокруглснного стохастического значения, или %К:
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^   где

Цсег.к — сегодняшняя конечная цена;

Д — наинизшес донышко в выбранном окне:

Г — наивысший гребень в выбранном окне;

окно (в днях) — выбирается биржевиком для
расчета стохастического индекса.

Стандартное окно стохастического индекса — пять дней, но некоторые биржевики используют и более широкое. Узкое окно помогает выявить большее число разворотов, а более широкое — наиболее крупные из них.

2. Второй этап — получение %D. Для этого величину %К округляют — обычно по трехдневному окну. Расчет про изводят несколькими способами — например:
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где Г и Д — наивысшие гребень и донышко в этом окне.
Есть два типа графиков стохастического индекса: быст​рый и медленный. Быстрый стохастический график (fast stochastic) представлен двумя линиями — %К и %D. Он очень чувствителен к биржевым разворотам, но дает много зигзагов (ложных сигналов). Поэтому лучше использовать менее чувствительный медленный стохастический (slow stoc​hastic). В этом случае %D быстрого стохастического стано​вится %К медленного стохастического, а после округления повторением второго этапа эта %D превращается в %D
медленного стохастического. Этот вариант лучше отфильтро​вывает биржевой шум и дает меньше зигзагов. Чаще всего биржевики используют пятидневный медленный стохастичес​кий график с округлением по трехдневному окну (см. табли​цу расчетов на рис. 30-1).

Стохастический индекс колеблется от 0 до 100. Погранли-нии наносятся на уровнях в 20% и 80% и обозначают зоны верхнего и нижнего заскоков. Медленный стохастический индекс редко достигает тех же предельных уровней, что неокругленный индекс Вильямса.

Психология биржевой толпы
Каждая цена — это соглашение и ценности рынка, до​стигнутое всеми биржевиками в момент сделки. Особенно важны конечные цены, т.к. от них зависят денежные расчеты между биржевиками. Гребень в любом окне отражает макси​мальную силу быков в этот период, а донышко — макси​мальную силу медведей.

Стохастический индекс измеряет способность быков или медведей закрыть цены у верхнего или нижнего края недав​него диапазона. При подъемах цен рынок обычно закрывает​ся вблизи гребня. Если быки могут поднять цены в течение дня, но не в состоянии закрыть их у высшего уровня, то стохастический индекс поворачивает вниз. Он указывает, что быки слабее, чем кажутся, и дает сигнал о продаже.

При тенденциях к понижению цены обычно закрываются вблизи донышка. Если в конце дня цены оказываются вблизи гребня — значит, медведи могут понижать цены временно, в течение дня, но нс в силах удерживать их на низком уровне. Поворот стохастического индекса вверх означает, что медве​ди слабее, чем кажутся: это — сигнал о купле.

Tahmuha игры
Стохастический индекс показывает, когда быки или мед​веди становятся сильнее или слабее. Он помогает определить, у какой группы больше шансов выиграть текущую биржевую схватку. В пари об исходе поединка логичнее делать ставку на более сильного соперника.

Стохастический индекс подает три типа игровых сигна​лов. По уровню силы на первом месте — расхождения .донышек или гребней; затем — уровень стохастических ли​ний; и, наконец, их направление (рис. 30-2).
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Рис. 30-1. Таблица расчетов стохастического индекса
•   %К быстрого стохастического аналогична %Р.
•   %D быстрого стохастического получена округлением %К по трех​дневному окну.
•   %D быстрого стохастического становится %К медленного стохас​тического и вторично округляется для получения %D медленного стохастического.
Для построения стохастического индекса большинство биржевиков пользуются компьютерами. Выбор окна стохастического индекса зави​сит от того, какую тенденцию вы хотите выявить. Узкое окно (около пяти дней) позволяет опознать кратковременные развороты, а более широкое (две-три недели) — более значимые биржевые перемены.
Расхождения
Наиболее сильные сигналы о купле или продаже стохас- • тичсский индекс посылает при расхождениях с ценами.    ^

1. Расхождение донышек происходит, когда цены падают на новую глубину, однако донышко стохастического индекса выше, чем при предыдущем спаде. Это показывает, что медведи выдыхаются. Подъем стохастического индекса от второго донышка подаст сигнал о купле: играйте на повышение, разместив защитную приостановку ниже пос​леднего донышка. Самые сильные сигналы о купле — когда первое донышко находится под нижней погранли-нисй, а второе — выше нее.
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Рис. 30-2. Пятидневный медленный стохастический индекс
Когда стохастические линии поднимаются выше или опускаются ниже погранлиний, они помогают выявить области гребней и доны​шек. Эти сигналы хорошо действуют во время игровых диапазонов, но становятся весьма преждевременными после развития новой тенден​ции (см. начало сентября). Самые лучшие сигналы стохастического индекса поступают при его расхождении с ценами. В начале октября произошло расхождение гребней типа А — как раз перед резким спадом цен.
Решив играть на повышение или понижение на основе сигналов стохастического индекса, размещайте защитную приостановку под последним донышком или над недавним гребнем. У правого края графика стохастический индекс подает сигнал о купле.
2. Расхождение гребней происходит, когда цены подскакива​ют на новую высоту, а гребень стохастического индекса ниже, чем при предыдущем подъеме. Значит, быки выды​хаются. Разворот стохастического индекса вниз от второго гребня — сигнал о продаже: играйте на понижение, раз​местив защитную приостановку чуть выше последнего гребня цен. Самые сильные сигналы о продаже поступают, когда первый гребень находится выше верхней погранли-пии, а второй — ниже.

Верхний ч нижний aachohu
Если стохастический индекс поднимается выше верхней погранлинии, он указывает на верхний заскок рынк?. Поня​тие «верхний заскок» подразумевает чрезмерный уровень купли, за которым часто следует падение. Если же стохасти​ческий индекс опускается ниже нижней погранлинии, он оповещает о нижнем заскоке на рынке. «Нижний заскок» означает чрезмерный уровень продажи, за которым, скорее всего, последует повышение цен.

Эти сигналы хорошо срабатывают в игровых диапазонах, но нс во время тенденций. При тенденциях к повышению стохастический индекс быстро делает верхний заскок и неус​танно подает сигналы о продаже, меж тем как рынок идет на подъем. При тенденциях к понижению стохастический ин​декс быстро делает нижний заскок и неустанно подает преждевременные сигналы о купле, в то время как рынок продолжает падать. Поэтому сигналы индикатора-сигнальщи​ка лучше фильтровать с помощью индикатора тенденции в более крупном масштабе времени (см. раздел 43). Игровая система «Тройной выбор» позволяет принимать сигналы о купле от дневного стохастического индекса, только если недельная тенденция идет на повышение. А в случае недель​ной тенденции к понижению можно принимать лишь сигна​лы о продаже.

3. Обнаружив на недельном графике тенденцию к повыше​нию, подождите, когда дневные стохастические линии опустятся ниже своей нижней погранлинии. Затем, не дожидаясь их пересечения или поворота вверх, дайте приказ о купле над гребнем последнего дня. Открыв позицию на повышение, разместите защитную приоста​новку под донышком данного или предыдущего дня, ориентируясь' на более низкую величину.

Очертание донышка стохастических линий нередко поз​воляет судить о возможной силе подъема. Узкое и мелкое дно — признак слабости медведей и грядущего сильного подъема. Широкое и глубокое дно — признак силы медведей и грядущего слабого подъема. Лучше опираться лишь на сильные сигналы о купле.

4. Обнаружив на недельном графике тенденцию к пониже​нию, подождите, пока дневные стохастические линии нс

поднимутся над своей верхней погранлинией. Затем, не дожидаясь их пересечения или поворота вниз, разместите приказ о продаже на понижение под донышком последне​го дня. Если дожидаться пересечения стохастических ли​ний, то к этому моменту рынок зачастую уже находится в свободном падении. Начав игру на понижение, разместите защитную приостановку над гребнем данного или пре​дыдущего дня, ориентируясь на более высокую величину.

Очертание гребня стохастической линии нередко позволя​ет судить о резкости предстоящего спада. Узкий гребень — признак слабости быков и резкого грядущего спада. Высокий и широкий гребень — признак силы быков; этот сигнал о продаже лучше пропустить.

5. Не покупайте при верхнем заскоке стохастической линии и не продавайте на понижение при ее нижнем заскоке. Придерживаясь этого правила, вы отфильтруете большин​ство проигрышных сделок!

Направление линий

Если обе стохастические линии движутся в одном направ​лении, они подтверждают кратковременную тенденцию. Если и цены, и обе стохастические линии направлены по восходя​щей, это говорит о вероятном продолжении тенденции к повышению. Если же и цены, и обе стохастические линии направлены по нисходящей, это говорит о продолжении кратковременной тенденции к понижению.

На заметны                                 \
Стохастический индекс можно использовать в любом масштабе времени: недельном, дневном, внутридневном. Не​дельный стохастический индекс обычно меняет направление за неделю до недельной гистограммы РСС. Своим разворо​том он предупреждает о возможном развороте на следующей неделе и гистограммы РСС — индикатора тенденции. Зна​чит, пора уплотнить приостановки по существующим пози​циям или снять прибыль.

Важно правильно выбрать ширину окна стохастического индикатора (width of the stochastic window). Сигнальщики узкого окна отличаются большей чувствительностью; сиг​нальщики широкого окна улавливают лишь более крупные

гребни и донышки. Если стохастический индекс использо​вать как единственный индикатор, лучше выбирать для него окно пошире. Если же он — часть системы биржевой игры, где есть и индикаторы тенденций, лучше взять узкое окно.

Есть оригинальный способ использования стохастическо​го индекса — это «стохастический наскок» (stochastic pop). Поднимаясь над верхней погранлинией, стохастическая ли​ния, как известно, указывает на силу рынка. Поэтому на короткое время можно заняться куплей, но потом — едва стохастический индекс повернет вниз — продажей. С по​мощью этого сигнала можно уловить последний всплеск волны повышения.

Стохастический индекс — излюбленный инструмент раз​работчиков автоматических систем биржевой игры. Эти со​временные алхимики пытаются свести его использование на шаблонный лад; раз обе стохастические пересеклись, надо покупать или продавать. А когда подобный метод не даст чудодейственного результата — хаят стохастический индекс. Игровая тактика на основе пересечения стохастических ли​ний — сколько их не оптимизируй — не приведет к победе, т.к. этот индикатор действует по-разному в условиях тенден​ции и в условиях игрового диапазона.

37. РЕАЯТИВНО-СИЛОВОЙ ИНАЕКС (RELATIVE STRENGTH INDEX)
Релятивно-силовой индекс (РСИ) ввел в практику Дж.Вэлс Уайлдср-младший. Сейчас этот сигнальщик включен в большинство компьютерных биржевых программ. РСИ измеряет силу рынка, вычислив изменения его конечных цен. Этот индикатор может разворачиваться и подавать сиг​налы либо с опережением цен, либо одновременно, но нс с запаздыванием.
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При изменении окна, выбираемого биржевиком, моден-подъемов и спадов РСИ нс изменяется. При более узк ' окне — в 7 или 9 дней — игровые сигналы РСИ становятся

более зримыми. Для расчета и построения графика РСИ большинство биржевиков пользуются компьютерами. Расчет 7-дневного РСИ для любого рынка производится так:

1. Зафиксируйте конечные цены последних 7 дней.

2. Отметьте дни, когда рынок закрылся выше, чем накануне, и определите сумму всех повышений цен. Затем разделите ее на 7 для выведения среднего значения конечных ПО​ВЫШЕНИЙ цен.

3. Отметьте дни, когда рынок закрылся ниже, чем накануне, и определите сумму всех понижений цен. Затем разделите се на 7 для выведения среднего значения конечных ПО​НИЖЕНИЙ цен.

4. Определите релятивную силу (PC), для чего разделите среднее значение конечных ПОВЫШЕНИЙ на среднее значение конечных ПОНИЖЕНИЙ. Для получения РСИ подставьте эту величину PC в приведенную выше форму​лу.

5. Повторяйте эту операцию для каждого дня (см. таблицу расчетов на рис. 31-1).

При расчетах РСИ вручную эту процедуру можно упрос​тить. Имея данные за первые 7 дней, расчеты для всех осталь​ных дней можно вести, заменив пункты 2 и 3 следующими:

2. Умножьте вчерашнее среднее значение конечного ПОВЫ​ШЕНИЯ на 6, прибавьте сегодняшнее значение конечного ПОВЫШЕНИЯ — если таковое имеется — и разделите сумму на 7. Это и есть новое среднее значение конечного ПОВЫШЕНИЯ.

3. Умножьте вчерашнее среднее значение конечного ПОНИ​ЖЕНИЯ на 6, прибавьте сегодняшнее значение конечного ПОНИЖЕНИЯ — если таковое имеется — и разделите сумму на 7. Это и есть новое среднее значение конечного ПОНИЖЕНИЯ. Далее переходите к пункту 4, описанному пыше.

РСИ колеблется от 0 до 100. Достигув гребня и развернув-iii.'cb вниз, РСИ тем самым отмечает максимум. Упав на
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Рис. 31-1. Таблица расчетов 7-дневного РСИ
Сначала вычислите средние значения конечных ПОВЫШЕНИЙ и ПОНИЖЕНИЙ   за последние 7 дней. Подставив затем полученные величины в формулу расчета РСИ, приступайте к упрощенной проце​дуре расчета, как указано в разделе 31.
донышко и развернувшись вверх, РСИ тем самым отмечает минимум. Подобные развороты происходят на различных уровнях на различных рынках или даже на одном и том же рынке в периоды бычьих и медвежьих тенденций.
Верхние и нижние заскоки меняются от рынка к рынку и из года в год. Нет волшебных уровней, обозначающих все максимумы и минимумы. Сигналы верхних и нижних заско​ков сродни понятиям «тепло» и «холодно»: одна и та же температура по-разному расценивается в зимнее и летнее время.
Погранлинии должны пересекать максимумы и мини​мумы РСИ. Эти линии нередко наносятся на уровнях в 30% и 70%. Некоторые биржевики используют уровни в 40% и 80% для рынков с тенденцией к повышению и в 20% и 60% для рынков с тенденцией к понижению. Рекомендую следовать 5%-ному правилу: наносить каждую из линий на уровне, выше которого РСИ удерживался и
течение менее 5% своего периода за истекшие 4—6 месяцев. Расположение погранлиний нужно корректировать примерно раз в три месяца.

Психология биржевой толпы
Каждая цена представляет собой соглашение о ценности рынка, достигнутое всеми биржевиками в момент сделки. Конечная цена — это самое важное соглашение дня, т.к. от нее зависят оценки денежных счетов биржевиков. Если ры​нок закрывается высоко, то быки в выигрыше, а медведи в проигрыше. Если рынок закрывается низко, то В выигрыше медведи, а в проигрыше быки.

Большинство ифоков пристальнее всего следят именно за конечными ценами. На фьючерсных рынках переход денег из кармана проигравших в карман победителей совершается в конце каждого игрового дня. РСИ показывает, кто — быки или медведи — сильнее к моменту закрытия рынка: его кульмина​ционному расчетному моменту.

ТаНтиНа игры
РСИ подаст сигналы трех типов. По уровню силы на первом месте — расхождения; затем — графические модели, и, наконец, уровни РСИ.

Расхождения доныше^ и гребней
Расхождения между РСИ и ценами подают самые силь​ные сигналы о купле и продаже. Они обычно возникают на крупных гребнях и донышках. Они указывают, что тенденция ослабла и готова развернуться (рис. 31-2).

1. Расхождения донышек подают сигнал о купле. Они возни​кают, когда цены опускаются на новую глубину, а доныш​ко РСИ выше предыдущего. Покупайте, как только РСИ повернет от второго донышка; защитную приостановку размещайте ниже последнего донышка. Сигналы о купле особенно сильны, когда первое донышко РСИ находится под нижней погранлинией, а второе — над ней.

2. Расхождения гребней подают сигналы о продаже. Они возникают, когда цены достигают новой высоты, а гребень РСИ уступает предыдущему. Продавайте на понижение,
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Рис. 31-2. 7-дневный РСИ
Самые сильные сигналы РСИ подаст при расхождении с ценами. Самые лучшие появляются, когда цены достигают нового гребня или донышка, а РСИ не в состоянии пересечь пограплинию.
Обычно РСИ проламывает линии своих тенденции раньше цен. На графике можно найти еще ряд примеров, в дополнение к отмеченным, когда прорыв РСИ ознаменовал поворотные моменты в курсе швей​царского франка. У правого края графика РСИ, проламывая нисходя​щую линию тенденции, подтверждает наличие расхождения донышек и даст сигнал о купле.
как только РСИ повернет вниз от второго гребня; защит​ную приостановку размещайте над последним гребнем цен. Сигналы о продаже особенно сильны, когда псрвьш гребень РСИ находится над верхней погранлинией, а второй — под ней.                      ,

Графические модели
Традиционные методы анализа графиков цен подходят для РСИ больше, чем для прочих индикаторов. Линии тенденций, уровни поддержки и сопротивления, модели «го​лова и плечи» дают важные сигналы. Нередко эти сигналы РСИ на несколько дней опережают сигналы графиков цен,

позволяя предугадать возможные изменения в тенденции. Так, прорыв линий тенденций РСИ часто происходит дня за два до прорыва линий тенденций цен.

3. Когда РСИ проламывает свою линию тенденции к пони​жению и закрывается выше нее, размещайте приказ о купле над линией тенденции цен, чтобы уловить момент верхнего прорыва.

4. Когда РСИ проламывает свою линию тенденции к повы​шению, размещайте приказ о продаже на понижение под линией тенденции цен, чтобы уловить нижний прорыв.

Уровни РСИ
Подъем РСИ над его верхней погранлинией показывает, что быки сильны, но рынок вступает в зону верхнего заскока. Падение РСИ ниже его нижней погранлинии показывает, что медведи сильны, но рынок вступает в зону нижнего заскока.

Покупать на основании этих сигналов стоит, только когда недельная тенденция идет вверх, а начинать продажу на понижение — только когда она идет вниз (см. раздел 43).

5. Покупайте, если РСИ, опустившись ниже своей нижней погранлинии, затем поднимется над ней.

6. Продавайте на понижение, если РСИ, поднявшись над своей верхней погранлинией, опустится затем ниже нес.

Необходимые факиоры
32. ОБЪЕМ САЕЛОК (VOLUME)
Объем сделок отражает активность биржевиков. Каждая единица объема отражает действия двух человек: один покупает акцию, а другой ее продает; или один покупает контракт, а другой его продаст. Ежедневный объем — это число контрактов или акций, купленных и проданных за один день.

Обычно на графиках объем сделок изображается в виде гистограммы — вертикальных штрихов, высота которых от​ражает объем каждого дня (рис. 32-1). Этот график обычно располагается под ценами. Перепады объема отражают реак​ции быков и медведей на перепады цен. Иногда они подска​зывают, насколько вероятны продолжение или разворот тен​денции.

Многие биржевики пренебрегают объемом: мол, к чему он, если цены и так отражают все известные на сегодня биржевые данные. «Платят по цене, а нс по объему», -посмеиваются они. Но профессионалы знают, что анализ объема помогает глубже постичь биржевую ситуацию и ус​пешнее сыграть.

Есть три вида измерения объема сделок:

1. Число купленных и проданных акций или контрактов. Именно так предоставляет данные об объеме Нью-Йорке -кая фондовая биржа. Это самое объективное измерение объема.

2. Число совершенных сделок. Так предоставляет данные Лондонская фондовая биржа. Это измерение менее объек​тивно, т.к. не делает различий между сделкой на 100 акций и на 5000 акций.
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Рис. 32-1. Объем сделок
Для толкования объема надо соотносить его
изменения с перепа​дами цеп.
Л Рост объема при тенденции к повышению предвещает продол​жение подъема цен. Покупайте или добавьте к долгим позициям.
Б. Цены подскочили, и объем более чем удвоился. Это сигнал о том, что подъем цен подходит к концу. Уплотните защитные приоста​новки у позиции на повышение.
В. Цены поднялись почти до уровня предыдущего гребня, однако объем значительно уступает предыдущему. Это расхождение греб​ней указывает, что тенденция достигла предела. Продайте долгие позиции и играйте па понижение.
Г. Цены упали при паническом скачке объема. После подобных кульминационных минимумов цены обычно прощупывают то же донышко, по па тощем обкмс. Уплотните защитные приостанов​ки по коротким позициям.
Д. Цены па серебро упали па новую глубину, однако объем ниже, чем в точке Г: это типичный тест кульминационной точки. Закройте короткие позиции и играйте на повышение.
Е. Достижение нового гребня цен сопровождается ростом объема — аналогично ситуации в точке А. Держите позиции на повышение.
3. Однотиковый объем (tick volume) — это число колебаний цен за выбранное окно: за 10 минут, за час и т.д. Однотиковым он назван потому, что в большинстве слу-

чаев цены изменяются на один тик*. Большинство амери​канских фьючерсных .рынков не дают сведений об объеме в течение дня, и внутридневныс игроки нашли ему при​ближенную замену в однотиковом объеме. Объем сделок отражает активность продавцов и покупате​лей. Сопоставив объемы двух рынков, можно определить, какой из них активнее, или ликвиднее. На более ликвидном рынке проскальзывание, как правило, меньше, чем на вялом, низкообъемном.

Психология биржевой толпы
Объем сделок отражает степень финансовой и эмоцио​нальной вовлеченности биржевиков в игру, а также уровень их боли. Решение о купле или продаже может быть принято взвешенно, но после купли у большинства начинаются эмо​ции. И продавцы, и покупатели жаждут сыграть верно. Глядя на рынок, они и стенают, и молятся, и хватаются за талис​маны. Объем отражает степень нс только финансовой, но и эмоциональной вовлеченности биржевиков.

Каждая перемена цен перекачивает деньги из кармана проигравших в карман победивших. При подъеме выигрыва​ют те, кто поставил на повышение, а в убытке остаются играющие на понижение. При спаде цен выигрывают те, кто поставил на понижение, а теряют играющие на повышение. Победившие рады и воодушевлены, проигравшие удручены и подавлены. Любое колебание цен вознаграждает одну поло​вину биржевиков и бьет другую. При подъеме цен стонут медведи, при спаде — быки. И чем выше объем, тем больше стонов на рынке.

Потери для биржевиков — что горячая вода для лягушки. Если ее бросить в кастрюлю с горячей водой, она от резко» боли выпрыгнет. Но если бросить лягушку в холодную воду, а затем медленно се нагревать, то можно сварить ее заживо. Если цены, подскочив, бьют биржевика, он от боли выпры​гивает из своих проигрышных позиций: ликвидирует их. Но тот же биржевик может терпеть долго, если потери растут медленно.

На спокойном рынке — типа рынка зерновых — можно потерять большие деньги, несмотря на то что один цент стоит всего 50 долларов. Если цена на зерно идет против вас на несколько центов в день, это терпимо. Вы можете дср-

* Тик (tick) — наименьшее дозволенное изменение цены на данном рынке.
жаться проигрышных позиций, а тем временем эти центы сложатся в многотысячные потери. Другое дело — скачки цен: при них толпа проигравших в панике закрывает пози​ции. Выбросив паникеров, рынок готов к развороту. При умеренном объеме тенденции могут длиться и длиться, но от скачка объема они обычно выдыхаются.

Допустим, биржевик продаст убыточную позицию на по​вышение. Но кто же покупатель? Им может быть спекулянт, продававший ранее на понижение, а теперь настроенный снять прибыль: он покупает для закрытия позиции. Другой возможный покупатель — скупщик дешевизны: он берет на себя позицию выбывшего неудачника — и либо действитель​но улавливает благоприятный минимум, либо сам становится неудачником.

А если биржевик покупает для закрытия убыточной ко​роткой позиции? Кто продаст ему? Им может оказаться сметливый инвестор, снимающий прибыль с давно куплен​ной долгой позиции. Другой возможный продавец — бирже​вик, продающий на понижение из-за того, что цены, на его взгляд, «слишком высоки». Он сменяет неудачника, закрыв​шего короткую позицию; верен его ход или нет — покажет будущее.

Когда цены растут, играющие на понижение бегут — они покупают для закрытия, чем подталкивают рынок вверх. Это еще больше пугает играющих на понижение: они покупают, и таким образом подъем сам себя подпитывает. Когда цены падают, сыгравшие на повышение начинают продавать пози​ции, чем толкают рынок еще ниже. Сдавшиеся биржевики — двигатели тенденций. Тенденция, которая развивается на устойчивом объеме, скорее всего, продолжится. Устойчивый объем показывает, что на смену выбывшим приходят новые неудачники. Они для тенденций — что рабы для строителей пирамид: в обоих случаях требуется пополнение их рядов.

Иссякающий объем показывает, что приток неудачников скудеет и тенденция готова развернуться. Это происходит, когда многие проигравшие осознают ошибочность своих действий. Старые неудачники выбывают, а новые нс посту​пают. Усыхание объема — признак надвигающегося разворо​та тенденции.

Непомерный скачок объема также свидетельствует о близ​ком исходе тенденции. Он указывает, что проигравшие в панике бегут с рынка. Случалось ли вам передержать пози​цию в убыточной сделке? Когда мучительность потерь стано​вится невыносимой, вы закрываете .позицию — тенденция

вскоре меняет направление, и рынок начинает двигаться в спрогнозированную вами сторону, но — увы — без вас! И так происходит все время, ибо большинство дилетантов одинаково реагируют на стрессовую ситуацию: терпят, а потом вылетают из игры почти одновременно. Профессионалы же быстро за​крывают убыточные позиции, нс дожидаясь новых ударов.
При игровых диапазонах объем относительно низок, пос​кольку мучительность потерь сравнительно невелика. Малые колебания цен устраивают игроков, так что узкие рынки без тенденции кажутся нескончаемыми. Прорыв цен нередко со​провождается резким ростом объема, ибо проигравшие броса​ются к выходу. Прорыв на низком объеме — признак слабой эмоциональной вовлеченности в новую тенденцию. В таком случае вполне вероятно возвращение цен в игровой диапазон.
Возрастающий объем в период подъема свидетельствует о притоке покупателей и продавцов на понижение. Первые готовы покупать даже по высокой цене, а вторые нс менее готовы продавать. Возрастание объема показывает, что ста​рых недотеп сменяют новые.
Уменьшение объема при подъеме означает, что быки менее склонны покупать, а медведи больше нс стремятся продавать. Осторожные медведи вообще давно вышли из игры, а следом за ними и новички, нс вынесшие боли потерь. Спад объема показывает, что у тенденции к повыше​нию горючее на исходе, и она готова развернуться.
Иссякающий объем при спаде показывает, что медведи менее склонны продавать на понижение, а быки больше нс стремятся к выходу из сделок. Осторожные быки вообще уже давно продали, а дилетантов вытеснили потери, на что указывает убывающий объем. Оставшиеся быки более тер пн-мы к боли потерь. Возможно, у них больше денег или они позднее и ниже купили при спаде — или же и то, и другое. Убывающий объем предвещает вероятный разворот тенден​ции к понижению.
Эти наблюдения касаются недельных, дневных и более коротких графиков. Практическое правило: если сегодняш​ний объем выше вчерашнего, сегодняшняя тенденция, веро​ятно, продолжится и завтра.
Takmuha игры

Понятия «высокий объем сделок» и «низкий объем сде​лок» относительны. Что мало для «Ай-Би-Эм», велико для компании «Электронная мухобойка»; что мало для рынка
золота, велико для рынка платины, и т.д. Практическое правило: на любом рынке высокий объем на 25% превосхо​дит средний за последние полмесяца, а низкий объем — по крайней мере, на 25% ниже среднего.

1. Высокий объем подтверждает тенденции. Если цены до​стигают нового гребня, а объем — новой высоты, то цены, вероятно, опять поднимутся к этому гребню или выше.

2. Если рынок опускается на новое донышко, а объем дости​гает нового гребня, то цены, вероятно, опять упадут до этого уровня или ниже. За кульминационным падением цен на высоком объеме почти всегда следует новый спад до этого уровня на вялом объеме, который создает пре​красную возможность купли.

3. Если объем падает во время тенденции, это указывает на ее готовность к развороту. Если рынок достигает новой высоты, а объем ниже, чем на предыдущем гребне, выис​кивайте возможность продажи на понижение. Для доны​шек этот подход менее приемлем, т.к. спад может сохра​няться и при малом объеме. Как говорят на Уолл-стрит, «рынки поднимаются лишь от покупок, но упасть они могут и под тяжестью собственного веса».

4. Наблюдайте за объемом, когда цены временно идут про​тив тенденции. Когда тенденция к повышению прерыва​ется спадом, объем нередко взлетает в ажиотажном снятии прибылей. Если спад продолжается, а объем уменьшает​ся, — значит, быки больше нс бегут и продажная лихорад​ка прошла. Иссякающий объем показывает, что противо​действие на исходе: вновь готова утвердиться тенденция к повышению. Это указывает на хорошие условия для куп​ли. Крупные тенденции к понижению нередко прерыва​ются подъемами, которые начинаются при высоком объ​еме. По мере выбывания слабых медведей объем падает, подавая сигнал о продаже на понижение

На заметку

Для определения тенденции объема можно использовать скользящую среднюю. Угол наклона пятидневной экспонен​циальной скользящей средней указывает тенденцию объема. Можно также прибегнуть к линиям тенденции объема, следя

за их проломами (см. раздел 21). Проломы на графиках объема подтверждают проломы на графиках цен.
Индикаторы, основанные на величине объема, зачастую дают более точные сигналы, чем объем сам по себе. Это такие индикаторы, как индекс трейдеров, индекс Хсррика, индекс силы и другие (см. главы 6 и 7).
33. ИНДИКАТОРЫ ОБЪЕМА

Оценить объем помогают несколько индикаторов. Некоторые биржевики строят пятидневную экспоненциальную скользя​щую среднюю объема: угол ее наклона указывает тенденцию объема (см. разделы 25 и 32). Другие прибегают к балансу объема и индикаторам скупки/распродажи.
Баланс объема (On-balance volume)
Этот индикатор изобрел и описал в книге «Новая тактика ежедневного анализа биржи» (New Strategy of Daily Stock Market Timing) Джозеф Гранвилл. Он использовал баланс объема (БО) как опережающий индикатор биржи акции. однако его последователи применили его и к фьючерсным рынкам.
БО — это текущий суммарный объем. Он повышается или понижается каждый день в зависимости от того, как закрылись цены: выше или ниже, чем накануне. Повышение означает, что на данный день победа за быками; величина объема этого дня прибавляется к БО. Понижение означает, что на данный день победа за медведями; объем этого дня вычитается из БО. При неизменных конечных ценах БО остается прежним.
БО нередко возрастает или падает прежде, чем меняется тенденция: т.е. это опережающий индикатор. Как выразился Дж. Гранвилл, «объем — это пар, движущий рыночный паро​воз».
Психология биржевой толпы
Цены представляют собой соглашение о ценности рынка, а объем сделок отражает эмоциональное состояние игроков, т.е. глубину их финансовой и эмоциональной вовлеченности, а также боль проигравших (см. раздел 32). БО — это тску-
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Рис. 33-1. Баланс объема сделок
Если БО движется в том же направлении, что и рынок, он подтверждает его тенденцию. Тенденция к повышению БО (А) под​тверждает рост курса акции. Ее обрыв в марте — сигнал о продаже. Возле гребня мы видим два сигнала о продаже на понижение. Первый, в начале апреля, исходит от расхождения гребней между БО и ценой. Полмесяца спустя БО прорывает свой уровень поддержки Б, подавая второй сигнал. Линия тенденции к понижению БО (В) подтверждает спад цен: держите короткие позиции. Верхний прорыв в июле — сигнал к их закрытию.
щий суммарный объем. Он выявляет изменения в степени вовлеченности биржевиков в игру и силу их боли.

Подъем БО до новой высоты показывает, что быки сильны, медведи прижаты, а цены готовы возрасти. Новое донышко БО показывает, что сильны медведи, прижаты быки, а цены готовы упасть. Если направление БО отклоня​ется от направления цен — значит, эмоции толпы не в ладу с се мнением. А толпа скорее подчинится эмоциям, чем рассудку. Поэтому изменения объема часто предвосхищают перемену цен.

Игровые сигналы
Профиль гребней и донышек БО важнее, чем его абсо​лютные уровни. Уровни зависят от того, когда начат расчет БО. Когда объем повышается или понижается одновременно
с ценами, он подтверждает тенденцию. Если и объем, и цена достигают новой высоты, тенденция к повышению, вероятно, продолжится. Если оба падают на новое донышко, тенденция к понижению, вероятно, пойдет еще ниже. Поэтому надеж​нее спекулировать в направлении тенденции, подтвержден​ной БО (рис. 33-1).

1. Подъем БО до нового гребня подтверждает, что быки сильны; он показывает, что цены могут подняться еще выше, и подаст сигнал о купле. Спад БО на новое донышко подтверждает, что сильны медведи; он предуп​реждает о вероятном понижении цен и подаст сигнал продать на понижение.

2. Самые сильные сигналы БО подает при расхождении с ценами. Если цены, поднявшись, скатываются, но затем взлетают до нового гребня, а новый гребень БО ниже предыдущего, то он образует расхождение гребней и по​даст сигнал о продаже. Если цены, упав, подскакивают, но затем опускаются на новую глубину, а новое донышко БО выше предыдущего, то он образует расхождение донышек и подаст сигнал о купле. Долговременные расхождения сильнее кратковременных. Расхождения сроком в несколь​ко недель подают более сильные сигналы, чем расхожде​ния сроком всего в несколько дней.

3. Если цены находятся в игровом диапазоне, а БО подни​мается на новую высоту, то он подает сигнал о купле. Если же цены находятся в игровом диапазоне, а БО падает на новую глубину, то он подаст сигнал о продаже на понижение.

Индикатор chynhu/распродали (Accumulation/Distribution)
Этот индикатор разработал и описал в книге «Как я сколотил миллион» (How I Made a Million Dollars, 1972) Ларри Вильяме. Индикатор задуман как опережающий для сделок с акциями, но ряд аналитиков нашли ему применение и для фьючерсов. Индикатор скупки/распродажи (С/Р) отли​чается тем, что он, наряду с объемом, замеряет соотношение между стартовыми и конечными ценами.

Если цены закрываются выше, чем открылись, — победа

в тот день за быками, и С/Р плюсовой. Если конечный уровень ниже стартового — победили медведи, и С/Р мину​совой. Если конечный уровень равен стартовому, победите​лей нет, и С/Р нулевой. Суммируя данные С/Р за каждый день, получаем кумулятивный показатель С/Р.

С/Р начисляет быкам и медведям лишь часть каждоднев​ного объема сделок. Она определяется разностью между стартовой и конечной ценами. Чем выше эта разность по сравнению с диапазоном дня, тем сильнее изменение С/Р.
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Допустим, разность между сегодняшними гребнем и до​нышком составляет 5 пунктов, а разность между стартовой и конечной ценами — 2 пункта. Следовательно, на лагерь победителей приходится лишь 2/5 сегодняшнего объема.

При биржевом подъеме внимание большинства игроков приковано к новым гребням. Но если рынок стартует с более высокой отметки, а закрывается на более низкой, то С/Р, отражающий их соотношение, поворачивает вниз. Тенденция к повышению слабее, чем кажется, предупреждает он. Если же цены падают, а он повышается, то это говорит о нарас​тающей силе быков.

Поведение биржевой толпы
Стартовые и конечные цены — самые важные курсы дня. Стартовая цена отражает все заказы, скопившиеся за время, пока рынок был закрыт. Она отражает мнения дилетантов:

прочитав о новостях в вечерних газетах, они отдают брокерам приказы наутро.

Профессионалы же активны в течение всего игрового дня. И зачастую они спекулируют в противовес дилетантам. К концу дня дилетанты обычно отходят на второй план. И к моменту закрытия рынка тон обычно задают профессионалы. Конечные цены особенно важны, т.к. от них зависят расчеты по биржевым счетам.

С/Р отражает исход ежедневных схваток между любителя​ми и профессионалами. Он возрастает, если цены закрыва​ются выше, чем стартовали: т.е. профессионалы победили дилетантов в игре на повышение. Он падает, если цены | закрываются ниже, чем стартовали: т.е. профессионалы побе-
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Рис. 33-2. Скупка/распродажа
Индикатор скупки/распродажи подаст самые сильные сигналы при расхождении с ценами. Расхождение донышек в октябре подает сигнал о купле. Четыре месяца спустя и па 30 долларов выше расхождение гребней подаст сигнал о продаже. Снимайте прибыль с долгих позиций и играйте на понижение.
дили дилетантов в игре на понижение. Лучше играть на стороне профессионалов и против дилетантов.

Tahmuha игры
Когда рынок открывается низко, а закрывается высоко, он идет от слабости к силе. В этом случае С/Р растет, показывая, что биржевые профессионалы бьют дилетантов в игре на повышение. Значит, на следующий день рынок, вероятно, продолжит подъем. Если же С/Р падает, то бирже​вые профессионалы бьют дилетантов в игре на понижение. Идя от силы к слабости, рынок на следующий день способен опуститься еще ниже.

Самые лучшие игровые сигналы подают расхождения между С/Р и ценами.

1. Если цены достигают нового гребня, а новый гребень С/Р ниже предыдущего, то это сигнал к продаже на пониже​

ние. Расхождение гребней показывает, что биржевые проф​ессионалы продают во время взлета (рис. 33-2).

2. Расхождение донышек образуется, когда цены падают на новую глубину, а донышко С/Р мельче предыдущего. Значит, биржевые профессионалы покупают во время падения цен и намечается подъем.

На замет/я/
Играя на повышение или понижение на основании расхож​дений между С/Р и ценами, помните: и биржевые профессио​налы могут ошибаться. Поэтому используйте защитные прика​зы, следуя сигналу «собака Баскервилей» (см. раздел 23).

Между С/Р и графиками «японские свечи» есть сущес​твенное сходство. Оба основаны на выявлении разницы между стартовой и конечной ценами, однако С/Р точнее, т.к. учитывает и объем сделок.

34. ОТКРЫТЫЕ СДЕЛКИ (Open Interest)
Открытые сделки — это контракты, которые держат игроки на повышение или которые проданы игроками на понижение на данном рынке в данный момент. Число открытых сде​лок — это количество открытых контрактов, которое равно либо сумме всех контрактов на повышение, либо сумме всех контрактов на понижение (первая сумма всегда равна вто​рой).

Акции существуют, пока существует компания, которую они представляют. Биржевики, которые занимаются фьючер​сами и опционами, напротив, имеют дело с контрактами на будущие поставки, срок которых истекает в условленное время.

Чтобы закрыть фьючерсную или опционную сделку до​ставкой товара по контракту, обе стороны — и продавец, и покупатель — должны дождаться первого дня уведомления, который установлен на этом рынке. Поэтому число контрак​тов на повышение и понижение всегда равны друг другу.

Только считанные единицы среди спекулянтов фьючерса​ми и опционами планируют получить или доставить товар. Подавляющее большинство — не дожидаясь первого дня уведомления — закрывает позиции, снимая прибыль или выплачивая потери.

Число открытых сделок (ЧОС) растет или уменьшается в зависимости от притока на рынок новых и ухода прежних покупателей и продавцов. ЧОС увеличивается, только когда рынок пополняется парой — новым продавцом и новым покупателем. Их сделка создаст новый контракт. Допустим, ЧОС на рынке золота составляет 8500 контрактов. Значит, к концу данного дня 8500 контрактов держат на повышение быки, и 8500 контрактов держат на понижение медведи. Если ЧОС возрастет до 8600 — значит, было куплено и продано на понижение 100 новых контрактов.

ЧОС уменьшается, когда бык, который держит контракт на повышение, продает медведю, который держит контракт на понижение. Раз оба закрывают свои позиции, ЧОС умень​шится на один контракт, поскольку он перестанет существо​вать. Если же новый бык купит контракт у старого быка, желающего закрыть позицию, ЧОС останется неизменным. Нс изменится оно и тогда, когда новый медведь продаст новый контракт на понижение, а купит его старый медведь, чтобы закрыть короткую позицию.

Покупатсль
Продавец
ЧОС

Новый Новый
Бывший продавец покупает для закрытия Бывший продавец покупает для закрытия
Новый Бывший покупатель продаст Новый
Бывший покупатель продает
Растет Нс изменяется
Нс изменяется
Падает

Большинство фьючерсных и опционных рынков публику​ют данные о ЧОС на день позже, чем о ценах. Некоторые рынки дают предварительные сведения по своим контактным телефонам.

Аналитики обычно изображают ЧОС в виде линии под штрихами цен (рис. 34-1). Некоторые аналитики показывают на графиках скользящие средние тенденции за несколько лет. Отклонение ЧОС от нормы несет в себе важную информа​цию. На многих рынках ЧОС меняется от сезона к сезону из-за специфики сельскохозяйственного или индустриального производства.

На рынках валюты ЧОС обычно падает четырежды в год, когда истекает срок старых контрактов. Если же падения нс происходит, это свидетельствует о силе тенденции, темп которой, скорее всего, ускорится.
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Рис. 34-1. Число открытых сделок
ЧОС показывает количество всех коротких или долгих позиций на любом фьючерсном или опционном рынке. ЧОС отражает силу кон​фликта между быками и медведями.
Возрастающее ЧОС показывает, что конфликт углубляется; это подтверждает существующую тенденцию. Возрастание ЧОС при тен​денциях к повышению приглашает добавить к долгим позициям (Л и Г). Неизменное ЧОС показывает, что количество вступающих в игру недотеп уменьшилось. Значит, тенденция переходит в более позднюю фазу: пора снимать прибыль или уплотнять защитные приостановки (Б и Д). Уменьшение ЧОС показывает, что побежденные покидают рынок, а победители берут деньги и уходят: тенденция на закате. Лишенный топлива костер потухнет: резкий спад ЧОС во время тенденции говорит, что наступает разворот (В и Е).
У правого края графика цены на какао стабилизировались после октябрьского спада, а ЧОС держится на одном уровне. Значит, в результате спада слабые быки смяты, а тенденция к повышению готова воспрянуть. Это подходящий момент для игры на повышение с защитной приостановкой ниже недавних донышек.
Психология биржевой толпы
Для каждой фьючерсной или опционной сделки требуется один бык и один медведь. Бык покупает контракт, рассчиты​вая на рост цен. Медведь продаст контракт на понижение, рассчитывая на их падение. Одна сделка между одним быком

14 Л. ")ллер
и одним медведем погоды на рынке нс делает — но сделки тысяч биржевиков толкают его вверх и вниз.

ЧОС отражает силу конфликта между быками и медведя​ми. Оно отражает готовность быков открыть и держать позиции на повышение, а медведей — на понижение.

В каждой сделке участвуют двое. И один из них должен пострадать при каждой перемене цен: при подъеме страдают медведи, при спаде — быки. Но пока у потерпевших теплит​ся надежда, они держат позиции, и ЧОС остается неизмен​ным.

Рост ЧОС означает, что толпа самоуверенных быков противостоит толпе нс менее самоуверенных медведей. Это — признак нарастающего противостояния двух станов. Один из них обречен на проигрыш, но пока приток потенциальных неудачников нс иссякнет, тенденция продолжится. Эту чет​кую концепцию выдвинул Л.Ди Бслвил (L.Dcc Bclveal) в классическом труде «Графики цен на фьючерсном рынке» (Charting Commodity Market Price Behavior).
Быки и медведи продолжают добавлять к позициям до тех пор, пока их мнения относительно будущего курса цен круто расходятся. Непримиримая убежденность — питательная сре​да тенденции. Возрастающее ЧОС показывает, что приток неудачников растет, и текущая тенденция, скорее всего, сохранится. Если ЧОС возрастает при тенденции к повыше​нию — значит, играющие на повышение покупают, а игра​ющие на понижение продолжают продавать на понижение, т.к. уверены, что рынок должен вот-вот развернуться. Если тенденция к повышению зажмет их в тиски, им придется покупать для закрытия позиций, что толкнет цены еще выше.

Если ЧОС возрастает при тенденции к понижению — значит, медведи активно продают на понижение, а быки продолжают активно покупать. Если они выйдут из игры под ударами падающих цен, их продажи толкнут рынок еще ниже. Рост ЧОС — как зеленый сигнал светофора: он пока​зывает, что тенденция продолжится.

Если бык хочет купить, будучи уверенным в повышении цен, но медведь опасается продавать на понижение, то этому быку остается искать продавца в лице другого быка, который купил раньше, а теперь хочет выйти из игры. Их сделка не создаст новой контрактной единицы, и ЧОС нс изменится. Если ЧОС остается на одном уровне при подъеме — значит, приток неудачников иссякает.

Медведь готов продавать на понижение, если уверен н

понижении цен. Но если бык опасается покупать, то этому медведю остается искать покупателя в лице другого медведя, который продал раньше, а теперь хочет купить, чтобы за​крыть позицию и выйти из игры. Их сделка не создаст новой контрактной единицы, и ЧОС не изменится. Если ЧОС остается на одном уровне при спаде — значит, приток скупщиков дешевизны иссяк. Остановка роста ЧОС — как желтый сигнал светофора: предупреждение о старении тен​денции, так что самое доходное время, по-видимому, уже позади.

Уменьшение ЧОС показывает, что проигравшие бегут, а победители снимают прибыль. ЧОС падает, когда побежден​ные, потеряв надежду, закрывают позиции и уходят, а заме​ны им нет Если бык решил расстаться с долгой позицией, а медведь — купить, чтобы закрыть короткую, то их сделка ликвидирует один контракт, а ЧОС уменьшается на одну единицу. Уменьшение ЧОС означает, что победители снима​ют прибыль, а побежденные теряют последнюю надежду. Это — красный сигнал светофора: признак конца тенденции.

Tahmuha игры
Если ЧОС меняется на 10% или больше, это заслуживает серьезного внимания; изменение на 25% нередко подает очень важные сигналы. Значение перемен ЧОС — его увели​чение, понижение или неизменность — зависит от тенден​ции цен в данный момент: их подъема, спада или неизмен​ности.

1. Повышение ЧОС, когда цены растут, подтверждает тен​денцию к повышению и подает сигнал открывать или наращивать долгие позиции. Это признак того, что число игроков на понижение возрастает. Со временем им при​дется бежать, и их купля для закрытия коротких позиций подтолкнет цены еще выше.

2. Возрастание ЧОС при спаде цен указывает на активность скупщиков дешевизны. Значит, можно продавать на пони​жение, т.к. когда они побегут, то своей продажей толкнут цены еще ниже.

3. Рост ЧОС, когда цены сидят в игровом диапазоне, — сигнал к игре на понижение. Продажей на понижение занимается в основном коммерческий контингент, а не

мелкие спекулянты. Увеличение ЧОС, когда цены не меняются, указывает, что опытные биржевики-коммерсан​ты, вероятно, активизируют игру на понижение.

4. Падение ЧОС, когда цены в игровом диапазоне, говорит о том, что коммерческий контингент закрывает короткие по​зиции, т.е. ставит на подъем' рынка. Это — сигнал покупать.

5. Если ЧОС падает, а цены растут, это означает, что и победители, и побежденные трусят: играющие на повыше​ние спешат снять прибыль, а играющие на понижение закрывают позиции. Тенденция, принятая большинством, готова к развороту: пора продавать и готовиться к игре на понижение.

6. Уменьшение ЧОС при спаде цен показывает, что покупа​тели бегут с рынка, в то время как продавцы на пониже​ние закрывают позиции. Если при спаде на рынке ЧОС падает, закройте короткие позиции и приготовьтесь играть на повышение.

7. Неизменное ЧОС при подъеме цен означает, что дальней​ший подъем под вопросом и что самая прибыльная пора тенденции позади. Надо уплотнить защитные приостанов​ки по долгим позициям и избегать новой купли. Неизмен​ное ЧОС при спаде цен предупреждает о закате тенденции к понижению; разумнее всего уплотнить защитные приос​тановки по коротким позициям. Неизменное ЧОС, когда цены в игровом диапазоне, ничего нового не сообщает.

Не заметНу
Чем выше ЧОС, тем активнее данный рынок и тем меньше опасность проскальзывайия при открытии и закры​тии позиций. Биржевикам с особо крупными или особо краткосрочными позициями лучше действовать только на рынках с наивысшим ЧОС, т.к. там легче и войти, и выйти. На фьючерсных рынках целесообразно спекулировать на контрактах месяцев с максимальным ЧОС.

Следя за показателем вовлеченности биржевиков (commit​ments of raders), можно выявить, какие группы представляет большинство новых покупателей или продавцов: мелких спе​кулянтов, крупных спекулянтов или коммерческий контин​гент (см. главу 7).

[image: image39.png]Meab

Hara pebenn Aonwviluko Lk oC 40C tep nx
12/27 : 106.80 | 104.58 | 104.65 | 4552 | 30343 | 105.69
12/28 : 105.19 | 104.11 | 105.13 | 3208 | 30195 | 104, a5
12/29 ! 105.50 | 104.567 | 10543 | 1770 | 29987 105.04 | -290
102 105.17 | 103.60 | 104.67 | 4146 | 30249 104.38 ; -288
1/03 ! 108.17 | 105.61 | 108.02 | 9940 | 30028 106.89 : -0.6
1/04 1 109.09 | 10596 | 106.51 | 10036 | 28944 10752 i 63
105 1 107.97 | 107.03 | 107.55 | 4262 29015 { 10750 | 55
108 _{.109.46 | 10801 | 109.15 | 8030 | 30125 | 70874 | 158
1/09 i 110.00 ! 108.00 | 108.05 | 6107 | 30162 109.00 | 157
110 ; 108.00 | 105.86 | 106.16 | 5841 | 29814 10693 : 23
1111 107.41 | 10652 | 107.17 | 3033 | 29996 106.96 | 2.2
112 105.77 | 103.71 | 104.20 | 9053 | 30850 | 104.74 -17.1





Рис. 35-1. Таблица расчетов индекса Хсррика
Этот индекс измеряет объем сделок, число открытых сделок и перепады цен на основе нс конечного, а среднего курса цен — среднего соглашения о ценности рынка на данный день. ИХ — сложный индикатор, и для его расчета без компьютера практически не обойтись.
ЧОС входит в несколько технических индикаторов. На​иболее известен среди них индекс Херрика.
35. ИНДЕКС ХЕРРИКА (HERRICK PAYOFF INDEX)
Индекс Херрика (ИХ) разработал Джон Херрик (John Her-rick) — биржевой аналитик из Калифорнии. ИХ помогает выявить, когда сильные биржевые группы втихую скупают или распродают «товар». Большинство индикаторов измеряют лишь цены, некоторые — объем сделок, и только ИХ учитывает ЧОС наряду с ценами и объемом. ИХ подтверждает крепкие тенден​ции и помогает уловить их поворотные моменты.

Расчет индекса Xeppuha
Для расчета ИХ можно взять единичный контракт с его ценой, объемом и ЧОС. Практичнее, однако, свести воедино объем и ЧОС всех контрактов на данном рынке и применить эти цифры к ценам самого активного месяца поставок.

Для расчета ИХ берутся дневные гребень и донышко цены, объем сделок и ЧОС. Формула расчета довольно сложна, так что без компьютера,.пожалуй, не обойтись (см. таблицу расчетов на рис. 35-1).

ИХ = ИХвч + К х (ОСЧОС х ИХвч),

где ИХ — сегодняшняя величина ИХ;

ИХвч — вчерашняя величина ИХ;

К — константа для округления (обычно равна 1);

ОСЧОС — комбинация из объема сделок и числа откры​тых сделок, определяемая по формуле:

ОСЧОС = пк х ОС х ^Цср х {1 + знак Цср х 2 х х абс(^ЧОС)/мин(ЧОС, ЧОСвч)},

где

пк — переводной коэффициент контракта ($/пункт); для удобства его можно принять равным 100;

ОС — объем сделок сегодня;

^Цср — однодневное изменение средней цены:
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знак Цср — это знак ^Цср; знак Цср = ^Цcp/aбc(^Цcp):

^ЧОС — однодневное изменение ЧОС;

мин (ЧОС, ЧОСвч) — минимальное значение ЧОС сегод​ня и вчера;

абс — абсолютная величина.

ИХ применим лишь к дневным данным, но не к недельным или внутриднсвным. Недельного ЧОС в природе не сущестпус'] Дело в том, что недельный объем можно вычислить, сложи и дневные объемы за пять дней, а суммировать ЧОС за несколько дней нелогично. Рынки сообщают внутридневной объем поми​нутно, но не сообщают внутриднсвное ЧОС.

Психология биржевой толпы
Индекс Херрика рассчитывается по средним, а нс конеч​ным ценам. Дневная средняя цена — это среднее соглашении о ценности рынка на данный день,
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Рис. 35-2. Индекс Херрика
ИХ измеряет приток или отток фондов с рынка путем опенки перемен цеп, объема сделок и числа открытых сделок. Самые сильные сигналы ИХ — расхождения его графических моделей с ценами. На данном графике ИХ выявил биржевые гребни в августе и сентябре, когда достиг более низких гребней, в то время как цены поднялись до новых высот. ИХ также выявил донышки цен в октябре и ноябре, когда прекратил падать на более высоких уровнях, в то время как цены на медь упали на новую глубину.
Вслед за ноябрьским расхождением донышек ИХ проломил линию тенденции к понижению и взмьш над своей нулевой линией. Эта комбинация подала особенно сильный сигнал о купле меди. Самые верные сигналы образуются медленно, давая биржевику время подго​товить ставки па новую тенденцию.
Объем отражает степень финансовой и эмоциональной вовлеченности игроков данного рынка. Когда объем растет, ИХ увеличивается.

Ежедневные колебания ЧОС отражают приток и отток фондов с рынка. Возрастание ЧОС указывает на вероятность продолжения тенденции. Уменьшение ЧОС указывает на веро​ятность разворота тенденции. Неизменное ЧОС нейтрально.

Tahmuha игры
Индекс Херрика подает несколько видов сигналов, пере​численных ниже в порядке значимости. Расхождения между

ИХ и ценами указывают на самые удачные моменты для открытия позиции (рис. 35-2). Проломив свою линии тен​денции, ИХ предупреждает о возможном проломе тенденции цен. Пересекая свою нулевую линию, ИХ подтверждает новые тенденции цен.

1. Если цены упали на новую глубину, а новое донышко ИХ мельче предыдущего, то это — расхождение донышек, которое подает сигнал о купле. Когда ИХ поворачивает вверх от своего второго донышка, покупайте, разместив защитную приостановку ниже последнего донышка.

2. Расхождение гребней образуется, когда цены достигают новой высоты, а новый гребень ИХ уступает предыдуще​му. Сигнал о продаже на понижение — это разворот ИХ вниз от второго гребня. Размещайте защитную приоста​новку выше последнего гребня.

Ключевые расхождения складываются нс сразу, а неделя​ми. Расхождение, которое складывалось два месяца, весомее расхождения с полумесячным интервалом между гребнями или донышками. Следите за высотой или глубиной крайних точек ИХ. Если первый гребень (или первое донышко) далеко от нулевой линии, а второй — близко, то это расхож​дение предупреждает о крупном развороте.

Расхождения гребней и донышек ИХ и цен зачастую намного опережают разворот тенденции цен. Если расхожде​ние указывает на возможность разворота, ориентируйтесь на краткосрочные сигнальщики, чтобы точнее рассчитать мо​мент разворота. Если расхождение нс обернулось разворотом, внимательно следите за развитием ситуации: она может дать даже лучший шанс, если обычное расхождение превратится и тройное расхождение гребней или донышек. Тройное рас​хождение донышек состоит из трех более низких донышек цен и трех более высоких донышек ИХ. Тройное расхожде​ние гребней состоит из трех более высоких гребней цен и трех более низких гребней ИХ. Эти расхождения образуются при некоторых из самых крупных разворотах рынка.

3. К графикам индекса Херрика применимы классические методы анализа графиков цен, особенно линий тенденций. Если линии тенденций цен и ИХ движутся в одном направлении, они подтверждают тенденцию цен. ИХ нс-редко опережает цены в проломе тенденции. Проломив

линию тенденции к повышению, ИХ подает сигнал о продаже. Проломив линию тенденции к понижению, ИХ подает сигнал о купле.

4. Положение ИХ относительно нулевой линии показывает, кто задает тон на рынке: быки или медведи. Если ИХ выше этой линии, главенствуют быки: значит, лучше играть на повышение. Если ИХ ниже нес, лучше играть на понижение. Когда ИХ поднимается выше нулевой линии, быки могут покупать или наращивать долгие позиции. Падение ИХ ниже нулевой линии подтверждает тенден​ции к понижению.

35. ВРЕМЯ (TIME)
Большинство людей живут так, будто собираются жить веч​но — нс оглядываясь на прошлое, нс задумываясь всерьез о будущем и почти нс извлекая уроков из сделанных ошибок. Как указал Фрейд, бессознательное мышление лишено поня​тия времени. Свои затаенные желания человек проносит через всю жизнь по сути неизменными.

Сливаясь с толпой, человек становится более примитив​ным и импульсивным в действиях, чем в одиночку. Толпа нс замечает хода времени, хотя и подвержена его влиянию. Когда человек один, он поглядывает на календарь и часы;

толпе же время неведомо. Она всецело поглощена выплсски-ванием эмоций, словно в ее распоряжении — вечность.

Биржевики в большинстве своем нс следят за временем, сосредоточиваясь только на колебаниях цен. Это еще один признак зараженности стадным мышлением.

Осознавать время — признак цивилизованности. Вдумчи​вые люди осознают время, а безрассудные — нет. Аналитик, учитывающий фактор времени, открывает аспект биржевой информации, нс ведомой для толпы.

ЦиНлы (Cycles)
Цикличность цен — это факт экономической жизни. Цикл биржи США обычно длится четыре года. Это связано с тем, что каждые четыре года, с приближением президентс​ких выборов, правящая партия подстегивает экономику. А победившая партия осуществляет экономическую дефляцию, когда избиратели нс могут тут же покарать се, лишив своих

голосов. Наводнение экономики ликвидностью толкает бир​жу вверх, а откачка денег — вниз. Поэтому два года, предшествующие президентским выборам, обычно отмечены подъемом фондовой биржи, а первые год-полтора после них — ее спадом.
Крупные циклы сельскохозяйственных рынков зависят от производственных факторов и психологии толпы производи​телей. Так, при росте цен на свинину или говядину фермеры увеличивают поголовье скота. Но когда этот товар перепол​няет рынок, цены падают, и производители сокращают пого​ловье. Когда рынок поглощает их поставки, дефицит продук​ции толкает цены вверх, животноводы снова наращивают поголовье, и цикл повышения/понижения повторяется. На рынках свиней этот цикл короче, чем на рынках коров, поскольку хрюшки размножаются быстрее.
Знание крупных циклов может помочь биржевику плыть по течению. Но большинство ориентируется на короткие циклы, пытаясь предугадать мелкие поворотные моменты. что гораздо труднее.
На первый взгляд может показаться, что гребни и доныш​ки цен на графиках следуют равномерно. Вооружившись карандашом и линейкой, биржевик принимается измерять расстояние между соседними гребнями и проецирует его в будущее, предугадывая новую высоту. А измерив расстояние между недавними донышками, он рассчитывает спроециро​вать новую глубину.
К сожалению, биржевику невдомек, что увиденный им на графике цикл зачастую — лишь игра воображения. Проана​лизировав цены с помощью строгой математической про​граммы типа МЕСА (MESA: Maximum Entropy Spectral Ana​lysis) Джона Элерса (John Ehlcrs), вы увидите, что циклов н четырех случаях из пяти — нет: есть биржевой шум, которыи кажется цикличным. Людям свойственно искать упорядоче​ние в хаосе, и многие охотнее принимают иллюзию порядка. чем неумолимый факт его отсутствия.
Искать биржевые циклы с помощью циркуля и линей​ки — пустая забава, Раз-другой может повезти, но прочного успеха неразумными методами нс добиться. Если уж всерьез строить свою игру на циклах, то изыскивать их нужнп математическими методами типа МЕСА или анализа Фурье (Fourier analysis).
Анализ Фурье позволяет искать циклы в большом объеме данных. У МЕСА подход иной: цикличность выискивается is относительно коротком отрезке времени (рис. 36-1). В отли
чис от других программ, подающих игровые сигналы без остановки, МЕСА уведомляет биржевика, когда циклы есть, а когда — нет, что происходит почти в 80% времени. МЕСА помогает опознать циклы и предупреждает об их увядании.

«Времена года» у индикаторов (Indicator Seasons)
Крестьянин сеет весной, жнет к концу лета, а осенью готовится к зиме. Всему свое время: сеять и жать, ставить на бычью тенденцию и готовиться к медвежьей непогоде. Поня​тие времен года применимо и к финансовым рынкам. Бир​жевику стоит по-крестьянски подходить к своему делу: поку​пать весной, продавать летом, играть на понижение осенью и закрывать эти позиции зимой.

Мартин Принг (Martin Pring) применил идею времен года к ценам, однако еще лучше воспользоваться ею для технических индикаторов. «Времена года» — простой, но действенный кри​терий, который помогает купить, когда цены низки, а продать, когда они высоки. «Времена года» подскажут вам, чего ожидать от сигнала индикатора — сильного или слабого движения цен.

«Время года» у любого индикатора определяется двумя факторами: его углом и положением — выше или ниже — нулевой линии. Проанализируем гистограмму РСС (см. раз​дел 26) с точки зрения «времен года». Наклон гистограммы определяется соотношением между двумя соседними штриха​ми. Подъем гистограммы РСС под нулевой линией — это весна; подъем выше нулевой линии — лето; падение над нулевой линией — осень; а падение под нулевой линией — :«]ма. Весна — лучшее время играть на повышение, а осень — n;i понижение (рис. 36-2).

Наклон индикатора
Выше или ниже нулевой линии
Время года
Тактика игры

Вверх
Вверх
Вниз
Вниз
Ниже Выше Выше Ниже
Весна Лето Ocеньъ
Зима
Играть на повышение Начать продажу Играть па понижение Приступить к закры​




тию позиций

Если гистограмма РСС ниже нулевой линии, но идет вверх, на рынке — весна. Погода прохладная, но с каждым днем теплеет. Большинство биржевиков боятся покупать, опасаясь возвращения зимы. Решиться на куплю психологи​чески трудно: еще свежи воспоминания о тенденции к
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Рис. 36-1. Оценка циклов цсц методом спектрального анализа максимальной энтропии (MESA)
MESA (метод и компьютерная программа) показывает, что циклм могут меняться и исчезать. Прямоугольник в нижней части графика следит за уровнем цикличности. Приближение к линии верхней [раницы отражает хаотичность на рынке, а к нижней — его циклич​ность. Вертикальная стрелка показывает переход от хаотичности к цикличности.
В верхнем левом квадрате припедсны характеристики никла для любого дня, выбранного аналитиком. В представленный здесь день анализа 13-дневн1)1Й цикл сильнее биржевого шума. Линия у правого края графика — это сегодняшний цикл, спрогнозированный на не​сколько дней вперед.
понижению. Но на самом деле весна — лучшая пора для купли, т.к. она сулит самую большую прибыль, а риск относительно невелик, поскольку защитную приостановку можно разместить чуть ниже недавнего донышка.

Когда гистограмма РСС поднимается выше нулевой линии, на рынке — лето: большинство биржевиков уверены в тенден​ции к повышению. В эту пору покупать психологически легко, т.к. у быков большая компания. Но летние возможности прибыли уступают весенним, а риск при этом выше, т.к. защитные приостановки должны быть более удалены от до​нышка.

Если гистограмма РСС выше нулевой линии, но идет
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Рис. 36-2. Биржевые времена года
Понятие времен года применимо почти к любому индикатору — например к приведенной здесь недельной гистограмме РСС. Этот подход помогает биржевику действовать по сезону.
Осень: индикатор выше нулевой линии, но надает. Это лучшая пора для открытия коротких позиций.
Зима: индикатор упал ниже нулевой линии. Снимайте прибыль с коротких позиций.
Весна: индикатор набирает высоту, но он пока ниже нулевой линии. Это лучшее время для открытия долгих позиций. Обратите внимание на весенние заморозки, когда цены упали на новое донышко, а гистограмма РСС временно опускалась. Когда она опускается ниже своей нулевой линии, продавать на понижение нс стоит. Нс надо и покупать, когда гистограмма поднимается выше своей нулевой линии. Расхождение доны​шек — новое донышко цен и донышко индикатора мельче предыдуще​го — подаст сильный сигнал о купле.
Лето: индикатор поднимается выше нулевой линии. В самую жаркую пору снимайте прибыль с долгих позиций, пользуясь силой этого индикатора.
вниз, на рынке — осень. Мало кто узнает ее наступление, и большинство продолжает играть на повышение в надежде на возвращение лета. Продавать на понижение осенью психологически трудно: ведь нужно идти против толпы, все еще играющей на повышение. Но осень — лучшая пора для игры на понижение. Размер возможной прибыли высок, а степень риска ограничена, т.к. можно разместить

защитную приостановку выше недавних гребней или исполь​зовать опционы.

Когда гистограмма РСС опускается ниже нулевой линии, на рынке — зима. К этому моменту большинство биржеви​ков уже видят, что тенденция идет на понижение. Продавать на понижение зимой психологически легко, пристроившись к длинному торговому ряду бойких медведей. Но к этому времени соотношение между риском и прибылью менее благоприятно для медведей. Размер возможной прибыли уменьшается, а риск велик, т.к. защитные приостановки придется размещать сравнительно далеко от цен.

У погоды — в том числе и биржевой — бывают капризы, и биржевик, как хороший фермер, должен быть начеку. Как в осеннюю пору врывается бабье лето, так биржевое осеннее увядание нет-нет да и всколыхнет подъем. Как по весне поля, бывает, прихватит заморозками, так и рынку, двинув​шемуся на повышение, случается оступиться. Чтобы не по​пасть впросак, нужно внимательно оценивать ситуацию, ис​пользуя различные индикаторы и методы (см. раздел 43).

«Времена года» заставляют биржевика следить за течени​ем времени. Они помогают подготовиться к наступлению сезона, а не метаться вместе с толпой.

Частичные возвраты (Retracements)
Многие биржевики следят за частичными возвратами цен. Так, если цены поднимутся на 120 пунктов, они ждут 50%-ного возврата и стремятся нарастить долгие позиции при спаде на 60 пунктов.

Некоторые биржевики ожидают разворота тенденции, если она возвращается на 32% или 68% своего предыдущего разви​тия. Эти цифры выведены из числового ряда Фибоначчи.

Идея измерения частичных возвратов применима и к измерению времени. Подъемы на рынке, идущем на повыше​ние, нередко прерываются спадами, которые длятся прибли​зительно половину периода предыдущего подъема. Опреде​лив, что подъемы длятся, скажем, 8 дней, а спады — пример​но 5 дней, можно ожидать, что благоприятный момент для купли настанет после четырех дней спада.

Коэффициент пятерНи (The Factor of Five)
Взглянув на графики одного и того же рынка в различных масштабах времени, аналитики нередко приходят в недоуме​

ние: рынок двигается сразу в нескольких направлениях! Скажем, на дневном графике — тенденция к повышению; на недельном — к понижению; или же наоборот. Какой же следовать? Дело еще более осложняется при взгляде на внутридневные графики. И большинство биржевиков просто-напросто берут для анализа один масштаб, закрывая глаза на остальные — пока внезапный, нс учтенный их графиком ход рынка не напомнит о существовании инакомыслящих.

Коэффициент пятерки — связующее звено всех масшта​бов. Если начать анализ с графиков ситуации за месяц, а затем перейти к недельным, то их соотношение по времени составит 4,5. Если далее взять дневные графики, то в неделе окажется 5 игровых дней. Затем, по мере сужения рамок, настанет черед часового графика: примерно 5—6 часов в игровом дне. Внутридневные биржевики могут пойти еще дальше: взять сначала 10-минутные графики, затем — 2-минутные. И все они будут связаны коэффициентом пятерки.

Грамотный анализ любого рынка требует оценки, как минимум, в двух масштабах. Их соотношение должно быть кратно пятерке, т.е. более короткий масштаб должен быть впятеро короче более длинного. Допустим, вы хотите проана​лизировать дневные графики. Тогда сначала необходимо про​анализировать недельные графики. А если вы ведете внутрид-нсвную игру, опираясь на 10-минутные графики, то прежде следует обратиться к часовым. Это один из основных при​нципов системы игры «Тройной выбор» (см. раздел 43).

6
Индиклторы биржи акций
37. ИНДЕКС НОВЫХ ВЫСОТ-НОВЫХ ГЛУБИН {New High-New Low Index)
Биржевики, занимавшиеся акциями и фьючерсами, жили, как в двух разных мирах. Стена между ними рухнула после появления в 1982 году фьючерсов индексов акций. Обе группы бросились торговать ими. Сметливому биржевику стоит овладеть аналитическим оружием обеих.

Опытные игроки биржи акций пользуются стохастичес​ким индексом, скользящими средними и другими методами фьючерсных аналитиков. Фьючерсные и опционные бирже​вики могут точнее выбрать момент для сделок, используя индикаторы биржи акций. В их число входят индекс новых высот-новых глубин (НВ-НГ) (это, возможно, наилучший опережающий индикатор биржи), индекс трейдеров (ИНТР) и другие.

Kak построить график НВ-НГ
Индекс НВ-НГ выявляет число биржевых лидеров и направление их движения. Он измеряет число акций, курс которых достиг новой высоты или глубины за последний год. Акции, которые достигли новой высоты, сильнее всех других, а акции, которые достигли новой глубины, слабее всех других. Списков новых высот и новых глубин несколько: для Нью-Йоркской биржи, для Американской и для Прилавоч​ной. НВ-НГ подтверждает тенденции, если растет или падает в лад с ценами. При расхождении с ними он выявляет биржевые гребни и донышки.

НВ-НГ ежедневно измеряет разницу между количеством акций, достигших новых высот и новых глубин. Расчет индекса несложен и может быть сделан вручную на основе данных, приведенных в разделах биржевых новостей крупных газет.

КАК ИГРАТЬ И ВЫИГРЫВАТЬ НА БИРЖЕ            225
НВ-НГ = Новые высоты — новые глубины.

Большинство информационных служб США сообщают о новых биржевых высотах и глубинах. Нужно лишь проверить, чтобы предлагаемый вам данные охватывали последние 52 недели, т.к. в прошлом некоторые службы действовали по старому «календарному методу» и вели расчеты только от января.             ,

Графически индекс НВ-НГ строят как гистограмму с горизонтальной нулевой линией. В те дни, когда новые высоты превосходят числом глубины, гистограмма НВ-НГ плюсовая и находится над нулевой линией. Если глубин больше, чем высот, она минусовая и располагается под нулевой линией. При равном числе высот и глубин НВ-НГ равен нулю.

Психология биржевой толпы
Акция попадает в список новых высот в те дни, когда достигает максимальной силы за год. Это означает, что стадо взалкавших быков гонится за нею. Акция попадает в список новых глубин в те дни, когда оказывается самой слабой в году. Это означает, что скопище медведей толкает акции вниз.

Индекс НВ-НГ измеряет количество и соотношение меж​ду сильнейшими и слабейшими акциями на бирже, а это отражает соотношение сил между лидерами сильной и слабой сторон. Поэтому НВ-НГ является опережающим индикато​ром биржи акций. Крупные индексы типа индекса акций «С&П 500» обычно следуют тенденции НВ-НГ (рис. 37-1).

2000 акций Нью-Йоркской фондовой биржи можно пред​ставить в виде полка из 2000 человек. Акция — это рядовой, а новые высоты и глубины — офицеры. Офицеры-высоты ведут полк в атаку на высоту, а офицеры-глубины дезертиру​ют и бегут вниз. Как говорят военные, нет плохих солдат — есть плохие командиры. Индекс НВ-НГ показывает, каких офицеров больше: тех, что атакуют высоту, или тех, что бегут.

Поднимаясь выше нулевой линии, НВ-НГ показывает, что сильнее лидерство быков. Опускаясь ниже нес, он пока​зывает, что сильнее лидерство медведей. Если рынок набира​ет новую высоту, а НВ-НГ достигает нового гребня, то это говорит о росте силы лидеров-быков и вероятном продолже​нии тенденции к повышению. Но если рынок идет вверх, а
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Рис. 37-1. Индекс новых высот-новых глубин
Акции, достигающие новых высот в данном году, являются лиде​рами по силе; акции, достигающие новых глубин, являются лидерами но слабости. НВ-НГ определяет направление биржевого лидерства и его мощность, сравнивая количество новых высот и новых глубин.
Летом 1987 года при взлете рынка можно было держать акции, пока каждый новый гребень рынка подтверждался новым гребнем индекса НВ-НГ (Л, Б, В, Г и Д). Августовский гребень сопровождался расхожде​нием гребней (Д-Е) индекса НВ-НГ, подавшего сигнал о продаже.
Когда в сентябре рынок упал, многие биржевики приступили к скупке дешевых акций. Пять лет роста цен научили их пользоваться спадами для купли. Меж тем НВ-НГ указывал па фатальную слабость. Он достиг очень низкого гребня лишь около 100 (Ж). В октябре НВ-НГ стал минусовым (3), подавая громкий сигнал о продаже и предвещая крах
НВ-НГ — вниз, то сохранение бычьей тенденции под вопро​сом. Полк, офицеры которого бегут с поля боя, нс выстоит и отступит.

Новое донышко НВ-НГ говорит о вероятном продолже​нии тенденции к понижению. Если офицеры бегут быстрее рядовых, полку грозит разгром. Но если курс акции падает. а НВ-НГ поворачивает вверх, — значит, дезертирство офице​ров прекратилось. Если офицеры воспрянут духом, то и полк может подняться в атаку (рис. 37-2 и 37-3).
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Рис. 37-2. Индекс новых высот-новых глубин
В октябре 1987 года на бирже акций произошел крах и число новых глубин достигло почти 1300 (Л). Слегка отскочив от донышка (Л), биржа упала затем на донышко (Б). Газеты пестрели тревожными заголовками: уж нс конец ли это западной финансовой системы? Но НВ-НГ подал сигнал о повышении: новые донышки мелеют — офицеры перестают дезертировать. В декабре биржа вновь коснулась глубин (В), а НВ-НГ образовал сшс большее расхождение донышек, подав сигнал о купле. Этот сигнал был подтвержден, когда НВ-НГ пересек свою нулевую линию (Г). Последующие два года биржа шла на повышение.                                »
Tahmuha игры
Индекс НВ-НГ дает три типа сигналов. По силе на

первом месте — расхождения между гребнями и донышками НВ-НГ и цен; затем — его тенденция; и, наконец, его положение — выше или ниже нулевой линии.

Если взлет рынка на новую высоту подтверждается новым гребнем НВ-НГ, ожидайте продолжения подъема. Если низ​кие цены сопровождаются новыми донышками НВ-НГ — значит, медведи крепко держат власть и вероятно продолже​ние тенденции к понижению. Самые сильные игровые сиг​налы — это расхождения между гребнями и донышками НВ-НГ и рынка. Полк, теряющий своих офицеров, готов отсту​пить.
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Рис. 37-3. Индекс новых высот-новых глубин
Спои самые надежные сигналы индекс НВ-НГ подаст при расхож​дении с ценами. На графике показаны ситуация до мини-краха 1989 года и процесс подъема.
Биржа достигла попого гребля в ашустс (Л), подтвержденного цопым гребнем HU-НГ, который указывал на ее вероятный дальней​ший подъем. Подъем п сентябре (Б) сопровождался расхождением гребней, подавшим сигнал о продаже. В октябре биржа взяла новую высоту (В), но гребень НВ-НГ уступал предыдущему, и сигнал о продаже прозвучал повторно. За день до краха НВ-НГ стал минусо​вым, громко подтверждая сигнал о продаже.
За октябрьским донышком (Г) последовал отскок, а затем цены дважды прошлись по своим октябрьским донышкам (Д, Е). В обоих случаях донышки НВ-НГ уступали октябрьским. Эти расхождения подали сигналы о купле до начала новой тенденции к повышению.
1. Если рынок поднимается до новой высоты, а новый гребень НВ-НГ уступает предыдущему, то образуется рас​хождение гребней. Это означает, что лидерство бы кон слабеет, хотя курс рынка растет. Расхождение грсбнси предвещает конец тенденции к повышению. Если послед​ний гребень НВ-НГ находится вблизи +100, то, возможно, надвигается крупный разворот: надо присматривать корог-кис позиции. Если же последний гребень намного ni.iirc +100, быки еще довольно сильны и падение может йьпь неглубоким.
2. Если рынок падает на новую глубину, а новое донышко НВ-НГ мельче предыдущего, то образуется расхождение доны​шек. Это означает, что медведи теряют лидеров, и рынок падает по инерции. Если последнее донышко НВ-НГ нахо​дится вблизи —100, медведи выдохлись и крупный поворот вверх не за горами. Если же оно гораздо ниже —100, у медведей есть еще порох в пороховницах и тенденция к понижению может притормозить, но без разворота. Помни​те, что расхождения донышек на биржевых глубинах обычно развиваются быстрее, чем расхождения грсбнси на ее высо​тах. Поэтому важнее оперативно покупать, а нс продавать.
Угол наклона линии НВ-НГ на данный день зависит от тенденции его штрихов за несколько дней. Если НВ-НГ поднимается вместе с индексом рынка, он подтверждает тенденцию к повышению. Если НВ-НГ падает вместе со спадом на рынке, он подтверждает тенденцию к понижению.
3. Рост НВ-НГ показывает, что можно сохранять и добавлять к долгим позициям. Если НВ-НГ падает то время застоя или подъема, нужно снимать прибыль с краткосрочных позиций на повышение. Уменьшение НВ-НГ показывает, что лидер​ство медведей сильно: можно сохранять и даже добавлять к коротким позициям. Если же биржевой спад продолжается, а НВ-НГ растет, то сохранение тенденции к понижению сомнительно: надо закрыть короткие позиции.
4. Если НВ-НГ поднимается в нейтральный по тенденции день, он указывает на силу быков и подает сигнал о купле. Значит, офицеры идут вперед, пока рядовые отсиживают​ся в окопах. Если же в нейтральный день НВ-НГ упал — это сигнал играть на понижение. Значит, офицеры дезер​тируют, пока полк удерживает позиции. Солдаты — нс дураки: раз командиры бегут, то и им оставаться незачем.
Положение НВ-НГ относительно нулевой линии показы​вает, кто хозяйничает на рынке: быки или медведи. Если НВ-НГ выше этой линии, предводительствуют быки. Тогда -•цчше играть на повышение. Если же НВ-НГ ниже этой линии, верховодят медведи: лучше играть на понижение.
;\. Если НВ-НГ несколько месяцев держится ниже нуля, а затем взмывает над нулевой линией, то это сигнал о вероятном начале биржевого подъема. Тогда нужно вы-
искивать подходящий момент для купли, опираясь — для более точного расчета времени — на индикаторы-сигналь​щики. Если же НВ-НГ несколько месяцев держится выше нуля, а затем падает ниже нулевой линии, он предупреждает о вероятном начале спада. Тогда нужно выискивать подхо​дящий момент для продажи на понижение, опираясь — для более точного расчета времени — на сигнальщики.

На замвтку
В прошлом аналитики обычно округляли НВ-НГ с по​мощью 10-дневных и 30-дневных скользящих средних. Если 10-дневная СС индекса НВ-НГ поднималась выше 30-днев​ной СС, это был сигнал о купле. Если же 10-дневная СС опускалась ниже 30-дневной СС, звучал сигнал о продаже. Нсокруглснный НВ-НГ подаст более четкие сигналы, однако если все же требуется его округлить, лучше прибегнуть к экспоненциальным скользящим средним.

О количестве новых высот и глубин ежедневно сообщают Нью-Йоркская фондовая биржа, Американская фондовая биржа, Прилавочная биржа и Лондонская фондовая биржа. Большинство зарубежных фондовых бирж таких сведений нс предоставляют, но аналитику, который вооружен компьюте​ром, нс составит особого труда построить график НВ-НГ для любого рынка. Биржевики, располагающие данными о НВ-НГ для бирж других стран, получают преимущество перед теми, у кого их нет. Так что рекомендую вам раздобыть ежедневную сводку данных за год по каждой из акций биржи, за которой вы следите, и ежедневно обновлять эти сведения с маркированием акций, достигших новой высоты или глубины за истекший год и один месяц.

На фондовых биржах, где господствует горстка акций, НВ-НГ нс срабатывает. Возьмем, к примеру, Италию: на Милан​ской бирже сотни акций, но почти 70% всего объема торгов приходится лишь на две из них: акции компаний «Фиат» и «Джснсралс». Эти два гиганта способны подмять под себя всю остальную биржу.

38. ИНДЕКС ТРЕЙДЕРОВ И ПРОЧИЕ ИНДИКАТОРЫ БИРЖИ АКЦИЙ

Индекс трейдеров (traders' index) — опережающий индикатор биржи акций. Он помогает определить моменты близости

биржи к развороту вверх или вниз путем измерения степени оптимизма доминирующей биржевой группы. Чрезмерный оптимизм сопряжен с биржевыми гребнями, а чрезмерный пессимизм — с донышками.

Индекс трейдеров (ИНТР) определяет соотношение меж​ду количеством дорожающих и дешевеющих акций, соизме​ряя его с соотношением их объемов. Этот индикатор, вклю​ченный ныне в большинство биржевых программ, ввел в практику Ричард Арме (Richard Arms). Узнать свежие данные об ИНТР несложно: достаточно нажать на клавишу термина​ла: он у брокера всегда под рукой. ИНТР можно без труда рассчитать вручную или на компьютере.

Новые биржевые факторы — опционы, арбитражи ин​дексов и т.д. — влияют на объем и на ИНТР. В его первоначальное толкование пришлось внести коррективы, но и поныне ИНТР остается в ряду лучших индикаторов биржи. Он помогает рассчитать нужное время для сделок с акциями, а также с фьючерсами и опционами их индексов.

Kah построить графиЬ ИНТР
Для расчета ИНТР требуются четыре величины: количес​тво дорожающих и дешевеющих акций и их объемы. Эти данные предоставляют Нью-Йоркская и другие биржи.
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ИНТР измеряет соотношение между пропорцией дорожа​ющих и дешевеющих акций и пропорцией их объемов (см. таблицу расчетов на рис. 38-1). Если акции 1000 фирм подскочили на объеме в 100 млн, а акции 1000 фирм упали на объеме в 100 млн, то ИНТР равен 1. Если акции 1500 фирм пошли вверх на объеме в 150 млн, а акции 500 фирм пошли вниз на объеме в 50 млн, то ИНТР остается равным 1.

ИНТР падает, если объем сделок с дорожающими акци​ями несоразмерно высок по сравнению с их количеством. ИНТР растет, если объем сделок с дешевеющими акциями несоразмерно высок по сравнению с их количеством.

Нередко при подъемах биржи объем сделок с дорожаю​щими акциями подскакивает несоразмерно их количеству. Если соотношение между количеством дорожающих и деше​веющих акций равно 2:1, а соотношение между их объемами
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Гис. 38-1. Таблица расчетов индекса трейдеров (ИНТР)
ИНТР показывает соотношение между количествами дорожающих (ДРЛ) и дешевеющих (ДШЛ) акции и сопоставляет его с соотношени​ем объемов сделок с этими акциями. ИНТР более эффективен, когда округлен с помощью ЭСС: в данном случае — с помощью и-дпевнои ЭСС.
составляет 4:1, то ИНТР равен 0,50 (2/1 : 4/1). Низкий ИНТГ показывает, что быки чересчур оптимистичны, подъем идет с перенапряжением и близится его гребень.
При биржевом спаде объем сделок с дешевеющими акци​ями нередко подскакивает несоразмерно их количеству. Если соотношение между количествами дорожающих и дешевею​щих акций равно 1:2, а соотношение объемов сделок с ними составляет 1:4, то ИНТР равен 2 (1/2 : 1/4). Высокий ИНТР показывает, что медведи настроены чересчур оптимистично, чрезмерно большая часть объема приходится на сделки с дешевеющими акциями, спад идет с перенапряжением, л биржа приближается к донышку.
Перепады ИНТР изо дня в день могут быть весьма резкими. Округленный с помощью скользящей средней, он
подает более надежные сигналы. Для этого можно использо​вать 13-дневную ЭСС дневного значения ИНТР (см. раздел 25). Она отсеивает шум дневных перепадов этого индикатора и помогает выявить его действительную тенденцию. Далее в этой главе под обозначением ИНТР будет — для краткос​ти — подразумеваться дневной ИНТР, округленный с по​мощью 13-дневной ЭСС.

Нанесите значения ИНТР на перевернутую вертикальную шкалу. Его низкие значения (в верхней части шкалы) укажут биржевые гребни, а высокие значения (в нижней части) — биржевые донышки. Две горизонтальные погранлинии — это уровни верхнего и нижнего заскоков. Если ИНТР поднима​ется выше верхней погранлинии, он указывает на верхний заскок и близость биржевого гребня. Если ИНТР опускается за нижнюю погранлинию, он указывает на нижний заскок и близость биржевого донышка.

Уровень погранлинии зависит от преобладающей тенден​ции рынка. Линию верхнего заскока обычно располагают на уровне 0,65 или 0,70 для рынков с тенденцией к повышению и на уровне 0,70 или 0,75 для рынков с тенденцией к понижению. Линию нижнего заскока обычно располагают на уровне 0,90 или 0,95 для рынков с тенденцией к повышению и на уровне 1,00 или 1,10 для рынков с тенденцией к понижению. Не исключено, что сейчас, когда вы знакоми​тесь с этой книгой, указанные уровни переместились: счи​тайте эти данные отправной точкой для ваших собственных изысканий.

Начертите на экране компьютера график ИНТР и график индекса акций — например «С&П 500» — за последние полгода. Пометив все ключевые гребни и донышки «С&П 500», проведите две погранлинии через соответствующие гребни и донышки ИНТР. Возвращение ИНТР в эти краевые зоны послужит для вас сигналом о вступлении рынка в зону разворота. Уровни верхнего и нижнего заскоков следует корректировать примерно раз в три месяца.

Психология биржевой толпы
Биржа — маниакально-депрессивное создание: ее бро​сает из мании в депрессию и обратно. Настроение маниа​кально-депрессивного пациента колеблется между яркой манией и черной депрессией. После падения на депрессив​ную глубину к нему постепенно возвращается бодрость духа. После подъема на заоблачную высоту он начинает
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Если объем сделок с дорожающими акциями подскакивает несораз​мерно их количеству, это говорит об активном биржевом настрое на повышение, вследствие чего ИН1Т совершает верхний заскок. Выйдя из заскока, он подаст сигнал о продаже. Когда объем сделок с дешевеющими акциями увеличивается несоразмерно их числу, ИНТР совершает нижний заскок. Выйдя из заскока, он подаст сигнал о купле.
Самые сильные сигналы о купле и продаже ИНТР подаст при расхождении с графиком индекса «С&П 500». Так, в октябре биржа поднялась выше, чем в сентябре, однако новый гребень ИНТР уступил предыдущему, подав сильный сигнал о продаже. После октябрьского спада, в ноябре, биржа повторно опустилась на спое донышко, однако донышко ИНТР было выше предыдущего: значит, медведи выдохлись. Это расхождение донышек подало сильный сигнал о купле. У правою края графика биржевая тенденция еще в силе, однако ИНТР пока нс достиг уровня верхнего заскока: сохраняйте позиции на повышение.
падать духом. С помощью ИНТР можно вести диагностика маниакальных и депрессивных периодов биржи и выявлять ее готовность к разворотам (рис.38-2).

Толпа живет эмоциями и нс смотрит в будущее. Нередко тенденции залетают выше и длятся дольше, чем логично ожидать, потому что толпа, охваченная эмоциями, мчится без остановки. Тенденции разворачиваются, когда толпы бирже​виков изнемогают от таких бегов. ИНТР показывает момент истощения сил бегущей толпы.

Если при подъеме быки в приступе алчности покупают

чересчур много акций, то объем сделок с дорожающими акциями подскакивает несоразмерно их количеству. Подни​маясь выше верхней погранлинии, ИНТР показывает, что всеобщий оптимизм на грани максимума.

Если биржевики панически распродают акции при спаде, то объем понижения подскакивает несоразмерно числу деше​веющих акций. Опускаясь за нижнюю погранлинию, ИНТР показывает, что уровень продажи завышен и близится пово​рот вверх.

Перепады ИНТР напоминают движение на пригородной станции в часы «пик». По утрам на платформе отправления поездов в город яблоку негде упасть; вечером же столпотво​рение — на платформе прибытия. Максимальное скопление людей соответствует пику тенденции потока — либо в город, либо обратно. Повороты этого людского потока можно опре​делить по числу пассажиров на платформе. Подобным бир​жевым подсчетом и занимается ИНТР.

ИНТР выявляет часы «пик» у тенденций к повышению и к понижению, а также перепады настроения у игроков биржи. На этих сведениях строят свою игру профессионалы:

они обычно спекулируют против толпы.

Tahmuha игры
ИНТР наносится на перевернутую шкалу. На нейтраль​ных по тенденции рынках ИНТР колеблется от 0,75 до 0,85. Он ниже 1,0, потому что объем сделок с дорожающими акциями обычно превосходит объем сделок с дешевеющими акциями. Люди обычно охотнее играют на повышение, чем на понижение.

ИНТР нельзя применять шаблонно: одни и те же уровни при разных биржевых ситуациях означают разнос. Так, уров​ни верхнего и нижнего заскоков ниже при тенденциях к понижению и выше при тенденциях к повышению. ИНТР, допустим, в 0,60 говорит о мощном игровом заряде на повышение в начале бычьего рынка. «Ищите любую возмож​ность добавить к долгим позициям», — советует ИНТР бир​жевику. Те же 0,60 при подъев на медвежьем рынке озна​чают совсем другое: рынок слишком высок, есть отличное условие для продажи на понижение. Именно поэтому столь важно корректировать уровни заскоков хотя бы раз в три месяца.

1. Если ИНТР вышел из нижнего заскока — покупайте. Если он поднялся выше сноси нижней погранлинии — значит, медведи выдохлись. Купля в это время равносиль​на ставке, сделанной на поворот людского потока по окончании часа «пик».

2. Если ИНТР вышел из верхнего заскока — продавайте. Если он упал ниже верхней погранлинии — значит, быки выдыхаются. Играть на понижение в это время надежнее, чем подгадывать момент гребня.

3. Эффективнее всего ИНТР действует вкупе с индексом новых высот-новых глубин (см. раздел 37). Если при новом донышке НВ-НГ величина И НТР достигает уровня нижнего заскока, это признак прочного лидерства медве​дей и вероятного продолжения тенденции к понижению. Если же ИНТР достигает уровня нижнего заскока, а НВ-НГ образует расхождение донышек, то это указывает, что рынок достиг важного дна. Ориентируясь на совокупность сигналов ИНТР и НВ-НГ, можно покупать более крупную позицию.

4. Если ИНТР достигает уровня верхнего заскока, а НВ-НГ набирает новую высоту, это говорит о прочном лидерстве играющих на повышение и вероятном продолжении тен​денции к повышению. Если же ИНТР достигает этого уровня, а НВ-НГ образует расхождение гребней, это не​редко указывает на важный гребень рынка. Тогда можно закоротить позицию побольше.

Свои самые сильные сигналы о купле и продаже ИНТР подаст при расхождении с ценами.

5. Если рынок достигает новой высоты, а гребень ИНТР уступает предыдущему, то быки выдыхаются. Если они нс способны покупать с прежним размахом, продолже​ние тенденции к повышению — под вопросом. Расхож​дение гребней ИНТР и рынка подаст сильный сигнал о продаже.

6. Если рынок опускается на новую глубину, а кривая ИНТР сглаживается и ее новое донышко мельче предыдущего, — значит, медведи выдыхаются. Когда они слабеют, рынок близок к подъему. Расхождение донышек ИНТР и рынка подаст сильный сигнал о купле.

На заметку

На протяжении каждой сессии Нью-Иоркская фондовая биржа выдаст сведения о количестве акций с растущим и падающим курсами, а также объеме сделок с ними. Внутри-дневные биржевики могут прибегнуть к внутридиевному ИНТР (iiitraday TRIN). ИНТР приемлем для анализа любой биржи акций, предоставляющей эти данные.

Линия «повышения/понижения» (Advance/Decline)
Эта линия (линия ПВ/ПН) измеряет степень массового участия игроков в подъемах и спадах. Если новые высоты и глубины — это офицеры, а промышленный индекс Доу Джон​са — генералы, то линия ПВ/ПН — показатель того, следуют ли рядовые за командирами. Если она достигает нового гребня или падает на новое донышко вместе с индексом Доу, то подъем или спад, вероятнее всего, продолжится.

Для расчета ПВ/ПН для каждого дня нужно найти разность между числом акций с растущим и падающим курсами, опуская акции с постоянным курсом. Допустим, в торгах были 1900 акций: 900 поднялись, 700 упали и 300 нс изменились. Тогда уровень ПВ/ПН равен +200 (900—700). Значения ПВ/ПН за каждый день прибавляются к вчерашней суммарной величине, образуя кумулятивный показатель ПВ/ПН.

Биржевики следят за новыми гребнями и донышками ПВ/ПН, т.к. ее абсолютный уровень зависит от начальной даты. Подъемы и спады с широкой базой поддержки более устойчивы. Если новому гребню рынка сопутствует новый гребень ПВ/ПН, это говорит о широкой базе поддержки и вероятном продолжении подъема. Если же рынок набирает новую высоту, а новый гребень ПВ/ПН уступает предыдуще​му, это говорит о подъеме меньшего числа акций и возмож​ном окончании подъема. Если рынок опускается на новую глубину, а новое донышко ПВ/ПН уступает предыдущему, это свидетельствует о свертывании спада и закате эпохи медведей. Обычно эти сигналы звучат за несколько недель — а то и месяцев — до разворота рынка.

Самые активные аЬции (Most Active Stocks)
Индикатор самых активных акций (САА) — это линия ПВ/ПН, представленная 15 самыми активными акциями Нью-Йоркской фондовой биржи. Их ежедневный перечень

приводится во многих газетах. Завсегдатаи в этом перечне ~ несколько крупных акционерных компаний — таких, как «Ай-Би-Эм». Акции прочих компаний попадают в список в те дни, когда они завоевывают внимание биржевиков благо​даря каким-либо особо хорошим или плохим новостям. САА — это индикатор биржевых магнатов: он показывает, как они играют — на повышение или на понижение.

САА каждого дня равен разности между числом самых активных акций, курс которых возрос и курс которых упал. Допустим, курс 9 акций из числа самых активных пошел вверх, курс 4 пошел вниз, а курс 2 нс изменился. Тогда САА этого дня равен 5 (9—4). САА каждого дня прибавляется к суммарной величине накануне, образуя кумулятивный пока​затель линии САА.

Двигаясь в одном направлении с рынком, САА показыва​ет, что магнаты поддерживают тенденцию и она, скорс всего, продолжится. Если же САА идет вразрез с рынком — значит, магнаты ставят на разворот. При расхождении тенденции САА с тенденцией цен вероятность биржевого разворота особенно велика.

психологические индикдторы

39. ИНДИКАТОРЫ СОГЛАШЕНИЯ (CONSENSUS INDICATORS)
Биржевики, как правило, держат свое мнение при себе, зато из финансовых журналистов и издателей биржевых бюллете​ней оценки сыплются, как из рога изобилия. Среди них есть толковые люди, но большинство — посредственно и не может сделать на бирже денег.

Распознав крупные тенденции, оно входит в такой раж, что упускает из виду развороты. И лучше играть против групп, охваченных бычьим или медвежьим ажиотажем, т.к. поведение группы примитивнее поведения отдельного человека.

Индикаторы соглашения, известные также как индикато​ры биржевого инакомыслия (contrary opinion indicators), усту​пают в точности индикаторам тенденции и сигнальщикам. Они всего лишь подают знак о надвигающемся развороте тенденции. Получив его, надо уточнить момент разворота с помощью технических индикаторов.

Пока в биржевой толпе идут споры, тенденция может продолжаться. Если же толпа достигнет большого единоду​шия, тенденция готова к развороту. Если вся толпа настроена на повышение, стоит приготовиться к продаже. А если вся толпа настроена на понижение, нужно приготовиться к куп​ле.

Основы теории инакомыслия (Contrary Opinion theory) заложил шотландский адвокат Чарльз Максй. В книге «Не​обычайно массовые заблуждения и безумие толпы» он описал поведение толпы во времена голландской тюльпаномании и бума южных морей в Англии. Хамфри Б.Нил (Humphry В.Noil) применил эту теорию к анализу фондовой биржи. В книге «Искусство инакомыслия» (The Art of Contrary Thin​king) он объяснил, почему при крупных биржевых разворотах большинство должно ошибиться. Цены устанавливает толпа, и к моменту ее подавляющего настроя на повышение новых покупателей больше нет и некому подтолкнуть цены выше.

Нью-йоркский юрист Абрахам Коэн (Abraham W.Cohcn) предложил проводить опросы биржевых советников и ис​пользовать их ответы как приближенную оценку всего бир​жевого состава. Будучи ветераном Уолл-стрит, Коэн скепти​чески относился к советникам, т.к. вместе взятые, они нс лучше биржевой толпы. В 1963 году он начал выпускать аналитический бюллетень под названием «Инвесторе интел​лидженс» (Investors Intelligence)*. Возможность выгодной куп​ли Коэн обнаруживал, когда большинство его поднадзорных авторов биржевых бюллетеней выступали за понижение, а возможность продажи — по их сильному ратованию за повы​шение. Джеймс Х.Сиббет (James H.Sibbct) применил этот принцип к фьючерсным рынкам. В 1964 году он основал бюллетень «Маркет войн» (Market Vane)**, в котором анали​зировал консультационные службы, определяя весомость каж​дого советника по числу его подписчиков.

Прислушиваться ли h мнению советников?
Авторы отдельных бюллетеней могут писать дельно и толково, однако вместе взятые, они нс лучше средних бир​жевиков. Когда рынки достигают значительных гребней, тол​па экспертов ратует за дальнейшее повышение, а когда рынки падают на глубокое донышко, она предсказывает дальнейшее понижение. Общее мнение толпы экспертов совпадает с мнением биржевой толпы.

Большинство экспертов следуют за тенденциями, потому что, упустив их, они рискуют потерять подписчиков, а выступив против, рискуют показаться глупцами. Чем дольше длится тенденция, тем громче они ратуют за нее. В этом они могут быть правы, пока тенденция развивается, но они обречены проморгать ее ключевые поворотные моменты. Настойчивее всего сыграть на повышение они советуют, когда рынок достиг гребня, а на понижение — на глубоких донышках. Поэтому когда большинство экспертов рьяно выступают за повышение или понижение, самое время сыг​рать наоборот. Идти против толпы психологически нелегко, но выгодно.

Ряд статистических бюллетеней ведет подсчет быков и медведей среди советников. Основные из них — «Инвесторе интсллиджснс» на биржах акций и «Маркет вейн» на фьючср-

* В буквальном переводе «Разведка вкладчиков» ** В буквальном переводе «Биржевой флюгер».
сных рынках. Многие из их подопечных — двурушники:

придерживаясь принципа «и вашим, и нашим», можно впос​ледствии похвастаться своей правотой — куда бы ни двину​лась биржа. Но редакторы «Инвесторе интеллидженс» и «Маркет войн» наловчились вычислять таких хамелеонов. Поэтому их оценки логически выдержаны.

«Инвесторе интемидЛенс»
Этот бюллетень основал в 1963 году А.Коэн. После его смерти в 1983 году новым главным редактором и издателем стал Майкл Берк (Michael Burkc). «Инвесторе интеллидженс» ведет наблюдения почти за 130 бюллетенями бирж акций. На его страницах представлены таблицы процентного соотноше​ния быков, медведей и колеблющихся среди авторов бюлле​теней. Особенно важен процентный показатель медведей, т.к. стать ими аналитикам биржи акций психологически труднее.

Когда их уровень превышает 55%, биржа близка к конеч​ному донышку. Если же он ниже 15%, а быков больше 65%, то биржа близка к конечному гребню.

\ «Maphem вейн»

Этот бюллетень охватывает около 70 бюллетеней советни​ков, которые анализируют 32 фьючерсных рынка. Он оцени​вает степень бычьей вовлеченности каждого автора на каж​дом рынке по девятибалльной шкале. Полученная оценка автора умножается затем на число подписчиков его бюллете​ня (хотя в погоне за популярностью большинство авторов приводят сильно дутые цифры). Сумма оценок отдельных авторов дает уровень соглашения, измеренный по шкале диапазоном от 0 (абсолютное преобладание медведей) до 100 (абсолютное преобладание быков). При бычьем соглашении в 70—80% следует ожидать конца взлета, а при 20—30% — самое время искать возможности купли.

Играть против большинства можно благодаря структуре фьючерсных рынков: ведь число контрактов на повышение и понижение всегда равно. Допустим, число открытых сделок (ЧОС) с золотом составляет 12000 контрактов. Значит, куп​лено 12000 контрактов и продано на понижение 12000 кон​трактов.

Если быки в большинстве, представители меньшинства — т.е. медведи — держат больше контрактов на душу, чем играющие на повышение. Когда в большинстве медведи,

16 Л. 'Оллер
число контрактов на душу опять-таки выше у биржевого меньшинства: в данном случае у быков. Ниже приведен пример, показывающий, что происходит при изменении со​глашения между 1000 биржевиков — владельцев 12000 кон​трактов на одном рынке.

ЧОС
Бычье
Число
Число
Число контрак.
Число контрак.


соглашi.
6ыковi
медведей
на 1 быка
на 1 медведя

12000
50
500
500
24
24

12000
80
800
800
15
60

12000
20
200
200
60
15

1. Бычье соглашение в 50% означает, что 50% биржевиков играют на повышение и 50% — на понижение. У среднего биржевика-быка столько же контрактов, сколько и у сред​него биржевика-медведя.

2. Бычье соглашение в 80% означает, что 80% биржевиков играют на повышение и 20% — на понижение. Поскольку долгих и коротких позиций всегда поровну, у среднего медведя контрактов вчетверо больше, чем у среднего быка. Следовательно, у среднего медведя вчетверо больше денег, чем у среднего быка, — т.е. магнаты на стороне медведей.

3. Уменьшение бычьего соглашения до 20% означает, что 20% биржевиков играют на повышение, а 80% — на понижение. Поскольку контрактов в долгих и коротких позициях всегда поровну, у среднего быка контрактов вчетверо больше, чем у среднего медведя, — т.е. магнаты на стороне быков.

Магнаты — не дураки. Крупные биржевики знаниями и умением обычно превосходят мелких — иначе они сами быстро мельчают. Так что когда магнаты на той или иной стороне, стоит подумать о присоединении к ним.

Чтобы оценить уровни бычьего соглашения на любом рынке, требуется информация об этом индикаторе, по мень​шей мере, за год (рис. 39-1). Когда соглашение сильно сдвинуто в сторону быков, ищите — с помощью технических индикаторов — возможность продать на понижение. При сильном смещении в сторону медведей ищите возможность купить.

Иногда точка зрения советников начинает меняться за

одну-две недели до крупных разворотов тенденции. Пониже​ние бычьего соглашения с 78 до 76 или его повышение с 25 до 27 показывает, что самые проницательные советники узрели червоточину в победоносной тенденции, которая близ​ка к развороту.

Сигналы от прессы
Чтобы понять действия группы, нужно знать, чего хотят и чего боятся се члены. Финансовые журналисты хотят казаться знатоками. А боятся они показаться профанами. В их натуре — сидеть на двух стульях, в любом вопросе занимать сразу несколько позиций. И пока такой знаток разглагольствует о финансовой политике, «призванной способствовать подъему биржи, если, разумеется, нечто непредвиденное нс поспособ​ствует ее спаду», он чувствует себя спокойно.

Внутренняя противоречивость статей финансовых журна​листов — явление нормальное. Многие издатели идут дальше авторов, публикуя взаимно противоречивые статьи: это называ​ется у них ^представить широкую картину мнений».

Так, «Бизнес уик» (Business Week) — ведущий финансовый журнал в США — поместил однажды статью под заголовком «Ветры инфляции крепчают» (The Winds of Inflation Are Blowing a Little Harder). В ней утверждалось, что с окончанием войны цены на нефть должны подняться. В том же номере была и другая статья — «Почему инфляция — просто пугало» (Why the Inflation Scare Is Just That). В ней утверждалось, что с оконча​нием войны цены на нефть должны упасть.

Перетянуть журналистов и издателей с двух стульев на один способна лишь сильная и продолжительная тенденция. Это случается на исходе крупной тенденции, когда рынок охваты​вает приступ оптимизма или пессимизма. Если журналисты, перестав выжидать, провозглашают здравицы быкам или медве​дям, в тенденции назрел разворот.

По этой же причине обложки крупных коммерческих жур​налов могут служить хорошим индикатором инакомыслия. До​пустим, на обложке «Бизнес уик» изображен бык: значит, самое время снять прибыль с долгих позиций на биржах акций. Если же на ней красуется медведь — взлет нс за горами.

Сигналы от советников
Если на странице крупной газеты соседствуют хотя бы три рекламы, расхваливающие одну и ту же «выгодную
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Рис. 39-1. Бычье соглашение
Мнение биржевых советников отражает мнение всей биржевой толпы. Лучший момент для купли — в период ее медвежьего настрои, а для продажи на понижение — бычьего. Степень того и другого настроя, подающего сигнал к игре на повышение или на понижение, меняется от рынка к рынку.
На данном недельном графике показан устойчивый подъем немец​кой марки против доллара в коридоре из линии тенденции и ее параллели. Всякое падение бычьего соглашения на этом рынке ниже 45% — сигнал о купле. Чем ниже степень бычьего соглашения, тем резче последующий подъем!
ситуацию», то, скорее всего, нужно ждать ее разворота вниз (рис. 39-2). Пробить стену инертности нескольких брокерс​ких фирм под силу лишь устоявшейся тенденции к повыше​нию. К моменту, когда все они, признав эту тенденцию начинают выступать с игровыми рекомендациями и реклам​ными публикациями, она уже устаревает.
Биржевая реклама на странице «Уолл-стрит джорнал». отведенной фьючерсной бирже, рассчитана на недотеп -любителей бычьего меню. Эта реклама редко предлагает медвежий рацион: дилетантов игрой на понижение нс за влечь. Так что, обнаружив хотя бы три рекламы, в одном месте и в одно и то же время восхваляющих возможность
купли на одном и том же рынке, посмотрите, нс подают ли технические индикаторы сигналов продавать на пониже​ние.
40. ИНДИКАТОРЫ ВОВЛЕЧЕННОСТИ (COMMITMENT INDICATORS)
Сбором данных о купле-продаже, которую ведут различные группы инвесторов и биржевиков, занимаются целый ряд государственных органов, а также сами рынки. Они издают итоговые ведомости о текущих сделках — денежных обяза​тельствах. Спекулировать выгодно в том же направлении, что и группы, у которых хороший послужной список.

Так, Комитет по фьючерсной торговле (Commodity Futu​res Trading Commission) дважды в месяц публикует сведения о долгих и коротких позициях коммерческого биржевого контингента и крупных спекулянтов. Коммерческий бирже​вой контингент — коммерческие производители и потреби​тели товаров — самая преуспевающая группа на фьючерсных рынках. Комитет по акциям и бирже (Securities and Exchange Commission) даст сведения о купле-продаже, которую ведут директора и владельцы крупных корпораций (corporate insi​ders). Руководство акционерных компаний знает, ког,да поку​пать или продавать акции их компаний. Нью-Йоркская фондовая биржа публикует сведения о количестве акций, которые ее члены купили, продали и закоротили. Члены биржи играют успешнее мелких спекулянтов.

Вовлеченность биржевиков
О своих позициях биржевики обязаны сообщать в Коми​тет по фьючерсной торговле, достигнув определенного уров​ня, именуемого докладным (reporting level). По классифика​ции Комитета, крупным спекулянтом считается, например, биржевик, имеющий 100 контрактов на кукурузу или 300 контрактов на фьючерсы «С&П 500». Сведения о позициях, достигших докладного уровня, брокеры подают в Комитет, который собирает банк данных и выпускает итоговые бюлле​тени дважды в месяц.

Комитет также определяет максимальное число контрак​тов — позиционные пределы (position limits), которое спеку​лянт вправе держать на любом рынке. Так, допустимые пределы составляют нс более 2400 контрактов на повышение
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Гис. 39-2. Реклама как индикатор инакомыслия
Когда несколько фирм поместят п одном и том же издании спои рекламы одного и того же товара, тенденция уже близка к развороту. Если на одной и той же странице одного и того же издания опубликовано более трех реклам одного и того же рынка — это сигнал играть на понижение.
или понижение на кукурузу или 500 контрактов на фьючерсы «С&П 500». Эти пределы установлены, чтобы ограничить позиции крупных спекулянтов, которые могут повлиять на рынок.

Комитет делит всех биржевиков на три группы: это коммерческий контингент (commercials), мелкие спекулянты (small speculators) и крупные спекулянты (large speculators). Коммерческий контингент, или хеджеры (hcdgcrs), — это фир​мы или частные лица, связанные с наличным товаром в ходе их коммерческой деятельности. В принципе они торгуют фьючерсами, чтобы застраховаться от делового риска. Так, банк торгует фьючерсами процентных ставок для страховки своего портфеля выданных займов; пищевая компания торгу​ет фьючерсами пшеницы, чтобы сбалансировать риск купли зерна. Хсджсры кладут меньшую маржу и освобождены от соблюдения спекулятивных позиционных пределов.

Крупные спекулянты — это биржевики, позиции которых

превышают докладной уровень. Комитет даст сведения о купле-продаже, которую ведут коммерческий контингент и крупные спекулянты. Для определения позиций мелких спе​кулянтов нужно найти разность между числом открытых сделок и размером позиций первых двух групп.

Деление игроков на коммерческий контингент, крупных спекулянтов и мелких спекулянтов довольно условно. Спо​собные мелкие биржевики вырастают в крупных, бездарные крупные биржевики мельчают, а многие хсджсры спекулиру​ют. Некоторые биржевые деятели пускаются на уловки. Так, один мой знакомый — владелец брокерской фирмы — иног​да регистрирует состоятельных клиентов-спекулянтов как хсд-жсров.

Закон позволяет коммерческому контингенту спекулиро​вать на фьючерсных рынках, опираясь на конфиденциальную информацию. Скажем, нефтяная компания может купить фьючерсы сырой нефти и, придержав несколько супертанке​ров в океане, сократить поставки нефти и подтолкнуть цены фьючерсов. Они могут снять прибыль с долгих позиций и, закоротив контракты, бросить сразу несколько танкеров в порт, чтобы сбить цены фьючерсов и закрыть короткие позиции. Эти маневры противозаконны, и большинство фирм открещиваются от таких обвинений.

У коммерческого контингента самый лучший послужной список среди всех групп на фьючерсных рынках. Они распо​лагают конфиденциальной информацией и солидным капи​талом. На них и стоит ориентироваться.

До недавних пор крупные спекулянты тоже были преус​певающей группой. Она состояла из частных игроков, кото​рые очень бережно обращались со своими деньгами, нс рискуя понапрасну. Сегодняшние крупные спекулянты — это неповоротливые фондовые организации. Ну, а масса мелких биржевиков — это плутающие биржевые корриганы (wrong-way Corrigaiis)*.
Чтобы сделать верные выводы из данных Комитета, мало знать, как — на повышение или на понижение — играет та или иная группа. Коммерческий контингент часто продаст фьючерсы на понижение, ибо многие его представители — владельцы физического товара. Мелкие биржевики обычно играют на повышение: в этом сказывается их неиссякаемый

* Непутевый корриган — человек, идущий нс в ту сторону. Выражение образовано от фамилии полковника Корригоиа, который вылетел из Нью-Йорка в Калифорнию, а приземлился в Ирландии.
оптимизм. Поэтому при анализе нужно сопоставлять текущие позиции биржевиков с историческими нормами.

Современный принцип анализа вовлеченности биржеви​ков внедрил в широкую практику Стивен Бризи (Stephen Bricsc) — издатель бюллетеня «Буллиш рсвью» (Bullish Revi​ew)*. Согласно этому принципу, измеряется степень отклоне​ния текущей вовлеченности от исторической нормы. «Бул​лиш рсвью» ведет расчеты по следующей формуле:
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где индекс В Б — индекс вовлеченности биржевиков;

текущая абс. разность — разность между абсолютными позициями коммерческого контингента и спекулянтов;

мин. абс. разность — минимальная разность между абсо​лютными позициями коммерческого контингента и спеку​лянтов;

макс. абс. разность — максимальная разность между абсо​лютными позициями коммерческого контингента и спеку​лянтов;

абсолютная позиция — разность между контрактами на повышение и понижение у данной группы.

Если ВБ выше 90% — значит, у коммерческого контин​гента необычайно силен настрой на повышение: это сигнал о купле. Если ВБ падает ниже 10% — значит, у коммерчес​кого контингента необычайно силен настрой на понижение:

это сигнал о продаже.

Игра на внутренней информации
Директора и крупные вкладчики, которые держат свыше 5% общего количества акций, обязаны подавать в Комитет по акциям и бирже сведения о каждом случае купли и продажи. Обобщив эти сведения, Комитет ежемесячно предоставляет их прессе.

Директора и владельцы корпораций обычно покупают акции дешево, а продают дорого. Они покупают после

* В буквальном переводе «Бычий обзор».
сильных биржевых спадов, а продают, когда цены становятся завышенными.

Купля-продажа отдельно взятого директора погоды нс делает. Так, один из руководителей фирмы может распродать акции, чтобы покрыть крупные личные расходы, или скупить акции, чтобы реализовать акционерные опционы. По данным исследователей, купля-продажа значима, если за данный месяц ее совершили более трех должностных лиц или круп​ных акционеров. Это означает, что фирму ждут какие-то сильные перемены к лучшему или к худшему. Если в один месяц сразу три корпорацией ных акционера совершили куп​лю или продажу, то можно ожидать, соответственно, роста или падения курса акций.

8 новые индикдторы

41. БИРЖЕВОЙ РЕНТГЕН (ELDER-RAY)
Биржевой рентген — это технический индикатор. Он разра​ботан в 1989 году автором книги. Название позаимствовано | из медицины ради аналогии: рентгеновский луч позволяет I увидеть костную структуру, скрытую под кожным покровом; I биржевой рентген позволяет оценить силу быков и медведей, скрытую под биржевым покровом.

Для успеха в биржевой игре не обязательно прогнозиро​вать. Нужно определить, кто сильнее — быки или медведи, и спекулировать заодно с доминирующей группой. Распоз​нать, крепнут либо слабеют те или другие, и поможет биржевой рентген.

Kah построить графи h биржевого рентгена
Биржевой рентген сочетает в себе лучшие свойства инди​каторов тенденций и сигнальщиков (см. раздел 24). От первых он позаимствовал экспоненциальную скользящую среднюю (ЭСС), вторые представлены индексами силы бы​ков (bull power) и силы медведей (bear power).
Для построения биржевого рентгена разделите экран компьютера или миллиметровую бумагу на три горизонталь​ные части. В верхней части постройте штриховой график и ЭСС; в средней — график силы быков; в нижней — силы медведей.

График биржевого рентгена строят в четыре приема (см. таблицу расчетов на рис. 41-1).

1. Постройте в верхней части экрана штриховой график любого рынка.

2. Там же постройте график ЭСС конечных цен. Выберем, к примеру, 13-дневную ЭСС.

Золото


Д"а
Макс.
Мин.
Консч.цоиа
13-ЭСС
Сила быкоп
Сипа модпсдпй


09/19
353.5
351.4
351.6
351.34
2.16
г 0.06


09/20
352.1
350.9
351.7 ] 351.39
0.71
-6.49


09/23
354.2
352.2
354.1
351.78
2.42
0.42


09/24
357,9
354.9
357.1
352.54
5.36
2.36


09/25
356.8 "'
355.3
, 356.2
353.06
3.74
'' 2.24


09/26
355.9
355.3
354.1 1 353.21
2.69
б.б9


09/27
352.6
350.9

-352:5-1"" -"" 353.11
-0.51
-2.21


09/30
359.6
355.2
357.4
353.72
5.88
1.48


10/01
357.8 ''
356.8
357.4
345,25
-—3.55'""
' 2.55


"То7о2
"360.8"'
357.9
358:8"
354.90
5.96 ""
""" 3.00


Рис. 41-1. Таблица расчетов индикатора биржевого рентгена

Сила быков = Гребень штриха — 13-лнсвная ЭСС.

Сила медведей = Донышко штриха — 13-днспная ЭСС.

Индексы силы быков обычно выше нуля, а силы медведей — ниже

нуля. Чем пышс плюсовая величина, тем быки сильнее; чем ниже

минусовая — тем сильнее медведи. Если индекс быков становится

минусовым — значит, свсрхсильные медведи полностью подавляют

быков. Если же индекс медведей становится плюсовым — значит,

спсрхсильныс быки полностью превосходят медведей.

Сила быков == Гребень — ЭСС. Сила медведей = Донышко — ЭСС.

3. Рассчитайте по этой формуле индекс силы быков и нане​сите его в виде гистограммы в средней части. Сила быков в данный день равна разности между гребнем и ЭСС этого дня. Обычно гребень штриха выше ЭСС, сила быков выше нуля, а гистограмма располагается над нулевой линией. При резком падении цен штрих может целиком уйти под ЭСС. Если гребень ниже ЭСС, сила быков ниже нуля, а ее гистограмма ниже нулевой линии.

4. Вычислив силу медведей, постройте ее гистограмму в нижней части. Сила медведей каждого из штрихов равна разности между его донышком и ЭСС. Как правило, донышко ниже ЭСС, сила медведей ниже нуля, а гисто​грамма ниже нулевой линии. Если при резком подъеме
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Рис. 41-2. Биржевой рентген
13-дневная ЭСС отражает среднее соглашение о ценности рынка, а ее наклон — направление тенденции. Индекс силы быков измеряет их способ​ность поднять цены выше среднего соглашения. Индекс силы медведей измеряет их способ] [ость опустить цены ниже среднего соглашения.
Самые 1 [адсж! ibic cnnia;i]>i о купле поступают от расхождений донышек:
цены опускаются на новое донышко, а донышко силы медведей мельче предыдущего. Самые надежные сигналы о продаже на гкягиженнс поступают от расхождений гребней: цены поднимаются выше предыдущего гребня, а новый гребень силы быкоп уступает предыдущему.
Июньское и июльское расхождения гребней подали сигнал о продаже:
двойной гребен!, цены при более низком гребце силы быков. Этот сигнал был подтвержден разворотом вниз 13-д11свной ЭСС. Во время тенденции к понижению индекс силы быкоп неоднократно поднимался выше пуля, сигналя в каждом случае добавить к коротким позициям. Если во время тенденции к понижению индекс силы быков становится выше пуля, а затем падает, разместите приказ продать на понижение ниже минимума носледнс-ю дня.
Расхождение донышек наблюдалось в сентябре, когда цены на золото упали до нового минимума, а новое донышко силы медведей было мельче предыдущего. Сигнал о купле был по;п'всрждсп разворотом вверх 13-дневнои ЭСС цен па золото. У правого края графика новый гребень силы быков свидетельствует о мощности подъема и его вероятном продолжении.
штрих целиком поднимается над ЭСС, сила медведей становится выше нуля, а се гистограмма поднимается выше нулевой линии (рис. 41-2).

Психология игры

Биржевой рентген объединяет в себе несколько единиц информации: цену, скользящую среднюю, гребни и донышки каждого штриха. Надо ясно представлять себе, что они означают, чтобы понять сущность этого индикатора.

Каждая цена — это сиюминутное соглашение о ценности рынка, достигнутое всеми биржевиками (см. раздел 12). Покупатели покупают в расчете на подъем цен. Продавцы продают в расчете на их падение. Колеблющиеся биржевики стоят и стороне, но своим присутствием подстегивают к действиям и быков, и медведей. Сделка совершается, когда покупатель согласен купить, а продавец — продать: оба боятся потерять шанс, если в торги вступит кто-либо из колеблющихся. Цена каждой сделки — это соглашение о ценности любого рынка на данный момент.

Скользящая средняя отражает среднее соглашение о цен​ности в охваченном ею окне. Так, 10-дневная СС представ​ляет собой среднее соглашение о ценности за последние 10 дней; 20-дневная СС — за последние 20 дней, и т.д. Экспо​ненциальная СС надежнее простой (см. раздел 25). Самая важная информация СС — направление ее наклона. Восходя​щая СС показывает, что биржевая толпа склонна к игре на повышение, а нисходящая — на се медвежий настрой. В своих биржевых операциях следуйте направлению наклона СС.

Гребень любого штриха отражает максимальную силу быков за охваченный штрихом период. Быки выигрывают при росте цен. Они покупают, пока нс поднимут цены до предела сил. Они бы хотели поднять их еще выше — но нет денег. Гребень дневного штриха показывает максимальную силу быков за этот день, гребень недельного штриха — за неделю, и т.д.

Донышко любого штриха показывает максимальную силу медведей за охваченный штрихом период. Медведи выигры​вают при падении цен. Они продают и играют на понижение до предела сил, т.е. пока нс смогут толкнуть цены хоть чуточку ниже. Донышко дневного штриха показывает макси​мальную силу медведей в этот день, донышко недельного штриха — за неделю, и т.д.

Биржевой рентген сопоставляет максимальную силу бы​ков и медведей со средним соглашением о ценности рынка, измеряя разницу между гребнем и донышком каждого штри​ха и ЭСС.

Сила быков отражает их способность поднять цены выше среднего соглашения о ценности. Она измеряет расстояние от гребня штриха до ЭСС. Ее величина обычно выше нуля. При усилении быков она растет, при ослабевании — падает. Если она ниже нуля — значит, быки, обессилев, тонут.

Сила медведей измеряет их способность опустить цены ниже среднего соглашения о ценности рынка. Она измеряет расстояние от донышка штриха до ЭСС. Ее величина обычно ниже нуля. При усилении медведей она понижается, при ослабевании — повышается. Если она становится выше нуля — значит, очень сильные быки подцепили рогами медведей, и те болтаются в воздухе.

Подытожим сказанное о биржевом рентгене:

1. Цена — это соглашение о ценности рынка, выраженное в акте сделки.

2. Скользящая средняя — это среднее соглашение о ценнос​ти рынка.

3. Гребень каждого штриха показывает максимальную силу быков за охваченный штрихом период.

4. Донышко каждого штриха показывает максимальную силу медведей за охваченный штрихом период.

5. Индекс силы быков — это разность между силой быков и средним соглашением о ценности рынка.

6. Индекс силы медведей — это разность между силой мед​ведей и средним соглашением о ценности рынка.

Tahmuha игры
Для анализа рынка биржевой рентген можно использо​вать отдельно, однако лучше сочетать его с другим мето​дом — например системой «Тройной выбор» (см. раздел 43). В первом случае помните, что наклон его ЭСС указывает направление тенденции, поэтому играть стоит исключитель​но в этом направлении. Индексы силы быков и медведей

подскажут, когда открыть и закрыть долгие и короткие позиции.

Что касается «Тройного выбора», то он выявляет тенден​ции на основе недельных графиков. Индексы силы быков и медведей на дневных графиках помогают выбрать сделки в направлении недельной тенденции. Когда она идет вверх, «Тройной выбор» отбирает из дневного биржевого рентгена только сигналы о купле, а при тенденции к понижению — только сигналы об игре на понижение.

кцпая и продала
Есть два основных условия купли:

1. Тенденция идет вверх (судя по сигналу ЭСС или недель​ному индикатору тенденции).

2. Индекс силы медведей ниже нуля, но повышается.

Третье и четвертое условия желательны, но нс обязатель​ны:

3. Последний гребень индекса силы быков выше предыдуще​го.

4. Индекс силы медведей образует расхождение донышек.

Нс покупайте, когда индекс силы медведей выше нуля. Это случается во время резких тенденций к повышению, при которых весь дневной штрих взлетает над ЭСС. Купить в момент, когда медведи уже болтаются в воздухе, — это сыграть по принципу ставки на большего дурака: перепла​тить в надежде найти дурака, который заплатит еще больше.

Самое подходящее время для купли — когда индекс силы медведей ниже нуля, но повышается: т.е. медведи, обретя почву под ногами, вновь оступаются. Увидев этот сигнал, размещайте приказ о купле выше гребня последних двух дней, а защитную приостановку — ниже последнего до​нышка.

Самые сильные сигналы о купле — расхождения доны​шек индекса силы медведей и цен. Если цены упали ниже прежнего, а новое донышко индекса силы медведей мельче предыдущего, — значит, цены падают по инерции: медведи

слабеют. Когда индекс силы медведей начинает карабкаться от второго донышка, закупайте позицию больше обычной.

Индекс силы медведей указывает на подходящий момент для наращивания долгих позиций. Пока тенденция к повы​шению сохраняется, их можно наращивать всякий раз, когда индекс силы медведей, опустившись ниже нулевой линии, затем разворачивается.

Если при купле вы ориентируетесь на индикаторы, ис​пользуйте их и при решении вопроса о продаже. Наблюдать за состоянием быков можно по моделям гребней и донышек их индекса силы. Пока каждый новый гребень цен сопровож​дается новым гребнем индекса, тенденция к повышению сильна. Приступайте к продаже, когда быки начнут выды​хаться. Сигнал о продаже прозвучит, когда цены достигнут нового гребня, а гребень индекса силы быков уступит пре​дыдущему.

Игра на понижение
Есть два основных условия для открытия коротких пози​ций:

1. Тенденция идет вниз (судя по сигналу ЭСС или недельно​му индикатору тенденции).

2. Индекс силы быков выше нуля, но падает.

Третье и четвертое условия желательны, но нс обязатель​ны:

3. Последнее донышко индекса силы медведей глубже пре​дыдущего.

4. Индекс силы быков образует расхождение гребней.

Нс продавайте на понижение, если индекс силы быков ниже нуля. Это происходит, когда весь штрих цены ниже ЭСС: во время лавинных спадов. Продавать на понижение, когда медведи окунули быков с головой, — значит, рассчи​тывать, что их окунут еще глубже. Это — действие по принципу «большего дурака».

Лучше продавать на понижение при плюсовом, но пада​ющем индексе силы быков. Он показывает, что быки выныр​нули глотнуть воздуха, но их опять толкают под воду.

Размещайте приказ о продаже на понижение ниже донышка последних двух дней. Закоротив позицию, ставьте защитную приостановку выше последнего гребня.

Самые сильные сигналы о закорачивании исходят от расхождений гребней индекса силы быков и цен. Если цены достигают новой высоты, а гребень индекса силы уступает предыдущему, — значит, быки ослабли, а цены поднимаются по инерции. Когда индекс силы быков опускается от более низкого гребня, продавайте на понижение более крупную позицию.

Индекс силы быков показывает, когда пора добавить к существующим коротким позициям. Во время устойчивой тенденции к понижению их можно наращивать всякий раз, когда индекс силы, взметнувшись над нулевой линией, раз​ворачивается и идет вниз.

Если вы продаете на понижение, ориентируясь на инди​каторы, то используйте их и для определения момента закрытия позиций. Если тенденция идет вниз, следите за индексом силы медведей: он покажет, крепнут они или слабеют. Если новому донышку цен сопутствует новое до​нышко индекса, тенденция крепка.

Расхождение донышек складывается, когда цены падают на новое донышко, а донышко индекса силы медведей мельче предыдущего. Значит, медведи выдыхаются, а цены падают по инерции. Это сигнал закрыть короткие позиции и приготовиться к игре на повышение.

Расхождения индексов силы быков или медведей и цен знаменуют собой наилучшие игровые возможности. Как при медицинском рентгене под нетронутым кожным покровом видна травмированная кость, так при биржевом рентгене под покровом тенденции видна травмированная доминирующая группа.

42. ИНДЕКС СИЛЫ (FORCE INDEX)
Индекс силы (ИС) — сигнальщик, разработанный автором книги. Этот индикатор измеряет силу быков при каждом подъеме и силу медведей при каждом спаде.

ИС связывает основные элементы биржевой информации:

направление цены, ее перепады и объем сделок. Этот индекс даст новое, практическое толкование объему для принятия биржевых решений.

ИС можно использовать в чистом виде, однако лучше

17 Л. 'Олдер
округлить его с помощью скользящей средней. Когда он округлен с помощью короткой СС, то помогает найти бла​гоприятные моменты открытия и закрытия позиций. Округ​ленный с помощью длинной СС, он выявляет перемены тенденций силы быков и медведей.
Kah построить графиЬ индекса силы
Сила любого изменения цен зависит от трех факторов:
его направления, размера и объема. Если цены закрываются выше, чем они закрылись на предыдущем штрихе, то сила плюсовая, а если ниже, то минусовая. Чем больше перемена конечных цен, тем больше сила. И чем выше объем, на котором произошла эта перемена, тем больше сила измене​ния (см. таблицу расчетов на рис. 42-1).
ИС = ОСссг х (Цссг.к — Цвч.к),
где ОСсег — сегодняшний объем;
Цсег.к — сегодняшняя конечная цена;
Цвч.к — вчерашняя конечная цена.
Нсокруглснный ИС представлен гистограммой с гори​зонтальной нулевой линией. Если рынок закрывается выше, чем накануне, то ИС плюсовой и направляется вверх от нулевой линии, а если ниже, то он минусовой и направ​ляется вниз от нес. Если курс нс меняется, индекс силы равен нулю.
Гистограмма неокругленного ИС скачет вверх-вниз. Этот индикатор подает более четкие сигналы, если мы округлим его с помощью СС (см. раздел 25). Его двухдневная ЭСС даст минимальную степень округления и помогает определить подходящие моменты для открытия и закрытия сделок. Спе​кулируя в направлении 13-дневной ЭСС цен, покупайте, когда двухдневная ЭСС ИС ниже нуля, и продавайте, когда она выше нуля.
13-дневная ЭСС ИС выявляет более крупные изменения в соотношении сил быков и медведей. Восходя над рулевой линией, она провозглашает биржевую власть быко1в. Став минусовой, она возвещает, что к власти пришли Медведи. Расхождения между 13-дневной ЭСС ИС и ценами указыва​ют на ключевые поворотные моменты рынков.
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Рис. 42-1. Таблица расчетов индекса силы ИС = ОСсег х (Цссг.к — Цвч.к).
ИС узкого окна округлен с помощью двухдневной ЭСС. ИС среднего окна округлен с помощью (З-дксвнои ЭСС. На заметку компьютерным прораммистам: для уменьшения чересчур большого числа расчеты можно подправить, деля ИС каждого дня на конечную цену этого дня.
Психология игры
Если рынок закрывается выше, чем накануне, то победа 'за быками, а если ниже, то победа за медведями. Расстояние между сегодняшней и вчерашней конечными ценами отража​ет размер выигрыша. Чем больше разница, тем весомее победа.
Объем сделок отражает степень вовлеченности игроков (см. раздел 32). Движение цен при высоком объеме сродни горной лавине, нарастающей при скатывании. У подъемов и спадов на высоком объеме инерция выше, и они более способны к продолжению. Низкий объем, напротив, показы​вает, что приток кандидатов потерять деньги иссякает и тенденция выдыхается.
Цены отражают мысли игроков, а объем сделок — их
эмоции. ИС связывает цены и объем и показывает, в ладу ли у биржи ум с сердцем.

Поднимаясь до новой высоты, ИС говорит: быки сильны и тенденция к повышению должна продолжаться. Упав на новую глубину, ИС говорит: сила медведей велика и тенден​ция к понижению должна сохраниться. Если изменения цен не подкреплены аналогичным изменением объема, то ИС, оставаясь на одном уровне, предупреждает о близком разво​роте тенденции. То же происходит, когда высокому объему сделок сопутствует мизерное колебание цен.

Taктика игры
Краткосрочный индекс силы
Двухдневная ЭСС ИС — чувствительный индикатор силы быков и медведей в узком окне. Взметнувшись над нулевой линией, она говорит о превосходящей силе быков; упав ниже нес, она говорит о превосходстве медведей.

Двухдневную ЭСС ИС — благодаря ее особой чувстви​тельности — лучше применять только для уточнения сигна​лов прочих индикаторов. Допустим, индикатор тенденции выявил тенденцию к повышению. Тогда по спадам двухднев​ной ЭСС ИС можно определить лучшие моменты для купли. А если долгосрочный индикатор выявил тенденцию к пони​жению, двухдневная ЭСС ИС укажет лучшие моменты для открытия позиций на понижение (рис. 42-2).

1. Покупайте, если во время тенденции к повышению вели​чина двухдневной ЭСС ИС станет минусовой.

Цены почти всегда колеблются — какой бы стремитель​ной ни была тенденция к повышению. Покупая только при минусовой двухдневной ЭСС ИС, вы откроете позицию ближе к кратковременному донышку.

Если во время тенденции к повышению двухдневная ЭСС ИС опустится ниже нуля, размещайте приказ о купле выше максимума этого дня. Если назавтра тенденция возобновится и цена поднимется, ваша приостановка будет задействована, и вы откроете позицию на повышение. Если же падение цен продолжится, ваш приказ останется невыполненным. Тогда следует разместить новый приказ о купле у гребня поелсднс-
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Рис. 42-2. Индекс силы: двухдневная ЭСС
Этот чувствительный индикатор узкого окна ловит благоприятные моменты для купли (к) при тенденциях к повышению и для продажи на понижение (п) при тенденциях к понижению. Он помогает вос​пользоваться слабостью цен для купли и их силой для продажи на понижение. Если тенденция, опознанная по наклону 13-дневной ЭСС, устремлена вверх, а ИС падает ниже нуля, это — сигнал о купле. Если же тенденция идет вниз, а ИС поднимается выше нуля, это — сигнал о продаже на понижение.
Выбор момента для снятия прибыли зависит от того, на какую игру — краткосрочную или долгосрочную — вы нацеливаетесь. В нервом случае продавайте долгие позиции при плюсовом ИС и закрывайте короткие при минусовом. Биржевик-долгосрочник должен держать позиции, пока ЭСС нс изменит направление или пока не появится расхождение между ИС и ценами (на графике оно отмечено косыми стрелками). При спекулировании но ходу тенденции наращи​вать позиции можно всякий раз, когда ИС подает новые сигналы в пользу этой тенденции.
го штриха. Как только приостановка будет задействована, поставьте защитную приостановку ниже донышка данного или предыдущего игрового дня — у более глубокого из двух. Сильная тенденция к повышению редко возвращается к подобной плотной приостановке, но благодаря ей можно вовремя — в самом начале ослабления тенденции — выйти из игры.

2. Продавайте на понижение, если во время тенденции к| понижению двухдневная ЭСС ИС станет плюсовой.
Если индикаторы тенденции указывают на понижение, подождите, пока двухдневная ЭСС ИС нс поднимется выше нуля. Этот всплеск бычьего настроя — отличная возможность ' i закоротить рынок. Отдайте приказ о продаже на понижение j i под донышком последнего штриха цен.                   ^
Если двухдневная ЭСС ИС продолжает расти, поднимай- < те ваш приказ ежедневно до уровня донышка последнего «";
штриха. Как только цены соскользнут вниз, вы откроете || короткую позицию. Разместите защитную приостановку над гребнем последнего или предыдущего штриха цен — над более высоким из двух. При первой возможности опустите приостановку до уровня «остаться при своих».
С помощью двухдневной ЭСС ИС можно определить, когда добавить к прибыльным позициям. Долгие позиции следует наращивать, если во время тенденции к повышению ИС опускается ниже нуля, а короткие — если во время тенденции к понижению он поднимается выше нуля.
Иногда ИС позволяет как бы заглянуть в будущее. Если двухдневная ЭСС ИС падает до самого низкого уровня за месяц — значит, медведи сильны и цены, скорее всего, упадут еще ниже. Если же она поднимается до самого высокого уровня за месяц — значит, сильны быки и цены, скорее всего, поднимутся еще выше.
С помощью двухдневной ЭСС ИС можно решить, когда закрыть позицию. Биржевик-краткосрочник, покупающий при минусовой величине этого индикатора, должен продать, когда она станет плюсовой. Краткосрочник, ставящий на понижение, когда этот индикатор выше нуля, должен за​крыть позицию, когда тот станет минусовым. Долгосрочнику следует закрыть позицию лишь при изменении тенденции (судя по наклону 13-дневной ЭСС цены) или при расхожде​нии гребней или донышек между двухдневной ЭСС ИС и тенденцией.
3. Расхождения донышек двухдневной ЭСС ИС и цен по​дают сильные сигналы о купле. Расхождение донышек образуется, когда цены падают на новую глубину, а до​нышко ИС мельче предыдущего.
4. Расхождения гребней двухдневной ЭСС ИС и цен подают сильные сигналы о продаже. Расхождение гребней образу-
[image: image56.png]Hukken oy
13-pHeBHan ACC

- f
1. 13-anesnas ICCT UC I m —[

KyATb

A

ey

HIOHb HionL asr, CENT. oKT, Honb.





Рис. 42-3. Индекс силы: 13-дневная ЭСС
Расхождения между 13-дневной ЭСС ИС и ценами помогают выявить ключевые развороты рынков. Августовское расхождение доны​шек 13-дневной ЭСС ИС и индексом Никкей Доу указало на возмож​ность выгодной купли. Индекс вновь опустился на донышко, однако ИС остановился на более мелком уровне, подав сигнал о купле.
Резкий спад ИС, наподобие августовского, подаст два сигнала. Заглядывая далеко вперед, он предвещает окончание тенденции на понижение, но на ближайшее будущее предупреждает биржевика: цены могут вновь опуститься и проверить прочность своего последнего донышка.
В октябре индекс Никкей Доу взметнулся выше, однако ИС достиг более низкого уровня. Это расхождение гребней показало, что быки слабеют, а цены готовы развернуться вниз. Времени для закора​чивания позиции было предостаточно. Резкий спад у правого края 1рафика предупреждает: цены могут вновь опуститься и проверить прочность своего последнего донышка.
ется, когда цены поднимаются на новую высоту, а гребень ИС ниже предыдущего.

Двухдневная ЭСС ИС отлично сочетается с системой «Тройной выбор» (см. раздел 43). Способность этого индика​тора улавливать моменты для выгодной купли и продажи в коротком масштабе времени особенно ценна, когда он связы-настся с долгосрочным индикатором тенденции.

Долгосрочный индекс силы
13-дневная ЭСС ИС выявляет изменения в силе быков и медведей в более широком окне. Ее положение относительно нулевой линии показывает, кто на рынке хозяин (рис. 42-3).

5. Если 13-дневная ЭСС ИС выше нулевой линии — господ​ствуют быки; если ниже — хозяйничают медведи. Если же этот индикатор сглаживается вблизи нулевой линии, тен​денции нет: следовательно, индикаторами тенденции в это время пользоваться не стоит.

В начале подъема цены нередко подскакивают на высо​ком объеме. Когда 13-дневная ЭСС ИС достигает нового гребня, она подтверждает тенденцию к повышению. Ближе к закату тенденции цены растут медленнее или объем усыхает. При этом 13-дневная ЭСС ИС начинает терять высоту, а затем падает ниже нуля. Это говорит о том, что бычий хребет сломан.

6. Когда 13-дневная ЭСС ИС достигает новой высоты, это указывает на вероятность продолжения подъема цен. Рас​хождение гребней 13-дневной ЭСС ИС и цен подает сильный сигнал продавать на понижение. Если цены достигают новой высоты, а гребень индикатора уступает предыдущему, — значит, быки теряют силу, а медведи готовы захватить власть.

7. Когда 13-дневная ЭСС ИС достигает новой глубины, она указывает на вероятность продолжения падения цен. Если цены падают до новой глубины, а донышко инди​катора мельче предыдущего, — значит, медведи теряют силу. Расхождение донышек подает сильный сигнал о купле.

В начале тенденции к понижению цены зачастую падают на высоком объеме сделок. Опускаясь на новые донышки, 13-дневная ЭСС ИС подтверждает силу спада. Ближе к закату тенденции цены падают медленнее или усыхает объем. При этом донышки 13-дневной ЭСС ИС мельчают, и в конце концов она поднимается выше нулевой линии. Медве​жий хребет сломан, говорит она биржевику.

9

системы бирЖЕВОЙ ИГрЫ
43. СИСТЕМА «ТРОЙНОЙ ВЫБОР» (TRIPLE SCREEN TRADING SYSTEM)
Эта система разработана автором книги. В биржевой игре она используется с 1985 года, а в печати дебютировала в апреле 1986 года, в статье журнала «Фьючерс».

При «Тройном выборе» каждая намеченная сделка прохо​дит проверку, или отбор в три тура. Многие сделки, что поначалу кажутся выгодными, отсеиваются после одного из туров. У сделок, выдержавших экзамен «Тройной выбор», больше вероятность прибыли.

«Тройной выбор» вобрал в себя свойства индикаторов тенденций и сигнальщиков. При этом анализ всех возмож​ных сделок ведется в нескольких масштабах времени. «Трой​ной выбор» — не просто система игры: это принцип подхода к рынкам.

Индикаторы тенденций и сигнальщики
Многие новички занимаются поиском волшебного инди​катора. Иногда им ненадолго везет, и они воображают, будто нашли столбовую дорогу к прибыли. Но полоса везения проходит, и новички, потеряв прибыль и часть капитала, устремляются на поиски нового волшебного средства. Но биржа — система сложная, и одним индикатором ее нс охватить.

Сигналы различных индикаторов часто противоречат друг другу. Так, при тенденциях к повышению индикаторы тен​денции возрастают и подают сигналы о купле, а у сигналь​щиков происходит верхний заскок, и они подают сигналы о продаже. При тенденциях к понижению индикаторы тенден​ции падают, подавая сигналы о продаже на понижение, меж тем как у сигнальщиков происходит нижний заскок, и они призывают к купле.

Индикаторы тенденции помогают, когда рынок движется, но при игровых диапазонах они выписывают зигзаги. Сиг​нальщики помогают при игровых диапазонах, но когда начи​наются тенденции, они подают преждевременные и даже пагубные сигналы. «Дружи с тенденцией», — говорят на Уолл-стрит. А другие говорят: «При спаде покупай, при подъеме продавай». Но зачем же продавать, если рынок идет в гору? И какую его высоту считать достаточно высокой?

Некоторые биржевики пытаются вывести из суммы голо​сов, поданных разными индикаторами, нечто среднее. Но такое голосование легко подтасовать. Учтите побольше инди​каторов тенденции — и результаты выборов будут одни;

увеличьте набор сигнальщиков — и результаты будут совсем другие. Всегда можно подобрать группу индикаторов, выда​ющих желаемое для вас за действительное.

Система «Тройной выбор» объединяет в себе и индикато​ры тенденции, и сигнальщики. Она призвана сохранить их достоинства, отсеяв их изъяны.

Выбор масштаба времени: Коэффициент пятерЬи
Есть и другая аналитическая дилемма: на графиках рынок может одновременно идти и вверх, и вниз — в зависимости от масштаба. Так, дневной график может указывать на тенденцию к повышению, а недельный — к понижению, и наоборот (см. раздел 36). Как рассудим эту разноголосицу?

На заре XX века Чарльз Доу — создатель знаменитой теории Доу — сказал, что у биржи акций есть три тенденции. Длинная действует несколько лет; средняя — несколько ме​сяцев; а все, что короче, — это мелкая тенденция. Роберт Рса (Robert Rhea) — видный биржевой эксперт 30-х годов — сказал, что эти три масштаба — как морское течение, волна и зыбь. Он считал, что биржевикам надо держаться биржево​го течения, пользуясь при случае волной, и не обращать внимания на зыбь.

Но биржа изменилась, и биржевикам нужны более гибкие хронологические рамки. Система «Тройной выбор» связывает несколько масштабов времени, пользуясь коэффициентом пятерки (см. раздел 36).

Каждый биржевик должен выбрать тот масштаб времени, в котором предпочитает действовать. В системе «Тройной выбор» мы назовем этот масштаб средним. Долгосрочный масштаб на один порядо^больше, краткосрочный — на один порядок меньше.

Так, если ваши сделки длятся несколько дней или недель, то средний масштаб определяется дневными графиками. Недельные графики — на порядок выше — дадут вам долгос​рочный масштаб, а часовые, будучи на порядок меньше, — краткосрочный.

По этому же принципу могут действовать внутриднсвныс игроки. Для них 10-минутный график — это средний масш​таб, часовой график — долгосрочный, а 2-минутный гра​фик — краткосрочный.

В системе «Тройной выбор» первым анализируется до​лгосрочный график. Эта система позволяет нам открывать позиции лишь по ходу течения — в направлении тенден​ции, указанной долгосрочным графиком. Волны, идущие против течения, используются для открытия позиций. Так, при недельной тенденции к повышению дневные спады дают возможность купли. А при недельной тенденции к понижению дневные подъемы дают возможность закоро-тить.

«Первый выбор» (First Screen): биржевое течение
Анализ по системе «Тройной выбор» начинается с долгос​рочного графика — того, что на порядок выше масштаба, в котором мы собираемся открывать позицию. Большинство биржевиков смотрят лишь на дневные графики, и у всех перед глазами пестрят те же графики за последние несколько месяцев. Начав с недельных графиков, вы увидите впятеро больше, чем ваши конкуренты.

«Первый выбор» использует индикаторы тенденции, с тем чтобы выявить долговременное направление рынка. Бирже​вое течение может быть определено наклоном недельной гистограммы РСС (см. раздел 26). Наклон, в свою очередь, определяется соотношением двух последних штрихов. Восхо​дящая недельная гистограмма показывает, что на бирже властвуют быки: время играть на повышение. Нисходящая гистограмма указывает на господство медведей и позволяет играть только на понижение (рис. 43-1).

Подъем или спад недельной гистограммы РСС говорит об изменении тенденции. Повороты вверх, происходящие ниже нулевой линии, подают более сильные сигналы о купле, чем повороты выше этой линии (см. раздел 36, подраздел «"Вре​мена года" у индикаторов»). Повороты вниз выше нулевой линии подают более сильные сигналы о продаже, чем пово​роты ниже нее.
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Гис. 43-1. Недельная гистограмма РСС: «первый выбор» «Тройного выбора»
Наклон гистограммы РСС определяется соотношением двух пос​ледних штрихов (см. вставку). По системе «Тройной выбор» сначала анализируются недельные графики, а затем — дневные. При недельной тенденции к повышению можно либо играть на повышение, либо воздержаться от сделок. При недельной тенденции к понижению можно либо играть на понижение, либо воздержаться от сделок.
Подъем недельной гистограммы РСС подает сигнал о купле. Самые сильные сигналы о купле поступают, когда этот индикатор поворачивает вверх ниже нулевой линии. Поворот недельной гистог​раммы РСС вниз подает сигнал о продаже. Самые сильные сигналы о продаже поступают, когда она поворачивает пниз, находясь выше нулевой линии (см. раздел 36, подраздел «"Времена года" у индикато​ров»). Выявив тенденцию недельной гистограммы РСС, можно пере​ходить к дневным графикам для поиска сделок в том же направлении.
Некоторые биржевики используют иные индикаторы для выявления крупных тенденций. Стив Нотис (Steve Notis), например, использовал при первом туре «Тройного выбора» Дирскционную систему. Есть хорошее средство и попроще — угол наклона 13-недельной ЭСС. Для анализа тенденции недельных графиков годится большинство индикаторов тен​денции.

«Первый выбор»: выявите долговременную тенденцию с помощью индикатора тенденции на недельном графике и открывайте позиции только в ее направлении.
Биржевик — как витязь на перепутье трех дорог. У него три выбора: играть на повышение, на понижение или воздер​живаться от сделок. Первый сигнал «Тройного выбора» сво​дит число возможностей до двух, исключая один из трех вариантов. Он действует, как цензор, разрешая при крупных тенденциях к повышению покупать или переждать, а при тенденциях к понижению — играть на понижение или пере​ждать. То есть биржевику можно либо плыть по течению, либо сидеть на бережку.

«Второй выбор» (Second Screen): биржевая волна
При «втором выборе» нужно выявить волну, которая бежит против течения. При недельной тенденции к повышению дневные спады указывают на возможность выгодной купли. При недельной тенденции к понижению дневные подъемы указывают на возможность открытия позиций на понижение.

При «втором выборе» мы ищем дневное движение против недельной тенденции, используя дневные графики и индикато​ры-сигнальщики. Когда рынки падают, мы ищем их сигналы о купле, а когда они поднимаются, — о продаже. «Второй выбор» позволяет биржевику действовать лишь по тем из дневных сигналов, что указывают в направлении недельной тенденции.

«Второй выбор»: анализируйте дневной график с помощью сигнальщика. Для купли при недельных тенденциях к повышению ориентируйтесь на дневные спады, а для зако​рачивания при недельных тенденциях к понижению исполь​зуйте дневные подъемы.
При недельной тенденции к повышению «Тройной вы​бор» принимает от дневных сигнальщиков лишь сигналы о купле, пропуская сигналы о продаже. Если же недельная тенденция идет вниз, система принимает лишь сигналы о закорачивании, пропуская сигналы о купле. В сочетании с «Тройным выбором» хорошо действуют такие сигнальщики, как индекс силы и биржевой рентген. Впрочем, стохастичес​кий индекс и процентный разброс Вильямса тоже неплохи.

При восходящей недельной гистограмме РСС 2-дневная
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Рис. 43-2. Дневной индекс силы: «второй выбор» «Тройного выбора»
Двухдневная ЭСС ИС — подходящий сигнальщик для использова​ния при «втором выборе» по системе «Тройной выбор». ИС указывает па возможность купли (к), опускаясь ниже пулевой линии, и сигнали​зирует о возможности продажи (п), поднимаясь над пей.
При недельной тенденции к повышению принимайте от сигналь​щиков только сигналы о купле и открывайте позиции на повышение. При недельной тенденции к понижению принимайте только сигналы о продаже и открывайте позиции на понижение. У правою края графика недельная тенденция развернулась вниз. Дождитесь подъема ИС для продажи па понижение.
ЭСС ИС (см. главу 8), опускаясь ниже нулевой линии, подает сигналы о купле — если только нс упадет на новое многонедсльное донышко. При нисходящей недельной гис​тограмме РСС индекс силы, поднявшись над нулевой ли​нией, подает сигналы о закорачивании — если только не взметнется до нового многонедельного гребня (рис. 43-2).

При недельной тенденции к повышению дневной биржевой рентген (см. раздел 41) подает сигнал о купле, если индекс силы медведей, упав ниже нуля, снова начинает подниматься. При недельной тенденции к понижению дневной биржевой рентген подает сигнал играть на понижение, если индекс силы быков, поднявшись выше нуля, снова начинает падать.

Стохастический индекс (см. раздел 30) подаст игровые сигналы, когда его линии вступают в зоны купли или продажи. Если недельная гистограмма РСС возрастает, а дневной стохастический индекс падает ниже 30, то он выяв​ляет область нижнего заскока — возможность выгодной куп​ли. Если же недельная гистограмма РСС падает, а стохасти​ческий индекс поднимается выше 70, то он выявляет область верхнего заскока — возможность выгодного закорачивания.

В комбинации с «Тройным выбором» берется 4- или 5-дневный процентный разброс Вильямса (см. раздел 29). Толко​вание его сигналов то же, что и для стохастического индекса. Релятивно-силовой индекс реагирует на изменения цен медлен​нее, чем прочие сигнальщики. Он хорош для общего биржевого анализа, но нс в упряжке с «Тройным выбором».

«Третий выбор» (Third Screen): внутридневной прорыв
«Первый выбор» «Тройного выбора» выявляет направле​ние течения на недельном графике. «Второй выбор» выявляет волну, направленную против этого течения на дневном гра​фике. «Третий выбор» выявляет зыбь в направлении течения. Он помогает выбрать моменты для открытия сделок.

«Третий выбор» не требует графика или индикатора. Это метод вступления в игру после сигналов о купле или продаже на понижение, поданных «первым и вторым выборами». «Третий выбор» называется методом скользящего приказа о купле (trailing buy-stop technique) при тенденциях к повыше​нию и скользящего приказа о продаже (trailing sell-stop technique) при тенденциях к понижению (рис. 43-3).

Если недельная тенденция идет на повышение, а дневная — на понижение, скользящие приказы о купле улавливают мо​мент верхних прорывов. Если же недельная тенденция идет на понижение, а дневная — на повышение, скользящие приказы о продаже улавливают момент нижних прорывов.

Сводная таблица системы «Тройной выбор»
Тенденция недельная
Тенденция дневная
Действия
Приказ

Повышение Повышение Понижение Понижение
Повышение Понижение Понижение Повышение
Воздержаться Играть на повышение Воздержаться Играть па понижение
Никакого Скользящий о купле Никакого Скользящий о продаже
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Рис. 43-3. Скользящий приказ о купле: «третий выбор» «Тройного выбора»
Недельная гистограмма РСС повернула вверх в середине сентября. Если «первый выбор» указывает на повышение, то всякий спад при втором выборе — 2-дневная ЭСС ИС — указывает на возможность выгодной купли (к).
а — ИС упал ниже нулевой линии. Разместите приказ о купле на завтра на один тик выше гребня дня «а».
б — Спад продолжается. Опустите приказ о купле до тика над гребнем штриха «б».
в — Купля при открытии рынка. Разместите приказ о продаже у донышка штриха «б». Новый гребень ИС показывает, что подъем силен и, скорее всего, продолжится.
г — ИС падает ниже нулевой линии. Разместите приказ о купле у 1ребня штриха.
д — Купля при подъеме цен над «г». Разместите приказ о продаже у донышка штриха «г».
е — ИС падает ниже нулевой линии. Разместите приказ о купле у гребня штриха.
ж — Спад продолжается. Опустите приказ о купле на один тик выше гребня штриха «ж».
з — Купля при подъеме цен над гребнем «ж». Разместите приказ о продаже у донышка штриха «ж».
и — ИС падает ниже нулевой линии. Разместите приказ о купле у 1ребня штриха.
к — Спад продолжается. Опустите приказ о купле на один тик выше гребня штриха «к».
л — Купля при открытии рынка. Разместите приказ о продаже у донышка штриха «к».
м — Рынок золота открывается низко, задевает защитную приос​тановку. Приостановки необходимы, т.к. безошибочных индикаторов нет.
Метод скользящего приказа о купле срабатывает, когда недельная тенденция идет вверх, а дневной сигнальщик падает. Разместите приказ о купле на один тик выше гребня предыдущего дня. При подъеме цен ваша позиция на повы​шение будет открыта автоматически, как только цена подни​мется выше гребня предыдущего дня. Если же спад цен продолжится, он нс затронет ваш приказ о купле. Тогда опустите приказ на следующий день на один тик выше последнего штриха цен. Продолжайте ежедневно опускать приказ о купле, пока он не окажется затронут или пока недельный индикатор, развернувшись вниз, не отменит сиг​нал о купле.

При недельной тенденции к понижению подождите, пока подъем дневного сигнальщика не задействует метод скользя​щего приказа о продаже. Разместите приказ продавать на понижение на один тик ниже донышка последнего штриха. Как только рынок повернет вниз, вы автоматически откроете позицию на понижение. Если рост цен продолжится, ежед​невно поднимайте уровень приказа о продаже на один тик ниже донца последнего штриха. Цель метода скользящего приказа о продаже — уловить момент внутридневного ни​жнего прорыва. Приказ вступает в силу, когда дневная тенденция к повышению обрывается и недельная тенденция к понижению опять вступает в свои права.

«Третий выбор»: прибегайте к методу скользящего приказа о купле, когда недельная тенденция повышается, а дневной сигнальщик понижается. Прибегайте к методу скользящего приказа о продаже, когда недельная тенденция понижает​ся, а дневной сигнальщик повышается.
Защитные приказы
Контроль над капиталом — неотъемлемое условие успеш​ной игры. Осмотрительный биржевик быстро пресекает поте​ри в отличие от простака, который теряет деньги, цепляясь за убыточные позиции, и все надеется выкарабкаться. Систе​ма «Тройной выбор» требует плотной защитной приостанов​ки.

Купив, ставьте защитный приказ на один тик ниже донышка данного или предыдущего игрового дня — у более глубокого из двух. Продав на понижение, ставьте защитный

18 А. Элдер
приказ на один тик выше гребня данного или предыдущего игрового дня — у более высокого из двух. Перемещайте приказ к уровню, который позволит вам остаться при своих, как только рынок двинется в вашу сторону. А затем можно прибегнуть к практическому правилу: защищать приостанов​кой примерно половину бумажной прибыли (см. раздел 48).
Использование таких плотных приостановок возможно потому, что «Тройной выбор» играет только по направлению биржевого течения. Если игра нс складывается сразу же is вашу пользу, это говорит о подспудных переменах на рынке Тогда лучше спасаться бегством. Первая потеря — самая дешевая.
Консервативным биржевикам следует играть на повышение или понижение по первому сигналу «Тройного выбора»/, оста ваясь в выбранной позиции до разворота тенденции или задсй-ствования защитной приостановки. Активные биржевик^ могут использовать каждый из вновь поступающих сигналов дневного сигнальщика для добавления к исходным позициям.
Биржсвику-долгосрочнику следует постараться продержать позицию до разворота недельной тенденции. Биржевик-крат-косрочник может снять прибыль, используя сигналы «второго выбора». Допустим, биржевик играет на повышение, и либо ИС поднимается выше нуля, либо стохастический индекс поднима​ется до 70%. Тогда можно продавать и снимать прибыль, а затем опять подыскивать возможность выгодной купли.
Система «Тройной выбор» работает одновременно в не​скольких масштабах времени. Она включает в себя несколько типов индикаторов: индикаторы тенденции — для долговре​менных графиков — и сигнальщики — для средних. Купля или продажа на понижение производятся с помощью сколь​зящих приказов. Эта система требует строгого контроля над капиталом.
44. ПАРАБОЛИЧЕСКАЯ СИСТЕМА (PARABOLIC TRADING SYSTEM)
Параболическую систему биржевой игры описал в 1976 году Дж. Вэлс Уайлдср-младший. Она названа так потому, что модели ее приостановок при резких изменениях цен напоми​нают параболу. Эта система включена во многие биржевые компьютерные программы.
Система-парабола помогает определить тенденцию и раз​вернуть позицию, когда тенденция развернется. Она реагиру​
ет не только на изменения цен, но и на течение времени. Большинство биржевиков следят за ценами, упуская из виду фактор времени (см. раздел 36).
Kah построить параболу
Парабола — реверсивная система: она рассчитана на то, чтобы непрестанно держать биржевика в игре. Закрыв долгую позицию, парабола дает сигнал играть на понижение по той же цене. Закрыв короткую позицию, она тут же даст сигнал играть на повышение по той же цене. Этот метод отлично зарекомендовал себя на инфляционных рынках 70-х годов, но на более спокойных рынках он ведет к многочисленным зигзагам и потерям. Параболой следует пользоваться избира​тельно, только когда на рынке сильная тенденция.
Парабола действует по старому доброму правилу: подтяги​вай приостановки только в направлении тенденции, но никог​да — против нес. При игре на повышение приостановки можно поднимать, но нельзя опускать. При игре на понижение при​остановки можно опускать, но нельзя поднимать.
Параболические приостановки устанавливают ежедневно по следующей формуле:
ПРзав = ПРссг + КУ х (КТ - ПРсег),
где
ПРссг — сегодняшняя приостановка;
ПРзав — завтрашняя приостановка;
КТ — крайняя точка, достигнутая рынком; при игре на повышение КТ — это максимальная высота, достигнутая рынком со дня купли; при игре на понижение КТ — это максимальная тлубина, достигнутая рынком со дня продажи на понижение;
КУ — коэффициент ускорения; от него зависит, насколь​ко быстро перемещаются приостановки в направлении тен​денции. КУ зависит от числа новых высот с момента вступ​ления в игру на повышение или числа новых глубин с момента вступления в игру на понижение.
На первый день КУ равен 0,02. Это означает, что приос​тановка перемещается на 2% от расстояния между крайней точкой и исходной приостановкой. Каждый день, когда подъем достигает новой высоты или спад — новой глубины, КУ возрастает на 0,02 вплоть до максимума в 0,20.
Если за время игры на повышение рынок достигает трех
новых гребней, КУ равен 0,08: т.е. [0,02 + (0,02 х 3)]; если он достигает 9 новых гребней, КУ возрастает до максимума в 0,20: т.е. [0,02 + (0,02 х 9)]. В последнем случае дневная приостановка перемещается на 20% от расстояния между крайней точкой игры и последней приостановкой.

Когда вы открываете сделку, КУ невелик, и приостановки перемещаются медленно. По мере достижения новых высот или глубин КУ растет, и приостановки движутся быстрее. Даже если новые высоты или глубины нс появляются, КУ продолжает толкать приостановки в направлении игры. Тем самым парабола заставляет биржевика закрыть сделки, кото​рые никуда нс идут.

Многие биржевики изменяют параметры КУ — его «шаг» в 0,02 и максимум в 0,20. Одни увеличивают их, чтобы повысить чувствительность системы; другие уменьшают для замедления ее реакции. Размер шага варьируется от 0,015 до 0,025, а максимум КУ — от 0,18 до 0,23.

Психология игры
Биржевик теряет деньги, цепляясь за проигрышные пози​ции в надежде на разворот. Параболическая система вводит железную дисциплину. Она ставит приостановку в момент вступления в игру и неуклонно перемещает ее в сторону сделки.

Допустим, вы играете на повышение или понижение, а цены стоят на месте. Тогда парабола предупреждает вас о просчете. Ведь вы рассчитывали на изменение цен сразу после сделки — иначе нс стали бы покупать или закорачи​вать! Парабола нс дает цепляться за сделку, которая движется в никуда. Она подталкивает приостановки в направлении сделки: «Вперед без споров!»

Особенно ценна параболическая система при особо рез​ких тенденциях. Когда цены взмывают или валятся, поста​вить приостановки с помощью обычных графических моде​лей или индикаторов можно не всегда. В этом случае лучшее средство — парабола.

Tahmuha игры

Решив воспользоваться параболой для расчета приостано​вок на данном рынке, рассчитайте данные за несколько недель, поставив первую приостановку у прошлого гребня или донышка. Передвигайте параболические приостановки
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Рис. 44-1. Параболическая система
Парабола эффективна, когда рынок в движении, а не в застое. Сигнал о последнем она подаст, выдав два зигзага подряд. Тогда нс следуйте се сигналам, продолжая, однако, вычерчивать параболу до получения двух надежных сигналов. Парабола блестяще действует, когда рынок мчится вверх или вниз. На данном графике парабола сняла основную часть прибыли при скачке цен на Ли-Би-Эм в 30 пунктов и последующем спаде с одним зигзагом в апреле. Два зигзага кряду в мае подали сигнал воздержаться от использования параболы.
ежедневно, но не вводите их в диапазон предыдущего дня. Приостановки нужно держать за его пределами.

Параболическая система действует эффективно, когда рынок движется вверх или вниз, но выдаст зигзаги в затишье.

В первоначальном описании параболическая система была реверсивной. Допустим, биржевик играл на повышение, ку​пив один контракт, и его приостановка была задета. Тогда парабола предлагала ему продать два контракта. Он продавал долгую позицию и автоматически играл на понижение. Если он держал один контракт на понижение, и его приостановка была задета, то парабола предлагала отдать приказ о купле двух контрактов. Биржевик закрывал короткую позицию и играл на повышение.

Нельзя использовать параболу шаблонно. Разумнее играть

несколько иначе: вступать в игру, опираясь на какой-либо другой метод — например «Тройной выбор», а на параболу переходить, лишь попав в струю сильной тенденции (рис 44-1).

1. Обнаружив сильную тенденцию к повышению, восполь​зуйтесь параболой, чтобы рассчитать приостановки за несколько недель. Открыв сделку, продолжайте ежеднев​ный расчет приостановок, защищая ими прибыль в игре на повышение.

2. Открыв короткую позицию при резком спаде, проанализи​руйте данные за истекшие несколько недель с помощью параболы и приступайте к ежедневному расчету приоста​новок для защиты прибыли на короткой позиции.

Параболическая система связывает цены и время, подтал​кивая приостановки в направлении тенденции. Чем она круче, тем резче параболическое движение приостановок. Парабола — отличное средство выжать прибыль из сильной тенденции, найденной каким-либо методом.

45. КОРИДОРНАЯ СИСТЕМА (CHANNEL TRADING SYSTEM)
Цены нередко катятся, как мяч по коридору. Ударившись о правую стенку, они отлетают влево, а ударившись о левую — вправо, продолжая при этом двигаться вперед.

Коридоры помогают биржевикам увидеть, где выгодно купить и продать и избежать неудачных сделок. Первые исследования биржевых коридоров провел М.Херст в книге «Чудо-прибыльность своевременных сделок с акциями» (1970).

Kah построить Коридор
Коридоры показывают биржевикам, где ожидать поддер​жку или сопротивление. Есть четыре основных способа пос​троения коридоров:

1. Построение коридорной линии параллельно линии тен​денции (см. раздел 21).

2. Нанесение двух линий параллельно скользящей средней:

одну — выше, а другую — ниже.
3. То же, но с линиями, которые нс параллельны, а могут сходиться или расходиться в зависимости от изменчивости рынка (коридоры Боллинджсра) (Bollingcr bands).
4. Построение скользящей средней гребней и скользящей средней донышек.

Коридоры, параллельные линиям тенденций, ценны для анализа долгосрочных графиков, особенно недельных. Ко​ридоры вокруг скользящих средних ценны для анализа краткосрочных графиков, особенно дневных и внутриднсв-ных. Коридоры, ширина которых зависит от изменчивости рынка, помогают выявить ранние этапы новых крупных тенденций.

Поддержка — уровень, на котором покупатели активнее, чем продавцы. Сопротивление — уровень, на котором про​давцы активнее, чем покупатели (см. раздел 19). Коридоры помогают выявить уровни поддержки и сопротивления.

Наклон коридора отражает биржевую тенденцию. При горизонтальном коридоре можно играть и на повышение, и на понижение. При восходящем коридоре разумно играть только на повышение, покупая ближе к полу и продавая у потолка. При нисходящем коридоре разумно играть только на понижение, открывая позиции ближе к потолку и закры​вая их возле пола.

Коридоры СС
Хребтом коридора может служить 13-дневная ЭСС (см. раздел 25). Проведите верхнюю (потолок) и нижнюю (пол) коридорные линии параллельно ей. Ширина коридора зави​сит от коэффициента, выбранного биржевиком.

Потолок = ЭСС + коэффициент коридора х ЭСС. Пол = ЭСС — коэффициент коридора х ЭСС.

Коэффициенты нужно выбирать так, чтобы коридор охва​тывал 90—95% всех цен. Хорошо поставленный коридор отмечает границы между нормальными и необычными цена​ми. Нормальные цены движутся внутри коридора, вырываясь за его рамки лишь при чрезвычайных обстоятельствах. Когда

рынок ниже пола, он занижен, а когда над потолком — завышен.

Так, в 1992 году коэффициент коридора на дневном фьючерсном графике «С&П 500» составил 1,5%. Если 13-дневная ЭСС была на отметке 400, потолок попадал на уровень 406: т.е. [400 + (400-х 1,5/100)], а пол — на 394: т.е |400 - (400 х 1,5/100)].

Корректируйте коэффициенты коридора примерно через каждых три месяца, чтобы он охватывал 90—95% цен. Если цены все время выскакивают из коридора, его нужно расши​рить. Обилие разворотов внутри коридора, нс дотягивающих до стенок, указывает на растущую устойчивость рынка, и коридор нужно сузить.

Для неустойчивых рынков нужны коридоры пошире, а для устойчивых — поуже. Долгосрочным графикам также нужны коридоры пошире. Коэффициенты недельных кори​доров, как правило, вдвое шире дневных.

Психология биржевой толпы
ЭСС отражает среднее соглашение о ценности рынка за период, охватываемый этой средней (см. раздел 25). Когда цены превышают среднее соглашение о ценности, у быков появляется возможность снять прибыль с долгих позиций, а у медведей — продать на понижение. Когда цены падают ниже СС, активизируются скупщики. В то же время и продавшие выше СС начинают снимать прибыль в игре на понижение. Благодаря покупкам этих двух групп цены пере​стают падать и возрастают.

Если цены — вблизи скользящей средней, рынок оценен правильно. Если цена — около пола коридора, рынок недо​оценен; а если около потолка, рынок переоценен. Коридоры помогают биржевику найти момент, когда выгодно купить — если рынок недооценен, или выгодно закоротить — если он переоценен.

Рынок ведет себя, как маниакально-депрессивный боль​ной. После пика мании он склонен утихомириться, а после дна депрессии — воодушевиться. Коридор отражает нормаль​ные пределы оптимизма и пессимизма толпы. Потолок пока​зывает, где выдыхаются быки, а пол — где теряют силу медведи.

Любой зверь сражается тем яростнее, чем ближе его логово. Потолок коридора показывает, где припертые к стенке медведи отбиваются от наседающих быков. Пол пока​

зывает, где припертые к стенке быки отбиваются от наседа​ющих медведей.

Если подъем нс дотягивает до потолка, то, значит, быки слабеют. Если же подъем пробивает потолок и цены закры​ваются над ним, это признак сильной тенденции к повыше​нию. Для тенденций к понижению верно обратное.

Коридоры помогают биржевику сохранять беспристрас​тность, когда толпа впадает в бычью или медвежью истерию. Если цены задевают потолок коридора — значит, массовый бычий настрой достиг предела: пора подумать о продаже. Если же все настроены на медвежий лад, а цены коснулись пола коридора, — значит, пора подумать о переходе с про​дажи на куплю.

Tahmuha игры
Профессионалы и дилетанты подходят к тенденциям по-разному. Дилетанты обычно покупают, когда цены прорыва​ются из коридора вверх, и продают на понижение при нижнем прорыве. Увидев прорыв из коридора, дилетант надеется, что началась новая крупная тенденция, которая быстро обогатит его.

Профессионалы играют против отклонений, ставя деньги на возвращение рынка к норме. А норма для цен — оставать​ся в пределах коридора. Большинство прорывов — прорывы истощения, и цены быстро возвращаются в коридор. Как только верхний прорыв замедляется, они продают на пони​жение, а как только застопорится нижний, — покупают.

Иногда дилетанты действительно выигрывают, когда из коридора пробивается новая крупная тенденция. Но это случается крайне редко, и разумнее играть на стороне про​фессионалов. Прорывы чаще всего оказываются ложными, и за ними следуют развороты.

Коридоры СС можно использовать как отдельно взятый метод или скомбинировать его с другими. Джералд Аппел (Gerald Appel) предложил следующую тактику игры на кори​дорах:

1. Нанесите СС и проведите ее коридорные рамки. При горизонтальном коридоре хорошо покупать вблизи до​нышка игрового коридора, а продавать — вблизи гребня.

2. Если тенденция идет вверх, а цены взлетают выше кори​дора, это указывает на силу быков. Скорее всего, цены
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Рис. 45-1. Игра с помощью коридорон и индикаторов
СС отражает среднее соглашение о ценности рынка. Коридор нужно строить такой ширины, чтобы он охватывал 90—95% всех цен. Потолок коридора показывает зону завышенной оценки, а пол — зону заниженной. Стоит покупать в нижней половике восходящего коридо​ра и продавать на понижение в верхней половине нисходящего. Лучшие сигналы коридоры подают в сочетании с расхождениями индикаторов и цен.
Июльские и октябрьские расхождения донышек образовались, когда швейцарский франк опустился на пол коридора. За этими сигналами о купле последовали сильные подъемы. Расхождения греб​ней наблюдались в августе и ноябре, когда франк поднялся до потолка коридора. За этими сигналами о продаже последовали резкие падения. Комбинации коридоров и расхождений позволяют идти наперерез биржевой толпе во время ключевых поворотных моментов.
вернутся к этому уровню, дав второй шанс продать в зоне образуемых гребней. После первого верхнего заступа ры​нок обычно возвращается к своей СС, давая превосходную возможность купить. Когда рынок вернется от СС к потолку коридора, продавайте долгую позицию.

3. При резких тенденциях к понижению действуйте так же, но в обратном направлении. Прорыв пола коридора ука​зывает на возможное возвращение цен к СС, а это — еще

один шанс выгодной продажи на понижение. При возвра​щении цен к полу пора закрывать короткие позиции.

Самые надежные сигналы получаются, если связать кори​доры с индикаторами. Самые сильные сигналы индикаторы подают при расхождении с ценами (рис.45-1). В беседе с автором книги биржевик Мэннинг Столлер (Manning Stollcr) описал следующий метод комбинирования коридорной сис​темы и сигналов расхождений.

4. Сигнал о продаже поступает, когда цены достигают потол​ка коридора, а индикатор типа стохастического индекса или гистограммы РСС достигает более низкого гребня, образуя расхождение гребней. Значит, быки слабеют, в то время как цены поднялись слишком высоко.

5. Сигнал о купле поступает, когда цены достигают пола коридора, а индикатор опускается на более мелкое до​нышко, образуя расхождение донышек. Значит, медведи слабеют, в то время как цены слишком низки.

Рынки нужно анализировать в нескольких масштабах времени. Играйте на повышение, если цены и на недельных, и на дневных графиках поднимаются от пола коридора. Продавайте на понижение, если цены в обоих масштабах опускаются от потолка коридора к полу.

6. Играя на повышение при восходящем коридоре, покупай​те ниже СС и снимайте прибыль у потолка коридора. Играя на понижение при нисходящем коридоре, прода​вайте выше СС и снимайте прибыль у пола коридора.

Коридоры стандартной девиации (hopugopbi Боллинд/hepa)
Метод коридоров стандартной девиации (standard deviati​on channels) предложил Перри Кауфман (Perry Kaufman) в книге «Новые методы и системы игры на фьючерсных рын​ках» (The New Commodity Trading Systems and Methods), a ввел в широкую практику калифорнийский аналитик Джон Боллинджер (John Bollinger). Эти коридоры отличаются тем, что их ширина меняется в зависимости от уровня подвиж​ности рынка. Тактика игры на них нс такая, как для прочих коридоров.

1. Рассчитайте 21-дневную ЭСС.

2. Найдите разность между каждой из конечных цен и 21-дневной ЭСС.
3. Возведите величину каждой девиации в квадрат и сумми​руйте их: определите суммарную квадратную девиацию.
4. Разделите суммарную квадратную девиацию на длину ЭСС:
определите среднюю квадратную девиацию.
5. Извлеките квадратный корень из средней квадратной де​виации: стандартная девиация найдена.
Эти расчеты по методу Джона Боллинджера выполняют многие программы для технического анализа. Коридор Бол​линджера расширяется с ростом неустойчивости цен и сужа​ется по мере их стабилизации. Узкий коридор — признак спящего, затихшего рынка. Биржевые водовороты обычно рождаются в тихой заводи. Коридоры Боллинджера помогают уловить переход от штиля к шторму.
Взметнувшись из узкого коридора Боллинджера, цены подают сигнал о купле. Спикировав из него, они подают сигнал о продаже на понижение. При возвращении цен в коридор после прорыва пора закрывать позиции.
Коридоры Боллинджера особенно хороши для операций с опционами. Опционные цены сильно зависят от уровня биржевой нестабильности. С помощью коридоров Боллин​джера можно уловить "момент для купли дешевых опционов при высокой стабильности. Они же помогут продать дорогие опционы при высокой нестабильности.
На заметНу
Некоторые биржевики используют коридоры, потолок которых — это СС гребней, а пол — СС донышек. Но эти коридоры прыгают больше прочих.

По принципу коридоров действует один из распростра​ненных технических индикаторов — индекс коридора (ИК) (commodity channel index). Он измеряет отклонения от СС. Но, опираясь в игре на коридоры, построенные вокруг СС, его можно опустить.
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46. ЭМОЦИИ И АЕНЬГИ

Биржевая игра действует на многих новичков, как наркоти​ки. Каждая сделка для них — как билет в кино или на профессиональный футбол. Но биржа — гораздо более доро​гое удовольствие, чем кино.

Эмоциональная игра — враг успеха. Алчность и страх ведут к разорению. Играть надо головой, а не по наитию.

Представьте себе адвоката, который в разгар процесса начинает подсчитывать свой гонорар. Это — как биржевик, который, почуяв прибыль, теряет голову от радости. Пред​ставьте себе хирурга, у которого при виде крови кружится голова. Это — как биржевик, теряющий уверенность в себе, когда несет потери. Настоящий профессионал невозмутим — и при выигрыше, и при проигрыше.

Хороший специалист в любой области стремится достичь высот профессионализма: стать превосходным врачом, клас​сным адвокатом, отличным биржевиком. Деньги — это след​ствие успеха, а не главная цель. И вам надо сосредоточиться на грамотной игре — не на деньгах. К каждой сделке нужно подходить, как к хирургической операции: серьезно, вдумчи​во, без небрежности или поспешности.

Почему АМонни не моЛет продать
Рынок может повернуть против любого биржевика, но лишь бедолага не может вовремя пресечь потери: он все цепляется за надежду. Не находя в себе сил выйти из неудачной игры, он вносит новые деньги, лелея надежду на разворот. Но его вчерашние потери, казавшиеся большими, кажутся уже мелочью по сравнению с сегодняшними. В конце концов его капитал иссякает, и брокер заставляет его продать и расплатиться за все. Но стоит недотепе выйти из игры, как рынок разворачивается в его сторону.
Бедняга готов биться головой о стену: продержись он чуть дольше — так сделал бы большие деньги! Но тенденции разворачиваются именно тогда, когда неудачники вылетают из игры. Они реагируют одинаково: ими руководят нс разум, а эмоциональные рефлексы. И рефлексы эти примитивны и очень схожи независимо от социального и культурного уров​ня игрока. Пусть один вырос в Нью-Йорке, а другой в Гонконге, один окончил аспирантуру, а другой лишь церков​ноприходскую школу — оба в испуге покрываются испари​ной, у обоих бешено колотится сердце, оба теряют самооб​ладание.

Вот что пишет Рой Шапиро (Roy Sliapiro) — психолог из Нью-Йорка, из статьи которого позаимствован заголовок этого подраздела:

«С великой надеждой, в заветном уголке нашего «я», где принимаются игровые решения, вынашиваем мы очередную идею... Продать позицию трудно из-за привязанности к ней. Коль скоро владеешь чем-то, как нс прикипеть к этому душой... Психологи и экономисты окрестили привязанность к приобретенному «феноменом собственности», действие ко​торого мы хорошо ощущаем и в финансовых сделках, и в обыденной жизни, когда, например, нс в силах расстаться со старой спортивной курткой, занимающей место в шкафу.

Спекулянт — отец своей идеи... Биржевая позиция стано​вится продолжением «я» ее владельца: она — почти как его ребенок... И папа Джонни нс может продать свое детище, даже если оно разоряет его. Кроме того, папе Джонни хочется пожить грезами... После покупки здравый смысл у многих слабеет, и всеми решениями вместо него начинает заправлять вознесенная на трон надежда».

Предаваться мечтам на бирже — роскошь непозволитель​ная. Если сделки строятся на мечтах, лучше сразу употребить эти деньги на психотерапию.

Доктор Шапиро описывает тест, показывающий, что вы​бирают люди при разных соотношениях риска и прибыли. Первый выбор таков: шанс выиграть 1000 долларов — 75%, но при этом шанс не получить ничего — 25%; а второй выбор — взять наверняка 700 долларов. Четверо из пяти опрашиваемых выбирают второй вариант даже после того, как им объяснят, что первый вариант скорее приведет к выигрышу в 750 долларов, т.е. на 50 долларов больше. Большинство принимает эмоциональное решение и умаляет свою прибыль.

Второй выбор: можно наверняка либо потерять 700 дол​

ларов, либо — на 75% — потерять 1000 долларов, но при этом шанс в 25% ничего нс потерять. Трое из четырех предпочитают последнее, обрекая себя на потерю на 50 долларов больше, чем могли бы. Пытаясь избежать риска, они вводят себя в лишний убыток!

Эмоциональные биржевики хотят надежного дохода и отклоняют прибыльные, но связанные с неопределенностью варианты. В то же время они идут на ненужный риск, стараясь избежать признания потерь. Человеку свойственно хватать прибыль и откладывать выплату долгов. А в стрессе игрок действует еще хуже. По наблюдениям д-ра Шапиро, «на ипподроме ставки на темных лошадок возрастают в два последних забега дня».

Эмоциональная игра — бич неудачников. Загляните в свои биржевые записи: ваш счет серьезно пострадал либо из-за нескольких катастрофических потерь, либо из-за вереницы более мелких потерь, в то время как вы пытались выкараб​каться из ямы. При хорошем контроле над капиталом вы нс упали бы в нес — и вылезать не пришлось бы.

Вероятность и математическая неграмотность (Innumeracy)
Проигрывающие биржевики судорожно ищут «верное дело», лелеют надежды и отказынаются реализовать малью потери. Их игра основана на эмоциях. Они нс знают азов вероятности. Они нс понимают роли шанса и случайности в жизни и очень суеверны на этот счет.

Математическая неграмотность — незнание понятий ве​роятности, шанса и случайности — гибельный изъян для биржевика. А между тем понятия эти просты, и прочитать о них можно во многих учебниках. Очень популярно написана книга «Математическая неграмотность» (Innumeracy). Ее ав​тор Джон Аплсн Паулос (John Alien Paulos), профессор из Пенсильвании, цитирует, например, одного из гостей на вечеринке: «По прогнозам, в субботу вероятность дождя 50% и в воскресенье 50%. Значит, вероятность дождливого уикэн​да — 100%». Человек с подобными понятиями о вероятнос​ти — верный кандидат в биржевые банкроты. Стать матема​тически грамотным биржевым игроком — дело ваших рук, точнее, головы.

Вот как начинает свою основополагающую книгу «Фор​мулы контроля над портфелем бумаг» (Portfolio Management Formulas) Ральф Вине (Ralph Vincc): «Подбросьте монетку —

и на миг вы станете свидетелем одного из самых захватыва​ющих парадоксов природы: игры случая. Пока монетка в воздухе, никто нс знает, какая сторона выпадет после при​земления — орел или решка. Но если подбрасывать монетку много раз, можно предсказать исход суммы бросков».

Биржевику необходимо иметь понятие о математическом ожидании (mathematical expectation). В зависимости от того, у кого математическое преимущество в игре, оно называется либо преимуществом игрока — положительное ожидание (po​sitive expectation), либо преимуществом игорного дома — отрицательное ожидание (negative expectation). Допустим, мы играем с вами в орла или решку. Ни у вас, ни у меня нет преимущества: у каждого 50% шансов на выигрыш. Но если мы перенесем эту игру в казино, которое снимает 10% с каждого кона, то вы выиграете только 90 центов на каждый проигранный доллар. Это «преимущество игорного дома» оборачивается для вас как игрока отрицательным математи​ческим ожиданием. И ни одна система контроля над капи​талом нс может одолеть игру с отрицательным ожиданием.

Положительное о/Нидание
У вас есть шанс обыграть казино в некоторых играх, если вы умеете считать карты. (Если, конечно, охрана вас нс при1мстит и не вышвырнет: казино «счетоводов» не терпит, зато привечает шальных и хмельных.) С таким преимущест​вом вы будете чаще побеждать в игре. При хорошем контроле над капиталом ваш выигрыш будет больше, а проигрыш меньше. Если же преимущества нет — прощайтесь с деньга​ми. В биржевой игре преимущество дает система, при кото​рой прибыль превышает сумму потерь, проскальзывания и комиссионных. Но никакой контроль над капиталом не спасет от плохой системы.

Положительное математическое ожидание — рациональ​ная система игры — вот залог вашей победы. Игра по наитию кончается крахом. Но многие биржевики напомина​ют полупьяных посетителей казино: они шатаются по залу, ввязываясь то в одну игру, то в другую. Играющие наобум разоряются из-за глупых решений, проскальзывания и ко​миссионных.

Лучшие системы игры довольно просты. Чем сложнее система, чем в ней больше составляющих, тем она уязвимее. Биржевики любят отлаживать свои системы по старым бир​жевым данным. Но беда в том, что брокер не примет от вас

приказа купить по историческим ценам. Биржа меняется, и эталоны прошлого устаревают, а простая крепкая система устойчива к биржевым переменам.

И еще: разработав хорошую систему, оставьте ее в покое. Если вам невтерпеж поэкспериментировать — пос​тройте новую систему. Как сказал Роберт Пректер, «многие биржевики берут хорошую систему и, пытаясь превратить ее в отличную, разрушают». Когда система готова, пора приступать к установлению правил контроля над капита​лом.

47. КОНТРОЛЬ НАД КАПИТАЛОМ

Допустим, мы играем с вами в орла или решку: если орел — победа моя, если решка — ваша. Ставка — 1 цент. Ваш капитал — 10 долларов, а мой — 1. У меня денег меньше, но бояться мне в общем нечего: ведь я могу вылететь из игры лишь после 100 проигрышей кряду. Так что у нас впереди долгая игра — если только к нам не присоседится пара брокеров и не утянет часть денег своими комиссионными и проскальзыванием.

Но повысь мы ставки до 25 центов — и наши шансы резко изменятся. Я со своим единственным долларом продую после всего лишь 4 неудач. А вам, с вашей десяткой, можно терять по 25 центов 40 раз подряд. Вероятность проиграть 4 раза подряд выше, чем 40. Первым разорится игрок с мень​шим капиталом. Размер ставки в процентном отношении к игровому капиталу резко меняет исход игры.

Многие дилетанты считают себя умнее других. А бирже​вая индустрия всеми силами поддерживает это заблуждение. Брокеры твердят, что победители получают деньги побежден​ных, умалчивая о том, что биржевая игра — это игра с минусовым исходом (см. раздел 3). И лихой дилетант играет наудалую, наполняя карман брокера комиссионными, а бир​жевика на площадке — прибылью. А когда он вылетает из игры, на его месте уже гнездится новый птенчик: ведь надежда — дерево вечнозеленое.

ПреЛдв всего — выЛить
Контроль над капиталом необходим в первую очередь для вь1живания. Надо распознать и избежать риска, который может обернуться крахом. Вторая цель — обеспечить устой-
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чивый доход. И наконец, цель номер три — высокая при​быль. Но прежде всего — выжить.

«Нс рискуй всеми деньгами» — первая заповедь биржеви​ка. Недотепы нарушают ее, ставя слишком много денег на одну сделку. Попав в полосу неудач, они нс только не уменьшают, а даже увеличивают ставки. Многие разоряются именно при попытке выкарабкаться из ямы. При строгом контроле над капиталом они бы в нес и нс скатились.

Чем глубже скатишься, тем труднее выкарабкиваться. Потеряв 10%, нужно выиграть 11%, чтобы отыграться. А потеряв 20%, отыграться можно, взяв 25%. Проигрыш в 40% нужно перекрыть выигрышем аж в 67%. Ну, а потеряв половину капитала, нужно выиграть 100% — и это только для того, чтобы вернуться к исходному положению. Теряешь в арифметической прогрессии, а отыгрываешься уже в гео​метрической.

Нужно заранее определить для себя, какие потери допус​тимы — т.е. при каких размерах вы их пресечете. Професси​оналы обычно «делают ноги» при малейших признаках грозы и возвращаются на арену действий, когда гроза миновала. А дилетанты с их чаяниями ждут, пока нс грянет гром.

Тише едешь, богаче будешь
Дилетант, жаждущий легкой добычи, — это как обезьян​ка, взалкавшая сочный фрукт. Она залезает на дерево, тянет​ся за лакомством — и падает, когда тонкая ветвь обламыва​ется под тяжестью се веса.

Биржевики из банков и фирм обычно преуспевают чаще, чем частники. Своими успехами они обязаны начальству с его жестким контролем за потерями (см. раздел 14). Потеряй такой биржевик на одной сделке больше положенного — и его уволят. А превысь он месячный лимит потерь — его лишат права спекулировать до конца месяца: он будет как мальчик на побегушках. Если же он нарушит месячную норму несколько раз подряд, то будет либо уволен, либо переведен на другую работу. Понятно, что при такой системе банковские биржевики избегают потерь. У частников же все держится только на самоконтроле.

Открывая счет в двадцать тысяч долларов в надежде превратить их в миллион за два года, дилетант уподобляется подростку, убежавшему из дома в Голливуд, чтобы стать звездой экрана. Может, ему и повезет, но это — то самое исключение, без которого нс бывает правила. Дилетант пы​

тается разбогатеть с наскока, но губит себя сам шальной игрой. Порой ему выпадает удача, но она ведет к головокру​жению от успеха, и все кончается падением.

Новички иногда спрашивают, какой процент в год они могут сделать на биржевой игре. Все зависит от умения — или отсутствия такового — и биржевой ситуации. Жаль, что их не волнует вопрос поважнее: «После какой потери мне надо приостановить игру и заново взглянуть на себя, на свою систему и на биржу?» Думайте о контроле потерь, а прибыль сама придет.

Зарабатывающий на игре 25% из года в год — король Уолл-стрит. Любой финансист многое отдал бы за такой успех. Биржевик, за год удваивающий счет, — редкость вроде супер​звезды экрана или спорта.

Тот, кто ставит разумные цели и достигает их, способен пойти очень далеко. Вы можете делать 30% из года в год? Вкладчики одолеют вас просьбами взять у них деньги и сделать то же для них. Распоряжаясь фондом в 10 миллионов — нс ахти какая и сумма для нынешней биржи, вы за «управление» можете получить уже до 6%, или 600000 долларов в год. Сделав 30% прибыли за год, вы получите премиальные в 15% от прибыли, т.е. еще 450000 долларов. Таким образом, без особого риска вы заработаете на биржевой игре больше миллиона в год. Помните об этих цифрах, планируя очередную сделку. Играйте так, чтобы заиметь блестящий послужной список — с устойчи​вым доходом и малыми потерями.

На choAbho рискнуть
Большинство биржевиков гибнут от одной из двух пуль: это незнание и эмоции. Профаны играют по наитию, ввязываясь в сделки, которые им — вследствие отрицательного математичес​кого ожидания — следовало бы пропустить. Если они вьгжива-ют, то, подучившись, начинают разрабатывать системы поум​нее. Затем, уверившись в себе, они высовывают голову из окопа — и попадают под вторую пулю! От самонадеянности они ставят слишком много на одну сделку и вылетают из игры после короткой вереницы потерь.

Поставьте четверть вашего счета на каждую сделку — и крах обеспечен. Вы разоритесь при малейшей полосе неудач, кото​рая случается даже при отличнейших системах игры. Рискните даже одной десятой своего счета — все равно долго нс протя​нете.

Профессионал позволяет себе рискнуть лишь маленьким

процентом капитала на каждой сделке. Дилетант же подходит к игре, как алкоголик к выпивке: предвкушает удовольствие, а кончает в канаве.

По расчетам специалистов, максимально допустимый раз​мер потери на одной сделке составляет 2% от счета, включая проскальзывай ие и комиссионные. Значит, при капитале в 20000 долларов можно рискнуть при сделке не более чем на 400 долларов. При 100000 долларов максимальный риск составляет 2000 долларов, а при 10000 долларов — не более 200.

Слыша такое, дилетанты недовольно морщатся: ведь их счета обычно невелики, и 2%-ный барьер лишает их мечты о молниеносной победе. А вот профессионалы, напротив, говорят, что 2% — слишком рискованно, ужссточая свой барьер до 1,5 или 1%.

2%-ное правило закладывает крепкий фундамент счета:

теперь бирже не так просто разрушить его. Он устоит даже после пяти-шести ударов. Биржевик, настроенный на победу, не допустит потери выше 6—8% в месяц. Если вы дошли до этой крайности, воздержитесь от игры до конца месяца. Используйте эту передышку, чтобы по-новому взглянуть на себя, на свои методы и на биржу.

2%-ное правило убережет вас от самых рискованных сделок. Получив от своей системы сигнал о сделке, посмот​рите, где поставить приостановку. Если она нарушит границу 2%-ного правила — пропустите сделку.

2%-ное правило поможет определить и размеры сделки. Допустим, у вас на счете 20000 долларов. Значит, максималь​ный риск составляет 400 долларов. Если система просигналила о выгодной сделке с риском в 275 долларов, допустимо сыграть лишь на один контракт. А если система указывает на сделку с риском всего в 175 долларов, можно взять два контракта.

А как быть с наращиванием позиций — т.е. увеличением их размеров, когда игра развивается в вашу пользу? 2%-ное прави​ло помогает решить этот вопрос. Если ваша позиция по ходу тенденции уже прибыльна и есть приостановка на уровне «остаться при своих», к ней можно добавлять, если риск по добавочной позиции не превышает 2% от вашего счета.

Системы удваивания (Martingale Systems)
Итак, вы определили свой максимальный риск для любой сделки. Теперь надо решить, одинаковой ли суммой риско​вать на каждой сделке. Во многих системах эта сумма

меняется от сделки к сделке. Одна из самых известных — система удваивания, созданная несколько веков назад для азартных игр. По этой системе проигравший должен удвоить ставку, чтобы отыграться. Понятно, что такой подход нахо​дит отклик в сердцах недотеп.

В казино по системе удваивания играют так: ставят по доллару, пока не проиграют, а проиграв, удваивают ставку, т.е. ставят на кон два доллара. Если после этого игрок побеждает, он получает прибыль в один доллар (—1+2) и снова ставит один доллар, а если во второй раз проигрывает, то опять удваивает ставку, выкладывая уже четыре доллара. В случае выигрыша он получает прибыль в один доллар (—1— 2+4), а в случае проигрыша опять ставит вдвое больше, т.е. восемь долларов. Раз он удваивает ставки, первый же выиг​рыш, покрыв все потери, даст прибыль, равную его исходной ставке, т.е. одному доллару.

Система удваивания кажется беспроигрышным вариан​том, пока нс поймешь, что как веревочке ни виться, а конца не миновать — даже для игрока-миллиардера. Ведь начина​ющий со ставки всего в один доллар, проиграв 46 раз подряд, должен выставить на 47-й кон 70 триллионов долларов! Ясно, что он разорится гораздо раньше. Система удваивания не спасет вас при сделках с отрицательным ожиданием. А при выигрышной системе и положительном ожидании она только мешает.

Система удваивания эмоционально привлекательна для дилетантов. Они суеверно считают, что полоса невезения кончится, и удача вернется. После провала недотепы хотят реванша и ставят еще больше денег, зачастую удваивая ставки. Это гибельный подход к контролю над капиталом.

Увеличивать ставки можно, когда ваша система действует в унисон с рынком, принося прибыль. Растет капитал — растет и сумма допуска по 2%-ному правилу. И наоборот:

ставку надо уменьшить, если система идет не в ногу с рынком и сделки убыточны.

Оптимальная доля «ф» (Optimal f)
Некоторые биржевики разрабатывают компьютерные сис​темы спекулирования на так называемую оптимальную долю счета, или оптимальную «ф» (от английского «fixed fracti​on» — «фиксированная часть»). Уровень допустимого риска для каждой сделки они определяют по формуле, учитываю​щей эффективность их системы игры и объем капитала.

Методика расчета сложна, но даже сели вы нс возьмете ее на вооружение, почерпнуть из нес кое-что полезное для себя можно.

В книге «Формулы контроля над портфелем бумаг» Ральф Вине пришел к следующим выводам: 1) оптимальная доля непостоянна; 2) при ставке вьцце оптимальной доли прибыль нс увеличивается, а крах обеспечен; 3) при ставке ниже оптимальной доли степень риска уменьшается в арифмети​ческой прогрессии, а прибыль — в геометрической.

Отсюда следует, что рисковать можно лишь допустимой долей капитала. Превысив ее, вы наверняка погубите свой счет. Мораль такова: нс уверен — рискуй меньше.

Компьютерные разработки принципов контроля над ка​питалом подтвердили верность ряда стародавних правил. Лучшая мера риска любой системы — ее самая крупная убыточная сделка. Долговременные потери капитала зависят от длительности неблагоприятной полосы, которая непред​сказуема. Ставки одновременно на несколько рынков умень​шают уровень риска. Спекулировать стоит на разных рынках и с помощью разных систем. Рынки одного семейства — например валютные — нс считаются разными. Но мелкому биржевику нужно соблюдать простое правило: заключать лишь небольшое количество сделок и следить за ними в оба.

По данным Р.Винса, компьютерная проверка подтвердила несколько общепринятых принципов контроля над капита​лом: нс покупай больше, когда твои акции дешевеют; нс вноси дополнительного обеспечения — лучше закрой пози​цию; если позиций слишком много, ликвидируй худшую;

первый промах — самый дешевый.

Прибыль пущена в игровой оборот
Ваша сделка прибыльна. Каковы ваши чувства по этому поводу? Многих раздирает на части от жадности получить еще больше при первой возможности и страха потерять что есть, если сразу нс схватить. Профессиональный биржевик спокойно получает прибыль, как любой специалист в день выплаты гонораров. Дилетант же, судорожно хватающий при​быль, чтобы поскорее — пока она есть — купить на нее что-нибудь, выказывает неуверенность в своей способности де​лать деньги.

Вложение прибыли в игру может сделать прибыльную систему убыточной из-за увеличения ставки в плохой мо​мент, но не сделает убыточную систему прибыльной. Оставив

прибыль на счете, вы ускорите рост капитала и позволите себе сыграть на большее число контрактов или открыть позиции с более дальними приостановками. Сняв часть прибыли, вы можете потратить деньги на себя. И государство возьмет себе часть ваших доходов в виде налогов.

Нет четкого правила, по которому можно сразу сказать, какую часть прибыли вложить, а какую взять на личные нужды. Все зависит от ваших потребностей и вашего капи​тала. Если вы начали с малого — долларов с 50000, то вряд ли стоит распылять эту сумму. А вот шестизначным счетом можно располагать для получения дохода.

Многое в этом вопросе зависит от личных потребностей. Например, сколько вам нужно на жизнь в год: 30000 или ЗООООО? Согласны ли вы урезать свои расходы, чтобы увели​чить счет? Решение за вами — только примите его разумно и без эмоций.

48. ЗАКРЫТИЕ СДЕЛОК

Потеря для биржевика — встряска. Но прибыль может быть еще большей встряской. Приучившись ставить приостановку при открытии каждой сделки, можно автоматически урезать потери. Иное дело — прибыль: ею машинально нс распоря​дишься. Когда рынок играет вам на руку, нужно решать, держать ли позицию, выйти из сделки или увеличить се размер.

Решать судьбу прибыли для дилетанта — мука. Он под​считывает сумму, и она разжигает в нем жажду наживы: надо играть дальше, сделать еще больше. А рынок возьми да и развернись. Теперь дилетант трясется от страха: надо хватать, а то ничего нс достанется. Во власти эмоций к разумному решению нс прийти.

Считать деньги, когда позиция открыта, — последнее дело. Вы прикидываете прибыль и что бы на нес купить? Расстаньтесь с этими мыслями! Не в силах? Тогда расстань​тесь с вашей позицией.

Если новичок закрывает позицию и берет прибыль рань​ше времени, он потом локти себе кусает: оставил остальное чужому дяде! В следующий раз он от жадности передержива​ет позицию и проигрывает. Упустив прибыль из-за разворота рынка, недотепа в новой сделке хватает первый же выигрыш, но тогда упускает ее крупный шаг. Рынок играет у него на нервах, как на скрипке, а он мечется.

Биржевик, реагирующий на эмоции, а не на биржевую реальность, обречен на неудачу. Урвет он прибыль раз-другой, но в конце концов вылетит из игры даже при хорошей системе. Алчность и страх губят биржевиков, зату​манивая их мышление. Единственный путь к победе — ра​зумная, хладнокровная игра. „
Качество прежде денег
Цель преуспевающего биржевика — совершать самые луч​шие сделки. Деньги — на втором месте. Вы удивлены? Тогда вспомните, как работают хорошие специалисты в других областях: учителя, врачи, юристы, фермеры и т.д. Да, они хорошо зарабатывают, но не считают выручку в разгар рабо​ты. А если начнут считать, то пострадает качество работы.
Спросите у хорошего врача, сколько он заработал сегод​ня, — и он затруднится с ответом (а если нет, то такой врач вам не нужен). Поинтересуйтесь у адвоката, каков его сегод​няшний доход. Он знает, что дал приблизительно столько-то консультаций, но сколько именно заработал — вряд ли. А если знает точно — значит, консультируя, считал деньги. Настоящий профессионал во время работы поглощен рабо​той, а не подсчетом денег.
Если вы считаете деньги в разгар игры — значит, вы отклонились от цели. Вам грозит биржевое крушение, потому что мысли вскоре потонут в море вызванных деньгами эмоций. Если на уме только деньги, и от мысли о них нс избавиться, то лучше выйти из сделки.
Сосредоточьтесь на качестве игры — на поиске разумных сделок, на четком контроле над капиталом: будьте хозяином положения. Старайтесь правильно подыскать моменты для открытия и закрытия сделок и не азартничайте. Будет качес​тво — будут и деньги! Закроете сделку — тогда и подсчита​ете выигрыш.
Найти выгодную сделку и довести ее до победного кон​ца — вот цель хорошего биржевика. Изучать рынки, выиски​вать благоприятные возможности, отрабатывать тактику кон​троля над капиталом — вот круг занятий профессионала. Точную сумму своего текущего выигрыша он вряд ли назо​вет, т.к. знает лишь в общих чертах, что сделал много или мало денег или немного потерял (вариант «много потерял» исключается благодаря плотным приостановкам). Как всякии профессионал, биржевик всецело поглощен развитием своих способностей и оттачиванием мастерства. Когда сделки от​
крыты, он не подсчитывает выручку. Он знает: деньги будут, если он будет действовать правильно.
Сигналы индикаторов
Если вы пользуетесь индикаторами для поиска сделок, пользуйтесь ими и для выхода из них. Если ваши индикато​ры идут в ногу с рынком в момент открытия позиции, ориентируйтесь на них при решении о ее закрытии.
Биржевики страдают, когда эмоционально привязаны к сделке. От выигрыша люди ликуют, но и потери возбужда​ют — щекочут нервишки. Биржа для них, как «американские горки», кататься на которых хоть и жутко, но интересно. Как только индикатор даст отбой своим предыдущим сигналам о сделке, немедленно — хочется или нет — выходите из нее.
Можно, например, сыграть на повышение, если 13-не-дельная ЭСС на недельных графиках возрастает, а дневной стохастический индекс упал в зону купли. Только при этом нужно заранее решить, будете ли вы продавать, если дневной стохастический индекс поднимется до заскока или если 13-недельная ЭСС повернет вниз. Заранее составьте план игры и следуйте ему.
Можно сыграть на понижение, если недельная гистограм​ма РСС падает, а дневной биржевой рентген подал сигнал о продаже. Но решите заранее вопрос, закрыть ли позицию, если биржевой рентген подаст сигнал о купле или если недельная гистограмма РСС пойдет вверх. Заранее решите и вопрос о том, каким сигналам следовать: ведь их будет много. А лучшее время для решений — до открытия сделки.
Мишени прибыли, Эллиотт и Фибоначчи
Некоторые биржевики намечают мишени прибыли. Они продают, когда цены достигают уровня сопротивления, и закрывают короткие позиции, когда цены опускаются до уровня поддержки.
Аналитики, составляющие бюллетени с помощью методов Эллиотта, применяют так называемые «альтернативные ми​шени». Числа этого ряда все объяснят задним числом, но пасуют перед будущим.
Числа Фибоначчи и их коэффициенты — в частности 1,618; 2,618 и 4,236 — выражают многие закономерности в природе. Как отмечает Труди Гарланд (Trudi Garland) в доходчивой книге «Замечательные числа Фибоначчи» (Fas-
cinatinig Fibonaccis), эти числа выражают соотношения между диаметрами соседних витков в морской ракушке и в галакти​ке, числом семян в смежных рядах подсолнечника и т.д. Эллиотт первый применил эти коэффициенты для финансо​вых бирж.

В книге «Прогнозирование финансовых бирж» Тони Пламмср показывает, как с помощью чисел Фибоначчи можно предсказать вероятную мишень для прорыва цен из игрового диапазона. Играя в направлении прорыва, нужно измерить высоту диапазона и умножить его на числа Фибо​наччи, с тем чтобы наметить мишени разворота. Опытные биржевики ориентируются на мишени прибыли в сочетании с другими техническими индикаторами. Если индикаторы расходятся с тенденцией, когда она приближается к мишени, это усиливает сигнал о выходе из сделки. Игра с ориентацией только на мишени — самонадеянность: горсткой незатейли​вых чисел биржу нс возьмешь.

Kah ставить приостановки
Серьезные биржевики ставят первую приостановку немед​ленно после открытия сделки. С течением времени приоста​новки нужно передвигать, чтобы уменьшить риск и защитить прибыль. Передвигать их нужно только в одном направле​нии — по ходу сделки. Биржевик может тешить себя мечта​ми об успехе, но приостановка нс даст ему оторваться от действительности.

При игре на повышение приостановки можно держать на месте или поднимать, но не опускать. При игре на пониже​ние их можно держать на месте или опускать, но нс подни​мать. Отдалять приостановку при убыточной сделке — заня​тие для недотеп. Раз сделка нс складывается — значит, либо вы просчитались, либо рынок изменился. Надо уходить — и чем скорее, тем лучше. Учиться ставить приостановки — это как учиться безаварийному вождению. Правила одни для всех, но каждый применяет их по-своему.

Вот основные правила размещения приостановок:

1. Приказ о защите от потерь
Ставьте эту приостановку в момент открытия сделки. Заключать сделки без приостановок — как идти по центру Нью-Йорка без брюк. Некоторые так и делают — но стоит

ли? Приостановка не спасет биржевика от плохой системы игры, но она замедлит разорение, дав ему возможность одуматься.

Приказ о защите от потерь ограничивает ваш риск, хотя срабатывает он не всегда: иногда цены перепрыгивают через него. Приостановка — не безошибочное, но лучшее средство защиты в арсенале биржевика.

При игре на повышение ставьте приостановку ниже последнего донышка, а при игре на понижение — выше последнего гребня (см. раздел 20). Параболическая система (см. раздел 44) перемещает приостановки в направлении сделки в зависимости от истекшего времени и перепадов цен. При использовании системы «Тройной выбор» (см. раздел 43) поставьте приостановку, пойдя в сделку, у крайней точки диапазона за два последних дня.

Избегайте любой сделки, при которой логичное размеще​ние приостановки подвергло бы риску более 2% вашего биржевого капитала.

2. Приказ «остаться при своих»
Первые дни после открытия позиции — самые трудные. Домашняя работа выполнена, сделка найдена, приказ отдан, исполнен. Отдан и приказ о защите от потерь. Больше пока делать нечего: пилот к сиденью пристегнут, аппарат медлен​но поднимается. Моторы ревут изо всех сил, но скорость еще мала, и пилотировать пока рано: так что сидите, доверив​шись своей системе.

Как только цены изменятся в вашу пользу, подтяните приостановку к уровню «остаться при своих». Взлет завер​шен — дальше будет легче. Теперь выбирайте: остаться при своих или добыть еще.

Передвигать приостановку на уровень «остаться при сво​их» надо после того, как цены удалятся от точки вашего вступления в сделку более чем на средний дневной диапазон. Переместив приостановку к уровню «остаться при своих», вы увеличиваете опасность зигзага.

Когда цены затрагивают этот приказ, многие новички больше не пытаются открыть сделку на этом рынке. Но если вы уверены в своем анализе рынка, то почему бы нс попробовать опять открыть сделку? Профессионалы так и поступают, защищая каждую позицию жесткой приоста​новкой.

3. Приказ о защите прибыли
Если цены продолжают двигаться в вашу пользу, нужно защитить бумажную прибыль. Это — ваши деньги в нс меньшей степени, чем деньги в вашем бумажнике. Мы рискуем частью бумажной прибыли как платой за право остаться в игре. Приказ о защите прибыли — это «денежная приостановка», оберегающая ваш счет. Подтягивайте ее к цене, чтобы нс поставить под угрозу более 2% вашего растущего капитала.

Многие биржевики действуют по 50%-ному правилу. Де​лается это так. Допустим, цены переместились на 10 пунктов в вашу пользу. Поставьте приостановку, защищающую 5 пунктов прибыли.

В сомнительных случаях обращайтесь к параболической системе (см. раздел 44): она поможет откорректировать при​остановки. Если вы нс уверены, стоит ли оставаться в сделке, снимите прибыль и посмотрите на ситуацию свежим взгля​дом, со стороны. Когда не рискуешь деньгами, мыслишь яснее. Выйти из сделки и снова войти бывает не вредно.

После игры
Итак, вы закрыли позицию. Но игра еще нс завершена. Теперь время разобраться в ней и извлечь уроки. Но многие, швырнув игровые расписки в папку, спешат на поиск новой сделки. Они перескакивают через важнейшую ступень в становлении профессионального биржевика — оценку и са​моанализ.

Вам удалось найти хорошую сделку? С помощью каких индикаторов? А какие при этом не сработали? Успешным ли было ее открытие? Какой получилась первая приостановка:

слишком удаленной или слишком плотной? Почему и на сколько именно? Как произошло ее перемещение к уровню «остаться при своих»: с опозданием или с опережением? Насколько правильны были приказы о защите прибыли? Уловили ли вы сигналы о выходе из сделки? Что бы хотелось переиграть? Что вы пережили на разных этапах сделки? Такая разборка игры — прививка от эмоциональной инфек​ции.

Продумайте эти и другие вопросы. Учитесь на собствен​ном опыте. Заведите дневник и всякий раз, открывая пози​цию, распечатывайте текущие графики. Наклеивайте их на

левую сторону дневника, записывая рядом основные мотивы купли или продажи. Запишите также план ведения игры.

При выходе снова сделайте распечатку и наклеите ее на правую страницу. Запишите мотивы выхода, перечислив все верные и неверные ходы. Это - наглядная картина ваших сделок и мыслей. Дневник поможет вам извлечь уроки из прошлого и найти пробелы в логике. Учитесь на собственном

опыте!

